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Drodzy Akcjonariusze,

z przyjemnoscig oddaje w Panstwa rece sprawozdanie finansowe Grupy DUON, ktdre zawiera szereg najwazniejszych
informacji dotyczgcych dziatalnosci spétki oraz wyniki finansowe za 2014 rok.

Miniony rok obfitowat w wiele istotnych dla naszej spotki wydarzen. Przede wszystkim, wobec spodziewanego w
najblizszych latach dalszego rozwoju rynku TPA energii elektrycznej i gazu oraz checi wzmocnienia sit sprzedazowych w
ramach segmentu obrotu, nabyliSmy 100% akcji w spotce AMB Energia. To bardzo dojrzaty podmiot, ktory w ciggu
niespetna 5 lat dotychczasowej dziatalnosci zbudowat najwiekszg w Polsce posrednig sie¢ sprzedazy energii
elektrycznej na zasadach TPA, osiggajgc 19% udziatu w zliberalizowanym rynku przedsiebiorstw, ktdre zmienity
sprzedawce pradu. Juz teraz, dzieki akwizycji, DUON posiada najlepszg sieé¢ sprzedazy ukierunkowang na matych
klientéw biznesowych. Dzieki nowo pozyskanym klientom w 2015 roku zwiekszymy sprzedaz energii i gazu na
zasadach TPA, co w kolejnych latach, poczawszy od 2016 roku, w znaczacy sposdb pozytywnie wptynie na nasze wyniki
finansowe.

Rok 2014 byt kolejnym, w ktdrym osiggnelismy istotny wzrost wynikdw Grupy. W najwiekszym stopniu przyczynit sie
do tego sukcesywny rozwodj sprzedazy gazu TPA oraz transakcje zawarte na rynku hurtowym gazu. Utrzymalismy
wysokg dynamike wzrostu skonsolidowanych przychoddéw ze sprzedazy, osiggajac w 2014 roku wynik 635,9 min PLN,
co stanowi wzrost o 61% w stosunku do 2013 roku. Wynik EBITDA wynidst 36,4 min PLN i byt wyiszy od
ubiegtorocznego az o 73%, natomiast zysk netto w 2014 roku osiggnat wartos¢ 23,2 min PLN, co stanowi ponad
dwukrotny wzrost wobec rezultatu z 2013 roku. Ciesze sie, ze w petni zrealizowalismy zatozone cele i osiggnelismy
zapowiadane przez nas wyniki finansowe.

W ubiegtym roku przychody uzyskane w segmencie obrotu stanowity az 73,7% ogotu przychoddw Grupy w
poréwnaniu do 59,7% rok wczesniej. Najszybciej rosnaca czes¢ stanowity obroty na hurtowym rynku gazu oraz
sprzedaz gazu w formule TPA, dzieki czemu EBITDA segmentu obrotu wyniosta 22,1 min zt. To az pieciokrotny wzrost w
stosunku do 2013 roku. Widzimy réwniez bardzo dobre perspektywy dalszego rozwoju sprzedazy TPA — w 2015 roku
planujemy osiggngé¢ ponad dwukrotny wzrost wobec wynikdw z minionego roku. W 2014 roku w segmencie
infrastruktury, charakteryzujacym sie zupetnie inng dynamika rozwoju, obroty stanowity 26,3% ogdétu przychodéw
Grupy w poréwnaniu do 40,2% w roku 2013. EBITDA segmentu infrastruktury wyniosta w minionym roku 14,2 min zt i
jest nizsza niz w 2013 roku o ok. 2,2 min zt. Ztozyto sie na to m.in. obnizenie wielkos$ci sprzedazy gazu sieciowego oraz
nizsze niz w ubiegtym roku marze na sprzedazy LNG. Ze wzgledu na ograniczenia produkcji LNG w polskich instalacjach
nalezacych do PGNIG oraz w Rosji konieczne byto zwiekszenia importu LNG z terminalu w Zeebrugge w celu realizacji
zakontraktowanych dostaw LNG do klientéw. Z powodu wyzszych kosztéw transportu jest to mniej optacalny kierunek
dostaw niz z fabryk skraplania zlokalizowanych w Polsce i w Rosji, jednak kluczowy dla dywersyfikacji i zapewnienia
bezpieczenstwa dostaw paliwa gazowego do naszych klientéw.

Nieustannie pracujemy nad tym, aby zrownowazy¢ dynamiczny rozwdj segmentu obrotu rozwojem czesci
infrastrukturalnej, jednakze do tej pory bylismy ograniczeni mozliwosciami pozyskania LNG z alternatywnych zrédet. W
tym obszarze widzimy jednak dobre perspektywy na przyszto$¢ m.in. z uwagi na rozpoczecie dostaw z Kaliningradu,
spodziewane zakoriczenie budowy terminalu w Swinoujéciu, a takie prace koncepcyjne operatora terminalu w
Kfajpedzie nad uruchomieniem stacji przetadunku gazu skroplonego na cysterny. Zwiekszajgca sie podaz LNG bedzie w
przysztosci wywiera¢ rosngcg presje cenowg na dostawcach, a spodziewane obnizki cen pozytywnie wptyng na
dziatalnos$¢ Grupy. W efekcie istotnie zwiekszy sie konkurencyjnos¢ paliwa gazowego wobec alternatywnych nosnikow
energii, ktéra utatwi zintensyfikowanie sprzedazy surowca do nowych klientow.
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Postepujgca liberalizacja rynku energii elektrycznej oraz gazu ziemnego stwarza dobre perspektywy dalszego rozwoju
Grupy na obu tych rynkach, jednakie wcigz musimy sie mierzy¢ z szeregiem przeszkdd i utrudnien, na ktére
napotykamy konkurujgc z podmiotami zasiedziatymi. Nieustannie najwiekszym problemem na rynku gazu jest nie
tylko rezim taryfowy, ale rowniez ograniczenia administracyjne, przede wszystkim ustawa o zapasach magazynowych
czy wcigz niezmienione rozporzadzenie dywersyfikacyjne. Ponadto, podmiot dominujacy na rynku kontroluje
wiekszos¢ przepustowosci miedzysystemowych. Z drugiej strony obligo gazowe natozone na PGNiG oraz wydzielenie
w tej spotce sprzedazy detalicznej i hurtowej gazu istotnie poprawito ptynnos¢ i wolumeny dostepnych produktéw
gazowych na Towarowej Gietdzie Energii. Warto rowniez wspomnie¢ o ponad dwukrotnym zwiekszeniu
przepustowosci na wirtualnym rewersie na gazociggu Jamat (poczawszy od stycznia 2015 roku), co przy obecnych,
korzystnych warunkach cenowych na rynkach Europy Zachodniej powinno przetozyé sie na dynamiczny rozwdj rynku
hurtowego w Polsce.

Niezaleznie od tempa przebiegu liberalizacji DUON systematycznie odnosi sukcesy, co potwierdzajg rosnace z roku na
rok wyniki Grupy i sukcesywne umacnianie pozycji lidera na rynku. W roku 2014 az 50% wszystkich klientéw
biznesowych zmieniajacych dostawce gazu wybrato oferte DUONu. W segmencie energii elektrycznej nasz udziat jest
mniejszy i wynidst 7,4%, trzeba jednak pamietac o znacznie wiekszej dojrzatosci tego rynku, mierzonej zaréwno liczbg
firm konkurencyjnych, jak réwniez wieloletnig historig liberalizacji. Jestem przekonany, ze akwizycja AMB pomoze
naszej spoétce istotnie wzmocnic pozycje rowniez w tym obszarze.

Wychodzac naprzeciw oczekiwaniom, jakie rynek kapitatowy stawia przed spoétkami publicznymi, staramy sie
prowadzi¢ otwartg i przejrzystg komunikacje z naszymi Akcjonariuszami oraz wszystkimi innymi uczestnikami tego
rynku. W 2014 roku z przyjemnoscia obserwowalismy, jak do naszego dialogu dofaczaty kolejne osoby, o czym
Swiadczg nowe raporty analityczne wydane na nasz temat, wzmozone zainteresowanie spotkaniami,
telekonferencjami i czatami inwestorskimi z naszym udziatem, a takze nowi Akcjonariusze, ktérzy ujawnili posiadanie
znaczacych pakietéw akcji. Jako stabilna spdtka, ktéra sukcesywnie notuje wzrosty na podstawowej dziatalnosci,
dojrzelismy do przyjecia polityki dywidendy, ktdrg ogtosilismy w grudniu ubiegtego roku. Chcemy by pierwsza w naszej
historii dywidenda zostata wyptacona w 2015 r. w kwocie 0,05 zt/akcje, a od 2016 roku bedziemy rekomendowa¢
wyptate dywidendy na poziomie 30% skonsolidowanego zysku netto za rok poprzedni.

Wraz ze sprawozdaniem rocznym przedstawiamy Paristwu réwniez prognoze wynikéw na rok 2015. Spodziewamy sie
dalszych istotnych wzrostéw na podstawowej dziatalnosci Grupy DUON, szczegdlnie w obszarze sprzedazy gazu TPA. Ze
wzgledu na duzg niepewnos¢ co do ksztattowania sie trendoéw cenowych na rynku gazu w Polsce i w Europie, nie
zaktadamy w prognozie zyskdéw z transakcji na rynku hurtowym gazu, ktére w 2014 roku istotnie kontrybuowaty do
wyniku.

W imieniu Zarzadu pragne podziekowad za Panstwa nieustanne zaufanie i wiare w mozliwosci rozwoju naszej Grupy.
Chciatbym réwniez podziekowaé wszystkim naszym pracownikom za kolejny rok wytezonej pracy, Wasze ogromne
zaangazowanie i wsparcie w realizacji celdw strategicznych Grupy. Bez Was tak dynamiczny rozwdj spoétki nie bytby
mozliwy. Zycze Wam i sobie kolejnego roku owocnej pracy nad dalszym rozwojem Grupy i utrzymaniem pozycji lidera
niezaleznych dostawcéw gazu ziemnego i energii elektrycznej w Polsce.

Mariusz Califski
Prezes Zarzadu Grupy DUON S.A.




