ENERGA S.A.

(spotka akcyjna z siedzibg w Gdansku przy al. Grunwaldzkiej 472,
zarejestrowana w rejestrze przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sqgdowego pod numerem 0000271591)

Ubieganie si¢ o dopuszczenie i wprowadzenie 100.000 obligacji na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 10.000 PLN
kazda do obrotu na rynku regulowanym w ramach Catalyst prowadzonym przez Bondspot S.A.

Niniejszy prospekt (,,Prospekt”) zostat sporzadzony w zwiazku z zamiarem ubiegania si¢ o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na
rynku regulowanym w ramach Catalyst (,,Dopuszczenie do Obrotu”) prowadzonym przez BondSpot S.A. (,,BondSpot”) 100.000 obligacji
na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej 10.000 PLN kazda i tacznej warto$ci nominalnej 1.000.000.000 PLN oraz terminie wykupu
przypadajacym na dzien 18 pazdziernika 2019 roku (,,Obligacje”) wyemitowanych przez spotke¢ ENERGA S.A. (,,Spétka”, ,,Emitent” lub
»,Energa”), spotke akcyjna utworzong i dzialajacg zgodnie z prawem polskim, z siedziba w Gdansku.

Obligacje zostaty wyemitowane przez Emitenta w dniu 19 pazdziernika 2012 roku (,,Data Emisji”) na podstawie art. 9 pkt 3 ustawy z dnia
29 czerwca 1995 roku o obligacjach (,,Ustawa o Obligacjach”) oraz uchwaty nr 145/111/2012 Zarzadu Emitenta z dnia 15 pazdziernika 2012
roku, na warunkach okreslonych w warunkach emisji Obligacji zamieszczonych w tresci niniejszego Prospektu (,Warunki Emisji
Obligacji”). Obligacje zostaly wyemitowane w ramach programu emisji obligacji denominowanych w PLN na kwotg¢ do 4.000.000.000 PLN
(,,Program Emisji”) ustanowionego przez Emitenta na podstawie uchwaty nr 111/111/2012 Zarzadu Emitenta z dnia 21 wrzesnia 2012 roku
(,,Uchwala o Programie”). W ramach Programu Emisji, Emitent uprawniony jest do dokonywania emisji obligacji kolejnych serii, ktorych
warunki emisji moga, ale nie musza, stanowi¢ o ubieganiu si¢ o wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym lub w alternatywnym
systemie obrotu, prowadzonym przez Gield¢ Papieréw Warto§ciowych w Warszawie S.A. (,, GPW”) lub BondSpot.

W dniu 18 pazdziernika 2012 roku, Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. (,,KDPW?”) podjat uchwalg o rejestracji Obligacji w
depozycie papierow warto$ciowych prowadzonym przez KDPW i nadaniu im kodu ISIN PLENERGO00014. Obligacje sa od dnia 19 listopada
2012 roku przedmiotem obrotu w alternatywnym systemie obrotu w ramach Catalyst prowadzonym przez BondSpot. Intencja Spotki jest
zmiana rynku notowan Obligacji z alternatywnego systemu obrotu prowadzonego przez BondSpot na rynek regulowany prowadzonym przez
BondSpot w mozliwie najkrotszym terminie.

Niniejszy Prospekt nie stanowi jakiejkolwiek oferty sprzedazy ani nie dazy do pozyskania ofert sprzedazy ani nabycia Obligacji lub
jakichkolwiek innych papierow wartosciowych Spotki i zostat sporzadzony wylacznie w zwiazku z zamiarem Dopuszczenia do Obrotu
Obligacji. Niniejszy Prospekt obejmuje wytacznie Dopuszczenie do Obrotu Obligacji, w zwigzku z czym zawiera wylacznie informacje
wymagane dla tego typu prospektow.

Inwestowanie w papiery wartoSciowe objete Prospektem laczy si¢ z wysokim ryzykiem wlasciwym dla instrumentéw rynku
kapitalowego oraz ryzykiem zwiazanym z dzialalno$cia Grupy oraz z otoczeniem, w jakim Grupa prowadzi dzialalnos$¢. Szczegotowy
opis czynnikéw ryzyka znajduje si¢ w rozdziale ,,Czynniki ryzyka”.

Prospekt stanowi prospekt w formie jednolitego dokumentu w rozumieniu art. 5 ust. 3 Dyrektywy 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i
Rady (,,Dyrektywa Prospektowa”) i art. 21 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
Instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (,,Ustawa o Ofercie Publicznej”), ktory zostat
przygotowany w szczegolnosci zgodnie z Ustawa o Ofercie Publicznej i Rozporzadzeniem Komisji WE nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004
roku wdrazajacym Dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych
oraz formy, wlaczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektow emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam (,,Rozporzadzenie
Prospektowe”).

OBLIGACJE NIE ZOSTALY ANI NIE ZOSTANA ZAREJESTROWANE ZGODNIE Z AMERYKANSKA USTAWA O PAPIERACH
WARTOSCIOWYCH, ANI PRZEZ ZADEN ORGAN REGULUJACY OBROT PAPIERAMI WARTOSCIOWYMI JAKIEGOKOLWIEK
STANU LUB PODLEGAJACY JURYSDYKCJI STANOW ZJEDNOCZONYCH AMERYKI ORAZ NIE MOGA BYC OFEROWANE
ANI SPRZEDAWANE NA TERYTORIUM STANOW ZJEDNOCZONYCH AMERYKI.

Emitent otrzymat oceny ratingowe przyznane przez dwie niezalezne agencje ratingowe majace siedzibg na terytorium Unii Europejskiej
(,,UE”) oraz zarejestrowane zgodnie z Rozporzadzeniem Nr 1060/2009 z dnia 16 wrze$nia 2009 roku w sprawie agencji ratingowych
(,,Rozporzadzenie w sprawie Agencji Ratingowych”) tj. Fitch Ratings oraz Moody’s Investors Service. Agencja ratingowa Fitch Ratings
przyznata Emitentowi dtugoterminowy rating mi¢dzynarodowy na poziomie ,,BBB” z perspektywa stabilna, za§ agencja ratingowa Moody’s
Investors Service przyznala Emitentowi dlugoterminowy rating mi¢dzynarodowy na poziomie ,,Baal” z perspektywa stabilng. Obligacje
emitowane w ramach Programu Emisji moga by¢ poddane ocenie ratingowej wydanej przez agencje ratingowe majace siedzibe na terytorium
UE oraz zarejestrowane zgodnie z Rozporzadzeniem w sprawie Agencji Ratingowych. Ocena ratingowa wydana przez agencje ratingowe nie
stanowi oferty, zaproszenia, rekomendacji, jak réwniez podstawy podjgcia decyzji w przedmiocie inwestowania w obligacje emitowane w
ramach Programu Emisji, a ocena taka moze zosta¢ w kazdym czasie wycofana, zmieniona lub zawieszona przez agencje ratingowe.

Prospekt zostanie udostgpniony do publicznej wiadomosci w formie elektronicznej na stronie internetowej Spotki (www.grupaenerga.pl).
Termin waznos$ci Prospektu wynosi 12 miesigcy od dnia jego zatwierdzenia przez KNF, nie dtuzej niz do dnia Dopuszczenia do Obrotu
Obligacji objetych Prospektem.

Prospekt zostat zatwierdzony przez KNF w dniu 17 stycznia 2014 roku
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PODSUMOWANIE

Niniejsze podsumowanie zostalo przygotowane w oparciu o informacje podlegajgce ujawnieniu zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami prawa, zwane dalej ,, Informacjami”. Informacje te sq ponumerowane w sekcjach
A-E (A.1-E.7). Niniejsze podsumowanie zawiera wszystkie wymagane Informacje, ktorych uwzglednienie jest
obowigzkowe w przypadku Emitenta i w przypadku rodzaju papierow wartosciowych opisywanych w Prospekcie.
Poniewaz niektore Informacje nie muszqg by¢ uwzglednione w przypadku Emitenta lub w przypadku papierow
wartosciowych opisywanych w Prospekcie, mozliwe sq luki w numeracji omawianych Informacji. W przypadku,
gdy wlgczenie ktorejs z Informacji jest obowigzkowe ze wzgledu na Emitenta lub ze wzgledu na rodzaj papierow
wartosciowych opisywanych w Prospekcie, moze si¢ zdarzy¢, ze nie ma istotnych danych dotyczqcych takiej
Informacji. W takim przypadku w podsumowaniu umieszcza sig¢ krotki opis Informacji, z dopiskiem , nie
dotyczy”.

Dzial A — Wstep i ostrzezenia

Al Niniejsze podsumowanie nalezy czyta¢ jako wstep do Prospektu. Kazda decyzja o
inwestycji w papiery warto$ciowe powinna by¢ oparta na rozwazeniu przez inwestora
catosci Prospektu. W przypadku wystapienia do sadu z roszczeniem odnoszacym si¢ do
informacji zawartych w Prospekcie skarzacy inwestor moze, na mocy ustawodawstwa
krajowego panstwa cztonkowskiego, mie¢ obowigzek poniesienia Kkosztow
przettumaczenia  Prospektu  przed  rozpoczgciem — postgpowania  sadowego.
Odpowiedzialno$¢ cywilna dotyczy wylacznie tych os6b, ktore przedtozyly
podsumowanie, w tym jego ttumaczenia, jednak tylko w przypadku, gdy podsumowanie
wprowadza w blad, jest nieprecyzyjne lub niespdjne w przypadku czytania go tacznie z
innymi czgsciami Prospektu, badz gdy nie przedstawia, w przypadku czytania go lacznie
z innymi czg¢sciami Prospektu, najwazniejszych informacji, majgcych pomdc
inwestorom przy rozwazeniu inwestycji w dane papiery wartosciowe.

A2 Zgoda Emitenta lub osoby odpowiedzialnej za sporzadzenie Prospektu na
wykorzystanie Prospektu do celéw poézniejszej odsprzedazy papieréw
wartosciowych lub ich ostatecznego plasowania przez posrednikéw finansowych.
Wskazanie okresu waznosci Oferty, podczas ktérego posrednicy finansowi moga
dokonywaé pézniejszej odsprzedazy papieréw wartoSciowych lub ich ostatecznego
plasowania i na czas ktérego udzielana jest zgoda na wykorzystywanie Prospektu.

Wszelkie inne jasne i obiektywne warunki, od ktorych uzalezniona jest zgoda, ktore
maja zastosowanie do wykorzystywania Prospektu.

Wyrézniona wytluszczonym drukiem informacja dla inwestorow o tym, ze
posrednik finansowy ma obowiazek udziela¢ informacji na temat warunkéw Oferty
w chwili skladania przez niego tej Oferty.

Nie dotyczy. Nie wyraza si¢ takiej zgody.

Dzial B — Emitent i gwarant
B.1

Prawna (statutowa) i handlowa nazwa emitenta.
Firma Spotki brzmi: ENERGA Spoétka Akcyjna
Spotka moze uzywac skrotu firmy w brzmieniu: ENERGA SA

B.2 Siedziba oraz forma prawna emitenta, ustawodawstwo, zgodnie z ktérym emitent

prowadzi swoja dzialalno$é, a takze kraj siedziby emitenta.

Spotka akcyjna utworzona zgodnie z prawem polskim z siedziba przy al. Grunwaldzkiej
472, 80-309 Gdansk, Polska

B. 4b Informacja na temat jakichkolwiek znanych tendencji majacych wplyw na emitenta

oraz na branze, w ktérych emitent prowadzi dzialalnos¢.

Do najbardziej znaczacych tendencji majacych wplyw na nas oraz branze, w ktorej
prowadzimy dziatalnos¢, naleza:

e wiclko$¢ zapotrzebowania na energi¢ elektryczng i ciepto przez odbiorcow
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koncowych;
e ceny energii elektrycznej na rynku hurtowym i detalicznym;
e ceny paliw wykorzystywanych do produkcji energii elektrycznej oraz ciepta;

e zmiany w otoczeniu prawnym, w tym proponowane zmiany mechanizmow wsparcia
dla energii pochodzacej z OZE oraz energii elektrycznej wytwarzanej w
wysokosprawnej kogeneracji;

e otoczenie makroekonomiczne, w szczegolnosci PKB Polski i jego zmiany, poziom
produkcji przemystowej,

e wysokos$¢ inflacji, kursy walut oraz wysokosc¢ stop procentowych;

e ceny praw majatkowych oraz polityka Prezesa URE w zakresie przyznawania praw
majatkowych z tytulu wspotspalania biomasy;

e dostgpnos¢ i ceny uprawnien do emisji CO,; oraz

e warunki pogodowe i hydrometeorologiczne.

B.S

Opis grupy kapitalowej emitenta oraz miejsca emitenta w tej grupie w przypadku
emitenta, ktory jest czescig grupy.

Na dzien Prospektu, w sktad Grupy wchodzi Spotka i 52 spotki bezposrednio lub
posrednio zalezne od Spotki, prowadzace dziatalno$¢ przede wszystkim w trzech
kluczowych segmentach operacyjnych Grupy, tj. segmencie dystrybucji, segmencie
wytwarzania oraz segmencie sprzedazy. Spotka jest jednostkg dominujaca Grupy.

B.9

W przypadku prognozowania lub szacowania zyskow nalezy podaé wielkosé
liczbowg.

Nie dotyczy. Spotka nie publikuje prognoz ani szacunkéw zyskow.

B.10

Opis charakteru wszystkich zastrzezen zawartych w raporcie bieglego rewidenta w
odniesieniu do historycznych informacji finansowych.

Nie dotyczy. Raporty bieglego rewidenta w odniesieniu do historycznych informacji
finansowych nie zawieraty zastrzezen.




Dzial B — Emitent i gwarant

B.12

Wybrane najwazniejsze historyczne informacje finansowe dotyczace emitenta,
przedstawione dla kazdego roku obrotowego okresu objetego historycznymi
informacjami finansowymi, jak rdéwniez dla nast¢pujacego po nim okresu
Srédrocznego, wraz z poréwnywalnymi danymi za ten sam okres poprzedniego
roku obrotowego, przy czym wymog przedstawiania porownywalnych informacji
bilansowych uznaje si¢ za spelniony przez podanie informacji bilansowych na
koniec roku. Nalezy zalaczy¢ oSwiadczenie, ze nie wystapily Zadne istotne
niekorzystne zmiany w perspektywach emitenta od czasu opublikowania jego
ostatniego sprawozdania finansowego zbadanego przez bieglego rewidenta lub
zamies$ci¢ opis wszystkich istotnych niekorzystnych zmian. Nalezy zalaczyé opis
znaczgcych zmian w sytuacji finansowej lub handlowej emitenta, ktore wystapily
po zakonczeniu okresu ujetego w historycznej informacji finansowej.

Ponizsze wybrane historyczne informacje finansowe pochodzq ze skroconego
srodrocznego  skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 9 miesiecy
zakonczony dnia 30 wrzesnia 2013 roku, ktore zostalo sporzqdzone zgodnie z
Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 ,,Srédroczna Sprawozdawczosé
Finansowa” (,Skrécone Srédroczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe”),
skonsolidowanego sprawozdania Grupy za lata zakonczone w dniu 31 grudnia 2012,
2011 i 2010 roku, ktore sporzqdzone zostato zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci  Finansowej — zatwierdzonymi  przez — Unig  Europejskq
(., Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe”, a razem ze Skréconym Srédrocznym
Sprawozdaniem Finansowym ,,Sprawozdania Finansowe”).

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe i Skrécone Srédroczne Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe zostaly sporzqdzone na potrzeby niniejszego Prospektu i
poddane, odpowiednio, badaniu oraz przeglgdowi przez KPMG Audyt spotka z
ograniczong odpowiedzialnosciq sp.k. z siedzibg w Warszawie.

Wybrane dane ze skonsolidowanych rachunkéw zyskow i strat

Wybrane informacje ze skonsolidowanego rachunku zyskow i strat oraz wybrane
informacje ze skonsolidowanego sprawozdania 7 przeplywow pieniginych za okresy 9
miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2013 i 2012 roku oraz za lata zakonczone 31 grudnia
2012, 2011i 2010 roku

Okres 9 miesigcy

zakonczony

30 wrzesnia Rok zakonczony 31 grudnia
Wybrane informacje ze 2013 2012 2012 2011 2010
skonsolidowanego rachunku zyskow i
strat (min PLN)
;gz};"dy ze sprzedazy bez wylaezenia g ;54 5 8.486,9 115064  10.685,7  9.782.2
Podatek akcyzowy .. (216,2) (245,7) (329,6) 317,7) (314,5)
Przychody ze sprzedazy... 8.537,5 8.241,2 11.176,8 10.368,0 9.467.,8
Koszt wiasny sprzedazy 7.062,1 6.936,9 9.532,1 8.759,1 8.055,3
Zysk brutto ze sprzedazy ... 1.475,4 1.304,3 1.644,7 1.609,0 1.412,5
Pozostate przychody operacyjne............ 97,7 81,9 134,9 154,5 69,2
Koszty sprzedazy 213,5 206,6 247,5 187,9 109,2
Koszty ogélnego zarzadu... 280,0 271,5 3753 414,3 329,8
Pozostate koszty operacyjne 146,5 103,5 250,8 298,3 226,5
Przychody finansowe 129,6 65,0 79,2 207,9 82,5
Koszty finansowe 246,8 186,0 359,1 172,7 103,7
Udziat w zyskg (stracie) jednostki (0,5) 0,2) 0.2 11 0.7
SLOWAIZYSZONE] ...ovoveeerrrnceceevennraeanen
Zysk brutto 815,5 677,5 626,3 899,2 795,6
Podatek dochodowy .........cccoecevveinencnnne 212,0 162,5 166,5 196,6 171,0
Zysk netto z dzialalnosci 603,4 515,0 4598 7026 6246
KONtynuoOwanej ......cceeeceeeencreesceenesenne
Strata netto z dziatalno$ci zaniechane;j .. (5,8) - (18.,3) - 0,4)
Zysk netto ze zbycia aktywow trwatych 152 14.9
przeznaczonych do sprzedazy................ ? ’
ZysK netto za oOKIres .......cceeeeecnccenenens 597,6 530,2 456,4 702,6 624,2
Przypadajacy na:
Wiascicieli jednostki dominujace;......... 610,8 529,6 457,0 663,9 604,3
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Udzialy niekontrolujace.........ccoeeveuenenee (13,2) 0,6 (0,6) 38,7 19,9

Wybrane informacje ze
skonsolidowanego sprawozdania z
przeplywow pieniginych

Srodki plen.le;ine netto z dziatalnosci 1489.6 852.3 13347 14819 1.179,
OPCIACYJNE] ovovvviviisiiicinsinssiisisiess 2
Srodkl pienigzne netto z dziatalnosci (2.297,7) (1.248.,0) (1.803,1) (2.003,7) (1.003,
INWESEYCYJNC] oo 3)
Srodki pienig¢zne netto z dziatalnosci 1.120,5 (64,6) 7423 616, 6206

fINANSOWE] ...
Zrodto: Sprawozdania Finansowe.

Wybrane informacje ze skonsolidowanego sprawozdania 7 catkowitych dochodow za
okresy 9 miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2013 i 2012 roku oraz za lata zakonczone
31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku

Okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia

2013 2012
(mln PLN)

Wynik netto 597,6 530,2
Sklat'iniki, ktore nigdy nie zostang przeklasyfikowane na 313 (44,2)
ZYSKE TUD STFALY ..o
Zyski i straty aktuarialne z tytutu programéw okreslonych 38,6 (54,6)
SWIAACZEN ...
Podatek dochodowy od innych catkowitych dochoddw,
ktore nigdy nie zostang przeklasyfikowane na zyski lub (7,3) 10,4
straty...
Sktadniki, ktore w przyszlosci mogq zostaé 276 ©.2)
przeklasyfikowane na zyski lub Straty.................coccueccvecnnns ’ !
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych..... (0,7) (0,2)
Zabezpieczenie przeptywOw pienigznych ... 34,9 -
Podatek dochodowy od innych catkowitych dochoddw,
ktore w przysztosci moga zostac przeklasyfikowane na (6,6) -
ZYSKL TUD SLIALY ..ottt
Inne calkowite dochody netto 58,8 (44,5)
Calkowite dochody razem 656,5 485,7
Przypadajace na: .........ccccevecuvcvcnnnnn,

Wiascicieli jednostki dominujace;j... 669,5 485,7

Udziaty niekontroltujace..........ccoeeveeerieeeieuevecocnininineinens as,n -

Zrédlo: Skrécone Srédroczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe.

Rok zakonczony 31 grudnia

2012 2011 2010
(min PLN)

Wynik netto 456,4 702,6 624,2
Zwrot CIT z Planu Podzialu .............cocovevvenennen. - 92,3 -
Zysk[l i straty,algtuarlalrrle z tytutu programéw 375 48,1) 41
okreslonych §wiadczen ....
Roznlge kursowe z przeliczenia jednostek 02) 03 0.0
ZAGIANICZNYCH .ot
Poda'tek dochrodlowy df)tyczqcy programow an 9.1 0.8)
okreslonych §wiadczen
Inne catkowite dochody netto 30,1 53,5 33
Calkowite dochody razem 486,5 756,1 627,6
Przypadajace na:

Wiascicieli jednostki dominujacej .. 487,2 717,5 607,6

Udziaty niekontrolujace . (0,6) 38,7 20,0

Zrédlo: Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe.
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Informacje ze skonsolidowanego sprawozdania 7 sytuacji finansowej na dzien 30
wrzesnia 2013 roku oraz na dzien 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku

Na dzien 31 grudnia

Na dzief
30 wrzes$nia 2013 2012 2011 2010
(min PLN)
AKTYWA
Rzeczowe aktywa trwale 11.356,1 10.000,9 9.150,7 8.451,1
Nieruchomosci inwestycyjne.. . 153 17,1 24,6 19,0
Warto$ci niematerialne .... . 376,4 378.,6 312,5 269,4
Wartos¢ firmy 145,0 28,6 17,6 17,2
Udzialy i akcje w jednostkach
stowarzyszonych wyceniane metoda praw 2,0 2,6 2,8 41,6
wiasnosci
Udzialy i akcje pozostale.... .13 1,0 1,6 32,5
Aktywa z tytutu podatku odroczonego. . 2255 209,9 171,4 116,0
Pochodne instrumenty finansowe..... . 50,4 - - -
Pozostate aktywa dtugoterminowe ... ... 557 58,8 32,4 18,3
Aktywa trwale 12.227,8 10.697,4 9.713,4 8.965,1
ZAPASY .evvevvereneieneene ettt 291,6 376,9 395,9 313,0
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego..... 40,4 37,5 15,5 62,9
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug ... 1.274,7 1.520,7* 1.515,7* 1.440,8*
Lokaty i depozyty . 20,4 26,8 - 0,1
Pozostate aktywa finansowe... 20,3 18,7%* 52,2%* 16,9%*
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2.306,8 2.069,1 1.777,3 1.683,6
Pozostate aktywa krotkoterminowe 235,8 155,5 210,7 157,6
AKktywa obrotowe 4.189,9 4.205,2 3.967,3 3.674,8
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone 142.8 102 45 02

do SPrzedazy.......ccoveiveeerieenieccccceee
SUMA AKTYWOW 16.560,5 14.912,8  13.685.3 12.640,1

* W Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym kwota ta prezentowana byla jako skiadnik pozycji
,,Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale naleznosci finansowe”.

** Kwota ta uwzglednia wartos¢ udzialow i akcji prezentowang w Skonsolidowanym Sprawozdaniu
Finansowym w osobnej pozycji ,, Udzialy i akcje” oraz wartos¢ pozostatych naleznosci prezentowang w
Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym wraz z naleznoSciami z tytutu dostaw i ustug w ramach pozycji
,,Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostale naleznosci finansowe”.

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe.

Na dzien 31 grudnia

Na dzien
30 wrzesnia 2013 2012 2011 2010
(min PLN)
PASYWA
Kapital wlasny przypadajacy wlascicielom
jednostki dominujacej

Kapital podStawowy .........ccceeirerinrininnreeenens 4.521,6 4.968,8 4.968,8 4.968,8

R(')Zni(:-e kur§owe z przeliczenia jednostki ©.7) 0.0 0.3 0.0

ZAGTANICZINE] ...ceveeveereeerieeereeeteeeieseieeeeseseeeseeesnene

Kapitat rezerwowy.... 4472 - - -

Kapitat zapasowy 521,5 471,2 362,5 163,6

Kapitat z aktualizacji wyceny instrumentow 283 . ) .

zabezpieczajacych ’

Zyski zatrzymane .. 2.321,1 2.231,1 2.494,2 1.893,7
Udzialy niekontrolujace 26,6 47,3 59,7 887,5
Kapital wlasny ogok 7.865,6 7.718,5 7.885,5 7.913,6

Kredyty i pOZyCzKi........ccoveueueeeuiiiieinirieiiieiene 1.812,3 2.026,1 1.904,2 1.033,6

Zob.owrlqzama z't}'/tulu emisji dtuznych 3.155.1 1.079.2 ) )

papierow wartosciowych ....

Rezerwy dlugoterminowe... 652,8 710,8 667,3 599,6

Rezerwa z tytulu odroczonego podatku 516.8 519.7 525.6 553,5

dochOdOWEEZO .....cvveeiiicicccceeee

Rozli_czenia mie;dzyokresoxye przychodow i 462.7 456.0 465.9 442.9

dotacje rzadowe dlugoterminowe...........c..c......

Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego . 2,7 7,3 3,6 1,6

Pozostate ﬁnansowe zobowigzania 1.7% 1.6* 0.3%

dlugoterminowe .........cccovvveereinccninicinccenene

Pozostate zobowiazania dlugoterminowe . 0,6 3,5 0,1
Zobowiazania dlugoterminowe.............cceuuenee . 4.801,5 3.571,7 2.631,7

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug .............. 709,8%* 704,1%* 736,8**
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Pozostate zobowiazania finansowe 170,5%** 189,4%* 233,6**
Biezaca czg$¢ kredytow i pozyczek.. . 389,6 45,0 42,8
Zobowiazania z tytutu emisji dtuznych 509 ) . )
papierow warto$Ciowych .......c.oeevviecnicencnnene ’
Zobowiazania z tytutu podatku 19.4 347 116.7 743
dochOdOWEEZO ....ovveeiiiiccccee
Rozll'c.zenla mi¢dzyokresowe przychodow i 302 289 28.1 21,0
dotacji rzadowych ....
Rozliczenia migdzyokresowe bierne kosztow.. 87,4 117,8 122,8 85,8
REZEIWY .ttt 5553 511,3 354,0
Pozostate zobowigzania krotkoterminowe ....... 386,2 510,7 546,5
Zobowiazania krotkoterminowe..........cccoeeeueee 2.392,8 2.228,1 2.094,8
Zobowigzanie bezposrednio zwigzane z
aktywami trwatymi zaklasyfikowanymi jako 67,4 - - 0,0
przeznaczone do sprzedazy............cococcecvrcennnns
Zobowiazania razem 8.695,0 7.194,3 5.799,8 4.726,5
SUMA PASYWOW 16.560,5 14.912,8 13.685,3 12.640,1

* W Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym kwota ta prezentowana byla jako pozycja ,,Zobowiqzania z
tytulu dostaw i ustug oraz pozostate finansowe zobowigzania dlugoterminowe”.

**W Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym kwoty te prezentowane byly jako sktadniki pozycji
,, Zobowiqzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostale zobowiqzania finansowe”.

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe.

Od czasu opublikowania Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego nie wystapily
zadne istotne niekorzystne zmiany w perspektywach Spotki. Od daty Skroconego
Srédrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego nie wystapily znaczace
zmiany w sytuacji finansowej lub handlowej Spotki.

B.13

Opis wydarzen z ostatniego okresu odnoszacych si¢ do Emitenta, ktére maja istotne
znaczenie dla oceny wyplacalno$ci Emitenta.

Nie dotyczy. Od daty Skréconego Srodrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego nie wystapity wydarzenia, ktore miatyby istotny wptyw na wyptacalnosé
Emitenta.

B.14

Opis grupy kapitalowej emitenta oraz miejsca emitenta w tej grupie - w przypadku
emitenta, ktory jest cze$cia grupy. Jezeli emitent jest zalezny od innych jednostek w
ramach grupy, nalezy to wyraznie wskaza¢.

Na dzien Prospektu, w sktad Grupy wchodzi Spotka i 52 spotki bezposrednio lub
posrednio zalezne od Spotki. Spotka jest jednostka dominujacag w Grupie i nie jest
zalezna od innych jednostek w ramach Grupy.
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B.15

Nasza podstawowa dziatalno$¢ obejmuje dystrybucje¢, wytwarzanie oraz obrét energig
elektryczng. JesteSmy trzecim operatorem systemu dystrybucyjnego w Polsce pod
wzgledem wolumenu energii elektrycznej dostarczanej odbiorcom koncowym, z
wiodacg pozycja na polskim rynku pod wzgledem udziatu dystrybucji energii
elektrycznej w EBITDA. W$rdd najwigkszych grup energetycznych w Polsce zajmujemy
wiodaca pozycje pod wzgledem produkcji energii w elektrowniach wodnych oraz pod
wzgledem udziatu energii elektrycznej pochodzacej ze zrodet odnawialnych w tacznym
wolumenie wytwarzanej i dystrybuowanej energii elektrycznej. JesteSmy trzecim
sprzedawcg energii elektrycznej w Polsce pod wzglgdem wolumenu energii elektrycznej
sprzedawanej odbiorcom koncowym.

Naszymi glownymi segmentami dziatalno$ci sa:

e segment dystrybucji, ktory obejmuje dzialalnos¢ polegajaca na dystrybucji energii
elektrycznej, a takze dziatalnos$¢ bezposrednio i posrednio zwigzang z dziatalno$cig
dystrybucyjna;

e segment wytwarzania, ktory obejmuje gtéwnie wytwarzanie energii elektrycznej ze
zrodel  odnawialnych oraz  dzialalno§¢  wytworcza w  elektrowniach
konwencjonalnych i elektrocieptowniach, a takze dystrybucje ciepta; oraz

e segment sprzedazy, ktdry obejmuje obrét energia elektryczna, a takze obshuge
klienta oraz ustugi o§wietlenia.

Korzystamy z naturalnego monopolu na obszarze obejmujacym poinocng i centralng
cze$¢ Polski, gdzie znajduja si¢ nasze aktywa dystrybucyjne. Na dzien 30 listopada 2013
roku, nasza sie¢ dystrybucyjna obejmowata swoim zasiegiem obszar blisko 77 tys. km?,
co stanowilo okolo 25% powierzchni kraju. W okresach 9 miesi¢cy zakonczonych
30 wrzesnia 2013 i 2012 roku przestalismy odbiorcom koncowym, odpowiednio, 15,2
TWh i 14,9 TWh energii elektrycznej oraz, odpowiednio, 20,1 TWh, 19,6 TWh i 19,3
TWh energii elektrycznej w latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 1 2010 roku.

Na dzien Prospektu, catkowita zainstalowana elektryczna moc wytworcza naszych
elektrowni wynosi okoto 1,3 GW. Zainstalowana w naszych elektrowniach moc
wytworcza energii elektrycznej bazuje na zdywersyfikowanych zrodtach energii takich
jak wegiel kamienny, woda, biomasa, a od niedawna takze wiatr. W okresach 9 miesigcy
zakonczonych 30 wrzesnia 2013 i 2012 roku wytworzyli§my, odpowiednio, 3,8 TWh
i 3,3 TWh energii elektrycznej brutto, a w latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011
12010 roku, odpowiednio, 4,1 TWh, 4,7 TWh i 4,6 TWh energii elektrycznej brutto.

Sprzedajemy energi¢ elektryczng do 2,9 min klientow, zaréwno gospodarstw domowych
jak i przedsigbiorcow. Ponadto obracamy energig elektryczng na krajowym hurtowym
rynku energii elektrycznej. Jestesmy rowniez obecni na mi¢dzynarodowych hurtowych
rynkach energii elektrycznej. Wolumen energii elektrycznej sprzedanej przez nas
odbiorcom koncowym wyniost, odpowiednio, 13,6 TWh i 15,1 TWh w okresach 9
miesigcy zakonczonych 30 wrzesnia 2013 1 2012 roku oraz, odpowiednio, 20,5 TWh,
19,3 TWh i 18,6 TWh w latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku.
Wolumen energii elektrycznej sprzedanej na rzecz klientow zewngtrznych przez segment
sprzedazy na rynku hurtowym wyniost, odpowiednio, 7,8 TWh i 4,0 TWh w okresach 9
miesigcy zakonczonych 30 wrzesnia 2013 1 2012 roku oraz, odpowiednio, 5,4 TWh, 4,7
TWhi2,2 TWh w latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku.

B.16

W zakresie, w jakim znane jest to emitentowi, nalezy podaé, czy emitent jest
bezposrednio lub posrednio podmiotem posiadanym lub kontrolowanym oraz
wskaza¢ podmiot posiadajacy lub kontrolujacy, a takze opisa¢ charakter tej
kontroli.

Na dzien Prospektu Spotka jest podmiotem bezposrednio kontrolowanym przez Skarb
Panstwa bedacym obecnie akcjonariuszem wigkszosciowym Spotki. Skarb Panstwa
wykonuje swoje uprawnienia wtlasdcicielskie wzgledem Spotki za posrednictwem
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Ministra Skarbu Panstwa, na podstawie KSH, Statutu oraz innych przepisow.

Na dzien Prospektu Skarb Panstwa posiada 207.040.000 akcji Spotki stanowigcych
50,00% kapitalu zaktadowego Spotki, uprawniajacych do wykonywania 351.968.000
glosow na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 62,96% ogoélnej liczby gloséw na
Walnym Zgromadzeniu, w tym 144.928.000 akcji imiennych serii BB
uprzywilejowanych co do prawa gltosu na Walnym Zgromadzeniu w ten sposob, ze jedna
akcja serii BB daje prawo do dwoch gloséw na Walnym Zgromadzeniu.

B.17

Ratingi kredytowe przyznane emitentowi lub jego instrumentom dluznym na
whniosek emitenta lub przy wspolpracy emitenta w procesie przyznawania ratingu.

Na dzien Prospektu Obligacjom zostaly przyznane nastgpujgce ratingi kredytowe:
agencja ratingowa Fitch Ratings przyznata Programowi Emisji rating mi¢dzynarodowy
'BBB' oraz rating krajowy 'A(pol), a takze przewidywalny rating mi¢dzynarodowy
'BBB(EXP)' oraz rating krajowy 'A(pol)(EXP)' dla obligacji, ktorych emisja bedzie
dokonywana w ramach Programu Emisji.

Na dzien Prospektu Spotce zostaly przyznane nast¢pujace ratingi kredytowe: agencja
ratingowa Fitch Ratings nadata Spoice dlugoterminowy rating migdzynarodowy na
poziomie ,,.BBB” z perspektywa stabilng oraz dlugoterminowy rating krajowy na
poziomie ,,A(pol)” zperspektywa stabilng, a agencja ratingowa Moody’s Investors
Service przyznata Spoétce dlugoterminowa ocen¢ ratingowa ,.Baal” z perspektywa
stabilng.

Dzial C — Papiery wartosciowe

Cl1

Opis typu i klasy papieréw wartosciowych stanowigcych przedmiot oferty lub
dopuszczenia do obrotu, w tym ewentualny kod identyfikacyjny papieréw
wartosciowych.

Na podstawie Prospektu Spotka bedzie ubiegata si¢ o dopuszczenie i wprowadzenie do
obrotu na rynku regulowanym w ramach Catalyst prowadzonym przez BondSpot
100.000 obligacji na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej 10.000 PLN kazda i
tacznej wartosci nominalnej 1.000.000.000 PLN oraz terminie wykupu przypadajacym
na dzien 18 pazdziernika 2019 roku (,,Obligacje”) wyemitowanych przez Spotke.

Obligacje zostaly zarejestrowane w depozycie papierow wartosciowych prowadzonym
przez KDPW i nadany im zostal kod ISIN PLENERGO00014.

C.2

Waluta emisji papieréw wartos$ciowych.

Walutg Obligacji jest ztoty polski.

CS5

Opis wszystkich ograniczen dotyczacych swobodnej zbywalno$ci papieréw
warto$ciowych.

Nie dotyczy. Obligacje nie podlegaja ograniczeniom dotyczacym zbywalnosci.

C38

Opis praw zwiazanych z papierami warto$ciowymi, w tym ranking, w tym
ograniczenia tych praw.

Opis praw zwigzanych z papierami wartosciowymi: Z Obligacjami zwigzane sg w
szczegdlnosci nastepujace prawa:

e prawo do otrzymania §wiadczenia pieni¢znego polegajacego na zaplacie przez
Emitenta kwoty odpowiadajgcej wartoéci nominalnej Obligacji oraz kwoty odsetek
na zasadach i w terminach okreslonych w Warunkach Emisji Obligacji;

e prawo do zadania wcze$niejszego wykupu Obligacji na zasadach i w terminach
okreslonych w Warunkach Emisji Obligacji;

e prawo do zadania zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy i umieszczania
okreslonych spraw w porzadku jego obrad;

e prawo dostgpu do rocznych sprawozdan finansowych Emitenta wraz z opinia
bieglego rewidenta w okresie od dokonania emisji do czasu calkowitego wykupu
Obligacji.
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Ranking: Obligacje stanowiag niepodporzadkowane oraz niezabezpieczone (chyba ze
zostanie ustanowione zabezpieczenie w celu zabezpieczenia zobowigzan Emitenta
wynikajacych z Obligacji zgodnie z Umowa Emisyjng) zobowigzania finansowe
Emitenta oraz réwne i bez pierwszenstwa zaspokojenia wzgledem siebie (z
zastrzezeniem wyjatkow wynikajacych z bezwzglednie obowigzujacych przepiséw
prawa polskiego), a takze rowne wzgledem wszystkich pozostalych obecnych lub
przysztych niepodporzadkowanych 1 niezabezpieczonych zobowiazan finansowych
Emitenta (chyba ze zostanie ustanowione zabezpieczenie w celu zabezpieczenia
zobowigzan Emitenta wynikajacych z Obligacji zgodnie z Umowa Emisyjng).

Ograniczenia praw: Nie wystepuje ograniczenie praw zwigzanych z Obligacjami.

C.9

Nominalna stopa procentowa, data rozpoczecia wyplaty odsetek oraz data
wymagalnosci odsetek, opis instrumentu bazowego stanowiacego jego podstawe,
data zapadalnoSci iustalenia dotyczace amortyzacji pozyczki, lacznie
z procedurami dokonywania splat, wskazanie poziomu rentownoS$ci, imie
i nazwisko (nazwa) osoby reprezentujacej posiadaczy dluznych papierow
wartosciowych.

Nominalna stopa procentowa:

W przypadku Obligacji stopa procentowa dla danego okresu odsetkowego rowna jest
stawce WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate) dla depozytéw 3-miesi¢cznych
powigkszonej o marzg odsetkowa wynoszaca 1,50% w skali roku.

Data rozpoczecia wyplaty odsetek oraz daty wymagalnosci odsetek:

Dla Obligacji data rozpoczgcia wyplaty odsetek jest 19 stycznia 2013 roku. Obligacje sa
oprocentowane od daty emisji (wliczajac ten dzien) do daty wykupu (nie wliczajac tego
dnia). W kazdym dniu ptatnosci odsetek wskazanym w Warunkach Emisji Obligacji,
Emitent zobowigzany jest dokona¢ na rzecz kazdego obligatariusza ptatnosci kwoty
odsetek obliczonej zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji. Kwoty odsetek bedg platne z
dotu.

Opis instrumentu bazowego stanowigcego jego podstawe:

Nie dotyczy. Stopa procentowa Obligacji nie zostata ustalona w oparciu o instrument
bazowy.

Data zapadalnosci i ustalenia dotyczgce amortyzacji pozyczki, lgcznie z procedurami
dokonywania splat:

Nie dotyczy.
Wskazanie poziomu rentownosci:

Rentowno$¢ nominalng Obligacji oblicza si¢ ze wzoru:

R, =2224100%

TN

Gdzie:

R, — oznacza rentowno$¢ nominalng

m — oznacza liczbe okreséw odsetkowych w okresie 1 roku

O — oznacza odsetki za okres odsetkowy

N — oznacza warto$¢ nominalng

Imig i nazwisko (nazwa) osoby reprezentujgcej posiadaczy diuznych papierow
wartoSciowych:

Nie dotyczy. Nie zostal powolany bank-reprezentant posiadaczy Obligacji w rozumieniu
art. 30 Ustawy o Obligacjach.




C.10

W przypadku gdy konstrukcja odsetek dla danego papieru warto$ciowego zawiera
element pochodny, nalezy przedstawi¢ jasne i wyczerpujace wyjasnienie, aby
ulatwi¢ inwestorom zrozumienie, w jaki sposob warto$¢ ich inwestycji zalezy od
warto$ci instrumentu(-ow) bazowego(-ych), zwlaszcza w sytuacji, gdy ryzyko jest
najbardziej wyrazne.

Nie dotyczy. Konstrukcja odsetek dla Obligacji nie zawiera elementu pochodnego.

C.11

Wskazanie, czy oferowane papiery wartosciowe s3 lub beda przedmiotem wniosku
o dopuszczenie do obrotu, z uwzglednieniem ich dystrybucji na rynku
regulowanym lub na innych rynkach réwnowaznych, wraz z okresleniem tych
rynkow.

Obligacje nie sg przedmiotem oferty publiczne;.

Spotka bedzie wnioskowata o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym w ramach
Catalyst prowadzonym przez BondSpot 100.000 Obligacji na okaziciela serii A o
wartosci nominalnej 10.000 PLN kazda i lacznej wartosci nominalnej 1.000.000.000
PLN oraz terminie wykupu przypadajagcym na dzien 18 pazdziernika 2019 roku.

Obligacje sa od dnia 19 listopada 2012 roku przedmiotem obrotu w alternatywnym
systemie obrotu w ramach Catalyst prowadzonym przez BondSpot. Na dzien Prospektu
Obligacje nie sa przedmiotem obrotu na jakimkolwiek rynku regulowanym.

Dzial D — Ryzyko

D.2

Najwazniejsze informacje o gléwnych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla
emitenta.

Czynniki ryzyka zwigzane z nasza dziatalno$cia:

e Prezes URE moze opdzni¢ lub odmowic¢ zatwierdzenia taryf dla dystrybucji i obrotu
energia elektryczng lub dystrybucji ciepla, a zatwierdzone taryfy moga nie pokry¢
kosztéow dziatalnosci spotek z Grupy lub nie zapewni¢ im oczekiwanego zwrotu z
kapitatu

e Zgodnie z obecng metodologia wyliczania taryf dystrybucyjnych, na ich wysokos¢
wplywaja czynniki, na ktére nie mamy wptywu, takie jak stopa zwrotu z polskich
obligacji skarbowych; ponadto, metodologia wyliczania taryf dystrybucyjnych
moze ulec zmianie

e Krajowy system wsparcia dla wytwarzania energii z OZE moze zosta¢ znaczaco
zmieniony

e W przypadku spetnienia si¢ przestanek wskazujacych na utrate wartosci naszych
rzeczowych aktywow trwalych bedziemy zobowigzani dokona¢ odpisow
aktualizujgcych ich warto$é

e Prezes URE moze rozszerzy¢ zakres dokumentacji wymaganej w postepowaniach
dotyczacych wydania tzw. zielonych certyfikatow ze wspotspalania biomasy
powodujac wydtuzenie czasu oczekiwania na ich wydanie

e Nasze wyniki finansowe s3 uzaleznione od cen energii elektrycznej i ciepta
ksztattowanych przez czynniki zewngtrzne

e Nasze zdolnosci wytwoércze sa niewystarczajace dla zaspokojenia zobowigzan
wynikajacych z umoéw sprzedazy energii elektryczne;j

e Mozemy nie by¢ w stanie skutecznie zabezpieczy¢ si¢ przed skutkami zmian cen
energii elektrycznej

e Realizacja naszych projektow inwestycyjnych moze zostaé opdzniona lub projekty
te mogg nie zostac zrealizowane, nie przynies¢ spodziewanego zwrotu lub w inny
sposob nie spelni¢ oczekiwan

e Integracja nowo ukonczonych projektow inwestycyjnych z nasza dzialalnoscia
moze okazaé si¢ czasochtonna i kosztowna lub w ogoéle si¢ nie udaé¢ lub miec
niekorzystny wplyw na naszg dziatalno$¢

e Opodznienia lub niepowodzenia w przeprowadzaniu modernizacji naszych aktywow
moga miec istotny niekorzystny wptyw na Grupe

e Niezrealizowanie odpowiednich inwestycji w budowe sieci dystrybucyjnej moze
mie¢ istotny niekorzystny wplyw na Grupe, a w szczegdlno$ci wigzaé si¢ z
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obowigzkiem zaptaty odszkodowan

Zgodnie z Prawem Energetycznym, jako sprzedawca z urzedu, ENERGA-OBROT
moze by¢ zobowigzana do zakupu energii elektrycznej po cenach wyzszych od cen
rynkowych

ENERGA Wytwarzanie moze nie mie¢ tytutu prawnego lub utraci¢ tytut prawny do
wykorzystywania niektorych sktadnikow infrastruktury elektrowni wodnych, w
szczegodlnosci EW Wioctawek, w swojej dziatalno$ci

Dziatania polskiego operatora systemu przesylowego PSE moga mie¢ istotny
niekorzystny wpltyw na Grupg

Niekorzystne warunki pogodowe mogg mie¢ istotny negatywny wpltyw na popyt,
podaz i dystrybucje energii elektrycznej i ciepta

Sytuacja makroekonomiczna moze istotnie niekorzystnie wptywac na Grupg
Zapotrzebowanie na energi¢ elektryczng moze si¢ wahac

Mozemy by¢ narazeni na ryzyko wzrostu konkurencji w przysztosci

Nasza dziatalno§¢ moze by¢ uznana za naduzywanie pozycji dominujgcej na
lokalnym rynku sprzedazy i dystrybucji energii elektrycznej lub ciepta

Nasza dziatalno§¢ moze by¢ narazona na ryzyko wystgpienia awarii, w tym awarii
zasilania (tzw. black-out), katastrof naturalnych, atakow terrorystycznych i innych
podobnych zdarzen, ktore mogg spowodowaé przerwy lub zaktdcenia zwiagzane z
dziatalno$cia naszych jednostek wytworczych, zaktoci¢ ptynno$é dostaw energii
elektrycznej do naszych klientow lub spowodowaé szkody u 0sob trzecich

Dostawy paliw do naszych jednostek wytwodrczych moga zosta¢ zaktocone lub
ograniczone, lub ich koszty moga znacznie wzrosna¢, co moze prowadzi¢ do
zaktocen lub istotnych ograniczen w zakresie wytwarzania energii elektrycznej w
naszych elektrowniach lub negatywnie wplynaé¢ na rentowno$¢ naszych jednostek
wytworczych

Nieuzyskanie finansowania zewngtrznego w odpowiedniej wysokoSci 1 na
korzystnych warunkach, lub nieuzyskanie go w ogole, moze negatywnie wptynac
na nasza dziatalno$¢, a w szczegdlnosci przyczynic si¢ do op6znien lub rezygnacji z
realizacji planowanego programu inwestycyjnego

Koszt obstugi naszego =zadluzenia oraz naruszenie naszych zobowigzan
wynikajacych z uméw finansowania mogg mie¢ istotny niekorzystny wptyw na
Grupe

JesteSmy narazeni na ryzyko walutowe, co moze miec istotny niekorzystny wplyw
na Grupg, a w szczegdlnosci moze prowadzi¢c do wzrostu wartosci naszych
zobowigzan finansowych

Tworzone przez nas rezerwy moga okaza¢ si¢ niewystarczajace na pokrycie
naszych zobowigzan

Jesli nie bedziemy w stanie zatrzyma¢ obecnej lub pozyska¢ nowej
wykwalifikowanej kadry, rozwéj Grupy moze by¢ utrudniony

Posiadane przez nas polisy ubezpieczeniowe mogg nie obejmowaé wszystkich
ryzyk, ktdre moga si¢ zisci¢ w przysztosci

Spory zbiorowe z organizacjami zwigzkowymi, strajki i inne akcje protestacyjne, a
takze obowigzywanie uktadow zbiorowych pracy, przewidujacych warunki
zatrudnienia odbiegajace od warunkdéw rynkowych, moga mie¢ istotny niekorzystny
wplyw na nasza Grupe

Nasze systemy informatyczne moga ulec awarii

W postgpowaniach administracyjnych lub sadowych, w ktorych uczestniczymy,
moga zapa$¢ niekorzystne dla nas rozstrzygniecia

Spotki nalezace do Grupy korzystaja z wigkszo$ci nieruchomos$ci bez tytutu
prawnego, moga nie posiada¢ odpowiedniego tytutu prawnego do nieruchomosci, a
do czgsci nieruchomosci ich tytul prawny moze by¢ podwazany lub utracony
Polskie przepisy podatkowe sa skomplikowane i niejasne, a przy tym moga
podlega¢ zmianom, co w efekcie moze prowadzi¢ do sporow z organami
podatkowymi

Organy podatkowe moga na podstawie regulacji dotyczacych cen transferowych
zakwestionowaé rozliczenia pomigdzy spotkami z Grupy a podmiotami
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powigzanymi

e W wyniku sporéw z organami podatkowymi w zwigzku z nieodptatnym
korzystaniem z niektdrych nieruchomos$ci, mozemy zosta¢ zobowiazani do zaptaty
podatku z tytutu nieodptatnych $wiadczen

e W przypadku wydania prawomocnego wyroku uwzgledniajagcego powodztwo o
stwierdzenie niewazno$ci, alternatywnie o uchylenie Uchwaty o Uprzywilejowaniu
moze ulec zmianie liczba gtoséw przypadajaca na akcje serii BB Spotki

e Skarb Panstwa posiadajacy najwigksza liczbe glosow na Walnym Zgromadzeniu
bedzie mogt podejmowac dziatania, ktére mogg byé niezgodne z interesami
posiadaczy Obligacji oraz pozostatych akcjonariuszy Spotki

Czynniki ryzyka zwigzane z polskim sektorem energetycznym:

e Sektor energetyczny w Polsce podlega decyzjom organéw nadzoru

e Ponowne objecie regulacja przez Prezesa URE obszaréw naszej dziatalnosci, ktore
aktualnie nie podlegaja regulacji cenowej, jak rowniez uwolnienie cen energii
elektrycznej dla odbiorcow z grupy taryfowej G, moze mie¢ istotny niekorzystny
wplyw na Grupe

e W przypadku wprowadzenia bardziej restrykcyjnych regulacji dotyczacych
niezalezno$ci operatoréw systemow dystrybucyjnych, mozemy zosta¢ zobowigzani
do poniesienia dodatkowych kosztow lub dalszego zmniejszania swojego wplywu
na ENERGA-OPERATOR lub nawet do zaprzestania dziatalno$ci w zakresie
dystrybucji energii elektrycznej

e Cofniecie lub nieprzedtuzenie okresu wazno$ci koncesji lub innych zezwolen
administracyjnych, lub odmowa udzielenia nowych koncesji lub innych zezwolen
administracyjnych moze prowadzi¢ do konieczno$ci ograniczenia zakresu naszej
dziatalnosci

e Nieprecyzyjne przepisy dotyczace obowigzku publicznej sprzedazy energii
elektrycznej przez wytworcoOw mogg prowadzi¢ do sporow z Prezesem URE
dotyczacych realizacji tego obowigzku, a takze do podwazania zawartych przez nas
umow sprzedazy energii elektrycznej

e Skarb Panstwa moze podejmowaé w stosunku do nas decyzje o charakterze
uznaniowym na podstawie Ustawy o Sprzeciwie MSP, co moze kolidowaé z
zamiarami lub interesami posiadaczy Obligacji oraz akcjonariuszy Spotki

e Mozemy nie dotrzyma¢ obowigzkéw w zakresie utrzymywania zapasow paliw, co
moze skutkowac natozeniem na nas kar pieni¢znych przez Prezesa URE

e Nicktore transakcje z naszym udzialem moga by¢ zakwestionowane, jako
stanowigce niedozwolong pomoc publiczng, co moze skutkowaé obowigzkiem
zwrotu udzielonej pomocy wraz z narostymi odsetkami

e Obowigzuja nas przepisy o zamowieniach publicznych, ktore sg czgsto trudne w
interpretacji i zastosowaniu

e Niektore sposrod zawartych przez nas transakcji mogg by¢ podwazane lub uwazane
za nieskuteczne z powodu niezgodnosci z Ustawa o zasadach wykonywania
uprawnien przystugujacych Skarbowi Panstwa lub Ustawa o komercjalizacji i
prywatyzacji przedsigbiorstw panstwowych

e Krajowy system wsparcia kogeneracji moze by¢ zmieniony lub zniesiony

e Nowe regulacje dotyczace emisji CO, mogg zmusi¢ nas do poniesienia istotnych
dodatkowych naktadow inwestycyjnych lub dodatkowych kosztow, lub do
ograniczenia naszej dziatalno$ci w zakresie produkcji energii elektrycznej

e Konieczno$¢ spehniania zaostrzonych standardow dotyczacych zanieczyszczen
takich jak SO,, NOx, pyly i inne substancje moze mie¢ istotny niekorzystny wpltyw
na Grupg

e  Wprowadzenie oplaty za wykorzystywanie wody w energetyce moze miec istotny
niekorzystny wplyw na Grupg

e Podlegamy réoznym regulacjom z zakresu ochrony srodowiska, co moze wigzaé si¢
z koniecznoscig ponoszenia znaczacych kosztow zwigzanych z dostosowaniem si¢
do przepiséw lub uzyskaniem nowych pozwolen §rodowiskowych wynikajacych z
zaostrzenia przepisoOw dotyczacych ochrony srodowiska oraz wdrazania najlepszych
praktyk branzowych
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e Regulacje dotyczace ochrony $rodowiska moga naklada¢ na nas liczne
ograniczenia, prowadzi¢ do znaczacego zwigkszenia si¢ kosztow realizacji nowych
projektéw oraz wytwarzania energii elektrycznej, jak tez zmusi¢ nas do wycofania
si¢ z eksploatacji istniejgcych aktywow

e Czgste zmiany polskich przepiséw dotyczacych naszego sektora moga istotnie
niekorzystnie wptywaé na Grupe

e Niesprzyjajace zmiany otoczenia politycznego mogag istotnie niekorzystnie
wplywaé na Grupe

D.3

Najwazniejsze informacje o gléwnych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla
papieréw wartosSciowych.
Czynniki ryzyka zwigzane z Dopuszczeniem do Obrotu oraz Obligacjami:

e KNF moze migdzy innymi nakaza¢ wstrzymanie ubiegania si¢ lub zakazac
ubiegania si¢ o dopuszczenie lub wprowadzenie Obligacji do obrotu na rynku
regulowanym

e Jezeli nie spelnimy wymagan okreslonych w Regulaminie BondSpot lub Ustawie
o Ofercie Publicznej, Obligacje moga zosta¢ wykluczone z obrotu na BondSpot

e Obrot Obligacjami na BondSpot moze zosta¢ zawieszony
e  Plynnos$¢ i kurs notowan Obligacji moga podlega¢ znacznym wahaniom

e Wartos$¢ Obligacji w portfelach inwestorow zagranicznych moze ulec obnizeniu na
skutek zmiennosci kursow walutowych

¢  Ryzyko zmiany stép procentowych

e Nasze dalsze zadluzenie lub wystgpienie okre§lonych innych zdarzen moze
negatywnie wplynaé na nasza zdolno$¢ do spetnienia zobowigzan wynikajacych z
Obligacji i ograniczy¢ zdolno$¢ obligatariuszy do realizacji praw z Obligacji

e Na Spotk¢ moga zosta¢ natozone sankcje administracyjne za naruszenie
obowigzkdéw wynikajacych z Ustawy o Ofercie Publicznej i Ustawy o Obrocie

e  Harmonogram dopuszczenia Obligacji do obrotu na rynku regulowanym moze
ulec zmianie lub tez moga wystapi¢ nieprzewidziane opdznienia w jego realizacji

e  Ryzyko zwigzane z obnizeniem ratingéw Spoiki lub ratingdw Obligacji

Dzial E — Oferta

E.2b

Przyczyny oferty i opis wykorzystania wplywoéw pieni¢znych, gdy sa one inne niz
osiggniecie zysku lub zabezpieczenie przed okreslonymi rodzajami ryzyka.
Nie dotyczy. Obligacje nie sa przedmiotem oferty publiczne;.

E.3 Opis warunkow oferty.
Nie dotyczy. Obligacje nie sg przedmiotem oferty publiczne;j.
E.4 Opis intereséw, wlacznie z konfliktem interesow, o istotnym znaczeniu dla emisji
lub oferty.
Nie dotyczy. Obligacje nie sa przedmiotem oferty publiczne;j.
E.7 Szacunkowe koszty pobierane od inwestora przez emitenta lub oferujacego.

Nie dotyczy. Obligacje nie sa przedmiotem oferty publiczne;j.




CZYNNIKI RYZYKA

Potencjalni inwestorzy powinni przeanalizowac wszystkie informacje zawarte w niniejszym Prospekcie, tqcznie
z dokumentami wiqczonymi przez odniesienie oraz opisanymi ponizej czynnikami ryzyka. Jezeli ktorekolwiek
z nizej opisanych zdarzen rzeczywiscie wystgpi, moze ono mie¢ istotny negatywny wplyw na dzialalnosé¢ naszej
Grupy, jej sytuacje finansowq lub wyniki z dziatalnosci, co moze wplyngé na mozliwos¢ wypelnienia przez
Spotke swoich obowigzkow z Obligacji, w tym na zdolnos¢ Spotki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich
terminowego wykupu, a takze na wartos¢ lub rentownos¢ Obligacji. W szczegolnosci zdarzenia opisane ponizej
mogq indywidualnie lub kumulatywnie doprowadzi¢ do trwalej niemoznosci obstugi przez Emitenta swoich
zobowiqgzan finansowych, przejsciowej utraty plynnosci, mogq wplyngé na wysokosS¢ stopy bazowej
lub rentownos¢ Obligacji, lub mogq wpltynq¢ na ocene ryzyka Emitenta i Obligacji przez inwestoréw, powodujgc
obnizenie wartosci rynkowej Obligacji. Ponadto, niZej opisane czynniki ryzyka nie sq jedynymi czynnikami,
na ktore narazona jest Grupa. Dodatkowe czynniki ryzyka, ktore obecnie nie sq znane lub ktore sq obecnie
uwazane za nieistotne, mogq takze miec istotny negatywny wplyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowq i
wyniki z dzialalnosci oraz na zdolnosé Spotki do wykonywania zobowigzan wynikajgcych z Obligacji.

Czynniki ryzyka zwiazane z nasza dzialalnoscia

Prezes URE moZe opozni¢ lub odmowié¢ zatwierdzenia taryf dla dystrybucji i obrotu energig elektryczng lub
dystrybucji ciepla, a zatwierdzone taryfy mogq nie pokry¢ kosztow dziatalnosci spolek z Grupy lub nie
zapewnic im oczekiwanego wrotu 7 kapitalu

Nasze wyniki finansowe w znacznym stopniu zaleza od poziomu cen, jakie nasi klienci ptaca za ushugi
dystrybucji oraz zakup energii elektrycznej i ciepta. Poziom cen z kolei zalezy od stosowanych przez nas taryf,
sposrod ktorych czgs¢ wymaga zatwierdzenia przez Prezesa URE. Na dzien Prospektu sposrod obszarow
dziatalno$ci, w ktdre jesteSmy zaangazowani, w praktyce, zatwierdzaniu przez Prezesa URE podlegajg taryfy dla
dystrybucji energii elektrycznej oraz sprzedazy energii elektrycznej na rzecz odbiorcow z grupy taryfowej G,
tzn. przede wszystkim odbiorcow detalicznych (glownie gospodarstw domowych), jak rowniez taryfy dla
dystrybucji i sprzedazy ciepta.

Taryfy ustalane zgodnie z Prawem Energetycznym powinny zapewni¢ pokrycie uzasadnionych kosztéw
prowadzenia dzialalno$ci gospodarczej przedsigbiorstw energetycznych wraz z uzasadnionym zwrotem z
zaangazowanego kapitalu, przy jednoczesnym zapewnieniu ochrony intereséw odbiorcow przed
nieuzasadnionym poziomem cen i stawek optat. Do kompetencji Prezesa URE, w sferze taryf, nalezy migdzy
innymi: (a) zatwierdzanie i kontrolowanie stosowania taryf, w tym analizowanie i weryfikowanie wysoko$ci
kosztow przyjmowanych przez przedsigbiorstwa energetyczne do kalkulacji taryf przedktadanych do
zatwierdzenia; oraz (b) ustalanie uzasadnionego zwrotu z kapitatlu. Decyzje Prezesa URE w tym zakresie
charakteryzuja si¢ duza uznaniowos$ciag. W procesie zatwierdzania taryf Prezes URE moze kwestionowac
wysoko$¢ kosztow przyjmowanych przez przedsigbiorstwa energetyczne do kalkulacji taryf, nie uznawaé
niektorych kosztéw za koszty uzasadnione, a takze kwestionowaé warto$¢ aktywow przyjmowana do ustalenia
uzasadnionego zwrotu z kapitatu. Istnieje ryzyko, ze nasze taryfy nie zostang zatwierdzone, zostang
zatwierdzone z opoOznieniem lub zostang zatwierdzone w innym ksztalcie niz pierwotnie przez nas
wnioskowany. W szczegéOlnosci, realizowany przez nas w obszarze dystrybucji plan inwestycyjny moze
spowodowaé wzrost wartosci regulacyjnej aktywoéw (WRA) niezwigzanych bezposrednio ze zwigkszeniem
ilosci energii dostarczanej do odbiorcow przytaczonych do naszej sieci (na przyklad zwigzanych z
przytaczaniem OZE), co mogloby spowodowaé wzrost wysokosci amortyzacji oraz zwrotu z kapitatu (ktore sa
uwzgledniane w kalkulacji taryf dla dystrybucji) w stopniu istotnie wyzszym niz w przypadku pozostatych OSD.
Aby zapobiec dysproporcji w obcigzeniu naszych odbiorcow kosztami ushug dystrybucyjnych, w poréwnaniu z
odbiorcami pozostatych OSD, Prezes URE moglby podja¢ dziatania majace na celu ograniczenie wzrostu naszej
taryfy dla dystrybucji, co mogloby spowodowaé zatwierdzenie naszej taryfy dla dystrybucji na nizszym
poziomie niz wnioskowany przez nas.

Powyzsze czynniki moga prowadzi¢ do braku mozliwos$ci ustalenia przez nas taryf na poziomie zapewniajacym
pokrycie ponoszonych przez nas kosztow lub osiagnigcie oczekiwanego przez nas zwrotu z zaangazowanego
kapitalu. Wydtuzajacy si¢ proces zatwierdzania nowych taryf przez Prezesa URE moze roéwniez prowadzi¢ do
op6znien w ich wprowadzaniu.

W praktyce taryfy sg zatwierdzane na okres jednego roku. Wystapity tez przypadki przedtuzenia przez Prezesa
URE obowigzywania naszej taryfy na okres dluzszy niz rok i zatwierdzenia taryfy na okres krotszy niz rok.
Jezeli w okresie obowigzywania taryfy poniesiemy wyzsze niz planowali$my lub dodatkowe, nieprzewidziane
koszty, w tym zwigzane ze wzrostem cen energii elektrycznej nabywanej poza Grupa w celu dalszej
odsprzedazy, lub jezeli ilo$¢ dystrybuowanej przez nas energii elektrycznej bedzie nizsza od przewidywanej na
potrzeby kalkulacji taryfy, bedziemy mie¢ ograniczone mozliwosci zmiany obowigzujacej taryfy w celu
odzwierciedlenia w niej takich wyzszych lub dodatkowych kosztow lub zmniejszenia ilo$ci dystrybuowanej
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przez nas energii elektrycznej. W praktyce Prezes URE godzi si¢ na zmian¢ decyzji o zatwierdzeniu
obowiazujacej taryfy tylko w przypadku znaczacego wzrostu Kkosztow z przyczyn niezaleznych od
przedsigbiorstwa energetycznego. Prezes URE moze takze ustali¢ z urzedu, w drodze decyzji, wspotczynniki
korekcyjne, ktore bedziemy obowigzani stosowac i ktore moga spowodowaé obnizenie cen i stawek optat
okreslonych w zatwierdzonej uprzednio taryfie. Brak lub opdznienie zatwierdzenia przez Prezesa URE taryf lub
zatwierdzenie taryf niepokrywajacych naszych kosztéw operacyjnych moze mie¢ istotny niekorzystny wptyw na
naszg dzialalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na
warto$¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Zgodnie 7 obecng metodologiq wyliczania taryf dystrybucyjnych, na ich wysokos¢ wplywajg czynniki, na ktore
nie mamy wplywu, takie jak stopa zwrotu 7 polskich obligacji skarbowych; ponadto metodologia wyliczania
taryf dystrybucyjnych moze ulec zmianie

Przychody naszego segmentu dystrybucji, ktory wygenerowat 75,7% naszej skonsolidowanej EBITDA w
okresie 9 miesigcy zakonczonym 30 wrzesnia 2013 roku, zalezg w istotnej mierze od poziomu stawek za ustugi
dystrybucyjne wynikajacych z zatwierdzonej przez Prezesa URE taryfy, wyliczanej zgodnie z metodologia
ustalong i zatwierdzona przez Prezesa URE. Metodologia stosowana obecnie przy zatwierdzaniu taryf, opisana
jest w dwoch publicznie dostgpnych dokumentach, zatytutowanych ,,Taryfy OSD na rok 2012” i ,,Taryfy OSD
na rok 2013”. Waznym elementem wzoru wykorzystywanego do ustalania taryf jest sposob okreslania
uzasadnionego zwrotu z kapitatu zaangazowanego w dziatalno$¢ dystrybucyjna. Zwrot taki wyliczany jest na
podstawie $redniego wazonego kosztu kapitalu (weighted average cost of capital, WACC) oraz wartosci
regulacyjnej aktywow. Istotnym czynnikiem wptywajacym na wysoko$¢ uzasadnionego WACC jest wartos$¢
stopy wolnej od ryzyka ustalonej na podstawie rentownosci 10-letnich obligacji Skarbu Panstwa, o stalym
oprocentowaniu i najdluzszym okresie zapadalnosci . Gdy rentownos¢ obligacji skarbowych spada, poziom taryf
za ushugi dystrybucyjne moze ulec istotnemu obnizeniu, co z kolei moze mie¢ istotny niekorzystny wplyw na
nasza dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowg oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na
warto$¢ Obligacji oraz na naszg zdolnos$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Istnieje ryzyko, ze w przysztosci Prezes URE moze zmieni¢ parametry istotne dla wyliczenia $redniego rocznego
kosztu kapitalu, a w szczegélnosci zasady wyznaczania stopy wolnej od ryzyka oraz modelowego
wspotczynnika poziomu zadluzenia. Wedtug publicznych zapowiedzi, intencja Prezesa URE jest zmiana obecnie
stosowanych zasad wyliczania taryf dystrybucyjnych z poczatkiem 2016 roku. Zgodnie z informacjg Prezesa
URE z 30 sierpnia 2013 roku, nowe zasady regulacji OSD powinny uwzglednia¢ nie tylko aktualizacje podejécia
do wyznaczania $redniowazonego kosztu kapitatu oraz dokonanie oceny efektywno$ci kosztow operacyjnych i
wolumenu réznicy bilansowej, lecz rowniez elementy regulacji jako$ciowej. Skutkiem wprowadzenia nowej
metodologii moze by¢ obnizka poziomu stawek za ustugi dystrybucyjne, co moze mie¢ istotny niekorzystny
wplyw na nasza dzialalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowg oraz perspektywy rozwoju, a w
konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na nasza zdolnos¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Krajowy system wsparcia dla wytwarzania energii 7 OZE moZe zostacé znaczgco zmieniony

Podobnie jak inne przedsigbiorstwa wytwarzajace energi¢ elektryczng z OZE, korzystamy z mechanizméw
wsparcia dla OZE, ktore stanowig istotne zrddlo przychodu naszego segmentu wytwarzania. Wsrod
najwigkszych grup energetycznych w Polsce zajmujemy wiodaca pozycje pod wzgledem produkcji energii w
elektrowniach wodnych oraz pod wzgledem udziatu energii elektrycznej pochodzacej ze zrodet odnawialnych w
facznym wolumenie wytwarzanej energii elektrycznej. Energia elektryczna pochodzaca z OZE stanowita 31,6%
tacznej ilosci energii elektrycznej wytworzonej przez nas w 2012 roku. Obecnie prowadzone sg prace
legislacyjne zmierzajace do zreformowania istniejgcego systemu wsparcia dla wytworcow energii elektrycznej z
OZE.

Zgodnie z projektem ustawy o odnawialnych Zrédiach energii datowanym na dzien 31 grudnia 2013 roku
(,,Projekt Ustawy o OZE”), zmianie maja ulec mechanizmy wsparcia wytwarzania energii z OZE, zarowno w
instalacjach dziatajacych w dniu wejscia w Zycie nowych przepisow, jak i w instalacjach, ktore rozpoczng
wytwarzanie energii po ich wejsciu w zycie. Zgodnie z Oceng Skutkow Regulacji (OSR) dotyczaca Projektu
Ustawy o OZE, jednym z gtéwnych celow wprowadzenia nowego systemu wsparcia jest optymalizacja kosztow
wynikajacych ze wspierania wytwarzania energii z OZE, m.in. poprzez zastapienie obecnie funkcjonujgcego
systemu opartego na prawach majatkowych (tzw. zielone certyfikaty) nowym systemem opartym na aukcjach
organizowanych przez Prezesa URE.

Projekt Ustawy o OZE dodatkowo przewiduje szereg ograniczen we wspieraniu OZE, migdzy innymi
wylgczenie z mechanizmow wsparcia istniejacych elektrowni wodnych o lacznej zainstalowanej mocy
elektrycznej powyzej 1 MW, co dotyczyloby takze czesci elektrowni wodnych wchodzacych w sktad Grupy, w
tym elektrowni wodnej we Wioctawku. Projekt przewiduje takze istotne ograniczenie wsparcia dla instalacji
spalania wielopaliwowego, w tym instalacji wspotspalania biomasy w Elektrowni Ostroteka, w szczegolno$ci
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poprzez objegcie systemem wsparcia poziomu wytwarzania energii elektrycznej okreslonego na podstawie
danych historycznych, redukcje liczby przystugujacych zielonych certyfikatow na jednostke wytworzonej
energii elektrycznej oraz umozliwienie udzialu w systemie aukcyjnym wylacznie dla czgéci instalacji
wspolspalania biomasy (tzw. instalacji dedykowanych). Projekt Ustawy o OZE zaklada, iz Iaczny okres wsparcia
zaréwno dla instalacji OZE dzialajacych w dniu wejscia w zycie nowych przepisdéw, jak i nowych instalacji,
bedzie wynosil maksymalnie 15 lat. Do dnia Prospektu nie zostaly przedstawione propozycje cen referencyjnych
dla OZE, ktore przystapia do pierwszej aukcji po ewentualnym wejsciu w zycie nowych regulacji. Skutkuje to
dodatkowym ryzykiem zwigzanym z niepewnoscia przysztych inwestycji i rozwojem OZE w Polsce.

Projekt Ustawy o OZE przewiduje obowigzek dokonywania przez podmioty wskazane przez URE sposrod
sprzedawcow energii elektrycznej o najwigkszym wolumenie sprzedazy (tzw. ,,sprzedawca zobowiazany’)
zakupu energii elektrycznej w systemie aukcyjnym. Projekt Ustawy o OZE przewiduje takze system
wyrownywania sprzedawcom zobowigzanym réznic pomig¢dzy ceng zakupu ustalong w aukcji a ceng sprzedazy
energii elektrycznej ze srodkow pochodzacych z tzw. oplaty OZE uiszczanej przez odbiorcéw koncowych i
rozliczanej ze sprzedawcami zobowigzanymi przez spotke celowa Skarbu Panstwa, Operatora Rozliczen Energii
Odnawialnej S.A. Nie mozna wykluczyé, ze przewidywany system wyréOwnywania réznic w oparciu o
rozliczenia optaty OZE nie zapewni sprzedawcom zobowigzanym pokrycia roéznicy z tytutu zakupu energii
elektrycznej w systemie aukcyjnym po cenie wyzsze] niz cena jej sprzedazy. Dodatkowo, zgodnie z
Uzasadnieniem Projektu Ustawy o OZE przedstawiona propozycja zawiera rozwigzania, ktorych celem jest
przeciwdziatanie nadpodazy $wiadectw pochodzenia.

Przewiduje si¢, ze powyzsze zmiany przewidziane w Projekcie Ustawy o OZE weszlyby w zycie po przyjeciu
ich w drodze odpowiedniej Sciezki legislacyjnej oraz po uplywie 12 miesiecy od dnia wydania pozytywnej
decyzji Komisji Europejskiej. W szczegodlnosci, po przyjeciu Projektu Ustawy o OZE przez Rade Ministrow,
mialby on zosta¢ skierowany do Sejmu, jednakze, biorac pod uwage dotychczasowy przebieg prac
legislacyjnych, na obecnym etapie termin przyjecia Projektu Ustawy o OZE przez Rad¢ Ministrow,
harmonogram prac parlamentarnych nad tg ustawa ani jej ostateczny ksztalt, a tym samym ostateczny ksztatt
przysztych mechanizméw wsparcia dla OZE nie s3 mozliwe do przewidzenia.

Wprowadzenie nowego systemu wsparcia zgodnie z Projektem Ustawy o OZE lub inna niekorzystna zmiana
istniejacego mechanizmu wsparcia dla OZE moze mie¢ istotny negatywny wplyw na optacalno$¢ wytwarzania
energii elektrycznej z OZE, podaz oraz ceny $swiadectw pochodzenia, jak réwniez na rentowno$¢ dziatalnosci w
obrocie energig elektryczng, a co za tym idzie, mie¢ istotny niekorzystny wptyw na naszg dziatalno$é, wyniki
finansowe, sytuacje¢ finansowg oraz plany inwestycyjne i perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na wartos$¢
Obligacji oraz na naszg zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

W przypadku spelnienia si¢ przestanek wskazujgcych na utratg wartosci naszych rzeczowych aktywow
trwalych bedziemy zobowigzani dokonac odpisow aktualizujqcych ich wartosé

Na koniec kazdego okresu sprawozdawczego dokonujemy oceny, czy istniejg przestanki wskazujace na to, ze
mogta nastapi¢ utrata warto$ci rzeczowych aktywow trwalych. Analizie podlegaja zaréwno czynniki zewngtrzne,
w tym zmiany o charakterze technologicznym, rynkowym, gospodarczym lub prawnym w otoczeniu, w ktérym
prowadzimy dziatalno$¢ lub tez na rynkach, do obshugi ktérych nasze aktywa sa wykorzystywane, jak i czynniki
wewngtrzne zwigzane z fizycznym stanem rzeczowych skladnikéw aktywdw oraz zmianami w sposobie ich
wykorzystywania. W przypadku wystapienia takich przestanek, przeprowadzamy testy na utrate¢ warto$ci
rzeczowych aktywow trwatych. W przesztosci przeprowadzaliSmy testy na utrate warto$ci naszych aktywow, w
wyniku ktorych aktualizowaliSmy warto$¢ rzeczowych aktywow trwatych, w tym w okresie 9 miesi¢cy
zakonczonym 30 wrzesnia 2013 roku dokonali$my odpisu aktualizujacego w zwigzku z przeszacowaniem
warto$ci rzeczowych aktywow trwatych Elektrowni Ostrolgka B w wysokos$ci 123,4 min PLN, w roku
zakonczonym 31 grudnia 2012 dokonaliSmy odpisu aktualizujagcego w zwigzku ze wstrzymaniem projektu
inwestycyjnego Ostrotgka C w wysokosci 122,6 min PLN, natomiast w roku zakonczonym 31 grudnia 2010 roku
dokonali$my odpisu aktualizujacego warto$¢ srodkow trwatych Elektrowni Ostrotgka A w wysokosci 47,2 min
PLN w zwiazku z utratg istotnego odbiorcy ciepta. Na dzien 30 wrzesnia 2013 roku, taczna wartosé ksiggowa
rzeczowych aktywow trwatych Elektrowni Ostroteka A, B i C pomniejszona o odpisy aktualizujagce wynosita
517,1 mln PLN. W wyniku negatywnych zmian sytuacji makroekonomicznej, zmian na rynku energii
elektrycznej (m.in. zwigzanych z obserwowanym spadkiem cen energii elektrycznej oraz pogorszeniem
dlugoterminowych prognoz istotnych zmiennych rynkowych wplywajacych na nasza rentowno$¢), zmian
regulacyjnych, w tym w szczegdlnosci zwigzanych z metodologia kalkulacji taryf oraz planowanymi zmianami
krajowego systemu wsparcia dla wytwarzania energii z OZE (zobacz ,—Krajowy system wsparcia dla
wytwarzania energii z OZE moze zosta¢ znaczaco zmieniony” powyzej), jak roOwniez zmian wewnetrznej
sytuacji operacyjnej spotek z Grupy (m.in. wzrost kosztow, utrata koncesji lub innych zezwolen
administracyjnych), zmian kwalifikacji obszaréw biznesowych, zaprzestania dziatalno$ci lub prowadzenia
okres$lonych inwestycji, moze wystapi¢ potrzeba ustalenia nowej, nizszej wartosci posiadanych przez nas
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sktadnikow majatku. Ponadto, w odniesieniu do rzeczowych aktywow trwatych oraz projektow inwestycyjnych
nabytych w wyniku przeprowadzonych przez ENERGA Wytwarzanie akwizycji aktywow wiatrowych (zobacz
,,Opis dziatalnosci—Akwizycje”), z uwagi na niepewno$¢ w przedmiocie mozliwosci dokonania realnej
weryfikacji fizycznego stanu rzeczowych sktadnikéw aktywow trwatych oraz zmiany w sposobie i
intensywno$ci ich wykorzystywania na nasze potrzeby, a takze zachodzace zmiany na rynku energii
elektrycznej, nie mozemy wykluczy¢, ze dojdzie do zmniejszenia wartosci tych rzeczowych aktywow trwalych
oraz projektow inwestycyjnych farm wiatrowych, co moze skutkowaé¢ konieczno$cia dokonania odpisow
aktualizujacych ich warto$¢. Konieczno$¢ dokonywania odpiséw aktualizujagcych warto§¢ naszych aktywow
trwatych w przyszlo$ci moze mieé istotny niekorzystny wplyw na nasza dzialalno$¢, wyniki finansowe oraz
sytuacje finansowsa, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z
Obligacji.

Prezes URE moze rozszerzyé zakres dokumentacji wymaganej w postegpowaniach dotyczgcych wydania tzw.
gielonych certyfikatow ze wspolspalania biomasy powodujqc wydtuZenie czasu oczekiwania na ich wydanie

W zwigzku ze stopniowym rozszerzaniem przez Prezesa URE zakresu wymaganej do dostarczenia
dokumentacji, odnotowujemy wydluzenie czasu trwania postgpowan o wydanie swiadectw pochodzenia energii
ze wspotspalania biomasy. Nie mozemy wykluczy¢ dalszego rozszerzania zakresu wymaganej przez Prezesa
URE dokumentacji, a co za tym idzie dalszego wydluzenia czasu trwania postgpowan dotyczacych wydania
zielonych certyfikatow ze wspolspalania biomasy. Nie mozemy takze wykluczy¢, ze nie bedziemy w stanie
spelni¢ wymogdéw regulacyjnych niezbgdnych dla uzyskania takich certyfikatow. Wydtuzanie tych postepowan,
nieotrzymanie przez nas certyfikatow ze wspotspalania biomasy oraz spadek cen zielonych certyfikatow moze
mie¢ istotny niekorzystny wptyw na naszg dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacje finansowa oraz perspektywy
rozwoju, a w konsekwencji na warto§¢ Obligacji oraz na nasza zdolnos¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Nasze wyniki finansowe sq uzaleinione od cen energii elektrycznej i ciepla ksztaltowanych przez czynniki
zewnetrzne

Wigkszos$¢ naszych przychoddéw pochodzi z dziatalnosci w zakresie dystrybucji i sprzedazy energii elektryczne;j,
cze$¢ za$ ze sprzedazy i dystrybucji ciepta. W efekcie, nasze przychody sa uzaleznione, mi¢gdzy innymi, od cen
energii elektrycznej i ciepta. Ceny energii elektrycznej i ciepta, jak i warunki ich wytwarzania i dystrybucji
zalezg od wielu czynnikow, przy czym na niektore z nich nie mamy wptywu lub nasz wptyw jest ograniczony.
W szczegdlnosci nie mamy wpltywu lub nasz wplyw jest ograniczony na dostgpno$¢ i ceny paliw
wykorzystywanych do wytwarzania energii elektrycznej i ciepta, koszty transportu, wysoko$¢ podatkow, sktadek
na ubezpieczenie spoteczne i zdrowotne oraz innych kosztow pracy, ksztalt przepisow dotyczacych ochrony
srodowiska, w tym dostepnos¢ i koszty uprawnien do emisji CO,, poziom stop procentowych, kursy walut i inne.
Niektore z tych czynnikdw zalezg od polityki panstw innych niz Polska lub polityki organizacji
mi¢dzynarodowych lub ponadnarodowych (np. Unia Europejska). Ponadto, w obecnych warunkach panujacych
na polskim rynku, utrudnione jest zarzadzanie polityka cenowa w umowach dotyczacych obrotu energia
elektryczng. Jest to zwigzane z brakiem dhlugoterminowych indekséw cenowych oraz brakiem rozwinigtego i
ptynnego rynku instrumentéw finansowych zwigzanych z obrotem energia elektryczng. Powoduje to trudnosci w
ustaleniu cen w umowach dotyczacych obrotu energig elektryczng. Powyzsze okoliczno$ci moga miec istotny
niekorzystny wptyw na naszg dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w
konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na naszg zdolnos$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Nasze zdolnosci wytworcze sq niewystarczajgce dla zaspokojenia zobowigzan wynikajgcych 7 umow sprzedaiy
energii elektrycznej

W okresie 9 miesigcy zakonczonym 30 wrzesnia 2013 roku, energia elektryczna wytworzona przez nasze
jednostki wytworcze stanowita 6,7% sprzedanej przez nas na rzecz klientdw zewnetrznych energii elektryczne;.
Pozostatg czgé¢ energii elektrycznej nabywamy od podmiotow zewngtrznych. W zwigzku z tym istnieje ryzyko,
ze w sytuacjach nadwyzki popytu nad podaza energii elektrycznej w Polsce nie bgdziemy w stanie naby¢
wystarczajacej ilosci energii elektrycznej lub naby¢ jej po cenach umozliwiajacych zrealizowanie dodatniej
marzy na sprzedazy, w celu zaspokojenia naszych zobowigzan wynikajacych z zawartych przez nas umow
sprzedazy energii elektrycznej. Sytuacja taka moze mie¢ miejsce w szczegolnosci, jesli wraz z oczekiwanym
wzrostem zuzycia energii elektrycznej moce wytworcze w Polsce nie zostang zwigkszone w wystarczajacym
stopniu. Nie planujemy istotnej zmiany naszego profilu dziatalnosci w nadchodzacych latach. W zwigzku z
powyzszym, biorgc pod uwage ograniczone pokrycie sprzedazy energii elektrycznej produkcja wlasna, nasza
oferta sprzedazy energii elektrycznej moze by¢ mniej konkurencyjna od oferty innych sprzedawcow energii
elektrycznej nalezacych do grup kapitalowych posiadajacych wicksze moce wytworcze, co moze doprowadzié
do utraty klientow i udziatu w rynku oraz moze miec istotny niekorzystny wplyw na nasza dziatalno$¢, wyniki
finansowe, sytuacj¢ finansowg oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na naszg
zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.
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Mozemy nie by¢ w stanie skutecznie zabezpieczyc sie przed skutkami zmian cen energii elektrycznej

Przychody naszego segmentu sprzedazy maja istotny wptyw na nasze skonsolidowane przychody. W okresie
9 miesigcy zakonczonym 30 wrzesnia 2013 roku, segment sprzedazy wygenerowal 57,6% naszych przychodow
ze sprzedazy na rzecz klientow zewnetrznych. W konsekwencji, czynniki wptywajace na przychody, a takze
koszty, segmentu sprzedazy, w szczego6lnosci zmiany cen energii elektrycznej, majg istotny wpltyw na nasze
skonsolidowane przychody oraz zysk brutto ze sprzedazy. Wolumen energii elektrycznej jaka sprzedajemy
znaczaco przewyzsza wolumen energii elektrycznej jaka wytwarzamy, dlatego aby zaspokoié zapotrzebowanie
naszych odbiorcow kupujemy duze ilosci energii od podmiotéw trzecich. Zakupoéw energii dokonujemy gtownie
na rynku hurtowym po obowigzujacych cenach rynkowych oraz od wytworcoOw energii elektrycznej z OZE
przytaczonych do naszej sieci dystrybucyjnej, zazwyczaj po cenach ustalanych w decyzjach Prezesa URE. Z
tego wzgledu, jesteSmy narazeni na skutki wahan cen energii elektrycznej. Aby zabezpieczy¢ si¢ przed
niestabilnoscig rynkowych cen energii, réznicujemy okres obowigzywania naszych umow kupna energii i
zawieramy zaréwno kontrakty oparte na cenach statych, jak i kontrakty oparte na cenach zmiennych. Mozemy
jednak nie by¢ w stanie skutecznie zabezpieczy¢ si¢ przed ryzykiem wahan cen energii elektrycznej, co moze
mie¢ istotny niekorzystny wptyw na marze naszego segmentu sprzedazy lub nawet zmusic¢ nas do zakupu energii
elektrycznej po cenach wyzszych od cen, po ktorych jestesmy zobowigzani ja sprzedaé¢ zgodnie z zawartymi
przez nas umowami. W szczeg6lnosci, dostarczamy duze ilosci energii elektrycznej do odbiorcow z grupy
taryfowej G, tzn. do odbiorcow detalicznych (gléwnie gospodarstw domowych). Taryfa dla tych odbiorcow jest
okresowo zatwierdzana przez Prezesa URE. W konsekwencji, w przypadku wzrostu cen energii elektrycznej
kupowanej przez nas od podmiotow zewnetrznych w danym okresie miatoby to istotny wplyw na uzyskiwang
przez nas marzg, a jezeli ceny zakupu wzrostyby ponad taryfe grupy G ustalong na dany okres, moglibySmy by¢
zmuszeni sprzedawac energie elektryczng ze strata. Ponadto, czg$¢ ponoszonych przez nas kosztow stanowig
koszty stale oraz koszty, na ktére nie mamy wptywu, w zwiazku z czym nie mogg one zosta¢ obnizone nawet w
okresach obowigzywania nizszych cen energii elektrycznej. Wszystkie omawiane czynniki, moga mie¢ istotny
niekorzystny wplyw na nasza dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w
konsekwencji na wartos$¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Realizacja naszych projektow inwestycyjnych moze zosta¢ opozimniona lub projekty te mogq nie zostaé
grealizowane, nie przynies¢ spodziewanego wrotu lub w inny sposob nie spelnié oczekiwan

Nasz program inwestycyjny na lata 2013-2021 obejmuje podstawowe i fakultatywne projekty inwestycyjne w
kwotach, odpowiednio, 15.903 mln PLN i 3.791 min PLN, z ktérych cz¢§¢ moze zosta¢ zrealizowana w drodze
transakcji przeje¢ innych podmiotow (zobacz ,,Opis dzialalnosci—Program inwestycyjny”’). Decyzja dotyczaca
realizacji projektow inwestycyjnych zostanie podjeta dla kazdego projektu oddzielnie z uwzglgdnieniem, migdzy
innymi, przewidywanej stopy zwrotu takiego projektu w $wietle, migdzy innymi, warunkow rynkowych i
gospodarczych, kwestii technicznych i otoczenia regulacyjnego. W konsekwencji, uwzgledniajac naturg
projektow inwestycyjnych w branzy energetycznej, w tym czas niezbedny do ich przygotowania i wdrozenia
oraz wplyw nowych przepisOw dotyczacych sektora energetycznego, w tym systemu wsparcia dla energii
wytwarzanej z OZE, na optacalno$¢ takich projektow, istnieje prawdopodobienstwo, ze nie wszystkie lub
jedynie niektore z naszych projektow inwestycyjnych zostang zrealizowane lub, Ze nasze projekty inwestycyjne,
lub niektdre z nich, zostang zrealizowane z op6znieniem lub zostang zmodyfikowane. W przesztoSci wystapity
przypadki zawieszenia badZ opdznienia realizacji naszych inwestycji. W szczeg6lnosci, w 2012 roku podjelismy
decyzje o zawieszeniu realizacji projektu Ostroleka C (zakladajacego budowe elektrowni o mocy okoto 1.000
MW), co skutkowato m.in. konieczno$cia dokonania odpisu aktualizujacego w wysokosci 122,6 min PLN. Z
kolei w przypadku projektu budowy farmy wiatrowej Drzewiany nastapito opdznienie realizacji inwestycji z
powodu wydtuzenia terminu uzyskania decyzji administracyjnych niezbg¢dnych do rozpoczecia budowy tej
elektrowni, co wptyneto m.in. na przesunigcie w czasie przeptywdw pienigznych generowanych przez nowa
jednostke oraz dodatkowa ekspozycje na ryzyko zmiany otoczenia rynkowego i regulacyjnego, w tym ryzyko
zmiany systemu wsparcia OZE, ktorym bedzie objeta nowa farma wiatrowa.

Wdrozenie naszego programu inwestycyjnego moze napotka¢ szereg trudnos$ci. W szczegdlnosci, realizacja
naszego programu inwestycyjnego moze napotka¢ przeszkody natury regulacyjnej, administracyjnej lub
spotecznej, takie jak op6znienia lub trudnos$ci w uzyskaniu wymaganych decyzji lub zezwolen, trudnosci z
uzyskaniem dostepu do odpowiednich nieruchomosci, spory pracownicze majace wplyw na naszych
wykonawcow lub ich podwykonawcow, protesty organizacji ekologicznych oraz spory ze spotecznos$ciami
lokalnymi. Mozemy tez napotkac trudnosci natury finansowej i operacyjnej, takie jak op6znienia w procesach
inwestycyjnych dotyczacych budowy nowych lub modernizacji istniejacych sktadnikow naszego majatku (ktore
moga wynika¢ migdzy innymi z procedur przewidzianych w przepisach o zamowieniach publicznych),
przekroczenie przyjetych budzetow, niemozno$é pozyskania wystarczajacych $rodkow finansowych, czy
ograniczenia w dostgpnosci materialdow lub urzadzen potrzebnych do realizacji naszych projektow
inwestycyjnych. W szczeg6lnos$ci, wdrozenie systemu inteligentnego opomiarowania AMI (Advanced Metering
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Infrastructure), moze wigzaé si¢ z ryzykiem potencjalnych oporow spotecznych, wysokimi kosztami wdrozenia i
ryzykiem nieodzyskania poniesionych przez nas naktadow w zatwierdzanych przez regulatora taryfach.

Dodatkowo, harmonogram i zakres planowanych przez nas nakladow inwestycyjnych moze wymagaé
dostosowania do zmian w otoczeniu regulacyjnym, w szczegdlno$ci w zwiazku z planowanymi zmianami
mechanizmoéw wsparcia wytwarzania energii z OZE przewidzianymi w Projekcie Ustawy o OZE.

Jezeli doswiadczymy takich lub innych nieprzewidzianych przeszkoéd w procesie realizacji naszego programu
inwestycyjnego, nie mozna wykluczy¢, iz planowane inwestycje, nie zostana przez nas zrealizowane, zostang
przez nas zrealizowane w innym zakresie lub innym harmonogramie, lub tez, ze nie osiaggniemy planowanych
stop zwrotu, synergii oraz korzysci oczekiwanych z wdrozenia naszych projektow inwestycyjnych (lub, ze
osiggniemy je z opoOznieniem). Co wigcej, realizacja naszego programu inwestycyjnego moze wymagac
przeznaczenia przez nas wigkszych zasobow ludzkich i finansowych niz zaplanowane, co moze negatywnie
wptynaé na podstawowe obszary naszej dziatalnosci lub doprowadzi¢ do zmniejszenia spodziewanych korzysci
z jego realizacji. Wszystkie omawiane czynniki, moga miec istotny niekorzystny wplyw na nasza dziatalnosc,
wyniki finansowe, sytuacje finansowg oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz
na naszg zdolnos$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Integracja nowo ukornczonych projektow inwestycyjnych z naszq dziatalnoscig moze okazaé sie czasochlonna i
kosztowna lub w ogdle si¢ nie udac lub mieé niekorzystny wplyw na naszq dziatalnosé

Po zakonczeniu realizacji nowych projektow inwestycyjnych, w szczegoélnosci projektow realizowanych w
drodze przejeé innych podmiotéw, w celu osiggnigcia zaktadanych efektow synergii bedziemy musieli podjac
dziatania majace na celu zintegrowanie ich z odpowiednim segmentem naszej dziatalno$ci. Procesy integracji
moga okaza¢ si¢ czasochlonne i kosztowne i nie ma pewnosci, ze zostang przeprowadzone w zaplanowany
sposob lub czy zostang zrealizowane w ogéle oraz czy pozwolag zrealizowaé zakladane synergie. Procesy
integracyjne w ramach poszczegélnych spotek Grupy moga doprowadzi¢ roéwniez do wystapienia trwatych
roznic w stosowanych w Grupie procedurach lub do utraty istniejacych klientdw czy partnerow biznesowych.
Niemozno$¢ integracji nowo ukonczonych projektow inwestycyjnych w sposob efektywny lub w ogodle, moze
mie¢ istotny niekorzystny wptyw na nasza dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy
rozwoju, a w konsekwencji na wartos¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

OpoZnienia lub niepowodzenia w przeprowadzaniu modernizacji naszych aktywow mogq mieé istotny
niekorzystny wplyw na Grupe

Nasza dziatalno$¢ wymaga systematycznej modernizacji naszych aktywow, miedzy innymi ze wzgledu na
wchodzace w Zzycie zaostrzajace si¢ wymogi dotyczace ochrony $rodowiska oraz zwykle zuzycie naszych
aktywow. Takie modernizacje sa kapitatochlonne, a w segmencie wytwarzania moga dodatkowo powodowac
okresowe przestoje w eksploatacji urzadzen i instalacji. Nie mozemy wykluczy¢ ryzyka opdznien lub braku
mozliwoséci przeprowadzenia okreslonych projektow, na przyktad z powodu niepewnosci dotyczacej
zabezpieczenia dostatecznych $rodkow na przeprowadzenie koniecznych modernizacji, wyzszych kosztow
inwestycji, opdznien po stronie wykonawcoéw realizujacych nasze zlecenia dotyczgce modernizacji, trudnosci w
uzyskaniu potrzebnych zezwolen i zgdéd administracyjnych na przeprowadzenie potrzebnych modernizacji,
protesty organizacji ekologicznych, strajki pracownikow lub inne nieprzewidziane trudnosci. Co wigcej, system
wsparcia dla przedsiewzig¢ zwigzanych z poprawa efektywnosci energetycznej nie gwarantuje uzyskiwania
dofinansowania w catym okresie funkcjonowania inwestycji. Ponadto, rozwoéj lub wprowadzanie nowych
technologii przez naszych konkurentéw, umozliwiajacy im wytwarzanie energii w sposob bardziej efektywny i
ekonomiczny, moze zmusi¢ nas do poniesienia dodatkowych naktadow inwestycyjnych lub pogorszy¢ nasza
konkurencyjno$¢, w przypadku gdy nie bedziemy w stanie zmodernizowa¢ swoich aktywow. Wszystkie
omawiane okoliczno$ci moga mie¢ istotny niekorzystny wptyw na nasza dziatalnos¢, wyniki finansowe, sytuacje
finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do
dokonywania ptatno$ci z Obligacji.

Niezrealizowanie odpowiednich inwestycji w budowe sieci dystrybucyjnej moze miec istotny niekorzystny
wplyw na Grupe, a w szczegdlnosci wigzaé sie z obowiqzkiem zaplaty odszkodowan

Zgodnie z Prawem Energetycznym, ENERGA-OPERATOR ma obowigzek zawarcia umowy o przytaczenie do
sieci elektroenergetycznej z podmiotami ubiegajacymi si¢ o przylaczenie do sieci, w tym odbiorcami oraz
wytworcami energii elektrycznej z OZE i innych zrodel, na zasadzie rownoprawnego traktowania, jezeli istniejg
techniczne i ekonomiczne warunki przytaczenia do sieci i dostarczania energii elektrycznej, a zadajacy zawarcia
umowy o przylaczenie spetnia warunki przytaczenia do sieci i odbioru. Skutkuje to konieczno$ciag ponoszenia
nakladéw inwestycyjnych na sie¢ elektroenergetyczng na wszystkich poziomach napigé (z wylaczeniem
najwyzszych poziomow napi¢¢ bedacych w domenie PSE). Wykonanie przez ENERGA-OPERATOR
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powyzszych obowigzkéw moze powodowal ograniczenie realizacji zadan inwestycyjnych o charakterze
odtworzeniowym, co moze skutkowaé pogorszeniem wskaznikow jakosciowych i niezawodno$ciowych ustug
dystrybucji energii elektrycznej. W przypadku, gdyby niezbedny plan rozbudowy sieci nie zostal wykonany w
pelnym zakresie, ENERGA-OPERATOR mogtaby by¢ w szczegdlnosci zobowigzana do wyplaty odszkodowan
za niezrealizowanie lub opo6znienia terminéw przylaczenia. Ponadto, w przypadku gdyby poziom przychodu
regulowanego ustalony przez Prezesa URE w kolejnych okresach regulacyjnych byt nizszy od przewidywanego
przez nas przychodu regulacyjnego, mozemy by¢ zobowigzani do poniesienia istotnych naktadéw
inwestycyjnych, w celu przylaczenia nowych kontrahentow uzyskujac nizszg od zaktadanej stope zwrotu.
Whystapienie powyzszych okolicznosci mogloby mie¢ istotny niekorzystny wptyw na nasza dziatalnos$¢, wyniki
finansowe, sytuacje¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto§¢ Obligacji oraz na naszg
zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Zgodnie 7 Prawem Energetycznym, jako sprzedawca 7 urzedu, ENERGA-OBROT moze byé zobowigzana do
zakupu energii elektrycznej po cenach wyiszych od cen rynkowych

Zgodnie z Prawem Energetycznym, wytworca OZE moze zaoferowaé ENERGA-OBROT energie elektryczna.
W takim przypadku, ENERGA-OBROT jest zobowigzana do zakupu energii elektrycznej wytwarzanej w OZE
od wytworcy przylaczonego do sieci na obszarze geograficznym, na ktorym prowadzi dzialalno$¢ jako tzw.
sprzedawca z urzedu, po cenach rownych s$redniej cenie sprzedazy energii elektrycznej na rynku
konkurencyjnym w poprzednim roku kalendarzowym (,,Cena Prezesa URE”). W konsekwencji, jezeli w chwili
zakupu cena rynkowa energii elektrycznej bedzie nizsza od Ceny Prezesa URE nasza pozycja konkurencyjna
moze zosta¢ ostabiona lub mozemy by¢ zmuszeni do dalszej sprzedazy tej energii ze stratg. W szczegdlnosci,
niekorzystna relacja pomigdzy Cena Prezesa URE a rynkowa ceng energii elektrycznej miata miejsce w okresie
9 miesi¢cy zakonczonym 30 wrze$nia 2013 roku w zwigzku ze spadkiem ceny energii elektrycznej na rynku
hurtowym, ponizej Ceny Prezesa URE. W konsekwencji wszystkie instalacje OZE, z ktorymi rozliczaliSmy sig¢
w tym okresie po Cenie Prezesa URE otrzymaty wynagrodzenia znacznie wyzsze od cen energii elektrycznej na
rynku hurtowym. Z uwagi na fakt, Ze jesteSmy podmiotem kupujacym znaczaca ilo$¢ energii elektrycznej ze
zrodet OZE w Polsce, jesteSmy szczegodlnie narazeni na wystgpowanie niekorzystnej relacji pomiedzy Cena
Prezesa URE a rynkowa ceng energii elektrycznej. Utrzymywanie si¢ tego stanu badz jego dalsze wystgpowanie
w przysztosci moze mie¢ niekorzystny wplyw na naszg pozycj¢ konkurencyjng oraz marze osiggane na
sprzedazy energii elektrycznej odbiorcom koncowym, co moze mieC istotny niekorzystny wplyw na nasza
dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto$¢
Obligacji oraz na naszg zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

ENERGA Wytwarzanie mozie nie mie¢ tytulu prawnego Ilub utracié¢ tytul prawny do wykorzystywania
niektorych skladnikow infrastruktury elektrowni wodnych, w szczegolnosci EW Wiloctawek, w swojej
dziatalnosci

W przesztosci podmioty z naszej Grupy i ich poprzednicy prawni podlegali licznym przeksztalceniom form
organizacyjnych i prawnych. W zwiazku z watpliwo$ciami co do charakteru prawnego niektorych sktadnikow
infrastruktury elektrowni wodnych i trybu, w jakim powinien by¢ przenoszony tytul prawny do takich
sktadnikow, nie mozemy wykluczy¢ ryzyka, ze w wyniku przeksztalcen spotek z naszej Grupy i ich
poprzednikéw prawnych nie nabyliSmy prawa wiasnosci lub innego tytutu prawnego do czesci sktadnikow
infrastruktury elektrowni wodnych, w szczegélnosci EW Wioclawek, w tym urzadzen wodnych i
energetycznych. W rezultacie mozemy nie posiada¢ waznego tytulu do takich sktadnikoéw majatkowych a w
przypadkach, w ktorych skladniki takie, w tym EW Wloctawek, stanowily wklad na pokrycie kapitatu
zaktadowego podmiotow z naszej Grupy mogto nie dojs¢ do prawidlowego pokrycia kapitatu podmiotow z
naszej Grupy.

Ponadto, ENERGA Wytwarzanie dysponuje nieruchomos$ciami wykorzystywanymi na potrzeby elektrowni
wodnych na podstawie umow uzytkowania, a w przypadku EW Wiloctawek takze umowy dzierzawy. Zasada
jest, ze grunty pokryte wodami, stanowiace wlasnos¢ Skarbu Panstwa, niezbedne do prowadzenia przedsigwzigé
zwigzanych m.in. z energetykg wodng oddaje si¢ jedynie w uzytkowanie. W zwigzku z powyzszym mogg by¢
podnoszone watpliwosci, czy grunty, na ktorych znajduje si¢ infrastruktura EW Wtoctawek mogg by¢, zgodnie z
interpretacjg przepisow Prawa Wodnego przyjeta przez Regionalny Zarzad Gospodarki Wodnej w Warszawie,
przedmiotem takze umowy dzierzawy. Nie mozemy wykluczy¢, ze powyzszy poglad moze zosta¢ uznany za
btedny i w rezultacie umowa dzierzawy dotyczaca czesci nieruchomosci wykorzystywanych na potrzeby EW
Wioclawek moze zosta¢ uznana za sprzeczng z obowigzujacymi przepisami, co prowadzi¢ moze do utraty tytutu
prawnego do korzystania z tej czeSci nieruchomo$ci, w tym w szczego6lnosci konieczno$ci zawarcia przez
ENERGA Wytwarzanie nowej umowy o korzystanie z tych nieruchomosci dla potrzeb wykorzystywania
urzadzen EW Wioctawek w jej dzialalnosci. Nie mozemy jednak zagwarantowac, ze Skarb Panstwa zawarlby
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takg umowe z ENERGA Wytwarzanie, lub ze zawarltby ja na korzystnych warunkach. Niezawarcie wspomnianej
umowy mogloby prowadzi¢ do niemoznosci korzystania przez Grupg z EW Wioctawek.

Ponadto, mimo, ze umowy dzierzawy i uzytkowania zawarte sg na czas oznaczony, ENERGA Wytwarzanie
moze utraci¢ prawo do dysponowania nieruchomos$ciami na ich podstawie, w szczegdlnosci w przypadku
wygasnigcia, cofnigcia lub ograniczenia odpowiedniego pozwolenia wodnoprawnego lub przedterminowego
wypowiedzenia takich umoéw. Ponadto, w przypadku wygasnigcia lub cofnigcia pozwolenia wodnoprawnego,
Skarb Panstwa moze w okreslonych przypadkach przeja¢ infrastrukturg elektrowni lub jej cz¢$¢ na wasnosé bez
odszkodowania. W przypadku EW Wtoctawek umowa dzierzawy oraz umowa uzytkowania przewidujg rowniez,
ze gdy nieruchomos$¢ stanie si¢ potrzebna wiascicielowi, tj. Skarbowi Panstwa — Regionalnemu Zarzadowi
Gospodarki Wodnej w Warszawie na cele zwigzane z jego statutowa dziatalno$cia, wypowiedzenie nastgpuje
bez prawa do zadania zwrotu nakladow poniesionych na zagospodarowanie tej nieruchomos$ci. Zaistnienie
powyzszych okolicznosci moze mie¢ istotny negatywny wpltyw na sytuacj¢ operacyjna, wyniki finansowe oraz
perspektywy rozwoju Grupy, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do dokonywania
ptatnosci z Obligacji.

Dzialania polskiego operatora systemu przesylowego PSE mogq miec istotny niekorzystny wplyw na Grupe

Funkcjonowanie polskiego systemu elektroenergetycznego jest w duzym stopniu zalezne od dziatan operatora
systemu przesylowego, (,,OSP”), tzn. PSE, spotki kontrolowanej przez Skarb Panstwa. Dziatania OSP maja
wplyw mig¢dzy innymi na dziatalno$¢ spotek z Grupy. Elektrownia Ostrolgka B nalezy do tzw. jednostek
wytworczych centralnie dysponowanych, co oznacza migdzy innymi, ze OSP moze sterowaé jej praca, w tym
nakaza¢ wstrzymanie lub ograniczenie produkcji lub tez nakaza¢ produkcj¢ energii elektrycznej w ilosci
wicgkszej niz pierwotnie planowana. OSP ma takze wplyw na modernizacje i stan sieci przesylowej, od stanu
ktorej zalezy zapotrzebowanie na pracg¢ w wymuszeniu jednostek centralnie dysponowanych przez OSP w celu
bilansowania systemu elektroenergetycznego. Nizsze niz oczekiwane zapotrzebowanie OSP na prace w
wymuszeniu Elektrowni Ostrotcka B moze mie¢ istotny niekorzystny wptyw na przychody generowane przez
ENERGA Elektrownie Ostrot¢ka, do ktorej nalezy Elektrownia Ostrot¢ka B.

Od stanu systemu przesylowego zaleza rowniez warunki pracy sieci dystrybucyjnych nalezacych do Grupy. Nie
mozna wykluczy¢, iz stan systemu przesylowego, w szczegdlnosci niedokonanie przez OSP jego modernizacji
lub rozbudowy, bedzie niekorzystnie wptywal na prace naszych sieci dystrybucyjnych. W szczegélnosci awarie
Iub wylaczenia w sieci przesylowej moga prowadzi¢ do awarii lub wylaczen w sieciach dystrybucyjnych oraz
naszych jednostkach wytworczych. Nie mozna réwniez wykluczy¢, ze mozliwo$¢ realizacji niektorych
planowanych przez nas inwestycji w nowe jednostki wytwarzajace energi¢ elektryczng bedzie uzalezniona od
dokonania przez OSP modernizacji lub rozbudowy sieci przesylowe;j.

OSP jako techniczny administrator rynku definiuje zasady swojego dziatania poprzez publikowanie Instrukcji
Ruchu i Eksploatacji Sieci Przesytowej (IRiESP), ktora przedktadana jest Prezesowi URE do zatwierdzenia.
Instrukcja stanowi zatgcznik do uméw o S$wiadczenie ustugi przesytania energii elektrycznej (,,Umowa
Przesylowa”). OSP moze jednostronnie wprowadzi¢ zmiany, w tym niekorzystne, do instrukcji w okresie
obowiagzywania Umowy Przesylowej energii elektrycznej zawartej pomigdzy OSP i wytworcami energii
elektrycznej, ktorzy moga albo bezwarunkowo zaakceptowac¢ takie zmiany lub wypowiedzie¢ umowe (jezeli nie
beda zgadzac si¢ ze zmianami wprowadzonymi w Instrukcji).

Wystapienie powyzszych okoliczno$ci moze miec istotny niekorzystny wpltyw na naszg dziatalno$é, wyniki
finansowe, sytuacje¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto§¢ Obligacji oraz na naszg
zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Niekorzystne warunki pogodowe mogq miecé istotny negatywny wplyw na popyt, podaz i dystrybucje energii
elektrycznej i ciepla

Zmienne warunki pogodowe moga by¢ przyczyna zakldocen w dostawach energii elektrycznej do duzej liczby
odbiorcow, ktore moga skutkowaé poniesieniem przez nas konsekwencji przewidzianych w obowigzujacych
przepisach prawa oraz w umowach dostaw energii, w tym zaplaty odszkodowan lub udzielenia bonifikat.
Ponadto, uszkodzenia sieci elektroenergetycznej spowodowane dziataniem silnych wiatréw czy szadzi wigza si¢
z koniecznoécig dokonywania napraw uszkodzonych elementéw sieci, co podnosi koszty operacyjne w
segmencie dystrybucji. Warunki pogodowe, w szczegolnosci sita wiatru i opady deszczu, majg rowniez istotny
wptyw na produkcj¢ energii elektrycznej w OZE przytaczonych do naszej sieci dystrybucyjnej. Brak stabilno$ci
produkcji energii z OZE ma niekorzystny wptyw na bilansowanie energii w sieci dystrybucyjnej, jakie jestesmy
zobowigzani zapewni¢ zgodnie z obowigzujagcymi przepisami prawa. Ponadto, w zwiazku z tym, iz w celu
zaspokojenia naszych zobowigzan, cze$¢ sprzedawanej przez nas energii elektrycznej nabywamy od
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zewnetrznych OZE, brak stabilno$ci produkcji energii w OZE stwarza ryzyko btednej prognozy, co do zrodet
energii elektrycznej przeznaczonej do odsprzedazy oraz kosztu jej nabycia, a co za tym idzie konieczno$¢
zakupu energii elektrycznej z innych zrodel, co moze skutkowaé zwickszeniem kosztu zakupu energii
elektrycznej. W szczegdlnosci, duza zmienno$¢ produkcji energii elektrycznej w Zrodtach wiatrowych moze
powodowac powstawanie zwigkszonego kosztu zakupu energii elektrycznej na rynku konkurencyjnym oraz na
rynku bilansujacym.

Ponadto, zmienne warunki atmosferyczne, w tym temperatura powietrza, moga mie¢ wplyw na nasza
dziatalnos$¢, w szczegolnosci w zakresie dystrybucji i sprzedazy energii elektrycznej oraz ciepta. Im nizsze
utrzymujg si¢ temperatury powietrza, tym wigksze jest zapotrzebowanie na dostawe energii elektrycznej i ciepta.
Dodatkowo, w okresach letnich, zwlaszcza na terenach aglomeracji miejskich, moze dochodzi¢ do wzrostu
zapotrzebowania na energi¢ elektryczng w sytuacji utrzymywania si¢ wysokich temperatur powietrza w zwigzku
z rosngcym wykorzystaniem uktadéw klimatyzacyjnych. Gwaltowne zmiany warunkéw atmosferycznych oraz
anomalie pogodowe moga mie¢ takze niekorzystny wplyw na nasze urzadzenia stuzace do dystrybucji energii
elektrycznej, powodujac zaklocenia ich pracy, a tym samym spadek wolumenu dystrybuowanej energii i
sprzedazy, oraz wptywajac na wzrost poziomu strat sieciowych spotek dystrybucyjnych.

Dodatkowo, warunki atmosferyczne moga mie¢ negatywny wplyw na awaryjno$¢ naszych aktywow
wytworczych oraz poziom produkcji energii elektrycznej. W szczegodlnosci, poziom opadow atmosferycznych,
ktore oddziatuja na stany i przeptywy wod w rzekach, na ktorych zlokalizowane sg nasze elektrownie wodne ma
istotny wpltyw na ilo$¢ energii elektrycznej wytwarzanej w tych elektrowniach. Nagle zmiany pogodowe,
predko$¢ wiatru oraz turbulencje i zmiany kierunku wiatru istotnie oddziatuja na produkcje energii elektrycznej
z turbin wiatrowych, co w przypadku realizacji naszych projektow zwigzanych z energetyka wiatrowa moze
przetozy¢ si¢ na efektywno$¢ i rentownos$¢ tego obszaru naszej dziatalnosci.

Okolicznosci te powodujg, ze wysoko$¢ naszych przychodéw osigganych z dziatalno$ci w segmencie
dystrybucji, segmencie wytwarzania oraz segmencie sprzedazy jest czgsciowo uzalezniona od panujacych
warunkow atmosferycznych. Niesprzyjajace warunki pogodowe skutkujace gwaltownymi zmianami
zapotrzebowania na energi¢ elektryczng, spadkiem ilosci energii elektrycznej wytwarzanej przez nasze
elektrownie oraz zaktoceniami w pracy urzadzen stuzacych do dystrybucji energii elektrycznej sa w duzej
mierze nieprzewidywalne i moga mie¢ istotny niekorzystny wpltyw na nasza dziatalno$¢, wyniki finansowe,
sytuacje finansowg oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto$s¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$é
do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Sytuacja makroekonomiczna moZe istotnie niekorzystnie wplywac na Grupe

Nasze wyniki dzialalno$ci sa w istotnym stopniu uzaleznione od sytuacji makroekonomicznej Polski, jak
réwniez od sytuacji makroekonomicznej regionu, UE oraz na §wiecie. W szczeg6lnosci, na nasza dziatalno$¢
majg wptyw takie czynniki jak poziom PKB Polski i jego zmiany, poziom produkcji przemystowej, wysokos¢
inflacji, kursy walut (przede wszystkim kurs zlotego wzgledem euro, wplywajacy na nasze zadluzenie
denominowane w euro), wysoko$¢ stop procentowych, rentownos¢ obligacji Skarbu Panstwa, ceny paliw (w tym
ceny wegla kamiennego oraz biomasy), wysoko$¢ stopy bezrobocia, zmiany w poziomie zamozno$ci
konsumentow oraz polityka fiskalna i monetarna panstwa. Negatywne zmiany w ogoélnej sytuacji
makroekonomicznej w Polsce, UE Iub na $wiecie moga mie¢ w szczegdlnosci przetozenie na zmniejszenie
krajowego zapotrzebowania na energi¢ elektryczng oraz spadek cen energii elektrycznej, co moze przelozyc¢ si¢
na zmniejszenie naszych przychodow oraz pogorszenie si¢ naszej sytuacji finansowej. Nizsze niz zaktadane
zapotrzebowanie na energi¢ elektryczng moze tez spowodowac nizsza niz zaktadana rentowno$¢ inwestycji w
segmencie dystrybucji oraz w nowe moce wytworcze. Ponadto, brak stabilnosci i utrudnienia na rynkach
finansowych wynikajace, w szczegdlnosci, z dalszego trwania lub nawrotu wystepujacego obecnie w wielu
krajach UE kryzysu finansowego, moze ogranicza¢ dostgpnos¢ finansowania zewngtrznego. Ograniczenie
dostgpu do zewngtrznego finansowania lub wzrost kosztow z nim zwigzanych moze z kolei mie¢ wptyw na
mozliwos$¢ realizacji naszego programu inwestycyjnego i strategii. Sytuacja makroekonomiczna moze takze
zwickszy¢ ryzyko niewyplacalno$ci naszych klientow, co moze doprowadzi¢ do trudnos$ci z odzyskaniem przez
nas wierzytelnosci, a takze do utraty klientow. Takie niesprzyjajace okoliczno$ci mogg miec istotny
niekorzystny wplyw na naszg dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w
konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na nasza zdolnos$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Zapotrzebowanie na energie elektryczng moze si¢ wahaé

Poziom zapotrzebowania na energi¢ elektryczna jest jednym z gtéwnych czynnikéw wplywajacych na wyniki
naszej dziatalno$ci. Zaktadamy wzrost zapotrzebowania na energi¢ elektryczng w dhuzszym okresie, jednak nie
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ma gwarancji, ze wzrost ten nastapi oraz, ze dynamika wzrostu osiggnie przewidywany przez nas poziom.
Powodem zmniejszenia si¢ zapotrzebowania na energi¢ elektryczng moze by¢ w szczego6lnosci spowolnienie
tempa wzrostu gospodarczego, wzrost cen energii lub rozwoj nowych energooszczednych technologii.

Spadek zapotrzebowania na energi¢ elektryczng moze prowadzi¢ do spadku naszych przychodéw osiaganych w
kluczowych dla nas obszarach dziatalnosci, tj. segmencie dystrybucji, segmencie sprzedazy oraz segmencie
wytwarzania. W szczegolno$ci, przychody generowane przez segment dystrybucji zaleza od wielkosci dostaw
energii elektrycznej. Spadek zapotrzebowania na energi¢ elektrycznag moze spowodowac spadek wielkosci
dostaw, a w konsekwencji przychodow generowanych przez segment dystrybucji. Ponadto, cz¢$¢ kosztow naszej
dziatalno$ci to koszty state niezalezne od wolumenu dostaw, zatem nie mozemy ich zmniejszy¢ w okresach
spadku zapotrzebowania na energi¢ elektryczna.

Dodatkowo, spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego moze laczy¢ si¢ z opdznieniami w dokonywaniu przez
naszych odbiorcéw platnosci za dostarczang energi¢ elektryczng i ustugi dystrybucyjne. Zgodnie z Prawem
Energetycznym, spotki dystrybucyjne moga wstrzymaé dostarczanie energii elektrycznej w przypadku, gdy
odbiorca zwleka z zaptata za pobrana energi¢ elektryczng albo $wiadczone ushugi, co najmniej miesigc po
uptywie terminu ptatnosci, pomimo powiadomienia i wyznaczenia dodatkowego, dwutygodniowego terminu do
zaptaty zaleglych i biezacych naleznosci. Regulacja ta opdznia mozliwo$¢ zaprzestania dostaw energii
elektrycznej do odbiorcow zalegajacych z zaptata.

Wszystkie te okoliczno$ci moga mie¢ istotny niekorzystny wplyw na nasza dzialalno$¢, wyniki finansowe,
sytuacje finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na nasza zdolnos¢
do dokonywania platnosci z Obligacji.

Mozemy by¢ naraZeni na ryzyko wzrostu konkurencji w przyszlosci

W zwiazku z liberalizacja rynku energii elektrycznej i narastajaca konkurencja w sektorze energetycznym,
jestesmy narazeni na ryzyko rosngcej konkurencji ze strony nowych i dotychczasowych uczestnikoéw rynku oraz
ryzyko utraty klientow, ktérym sprzedajemy energi¢ elektryczna.

Moze si¢ zdarzy¢, ze konkurencyjne przedsigbiorstwa obrotu energia elektryczng, zwlaszcza nalezace do grup
kapitalowych dysponujacych wigkszymi mocami wytworczymi, zaoferuja naszym obecnym lub potencjalnym
klientom mozliwo$¢ zakupu energii elektrycznej na korzystniejszych warunkach, co moze mie¢ niekorzystny
wplyw na nasze przychody oraz wynik finansowy. Dotyczy to zardwno klientéw indywidualnych (gospodarstw
domowych) jak i pozostalych odbiorcow energii elektrycznej, w tym w szczegdlnosci klientdéw z segmentu
najwigkszych odbiorcow (klientdéw strategicznych). Ponadto, w przypadku zniesienia obowigzku przedktadania
taryfy G do zatwierdzania Prezesowi URE, mechanizm rynkowy wyznaczy cen¢ energii elektrycznej dla
odbiorcow w tej grupie taryfowej i nie jest wykluczone, ze nasza konkurencja bedzie w stanie zaoferowac
mozliwo$¢ zakupu energii elektrycznej na warunkach korzystniejszych od oferowanych przez nas. Rosnaca
konkurencja moze nas zmusi¢ do obnizenia cen sprzedazy energii elektrycznej, badz skutkowac obnizeniem
wolumenu sprzedawanej energii elektrycznej, co moze mie¢ istotny niekorzystny wpltyw na nasza dziatalnos¢,
wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto§¢ Obligacji oraz
na naszg zdolnos$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Nasza dzialalnosé moZe by¢ uznana za naduiywanie pozycji dominujgcej na lokalnym rynku sprzedaiy i
dystrybucji energii elektrycznej lub ciepla

W zwigzku z tym, iz nie ma ekonomicznego uzasadnienia do tworzenia na tym samym obszarze konkurujacych
ze sobg sieci dystrybucyjnych energii elektrycznej, ani konkurujacych ze soba sieci dystrybucyjnych ciepta,
spotki z Grupy zajmujace si¢ dystrybucjg energii elektrycznej oraz dystrybucja ciepta sg naturalnymi
monopolistami na rynkach swojej dziatalnosci i, w zwigzku z tym, posiadaja na tych rynkach pozycje
dominujaca. Dodatkowo, na obszarach dziatania ENERGA-OPERATOR, ze wzglgdu na posiadany w
przesztosci monopol na sprzedaz energii elektrycznej do odbiorcoéw na tym terenie, ENERGA-OBROT posiada
nadal dominujaca pozycje w zakresie sprzedazy energii elektrycznej do odbiorcéw koncowych. Na niektorych
rynkach lokalnych posiadamy takze pozycje dominujaca w zakresie wytwarzania i obrotu cieptem. Biorgc
powyzsze pod uwage, spotki z Grupy podlegaja restrykcyjnemu nadzorowi organdéw ochrony konkurencji, czyli
Prezesa UOKIiK oraz Komisji Europejskiej. W przesztosci niektore z naszych dziatan byly przedmiotem
postepowan prowadzonych przez Prezesa UOKIK i nie mozemy wykluczy¢, ze w przyszto$ci nasze dziatania
mogg by¢ uznane przez organy ochrony konkurencji za naruszajgce konkurencj¢. Ponadto, organy ochrony
konkurencji (oraz inne upowaznione przez prawo podmioty) moga wystepowaé z powoddztwem o uznanie
stosowanych przez nas we wzorcach umownych postanowien za niedozwolone. Wystapienie powyzszych
okoliczno$ci mogloby skutkowa¢ natozeniem na nas sankcji, ktore moglyby wywrzeé istotny niekorzystny
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wplyw na nasza dzialalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowg oraz perspektywy rozwoju, a w
konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na naszg zdolnos$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Nasza dziatalnosé moze byé naraiona na ryzyko wystgpienia awarii, w tym awarii zasilania (tzw. black-out),
katastrof naturalnych, atakow terrorystycznych i innych podobnych zdarzen, ktore mogq spowodowaé przerwy
lub zaklocenia zwigzane 7 dzialalnosciqg naszych jednostek wytworcgych, zaklocié plynnosé dostaw energii
elektrycznej do naszych klientow lub spowodowaé szkody u 0sob trzecich

Istnieje ryzyko wystapienia awarii wykorzystywanych przez nas urzadzen i instalacji, spowodowanych m.in. ich
zuzyciem, bledami w ich obstudze, aktami kradziezy lub dewastacji, wystepowaniem niekorzystnych zjawisk
atmosferycznych, katastrof naturalnych, atakow terrorystycznych oraz innych zdarzen noszacych znamiona sity
wyzszej lub zdarzen o podobnym charakterze. Najwieksze ryzyko zwigzane jest przede wszystkim z nasza
dzialalno$cia w zakresie dystrybucji i wytwarzania energii elektrycznej i ciepta. W szczeg6lnosci, z uwagi na
lokalizacj¢ oraz dziatalno$¢ prowadzona przez ENERGA-OPERATOR i ENERGA Elektrownie Ostrol¢ka,
ewentualne ograniczenia efektywnosci i ciaglosci procesow technologicznych moga zagrozi¢ bezpieczenstwu
Krajowego Systemu Elektroenergetycznego (KSE) i doprowadzi¢ do spadku naszych przychodéw oraz
skutkowac koniecznoscia poniesienia dodatkowych kosztow w celu przywrdcenia i utrzymania prawidtowego
funkcjonowania systemu elektroenergetycznego lub przywrocenia cigglosci procesu wytworczego. Powyzsze
okoliczno$ci mogg dotyczy¢ rowniez podmiotow zewnetrznych, ktorych dziatalno$é¢ istotnie wptywa na nasza
dziatalno$¢ (w szczegdlnosci operatora systemu przesytlowego — spotki PSE).

Ponadto, z uwagi na proces starzenia si¢ sieci przesytowych i dystrybucyjnych, ograniczone mozliwosci importu
energii elektrycznej oraz potrzebg czestych remontow blokéw energetycznych i infrastruktury systemowe;j,
zgodnie z Raportem URE z 2011 roku, Polska jest w duzym stopniu narazona, szczegdlnie po roku 2015, na
wystepowanie niewystarczajagcego poziomu mocy wytworczych prowadzacych do znacznych zaburzen pracy
urzadzen i sieci elektroenergetycznych oraz przerw w dostawach energii elektrycznej do duzej liczby odbiorcow
(tzw. black-out), co w rezultacie moze spowodowac przerwy i zaktocenia w dostarczaniu energii do naszych
odbiorcow. Awarie naszych urzadzen i instalacji moga takze prowadzi¢ do wystepowania szkdd na osobach oraz
szkod majatkowych.

Powyzsze czynniki moga spowodowaé powstanie po naszej stronie obowigzku wyplaty znaczacych
odszkodowan, konieczno$ci poniesienia istotnych naktadéw finansowych oraz kosztow naprawy, czego
skutkiem moze by¢ pogorszenie naszej reputacji i utrata klientow, a wszystkie te powyzsze czynniki mogg mieé¢
istotny niekorzystny wpltyw na nasza dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy
rozwoju, a w konsekwencji na wartos¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Dostawy paliw do naszych jednostek wytworczych mogg zostaé zaklocone lub ograniczone, lub ich koszty
mogq znacznie wirosngé, co moze prowadzi¢ do zaklocen lub istotnych ograniczen w zakresie wytwarzania
energii elektrycznej w naszych elektrowniach lub negatywnie wplyngé na rentownosé¢ naszych jednostek
wytworcgych

Wytwarzanie energii elektrycznej przez nasze elektrownie i elektrocieptownie jest uzaleznione od dostaw paliw,
w szczegblnosci wegla kamiennego oraz biomasy rolnej i lesnej, a w przypadku realizacji fakultatywnego
programu inwestycyjnego w zakresie budowy jednostek wytwodrczych opalanych gazem (zobacz ,,Opis
dziatalno$ci—Program Inwestycyjny”), bedzie ono réwniez uzaleznione od dostaw tego paliwa. Na dzien
Prospektu, wigkszo$¢ wytwarzanej przez nas energii elektrycznej pochodzi z wegla kamiennego. Z uwagi na
brak wlasnych zasobow wegla, cato$¢ naszego zapotrzebowania na ten surowiec jest pokrywana przez
dostawcow zewnetrznych. Nie ma pewnosci, ze obowigzujagce ramowe umowy na dostawe wegla kamiennego,
ktore zawarliSmy z naszymi gtéwnymi dostawcami, zostana zrealizowane bez zaktdcen, nie zostana rozwigzane,
ani czy zostang przedtuzone po uptywie okresu ich obowiazywania. Ponadto, zgodnie z tymi umowami, cena
oraz ilo$¢ dostarczanego wegla sg corocznie ustalane w drodze negocjacji. Nie ma pewnosci, ze wynik takich
negocjacji zawsze begdzie dla nas korzystny. Istnieje takze ryzyko przerwania lub ograniczenia dostaw wegla
kamiennego lub innych paliw do naszych jednostek wytworczych, jak rowniez wzrostu ich cen i kosztow
dostaw, w szczegdlnosci z powodow technicznych, naturalnych, spotecznych, gospodarczo-politycznych i
innych. Przerwanie lub ograniczenie dostaw paliw moze spowodowaé konieczno$¢ znaczacego ograniczenia
wytwarzania przez nas energii elektrycznej w jednostkach opalanych weglem. W przesztosci wystgpowaty
przypadki ograniczenia dostaw wegla kamiennego do naszych jednostek wytworczych, spowodowane glownie
niewywigzywaniem si¢ producentéw lub przewoznikow z zawartych umow lub niedostateczng podazg wegla w
przypadkach znacznego nieplanowanego jego zuzycia, spowodowanego zwigkszong produkcja na polecenie
PSE. Skutkowato to obnizeniem poziomu zapasoéw wegla ponizej wymaganego przepisami oraz nakladaniem kar
przez Prezesa URE z tego tytutu. Ponadto, niekorzystne warunki na rynku dostaw gazu moga spowodowac, ze
realizacja projektow inwestycyjnych dotyczacych budowy nowych jednostek wytworczych zasilanych tym
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paliwem nie bedzie optacalna lub negatywnie wplynie na rentowno$¢ tych jednostek wytworczych. Wystgpienie
powyzszych okoliczno$ci moze miec istotny niekorzystny wplyw na nasza dziatalno$¢, wyniki finansowe,
sytuacje finansowg oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na naszg zdolno$é
do dokonywania platnosci z Obligacji.

Nieuzyskanie finansowania zewnetrznego w odpowiedniej wysokosci i na korzystnych warunkach, Iub
nieuzyskanie go w ogole, moze negatywnie wplyngc na naszq dzialalnosé, a w szczegolnosci priyczynié si¢ do
opoznien lub rezygnacji 7 realizacji planowanego programu inwestycyjnego

Naszg dziatalno$¢, a w szczegdlnosci planowane inwestycje, zamierzamy sfinansowaé ze $rodkow wiasnych
oraz korzystajac z zewnetrznych zrodet finansowania. Nie mozemy jednak wykluczyé, iz w przysztosci nie
bedziemy mogli pozyska¢ nowego finansowania w pozadanej przez nas wysokosci, na akceptowalnych dla nas
warunkach lub w ogole. Moze to by¢ spowodowane niestabilng sytuacja na rynkach finansowych i kapitatowych
w Polsce lub za granica, niekorzystnymi zmianami koniunktury gospodarczej w Polsce lub za granica oraz
innymi przyczynami, w tym takimi, ktorych nie jesteSmy w stanie przewidzie¢. Nie mozna wykluczy¢, ze nizsza
dynamika wzrostu gospodarki w Polsce moze mie¢ trwaly charakter, co moze migedzy innymi prowadzi¢ do
istotnego ograniczenia dostgpno$ci finansowania udzielanego przez banki komercyjne lub zgdania przez te
podmioty dodatkowych zabezpieczen lub naktadania na nas dodatkowych zobowigzan. Okolicznosci te moga
niekorzystnie wplywaé na warunki pozyskiwanego przez nas finansowania, a w szczegdlnosci prowadzi¢ do
zwickszenia kosztow takiego finansowania (w tym z tytulu podwyzszonego oprocentowania lub wyzszych
prowizji). Powyzsze zjawiska moga réwniez sprawiaé, ze polityka podmiotow udzielajacych finansowania
dotyczaca zawierania nowych uméw lub interpretacji i wykonywania uméw juz zawartych stanie si¢ bardziej
restrykcyjna. W przypadku znacznych perturbacji na mig¢dzynarodowym lub krajowym rynku finansowym
nalezy tez liczy¢é si¢ z ryzykiem czasowej niedostgpnosci finansowania zewngtrznego. Niezdolno$¢ do
pozyskania finansowania zewnetrznego w odpowiedniej wysokosci lub na zadowalajacych warunkach moze
mie¢ negatywny wplyw na nasza dzialalno$¢ operacyjng, a w szczegdlnosci zmusi¢ nas do ograniczenia,
opOznienia lub zrezygnowania z planowanego programu inwestycyjnego, co moze mie¢ istotny niekorzystny
wplyw na nasza dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowg oraz perspektywy rozwoju, a w
konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Koszt obstugi naszego zadluZenia oraz naruszenie naszych zobowiqgzan wynikajgcych 7 umow finansowania
mogq miec istotny niekorzystny wplyw na Grupe

Czg$¢ naszych inwestycji jak rowniez, w ograniczonym stopniu, biezaca dziatalno$¢ sa finansowane w formie
finansowania dluznego ze zrédet zewngtrznych. Na dzien Prospektu korzystamy przede wszystkim z
nastepujacych zewnetrznych zrodet finansowania dtuznego: (i) kredytow i pozyczek, gtoéwnie udzielonych przez
instytucje finansowe; (ii) emisji obligacji; oraz (iii) w mniejszym stopniu, leasingu finansowego i operacyjnego.
Nasze zadluzenie moze migdzy innymi: (i) wymaga¢ od nas poswigcenia istotnej czgsci przeplywow
pieni¢znych z dziatalno$ci operacyjnej na splat¢ zadtuzenia, co moze ograniczy¢ srodki, ktore moglyby by¢
przeznaczone na kapital obrotowy, naktady inwestycyjne lub inne ogdlne cele dziatalnosci; (ii) sprawic, ze nasza
pozycja bedzie mniej korzystna od pozycji naszej konkurencji o zadluzeniu mniejszym od naszego; (iii)
zwickszy¢ nasza podatno$¢ na okreslone niekorzystne warunki ekonomiczne o charakterze ogdlnym lub
specyficzne dla naszej branzy oraz (iv) ograniczy¢ nasze mozliwosci w zakresie pozyczania dodatkowych
srodkoéw lub zwickszy¢ koszty kredytow i pozyczek, w szczegdlnosci z uwagi na ograniczenia zawarte w
umowach dotyczacych naszego zadtuzenia.

Nasza zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci lub sptaty zadtuzenia, a takze dotrzymywania zobowigzan, zawartych
w naszych umowach finansowania, dotyczacych mig¢dzy innymi utrzymania wskaznikéw finansowych na
odpowiednim poziomie, b¢dzie uzalezniona od przysztych wynikéw dziatalno$ci operacyjnej oraz mozliwosci
generowania dostatecznych $rodkow pieni¢znych na dokonywanie takich platnosci lub wykonywanie innych
zobowigzan. W znacznym stopniu jest to uzaleznione od ogolnych czynnikéw gospodarczych, finansowych,
konkurencyjnych, rynkowych, prawnych, regulacyjnych i innych oméwionych w rozdziale ,,Czynniki ryzyka”, z
ktorych wiele znajduje si¢ poza nasza kontrola. Jezeli nasze przyszle przeplywy pienigzne z dziatalnosci
operacyjnej i inne zasoby kapitatlowe bgda niewystarczajagce do terminowej splaty naszych zobowigzan
finansowych lub zapewnienia plynnosci finansowej, mozemy by¢ zmuszeni do (i) ograniczenia zakresu
prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej i ograniczenia lub op6znienia planowanych naktadow inwestycyjnych;
(i1) sprzedazy aktywow; (iii) pozyskania dodatkowego finansowania dtuznego lub kapitalowego; lub (iv)
restrukturyzacji lub refinansowania naszego zadluzenia w catosci lub w cze$ci w terminie jego wymagalnosci
Iub wczesniej. Jezeli nie bedziemy wykonywaé w terminie platno$ci wymaganych zgodnie z warunkami
okreslonego zadluzenia lub nie dotrzymamy jego warunkow, to wowczas takie zadtuzenie, wraz z zadtuzeniem
zaciggnigtym na podstawie innych uméw finansowych lub instrumentéw moze by¢ postawione w stan
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wymagalno$ci, a my mozemy nie dysponowaé dostatecznymi $rodkami na splate wszystkich naszych
zobowigzan z tytutu zadtuzenia.

Opisane powyzej czynniki oraz zdarzenia moga miec istotny niekorzystny wptyw na naszg dziatalnos¢, sytuacje
finansowsg, wyniki finansowe oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na naszg
zdolno$¢ do dokonywania ptatno$ci z Obligacji.

Jestesmy naraZeni na ryzyko walutowe, co moze mieé istotny niekorzystny wplyw na Grupe, a w szczegolnosci
moZe prowadzié do wzrostu wartosci naszych zobowigzan finansowych

Waluta sprawozdawczg i funkcjonalng w Grupie jest PLN, jednak niektore nasze transakcje sa rozliczane w
walutach obcych, glownie w EUR oraz moga by¢ w przysztosci rozliczane w walutach obcych. Ponadto,
ustanowiliSmy program emisji euroobligacji $rednioterminowych (EMTN) denominowanych w EUR, w ramach
ktorego mozemy wyemitowaé obligacje na laczng kwote nieprzekraczajaca 1 mld EUR. W konsekwencji,
znaczne wahania kursu EUR wzglegdem PLN mogg zwigkszaé warto$¢ naszych zobowigzan finansowych i
negatywnie wptywa¢ na wyniki naszej dziatalno$ci. Na dzien 30 wrzesnia 2013 roku, wyemitowaliSmy
euroobligacje o tacznej warto$ci nominalnej wynoszacej 500 min EUR. Istotna deprecjacja PLN w stosunku do
EUR, moze mie¢ istotny niekorzystny wpltyw na nasza dziatalnos$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowa oraz
perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci
z Obligacji.

Tworzone przez nas rezerwy mogq okazac sie niewystarczajgce na pokrycie naszych zobowigzan

Zgodnie z MSSF, na potrzeby skonsolidowanych sprawozdan finansowych tworzymy i aktualizujemy rezerwy,
w szczegolnosei rezerwe na $§wiadczenia pracownicze po okresie zatrudnienia, rezerwe na nagrody jubileuszowe,
rezerwe na roszczenia od kontrahentow, rezerwe na spory sagdowe, rezerwe¢ na sprawy pracownicze, rezerwe na
rekultywacje sktadowisk popiotow, rezerwg na zobowigzania z tytutu emisji gazow, rezerwe z tytulu obowiazku
przedstawienia do umorzenia $wiadectw pochodzenia energii oraz rezerwe¢ na restrukturyzacje. Oszacowania
wielko$ci tworzonych, rozwigzywanych i aktualizowanych rezerw dokonujemy zwykle na podstawie szeregu
zatozen 1 prognoz, ktéore moga rézni¢ si¢ od faktycznych przysztych danych lub faktycznych zdarzen, ktore
wystapig w przysztosci i w zwiazku z tym charakteryzuja si¢ niepewnoscig. Do niepewnych czynnikéw, ktore
moga mie¢ wplyw na wysoko$¢ naszych zobowigzan w przysztosci, zaliczamy migdzy innymi zmiany
przepisow prawa i regulacji, w szczeg6lnosci zwigzanych z ochrong §rodowiska, postep technologiczny, zmiany
stopy dyskonta stosowanej do oszacowania takich zobowigzan oraz inne zdarzenia znajdujace si¢ poza nasza
kontrolg. Ze wzgledu na fakt, iz proces szacowania wysokos$ci rezerw jest ztozony i opiera si¢ na szeregu
niepewnych czynnikéw, nie mozemy zagwarantowac, iz warto$ci rezerw tworzonych na wspomniane cele okazg
si¢ wystarczajace, ani ze w przyszlosci nie bedziemy zobowigzani do tworzenia dodatkowych rezerw lub
znaczacego zwigkszania istniejacych rezerw, co moze mieé istotny niekorzystny wplyw na nasza dziatalnos¢,
wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto§¢ Obligacji oraz
na naszg zdolnos$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Jesli nie bedziemy w stanie zatrzymaé obecnej lub pozyskaé nowej wykwalifikowanej kadry, rozwdj Grupy
moZe by¢ utrudniony

Nasze mozliwosci rozwoju zalezg od zatrzymania juz posiadanej i pozyskania nowej kadry o odpowiednich
kwalifikacjach i doswiadczeniu w zakresie dziatalnosci przedsigbiorstw z sektora energetycznego. Ze wzgledu
na ograniczong liczbe osoéb o odpowiednich kwalifikacjach i ograniczenia dotyczace wynagrodzen Zarzadu i
Rady Nadzorczej wynikajace z Ustawy Kominowej, ktore bgda obowigzywac tak dlugo jak udziat Skarbu
Panstwa w Spotce bedzie przekraczat 50% Akcji, mozemy mie¢ trudnosci z pozyskaniem lub utrzymaniem
wykwalifikowanej kadry. Pomimo, iz czlonkowie Zarzadu sa zatrudnieni na podstawie kontraktow
menedzerskich, mozemy nie by¢é w stanie zapewni¢ tym osobom konkurencyjnego wynagrodzenia w
poréwnaniu z innymi spolkami z branzy. Grupa potrzebuje wykwalifikowanego personelu: inZzynieréw,
technikow, analitykow, specjalistow ds. sprzedazy, maklerow gietd towarowych, ksiggowych i menedzeréw. Na
rynku pracy jest dostgpna ograniczona liczba pracownikdw, ktorzy mogliby by¢ zatrudnieni w celu zaspokojenia
naszych potrzeb kadrowych. Dotyczy to w szczegdlnosci specjalistow o wysokich kwalifikacjach. Wraz z
rozwojem rynku i pojawianiem si¢ na nim nowych podmiotéw oferujgcych atrakcyjne warunki pracy, istnieje
takze ryzyko utraty czgéci naszej obecnej kadry na rzecz takich podmiotow lub wzrostu kosztow pracowniczych
na skutek zatrudniania wysoko wykwalifikowanych pracownikéw w okresach duzego popytu. Ponadto, $rednia
wieku naszych pracownikow jest wysoka, co oznacza, ze znaczna czg$¢ naszych pracownikow osiagnie wiek
emerytalny i przejdzie na emerytur¢ w okresie najblizszych lat. Niezdolno$¢ utrzymania lub pozyskania nowych
odpowiednio wykwalifikowanych pracownikéw moze mie¢ istotny niekorzystny wplyw na nasza dzialalnos¢,
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wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowg oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz
na naszg zdolnos$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Posiadane przez nas polisy ubezpieczeniowe mogq nie obejmowac wszystkich ryzyk, ktore mogq si¢ zisci¢ w
przyszlosci

Nasza dzialalno$¢ obarczona jest szeregiem ryzyk, w szczegolno$ci ryzykami awarii, katastrof i innych zdarzen,
na ktore nie mamy wpltywu lub mamy ograniczony wptyw. Istotna cz¢$¢ naszej dziatalnos$ci wigze si¢ z
czynno$ciami, z ktorymi zwigzane jest ryzyko powstania szkdd na osobie (w tym utraty zycia lub zdrowia) lub
znacznych szkdd w mieniu. W przypadku wystgpienia awarii poszczegdlnych urzadzen lub instalacji mozemy
nie by¢ w stanie wypeli¢ naszych zobowigzan jako operatora systemu dystrybucyjnego ani zaspokoi¢
zobowigzah wynikajacych z umoéw sprzedazy naszej energii elektrycznej. Mozemy tez ponie$¢ koszty naprawy
naszej infrastruktury oraz narazi¢ si¢ na roszczenia osob poszkodowanych w wyniku wypadkow, uszkodzen lub
katastrof. W szczegdlnos$ci, pomimo wdrozenia zasad bezpieczenstwa i higieny pracy oraz ochrony $rodowiska,
istnieje ryzyko wystapienia przypadkow naruszenia przez nas obowigzujacych przepisow prawa (w tym licznych
regulacji w zakresie bezpieczenstwa i higieny pracy oraz ochrony $rodowiska).

Posiadamy polisy ubezpieczeniowe pokrywajace wigkszo$¢ ryzyk, takich jak ryzyko zniszczenia mienia w
wyniku réznych zdarzen lub ryzyko zaktdcen dzialalnosci na skutek szkdéd w mieniu. Odszkodowania z tytutu
tych polis moga jednak nie pokry¢ catej wartosci szkod. Ponadto, w Grupie istnieja obszary ryzyka, dla ktorych
nie wykupiono polis lub zawarte polisy dotycza wybranych spolek nalezacych do Grupy lub zabezpieczaja tylko
cz¢$¢ ryzyk, a zaliczy¢ do nich mozna m.in. ryzyko zanieczyszczenia $rodowiska czy tez ryzyko atakow
terrorystycznych. W przypadku wystgpienia zdarzen skutkujacych szkodami nieobjetymi ochrong
ubezpieczeniowa, w catosci lub czgéci, lub w przypadku gdyby wysoko$¢é ubezpieczenia okazala si¢
niewystarczajaca, szkody takie beda musiaty by¢ pokryte ze srodkow wiasnych poszczegolnych podmiotoéw z
Grupy lub pochodzacych z finansowania zewngtrznego, co moze miec istotny niekorzystny wplyw na nasza
dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto$¢
Obligacji oraz na naszg zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Spory zbiorowe z organizacjami zwigzkowymi, strajki i inne akcje protestacyjne, a takie obowigzywanie
uktadow zbiorowych pracy, przewidujgcych warunki zatrudnienia odbiegajgce od warunkow rynkowych,
moggq mieé istotny niekorzystny wplyw na naszg Grupe

W polskim sektorze energetycznym zwiazki zawodowe majg szczeg6lnie silng pozycje ze wzgledu na wielkosé
zatrudnienia oraz strategiczne znaczenie tego sektora dla catej gospodarki. Na dzien 30 wrzesnia 2013 roku, w
naszej Grupie dziatalo 48 zwigzkéw zawodowych, w tym 17 organizacji zakladowych i 31 organizacji
ponadzaktadowych, zrzeszajacych tacznie okoto 62% naszych pracownikéw. W przyszto$ci mozemy stanac
przed konieczno$cia prowadzenia dtugotrwatych negocjacji ze zwigzkami zawodowymi i spodziewac si¢ sporow
zbiorowych, strajkow, przerw w pracy lub innych akcji protestacyjnych wynikajacych, w szczegdlnosci, z prob
zredukowania poziomu zatrudnienia lub zakresu $§wiadczen socjalnych, optymalizacji kosztow pracy czy
wprowadzenia restrukturyzacji niezbednej dla realizacji naszej strategii, a takze zgdaniami pracownikow, co do
zwigkszenia ich wynagrodzenia. Spotki z Grupy i1 zwiazki zawodowe s3 rowniez stronami uktadow zbiorowych
pracy gwarantujacych okre$lony poziom $wiadczen pracowniczych. Mozliwo$¢ rozwiazania ukladow
zbiorowych pracy przez spoiki z Grupy jest ograniczona ze wzgledu na zawarte w nich postanowienia. W Grupie
ENERGA obowigzuja dwie umowy spoteczne i jeden pakiet socjalny, jednak w odniesieniu do wigkszosci
naszych pracownikow obowigzuje umowa spoteczna z dnia 19 lipca 2007 roku. Umowa ta przewiduje m.in.
prawo zwigzkéw zawodowych do konsultacji i uzgodnien oraz prawo do uczestniczenia w negocjacjach z
pracodawcami w sprawie planowanych przez pracodawcow dziatan dotyczacych praw i interesow pracownikow,
jak np. procesu restrukturyzacji, jak rdwniez zapewnia specjalng ochrong przed rozwigzaniem stosunku pracy
(tzw. gwarancje zatrudnienia), obowigzujaca na czas okreslony, do dnia 31 lipca 2017 roku.

Silna pozycja zwigzkéw zawodowych niesie ze sobg ryzyko, ze koszty pracownicze moga w przysztosci
wzrosng¢ w wyniku renegocjowania obecnie obowigzujacych uktadow zbiorowych lub uméw spotecznych.
Wigkszo$¢ spotek z Grupy objeta jest Ponadzaktadowym Ukladem Zbiorowym Pracy dla Pracownikow
Przemystu Energetycznego z dnia 13 maja 1993 roku, gwarantujagcym pracownikom prawo do wielu $wiadczen,
m.in. do dodatku za staz pracy, dodatku za energi¢ elektryczng (tzw. taryfa pracownicza), nagrod
jubileuszowych czy premii rocznej. Poszczegolne spotki majg istotnie ograniczony wptyw na obowigzywanie i
tre$¢ tego uktadu ponadzaktadowego, poniewaz jego strong nie sa bezposrednio spotki z Grupy, ale organizacje
pracodawcow, a zatem spoitki te nie sa uprawnione do jego wypowiedzenia, czy tez wystapienia z inicjatywa
modyfikacji. W efekcie, w razie zwolnien grupowych lub podobnych dziatan restrukturyzacyjnych, mozemy by¢
zobowigzani do wyplaty wysokich odpraw pracownikom, co moze op6zni¢ lub ograniczy¢ mozliwosci
przeprowadzenia restrukturyzacji, programu zwolnien lub moze zwigkszy¢ koszty takich programow, co z kolei
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moze ograniczy¢ mozliwosci racjonalizacji kosztow lub poprawy rentownosci poprzez optymalizacje poziomu
zatrudnienia, a w efekcie nasza konkurencyjno$¢ na rynku energii. W razie wystgpienia takich zdarzen moga
mie¢ one istotny niekorzystny wplyw na naszg dziatalnos¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowg oraz
perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci
z Obligacji.

Nasze systemy informatyczne mogq ulec awarii

W naszej dziatalno$ci polegamy na wielu rdznych systemach informatycznych, ktore moga ulec awarii. Ztozony
charakter dziatalnosci spotek z Grupy oraz réznorodnos¢ systemoéw informatycznych eksploatowanych przez nas
stwarzajg dodatkowe ryzyko braku koordynacji i wspolpracy pomiedzy poszczegdlnymi systemami. Mimo iz
stale podejmujemy dziatania zmierzajace do zminimalizowania ryzyka awarii naszych systemow
informatycznych, kazda taka awaria lub ewentualna czgéciowa lub catkowita utrata danych moze mie¢ istotny
niekorzystny wptyw na naszg dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w
konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

W postepowaniach administracyjnych lub sqdowych, w ktorych uczestniczymy, mogq zapasé niekorzystne dla
nas rozstrzygniecia

JesteSmy strong licznych postgpowan administracyjnych i sgdowych, w tym dotyczacych egzekwowania naszych
wierzytelno$ci z tytutu dostaw energii elektrycznej oraz $wiadczenia uslug dystrybucyjnych. Najistotniejsze
postepowania opisane zostaly w rozdziale ,,Opis dziatalnoSci—Postgpowania prawne i administracyjne”. Nie
mozemy wykluczy¢, ze te i inne postgpowania zakoncza si¢ dla nas niekorzystnie. Istnieje rowniez ryzyko
wszczecia przeciwko nam innych postgpowan w przyszitosci, ktorych rozstrzygnigeie moze by¢ dla nas
niekorzystne. Niektore z niekorzystnych rozstrzygnie¢ obecnych lub przysztych postepowan sgdowych,
arbitrazowych lub administracyjnych moga mie¢ istotny niekorzystny wptyw na nasza dzialalno$¢, wyniki
finansowe, sytuacje¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto§¢ Obligacji oraz na naszg
zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Spotki naleigce do Grupy korzystajq z wigkszosci nieruchomosci bez tytutu prawnego, mogq nie posiadaé
odpowiedniego tytutu prawnego do nieruchomosci, a do czesci nieruchomosci ich tytul prawny moZe byé
podwazany lub utracony

Do prowadzenia swojej dziatalno$ci wykorzystujemy bardzo duzg liczbe nieruchomosci. Dotyczy to w
szczegodlnosei dziatalnosci zwigzanej z dystrybucja energii elektrycznej i ciepta. W odniesieniu do znacznej
liczby nieruchomosci, przede wszystkim wykorzystywanych przez OSD oraz przedsi¢biorstwa dystrybucji ciepta
pod lokalizacj¢ urzadzen, instalacji i budowli sktadajacych si¢ na sieci dystrybucyjne, nie mamy pewnosci, co do
posiadania przez nas odpowiedniego tytutu prawnego, a do czgéci nieruchomosci nie posiadamy tytutu
prawnego. Niepewny lub nieuregulowany stan prawny wykorzystywanych przez nas nieruchomos$ci ma swoje
zrodlo glownie w sposobie pozyskiwania gruntéw pod rozbudowe sieci energetycznych w okresie po II wojnie
$wiatowej. W tym okresie, obiekty energetyczne, w tym w szczego6lnosci elementy sieci elektroenergetycznych i
cieptowniczych, byly czgsto wznoszone na cudzych nieruchomosciach bez uzyskania odpowiedniego tytulu
prawnego od wlascicieli gruntéw i bez zaptaty wynagrodzenia za korzystanie z cudzego gruntu.

W sierpniu 2008 roku, wprowadzono instytucj¢ stuzebnosci przesyhu. Stuzebnosé taka moze by¢ ustanawiana
m.in. na rzecz przedsigbiorstw dystrybucyjnych na nieruchomosciach, na ktorych istnieja urzadzenia
infrastruktury dystrybucyjnej nalezace do tych przedsigbiorstw. Zarowno przedsigbiorstwa sieciowe, jak i
wlasciciele nieruchomosci otrzymali dodatkowa mozliwo$¢ uregulowania stanu prawnego dotyczacego
korzystania z takich nieruchomosci. Przedsigbiorstwa energetyczne moga w szczegdlnosci dochodzi¢ na drodze
sadowej ustanowienia stuzebnosci przesyhu, jezeli jest ona konieczna do korzystania z urzadzen przedsigbiorstwa
sieciowego, a wlasciciel nieruchomos$ci odmawia zawarcia stosownej umowy. Z kolei wlasciciel nieruchomosci
moze na drodze sadowej dochodzi¢ wynagrodzenia za korzystanie z jego nieruchomosci, jezeli przedsigbiorstwo
energetyczne odmawia zawarcia takiej umowy.

W przypadku nieruchomosci, w stosunku do ktorych nie mamy tytutu prawnego lub nasz tytul prawny moze by¢
podwazony, istnieje ryzyko roszczen ze strony ich wilascicieli o wynagrodzenie z tytulu bezumownego
korzystania z tych nieruchomosci, roszczen o zaprzestanie bezumownego korzystania z nieruchomos$ci i
usunigcie naszych urzadzen, instalacji lub budowli znajdujacych si¢ na nieruchomosciach nalezacych do oséb
trzecich. Ponadto, z niektorych naszych istotnych nieruchomosci korzystamy na podstawie stosunkow
umownych, w tym umoéw dzierzawy, ktére moga zosta¢ wypowiedziane przez drugg strong, lub z innych
przyczyn mozemy zosta¢ pozbawieni mozliwosci korzystania z tych nieruchomosci. W szczegdlnosci, umowy,
na podstawie ktorych korzystamy z naszych elektrowni wodnych, moga zostaé rozwigzane w przypadku
cofnigcia, wygasniecia lub ograniczenia posiadanych przez nas pozwolen wodnoprawnych.
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Utrata prawa do korzystania z nieruchomosci, podwazenie tytulu prawnego, roszczenia osob trzecich w stosunku
do niektorych sktadnikow naszego majatku oraz roszczenia o zaplate wynagrodzenia za korzystanie z
nieruchomosci, w stosunku do ktorych nie mamy tytulu prawnego lub w stosunku do ktérych nasz tytut prawny
moze zosta¢ podwazony, moga mie¢ istotny niekorzystny wplyw na nasza dzialalno$¢, wyniki finansowe,
sytuacje finansowg oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na nasza zdolnos¢
do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Polskie przepisy podatkowe sq skomplikowane i niejasne, a przy tym mogq podlegaé zmianom, co w efekcie
moZe prowadzié do sporow z organami podatkowymi

Niektore przepisy polskiego prawa podatkowego sa skomplikowane, niejasne oraz podlegaja czgstym i
nieprzewidywalnym zmianom. W zwigzku z tym, stosowaniu przepiséw prawa podatkowego przez podatnikéw i
organy podatkowe towarzysza liczne kontrowersje oraz spory, ktdre zazwyczaj rozstrzygane sa dopiero przez
sady administracyjne. Czg¢ste zmiany w zakresie prawa podatkowego oraz trudnosci interpretacyjne zwigzane ze
stosowaniem prawa podatkowego utrudniajg zardwno nasza biezacg dziatalno$¢, jak i prawidtowe planowanie
podatkowe. Powoduje to brak pewnosci w zakresie stosowania przez nas przepisOw prawa podatkowego w
codziennej dziatalno$ci oraz niesie ze sobg ryzyko bledéw. Ponadto, czegsto brakuje jednolitej interpretacji
przepisow prawa oraz praktyki jego stosowania przez organy podatkowe. W szczeg6lnosci, przepisy dotyczace
podatkéw dochodowych sg przedmiotem watpliwos$ci interpretacyjnych w zakresie okre$lenia mozliwosci,
sposobu i momentu rozpoznawania przychodéw oraz kosztow uzyskania przychodow w przypadku wielu
zdarzen oraz czynno$ci prawnych i faktycznych, jak np. dziatan restrukturyzacyjnych. Kolejnymi przyktadami
niejasnych i skomplikowanych regulacji sa, miedzy innymi, przepisy dotyczace sktadek ubezpieczenia
spotecznego i ramy prawne podatku od nieruchomosci. Zwlaszcza te ostatnie sg niejasne w zakresie definicji
budynku i budowli, a co za tym idzie w zakresie okre$lenia podstawy opodatkowania tym podatkiem. Organy
podatkowe czgsto uznaja, ze warto$¢ infrastruktury potozonej na nieruchomos$ci powinna by¢ wliczona do
podstawy opodatkowania podatkiem od nieruchomo$ci. Nie mozemy wykluczy¢, iz bgdziemy prowadzi¢ z
organami podatkowymi spory dotyczace wysokos$ci naleznego podatku od nieruchomosci. Co wigcej, przepisy
polskiego prawa podatkowego nie okre$laja rowniez w sposob jednoznaczny zasad opodatkowania innymi
podatkami, w tym podatkiem od towarow i ushig czy podatkiem akcyzowym. W praktyce organow
podatkowych oraz w orzecznictwie sgdow administracyjnych w zakresie prawa podatkowego rowniez wystepuja
nierzadko rozbieznosci. W rezultacie, istnieje ryzyko, ze w konkretnych sprawach poszczegdlne organy moga
wydawac¢ decyzje i interpretacje podatkowe, ktore beda nieprzewidywalne a nawet ze sobg sprzeczne.

Ze wzgledu na czgste zmiany, istniejace niescistosci, brak jednolitej interpretacji przepisow prawa podatkowego
oraz stosunkowo diugi okres przedawnienia zobowiazan podatkowych, ryzyko zwiazane z niewlasciwym
stosowaniem prawa podatkowego w Polsce moze by¢ wigksze niz w systemach prawnych wiasciwych dla
rynkow bardziej rozwinigtych. W efekcie, ponosimy ryzyko, ze nasza dziatalno$¢ w wybranych dziedzinach
moze by¢ niedostosowana do zmieniajacych si¢ regulacji oraz zmiennej praktyki ich stosowania. Z uwagi na
powyzsze, nie mozna wykluczy¢ potencjalnych spor6w z organami podatkowymi, a w rezultacie
zakwestionowania przez te organy prawidtowosci rozliczen podatkowych podmiotéw z Grupy w zakresie
nieprzedawnionych zobowigzan podatkowych oraz okreSlenia zaleglto$ci podatkowych tych podmiotow. W
przypadku wydania decyzji, interpretacji czy orzeczen niekorzystnych dla nas, moga one mie¢ istotny
niekorzystny wplyw na naszg dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowg oraz perspektywy rozwoju, a w
konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na nasza zdolnos¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Organy podatkowe mogq na podstawie regulacji dotyczgcych cen transferowych zakwestionowaé rozliczenia
pomiedzy spotkami 7 Grupy a podmiotami powigzanymi

W toku prowadzonej dziatalno$ci spotki z Grupy zawierajg transakcje z podmiotami powigzanymi w rozumieniu
Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych. Transakcje te zapewniajg efektywne prowadzenie
dziatalno$ci gospodarczej w ramach Grupy i obejmuja, migdzy innymi, wzajemne $wiadczenie ustug i sprzedaz
towaréw. W trakcie zawierania i wykonywania transakcji z podmiotami powiazanymi, spotki z Grupy podejmuja
dziatania majace na celu zapewnienie zgodno$ci warunkéw transakcji z regulacjami w zakresie cen
transferowych. Jednakze ze wzgledu na specyfike i rdéznorodnos$¢ transakcji z podmiotami powigzanymi,
ztozono$¢ 1 niejednoznaczno$é regulacji prawnych w zakresie metod badania stosowanych cen, dynamiczne
zmiany warunkow rynkowych oddziatujace na kalkulacj¢ cen stosowanych w przypadku takich transakcji, a
takze trudno$ci w identyfikacji transakcji porownywalnych, nie mozna wykluczy¢, ze spotki z Grupy moga by¢
przedmiotem kontroli i innych czynno$ci sprawdzajacych podejmowanych przez organy podatkowe i organy
kontroli skarbowej w powyzszym zakresie, co przy zakwestionowaniu przyjetych w transakcjach metodologii
okreslenia warunkow rynkowych moze mie¢ istotny niekorzystny wplyw na nasza dziatalno$é, wyniki
finansowe, sytuacj¢ finansowg oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na naszg
zdolno$¢ do dokonywania ptatno$ci z Obligacji.
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W wyniku sporow z organami podatkowymi w zwigzku z nieodplatnym korzystaniem 7 niektorych
nieruchomosci, moiemy zostac zobowigzani do zaplaty podatku 7 tytutu nieodplatnych swiadczen

W praktyce, niektore z naszych nieruchomosci moga by¢ wykorzystywane bez wynagrodzenia, w szczegdlnosci
na podstawie nieodptatnych stuzebnosci przesyhu. Biorac pod uwage ryzyko, ze organy podatkowe moga uznac,
ze w takich przypadkach spotki Grupy korzystajace z nieruchomosci lub wspomnianych ograniczonych praw
rzeczowych bez wynagrodzenia uzyskuja tzw. nieodptatne $§wiadczenia stanowigce przychdd na gruncie Ustawy
o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych, nie mozna wykluczy¢ powstania sporow z organami podatkowymi
na tym tle. Na dzien Prospektu nie mozna precyzyjnie oszacowaé wartoséci potencjalnych sporow. W przypadku
wydania decyzji, interpretacji czy orzeczen niekorzystnych dla nas, moga one mie¢ istotny niekorzystny wplyw
na naszg dzialalno$¢, wyniki finansowe, sytuacje finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na
warto$¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do dokonywania ptatno$ci z Obligacji.

W przypadku wydania prawomocnego wyroku uwzgledniajgcego powodztwo o stwierdzenie niewaZnosci,
alternatywnie o uchylenie Uchwaly o Uprzywilejowaniu moZze ulec zmianie liczha glosow przypadajgca na
akcje serii BB Spotki

W dniu 3 wrzesnia 2013 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto, m.in.,, Uchwale o
Uprzywilejowaniu, na mocy ktdrej wprowadzono do Statutu uprzywilejowanie akcji serii BB co do glosu oraz
Uchwate o Obnizeniu, na mocy ktorej kapitat zaktadowy Spoiki zostal obnizony do kwoty 4.521.612.884,88
PLN, tj. o kwote 447.192.483,12 PLN, w drodze zmniejszenia warto§ci nominalnej kazdej akcji Spotki. Zmiany
Statutu przyjete uchwatami Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia zostaly zarejestrowane przez sad
rejestrowy Spotki w dniu 9 wrzesnia 2013 roku. W dniu 16 pazdziernika 2013 roku dorgczony zostal Spotce
pozew akcjonariusza mniejszosciowego o uchylenie Uchwaly o Obnizeniu oraz o stwierdzenie niewazno$ci —
badz alternatywnie — o uchylenie Uchwaly o Uprzywilejowaniu. W odpowiedzi na pozew Spoétka wniosta o
oddalenie powoddztwa w catosci (zobacz ,,Opis dziatalno$ci — Postepowania prawne i administracyjne —
Postgpowanie z powodztwa FORTA sp. z 0.0.”). W dniu 28 listopada 2013 roku Spotce zostat dorgczony odpis
pisma procesowego spotki FORTA sp. z 0.0. zawierajgcego o$wiadczenie spotki FORTA sp. z 0.0. o cofnigciu
pozwu w czesci dotyczacej zadania uchylenia Uchwaty o Obnizeniu. W ocenie Spotki powdd FORTA sp. z o.0.
skutecznie cofnat powoddztwo o uchyleniu Uchwaty o Obnizeniu, w zwigzku z czym sad bedzie rozpatrywat
wyltgcznie powddztwo o stwierdzenie niewaznosci, alternatywnie o uchyleniu Uchwaty o Uprzywilejowaniu.

Na dzien Prospektu nie mozemy przewidzie¢, jaki bedzie wynik powyzszego postgpowania oraz jego skutki. W
przypadku prawomocnego uwzglednienia wniesionego powddztwa Zarzad obowiazany bedzie podjac dzialania
zmierzajace do usunigcia skutkoéw Uchwaly o Uprzywilejowaniu, a tym samym przywrdcenia stanu, jaki
istnialby, gdyby Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie jej nie podjeto i nie zostala ona wykonana. W
szczegblnosci skuteczne podwazenie Uchwaly o Uprzywilejowaniu spowodowatoby, iz akcje serii BB
przystugujace na dzien Prospektu Skarbowi Panstwa przestang by¢ akcjami uprzywilejowanymi co do gltosu na
Walnym Zgromadzeniu. Pomimo iz w ocenie Spotki ewentualne prawomocne uwzglednienie powodztwa nie
powinno mie¢ wplywu na wazno$¢ i skuteczno$¢ innych uchwat podjetych na Nadzwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu w dniu 3 wrze$nia 2013 roku, nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka odmiennego rozstrzygnigcia
sadowego, ktorego skutki trudno przewidzie¢ na dzien Prospektu. Ponadto w przypadku stwierdzenia
niewazno$ci badz uchylenia Uchwaly o Uprzywilejowaniu nie mozna wykluczy¢ kierowania powodztw o
stwierdzenie niewaznos$ci badz uchylenie uchwat podjetych na Walnych Zgromadzeniach Energa po dniu 9
wrzesnia 2013 roku (dzien rejestracji zmian Statutu), jezeli uchwaty te nie zapadtyby bez gloséw wynikajacych z
przywileju gtosowego, a jednoczesnie nie uptynety ustawowe terminy do zadania stwierdzenia niewaznosci badz
uchylenia tych uchwal. Na dzien Prospektu brak mozliwo$ci oceny skutkéw wspomnianego powddztwa badz
zarzutow procesowych.

Powyzsze okolicznosci moga mie¢ istotny niekorzystny wpltyw na nasza dziatalnos¢, wyniki finansowe, sytuacje
finansowg oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na naszg zdolno$¢ do
dokonywania ptatno$ci z Obligacji.

Skarb Panstwa posiadajgcy najwigkszq liczbe glosow na Walnym Zgromadzeniu bedzie mogl podejmowaé
dzialania, ktore mogq byé niezgodne z interesami posiadaczy Obligacji oraz pozostalych akcjonariuszy Spotki

Na dzien Prospektu Skarb Panstwa posiada 207.040.000 akcji Spotki stanowiacych 50,00% kapitatu
zaktadowego Spotki, uprawniajacych do wykonywania 351.968.000 glosow na Walnym Zgromadzeniu, co
stanowi 62,96% ogolnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu.

Skarb Panstwa, jako dominujacy akcjonariusz Spolki, moze istotnie wplywa¢ na decyzje Walnego
Zgromadzenia w sprawie m.in. wyplaty dywidendy i jej wysokosci, ksztaltowania naszej polityki i strategii,
kierunkéw rozwoju naszej dziatalnosci, wyboru cztonkéw Rady Nadzorczej i Zarzadu Spoiki i innych spotek z

33



Grupy. Uchwaly Walnego Zgromadzenia podjete glosami Skarbu Panstwa mogg by¢ niezgodne z zamierzeniami
lub interesami zarowno posiadaczy Obligacji jak i akcjonariuszy mniejszosciowych. Ponadto Skarb Panstwa
posiada uprawnienia opisane w rozdziale ,,Zarzad i Rada Nadzorcza — Rada Nadzorcza — Sktad, sposob
funkcjonowania i kompetencje Rady Nadzorczej” oraz w rozdziale ,,Znaczni Akcjonariusze — Kontrola nad
Spotka oraz ustalenia mogace powodowa¢ w przysztosci zmiang kontroli nad Spotka — Kontrola nad Spotka”. W
szczegdlnosci, zgodnie ze Statutem, Skarbowi Panstwa przystuguja akcje uprzywilejowane co do glosu oraz, tak
dlugo jak zachowa on co najmniej 10% ogolnej liczby akcji w kapitale zaktadowym Spoiki, uprawnienie do
powolywania i odwotywania wigkszo$ci cztonkow Rady Nadzorczej oraz przewodniczacego Rady Nadzorcze;j.
Z kolei, zgodnie ze Statutem, Rada Nadzorcza powotuje cztonkow Zarzadu. W konsekwencji, sktad Zarzadu
bedzie posrednio kontrolowany przez Skarb Panstwa. Pozycja Skarbu Panstwa jest dodatkowo wzmocniona
faktem, iz, zgodnie z postanowieniami Statutu, prawo glosowania akcjonariuszy Spotki oraz prawo glosowania
przystugujace uzytkownikom i zastawnikom akcji Spotki jest ograniczone w ten sposob, ze zaden z nich nie
moze wykona¢ na Walnym Zgromadzeniu wigcej niz 10% ogoélnej liczby gtosow istniejacych w Spotce w dniu
odbywania Walnego Zgromadzenia, przy czym ograniczenie to nie dotyczy Skarbu Panstwa.

Nie jesteSmy w stanie przewidzie¢ polityki Skarbu Panstwa (na ktdrg moze mie¢ wptyw polityka panstwa oraz
ogoblna sytuacja polityczna) w odniesieniu do korzystania z powyzszych uprawnien i wptywu dziatan Skarbu
Panstwa, w tym wykonywania przez Skarb Panstwa praw z akcji Spotki oraz innych szczegdlnych uprawnien, na
nasza dziatalno$¢, wyniki finansowe oraz sytuacj¢ finansowa, mozliwo$¢ realizacji strategii Grupy czy tez
pozycje¢ rynkowa, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z
Obligacji.

Nie mozemy przewidzie¢ rdwniez, czy polityka i dziatania Skarbu Pafistwa bedg zbiezne z interesami nabywcow
posiadaczy Obligacji 1 akcjonariuszy Spotki. Prowadzenie dalszej prywatyzacji Spotki (zbywanie przez Skarb
Panstwa akcji Spotki) zaleze¢ bedzie od przysztych decyzji Ministra Skarbu Panstwa, Rady Ministrow i innych
czynnikow politycznych w tej kwestii. Nie mozemy przewidziec, czy i na jakich warunkach dalsza prywatyzacja
Spotki bedzie prowadzona. Powyzsze okoliczno$ci mogg miec istotny niekorzystny wptyw na nasza dziatalno$c,
wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowg oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz
na naszg zdolnos$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Czynniki ryzyka zwigzane z polskim sektorem energetycznym

Sektor energetyczny w Polsce podlega decyzjom organow nadzoru

Istotna cz¢$¢ naszej dziatalnosci w sektorze energetycznym, w tym dystrybucja, obrot i wytwarzanie energii
elektrycznej 1 ciepta podlega regulacji Prezesa URE, ktory jest odpowiedzialny migdzy innymi za
monitorowanie zgodnosci dziatalnosci spolek energetycznych z odpowiednimi przepisami Prawa
Energetycznego oraz warunkami udzielanych przez niego koncesji. W wielu obszarach, decyzje Prezesa URE
mogg charakteryzowa¢ si¢ duzym stopniem uznaniowo$ci i nie ma pewnosci, ze Prezes URE nie podejmie
dziatan, ktore bedg niekorzystne dla sektora energetycznego, w tym podmiotdw z Grupy. Dotychczasowe
doswiadczenia w zakresie regulacji polskiego sektora energetycznego wskazujg rowniez, ze nadrzgdnym
kryterium, ktorym kieruje si¢ Prezes URE jest ochrona interesow odbiorcéw energii, co moze by¢ sprzeczne z
interesami spotek energetycznych. Ponadto, na decyzje Prezesa URE moga tez mie¢ wpltyw czynniki o
charakterze politycznym, a przepisy Prawa Energetycznego nie zapewniaja catkowitej niezaleznosci Prezesa
URE od rzadu polskiego. Ponadto, decyzje i polityka Prezesa URE mogg zmieniaé si¢ bez uprzedzenia, co z
kolei moze prowadzi¢ do konieczno$ci poniesienia przez podmioty z sektora energetycznego, w tym podmioty z
Grupy, istotnych oraz nieoczekiwanych kosztéw, wpltywac na sposob prowadzenia naszej dziatalno$ci lub
prowadzi¢ do wystepowania ryzyka, ze bedzie ona niezgodna ze zmienionymi regulacjami.

Oczekuje si¢, ze w kolejnym okresie regulacyjnym w segmencie dystrybucji, rozpoczynajacym si¢ w 2016 roku,
Prezes URE moze wprowadzi¢ zachgty finansowe lub kary pieni¢zne powigzane z jakoscig ustug $wiadczonych
przez OSD jak rowniez zmieni¢ inne krytyczne sktadniki lub metodologi¢ kalkulacji przychodu regulowanego,
co zostalo przedstawione w informacji Prezesa URE z dnia 30 sierpnia 2013 roku. Na dzien Prospektu,
szczegdtowe rozwigzania regulacyjne nie sa jeszcze znane, niemniej w razie nieosiagnigcia przez nas
wskaznikow jakos$ci ustug okreslonych przez Prezesa URE mozemy by¢ narazeni na ryzyko spadku rentownosci
dziatalnosci w segmencie dystrybucji oraz natozenia na nas kar pieni¢znych przez Prezesa URE.

Za nieprzestrzeganie obowigzkoéw okre§lonych w Prawie Energetycznym, Prezes URE moze naktada¢ na
przedsigbiorstwa energetyczne kary pieni¢zne. W niektorych przypadkach prowadzenie dziatalno$ci niezgodnie
z przepisami moze prowadzi¢ do utraty koncesji wymaganych dla jej prowadzenia. Dodatkowo, zgodnie z
Prawem Energetycznym, w przypadku wystapienia zagrozen wymienionych w Prawie Energetycznym, takich
jak zagrozenie bezpieczenstwa energetycznego Polski, zagrozenie bezpieczenstwa osob lub zagrozenie
wystgpieniem znacznych strat materialnych, Rada Ministrow, na wniosek Ministra Gospodarki, moze
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wprowadzi¢ na czas oznaczony, na terytorium catej Polski lub na jego czgsci, ograniczenia w sprzedazy paliw
oraz w dostarczaniu i poborze energii elektryczne;j.

Prezes URE wspotdziata réwniez z wlasciwymi organami w przeciwdziataniu praktykom przedsigbiorstw
energetycznych ograniczajacym konkurencje. W tym zakresie znaczacy wplyw na dziatalno$¢ w sektorze
energetycznym majg takze Prezes UOKIK, Komisja Europejska i inne organy.

Istnieje ryzyko, Ze nasze dziatania nie bedg zgodne z decyzjami regulacyjnymi wlasciwych organdw polskich i
unijnych lub Ze takie decyzje regulacyjne beda dla nas niekorzystne, co w rezultacie moze mie¢ istotny
niekorzystny wptyw na naszg dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w
konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Ponowne objecie regulacjq przez Prezesa URE obszarow naszej dziatalnosci, ktore aktualnie nie podlegajg
regulacji cenowej, jak rowniez uwolnienie cen energii elektrycznej dla odbiorcow z grupy taryfowej G, moze
mied istotny niekorzystny wplyw na Grupe

Uprawnienia Prezesa URE do zatwierdzania taryf dla dystrybucji energii elektrycznej, sprzedazy energii
elektrycznej na rzecz odbiorcow z grupy taryfowej G, tzn. przede wszystkim odbiorcow detalicznych (glownie
gospodarstw domowych), jak rowniez taryf dla dystrybucji oraz obrotu cieptem, maja istotny wptyw na naszg
dziatalno$¢. Prezes URE moze zwolni¢ przedsi¢biorstwo energetyczne z obowiazku przedkladania taryf do
zatwierdzenia, jezeli stwierdzi, ze dziala ono w warunkach konkurencji, co w praktyce oznacza, ze OSD
korzystajacy z naturalnego monopolu w regionie geograficznym w ktérym dziata nie moze skorzystac z takiego
zwolnienia. W odniesieniu do obszaréw dziatalnosci, ktore Prezes URE zwolnit z obowigzku przedktadania taryf
do zatwierdzenia, Prezes URE ma prawo cofngé lub ograniczy¢ udzielone zwolnienie, jezeli uzna, ze ustaly
warunki uzasadniajace udzielenie tego zwolnienia. Istnieje tez ryzyko podwazenia zwolnienia niektorych
przedsigbiorstw energetycznych przez Prezesa URE z obowigzku przedktadania taryf do zatwierdzenia, w
szczegoblnosci wytworcom energii elektrycznej, w tym wytworcom z Grupy i w konsekwencji zakwestionowania
sposobu kalkulacji stosowanych przez nie taryf lub innych cennikow. Cofnigcie zwolnienia z obowigzku
przedktadania taryf do zatwierdzenia, ograniczenie jego zakresu lub zakwestionowanie trybu udzielenia takiego
zezwolenia moze prowadzi¢ do ponownego obj¢cia regulacja przez Prezesa URE obszarow naszej dzialalnosci,
ktore aktualnie nie podlegaja regulacji cenowej, co moze miec istotny niekorzystny wptyw na nasza dziatalnosc,
wyniki finansowe, sytuacje¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju.

Ponadto, zgodnie z zapowiedziami Prezesa URE, planowane jest uwolnienie cen energii elektrycznej rowniez w
obrebie grupy taryfowej G. W przypadku zniesienia obowigzku przedkladania taryfy G do zatwierdzenia
Prezesowi URE cena energii elektrycznej dla odbiorcow w tej grupie taryfowej zostanie ustalona przez
mechanizmy rynkowe i nie mozemy wykluczy¢, ze cena ta uksztattuje si¢ na nizszym niz obecnie poziomie, co
moze mie¢ istotny niekorzystny wplyw na nasze przychody, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowg oraz
perspektywy rozwoju. Nie mozemy takze wykluczy¢, ze zwigkszona konkurencja na rynku objgtym obecnie
obowigzkiem taryfowym sktoni odbiorcow do czgstszego korzystania z mozliwoséci zmiany sprzedawcy energii
(tzw. zasada TPA), co moze oznacza¢ odejScie obstugiwanych przez nas klientow oraz spadek wolumenu
sprzedawanej przez nas energii elektrycznej i moze mie¢ istotny niekorzystny wplyw na nasza dziatalno$c,
wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowg oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz
na naszg zdolnos¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

W przypadku wprowadzenia bardziej restrykcyjnych regulacji dotyczqcych niezaleinosci operatorow systemow
dystrybucyjnych, mozemy zostac¢ zobowigzani do poniesienia dodatkowych kosztow lub dalszego zmniejszania
swojego wplywu na ENERGA-OPERATOR Iub nawet do zaprzestania dzialalnosci w zakresie dystrybucji
energii elektrycznej

Grupa dokonata wymaganego przepisami Prawa Europejskiego unbundlingu funkcjonalnego oraz prawnego
ENERGA-OPERATOR. Aktualne przepisy Prawa Europejskiego, jak i prawa polskiego, nie nakazujg, aby
grupy kapitalowe zaangazowane w wytwarzanie lub obrot energia elektryczng catkowicie wycofaty si¢ z
dziatalno$ci dystrybucyjnej poprzez wyzbycie si¢ wtasnosci OSD (tzw. unbundling wlasnosciowy). Nie mozemy
jednak wykluczy¢, ze takie wymogi prawne zostang wprowadzone w przysztosci. W przesztosci, w 2010 roku,
Prezes URE krytykowat proces konsolidacji polskich grup energetycznych i uznat, iz unbundling wlasnosciowy
przed prywatyzacja tych skonsolidowanych pionowo grup lezy w interesie odbiorcow, zwigkszenia konkurencji,
a takze bezpieczenstwa elektroenergetycznego i ochrony $rodowiska oraz zréwnowazonego rozwoju
gospodarczego Polski. Ponadto, w 2010 roku, Prezes UOKIK stwierdzit, ze prawny unbundling OSD nie
gwarantuje, iz OSD bedace czgécig przedsigbiorstwa pionowo zintegrowanego nie beda dyskryminowaé
sprzedawcow energii elektrycznej spoza grupy kapitalowej danego OSD. W konsekwencji nie mozemy
wykluczy¢ ryzyka zmiany prawa w celu natozenia na Grupg obowiazku wyzbycia si¢ whasnosci spotki petnigce;j
aktualnie rolg OSD lub tez przekazania przez nig dziatalno$ci w zakresie zarzadzania sieciami dystrybucyjnymi i
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swiadczenia ushug dystrybucji energii elektrycznej z wykorzystaniem tych sieci podmiotom spoza Grupy.
Natozenie na nas dodatkowych wymogow dotyczacych niezalezno$ci OSD lub wycofanie si¢ przez nas z
dziatalno$ci dystrybucyjnej moze mieé istotny niekorzystny wptyw na nasza dziatalnos$¢, wyniki finansowe,
sytuacje finansowa oraz perspektywy rozwoju.

Ponadto, zgodnie z Dyrektywa 2009/72/WE, pionowo zintegrowani operatorzy systemu dystrybucyjnego nie
moga powodowal—w zakresie komunikacji i marki—nieporozumien w odniesieniu do odrgbnej tozsamosci
cze$ci przedsigbiorstwa zintegrowanego pionowo zajmujacej si¢ dostawami. Nawet w przypadku braku
bezposredniej implementacji Dyrektywy 2009/72/WE w powyzszym zakresie, nie mozemy wykluczy¢ ryzyka,
ze postlugiwanie si¢ przez ENERGA-OPERATOR i ENERGA-OBROT podobnymi firmami i znakami
towarowymi moze by¢ uznane jako wprowadzajace w blad co do ich odrgbnej tozsamosci, a przez to sta¢ w
sprzecznosci z zasadami niezaleznosci operatorow systemow dystrybucyjnych. Nie mozemy zatem wykluczy¢
ryzyka nalozenia przez Prezesa URE obowiazku przeprowadzenia w tym zakresie rebrandingu, co moze mie¢
niekorzystny wptyw na naszg dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w
konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Cofnigcie lub nieprzediuienie okresu waznosci koncesji lub innych zezwolen administracyjnych, lub odmowa
udzielenia nowych koncesji lub innych zezwolenn administracyjnych moZe prowadzi¢ do koniecznosci
ograniczenia zakresu naszej dziatalnosci

Prowadzona przez nas dziatalno§¢ wymaga posiadania szeregu koncesji oraz innych zezwolen
administracyjnych, w szczegdlnosci koncesji na wytwarzanie energii elektrycznej, wytwarzanie ciepta,
dystrybucje ciepla, obrot energig elektryczng oraz dystrybucje energii elektrycznej. Opis posiadanych przez nas
koncesji wedlug stanu na dzien Prospektu zamieszczono w rozdziale ,,Opis dziatalnosci—Koncesje”.
Utrzymywanie wazno$ci posiadanych koncesji, przestrzeganie ich warunkéw oraz mozliwo$¢ przedtuzenia
okresu ich waznosci sa czynnikami warunkujagcym mozliwos¢ kontynuacji naszej dziatalno$ci w obecnym
zakresie. Ponadto, realizacja naszego programu inwestycyjnego w zakresie sieci dystrybucyjnej czy budowy
nowych jednostek wytworczych energii elektrycznej lub ciepta, w tym w odnawialnych zrédtach energii, moze
wymagac uzyskania przez nas nowych koncesji lub innych zezwolen administracyjnych.

Wedhug stanu na dzien Prospektu, wszystkie koncesje posiadane przez nas zostaty udzielone na czas okreslony i
wygasna, o ile nie zostang przedtuzone zgodnie z prawem. Pomimo tego, ze postepowanie koncesyjne wymaga
spetnienia okre§lonych wymogoéw przewidzianych w prawie, spelnienie niektorych wymogéw ma charakter
uznaniowy, a tym samym uzyskanie koncesji jest czgsciowo zalezne od swobodnej oceny organu administracji.
W zwigzku z tym nie mozna mie¢ pewnosci, ze uzyskamy koncesje niezbedne do prowadzenia naszej
dziatalno$ci na akceptowalnych dla nas warunkach i w zaktadanych przez nas ramach czasowych. Ponadto nie
mozemy zapewnié, ze W przyszlosci organy koncesyjne nie zmienig praktyki udzielania koncesji na rzecz
podmiotow z Grupy, w szczego6lnosci nie zmienig warunkow koncesji, nie ograniczg ich zakresu albo nie cofng
juz udzielonych koncesji. Nie mozemy réwniez zapewni¢, ze bedziemy w stanie zawsze spetnia¢ wszystkie
warunki okreslone w koncesjach Iub w majacych do nich zastosowanie przepisach prawa. Ponadto, w pewnych
przypadkach przewidzianych prawem, Prezesowi URE przystluguje uprawnienie do cofnigcia koncesji lub
zmiany jej zakresu. Cofnigcie, nieprzedluzenie okresu waznoséci lub ograniczenie zakresu ktorejkolwiek z
aktualnie posiadanych koncesji lub innych zezwolen administracyjnych, lub odmowa wydania nowych moze
mie¢ istotny niekorzystny wptyw na nasza dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy
rozwoju, a w konsekwencji na wartos¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Nieprecyzyjne przepisy dotyczgce obowiqzku publicznej sprzedaZy energii elektrycznej przez wytworcow moggq
prowadzi¢ do sporow 7 Prezesem URE dotyczgcych realizacji tego obowiqzku, a takie do podwazania
zawartych przez nas umow sprzedazy energii elektrycznej

Przepisy Prawa Energetycznego, ktére od dnia 9 sierpnia 2010 roku naktadaja na wytwdércow obowigzek
sprzedawania co najmniej 15% wytwarzanej przez nich energii elektrycznej za posrednictwem gietd towarowych
Iub rynku regulowanego (tzw. obowigzek publicznej sprzedazy energii elektrycznej), sa nieprecyzyjne i budza
wiele watpliwosci interpretacyjnych, co skutkuje brakiem pewnosci, co do tego, w jaki sposob wytworcy
powinni realizowa¢ nalozony na nich obowigzek. Kwestionowanie przez Prezesa URE wykonania przez
ENERGA Elektrowni¢ Ostrotcka obowigzku publicznej sprzedazy wyprodukowanej energii elektrycznej moze
prowadzi¢ do zastosowania przez Prezesa URE sankcji (a w szczegolno$ci do wymierzenia kary pieni¢znej w
wysokosci do 15% przychodow uzyskanych w poprzednim roku obrotowym), a nawet do podwazenia zawartych
przez ENERGA Elektrowni¢ Ostroleka umoéw sprzedazy energii elektrycznej. Natozenie na nas przez Prezesa
URE sankcji za niewykonanie obowiazku publicznej sprzedazy energii elektrycznej, moze mie¢ istotny
niekorzystny wplyw na nasza dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w
konsekwencji na wartos¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.
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Skarb Panstwa moze podejmowaé w stosunku do nas decyzje o charakterze uznaniowym na podstawie Ustawy
o Sprzeciwie MSP, co moZe kolidowaé 7 zamiarami lub interesami posiadaczy Obligacji oraz akcjonariuszy
Spotki

Spotki z Grupy moga podlegac przepisom Ustawy o Sprzeciwie MSP, na podstawie ktorej Minister Skarbu
Panstwa jest uprawniony do wykonywania szczegdlnych uprawnien w odniesieniu do spolek zarzadzajacych
tzw. infrastrukturg krytyczng, przy czym uprawnienia te nie zalezg od posiadania udziatu w danej spotce. W
szczegblnosci, uprawnienia Skarbu Panstwa polegaja na mozliwosci wyrazenia w pewnych przypadkach
sprzeciwu wobec podejmowanych przez organy spotki uchwat lub innych czynnos$ci prawnych podejmowanych
przez spotke, ktorych przedmiotem jest rozporzadzenie sktadnikiem mienia nalezacym do infrastruktury
krytycznej. Nie mozemy wykluczy¢, ze Ustawa o Sprzeciwie MSP bedzie miata wptyw na spotki z Grupy, a
Minister Skarbu Panstwa bedzie chciat skorzystaé w przysztosci z tych uprawnien. Dodatkowo, nie mozemy
zagwarantowac, ze podejmowane na podstawie Ustawy o Sprzeciwie MSP dziatania Ministra Skarbu Panstwa
nie beda pozostawaly w sprzecznosci z zamierzeniami lub interesami posiadaczy Obligacji oraz akcjonariuszy
Spotki. Czynniki te moga mie¢ istotny niekorzystny wptyw na nasza dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacje
finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do
dokonywania ptatno$ci z Obligacji.

Mozemy nie dotrzymac obowiqzkow w zakresie utrzymywania zapasow paliw, co moZe skutkowac naloZeniem
na nas kar pieniginych przez Prezesa URE

Prawo Energetyczne zobowiazuje przedsigbiorstwa zajmujace si¢ wytwarzaniem energii elektrycznej lub ciepta
do utrzymywania zapaséw paliw w ilo$ci zapewniajgcej utrzymanie cigglosci dostaw energii elektrycznej lub
ciepta. W razie stwierdzenia naruszenia obowigzku utrzymywania zapaséw paliwa, Prezes URE naktada kare
pieni¢zng. Nie mozemy zagwarantowaC utrzymania zapaséw wegla kamiennego oraz innych paliw, ktore
zapewniatyby utrzymanie ciagtosci dostaw energii elektrycznej i ciepta, w tym z przyczyn znajdujacych si¢ poza
naszg kontrolg takich jak, niewywigzanie si¢ naszych dostawcow paliw ze swoich zobowigzan kontraktowych.
W zwigzku z tym, nie mozemy zagwarantowac, ze takie kary nie zostang na nas nalozone w przysziosci.
Wszystkie te czynniki mogg mie¢ istotny niekorzystny wptyw na naszg dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacje
finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto§¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do
dokonywania ptatno$ci z Obligacji.

Niektore transakcje 7 naszym udzialem mogq by¢ zakwestionowane, jako stanowigce niedozwolong pomoc
publiczng, co moze skutkowac obowigzkiem zwrotu udzielonej pomocy wraz 7 narostymi odsetkami

Przepisy prawa polskiego oraz Unii Europejskiej dotyczace pomocy publicznej sa nieprecyzyjne. Istnieje
ryzyko, iz niektére zawarte wczesniej transakcje, ktorych bylismy strong, mogly stanowi¢, lub moga zostaé
uznane za stanowigce przypadek pomocy publicznej udzielonej z naruszeniem odpowiednich przepisow polskich
lub unijnych. Otrzymanie niezatwierdzonej pomocy publicznej moze skutkowa¢ obowiazkiem zwrotu
otrzymanych kwot wraz z odsetkami, co moze mie¢ istotny niekorzystny wplyw na nasza dziatalno$¢, wyniki
finansowe, sytuacje¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto§¢ Obligacji oraz na nasza
zdolnos$¢ do dokonywania ptatno$ci z Obligacji.

Obowiqzujq nas przepisy o zamowieniach publicznych, ktore sq czesto trudne w interpretacji i zastosowaniu

W wielu dziedzinach naszej dzialalnosci jesteSmy zwigzani polskim przepisami dotyczacymi zamoéwien
publicznych. Przepisy te stosuje si¢ m.in. do procedury wylaniania naszych dostawcéw, wykonawcow robot
budowlanych i dostawcow ushug. Ich postanowienia sg nierzadko trudne w interpretacji i zastosowaniu, oraz
moga, w szczegdlnosci, powodowaé znaczace przedtuzenie procesu wyboru dostawcy i ograniczajg swobode
podejmowania decyzji. Ponadto, umowa zawarta z naruszeniem przepisOw prawa zamowien publicznych moze
zosta¢ uznana za niewazng lub na zamawiajacego moga zosta¢ natozone kary pieni¢zne w wysokosci do 10%
warto$ci umowy. Wszystko to moze mie¢ istotny niekorzystny wptyw na nasza dziatalnos$¢, wyniki finansowe,
sytuacje finansowg oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na wartos¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$é
do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Niektore sposrod zawartych przez nas transakcji mogg by¢ podwazane lub uwaZane za nieskuteczne z powodu
niezgodnosci 7 Ustawg o zasadach wykonywania uprawnien przystugujqgcych Skarbowi Panstwa lub Ustawg o
komercjalizacji i prywatyzacji przedsigbiorstw panstwowych

Zgodnie z KSH, Ustawg o zasadach wykonywania uprawnien przystugujacych Skarbowi Panstwa oraz Ustawg o
komercjalizacji i prywatyzacji, pewne transakcje wymagaja dla swej waznosci spelnienia szczegoélnych
wymogow formalnych lub zatwierdzenia przez odpowiednie organy spotki lub organy administracyjne. Nie
jestesmy w stanie zapewnic, bioragc pod uwage zwlaszcza wielko$¢ Grupy oraz skalg i stopien ztozonosci naszej
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dziatalnos$ci, ze wszystkie wchodzace w sktad Grupy spotki przestrzegaly wszystkich tego rodzaju wymogow w
przesztosci, ani ze bedziemy w stanie zagwarantowac ich przestrzeganie w przysztosci. Istnieje zatem ryzyko, ze
skutecznos$¢ lub wazno$é niektorych zawartych przez nas w przesziosci lub zawieranych w przyszto$ci
transakcji, dotyczacych m.in. procesu naszej historycznej konsolidacji, moga by¢ podwazane. W przypadku
stwierdzenia nieskuteczno$ci lub niewaznosci istotnych transakcji, moze to mie¢ istotny niekorzystny wptyw na
naszg dzialalno$¢, wyniki finansowe, sytuacje¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na
warto$¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Krajowy system wsparcia kogeneracji moze by¢ zmieniony lub zniesiony

Podobnie jak inne zaktady wytwarzajace energi¢ elektryczna w skojarzeniu z cieptem (kogeneracja) korzystamy
z krajowego systemu wsparcia wysokosprawnych jednostek wytworczych, tj. blokéw wytwarzajacych
jednoczesnie energi¢ elektryczng w skojarzeniu z cieptem o sprawnosci nie nizszej niz okreslona w Prawie
Energetycznym. Od dnia 1 kwietnia 2013 roku, system wsparcia wysokosprawnej kogeneracji, oparty o
$wiadectwa pochodzenia zostat utrzymany jedynie cze¢$ciowo (obowigzek uzyskiwania i przedstawiania tzw.
z6ltych i1 czerwonych $wiadectw pochodzenia Prezesowi URE do umorzenia zostat zniesiony z dniem 31 marca
2013 roku). Wprowadzenie systemu wsparcia kogeneracji energii elektrycznej i ciepta w formie innej niz
obowiagzujaca do 31 marca 2013 roku lub decyzja o ponownym wprowadzeniu obowigzku uzyskiwania i
przedstawiania zo6ltych oraz czerwonych swiadectw pochodzenia Prezesowi URE do umorzenia mogltaby mieé
niekorzystny wplyw na rentowno$¢ ENERGA-OBROT. Wszystkie omawiane okolicznoéci moga mieé istotny
niekorzystny wplyw na naszg dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowg oraz perspektywy rozwoju, a w
konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na nasza zdolnos$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Nowe regulacje dotyczgce emisji CO, mogqg zmusi¢ nas do poniesienia istotnych dodatkowych naktadow
inwestycyjnych lub dodatkowych kosztow, lub do ograniczenia naszej dziatalnosci w zakresie produkcji energii
elektrycznej

Wytwarzanie przez nas energii elektrycznej w elektrowniach i elektrocieptowniach opalanych paliwami
kopalnymi wiaze si¢ z emisja stosunkowo duzych ilosci CO, do $rodowiska. Z tego wzgledu wszelkie regulacje
dotyczace ograniczen emisji do srodowiska CO,, w tym regulacje skladajace si¢ na tzw. pakiet energetyczno-
klimatyczny UE, moga znaczaco wptywac na nasza dziatalno§¢. W szczegolnosci, sukcesywnie ograniczana pula
nieodptatnych uprawnien do emisji CO, powoduje, ze emisja CO, w zakresie przekraczajacym darmowe
uprawnienia przyznawane polskim instalaciom w ramach KPRU wiaze si¢ z ponoszeniem nakladow
finansowych na zakup uprawnien do emisji EUA lub jednostek CER lub ERU, ktorych ceny ulegajg wahaniom.
W szczegolnosci, na wzrost cen uprawnien do emisji CO, moze mie¢ wplyw ryzyko redukcji ich wolumenu
oferowanego na aukcjach wskutek skorzystania przez Komisj¢ Europejskg z uprawnienia do jednorazowego
dostosowania harmonogramu aukcji uprawnien do emisji CO, w latach 2013-2020 w taki sposob, ze obrét do
900 mln tych uprawnien zostanie zawieszony lub wycofany (tzw. backloading). Zgodnie z projektami wykazow
instalacji wraz ze wstgpnymi wielkosciami przydziatow bezptatnych uprawnien do emisji w ramach
wspolnotowego systemu handlu emisjami CO, dla polskiego sektora energetycznego w trzecim okresie
rozliczeniowym przypadajacym na lata 2013-2020, z derogacji beda mogtly skorzysta¢ niektore spotki z Grupy.
Po akceptacji projektow wykazow przez Komisj¢ Europejska, Rada Ministrow przyjmie w drodze
rozporzadzenia wykaz instalacji objetych systemem handlu emisjami CO, w trzecim okresie rozliczeniowym
wspolnotowego systemu handlu emisjami CO, wraz z przyznang tym instalacjom liczba uprawnien do emisji.
Zgodnie z zalozeniami, w trzecim okresie rozliczeniowym uprawnienia bezptatne beda stopniowo wycofywane,
a najpozniej do 2020 roku wydawanie bezptatnych uprawnien do emisji CO, dla instalacji wytwarzajacych
energi¢ elektryczng zostanie zakonczone. Warunkiem przyznania bezptatnych uprawnien do emisji CO, dla
polskiego sektora energetycznego jest terminowa realizacja i rozliczenie przedsigwzig¢ inwestycyjnych ujetych
w tzw. Krajowym Planie Inwestycyjnym (,,KPI”), ktore majg rownowazy¢ koszty tych bezptatnych uprawnien.
KPI przewiduje inwestycje w zakresie modernizacji i poprawy infrastruktury energetycznej oraz rozwijania
czystych technologii weglowych. Polska przygotowata wymagany KPI, ktory obecnie oczekuje na akceptacje
Komisji Europejskie;j.

W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, iz w przyszioéci bgdziemy zmuszeni nabywa¢ dodatkowo znacznie
wigksza niz obecnie ilo§¢ uprawnien do emisji CO, oraz po wyzszych niz obecnie cenach, ograniczy¢ produkcje
energii elektrycznej w instalacjach emitujgcych CO, lub wprowadzié¢ kosztowne technologiczne modernizacje
takich instalacji celem ograniczenia emisji. Moze to doprowadzi¢ do znacznego wzrostu kosztow produkcji
energii elektrycznej w takich jednostkach, w zwiazku z czym cena energii elektrycznej sprzedawanej odbiorcom
koficowym stanie si¢ mniej konkurencyjna. Ponadto, nie mozemy wykluczy¢, Zze w odniesieniu do niektérych
nowych jednostek wytworczych bedziemy musieli dokonaé oceny, czy w planowanej inwestycji mozliwe jest
stosowanie okre§lonych technologii ograniczenia emisji. W przypadku spelnienia warunkow zastosowania takiej
technologii, bedziemy zobowigzani zarezerwowa¢ odpowiednig przestrzen na instalacje urzadzen do takiej
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technologii na terenie nowo budowanego obiektu, co moze wigzaé si¢ z konieczno$cig wprowadzenia
kosztownych rozwigzan technologicznych.

Ograniczanie puli przyznawanych nieodptatnie uprawnien do emisji CO, oraz wzrost cen takich uprawnien, a
takze konieczno$¢ ponoszenia kosztow zwigzanych z wdrazaniem technologii ograniczenia emisji moze miec¢
istotny niekorzystny wplyw na naszg dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy
rozwoju, a w konsekwencji na wartos¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Koniecznosé spelniania zaostrzonych standardow dotyczgcych zanieczyszczen takich jak SO, NOx, pyly i inne
substancje moze mieé istotny niekorzystny wplyw na Grupe

Nasza dziatalno$¢ w segmencie wytwarzania energii elektrycznej, zwlaszcza ze zrodet konwencjonalnych,
zwigzana jest z emisja CO,, jak réwniez NOx, SO,, pytow i innych substancji do §rodowiska. Istniejace i
przyszie ograniczenia w zakresie emisji innych niz gazy cieplarniane substancji (NOx, SO,, pylow i innych
substancji) moga powodowaé analogiczne skutki, jak ograniczenia emisji CO, (zobacz ,—Nowe regulacje
dotyczace emisji CO, mogg zmusi¢ nas do poniesienia istotnych dodatkowych naktadéw inwestycyjnych lub
dodatkowych kosztow, lub do ograniczenia naszej dziatalnosci w zakresie produkcji energii elektrycznej”).
Kierunki rozwoju Prawa Europejskiego i prawa polskiego wykazuja tendencje do zaostrzania warunkéw
korzystania przez przedsigbiorcow ze srodowiska naturalnego, w tym obnizania limitow emisji zanieczyszczen
do S$rodowiska. Wprowadzenie w przyszlosci nizszych limitow emisji moze skutkowaé konieczno$cia
ponoszenia znaczacych kosztow zwigzanych z modernizacja lub koniecznos$cig zastgpienia naszych urzadzen
niespetniajacych norm emisji, jak réwniez wdrazaniem nowych technologii (w tym réwniez dotyczacych
monitorowania emisji), a takze kosztow kar, ktére moga by¢ nakladane na nas w przypadku przekraczania
limitow emisji.

Dyrektywa IED, zast¢pujaca m.in. Dyrektywy IPPC i LCP, zaostrza normy emisji SO,, NOx i pyhu.
Wprowadzenie obowigzku uwzgledniania w pozwoleniach srodowiskowych tzw. konkluzji BAT (wynikajacych
ze stosowania najlepszych dostepnych technik) dodatkowo spowoduje zaostrzenie tych standardow. Natozony na
Polsk¢ wymodg nieprzekraczania limitow wielkosci emisji SO, i NOx dla duzych Zrédet spalania (50 MW i
wigcej), ktorego celem ma by¢ wprowadzenie do krajowego porzadku prawnego regulacji okreslonych w
Zalaczniku XII do Traktatu Akcesyjnego, moze spowodowa¢ dodatkowe nowe obowiazki lub konieczno$é
szybszego wprowadzenia standardow konkluzji BAT. Nie mozna zagwarantowac, iz w przypadku naruszenia
wspomnianych limitow natozonych na Polsk¢ zgodnie z Zatacznikiem XII do Traktatu Akcesyjnego, Polska nie
podejmie dziatan zmierzajacych do zaostrzenia obecnie obowigzujacych standardow emisji. Nie mozna rowniez
wykluczy¢, ze do takich zaostrzen dojdzie wskutek przysztych zmian regulacji UE w przedmiocie krajowych
limitow emisji niektorych zanieczyszczen do powietrza.

Koniecznos$¢ przestrzegania zaostrzonych wymogdéw ochrony Srodowiska moze wigzaé si¢ z koniecznoscig
poniesienia znaczacych nakladow inwestycyjnych, co moze prowadzi¢ do znacznego wzrostu cen energii
elektrycznej, co moze z kolei skutkowac spadkiem popytu na energi¢ elektryczng, a tym samym mie¢ istotny
niekorzystny wplyw na nasza dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w
konsekwencji na warto§¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do dokonywania ptlatnosci z Obligacji.
W szczegdlnosci niezrealizowanie inwestycji zapewniajacych spelnienie nowych, zaostrzonych standardow
prowadzi¢ bedzie do zaprzestania w Elektrowni Ostroteka B eksploatacji dwoch blokow od 2016 roku i
trzeciego od 2017 roku, czego skutkiem moze by¢ konieczno$¢ budowy przez nas nowego zrodta ciepta dla
miasta Ostroteki.

Wprowadzenie oplaty za wykorzystywanie wody w energetyce moze miec istotny niekorzystny wplyw na Grupe

Obecnie prowadzone sa prace legislacyjne majace na celu wprowadzenie istotnych zmian w obowiazujacych
przepisach dotyczacych gospodarki wodnej, a w szczegdlnosci zrodet jej finansowania. Zgodnie z zalozeniami,
mogg zosta¢ wprowadzone m.in. optaty za pobor lub wykorzystywanie wod do celow wytwarzania energii. W
przypadku wprowadzenia takich regulacji lub optat, zwigkszytyby si¢ koszty wytwarzania energii elektrycznej w
elektrowniach wodnych i elektrowniach konwencjonalnych z otwartym obiegiem chtodzagcym, co mogloby
zagrozi¢ rentownosci niektorych instalacji hydroenergetycznych, elektrowni i elektrocieptowni, w tym instalacji
wykorzystywanych przez Grupe.

Wprowadzenie optat za pobor lub wykorzystywanie wod do celow energetyki wodnej moze takze doprowadzi¢
do koniecznoéci poniesienia znaczgcych nakladow inwestycyjnych, co moze prowadzi¢ do znacznego wzrostu
cen energii elektrycznej, co moze z kolei skutkowac spadkiem popytu na energi¢ elektryczng, a tym samym miec
istotny niekorzystny wplyw na nasza dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy
rozwoju, a w konsekwencji na wartos¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.
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Podlegamy réinym regulacjom 7 zakresu ochrony srodowiska, co moZe wigzaé sie 7 koniecznoscig ponoszenia
gnaczgeych kosgtow zwigzanych 7 dostosowaniem si¢ do przepisow lub uzyskaniem nowych pozwolen
srodowiskowych wynikajgcych 7 zaostrzenia przepisow dotyczgcych ochrony srodowiska oraz wdraZania
najlepszych praktyk braniowych

Nasza dziatalno$¢ wywiera istotny wplyw na $Srodowisko. Z tego wzgledu jesteSmy zobowigzani dziala¢ na
podstawie pozwolen zintegrowanych uzyskiwanych dla instalacji, ktorych funkcjonowanie, ze wzglgdu na rodzaj
i skale prowadzonej w nich dziatalno$ci, moze powodowal znaczne zanieczyszczenie poszczegoélnych
elementow przyrodniczych albo $rodowiska jako catosci, jak réwniez na podstawie srodowiskowych pozwolen
sektorowych dotyczacych emisji substancji i hatasu, gospodarki wodno-$ciekowej i gospodarki odpadami.
Przepisy dotyczace ochrony srodowiska i korzystania z zasobow naturalnych przez przedsigbiorstwa podlegaja
stosunkowo czestym zmianom, w zwiazku z tym moze wystapi¢ konieczno$¢ uzyskania przez nas nowych
pozwolen lub zmiany warunkow juz posiadanych pozwolen. Nie mozemy zagwarantowaé, ze ubieganie si¢ o
nowe pozwolenia lub zmiang istniejacych pozwolen zakonczy si¢ sukcesem. Ponadto, w przypadku niektorych
pozwolen posiadanych przez spotki nalezace do Grupy, ktore podlegaty przeksztalceniom korporacyjnym (w
szczegblnosci pozwolen wodnoprawnych), nie da si¢ wykluczy¢, ze nie zostaly one nalezycie przeniesione.
Zgodnie z orzeczeniem Naczelnego Sadu Administracyjnego z 2007 roku, pozwolenia $rodowiskowe nie sg
automatycznie przenaszalne na skutek polaczenia czy podzialu podmiotow na podstawie odpowiednich
przepisow KSH. Uznanie posiadanych przez nas decyzji administracyjnych za wadliwe, moze skutkowac
koniecznoscig poniesienia przez nas dodatkowych kosztow zwigzanych z podwyzszonymi optatami za
korzystanie ze Srodowiska. Nieuzyskanie nowych pozwolen wskutek niespetniania wymagan (albo nieuzyskanie
w terminie zgody na zmiang¢ dotychczasowych pozwolen), badz uznanie dotychczasowych pozwolen za
wadliwe, moze miec istotny niekorzystny wplyw na naszg dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowg
oraz perspektywy rozwoju.

W najblizszych latach nalezy si¢ liczy¢ z dalszym zaostrzaniem wymogow dotyczacych ochrony i korzystania ze
srodowiska, zarowno w przepisach polskich, regulacjach UE, jak i w konwencjach mi¢dzynarodowych. Nie
mozemy przewidzie¢ dokladnego rodzaju ani zakresu tych zmian. W szczegdlnosci, na dzien Prospektu,
prowadzone sg prace nad zmiang tzw. dyrektywy ramowej oraz decyzji Komisji 2000/532/WE z dnia 3 maja
2000 roku ustalajacej tzw. liste odpadéw, co moze doprowadzi¢ do uznania odpadéw paleniskowych ze spalania
paliw za odpad niebezpieczny. Wobec braku jasnosci, co do przysztych regulacji dotyczacych ochrony
srodowiska oraz wobec zwigkszajacych si¢ naktadow zwigzanych z wymogami ochrony Srodowiska, mozemy
by¢ w przyszto$ci zobowigzani do ponoszenia znaczacych kosztow lub naktadow inwestycyjnych zwigzanych z
dostosowywaniem si¢ do nowych wymogow srodowiskowych lub zakofczenia eksploatacji naszych urzadzen i
instalacji niespetniajacych podwyzszonych wymogoéw srodowiskowych. Brak dostosowania si¢ przez nas do
nowych przepisow $rodowiskowych w okreslonym zakresie lub terminie moze spowodowaé koniecznos$¢
poniesienia odpowiedzialnosci o charakterze administracyjnym i cywilnym, a takze odpowiedzialnosci karnej po
stronie podmiotow z Grupy oraz czlonkow Zarzadu lub pracownikéw. Ponadto, naruszenie wymogdéw ochrony
srodowiska moze prowadzi¢ do koniecznosci okresowego przerwania lub trwatego zaprzestania prowadzenia
przez nas okreslonej dziatalno$ci i mie¢ istotny niekorzystny wpltyw na nasza dziatalno$¢, wyniki finansowe,
sytuacje finansowg oraz perspektywy rozwoju.

Ponadto, instalacje wymagajace pozwolenia zintegrowanego powinny spetnia¢ wymogi dotyczace tzw.
Najlepszych Dostepnych Technik (Best Available Techniques, BAT), co wiaze si¢ z konieczno$cig ponoszenia
istotnych naktadow inwestycyjnych. Wymogi te okreslane sa w dokumentach referencyjnych BREFs (BAT
Reference Notes), a takze mogg wynikaé wprost z obowigzujacych przepiséw prawa oraz innych specyfikacji
technicznych, norm technicznych itp. Dokumenty referencyjne BREFs maja charakter zalecen, a dostosowanie
instalacji oraz stosowanej technologii, procedur i praktyki postgpowania do wymagan BAT stanowi
najistotniejszy warunek uzyskania pozwolenia zintegrowanego. Dyrektywa IED, zastgpujaca m.in. Dyrektywe
IPPC oraz Dyrektywe LCP, zaostrza standardy emisyjne m.in. dla SO, i NOx 1 pylu oraz wymaga uwzglednienia
tzw. konkluzji BAT, ktore majg stanowié¢ podstawg okreslania warunkéw pozwolenia zintegrowanego oraz
wyznaczenia dopuszczalnych wielko$ci emisji. Projekty nowego dokumentu referencyjnego BAT dla energetyki
przewiduja rozszerzenie zakresu wymagan (w tym pomiarowych) i zaostrzenie standardow emisyjnych. Nie
mozemy wykluczy¢, ze, w przysztosci, kolejne wymagania dotyczace BAT bedg coraz bardziej rygorystyczne,
facznie z rozszerzeniem kategorii instalacji podlegajacych tym wymogom. Ponadto, istnieje ryzyko, ze niektore
z posiadanych przez nas urzadzen lub instalacji moga nie by¢ przystosowane do obowigzujacych wymogow w
terminach przewidzianych w przepisach dotyczacych BAT.

Powyzsze czynniki moga mie¢ istotny niekorzystny wplyw na nasza dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacje
finansowg oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto$§¢ Obligacji oraz na naszg zdolno$¢ do

dokonywania platno$ci z Obligacji.
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Regulacje dotyczgce ochrony srodowiska mogq nakladaé na nas liczne ograniczenia, prowadzié do
gnaczqcego wigkszenia si¢ kosztow realizacji nowych projektow oraz wytwarzania energii elektrycznej, jak teg
zmusié nas do wycofania sig 7 eksploatacji istniejgcych aktywow

Lokalizacja i wdrazanie nowych inwestycji w segmencie wytwarzania energii elektrycznej, w tym farm
wiatrowych, ewentualnej budowy drugiego stopnia wodnego na Wisle w ramach Projektu Wista i innych
inwestycji w zakresie odnawialnych zrodet energii, a takze rozbudowa istniejacych elektrowni podlega
ograniczeniom wynikajacym z regulacji dotyczacych ochrony $rodowiska. W wielu przypadkach realizacja
naszych przedsiewzi¢e¢ wymaga uzyskania pozwolen $rodowiskowych i przeprowadzenia procedury oceny
oddziatywania na $rodowisko. Istnieje ryzyko, iz organizacje ekologiczne, powotujac si¢ na swoje cele
statutowe, zglosza che¢ uczestniczenia w okreSlonym postgpowaniu w sprawie udzielenia pozwolenia
srodowiskowego i beda w nim uczestniczyly na prawach strony, co moze mie¢ istotny wplyw na przebieg i
wyniki takiego postgpowania. Moze to wigza¢ si¢ z koniecznoscia wprowadzenia zmian do planowanych
przedsigwzig¢, ich opdznieniem lub zawieszeniem, a takze poniesienia dodatkowych kosztow.

Ponadto, skala naszych dziatan moze wymagaé przestrzegania innych ograniczen. W szczeg6lnos$ci, program
Natura 2000 przewiduje szereg ograniczen w zakresie realizacji inwestycji, takich jak specjalne formy ochrony
ptakow i ich siedlisk czy konieczno$¢ przeprowadzania szczegétowej analizy wplywu inwestycji na chronione
gatunki lub ich siedliska. Nie jest wykluczone, Ze zasigg terytorialny programu Natura 2000 ulegnie w
przysztodci rozszerzeniu, co moze skutkowaé, miedzy innymi, koniecznoscia zmiany lokalizacji planowanych
przez nas inwestycji. W konsekwencji, przy wyborze lokalizacji planowanego przedsiewzigcia, jak i w
przypadku przedsiewzigcia dziatajagcego juz w obszarze specjalnej ochrony, konieczna jest analiza przed- i
porealizacyjna, a takze staly monitoring wplywu inwestycji na s$rodowisko. W przypadku negatywnego
oddziatywania inwestycji na obszar chroniony, dzialalno§¢ taka moze zosta¢ istotnie ograniczona lub nawet
uniemozliwiona.

W zwiazku z powyzszym, mozliwo$¢ realizacji przysztych inwestycji lub modernizacja lub rozszerzenie zakresu
eksploatacji istniejacych obiektow moze zosta istotnie ograniczona, badz ich wykorzystanie moze by¢
utrudnione, wymagac¢ poniesienia dodatkowych kosztow lub spetienia dodatkowych wymagan. Poza tym, jezeli
przepisy dotyczace ochrony srodowiska zostang zaostrzone, mozemy nie by¢ w stanie pokry¢ dodatkowych
kosztéw koniecznych dla dostosowania naszej dziatalnosci do takich nowych regulacji i w efekcie mozemy by¢
zmuszeni do tymczasowego lub statego wycofania z eksploatacji niektorych z naszych aktywow.

Powyzsze okoliczno$ci mogg mie¢ istotny niekorzystny wplyw na nasza dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacje
finansowg oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto§¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do
dokonywania platnosci z Obligacji.

Czeste zmiany polskich przepisow dotyczgcych naszego sektora mogg istotnie niekorzystnie wplywac na Grupe

Polski system prawny, w tym regulacje dotyczace sektora energetycznego, a takze interpretacja tych przepisow,
podlegaja czgstym i istotnym zmianom. W szczeg6lnosci, Prawo Energetyczne bylo nowelizowane wiele razy,
przy czym znaczna cz¢$¢ z tych nowelizacji wprowadzata kluczowe zmiany do gtéwnych obszarow, w ktorych
prowadzimy dziatalnos¢. W chwili obecnej trwaja takze prace nad kolejnymi nowelizacjami Prawa
Energetycznego, w tym nad pakietem trzech nowych ustaw: prawo energetyczne, prawo gazowe i ustawg o
odnawialnych zrodtach energii, ktére majg zastgpi¢ obecnie obowigzujace Prawo Energetyczne. Trudno
przewidzie¢, jakie beda skutki wprowadzenia tych zmian dla naszej dziatalno$ci. Na zmiany przepisow
dotyczacych sektora energetycznego maja tez wptyw regulacje UE majace na celu liberalizacje wewnetrznych
rynkéw energii elektrycznej i gazu ziemnego oraz zwigkszenie poziomu ochrony $rodowiska.

W zwigzku ze zmiennoscig przepisow, w tym przepisow dotyczacych sektora energetycznego, nie sg one w
jednolity sposob stosowane przez sady, organy administracji i inne organy stosujace prawo. Istnieje zatem
ryzyko, ze postanowienia i decyzje wydane przez poszczegélne sady i inne organy w odniesieniu do podobnych
stanow faktycznych beda rozbiezne. Co wigcej, stanowiska wlasciwych sadow lub innych urzedow w sprawach
nalezacych do ich kompetencji moga ulec zmianie, co wptywa na niestabilno§¢ procesu stosowania prawa.
Niestabilno$¢ systemu prawnego i otoczenia regulacyjnego zwigksza ryzyko utraty czeSci przychodow,
ponoszenia istotnych dodatkowych i nieoczekiwanych wydatkow, jak i kosztow dostosowywania prowadzonej
dziatalno$ci do zmieniajgcego si¢ otoczenia prawnego, ponadto, moze spowodowac, ze tymczasowo lub trwale
ograniczymy naszg dziatalno$¢. Moze to prowadzi¢ do powstawania sporéw na tle interpretacji przepisow
prawnych zaréwno z organami publicznymi stosujacymi prawo, jak i z podmiotami prywatnymi, z ktérymi
pozostajemy w stosunkach prawnych. Nieprawidlowosci lub opdznienia w implementacji dyrektyw UE do
prawa krajowego moga prowadzi¢ do dodatkowych watpliwo$ci zwigzanych m.in. z interpretacja przepisow
majacych wplyw na nasza dziatalno$¢. Spetienie si¢ tego rodzaju zagrozeh moze mie¢ istotny niekorzystny
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wplyw na nasza dzialalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowg oraz perspektywy rozwoju, a w
konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na naszg zdolnos$¢ do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Niesprzyjajqgce zmiany otoczenia politycznego moggq istotnie niekorzystnie wplywaé na Grupe

Decyzje polityczne na poziomie krajowym oraz Unii Europejskiej, a takze decyzje podejmowane przez wiadze i
organy administracji w Polsce oraz przez organy UE moga mie¢ istotny wpltyw na nasza dziatalnos¢. Decyzje
takie mogg wywiera¢ wplyw zaréwno na kierunki zmian regulacji prawnych jak i na inne dzialania
podejmowane przez organy administracji w obszarach istotnych dla sektora energetycznego. To z kolei moze
wpltywaé na strukturg¢ i model dzialania rynku energii elektrycznej, zasady ksztaltowania cen energii
elektrycznej, dostgpnos¢ i koszty zaopatrzenia w paliwa wykorzystywane do wytwarzania energii elektrycznej
oraz regulacje w zakresie ochrony srodowiska. Przyktadami regulacji, ktére naszym zdaniem w znacznym
stopniu podlegaly i nadal podlegaja wplywom decyzji politycznych s3, na poziomie Unii Europejskiej, elementy
tzw. europejskiego pakietu klimatycznego i energetycznego, za$ na poziomie krajowym, przygotowywana
ustawa o odnawialnych Zrodlach energii oraz tzw. ,, Tréjpak Energetyczny” obejmujacy pakiet trzech nowych
ustaw: prawo energetyczne, prawo gazowe i ustawe o odnawialnych zrodlach energii. Wszystkie one majg
istotny wplyw na naszg dziatalno$¢ i wyniki. W efekcie, niesprzyjajace zmiany otoczenia politycznego w Polsce
Iub Unii Europejskiej moga mie¢ istotny niekorzystny wptyw na nasza dziatalno$é¢, wyniki finansowe, sytuacje
finansowg oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na naszg zdolno$¢ do
dokonywania ptatno$ci z Obligacji.

Czynniki ryzyka zwiazane z Dopuszczeniem do Obrotu oraz Obligacjami

KNF moze miedzy innymi nakazaé wstrgymanie ubiegania si¢ lub zakazaé ubiegania sie¢ o dopuszczenie lub
wprowadzenie Obligacji do obrotu na rynku regulowanym

Zgodnie z przepisami Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia
naruszenia przepisow prawa w zwigzku z ubieganiem si¢ o dopuszczenie lub wprowadzenie papierow
warto$ciowych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta lub
podmioty wystepujace w imieniu lub na zlecenie emitenta albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie
moze nastgpi¢, KNF, moze m.in. (i) nakaza¢ wstrzymanie ubiegania si¢ o dopuszczenie lub wprowadzenie
papierow wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych,
(i) zakaza¢ ubiegania si¢ o dopuszczenie lub wprowadzenie papierow warto§ciowych do obrotu na rynku
regulowanym; (iii) opublikowa¢, na koszt emitenta, informacje¢ o niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku
z ubieganiem si¢ o dopuszczenie lub wprowadzenie papierow wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym.

Podobne sankcje moga zostac takze zastosowane w przypadku gdy (i) dopuszczenie lub wprowadzenie papierow
wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym w znaczacy sposOb naruszatyby interesy inwestorow, (ii)
istnieja przestanki, ktore w $wietle przepisOw prawa moga prowadzi¢ do ustania bytu prawnego emitenta, (iii)
dziatalno$¢ emitenta byla lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepisoOw prawa, ktore to naruszenie
moze mie¢ istotny wplyw na oceng papieréw wartosciowych emitenta lub tez w Swietle przepisow prawa moze
prowadzi¢ do ustania bytu prawnego lub upadtosci emitenta lub (iv) status prawny papieréw warto§ciowych jest
niezgodny z przepisami prawa, i w §wietle tych przepisow istnieje ryzyko uznania tych papieréw wartosciowych
za nieistniejace lub obarczone wadg prawna majacg istotny wptyw na ich oceng.

Ponadto, zgodnie z Ustawa o Obrocie, w przypadku, gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu na rynku
regulowanym lub jest zagrozony interes inwestorow, spotka prowadzaca rynek regulowany, na zadanie KNF,
wstrzymuje dopuszczenie do obrotu na tym rynku lub rozpoczecie notowan wskazanymi przez KNF papierami
warto$ciowymi lub innymi instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz 10 dni.

Wstrzymanie dopuszczenia Obligacji do obrotu na rynku regulowanym lub op6Znienie rozpoczecia notowan na
rynku regulowanym moze mie¢ istotny negatywny wptyw na ptynno$é, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji.

Jezeli nie spelnimy wymagan okreslonych w Regulaminie BondSpot Iub Ustawie o Ofercie Publicznej,
Obligacje mogq zosta¢ wykluczone z obrotu na BondSpot

Obligacje begdace przedmiotem obrotu na rynku regulowanym Catalyst prowadzonym przez BondSpot moga
zosta¢ z niego wykluczone uchwata Zarzadu BondSpot. Regulamin BondSpot okresla przestanki zaréwno
fakultatywnego wykluczenia instrumentéw finansowych z obrotu, jak rowniez przestanki, gdy zarzad
obligatoryjnie dokonuje wykluczenia instrumentéw finansowych z obrotu. Instrumenty finansowe podlegaja
obligatoryjnemu wykluczeniu z obrotu (i) gdy ich zbywalnos¢ stala si¢ ograniczona, (ii) na zadanie KNF, (iii) w
przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw (tj. przywrocona zostata forma dokumentu), (iv) jezeli
uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes uczestnikow obrotu, oraz (v) w przypadku wykluczenia
ich z obrotu na rynku regulowanym przez wlasciwy organ nadzoru.
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W przypadku naruszenia przez spotke obowigzkéw natozonych przez Ustawe o Ofercie Publicznej, KNF moze
podjaé¢ decyzje o wykluczeniu papieréw wartoSciowych z obrotu na BondSpot. Takie uprawnienie przystuguje
KNF w przypadku naruszenia przez spolk¢ okre§lonych obowigzkoéw dotyczacych informacji poufnych
wynikajacych z przepisow Ustawy o Obrocie. Przestanki fakultatywnego wykluczenia instrumentow
finansowych z obrotu na BondSpot przez Zarzad BondSpot obejmuja (i) uporczywe naruszanie przez emitenta
przepisow obowiagzujacych na BondSpot, (ii) ogloszenie upadlosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez
sad wniosku o ogloszenie upadtosci z powodu braku $rodkow w majatku emitenta na zaspokojenie kosztow
postepowania, (iii) otwarcie likwidacji emitenta, (iv) zlozenie przez emitenta wniosku o wykluczenie; pod
warunkiem, ze nie spowoduje to znaczgcego naruszenia interesow inwestoréw lub zagrozenia prawidtowego
funkcjonowania rynku. Zgodnie z zasadami dzialania Catalyst dluzne instrumenty finansowe mogg zostac
wykluczone z obrotu na danym rynku Catalyst, gdy ich emitent narusza przepisy obowigzujace na tym rynku, a
w szczegolnosei nie wykonuje obowigzkow zwigzanych z przekazywaniem informacji biezacych i okresowych
lub wykonuje je nienalezycie, albo w inny sposob narusza interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu.

Nie jesteSmy w stanie przewidzie¢, czy w przysztosci nie wystapi ktorakolwiek z przestanek stanowigcych
podstawe do wykluczenia Obligacji z obrotu na rynku regulowanym Catalyst prowadzonym przez BondSpot.
Wraz z wykluczeniem papierow wartoSciowych z obrotu pozagieldowego inwestorzy tracag mozliwosé
dokonywania obrotu tymi papierami warto§ciowymi na BondSpot, co w negatywny sposéb moze wptynaé na
pltynno$¢ tych papierow wartosciowych. Sprzedaz papieréw wartosciowych, ktore zostalty wykluczone z obrotu
pozagietdowego, moze zosta¢ dokonana po istotnie nizszych cenach w stosunku do ostatnich kursow
transakcyjnych w obrocie pozagietdowym.

Obrot Obligacjami na BondSpot moZe zostaé zawieszony

Po rozpoczgciu notowan Obligacji na rynku Catalyst prowadzonym przez BondSpot, Zarzad BondSpot, jako
podmiot prowadzacy i nadzorujacy ten rynek, moze podja¢ uchwale o zawieszeniu obrotu tymi papierami
warto$ciowymi zgodnie z przepisami regulujagcymi dziatanie BondSpot. Zarzad BondSpot moze zawiesi¢ obrot
instrumentami finansowymi na okres do 3 miesigcy (i) na wniosek emitenta, w tym w celu zapewnienia
inwestorom powszechnego i rownego dostepu do informacji, (ii) jezeli emitent narusza przepisy obowigzujace
na rynku; pod warunkiem, ze nie spowoduje to znaczacego naruszenia interesOw inwestorow lub zagrozenia
prawidlowego funkcjonowania rynku. Zarzad BondSpot zawiesza obrét instrumentami dtuznymi na okres do
3 miesiecy, jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes uczestnikow obrotu.

Uprawnienie do zadania od BondSpot zawieszenia obrotu instrumentami notowanymi na rynku regulowanym
prowadzonym przez BondSpot na okres do jednego miesigca posiada takze KNF na podstawie Ustawy o
Obrocie. KNF moze skorzysta¢ z powyzszego uprawnienia w przypadku, gdy obrét papierami wartosciowymi
jest dokonywany w okolicznosciach wskazujacych na mozliwo$¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania
rynku regulowanego lub bezpieczenstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia intereséw inwestorow. Pozostate
przestanki wystgpienia przez KNF z zagdaniem zawieszenia obrotu instrumentami okresla szczegétowo Ustawa o
Obrocie.

W okresie zawieszenia obrotu papierami wartoSciowymi inwestorzy nie maja mozliwo$ci nabywania i zbywania
takich papieréw wartoéciowych w obrocie na rynku pozagieldowym prowadzonym przez BondSpot, co
negatywnie wptywa na ich ptynno$¢. Sprzedaz papieréw warto§ciowych, ktorych obrot zostat zawieszony, poza
obrotem na rynku pozagietdowym prowadzonym przez BondSpot moze zostaé dokonana po istotnie nizszych
cenach w stosunku do ostatnich kurséw transakcyjnych w obrocie na tym rynku. Nie mozemy wykluczy¢, ze po
rozpoczgciu notowan Obligacji nie powstang przestanki zawieszenia ich obrotu na rynku pozagietdowym.

Plynnosé i kurs notowan Obligacji mogq podlegaé znacznym wahaniom

Nie mozna zapewnié, ze po wprowadzeniu Obligacji do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez
BondSpot powstanie ptynny rynek. Nie mozna przewidzie¢ poziomu zainteresowania inwestorow Obligacjami.
W zwigzku z tym nie mozna wykluczy¢ wystepowania znacznych wahan kursow Obligacji, ani ze inwestorzy
nie beda w stanie kupi¢ lub sprzeda¢ Obligacji po oczekiwanych cenach lub w oczekiwanych terminach.

Ponadto, na kurs notowan Obligacji moze wptywac szereg innych czynnikow, w tym m.in. ogodlne trendy
ekonomiczne, zmiany ogélnej sytuacji na rynkach finansowych, zmiany prawa i innych regulacji w Polsce i UE,
zmiany prognoz przez analitykow gietdowych oraz faktyczne lub przewidywane zmiany w naszej dziatalnosci,
naszej sytuacji lub naszych wynikach finansowych. Wahania na rynku papierdw wartosciowych w przysztosci
moga rowniez mie¢ niekorzystny wplyw na kurs Obligacji, niezaleznie od naszej dziatalnos$ci, naszej sytuacji
finansowej 1 naszych wynikow z dziatalno$ci lub naszych perspektyw rozwoju.
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Wartosé Obligacji w portfelach inwestorow zagranicznych moze ulec obniieniu na skutek zmiennosci kursow
walutowych

Po rozpoczeciu notowan Obligacji na rynku regulowanym w ramach Catalyst prowadzonym przez BondSpot
waluta notowan bedzie polski ztoty (PLN). Wptaty na Obligacje wnoszone przez inwestorow zagranicznych
beda dokonywane w walucie polskiej. Zasadniczo bedzie si¢ to wiagzato z konieczno$cig wymiany waluty
krajowej inwestora zagranicznego na PLN wedtug okreslonego kursu wymiany. W konsekwencji, stopa zwrotu z
inwestycji w Obligacje bedzie zalezata nie tylko od zmiany ich kursu w okresie inwestycji, ale takze od zmian
kursu danej waluty wzgledem PLN. Deprecjacja PLN wobec walut obcych moze w negatywny sposob wplynac
na rownowarto§¢ w walutach obcych kwoty wyptacanej w zwigzku z Obligacjami, co begdzie powodowac
obnizenie rzeczywistej stopy zwrotu z inwestycji w Obligacje.

Ryzyko zmiany stop procentowych

Poczawszy od daty emisji Obligacji do daty ich wykupu, nie mozna wykluczy¢ istotnych zmian stop
procentowych, w tym stopy bazowej Obligacji. W stosunku do Obligacji stope procentowa dla danego okresu
odsetkowego stanowi stopa bazowa (réwna stawce WIBOR dla depozytow 3-miesigcznych wyrazonych w PLN)
powigkszona o marzg¢ odsetkowa wynoszaca 1,50% w skali roku. Ponadto wysokos¢ stopy procentowej podlega
zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji zmianie w przypadku podwyzszenia lub obniZenia ratingu przyznanego
Spotce (zobacz ,,Opis Obligacji dopuszczanych do obrotu — Warunki Emisji Obligacji”). Obnizenie stop
procentowych, w tym stopy bazowej Obligacji, w szczegolnoSci zwigzane z pogarszajacymi si¢ warunkami
gospodarczymi, moze wptyna¢ na obnizenie rentownosci Obligacji. Z drugiej strony, znaczne podwyzszenie
podstawowych stop procentowych, a takze stopy bazowej Obligacji, moze zwigkszy¢ koszty emisji Obligacji jak
rowniez obligacji kolejnych serii emitowanych w ramach Programu Emisji i negatywnie wplyna¢ na nasza
sytuacje finansowg i nasze wyniki z dziatalnosci, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji oraz na naszg zdolno$é
do dokonywania ptatnosci z Obligacji.

Nasze dalsze zadluienie lub wystgpienie okreslonych innych zdarzen moze negatywnie wplyngé na naszq
zdolnosé do spetnienia zobowiqzan wynikajgcych z Obligacji i ograniczy¢ zdolnos¢ obligatariuszy do realizacji
praw z Obligacji

Z réznych przyczyn Spotka oraz spotki z Grupy moga zwigkszy¢ swoje zadluzenie poprzez, m.in., zaciggnigcie
pozyczek, kredytow lub emisje nowych dtuznych papierow warto§ciowych. Dodatkowo mozemy realizowad
zmiany w ramach struktury Grupy, rozporzadza¢ naszymi aktywami albo dokonywaé okreslonych transakcji, a
w  szczegoOlnoSci transakcji  wewnatrzgrupowych, oraz dokonywaé podzialu zysku narzecz naszych
akcjonariuszy. W pewnych okolicznosciach opisane powyzej przypadki moga nie by¢ w najlepszym interesie
obligatariuszy i mogg, z jednej strony, negatywnie wplywac¢ na nasza zdolno$¢ do spetnienia zobowigzan z
Obligacji (oraz nasza og6lna sytuacje¢ finansowa), a z drugiej strony moga ograniczy¢ zdolnos$¢ obligatariuszy do
realizacji uprawnien wynikajacych z Obligacji.

Na Spotke moggq zostaé natozone sankcje administracyjne za naruszenie obowiqzkow wynikajgcych z Ustawy o
Ofercie Publicznej i Ustawy o Obrocie

Zgodnie z art. 96 Ustawy o Ofercie Publicznej, jezeli emitent nie spelnia okre$lonych wymogoéw prawnych, w
tym obowigzkow informacyjnych, KNF moze wyda¢ decyzj¢ o wykluczeniu, na czas okre$lony lub
bezterminowo, jego papierow warto§ciowych z obrotu na rynku regulowanym albo natozy¢, bioragc pod uwage w
szczegblnosci sytuacje finansowa podmiotu, na ktory kara jest naktadana, kare pieni¢zng w wysokosci do 1 min
PLN, albo zastosowac obie sankcje tgcznie. Ponadto zgodnie z art. 176 Ustawy o Obrocie, w przypadku, gdy
emitent nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowigzki wymienione w art. 157, 158 lub 160 Ustawy o
Obrocie, w tym w szczegolnosci wynikajace z przepisow wydanych na podstawie art. 160 ust. 5 Ustawy o
Obrocie KNF moze: (i) wyda¢ decyzj¢ o wykluczeniu papieréw wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym,;
(ii) natozy¢ kare pieni¢zng do wysokosci 1 min PLN na taka spotke; lub (iii) wyda¢ decyzje o wykluczeniu, na
czas okreslony lub bezterminowo, papieréw wartoSciowych z obrotu na rynku regulowanym, naktadajac
jednocze$nie karg pienigzng okreslong w punkcie (ii) powyzej.

Nie mozna zagwarantowac, ze w przysztosci KNF nie natozy takich sankcji na Spotke.
Harmonogram dopuszczenia Obligacji do obrotu na rynku regulowanym moze ulec tmianie lub te; mogg
wystgpic nieprzewidziane opoZnienia w jego realizacji

Harmonogram dopuszczenia Obligacji do obrotu na rynku regulowanym w ramach Catalyst prowadzonym przez
BondSpot zaktada, iz obrot Obligacjami na tym rynku rozpocznie si¢ w pierwszym kwartale 2014 roku. Spotka
nie moze jednak wykluczy¢, ze harmonogram dopuszczenia Obligacji do obrotu na rynku regulowanym nie
ulegnie zmianie, co moze spowodowaé przesuni¢cie w czasie dnia, od ktorego inwestorzy beda mogli obracac¢
Obligacjami na rynku regulowanym prowadzonym przez Bondspot. Informacje o zmianie harmonogramu
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dopuszczenia Obligacji do obrotu na rynku regulowanym bedg przekazywane zgodnie z art. 52 ust. 2 Ustawy o
Ofercie Publicznej w trybie komunikatu aktualizujacego, chyba ze taka zmiana bedzie na tyle istotna, ze bedzie
wymagata przekazania w trybie aneksu do Prospektu.

Utrzymanie cigglosci notowan w procesie zakonczenia notowan Obligacji w alternatywnym systemie obrotu i
ich wprowadzenia do obrotu na rynku regulowanym w ramach Catalyst prowadzonym przez BondSpot moze
napotka¢ szereg trudnos$ci. W szczegdlno$ci z uwagi na czynniki natury regulacyjnej, technicznej lub
organizacyjnej Spotka nie moze zagwarantowal, ze w dniu nastgpujacym po dniu zakonczenia notowan
Obligacji w alternatywnym systemie obrotu mozliwy bedzie obrot Obligacjami na rynku regulowanym. W
okresie pomiedzy zakonczeniem notowan Obligacji w alternatywnym systemie obrotu a ich wprowadzeniem do
obrotu na rynku regulowanym w ramach Catalyst prowadzonym przez BondSpot inwestorzy nie bgda mieli
mozliwosci nabywania i zbywania Obligacji w obrocie zorganizowanym, co moze moze mie¢ istotny negatywny
wplyw na ptynno$¢ oraz wartos¢ Obligacji.

Ryzyko zwiqzane 7 obniZeniem ratingow Spotki lub ratingow Obligacji

Na dzien Prospektu Obligacjom zostaly przyznane nastgpujace ratingi kredytowe: agencja ratingowa Fitch
Ratings przyznata Programowi Emisji rating mi¢dzynarodowy 'BBB' oraz rating krajowy 'A(pol)’, a takze
przewidywalny rating mi¢dzynarodowy 'BBB(EXP)' oraz rating krajowy 'A(pol)(EXP)' dla obligacji, ktorych
emisja bedzie dokonywana w ramach Programu Emisji.

Na dzien Prospektu Spoélce zostaly przyznane nastgpujace ratingi kredytowe: agencja ratingowa Fitch Ratings
nadata Spoétce dilugoterminowy rating mi¢dzynarodowy na poziomie ,,BBB” z perspektywa stabilng oraz
dlugoterminowy rating krajowy na poziomie ,,A(pol)” z perspektywa stabilng, a agencja ratingowa Moody’s
Investors Service przyznata Spotce dtugoterminowsg oceng ratingows ,,Baal” z perspektywg stabilng.

Oceny ratingowe wydane przez agencje ratingowe moga zosta¢ w kazdym czasie wycofane, zmienione lub
zawieszone przez agencje ratingowe. ObniZenie przez agencje ratingowe przyznanych nam ratingdéw lub
ratingdw obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji moze wplyna¢ na kurs notowan i pltynnos¢
Obligacji oraz nasze postrzeganie jako partnera biznesowego. Ponadto kazde obnizenie ratingu moze
podwyzszy¢ koszty finansowania zewngtrznego, ograniczy¢ dostep do rynkéw kapitalowych oraz ujemnie
wplyna¢ na zdolno$¢ do sprzedazy produktow Ilub zawierania transakcji gospodarczych, zwlaszcza
dlugoterminowych. W konsekwencji mogloby to negatywnie wplyna¢ na nasza sytuacj¢ finansowa i wyniki
dziatalno$ci, a takze na nasza zdolno$¢ do obshugi zobowiazan ptatniczych z tytutu Obligacji. Nie mozna
przewidzie¢ wszelkich zdarzen, ktore mogtyby wptyna¢ na obnizenie naszych ratingéw lub emitowanych przez
nas obligacji czy tez wykluczy¢, ze zaistnienie przewidywanych przysztych zdarzen nie wptynie negatywnie na
nasz ratingi lub rating emitowanych przez nas Obligacji. Dodatkowo, w przypadku obnizenia ratingu przez
agencje¢ ratingowa w odniesieniu do przyznanego nam uprzednio ratingu do ratingu nizszego niz rating
inwestycyjny (tj. BB+/Bal lub odpowiedniki tych ratingéw, lub nizszy rating), zobowigzani bedziemy do
wyplaty marzy odsetkowej powigkszonej o 100 punktow bazowych, na warunkach okre$lonych w Warunkach
Emisji Obligacji, co moze mie¢ istotny niekorzystny wptyw na nasza dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacje
finansowa oraz perspektywy rozwoju, a w konsekwencji na warto§¢ Obligacji oraz na nasza zdolno$¢ do
dokonywania platnosci z Obligacji.
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ISTOTNE INFORMACJE
Zastrzezenia

Potencjalni inwestorzy powinni polegaé wylgcznie na informacjach zawartych w niniejszym Prospekcie. Zadna
osoba nie zostata upowazniona do udzielania informacji lub sktadania oswiadczen innych niz zawarte w
niniejszym Prospekcie, a w przypadku udzielenia innych informacji lub zloZenia innego oswiadczenia, nie nalezy
ich traktowaé jako informacje lub oswiadczenia, na ktore Spotka wyrazila zgode. Potencjalnym inwestorom
zwraca sig¢ uwage, ze inwestycja w Obligacje pocigga za sobg ryzyko finansowe i przed podjeciem decyzji
dotyczgcej nabycia Obligacji powinni wnikliwie zapoznac¢ si¢ z tresciq Prospektu, w szczegolnosci z trescig
rozdziatu ,,Czynniki ryzyka”. Tres¢ niniejszego Prospektu nie moze by¢ interpretowana jako porada prawna,
finansowa ani podatkowa. Kazdy potencjalny inwestor powinien zasiegng¢ porady wlasnego doradcy prawnego,
finansowego lub podatkowego w celu uzyskania stosownej porady. Nalezy pamietal, zZe cena papierow
wartosciowych oraz ich dochodowos¢ moze ulegac¢ zmianom. Spotka nie sktada Zadnego zapewnienia co do
zgodnosci z prawem dokonania inwestycji w Obligacje przez jakiegokolwiek inwestora.

Zmiany w Prospekcie

Opublikowanie Prospektu po dniu jego zatwierdzenia przez KNF nie oznacza, ze w okresie od dnia Prospektu do
dnia jego udostgpnienia do publicznej wiadomosci sytuacja Grupy nie ulegla zmianie ani tez, ze informacje
zawarte w Prospekcie sa poprawne w jakiejkolwiek dacie nastepujacej po dniu Prospektu lub w jakimkolwiek
terminie okreslonym w Prospekcie jako dzien, na ktory dane informacje zostaty sporzadzone, zaleznie od tego,
ktory z tych termindéw nastapit wczesnie;j.

Aneksy do Prospektu

Zgodnie z Ustawg o Ofercie Publicznej, po zatwierdzeniu Prospektu przez KNF Spoétka jest obowigzana
przekazywa¢ KNF informacje o istotnych btgdach w tre$ci Prospektu oraz znaczacych czynnikach, mogacych
wplynac na ocen¢ papieréw wartoSciowych objetych Prospektem, zaistniatych po zatwierdzeniu Prospektu lub o
ktorych Spotka powziglta wiadomos¢ po zatwierdzeniu Prospektu, do dnia dopuszczenia papieréw
wartosciowych objetych Prospektem do obrotu na rynku regulowanym. Przekazanie takich informacji powinno
nastgpi¢ w formie aneksu do Prospektu. Przekazanie do KNF aneksu do Prospektu, wraz z wnioskiem o jego
zatwierdzenie, powinno nastgpi¢ niezwlocznie po powzigciu wiadomosci o btedach w tresci Prospektu lub
znaczacych czynnikach, ktore uzasadniaja przekazanie aneksu do Prospektu, nie p6zniej jednak niz w terminie 2
dni roboczych.

Aneksy do Prospektu podlegaja zatwierdzeniu przez KNF. KNF moze odméwi¢ zatwierdzenia aneksu do
Prospektu, w przypadku gdy nie odpowiada on pod wzglegdem formy lub tresci wymogom okreslonym w
przepisach prawa. Odmawiajac zatwierdzenia danego aneksu do Prospektu KNF stosuje $rodki, o ktérych mowa
w art. 16 1 17 Ustawy o Ofercie Publicznej. Srodki te moga polegaé, np. na wstrzymaniu rozpoczecia albo
przerwaniu przebiegu oferty publicznej na okres nie dluzszy niz 10 dni roboczych lub zakazaniu rozpoczecia
oferty publicznej albo dalszego jej prowadzenia lub opublikowaniu, na koszt Spoiki, informacji o niezgodnym z
prawem dzialaniu w zwigzku z oferta publiczng.

Po zatwierdzeniu danego aneksu do Prospektu Spotka udostgpni niezwlocznie, nie pézniej jednak niz w terminie
24 godzin, aneks do Prospektu do publicznej wiadomos$ci w sposob, w jaki zostat udostepniony Prospekt.

W przypadku, gdy zgodnie z przepisami Ustawy o Ofercie Publicznej konieczne bedzie przygotowanie,
zatwierdzenie oraz publikacja aneksow do Prospektu, inwestorzy powinni by¢ §wiadomi, ze niektore informacje
zawarte w Prospekcie moga, po dniu jego publikacji, ulec zmianie zgodnie z treScia aneksow do Prospektu
zatwierdzonych przez KNF i opublikowanych przez Spotke.

Komunikaty aktualizujgce

Informacje powodujace zmiang tresci Prospektu lub anekséw do Prospektu, po ich udostepnieniu do publicznej
wiadomos$ci, w zakresie dopuszczenia papierdw wartosciowych objetych Prospektem do obrotu na rynku
regulowanym, niemajace charakteru informacji skutkujacych obowiazkiem sporzadzenia, zatwierdzenia oraz
publikacji aneksu do Prospektu, Spotka moze udostgpni¢ do publicznej wiadomos$ci bez zachowania trybu
okreslonego dla anekséw do Prospektu, w formie komunikatu aktualizujacego, w sposob, w jaki zostal
udostepniony Prospekt.

W przypadku, gdy zgodnie z przepisami Ustawy o Ofercie Publicznej konieczna bedzie publikacja komunikatow
aktualizujacych, inwestorzy powinni by¢ $§wiadomi, ze niektore informacje w zakresie dopuszczenia papiero6w
warto$ciowych objetych Prospektem do obrotu na rynku regulowanym zawarte w Prospekcie moga, po dniu jego
publikacji, ulec zmianie zgodnie z tresciag komunikatéw aktualizujacych.
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Dane wlaczone do Prospektu przez odniesienie

Spotka jest spotka publiczng, ktorej akcje sa dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym (rynku
podstawowym) prowadzonym przez GPW. Spoétka podlega obowigzkom informacyjnym wynikajacym z
obowigzujacych przepisdw prawa oraz regulacji gietdowych. Z tego tez wzgledu mozliwe jest zamieszczenie w
Prospekcie pewnych informacji przez odniesienie, na zasadach wskazanych przez odpowiednie przepisy prawa,
w szczegolnosci Rozporzadzenie Prospektowe.

Do Prospektu przez odniesienie wiaczone zostaly skrocone §rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Grupy za okres 9 miesiccy zakonczony 30 wrzeénia 2013 roku sporzadzone zgodnie z MSR 34 , Srédroczna
Sprawozdawczo$é finansowa” (,,Skrécone Srédroczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe”), wraz z
raportem niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu, oraz skonsolidowane sprawozdanie finansowe za lata
zakonczone 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku sporzadzone zgodnie z MSSF (,,Skonsolidowane Sprawozdanie
Finansowe”, a razem ze Skroconym Srodrocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym,
»Sprawozdania Finansowe”), wraz z opinig z badania niezaleznego bieglego rewidenta.

Tres¢ strony internetowej Spolki, ani tres¢ jakiejkolwiek strony internetowej, o ktdrej mowa na stronie
internetowej Spotki, nie stanowia czesci Prospektu.

Sprawozdania Finansowe zostaly takze zamieszczone w prospekcie emisyjnym Spolki zatwierdzonym przez
KNF w dniu 15 listopada 2013 roku oraz opublikowanym m.in. na stronie internetowej Spotki
(www.grupaenerga.pl).

Stwierdzenia dotyczace przyszlo§ci

Prospekt zawiera stwierdzenia dotyczace przysztosci, ktore odzwierciedlaja obecne przekonania Spotki lub
cztonkéw jej Zarzadu, stosownie do kontekstu, w odniesieniu do strategii, planow lub celow Spotki w zakresie
prowadzenia dziatalno$ci w przysztosci (w tym plandw rozwoju dotyczacych produktéw i ustug oraz strategii

Grupy).

Stwierdzenia te dotycza Grupy jak réwniez sektorow i branz, w ktorych Grupa dziata. Stwierdzenia, w ktdrych
uzyto stow ,,spodziewac si¢”, ,,zamierzac”, ,,planowac”, ,,uwazac”, ,,prognozowac” ,przewidywac”, ,,zaktadac”,
,oczekiwac”, ,,moze”, ,kontynuowac” oraz inne podobne wyrazenia sformutowane w trybie przypuszczajacym
Iub w czasie przysztym, a takze inne stwierdzenia o podobnym charakterze dotyczace przysztych zdarzen,
nalezy traktowac jako stwierdzenia dotyczace przysztosci.

Zamieszczone w Prospekcie stwierdzenia dotyczace przysztosci opieraja si¢ na wielu zalozeniach dotyczacych
obecnych i przysztych planéw dziatalnosci Grupy oraz jej otoczenia rynkowego, odnosza si¢ do kwestii
obarczonych ryzykiem i niepewnos$cig oraz innych istotnych czynnikéw bedacych poza kontrola Grupy, w
zwiagzku z tym faktyczne wyniki Grupy, jej perspektywy oraz rozwoj moga si¢ w istotny sposob rézni¢ od
przewidywanych wynikow.

Wszystkie stwierdzenia dotyczace przysziosci zawarte w Prospekcie odnosza si¢ do spraw, z ktorymi wiaze si¢
element ryzyka i niepewnosci. Oznacza to, ze na dzien Prospektu istnieja lub zaistnieja w przyszlosci istotne
czynniki, ktéore moga spowodowaé, ze faktyczne zdarzenia, w tym wyniki Grupy lub podmiotow, w ktorych
podmioty z Grupy maja udzialy lub akcje, beda zasadniczo rézni¢ si¢ od zdarzen, w tym wynikéw Grupy lub
podmiotow, w ktorych podmioty z Grupy maja udziaty lub akcje przewidywanych w tych stwierdzeniach.
Powyzsze czynniki obejmujg migdzy innymi:

e Czynniki ryzyka zwiazane z naszg dzialalnoscia, w tym: ryzyko opoznienia lub odmoéwienia
zatwierdzenia taryf przez Prezesa URE, ryzyko wplywu na wysokos¢ taryf dystrybucyjnych czynnikow,
na ktére nie mamy wplywu, ryzyko znaczacej zmiany krajowego systemu wsparcia dla wytwarzania
energii z OZE, ryzyko zobowigzania do dokonania odpisoéw aktualizujacych, ryzyko rozszerzenia przez
Prezesa URE dokumentacji wymaganej w postepowaniach dotyczacych wydania tzw. zielonych
certyfikatow, ryzyko zwiazane z uzaleZznieniem naszych wynikéw finansowych od cen energii
elektrycznej i ciepla ksztalttowanych przez czynniki zewngtrzne, ryzyko zwigzane z niewystarczajacym
poziomem naszych zdolnoséci wytworczych, ryzyko niemozno$ci skutecznego zabezpieczenia si¢ przed
skutkami zmian cen energii elektrycznej, ryzyko opodznienia lub braku realizacji naszych projektow
inwestycyjnych, ryzyko czasochtonnosci i kosztownosci integracji nowo ukonczonych projektow
inwestycyjnych z naszg dziatalno$cig, ryzyko opdznienia lub niepowodzenia w przeprowadzaniu
modernizacji naszych aktywow, ryzyko niezrealizowania odpowiednich inwestycji w budowe sieci
dystrybucyjnej, ryzyko zobowiazania ENERGA-OBROT do zakupu energii elektrycznej po cenach
wyzszych od cen rynkowych, ryzyko braku lub utraty tytutu prawnego ENERGA Wytwarzanie do
wykorzystywania niektorych sktadnikow infrastruktury elektrowni wodnych, w szczegdlnosci EW
Wioctawek, ryzyko istotnego niekorzystnego wptywu dziatan PSE, ryzyko istotnego niekorzystnego
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wplywu  warunkéow  pogodowych, ryzyko istotnego niekorzystnego  wplywu  sytuacji
makroekonomicznej, ryzyko wahan zapotrzebowania na energi¢ elektryczng, ryzyko wzrostu
konkurencji, ryzyko uznania naszej dzialalnosci za naduzywanie pozycji dominujgcej, ryzyko
wystgpienia awarii, ryzyko zaklocenia lub ograniczenia dostawy paliw, ryzyko nieuzyskania
finansowania zewnetrznego, ryzyko istotnego niekorzystnego wpltywu kosztu obstugi naszego
zadtuzenia lub naruszenia naszych zobowigzan wynikajacych z uméw finansowania, ryzyko obnizenia
lub wycofania naszej oceny ratingowej, ryzyko walutowe, ryzyko niewystarczajacych rezerw, ryzyko
ograniczenia naszej zdolnosci do wyptaty dywidendy, ryzyko niemoznosci zatrzymania obecnej lub
pozyskania nowej wykwalifikowanej kadry, ryzyko nieobjecia przez nasze polisy ubezpieczeniowe
wszystkich ryzyk, ryzyko sporow zbiorowych, ryzyko awarii naszych systemow informatycznych,
ryzyko niekorzystnych rozstrzygni¢¢ postgpowan administracyjnych lub sadowych, ryzyko braku,
podwazenia lub utraty tytulu prawnego do nieruchomosci, ryzyko zwigzane ze skomplikowaniem i
niejasnoscig polskich przepisoéw podatkowych, ryzyko zakwestionowania rozliczen pomiedzy spotkami
z Grupy, ryzyko zobowigzania do zaptaty podatku z tytutu nieodptatnych §wiadczen, ryzyko wydania
prawomocnego wyroku uwzgledniajagcego powddztwo o uchylenie Uchwaly o Uprzywilejowaniu.

e Czynniki ryzyka zwigzane z polskim sektorem energetycznym, w tym: ryzyko zwigzane z podleganiem
sektora energetycznego decyzjom organdéw nadzoru, ryzyko ponownego objecia regulacja cenowa i
uwolnienia cen energii elektrycznej odbiorcow z grupy taryfowej G, ryzyko zmuszenia nas do
poniesienia dodatkowych kosztow lub dalszego zmniejszania swojego wplywu do ENERGA-
OPERATOR, ryzyko cofnigcia, nieprzedtuzenia lub odmowy udzielenia zezwolefi administracyjnych,
ryzyko zwigzane z nieprecyzyjnoscig przepisow dotyczacych obowiazku publicznej sprzedazy energii
elektrycznej, ryzyko zwiazane z uznaniowymi decyzjami Skarbu Panstwa, ryzyko niedotrzymania
obowigzkdéw w zakresie utrzymywania zapasow paliw, ryzyko zakwestionowania niektorych transakcji
z naszym udzialem, ryzyko zwigzane z trudno$cig interpretacji i zastosowaniu przepisow o
zamoOwieniach publicznych, ryzyko podwazania lub uwazania za nieskuteczne niektorych zawartych
przez nas transakcji w zwigzku z Ustawa o zasadach wykonywania uprawnien przystugujacych
Skarbowi Panstwa lub Ustawg o komercjalizacji i prywatyzacji przedsigbiorstw panstwowych, ryzyko
zmiany lub zniesienia krajowego systemu wsparcia kogeneracji, ryzyko zwigzane z nowymi regulacji
dotyczacymi emisji CO,, ryzyko zwigzane z koniecznoscig speilniania zaostrzonych standardow
dotyczacych zanieczyszczen, ryzyko zwigzane z wprowadzeniem oplaty za wykorzystywanie wody w
energetyce, ryzyko ponoszenia znaczacych kosztow zwigzanych z dostosowaniem si¢ do przepiséw z
zakresu ochrony S$rodowiska, ryzyko licznych ograniczen, znaczacego zwigkszenia si¢ kosztow
realizacji nowych projektow oraz wytwarzania energii elektrycznej oraz zmuszenia nas do wycofania
si¢ z eksploatacji istniejacych aktywdéw w zwigzku z regulacjami dotyczacymi ochrony srodowiska,
ryzyko czestych zmian polskich przepisow dotyczacych naszego sektora, ryzyko niesprzyjajacych
zmian otoczenia politycznego.

e Czynniki ryzyka zwigzane z  Dopuszczeniem do Obrotu oraz Obligacjami, w tym ryzyko
podejmowania przez Skarb Panstwa dziatan niezgodnych z interesami posiadaczy Obligacji oraz
pozostatych akcjonariuszy Spotki, ryzyko wstrzymania ubiegania si¢ lub zakazu ubiegania si¢ o
dopuszczenie lub wprowadzenia Obligacji do obrotu na rynku regulowanym przez KNF, ryzyko
wykluczenia Obligacji z obrotu na BondSpot jezeli nie spetnimy wymagan okreslonych w Regulaminie
BondSpot lub Ustawie o Ofercie Publicznej, ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami na BondSpot,
ryzyko znacznych wahan ptynnosci i kursu notowan Obligacji, ryzyko obnizenia wartosci Obligacji w
portfelach inwestoréw zagranicznych na skutek zmiennosci kursow walutowych, ryzyko zmiany stop
procentowych, ryzyko wplywu naszego dalszego zadluzenia lub wystgpienia okreslonych innych
zdarzen, ktére moze negatywnie wplynac na nasza zdolno$¢ do spetnienia zobowigzan wynikajacych z
Obligacji 1 ograniczy¢ zdolno$¢ obligatariuszy do realizacji praw z Obligacji, ryzyko nalozenia na
Spotke sankcji administracyjnych za naruszenie obowigzkow wynikajacych z Ustawy o Ofercie
Publicznej i Ustawy o Obrocie, ryzyko zmiany harmonogramu dopuszczenia Obligacji do obrotu na
rynku regulowanym 1lub tez ryzyko wystgpienia nieprzewidzianych op6znien w jego realizacji, ryzyko
zwigzane z obnizeniem naszych ratingéw lub ratingéw Obligacji.

Lista powyzej wskazanych czynnikéw nie jest wyczerpujaca. Potencjalni inwestorzy, opierajac si¢ na
stwierdzeniach dotyczacych przyszto$ci powinni uwzgledni¢ wyzej wymienione czynniki oraz inne zdarzenia
przyszile oraz niepewne, w szczegdélnosci w odniesieniu do otoczenia ekonomicznego, konkurencyjnego i
regulacyjnego Grupy.
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Wszelkie stwierdzenia dotyczace przyszto$ci zawarte w Prospekcie odzwierciedlajg obecne przekonania Spotki
odnosnie do przysztych wydarzen i podlegaja okreslonym powyzej oraz innym czynnikom ryzyka, elementom
niepewnosci i zatozeniom dotyczgcym dziatalnoéci Grupy, jej wynikow, strategii i ptynnosci.

Spotka nie daje Zzadnych gwarancji oraz nie zapewnia, ze czynniki opisane w stwierdzeniach dotyczacych
przysztosci faktycznie wystapia, a jedynie wskazuja, ze sa one jedng z mozliwych opcji, ktdra nie powinna by¢
uwazana za opcj¢ najbardziej typowg lub prawdopodobna.

Zadne z informacji dotyczacych przysztosci zamieszczonych wprost w tresci Prospektu oraz tych, ktére moga
posrednio wynika¢ z zamieszczonych w nim informacji, nie stanowig prognoz wynikéw ani szacunkowych
wynikow w rozumieniu Rozporzadzenia Prospektowego.

Prezentacja informacji finansowych i innych danych

Sprawozdania Finansowe zostaty wiaczone do niniejszego Prospektu przez odniesienie (zobacz ,,—Dokumenty
wigczone do Prospektu przez odniesienie” powyzej oraz rozdziat ,,Informacje finansowe”).

O ile w Prospekcie nie wskazano inaczej, dane finansowe Grupy za okres 9 miesigcy zakonczony 30 wrzesnia
2013 roku pochodzg ze Skroconego Srodrocznego Sprawozdania Finansowego lub zostaly obliczone na jego
podstawie, a dane finansowe Grupy za lata zakonczone 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku pochodza ze
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego lub zostaly obliczone na jego podstawie. Niektore dane
finansowe i operacyjne znajdujace si¢ w Prospekcie zostaly zaczerpnigte z, opracowane lub obliczone na
podstawie innych zrédet niz Sprawozdania Finansowe, w szczegoélno$ci na podstawie dokumentéw oraz
zalgcznikow do nich opracowanych na potrzeby sprawozdawczo$ci zarzadczej w ramach Grupy do uzytku
wewngtrznego. Dane te nie podlegaty badaniu ani przegladowi przez niezaleznego biegtego rewidenta. W takim
przypadku wskazano Spotke jako zrodlo takich informacji.

Zastosowane w odniesieniu do prezentowanych w Prospekcie danych finansowych Grupy za lata zakonczone 31
grudnia 2012, 2011 i 2010 roku okreslenia ,,zbadane” oznacza wylacznie fakt, iz dane te zostaly zaczerpnicte
bezposrednio ze Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego, natomiast zastosowanie okreslenia
,hiezbadane” w odniesieniu do danych finansowych prezentowanych w Prospekcie oznacza, iz dane te nie
zostaly zaczerpnigte bezposrednio ze Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Przygotowanie informacji finansowych zgodnie z MSSF wymaga dokonania ocen i szacunkdéw oraz przyjecia
zatozen, ktore moga mie¢ wpltyw na warto$ci wskazane w Sprawozdaniach Finansowych i stanowigcych jego
cze$¢ dodatkowych notach objas$niajacych. Rzeczywiste wartosci moga rozni¢ si¢ od wartosci wskazanych w
Sprawozdaniach Finansowych oraz stanowigcych ich cze¢$¢ dodatkowych notach objasniajacych do Sprawozdan
Finansowych.

Sprawozdania Finansowe sg przedstawiane w polskich ztotych (,,PLN”), prawnym $rodku ptatniczym RP. O ile
nie wskazano inaczej, wszystkie liczby zawarte w Prospekcie sa wyrazone w PLN oraz podane nominalnie, bez
korekty o inflacj¢. Spotka nie sporzadza sprawozdan finansowych w dolarach amerykanskich ani w euro.

Niektore informacje dotyczace kursu wymiany dolara amerykanskiego, euro i funta szterlinga wobec polskiego
ztotego zostaly przedstawione w punkcie ,,—Kursy wymiany walut”.

W Prospekcie, o ile nie zaznaczono inaczej i o ile z kontekstu nie wynika inaczej, wszystkie odwotania do
,dolara” lub ,,USD” dotycza prawnie obowigzujacej waluty Stanéw Zjednoczonych Ameryki, wszystkie
odwotania do ,,euro” lub ,,EUR” dotycza prawnie obowiazujacej waluty Panstw Cztonkowskich uczestniczacych
w trzecim etapie Unii Gospodarczej i Walutowej Traktatu Ustanawiajacego Wspolnote Europejska (zgodnie z
jego pozniejszymi zmianami), wszystkie odwotania do ,funta szterlinga” lub ,,GBP” dotycza prawnie
obowiazujacej waluty Zjednoczonego Krolestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii Pélnocnej, a wszystkie odwotania
do ,,ztotego”, ,,z1” lub ,,PLN” dotycza prawnie obowigzujacej waluty RP.

Niektore dane arytmetyczne zawarte w Prospekcie, w tym dane finansowe i operacyjne, zostaly zaokraglone, w
tym w szczegolnosci niektore dane finansowe, zostaty zaokraglone i przedstawione w tysigcach, milionach lub
miliardach zlotych, a nie w zlotych, tak jak w Sprawozdaniach Finansowych. Z tego powodu w niektorych z
przedstawionych w Prospekcie tabel i innych zestawien suma kwot w danej kolumnie lub wierszu moze rézni¢
si¢ nieznacznie od warto$ci tacznej podanej dla danej kolumny lub wiersza. Niektore warto$ci procentowe w
tabelach zamieszczonych w Prospekcie réwniez zostaly zaokraglone i sumy w tych tabelach moga nie
odpowiada¢ 100%. Zmiany procentowe pomi¢dzy porownywanymi okresami zostaty obliczone na bazie kwot
zaokraglonych, a nie pierwotnych.

Kursy wymiany walut

W ponizszych tabelach przedstawiono ogloszone przez NBP, we wskazanych okresach, kursy S$rednie,
najwyzsze oraz najnizsze, a takze kursy na koniec okresu dla transakcji walutowych, pomiedzy wskazanymi
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walutami a PLN. Kursy wymiany walut stosowane przy sporzadzaniu Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego, jak rowniez przy opracowywaniu innych danych zamieszczonych w Prospekcie, mogly rozni¢ si¢
od kursow przedstawionych w ponizszych tabelach. Spoétka nie moze zapewni¢, ze w wyniku zawartych
transakcji waluta obca byta przeliczana na PLN po wskazanych ponizej kursach albo, Ze mogta by¢ wymieniana
w wyniku przeprowadzenia transakcji wymiany walut.

Kurs wymiany EUR/PLN
Kurs EUR/PLN
Kurs $redniowazony Kurs najwyzszy Kurs najnizszy Na koniec okresu

2010 3,9946 4,1770 3,8356 3,9603

201 T s 4,1198 4,5642 3,8403 44168
2012 4,1850 4,5135 4,0465 4,0882

1 stycznia — 30 wrzesnia 2012........... 4,2093 4,5135 4,0465 4,1138

1 stycznia — 30 wrzes$nia 2013 ........... 4,2017 4,3432 4,0671 4,2163
Zrédlo: NBP.

W dniu 29 listopada 2013 roku $redni kurs wymiany EUR do PLN ogtoszony przez NBP wynosit 4,1998.

Kurs wymiany USD/PLN
Kurs USD/PLN
Kurs $redniowazony Kurs najwyzszy Kurs najnizszy Na koniec okresu

2010 3,0157 3,4916 2,7449 2,9641

201 T 2,9634 3,5066 2,6458 3,4174
2012 3,2570 3,577 3,0690 3,0996

1 stycznia — 30 wrzes$nia 2012........... 3,2860 3,5777 3,0730 3,1780

1 stycznia — 30 wrzesnia 2013 ............ 3,1905 3,3724 3,0563 3,1227
Zrédlo: NBP.

W dniu 29 listopada 2013 roku $redni kurs wymiany USD do PLN ogtoszony przez NBP wynosit 3,0846.

Kurs wymiany GBP/PLN
Kurs GBP/PLN
Kurs $redniowazony Kurs najwyzszy Kurs najnizszy Na koniec okresu

2010 4,6575 5,1352 4,2503 4,5938
2011 s 4,7460 5,4284 4,3605 5,2691
2012 5,1597 5,4858 4,8973 5,0119

1 stycznia — 30 wrzesnia 2012........... 5,1821 5,4858 4,8973 5,1571

1 stycznia — 30 wrzesnia 2013 ........... 49326 5,1081 4,7364 5,0452
Zrédlo: NBP.

W dniu 29 listopada 2013 roku $redni kurs wymiany GBP do PLN ogloszony przez NBP wynosit 5,0348.

Informacje finansowe nieoparte na GAAP (Ogdlnie Przyjetych Zasadach Rachunkowosci, Generally
Accepted Accounting Principles)

Definiujemy EBITDA jako zysk/(stratg¢) z dziatalnoSci operacyjnej (obliczony jako zysk/(strata) netto z
dziatalno$ci kontynuowanej za okres/rok obrotowy skorygowany o (i) podatek dochodowy; (ii) udzialt w zysku
jednostki stowarzyszonej; (iii) przychody finansowe; oraz (iv) koszty finansowe) skorygowany o amortyzacje
(wykazang w rachunku zyskow 1 strat). EBITDA jest uzupetniajagcym miernikiem dostarczajacym dodatkowych
informacji na potrzeby pomiaru naszych wynikow operacyjnych, nie jest ona jednak zdefiniowana przez MSSF i
nie nalezy jej traktowaé jako alternatywy dla przewidzianych w MSSF kategorii: zysku/(straty), jako miary
wyniku operacyjnego, przeptywow pieni¢znych z dziatalnosci operacyjnej, jako miary ptynnosci lub innych miar
1 kategorii zgodnych z MSSF. Ponadto, EBITDA nie ma jednolitej definicji. Sposob jej obliczania przez inne
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spotki moze si¢ istotnie rézni¢ od przyjetej przez nas metody kalkulacji. W efekcie, EBITDA przedstawiona w
Prospekcie, jako taka, nie stanowi podstawy dla porownania z EBITDA wykazywanymi przez inne spotki. W
zwiazku z tym, nie nalezy stosowa¢ EBITDA do analizy wynikow naszej dziatalno$ci w pordwnaniu z innymi
spolkami w oderwaniu od, lub zamiast, miar zgodnych z MSSF oraz informacji zawartych w Sprawozdaniach
Finansowych. EBITDA nie powinna by¢ réwniez wykorzystywana jako miernik naszych historycznych
wynikow lub sytuacji finansowej oraz jako wskaznik naszej historycznej lub przyszlej rentownosci lub
ptynnosci.

Uzgodnienie zysku/(straty) netto z dziatalnosci kontynuowanej za okres / rok obrotowy i EBITDA

Okres 9 miesigcy
zakonczony 30 wrzesnia Rok zakonczony 31 grudnia
2013 2012 2012 2011 2010
(min PLN)

Zysk/(strata) netto z dzialalnosci kontynuowanej za

okres / rok obrotowy 603,4 515,0 459,8 702,6 624,6
Podatek doChOdOWY ..........cccuvveiiucieiiiiiceieiicce e 212,0 162,5 166,5 196,6 171,0
Udziat w zysku jednostki stowarzyszone;... . 0,5 0,2 0,2) (1,1) (0,7)
KOSZty fINANSOWE.....c.cueviirieirieieieiciicirieeree et 246,8 186,0 359,1 172,7 103,7
Przychody fInanSOWe..........cocoeeiririririereueeeieeieeneseereeveeienens (129,6) (65,0) (79,2) (207,9) (82,5)
Zysk/(strata) z dzialalno$ci operacyjnej*.........ceevereeuecsnnae 933,1 798,6 906,0 862,9 816,2
Amortyzacja (wykazana w rachunku zyskow i strat) ............... 568,2 5338 7232 656,8 5914
EBITDA 1.501,4 1.332,4 1.629,2 1.519,7 1.407,6

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe, *Spotka (dane niezbadane).

Informacje rynkowe, gospodarcze i branzowe

Dane finansowe podane przez zrodta zewngtrzne moga by¢ publikowane w oparciu o dane wedlug konwencji
innej niz MSSF.

Informacje zamieszczone w Prospekcie pochodza od Spotki lub zostaly zaczerpnigte z innych zZrodet
wskazanych w Prospekcie. Informacje rynkowe, gospodarcze i branzowe zawarte w Prospekcie zostaty
zaczerpnigte z wielu zrodel branzowych oraz Zrodet niezaleznych od Spotki. Nie mozna zagwarantowac

poprawnos$ci i kompletnosci tych informacji. Dane przedstawione w rozdziale ,,Otoczenie rynkowe” zostaly
zaczerpnigte z powszechnie dostepnych Zrodet, w tym komunikatéw prasowych, informacji publikowanych na
mocy obowigzujacych przepisOw prawa, badan branzowych, a takze od firm doradczych, w szczegdlnosci: (i)
opracowan Agencji Rynku Energii S.A. (L,ARE”) (w tym, w szczegdlnosci, raportow ,Sytuacja w
Elektroenergetyce, IV kwartat 2012 oraz II kwartat 2013”, ,,Statystyka Elektroenergetyki Polskiej, 2010, 2011,
20127, ,Handel Hurtowy Energia Elektrycznag — Kierunki zakupu/sprzedazy”, ,,Sytuacja Techniczno-
Ekonomiczna Sektora Elektroenergetycznego, IV kwartaty 2010, 2011, 2012 oraz II kwartat 2013”, ,,Sytuacja
ekonomiczno-finansowa sektora elektroenergetycznego I kwartat 2013”, , Funkcjonowanie przedsigbiorstw na
polskim i europejskim rynku energii elektrycznej”, ,,Obraz polskiego rynku energii elektrycznej w latach 2007-
20117, ,,Ocena statystyczna stanu elektroenergetycznych sieci dystrybucyjnych lata 2009-2011”, ,,Ceny energii
elektrycznej dla odbiorcow przemystowych i indywidualnych”); (ii) opracowan PSE.; (iii) opracowan
Ministerstwa Gospodarki (w tym ,,Polityki Energetycznej Polski do 2030 roku”, wrzesien 2010 przyjetej przez
Rade¢ Ministrow uchwatg nr 157/2010 w dniu 29 wrzesnia 2010 roku wraz z zatgcznikami, w tym w
szczegodlnosci zatgcznikiem nr 2 pt. ,,Prognoza zapotrzebowania na paliwa i energie do 2030 roku” a takze
dokumentem wykonanym na zamoéwienie Ministerstwa Gospodarki we wrzesniu 2011 roku stanowigcym
»Aktualizacje Prognozy zaopatrzenia na paliwa i energi¢ do roku 2030 (razem ,,Polityka Energetyczna Polski
do 2030 roku”), ,,Informacji Rzadu o aktualnej sytuacji i perspektywach polskiej energetyki”, grudzien 2010,
,Polska 2011 — Raport o stanie gospodarki”, Warszawa 2011); (iv) opracowan Prezesa Urzedu Regulacji
Energetyki (,,URE”) (w tym ,,Sprawozdania z dziatalnosci Prezesa URE w 2010 roku” (,,Sprawozdanie URE z
2010 roku”), ,,Sprawozdania z dziatalnosci Prezesa URE w 2011 roku” (,,Sprawozdanie URE z 2011 roku”),
»Sprawozdania z dziatalnoéci Prezesa URE w 2012 roku” (,,Sprawozdanie URE z 2012 roku”) ,,Energetyki
Cieplnej w Liczbach 20107, ,,Energetyki Cieplnej w Liczbach 20117, , Energetyki cieplnej w liczbach 20127,
,.Bezpieczenstwa energetycznego Unii Europejskiej do 2030 roku” oraz wydanych przez ten organ decyzji
taryfowych; (v) opracowan i danych Gtownego Urzedu Statystycznego (,,GUS”) (w tym w szczegdlnosci
»Malego Rocznika Statystycznego 20117, ,Matego Rocznika Statystycznego 2012”7, ,Matego Rocznika
Statystycznego 2013”, ,Rocznika Statystycznego 20117, ,,Rocznika Statystycznego 20107, ,,Rocznika
Statystycznego 2009”, ,,Rocznika Statystycznego 2008”, ,,Rocznika Statystycznego 20077, ,Informacji GUS w
sprawie szacunku wstgpnego wartosci produktu krajowego brutto w 20127, ,Informacja o sytuacji spoteczno-
gospodarczej kraju rok 20127, ,,Wskaznik cen towardéw i ustug konsumpcyjnych”); (vi) opracowan i danych
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statystycznych Eurostat (w tym, w szczeg6lnosci, ,,Eurostat Pocketbooks — Energy, transport and environment
indicators — 2011 edition”, ,,Eurostat Pocketbooks — Energy, transport and environment indicators — 2010
edition”); (vii) opracowan Niemieckiej Agencji ds. Surowcow Naturalnych (Deutsche Rohstoffagentur); (viii)
strony internetowej oraz opracowan Panstwowego Instytutu Geologicznego; oraz (ix) innych dokumentow
dostepnych publicznie, takich jak np. publikacje prasowe, sprawozdania roczne czy strony internetowe (W tym:
Polskiego Gornictwa Naftowego i Gazownictwa S.A., PSE, ENTSO-E oraz Towarowej Gieldy Energii S.A.),
raportow rocznych oraz prezentacji dla inwestoréw przedsigbiorstw energetycznych.

Informacje zamieszczone w Prospekcie, ktorych zrodilo nie zostatlo wyraznie wskazane, pochodza od Spoiki.
Kazdorazowo, w przypadku wykorzystania w Prospekcie informacji pochodzacych od 0sdb trzecich, informacja
o zrodle pochodzenia takich informacji zostata zamieszczona w tresci Prospektu.

Przedstawione dane makroekonomiczne i statystyczne zawarte w Prospekcie sg danymi wybranymi selektywnie
i obejmujg dane szacunkowe pochodzace z publicznie dostepnych zrodet informacji, ktore Spotka uznaje za
wiarygodne. Powyzsze dane oraz dane zroédlowe, na ktorych one bazuja, mogly zosta¢ zebrane i opracowane
wedlug réznego rodzaju metodologii i statystyki, w szczegdlno$ci w poszczegdlnych krajach. Nie mozna
rowniez zapewniC, iz wedlug rodzaju statystyki stosowanej w innym kraju lub w przypadku zastosowania
odmiennych metod zbierania danych, ich analizy i przetwarzania, uzyskano by takie same wyniki.

Spotka potwierdza, ze powyzsze informacje zostaly doktadnie powtdrzone i w stopniu, w jakim jest tego
swiadoma oraz w jakim moze to oceni¢ na podstawie informacji opublikowanych przez osobg¢ trzecia, nie
zostaly pominigte zadne fakty, ktore sprawiltyby, ze powtorzone informacje bylyby niedoktadne Ilub
wprowadzatyby w blad.

Jednakze, opracowujgc, wyszukujac i przetwarzajac dane makroekonomiczne, rynkowe, branzowe lub inne dane
zaczerpnigte ze zrodet zewnetrznych, takich jak publikacji rzadowe, publikacje osob trzecich, branzowe lub
ogoblne, Spotka nie weryfikowata ich przez niezalezne Zrodta. Nie przeprowadzita rowniez analiz adekwatnosci
metodologii wykorzystanej przez te osoby trzecie na potrzeby opracowania takich danych lub dokonania
szacunkow i prognoz.

Wskazane wyzej zrodia informacji rynkowych, gospodarczych i branzowych stanowig m.in. podstaweg zatozen
wszelkich zamieszczonych w Prospekcie oswiadczen Spotki dotyczacych jej pozycji konkurencyjne;j.

Spotka nie jest w stanie zapewni¢, ze informacje rynkowe, branzowe lub inne dane zaczerpnigte ze Zrodet
zewngtrznych sa doktadne albo w przypadku danych prognozowanych, ze dane te zostaly sporzadzone na
podstawie poprawnych danych i zatozen, ani ze prognozy okazg si¢ trafne. Spotka, o ile stosowne obowiazki nie
wynikaja z przepisoOw prawa, nie zamierza uaktualnia¢ danych dotyczacych branzy lub rynku przedstawionych w
Prospekcie.

Odniesienia do terminéw zdefiniowanych

Definicje niektorych termindw uzytych w Prospekcie, w tym termindéw pisanych wielka literg (ktére moga
réwniez by¢ zdefiniowane w treci Prospektu) oraz niektorych terminéw technicznych i innych termindw,
znajduja si¢ w rozdziale ,,Skroty i definicje”.

O ile nie wskazano inaczej, o$wiadczenia wyrazajace przekonania, oczekiwania, szacunki i opinie Spotki
odnoszg si¢ do przekonan, oczekiwan, szacunkow i opinii Zarzadu.
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WYBRANE HISTORYCZNE SKONSOLIDOWANE INFORMACJE FINANSOWE I OPERACYJNE

Ponizsze tabele przedstawiaja wybrane historyczne informacje finansowe zaczerpnigte ze Sprawozdan
Finansowych. Jezeli nie wskazano inaczej, ponizsze wybrane informacje finansowe przedstawione w polskich
ztotych pochodzg z i powinny by¢ analizowane lacznie ze Sprawozdaniami Finansowymi.

Wybrane informacje ze skonsolidowanego rachunku zyskéow i strat oraz wybrane informacje ze
skonsolidowanego sprawozdania z przeplywéw pieni¢znych za okresy 9 miesiecy zakonczone 30 wrzesnia
2013 i 2012 roku oraz za lata zakonczone 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku

Okres 9 miesigcy zakonczony

30 wrze$nia Rok zakonczony 31 grudnia
2013 2012 2012 2011 2010

Wybrane informacje ze skonsolidowanego
rachunku zyskow i strat (miln PLN)
Przychody ze sprzedazy bez wylaczenia akcyzy 8.753,7 8.486,9 11.506,4 10.685,7 9.782,2
Podatek akCyZOWY .......coccueveinicececrcrniniciciennnnns (216,2) (245,7) (329,6) (317,7) (314,5)
Przychody ze sprzedazy ..........coceceeecreeusesnnae 8.537,5 8.241,2 11.176,8 10.368,0 9.467,8
Koszt wlasny sprzedazy ...........ccccoceovvvennennns 7.062,1 6.936,9 9.532,1 8.759,1 8.055,3
Zysk brutto ze Sprzedazy ..........ocoeeeereesnsnennne 1.4754 1.304,3 1.644,7 1.609,0 1.412,5
Pozostate przychody operacyjne ............ccoeeeene 97,7 81,9 134,9 154,5 69,2
Koszty sprzedazy .........cocccveeencincccnccnnnenenn 213,5 206,6 2475 187,9 109,2
Koszty ogolnego zarzadu .........ccccceveevvvneninnenee 280,0 2717,5 3753 414,3 329,8
Pozostate koszty operacyjne .........cccccveeeevees 146,5 103,5 250,8 298,3 226,5
Przychody finansowe ...........cccceeeeenvinnninenennee 129,6 65,0 79,2 207,9 82,5
Koszty finansowe ........cceeeeveecvecineninnnenenenee 246,8 186,0 359,1 172,7 103,7
Udziat w zysku (stracie) jednostki
STOWAIZYSZONE] ..cuvevnrvinireeieeieiereeeereseseeveneenenenne 0,5) 0,2) 0,2 1,1 0,7
Zysk/ brutto 815,5 677,5 626,3 899,2 795,6
Podatek dochodowy ... 212,0 162,5 166,5 196,6 171,0
Zysk netto z dzialalnosci kontynuowanej ...... 603,4 515,0 459,8 702,6 624,6
Strata netto z dziatalno$ci zaniechanej ............... (5.,8) - (18,3) - 0,4)
Zysk netto ze zbycia aktywow trwatych
przeznaczonych do sprzedazy ... - 15,2 14,9 - -
Zysk/ netto za okres 597,6 530,2 456,4 702,6 624,2
Przypadajacy na:
Wriascicieli jednostki dominujacej .........coeeuneee 610,8 529,6 457,0 663.,9 604,3
Udziaty niekontrolujace ..........coceeevveeeveencennnns (13,2) 0,6 (0,6) 38,7 19,9
Wybrane informacje ze skonsolidowanego
sprawozdania g przeplywéw pieniginych
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
OPCIACYJNE] .evevevvuineieeieeereueieesereeereeerenereneaenees 1.489,6 852,3 1.334,7 1.481,9 1.179,2
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
INWESEYCYINE] oot (2.297,7) (1.248,0) (1.803,1) (2.003,7) (1.003,3)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

1.120,5 (64,6) 7423 616,5 620,6

Zrodto: Sprawozdania Finansowe.
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Wybrane informacje ze skonsolidowanego sprawozdania z calkowitych dochodéw za okresy 9 miesiecy
zakonczone 30 wrze$nia 2013 i 2012 roku oraz za lata zakonczone 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku

Okres 9 miesigcy zakonczony 30 wrze$nia

2013 2012
(min PLN)

‘Wynik netto 597,6 530,2
Sktadniki, ktore nigdy nie zostang przeklasyfikowane na zyski lub
SEFQEY ottt 31,3 (44,2)
Zyski i straty aktuarialne z tytutu programow okreslonych
SWIAACZEN ©.evvvieieeeiiieiiietee ettt sae e 38,6 (54,6)
Podatek dochodowy od innych catkowitych dochodow, ktore
nigdy nie zostang przeklasyfikowane na zyski lub straty (7,3) 10,4
Sktadniki, ktore w przyszlosci mogq zostacé przeklasyfikowane na
ZYSKT TUD SEFALY ... 27,6 0,2)
Roéznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych............... 0,7) (0,2)
Zabezpieczenie przeptywow pieni¢znych ... 34,9 -
Podatek dochodowy od innych catkowitych dochodow, ktore w
przyszto$ci moga zostaé przeklasyfikowane na zyski lub straty
....................................................................... (6,6) -
Inne calkowite dochody netto 58,8 (44,5)
Calkowite dochody razem 656,5 485,7
Przypadajace Na: ........cccoeueirieiniiiieiee e

Wriascicieli jednostki dOminujace] .......cceeeeveeereriririnerieiereeeeinens 669,5 485,7

Udziaty niekontrolujace .........ccceoeveririeinieininieinieineeseeseene as3.h 0,0

Zrédlo: Skrécone Srédroczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe.

Rok zakonczony 31 grudnia

2012 2011 2010
(min PLN)

Wynik netto 456,4 702,6 624,2
Zwrot CIT z Planu Podzialu ..........cccccoevveeinieiieiieee - 92,3 -
Zyski i straty aktuarialne z tytutu programéw okreslonych
SWIAACZEN ...t 37,5 (48,1) 4,1
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych.... 0,2) 0,3 0,0
Podatek dochodowy dotyczacy programow okre§lonych
SWIAACZEN ...t (7,1) 9,1 (0,8)
Inne calkowite dochody netto 30,1 53,5 33
Calkowite dochody razem 486,5 756,1 627,6
Przypadajace na:

Wrhascicieli jednostki dominujacej .........cceeveveuevrereninenenne 487,2 7175 607,6

Udziaty niekontrolujgce ..........ccococeevviccenincceeeinccnne (0,6) 38,7 20,0

Zrédlo: Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe.
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Informacje ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej na dzien 30 wrze$nia 2013 roku oraz
na dzien 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku

Na dzien 31 grudnia

Na dzien
30 wrzesnia 2013 2012 2011 2010
(min PLN)
AKTYWA
Rzeczowe aktywa trwale .........ceccvvnicececinneiccieeenes 11.356,1 10.000,9 9.150,7 8.451,1
Nieruchomosci inwestycyjne 15,3 17,1 24,6 19,0
Wartos$ci niematerialng .............cc.oeeveevveeeeeeeeereeeeeenens 376,4 378,6 312,5 269,4
Warto§€ firmy ......coeveeveinieineereceeseee e 145,0 28,6 17,6 17,2
Udzialy i akcje w jednostkach stowarzyszonych
wyceniane metoda praw wlasnosci 2,0 2,6 2,8 41,6
Udziaty i akcje pozostate ..........cccceoceevivininennecccicceene 1,3 1,0 1,6 32,5
Aktywa z tytutu podatku odroczonego ...........coceceveeuenene 2255 209,9 171,4 116,0
Pochodne instrumenty fiInansowe ..........c.coeveevrvevereeueene 50,4 - - -
Pozostate aktywa dlugoterminowe ..........c.ccccceveereennne. 55,7 58,8 32,4 18,3
Aktywa trwale 12.227,8 10.697,4 9.713,4 8.965,1
ZAPASY ettt 291,6 376,9 3959 313,0
Naleznosci z tytulu podatku dochodowego ..........cce.e... 40,4 37,5 15,5 62,9
Naleznosci z tytutu dostaw i USHIE .........cvveevverrerrierrenns 1.274,7 1.520,7" 1.515,7" 1.440,8"
Lokaty i depozyty 20,4 26,8 - 0,1
Pozostate aktywa fInansowe ...........ccoeeveveveeerieeereeeene 20,3 18,7 52,27 16,8
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty ........c..ccoccoveveneens 2.306,8 2.069,1 1.777,3 1.683,6
Pozostate aktywa Krotkoterminowe ..........cocvevveeeeeneennne 235,8 155,5 210,7 157,6
Aktywa obrotowe 4.189,9 4.205,2 3.967,3 3.674,8
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do
SPIZEAAZY .vcvivieiriieisieieteeeieeee ettt 142,8 10,2 4,5 0,2
SUMA AKTYWOW. 16.560,5 14.912,8 13.685.3 12.640,1

* W Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym kwota ta prezentowana byla jako sktadnik pozycji ,,Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostate naleznosci finansowe”.

** Kwota ta uwzglednia wartos¢ udziatow i akcji prezentowang w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym w osobnej pozycji ,, Udzialy
i akcje” oraz wartos¢ pozostalych naleznosci finansowych prezentowang w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym wraz z
naleznosciami z tytutu dostaw i ustug w ramach pozycji ,, Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci finansowe”.

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe.
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PASYWA

Kapital wlasny przypadajacy wlascicielom jednostki
dominujacej

Kapital podStawowy .......c.ccovvrieueeeeineninnirieeeeceenene
Roéznice kursowe z przeliczenia jednostki zagraniczne;j .
Kapital TeZEIWOWY ...c.c.eeiviririririiciceiiirsee e
Kapital Zapasowy .......cccccoevvrereccerinennneecceeene

Kapitat z aktualizacji wyceny instrumentow
ZAbEZPIECZAJACYCH ...ttt

ZysKi ZatrZYMANE ......c.cueuiiiririeirieieeieite st

Udzialy niekontrolujace

Kapital wlasny ogolem

Kredyty i pOZYCzKi ..ccooveeirieiniiiiiircceeeeee

Zobowigzania z tytutu emisji dluznych papierow
warto$ciowych

Rezerwy diugoterminowe .........ccccoeeveeeevevcucccennninnnenns
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego ..

Rozliczenia migdzyokresowe przychodow i dotacje
rzadowe dhugoterminowe ..........oceueeererirnereneerecinerennns

Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego..................
Pozostate finansowe zobowigzania dtugoterminowe ......
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe ............coe....
Zobowiazania dlugoterminowe ...........coeeeeeeeeereeeinnnenns
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug ........ccoeeeeicnns
Pozostate zobowigzania finansowe ...........c.cccevveereennene.
Biezaca czg$¢ kredytow 1 pozyczek ......ccoeveveeccrininennne

Zobowiazania z tytutu emisji dtuznych papieréw
warto$ciowych

Zobowiazania z tytulu podatku dochodowego ...............

Rozliczenia migdzyokresowe przychodow i dotacji
TZAAOWYCH ottt

Rozliczenia migdzyokresowe bierne kosztow ...

Zobowigzanie bezposrednio zwigzane z aktywami
trwalymi zaklasyfikowanymi jako przeznaczone do
SPIZEAAZY eevveiiieieeieieietee et

Zobowiazania razem

SUMA PASYWOW

* W Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym kwota ta prezentowana byla jako pozycja ,, Zobowiqzania z tytutu dostaw i ustug oraz

pozostale finansowe zobowiqzania dlugoterminowe”.

**W Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym kwoty te prezentowane byly jako skiadniki pozycji ,, Zobowigzania z tytutu dostaw i

ustug oraz pozostate zobowiqzania finansowe”.
Zrodto: Sprawozdania Finansowe.

Na dzien 31 grudnia

Na dzien
30 wrzesnia 2013 2012 2011 2010
(mln PLN)
4521,6 4.968,8 4.968,8 4.968,8
0,7) 0,0 0,3 0,0
4472 - - -
521,5 4712 362,5 163,6
28,3 - B B}
2.321,1 2.231,1 2.4942 1.893,7
26,6 473 59,7 887,5
7.865,6 7.718,5 7.885,5 7.913,6
1.812,3 2.026,1 1.904,2 1.033,6
3.155,1 1.079,2 - -
652,8 710,8 667,3 599,6
516,8 519,7 525,6 553,5
462,7 456,0 465,9 442,9
2,7 73 3,6 1.6
2,6 1,7" 1,6" 0,3
10,1 0,6 3,5 0,1
6.615,1 4.801,5 3.571,7 2.631,7
718,0 709,8" 704,17 736,8"
67,3 170,5™ 189,4™ 233,6”
2834 389,6 45,0 428
50,9 - - )
19,4 34,7 116,7 74,3
30,2 28,9 28,1 21,0
87,4 117.8 122.8 85,8
376,1 5553 5113 354,0
379,8 386,2 510,7 546,5
2.012,5 2.392,8 2.228,1 2.094,8
67,4 - - 0,0
8.695,0 7.194,3 5.799,8 4.726,5
16.560,5 14.912,8 13.685,3 12.640,1
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Wybrane informacje operacyjne oraz EBITDA

Okres 9 miesigcy Rok zakoniczony 31 grudnia
zakonczony

30 wrzes$nia 2013 2012 2011 2010
Dystrybucja  energii  elektrycznej do  odbiorcow
koncowych (GWh)........cocviiiiiiniiiccccccccaes 15.165,4 20.058,0 19.610,7 19.310,9
Sprzedaz energii elektrycznej (GWh) .......cccooecuiiicnnnne 21.386,5 25.916,2 24.025,0 20.792,2
Odbiorcy energii elektrycznej w grupach taryfowych
ENERGA-OBROT (£y8.) ..ecvuueeiierieicinieicereicnreieiseeeeneans 2.908,0 2.894,2 2.887,4 2.877,6
Moc osiaggalna (energia elektryczna) (stan na koniec
OKIESU) (MWE)....uviiiiiieiiicicieeeeeceee e 1.246,4 1.132,9 1.129,7 1.129,2
Moc osiggalna (cieplo) (stan na koniec okresu) (MW?t)..... 7472 747,2 771,2 771,2
Produkcja energii elektrycznej netto (GWh)..........ccceeee 3.474,9 3.729,7 4.3229 4.208,3
Produkcja energii elektrycznej brutto (GWh) 3.755.9 4.071,8 4.682,3 4.556,3
Produkcja ciepta brutto (GJ).......ccorucueeucuerieinrinicicinnicieanes 2.756.617,1 4.099.633,4 3.898.995,0 6.142.456,0
Produkcja ciepta netto (GJ) .....cccooverveceeeeiniicenerninicienennes 2.605.327,7 3.877.663,4 3.686.224,0 5.906.292,2
Sieci dystrybucyjne (stan na koniec okresu) (tys. km)...... 193,10 192,0 189,3 188,0
EBITDA®(MIN PLN) ... 1.5014° 162927 1.519.7" 1407.6”

@ Stan na dzien 30 czerwca 2013 roku.

@ Spétka definiuje i oblicza EBITDA jako zysk/(strate) z dzialalnosci operacyjnej (obliczony jako zysk/(strata) netto z dziatalnosci
kontynuowanej za okres/rok obrotowy skorygowany o (i) podatek dochodowy, (ii) udzial w zysku jednostki stowarzyszonej, (iii) przychody
finansowe, oraz (iv) koszty finansowe) skorygowany o amortyzacje (wykazang w rachunku zyskow i strat). EBITDA nie jest zdefiniowana
przez MSSF i nie nalezy jej traktowac jako alternatywy dla miar i kategorii zgodnych z MSSF. Ponadto EBITDA nie ma jednolitej definicji.
Sposob obliczania EBITDA przez inne spolki moze sig istotnie rozni¢ od sposobu, w jaki oblicza jq Spétka. W efekcie EBITDA
przedstawiona w niniejszym rozdziale, jako taka, nie stanowi podstawy dla porownania z EBITDA wykazywang przez inne spotki. Zobacz
punkt , Istotne informacje—Informacje finansowe i dane operacyjne—Informacje finansowe nieoparte na GAAP (Ogdinie Przyjetych
Zasadach Rachunkowosci (Generally Accepted Accounting Principles))”.

Zrédlo: Spotka (dane niezbadane); *Skrécone Srodroczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe; **Skonsolidowane Sprawozdanie
Finansowe.
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OTOCZENIE RYNKOWE
Otoczenie makroekonomiczne

Polska gospodarka jest najwigksza gospodarka Europy Srodkowo-Wschodniej pod wzgledem wartosci PKB.
Wedlug danych Eurostatu, taczny PKB wszystkich Krajow Europy Srodkowo-Wschodniej w 2012 roku wyniost
1,201 mld EUR, z czego udziat Polski w tej kwocie stanowit ponad 31%. Zgodnie z danymi Eurostatu, Polska
jest takze jedynym krajem Unii Europejskiej, ktorego realny PKB rost, w kazdym roku, poczawszy od 2005
roku. Realny PKB Polski wzrost w 2008 roku o 5,1% w porownaniu ze $rednim wzrostem w catej UE, ktory
wyniost 0,4%. W 2009 roku, realny PKB Polski wzrést o 1,6% w poréwnaniu ze $rednim spadkiem w catej UE,
ktory wyniost 4,5%. Realny PKB Polski w kolejnym roku wzrdst o 3,9%, podczas gdy $redni wzrost PKB w
calej UE wyniost jedynie 2,0%. Wedlug Eurostatu w roku 2011, realny PKB Polski wzrost o 4,5% w
poréwnaniu ze $rednim wzrostem w catej UE, ktory wyniost 1,7%. Natomiast, Realny PKB Polski w 2012 roku
wykazal wzrost o 1,9% w poroéwnaniu ze §rednim spadkiem w catej UE, ktory wynidst 0,4 %. W roku 2012
Polska znajdowala si¢ na 6 miejscu pod wzgledem dynamiki wzrostu rok do roku w poréwnaniu z innymi
krajami UE. Tabela ponizej zawiera bardziej szczegbtowe dane dotyczace wzrostu polskiego PKB.

Dynamika realnego PKB w latach 2009-2012 (rok poprzedni = 100) wg Eurostatu.

Kraj 2012 2011 2010 2009 Kraj 2012 2011 2010 2009
Ezlfoflzlzolv‘vrsﬂl‘;‘;) 0,4) 17 2,0 “45) Grecja (6,4) a0 (4.9) G.1)
Niemey 0,7 33 40 (5,1) Portugalia (3,2) (1,6) 1,9 (2,9)
Francja 0,0 2,0 1,7 3,1 Bulgaria 0,8 1,8 0,4 (5,5)
\Bx’r‘yetl;‘fia 0,1 1,1 1,7 (5,2) Wegry (1,7) 1,6 13 (6,8)
Wiochy 2,5) 04 1,7 (5,5) Dania (0,4) 1,1 1,6 (5,7)
Hiszpania (1,6) 0,1 (0,2) (3,8) Stowacja 1,8 3.2 4.4 4,9)
Polska 1,9 45 3,9 1,6 Irlandia 0,2 1,4 (0,8) (5,5)
Szwecja 1,0 3,7 6,6 (5,0) Stowenia 2,9 0,7 1,3 (7,9)
Holandia (1,2) 0,9 1,5 (3,7) Estonia 3.9 83 33 (14,1)
Belgia (0,1) 1,8 2.4 2.8) Lotwa 50 55 (0,9) (17,7)
Czechy (1,0) 1,8 2,5 (4,5) Litwa 37 59 1,5 (14,8)
Finlandia (0,8) 2,7 3.4 (8,5) Cypr 2,4) 0,5 13 (1,9
Austria 0,9 2.8 1,8 (3,8) Luksemburg 0,2 1,7 2,9 4,1)
Rumunia 0,7 22 (1,1) (6,6) Malta 0.8 1,8 32 2,8)

Zrédlo: Eurostat.

Dynamika realnego PKB w latach 2008-2012 (rok poprzedni = 100) wg GUS.

2012 2011 2010 2009 2008

Wyszczegodlnienie (%)

Produkt Krajowy Brutto 1,9 4,5 3,9 1,6 5,1
Warto$¢ Dodana Brutto'” 1,9 45 3,7 1,8 5,1
w tym:

PIZEMYSE ..ottt 1,9 9,2 7,3 3,7 6,0
budownictwo 0,3 11,8 6,4 11,6 5,8
handel, naprawa pojazdow samochodowych . 1,2 2,1) 5,7 43 6,4
transport i gospodarka magazynowa 7,9 12,0 0,9 3.7) (1,5)

wytwarzanie i zaopatrywanie w energi¢ elektryczna, gaz, parg
WOANG 1 ZOTACE WOLG ..ot 3,8 11,8 15,9 (1,0) (3,9)

administracja publiczna i obrona narodowa; obowiazkowe

zabezpieczenie spoleczne 0,4) (1,7) (1,1) 3,8 2,3
eduKaCja ...oveveveniiiieeeeeeee (1,3) 0,3 2,2) 1,1 0,6
opieka zdrowotna i pomoc spoteczna 2,5. 5,3 6,5 4,7 2,6
dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna 1,1 2,9 (1,8) 5,0 8,2
administrowanie i dziatalno$¢ wspierajaca 8,5 15,0 8,9 10,6 11,4

Dw polsce o wartosci dodanej brutto decyduje przede wszystkim przemyst, handel, ustugi transportowe i komunikacyjne.
Zrédto: GUS.

Zgodnie z danymi GUS, do wzrostu polskiego PKB w 2012 roku przyczynity si¢ glownie przemyst ze wzrostem
o 1,2%, branza transportowa i gospodarka magazynowa ze wzrostem o 7,9 %, handel i naprawy ze wzrostem
o 1,5%.
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PKB w latach 2008-2012 (w cenach biezacych).

2012 2011 2010 2009 2008
Wyszczegolnienie (ceny biezgce w min PLN)
Produkt Krajowy Brutto ... 1.595.225 1.528.127  1.416.585,0 1.343.657 1.275.432
Warto$¢ Dodana Brutto .... 1.412.909 1.342.386  1.247.651,0 1.193.982 1.116.476
w tym:
przemyst/ przetworstwo przemystowe 243.829 233.641 209.714 221.833 208.030
handel, naprawa pojazdéw samochodowych 268.592 251.191 242.150 218.008 201.936
administracja publiczna i obrona narodowa; obowiazkowe 69.480
zabezpieczenie spoteczne .... 67.345 66.517 72.382 66.445
Edukacja 65.582 64.508 60.717 57.235 52.970
opieka zdrowotna i pomoc spoteczna 53.216 51.859 48.694 45.540 42.902
budownictwo . 110.621 110.539 101.026 87.545 81.074
dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna; 70.455 67.670 63.999 b.d. b.d.
administrowanie i dziatalno$¢ wspierajaca 28.169 25.389 21.945 b.d. b.d.
transport i gospodarka magazynowa 86.822 76.199 68.807 88.693 76.807
obstuga rynku nieruchomosci 81.297 75.322 70.094 172.603 158.773
dziatalno$¢ finansowa i ubezpieczeniowa 63.558 59.314 55.110 45.744 58.522
informacja i komunikacja 51.912 49.538 47.488 b.d. b.d.
zakwaterowanie i gastrONOMIA ...........eeevrueeerierenirieiriesereeieesieens 16917 16.261 14.630 b.d. b.d.

Zrédlo: GUS.

W ostatnich latach poziom dtugu publicznego w Polsce wzrastal w ujgciu bezwzglednym, osiggajac w 2012 roku
poziom 840,5 mld PLN, co stanowilo 52,7% polskiego PKB. Dla poréwnania, $redni poziom dtugu publicznego
w relacji do PKB dla wszystkich 27 panstw cztonkowskich Unii Europejskiej, wyniost 69,1%. Ponizszy wykres
ilustruje relacje¢ dlugu publicznego do PKB w catej Unii Europejskiej oraz w jej panstwach cztonkowskich.

Dtug publiczny jako % PKB w catej Unii Europejskiej oraz jej panstwach cztonkowskich w 2012 roku.

180
160
140
120
100
80
60
40
20
0
CG>~,C§SC€NMNHAN%E\NNNNNNNNNNNN&W&N
S22 2 5 o8 &% =2 5 RS M2 D o M - R =
B 5225525228825 Y3 2E8s8 2%
Oz =m & % NQ-OgSEEOBNBNDMQBEE*}Z
£ = [ N iz < ~ 5 & © O N =
£ F = 2 Z ) 2 E 29 N 3 B =a|
S QS E T ©BLa g & g M
=9 < I 'M =3
= — = =
5 D 2
= H 53
~

Poziom dlugu publicznego przedstawiony w tabeli obliczony zostal zgodnie z definicjg zawartg w Traktacie z Lizbony zmieniajgcym Traktat
o Unii Europejskiej i Traktat ustanawiajgcy Wspolnote Europejskq (Dz. U. UE C 306/1 z 17 grudnia 2007 roku), przy zastosowaniu ktorej
dtug publiczny Polski wynosit w 2012 roku 55,6%.

Zrédlo: Eurostat.

W 2012 roku deficyt budzetowy w Polsce wynidst 30,4 mld PLN, podczas gdy deficyt sektora finansow
publicznych wynidst tacznie 46,3 mld PLN, co stanowito 2,9% PKB. Na koniec wrzesnia 2013 roku deficyt
budzetowy wyniost 29,6 mld PLN, co stanowi 57% tacznej wielkosci deficytu zaplanowanego w ustawie
budzetowej na 2013 rok.
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Rynek energii elektrycznej
Historia

Na poczatku lat 90-tych pig¢ przedsigbiorstw zostalo podzielonych na 32 wytworcow, 33 podmioty zajmujace
si¢ dystrybucja energii elektrycznej oraz 4 kopalnie wegla brunatnego, kazdy o statusie przedsigbiorstwa
panstwowego. W ramach procesu komercjalizacji, ktory miat miejsce w latach 1993 i 1994, przedsigbiorstwa
zajmujace si¢ wytwarzaniem i dystrybucja energii elektrycznej zostaly przeksztalcone w spotki prawa
handlowego, a sektor energetyki przeszedt czg¢Sciowy proces prywatyzacji. Pomimo przeprowadzenia transakcji
prywatyzacyjnych, przewazajaca wigkszo$¢ spotek dzialajacych w sektorze energetyki pozostala w rekach
Skarbu Panstwa.

W 2007 roku, miata miejsce daleko idaca konsolidacja nalezacych do Skarbu Panstwa spoétek energetycznych,
ktorej celem byto zwigkszenie ich potencjatu finansowego i rynkowego do poziomu niezbgdnego dla dalszego
rozwoju tego sektora. W konsekwencji, w maju 2007 roku, powstaty cztery grupy energetyczne: (i) Grupa PGE
zarzadzana przez spolke¢ PGE Polska Grupa Energetyczna S.A., (ii) Grupa Tauron, na ktorej czele stoi spotka
TAURON Polska Energia S.A., (iii) Grupa ENERGA, kierowana przez Spolke, oraz (iv) Grupa Enea, kierowana
przez spotk¢ ENEA S.A. Grupy te dzialajg w segmentach wytwarzania, dystrybucji oraz obrotu rynku energii
elektryczne;j.

Poza wymienionymi powyzej czterema grupami energetycznymi, obecnie rynek energetyczny w Polsce tworza:
(i) PSE, operator systemu przesylowego, bilansujacy  zapotrzebowanie krajowego  systemu
elektroenergetycznego, ktorego 100% akcji posiada Skarb Panstwa, (ii) rynek obrotu gietdowego, sktadajacy si¢
z Towarowej Gieldy Energii S.A., ktory nalezy do GPW, a takze (iii) krajowe i europejskie przedsigbiorstwa
posiadajace udzialy w poszczegdlnych aktywach wytworczych i dystrybucyjnych na terenie Polski. Do
przedsigbiorstw tych, obok Spoéiki, naleza miedzy innymi spotki z nastepujacych grup kapitalowych RWE,
PGNIiG, CEZ, EdF, GDF Suez, Dalkia, Fortum oraz ZE PAK.

W ciagu ostatnich kilku lat proces prywatyzacji sektora energetyki ulegt przys$pieszeniu. Akcje trzech sposrod
czterech spotek stojacych na czele grup energetycznych zostaty wprowadzone do obrotu na GPW - akcje ENEA
S.A. w 2008 roku, akcje PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. w 2009 roku, a akcje TAURON Polska Energia
S.A. w 2010 roku.

Jednocze$nie z wyzej opisywanymi procesami, od wczesnych lat dziewigc¢dziesigtych, sektor energetyki w
Polsce jest przedmiotem transformacji, a wprowadzane reformy wynikaja z potrzeby dostosowania krajowego
rynku energii elektrycznej do standardow UE i maja na celu stworzenie konkurencyjnego rynku. Na powyzsze
sktadaly si¢, w szczegolnosci, rozwigzanie tzw. kontraktow dlugoterminowych (KDT), odejscie od systemu
zatwierdzania taryf w handlu energig elektryczng oraz wydzielenie operatorow systemu dystrybucyjnego.

KDT byty kontraktami na zakup mocy i energii elektrycznej po cenie zapewniajacej pokrycie kosztéw produkcji
oraz kosztow finansowania nowych jednostek produkcyjnych. Energia elektryczna nabywana w ramach KDT
byla nastgpnie sprzedawana spotkom sprzedazy detalicznej po cenie taryfy MIE (Minimalna Ilo§¢ Energii)
zatwierdzanej przez Prezesa URE. Nadwyzka iloéci energii elektrycznej kupionej w ramach KDT nad energia
elektryczng sprzedang w ramach MIE byla sprzedawana na rynku hurtowym po cenie rynkowej. Roznica
pomiedzy kosztami a przychodami producenta energii elektrycznej byta pokrywana przez operatora systemu
przesylowego, tj. PSE, jako wynagrodzenie za tzw. ustugi dodatkowe, a nast¢gpnie wlaczana w taryfe przesytowa
PSE. W zwiazku z rozwigzaniem KDT, wytworcy bedacy wczesniej stronami tychze umoéw uzyskali prawo do
otrzymywania rekompensat na pokrycie tzw. kosztow osieroconych, czyli poniesionych naktadow
inwestycyjnych, ktore nie zostaly pokryte przychodami po rozwigzaniu KDT. Najwazniejsza konsekwencja
rozwigzania KDT bylo wprowadzenie jednolitego i przejrzystego mechanizmu ksztaltowania cen dla
uczestnikow rynku energii.

Informacje ogolne

Wedtug danych Eurostatu, za rok 2011, polski sektor energetyczny byl széstym w UE pod wzgledem tacznej
produkc;ji energii elektrycznej brutto, po Niemczech, Francji, Wielkiej Brytanii, Wtoszech oraz Hiszpanii.

Laczna produkcja energii elektrycznej brutto w poszczegodlnych krajach UE oraz w catej UE w latach 2009-2011
(w GWh).
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Kraj 2011 2010 2009 Kraj 2011 2010 2009

UE (27 krajow czlonkowskich) 3.279.570  3.346.225 3.203.499  Grecja 59.436 57.392 61.365
Niemcy 608.869 628.984 590.367  Portugalia 52.459 54.091 50.208
Francja 561.980 569.103 535.850  Bulgaria 50.797 46.653 42.964
Wielka Brytania 367.801 381.771 376.775  Wegry 35.983 37.371 35.908
Wiochy 302.570 302.063 292.641 Dania 35.171 38.792 36.383
Hiszpania 291.759 301.527 294.620 Stowacja 28.656 27.858 26.155
Polska 163.548 157.657 151.720  Irlandia 27.478 28.612 28.313
Szwecja 150.376 148.609 136.729  Stowenia 16.056 16.433 16.401
Holandia 112.966 118.140 113.502  Estonia 12.893 12.964 8.779
Belgia 90.168 95.120 91.225  Lotwa 6.095 6.627 5.569
Czechy 87.454 85.910 82.250  Litwa 4.822 5.749 15.358
Finlandia 73.481 80.668 72.062  Cypr 4.929 5.322 5215
Austria 65.699 71.125 69.080  Luksemburg 3.717 4.592 3.878
Rumunia 62.218 60.979 58.014  Malta 2.189 2.113 2.168

Zrédlo: Eurostat.

W 2011 roku zuzycie energii elektrycznej w calej UE wynosilo 2.767.549 GWh, z czego 121.940 GWh
stanowilo zuzycie energii elektrycznej w Polsce i odpowiadalo 4,4% calkowitego zuzycia energii elektrycznej w
catej UE. Wedtlug danych Eurostatu oraz GUS, polska gospodarka wciaz cechuje si¢ jednym z wyzszych
wskaznikow zuzycia energii elektrycznej w przeliczeniu na jednostk¢ PKB w grupie podobnych do Polski
panstw europejskich. Wiaze si¢ to z faktem, iz w Polsce udzial energochtonnego przemyshu w strukturze PKB
jest stosunkowo wysoki w poréwnaniu z innymi panstwami Unii Europejskiej, ktorych gospodarki w wigkszym
stopniu opierajg si¢ na sektorze ushug.

Zuzycie energii elektrycznej w przeliczeniu na 1 mln EUR PKB w poszczeg6lnych krajach UE oraz calej UE w
latach 2009-2011 (w MWh).

Kraj 2011 2010 2009 Kraj 2011 2010 2009
UE (27 krajéw czlonkowskich) 2184 229,6 229,2 Grecja 2484 239,1 236,8
Niemcy 199,8 221,0 208,7 Portugalia 282,7 288,6 284,0
Francja 209,7 229,3 221,6 Bulgaria 738,1 751,8 768,5
Wielka Brytania 179,6 189,9 202,3 Wegry 346,0 3542 362,6
Wiochy 191,2 192,8 190,8 Dania 130,6 135,9 140,7
Hiszpania 229,3 234,1 2294 Stowacja 359,0 366,4 367,8
Polska 328,8 335,5 362,6 Irlandia 153,0 160,9 155,7
Szwecja 321,5 375,0 421,9 Stowenia 348,7 3372 318,8
Holandia 179,4 182,1 181,3 Estonia 415,5 482,3 4832
Belgia 216,5 234,0 226,7 Lotwa 306,3 3445 329,5
Czechy 364,4 381,6 386,2 Litwa 278,5 301,8 278,5
Finlandia 4253 467,0 4473 Cypr 262,6 280,5 281,9
Austria 205,6 215,0 213,5 Luksemburg 152,3 164,9 169,7
Rumunia 3253 3323 318,2 Malta 275,5 254,0 286,6

Zrodlo: Eurostat.
Zugycie energii elektrycznej oraz prognozowane zapotrzebowanie na energie elektryczng w Polsce.

Zuzycie energii elektrycznej w Polsce ogotem wedlug ARE w 2012 roku wyniosto 159.299 GWh i wzrosto w
poréwnaniu z rokiem 2010 o okoto 2%, a w poréwnaniu z rokiem 2000 o 15%. Zuzycie energii elektrycznej w
Polsce odbywa si¢ glownie w przemysle, ktorego udziat w strukturze zuzycia w kraju w 2011 roku wynidst 49%,
natomiast w roku 2012 wyniost 46%. Udziat lokali mieszkalnych w zuzyciu energii elektrycznej w kraju
zarowno w roku 2011, jak i 2012 wynio6st odpowiednio 20%. Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat
zuzycia energii elektrycznej w Polsce we wskazanych okresach (GWh).
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Wyszczeg6lnienie 2012 2011 2010
Zuzycie ogélem, z tego: 159.299 158.306 156.304
Zuzycie w Kkraju, z tego: 148.415 147.668 144.453
Przemysl, W tym: ....ccooooviiiiiiiiiicc e 68.709 72.253 69.289
potrzeby energetyczne elektrowni.........cccoeccerevirrirerenenees 14.574 14.584 14.209
pompowanie wody w elektrowniach szczytowo- 647 645 328
POMPOWYCH. ...ttt
Gospodarstwa dOMOWE........c..cuevvrveeirieirieieinieeneeereeteeeiee s 29.843 30.006 30.740
Straty i roznice bilansowe...........ccccceuvriieiiniccenneieienens 10.884 10.638 11.851
TEANSPOT ..o.vvoveocveeee e eesee s snssenasnsees 42630 4.245 4.648
BUAOWICEWO w...cvvvvvevveaerrreeeessseessessssssesesssssesssssesssessessees 810" 798 770
ROIMICIWO ..ttt 379 418 456
Eksport 12.643 12.022 7.664
Ogoétem Rozchod Energii Elektrycznej® 171.942 170.328 163.968

“ Dane wstepne.

@ Obejmuje zuzycie ogélem powiekszone o eksport energii.

Dane zawarte w powyzszej tabeli pochodzq z corocznych publikacji ARE, mogq zatem roznic¢ si¢ od danych prezentowanych w niniejszym
Prospekcie, lecz pochodzqcych z innych publikacji ARE, zwlaszcza tych wydawanych kwartalnie. Co do zasady, dane publikowane corocznie
przez ARE sq bardziej precyzyjne od danych publikowanych kwartalnie.

Zrédlo: ARE.

Zgodnie z danymi ARE, w roku 2012 rozchodd energii elektrycznej w Polsce wzrdst o okoto 5% w poréwnaniu z
rokiem 2010. Powyzszy wzrost wynika z wielu czynnikow, w tym ze wzrostu PKB, wzrostu eksportu energii
elektrycznej oraz z wyrOwnywania si¢ zuzycia energii elektrycznej w przeliczeniu na jednego mieszkanca w
poréwnaniu z poziomem zuzycia w innych krajach UE. Pomimo wyréwnywania tych rdéznic, $rednie zuzycie
energii elektrycznej w przeliczeniu na jednego mieszkanca w Polsce jest w dalszym ciggu znacznie nizsze od
$redniego zuzycia energii elektrycznej w 27 krajach UE. W 2010 roku w Polsce zuzycie energii elektrycznej w
przeliczeniu na jednego mieszkanca wynosito 3,1 MWh, podczas gdy $rednie zuzycie w przeliczeniu na jednego
mieszkanca we wszystkich krajach UE wynosito 5,7 MWh. Natomiast w 2011 roku zuzycie energii elektrycznej
w Polsce w przeliczeniu na jednego mieszkanca wynosito 3,2 MWh, podczas gdy $rednie zuzycie w przeliczeniu
na jednego mieszkanca w 27 krajach UE wynosito 5,5 MWh. W tym samym czasie, $rednioroczny wskaznik
wzrostu (CAGR) zuzycia energii elektrycznej w przeliczeniu na jednego mieszkanca w latach 2005-2010
obliczonego jako taczne krajowe zuzycie energii elektrycznej podzielone przez liczb¢ mieszkancow, jest
znacznie wyzszy niz w innych wybranych krajach europejskich i wynosi 2,4%, w pordwnaniu z 0,1% dla
wszystkich 27 panstw czlonkowskich UE. Tabela ponizej przedstawia zuzycie energii elektrycznej w
przeliczeniu na jednego mieszkanca w latach 2008-2010 (kWh).

Kraj 2010 2009 2008 Kraj 2010 2009 2008
UE (27 krajéow

czlonkowskich) 5.661 5.441 5.738 Grecja 4.699 4.859 5.051
Niemcy 6.466 6.043 6.392 Portugalia 4.690 4.503 4.454
Francja 6.864 6.578 6.772 Bulgaria 3.583 3.529 3.748
Wielka Brytania 5.293 5.234 5.583 Wegry 3.416 3.305 3.417
Wiochy 4.960 4.830 5.180 Dania 5.793 5.730 6.095
Hiszpania 5.666 5.572 5.860 Stowacja 4.446 4270 4.585
Polska 3.104 2.955 3.082 Irlandia 5.630 5.611 6.061
Szwecja 14.048 13.329 14.010 Stowenia 5.846 5.556 6.370
Holandia 6.447 6.305 6.653 Estonia 5.145 4.961 5214
Belgia 7.686 7 148 7.747 Lotwa 2.764 2.699 2.910
Czechy 5.445 5.246 5.587 Litwa 2.503 2.499 2.679
Finlandia 15.599 14.496 15.586 Cypr 6.087 5.962 5.871
Austria 7.323 6.927 7.141 Luksemburg 13.152 12.379 13.547
Rumunia 1.925 1.749 1.940 Malta 3.876 4.127 4.509

Zrédlo: Eurostat.

Wedhug danych ARE, przygotowywanych zgodnie z bilansem energii wedlug OECD, zuzycie finalne energii
okres$lane jako zuzycie energii elektrycznej przez odbiorcow koncowych (bez zuzycia w sektorze
energetycznym), wyniosto w 2012 roku okoto 123 TWh i bylo poréwnywalne do zuzycia finalnego energii w
2011 roku.
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e 2012 2011 2010

Wyszczegdlnienie
(GWh)

Produkcja brutto ogélem z tego: 162.139 163.548 157.658
Elektrownie cieplne zawodowe 146.480 149.242 144.541
Elektrocieptownie przemystowe'" 7.818 7.837 7.525
Elektrownie wodne przeptywowe 2.037 2.331 2.920
Elektrownie wodne z dopompowaniem(z) zZwane ,,szczytowo-
pompowymi” 428 430 568
Elektrownie wiatrowe 4.747 3.205 1.664
Elektrownie na paliwach odnawialnych® 629 503 440
Import 9.803 6.780 6.310
Eksport 12.643 12.022 7.664
Zuzycie ogotem z tego: 159.299 158.306 156.304
Zuzycie energii w sektorze
Energetycznym 25.768 25.628 25.380
Straty przesylu i réznice bilansowe 10.884 10.638 11.851
Zuiycie ﬁna]ne(s) 122.647 122.040 119.073

' Z wylgczeniem elektrowni biogazowych, na biomase oraz wodnych.
@ Produkcja z wody dopompowanej, w tzw. elektrowniach ,, szczytowo-pompowych”.
@ Bez zaliczanych do OZE: (i) wspélspalania biomasy, zawierajgcej sie w produkcji elektrowni cieplnych zawodowych, oraz (ii) bez

produkcji w elektrowniach wodnych.

@ Obejmuje zuzycie energii w elektrowniach oraz zuzycie energii do wydobycia surowcow (np. wegiel) niezbednych do wyprodukowania

energii.

' Obejmuje produkcje brutto powigkszong o import energii elektrycznej pomniejszong o: (i) eksport energii elektrycznej, (ii) zuzycie energii
w sektorze energetycznym oraz straty przesytu i roznice bilansowe.

Zrédio: ARE.

Zgodnie z Polityka Energetyczng Polski do 2030 roku, prognozuje si¢ umiarkowany wzrost zapotrzebowania na
energi¢ elektryczng przez odbiorcow koncowych w poszczegodlnych sektorach gospodarki, tj. krajowego
finalnego zapotrzebowania na energi¢ elektryczna, z poziomu 119,1 TWh w 2010 roku do poziomu 167,5 TWh
w roku 2030 tj. 0 40,6%.

Segmenty rynku energii elektrycznej

Polski rynek energii elektrycznej dzieli si¢ na nastgpujace segmenty: (i) segment wytwarzania, (ii) segment
przesyhu, (iii) segment dystrybucji, oraz (iv) segment obrotu, w tym rynek gietdowy.

Wytwarzanie

Wedlug danych PSE, na dzien 31 grudnia 2012 roku, aczna moc zainstalowana w polskim sektorze
energetycznym wynosita okoto 38.046 MW, natomiast taczna moc osiaggalna wynosila 37.720 MW. W Polsce
energia elektryczna wytwarzana jest przez elektrownie, w tym elektrocieptownie, ktoére obowigzane sa uzyskac
koncesj¢ na wytwarzanie energii elektrycznej i ktore sprzedajg wytworzona przez siebie energi¢
przedsigbiorstwom zajmujacym si¢ obrotem energia elektryczng i/lub odbiorcom koncowym. Tabela ponizej
przedstawia zainstalowang i osiggalng moc za lata 2010-2012 (w MW).

2012 2011 2010
Moc Moc Moc Moc Moc
zainstalowana  osiggalna  zainstalowana Moc osiagalna zainstalowana osiagalna
Elektrownie krajowe, w tym: 38.046 37.720 37.367 37.010 35.756 35.509
Elektrownie zawodowe, w tym: 32.942 33.061 32.937 33.032 32.304 32.382
gﬂf”"wme zawodowe cieplne, w 30.721 30.750 30.716 30.722 30.083 30.085
- na weglu kamiennym 20.152 20.129 20.152 20.130 20.377 20.351
- na weglu brunatnym 9.635 9.704 9.630 9.675 8.772 8.817
- gazowych 934 917 934 917 934 917
Elektrownie zawodowe wodne 2.221 2.311 2.221 2.310 2.221 2.297
Elektrownie przemystowe 2.486 2.053 2.486 2.046 2.486 2.173
Elektrownie OZE" 2.617 2.60 1.943 1.932 966 953

@ Bez elektrowni wodnych zawodowych zaliczanych takze do OZE. Lgczna moc zainstalowana w OZE wediug URE w latach 2010-2012
podana jest w tabeli ponizej.
Zrédlo: URE.

W 2012 roku w strukturze mocy dominujacg rol¢ odgrywaja elektrownie zawodowe opalane weglem
kamiennym i brunatnym z faczna mocg zainstalowana na poziomie 29,8 GW, ktorych udzial w catkowitej mocy
zainstalowanej] w KSE wyniost 78%. Najbardziej dynamiczny przyrost mocy odnotowany zostal w grupie
odnawialnych zrodet energii elektryczne;j.

Ponizsza tabela przedstawia zainstalowana moc w odnawialnych Zrédtach energii elektrycznej na podstawie
koncesji waznych na 31 grudnia za lata 2010-2012 (w MW). Wedilug danych URE na podstawie wydanych
koncesji moc zainstalowana w odnawialnych Zrédtach energii elektrycznej na dzien 31 grudnia 2012 roku byta o
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42% wyzsza niz w dniu 31 grudnia 2011 roku wobec 21% wzrostu w roku poprzednim. Najwyzszy wzrost w
2012 roku odnotowano w zakresie mocy zainstalowanych w elektrowniach na biomase¢ (wzrost o okoto 100%)
oraz w zakresie mocy zainstalowanych w elektrowniach wiatrowych (wzrost o okoto 54%).

Rodzaj zrodta 2012 2011 2010

Elektrownie na biogaz 99,5 88,1% 82,9
Elektrownie na biomase 820,7 409,7 356,2
Elektrownie wytwarzajace energi¢ elektryczng z promieniowania

stonecznego 1,3 1,1 0,0
Elektrownie wiatrowe 2.496,7 1.616,4 1.180,3
Elektrownie wodne zaliczane do OZE 966,1 951,4 937,0
Wspotspalanie!” b.d. b.d. b.d.
Lacznie 4.384,3 3.082,0 2.556,4

W Ze wzgledu na rézne przedzialy procentowego udzialu biomasy (w catkowitym strumieniu paliwa) w odniesieniu do tych instalacji nie
podano catkowitej mocy zainstalowanej.

@ Nie uwzglednia danych dot. 15 instalacji wytwarzajgcych energie elektryczng z biogazu rolniczego wpisanych do rejestru prowadzonego
przez Prezesa Agencji Rynku Rolnego.

Zrédio: URE.

Energia elektryczna wytwarzana w Polsce dzieli si¢ na nastgpujace podgrupy: (i) energi¢ wytwarzang ze zrodet
konwencjonalnych (tzw. energia czarna); (ii) energic wytwarzang w kogeneracji weglowej (tzw. energia
czerwona); (iii) energi¢ wytwarzang w kogeneracji gazowej (tzw. energia zotta); oraz (iv) energi¢ wytwarzang ze
zrodet odnawialnych (tzw. energia zielona). Polskie prawo przewiduje dla zielonej energii szereg mechanizmow
majacych na celu wspieranie tych sposobow wytwarzania. Tabela ponizej przedstawia produkcje energii
elektrycznej wedtug nosnikow za lata 2010-2012.

2012 2011 2010
(GWh) (%) (GWh) (%) (GWh) (%)

Wegiel Kamienny ..........ococeeeereeereceereennceceenenns 80.596 49,72 87.326 53,4 87.941 55,8
Wegiel brunatny.........c.coeeeeeeenceeeeeernceeeneenes 54.054 333 52.529 32,1 48.651 30,9
Gaz ziemny ......... . 6.259 39 5.821 3,6 4.797 3,0
Biomasa i biogaz'".. 10.094 6,2 7.601 46 6.305 4,0
Woda® 2.465 1,5 2.761 1,7 3.488 22
w tym woda z elektrowni zaliczanych do OZE.. 2.037 1,3 2.331 1,4 2.920 1,9
w tym z elektrowni szczytowo pompowych 428 0,3 430 0,3 568 0,4
WIHALT ..o 4.747 3,0 3.205 2,0 1.664 1,1
Pozostate paliwa ........ccoecevriiniiciiincee 3.924 2.4 4.305 2,6 4.812 3,1
Razem 162.139 100,0 163.548 100,0 157.658 100,0
w tym OZE 16.879 10,4% 13.137 8,0% 10.889 6,9%
@ Obejmuje produkcje energii elektrycznej ze wspélspalania biomasy i biogazu, z elektrowni opalanych biomasq oraz elektrowni
biogazowych.

@ Obejmuje energie elektryczng wyprodukowang w elektrowniach wodnych szczytowo- pompowych.

Zrédlo: ARE.

Energia wytwarzana w odnawialnych Zrédltach energii

W Polsce notuje si¢ stopniowy wzrost produkcji energii ze zrodet odnawialnych. Udziat odnawialnych Zrodet
energii uzywanych do wytworzenia energii elektrycznej u poszczegélnych grup energetycznych w 2012 roku
wynidst: (i) ENERGA okoto 32%; (ii) ENEA okoto 8%; (iii) Tauron okoto 6%; oraz (iv) PGE okoto 4%.

Wedtug ARE, laczna produkcja energii elektrycznej z odnawialnych Zrodet energii na dzien 31 grudnia 2011
roku wynosita 13.137 GWh, a na dzien 31 grudnia 2012 roku 16.788 GWh, co stanowi wzrost 0 27,8%.

Zgodnie z przygotowang przez ARE na zlecenie Ministerstwa Gospodarki Aktualizacja Prognozy
Zapotrzebowania na Paliwo i Energi¢ do 2030 roku, w 2020 roku na odnawialne zrodta energii powinno
przypada¢ co najmniej 15% lacznego finalnego zuzycia energii. Oczekuje si¢ rowniez, ze taczny wolumen
energii elektrycznej netto wytworzonej z odnawialnych zrodet energii w 2020 roku osiggnie 26,6 TWh, w
poréwnaniu z 16,9 TWh w roku 2012, co stanowiloby okolo 16,3% produkcji catkowitej energii elektrycznej
netto przewidzianej na rok 2020. Wolumen ten wzro$nie do okoto 33,9 TWh w 2030 roku, co stanowitoby okoto
17,5% produkcji catkowitej energii elektrycznej netto przewidzianej na rok 2030. Oczekuje si¢ ponadto, ze
energia elektryczna z elektrowni wiatrowych bedzie miata najwigkszy udziat w ilosci energii elektrycznej
wytworzonej ze zrodet odnawialnych a wolumen takiej energii osiagnie okoto 19,6 TWh w 2030 roku, co
stanowitoby okoto 10% catkowitej produkcji energii elektrycznej netto przewidzianej na rok 2030. Na koniec
2012 roku udziat odnawialnych zrédet energii w produkcji energii elektrycznej wyniost okoto 10,4%. Tabela
ponizej przedstawia produkcj¢ energii elektrycznej z odnawialnych zrédet energii za lata 2010-2012 oraz za
okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2013 roku (GWh).
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30 czerwca

2013 2012 2011 2010

Rodzaj zrodta (GWh) (%) (GWh) (%) (GWh) (%) (GWh) (%)
Elektrownie na biogaz 296 3,6 563 33 451 3,5 395 3,6
Elektrownie na biomasg 1.61% 19,¢ 1.67¢ 9,8 756 5,8 313 2,8
Wspotspalanie biomasy
i biogazu i uktady 2.26¢8 27,€ 7.852 46,2 6.391 48,¢ 5.597 514
hybrydowe
Elektrownie wiatrowe 2.537 30,8 4.747 28,1 3.202 244 1.664 15,3
Elektrownie wodne 1.512 18,4 2.037 12,1 2.331 17,7 2.92( 26,8&
Elektrownie 2,0 0, 1 0, 0, 0, 0, 0
fotowoltaiczne
Lacznie 8.230 100 16.879¢ 100 13.137 100 10.889 100

Zrédlo: ARE.
Stan obecny i rozwdj mocy wytworczych w Polsce

Znaczng czg$¢ pracujacych obecnie w Polsce jednostek wytworczych charakteryzuje wysoki stopien zuzycia
technicznego. Skutkuje to zmniejszaniem si¢ nadwyzki mocy dyspozycyjnych w stosunku do zapotrzebowania
szczytowego. W szeregu przypadkow, nieplanowane ubytki mocy, spowodowane m. in. awariami urzadzen
wytworczych powoduja, ze OSP coraz trudniej jest zachowac bezpieczng operacyjng nadwyzke dostepnych mu
mocy, ktora zgodnie z Instrukcja Ruchu i Eksploatacji Sieci Przesylowej powinna wynosi¢ nie mniej niz 9%
planowanego zapotrzebowania do pokrycia przez elektrownie krajowe. Zgodnie natomiast z Polityka
Energetyczna Polski do 2030 roku rezerwa ta powinna si¢ utrzymywac na poziomie 15%. W ponizszej tabeli
przedstawiono struktur¢ wiekowa jednostek wytworczych w Polsce.

Struktura wiekowa jednostek wytworczych w Polsce w 2012 roku (kotly i turbozespoty).

80%
62%
60% 7 57%

40% -

20% -
0% 139% 13%

7% 79

7% 7% 305 5% 6% 7% 6% 6% pra— l
w W -— W . - || L
dolat5 od 6do10lat od1ldo15lat od16do20lat od21do25lat od 26 do 30lat ponad 30 lat

mkotly energetyczne turbozespoly
Zrédlo: ARE.

Ze wzgledu na postepujacy proces zuzycia technicznego jednostek wytworczych oraz systematyczne zaostrzanie
unijnych norm dotyczacych emisji zanieczyszczen, istniejace bloki energetyczne beda wycofywane z
eksploatacji Iub poddawane modernizacji. Wycofywane bloki energetyczne beda zastgpowane nowymi, z
ktorych wigkszo$¢ stanowi¢ bedg bloki opalane weglem kamiennym, czg$¢ naktadow przypadnie takze na
jednostki opalane gazem ziemnym oraz na jednostki opalane weglem brunatnym.

Zgodnie z Polityka Energetyczng Polski do 2030 roku, przewidywane uruchomienie nowych mocy wytworczych
lub zastgpienie istniejacych mocy wytworczych nowymi blokami szacowane sa na okoto 4,9 GW w latach 2011-
2015, 8.5 GW w latach 2016-2020, 8.2 GW w latach 2021-2025 oraz okoto 10.4 GW latach 2026-2030. Biorac
pod uwage przewidywane wylaczenia istniejagcych mocy w krajowym systemie elektroenergetycznym moc
osiggalna netto zrodet wytwarzania ma wzrosng¢ do okoto 46.4 GW w roku 2030. Najistotniejszy spadek mocy
osiggalnej netto oczekiwany jest w elektrowniach zawodowych na wegiel kamienny (spadek z 14.536 MW w
2008 roku do 5.433 MW w 2030 roku). W przypadku wegla brunatnego wylaczane jednostki majg by¢
zastgpowane sukcesywnie nowymi, przez co ich moc osiggalna ma pozosta¢ na stabilnym poziomie do roku
2025, po ktorym moc osiggalna tego typu elektrowni powinna wzrosnaé. Oczekuje si¢, ze powstajace
elektrownie jadrowe bgdg mie¢ moc zainstalowang 4.500 MW. Najwigkszy przyrost mocy wystapi w sektorze
zrodel odnawialnych, w tym przede wszystkim w elektrowniach wiatrowych oraz na biogaz. Do roku 2030
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powinno powsta¢ okoto 6.000 MW mocy zainstalowanej w elektrowniach wiatrowych na ladzie oraz okoto
2.550 MW na morzu, przy czym przewiduje si¢, ze nowe moce nie przetoza si¢ na wysoka produkcje¢ energii
elektrycznej ze wzgledu na niskie wskazniki wykorzystania mocy w elektrowniach wiatrowych. Elektrownie i
elektrocieptownie biomasowe majg uzyska¢ w 2030 roku moce na poziomie okoto 1.400 MWe, a biogazowe
okoto 631 MWe. Plany budowy nowych jednostek wytworczych sa odpowiedzig na przewidywany wzrost
zapotrzebowania na energi¢ elektryczna w Polsce.

Polgczenia transgraniczne

W przesztoéci, kontraktowe przepltywy energii elektrycznej miedzy systemami réznych krajéow opieraty sig¢
glownie na umowach dlugoterminowych i dzigki temu miaty stabilny charakter. Pomimo zarejestrowanego w
ostatnich latach zwigkszenia migdzynarodowej wymiany energii elektrycznej, jedynie okoto 11% energii
elektrycznej zuzywanej] w UE przekracza granice panstwowe ze wzgledu na wystgpujace ograniczenia
techniczne, stosowane metody alokacji dostepnych mocy przesytlowych i limity wprowadzane przez operatorow
poszczegdlnych systemow przesytowych. Istniejgca ograniczona zdolno$¢é przesylowa miedzy systemami
poszczegdlnych panstw jest gtownym czynnikiem utrudniajagcym integracj¢ i tworzenie jednolitego oraz
konkurencyjnego europejskiego rynku energii elektrycznej. Sytuacja taka jest nastgpstwem realizowanej
weczesniej polityki izolacji rynkéw krajowych oraz historycznie uwarunkowanego braku miedzynarodowych
zdolno$ci przesylowych, ktore tworzone byly gtownie z mys$la o zapewnieniu bezpieczenstwa w sytuacjach
awaryjnych, a nie o stworzeniu transgranicznego rynku energii elektrycznej.

W Europie funkcjonuje organizacja ENTSO-E (European Network of Transmission System Operators for
Electricity, Europejska Sie¢ Operatorow Elektroenergetycznych Sieci Przesylowych), ktora skupia 41
operatorow systemow przesytowych z 34 krajow, w tym PSE. ENTSO-E reprezentuje operatoréw w relacjach z
interesariuszami, w tym instytucjami i organami UE, oraz Agencjg ds. Wspodipracy Organdéw Regulacji
Energetyki (Agency for Cooperation of Energy Regulators, ACER). Celem ENTSO-E jest zapewnienie
bezpieczenstwa dostaw energii elektryczne;j.

Wybrane dane dotyczace fizycznych przeptywow energii elektrycznej, w tym import i eksport handlowy, w
ramach wspolpracy w obrebie ENTSO-E w latach 2010-2012 (GWh)™”

2012 2011 2010 2012 2011 2010
import 21.361 27.191 22.530 import 4.346 4.010 3.973
Austria eksport 19.145 17.885 19.270  Lotwa eksport 2.800 2.760 3.101
import 4.199 747 402 import 7.175 8.086 8.177
Biatorus eksport 2.400 2916 4.488 Litwa eksport 1.351 1.345 2.185
import 14.018 13.189 12.287 import 6.004 7.099 7.282
Belgia eksport 6.346 10.652 11.843  Luksemburg eksport 2.300 2.657 3.208
import 2.357 1.493 1.178 import 26.489 20.665 15.589
Butgaria eksport 10.451 12.000 9.278 Holandia eksport 11.936 11.787 12.811
import 10.883 10.457 6.682 import 8.831 6.779 6.310
Czechy eksport 25.741 27.501 21.579  Polska eksport 11.511 12.023 7.664
import 14.578 11.647 10.585 import 10.766 6.685 5.667
Dania eksport 9.573 10.276 11.740  Portugalia eksport 2.870 3.928 3.190
import 2.477 1.517 1.743 import 4.553 2.946 1.791
Estonia eksport 4.300 4.986 4947  Rumunia eksport 4.307 4.846 4.707
import 16.780 18.489 16.354 import 11.794 11.228 7.342
Finlandia eksport 1.793 4.614 5.878 Stowacja eksport 12.082 10.501 6.295
import 11.392 9.068 19.950 import 6.403 7.034 8.611
Francja eksport 51.703 64.185 48.563 Stowenia eksport 6.809 8.308 10.744
import 42.692 49.722 42.171 import 7.785 7.935 5.214
Niemcy eksport 57.811 55.988 59.878 Hiszpania eksport 18.697 13.656 13.117
import 5.545 7.181 8.523 import 10.528 14.229 16.988
Grecja eksport 3.799 3.932 2.801 Szwecja eksport 27.546 21.356 14.728
import 15.961 14.667 9.897 import 0 0 0
Wegry eksport 8.930 8.018 4.706 Ukraina eksport 937 59 0
import 627 733 744 Wielka import 12.087 8.645 7.136
Irlandia eksport 319 243 293 Brytania eksport 3.373 3.844 6.408
import 40.956 47.478 45.899
Wiochy eksport 2.085 1.715 1.699

({) Dane ograniczone sq do panstw czlonkowskich Unii Europejskiej (z wylqczeniem Malty i Cypru) oraz Bialorusi i Ukrainy.

Zrédlo: ENTSO-E.

W ramach krajowego systemu energetycznego funkcjonuja nastgpujace polaczenia transgraniczne: (i) na
poocy: do Szwecji (kabel podmorski pradu statego), (ii) na poludniu: do Czech poprzez dwutorowa lini¢ 220
kV i dwie linie 400 kV i na Stowacj¢ poprzez lini¢ 400 kV, (iii) na wschodzie: na Biatoru$ poprzez lini¢ 220 kV
i na Ukraing linig 750 kV (w trybie gotowosci) a takze linig 220 kV, oraz (iv) na zachodzie: do Niemiec dwoma
liniami 400 kV. Polaczenia z systemami dziatajagcymi w Niemczech, Czechach i na Stowacji sa potaczeniami
synchronicznymi (praca z identyczng czgstotliwoscig i1 przy statym kacie przesunigcia fazowego umozliwiajgca
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swobodny przeptyw energii elektrycznej migdzy potaczonymi systemami). Potaczenia ze Szwecja, Ukraing i
Biatorusig majg charakter asynchroniczny (do potaczenia systemdéw wymagane sg tzw. sprzg¢gla asynchroniczne
lub wstawki pradu stalego). Oprocz potaczen o napigciu przesytu rzedu 220 kV i wyzszym, istnieja potaczenia o
napigciu dystrybucyjnym (110 kV lub mniejsze) w poszczegélnych punktach granicznych, podlegajace
nadzorowi technicznemu ze strony operatoréw dystrybucyjnych. Polska jest eksporterem netto energii
elektrycznej. Zgodnie z danymi ENTSO-E w roku 2012 eksport energii elektrycznej z Polski wynidst 11.511
GWh, natomiast import do Polski 8.831 GWh. W roku 2011 wolumeny te wynosily odpowiednio 12.023 GWh
oraz 6.779 GWh.

Potaczenia transgraniczne KSE (o napigciu ponad 110 kV).

Stupsk -
Sweden
Kainik oo Biatystok
Viemaden - RO&
Mikutowa -
Hagenverder .
- S Dobrotwsr
Kopanina - Liskowiec \Qz
i / / eszow -
Wielopole - Albrechtice —_../# e
-N i
Wielopole - Noszowice f o _ ~ Keosn¥
Buiakow - Liskowiec | emjeszany,
220KV e 400KV mmmmm 500 gy 750 kV  —

Zrédio: Ministerstwo Gospodarki.

Zgodnie z Polityka Energetyczna Polski do 2030 roku, jednym z celow w dziedzinie wytwarzania i przesylu
energii elektrycznej i ciepta jest rozbudowa potaczen transgranicznych, co bedzie koordynowane z rozbudowsg
krajowego systemu przesylu i rozbudowa systemoéw przesylu panstw sasiadujacych z Polska. Przewidywana
rozbudowa powinna umozliwi¢ transgraniczng wymian¢ na poziomie co najmniej 15% krajowego zuzycia
energii elektrycznej do 2015 roku oraz 20% do 2020 roku i 25% do 2030 roku.

Przesyt

Przez przesyl energii elektrycznej rozumie si¢ transport energii elektrycznej za poSrednictwem linii
przesytowych do sieci dystrybucyjnych lub w nielicznych przypadkach, do odbiorcow koncowych podtaczonych
bezposrednio do sieci przesytowej. Przesylanie energii w Polsce dokonywane jest sieciami najwyzszych i
wysokich napie¢ (220 kV, 400 kV i wigcej), za$ za przesyl energii elektrycznej odpowiedzialny jest operator
systemu przesylowego (,,OSP”), ktory zarzadza praca sieci przesylowej energii elektrycznej wysokich i
najwyzszych napie¢ stuzacej do przesylu energii elektrycznej jak roéwniez zarzadza rynkiem bilansujacym
energii elektrycznej, aby zapewni¢ bezpieczng i sprawna prace krajowego systemu elektroenergetycznego oraz
bezpieczenstwo energetyczne kraju.

W Polsce jest jeden operator systemu przesylowego, ktorym jest spotka PSE, wyznaczona do petnienia tej roli
przez Prezesa URE na okres od 1 stycznia 2008 roku do 1 lipca 2014 roku. Zgodnie z Prawem Energetycznym,
PSE jest jednoosobowa spotka akcyjna Skarbu Panstwa oraz podmiotem niezaleznym zaré6wno pod wzgledem
swojej formy prawnej jak i organizacyjnej oraz procesu decyzyjnego od innych rodzajow dziatalno$ci
niezwigzanych z przesytem energii elektrycznej. Polska przesylowa sie¢ elektroenergetyczna jest potaczona w
systemie UCTE (Union for the Coordination of Transmission of Electricity, Unia ds. Koordynacji Przesylu
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Energii Elektrycznej), obecnie funkcjonujagcym jako region Europy Kontynentalnej w ramach europejskich sieci
przesytowych koordynowanych przez stowarzyszenie ENTSO-E (zobacz ,,—Polaczenia transgraniczne”).

Zgodnie z dokumentem ,,Sprawozdanie z wynikow monitorowania bezpieczenstwa dostaw energii elektrycznej”
za okres od 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku przygotowanego przez Ministerstwo Gospodarki
RP w marcu 2013 roku, szacunkowa struktura wieckowa sieci dystrybucyjnych ksztattowata si¢ nastepujaco:

Wiek Linie 220 kV Linie 400 kV Transformatory
(%) (%) (%)
Do 20 lat 1 19 28
20-30 lat 17 54 34
Powyzej 30 lat 82 25 38

Zrédlo: Ministerstwo Gospodarki ,,Sprawozdanie z wynikéw monitorowania bezpieczenstwa dostaw energii elektrycznej”.

Stopien zaawansowania wickowego oraz wysoki stopien zuzycia technicznego sieci przesylowych przyczyniaja
si¢ do wyzszych strat w przesyle i czgstszych awarii, wobec czego wymagajg poniesienia znacznych naktadéw
modernizacyjnych, co jest jednym z gltéwnych celow inwestycyjnych w polskim sektorze energetycznym.
Planowane naktady inwestycyjne PSE na rozwoj infrastruktury przesytowej na lata 2011-2025 wynosza okoto 18
mld PLN, w tym w latach 2012-2016 zaktualizowany plan rozwoju PSE przewiduje modernizacj¢ linii
przesytlowych 220 kV i 400 kV o tacznej dlugosci okoto 2.500 km oraz budowe¢ nowych linii przesylowych 400
kV o tacznej dtugosci okoto 4.600 km. Blisko 40% przewidywanych naktadow zwigzanych jest z podlaczeniem
mocy wytworczych z nowych zrodet do sieci przesylowej, natomiast na zabezpieczenie dzialania sieci i budowe
nowych transgranicznych linii przesytowych przeznaczonych jest po 30% catosci planowanych naktadow.

Dystrybucja

Dystrybucja to przesytanie energii elektrycznej sieciami dystrybucyjnymi do odbiorcow koncowych. Ponizszy
rysunek przedstawia obszar dziatania najwigkszych operatoréw systemu dystrybucyjnego w Polsce wraz z ich
kluczowymi danymi operacyjnymi w 2012 roku.

Dane za 2012 rok ENERGA

* Wolumen 20,1 TWh
= Wolumen 17,2 TWh
* Liczbaklientéw 2,4 min

v Liczha klientdw 2,9 min
* Powierzchnia 58,2 tys.k m

\Powierzchnia 77,0tys. km?

PGE

* Wolumen 31,3 TWh
* Lliczba klientow ponad5,0min
= Powierzchnia 122 4tys. km?

Tauron

= Wolumen 47,8 TWh
= Lliczba klientdw 5,3 min
= Powierzchnia 57,2 tys. km?

Zrédlo: Raporty roczne i prezentacje wynikéw poszczegélnych grup za 2012 rok.

Do odbiorcéw koncowych energii elektrycznej na polskim rynku energii elektrycznej zaliczamy odbiorcow
koncowych nalezacych do grupy taryfowej G (glownie gospodarstwa domowe) oraz odbiorcow przemystowych.
Wedtug URE, na dzien 31 grudnia 2012 roku, w Polsce bylo okoto 16,7 mln odbiorcow, z ktorych okoto 90%
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stanowity gospodarstwa domowe. Laczne dostawy energii elektrycznej wyniosty w 2012 roku 122.859 GWh, a
w pierwszym poétroczu 2013 roku 61.700 GWh. W 2012 roku do gospodarstw domowych dostarczono okoto
24% tacznych dostaw energii elektrycznej, natomiast do odbiorcow przemystowych okoto 75% tacznych dostaw
energii elektrycznej. W pierwszym poétroczu 2013 roku proporcje te ksztaltowaty si¢ na takim samym poziomie.
Tabela ponizej przedstawia dostawy energii elektrycznej w podziale na grupy taryfowe w latach 2010- 2012 oraz
za okres 6 miesiecy zakonczonych 30 czerwca 2013 roku (GWh).

30 czerwea 2013 2012 2011 2010

(GWh) (%) (GWh) (%) (GWh) (%) (GWh) (%)
Dostawa z sieci odbiorcom 61.700 122.859 121.942 119.529
koncowym:
Wtym: s
WN (grupa taryfowa ,A”) ............oeee. 12.649 21 26.485 2 26.483 2 25.067 21
SN (grupa taryfowa ,,B”) .....ooovvvverrn. 21415 35 42.632 35 41.853 34 40.433 34
N (grupa taryfowa ;,C”) .ooeeeeeeeeeeerreene 11.861 19 22.973 19 22.622 19 22.778 19
gospodarstwa domowe (grupa 4.599 24 29.325 24 29.412 24 29.807 25
taryfowa ,G”)..eeeveeeeniniicneec,
Pozostate ........c.ooveveieeeieeieeeeee 695 1 1.444 1 1.572 1 1.444 1
Zrédlo: ARE.

Dystrybucja energii jest dokonywana sieciami wysokich (110 kV, a w wyjatkowych przypadkach 220 kV),
srednich (od 1 kV do 110 kV) oraz niskich (do 1 kV) napig. W Polsce dystrybucja zajmuja si¢ spotki
posiadajace koncesje na dystrybucje¢ energii elektrycznej. Wedtug informacji URE, na dzien 17 pazdziernika
2013 roku, 97 podmiotow posiadalo koncesj¢ uprawniajaca do prowadzenia dziatalnosci dystrybucyjnej w
Polsce. Dziatalno$¢ dystrybucyjna jest naturalnym monopolem na wlasciwym rynku lokalnym i podlega
szczegdtowym regulacjom, zwlaszcza w odniesieniu do taryf, opracowywanych przez spotki dystrybucyjne z
uwzglednieniem zasad okreslonych przepisami prawa. Operatorzy systemu dystrybucyjnego sa wyznaczani
przez Prezesa URE na wniosek wlasciciela sieci dystrybucyjnej, na czas okre$lony, nie dluzszy niz okres
obowigzywania koncesji. Prezes URE okre§la jednoczesnie obszar, na ktéorym dany operator systemu
dystrybucyjnego bedzie prowadzit dziatalnosé.

Stan techniczny sieci dystrybucyjnych jest zréznicowany. W niektorych obszarach kraju wystepuja problemy z
utrzymaniem parametrow energii elektrycznej — glownie na terenach wiejskich (dtugie ciagi sieci niskiego
napi¢cia). Modernizacji i przebudowy wymagaja ciagi liniowe $redniego napigcia i obwody niskiego napigcia, w
ktorych zainstalowane sa przewody o malych przekrojach oraz linie, na koncach ktorych spadki napigé
przekraczaja dopuszczalne normy.

Stan sieci dystrybucyjnej wplywa na poziom strat energii notowanych przez spolki dystrybucyjne. Straty energii
elektrycznej obejmuja: straty techniczne oraz straty handlowe (tzn. zwigzane z poborem energii z pomini¢ciem
uktadu pomiarowego, badz bedace skutkiem ograniczonej doktadnosci uktadow pomiarowych lub
niejednoczesnosci odczytow na wejsciach i wyjsciach z sieci). Ponadto straty energii zaleza w gldwnej mierze
od dhugosci sieci dystrybucyjnych i innych parametréw technicznych sieci. Zmniejszenie strat energii na niskim
napi¢ciu w ostatnich latach to skutek dziatan OSD w kierunku modernizacji sieci oraz ograniczenia nielegalnego
poboru energii.

W 2011 roku poziom strat sieciowych w Polsce wyniost 8,7% i byt o 1,4 p.p. wyzszy od $redniej europejskie;j,
ktora wynosita 7,3%. Ponizsza tabela przedstawia poziom strat sieciowych w wybranych krajach UE w latach
2009-2011.
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2011 2010 2009

Kraj (GWh) (%)"” (G (%)"” (GWh) (%)"”

Unia Europejska - 27. - 200.844 7,3 209.464 74 191,731 7,1
Bulgaria................ . 4.396 15,5 4.480 16,5 4.512 16,8
Czechy ... 4.405 7.8 4.466 7,8 4.487 8,2
i 2.388 7,6 2.555 8,0 2.366 7,5
949 14,3 1.047 15,2 886 13,3

29.052 6,9 35.414 8,0 34.878 8,3

24.799 4,8 23.974 4,5 25.003 5,0

2.820 5,4 3.783 7,1 3.223 59

3.784 11,0 3.801 11,1 3.604 10,9

20.848 6,9 20.570 6,9 20.352 7,0

Polska 10.638 8,7 11.851 10,0 12.533 11,1
RUMUNIA......coooiiiiiiiiiicccccce 7.141 16,7 7.058 17,1 7.029 18,7
Stowacja. 500 2,0 856 35 782 34
Hiszpania 26.793 11,2 27.400 11,2 11.200 4,7

D W celu poréwnania wielkosci strat sieciowych w Polsce i w innych krajach UE na potrzeby Prospektu, wielkos¢ strat odniesiono do
zuzycia energii elektrycznej w poszczegolnych krajach.
Zrédlo: Eurostat.

Obrot

Obroét energia elektryczng polega na jej zakupie od wytworcow lub innych podmiotdéw zajmujacych si¢ obrotem
energia elektryczng w celu dalszej odsprzedazy. Na obrot energia elektryczng sktadaja si¢ hurtowy obrot energia
elektryczng oraz sprzedaz energii elektrycznej do odbiorcéw koncowych. Hurtowy obrot energia elektryczna
dokonywany jest pomigdzy wytworcami i przedsigbiorstwami obrotu (w tym sprzedawcami detalicznymi).
Sprzedaza detaliczng jest sprzedaz energii elektrycznej przez wytworcow lub przedsigbiorstwa obrotu odbiorcom
koncowym (zar6wno gospodarstwom domowym jak i przedsi¢gbiorcom). Sprzedaz energii elektrycznej
odbiorcom koncowym wigze si¢ z obowiazkiem przedstawienia do umorzenia Prezesowi URE $wiadectw
pochodzenia energii w liczbie odpowiadajacej czgéci dostarczonej energii elektrycznej (zobacz ,,Surowce—
Swiadectwa pochodzenia™).

Prowadzenie dzialalno$ci w zakresie obrotu energig elektryczng jest dziatalno$cia regulowang i wymaga
uzyskania stosownej koncesji, przy czym wydawany jest jeden rodzaj koncesji uprawniajacej do prowadzenia
zarowno dziatalno§ci w zakresie obrotu hurtowego, jak 1 sprzedazy detalicznej energii elektryczne;j.
Przedsi¢biorstwa obrotu moga nabywaé oraz sprzedawac energi¢ elektryczng od i do dowolnie wybranych
podmiotow oraz majg prawo dostepu do sieci przesylowych i dystrybucyjnych na rownych zasadach, natomiast
wszyscy odbiorcy w Polsce od 2007 roku maja prawo swobodnego wyboru podmiotu, ktoéry bedzie im
sprzedawat energie elektryczng (tzw. zasada TPA — Third Party Access).

Wobec niewielkiej liczby pofaczen transgranicznych oraz ograniczen technicznych i regulacyjnych w krajowym
systemie energetycznym, obrot hurtowy energia elektryczng odbywa si¢ przede wszystkim pomiedzy
podmiotami dziatajacymi na rynku krajowym.

Wedtug danych ARE, w 2011 roku w Polsce sprzedaz energii elektrycznej przez wytworcow wyniosta 147.290
GWh, natomiast w 2012 roku wyniosta ona 143.957 GWh, co oznacza spadek o 2,3%. Wedlug danych ARE, w
pierwszym potroczu 2013 roku w Polsce sprzedaz energii elektrycznej przez wytworcow wyniosta 71.737 GWh.

Hurtowy obrot energiq elektryczng w Polsce

Hurtowy obrot energia elektryczng w Polsce realizowany jest w ramach trzech segmentow: (i) kontraktow
bilateralnych, (ii) transakcji gietdowych, a takze (iii) rynku bilansujacego. Ponizsza tabela przedstawia strukture
sprzedazy energii elektrycznej na rynku hurtowym wg kierunkow sprzedazy (z wylaczeniem dziatalno$ci
obrotowej) w latach 2010-2012 oraz w okresie 6 miesi¢cy zakonczonym 30 czerwca 2013 roku.

Kierunki 30 czerwca 2013 2012 2011 2010
% % % %
Przedsigbiorstwa Obrotu/ Przedsigbiorstwa obrotu
systemow dystrybucyjnych, W tym:........cccooveenerincinncnnne 41,1 30,6 33,9 88,9
W ramach Wk grupy........ccoceoveinnenneineeee e 33,0 19,0 17,9 67,0

Odbiorcy koncowi, w tym:

umowy sprzedazy 0,3 0,2 0,1 0,6
umowy kompleksowe 1,3 1,2 0,9 0,3
Rynek gietdowy, W tym: .....coevveeeiiceciiciciieeeeeeieae 51,3 61,1 58,6 42
TYNEk terMINOWY ....c.cvevviuimiirininieirieieteieieieeneeene e eeeeenene b.d. b.d 47,6 1,1
Rynek bilansujacy 4,1 3,8 4,1 6,0

Zrédto: ARE.

Wielko$¢ sprzedazy w oparciu o kontrakty bilateralne zawierane, co do zasady, bezposrednio pomig¢dzy
sprzedawcg, bedacym wytworca energii elektrycznej lub przedsigbiorstwem obrotu, a nabywcag energii
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elektrycznej, zmniejszyty si¢ o 59,7%, z 124,0 TWh w 2010 roku do 50,0 TWh w 2011 roku oraz o 11,8% do
44,1 TWh w 2012 roku. Do spadku przyczynit si¢ m.in. obowigzek sprzedazy okreslonej ilo§ci wytworzonej
energii elektrycznej na Towarowej Gieldzie Energii (tzw. Obligo Gietdowe). W pierwszym poétroczu 2013 roku
sprzedaz energii przez wytworcow w oparciu o kontrakty bilateralne wyniosta okoto 30,0 TWh.

Kontrakty gieldowe zawierane sg w Polsce przede wszystkim na Towarowej Gieldzie Energii w ramach
nastepujacych rynkow: (i) Rynku Terminowego Towarowego, (ii) Rynku Dnia Nast¢pnego, (iii) Rynku Dnia
Biezacego, oraz (iv) Aukcji Energii. Ponadto, w ramach Towarowej Gieldy Energii S.A. funkcjonujg rynki
handlu $wiadectwami pochodzenia energii, gazu oraz rynek handlu uprawnieniami do emisji CO,. W ostatnich
latach model obrotu energig elektryczng przeszedt istotng reorganizacje, wynikajaca z natozenia w 2010 roku na
wytworcow energii elektrycznej obowiazku Obliga Gietdowego. Z tego powodu gietda energii elektrycznej jest
obecnie jednym z najwazniejszych segmentow hurtowego obrotu energia elektryczng. Sprzedaz prowadzona
przez wytworcow na rynku gietldowym w roku 2011 wyniosta 86,4 TWh, co stanowito 58,6% calego obrotu
energia elektryczna, w roku 2012 wyniosta 88,0 TWh, co stanowito 61,1% calego obrotu energia elektryczna. W
pierwszym potroczu 2013 roku sprzedaz energii przez wytworcoOw na rynku gieldowym wyniosta okoto 36,8
TWh, co stanowilo 51,3% catego obrotu energia elektryczna. Rynek bilansujacy petni funkcj¢ technicznego i
handlowego bilansowania uczestnikow rynku i jest prowadzony przez PSE. Rynek bilansujacy prowadzony jest
na Scisle okre§lonych zasadach zatwierdzanych przez Prezesa URE oraz shizy réwnowazeniu odchylen
pomiedzy planowanymi a faktycznie wprowadzanymi do lub pobieranymi z sieci przesytowej ilo§ciami energii
elektrycznej. W 2012 roku sprzedaz energii elektrycznej na rynku bilansujagcym wyniosta 5,5 TWh, co stanowito
3,8% catego obrotu energia elektryczng. W pordwnaniu z 2011 rokiem, kiedy sprzedaz na rynku bilansujacym
wyniosta 6,0 TWh, sprzedaz na rynku bilansujacym w 2012 roku spadia o 8,3%. W pierwszym potroczu 2013
roku sprzedaz energii przez wytworcow na rynku bilansujacym wyniosta okoto 2,9 TWh, co stanowito 4,1%
catego obrotu energia elektryczna.

Rynek detaliczny energii elektrycznej w Polsce

Rynek dostaw do odbiorcow koncowych obejmuje rynek detaliczny i odnosi si¢ do transakcji, ktérych strong
popytowa sg odbiorcy koncowi dokonujacy zakupu na wilasny uzytek. Wyrdozniamy dwa typy odbiorcow
koncowych. Pierwszy stanowig odbiorcy indywidualni (gospodarstwa domowe- stanowiacy grupe taryfowa
,»G7). Druga grupa to odbiorcy kupujacy energi¢ elektryczng na potrzeby prowadzonej dziatalnosci
gospodarcze;j.

Najwickszymi uczestnikami detalicznego rynku sprzedazy energii elektrycznej po stronie podazowej sa
istniejacy sprzedawcy energii elektrycznej, ktdrzy pozostali w tej roli po przeprowadzeniu wydzielenia
prawnego operatorow systemow dystrybucyjnych (unbundling OSD). Dziataja oni w charakterze sprzedawcow z
urzedu w odniesieniu do klientow, ktorzy nie zdecydowali si¢ na wybor innego dostawcy energii elektryczne;j,
pomimo przystugujacego im od lipca 2007 roku prawa do zmiany sprzedawcy.

Na sprzedaz detaliczng energii elektrycznej w Polsce w istotnym stopniu wplywa wymog przedstawienia
Prezesowi URE do zatwierdzenia taryf. Obecnie spotki obrotu sa zobowiazane do uzyskania zatwierdzenia taryf
dla odbiorcow koncowych z grupy taryfowej G. W stosunku do pozostatych taryf Prezes URE znidst obowiagzek
zatwierdzenia taryf uznajac, ze rynek jest konkurencyjny.

W zwiazku z odnotowywanym w Polsce stopniowym wzrostem produkcji energii ze zrdédet odnawialnych,
ro$nie udziat energii sprzedanej odbiorcom koncowym z tych zrédet. Udziat odnawialnych zZrodet energii w
portfelu energii elektrycznej sprzedanej do odbiorcéw koncowych u poszczegdlnych grup energetycznych w
2012 roku wyniost: (i) ENERGA okoto 18%, (ii) ENEA okoto 15%, (iii) Tauron okoto 9% oraz (iv) PGE okoto
6%.

Ceny energii elektrycznej
Wstep

W ostatnich latach mozna zaobserwowa znaczace zmiany na rynku energii elektrycznej w Polsce.
Najistotniejsze zmiany dotyczyly stopniowego odchodzenia od zatwierdzania taryf w obrocie energia
elektryczng na rzecz mechanizméw rynkowych, rozwiazania uméw dtugoterminowych (KDT) oraz wydzielenia
operatorow systemow dystrybucyjnych (tzw. unbundling). Wazna rolg¢ odegral roéwniez rozwdj platform
internetowych i polskiej Towarowej Gieldy Energii S.A., co umozliwilo zorganizowany obrot energia
elektryczna.

Pomimo, iz polski rynek energii elektrycznej zostal poddany istotnej liberalizacji, ceny energii elektrycznej w
Polsce nadal réznig si¢ od srednich cen energii elektrycznej w Unii Europejskiej. Poréwnujac ceny energii
elektrycznej dla odbiorcéw przemystowych oraz gospodarstw domowych $redniej wielkosci, w Polsce ceny te sa
istotnie nizsze od cen w wybranych krajach europejskich. Tabela ponizej przedstawia bardziej szczegélowe dane
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dotyczace cen energii elektrycznej dla odbiorcow przemystowych oraz gospodarstw domowych $redniej
wielkosci w Polsce oraz w innych, wybranych krajach UE w roku 2012.

Cena dla Cena dla
gospodarstw - gospodarstw
Cena dla przemys%u(” domowych(z) Cena dla przemyslu“’ domowych(z’
Kraj (euro za 1 MWh) (euro za 1 MWh) Kraj (euro za 1 MWh) (euro za 1 MWh)

UE (27 krajow
cztonkowskich) 95,4 134,2 Grecja 100,6 106,5
Niemcy 89,5 144,1 Portugalia 105,0 110,5
Francja 80,9 98,6 Bulgaria 68,4 70,6
Wielka Brytania 109,7 160,3 Wegry 100,0 119,7
Wiochy 119,3 144,5 Dania 82,9 131,4
Hiszpania 115,5 176,6 Stowacja 127,3 140,0
Polska 86,9 110,6 Irlandia 129,3 185,0
Szwecja 80,4 131,2 Stowenia 87,2 119,3
Holandia 80,5 131,7 Estonia 64,7 77,1
Belgia 95,0 159,0 Lotwa 110,3 113,8
Czechy 102,8 123,5 Litwa 113,5 104,2
Finlandia 68,4 108,9 Cypr 217,1 233,8
Austria 90,5 1433 Luksemburg 100,7 146,8
Rumunia 83,3 79,5 Malta 180,0 161,5

D Srednia krajowa cena, bez uwzgledniania podatkow za pierwsze potrocze roku 2012 dla odbiorcow przemystowych sredniej wielkosci
(Zakres standardowego zuzycia Ic (Consumption Band Ic) z rocznym zuzyciem pomigdzy 500 MWh a 2.000 MWh,).

@ Srednia krajowa cena, bez uwzgledniania podatkéw za pierwsze potrocze roku 2012 dla gospodarstw domowych sSredniej wielkosci
(Zakres standardowego zuzycia (Consumption Band Dc) z rocznym zuzyciem pomiedzy 2.500 kWh a 5.000 kWh).

Zrédlo: Eurostat.

Analizujac ceny energii elektrycznej dla gospodarstw domowych w réznych krajach nalezy wzia¢ pod uwage
fakt, Zze ceny energii elektrycznej w Polsce, pomimo znacznie nizszego poziomu niz w innych krajach
europejskich, nie musza zrownac si¢ ze $rednimi cenami energii elektrycznej w innych krajach europejskich ze
wzgledu na wplyw wielu lokalnych czynnikow.

Ceny energii elektrycznej

W 2012 roku, $rednia cena na rynku hurtowym, czyli cena po ktorej wytworcy sprzedawali energi¢ elektryczng
wyniosta 203,4 PLN za 1 MWh i byla o0 2,2% wyzsza niz $rednia cena po ktorej wytworcy sprzedawali energi¢
elektryczng w 2011 roku. W 2012 roku $rednia cena energii elektrycznej sprzedawanej przez wytworcow do
przedsigbiorstw obrotu wyniosta 202,4 PLN za 1 MWh i byta o 2,6% wyzsza niz ta $rednia cena w roku 2011. W
2012 roku $rednia cena energii elektrycznej sprzedawanej przez wytworcoOw do odbiorcow koncowych wynosita
237,3 PLN za 1 MWh i byla o 1,2% wyzsza niz cena sprzedazy energii elektrycznej przez wytwoércow do
odbiorcow koncowych w roku 2011. Ponizsza tabela szczegélowo przedstawia $rednie ceny sprzedazy energii
elektrycznej na rynku hurtowym przez wytworcow w podziale na segmenty rynku w latach 2010-2012.

2012 2011 2010
(PLN za 1 MWh)
Sprzedaz do odbiorcow koncowych ................ 2373 234,5 2453
Sprzedaz na rynku bilansujacym 191,2 206,3 207,4
Sprzedaz na gietdzie energii elektryczne;........ 203,8 199.,4 204,8
Sprzedaz do przedsigbiorstw obrotu.... . 202,4 197,2 187,8
EKSPOIT ..ot 199,8 194,8 0,0
Ifozosta%a sprzedaz ... 208,8 201,1 205,5
Srednio 2034 199.1 190,7

Zrédlo: URE.

Ponizsza tabela przedstawia Srednie ceny energii elektrycznej na rynku konkurencyjnym tzn. obejmujacym
sprzedaz energii elektrycznej (wolumen sprzedazy oraz warto$¢ sprzedanej energii) realizowang przez
wytworcow i spotki obrotu w konkurencyjnych segmentach krajowego hurtowego rynku energii elektrycznej, tj.
do spétek obrotu w ramach kontraktow dwustronnych i na gietde energii. Sprzedaz energii elektrycznej na rynek
bilansujacy nie jest uwzgledniana w algorytmie wyznaczania ceny na rynku konkurencyjnym ze wzgledu na
techniczny charakter tego segmentu rynku.

Rok 20132 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004
Cena (PLN/MWh)® 1951 2014 1990 1953 1972 1554 1288 1197 1175 1180

D W przypadku zintegrowanych pionowo grup kapitatowych do wyliczenia ceny brany jest pod uwage wolumen sprzedazy energii
elektrycznej i wartos¢ jej sprzedazy do spotek obrotu poza grupe kapitatowg oraz na gielde energii.

? Dane wstepne.

Zrédlo: URE.
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Na detaliczng ceng energii elektrycznej (bez optaty dystrybucyjnej) ma wptyw wiele czynnikow, w tym czynniki
rynkowe, regulacyjne oraz $rednie hurtowe ceny energii elektrycznej. Zgodnie z danymi ARE, w 2011 roku
srednia detaliczna cena energii elektrycznej wynosita 263,6 PLN/MWh, a w 2012 roku wynosita 271,0
PLN/MWh, co stanowito wzrost o 2,8%.

Srednia cena energii elektrycznej dla odbiorcow koficowych, w tym z oplata dystrybucyjna (w ramach tzw.
umow kompleksowych) w 2012 roku wyniosta 469,4 PLN za 1 MWh, natomiast w 2011 roku cena ta, wraz z
optata dystrybucyjng, wynosita 442,9 PLN za | MWh.

W Polsce odbiorcy koncowi sg podzieleni na grupy taryfowe w zalezno$ci od napigcia sieci, do ktdrej sa
przytaczeni. Zgodnie z danymi ARE w 2012 roku odbiorcy koncowi Grupy A (tj. odbiorcy koncowi przytaczeni
do sieci o napigciu nie nizszym niz 110 kV) zuzyli 26,5 TWh za $rednig ceng (obejmujaca optaty przesytowe i
dystrybucyjne) 320,2 PLN za 1 MWh, podczas gdy odbiorcy koncowi Grupy B (tj. odbiorcy koncowi
przytaczeni do sieci o napi¢ciu wyzszym niz 1 KV i nizszym od 110 kV) zuzyli 42,6 TWh za $rednig cen¢ 373,9
PLN za 1 MWh. Mate i $rednie przedsi¢cbiorstwa (tj. odbiorcy konicowi Grupy C, przytaczeni do sieci o napigciu
nie wyzszym niz 1 kV) zgodnie z danymi ARE zuzyli 22,9 TWh energii elektrycznej za $rednig ceng
(obejmujaca oplaty przesytowe i dystrybucyjne) 566,1 PLN (Grupa C). Natomiast gospodarstwa domowe i rolne
(fj. odbiorcy koncowi Grupy G) zuzyli 29,3 TWh energii elektrycznej za $rednig cen¢ (obejmujaca optaty
przesylowe i dystrybucyjne) 504,7 PLN (Grupa G) za | MWh. Ponizsza tabela przedstawia srednie ceny energii
elektrycznej wraz z oplatami przesylowymi i za dystrybucj¢ za okres 2010-2012 oraz za okres 6 miesi¢cy
zakonczony 30 czerwca 2013 roku, w podziale na odbiorcéw z poszczegoélnych grup taryfowych.

Razem energia
elektryczna, przesyt i

Energia elektryczna'” Przesyt i dystrybucja dystrybucja
30 30 30
czerwea czerwca czerwca
2013 2012 2011 2010 2013 2012 2011 2010 2013 2012 2011 2010
(PLN za IMWh)
GrupaA... 2345 2533 2444 2349 649 669 646 652 2994 3202 3090 3001
GrupaB... 260,5 2709 2656 2637 1019 1029 964 928 3624 3739 36201 3365
GrupaC ... 330,9 3291 3111 2982 2403 2371 2227 2077 5712 5661 5341 505
GrupaG.... 2845 2825 2676 2500 2229 2222 2098 2010 507.4 5047 4774 4510
Ogolem 285,0 2879 2753 264,5 184,4 181,5 167,5 156,3 469.,4 469.,4 4429 420,8

DCeny sprzedazy energii elektrycznej odbiorcom posiadajgcym umowy kompleksowe w przedsiebiorstwach obrotu — dawne spotki
dystrybucyjne (dotyczy danych za lata 2010-2012).
Zrédto: ARE.

Konkurencja

W rezultacie proceséw restrukturyzacyjnych oraz konsolidacyjnych opisanych w punkcie ,,—Rynek energii
elektrycznej—Historia” na polskim rynku energetycznym, oprocz Grupy ENERGA, dziataja trzy gltéwne grupy
energetyczne: PGE, Tauron i Enea. Z racji swojej struktury, grupy te zajmuja silng pozycj¢ na rynku. Wedhug
danych na dzien 31 grudnia 2012 roku wytworzyly one lacznie 91,4 TWh energii elektrycznej netto w Polsce
oraz posiadaty udziat w rynku sprzedazy energii elektrycznej do odbiorcow koncowych na poziomie okoto 92%.

Glowne podmioty w sektorze wytwarzania energii elektrycznej

Wedhug danych URE za 2012 rok, najwigkszymi grupami energetycznymi na polskim rynku pod wzgledem
ilosci wytwarzanej energii elektrycznej, byty: PGE, Tauron, EDF, Enea oraz ZE PAK. Produkcja brutto Grupy
ENERGA wyniosta w 2012 roku 4,1 TWh, co odpowiada okoto 3% produkcji energii elektrycznej brutto w
Polsce w 2012 roku. Ponizsza tabela przedstawia wybrane dane dotyczace gléwnych wytworcow energii
elektrycznej w Polsce w latach 2011- 2012 oraz za okres 6 miesi¢cy zakonczony 30 czerwca 2013 roku.
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Wytwarzanie - Produkcja netto”

Spolka 30 czerwca 2013? 2012 2011
(Ilos¢ TWh) (Udzial %) (llos¢ TWh) (Udzial %) (Ilos¢ TWh) (Udzial %)
€ S 28,2 40,0 57,1 39,3 56,5 38,5
9,8 13,9 19,1 13,1 21,4 14,6
6,0 8,5 11,5 7,9 11,4 7.8
2,3 33 3,7 2,5 43 2,9
Pozostate 24,3 343 54,0 37,2 53,2 36,2
Razem 70,6 100,0 1454 100,0 146,8 100,0

@ Produkcja energii elektrycznej netto podawana jako produkcja energii elektrycznej brutto pomniejszona o zuzycie pradu w elektrowniach
na potrzeby przemian energetycznych.

@ Dane wstepne ARE.

Zrédlo: ARE, publicznie dostepne informacje spolek za lata 2011i 2012 — raporty roczne i prezentacje wynikow.

Glowne podmioty w sektorze dystrybucji energii

Wedhug danych URE za 2012 rok, gldéwnymi operatorami systemu dystrybucyjnego w Polsce byli: PGE
Dystrybucja S.A., ENEA Operator sp. z 0.0., TAURON Dystrybucja S.A. ENERGA-OPERATOR S.A.
Pozostaltymi operatorami systemu dystrybucyjnego byli lokalni przemystowi dystrybutorzy energii.

Udzial poszczeg6lnych spotek w dystrybucji energii elektrycznej w latach 2011-2012 oraz za okres 6 miesigcy
zakonczony 30 czerwca 2013 roku.

Dystrybucja energii
Spotka 30 czerwca 2013 2012 2011
(Tlos¢ TWh) (Udziat %) (Tlos¢ TWh) (Udziat %) (Tlosé TWh) (Udzial %)

PGE .oovoiieeeeene 15,6 253 31,3 25,5 31,1 25,5
Tauron 24,0 39,0 47,9 39,0 52,81 43,3
Enea ..cooooovveeieeieene 8,7 14,1 17,2 14,0 17,1 14,0
ENERGA.. 10,1 16,4 20,1 16,4 19,6 16,1
Pozostate........cccecveeveeeneennnn 33 5.2 6,4 5,2 1,3 1,1
Razem"” 61,7 100,0 122,9 100,0 121,9 100

@ Dostawa z sieci odbiorcom koricowym wedlug ARE.
Zrodlo: ARE, publicznie dostepne informacje spotek za lata 2011 i 2012 — raporty roczne i prezentacje wynikow.

Zgodnie z danymi publikowanymi przez gtéwnych operatorow systemoéw dystrybucyjnych w Polsce oraz
Europie, w roku zakonczonym 31 grudnia 2012 roku dziatalno$¢ dystrybucyjna wygenerowala, odpowiednio,
29%, 51% oraz 49% skonsolidowanej EBITDA PGE, Tauron i ENEA, w poréwnaniu z 97% i 100% brytyjskiej
grupy National Grid oraz belgijsko-niemieckiej grupy Elia, przy czym nie mozna wykluczy¢, ze z uwagi na
rozbiezno$ci w przyjetej przez wskazane podmioty polityce rachunkowosci, jak rowniez samej metodzie
kalkulacji wskaznika EBITDA przez kazdy z tych podmiotow, wskazniki te mogg nie by¢ w pehni
poréwnywalne (w szczegélnosci w przypadku grupy National Grid zaprezentowana warto$¢ uwzglednia
EBITDA z regulowanej dziatalno$ci wytworczej).

Glowne podmioty w sektorze obrotu energiq

Wedhug danych URE za 2012 rok, glownymi podmiotami w sektorze obrotu byly cztery najwicksze grupy
energetyczne: Grupa Tauron, Grupa PGE, Grupa ENERGA, Grupa Enea. W 2012 roku do odbiorcow
koncowych sprzedano tacznie 121,7 TWh energii elektrycznej, z czego powyzej wymienione grupy sprzedaty
razem 112,1 TWh, co stanowito 92% tacznej sprzedazy energii elektrycznej do odbiorcéw koncowych. Ponizsza
tabela przedstawia udziatl poszczegolnych spotek w sprzedazy energii elektrycznej do odbiorcow koncowych za
lata 2010-2012.

Udziat poszczegdlnych spotek w sprzedazy energii elektrycznej do odbiorcow koncowych w latach 2011-2012
oraz za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2013 roku.

74



Sprzedaz do odbiorcéw koncowych

30 czerwca 2013 2012 2011
Grupa Tlos¢ Tlogé Tlogé

(TWh) Udziat (%) (TWh) Udziat (%) (TWh) Udziat (%)
20,9 348 44,7 36,7 355 29.6
17,9 29,8 31,9 26,2 31,6 26,4
93 15,5 20,5 16,8 193 16,1
6,6 11,0 14,9 12,2 14,7 12,3
54,7 91,1 112,1 92,1 101,1 84,3
Ogélem na  rynku 60,1 100,0 121,7 100 119,9 100

krajowym®

@ Dane za 2011 rok nieskorygowane po przejeciu, pod koniec 2011 roku, Gérnoslgskiego Zakladu Elektroenergetycznego S.A. przez
TAURON Polska Energia S.A.

@ Sprzedaz odbiorcom koricowym wedtug ARE.

Zrédlo: ARE, publicznie dostepne informacje spolek za rok 2011i 2012 — raporty roczne i prezentacje wynikéw.

Rozwdj energetyki jgdrowej

Jednym z podstawowych kierunkéw wyznaczonych przez Polityke Energetyczng Polski do 2030 roku jest
dywersyfikacja struktury wytwarzania energii elektrycznej m.in. poprzez wprowadzenie energetyki jadrowej. 13
stycznia 2009 roku Rada Ministrow podjeta uchwale o podjeciu dziatan na rzecz przygotowania i wdrozenia
Programu polskiej energetyki jadrowej, ktora zobowigzata Ministra Skarbu Panstwa do zapewnienia wiodacej
roli PGE Polskiej Grupy Energetycznej S.A. przy realizacji tego Programu. Rozporzadzeniem Rady Ministrow z
dnia 12 maja 2009 roku zostal ustanowiony Pelnomocnik Rzadu do spraw Polskiej Energetyki Jadrowej i
okreslone zostaly jego kompetencje. Pelnomocnik odpowiada m. in. za koordynowanie i nadzorowanie dziatan
na rzecz przygotowania otoczenia regulacyjnego i instytucjonalnego, koniecznych dla wdrozenia Programu
polskiej energetyki jadrowej. Gtownymi obszarami dzialan na rzecz rozwoju energetyki jadrowej w Polsce sa
m.in.: dostosowanie ram prawnych dla sprawnego przeprowadzenia procesu, pozyskanie spotecznej akceptacji,
wyszkolenie odpowiednich kadr, przygotowanie zaplecza badawczego, wybor lokalizacji dla elektrowni oraz
sktadowisk odpadoéw radioaktywnych, przygotowanie rozwigzan cyklu paliwowego zapewniajacych Polsce
trwaly i bezpieczny dostep do paliwa jadrowego. W efekcie prowadzonych dziatan dotyczacych energetyki
jadrowej w lipcu 2009 roku Ministerstwo Gospodarki opublikowato (przygotowany przez Pelnomocnika Rzadu
ds. Polskiej Energetyki Jadrowej) ramowy harmonogram dziatan dla energetyki jadrowej. W 2011 roku Sejm
uchwalil dwa kluczowe akty prawne dla energetyki jadrowej: ustaw¢ o zmianie ustawy — Prawo atomowe oraz
niektorych innych ustaw, a takze ustawe¢ o przygotowaniu i realizacji inwestycji w zakresie obiektow energetyki
jadrowej oraz inwestycji towarzyszacych. Badania lokalizacyjne i $rodowiskowe dla pierwszej polskiej
elektrowni jadrowej, o mocy okoto 3000 MWe, prowadzone begda rownolegle w dwoch lokalizacjach —
Choczewo (wojewddztwo pomorskie) i Zarnowiec (wojewodztwo pomorskie).

Surowce
Wprowadzenie

Paliwa wykorzystywane w polskim sektorze energetycznym pochodza glownie z krajowych zasobow
naturalnych. Polska dysponuje znaczgcymi zasobami wegla kamiennego i brunatnego, pewnymi zasobami gazu
ziemnego oraz marginalnymi zasobami ropy naftowej. Dostgpnos¢ wymienionych paliw jest kluczowym
czynnikiem decydujagcym o aktualnej strukturze i strategii rozwoju sektora energetycznego. Ponizsza tabela
przedstawia gldwne paliwa wydobywane w Polsce.

Polska 2012 2011 2010
wegiel kamienny (mIn t) .......c.c...... 79,6 76,2 76,6
wegiel brunatny (mln t) ... 64,2 62,8 56,4
gaz ziemny (hm®) .......ccooocoomrvvernens 5.780 5.823 5.666

Zrédlo: GUS.

Polityka Energetyczna Polski do 2030 roku zaklada wykorzystywanie wegla (kamiennego i brunatnego), jako
glownych paliw w sektorze elektroenergetycznym, w celu utrzymania bezpieczefnstwa energetycznego kraju na
odpowiednim poziomie. W roku 2012, 83,7% energii elektrycznej wyprodukowanej w Polsce wytworzono z
wegla kamiennego i brunatnego. Sredni udziat wymienionych paliw w produkcji energii elektrycznej na swiecie,
pozostaje na zasadniczo niezmienionym poziomie i przekracza nieco ponad 40%. Wykorzystanie wegla
(kamiennego i brunatnego) w procesie wytwarzania energii elektrycznej wymaga poniesienia dodatkowych
naktadow kapitalowych na ograniczenie wptywu tego procesu na srodowisko naturalne, spowodowanego emisjg
zanieczyszczen (takich jak CO,, SO,, NOy oraz pytow), ktdre towarzysza spalaniu tych paliw.

Na przestrzeni ostatnich lat, zuzycie wegla brunatnego i kamiennego nieznacznie spadto, a jednoczesnie wzrosto
zuzycie gazu i biomasy.
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Wegiel kamienny

Polska jest najwickszym producentem wegla kamiennego w Europie (nie liczac Rosji) oraz jego liczacym si¢
producentem w skali $wiatowej. Zgodnie z danymi GUS, w 2012 roku produkcja wegla kamiennego wyniosta
79,6 mln ton, co stanowi wzrost o 4,5% w stosunku do roku poprzedniego.

Laczne wydobycie wegla kamiennego w Polsce w 2011 roku stanowilo 40% catkowitego wydobycia w Europie
(nie liczac Rosji) oraz 1,2% $wiatowego, co daje Polsce dziewiate miejsce na $wiecie. Na koniec 2012 roku
Polska miata 48,2 mld ton wegla w udokumentowanych zasobach wegla kamiennego. Wedtug Panstwowego
Instytutu Geologicznego, zasoby wegla kamiennego w Polsce zlokalizowane sa w trzech zaglebiach:
Goérnoslaskim, Lubelskim i Dolno$laskim. Obecnie wegiel wydobywany jest w Zaglebiu Gornoslaskim, gdzie
zlokalizowana jest wigkszo$¢ czynnych kopalni wegla, oraz z jednej kopalni w Zaglebiu Lubelskim. Wegiel
kamienny wydobywany jest w ponad 30 kopalniach glgbinowych.

Zasoby wegla kamiennego w Polsce (w min ton).

Nazwa zasobu Liczba zt6z Zasoby
Bilans zasobow geologicznych Zasoby przemystowe
Zaglebie Dolnoslaskie 7 359,7 -
Zaglebie Gornoslaskie 128 38.606,4 3.897,0
Zaglebie Lubelskie 11 9.259,5 313,6
Razem: 146 48.225,6 4.210,6

Zrédlo: Paristwowy Instytut Geologiczny.

Glowne przedsigbiorstwa wydobywcze w Polsce to Kompania Weglowa S.A., Jastrzgbska Spotka Weglowa
S.A., Katowicki Holding Weglowy S.A. i Lubelski Wegiel ,,Bogdanka” S.A., z ktorych wszystkie, z wyjatkiem
spotki Lubelski Wegiel “Bogdanka” S.A., sg spotkami z wigkszosciowym udzialem Skarbu Panstwa. W 2009
roku, Lubelski Wegiel “Bogdanka” S.A. a w 2011 roku Jastrzebska Spotka Weglowa S.A. debiutowaty na GPW.

Wydobycie, zuzycie, import oraz eksport wegla kamiennego w Polsce w latach 2004-2012 (w min ton).
Rok 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004
Wydobycie 79,6 76,4 76,7 78,0 84,3 88,3 95,2 98,0 100,0

Zuzycie w elektrowniach i

. . b.d. 438 44,1 415 43,6 475 473 b.d. b.d.
elektrocieptowniach
Import" 10,2 14,8 14,2 10,8 10,3 59 53 3,4 2,3
Eksport” 7,1 5,8 10,6 8,4 8,5 11,9 16,7 19,4 b.d.

({‘ Wielkosci obejmujq wegiel kamienny, brykiety, brykietki oraz paliwa state wytwarzane z wegla.
Zrédlo: GUS.

Srednia cena wegla kamiennego w Polsce w 2012 roku wyniosta 12,8 PLN/GJ co stanowi wzrost 0 7% w
stosunku do 2011 roku. W 2011 roku, $rednia cena wegla kamiennego w transakcjach terminowych w Europie
(CIF ARA) wyniosta 3,5 EUR/GJ, co oznacza wzrost o blisko 20% w poréwnaniu ze $rednimi cenami w 2010
roku.

Wiasciwosci fizyczne wegla kamiennego umozliwiajg jego transport na duze odleglosci. Wegiel kamienny
przewozony jest glownie koleja a na wigksze odlegtosci — drogg morska. Od 2000 roku ros$nie import wegla
kamiennego do Polski, od okoto 1.5 mln ton w 2000 roku do ponad 10 min ton w 2012 roku. W roku 2012
wyeksportowano okoto 7.1 mln ton wegla kamiennego wydobytego w Polsce.

Wedlug Niemieckiej Agencji Towarowej (Deutsche Rohstoffagentur), do najwigkszych producentow wegla
kamiennego na §wiecie zaliczane sg Chiny, USA i Indie. Pozostalymi znaczacymi producentami sa Australia,
RPA, Rosja, Indonezja, Kazachstan, Polska i Kolumbia.

Wegiel brunatny

Wedhug Niemieckiej Agencji Towarowej (Deutsche Rohstoffagentur), do najwigkszych producentow wegla
brunatnego na §wiecie zaliczane sg przede wszystkim Niemcy. Pozostatymi znaczacymi producentami sg Stany
Zjednoczone, Australia, Rosja, Polska, Chiny. Zgodnie z informacjami GUS za 2012 rok, produkcja wegla
brunatnego w Polsce wyniosta 64,2 mln ton, co stanowito wzrost 0 2,2% w stosunku do roku poprzedniego.

Wydobycie wegla brunatnego w Polsce w latach 2002-2012.

76



Rok 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002
wydobycie
(mln ton) 64,2 62,8 56,4 56,9 59,4 57,5 60,8 61,6 61,1 60,9 58,2
Zrédlo: GUS.

Wegiel brunatny jest paliwem tanszym (w przeliczeniu na jednostke energii) od wegla kamiennego. Najtanszg i
najszerzej stosowang metodg wydobycia wegla brunatnego jest gornictwo odkrywkowe. W praktyce, wegiel
brunatny jest wydobywany wytacznie na potrzeby krajowego sektora energetycznego. Wynika to gltownie z
faktu, iz wegiel brunatny wydobywany w Polsce jest weglem migkkim, trudnym do transportu i sktadowania.
Wydobywany wegiel brunatny dostarczany jest bezposrednio z kopalni odkrywkowej do pobliskiej elektrowni,
co obniza koszty transportu. Z tego wzgledu wydobycie wegla brunatnego jest $cisle skorelowane z iloscig
energii elektrycznej wytwarzanej przez elektrowni¢ zlokalizowana w sasiedztwie kopalni.

Krajowy wegiel brunatny jest w okoto 98% kupowany przez trzy duze przedsigbiorstwa energetyki zawodowe;:
(1) PGE Elektrownia Betchatow S.A. kupuje wegiel od PGE Kopalnia Wegla Brunatnego Belchatow S.A., (ii)
PGE Elektrownia Turéw S.A. kupuje wegiel od PGE Kopalni Wegla Brunatnego Turéow S.A., oraz (iii) Zespot
Elektrowni Patnéw-Adaméw-Konin S.A. kupuje wegiel od Kopalni Wegla Brunatnego Adamow S.A. i Kopalni
Wegla Brunatnego Konin S.A.

Zgodnie z danymi Panstwowego Instytutu Geologicznego, na terenie Polski znajduje si¢ 86 zl6z wegla
brunatnego. Zasoby w zlozach eksploatowanych wynosza 1,7 mld ton, natomiast zasoby w zlozach
niezagospodarowanych wynosza okoto 18,1 mld ton, z czego 4,1 mld zasobow miesci si¢ w zlozach, ktore
zostaly szczegdtowo rozpoznane a 14 mld ton w ztozach, ktore zostaty poddane jedynie wstepnej ocenie.

W zwigzku z faktem, ze wegiel brunatny, co do zasady, nie jest przedmiotem obrotu transgranicznego, gldwnie z
uwagi na wspomniang nieoptacalno$¢ transportowania go na dtuzsze odlegtosci, jego ceny sg ustalane w ramach
indywidualnych uméw pomigdzy kopalniami a elektrowniami zawieranych na rynku krajowym. Wedlug danych
ARE, w okresie od stycznia do grudnia 2012 roku $redni koszt wegla brunatnego w sektorze energetyki wynosit
7,2 PLN/GJ, podczas gdy $redni koszt wegla kamiennego w sektorze energetyki wynosit 12,8 PLN/GJ.

Gaz ziemny

Zgodnie z danymi GUS, wydobycie gazu ziemnego w 2012 roku w Polsce wyniosto 5.780 hm® i zmniejszylo sie
0 0,7% w stosunku do 2011 roku. W 2012 roku stan wydobywalnych zasobow gazu ziemnego wynosit 140,1
mld m® (zasoby bilansowe i pozabilansowe) i w poréwnaniu z rokiem poprzednim zmniejszyt si¢ o 4,8 mld m’.
Ubytek zasobow powstal glownie w wyniku wydobycia. Zasoby wydobywalne zagospodarowanych z16z gazu
ziemnego wynosza 1158 mld m’, co stanowi 83% ogoblnej ilosci zasobow wydobywalnych. Zasoby
przemystowe zt6z gazu ziemnego w 2012 roku wyniosty 66,4 mld m’.

Wedhug danych URE, w 2012 roku laczne zuzycie gazu ziemnego w Polsce wyniosto 15,4 mld m®, z czego
jedynie 4,3 mld m® gazu ziemnego pochodzilo ze zrédet krajowych. Gtéwnymi nabywcami gazu ziemnego sa
zaktady przemyshu chemicznego i cigzkiego.

Wedhug danych PGNiIG bedacego podmiotem dominujagcym na krajowym rynku gazu ziemnego, w 2012 roku
prowadzony przez Polskie Gornictwo Naftowe i Gazownictwo S.A. import gazu ziemnego wysokometanowego
wyniost 11,0 mld m* w poréwnaniu z 10,9 mld m* w 2011 roku oraz 10,1 mld m* w 2010 roku. PGNiG
importuje gaz ziemny gtéwnie z kierunku wschodniego (okoto 82% swojego importu gazu ziemnego w 2012
roku pochodzi z Rosji i Azji Srodkowej) oraz z Niemiec (okoto 13% swojego importu gazu ziemnego w 2012
roku). W 2012 roku istotnie wzrést import gazu ziemnego z Czech (z 0,2 mln m® w 2011 roku do 0,6 mld m®). W
2012 roku import gazu ziemnego z Czech stanowil 5,1% importu. Ze wzglgdu na fakt, iz okoto 58% gazu
ziemnego zuzywanego w Polsce jest importowane od OOO ,,Gazprom export”, spolki majacej siedzibe w Rosji,
Polska jest istotnie uzalezniona od dostaw od tego kontrahenta.

Importowany gaz dostarczany jest do Polski gtownie z kierunku wschodniego, przy wykorzystaniu gazociagu
jamalskiego oraz tacznikoéw w Drozdowiczach (Polska-Ukraina) i Wysokoje (Polska-Biatorus). Dwa pozostate
taczniki na wschodniej granicy, w Hrubieszowie (Ukraina) i Tietierowce (Biatoru$) majg znaczenie lokalne.
Ponadto, istnieje mozliwo$¢ importu z kierunku zachodniego, za pomoca interkonektora Polska-Niemcy w
Lasowie (1,5 mld m® rocznie) i tzw. wirtualnego rewersu na gazociggu jamalskim (okoto 2,3 mld m® rocznie),
oraz poludniowego, facznikiem w Cieszynie (0,5 mld m’ rocznie). Z mysla o dywersyfikacji zrodel zaopatrzenia
w gaz rozwaza si¢ rowniez budowe interkonektoréw miedzy Polska a Litwa oraz Polska a Slowacja, a takze
ukonczenie w 2014 roku terminalu LNG w Swinoujsciu, na wybrzezu Morza Battyckiego. Ponadto, polski
operator systemu przesylowego gazu, GAZ-SYSTEM S.A., planuje budowe gazociaggdéw w Polsce pdtnocno-
zachodniej i $rodkowej oraz na Dolnym Slasku, a takze uruchomienie fizycznego rewersu gazociagu
jamalskiego.
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Inne zZrédta planowanej dywersyfikacji Zrodet zaopatrzenia w gaz obejmujag wydobycie gazu z
niekonwencjonalnych zrodet krajowych (gaz tupkowy i szczelinowy), niezwlocznie po stwierdzeniu
wystepowania nadajacych si¢ do eksploatacji zt6z. W marcu 2012 roku Panstwowy Instytut Geologiczny
opublikowat raport, w ktérym oszacowal, iz taczne zasoby gazu lupkowego (niekonwencjonalnego) nadajacego
sie do wydobycia mogg wynie$¢ maksymalnie 1.920 mld m® lecz najprawdopodobniej wynosza miedzy 346 mld
m’ a 768 mld m’. Oznaczatoby to, ze niekonwencjonalne zasoby gazu ziemnego bytyby od 2,5 do 5,5 razy
wigksze od udokumentowanych dotychczas zt6z konwencjonalnych. W ciggu ostatnich kilku lat perspektywa
wydobycia gazu tupkowego byla istotnym elementem rynku gazu ziemnego w Polsce. Wedlug Ministerstwa
Srodowiska, na dzien 1 czerwca 2013 roku wydanych zostalo 108 koncesji na poszukiwanie zasobow ropy
naftowej i gazu, konwencjonalnych i zawartych w tupkach. Wiercenia rozpoczety si¢ w czerwcu 2010 roku w
poblizu miejscowosci Lebien w wojewddztwie pomorskim. Wedlug Ministerstwa, planowanych jest wykonanie
233 odwiertéw poszukiwawczych do 2017 roku. Jednakze do 30 lipca 2013 roku wykonano jedynie 48 takich
odwiertow. Szacunki krajowych zasobéw gazu tupkowego sg bardzo rozbiezne i nie zostaty dotad potwierdzone.
W 2014 roku Panstwowy Instytut Geologiczny przewiduje opublikowanie raportu na temat krajowych zasobow
gazu lupkowego sporzadzonego na podstawie wykonanych do tego czasu wiercen.

Do 20 grudnia 2012 roku obrot gazem odbywal si¢ wytacznie w drodze umow bilateralnych, obecnie obrot
gazem odbywa si¢ réwniez na rynku gazu w ramach Towarowej Gieldy Energii S.A. Srednie ceny gazu dla
odbiorcow przemystowych rosng od 2006 roku. Ceny gazu w Polsce sg silnie regulowane i obowigzujg na nie
taryfy, ustalane przez Prezesa URE. Zgodnie z danymi Eurostatu $rednia cena gazu w Polsce dla odbiorcow
przemystowych, z wytgczeniem podatkéw, w 2011 roku oraz 2010 roku wynosita odpowiednio 9,11 EUR/GJ
oraz 8,40 EUR/GIJ. Dla porownania, w tych samych okresach $rednia cena gazu dla odbiorcéw przemystowych
w calej Unii Europejskiej wynosita, odpowiednio 8,9 EUR/GJ oraz 7,9 EUR/GJ.

Biomasa

Energia elektryczna moze by¢ produkowana z biomasy roslinnej (rolnej lub lesnej) lub biomasy pochodzenia
zwierzgcego, jako produkt uboczny produkcji rolnej, hodowli lub przetwarzania zywnosci.

W ostatnich latach biomasa le$na stanowita gtowny typ biomasy wykorzystywanej do produkcji energii
elektrycznej. Do 2015 roku, z uwagi na obowigzujace przepisy, Polska bedzie musiala zmniejszy¢ zuzycie
biomasy le$nej. Po tej dacie biomasa le$na, w ograniczonej ilosci, bedzie mogta by¢ wykorzystywana w blokach
przeznaczonych do wylacznego spalania biomasy.

Wedtug danych CIRE, zuzycie biomasy wzrosto gwaltownie, szczegdlnie w ciggu roku 2009, w ktorym nastgpit
wzrost z mniej niz 3 min GJ w styczniu do 4,8 mln GJ w grudniu. Zuzycie tego paliwa ustabilizowato si¢ w 2010
roku na poziomie $redniego rocznego zuzycia biomasy wynoszacego 4,5 mln GJ miesi¢cznie. Wedtug prognoz
zuzycie biomasy w kolejnych latach mialo wzrosna¢ ze wzgledu na fakt budowy nowych jednostek
wytworczych do wylacznego spalania biomasy, a takze modernizacji istniejgcych instalacji polegajacej na
przystosowaniu jednostek wytworczych do wylacznego spalania biomasy, pod warunkiem utrzymania systemu
wsparcia na poziomie zapewniajagcym ekonomiczng optacalnos¢ projektow.

Biomasa jest sprzedawana bezposrednio przez wytworcoOw lub w drodze transakcji na gietdzie biomasy. Wedhlug
danych pochodzacych z Internetowej Gietdy Biomasy, w grudniu 2011 roku cena biomasy le$nej wynosita od 18
PLN do 27 PLN za 1 GJ, a biomasy rolnej od 25 PLN do 30 PLN za 1 GJ. W grudniu 2012 roku cena biomasy
le$nej wynosita od 18 PLN do 27 PLN za 1 GJ, a biomasy rolnej od 25 PLN do 33 PLN za 1 GJ.

Jedna ze spotek Grupy ENERGA, ENERGA Elektrownie Ostroleka jest najwigkszym producentem energii
elektrycznej i cieplnej w poéinocno-wschodniej Polsce. Spotka ta jest jednym z pierwszych polskich
przedsigbiorstw energetycznych zagospodarowujacych biomas¢ pochodzenia roslinnego, bgdac pierwszym w
Polsce posiadaczem duzej jednostki energetycznej przystosowanej do spalania biomasy pochodzenia lesnego w
postaci kotta fluidalnego o mocy 35 MWt.

Rynek uprawnien do emisji CO,

Produkcja energii elektrycznej w elektrowniach zasilanych paliwami kopalnymi wiaze si¢ z emisja duzych ilosci
CO,, ktore podlegaja programowym ograniczeniom w UE.

W zalezno$ci od charakteru zainstalowanych mocy wytworczych najwicksze grupy energetyczne w Polsce
wykazujg zréznicowany poziom emisji CO, na jednostke wytworzonej energii. W 2012 roku Grupa ENERGA
wyemitowata 723 tony CO,/1 GWh, PGE 1.064 tony CO,/1 GWh, Tauron 787 ton CO,/1 GWh, a ENEA 839 ton
COy/1 GWh.

Jednym z elementéw programu ograniczania emisji CO, jest nalozony na wytworcow energii elektrycznej
obowiagzek nabywania uprawnien do emisji CO,. Spotki wytworcze mogg otrzymacé takie uprawnienia w drodze
bezptatnych alokacji lub kupic¢ je na rynku. Ceny uprawnien do emisji CO, podlegaja znaczagcym wahaniom ze
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wzgledu na zmieniajace si¢ oczekiwania dotyczace popytu na energi¢ elektryczng, zmiany cen podstawowych
paliw dla sektora energetycznego, dostaw nieckonwencjonalnych zrodet energii lub zmian w otoczeniu
makroekonomicznym lub regulacyjnym.

Srednie ceny uprawnien do emisji CO, na rynku SPOT na przestrzeni roku 2012

1 I 111 v A\ VI Vil VIII IX X XI XII
2012 2012 2012 2012 2012 2012 2012 2012 2012 2012 2012 2012
Spot EUA (euro) za tong............. 6,9 8,5 7,6 6,9 6,7 7,1 7,5 7,6 7,7 79 7,5 6,6

Zrédlo: www.cire.pl.

W ostatnich miesigcach ceny uprawnien do emisji CO, na rynku SPOT znaczaco spadly. Cena na dzien 30 lipca
2013 roku wyniosta maksymalnie 4,33 EUR za 1 tong. Gléwna przyczyna spadku ceny byla nadpodaz
uprawnien do emisji CO, w UE (European Union Allowances- EUA)). Podaz pozostaje na niezmienionym
poziomie, poniewaz alokacje zostalty dokonane w 2008 roku i nie zmienity si¢ do tej pory. Zmniejszeniu ulegt
natomiast popyt, co bylo skutkiem, m.in. kryzysu finansowego z 2008 roku, obecnego spowolnienia
gospodarczego, tagodnych temperatur i szybkiego wzrostu produkcji z odnawialnych zrodet energii. Pomimo
zmieniajacej si¢ sytuacji gospodarczej, alokacje nie zostaly skorygowane. Obecna cena rynkowa uprawnien do
emisji CO, uniemozliwia osiggni¢cie celow wprowadzenia limitow emisji CO, oraz mechanizmu obrotu
uprawnieniami do emisji. Niska cena uprawnien do emisji CO, powoduje ponadto, ze rozwdj technologii
niskoemisyjnych staje si¢ niedostateczny w stosunku do oczekiwan wynikajacych z zalozonych celow
redukcyjnych. Na mocy decyzji Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajacej dyrektywe 2003/87/WE w celu
wyjasnienia przepisow dotyczacych harmonogramu aukcji uprawnien do emisji gazow cieplarnianych Komisja
Europejska uzyskata uprawnienie do dostosowania harmonogram aukcji w okresie o$miu lat rozpoczynajacym
si¢ 1 stycznia 2013 roku w taki sposob, aby zapewni¢ prawidtowe funkcjonowanie rynku. W szczego6lno$ci
Komisja Europejska moze zawiesi¢ aukcje 900 mln uprawnien do emisji CO, w latach 2013-2015. Przed
dostosowaniem harmonogramu Komisja Europejska jest zobowigzana do dokonania oceny skutkoéw tego
dostosowania dla poszczeg6lnych sektorow przemystu. Dostosowanie moze by¢ dokonanie jedynie raz, tylko w
wyjatkowych przypadkach, oraz moze dotyczy¢ maksymalnie 900 mln uprawnien.

Swiadectwa pochodzenia

Wytwarzanie energii elektrycznej w odnawialnych zrodtach energii daje prawo do uzyskania $wiadectwa
pochodzenia (tzw. zielone certyfikaty). Wytwarzanie energii elektrycznej w wysokosprawnej kogeneracji daje
prawo otrzymania §wiadectwa pochodzenia takich jak: (i) zotte certyfikaty — dla jednostek opalanych gazem lub
dla jednostek o tacznej mocy zainstalowanej ponizej 1 MW, (ii) fioletowe certyfikaty — dla jednostek opalanych
metanem uwalnianym i ujmowanym przy dolowych robotach gorniczych w czynnych, likwidowanych lub
zlikwidowanych kopalniach wegla kamiennego lub gazem uzyskiwanym z przetwarzania biomasy, oraz (iii)
czerwone certyfikaty — dla pozostatych jednostek wysokosprawnej kogeneracji.

Wskazane powyzej certyfikaty wydawane sa przez Prezesa URE na wniosek wytworcy i maja forme
zbywalnych praw majatkowych. Certyfikaty sg przedmiotem obrotu na Towarowej Gietdzie Energii, gdzie
prowadzony jest tez ich rejestr.

Dodatkowym rodzajem praw majatkowych sa tzw. biate certyfikaty, ktéore wydawane sg inwestorom
realizujacym przedsigwziecia stuzace poprawie efektywnos$ci energetycznej. Ze wzgledu na fakt, ze przepisy
wykonawcze w tym zakresie zostaly doprecyzowane dopiero w 2013 roku system tych certyfikatow jest dopiero
w poczatkowej fazie rozwoju. Oczekuje si¢, ze bedzie podobny do mechanizmu stosowanego w przypadku
swiadectw zielonych, czerwonych, fioletowych i zottych. Ceny $wiadectw pochodzenia i $wiadectw kogeneracji
na rynku Towarowej Gieldy Energii na przestrzeni lat 2010-2012 oraz za okres 9 miesiecy zakonczony 30
wrzesnia 2013 roku (PLN/MWh).

30 wrzesnia
Prawa majatkowe do $wiadectw pochodzenia energii elektrycznej produkowanej z: 2013 2012 2011 2010

odnawialnych zrodet w czasie okresdw produkcyjnych rozpoczynajacych si¢ przed 1

marca 2009 roku, jak zostato to okreslone w $wiadectwie pochodzenia (zielony

CEILYTIKAL) ..ttt ettt ens 85,0 225,6 196,4 255,0
odnawialnych zrodet w czasie okresow produkcyjnych rozpoczynajacych si¢ po 1
marca 2009 roku, jak zostato to okreslone w $wiadectwie pochodzenia (zielony
certyfikat)
pozostatych jednostek kogeneracji (czerwony certyfikat)
jednostek kogeneracji opalanych gazem, lub jednostek o tacznej zainstalowanej

mocy elektrycznej do 1 MW (20tty certyfikat) .......c.coovivieerieeericeicineiercceeicciceeene 95,0 124,7 124,0 124,2

154,6 2512 2814 2744
578 57,8 57,6 b.d.

Zrédlo: www.polpx.pl.
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OPIS DZIALALNOSCI
Wprowadzenie

Nasza podstawowa dziatalno$¢ obejmuje dystrybucje¢, wytwarzanie oraz obrot energia elektryczna. JesteSmy
trzecim operatorem systemu dystrybucyjnego w Polsce pod wzglgdem wolumenu energii elektrycznej
dostarczanej odbiorcom koncowym, z wiodaca pozycja na polskim rynku pod wzglgdem udzialu dystrybucji
energii elektrycznej w EBITDA. Wsrdd najwigkszych grup energetycznych w Polsce zajmujemy wiodacg
pozycje pod wzgledem produkcji energii w elektrowniach wodnych oraz pod wzglgdem udzialu energii
elektrycznej pochodzacej ze zrodet odnawialnych w tgcznym wolumenie wytwarzanej i dystrybuowanej energii
elektrycznej. JesteSmy trzecim sprzedawcg energii elektrycznej w Polsce pod wzgledem wolumenu energii
elektrycznej sprzedawanej odbiorcom koncowym.

Nasze przychody ze sprzedazy i EBITDA wyniosty, odpowiednio, 8.537,5 min PLN i 1.501,4 mln PLN w
okresie 9 miesigcy zakonczonym 30 wrzesnia 2013 roku oraz, odpowiednio, 11.176,8 mln PLN i 1.629,2 min
PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2012 roku. Na dzien 30 wrze$nia 2013 roku warto$¢ naszych aktywow
wyniosta 16.560,5 mln PLN, a WRA ustalona na dzien 1 stycznia 2013 roku osiagneta 10.016,7 mln PLN.

Naszymi gldownymi segmentami dziatalnosci sa:

e segment dystrybucji, ktory obejmuje dziatalno$¢ polegajaca na dystrybucji energii elektrycznej, a takze
dziatalno$¢ bezposrednio i posrednio zwigzang z dzialalnoscia dystrybucyjna; segment ten odpowiadatl za
75,7% EBITDA w okresie 9 miesi¢gcy zakonczonym 30 wrzesnia 2013 roku oraz 74,8% EBITDA w roku
zakonczonym 31 grudnia 2012 roku;

e segment wytwarzania, ktory obejmuje gtownie wytwarzanie energii elektrycznej ze zrodet odnawialnych
oraz dziatalno$¢ wytworczg w elektrowniach konwencjonalnych i elektrocieptowniach, a takze dystrybucje
ciepta; segment ten odpowiadat za 13,2% EBITDA w okresie 9 miesi¢cy zakonczonym 30 wrzesnia 2013
roku oraz 9,7% EBITDA w roku zakoniczonym 31 grudnia 2012 roku; oraz

e segment sprzedazy, ktory obejmuje obrot energig elektryczng, a takze obstuge klienta oraz ushugi
o$wietlenia; segment ten odpowiadat za 12,5% EBITDA w okresie 9 miesi¢gcy zakonczonym 30 wrze$nia
2013 roku oraz 16,2% EBITDA w roku zakonczonym 31 grudnia 2012 roku.

Ponizsza tabela przedstawia wybrane dane operacyjne dotyczace naszej dzialalno$ci w zakresie dystrybucji,
wytwarzania oraz obrotu energig elektryczng wedtug stanu na wskazany dzien lub we wskazanych okresach.

Okres 9 miesiecy

zakonczony 30 wrze$nia Rok zakonczony 31 grudnia
2013 2012 2012 2011 2010
% udziatu % udziatu % udziatu

Wolumen™  Wolumen™  Wolumen™  wrynku™  Wolumen™ w rynku™  Wolumen™  w rynku”™
Dystrybucja energii
elektrycznej (GWh) .......ccccoceeee 15.165 14.880 20.058 16,4 19.611 16,1 19.311 16,2
Produkcja brutto (GWh)............... 3.756 3.274 4.072 2,5 4.682 2,9 4.556 2,9
Sprzedaz energii odbiorcom
koncowym (GWh) .......ccoceeueeneee 13.631 15.079 20.482 16,8 19.339 16,1 18.552 15,7

Zrédlo: "Spotka; “"Kalkulacja Spotki na podstawie danych ARE.

Segment dystrybucji energii elektrycznej jest kluczowy z punktu widzenia budowania naszej rentowno$ci
operacyjnej. Dystrybucja energii elektrycznej w Polsce jest dzialalno$cig regulowana, prowadzona w oparciu o
taryfy zatwierdzane przez Prezesa URE. JesteSmy naturalnym monopolista na terenie poinocnej i srodkowej
Polski, gdzie znajduja si¢ nasze aktywa dystrybucyjne i dostarczamy energi¢ elektryczna do ponad 2,9 min
klientow. Na dzien 30 czerwca 2013 roku nasza sie¢ dystrybucyjna sktadata si¢ z linii energetycznych o tacznej
dhugosci ponad 193 tys. km i obejmowata swoim zasiggiem obszar blisko 77 tys. km?, co stanowilo okoto 25%
terytorium Polski.

Nasze aktywa wytworcze dziataja jako OZE, elektrownie systemowe oraz elektrocieplownie. Zainstalowana w
naszych elektrowniach moc wytworcza energii elektrycznej bazuje na zdywersyfikowanych Zrodtach energii
takich jak wegiel kamienny, woda, biomasa, a od niedawna takze wiatr. Wytwarzamy energi¢ zielong w sieci 46
elektrowni wodnych przeptywowych oraz instalacjach spalajacych biomasg. W okresie 9 miesigcy zakonczonym
30 wrze$nia 2013 roku i w roku zakonczonym 31 grudnia 2012 roku, odpowiednio, 63,4% i1 67,9% wytworzonej
przez nas energii pochodzitlo z wegla kamiennego, 21,9% i 18,5% z wody, a 13,5% i 13,6% z biomasy.
Dodatkowo w okresie 9 miesigcy zakonczonym 30 wrze$nia 2013 roku 1,1% wytworzonej przez nas energii
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pochodzito z wiatru. W wyniku nabycia w czerwcu oraz lipcu 2013 roku portfela farm wiatrowych od DONG
Energy Wind Power A/S oraz od Iberdrola Renovables Energia, S.A.U., zwi¢kszyliSmy naszg osiggalng moc
wytworcza o 165 MWe oraz nabyliSmy portfel projektow wiatrowych o tgcznej planowanej mocy wytworczej
wynoszacej 1.438 MWe.

Sprzedajemy energi¢ elektryczna do 2,9 mln klientéw, zaréwno gospodarstw domowych jak i przedsigbiorcow.
Ponadto obracamy energig elektryczng na krajowym i zagranicznych hurtowych rynkach energii elektryczne;j.
Wolumen energii elektrycznej sprzedanej przez nas odbiorcom koncowym wynidst 13,6 TWh w okresie 9
miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2013 roku oraz 20,5 TWh w roku zakonczonym 31 grudnia 2012 roku.
Wolumen energii elektrycznej sprzedanej przez nas na rynku hurtowym osiagnat 7,8 TWh w okresie 9 miesiecy
zakonczonym 30 wrze$nia 2013 roku oraz 5,4 TWh w roku zakonczonym 31 grudnia 2012 roku.

Do naszej sieci dystrybucyjnej przylaczone sa liczne elektrownie wiatrowe, male elektrownie wodne i
biogazownie. Na dzien 31 grudnia 2012 roku laczna zainstalowana moc OZE przylaczonych do naszej sieci
dystrybucyjnej wyniosta 1,6 GW, co stanowilo okolo 36% 1lacznej mocy zainstalowanej w zrédlach
odnawialnych w Polsce i sprawialo, ze zielona energia stanowita ponad 18% energii elektrycznej sprzedawanej
naszym klientom w roku zakonczonym 31 grudnia 2012 roku. Na dzien 30 wrze$nia 2013 roku laczna
zainstalowana moc OZE przylaczonych do naszej sieci dystrybucyjnej wyniosta 1,9 GW.

Ponadto, nasza dzialalnos$¢ obejmuje wytwarzanie, dystrybucje oraz obrét cieptem. Na dzien 30 wrzesnia 2013
roku catkowita zainstalowana moc cieplna naszych elektrocieptowni wyniosta 867,1 MWt. W okresie 9 miesiecy
zakonczonym 30 wrzesnia 2013 roku wytworzylismy netto 2.605,3 TJ ciepta, przy 3.877,7 TJ wytworzonych w
roku zakonczonym 31 grudnia 2012 roku. Wytworzone przez nas ciepto dostarczamy do miast, w poblizu
ktorych znajduja sie nasze aktywa wytworcze, tj. Ostroteki, Elblaga, Kalisza, Wyszogrodu, Winnicy i Zychlina.

Nasze przewagi konkurencyjne

Uwazamy, ze nastgpujace posiadane przez nas przewagi konkurencyjne pozwolg nam osiagna¢ strategiczne cele
i zwigkszaja mozliwosci rozwoju na rynku, na ktorym dziatamy:

Bezpieczny i przewidywalny profil dzialalnosci ukierunkowany na atrakcyjny i regulowany segment
dystrybucji energii elektrycznej

Jestesmy trzecim najwickszym operatorem systemu dystrybucyjnego w Polsce pod wzgledem wolumenu energii
elektrycznej dostarczanej odbiorcom koncowym. Na podstawie taryfy zatwierdzanej przez Prezesa URE w
okresie 9 miesi¢cy zakonczonym 30 wrze$nia 2013 roku dostarczylismy 15,2 TWh energii elektrycznej (20,1
TWh w roku zakonczonym 31 grudnia 2012 roku) do ponad 2,9 min odbiorcow koncowych. Dziatalnos¢
dystrybucyjna zapewnia nam przewidywalne i stabilne przeptywy pieni¢zne z dziatalnosci regulowanej
prowadzonej na obszarze objetym naszym naturalnym monopolem. W roku zakonczonym 31 grudnia 2012 roku,
nasza dziatalno$¢ dystrybucyjna stanowita 67% naszego EBIT, w poréwnaniu z, odpowiednio, 49,5%, oraz
26,6% udziatlu dzialalnoéci dystrybucyjnej w EBIT grup energetycznych w Polsce: Tauron, oraz PGE.
Obserwujemy staly wzrost WRA w ostatnich latach (z 8.506 min PLN w 2010 roku do 10.017 min PLN w
2013 roku), co przyczynia si¢ do wzrostu naszych regulowanych przychodéw z dystrybucji energii elektryczne;j.
Przychod regulowany rosnie rowniez z tytulu przeszacowania WRA na polskim rynku. Szacujemy, iz petna
warto$¢ WRA w kalkulacji zwrotu z kapitalu zostanie odzwierciedlona w taryfie ENERGA-OPERATOR na
2014 rok. Jestesmy takze liderem na polskim rynku pod wzgledem mocy zainstalowanych w OZE bezposrednio
przytaczonych do naszej sieci dystrybucji co wynika z korzystnej lokalizacji w rejonie Polski poéinocnej, ktory w
skali kraju odznacza sig¢, sprzyjajacymi warunkami do rozwoju energetyki wiatrowej. Ponadto posiadamy jeden z
najwigkszych programow inwestycyjnych w segmencie dystrybucji sposrdd wszystkich duzych grup
energetycznych w Polsce w przeliczeniu na CAPEX/km linii, ktéry wplywa na warto$¢ kapitatu
wynagradzanego w taryfie. Systematyczne wdrazanie tego programu powinno zapewni¢ nam znaczne Korzysci
zwiazane z naszg silng pozycjg na polskim rynku w segmencie regulowanej dystrybucji energii elektrycznej w
kolejnych latach. Ponadto, w odroznieniu od innych duzych grup energetycznych w Polsce, nasza dziatalno$¢
charakteryzuje relatywnie niska ekspozycja na spadki cen energii elektrycznej, wzrost cen paliw czy cen
uprawnien do emisji CO,. W zwiazku ze znacznie mniejszym potencjalem wytworczym i zwigzanymi z tym
nizszymi kosztami statymi, jak rdwniez poprzez wykorzystanie mniejszych, geograficznie rozproszonych, zrodet
wytwarzania energii, jesteSmy w stanie elastycznie reagowa¢ na zmiany cen rynkowych energii elektrycznej
efektywnie zarzadzajac portfelem nabywanej energii elektrycznej dla potrzeb wypelnienia zobowiazan
wzgledem naszych odbiorcéw koncowych.
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Znaczqgcy udzial OZE w obszarze wytwarzania

JesteSmy najwigksza grupa energetyczna w Polsce pod wzgledem udziatu produkcji energii elektrycznej z
odnawialnych zrodet energii (OZE) oraz liderem na polskim rynku pod wzgledem energii elektrycznej
wytwarzanej w elektrowniach wodnych. Energia elektryczna wytworzona z OZE stanowita 32% naszej
catkowitej produkcji energii elektrycznej w 2012 roku (w poréwnaniu z 6,4%, 7,9% oraz 4,4%, odpowiednio,
dla Tauronu, Enei oraz PGE). Na dzien 31 grudnia 2012 roku nasze aktywa wytworcze w ramach OZE, o mocy
zainstalowanej 343,5 MW (508,1 MW na dziefi 30 wrze$nia 2013 roku), w roku zakonczonym 31 grudnia 2012
roku wyprodukowaty brutto 1,3 TWh energii elektrycznej, co stanowito 7,7% energii zielonej wytworzonej w
produkcji krajowej. W wyniku nabycia w czerwcu oraz w lipcu 2013 roku portfela farm wiatrowych od DONG
Energy Wind Power A/S i Iberdrola Renovables Energia S.A.U., zwigkszyliSmy nasza moc wytworczg OZE o
165 MW oraz nabyli$my szereg projektow wiatrowych o tacznej planowanej mocy elektrycznej wynoszacej
1.438 MW. Wysoki stopien wykorzystania odnawialnych Zrodet energii przektada si¢ na relatywnie niski
poziom emisji CO, naszych zrédel wytworczych, ktory w okresie 9 miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2013
roku osiagnat 0,652 CO,/MWh (0,723 CO,/MWh w roku zakonczonym 31 grudnia 2012 roku). Wysoki udziat
niskoemisyjnych Zrodel energii istotnie zmniejsza nasza ekspozycj¢ na ryzyka zmian regulacyjnych w obszarze
ochrony $rodowiska oraz wahania cen rynkowych uprawnien do emisji CO,, wlasciwa innym duzym grupom
energetycznym w Polsce.

Stabilny wzrost wzmacniany inwestycjami w segmencie dystrybucji

Na przestrzeni trzech ostatnich lat konsekwentnie zwigkszalismy zardéwno wielko$¢ przychodoéw ze sprzedazy z
9.467,8 min PLN w roku 2010 do 11.176,8 min PLN w roku 2012 jak i EBITDA, z odpowiednio 1.407,6 min
PLN do 1.629,2 mln PLN, osiagajac atrakcyjny $rednioroczny wskaznik wzrostu odpowiednio na poziomie 8,7%
oraz 7,6%. Zaktadamy, iz dalszy stabilny wzrost bedzie osiggany w oparciu o systematyczne wdrazanie naszego
programu inwestycyjnego, skoncentrowanego na inwestycjach w sie¢ dystrybucji. JesteSmy przekonani, ze
spodziewany wzrost gospodarczy Polski oraz wymog dotyczacy rozwoju niskoemisyjnych zrddet energii w
Polsce, stanowia pozytywne czynniki wplywajace na zwigkszenie atrakcyjno$ci naszego programu
inwestycyjnego, ktory przeklada si¢ na dalsze zwigkszanie osigganej przez nas wielkosci sprzedazy oraz
EBITDA.

Stabilna pozycja finansowa wspierajgca realizacje naszego programu inwestycyjnego oraz polityki dywidendy

Nasza dziatalno$¢ generuje wysokie i stabilne przeptywy pieni¢zne. Nasza EBITDA wyniosta 1.501,4 min PLN
w okresie 9 miesigcy zakonczonym 30 wrzesnia 2013 roku oraz 1.629,2 mln PLN w roku zakonczonym 31
grudnia 2012 roku, przy czym segment dystrybucji wygenerowal odpowiednio 75,7% oraz 74,8% naszej
EBITDA. Oczekujemy, ze stabilne i znaczace przychody z prowadzonej przez nas dziatalno$ci (w szczegdlnosci
regulowany przychdd z dziatalnosci w segmencie dystrybucji energii elektrycznej), stanowiag stabilne podstawy
do dalszego rozwoju naszej dziatalnosci, realizacji programu inwestycyjnego zwigkszajgcego wartos¢ Grupy dla
akcjonariuszy (finansowanego ze $rodkow wlasnych, jak roéwniez z wykorzystaniem finansowania
zewngtrznego) oraz realizacji naszej polityki wyptat dywidendy. Nasza korzystna sytuacja finansowa znajduje
odzwierciedlenie w ocenach ratingowych przyznanych nam przez dwie niezalezne agencje ratingowe Moody’s
Investors Service oraz Fitch Ratings.

Korzysci wynikajqgce ze statej poprawy efektywnosci i efektu skali

Systematyczny rozw6j oraz podejmowanie inicjatyw restrukturyzacyjnych oraz poprawiajacych wydajnosé
zblizaja nas do osiggnigcia zaktadanych celow operacyjnych i jako takie stanowig jeden z podstawowych
priorytetow Zarzadu. Dziatania te obejmujg m. in. redukcj¢ zatrudnienia (gtownie poprzez wdrozenie
programéw i zasad indywidualnych odejs¢ w spotkach z Grupy), restrukturyzacj¢ i optymalizacj¢ procesow,
centralizacje ushug wspierajacych naszg podstawowsg dziatalno$é, takich jak ksiegowos¢, zarzadzanie zasobami
ludzkimi oraz IT, jak rdwniez zwigkszony nacisk na dyscypling kosztowsa. Powyzszym dziataniom towarzyszg
inicjatywy majace na celu zmian¢ nastawienia naszej kadry zarzadzajacej Sredniego szczebla, poprzez odejscie
od myslenia czysto zadaniowego i potozenie nacisku na zwigkszenie efektywnosci podejmowanych dziatan, jak
tez wdrozenie systemu wynagrodzen opartego na wynikach. W wyniku naszych dziatan w okresie od konca
2009 roku do konca wrzesnia 2013 roku, zmniejszyliSmy zatrudnienie w Grupie z 12.618 do 10.441
pracownikow, czyli o 17,3%, wskaznik SAIDI spadl z 527 minut na odbiorc¢ w 2010 roku do 309 minut na
odbiorcg w 2012 roku, a straty sieciowe zmniejszyly si¢ z 6,9% w 2010 roku do 6,2% w 2012 roku. JesteSmy
przekonani, ze nasz elastyczny model biznesowy w polaczeniu z podejmowanymi inicjatywami w zakresie
poprawy wydajnosci, pozwola nam na osiagnigcie dodatkowej przewagi konkurencyjnej, jak rowniez utrzymanie
oraz dalsze wzmocnienie naszej pozycji rynkowej pod wzgledem skali dziatalno$ci i wydajnosci. Znaczaca skala
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dziatalno$ci naszej Grupy oraz nasza silna pozycja rynkowa pozwalajg nam korzysta¢ z synergii i efektu skali w
wielu obszarach prowadzonej przez nas dziatalno$ci, w tym w zakresie zakupu paliw, zarzadzania hurtowym
obrotem energig elektryczng oraz $wiadectw pochodzenia.

Kompetentna i stabilna kadra zarzqdzajgca

Zarébwno nasz Zarzad, jak i kadra kierownicza dysponuja wiedzg oraz udokumentowanym do$wiadczeniem
zawodowym w zakresie wszystkich podstawowych segmentow naszej dziatalnosci. Czlonkowie Zarzadu
posiadajg wieloletnie doswiadczenie w zakresie realizacji programow restrukturyzacyjnych oraz inwestycyjnych,
zarowno w spéOlkach z udzialem Skarbu Panstwa jak i podmiotach bedacych cze$cig migdzynarodowych
korporacji o réznym profilu dziatalnosci. Zaréwno Prezes Zarzadu Mirostaw Bielinski, jak i Wiceprezes Zarzadu
ds. finansowych Roman Szyszko petniag swoje funkcje w Spoélce od 2008 roku, za§ Wiceprezes Zarzadu ds.
strategii i rozwoju Wojciech Topolnicki, przed objeciem funkcji w Spotce w maju 2012 roku, w latach 2008-
2011 pehit funkcje Wiceprezesa Zarzadu i dyrektora finansowego PGE Polskiej Grupy Energetycznej S.A.
Roéznorodne doswiadczenie korporacyjne i zarzadcze naszego kierownictwa umozliwilo nam stworzenie
efektywnego modelu zarzadzania, ktéry naszym zdaniem pozwoli na wdroZenie struktury organizacyjnej i
korporacyjnej odpowiadajacej najlepszym migdzynarodowym standardom, a takze zasadom tadu korporacyjnego
obowigzujagcym spotki notowane na GPW. Ponadto, jako pierwsi w Polsce podjelismy si¢ wdrozenia
inteligentnego opomiarowania, bedacego elementem inteligentnej sieci dystrybucyjnej (smart grid). JesteSmy
przekonani, ze czyni nas to najbardziej do§wiadczonym operatorem systemu dystrybucyjnego na krajowym
rynku w tym zakresie, co stanowi istotng przewage konkurencyjng w zwigzku z przewidywanym kierunkiem
zmian w zasadach taryfowania operatoréw systemow dystrybucyjnych w kolejnym okresie regulacyjnym.
Uwazamy, ze kompetencje naszego kierownictwa pozwola réwniez na sprawne i efektywne ekonomicznie
wdrozenie naszej strategii oraz realizacj¢ programu inwestycyjnego.

Strategia

Naszym gtownym celem jest kreowanie wartosci dla naszych akcjonariuszy oraz interesariuszy, poprzez rozwoj
Grupy jako efektywnego i innowacyjnego przedsigbiorstwa, ktore elastycznie dostosowuje si¢ do warunkow
rynkowych, utrzymuje profil dziatalnoéci o niskim poziomie ryzyka i konserwatywna strukture kapitalowa, stale
zwicksza niezawodnos$¢ dystrybucji oraz jest preferowanym dostawca i przyjaznym dla srodowiska producentem
energii.

Nasza strategia zaktada utrzymanie wiodacej pozycji wsrdd polskich przedsigbiorstw energetycznych oraz
dalszy wzrost efektywnosci i jakos$ci $wiadczonych przez nas ustug poprzez wspolne dziatania naszych
oddanych i zaangazowanych pracownikow. Nasza strategia opiera si¢ na trzech glownych filarach: (i) dalszym
rozwoju naszej dzialalnos$ci dystrybucyjnej, (ii) minimalizacji wptywu na $rodowisko; oraz (iii) ciaglej
koncentracji na obstudze klientow.

W ramach dziatalno$ci dystrybucyjnej naszym priorytetem bedzie podnoszenie rentownosci, poprawa jakosci i
niezawodno$ci ustug oraz dalsze przytaczanie do naszej sieci nowych odbiorcow i odnawialnych Zrodet energii.
Cele te bedg realizowane w szczegdlnosci poprzez modernizacje i rozbudowg sieci dystrybucyjnej oraz wzrost
jej efektywnosci operacyjne;.

Zminimalizujemy oddziatywanie na $rodowisko przez dalszy rozwoj zrodet energii przyjaznych srodowisku, w
tym inwestycje w odnawialne Zrédia energii, o ile ich realizacja bedzie ekonomicznie uzasadniona oraz
wspieranie efektywnego zuzycia energii elektrycznej. Bedziemy korzysta¢é z ekonomicznie efektywnych
technologii oraz procesow, ktore redukuja emisj¢ gazéow cieplarnianych w produkcji i dystrybucji energii
elektryczne;j.

Stata koncentracja na obstudze klientow pomoze nam zwickszy¢ ich zadowolenie z jakosci obshugi oraz
utrzymac z nimi trwate i $ciste relacje. Bedziemy dostarcza¢ naszym klientom wysokiej jakosci produkty i ustugi
w sposoOb niezawodny i efektywny kosztowo.

Jednym z kluczowych narzedzi stuzacych realizacji naszej strategii, jest program inwestycyjny opisany ponizej
w ,,—Program inwestycyjny”. Bedziemy stosowa¢ wszechstronng analiz¢ finansowa, ktéra ma na celu
zapewnienie, ze realizowane przez nas projekty inwestycyjne osiagaja lub przekraczaja nasze wymagania co do
minimalnej wewnegtrznej stopy zwrotu.

W celu realizacji strategii na biezagco monitorujemy pojawiajace si¢ mozliwosci akwizycyjne. Na dzien

Prospektu, nie zaciagneliémy wiazacych zobowiazan w zakresie Zadnych istotnych przeje¢. W przypadku
zidentyfikowania atrakcyjnych mozliwosci przejgcia lub mozliwosci udziatu w przedsigwzigciach joint ventures
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lub nawigzania strategicznej wspotpracy, bedziemy brali pod uwage jedynie takie projekty, ktore bedg tworzyty
warto$¢ dodang dla Grupy i jej akcjonariuszy.

Program inwestycyjny

Wprowadzenie

Nasz program inwestycyjny na lata 2013-2021 koncentruje si¢ na segmencie dystrybucji oraz wytwarzaniu
energii z OZE, co wyrdznia nas spos$rod pozostatych polskich duzych grup energetycznych.

Program inwestycyjny dzielimy na projekty inwestycyjne podstawowe i fakultatywne. Podstawowa czgsé¢
naszego programu inwestycyjnego obejmuje projekty, ktore sg kluczowe dla realizacji naszej strategii i ktore w
stosunkowo niewielkim stopniu zaleza od zewngtrznych czynnikéw, takich jak, w szczegdélno$ci, zmiany
regulacyjne oraz warunki rynkowe. Nasze fakultatywne projekty inwestycyjne sg uzaleznione od warunkow
rynkowych i regulacyjnych, a ich realizacja w kazdym wypadku zaleze¢ bedzie od wynikow analizy mozliwosci
ich realizacji, rentownosci i ryzyk zwiagzanych z ich implementacjg. Biorac pod uwage niepewnos¢ zwigzang z
nowymi regulacjami sektora energetycznego, w tym z systemem wsparcia dla energii elektrycznej wytwarzanej
z odnawialnych Zrédet energii oraz czas konieczny do przygotowania i realizacji projektow inwestycyjnych
mozliwe jest, ze niektdre lub Zzadne z fakultatywnych projektow inwestycyjnych nie zostang zrealizowane.

Ponizsza tabela przedstawia struktur¢ podstawowych i fakultatywnych projektow inwestycyjnych wchodzacych
w sktad naszego programu inwestycyjnego na lata 2013-2021.

Dystrybucja Wytwarzanie Sprzedaz i inne Razem
Elektrownie
OZE  systemowe CHP
(miln PLN)
Podstawowe projekty inwestycyjne................... 12.463 1.742° 498 620 580 15.903
w tym zrealizowane w okresie 9 miesigcy
zakonczonym 30 wrzesnia 2013 roku............. 842 1.064™ 59 97 42 2.104
Fakultatywne projekty inwestycyjne................. - 3.105 234 452 - 3.791
"Obejmuje akwizycje DONG w kwocie 345,8 min PLN oraz Iberdrola w kwocie 667,5 min PLN i koszty bezposrednio zwigzane z tymi

akwizycjami.
*TObejmuje akwizycje DONG w kwocie 345,8 min PLN oraz Iberdrola w kwocie 667,5 min PLN.
Zrodto: Spotka (dane niezbadane).

Kryteria inwestycyjne

Decyzja o realizacji kazdego projektu inwestycyjnego jest uzalezniona od spelnienia nastepujacych kryteriow:
(i) zapewnienia zgodnos$ci projektu ze strategig Grupy; (ii) zapewnienia wewnetrznej stopy zwrotu (IRR) nie
nizszej niz §redniowazony koszt kapitatu Grupy (z uwzglgdnieniem premii za ryzyko specyficzne dla projektu);
(i) mozliwosci sfinansowania projektu inwestycyjnego; (iv) braku prawnych i technicznych przeszkod
uniemozliwiajacych realizacj¢ projektu inwestycyjnego lub powodujacych nieakceptowalne poziomy ryzyka;
oraz (v) zapewnienia zgodnosci z obecnymi i planowanymi wymogami Srodowiskowymi.

Staramy si¢ w sposob ostrozny analizowac i realizowa¢ inwestycje, a takze zarzadza¢ ryzykiem zwigzanym z
naszg dziatalnos$cia, przy zachowaniu konserwatywnej struktury kapitalowej i utrzymaniu nastgpujacych celow
finansowych:

e utrzymanie ratingdéw inwestycyjnych;

e ograniczanie wysokosci naktadow na indywidualne projekty do warto$ci nieprzekraczajacej rocznej
EBITDA Grupy;

e utrzymanie konserwatywnego poziomu wskaznikow finansowych, przy czym naszg ambicjg jest

utrzymanie w dlugim okresie wspotczynnika zadluzenia netto do EBITDA na poziomie
nieprzekraczajacym 2,5x.
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Podstawowe projekty inwestycyjne

Priorytetami naszego programu inwestycyjnego sa projekty zapewniajace rozwdj i zwigkszanie efektywnosci
segmentu dystrybucji oraz zwigkszenie naszej mocy wytworczej w odnawialnych zrodtach energii i jednostkach
kogeneracyjnych.

Dystrybucja

Modernizacja sieci dystrybucyjnej w celu poprawy niezawodnosci dostaw. Gtowne cele tego programu
inwestycyjnego to ograniczenie strat sieciowych, a takze zmniejszenie awaryjnosci oraz ilosci i czasu zaktdcen
w sieci dystrybucyjnej, co bedzie miato bezposredni wplyw na poprawe wskaznikow ciaglosci zasilania
odbiorcéw SAIDI oraz SAIFI. Na modernizacj¢ sieci dystrybucyjnej w celu poprawy niezawodnosci dostaw
planujemy przeznaczy¢ okoto 3,1 mld PLN do 2021 roku.

Rozbudowa sieci w zwigzku z przylgczaniem nowych odbiorcow. ENERGA-OPERATOR w zakresie swoich
ustawowych obowigzkéw zobowigzana jest do przylaczania nowych odbiorcow na ich wniosek uzasadniony
technicznie i gospodarczo, co determinuje konieczno$¢ realizacji inwestycji w sieci elektroenergetyczne na
wszystkich poziomach napi¢é. Na budowe przylaczy oraz rozbudoweg sieci w celu przylaczania nowych
odbiorcow planujemy przeznaczy¢ do 4,7 mld PLN do 2021 roku; przy czym rzeczywista warto$¢ naszych
inwestycji bedzie zalezata od faktycznej liczby wnioskoéw od nowych odbiorcow, ktora z kolei jest uzalezniona
od ogolnej sytuacji gospodarczej w regionie, w ktorym dziatamy.

Rozbudowa i modernizacja sieci w zwiqzku z obowigzkiem przylgczania OZE. ENERGA-OPERATOR w
zakresie swoich ustawowych obowigzkow zobowigzana jest do przylaczania nowych zrodet energii. Obecnie
taczna moc przylaczeniowa juz istniejagcych OZE wynosi 1,9 GW. Na podstawie obecnie wydanych warunkow
przytaczenia oraz zawartych umoéw o przylaczenie do sieci elektroenergetycznej szacujemy, ze do 2021 roku
taczna moc przytaczeniowa OZE moze osiagna¢ okoto 7,7 GW. Zgodnie z naszymi szacunkami na rozbudowe i
modernizacj¢ sieci planujemy przeznaczy¢ do 1,8 mld PLN do 2021 roku Jednakze, jesteSmy przekonani, ze
faktyczne zapotrzebowanie na przytaczenia nowych zrédet OZE bedzie uzaleznione od ostatecznego ksztattu
obecnie dyskutowanego systemu regulacyjnego wsparcia dla wytworcow energii elektrycznej z OZE, co moze
mie¢ istotny wplyw na rozwoj nowych OZE w przysztosci.

Wdrozenie inteligentnego opomiarowania i innych elementow sieci inteligentnych. Celem wdrozenia systemu
inteligentnego opomiarowania (AMI, Advanced Metering Infrastructure) jest: (i) stworzenie podstaw budowy
sieci inteligentnej (smart grid), (i) wzrost efektywnosci operacyjnej i rentownosci, (iii) wzrost niezawodnosci i
jakosci dostaw oraz poprawa jakoSci obstugi klientow, oraz (iv) stworzenie podstaw do rozwoju sieci
rozproszonego wytwarzania energii elektrycznej na terenie dziatalnosci ENERGA-OPERATOR. W 2012 roku
koszt jednego inteligentnego licznika komunalnego wraz z infrastrukturg wynidst okoto 70 EUR. Na wdrozenie
inteligentnego opomiarowania i innych elementow sieci inteligentnych, ktore zgodnie z naszg taryfa na 2013 rok
uzyskuja o 2 p.p., a zgodnie z zasadami wynagradzania majatku zainwestowanego w AMI od 2014 roku beda
uzyskiwaty o 7 p.p. wyzsza stop¢ zwrotu z zaangazowanego kapitatu niz inne rodzaje naktadow inwestycyjnych
na sieci dystrybucyjne, planujemy przeznaczy¢ okoto 1,7 mld PLN do 2021 roku.

Systemy IT i pozostale nakiady inwestycyjne w segmencie dystrybucji. Celem realizacji naszych ustawowych
obowigzkéw, ENERGA-OPERATOR ponosi naklady inwestycyjne dla zapewnienia wlasciwego
funkcjonowania spotki jako OSD. Naktady te obejmuja w szczegodlnosci wydatki na systemy IT oraz $rodki
transportu. Na realizacj¢ tych nakltadow w segmencie dystrybucji energii elektrycznej planujemy przeznaczyé
okoto 1,1 mld PLN do 2021 roku.

Wytwarzanie

Projekty OZE. W celu zwigkszenia mocy aktywoéw wytwarzajacych energie z OZE z 508,1 MW, na dzien
Prospektu planujemy przeznaczy¢ okoto 360 mln PLN na budowe farmy wiatrowej Myslino o mocy okoto 21
MW, ktora ma by¢ oddana do eksploatacji w 2015 roku oraz budowg farmy wiatrowej w Drzewianach o mocy
okoto 28 MW, ktora ma by¢ oddana do eksploatacji w 2015 roku (pod warunkiem uzyskania prawomocnych
decyzji administracyjnych zgodnie z harmonogramem). Naktady na budowe farm fotowoltaicznych o tacznej
mocy okoto 6 MW wyniosg okoto 33 mln PLN. Ponadto, na modernizacj¢ matych elektrowni wodnych (MEW) i
EW Wioctawek oraz ESP Zydowo zamierzamy przeznaczyé okoto 234 min PLN. Prace modernizacyjne w
zakresie matych elektrowni wodnych obejmujg naprawg¢ i wymiang komponentdw oraz wymiang czgsci
elektrycznych i mechanicznych (w tym turbin i generatorow). Prace prowadzone w EW Wloctawek beda
koncentrowa¢ si¢ na modernizacji ukladu chtodzenia oraz wdrozeniu systemu automatyzacji. Dwa glowne
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sposrod planowanych zadan inwestycyjnych w ESP Zydowo to zakup transformatora blokowego i modernizacja
rozdzielni.

Elektrownie systemowe. W latach 2013-2016 planujemy przeznaczy¢ okoto 498 mIn PLN na modernizacj¢
urzadzen wytworczych w Elektrowni Ostrotgka B, w tym przede wszystkim w celu zwigkszenia mocy
elektrycznej oraz sprawnosci ogoélnej elektrowni. W zwigzku z modernizacja zostanie zwigkszona moc
Elektrowni Ostrotgka B o okoto 50 MW. Aby wypeli¢ wymogi Dyrektywy IED zainwestujemy w rozbudowe
instalacji odsiarczania i odazotowania spalin i elektrofiltry. Zakonczenie inwestycji w modernizacj¢ Elektrowni
Ostrotgka B zapobiegnie konieczno$ci wycofania jej z eksploatacji. Naklady na modernizacje uwzgledniajg
réwniez budowe nowego zrodla ciepta poprzez ucieptownienie Elektrowni Ostrotgka B. Celem tego projektu jest
zabezpieczenie dostaw ciepta do miasta Ostrotgki po zamknigciu Elektrocieptowni Ostroleka A (zobacz ,—
Istotne umowy—Umowy nabycia udziatbw i akcji—Umowa sprzedazy udziatow Ostroteckiego
Przedsi¢biorstwa Energetyki Cieplnej sp. z 0.0. (obecnie ENERGA OPEC sp. z 0.0.)”). Planujemy, ze
Elektrownia Ostrotgka B rozpocznie dostawy ciepta w 2014 roku.

Obok programu inwestycyjnego, ENERGA Elektrownie Ostrolgka bedzie realizowaé szereg inicjatyw
zwickszajacych efektywno$¢ kosztowa zaktadu. Do najwazniejszych z nich naleza (i) zmniejszenie kosztow
nabycia i transportu paliw, (ii) zwigkszenie przychodow z ustug systemowych, (iii) poprawe dyspozycyjnosci
elektrowni, (iv) optymalizacj¢ zarzadzania odpadami, (v) optymalizacje struktury zatrudnienia, (vi) ograniczenie
kosztéw remontowych i serwisowych, oraz (vii) sprzedaz aktywow pozaoperacyjnych.

Kogeneracja. W EC Kalisz planowana jest budowa dwoch nowych zroédel wytworczych, ktore zastapia
dotychczas eksploatowane jednostki opalane weglem kamiennym. Od 2017 roku ciepto bedzie wytwarzane w
bloku biomasowym o mocy okolo 10 MWe oraz dwoch silnikach gazowych o tacznej mocy okoto 20 MWe.
Laczny koszt tych inwestycji jest szacowany na poziomie okoto 221 min PLN.

Celem zwigkszenia produkcji energii elektrycznej w kogeneracji, dalszej dywersyfikacji struktury przychodow
oraz uzyskania dostgpu do dodatkowych zielonych §wiadectw pochodzenia, w 2010 roku rozpoczelismy budowe
opalanego biomasa kogeneracyjnego bloku energetycznego w Elblaggu o mocy 25 MWe. Planowane na 2013 rok
naklady inwestycyjne wynoszg okoto 62 min PLN. Koszty catkowite projektu wynoszg 210 min PLN.

Program inwestycyjny na lata 2013-2021 dla podsegmentu CHP uwzglgdnia rowniez potencjalne akwizycje
jednostek wytworczych oraz sieci cieplowniczych. Planowane naktady na ten cel oraz na pozostate inwestycje w
podsegmencie wynosza okoto 291 min PLN.

Pozostata dzialalnosé

Zgodnie z nasza strategia ukierunkowang na osiggni¢cie wysokich standardow obshugi klienta, planujemy
inwestycje przede wszystkim w obszarze sprzedazy i obstugi klienta, oraz w obszarze informatyki, ktore maja
usprawni¢ efektywno$¢ operacyjng tego segmentu. Nasze kluczowe inwestycje w segmencie sprzedazy
obejmujg, migdzy innymi, wdrozenie nowego systemu zarzadzania relacjami z klientami (CRM), wraz ze
zintegrowanym systemem billingowym, a takze budowe niezbednej infrastruktury teleinformatycznej
wspierajagcej zdalne kontakty z klientami w ramach contact centre oraz wdrozenie nowych produktow, a takze
przeprowadzenie zwigzanych z tym zmian biznesowych. Laczne naklady inwestycyjne planowane w obszarze
pozostalej dziatalno$ci wynosza 580 min PLN, z czego na inwestycje IT przypada 365 min PLN.

Fakultatywne projekty inwestycyjne
Ponizej przedstawione zostaly nasze fakultatywne projekty inwestycyjne.

Projekty OZE. W okresie od 2014 do 2021 roku mozemy zwigksza¢ moc naszych OZE w ramach projektow,
ktore nie zostaty jeszcze zidentyfikowane. Oczekujemy, ze wzrost mocy OZE wynikajacy z tej inicjatywy moze
wynies¢ od 40 do 80 MW rocznie. Mozemy osiagna¢ ten cel poprzez samodzielng realizacj¢ projektow, w tym
projektow nabytych od DONG Energy Wind Power A/S oraz Iberdrola Renovables Energia S.A.U., poprzez
spolki joint venture wraz z innymi podmiotami badZz poprzez przejecia zardwno projektow w fazie
przygotowania, jak i instalacji oddanych juz do eksploatacji. Potencjalne naktady inwestycyjne na fakultatywne
projekty OZE moga wynie$¢ okoto 2.955 miIn PLN. Bioragc pod uwagg niepewno$¢ zwigzang z nowymi
regulacjami sektora energetycznego, w tym z systemem wsparcia dla energii elektrycznej wytwarzanej z
odnawialnych zrodet energii oraz czas konieczny do przygotowania i realizacji projektow inwestycyjnych
mozliwe jest, ze niektore lub Zadne z fakultatywnych projektow inwestycyjnych nie zostang zrealizowane.
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Kogeneracja. Projektem fakultatywnym jest budowa bloku gazowo parowego w EC Elblag o mocy okoto 115
MWe. Warunkiem realizacji tej inwestycji jest zapewnienie dtugoterminowego odbioru ciepta na terenie miasta
Elblag. Koszt realizacji tej inwestycji jest szacowany na 452 mln PLN. Kwota ta obejmuje zaréwno budowe
bloku gazowo parowego, jak i kotlow rezerwowo-szczytowych. Jednostka mialaby zastapi¢ wycofywane z
eksploatacji bloki weglowe.

Modernizacja Elektrowni Ostroteka B. Cz¢$¢ dzialan zwigzanych z modernizacjg Elektrowni Ostrotgka B na
taczng kwote 145 min PLN zostata uwzglgdniona w inwestycjach fakultatywnych. Znaczaca cz¢$¢ tej kwoty
stanowig wydatki na zmniejszenie potrzeb wlasnych elektrowni oraz modernizacj¢ sktadowiska odpadéw Leg.
Rozpoczecie realizacji inwestycji jest uzaleznione od poprawy warunkéw na rynku energii elektryczne;j.

Inwestycje gazowe (CCGT). Analizujemy projekt budowy dwoch nowych wysokosprawnych jednostek CCGT o
mocy okoto 500 MWe kazda. Realizacja tych inwestycji bedzie uzalezniona od mozliwosci uzyskania
odpowiedniej stopy zwrotu, co w naszej opinii moze nastapi¢ w przypadku znaczacej obnizki cen gazu lub
zmian regulacyjnych wprowadzajacych rynek mocy. W przypadku realizacji projektow, zastosowanie
technologii CCGT pozwolitoby nam na zminimalizowanie negatywnego wplywu na $rodowisko przy
wytwarzaniu energii elektrycznej, w poréwnaniu z jednostkami opalanych weglem o tej samej mocy, poprzez
redukcje emisji SO,, CO, i NOy, jak rowniez pytu. Plan inwestycyjny Grupy ENERGA uwzglednia wydatki na
przygotowanie obu projektéw do budowy w tacznej kwocie okoto 89 min PLN w latach 2013-2016.

Drugi stopier wodny na Wisle (,,Projekt Wista”). Analizujemy mozliwo$¢ ewentualnego wybudowania drugiego
stopnia wodnego na Wisle, ponizej Wioctawka. W przypadku realizacji, projekt podniesie moce wytworcze
energii elektrycznej z OZE oraz poprawi bezpieczenstwo publiczne w zwigzku z zagrozeniem powodziowym w
rejonie Doliny Dolnej Wisty. Projekt inwestycyjny zaklada budowe zapory wodnej oraz elektrowni wodnej na
Wisle o mocy okoto 70 MW. Naktady na budowe drugiego stopnia wodnego na Wisle sa szacowane na okoto
3,5 mld PLN i nie zostaly uwzglednione w planie inwestycyjnym do 2021 roku poniewaz uzyskanie
efektywnosci biznesowej tego projektu jest mozliwe jedynie w przypadku gdy wiekszo$¢ kosztéw prac
hydroinzynieryjnych zostanie pokryta ze $rodkow publicznych. Plan inwestycyjny uwzglednia koszt
przygotowania projektu do budowy w kwocie 150 min PLN.

Naklady inwestycyjne

Nasze najwazniejsze naklady inwestycyjne poniesione od dnia 1 stycznia 2013 roku do dnia 31 pazdziernika
2013 roku zostaty omowione ponizej.

Segment dystrybucji energii elektrycznej

Rozbudowa sieci w zwigzku z przylgczaniem nowych odbiorcow. Wartos¢ naktadow poniesionych w okresie 10
miesiecy zakonczonym 31 pazdziernika 2013 roku wyniosta 495,7 min PLN. Laczna kwota wydatkow
przewidzianych na ten cel w roku 2013 wynosi 554,0 mln PLN.

Modernizacja sieci dystrybucyjnej w celu poprawy niezawodnosci dostaw. Warto$¢ naktadow poniesionych w
okresie 10 miesiecy zakonczonym 31 pazdziernika 2013 roku wyniosta 280,1 min PLN. Laczna kwota
wydatkéw przewidzianych na ten cel w roku 2013 wynosi 485,0 mln PLN.

Rozbudowa i modernizacja sieci w zwigzku z przylgczaniem OZE. Warto$¢ naktadéw poniesionych w okresie 10
miesigcy zakonczonym 31 pazdziernika 2013 roku wyniosla 43,7 mln PLN. Laczna kwota wydatkow
przewidzianych na ten cel w roku 2013 wynosi 112,0 mln PLN.

Wdrazanie inteligentnego opomiarowania i innych elementow sieci inteligentnych. Wartos¢ naktadow
poniesionych w okresie 10 miesiecy zakonczonym 31 pazdziernika 2013 roku wyniosta 92,0 min PLN. Laczna
kwota wydatkow przewidzianych na ten cel w roku 2013 wynosi 141,0 min PLN.

Segment wytwarzania

Projekt budowy i eksploatacji bloku zasilanego biomasq pracujgcego w kogeneracji w Elblggu o mocy
zainstalowanej 25 MWe oraz 30 MWt. Projekt realizowany jest od pierwszej potowy 2010 roku, a oddanie bloku
do eksploatacji planowane jest w 2014 roku. Jednym z gléwnych powodoéw realizacji tej inwestycji byto
zapewnienie stabilnych dostaw energii elektrycznej oraz cieplnej w regionie miasta Elblag, dywersyfikacja
zrodet energetycznych w Grupie oraz zwigkszenie udziatu produkcji z odnawialnych Zrodet energii. Na dzien
Prospektu, ENERGA Kogeneracja ubiega si¢ o rozliczenie dotacji do naktadow inwestycyjnych na ten projekt,
co moze w istotny sposob wzmocni¢ oczekiwang ekonomike inwestycji.

Ponizsza tabela przedstawia zestawienie naktadow kapitalowych w ramach tej inwestycji wedlug stanu na
wskazany dzien.
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Na dzien 30 wrze$nia 2013 roku

FInansowanie WHaSNE (%0).......ccoururreueueucuiririeieieiieinieet ettt ettt 40%
Finansowanie ZEWNGIIZNE (%0).......cueerieirieirieuirinieiteient ettt ettt sttt ea e ebe e nnene 60%
Zaktadany budzet inwestycji (MIn PLN).......cccoiiiiiiiininiieiiirieceeeree et 210,0
Zrealizowany budzet (mMIn PLN) .....coiiiiiiiiieeee et 1724

Zrodlo: Spotka (dane niezbadane).

Warto$¢ naktadéw poniesionych na ta inwestycj¢ w okresie 10 miesigcy zakonczonym 31 pazdziernika 2013
roku wyniosta 40,5 min PLN.

Projekt modernizacji Elektrowni Szczytowo — Pompowej w Zydowie. Projekt realizowany jest od poczatku 2011
roku, a projektowanie i przygotowanie inwestycji bylo prowadzone od 2009 roku. Odbiér i oddanie do
eksploatacji ostatniego z trzech modernizowanych hydrozespotow odbylo si¢ 2 pazdziernika 2013 roku.
Przeprowadzona modernizacja miata na celu (i) dostosowanie obiektu do wymogdéw stawianych przez PSE, (ii)
zwickszenie zapasu mocy elektrowni na wypadek nagtego, skokowego wzrostu zapotrzebowania Krajowego
Systemu Elektroenergetycznego oraz (iii) wydtuzenie zywotnos$ci i sprawnosci uktadu turbinowego elektrowni.

Ponizsza tabela przedstawia zestawienie naktadow kapitalowych w ramach tej inwestycji wedlug stanu na
wskazany dzien.

Na dzien 30 wrze$nia 2013 roku

FINanSowanie WHaSIE (%0).......c.eerurieuruieiiieieieiieiste ettt ettt ettt ettt sttt 14%
Finansowanie ZEWNGIIZNE (%0).......cueueruererieririeieierteiteteneetetet ettt ettt ebeseese e ebe e b seenennen 86%
Zaktadany budzet inwestycji (MIn PLN).....c.cccoiiiiiiininiiecierece et 116,6
Zrealizowany budzet (mIn PLN) .....ccoiiiiiiiiiieiiieceeeeeteee et 117,0

Zrodlo: Spotka (dane niezbadane).

Wartos¢ naktadow poniesionych na tg inwestycj¢ w okresie 10 miesi¢cy zakonczonym 31 pazdziernika 2013
roku wyniosta 31,2 mln PLN.

Projekt budowy nowego zZrodla ciepta dla miasta Ostroleki poprzez ucieptownienie Elektrowni Ostrolgka B.
Prace planistyczne i projektowe dotyczace nowego bloku, ktory zapewni dostawy ciepta dla miasta Ostroleka
rozpoczgto na przetomie 2010 i 2011 roku. Budowg rozpoczeto w potowie 2012 roku. Zakonczenie zaplanowano
na koniec pierwszego kwartatu 2014 roku. Realizacja projektu umozliwi utrzymanie rynku ciepta w Ostrotece i
zapewnienie dostaw energii cieplnej do miasta na poziomie okoto 1.450 TJ rocznie po zamknigciu nieefektywnej
Elektrocieptowni Ostroleka A.

Ponizsza tabela przedstawia zestawienie naktadow kapitalowych w ramach tej inwestycji wedlug stanu na
wskazany dzien.

Na dzien 30 wrzesnia 2013 roku

FInansowanie WHaSNE (%0).......ccoururreurueueiriieieieiininieet ettt ettt 36%
Finansowanie zewngtrzne (%).. 64%
Zaktadany budzet inwestycji (MIn PLN).....c.cccoiiiiiiininiiecierece et 175,0
Zrealizowany budzet (mMIn PLN) .....coiiiiiiiiee e 68,6

Zrodlo: Spotka (dane niezbadane).

Warto$¢ naktadéw poniesionych na ta inwestycj¢ w okresie 10 miesigcy zakonczonym 31 pazdziernika 2013
roku wyniosta 54,3 mln PLN.

Wszystkie opisane powyzej inwestycje sa prowadzone na terytorium Polski.

Opis naszych zobowigzan inwestycyjnych wedlug stanu na dzien 30 wrze$nia 2013 roku zostal przedstawiony w
Nocie 17. do Skroconego Srodrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego. Na dzien Prospektu nie
podjeliSmy Zzadnych innych istotnych zobowigzan inwestycyjnych.

Zamierzamy finansowa¢ nasze przyszte wydatki inwestycyjne, lacznie z inwestycjami opisanymi powyzej,
stosujac optymalng strukture finansowania, uwzgledniajgcag wlasne $rodki uzyskane z dziatalnosci operacyjnej,
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jak rowniez korzystajac z finansowania dluznego. W kwocie dostgpnego na dzien Prospektu finansowania
znajdujg si¢ migdzy innymi mozliwe do wykorzystania przez nas $rodki pochodzace z zaciggnigtych w 2013
roku Kredytu EBI 2013 w kwocie 1.000,0 min PLN oraz Kredytu EBOiR 2013 w kwocie 800,0 min PLN
(zobacz ,—Istotne umowy—Umowy finansowe—Finansowanie programu inwestycyjnego ENERGA-
OPERATOR?”, ponizej). Srodki dostepne w ramach powyzszych umow przeznaczone zostang na sfinansowanie
programu inwestycyjnego ENERGA-OPERATOR zwigzanego z rozbudowa i modernizacja sieci dystrybucyjne;j
w okresie do konca 2015 roku. W przypadku pozostalych projektow inwestycyjnych stopien ich zaawansowania
Iub ich warto$¢ nie determinujg potrzeby pozyskiwania dedykowanego finansowania, przez co, na dzien
Prospektu szacujemy, ze mozemy przeznaczy¢ na ich realizacj¢ zarowno $rodki wlasne uzyskane z dziatalnosci
operacyjnej, srodki pochodzace z dokonanej w dniu 19 marca 2013 roku pierwszej emisji euroobligacji w
ramach Programu Obligacji EMTN (zobacz ,—Istotne umowy—Umowy finansowe—Emisje obligacji—
Program Obligacji EMTN” ponizej), jak rowniez $rodki pochodzace z uméw finansowania, ktorych jesteSmy
strong, w formie tzw. finansowan parasolowych, w ramach ktorych oprocz finansowania obrotowego dostgpne
sa rOwniez finansowania o charakterze inwestycyjnym o okresie sptaty do 15 lat.

Historia i rozwoj Grupy

ENERGA-OPERATOR powstalta w wyniku przeksztalcenia przedsigbiorstwa panstwowego Zaktad
Energetyczny Gdansk w jednoosobowa spolke akcyjna Skarbu Pafistwa. W dniu 31 grudnia 2004 roku
ENERGA-OPERATOR (dawniej pod firma Koncern Energetyczny ENERGA S.A.) zostala polaczona z
siedmioma innymi spolkami dystrybucyjnymi Skarbu Panstwa wchodzacymi w sklad tzw. Grupy G-8
przejmujac caly majatek tych spélek w zamian za akcje ENERGA-OPERATOR wydane jedynemu
akcjonariuszowi spotek przejmowanych, tj. Skarbowi Panstwa. W miejsce o$miu spotek dystrybucyjnych
objetych konsolidacja nalezacych do Skarbu Panstwa, powstato osiem oddziatbw ENERGA-OPERATOR.

W 2006 roku Skarb Panstwa, ENERGA-OPERATOR oraz ENERGA Elektrownie Ostrol¢ka zawigzaly spotke
ENERGA jako spotke holdingowa. ENERGA zostata zarejestrowana w rejestrze przedsigbiorcow KRS w dniu 8
stycznia 2007 roku.

W 2007 roku, w ramach podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki ENERGA, Skarb Panstwa wniost do
ENERGA wkiad niepieni¢gzny w formie 85% akcji ENERGA-OPERATOR oraz ENERGA Elektrownie
Ostrotgka. W tym samym roku, celem uproszczenia struktury akcjonariatu ENERGA, akcje ENERGA nalezace
do ENERGA-OPERATOR i ENERGA Elektrownie Ostrolcka zostaly umorzone, na skutek czego Skarb
Panstwa stat si¢ jedynym akcjonariuszem ENERGA.

W latach 2007-2009 Grupa zostata poddana procesowi reorganizacji w celu dostosowania jej dziatalnosci do
wymogow zawartych w Dyrektywie 2009/72/WE oraz w Prawie Energetycznym, tj. oddzielenia obrotu energia
elektryczna, obshugi klienta i pozostatej dodatkowej dziatalno§ci ENERGA-OPERATOR od dystrybucji energii
elektrycznej stanowiacej jej podstawowa dziatalno$¢. W szczegdlnosci, w ramach powyzszej reorganizacji:

. w 2007 roku zorganizowana czg$¢ przedsigbiorstwa ENERGA-OPERATOR odpowiedzialna za
prowadzenie dziatalno$ci w zakresie obrotu energia zostala wniesiona aportem do ENERGA-OBROT;

. w 2008 roku czgs¢ przedsigbiorstwva ENERGA-OPERATOR odpowiedzialna za prowadzenie centrow
obstugi klienta zostata sprzedana na rzecz ENERGA Obstuga i Sprzedaz;

. w 2009 roku zostat dokonany dalszy podziat ENERGA-OPERATOR, w wyniku ktérego czg¢§¢ aktywow
ENERGA-OPERATOR nie zwigzanych z dystrybucja energii elektrycznej, w tym nieruchomosci,
sktadniki majatku zwigzane z dziatalnos$cig teleinformatyczng oraz akcje i udzialy jej spotek zaleznych,
zostaly wniesione do ENERGA.

W 2010 roku dokonano konsolidacji dziatalnosci o§wietleniowej Grupy w spotce ENERGA Os$wietlenie sp. z
0.0. oraz, co do zasady, zakonczono proces zamiany akcji ENERGA-OPERATOR i ENERGA Elektrownie
Ostroteka na akcje ENERGA, prowadzony na podstawie Ustawy o Wymianie Akcji Pracowniczych, w wyniku
ktorego uprawnione osoby nabyly akcje reprezentujace tacznie 13,44% kapitatu zaktadowego ENERGA.

W 2010 roku Skarb Panstwa rozpoczat proces prywatyzacji ENERGA, w ramach ktorego zawarl warunkowa
umowe sprzedazy 84,19% akcji w kapitale zaktadowym ENERGA na rzecz PGE Polska Grupa Energetyczna
S.A. (,,PGE”). W 2011 roku Prezes UOKiK wydal decyzj¢ zakazujaca PGE nabycia akcji ENERGA, ktora
zostala utrzymana w mocy przez sad w dniu 14 maja 2012 roku.
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W 2011 roku ENERGA dokonata zakupu od Skarbu Panstwa akcji ENERGA-OPERATOR oraz ENERGA
Elektrownie Ostroteka za taczna kwote 585,7 mln PLN osiagajac udziat 99,74% w kapitale zaktadowym
ENERGA-OPERATOR oraz udziat 89,38% w kapitale zaktadowym ENERGA Elektrownie Ostroleka.

W 2013 roku ENERGA Wytwarzanie nabyta udziaty spolek posiadajacych farmy wiatrowe o zainstalowanej
mocy 165 MW oraz szereg projektow wiatrowych o planowanej mocy okoto 1.438 MW.

W dniu 15 listopada 2013 roku KNF zatwierdzila prospekt emisyjny Spotki sporzadzony w zwigzku
z przeprowadzana przez Skarb Panstwa, pierwsza oferta publiczng na terytorium Polski akcji Spotki, oraz w celu
ubiegania si¢ o dopuszczenie i wprowadzenie akcji Spotki do obrotu na rynku regulowanym (rynku
podstawowym) prowadzonym przez GPW. W ofercie sprzedazy ostatecznie zaoferowano 141.522.067 akcji serii
AA Spolki (wraz z akcjami objetymi opcja nadprzydzialu), co stanowito 34,18% istniejacego kapitatu
zaktadowego Spoliki. Cena sprzedazy akcji w ofercie publicznej wyniosta 17 PLN za jedng akcjg. W dniu
11 grudnia 2013 roku do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW dopuszczonych
i wprowadzonych zostato 269.139.114 akcji serii AA Spokki.

Struktura organizacyjna

Na dzien Prospektu, Grupe¢ tworza ENERGA oraz 52 sp6lki bezposrednio badz posrednio zalezne od ENERGA,
w tym trzy spoiki stojace na czele naszych glownych segmentow dziatalnosci: (i) ENERGA-OPERATOR
zarzadzajaca segmentem dystrybucji, (i) ENERGA Wytwarzanie zarzadzajaca segmentem wytwarzania oraz
(iii) ENERGA-OBROT zarzadzajaca segmentem sprzedazy (zobacz ,—Podstawowe informacje o Grupie—
Struktura Grupy ENERGA”).

Ponizszy schemat przedstawia uproszczong strukture organizacyjng Grupy.

Dystrybucja Wytwarzanie Sprzedaz
(ENERGA-OPERATOR) (ENERGA Wytwarzanie) (ENERGA-OBROT)

Pozostate

Elektrownie
systemowe

Zrédlo: Spétka.

Nasza dziatalno$¢ dystrybucyjna jest skonsolidowana w segmencie dystrybucji na czele z ENERGA-
OPERATOR i obejmuje (i) podsegment OSD, w ktorym dziala ENERGA-OPERATOR, bedaca wilascicielem i
zarzadca majatku sieciowego oraz (ii) podsegment prac na sieci, ktory stanowig spotki zalezne od ENERGA-
OPERATOR realizujace zadania zwigzane z pracami na majatku ENERGA-OPERATOR, jak réwniez pracami
projektowymi, produkcja urzadzen elektroenergetycznych oraz handlem i logistyka.

Nasza dziatalno$¢ wytworcza polegajaca glownie na wytwarzaniu energii elektrycznej ze zrodet odnawialnych
oraz dziatalno$¢ wytworcza w elektrowniach konwencjonalnych i elektrocieptowniach jest skonsolidowana w
segmencie wytwarzania na czele z ENERGA Wytwarzanie i obejmuje trzy oddzielne podsegmenty: OZE,
elektrowni systemowych oraz elektrocieptowni (CHP).
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Nasza dziatalno$¢ w zakresie obrotu energig elektryczng jest skonsolidowana w segmencie sprzedazy na czele z
ENERGA-OBROT i obejmuje dziatalno$¢ zwigzang z handlem energig elektryczng, obshuga klienta oraz
ustugami oswietlenia ulicznego i drogowego.

Dziatalno$¢ wspierajaca trzy podstawowe segmenty dziatalno$ci w Grupie jest skonsolidowana w ramach
segmentéw ustugi i pozostale, zarzadzanego przez ENERGA, jako spotke holdingowa Grupy. Spotkami
$wiadczacymi ustugi wsparcia dla glownych segmentéw dzialalnosci sa przede wszystkim centra ushug
wspolnych $wiadczace ustugi obstugi ksiggowej, kadrowo-placowej, administracyjnej oraz wsparcia
teleinformatycznego.

W dniu 26 sierpnia 2013 roku Zarzad ENERGA podjat kierunkowa uchwatg o stopniowym ograniczaniu liczby
organdw nadzorczych w spotkach nalezacych do Grupy. Docelowo rady nadzorcze pozostang wytacznie w
spotkach bedacych liderami poszczegodlnych segmentow, tj. w segmencie dystrybucji - w spotce ENERGA-
OPERATOR, w segmencie wytwarzania - w spélce ENERGA Wytwarzanie, a w segmencie sprzedazy - w
spotce. ENERGA-OBROT. Kluczowym zatozeniem proponowanych zmian w tadzie korporacyjnym jest
uproszczenie i bardziej bezpo$rednie oddziatywanie na zarzadzanie gtéwnymi procesami gospodarczymi na
poziomie segmentdw, co powinno przetozy¢é si¢ na wigksza transparentno$¢ zarzadzania, wigksza
odpowiedzialnos$¢ zarzadéw oraz ograniczenie kosztow funkcjonowania.

Dystrybucja energii elektrycznej

Za posrednictwem linii wysokiego, $redniego i niskiego napigcia, o tacznej dtugosci ponad 193 tys. km zaréwno
napowietrznych, jak i kablowych, przestaliSmy odbiorcom koncowym 15,2 TWh energii elektrycznej w okresie
9 miesiecy zakonczonym 30 wrzes$nia 2013 roku oraz, odpowiednio, 20,1 TWh, 19,6 TWh i 19,3 TWh energii
elektrycznej w latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku. Na dzien 30 listopada 2013 roku, nasza
sie¢ dystrybucyjna obejmowata swoim zasiegiem obszar blisko 77 tys. km’, co stanowilo okoto 25%
powierzchni kraju. Korzystamy z naturalnego monopolu na obszarze obejmujacym pdtnocng i centralng czgs$é

kraju, gdzie znajdujg si¢ nasze aktywa dystrybucyjne.
Ponizszy rysunek przedstawia obszar dystrybucji energii elektrycznej przez ENERGA-OPERATOR.

Obszar dystrybucji energii elektruczne] Grupy ENERGA -

Warszawa
[ ]

Zrédio: Spotka.

Klienci

Na dzien 30 wrzesnia 2013 roku obstugiwalismy ponad 2,9 mln odbiorcéw, z czego okoto 2,6 mln stanowili
klienci indywidualni. Naszym odbiorcom dostarczamy energig elektryczng na podstawie umow kompleksowych
zawieranych przez ENERGA-OBROT, badz uméw sprzedazy na zasadach TPA (umowy rozdzielone). Umowy
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kompleksowe zawierajg postanowienia dotyczace zarowno umowy sprzedazy energii elektrycznej, jak i umowy
o $wiadczenie ushugi dystrybucji energii elektrycznej. Zasada TPA oznacza mozliwos¢ zakupu energii
elektrycznej u dowolnego, wybranego przez odbiorcg sprzedawcy posiadajacego koncesj¢ na obrot energig
elektryczna, podczas, gdy operator systemu dystrybucyjnego zapewnia dostawy energii elektrycznej na
podstawie osobno zawartej umowy bezposrednio z odbiorcg. Na dzien Prospektu, klienci bedacy odbiorcami
ustugi dystrybucji energii elektrycznej na podstawie umow kompleksowych stanowig okoto 96% wszystkich
naszych odbiorcow.

W dniu 11 wrzeénia 2013 roku weszta w zycie wigkszos$¢ przepisow tzw. ,,matego trojpaku”, ktére powoduja m.
in. konieczno$¢ dostosowania umow przytaczeniowych. W ENERGA-OPERATOR od 2009 roku wdrazana jest
strategia poprawiajgca obstuge klientow, w tym skrocenie czasu niezbednego do przylaczania do sieci. W celu
dostosowania do nowych przepiséw modyfikujemy harmonogramy przytaczenia do sieci w zawartych wczesniej
umowach o przetaczenie.

Ponizsza tabela przedstawia struktur¢ odbiorcow energii elektrycznej Grupy w podziale na liczbg klientow
bedacych strong uméw kompleksowych oraz umow rozdzielonych we wskazanych okresach.

Okres 9 miesigcy zakonczony

30 wrze$nia Rok zakonczony 31 grudnia
2013 2012 2012 2011 2010
Sprzedaz ustugi
dystrybucyjnej Liczba (GWh)  Liczba (GWh)  Liczba  (GWh)  Liczba  (GWh)  Liczba  (GWh)
Umowa kompleksowa .................. 2.837.130 10.026 2.834.243 10.832 2.835.347 14.517 2.854.525 15.451 2.841.703 16.152
Umowa rozdzielona ..................... 98.320  5.139 75.085  4.047 81.420 5.541 37.907 4.160 21.715  3.158
Razem 2.935.450 15.165 2.909.328 14.880 2.916.767 20.058 2.892.432 19.611 2.863.418 19.311

Zrédlo: Spotka.

Ponizsze tabele przedstawiajg informacje na temat wolumenu energii elektrycznej dostarczonej przez nas
odbiorcom koncowym oraz liczby odbiorcow, ktorym dostarczaliSmy energi¢ elektryczng w poszczeg6lnych
grupach taryfowych we wskazanych okresach.

Okres 9 miesigcy zakonczony
30 wrzesnia

2013 2012
Procent w Procent w
Wolumen catkowitej Wolumen catkowitej
dostarczonej ilosci dostarczonej ilosci
energii dostarczanej Liczba energii dostarczanej Liczba
Grupy taryfowe!" elektrycznej energii odbiorcow  elektrycznej energii odbiorcow
(TWh) (%) (szt.) (TWh) (%) (szt.)
Grupa taryfowa A (WN) 2,92 19,3 61 2,79 18,8 55
Grupa taryfowa B (SN)........ccocoeviviinicnnans 5,08 33,5 6.186 4,96 333 5.981
Grupa taryfowa C (NN) ..o 3,14 20,7 301.507 3,09 20,8 300.676
Grupa taryfowa G .........cccoocovvviiiiiines 4,01 26,5  2.627.696 4,04 27,2 2.602.616
Razem ...l 15,17 100,0  2.935.450 14,88 100,0  2.909.328

" Grupa taryfowa A — najwieksi klienci, podigczeni do linii wysokiego napiecia (110 kV), np. huty, kopalnie, stocznie i inne duze zaklady
przemystowe; grupa taryfowa B — duze zaktady przemystowe podigczone do linii Sredniego napigcia (od 1 kV do 60 kV), np. fabryki, szpitale,
centra handlowe, obiekty wypoczynkowe i rozrywkowe, grupa taryfowa C — klienci instytucjonalni podigczeni do linii niskiego napiecia (do
1 kV), np. banki, sklepy, kliniki, punkty handlowe i ustugowe, oswietlenie ulic; grupa taryfowa G — gospodarstwa domowe i podobni
odbiorcy, niezaleznie od napiecia przylqcza.

Zrédlo: Spotka.
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Rok zakonczony 31 grudnia

2012 2011 2010
Procent w Procent w Procent w
‘Wolumen catkowitej ‘Wolumen catkowitej Wolumen catkowitej
dostarczonej ilosci dostarczonej ilosci dostarczonej ilosci
energii dostarczanej Liczba energii dostarczanej Liczba energii dostarczanej Liczba
Grupy taryfowe? elektrycznej energii odbiorcow elektrycznej energii odbiorcow elektrycznej energii odbiorcow
(TWh) (%) (s2t.) (TWh) (%) (szt.) (TWh) (%) (szt.)
Grupa taryfowa A (WN)....... 3,78 18,8 57 3,59 18,3 50 3,30 17,1 44
Grupa taryfowa B (SN)......... 6,65 33,2 6.045 6,42 32,7 5.849 6,24 32,3 5.473
Grupa taryfowa C (NN)........ 4,17 20,8 299.283 4,14 21,1 298.847 4,21 21,8 297.117
Grupa taryfowa G... 5,45 27,2 2.611.382 5,46 27,8 2.587.686 5,57 28,8  2.560.784
Razem 20,06 100% 2.916.767 19,61 100% 2.892.432 19,31 100% 2.863.418

Y Grupa taryfowa A — najwieksi klienci, podigczeni do linii wysokiego napiecia (110 kV), np. huty, kopalnie, stocznie i inne duze zaklady
przemystowe; grupa taryfowa B — duze zaktady przemystowe podlqczone do linii sredniego napigcia (od 1 kV do 60 kV), np. fabryki, szpitale,
centra handlowe, obiekty wypoczynkowe i rozrywkowe; grupa taryfowa C — klienci instytucjonalni podlqczeni do linii niskiego napiecia (do
1 kV), np. banki, sklepy, kliniki, punkty handlowe i ustugowe, oswietlenie ulic; grupa taryfowa G — gospodarstwa domowe i podobni
odbiorcy, niezaleznie od napigcia przylgcza.

Zrédlo: Spotka.

Ponizsza tabela przedstawia wielko$¢ sprzedazy ustugi dystrybucji energii elektrycznej wraz ze $rednig ceng
sprzedazy tej ustugi we wskazanych okresach.

Okres 9 miesigcy zakonczony

30 wrzesnia Rok zakoniczony 31 grudnia

Sprzedaz ustugi dystrybucyjnej 2013 2012 2012 2011 2010
Wielko$¢ sprzedazy ustug dystrybucji energii

elektrycznej (GWh) .......c.coccuviciniiiicinicicrcrcsce s 15.165 14.880 20.058 19.611 19.311
Srednia cena sprzedazy ustug dystrybucji energii

elektrycznej (PLN/MWh)" ......coooivveerrrrieenereeeneeeeeeseeecenns 168,4 165,3 165,9 1534 146,1

“Srednia cena sprzedazy ustugi dystrybucji energii elektrycznej stanowi stosunek naszych zafakturowanych przychodéw ze sprzedazy ustugi
dystrybucji energii elektrycznej (PLN) oraz ilosci energii elekirycznej dostarczonej odbiorcom koficowym (MWh).
Zrodto: Spotka (dane niezbadane).

Aktywa dystrybucyjne

Ponizsza tabela przedstawia wybrane dane na temat kluczowych aktywoéw wykorzystywanych przez nas w
dziatalno$ci dystrybucyjnej wedtug stanu na wskazany dzien.

Na dzien Na dziefi 31 grudnia
Majatek” _ 30 czerwea 2013 2012 2011 2010
Laczna dlugos¢ linii napowietrznych (km) 145.224 144.925 144.480 144.441
w tym
Linie WN(KIM) ..ot 6.372 6.366 6.337 6.326
Linie SN (km) 56.513 56.418 56.374 56.341
Linie nN""(km) . 82.339 82.141 81.769 81.774
Laczna dlugos$¢ linii kablowych (km) 47.860 47.081 44.862 43.536
w tym
Linie WN (km) 22 22 13 13
Linie SN (km) 11.723 11.476 11.053 10.765
Linie NN (KM)...coooieiiiiiiiiiiiiinincncccececceens 36.115 35.583 33.796 32.758
Laczna dlugos¢ linii (lacznie linie napowietrzne
i kablowe) (km) 193.084 192.006 189.342 187.977
Laczna moc transformatoréw (MVA) .......cccccevveenenns 17.204 17.101 16.542 15.970
Laczna liczba transformatoréw w stacjach (szt.). . 59.238 58.654 58.039 57.651
Laczna liczba stacji elektroenergetycznych (szt.)........ 58.894 58.320 57.641 57.115
Laczna liczba stacji transformatorowych (szt.) ... 58.544 57.990 57.173 56.638
Przylacza (Szt.) cueeeeeecrcrininreccccccces 1.101.797 1.093.503 1.073.317 1.058.279

* Dlugosc¢ linii podana w przeliczeniu na jeden tor linii plus przylgcza.

**Zmniejszenie catkowitej diugosci linii napowietrznych (linie nN) na dzienr 31 grudnia 2011 roku w poréwnaniu ze stanem na dzieni 31
grudnia 2010 roku wyniklo przede wszystkim z przeniesienia majqtku zwiqzanego z dziatalnoscig oswietleniowq na ENERGA Oswietlenie sp.
zo.0.

Zrédlo: Spotka.

Wedtlug stanu na dzien 30 czerwca 2013 roku 45% naszych sieci dystrybucyjnych eksploatowanych bylo ponizej
25 lat, 51% sieci dystrybucyjnych miescito si¢ w przedziale 25-50 lat, natomiast 4% sieci dystrybucyjnych byto
starsze niz 50 lat.
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Taryfy

Dystrybucja energii elektrycznej w Polsce jest dziatalnoscia regulowana, a taryfy stosowane przez OSD
dotyczace $wiadczonych ushug dystrybucji energii elektrycznej musza zosta¢ zatwierdzone przez Prezesa URE.

Taryfa OSD jest corocznie konstruowana w oparciu o kalkulacje przychodu regulowanego obejmujgcego uznane
przez Prezesa URE za uzasadnione koszty dziatalnosci dystrybucyjnej oraz zwrot z kapitatu zaangazowanego w
dzialalno$¢. Koszty zwiazane z dzialalnoscig dystrybucyjna obejmuja koszty operacyjne, amortyzacje, podatki
od majatku sieciowego, koszty zakupu energii elektrycznej na pokrycie roznicy bilansowej, koszty zakupu ustug
przesytowych od PSE oraz innych OSD oraz koszty oplaty przej$ciowej wynikajace z Ustawy KDT. Podstawa
kalkulacji zwrotu z zaangazowanego kapitatu jest WRA i WACC. Taryfy zatwierdzane sg z reguly na okres roku
kalendarzowego. Prezes URE wyznacza dlugo$¢ okreséw regulacyjnych (od 3 do 5 lat), dla ktoérych okresla
model ustalania uzasadnionych kosztow operacyjnych oraz zasad wyznaczania uzasadnionego poziomu réznicy
bilansowej. Zgodnie z Prawem Energetycznym, taryfy zatwierdzane przez Prezesa URE powinny w
szczegdlnosci zapewnia¢ (i) pokrycie uzasadnionych kosztow dziatalno$ci gospodarczej przedsigbiorstwa
energetycznego w zakresie dystrybucji energii elektrycznej, wraz z uzasadnionym zwrotem z kapitatu
zaangazowanego w t¢ dziatalno$¢; oraz (ii) ochrong intereséw odbiorcow przed nieuzasadnionym poziomem cen
i stawek opfat.

Ponizsza tabela przedstawia struktur¢ przychodu regulowanego zatwierdzonego przez Prezesa URE jako
podstawa do kalkulacji taryfy we wskazanych okresach. Koszty operacyjne faktycznie poniesione to koszty
dzialalno$ci dystrybucyjnej w latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011, 2010, w wysokosci, odpowiednio,
880,4 min PLN, 898,0 min PLN, 890,2 mIn PLN, pomniejszone o wynik na podstawowej dzialalno$ci
niedystrybucyjnej w latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011, 2010, w kwocie, odpowiednio, 47,8 min PLN,
40,2 mIn PLN, 35,8 mln PLN, traktowanej przez ENERGA-OPERATOR jako Zrédto finansowania kosztow.

Rok zakonczony 31 grudnia

2013 2012 2011 2010
(min PLN)

WRA (mIn PLN) ..o 10.016,7 9.419,4 8.899,9 8.506,2
Wspdtczynnik udziatu WRA podlegajacego
Wwynagradzaniu (%0) .......cocveeveeerreeereeeecerenenenns 94,0 78,7 66,8 50,4
WACC (%)t 8,949% 9,624% 9,597% 10,519%
Kwota zwrotu z kapitatu (mln PLN) ....... . 843,7 24,3% 713,4 21,2% 570,4 18,6% 450,7 15,6%
Koszty uznane za uzasadnione przez URE ... 2.634,2 75,7% 2.651,3 78,8% 2.501,9 81,4% 24374 84.,4%
Koszty operacyjne i pozostale... . 879,6 25,3% 818,1 24,3% 771,2 25,1% 744,0 25,8%
Amortyzacja ............ccccocvenene. . 562,8 16,2% 502,1 14,9% 433,5 14,1% 415,9 14,4%
Podatki od majgtku sieciowego ...................... 206,7 5,9% 1904 5,7% 181,6 5,9% 166,5 5,8%
Koszt zakupu energii na pokrycie roznicy
DIlANSOWE] ...t 318,0 9,1% 339,0 10,1% 3234 10,5% 313,0 10,8%

Koszt zakupu ustug przesytowych 667,2 19,2% 801,7 23,8% 792,3 25,8% 798,1 27,6%
Przychéd regulowany ..........ceeee. . 3.478,0 100,0% 3.364,7 100,0% 3.072,3  100,0% 2.888,1 100,0%
Przychéd ENERGA-OPERATOR ............. - - 3.334,9 99,1% 3.013,7 98,1% 2.825,5 97,8%

*Roznica pomigdzy przychodem ENERGA-OPERATOR a przychodem regulowanym wynika z réznicy pomiedzy zatozonym przez URE
poziomem dystrybucji energii elektrycznej a rzeczywistym poziomem dystrybucji (opracowywanie taryf podlegajgcych zatwierdzeniu przez
Prezesa URE oparte jest na planowanych wielkosciach dystrybucji energii elektrycznej. Jezeli rzeczywisty poziom dystrybucji jest nizszy niz
zakladano przy konstruowaniu taryfy, np. w wyniku spadku popytu, osiggniecie oczekiwanego (planowanego) poziomu przychodéw moze nie
by¢ mozliwe).

Zrédlo: Spotka (dane niezbadane).

Istotnym czynnikiem powodujacym wzrost warto$ci naszych przychodoéw z dziatalnosci dystrybucyjnej w latach
2010-2013 byly zmiany w metodologii ustalania uzasadnionego poziomu zwrotu z kapitalu uwzglednionego w
taryfie dystrybucyjnej, wprowadzone przez Prezesa URE w 2010 roku. Zmiany te maja na celu stopniowe
dostosowywanie WRA, stanowiacej podstawe do wyliczenia zwrotu z kapitatu, do rzeczywistej wartosci
rynkowej aktywdw dystrybucyjnych na przestrzeni kilku lat. Zgodnie z ta metoda majatek dystrybucyjny OSD,
ktorzy dokonali rozdziatu dziatalnodci dystrybucyjnej od obrotu energia elektryczna od dnia 1 lipca 2007 roku,
zostal wyceniony na jednolitych zasadach i przyjety jako podstawa do okre$lania uzasadnionego zwrotu z
kapitalu. Wycenie podlegaty jedynie aktywa bedace w posiadaniu OSD wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2008
roku, bowiem majatek wytworzony po tej dacie jest wynagradzany w pelnej wysokosci. Na dzien 1 stycznia
2009 roku (przed przeszacowaniem) WRA Grupy wyniosta 3.269,0 min PLN. Zgodnie z obowigzujaca
metodologiag OSD sa zobowigzani do corocznej aktualizacji kalkulacji WRA i przedstawienia Prezesowi URE
sprawozdania z aktualizacji WRA oraz raportu biegtego rewidenta z wykonania uzgodnionych procedur badania
elementow tego sprawozdania. Z uwagi na znaczny wzrost warto$ci uzasadnionego zwrotu z kapitatu
(wynikajacy ze wzrostu WRA) w poréwnaniu z poprzednimi latami, w metodzie okreslono takze ,Sciezke
dojscia” do wynagradzania pelnej WRA. Maksymalny roczny wzrost zwrotu z kapitatu dotyczacy sktadnikoéw
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wycenionego majatku zostal ograniczony do 1,5% przychodu regulowanego z roku poprzedniego
pomniejszonego o zwrot z kapitatu i amortyzacje nowego majatku tj. wytworzonego po dniu 31 grudnia 2008
roku. Wedlug tej metodologii spodziewamy sie, Zze petna warto$¢ nowej WRA bedzie odzwierciedlona w taryfie
na 2014 rok.

Ponizsza tabela przedstawia udzial kosztow operacyjnych uwzglednionych przez URE w kalkulacji taryfy na
ustugi dystrybucyjne w tagcznych kosztach operacyjnych ENERGA-OPERATOR we wskazanych okresach.

Rok zakonczony 31 grudnia

2012 2011 2010
Koszty operacyjne uznane za uzasadnione przez URE (mln PLN)" ............... 818,1 771,2 744,0
Koszty operacyjne faktycznie poniesione (mln PLN)™ .........ccoooovvvvivvernnns 832,6 857,8 854,4
Koszty uzasadnione / koszty faktyCzne .........c.ccoevevvinnenenicecrececcccinennns 98,3% 89,9% 87,1%

*Koszty operacyjne uznane przez URE to suma pozycji koszty operacyjne, optaty koncesyjne i inne.

**Koszty operacyjne faktycznie poniesione to koszty dzialalnosci dystrybucyjnej pomniejszone o wynik na dziatalnosci niedystrybucyjnej
(traktowany przez spotke jako Zrédlo finansowania kosztow dystrybucyjnych).

Zrédlo: Spotka (dane niezbadane).

W przypadku gdy OSD w danym okresie regulacyjnym osiggnie koszty operacyjne nizsze niz uzasadnione nie
jest zobowiazany do ich zwrotu (obnizenia taryfy). Jednakze wykonane koszty operacyjne w tym okresie beda
brane pod uwage przy okreslaniu kosztow na nastgpny okres regulacyjny, co moze skutkowaé okresleniem
nizszego ich poziomu. Koszty operacyjne uznane przez URE za uzasadnione wynosza: (a) 880 min PLN dla
2013 roku, (b) 936 min PLN dla 2014 roku oraz (c) 976 mln PLN dla roku 2015 (przy zaktadanej inflacji 2013
roku na poziomie 1,2%).

Wzrost WRA oraz przychodu regulowanego na skutek wdrozenia planu inwestycyjnego wymaga zatwierdzenia
przez Prezesa URE nakladéw inwestycyjnych OSD. Ziozony przez ENERGA-OPERATOR projekt planu
rozwoju na lata 2011-2015 Prezes URE uzgodnit odrgbnie dla 2011 roku (w trakcie postgpowania o
zatwierdzenie Taryfy) oraz dla pozostalego okresu. W przedtozonym do URE planie rozwoju naktady
inwestycyjne ENERGA-OPERATOR wynosza: (a) 1.430 mln PLN w 2013 roku, (b) 1.346 mln PLN w 2014
roku oraz (c¢) 1.353 miln PLN w 2015 roku. Zgodnie z Prawem Energetycznym OSD zobowigzane sa do
dokonywania co 3 lata oceny realizacji planu rozwoju oraz przedtozenia Prezesowi URE do uzgodnienia zmian
tego planu. W czerwcu 2013 roku Prezes URE wystapit do OSD z pismem, wskazujac wyzej wymieniony
przepis z jednoczesnym oczekiwaniem ztozenia projektu planu rozwoju na lata 2014-2019. Dla lat 2014-2015
przedtozono aktualizacj¢ obecnie obowigzujacego planu, ktora przewiduje m. in. utrzymanie poziomu naktadow
inwestycyjnych w poréwnaniu z poprzednim planem rozwoju. W aktualizacji dla okresu 2014-2015
zaplanowano taczne naktady inwestycyjne w kwocie 2.715 mln PLN, co stanowi wzrost o 0,6% w stosunku do
poprzedniego planu. W ramach tej kwoty przewidziano mi¢dzy innymi 1.046 min PLN na rozbudowg¢ sieci w
zwiazku z przylaczaniem nowych odbiorcéw, 531 min PLN na rozbudowe i modernizacje sieci w zwigzku z
obowiazkiem przylaczania OZE, 540 mln PLN na modernizacj¢ sieci dystrybucyjnej w celu poprawy
niezawodno$ci dostaw oraz kwote 368 mIln PLN na wdrozenie systemu AMI i innych elementéw sieci
inteligentnych. Oczekiwanie co do okresu na jaki ma zosta¢ sporzadzony projekt planu rozwoju zostato
weczesniej skonsultowane z OSD. Ustalono, ze uzgadnianie plandw rozwoju bgdzie nastgpowato co trzy lata na
okres szesciu lat.

Ponizsza tabela przedstawia udzial nakltadow inwestycyjnych uwzglednionych w taryfie w calkowitych
naktadach inwestycyjnych ENERGA-OPERATOR we wskazanych okresach.

Rok zakonczony 31 grudnia

2012 2011 2010
Wydatki inwestycyjne uznane za uzasadnione przez URE (mln PLN).... 1.351,8 1.180,1 886,7
Wydatki inwestycyjne faktycznie poniesione (mln PLN)........cccceviennne 1.433,8 1.253,5 973,9
Wydatki uzasadnione / wydatkow faktycznych ..........ccoeevvvvieeereicecnnne 94.3% 94.1% 91,0%

Zrédlo: Spotka (dane niezbadane).

Wykonanie naktadow inwestycyjnych odbiegajace od poziomu uzgodnionego z URE w planie rozwoju na dany
rok, skutkuje korekta WRA poprzez mechanizm jej corocznej aktualizacji zgodnie z obowiazujaca metoda
okreslania WRA i zwrotu z zaangazowanego kapitalu. Prezes URE ma prawo oceny efektywnosci wykonanych
inwestycji i1 okre$lenia ich uzasadnionego poziomu uwzglednianego nastgpnie w aktualizacji. Zgodnie z
obowigzujacymi zasadami uwzglednienie naktadow inwestycyjnych odbiegajacych od uzgodnionego poziomu
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jest uwzgledniane w aktualizacji WRA w drugim roku po zakonczeniu okresu w ktorym nastapito odchylenie.
W latach 2010-2011 Prezes URE uznal pelng warto$¢ wykonanych przez Spotke naktadéw inwestycyjnych,
pomimo, iz przekraczaty one poziom ujety w zatwierdzonym planie rozwoju, co zostalo uwzglednione w
aktualizacji WRA odpowiednio w 2012 i 2013 roku. W grudniu 2013 roku inwestycje wykonane w 2012 roku
zostaly w pelni uwzglednione w aktualizacji WRA na 2014 rok, a wyznaczony na jej podstawie zwrot z kapitatu
zostal uwzgledniony w kalkulacji taryfy zatwierdzonej przez Prezesa URE.

Zasady ustalania Wartosci Regulacyjnej Aktywoéw 1 uzasadnionego zwrotu z kapitalu okreslone sg w
dokumencie ,,Metoda ustalania Wartos$ci Regulacyjnej Aktywow i zwrotu z zaangazowanego kapitatu”. Zgodnie
z tymi zasadami OSD sg zobowigzani do corocznej aktualizacji kalkulacji WRA i przedstawienia Prezesowi
URE sprawozdania z aktualizacji WRA oraz raportu bieglego rewidenta z wykonania uzgodnionych procedur
badania elementow tego sprawozdania. Model aktualizacji WRA mozna zapisa¢ za pomocg ponizszej formuty:

WRA = WR“Ll +1,, - OPH - SB—] - AR‘—] —-Al,,

gdzie:
| 2 WRA, — warto$¢ regulacyjna aktywow dla roku t (wedlug stanu na poczatek danego roku
taryfowego),
> t —rok taryfowy;
| 4 AR oznacza amortyzacj¢ WRA na rok t-1;
| 2 I.; oznacza wysoko$¢ naktadow inwestycyjnych uwzglednionych przez Prezesa URE w

kalkulacji taryfy na rok t-1;

| 2 OP,.; — optaty przylaczeniowe uwzglednione przez Prezesa URE w kalkulacji taryfy na rok t-1;

| 2 Al, oznacza roéznic¢ w nakladach inwestycyjnych, optatach przylaczeniowych oraz $rodkach
pomocowych i innych Zrédtach finansowania o charakterze bezzwrotnym,

| 2 SP,_; — srodki pomocowe i inne zrodia finansowania o charakterze bezzwrotnym planowane do
wyplaty spotce sieciowej w celu sfinansowania aktywow sieciowych w roku t-1.

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat wartosci aktualizujacych WRA objetych sprawozdaniem we
wskazanych okresach.

2009 2010 2011 2012 2013
(min PLN)

ARy 501,1 508,6 594,8 667,4
T 625,7 886,7 1.180,1 1.351,8
OP,; 86,0 108,2 130,0 192,4
Alin 0,0 (123,9) (71,7) (116,5)
SP,. 0,0 0,0 7.4 11,1
WRA, 8.467,6 8.506,2 8.899,9 9.419,4 10.016,7

Zrédlo: Spétka (dane niezbadane).

W zwigzku ze wspomniang powyzej S$ciezka dojscia do wynagradzania w taryfie pelnego WRA w
poszczegdlnych latach nastepowato stopniowe zwigkszanie warto$ci zwrotu z kapitatu liczonego od
przeszacowanej WRA.

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat zwigkszania wartosci zwrotu z kapitatu liczonego od
przeszacowanej WRA.

2010 2011 2012 2013
(w min PLN o ile nie wskazano inaczej)
WRA ettt e 8.506,2 8.899,9 9.4194 10.016,7

Zwrot z kapitatu liczony od przeszacowanej WRA

(zgodnie z formuta 1,5% przychodu regulowanego) 395,0 436,9 419,7 24,7

10,519%  9,597%  9,624% 8,949%

Zwrot z kapitatu liczony od inwestycji

zrealizowanych po 31.12.2008.....
Laczny zwrot z kapitalu uwzgledniony

55,7 133,5 233,2 319,0
450,7 570,4 713,4 843,7

w kalkulacji przychodu regulowanego.

Zwrot z kapitatu liczony bez $ciezki dojscia 894,8 854,1 906,5 896,4
WRA wynagradzane w taryfie 4.284,6 59435 7.4084 9.428,4
WRA niewynagradzane w taryfie 4221,6 29564 20110 588,3

Efektywny zwrot z WRA 5,298%  6,409%  7,574% 8,423%




Zrédlo: Spotka (dane niezbadane).

Straty sieciowe

Straty sieciowe energii elektrycznej w procesie jej dystrybucji obejmuja (i) straty techniczne rozumiane jako
przemiana fizycznej energii elektrycznej w ciepto podczas przeptywu pradu elektrycznego przez sieé
dystrybucyjna, oraz (ii) straty handlowe zwigzane z nielegalnym poborem energii elektrycznej oraz wynikajace z
btedoéw przyrzadéw pomiarowych lub niejednoczesnosci odczytow.

Jednym z elementéw naszej strategii oraz programu inwestycyjnego jest modernizacja i rozbudowa sieci
dystrybucyjnej oraz inwestycje w nowa infrastruktur¢ dystrybucyjna w celu ograniczenia strat sieciowych,
obnizenia czgstotliwo$ci awarii oraz skrocenia przerw w dostawach energii elektrycznej (zobacz ,,—Strategia”
oraz ,—Program inwestycyjny” powyzej).

Poziom strat sieciowych w dystrybucji energii elektrycznej (liczony jako stosunek tacznej wartosci strat
sieciowych do ilosci energii elektrycznej wprowadzanej do sieci) wynidst odpowiednio 6,2%, 6,4% i 6,9% w
latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku. ENERGA-OPERATOR systematycznie realizuje
program ograniczania strat systemowych poprzez cala game zadan inwestycyjnych majacych na celu
modernizacj¢ i podniesienie jakosci sieci dystrybucyjnej (nowe lub zmodernizowane linie, kable, stacje
transformatorowe) oraz poprzez realizacj¢ programu wdrozenia licznikow inteligentnych.

Ponizsza tabela przedstawia udzial kosztéw z tytutu strat sieciowych uwzglednionych w taryfie w calkowitych
kosztach z tytutu strat siecciowych ENERGA-OPERATOR we wskazanych okresach.

Rok zakonczony 31 grudnia

2012 2011 2010
Koszty strat sieciowych uznane za uzasadnione przez URE (mln PLN).............. 339,0 3234 313,0
Faktyczne koszty strat sieciowych (mln PLN) .......cccoviiiniiiniiniincecee 307,4 3247 355,0
Faktyczne / Uzasadnione .............c.ccvucueueiiicunieinicicienceee e eeseciesenscecceens 90,7% 100,4% 113,4%"

@ W 2010 roku ENERGA-OPERATOR poniosta wyzsze koszty strat sieciowych niz uznane przez Prezesa URE za uzasadnione w taryfie na
2010 rok. Cena zakupu energii elektrycznej przez ENERGA-OPERATOR byla o 23% wyzsza, a straty sieciowe byly o 8% nizsze od
uznanych w taryfie przez Prezesa URE.

Zrédlo: Spétka (dane niezbadane).

Koszty zakupu energii elektrycznej na pokrycie strat sieciowych sg okreSlone w taryfie w oparciu o ceny
zaaprobowane przez URE (ktéore moga si¢ rozni¢ od rzeczywistych cen zakupu energii elektrycznej
poniesionych przez OSD) oraz wysoko$¢ szacowang przez URE.

Ponizsza tabela przedstawia wielko$¢ strat sieciowych we wskazanych okresach.

Rok zakoniczony 31 grudnia

2012 2011 2010
Roczne straty sieciowe (MWh) 1.537.030,2 1.564.803,0 1.695.550,1
Wskaznik tacznych strat sieciowych (%) .....ooveveveueceineninnnrecccccceee 6,2 6,4 6,9
Straty sieciowe uznane za uzasadnione przez URE (MWh)..........ccceueuceee. 1.637.596,0 1.720.000,0 1.841.000,0
Straty sieciowe faktyczne — straty sieciowe uzasadnione (MWh) .................. (100.565,8) (155.197,0) (145.449,9)
(Straty sieciowe faktyczne — straty sieciowe uzasadnione )/ straty
SIECIOWE UZASAANIONE (%0) ...vvvvveveevereereoeeeecseeeessee s (6,1) (9,0) (7.9)

Zrédlo: Spotka.

Zaktocenia w dostawach energii elektrycznej

ENERGA-OPERATOR jako pierwszy wsrod krajowych OSD, posiadajacych rozproszong strukturg, z
poczatkiem 2011 roku wdrozyta jednolita platform¢ informatyczng (System Zarzadzania Majatkiem
Sieciowym—SID—~zintegrowany ze SCADA) pozwalajaca na scentralizowang rejestracje wylaczen
planowanych i nieplanowanych skutkujacych przerwami w dostawach energii elektrycznej do odbiorcow. Od
tego momentu zaklocenia w dostawach energii elektrycznej do odbiorcéw sg rejestrowane w sposob
szczegodtowy i jednolity we wszystkich oddziatach ENERGA-OPERATOR.
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Zaktocenia w sieci dystrybucyjnej odzwierciedlane sa wskaznikami cigglosci zasilania odbiorcéw SAIDI (ang.
System Average Interruption Duration Index, wskaznik przecigtnego systemowego czasu trwania przerwy
dlugiej i bardzo diugiej wyrazony w minutach na odbiorc¢ na rok), oraz SAIFI (ang. System Average
Interruption Frequency Index, wskaznik przecigtnej systemowej czgsto$ci przerw diugich i bardzo dlugich).
Wskazniki SAIDI 1 SAIFI wyznaczane sa oddzielnie dla przerw planowych oraz nieplanowych z
uwzglednieniem przerw katastrofalnych oraz bez uwzglednienia tych przerw.

Ponizsza tabela przedstawia poziom wskaznikow SAIDI i SAIFT jaki osiggaliSmy we wskazanych okresach.

SAIDI SAIFI
nieplanowane z nieplanowane z

nieplanowane  katastrofalnymi®  planowane  nieplanowane  katastrofalnymi” planowane

Liczba minut na odbiorce we wskazanym okresie Zaktocenia na odbiorce we wskazanym okresie
Okres 9 miesigcy zakonczony
30 wrze$nia 2013 .....ccovreeernne, 115,6 116,2 46,1 1,96 1,96 0,29
Okres 9 miesiecy zakonczony
30 wrze$nia 2012.....ccovveeereenee, 174,00 177,30 57,10 2,72 2,73 0,30
Rok zakonczony 31 grudnia
2012 oo 221,10 225,10 83,70 3,39 3,39 0,43
Rok zakonczony 31 grudnia
2011 e 418,70 472,90 130,40 4,84 4,86 0,59
Rok zakonczony 31 grudnia
D010 e 306,20 404,30 122,50 4,02 4,07 0,48

* Przerwy katastrofalne zgodne z definicjq zapisang w Rozporzqdzeniu Systemowym sq to przerwy w zasilaniu odbiorcéw trwajqce powyzej
24 godzin (bez wzgledu na przyczyng ich wystqpienia).
Zrédto: Spotka.

Znaczace pogorszenie wynikow SAIDI/SAIFI w 2011 roku jest efektem wystapienia znaczaco wyzszej liczby
awarii katastrofalnych, spowodowanych niekorzystnymi warunkami atmosferycznymi w poréwnaniu z latami
20101 2012. Mimo czynnikéw wymienionych powyzej, kluczowe znaczenie dla poprawy wskaznikow ciaglosci
zasilania w latach 2010-2012 mialy: (i) realizowany konsekwentnie program inwestycyjny, ukierunkowany w
obszarze modernizacji istniejacych aktywow przede wszystkim na poprawe ciagglosci zasilania i obnizenie strat
technicznych oraz (ii) dziatalno$¢ eksploatacyjno-utrzymaniowa ukierunkowana na eliminacj¢ ryzyk zwigzanych
z wystepowaniem niekorzystnych warunkoéw atmosferycznych jak rowniez realizacja prac planowych na sieci w
sposob nie powodujacy przerw w zasilaniu odbiorcOw poprzez m.in. realizacj¢ prac w technologiach prac pod
napigciem.

Naszym celem jest zapewnienie klientom maksymalnego poziomu niezawodno$ci w dostawach energii
elektrycznej. Dzigki staraniom nakierunkowanym na podniesienie jako$ci dziatalno$ci i organizacji pracy, oraz
dzigki naktadom na modernizacj¢ sieci poniesionym w ostatnim okresie, w tym nakladom inwestycyjnym na
sktadniki sieci i elementy najbardziej podatne na uszkodzenie lub bgdace w zlym stanie technicznym, nasze
wskazniki niezawodnos$ci ulegly poprawie. Laczny wskaznik SAIDI zostal zredukowany z 527 minut na
odbiorcg w roku zakonczonym 31 grudnia 2010 roku do poziomu 309 minut na odbiorce w roku zakonczonym
31 grudnia 2012 roku, a tagczny wskaznik SAIFI z 4,6 przerw na odbiorc¢ w roku zakonczonym 31 grudnia 2010
roku do 3,8 przerw na odbiorcg w roku zakonczonym 31 grudnia 2012 roku. Podejmowane inicjatywy zapewnity
nam w roku zakonczonym 31 grudnia 2012 wiodaca pozycj¢ wsrod czterech najwigkszych OSD dziatajacych na
Polskim rynku pod wzgledem niezawodno$ci dostaw energii elektrycznej mierzonej taczng wartoscig
wskaznikéw SAIDI i SAIFI. Szacujemy, ze poprawa wskaznikow SAIDI i SAIFI w 2012 roku przyniosta nam
okoto 16 min PLN oszczednoscei.

Drziatania restrukturyzacyjne

W latach 2009-2012 celem poprawy rentownosci segmentu dystrybucji energii elektrycznej, przeprowadzili$my
jego reorganizacje. Gtowne dziatania restrukturyzacyjne objety przede wszystkim zmniejszenie poziomu
zatrudnienia o 21% z poziomu 8.210 na dzien 1 stycznia 2009 roku do poziomu 6.525 0s6b na dzien 30 wrzesnia
2013 roku.

Kolejne dziatania restrukturyzacyjne to wdrozenie programu optymalizacji kosztoéw operacyjnych, w ramach
ktorego zwigkszono dyscypling kosztowa oraz wprowadzono kolejne etapy zmierzajace do optymalizacji
procesow. Dzialania te obejmowaly m.in. uruchomienie centralnej i rejonowych dyspozycji mocy celem
zmniejszenia liczby lokalizacji, z ktérych prowadzone jest zarzadzanie ruchem oraz przeniesienie z dniem 1
listopada 2011 roku obstugi ksiggowej, kadrowej i ptacowej do spotki ENERGA CUW.
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Gtéownym celem reorganizacji naszego segmentu dystrybucji w latach 2009-2012 roku bylo zmniejszenie
réznicy miedzy kosztami dziatalnosci uwzglgdnionymi przez URE przy wyliczaniu taryfy dystrybucyjnej a
kosztami operacyjnymi rzeczywiscie ponoszonymi przez ENERGA-OPERATOR. Naszym celem jest
zmniejszenie tej roéznicy do 2,7% w 2013 roku, 1,8% w 20141 1,9% w 2015 roku.

W 2013 roku podjelisSmy dziatania majace na celu podniesienie efektywnosci realizacji zadan inwestycyjnych w
segmencie dystrybucji energii elektrycznej, glownie poprzez poszukiwanie tanszych i bardziej efektywnych
sposobdw realizacji inwestycji niz dotychczas. W duzej mierze bedzie to zwigzane z ograniczeniem zakresu prac
inwestycyjnych realizowanych przez spo6tki z Grupy i zlecaniem tych robo6t do podmiotow zewngtrznych. Celem
tych dziatan jest realizacja zaplanowanego zakresu rzeczowego zadan inwestycyjnych, ale przy mniejszych
naktadach finansowych.

W ramach powyzszych dzialan, prowadzony jest proces zmiany profilu dziatalno$ci szeSciu spotek
eksploatacyjno-inwestycyjnych. W 2014 roku spotki te zaprzestana realizowaé inwestycje na majatku
ENERGA-OPERATOR, ze wzgledu na wysokie koszty realizacji tego typu prac.

W czerwcu 2013 roku rozpoczeliSmy proces sprzedazy udziatow w spotkach realizujacych inwestycje sieciowe,
spotce $wiadczacej ushugi projektowe oraz spoltkach zajmujacych si¢ produkcjg. Podmioty te dziataja na
konkurencyjnym rynku, a ushugi ktore $wiadcza, moga by¢ nabywane przez ENERGA-OPERATOR od wielu
dostawcow.

W dniu 24 wrzesnia 2013 roku, w ramach zmiany profilu dziatalnosci sze$ciu spodtek eksploatacyjno-
inwestycyjnych zarzad ENERGA-OPERATOR podjat decyzje o wypowiedzeniu tym spotkom czesci umowy
SLA (ang. Service Level Agreement) dotyczacej realizacji prac inwestycyjnych ze skutkiem na koniec marca
2014 roku. Docelowo zadania inwestycyjne bgdg realizowane na warunkach rynkowych przez podmioty
niepowigzane z ENERGA-OPERATOR, co ma skutkowa¢ ograniczeniem kosztow tych zadan. Rownoczesnie
zarzad ENERGA-OPERATOR oraz zarzady spélek prac na sieci przygotowaly dla pracownikow
odpowiedzialnych za realizacje prac inwestycyjnych, ktorzy zdecyduja si¢ na dobrowolne odejscie: (i) wyptate
odszkodowania lub (ii)) wyptate odszkodowania oraz zagwarantowanie przez trzy kolejne lata zlecen
wykonywania na warunkach rynkowych prac inwestycyjnych na rzecz ENERGA-OPERATOR o wartosci do
161 tys. PLN rocznie. Ponadto przygotowano odrebny program dedykowany dla pracownikow, ktdrzy nie
p6zniej niz w dniu 31 grudnia 2015 roku nabgdg uprawnienie do emerytury lub §wiadczenia przedemerytalnego.

W ramach dzialan restrukturyzacyjnych, ushugi zwigzane 2z obstuga, eksploatacjg, utrzymaniem i
administrowaniem nieruchomos$ciami nieenergetycznymi ENERGA-OPERATOR (tzw. facility management),
realizowane dotychczas przez pracownikow ENERGA-OPERATOR oraz podmioty spoza Grupy, zostaly w
catosci przejete przez dwie spotki celowe utworzone przez ENERGA-OPERATOR. Po przejeciu przez nowo
utworzone spotki celowe z dniem 1 pazdziernika 2013 roku dotychczasowych czeSci zakltadow pracy i
pracownikow zwigzanych z obstuga nieruchomosci nieenergetycznych i zawarciu uméw dotyczacych realizacji
ustug typu facility management na rzecz ENERGA-OPERATOR, udzialy w spotkach celowych zostaty zbyte na
rzecz inwestoréw branzowych. Celem zrealizowanych dziatan jest uzyskanie oszcze¢dnos$ci w wyniku nizszych
kosztow obstugi nieruchomosci nieenergetycznych.

Segment wytwarzania

Na dzien 30 wrze$nia 2013 roku, catkowita zainstalowana elektryczna moc wytworcza naszych elektrowni
wynosila okoto 1,3 GW. Zainstalowana w naszych elektrowniach moc wytworcza energii elektrycznej bazuje na
zdywersyfikowanych zrodlach energii takich jak wegiel kamienny, woda, biomasa, a od niedawna takze wiatr.

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat produkcji energii elektrycznej w podziale na podsegmenty
dziatalnosci we wskazanych okresach.

Produkcja GWh Okres zakonczony 30 wrzesnia Rok zakonczony 31 grudnia
2013 2012 2012 2011 2010
brutto netto brutto netto brutto netto brutto netto brutto netto
Elektrownie systemowe 27845 25345 25722 23289 3.171,7 28656 35365 32167 3.141,1 28350
CHP 105,2 877 1021 855 1456 1220 1403  117,6 1479 1234
OZE 866,1 8527 5998  590,1  754,5  742,1 1.0055  988,6 1267,3 1.249.8

Produkcja energii
elektrycznej lacznie
Zrédto: Spotka.

3.755,9 3.474,9 3.274,1 3.004,5 4.071,8 3.729,7 4.682,3 4.322,9 4.556,3 4.208,3
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Ponizszy rysunek przedstawia rozmieszczenie naszych gtéwnych aktywow wytworczych.
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Zrédlo: Spotka.

Segment wytwarzania obejmuje nastepujace podsegmenty: odnawialne zrodta energii, elektrownie systemowe i
CHP (Combined Heat and Power).

Dziatalnos¢ w ramach podsegmentu elektrownie systemowe prowadzona jest przez ENERGA Elektrownie
Ostroteka, ktora wyprodukowata 2,8 TWh energii elektrycznej i 1.038,5 TJ ciepta w okresie 9 miesigcy
zakonczonym 30 wrze$nia 2013 roku oraz, odpowiednio, 3,2 TWh, 3,5 TWh i 3,1 TWh energii elektrycznej i,
odpowiednio, 1.603,8 TJ, 1.449,5 TJ i 3.316,2 TJ ciepta w latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010
roku.

Dzialalno$¢ w ramach podsegmentu odnawialne zrodla energii prowadzona jest glownie przez ENERGA
Wytwarzanie, ktoéra wyprodukowata 0,8 TWh energii elektrycznej w okresie 9 miesigcy zakonczonym 30
wrze$nia 2013 roku oraz, odpowiednio, 0,8 TWh, 1,0 TWh i 1,3 TWh energii elektrycznej w latach
zakofczonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku. Po nabyciu w czerwcu i lipcu 2013 roku portfela farm
wiatrowych od DONG Energy Wind Power A/S oraz Iberdrola Renovables Energia S.A.U., zwigkszylismy
nasza moc zainstalowang OZE o 165 MW.

Dziatalnos¢ w ramach podsegmentu CHP prowadzona jest przez ENERGA Kogeneracja oraz ENERGA
Elektrocieptownia Kalisz, ktore wyprodukowaty 0,1 TWh energii elektrycznej i 1.718,2 TJ ciepta w okresie 9
miesiecy zakonczonym 30 wrze$nia 2013 roku oraz, odpowiednio, 0,1 TWh, 0,1 TWh i 0,1 TWh energii
elektrycznej i, odpowiednio, 2.495,8 TJ, 2.449,5 TJ i 2.826,3 TJ ciepta w latach zakonczonych 31 grudnia 2012,
201112010 roku.
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Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat osiggalnych mocy wytworczych energii elektrycznej oraz
ciepta w Grupie wedtug stanu na wskazany dzien.

Moc elektryczna osiagalna (MWe) Moc cieplna osiagalna (MWt)
Na dzien Na dzien Na dzieft Na dzien
30 wrzesnia 31 grudnia 30 wrzesnia 31 grudnia
Spotka Paliwo 2013 2012 2012 2011 2010 2013 2012 2012 2011 2010

ENERGA Elektrownie wegiel
Ostrofgka ......cooveuereerenaee /biomasa 722,0 722,0 722,0 722,0 722,0 3943 3943 3943 3943 3943
ENERGA Wytwarzanie ...  woda 310,4* 358,7 361,9 358,7 358,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
ENERGA Kogeneracja..... wegiel/gaz 42,0 42,0 42,0 42,0 42,0 246,99 246,9 246,9 2709 270,9
ENERGA
Elektrocieptownia
Kalisz ....... wegiel 7,0 7,0 7,0 7,0 7,0 106,0 106,0 106,0 106,0 106,0
EPW Karcino™... wiatr 51,0 - - - - - - - - -
ZCP Kars$cino ................... wiatr 90,0 - - - - - - - - -
ZCP Bystra .....ccoceeueueecnnee wiatr 24,0 - - - - - - - - -
Razem .....ceeeerercnsesennes 1.246,4 1.129,7 1.132,9 1.129,7 1.129,2 7472 7472 7472 7712 771,2

* Nizsza moc osiggalna na dzien 30 wrzesnia 2013 roku niz na dzien 31 grudnia 2012 roku wynikata z trwajgcej modernizacji, a tym samym
wylgczenia na ten czas jednego hydrozespotu w ESP Zydowo.

W dniu 31 patdziernika 2013 roku Sgd Rejonowy Gdarsk — Pétnoc dokonal rejestracji polgczenia spélek ENERGA Hydro (obecnie:
ENERGA Wytwarzanie) oraz EPW Karcino sp. z o.0. Polqczenie nastgpito poprzez przeniesienie na ENERGA Hydro (obecnie: ENERGA
Wytwarzanie) jako spotki przejmujgcej catego majgtku EPW Karcino sp. z o.o0. jako spotki przejmowanej.

Zrédlo: Spotka.

Ponizsza tabela przedstawia poziom produkcji energii elektrycznej brutto w Grupie z podziatem na Zrodia
wytwarzania we wskazanych okresach.

Okres 9 miesigcy zakonczony
30 wrzesnia Rok zakonczony 31 grudnia

Paliwo 2013 2012 2012 2011 2010

GWh) (%)  (GWh) (%) _(GWh) (%) _(GWh) (%) (GWh) (%)

Produkcja energii ogélem

ENERGA ....civriencrencnns 3.755,9 100,0 3.274,1 100,0 4.071,8 100,0 4.682,3 100,0 4.556,3 100,0
Produkcja energii ze

zrodel konwencjonalnych ... 2.382,5 63,4 22515 68,8 2.765.4 67,9 3.367,8 71,9 2.999,2 65,8
ENERGA Elektrownie

Ostroteka ......ocoovveeviriniieens wegiel  2.277,3 60,6 2.149.4 65,6 2.619,8 64,3 32275 68,9 2.851,3 62,6
ENERGA Kogeneracja .......... wegiel 93,5 2,5 89,4 2,7 126,5 3,1 1229 2,6 129,6 2,8
ENERGA

Elektrocieptownia Kalisz ...... wegiel 11,7 0,3 12,7 0,4 19,1 0,5 17,4 0,4 18,3 0,4
Produkcja energii ze

zrodel odnawialnych ............ 1.358,7 36,2 1.008,6 30,8 1.284,9 31,6 1.292,2 27,6 1.516,1 33,3
ENERGA Wytwarzanie ......... woda 809,7 21,6 585,8 17,9 733,0 18,0 983,2 21,0 1.226,3 26,9
ENERGA Elektrownie

Ostroteka ......occceveinccneenns biomasa 507,2 13,5 4228 12,9 551,9 13,6 309,0 6,6 2898 6,4
Farmy wiatrowe ..........c.eeee.. wiatr 41,8 1,1 - -

Elektrownia szczytowo-
pompowa W Zydowie ........... 14,6 0,4 14,0 0,4 21,5 0,5

Zrédlo: Spotka.

22,3 0,5 41,0 0,9
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Ponizsza tabela przedstawia poziom produkcji ciepta brutto w Grupie z podzialem na Zrodta wytwarzania we
wskazanych okresach.

Okres 9 miesiecy zakonczony

30 wrzesnia Rok zakonczony 31 grudnia
2013 2012 2012 2011 2010
1) (%) (T)) (%) (T) (%) (TJ) (%) (T) (%)
Produkcja ciepla w Grupie...... 2.756,6  100,0 2.8194 100,0 4.099,6 100,0 3.899,0 100,0 6.142,5 100,0
ENERGA Elektrownie
OStroleka ....uuueeececucnennncncnsnnnnen, 1.038,5 37,7 1.147,9 40,7 1.603,8 39,1 1.449,5 372 3.316,2 54,0
Wegiel.........ccovuvennene. 8724 31,6 901,4 32,0 1.288,3 31,4 1.305,5 33,5 2.762,5 45,0
wspoispalanie biomasy... 166,1 6,0 246,6 8,7 315,5 7,7 1439 3,7 553,7 9,0
ENERGA Kogeneracja........ 1.369,5 49,7 1.3349 473 2.010,6 49,0 1.975,1 50,7 2.277,3 37,1
Wegiel.........ccovevennnnne. 1.366,0 49,6 1.330,1 47,2 2.001,7 488 1.972,2 50,6 22739 37,0
Biomasa.. 1,7 0,1 2,8 0,1 5,6 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
(€SS 1,8 0,1 2,0 0,1 33 0,1 2,9 0,1 33 0,1
ENERGA
Elektrocieplownia Kalisz ......... 348,7 12,6 336,5 11,9 485,2 11,8 474,4 12,2 549,0 8,9

Zrédlo: Spotka.

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat stopnia wykorzystania mocy elektrycznej oraz mocy cieplnej w
Grupie we wskazanym okresie.

Rok zakonczony 31 grudnia Rok zakonczony 31 grudnia
2012 2012
Stopien wykorzystania mocy elektrycznej Stopien wykorzystania mocy cieplnej

(%) (%)
Elektrownia Ostrofgka B.........cccocciivivivnieireieeiecicine 54,60 n.d.
Elektrocieptownia Ostrotgka A ........cccooeivieinnciieene 10,10 12,90
Elektrocieptownia EIblag.........ccceevveininieinniincinecee 29,39 26,82
Cieptownia Zychlin........ nd 17,86
Cieptownia Wyszogrod . n.d 18,50
Cieptownia Winnica ... . n.d 11,49
Elektrocieptownia Kalisz.......... . 27,20 12,00
Elektrownia wodna we Wioctawku..... . 42,89 n.d
Elektrownia szczytowo-pompowa w Zydowie .............. n.d n.d
Mate elektrownie wodne...........c.cceveveieeeiiicrieeceenas 54,01 n.d

Zrédlo: Spotka.

Podsegment odnawialnych zrodet energii

Jestesmy liderem wsrod gtownych grup energetycznych dzialajacych na polskim rynku pod wzgledem udziatu
energii elektrycznej pochodzacej ze zréodet odnawialnych w energii wytworzonej ogdtem. Produkcja energii
odnawialnej odbywa si¢ w ramach 46 elektrowni wodnych przeptywowych, w instalacjach spalajacych biomase
oraz niedawno nabytych farmach wiatrowych. Na dzien Prospektu, w Grupie zainstalowanych jest ponad 508,1
MWe w odnawialnych zrédtach energii, co stanowi 38,6% naszej tacznej mocy zainstalowane;.

W okresie 9 miesigey zakonczonym 30 wrze$nia 2013 roku, wyprodukowalismy 1,4 TWh w odnawialnych
zrodlach energii (elektrownie wodne, wiatrowe i wspotspalajace biomase), co stanowito 36% tacznej produkcji
energii elektrycznej w Grupie. W latach zakonczonych 31 grudnia, 2012, 2011 i 2010 roku energia elektryczna
wytworzona przez nasze jednostki OZE wynosita odpowiednio 1,3 TWh, 1,3 TWh i 1,5 TWh, czyli
odpowiednio 32%, 28% oraz 33% lacznej produkcji energii elektrycznej w Grupie.

W ramach Grupy, aktywa wszystkich 46 elektrowni wodnych oraz jednej elektrowni szczytowo-pompowej
(ktora nie kwalifikuje si¢ jako odnawialne Zzrodlo energii) skupia spotka ENERGA Wytwarzanie, ktora pehni tez
role operatora we wszystkich elektrowniach wodnych nalezacych do Grupy.

Najwicksza elektrownig wodng w ramach ENERGA Wytwarzanie jest elektrownia wodna we Wtoctawku na
rzece Wista, z mocg zainstalowang na poziomie 160,2 MWe, ktora jest najwicksza przeptywowa elektrownig
wodng w Polsce. Do ENERGA Wytwarzanie nalezy réwniez elektrownia szczytowo-pompowa w Zydowie,
ktora na podstawie wieloletniej umowy zawartej dnia 28 sierpnia 2009 roku $wiadczy na rzecz PSE systemowe
ustugi regulacyjne w zakresie regulacji KSE (zobacz ,—Istotne umowy—Umowa o $wiadczenie ustugi pracy
interwencyjnej z dnia 28 sierpnia 2009 roku pomi¢dzy ENERGA Wytwarzanie a PSE” ponizej). W pazdzierniku
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2013 zakonczyla si¢ kompleksowa modernizacja ESP Zydowo. W ramach projektu zmodernizowana zostala
zasadnicza cze$¢ urzadzen elektrowni, a wskutek zwickszenia sprawno$ci hydrozespotldw moc osiggalna
elektrowni zwigkszyta si¢ 0 10 MWe, ze 157 MWe do 167 MWe.

Ponizsza tabela przedstawia produkcj¢ i sprzedaz energii elektrycznej przez ENERGA Wytwarzanie we
wskazanych okresach.

Okres 9 miesigcy zakonczony 30 wrzesnia Rok zakoniczony 31 grudnia

2013 2012 2012 2011 2010

Produkcja  Sprzedaz  Produkcja  Sprzedaz  Produkcja  Sprzedaz  Produkcja  Sprzedaz  Produkcja  Sprzedaz

(GWh)
EW Whoctawek ... 7196 699,4 4868  478,6 603,5 5930 857,0 8068  1.102,6 1.022,1
ESP Zydowo . 14,6 14,6 14,0 14,0 21,5 21,5 223 223 410 410
Pozostale ............ 90,1 88,8 99,0 97,5 1295 1276 1262 1242 1237 1210
RAZEM oo 8243 8028 5998  590,1 7545 7421 10055 9533 12673 1.184,2

Zrédlo: Spotka.

Ponizsza tabela przedstawia wybrane informacje na temat naszych elektrowni wodnych wedtug stanu na dzien
Prospektu.

Moc
Liczba zainstalowana
Nazwa Rzeka Rodzaj Rok budowy/ modernizacji ~ hydrozespotéw (MWe)
EW Wioctawek Wista Przeptywowa 1970 /2007-2012 6 160,2
Jezioro Kamienne i Szczytowo
ESP Zydowo Jezioro Kwiecko pompowa 1971/2011-2013 3 150,0
EW Bielkowo Radunia Przeplywowa 1925/2008 12011 3 6,7
EW Gataznia Mata Stupia Przeplywowa 1912/ 14 6 43
EW Rosnowo Radew Przeptywowa 1924 /2009 3 33
EW Pierzchaty Pasteka Przeptywowa 1913 /16 3 2,6
EW Straszyn Radunia Przeplywowa 1910/ 1932 /1937 /2009 3 2.4
EW Strzegomino Stupia Przeplywowa 1922 /24 3 2.4
EW Lapino Radunia Przepltywowa 1925/1999 /2010 2 2,3
EW Braswatd Lyna Przeplywowa 1936 /2003 2 22
EW Niedalino Radew Przeptywowa 1912 3 1,1
EW Kotowo Lyna Przeptywowa 2010 2 1
EW Krzynia Stupia Przeptywowa 192571926 2 0,9
EW Borowo Drawa Przeptywowa 1916/ 1918 2 0,9
EW Lyna Lyna Przepltywowa 1916 /1996 2 0,9
EW Predzieszyn Radunia Przeptywowa 1937 /2008 2 0,9
EW KuZnice Radunia Przepltywowa 1908 /1934 /1961 / 2006 2 0,7
EW Braniewo Pastgka Przeplywowa 1930 2 0,7
EW Wojdyty Lyna Przeplywowa 2002 2 0,6
EW Lidzbark
Warminski Lyna Przeplywowa 1906 /2001 2 0,6
Kanat Mtynowka,

EW Otawa IT Odra Przepltywowa 1991 /2004 4 0,6
EW Rutki Radunia Przeplywowa 1910/2012 2 0,5
EW Rakowiec Nogat Przeplywowa 1934 /35/2002 1 0,54
EW Kepka Wieprza Przeplywowa 191171998 2 0,5
EW Kepice Wieprza Przeptywowa 1918 /1994 3 0,5
EW Biesowice I Wieprza Przeptywowa 1905 3 0,4
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EW Kolincz Wierzyca Przeplywowa 1912 1 0,4
1935/ 36 / w trakcie

EW Roscino Parseta Przeptywowa modernizacji 2 0,4
EW Zelkowo Lupawa Przeplywowa 1906 /1951 2 0,4
EW Stocki Miyn Wierzyca Przepltywowa 1908 / 1963 / 1994 1 0,4
EW Pieni¢zno Walsza Przeplywowa 1914 /1958 2 0,4
EW Struga Stupia Przeptywowa 1896 /2009 /2012 1 0,3
EW Czarnocinskie

Piece Wierzyca Przepltywowa 1907 /2002 /2009 1 0,3
EW Pruszez I Radunia Przepltywowa 2005 1 0,3
EW Owidz Wierzyca Przeptywowa 1910/ 1978 / 2006 1 0,3
EW Smotdzino Lupawa Przeptywowa 1935 /1957 /2000 / 2004 2 0,3
EW Juszkowo Radunia Przeptywowa 1934 /2006 /2012 1 0,2
EW Wadag Wadag Przeptywowa 193571998 1 0,2
EW Skarszéw

Dolny Skotawa Przeplywowa 1922/2008 1 0,2
EW Drzezewo Lupawa Przeptywowa 1925 /2006 1 0,2
EW Pruszez [ Radunia Przeptywowa 1921/2000 /2011 1 0,1
EW Lupawa Lupawa Przeplywowa 1925/ 1982 1 0,08
EW Poganice Lupawa Przeplywowa 1938 /1991 1 0,08
EW Ciecholub Studnica Przeptywowa 1910/ 1981 /1998 1 0,07
EW Lebien I Lupawa Przeplywowa 1933 /1997 1 0,05
EW Lebien 11 Lupawa Przeptywowa 1990 1 0,05
EW Biesowice II Wieprza Przeplywowa 1985 1 0,04

Zrédlo: Spotka.

W dniu 19 lutego 2013 roku ENERGA Wytwarzanie w konsorcjum z PGE zawarta przedwstgpng umowe
nabycia udzialdow w spotkach tworzacych ladowe aktywa wiatrowe Dong Energy Wind Power A/S w Polsce.
Transakcja zostata zakonczona dnia 28 czerwca 2013 roku, po uzyskaniu zgody Prezesa UOKiK na dokonanie
koncentracji. W wyniku nabycia udziatow, Grupa pozyskata jedng dziatajacg farme¢ wiatrowa Karcino o mocy
51,0 MWe (zobacz ,,Opis dziatalno§ci—Istotne umowy—Umowy nabycia udzialow i akcji—Umowa sprzedazy
udziatow w niektorych spotkach zaleznych DONG Energy Wind Power A/S”).

W dniu 26 lutego 2013 roku ENERGA Wytwarzanie w konsorcjum z PGE, zawarla przedwstgpng umowe
nabycia udziatéw w spoélce Iberdrola Renewables Polska sp. z 0.0. (obecnie: EPW Energia sp. z 0.0.). Po
spelieniu warunkow zawieszajacych, transakcja zostata zrealizowana w dniu 31 lipca 2013 roku. W wyniku tej
transakcji ENERGA Wytwarzanie stata si¢ wlascicielem 67,3% udziatéw spotki Iberdrola Renewables Polska
sp. z 0.0. (obecnie: EPW Energia sp. z 0.0.), a po przeprowadzeniu jej podzialu Grupa zostanie jedynym
wiascicielem farm wiatrowych: Kar§cino o mocy 90,0 MWe oraz Bystra o mocy 24,0 MWe (zobacz ,,Opis
dziatalno$ci—Istotne umowy—Umowy nabycia udziatlow i akcji— Umowa nabycia przez ENERGA Wytwarzanie
udziatow w spoétce Iberdrola Renewables Polska sp. z 0.0. (obecnie: EPW Energia sp. z 0.0.)”). W dniu 28
pazdziernika 2013 roku plan podziatu spotki EPW Energia sp. z 0.0. zostal podpisany przez zarzady spotek
bioracych udzial w podziale, tj. EPW Energia sp. z 0.0. (sp6lka dzielona) oraz spotek: EPW Parsowek sp. z 0.0. i
PGE Energia Natury sp. z 0.0. (spotki przejmujace).

W ramach transakcji omowionych powyzej nabyliSmy réwniez szereg projektow wiatrowych w réznych stadiach
realizacji. Laczna planowana moc tych projektow wynosi 1.438 MW. Spoétka planuje, ze pomiedzy 180 MW a
200 MW tych projektow zostanie oddane do eksploatacji do 2020 roku. Projekty te sa czg$cia naszego
strategicznego planu inwestycyjnego.

Ponizsza tabela przedstawia wybrane informacje dotyczace farm wiatrowych Karcino, Kar§cino oraz Bystra, w
tym informacje na temat produkcji energii elektrycznej brutto we wskazanych okresach. Dane przedstawione w
tabeli dotycza rowniez tych okresow historycznych, w ktorych wskazane aktywa wytworcze nie byly czgscig
Grupy. W zwiazku z tym dane te nie informuja o historycznej produkcji Grupy oraz nie wplywaty na wyniki
finansowe Grupy osiggane w okresach przed przejeciem kontroli przez Grupg nad tymi farmami wiatrowymi.
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Produkcja brutto (GWh)®

Okres 9
Moc Rok oddania miesigcy
zainstalowana do Producent zakonczony
Farma wiatrowa (MW) eksploatacji turbin 30 wrzesnia Rok zakonczony 31 grudnia
2013 2012 2011 2010
Kar$eino ......cvveeveeeerceennes 90,0 2009 Fiihrlander 101,4 179,8 189,0 163,7
Karcino 51,0 2010 Vestas 68,8 113,3 114,3 66,1
Bystra 24,0 2012 Gamesa 26,2 25,2 - -

) FW Bystra zostala oddana do eksploatacji w czerwcu 2012 roku.

@ W pierwszym roku dziatalnosci farma wiatrowa jest w okresie rozruchu, dlatego tez wolumen wytworzonej w tym czasie energii nie moze
by¢ uznany za reprezentatywny dla przysztej produktywnosci farm.

Zrédio: Spotka.

Kazda MWh wyprodukowanej energii elektrycznej przez nasze farmy wiatrowe uprawniona jest do jednego
zielonego $§wiadectwa pochodzenia. Na dzien Prospektu, umowa sprzedazy energii elektrycznej z FW Karscino
FW Karcino oraz FW Bystra jest zawarta z ENERGA-OBROT. Oceniamy, ze koszty operacyjne farm
wiatrowych sg na poziomie kosztow typowej farmy wiatrowej w Polsce.

Elektrownie systemowe

Naszym najwickszym zrodlem wytwarzania energii jest ENERGA Elektrownie Ostroteka, ktora jest
najwigkszym wytworcg energii elektrycznej i ciepta w péinocno-wschodniej Polsce. Na dzien 30 wrzesnia 2013
roku taczna moc zainstalowana ENERGA Elektrownie Ostrotcka wynosita 740,5 MWe mocy elektrycznej oraz
417,2 MWt mocy cieplnej. W sklad ENERGA Elektrownie Ostrotgka wchodza dwa zaktady: Elektrownia
Ostrotgka B oraz Elektrocieptownia Ostrotgka A. ENERGA Elektrownie Ostrotgka jest jedyna elektrownig
systemowa w Polsce poétnocno-wschodniej, ktora zobowigzana jest dostarcza¢ energi¢ elektryczna na potrzeby
bilansowania KSE (tzw. produkcja w wymuszeniu). Ponizej zaprezentowano informacj¢ na temat wielko$ci
produkcji energii elektrycznej w wymuszeniu w relacji do catkowitego wolumenu produkcji netto w Elektrowni
Ostrol¢ka B.

Okres 9 miesigcy zakonczony

30 wrzesnia Rok zakonczony 31 grudnia
2013 2012 2012 2011 2010
Elektrownia Ostrol¢ka B (GWh) (%) (GWh) (%) (GWh) (%) (GWh) (%) (GWh) (%)
Produkcja w wymuszeniu 17134 68,0 12733 552  1.624,1 574 14074 454 17980 673
Catkowita produkcja netto 2.519,9 100,0 23052 100,0 2.828,1 100,0 3.097,7 100,0 2.671,9 100,0

Zrédlo: Spotka.

Na dzien Prospektu, najwigkszymi odbiorcami energii elektrycznej wytwarzanej przez ENERGA Elektrownie
Ostroleka sa PSE (dawniej PSE Operator) oraz ENERGA-OBROT. Sprzedaz energii elektrycznej na rzecz PSE
stanowita 75,1% przychodow ze sprzedazy ENERGA Elektrownie Ostrotgka w okresie 9 miesigcy zakonczonym
30 wrzesnia 2013 roku oraz, odpowiednio, 52,3%, 35,8% 1 75,4% przychodow ze sprzedazy ENERGA
Elektrownie Ostrotgka w latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku. Sprzedaz energii elektrycznej
na rzecz ENERGA-OBROT stanowita 18,9% przychodow ze sprzedazy ENERGA Elektrownie Ostroteka w
okresie 9 miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2013 roku oraz, odpowiednio, 41,8%, 59,5% 1 22,3% przychodow
ze sprzedazy ENERGA Elektrownie Ostrol¢ka w latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku.

Elektrownia Ostrol¢ka B

Elektrownia Ostrolgka B zostala oddana do eksploatacji w 1972 roku a nast¢pnie modernizowana w latach 1990-
2013. Na dzien 30 wrze$nia 2013 roku, faczna moc zainstalowana Elektrowni Ostrotgka B wynosita 647,0 MWe.
W zwigzku z wytwarzaniem energii elektrycznej w procesie wspoétspalania biomasy, Elektrownia Ostroleka B
uzyskuje zielone $wiadectwa pochodzenia potwierdzajace wytwarzanie energii elektrycznej z odnawialnych
zrodet energii.

Elektrownia Ostrotcka B wytwarza wytacznie energi¢ elektryczng. W 2012 roku efektywnos¢ jednostek
wytworczych Elektrowni Ostrotgka B wyniosta, odpowiednio, 36,4% brutto oraz 33,2% netto. Produkcja energii
elektrycznej brutto w Elektrowni Ostrotgka B wyniosta, odpowiednio, 2,7 TWh i 2,5 TWh (z czego,
odpowiednio, 0,5 TWh i 0,4 TWh wytworzono w procesie wspotspalania biomasy) w okresach 9 miesiecy
zakonczonych 30 wrzeénia 2013 i 2012 roku oraz, odpowiednio, 3,1 TWh, 3,4 TWh i 2,9 TWh (z czego,
odpowiednio, 0,5 TWh, 0,3 TWh i 0,3 TWh wytworzono w procesie wspoélspalania biomasy) w latach
zakoniczonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku.
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Przy typowych warunkach operacyjnych maksymalny roczny poziom wytwarzania energii elektrycznej w
procesie wspoélspalania wynosi 679 GWh, przy czym s$rednioroczny udziat wagi biomasy w wadze uzywanych
paliw wynosi okoto 25-26%.

Ponizsza tabela przedstawia wybrane dane operacyjne Elektrowni Ostrotgka B we wskazanych okresach.

Okres 9 miesigcy zakonczony

30 wrzesnia Rok zakonczony 31 grudnia
2013 2012 2012 2011 2010

Elektrownia Ostrol¢eka B

Zuzycie wegla kamiennego (tys. ton)..........ccee.... 994,3 934,9 1.135,2 1.389.4 1.184,2
Zuzycie biomasy ( tys. ton) ........... . 306,6 240,4 330,6 180,8 159,6
Wspodtczynnik awaryjnosci (%) .. 2,7 8,1 8,8 8,5 6,7
Wspolczynnik dyspozycyjnosci (%) .......cccceeeeeee. 85,2 90,5 82,3 87,0 79,2
Stopiefi wykorzystania mocy elektrycznej (%) ... 04,8 59.4 54,6 59,6 51,7

Zrodto: Spotka.

Elektrownia Ostrotgka B jest jedyna elektrownig systemowa zlokalizowang w rejonie Polski pdtnocno-
wschodniej, stad jej kluczowa rola z punktu widzenia bezpieczenstwa KSE. Elektrownia Ostrotgka B jest
elektrownig systemowa posiadajaca trzy bloki energetyczne - jednostki wytworcze centralnie dysponowane
(JWCD), zapewniajace Operatorowi Systemu Przesylowego (PSE), bezpieczne prowadzenie ruchu Krajowego
Systemu Elektroenergetycznego (KSE) i utrzymanie poziomoéw napie¢ w regionie poéinocno-wschodnim Polski.
W  przypadku gdy praca JWCD odbywa si¢ na polecenie PSE w celu bilansowania systemu
elektroenergetycznego, cena energii elektrycznej dostarczonej do systemu przez JWCD stanowi co do zasady
sum¢ 105% jednostkowego kosztu zmiennego wytworzenia tej energii oraz jednostkowego kosztu uprawnien do
emisji CO,.

Elektrownia Ostrotcka B prowadzi dzialalno$¢ na podstawie koncesji udzielonych ENERGA Elektrownie
Ostroteka oraz umowy o §wiadczenie ustug przesytania energii elektrycznej zawartej z OSP.

Dzi¢ki zaplanowanemu wyposazeniu trzech blokow energetycznych w instalacje odazotowania spalin w latach
2014-2016, przewidujemy mozliwo$¢ pracy Elektrowni Ostrot¢gka B przez czas nieokreslony.

W roku 2014 ukonczona zostanie inwestycja ucieptowienia blokow i rozpocznie si¢ produkcja ciepta w
Elektrowni Ostrol¢ka B (zobacz ,,Program Inwestycyjny—Podstawowe projekty inwestycyjne—Wytwarzanie”).

W latach 2013-2015 ENERGA Elektrownie Ostrot¢ka realizuje i zamierza dalej realizowaé szereg inicjatyw
zwickszajacych efektywnosé kosztowa elektrowni. Do najwazniejszych inicjatyw zaplanowanych w tym okresie
nalezg (i) renegocjacje umow z dostawcami wegla i biomasy w celu zmniejszenia kosztow nabycia paliw, a
docelowo takze zmiana kierunkow kontraktacji w celu obnizenia kosztow transportu wegla, (ii) zwigkszenie
przychodow z tytutu ustug $wiadczonych na rzecz OSP (PSE), (iii) poprawe dyspozycyjnosci i wskaznikow
eksploatacyjnych elektrowni, w tym w celu poprawy wskaznika jednostkowego zuzycia paliwa, (iv)
optymalizacj¢ zarzadzania odpadami, (v) optymalizacj¢ struktury zatrudnienia, w tym poprzez wydzielenie
cze$ci zadan do odrgbnych podmiotdéw oraz w obszarze administracji (vi) ograniczenie kosztoéw remontowych i
serwisowych poprzez weryfikacje warunkéw umoéw serwisowych oraz (vii) sprzedaz aktywow
pozaoperacyjnych, co pozwoli takze obnizy¢ wysokos¢ podatkow lokalnych.

Elektrocieptownia Ostroteka A

Elektrocieptownia Ostrotgka A zostata oddana do eksploatacji w 1956 roku i dysponuje czterema turbozespotami
wspotpracujagcymi z pigcioma kottami energetycznymi. Na dzien 30 wrze$nia 2013 roku tgczna moc elektryczna
Elektrocieptowni Ostrolgka A wynosita 93,5 MWe, a taczna zainstalowana moc cieplna wynosita 417,2 MWt.

Elektrocieptownia Ostrotecka A wytwarza energi¢ elektryczng w skojarzeniu z energia cieplng. Produkcja brutto
energii elektrycznej w Elektrocieptowni Ostrolgka A wyniosta, odpowiednio, 0,04 TWh w okresach 9 miesiecy
zakonczonych 30 wrzes$nia 2013 1 2012 roku (w kazdym z okreséw) oraz, odpowiednio, 0,1 TWh, 0,2 TWhi 0,2
TWh w latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku. W okresach 9 miesigcy zakonczonych 30
wrzesnia 2013 i 2012 roku produkcja ciepta brutto w Elektrocieptowni Ostrotgka A wyniosta, odpowiednio,
1.038,5 TJ i 1.147,9 TJ oraz, odpowiednio, 1.603,8 TJ, 1.449,5 TJ oraz 3.316,2 TJ, w latach zakonczonych 31
grudnia 2012, 2011 i 2010 roku. W latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 produkcja ciepta netto w
Elektrocieptowni Ostrolgka A wyniosta, odpowiednio, 1.187,5 TJ, 1.197,1 TJ i 2.644,1 TJ—z wegla—oraz,
odpowiednio, 290,8 TJ, 132,0 TJ i 529,9 TJ—z biomasy.
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Ponizsza tabela przedstawia wybrane dane operacyjne Elektrowni Ostrotcka A we wskazanych okresach.

Okres 9 miesiecy zakonczony

30 wrzesnia Rok zakonczony 31 grudnia
2013 2012 2012 2011 2010

Elektrownia Ostrol¢ka A

Zuzycie wegla kamiennego (tys. ton)........ceeeeveeeenene. 88,3 77,1 112,8 161,0 226,6
Zuzycie biomasy ( tys. ton) ........... 37,1 68,4 72,1 69,0 74,2
Wspotczynnik awaryjnosci (%) ... 32 1,2 0,9 0 0,7
Wspotczynnik dyspozycyjnosci (%) ..c.ccoeveereveeeenene. 74,9 98,2 98,6 97,8 94,8
Stopien wykorzystania mocy elektrycznej(%) ........... 5.8 9.1 10,1 24,0 32,5

Zrédlo: Spotka.

Odbiorcami ciepta produkowanego przez Elektrocieplowni¢ Ostroteka A sg zar6wno odbiorcy przemystowi jak
i komunalni z terenu miasta Ostroleka.

Z uwagi na niespetniajace norm $srodowiskowych technologie zainstalowane w Elektrocieptowni Ostroteka A
bedzie ona wylagczona z eksploatacji do konca 2015 roku, a produkcja ciepta, celem zaspokojenia
zapotrzebowania na energi¢ cieplng odbiorcow z Ostroteki, zostanie przeniesiona do Elektrowni Ostrotgka B
(zobacz: ,,—Program inwestycyjny—Podstawowe projekty inwestycyjne—Wytwarzanie™).

Podsegment CHP

Nasza podstawowa dziatalnos¢ w podsegmencie CHP jest prowadzona przez ENERGA Kogeneracja. Do
jednostek wytworczych z podsegmentu CHP nalezg: elektrocieptownia w Elblagu, elektrocieptownia w Kaliszu,
cieplownia w Zychlinie, cieptownia w Wyszogrodzie oraz -elektrocieptownia w Winnicy. W wyniku
przeprowadzonych modernizacji w latach 1998-2011, na dzien Prospektu, aktywa wytworcze nalezace do
naszego podsegmentu CHP spetniajg wszystkie standardy techniczne, technologiczne i srodowiskowe.

Elektrocieptownia Elblgg

Elektrocieptownia Elblag zostata uruchomiona w 1928 roku a nastgpnie zmodernizowana w roku 2012. Na dzien
30 wrzesnia 2013 roku taczna zainstalowana moc elektryczna w Elektrocieplowni Elblag wynosita 49,0 MWe, a
faczna zainstalowana moc cieplna wynosita 293,0 MWt.

Elektrocieplownia Elblag wyprodukowata brutto 1.280,3 TJ ciepta i 0,09 TWh energii elektrycznej w okresie 9
miesigcy zakonczonym 30 wrzesnia 2013 roku oraz, odpowiednio, 1.849,0 TJ, 1.818,4 TJ i 2.103,3 TJ ciepta i,
odpowiednio, 0,13 TWh, 0,12 TWh i 0,13 TWh energii elektrycznej w latach zakonczonych 31 grudnia 2012,
201112010 roku.

ENERGA Kogeneracja prowadzi obecnie budowe bloku biomasowego w Elektrocieptowni Elblag. Instalacja
bedzie wyposazona m.in. w turbozespot o mocy elektrycznej 25 MWe i 30 MWt oraz kociot parowy z rusztem o
wydajnosci 90 ton pary na godzing. Planowana roczna produkcja energii elektrycznej i ciepta to odpowiednio
okoto 165 GWh oraz 796 TJ.

Elektrocieptownia Elblag funkcjonuje na rynku lokalnym zaopatrujac w ciepto miasto Elblag oraz dostarczajac
par¢ technologiczng na potrzeby przemystowe.

Elektrocieptownia Kalisz

Elektrocieptownia Kalisz zostata oddana do eksploatacji w 1932 roku, a nastgpnie byta modernizowana w latach
1960-1984. Na dzien 30 wrze$nia 2013 roku taczna moc elektryczna zainstalowana w Elektrocieplowni Kalisz
wynosita 8,0 MW, a tagczna moc cieplna zainstalowana wynosita 128,0 MWt.

Elektrocieptownia Kalisz wyprodukowata 348,7 TJ ciepta i 0,01 TWh energii elektrycznej w okresie 9 miesiecy
zakonczonym 30 wrze$nia 2013 roku oraz, odpowiednio, 485,2 TJ, 474,4 TJ i 549,0 TJ ciepta i, odpowiednio,
0,02 TWh, 0,02 TWh i 0,02 TWh energii elektrycznej w latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010
roku.

Elektrocieptownia Kalisz funkcjonuje na rynku lokalnym zaopatrujac w cieplo miasto Kalisz oraz dostarczajac
ciepto technologiczne w wodzie goracej na potrzeby przemystowe.

Cieplownia w Zychlinie
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Cieptownia w Zychlinie zostata oddana do eksploatacji w 1971 roku, a nastepnie zmodernizowana w roku 1988.
Na dzien 30 wrze$nia 2013 roku lgczna moc cieplna zainstalowana w Cieptowni w Zychlinie wynosita 27,1
MWt.

Cieptownia w Zychlinie wyprodukowata 83,9 T7T ciepta w okresie 9 miesiecy zakonczonym 30 wrze$nia 2013
roku oraz, odpowiednio, 153,1 TJ, 148,7 TJ i 164,9 TJ ciepta w latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i
2010 roku.

Cieptownia w Zychlinie jest gtéwnym dostawca ciepta dla miasta Zychlin.

Cieptownia Wyszogrod

Cieplownia Wyszogrod zostata oddana do eksploatacji w 1991 roku, a nastepnie byta modernizowana w latach
2001 i 2013. Na dzien 30 wrze$nia 2013 roku tgczna moc cieplna zainstalowana w Cieptowni Wyszogrod
wynosita 0,9 MWt.

Cieplownia Wyszogrod wyprodukowata 3,4 TJ ciepla w okresie 9 miesigcy zakonczonym 30 wrzesnia 2013
roku oraz, odpowiednio, 5,3 TJ, 5,2 TJ i 5,7 TJ ciepta w latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010
roku.

Zrédlo ciepta zlokalizowane w Wyszogrodzie charakteryzuje si¢ catoroczng produkcja ciepta zaréwno dla
potrzeb centralnego ogrzewania, jak i cieptej wody uzytkowe;j.

Elektrocieptownia Winnica

Elektrocieptownia Winnica zostata oddana do eksploatacji w 2001 roku, a nastgpnie zmodernizowana w roku
2013. Na dzien 30 wrzesnia 2013 roku lgczna zainstalowana moc cieplna Elektrocieptowni Winnica wynosita
0,9 MWt.

Elektrocieptownia Winnica wyprodukowata 1,8 TJ ciepta w okresie 9 miesi¢cy zakonczonym 30 wrze$nia 2013
roku oraz, odpowiednio, 3,3 TJ, 2,9 TJ i 3,3 TJ ciepta w latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010
roku.

W Winnicy ciepto produkowane jest sezonowo dla potrzeb centralnego ogrzewania. Odbiorca ciepta dla potrzeb
centralnego ogrzewania jest Gmina Winnica.

Segment sprzedazy

Nasz segment sprzedazy odpowiada za sprzedaz energii elektrycznej odbiorcom indywidualnym
(gospodarstwom domowym) i biznesowym oraz obro6t na krajowym i zagranicznych hurtowych rynkach energii
elektrycznej. ENERGA-OBROT petni role osrodka decyzyjnego w zakresie obrotu energia elektryczna,
$wiadectwami pochodzenia i uprawnieniami do emisji CO, oraz zapewnia dostawy energii na pokrycie strat
sieciowych OSD. W segmencie sprzedazy wyrdzniamy takze obszar obejmujacy dziatalno$¢ oswietleniows, w
ramach ktorego ENERGA Oswietlenie sp. z 0.0. zajmuje si¢ $wiadczeniem kompleksowych ushug o$wietlania
drog, ulic, placow, parkdéw oraz iluminacjg budynkow i obiektow.

W ograniczonym zakresie prowadzimy dziatalno$¢ na rynkach zagranicznych i wspotpracujemy z firmami m.in.
z Niemiec, Czech, Wielkiej Brytanii i Stowacji. ENERGA-OBROT jest uczestnikiem kluczowych europejskich
gield energetycznych, takich jak niemiecka European Energy Exchange, EPEX SPOT, skandynawska Nord Pool
oraz londynska InterContinental Exchange (ICE). Nasza aktywna obecno$¢ na rynku energii elektrycznej ma
swoje odzwierciedlenie w poziomie sprzedazy energii elektrycznej istotnie przewyzszajacym poziom mocy
wytworczych Grupy.

Ponizsza tabela przedstawia struktur¢ sprzedazy energii elektrycznej przez segment sprzedazy na rzecz
podmiotow zewnetrznych.
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Okres 9 miesigcy
zakonczony 30 wrzesnia® Rok zakonczony 31 grudnia”

2013 2012 2012 2011 2010

(min (min (min (min (min
(GWh) PLN) (GWh) PLN) (GWh) PLN) (GWh) PLN) (GWh) PLN)

Sprzedaz energii detaliczna. 13.630,6  3.656,8 15.078,8  4.183,7 20.482,0 5.676,7 19.339,3 52559 18.552,0 4919,

Sprzedaz energii na rynku

7.756,0  1.353,6  4.019,5 736,4 54342 1.001,7 4.685,7 962,6  2.240,2 412,1
hurtowym, w tym:

Sprzedaz energii odbiorcom

. 186,6 358 144,9 29,4 216,6 44,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Zagranicznym ..........cceoeeeeee

Sprzedaz energii na rynku
bilansujacym ......c..cccceevenennee

Pozostata sprzedaz hurtowa.  6.970,5  1.2356  3.491,0 644,9  4.680,9 872,1  4.309,7 894,0 2.013,2 3715

598,9 82,2 383,6 62,1 536,7 85,4 376,0 68,5 227,0 40,6

Sprzedaz energii ogé} 21.386,5 5.010,3 19.098,3  4.920,1 25916,2 6.678,3 24.025,0 6.2184 20.792,2 5.331,2
* Nie uwzglednia sprzedazy energii elektrycznej na rzecz podmiotéw zewngtrznych przez wytworcow energii elektrycznej wchodzgcych w
sktad Grupy.

Zrédlo: Spotka (dane niezbadane).

Obrot hurtowy

Sprzedaz hurtowa energii elektrycznej przez segment sprzedazy na rzecz podmiotdw zewngtrznych stanowita
15,9% przychodéw Grupy w okresie 9 miesigcy zakonczonym 30 wrzesnia 2013 roku oraz, odpowiednio, 9,0%,
9,3%, 4,4% przychodow Grupy w latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku.

Obrét hurtowy energia elektryczng na rynku polskim, w horyzoncie zaréwno krotko jak i dlugoterminowym,
odbywa si¢ glownie w drodze transakcji bilateralnych z innymi uczestnikami rynku (ENERGA-OBROT
wspolpracuje z wytworcami oraz spotkami prowadzacymi obrot na rynku energii elektrycznej), atakze na
Towarowej Gieldzie Energii, internetowych platformach obrotu oraz platformach brokerskich. Ponadto
ENERGA-OBROT zajmuje si¢ obrotem produktami okoloenergetycznymi, miedzy innymi $wiadectwami
pochodzenia oraz prawami do emisji CO,.

ENERGA-OBROT jest odpowiedzialna za podejmowanie decyzji w zakresie obrotu hurtowego produktami
zarowno wewnatrz Grupy, jak i na rynkach zewnetrznych oraz za zapewnienie zakupu badZz sprzedazy
odpowiednich produktow podmiotom z Grupy uczestniczacym w Modelu Przeptywu Energii (,, MPE”), ktory
reguluje i ustala kwestie zwigzane z obrotem energig elektryczng, prawami majatkowymi (§wiadectwami
pochodzenia) i uprawnieniami do emisji CO,. Transakcje na rynkach hurtowych ENERGA-OBROT zawiera w
imieniu wlasnym i na swoj rachunek oraz ryzyko, majac na uwadze zobowigzania wzgledem wszystkich spotek
Grupy funkcjonujacych w ramach MPE.

ENERGA-OBROT, jako sprzedawca energii elektrycznej odbiorcom koficowym ma ustawowy obowiazek
nabywania i umarzania $wiadectw pochodzenia. Na dzien Prospektu obowiazek ten obejmuje zielone, fioletowe i
biate $wiadectwa pochodzenia. ENERGA-OBROT posiada zréznicowane mozliwosci nabywania zielonych
$wiadectw pochodzenia, zarowno w ramach kontraktow bilateralnych jak i transakcji spotowych. Ponadto,
ENERGA-OBROT wspotpracuje z wieloma matymi wytworcami energii w niewielkich jednostkach. Dodatkowe
$wiadectwa niezbgdne do wywigzania si¢ z ustawowego obowiazku, nabywane sa od spotek Grupy, ktérym
przystuguja zielone $wiadectwa pochodzenia, w tym w szczegélnosci ENERGA Wytwarzanie i ENERGA
Elektrownie Ostrot¢ka. Transakcje pomigdzy spotkami powiazanymi stanowia element MPE. Zakup fioletowych
certyfikatow jest realizowany poprzez zakupy bilateralne lub transakcje na Towarowej Gieldzie Energii.
W przypadku biatych certyfikatow, ze wzgledu na brak rynku, planuje si¢ obecnie uiszczenie oplaty zastepcze;j.
W przypadku certyfikatow czerwonych i zottych brakuje obecnie rozporzadzen wykonawczych.

Kontraktacja energii elektrycznej na rynku hurtowym odbywa si¢ na podstawie wielowariantowych rocznych
strategii kontraktacji, ktorych celem jest wybor optymalnej struktury portfela kontraktow przy jednoczesnym
zarzadzaniu ryzykiem handlowym. Kontraktacja energii elektrycznej prowadzona jest z uwzglednieniem
dywersyfikacji zrodel dostaw, przy roztozeniu procesu w czasie oraz wykorzystaniem rdéznorodno$ci
oferowanych na rynku produktow energii elektrycznej. Wolumen zakontraktowanej energii jest stale
monitorowany i musi si¢ mie§ci¢ pomig¢dzy poziomem minimalnym i maksymalnym okre$lonym na kazdy dzien
roku na podstawie ptynnosci rynku. W celu zabezpieczenia ryzyka zwigzanego ze zmiennoscia cen na rynku,
oprocz roztozenia kontraktacji w czasie, zawierane sa kontrakty nie tylko po stalej cenie, ale rowniez kontrakty
oparte na formutach cenowych uwzgledniajace roézne kryteria wyceny energii—np. oparte na cenach wegla.
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Zawierajac umowy dotyczace energii elektrycznej na rynku hurtowym, w tym na rynku transakcji terminowych i
na rynku SPOT, ENERGA-OBROT korzysta ze wzoréw uméw ramowych przygotowanych przez Europejska
Federacj¢ Obrotu Energig (EFET), jak i innych typow Uméw Ramowych. Wszystkie Umowy Ramowe
zawieraja ogélne zasady wspolpracy, podczas gdy szczegélowe warunki sa kazdorazowo okre§lane w
zawieranych Porozumieniach Transakcyjnych.

ENERGA-OBROT posiada zawarte Umowy Ramowe z wigkszoécia istotnych podmiotéw na rynku hurtowym,
w tym zaréwno z producentami energii, jak i przedsigbiorstwami obrotu. Ws$rdéd podmiotow, z ktoérymi
ENERGA-OBROT zawarta umowy i z ktorymi aktywnie dokonuje transakcji znajduja si¢ spotki krajowe i
zagraniczne.

Zarzqdzanie ryzykiem

Spotka zabezpiecza wysokie wahania cen energii dywersyfikujac zakupy poprzez zawieranie kontraktow na
okreslone produkty w $cisle okreslonych proporcjach. Proces zakupow jest roztozony w czasie w sposob, ktory
umozliwia wigkszg zbiezno$¢ Sredniej ceny portfela spotki z otoczeniem rynkowym. Optymalizacja portfela
(kontraktacja przez odbiorcow koncowych i dodatkowe transakcje z innymi uczestnikami rynku), ktora opisuje
akceptowalne poziomy kontraktacji w doktadnych okresach czasu przed i po okresie dostaw pozwala spotce
obnizy¢ ostateczng cen¢ dla odbiorcow koncowych. Aktualna pozycja i wyniki wczesniejszych zakupow
wzgledem prognoz granicznych sa na biezaco monitorowane.

Monitorowanie obecnej pozycji i poziomu kontraktacji odbywa si¢ kazdego dnia roboczego. Po dodaniu nowych
kontraktow oblicza si¢ aktualny poziom kontraktacji i porownuje go do progéw granicznych. Jezeli poziom
kontraktacji wykracza poza przedzial optymalizacji (jej wartos¢ jest nizsza lub wyzsza) progéw granicznych,
odpowiednia informacja jest przesylana do os6b nadzorujacych obrét na rynku hurtowym. Oprocz danych
dotyczacych wyjscia poza przedziat (tj. daty, wolumenu i progéw granicznych) okres$la si¢ rowniez dokladny
dzien obowigzkowego powrotu do przedzialu optymalizacji. Ponadto w ciggu roku jest 12 punktéw kontrolnych,
kiedy informacja o poziomie kontraktacji jest przesytana do osob nadzorujacych obrot na rynku hurtowym. Na
poczatku kazdego kwartalu w ciggu roku taka samg informacje otrzymuje Zarzad.

Wdrozony mechanizm optymalizacji portfela nie pozwala maklerom na utrzymywanie nieodpowiednich (majac
na uwadze plynnos¢ i chwiejnos$¢ rynku) wolumendw dla rynku spot. Wszystkie wyzej wymienione dzialania
stuzg dywersyfikacji ryzyka zmian fixingu cen na rynku spot.

Sprzedaz detaliczna

Sprzedaz detaliczna energii elektrycznej podmiotom spoza Grupy stanowita 42,8% przychodéw Grupy w okresie
9 miesigcy zakonczonym 30 wrzesnia 2013 roku oraz, odpowiednio, 50,8%, 50,7%, 52,0% przychodow Grupy
w latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku.

Zdecydowana wigkszo$¢ energii elektrycznej jest sprzedawana przez nas w obszarze sieci dystrybucyjnej
obstugiwanej przez ENERGA-OPERATOR. Jednakze od czasu, gdy na rynku polskim wprowadzono zasade
TPA (dostepu stron trzecich do sieci dystrybucyjnych), zgodnie z ktorg odbiorcy energii w Polsce maja
mozliwo$¢ wyboru sprzedawcy energii elektrycznej, ENERGA-OBROT coraz intensywniej rozszerza obszar
sprzedazy poza t¢ strefe, tj. sprzedajac energi¢ za posrednictwem OSD innego niz ENERGA-OPERATOR,
czego efektem jest istotny wzrost skali sprzedawanej energii zardéwno w kategoriach iloSciowych, jak i
warto$ciowych w ostatnich latach.

Tabela ponizej przedstawia nasza strukture sprzedazy energii elektrycznej, w rozbiciu na odbiorcow, ktdrzy sa
strong umow rozdzielonych oraz kompleksowych.
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Sprzedaz

energii przez Okres 9 miesigcy zakonczony 30 wrzesnia Rok zakonficzony 31 grudnia
ENERGA-
OBROT 2013 2012 2012 2011 2010
(liczba (liczba (liczba (liczba (liczba

odbiorcéw)”  (GWh)™  odbiorcow)” (GWh™  odbiorcow)”  (GWh)"  odbiorcéw)”  (GWh)"  odbiorcow)”  (GWh)"

Umowy 2.837.130  10273,8 2.835.506 10.390,0  2.835.164 14.270,7 2.854.525 15.340,0 2.841.703 16.136,5
kompleksowe ..
Umowy 70.895 3.355,1 53.610 47794 59.056  6.288,1 32.838  3.987,7 35857 24157
rozdzielone......
Ogélem ........... 2.908.025  13.628,9 2.889.116 15.169,4  2.894.220 20.558,8 2.887.363 19.327,6 2.877.560 18.552,3

* Liczba odbiorcow w latach 2012-2013 skalkulowana na podstawie sprawozdania sktadanego do Prezesa URE wedlug danych na koniec
poprzedniego miesigca.

** Podzial wolumenu na umowy kompleksowe i rozdzielone w latach 2012-2013 zostal oszacowany na podstawie struktury wolumenu z
miesigca poprzedniego.

Zrédlo: Spotka.

0Od 2007 roku, detaliczny rynek sprzedazy energii odbiorcom instytucjonalnym (grupy taryfowe A, B i C) jest w
pelni konkurencyjny i nie wymaga zatwierdzenia taryf sprzedazy energii elektrycznej przez Prezesa URE. Rynek
sprzedazy w zakresie grupy taryfowej G jest nadal regulowany i wymaga zatwierdzenia taryfy przez Prezesa
URE. Zgodnie z zapowiedziami Prezesa URE planowane jest uwolnienie cen energii elektrycznej w obrebie
grupy taryfowej G, jednak na dzien Prospektu nie jest znany termin tej zmiany.

Ponizsza tabela przedstawia informacj¢ na temat wartodci energii elektrycznej sprzedanej przez ENERGA-
OBROT w poszczegdlnych grupach taryfowych we wskazanych okresach.

Okres 9 miesigcy zakonczony
30 wrzesnia
Rok zakonczony 31 grudnia

Struktura warto§ciowa 2013 2012 2012 2011 2010
warto$¢ udziat warto$¢ udziat warto$¢ udziat warto$é udziat warto$¢ udziat
(min (min (min (min (min
PLN) (%) PLN) (%) PLN) (%) PLN) (%) PLN) (%)
Grupa taryfowa A
[0\ [ 381,1 10,4 5222 12,4 714,6 12,6 590,4 11,2 508,5 10,3
Qrupa taryfowa B
(500 TS 1.259.4 34,4 1.594,8 37,9 2.180,0 38,3 1.916,7 36,5 1.636,8 333
Grupa taryfowa C
(NN) .. 910,2 24,8 960,6 22,9 1.282,3 22,5 1.301,0 24,8 1.391,9 28,3
Grupa taryfowa G... 1.114,0 30,4 1.126,4 26,8 1.516,7 26,6 1.447,7 27,5 1.380,6 28,1
Razem .......coeeeenenn 3.664,7 100,0  4.204,0 100,0 5.693,5 100,0  5.255,8 100,0 4.917,9 100,0

Zrédlo: Spotka (dane niezbadane).
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Ponizsza tabela przedstawia informacj¢ na temat wolumenu energii elektrycznej sprzedanej przez ENERGA-
OBROT w poszczegdlnych grupach taryfowych we wskazanych okresach.

Okres 9 miesigcy zakonczony
30 wrzesnia

Rok zakoficzony 31 grudnia

Struktura
wolumenowa 2013 2012 2012 2011 2010
wolumen  udzial wolumen  udziat wolumen  udziat wolumen  udziat wolumen  udziat
(GWh) (%) (GWh) (%) (GWh) (%) (GWh) (%) (GWh) (%)

Grupa taryfowa A

(WN) cviencncnincennaes 1.717,6 12,6 2.137,0 14,1 2.905,3 14,1 2.426,2 12,6 2.163,9 11,7

Grupa taryfowa B

(5201 JS OO 4.968,0 36,5 6.018,3 39,7 8.215,1 40,0 7.324,0 37,9 6.279,3 338

Grupa taryfowa C

[2111) 2.944,7 21,6 2.983,9 19,7 4.019,5 19,6 4.132,6 21,4 4.5549 24,6

Grupa taryfowa G... 3.998,7 29,3 4.030,2 26,6 5.418,9 26,4 5.444.8 28,2 5.554,2 29,9

Razem ......coeeerecenenee 13.628,9 100,0 15.169.,4 100,0  20.558.8 100,0 19.327,6 100,0 18.552,3  100,0

Zrédlo: Spotka.

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat liczby odbiorcow energii elektrycznej, ktorym sprzedawalismy
energi¢ elektryczna w poszczegdlnych grupach taryfowych we wskazanych okresach.

Okres 9 miesiecy zakonczony

30 wrze$nia Rok zakonczony 31 grudnia
2013 2012 2012 2011 2010

Grupy taryfowe ENERGA-OBROT liczba odbiorcow”
Grupa taryfowa A (WN) 58 66 68 49 44
Grupa taryfowa B (SN) 6.074 6.368 6.379 6.185 5.827
Grupa taryfowa C (NN) 296.828 297.921 297.360 300.022 312.771
Grupa taryfowa G... 2.605.065 2.584.761 2.590.413 2.581.107 2.558.918

2.908.025 2.889.116 2.894.220 2.887.363 2.877.560

* Liczba odbiorcow za dany okres na podstawie danych z miesigca poprzedzajqcego ostatni miesigc okresu.
Zrodto: Spotka.

W okresie 9 miesigcy zakonczonym 30 wrzesnia 2013 roku oraz w latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i
2010 roku wolumen sprzedazy energii elektrycznej na rzecz pojedynczego odbiorcy nie przekraczat 3% tacznego
wolumenu sprzedawanej przez nas energii elektryczne;j.

ENERGA-OBROT posiada 100% udziatow w ENERGA Obstuga i Sprzedaz, spotce odpowiedzialnej za obstuge
klienta masowego na rzecz spotek ENERGA-OPERATOR i ENERGA-OBROT oraz za rozliczanie klientow w
ramach Grupy. ENERGA Obstuga i Sprzedaz prowadzi 25 nowoczesnych biur obstugi klienta zlokalizowanych
w najwigkszych miastach z obszaru dziatania Grupy. ENERGA Obstuga i Sprzedaz, oprocz tradycyjnych biur
obstugi, udostgpnia rowniez telefoniczne oraz internetowe kanaty kontaktu z klientem. Ustugi wykonywane na
rzecz spotek z Grupy stanowig niemal wytaczne Zrodto przychodow ENERGA Obstuga i Sprzedaz.

Naleznosci

Naleznosci spotki ENERGA-OBROT z tytutu dostaw energii elektrycznej stanowity niemal 89% naszych
tacznych naleznosci handlowych na dzien 30 wrzesnia 2013 roku. Z uwagi na ryzyko potencjalnej niemoznosci
Sciggniecia niektoérych z tych naleznosci (na przyktad z uwagi na brak plynnosci u danego klienta), $cisle
monitorujemy ich strukture wiekowa.
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Ponizsza tabela przedstawia strukture wiekowa naleznosci ENERGA-OBROT we wskazanych datach.

Okres 9 miesigcy zakonczony
30 wrzesnia Rok zakonczony 31 grudnia

2013 2012 2012 2011 2010

(min (min (min (min
(mln PLN) (%) PLN) (%) PLN) (%) PLN) (%) PLN) (%)

Naleznosci od odbiorcow

zewnetrznych ogolem........cooen... 1.246,8 100 1.383,2 100 1.420,0 100 1.425,6 100 1.326,8 100
Nalezno$ci biezace. ..., 858,4 68,9 1.001,6 72,4 1.003,0 70,6 1.074,6 75,4 1.065,5 80,3
Przeterminowane do 3 miesiecy ..... 191,2 15,3 238,7 17,3 256,6 18,1 2344 16,4 188,7 14,2
Przeterminowane od 3 do 6

IUESIGCY +ovrvrvvrereeeierrereeieeeereaeeenns 21,5 17 30,2 2,2 26,7 1.9 22,5 L6 16,8 13
Przeterminowane od 6 do 12

TESIECY wvvvvrereeeeeeeereeeeeeeeeeeessesen 10,5 0,8 14,5 1,1 13,2 0,9 15,8 1,1 12,4 0,9
Przeterminowane powyzej 12

TESIEEY wevrrereeeeeeeeereseeeeeeeeeessesen 165,2 13,3 98,2 7,1 120,5 8,5 78,3 55 43,4 33
Rezerwa na nalezno$ci

NIEreUIAINE: «cveeeveereneresesnsnesesnees 182,2 14,6 136,3 9,9 146,3 10,3 99,1 7,0 69,3 5,2
Rezerwa na naleznosci sporne........ 160,1 12,8 94,3 6.8 116,9 82 73,6 5,2 45,0 3.4

Rezerwa na naleznosci
Przeterminowane. .........oeeeeeeeennnes 22,1 1.8 42,1 3,0 29.4 2,1 25,5 1.8 243 1.8

NaleznoSci ogélem (warto§¢
netto) 1.064,6 - 1.246,8 - 1.273,7 - 1.326,5 - 1.257,5 -

Zrédlo: Spétka (dane niezbadane).

Naleznosci sporne stanowily okoto 12,8% naleznosci na dzien 30 wrzesnia 2013 oraz odpowiednio okoto 8,2%,
4,9% 1 3,4% naleznoéci na dzien 31 grudnia 2012 roku, 2011 roku oraz 2010 roku. Spétka tworzy rezerwy na
wszystkie nalezno$ci sporne oraz wszystkie naleznosci watpliwe i przeterminowane powyzej 12 miesigcy. Na
nalezno$ci przeterminowane powyzej 6 miesigcy tworzone sg rezerwy w wysokosci 50% ich wartosci.

Drziatania reorganizacyjne

Na dzien Prospektu trwaja prace zmierzajace do wdrozenia nowego modelu biznesowego w segmencie
sprzedazy majacego na celu poprawe efektywnosci kosztowej i jakosciowej $wiadczonych ustug. Obejmuja one
przede wszystkim zmiany w strukturze i zakresach odpowiedzialnoéci spoOtek segmentu sprzedazy,
optymalizacj¢ zatrudnienia (gtéwnie poprzez wdrozenie programéw i zasad indywidualnych odejs¢), zmiany w
strukturze stanowiskowej, optymalizacje i ujednolicenie procesow, centralizacj¢ funkcji wspierajacych, jak
rowniez zwigkszony nacisk na dyscypling kosztowa. Szacujemy, ze w efekcie wprowadzonych dzialan
optymalizacyjnych, w perspektywie do 2016 roku zatrudnienie w spotkach segmentu sprzedazy moze
zmniejszy¢ si¢ o okoto 30%. Model przewiduje takze zmiany w obszarze zarzadzania relacjami z klientami, w
tym migdzy innymi ograniczenie funkcji obstugowej w tradycyjnych biurach obstugi klienta na rzecz kanatéow
alternatywnych i zdalnych oraz utworzenie wyspecjalizowanych salonow/punktoéw sprzedazy.

Pozostala dzialalno$é

Poza trzema gtownymi obszarami biznesowymi (dystrybucjg, wytwarzaniem i sprzedaza energii elektrycznej),
istotne miejsce w ramach struktury Grupy zajmuja rowniez centra ustug wspolnych (zarzadzane przez ENERGA
CUW oraz ENERGA ITE). Centra te §wiadcza dla spotek z Grupy ushugi, ktore w wyniku optymalizacji modelu
Grupy, zostaly wydzielone z poszczegdlnych spotek i scentralizowane dla podniesienia efektywnosci i uzyskania
efektow skali. Oszczgdnosci zwigzane ze scentralizowaniem zakupoéw ushug IT wyniosty w latach 2009-2012
okoto 60,0 min PLN. ENERGA CUW s$wiadczy na rzecz spotek z Grupy ustugi ksiggowe, kadrowo-ptacowe
oraz administracyjne, a ENERGA ITE $wiadczy na rzecz spélek z Grupy ustugi IT obejmujace m.in.: rozwdj i
utrzymanie aplikacji oraz infrastruktury informatycznej, eWorkplace, IT Service Desk, ustugi innowacyjne w
zakresie automatyki, telematyki i telemetrii oraz wsparcie informatyczne procesu inwestycyjnego. Ponadto,
ENERGA Serwis sp. z 0.0. odpowiada za obslugg remontowo-serwisowa spotek wytworczych z Grupy, a
ENERGA Invest S.A. jest dedykowana do przygotowania inwestycji oraz pelni rol¢ inwestora zastepczego.

Ponadto, niektore podmioty nalezgce do Grupy prowadza dzialalno$¢ w zakresie szkolen, transportu i
hotelarstwa, ktdra nie jest zwigzana z naszg podstawowg dziatalnoscig. ZEP-MOT sp. z 0.0. oraz ZEP-AUTO sp.
z 0.0. $wiadczg ustugi transportowe. Migdzynarodowe Centrum Szkolenia Energetyki sp. z 0.0. w likwidacji
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prowadzi dziatalno$¢ szkoleniowa, w tym specjalistyczne szkolenia na poligonie energetycznym skierowane do
pracownikoéw shuzb energetycznych. Planujemy zakonczenie dziatalno$ci w obszarze transportu (do konca
pierwszego poOtrocza 2014 roku), dziatalnosci hotelowej (do konca 2014 roku) oraz zarzadzania
nieruchomosciami (do konca 2014 roku).

Ponadto, niektére z naszych projektow inwestycyjnych prowadzone sg z wykorzystaniem spotek celowych
odpowiedzialnych za ich realizacj¢. W przypadku decyzji o zaprzestaniu kontynuacji okreslonej inwestycji
analizujemy mozliwo$¢ zbycia takiej spolki lub jej aktywow. Na dzien Prospektu, w zwigzku ze wstrzymaniem
realizacji projektu inwestycyjnego Ostroleka C zaktadajacego budowe nowego bloku energetycznego o mocy
okoto 1000 MW w Ostrolece, rozwazamy mozliwos$¢ zbycia akcji Elektrowni Ostrotgka S.A.—spotki celowej
powotanej do realizacji tej inwestycji.

Kluczowi dostawcy

Naszymi kluczowymi dostawcami sg dostawcy paliw wykorzystywanych w dziatalnosci wytworczej, to jest
wegla kamiennego oraz biomasy. W okresie 9 miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2013 roku z wegla
kamiennego wytworzyliSmy 63% energii elektrycznej brutto, a w latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i
2010 roku, odpowiednio 68%, 72% i 66% energii elektrycznej brutto. W okresie 9 miesigcy zakonczonym 30
wrzesnia 2013 roku z biomasy (le$nej oraz rolnej) wytworzyliSmy 14% energii elektrycznej brutto, a w latach
zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 1 2010 roku, odpowiednio, 14%, 7% i 6% energii elektrycznej brutto.

Wegiel kamienny

Gtéwnym paliwem wykorzystywanym przez nas w procesie wytwarzania energii elektrycznej jest wegiel
kamienny. Podstawowymi kryteriami wyboru dostawcoéw wegla kamiennego sg cena i bezpieczenstwo dostaw.
W przypadku ENERGA Elektrownie Ostroleka, ktora posiada najwickszg w naszej Grupie jednostke opalang
weglem kamiennym, istotnym czynnikiem jest rowniez odleglo$¢ dostawcow, ktora ma znaczacy wplyw na
warunki dostaw wegla kamiennego. Zapotrzebowanie na wegiel kamienny zaspokajamy na rynku polskim
realizujgc dostawy na podstawie ramowych umoéw dlugoterminowych, gwarantujacych stabilnos¢ dostaw, z
bardzo malg czescig zakupow realizowana na rynku spot. Ramowe umowy dlugoterminowe uzupetniane sa
rocznymi kontraktami okreslajagcymi ilosci i ceny dostaw wegla kamiennego w danym roku, ustalanymi w toku
corocznych negocjacji, ktore przekladaja si¢ na ilosci wegla kamiennego kupowane u poszczegoélnych
dostawcow. Nasza polityka zakupowa jest odzwierciedleniem panujgcego na runku trendu odwrotu od uméow
wieloletnich z okreslong §ciezka cenowa oraz wolumenem dostaw, ktére sa mniej atrakcyjne dla nabywcow,
glownie z powodu spadajacych cen wegla kamiennego na rynku polskim. Kontynuacja tego trendu w przysztosci
moze jednak uzalezni¢ naszg dziatalno$¢ od chwilowych wahan cen i trendow na rynkach §wiatowych.

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat tacznej wielkosci dostaw wegla kamiennego do ENERGA
Elektrownie Ostrotgka (najwigkszego odbiorcy wegla w Grupie) we wskazanych okresach, z zaznaczeniem
procentowego udziatu danego dostawcy w tacznych dostawach wegla kamiennego.

Okres zakonczony

30 wrzesnia Rok zakonczony 31 grudnia
2013 2012 2012 2011 2010
(tys.

(tys. ton) (%) (tys. ton) (%) ton) (%) (tys. ton) (%) (tys. ton) (%)

39,2 513,3 51,2 706,5 55,9 597,6 37,4 679,9 51,1

38,8 367,3 36,6 405,1 32,1 479,3 30,0 597,7 449

3 2132 22,0 122,1 12,2 152,0 12,0 3484 21,8 13,9 1,0
Pozostali ......ccoevveeererrenenee - - - - - - 173,6 10,9 38,6 2,9
RAZEM ueeeeeerrerececrnaenenns 969,2 100,0 1.002,7 100,0 1.263,6 100,0 1.598,8 100,0 1.330,1 100,0

Zrédlo: Spotka.

Laczna wartos¢ dostaw wegla do ENERGA Elektrownie Ostrotgka wyniosta 287 mln PLN w okresie 9 miesigcy
zakonczonym 30 wrze$nia 2013 roku oraz odpowiednio 399 min PLN, 470 mln PLN i 348 mIln PLN w latach
zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku. Od 2014 roku zakup wegla przez ENERGA Elektrownie
Ostrotgka bedzie odbywat si¢ w 100% od jednego dostawcy. Powyzsze podyktowane jest korzys$ciami
ekonomicznymi wynikajacymi z najnizszej ceny jednostkowej zakupu wegla i nizszych kosztow transportu jakie
planuje ponosi¢ w zwigzku z ta zmiang ENERGA Elektrownie Ostroleka.
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Na dzien Prospektu w ocenie Zarzadu nie wystepuje zjawisko uzaleznienia Grupy od konkretnego dostawcy
wegla kamiennego.

Biomasa

W ramach dziatalnosci wytworczej wytwarzamy energie ze zrodet odnawialnych m.in. w procesie wspoétspalania
biomasy. W okresie 9 miesigcy zakonczonym 30 wrzesnia 2013 roku zuzyliSmy 343,8 tys. ton biomasy, a w
latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku, odpowiednio, 403,4 tys. ton, 249,8 tys. ton i 233,8 tys.
ton biomasy.

Od dnia 1 stycznia 2011 roku, jedynym dostawca biomasy do ENERGA Elektrownie Ostrol¢ka zostala
wchodzaca w sktad Grupy spotka Ekologiczne Materiaty Grzewcze sp. z 0.0. (,EMG”). Na dzien Prospektu
dostarcza ona biomas¢ do Elektrowni Ostroteka B. EMG pozyskuje biomas¢ z wlasnych zrdédet (produkcja
peletu), a takze z rynku. Zakupy biomasy z rynku, ktore zaspokajaja ok. 100% naszego lacznego
zapotrzebowania na to paliwo realizowane sa na podstawie kontraktow rocznych zawieranych z producentami
Iub posrednikami w obrocie biomasa. Pozostale ilo§ci biomasy w zaleznosci od zapotrzebowania realizowane sg
w transakcjach typu spot. Zakupy surowcoéw do produkcji biomasy realizowane sg przez EMG na podstawie
zamoOwien od kilkunastu lokalnych dostawcow, z ktorymi wspotpracujemy od kilku lat.

Na dzien Prospektu w ocenie Zarzadu nie wystepuje zjawisko uzaleznienia Grupy od konkretnego dostawcy
biomasy.

Akwizycje

Na dzien Prospektu, nie zaciagneliSmy wiazacych zobowiagzan w zakresie zadnych istotnych przejec. Jednakze,
zamierzamy monitorowac pojawiajace si¢ mozliwosci inwestycji w OZE, w szczeg6lnosci w obszarze akwizycji
farm wiatrowych. Naszg intencja jest zachowanie zdyscyplinowanego podejscia przy rozwazaniu potencjalnych
akwizycji, opartego na wnikliwej analizie finansowej, celem zapewnienia, ze rozwazane projekty inwestycyjne
spelniajg lub przewyzszaja nasze zalozenia dotyczace stopy zwrotu z inwestycji. Ponadto, w przypadku
zidentyfikowania atrakcyjnych mozliwos$ci przejgcia lub mozliwosci udziatu w przedsigwzigciach jointventures
Iub nawigzania strategicznej wspotpracy, bedziemy brali pod uwage jedynie takie projekty, ktore bedg tworzyly
warto$¢ dodang dla Grupy i jej akcjonariuszy. W szczegodlnosci, kazda decyzje dotyczaca realizacji
strategicznego projektu inwestycyjnego poprzedzi ocena jej rentownosci w aktualnie panujgcych
uwarunkowaniach ekonomicznych, technicznych i prawnych, a jej warunkiem bedzie pozytywny wynik analiz
wewngtrznej stopy zwrotu (Internal Rate of Return, IRR) oraz pozytywny wynik metody wartosci biezacej netto
(Net Present Value, NPV).

W ostatnim czasie dokonali$my kilku akwizycji na rynku energii wiatrowej oraz CHP.

W dniu 31 lipca 2013 roku ENERGA Wytwarzanie sfinalizowata transakcj¢ zakupu 67,3% udziatow w firmie
Iberdrola Renewables Polska sp. z 0.0. (obecnie: EPW Energia sp. z 0.0.) od Iberdrola Renovables Energia
S.A.U. oraz Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju. Pozostale udziaty zostaty przejete przez PGE. Laczna
warto$¢ transakcji wyniosta 1,12 mld PLN na bazie Enterprise Value, z czego udziat ENERGA Wytwarzanie
wyniost ponad 750 min PLN. Docelowo, po przeprowadzeniu w pierwszym etapie podzialu spotki Iberdrola
Renewables Polska sp. z o0.0. (obecnie: EPW Energia sp. z 0.0.), a nastepnie potaczenia z ENERGA
Wytwarzanie, ENERGA Wytwarzanie bgdzie wtascicielem farm wiatrowych FW Karscino i FW Bystra o mocy
odpowiednio 90 MW i 24 MW oraz portfela 33 projektow wiatrowych o tacznej planowanej mocy 1.186 MW
(zobacz ,,—Istotne umowy—Umowy nabycia udzialéw i akcji—Umowa nabycia przez ENERGA Wytwarzanie
udziatéw w spotce Iberdrola Renewables Polska sp. z 0.0. (obecnie: EPW Energia sp. z 0.0.)”).

W dniu 28 czerwca 2013 roku ENERGA Wytwarzanie oraz PGE zawarly przyrzeczone umowy nabycia od
DONG Energy Wind Power A/S portfela farm wiatrowych DONG w Polsce. Laczna warto$¢ transakcji na bazie
Enterprise Value wyniosta ponad 1 mld PLN, z czego udziat ENERGA Wytwarzanie wynidst 335 min PLN. W
wyniku transakcji ENERGA Wytwarzanie nabyta 100% udziatéw w kapitale zaktadowym spotki DONG Energy
Karcino sp. z 0.0. (dziatajacej nastepnie pod firmg EPW Karcino sp. z 0.0.) bedacej jedynym wilascicielem
dziatajacej farmy wiatrowej o zainstalowanej mocy 51 MW (FW Karcino) oraz portfel projektow wiatrowych w
trakcie realizacji, o tacznej planowanej mocy 252 MW (zobacz ,,—Istotne umowy—Umowy nabycia udzialow i
akcji—Umowa sprzedazy udzialow w niektorych spotkach zaleznych DONG Energy Wind Power A/S”). W
dniu 31 pazdziernika 2013 roku zarejestrowane zostato polaczenie spotki EPW Karcino sp. z 0.0. ze spotka
przejmujaca ENERGA Wytwarzanie.
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W dniu 9 kwietnia 2013 roku ENERGA Kogeneracja zawarta z Miastem Kalisz umowe¢ nabycia 90% udziatow
w spotce Ciepto Kaliskie sp. z 0.0. Cieplo Kaliskie sp. z 0.0. zarzadza zintegrowanym systemem cieptowniczym
w Kaliszu i posiada na tym rynku pozycj¢ naturalnego monopolisty. Spotka nie prowadzi dziatalnosci
cieptowniczej, a zajmuje si¢ dzierzawa majatku cieptowniczego do spotki Przedsigbiorstwo Energetyki Cieplnej
S.A. w Kaliszu, ktora obecnie prowadzi dziatalno$¢ operacyjna na majatku spotki. Warto§¢ transakcji na bazie
Equity Value wyniosta 45,7 mln PLN.

Ponizsza tabela przedstawia wybrane informacje na temat znaczacych akwizycji, ktore przeprowadziliSmy w
ostatnim czasie.

Wartos$¢ transakcji

Akwizycja Data (Enterprise Value) Zrédto finansowania** Kluczowe dane operacyjne
Iberdrola 31.07.2013  1.120 mln PLN 30% kapitat wiasny Aktywa ENERGA:
Renewables (ENERGA: 754 mln PLN) 70% finansowanie zewngtrzne ~ Moc — 114 MW
Polska sp. z_o.o. Produkcja brutto — 1637 GWh
("b“}“* EPW (2010), 189,0 GWh (2011), 205,0
Energia sp. z 0.0.) GWh (2012), 143,3 GWh (3Q 2012),

127,6 GWh (3Q 2013)
Projekty — 1.186 MW

DONG Energy— 28.06.2013  1.018 mln PLN 30% kapitat wiasny Aktywa ENERGA:
farmy wiatrowe w (ENERGA: 335 mIn PLN)  70% finansowanie zewnetrzne ~ Moc — 51 MW
Polsce Produkcja brutto — 66,1 GWh

(2010), 114,3 GWh (2011), 113,3
GWh (2012), 80,0 GWh (3Q 2012),
68,8 GWh (3Q 2013)
Projekty — 252 MW

Dostawa ciepta do 56.000
mieszkancéw Kalisza
45,7 mln PLN (equity Dtugos¢ systemu dystrybucji ciepta
Cieplo Kaliskie 09.04.2013  value) 100% kapitat wiasny 61,2 km (2009)*

*Aktywa obecnie wynajete Przedsiebiorstwu Energetyki Cieplnej S.A.

**Zaprezentowana w tabeli struktura finansowania nabycia aktywow wiatrowych od DONG Energy oraz udzialow w spolce Iberdrola
Renewables Polska sp. z o.0. (obecnie: EPW Energia sp. z 0.0.) zostala przedstawiona z poziomu Grupy. Oznacza to, ze ENERGA jako
podmiot holdingowy, w ktorym scentralizowana jest funkcja pozyskiwania finansowania w Grupie, pozyskata 70% srodkow na zakup wyzej
wymienionych aktywow z rynku instrumentow diuznych a pozostalq czes¢ (30%) sfinansowata ze Srodkow wiasnych. Zebrana w ten sposob
pula Srodkow, zostata przetransferowana (w formie obligacji) do ENERGA Wytwarzanie, ktora bylo strong wyzej wymienionych transakcji.
Zrédlo: Spotka (dane niezbadane).

Istotne umowy

Ponizej przedstawiono opis istotnych umow, ktorych strong byta Spotka lub spotki z Grupy w okresie dwoch lat
bezposrednio poprzedzajacych dzien Prospektu, a takze za okres wczesniejszy w zakresie, w jakim umowy te
zawierajg istotne prawa lub obowiazki Spotki lub spotek z Grupy istniejace na dzien Prospektu.

Za istotne z punktu widzenia Grupy uznajemy umowy: (i) zawierane poza zwyktym tokiem dziatalnosci, w tym
umowy nabycia udziatéw lub akcji innych podmiotow, (ii) umowy zawierane w toku zwyklej dziatalnosci,
ktorych warto§¢ przekracza 600 min PLN (lub rownowarto$¢ tej kwoty), co odpowiada okoto 7,6% kapitalu
whasnego Spotki na dzien 30 wrzesnia 2013 roku, wedhig Skroconego Srodrocznego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego lub, ktore sg istotne dla dziatalnosci Grupy, niezaleznie od ich warto$ci, w tym
umowy przesytu energii elektrycznej, umowy o $wiadczenie ustug pracy interwencyjnej, umowy dostaw paliw
przez podmioty spoza Grupy oraz (iii) umowy finansowania, o warto$ci nie mniejszej niz 200 min PLN (lub
rownowarto$¢ tej kwoty), co odpowiada okoto 2,5% kapitatu wlasnego Spotki na dzien 30 wrzesnia 2013 roku,
wedhug Skroconego Srodrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Na dzien Prospektu nie jestesmy uzaleznieni od zadnych uméw handlowych ani finansowych.

Umowy o swiadczenie ustugi przesylania energii elektrycznej

ENERGA-OPERATOR, ENERGA-OBROT, ENERGA Elektrownie Ostrolcka i ENERGA Wytwarzanie
zawarty cztery umowy o $wiadczenie ustug przesylania energii elektrycznej: umowe o $wiadczenie ustug
przesytania energii elektrycznej pomiedzy ENERGA-OPERATOR a PSE z dnia 29 sierpnia 2007 roku, umowe o
$wiadczenie ushig przesytania energii elektrycznej pomiedzy ENERGA-OBROT a PSE z dnia 9 pazdziernika
2007 roku, umowe¢ o $wiadczenie ustug przesylania energii elektrycznej pomigdzy ENERGA Elektrownie
Ostrotgka a PSE z dnia 23 lutego 2012 roku oraz umowe o $wiadczenie ustug przesylania energii elektrycznej
pomiedzy ENERGA Wytwarzanie a PSE z dnia 2 sierpnia 2007 roku.
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Umowy okres$laja warunki §wiadczenia przez PSE krajowych ustug przesytlowych oraz ushugi transgranicznej
wymiany energii elektrycznej. Ponadto, przedmiotem umowy zawartej przez ENERGA Elektrownie Ostrotcka
sa dostawy i odbior energii elektrycznej z rynku bilansujgcego, w ramach uczestnictwa ENERGA Elektrownie
Ostrotgka w bilansowaniu systemu i zarzadzaniu ograniczeniami systemowymi. Krajowe ustugi przesylowe
$wiadczone przez PSE na rzecz ENERGA-OPERATOR i ENERGA Elektrownie Ostrotgka obejmuja: (i)
przesylanie energii elektrycznej sieciami wysokiego napiecia; (ii) bilansowanie energii elektrycznej pobieranej i
dostarczanej do krajowej sieci energetycznej oraz (iii) ustugi polegajace na utrzymywaniu ciggtosci dostarczania
i odbioru energii elektrycznej, niezawodno$ci jej dostarczania oraz parametrow jakosciowych energii
elektrycznej, natomiast na mocy umowy zawartej przez ENERGA-OBROT, ustugi obejmuja zrownowazenie
bilansu pomiedzy iloscig energii elektrycznej dostarczonej i odebranej w ramach krajowej sieci energetyczne;j.
Dodatkowo, umowy zawierajag postanowienia o ustudze transgranicznej wymiany energii elektrycznej
obejmujacej, migdzy innymi, rezerwowanie zdolnosci przesylowych wymiany migdzysystemowej. Warunki
swiadczenia ustug systemowych przez ENERGA Elektrownie Ostrotgka na rzecz PSE okre$la porozumienie z
dnia 21 grudnia 2012 roku, ktore jest wyodrgbniong cze$cia umowy o §wiadczenie usthugi przesylania energii
elektryczne;j.

Warunki $wiadczenia ushug przesylowych, w tym sposoby i terminy platnosci, okre$lone sa w taryfie oraz
IRiESP. W przypadku niewykonania lub nienalezytego wykonania postanowien umow, stronom, ktore poniosty
szkodg¢ przyshuguja bonifikaty, upusty i oplaty zgodnie z taryfa. Ponadto, w okreslonych okolicznosciach, PSE
ma prawo ograniczy¢ lub zaprzesta¢ swiadczenia ustug nie ponoszac z tego tytutu odpowiedzialnosci. Nalezyte
wykonanie umowy zawartej przez ENERGA-OPERATOR z PSE w zakresie rozliczen na rynku bilansujgcym
zostalo zabezpieczone wekslem na kwote 3,5 min PLN wystawionym przez ENERGA-OPERATOR.

Umowy zostaly zawarte na czas nieokre$lony. Kazda ze stron umowy zawartej przez ENERGA-OPERATOR
jest uprawniona do rozwigzania umowy z zachowaniem sze$ciomiesi¢cznego okresu wypowiedzenia, ze
skutkiem na dzien 31 grudnia, roku, w ktérym nastapito wypowiedzenie, natomiast umowy zawarte przez
ENERGA Elektrownie Ostrotgka, ENERGA-OBROT i ENERGA Wytwarzanie moga zosta¢ rozwigzane przez
kazda ze stron z zachowaniem trzymiesigcznego okresu wypowiedzenia. W okreslonych przypadkach, okres
wypowiedzenia moze zosta¢ skrocony do jednego miesigca. W przypadku zmiany IRIiESP przez PSE,
ENERGA-OPERATOR, ENERGA-OBROT, ENERGA Elektrownie Ostroleka oraz ENERGA Wytwarzanie
majg prawo wypowiedzie¢ umowy z zachowaniem dziesigciodniowego okresu wypowiedzenia, ze skutkiem od
dnia poprzedzajacego dat¢ wejscia w zycie zmian IRiESP.

Umowa o swiadczenie uslugi pracy interwencyjnej z dnia 28 sierpnia 2009 roku pomiedzy ENERGA
Wytwarzanie a PSE

Zgodnie z umowa, ENERGA Wytwarzanie zobowigzala si¢ udostgpnia¢ PSE wlasne jednostki wytworcze w
celu dokonywania interwencyjnego rbwnowazenia bilansu mocy czynnej i biernej oraz sterowania rozptywami
mocy w sieci elektroenergetycznej, w celu zapewnienia biezacego bezpieczenstwa pracy krajowego systemu
elektroenergetycznego. Ustuga pracy interwencyjnej obejmuje rezerwe interwencyjng mocy czynnej oraz
regulacj¢ napiecia i mocy biernej.

Do ptatnoéci z tytutu §wiadczenia ustugi pracy interwencyjnej zastosowanie maja, okreslone w umowie, ceny: (i)
za utrzymywanie rezerwy interwencyjnej mocy czynnej w gotowosci do wykorzystywania, (ii) za automatyczng
regulacje napigcia i mocy biernej oraz (iii) za prace kompensatorowa. PSE zapewnia pokrycie wszystkich
ponoszonych przez ENERGA Wytwarzanie kosztow stalych zwigzanych ze $§wiadczeniem ustugi pracy
interwencyjnej, z wyjatkiem amortyzacji.

Okres $§wiadczenia ustugi pracy interwencyjnej obejmuje okres do dnia 31 sierpnia 2016 roku. W okreslonych
przypadkach umowa przewiduje mozliwos¢ jej wypowiedzenia przez kazda ze stron ze skutkiem
natychmiastowym. Ponadto, umowa ulega rozwigzaniu na skutek rozwigzania umowy o $wiadczenie ushug
przesytania energii elektrycznej z dnia 2 sierpnia 2007 roku zawartej pomigdzy ENERGA Wytwarzanie a PSE.
Na zadanie PSE, umowa moze zosta¢ przedtuzona na kolejne lata.

Wieloletnia umowa dostawy wegla energetycznego z dnia 14 grudnia 2010 roku pomiedzy ENERGA
Elektrownie Ostroleka a Lubelski Wegiel ,, BOGDANKA” S.A.

Zgodnie z umows, spotka Lubelski Wegiel ,,Bogdanka” S.A. zobowigzala si¢ dostarcza¢ do ENERGA
Elektrownie Ostrotcka uzgodnione na kazdy rok ilo$ci wegla energetycznego. Strony corocznie ustalajg
szczegdtowy harmonogram dostaw, a w przypadku gdy nie zostanie on ustalony, kwartalnie dostarczane jest
25% ilosci wegla zakontraktowanego na dany rok. Cena wegla energetycznego ustalana jest na podstawie
formuly zawartej w umowie uwzgledniajacej sume iloczynu ceny netto energii chemicznej zawartej w weglu i
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jego wartosci opatowej oraz kosztu transportu netto do bocznicy ENERGA Elektrownie Ostroteka. Cena wegla
energetycznego zostata ustalona w umowie na okres do konca 2011 roku. Na kazdy kolejny rok kalendarzowy
cena ta jest negocjowana przez strony. W przypadku braku uzgodnienia ceny na kolejny rok, stosowana jest
zaliczkowo cena z IV kwartatu roku poprzedniego, lecz nie dtuzej niz do dnia 31 marca. Po ostatecznym
uzgodnieniu ceny wegla energetycznego cena zaliczkowa podlega odpowiedniej korekcie. Na wypadek
nieustalenia ceny wegla energetycznego do dnia 31 marca danego roku i skorzystania z prawa rozwigzania
umowy, na zasadach w niej okreslonych, przewidziano algorytm rozliczenia za wegiel energetyczny, ktory
zostat dostarczony wedtug cen zaliczkowych. Ponadto, zgodnie z umowa, cena wegla energetycznego moze ulec
zmianie na wniosek jednej ze stron w przypadku znaczacych zmian ceny surowca na rynkach §wiatowych, cen
transportu kolejowego, zasad ustalania cen dla wytworcow energii, a takze innych istotnych czynnikow
majacych wpltyw na poziom cen wegla i energii elektrycznej. Umowa przewiduje takze zasady rozliczen
wtornych stosowanych w przypadku dostaw wegla energetycznego, ktorego parametry jakosciowe odbiegaja od
ustalonych w umowie. Umowa zostata zawarta na czas okreslony do dnia 31 grudnia 2015 roku. Kazdej ze stron
przystuguje prawo wypowiedzenia umowy z 12-miesigcznym okresem wypowiedzenia. W przypadku
niewykonania ustalonej rocznej wielko$ci dostaw z winy jednej ze stron, druga strona moze zadac zaptaty kary
umownej. Umowa moze zosta¢ rozwigzana ze skutkiem natychmiastowym przez kazda ze stron w razie trwania
u drugiej strony sily wyzszej przez okres dtuzszy niz pi¢¢ kolejnych miesigcy. ENERGA Elektrownie Ostroteka
moze wypowiedzie¢ umowe takze w przypadku, gdy parametry graniczne wegla nie beda osiagaty wielkosci
okreslonych w umowie przez okres trzech kolejnych miesiecy. W dniu 19 listopada 2013 roku ENERGA
Elektrownie Ostrolgka podpisala aneks do wieloletniej umowy dostawy wegla energetycznego ze spotka
Lubelski Wegiel , Bogdanka” S.A. W wyniku zawarcia aneksu strony ustality warunki dostaw w latach 2013 —
2015, na mocy ktorych spotka Lubelski Wegiel ,,Bogdanka” S.A. begdzie jedynym dostawca wegla do ENERGA
Elektrownie Ostroleka od 1 stycznia 2014 roku. W wyniku zawarcia aneksu zmianie ulegta warto§¢ umowy.
Pozostate warunki umowy w wyniku zawarcia aneksu nie ulegly zmianie.

Umowa sprzedaiy wegla energetycznego 7 dnia 10 lutego 2012 roku pomiedzy ENERGA Elektrownie
Ostroleka a Kompanig Weglowg S.A.

Zgodnie z umowa, spotka Kompania Weglowa S.A. zobowigzata si¢ dostarcza¢ do ENERGA Elektrownie
Ostroleka do konca 2013 roku uzgodnione na kazdy rok ilosci wegla do celow energetycznych. Dostawy wegla
realizowane sg zgodnie z miesigcznymi zamowieniami sktadanymi przez ENERGA Elektrownie Ostrotgka oraz
harmonogramami dostaw ustalanymi przez strony w ramach dwustronnych konsultacji. Cena dostarczonego
wegla uzalezniona jest od jego parametrow jakosciowych (warto$ci opatowej oraz zawarto$ci siarki) oraz
ustalana jest na podstawie cennika stanowigcego zalacznik do umowy. Umowa przewiduje takze zasady
rozliczen wtornych stosowanych w przypadku dostaw wegla energetycznego, ktoérego parametry jako$ciowe
odbiegaja od ustalonych w umowie. Za niedostarczenie lub nicodebranie wegla w ilosci, przekraczajacej
dopuszczalny poziom tolerancji, stanowiacy 10% wielkosci zakontraktowanej rocznej dostawy, strona, ktora w
tym zakresie nie wywiazata si¢ z umowy zobowigzana jest do zaptacenia kary umownej w wysokosci 10%
warto$ci netto niedostarczonego lub nieodebranego wegla. W zwiazku z zawarciem aneksu do umowy na
dostawy wegla pomigdzy ENERGA Elektrownie Ostrotgka, a spotka Lubelski Wegiel ,,Bogdanka” S.A. w dniu
19 listopada 2013 roku, na mocy ktorego Lubelski Wegiel ,,Bogdanka” S.A. bedzie jedynym dostawcg wegla do
ENERGA Elektrownie Ostrotgka, zawarta na czas okreslony umowa sprzedazy wegla energetycznego z dnia 10
lutego 2012 roku pomigdzy ENERGA Elektrownie Ostrotgka a Kompania Weglowa S.A. wygasénie z dniem 1
stycznia 2014 roku.

Umowa wieloletnia sprzedaZy wegla do celow energetycznych z dnia 9 grudnia 2008 roku pomiedzy ENERGA
Elektrownie Ostroleka a Jastrzebskqg Spotkqg Weglowg S.A.

Zgodnie z umowa, spotka Jastrzebska Spotka Weglowa S.A. zobowigzala si¢ do sprzedazy i dostarczania
ustalonej ilosci wegla do celow energetycznych do ENERGA Elektrownie Ostroleka w okresie od dnia 1
stycznia 2009 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku. Dostawy wegla realizowane sa zgodnie z miesigcznymi
zamOwieniami sktadanymi przez ENERGA Elektrownie Ostrotgka w oparciu o roczny harmonogram sprzedazy
wegla okreslony w umowie. Cena wegla energetycznego ustalana jest na podstawie formuly zawartej w umowie
uwzgledniajacej iloczyn wartosci opatowej wegla oraz ceny energii chemicznej zawartej] w weglu, ktora jest
negocjowana przez strony i ustalana dla kolejnych okreséw dostaw w osobnych aneksach do umowy. W razie
nieustalenia ceny dla kolejnych okreséw dostaw, realizacja dostaw wegla ulega zawieszeniu. Umowa przewiduje
takze zasady rozliczen wtornych stosowanych w przypadku dostaw wegla energetycznego, ktorego parametry
jakosciowe odbiegaja od ustalonych w umowie. Zgodnie z postanowieniami umowy strona, ktora nie odebrata
lub nie dostarczyta w ciggu calego roku zakontraktowanej ilosci wegla moze zostaé obcigzona przez drugg
strong karg umowng. W zwigzku z zawarciem aneksu do umowy na dostawy wegla pomiedzy ENERGA
Elektrownie Ostroleka, a spotka Lubelski Wegiel ,,Bogdanka” S.A. w dniu 19 listopada 2013 roku, na mocy
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ktorego Lubelski Wegiel ,,Bogdanka” S.A. bedzie jedynym dostawcg wegla do ENERGA Elektrownie
Ostrotgka, zawarta na czas okreslony umowa sprzedazy wegla do celow energetycznych z dnia 9 grudnia 2008
roku pomigdzy ENERGA Elektrownie Ostrotcka a Jastrzebska Spotka Weglowa S.A. wygasnie z dniem 1
stycznia 2014 roku.

Umowa poreczenia 7 dnia 19 kwietnia 2013 roku pomigdzy ENERGA a PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.

W dniu 19 kwietnia 2013 roku, Spotka zawarla z PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. (,PGE”) umowe
porgczenia, na podstawie ktorej Spotka zobowigzata si¢ wobec PGE dokonaé zaptaty naleznosci pieni¢znych do
tacznej kwoty 500 min PLN wynikajacych z umowy ramowej dla umow sprzedazy energii elektrycznej z dnia 21
grudnia 2007 roku zawartej pomiedzy PGE a ENERGA-OBROT oraz z zawartych na jej podstawie umow
sprzedazy, w przypadku niedokonania przez ENERGA-OBROT zaplaty w ustalonym terminie. Poreczenie
zostalo udzielone do dnia 30 czerwca 2016 roku, po tej dacie zobowigzanie Spotki pozostaje w mocy w
odniesieniu do okre$lonych uméw sprzedazy. Spoélce przyshuguje prawo odwotania porgczenia. W dniu 4
grudnia 2013 roku Spotka wypowiedziata umowe porgczenia ze skutkiem na dzien 1 lutego 2014 roku.

Umowa generalna 7 dnia 18 lutego 2010 roku pomiedzy ENERGA-OBROT a Bankiem Polska Kasa Opieki
S.A.

W dniu 18 lutego 2010 roku, ENERGA-OBROT zawarta z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. umowe generalna,
na podstawie ktorej w okresie od dnia 18 lutego 2010 roku do dnia 31 stycznia 2014 bank zobowiazany jest do
wystawiania gwarancji bankowych z maksymalnym terminem waznosci do dnia 31 lipca 2015 roku oraz
otwierania akredytyw, ktorych przewidywalny ostateczny termin realizacji i zaptaty na rzecz beneficjentow
przypada nie pozniej niz w dniu 31 stycznia 2015 roku. Wszelkie kwoty wyplacone przez bank z tytutu
gwarancji i akredytyw powinny by¢ zwrdcone przez ENERGA-OBROT w terminie 7 dni od dorgczenia
pisemnego wezwania. Gwarancje 1 akredytywy moga by¢ denominowane w walucie PLN, USD oraz EUR.
Laczna kwota zaangazowania banku z tytulu wystawionych gwarancji oraz otwartych akredytyw nie moze
przekroczy¢ kwoty 150 mln PLN. Zabezpieczeniem roszczen banku jest pelnomocnictwo do potrgcenia
wierzytelnoéci z tytulu gwarancji i otwartych akredytyw z wierzytelnosciami ENERGA-OBROT z tytulu
prowadzonego przez bank rachunku bankowego oraz o$wiadczeniec ENERGA-OBROT o dobrowolnym
poddaniu si¢ egzekucji. Umowa zawiera postanowienia zobowigzujace ENERGA-OBROT miedzy innymi do:
(i) utrzymania istotnych zezwolen, zgod i koncesji, (ii) niezwlocznego informowania banku o wszelkich
zmianach w dokumentach zatozycielskich oraz w rejestrze przedsigbiorcow, (iii) niedokonywania, bez zgody
banku, zadnych zmian w zawartych kontraktach, ktéore moglyby zmieni¢ zakres odpowiedzialnosci banku, (iv)
dostarczania bankowi okre§lonych dokumentéw sprawozdawczych, w tym sprawozdania finansowego wraz z
opinig bieglego rewidenta, (v) traktowania wierzytelnosci banku co najmniej rownorzgdnie w kazdym zakresie,
w stosunku do obecnych i przysztych zabezpieczonych i niezabezpieczonych zobowigzan ENERGA-OBROT
wobec innych wierzycieli. Umowa zostala zawarta na czas okre§lony z mozliwoscia przedluzenia, przy czym
kazdej ze stron przystuguje prawo jej rozwigzania z 30-dniowym terminem wypowiedzenia. Ponadto, w
okreslonych w umowie przypadkach, takich jak pogorszenie sytuacji finansowej lub prawnej ENERGA-
OBROT, wygasniecie zabezpieczenia czy niewykonanie przez ENERGA-OBROT zobowiazan wynikajacych z
innych umow (cross default) bank uprawniony bedzie do wypowiedzenia umowy w catosci lub w czgéci lub
zadania ustanowienia dodatkowego zabezpieczenia. Po rozwigzaniu umowy wystawione na jej podstawie
gwarancje oraz otwarte akredytywy pozostaja w mocy.

Umowy nabycia udziatow i akcji

Umowa sprzedazy udzialow Ostroteckiego Przedsiebiorstwa Energetyki Cieplnej sp. z 0.0. (obecnie ENERGA

OPEC sp. z 0.0.)

W dniu 25 lutego 2009 roku, Spotka i ENERGA Elektrownie Ostrotcka zawarly z miastem Ostrotcka umowe
sprzedazy 23.662 udziatdéw reprezentujacych 85% kapitalu zakladowego Ostroteckiego Przedsigbiorstwa
Energetyki Cieplnej sp. z 0.0. zajmujacego si¢ dystrybucja i sprzedaza energii cieplnej w Ostrolece i okolicach
za cen¢ 39 min PLN. Zgodnie z umowa, Spolka oraz ENERGA Elektrownie Ostrotgka sa zobowigzane do
realizacji programu inwestycyjnego majacego na celu rozwdj cieplownictwa w Ostrotgce. Do konca 2018 roku,
na budowe nowego zrédta ciepta oraz modernizacj¢ sieci cieplnej powinny zostaé przeznaczone srodki w kwocie
nie nizszej niz 320 mln PLN. W dniu 3 lipca 2012 roku, ENERGA Elektrownie Ostrot¢ka zawarla umowg o
realizacj¢ projektu inwestycyjnego ,,Zobowigzania inwestycyjne na rzecz ENERGA OPEC sp. z 0.0. — Budowa
zrodia ciepta dla miasta Ostrotgki”. Zakonczenie budowy nowego zrodia ciepta o mocy 174 MWt w wodzie
grzewczej planowane jest na [ kwartat 2014 roku. Zgodnie z zatozeniami, warto$¢ przedmiotu umowy wyniesie
160 mln PLN. W celu uzyskania dalszych informacji zobacz ,,—Program inwestycyjny—Podstawowe projekty
inwestycyjne—Wytwarzanie”. Do dnia 30 wrzeénia 2013 roku, taczna warto§¢ nakladéw inwestycyjnych
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poniesionych przez Energa Elektrownie Ostrotcka w ramach realizacji umowy wyniosta 68,6 min PLN,
natomiast warto$§¢ nakladéw inwestycyjnych poniesionych przez Energa OPEC wyniosta 29,9 min PLN.
Ponadto, Spotka i ENERGA Elektrownie Ostrotgka zobowigzaty sie, ze do zakonczenia okresu inwestycyjnego
bez zgody sprzedajacego OPEC nie zaprzestang dostarczania ciepta odbiorcom na obszarze miasta Ostroteki.

Umowa sprzedazy akcji ENERGA-OPERATOR oraz ENERGA Elektrownie Ostrofeka

W dniu 31 maja 2011 roku ENERGA zawarla ze Skarbem Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej umowe sprzedazy
akcji, na podstawie ktorej Spotka nabyta akcje ENERGA-OPERATOR oraz ENERGA Elektrownie Ostrofeka
posiadane przez Skarb Panstwa na dzien 30 kwietnia 2011 roku. W szczegdlnosci, na mocy umowy Spotka
nabyla 87.811.853 akcje ENERGA-OPERATOR za cen¢ 6,47 PLN za kazda akcjg, ustalong na podstawie
wartosci ksiegowej, wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2010 roku, za taczng kwote 568,1 mln PLN. Ponadto, na
mocy umowy, Spotka nabyta 977.347 akcji ENERGA Elektrownie Ostroteka za cene 17,88 PLN za kazda akcje,
ustalong na podstawie wartosci ksiegowej, wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2010 roku, za taczna kwote
17,5 mln PLN. Laczna cena za akcje obu spotek wyniosta 585,6 mIin PLN. Ponadto, na podstawie umowy w dniu
19 pazdziernika 2011 roku Skarb Panstwa przyjat oferte nabycia przez Spotke 13.238 akcji spotki ENERGA-
OPERATOR za t3czng ceng 85 649,86 PLN. Przeprowadzone transakcje byly kontynuacja procesu konsolidacji
oraz uproszczenia struktury Grupy. Transakcja dotyczyla pakietéw mniejszosciowych akcji w kluczowych
spotkach Grupy, ktore Skarb Panstwa posiadatl m.in. w zwiazku z realizacja procesu konwersji akcji zgodnie z
ustawg z dnia 7 wrze$nia 2007 roku o zasadach nabywania od Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji
spotek sektora elektroenergetycznego (Dz.U. z 2007 roku, Nr 191, poz. 1367, ze zm.) oraz z Rozporzadzeniem
Ministra Skarbu Panstwa z dnia 19 lutego 2008 roku w sprawie sposobu okreslenia liczby akcji spotki
konsolidujacej podlegajacych zamianie i trybu dokonywania zamiany akcji lub prawa do akcji spotki
konsolidowanej na akcje spotki konsolidujacej (Dz.U. z 2008 roku, Nr 41, poz. 250 ze. zm.).

Umowa sprzedazy udziatow w niektorych spotkach zaleznych DONG Energy Wind Power A/S

W dniu 19 lutego 2013 roku ENERGA Wytwarzanie i PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. zawarly z DONG
Energy Wind Power A/S przedwstepna umowe sprzedazy udziatéw w kapitale zaktadowym niektorych spotek
zaleznych DONG Energy Wind Power A/S. Na podstawie umowy, ENERGA Wytwarzanie zobowigzala si¢ do
nabycia: (i) 100% udziatéw w spotce DONG Energy Karcino sp. z 0.0. (dziatajacej nastepnie pod firma EPW
Karcino sp. z 0.0., ktora z dniem 31 pazdziernika 2013 roku zostata potaczona ze spotka przejmujaca ENERGA
Wytwarzanie); (ii) 100% udziatow w spotce DONG Energy Tuszyny sp. z 0.0. (obecnie: EPW 1 sp. z 0.0.); (iii)
100% udziatow w spotce DONG Energy Pancerzyn sp. z 0.0. (obecnie: EPW 3 sp. z 0.0.); (iv) 100% udziatéw w
spotce DONG Energy Gasiorowo sp. z 0.0. (obecnie: EPW 2 sp. z 0.0.); (v) 100% udziatéw w spotce DONG
Energy 3 sp. z 0.0. (obecnie: EPW Parsowek sp. z 0.0.); oraz (vi) 19% udziatdéw w spotce DONG Energy Olecko
sp. z 0.0. (obecnie: EPW Energia Olecko sp. z 0.0.). PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. zobowigzata si¢ do
nabycia pozostatych 81% udzialow w spolce DONG Energy Olecko sp. z 0.0. (obecnie: EPW Energia Olecko
sp. z 0.0.) oraz innych aktywow okreslonych w umowie, za cen¢ okreslong w umowie, skorygowang
odpowiednio w oparciu o warto$¢ zadtuzenia netto i kapitatu obrotowego netto. Umowa zostata zawarta pod
warunkiem uzyskania zgody Prezesa UOKIiK na dokonanie koncentracji. Przedmiotowa zgoda zostala udzielona
w dniu 4 czerwca 2013 roku. Przyrzeczone umowy sprzedazy udzialow zostaty zawarte w dniu 28 czerwca 2013
roku. Ostateczne rozliczenie transakcji nastgpito w dniu 9 wrzesnia 2013 roku.

Umowa _nabycia przez ENERGA Wytwarzanie udziatow w_spotce Iberdrola Renewables Polska sp. z o.o.
(obecnie: EPW Energia sp. z 0.0.)

W dniu 26 lutego 2013 roku ENERGA Wytwarzanie i PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. zawarly z Iberdrola
Renovables Energia, S.A.U. przedwstgpng umowg sprzedazy udziatow w kapitale zaktadowym spotki Iberdrola
Renewables Polska sp. z 0.0. (obecnie: EPW Energia sp. z 0.0.), w ktorej 75% udziatlow posiadata spotka
Iberdrola Renovables Energia S.A.U. a pozostate 25% Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju. Na podstawie
umowy, ENERGA Wytwarzanie zobowigzata si¢ do nabycia 67,3% udzialow w spotce Iberdrola Renewables
Polska sp. z 0.0. (obecnie: EPW Energia sp. z 0.0.) nalezacych do Iberdrola Renovables Energia S.A.U. (PGE
Polska Grupa Energetyczna S.A. zobowigzata si¢ do nabycia pozostatych 32,7% udziatow). Umowa zostala
zawarta pod warunkiem uzyskania zgody Prezesa UOKiK na dokonanie koncentracji. Przedmiotowa zgoda
zostata udzielona w dniu 4 czerwca 2013 roku. W dniu 21 czerwca 2013 roku ENERGA Wytwarzanie i PGE
Polska Grupa Energetyczna S.A. zawarly z Europejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju przedwstepng umowe
sprzedazy pozostatych 25% udzialow w kapitale zakladowym spoétki Iberdrola Renewables Polska sp. z o.0.
(obecnie: EPW Energia sp. z 0.0.) w proporcji identycznej z przyjeta w umowie zawartej z Iberdrola Renovables
Energia S.A.U. Zgodnie z powyzszymi umowami, udzialy zostaly nabyte za ceny okre$lone w umowach,
skorygowane odpowiednio w oparciu o warto$¢ zadluzenia netto i kapitatu obrotowego netto. Przyrzeczone
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umowy sprzedazy udzialow zostaly zawarte w dniu 31 lipca 2013 roku. Ostateczne rozliczenie transakcji
nastgpito w czwartym kwartale 2013 roku.

Umowy finansowe

Wprowadzenie

Na dzien Prospektu korzystamy z nastgpujacych zewnetrznych zrodet finansowania: (i) kredytow i pozyczek
udzielonych gléwnie przez instytucje finansowe, (ii) emisji obligacji, oraz, w mniejszym stopniu, (iii) leasingu
finansowego.

Co do zasady, zawierane przez nas umowy finansowania posiadajg postanowienia typowe dla umow tego
rodzaju, w tym migdzy innymi: (i) klauzule dotyczace zmiany przedmiotu prowadzonej dziatalnosci
(zabraniajace Spotce i niektorym spotkom z naszej Grupy zmiany ogoélnego charakteru i zakresu dziatalnosci w
stosunku do stanu na dzien zawarcia danej umowy); (ii) klauzule réwnorzednosci zobowigzan (pari passu)
(zawierajace zobowigzanie Spotki i niektorych spotek z naszej Grupy do zapewnienia réwnego traktowania
zobowigzan wynikajacych z okreslonych uméw finansowania 1 innych istniejagcych lub przysztych
niezabezpieczonych zobowigzan wobec wierzycieli, z zastrzezeniem zobowigzan uprzywilejowanych zgodnie z
bezwzglednie obowigzujacymi przepisami prawa); (iii) zakazy ustanawiania zabezpieczen (negative pledge)
(zabraniajgce Spoétce i niektorym spotkom z naszej Grupy zobowigzywania si¢ do ustanowienia i ustanawiania
oraz udzielania innym czlonkom Grupy zgody na ustanowienie jakichkolwiek obcigzen na istniejacych lub
przysztych aktywach, z wylaczeniem obciazen dozwolonych na podstawie danej umowy); oraz (iv) klauzule
zmiany kontroli (stwierdzajace, ze mozemy zostaé zobowigzani do przedterminowej splaty zadluzenia w
przypadku istotnej zmiany struktury witascicielskiej, skutkujacej zmiang kontroli nad dang spotka). Umowy
kredytowe zawierajg takze pewne zobowigzania dotyczace utrzymania okreslonych pozioméw parametrow
finansowych, takich jak zadluzenie finansowe netto do EBITDA, stosunek kapitalu wlasnego do sumy
bilansowej oraz wskaznikow opartych na przeplywach pieni¢znych.

Finansowanie programu inwestycyjnego ENERGA-OPERATOR

W latach 2009-2013 zawarliSmy umowy kredytowe z Nordyckim Bankiem Inwestycyjnym, Europejskim
Bankiem Odbudowy i Rozwoju oraz Europejskim Bankiem Inwestycyjnym z przeznaczeniem na sfinansowanie
programu inwestycyjnego ENERGA-OPERATOR zwigzanego z rozbudowa i modernizacja sieci dystrybucyjne;j
o tacznej wartosci 3.850,0 mln PLN. Do dnia 30 wrze$nia 2013 roku, taczna kwota finansowania uruchomiona
na podstawie tych umoéw wyniosta 2.050,0 mln PLN.

Umowa kredytowa z Europejskim Bankiem Inwestycyjnym z dnia 16 grudnia 2009 roku

W dniu 16 grudnia 2009 roku Spétka oraz ENERGA-OPERATOR jako kredytobiorcy zawarty z Europejskim
Bankiem Inwestycyjnym umowe o udzielenie kredytu w wysokoséci 1.050,0 min PLN (,,Kredyt EBI 2009”).
Kredyt jest oprocentowany w zalezno$ci od warunkow wyplaty transzy, wedlug stalej lub zmiennej stopy
procentowej, przy czym zmienna stopa procentowa dla transzy w walucie PLN stanowi sum¢ stopy WIBOR i
marzy banku i ma zosta¢ sptacony do dnia 15 grudnia 2025 roku, w ratach kwartalnych, przy czym okres
karencji w zakresie pierwszej transzy 630,0 mln PLN trwat do dnia 17 grudnia 2012 roku a w zakresie drugiej
transzy 420,0 mln PLN trwa do dnia 16 grudnia 2013 roku. Umowa zawiera postanowienie zastrzegajace
réwnorzgdnos¢ zobowigzan finansowych wynikajacych z umowy z innymi zobowigzaniami Spéiki. Ponadto,
umowa naktada na Spotke ograniczenia, m.in. w zakresie: (i) zmiany przedmiotu prowadzonej dziatalnosci, (ii)
zbywania okre§lonych aktywow, (iii) zaciggania zobowigzan, a takze (iv) ustanawiania zabezpieczen. Powyzsze
ograniczenia maja zastosowanie rowniez do okre§lonych spolek z Grupy. Ponadto, umowa zawiera
postanowienie, zgodnie z ktorym Spotka zobowigzuje si¢ do utrzymywania na okre§lonym poziomie
wskaznikoéw finansowych, takich jak: zadtuzenie netto do EBITDA oraz EBITDA do warto$ci odsetek netto. W
przypadku naruszenia warunkéw umowy, Europejski Bank Inwestycyjny moze zazada¢ natychmiastowej splaty
kredytu wraz z odsetkami i innymi optatami. Na dzien 30 wrzes$nia 2013 roku, wszystkie $rodki dostgpne na
podstawie umowy zostaly wykorzystane, a taczne zadtuzenie wynikajace z tej umowy wynosito 998,6 min PLN.

Umowa kredytowa z Nordyckim Bankiem Inwestycyjnym

W dniu 30 kwietnia 2010 roku, Spotka oraz ENERGA-OPERATOR jako kredytobiorcy zawarty z Nordyckim
Bankiem Inwestycyjnym umowe o udzielenie kredytu w wysoko$ci 200,0 min PLN (,,Kredyt NIB 2010”).
Kredyt jest oprocentowany wedlug zmiennej stopy procentowej stanowigcej sume stopy WIBOR i marzy banku
i ma zosta¢ sptacony do dnia 15 czerwca 2022 roku w ratach kwartalnych, przy czym okres karencji trwat do
dnia 17 czerwca 2013 roku. Umowa zawiera postanowienia zastrzegajagce rownorzgdnos¢ zobowigzan
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wynikajacych z umowy z innymi zobowigzaniami finansowymi Spotki oraz wybranych spotek z Grupy, jak
réwniez wprowadzajace ograniczenia w zakresie ustanawiania obcigzen aktywow Spoltki oraz wybranych spotek
z Grupy. W przypadku zmiany kontroli nad Spotkg lub ENERGA-OPERATOR badZz naruszenia umoéw
okreslajacych inne zobowigzania finansowe Spotki oraz wybranych spolek z Grupy (cross default), Nordycki
Bank Inwestycyjny moze wypowiedzie¢ kredyt i zazadac¢ jego natychmiastowej splaty. Ponadto, umowa naktada
na Spotke ograniczenia, m.in. w zakresie: (i) podzialu zysku, (ii) zawierania umow o zarzadzanie, (iii) zbywania
okreslonych aktywow, (iv) zaciggania zobowigzan, oraz (v) udzielania gwarancji. Powyzsze ograniczenia maja
zastosowanie rowniez do wybranych spotek z Grupy. Umowa zawiera zobowigzanie Spotki do utrzymania w
calym okresie obowigzywania umowy na odpowiednim poziomie wskaznikéw zadluzenia finansowego netto do
EBITDA oraz wspotczynnika pokrycia odsetek. W przypadku naruszenia warunkéw umowy, Nordycki Bank
Inwestycyjny moze zazadaé natychmiastowej splaty kredytu wraz z odsetkami i innymi optatami. Na dzien 30
wrzesnia 2013 roku, wszystkie srodki dostepne na podstawie umowy zostaty wykorzystane, a taczne zadtuzenie
wynikajace z tej umowy wynosito 189,2 min PLN.

Umowa kredytowa z Europejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju z dnia 29 kwietnia 2010 roku

W dniu 29 kwietnia 2010 roku, Spotka jako kredytobiorca oraz ENERGA-OPERATOR zawarly z Europejskim
Bankiem Odbudowy i Rozwoju umowg o udzielenie kredytu w wysokosci 800,0 min PLN (,,Kredyt EBOiR
2010”). Kredyt jest oprocentowany wedlug zmiennej stopy procentowej stanowigcej sume¢ stopy WIBOR i
marzy banku i ma zosta¢ sptacony do dnia 18 grudnia 2021 roku, w ratach kwartalnych, przy czym okres
karencji trwat do dnia 18 marca 2013 roku. Umowa zawiera postanowienie zastrzegajace rownorzednosé
zobowigzan finansowych wynikajacych z umowy z innymi zobowigzaniami Spo6tki oraz ograniczenia w zmianie
kontroli nad Spoétka. Ponadto, umowa naktada na Spotke ograniczenia, m.in. w zakresie: (i) zawierania umow o
zarzadzanie, (ii) zmiany przedmiotu prowadzonej dziatalnosci, (iii) zbywania okreslonych aktywow, a takze (iv)
zaciggania zobowigzan. Powyzsze ograniczenia maja zastosowanie rowniez do okreslonych spotek z Grupy.
Dodatkowo, umowa zawiera zobowigzanie Spotki do utrzymania w calym okresie obowigzywania umowy na
odpowiednim poziomie wskaznikéw zadluzenia finansowego netto do EBITDA, kapitalu wlasnego do sumy
bilansowej oraz wskaznikow opartych na przeplywach pieni¢znych. W przypadku naruszenia warunkow umowy,
Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju moze zazada¢ natychmiastowej splaty kredytu wraz z odsetkami i
innymi optatami. Na dzien 30 wrzesnia 2013 roku, wszystkie $rodki dostgpne na podstawie umowy zostaty
wykorzystane, a taczne zadluzenie wynikajace z tej umowy wynosito 712,5 min PLN.

Umowa kredytowa z Europejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju z dnia 26 czerwca 2013 roku

W dniu 26 czerwca 2013 roku, Spétka oraz ENERGA-OPERATOR jako kredytobiorcy zawarty z Europejskim
Bankiem Odbudowy i Rozwoju umowe o udzielenie niezabezpieczonego kredytu w wysokosci 800,0 min PLN
(,,Kredyt EBOIR 2013”), w ramach ktorej EBOiR udostepni 400,0 miln PLN, a pozostatg kwot¢ 400,0 min PLN
udostepnig dwa banki komercyjne: Powszechna Kasa Oszczednoéci Bank Polski S.A. oraz ING Bank Slaski
S.A. Kredyt jest oprocentowany wedtug zmiennej stopy procentowej stanowiacej sume stopy WIBOR i1 marzy
banku, kredytobiorcy majg jednak mozliwos¢ wyboru statej stopy procentowej w przypadkach i na zasadach
okres$lonych w umowie. Kredyt powinien zosta¢ uruchomiony w transzach o wartosci nie mniejszej niz 50,0 min
PLN kazda. Okres dostepnosci kredytu uptywa 29 lutego 2016 roku, przy czym w przypadku, gdyby do dnia 20
grudnia 2013 roku nie zostaly uruchomione zadne $rodki, ich dostgpno$¢ moze zosta¢ zawieszona lub
anulowana. Sptata kredytu powinna nastgpi¢ w 36 kwartalnych ratach w okresie od 18 marca 2016 roku do 18
grudnia 2024 roku. Kredyt przeznaczony jest na finansowanie: (i) przylaczen odnawialnych zroédet energii, (ii)
budowy oraz naprawy linii wysokiego napigcia oraz stacji wysokiego oraz §redniego napigcia, (iii) wzmacniania
sieci przesylowej, (iv) modernizacji systemu pomiarowego oraz (v) przylaczen nowych klientow w ramach
programu inwestycyjnego ENERGA-OPERATOR. Umowa zawiera postanowienia zastrzegajace rownorzedno$é
zobowigzan finansowych wynikajacych z umowy z innymi zobowigzaniami Spo6iki. Ponadto, umowa naklada na
Spotke ograniczenia, m.in. w zakresie: (i) zmiany przedmiotu prowadzonej dziatalnosci; (ii) zbywania
okreslonych aktywows; (iii) zaciggania zobowigzan, (iv) ustanawiania zabezpieczen (v) udzielania gwarancji, (vi)
podziatu zysku, (vii) dokonywania transakcji na instrumentach pochodnych oraz (viii) laczenia si¢ i podziatu
spotek. Dodatkowo, umowa zawiera zobowigzanie Spoiki do utrzymania w calym okresie obowigzywania
umowy na odpowiednim poziomie wskaznikow zadluzenia finansowego netto do EBITDA, przeplywow
pieni¢znych z dziatalnoéci operacyjnej do platnosci odsetkowych oraz kapitalow wiasnych do catkowitych
skonsolidowanych aktywow. W przypadku, migedzy innymi, (i) niedopetnienia okreslonych obowigzkow
wynikajacych z umowy, (ii) zmiany kontroli nad ENERGA-OPERATOR, (iii) zaprzestania realizacji programu
inwestycyjnego, o ktorym mowa powyzej, badz (iv) naruszenia umow okreslajacych inne zobowigzania
finansowe Spoitki oraz wybranych spotek z Grupy (cross default), Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju moze
zazada¢ natychmiastowej sptaty catosci lub czesci kredytu wraz z odsetkami i innymi oplatami. Bank moze
réwniez zazada¢ przedterminowe;j splaty calosci lub czgéci kredytu migedzy innymi w przypadku, gdy w wyniku
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rozporzadzenia aktywami spotki ich warto$¢ zmniejszy si¢ o wigeej niz 25% lub zostanie dokonana wczesniejsza
sptata okre$lonego w umowie zadtuzenia. Umowa podlega prawu angielskiemu. Na dzien 30 wrzesnia 2013
roku, Spotka nie wykorzystata zadnych srodkéw udostgpnionych w ramach Kredytu EBOIR 2013.

Umowa kredytowa z Europejskim Bankiem Inwestycyinym z dnia 10 lipca 2013 roku

W dniu 10 lipca 2013 roku Spétka oraz ENERGA-OPERATOR jako kredytobiorcy zawarty z Europejskim
Bankiem Inwestycyjnym umowe o udzielenie niezabezpieczonego kredytu w wysokosci 1.000,0 min PLN
(,,Kredyt EBI 2013”). W przypadkach okreslonych w umowie kredyt moze zostaé wykorzystany réwniez w
walucie EUR. Kredyt jest oprocentowany w zalezno$ci od warunkéw wyplaty transzy, zgodnie z wyborem
kredytobiorcy, wedlug stalej lub zmiennej stopy procentowej, przy czym zmienna stopa procentowa stanowi
sum¢ stopy WIBOR — dla transzy denominowanej w PLN, badz EURIBOR - dla transzy denominowanej w
EUR oraz marzy banku. Dana transza kredytu ma zosta¢ sptacona w okresie od czterech do pigtnastu lat od daty
uruchomienia $rodkéw, ktére powinno nastagpi¢c do dnia 10 maja 2015 roku. Kredyt powinien zostac
uruchomiony w nie wigcej niz dziesigciu transzach o wartosci nie mniejszej niz 100,0 mln PLN kazda. Zgodnie z
umowg srodki uzyskane w ramach kredytu maja zosta¢ przeznaczone na finansowanie programu inwestycyjnego
ENERGA-OPERATOR, ktéry ma na celu rozbudowg i modernizacje sieci dystrybucyjnej w Polsce centralnej
oraz polnocnej. Umowa zawiera postanowienia zastrzegajace rownorzedno$¢ zobowigzan finansowych
wynikajacych z umowy z innymi zobowigzaniami Spotki oraz klauzulg¢ implementujaca do niej samej
ograniczenia z innych uméw o finansowanie, jesli nie sg one zawarte w umowie z EBI. Ponadto, umowa naktada
na Spotke ograniczenia, m.in. w zakresie: (i) zmiany przedmiotu prowadzonej dziatalno$ci; (ii) zbywania
okreslonych aktywow; (iii) zaciggania zobowigzan, a takze (iv) ustanawiania zabezpieczen. W przypadku
naruszenia warunkow umowy, Europejski Bank Inwestycyjny moze zazada¢ natychmiastowej sptaty catosci lub
czesei kredytu wraz z odsetkami i innymi optatami. Bank moze roéwniez zazada¢ przedterminowej splaty catosci
lub czesci kredytu migdzy innymi w przypadku, gdy: (i) koszty programu inwestycyjnego obnizg si¢ do tego
stopnia, ze kwota udzielonego kredytu bedzie przekracza¢ polowe kosztow programu, (ii) zostanie dokonana
wczesniejsza splata zadluzenia, (iii) nastgpi zmiana podmiotu kontrolujagcego Spotke lub zmiana podmiotu
kontrolujacego istotny podmiot zalezny (wedlug kryteriow okreslonych w umowie), (iv) Spotka badz ENERGA-
OPERATOR utraca ktorakolwiek z posiadanych koncesji lub innego rodzaju pozwolen na przesylanie i
dystrybucje energii elektrycznej (badz uprawnienia te ulegng modyfikacji), badz (v) wskazane ratingi nadawane
przez agencje ratingowe zostang obnizone do okreslonego poziomu. Powyzsze ograniczenia we wskazanym
zakresie beda mialy zastosowanie rowniez do okre§lonych spotek z Grupy. Umowa podlega prawu Anglii i
Walii. Na dzien 30 wrzes$nia 2013 roku, Spotka nie wykorzystata zadnych §rodkow udostepnionych w ramach
Kredytu EBI 2013.

Emisje obligacji

Program Obligacji Krajowych

Program Obligacji Krajowych opisany zostat w rozdziale ,,Opis Obligacji dopuszczanych do obrotu”.

Program Obligacji EMTN

W dniu 15 listopada 2012 roku ustanowiony zostal program emisji euroobligacji §rednioterminowych na kwote
nie wyzsza niz 1.000,0 mln EUR (,,Program Obligacji EMTN”). W ramach Programu Obligacji EMTN,
Energa Finance AB (publ) zarejestrowana pod prawem szwedzkim, bedaca podmiotem zaleznym Spotki moze
emitowac euroobligacje o terminie wykupu od jednego roku do dziesigciu lat w oparciu o nast¢pujace umowy
zawarte dnia 15 listopada 2012 roku: (i) umowg agencyjng (agency agreement) zawartg pomiedzy Energa
Finance AB (publ) jako emitentem, Spotka jako porgczycielem oraz BNP Paribas Securities Services, oddzial w
Luksemburgu jako agentem ds. ptatnosci i agentem transferowym, (ii) umowe dealerska (dealer agreement)
zawartg pomiedzy Energa Finance AB jako emitentem, Spotka jako porgezycielem oraz BNP Paribas, HSBC
Bank Plc i Merrill Lynch International jako organizatorami i dealerami, (iii) umowe porgczenia (deed of
guarantee), na podstawie ktorej Spotka zobowigzata si¢ bezwarunkowo i nicodwotalnie poreczy¢ zobowigzania
Energa Finance AB (publ) wynikajace z euroobligacji do kwoty 1.250,0 mln EUR w terminie do dnia 31 grudnia
2024 roku; oraz (iv) umowe¢ zobowigzujaca do dokonywania platnosci (deed of covenant), zgodnie z ktora
Energa Finance AB (publ) jako emitent oraz Spotka jako poreczyciel zobowiazaty si¢ do spetniania okreslonych
$wiadczen z obligacji bezposrednio na rzecz ich posiadaczy. Powyzsze umowy oraz obligacje emitowane w
ramach Programu Obligacji EMTN poddane sg prawu angielskiemu. Obligacje emitowane w ramach Programu
Obligacji EMTN moga by¢ przedmiotem dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym w Luksemburgu na
podstawie prospektu bazowego zatwierdzonego przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego w Luksemburgu
(Commission de Surveillance du Secteur Financier) w dniu 15 listopada 2012 roku.
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Pierwsza emisja euroobligacji w ramach Programu Obligacji EMTN w wysokosci 500,0 min EUR zostata
dokonana w dniu 19 marca 2013 roku, z terminem wykupu w dniu 19 marca 2020 roku. Emisja obejmowata 5
tys. obligacji o wartosci 100,0 tys. EUR kazda. Oprocentowanie euroobligacji jest state i wynosi 3,250% p.a.
Odsetki z tytulu euroobligacji ptatne sa w rocznych okresach odsetkowych. W dniu emisji euroobligacje zostaty
wprowadzone do obrotu na gietdzie w Luksemburgu. W zwiazku z emisjg euroobligacji Energa Finance AB
(publ) jako emitent, Spotka jako gwarant oraz BNP Paribas, HSBC Bank Plc i Merrill Lynch International jako
glowni wspotzarzadzajacy oferta, w dniu 15 marca 2013 roku zawarli umowe subskrypcji (subscription
agreement). Srodki pozyskane przez Energa Finance AB (publ) z tytutu emisji euroobligacji w ramach Programu
Obligacji EMTN zostaty przekazane Spotce na podstawie umowy pozyczki z dnia 21 marca 2013 roku na kwote
250 mIn EUR oraz umowy pozyczki z dnia 25 marca 2013 roku na kwot¢ 249 mln EUR.

Koncesje

Nasza podstawowa dziatalno$¢ w obszarze wytwarzania, dystrybucji oraz sprzedazy energii elektrycznej i ciepta
jest koncesjonowana przez Prezesa URE i podlega jego nadzorowi. W przypadkach przewidzianych przepisami
prawa, Prezes URE moze, w zaleznosci od okolicznos$ci, cofna¢ koncesj¢ w drodze decyzji administracyjnej. Na
dzien Prospektu posiadamy wszystkie koncesje wymagane przepisami prawa.

Koncesje, ktore posiadamy zostaty wydane na czas oznaczony. Przed wygasnieciem danej koncesji w terminie
okreslonym prawem ztozymy wnioski o przedtuzenie okresu ich obowiazywania lub o wydanie nowej koncesji.
Pomimo, Ze przedluzenie okresu obowigzywania lub wydanie nowej koncesji nie nastgpuje automatycznie,
jestesmy przekonani, ze bedziemy w stanie terminowo przedhuzy¢ wygasajace koncesje lub zastgpi¢ je nowymi.
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Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat koncesji bedacych w naszym posiadaniu wedtug stanu na dzien

Prospektu.

Spotka

Rodzaj koncesji

Data wygasnigcia

ENERGA-OPERATOR .......ccoovvoerrrenrnnnnn.
ENERGA-OBROT......oooooooeveercerceee.

ENERGA Elektrownie Ostrof¢ka

dystrybucja energii elektrycznej
obrot energia elektryczng
wytwarzanie energii elektrycznej
obrot paliwami gazowymi

obrot gazem z zagranica
wytwarzanie ciepta

wytwarzanie energii elektrycznej

obrot energig elektryczna

31 grudnia 2020 roku
30 czerwca 2017 roku
16 sierpnia 2031 roku
31 grudnia 2030 roku
31 grudnia 2030 roku
31 grudnia 2025 roku
31 grudnia 2025 roku
15 stycznia 2014 roku

ENERGA Kogeneracja ........cccovveeereenuencns wytwarzanie energii elektrycznej 1 grudnia 2020 roku
31 pazdziernika 2018
wytwarzanie ciepta roku
31 pazdziernika 2018
przesyt ciepta roku
ENERGA INVESt ......ccoiviiiiiiiiiiiiciicicicieecine obrot paliwami gazowymi 10 wrzesénia 2015 roku
obrot gazem z zagranica 10 wrzesénia 2015 roku
promesa koncesji na wytwarzanie energii elektrycznej 5 marca 2018 roku
ENERGA WytWarzanie ...........ccccceeeerereenieeereneecns wytwarzanie energii elektrycznej 31 grudnia 2030 roku
ENERGA Oswietlenie obrot energig elektryczna 31 grudnia 2025 roku
Iberdrola Renewables Polska sp. z 0.0. (obecnie:
EPW Energia sp. Z 0.0.) ..ceueveveueeeininininirieesieeneneeene wytwarzanie energii elektrycznej 31 grudnia 2025 roku
Cieplo KalisKie ......ccouvveririreeieieiciciicineereseeeeieae promesa koncesji na wytwarzanie, przesylanie i dystrybucj¢ 15 maja 2017 roku

oraz obroét cieptem

ENERGA Elektrocieptownia Kalisz..........ccccccoeueeee wytwarzanie energii elektrycznej 31 grudnia 2025 roku
przesyt i dystrybucja ciepta 31 grudnia 2025 roku
wytwarzanie ciepta 31 grudnia 2025 roku

ZEP-MOT ..ot obrot paliwami ciektymi 11 grudnia 2027 roku

15 pazdziernika 2025

ENERGA OPEC.......ciiiiiieiiciiinininieresieeieneieeas przesyt ciepta roku

15 pazdziernika 2025
obrot cieptem roku

Zrédto: Spotka.

Ochrona srodowiska

Podlegamy istotnym przepisom i regulacjom z zakresu ochrony $rodowiska, ktére majg wplyw na nasza
dziatalno$¢. Zobacz ,,Czynniki ryzyka—Czynniki ryzyka zwigzane z polskim sektorem energetycznym—
Podlegamy réznym regulacjom z zakresu ochrony $rodowiska, co moze wigza¢ si¢ z konieczno$cig ponoszenia
znaczacych kosztow zwigzanych z dostosowaniem si¢ do przepisow lub uzyskaniem nowych pozwolen
srodowiskowych wynikajacych z zaostrzenia przepisow dotyczacych ochrony $rodowiska oraz wdrazania
najlepszych praktyk branzowych”.

Nasza dzialalno$¢ wywiera istotny wptyw na Srodowisko, w szczegodlnoSci poprzez emisj¢ zanieczyszczen do
powietrza, wytwarzanie odpadow, wprowadzanie $ciekow do wod lub ziemi oraz emisj¢ hatasu z linii
energetycznych i stacji, ktore to oddzialywanie jest regulowane przez przepisy o ochronie §rodowiska. W
ostatnich latach znaczgco wzrosta liczba przepisow dotyczacych ochrony srodowiska na rynku, na ktorym
dziatamy, w tym przepisdéw dotyczacych emisji CO, i ograniczen dotyczacych emisji zanieczyszczen z duzych
instalacji. Zgodno$¢ z przepisami i regulacjami dotyczacymi ochrony Srodowiska, wymaga miedzy innymi
zlecanie realizacji badan Srodowiskowych dotyczacych przysztych projektow oraz uzyskania odpowiednich
koncesji, pozwolen i innych zgod niezbgdnych do powstania i dziatania nowych projektow.
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Nasza dziatalno$¢ prowadzona jest m. in. na obszarach chronionych przyrodniczo, w tym nalezgcych do sieci
Natura 2000. Nowe inwestycje, remonty prowadzone na lokalizacji objetej ochrong przyrodniczg, mogace
wptywaé na przedmiot ochrony, dla ktoérego ustanowiono dany obszar, moga podlega¢ procedurze oceny
wplywu danej inwestycji na obszary chronione.

Na dzien Prospektu posiadamy wszystkie wymagane prawem pozwolenia i uwazamy, ze nasza dziatalnosc¢
prowadzona jest zgodnie z wszelkimi istotnymi majacymi zastosowanie przepisami regulujagcymi korzystanie ze
srodowiska.

Pozwolenia

Nasze elektrownie i elektrocieptownie wytwarzajace energi¢ elektryczng i ciepto w zrodtach konwencjonalnych
dzialaja w oparciu o decyzje, ktérych wazno$¢ wygasa w latach 2014-2026. W szczeg6lnosci posiadaja one
pozwolenia zintegrowane obejmujace zazwyczaj rodzaj i parametry instalacji, warunki wprowadzania do
srodowiska substancji i energii, okre§lenie dopuszczalnych rodzajow i ilosci gazow i pyldw, zagadnienia z
zakresu gospodarki wodnej (pobdr wod, wprowadzanie i odprowadzanie $ciekow) i gospodarowania odpadami,
okreslenie dopuszczalnej wielkoSci poziomu hatasu, sposoby osiggania wysokiego poziomu ochrony
srodowiska, sposoby zapobiegania wystgpowaniu i ograniczenia skutkow awarii, wymogi informowania o
wystgpieniu awarii i okreslajace obowigzki w zakresie monitoringu: wody, $ciekdw i ochrony powietrza.
Spotkom z Grupy zajmujacym si¢ wytwarzaniem energii elektrycznej wydawane sg rowniez odpowiednie
pozwolenia sektorowe.

Nasze elektrownie wodne, w tym elektrownia szczytowo-pompowa, dzialaja w oparciu o decyzje, ktorych
wazno$¢ wygasa w latach 2013-2032. W szczegolnosci posiadajg one pozwolenia wodnoprawne na pigtrzenie
wod, wprowadzanie $ciekow do wod oraz pobor wody.

Spotki z Grupy dziatajace w segmentach dystrybucji i sprzedazy posiadaja wymagane prawem pozwolenia i
zezwolenia niezb¢dne dla prowadzenia ich podstawowej dziatalnosci. W szczegolnosci w zakresie dziatalnosci
zwiazanej z dystrybucja energii elektrycznej posiadamy pozwolenia wodnoprawne na wprowadzanie $ciekéw do
wod lub do ziemi, w tym pozwolenia na odprowadzanie oczyszczonych wod opadowych i roztopowych
($ciekow deszczowych) do ziemi, na wprowadzanie oczyszczonych $ciekow bytowych do ziemi, a takze
pozwolenia na wytwarzanie odpadéw, w tym na wytwarzanie odpadow niebezpiecznych i innych niz
niebezpieczne. Okres waznosci pozwolen i zezwolen rozciaga si¢ na lata 2013-2023.

Przed wygasnigciem kazdego z pozwolen bedziemy wnioskowaé o jego przedluzenie lub o wydanie nowej
decyzji. JesteSmy przekonani, ze bedziemy w stanie przedtuzy¢ wygasajace pozwolenia lub zastgpi¢ je innymi.

Oplaty za korzystanie ze Srodowiska

Sposrod spotek z Grupy najwyzsze optaty zwigzane z przemystowym korzystaniem ze $rodowiska ponosza
spotki dzialajace w segmencie wytwarzania (energetyki konwencjonalnej). Laczna warto$¢ optat za korzystanie
ze $rodowiska uiszczanych przez te podmioty (elektrownie weglowe i wodne) wyniosta odpowiednio, 13,2 min
PLN (w tym ENERGA Elektrownie Ostroteka 12,0 min PLN), 13,8 min PLN (w tym ENERGA Elektrownie
Ostrotgka 12,6 min PLN), 12,9 min PLN (w tym ENERGA Elektrownie Ostrotgka 11,6 mln PLN) w latach
zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku. Najwiekszy udzial w tych kosztach majg optaty z tytutu
emisji SO, (okoto 36%). W optatach ponoszonych przez ENERGA Elektrownie Ostrotgka, okoto 1,5 min PLN
rocznie, zwigzane jest z poborem wody z rzeki Narew w celu odsprzedazy innej spotce spoza Grupy.

Laczna warto$¢ optat za korzystanie ze Srodowiska uiszczanych przez ENERGA-OPERATOR wyniosla,
odpowiednio, 0,04 mln PLN, 0,06 mln PLN, 0,07 mln PLN w latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i
2010 roku. Najwigkszy udzial we wskazanych optatach maja oplaty z tytutu kosztow emisji do powietrza (okoto
70%).

Ponadto, sp6tki z Grupy ponosza koszty operacyjne, zwigzane z unieszkodliwianiem odpaddéw przez podmioty
zewngtrzne, dostawg wody 1 odbiorem Sciekéw przez przedsigbiorstwa kanalizacyjne oraz naktady zwigzane z
rekultywacja terendw i oczyszczaniem gleby.

W okresie 9 miesigcy zakonczonym 30 wrzesnia 2013 roku oraz w latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i
2010 roku nie byliSmy karani za przekroczenia standardéow srodowiskowych, za wyjatkiem administracyjnej
kary pienieznej w wysokos$ci 10 tys. PLN wymierzonej wobec ENERGA Elektrownia Ostrotgka na podstawie
decyzji Mazowieckiego Wojewodzkiego Inspektora Ochrony Srodowiska wydanej w dniu 16 sierpnia 2012 roku
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za prowadzenie dziatalno$ci w zakresie zbierania, odzysku lub unieszkodliwiania odpadow z naruszeniem
warunkow decyzji zezwalajacej na odzysk lub unieszkodliwianie odpadow.

Emisje zanieczyszczen

Nasze elektrownie zobowigzane sg do przestrzegania przepisOw prawa, ktore reguluja poziom emisji gazowych,
zwlaszcza CO,, SO,, NOy, pyldw i innych substancji. Na dzien Prospektu, wszystkie nasze elektrownie
dotrzymujg warunkdéw pozwolen i spetniajg standardy emisyjne CO,, SO,, NOx, pytow i innych substancji.

Emisja CO,

Nasze elektrownie uczestniczg w unijnym systemie handlu uprawnieniami do emisji CO, (EU Emission Trading
System, EU ETYS), dzialajac na podstawie waznych decyzji administracyjnych.

Zgodnie z przepisami wspolnotowymi, przepisy prawa polskiego przyznaja nieodptatne, zbywalne uprawnienia
do emisji CO, (EUA) poszczegdolnym wytworcom energii elektrycznej. Od roku 2013, co do zasady,
uprawnienia emisyjne na produkcje energii elektrycznej sg odptatne. Polskie instalacje moga jednak korzystac,
zgodnie z Dyrektywa EU-ETS i decyzjami Komisji Europejskiej, z okresowych derogacji, przyznajacych czgs$é
uprawnien bezptatnie (do roku 2019). W zakresie produkcji ciepla instalacje majg mozliwos¢ uzyskania
cze$ciowych (malejacych z czasem), bezptatnych przydzialow, na zasadach jednakowych dla catej UE.

Ponizsza tabela przedstawia poziom emisji CO, w Grupie we wskazanych okresach.

Okres 9 miesigcy
zakonczony
30 wrzesnia Rok zakonczony 31 grudnia
2013 2012 2012 2011 2010
(tys. ton)

ENERGA Elektrownie Ostroteka ..........cocoooovvreueevrernernnenns 2.037,6 1.980,5 2.402,1 3.028,9 2.574,7
Elektrocieptownia Ostroleka A ..............cccccoocovveeereennn. 32,9 33.4 48,7 172,6 167,5
Elektrownia Ostrolgha B..............ccccoovvvinioninininennn. 2.004,7 1.947,1 2.353,3 2.856,3 2.407,3

ENERGA Kogeneracja” 71,5 68,8 87,3 84,5 79,4

ENERGA Elektrocieptownia Kalisz 5.2 5,6 83 7.4 7,9

Laczna emisja CO,zwigzana z wytwarzaniem energii 2.114,2 2054,9 2.497,6 3.120,8 2.662,0

elektrycznej

ENERGA Elektrownie Ostrotcka 1454 121,7 181,7 157,8 309,0

ENERGA Kogeneracja* 148,2 138,1 210,0 206,8 2394

ENERGA Elektrocieptownia KaliSz ...........cco..evverrverrenrnnnn 39,1 37,0 53,0 51,5 59,5

Laczna emisja CO, zwigzana z wytwarzaniem ciepla ....... 332,8 296,8 4448 416,1 607,9

2.447,0 2.351,6 2.942,4 3.537,0 3.269,9

Laczna emisja CO, w Grupie

* Dane dotyczqce ENERGA Kogeneracja dotyczq wylgcznie instalacji objetych unijnym systemem handlu uprawnieniami do emisji CO, i nie
obejmujq emisji pochodzqcych z Cieptowni Wyszogrod oraz Elektrocieptowni Winnica.

Zrédlo: Spotka.

Ponizsza tabela przedstawia ilo$ci nieodptatnych uprawnien do emisji CO, przyznanych dla naszych instalacji w
latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku. JesteSmy uprawnieni do otrzymania nieodptatnych
uprawnien do emisji CO, w latach 2013-2019. Na dzien Prospektu, w ramach KPRU na rok 2013 opublikowano
projekt przydzialow bezplatnych uprawnien do emisji CO,. Warunkiem ich otrzymania jest realizacja zadan
inwestycyjnych, ujetych w Krajowym Planie Inwestycyjnym oraz wykazanie, ze przyczyniaja si¢ one do
ograniczenia emisji CO,. Na dzien Prospektu, dokument ten jest przedmiotem notyfikacji jako pomoc publiczna
w Dyrekcji Generalnej Komisji Europejskiej ds. Konkurencji. Po wydaniu decyzji Komisji Europejskiej, Rada
Ministréw przyjmie w drodze rozporzadzenia wykaz instalacji wytwarzajacych energi¢ elektryczng objetych
systemem EU ETS w okresie rozliczeniowym 2013-2020 wraz z przyznang tym instalacjom liczba uprawnien do
emisji.
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Rok zakonczony 31 grudnia

2012 2011 2010
(tys. ton)

ENERGA Elektrownie OStrotgka..........ccocvrieirenieeerecincrineninneenenes 2.712,0 2.712,0 2.712,0
Elektrocieptownia Ostrolgka A ............cccccoovvvvivcccvcnnnn. 421,4 421,4 421,4
Elektrownia Ostroleka B ..............ccccocooeoiioiiciniiiieieeen, 2.290,6 2.290,6 2.290,6

ENERGA KOZENEIacja......coueuerieuinieiiieiiirieiinieieeeceeieeseeieseeneeenens 298,1 298,1 298,1

ENERGA Elektrocieptownia KaliSZ.........ccccceeveinininnninnnnncenene 70,2 70,2 70,2

Razem nieodptatne uprawnienia do emisji CO, w Grupie................ 3.0804 3.0804 3.0804

Zrédlo: Spotka.
Na dzien Prospektu, nasze elektrownie dotrzymujg warunkow pozwolen i spetniaja standardy emisyjne CO,.

Emisja SO,, NOx i innych zanieczyszczen

Niezaleznie od ograniczen dotyczacych emisji CO,, jesteSmy zobowigzani do przestrzegania przepisow prawa
dotyczacych emisji innych gazow, w tym NOyx, SO,, a takze pyldow i innych substancji. Na dzien Prospektu
dysponujemy wszystkimi istotnymi zezwoleniami dotyczacymi emisji zanieczyszczen innych niz CO, i
stosujemy si¢ do gtownych wymogdéw okreslonych w Dyrektywie LCP i pozwoleniach.

Ponizsza tabela przedstawia poziom emisji NOx w Grupie we wskazanych okresach.

Okres 9 miesigcy zakonczony

30 wrzesnia Rok zakonczony 31 grudnia
2013 2012 2012 2011 2010
(tony)

ENERGA Elektrownie Ostroteka. 4.226,8 4.313,8 5.258,7 5.650,3 4.892,1
Elektrocieptownia Ostroteka A.... 353,6 308,3 452,0 598,3 870,2
Elektrownia Ostrol¢ka B ..................... 3.873,2 4.005,5 4.806,7 5.052,0 4.021,9

ENERGA K0Ogeneracja..........cocoeeveerereeeennns 3935 430,0 603,3 565,6 596,6

ENERGA Elektrocieptownia Kalisz ........... 66,9 67,9 98,6 91,2 141,2

Laczna emisja NOy ccceereereneenessessensesscssense 4.687,2 4.811,7 5.960,6 6.307,1 5.629,9

Zrédlo: Spotka.

Ponizsza tabela przedstawia poziom emisji SO, w Grupie we wskazanych okresach.

Okres 9 miesigcy zakonczony

30 wrzesnia Rok zakonczony 31 grudnia
2013 2012 2012 2011 2010
(tony)

ENERGA Elektrownie Ostrofgka................... 7.207,8 6.871,3 8.277,8 10.091,1 9.773,1
Elektrocieptownia Ostrofeka A............... 1.484,1 1.425,7 2.039,9 3.210,9 3.300,2
Elektrownia Ostrolgka B ....................... 5.723,7 5.445,6 6.237,9 6.880,2 6.472,9

ENERGA Kogeneracja...........cccevevrueueuecnnens 777,2 809,0 1.146,0 1.245,1 1.242,7

ENERGA Elektrocieptownia Kalisz .............. 184,3 193,6 265,9 296,1 289,8

L3czna emisja SO, 8.169,3 7.873,9 9.689,7 11.632,3 11.305,6

Zrédlo: Spotka.
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Ponizsza tabela przedstawia poziom emisji pytow w Grupie we wskazanych okresach.

Okres 9 miesigcy zakonczony

30 wrzesnia Rok zakonczony 31 grudnia
2013 2012 2012 2011 2010
(tony)

ENERGA Elektrownie Ostrolgka................... 3273 3239 426,8 471,6 388,4
Elektrocieplownia Ostrolgka A................ 171,9 161,5 244,2 265,5 207,7
Elektrownia Ostroleka B ......................... 1554 162,4 182,6 206,1 180,7

ENERGA Kogeneracja.........ccccoeeeeerueeneennnns 71,3 82,6 121,1 116,0 116,8

ENERGA Elektrocieptownia Kalisz .............. 26,3 31,5 41,9 40,8 3247

Laczna emisja pylOW.....ueererseersennsnssnsensnnen: 4249 444,0 589,8 628,4 829,9

Zrédlo: Spotka.

W przypadku emisji do powietrza i wymagan Dyrektywy LCP, spotki z Grupy korzystaja z (i) derogacji
naturalnych (20 tys. godzin w okresie od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2015 roku) przyznanych
Elektrocieptowni Ostrotgka A (dla trzech kottéw OP-100) oraz Elektrocieptowni Kalisz (dla dwoch kottow SR-
10 K1 i SR-10 K2), a takze z (ii) derogacji traktatowych przyznanych Elektrowni Ostrotgka B w zakresie SO,
(dla dwoch kottoéw OP650 — do konca 2015 roku i jednego kotta OP650 w latach 2016-2017 w zakresie NOx)
oraz Elektrocieptowni Kalisz w zakresie pytu (trzy kotlty WR-25 i jeden kociot OSR-32 do 31 grudnia 2017
roku) oraz Elektrocieptowni Elblag w zakresie SO, (dla trzech kottéw OP 130 i jednego kotta WP 120 do 31
grudnia 2015).

W zwigzku z nowa Dyrektywa IED, ktora w istotny sposob zaostrza standardy emisyjne ze zrodet
energetycznych oraz wzmacnia funkcje instytucji BAT (najlepszych dostepnych technik), wstepnie, w ramach
derogacji zglosiliSmy instalacje do Przejsciowego Planu Krajowego (Elektrownia Ostrotgka B w zakresie SO, i
pytu i ENERGA Kogeneracja w zakresie SO,, NOx i pyhu).

Analizujemy ryzyka i ocenimy zagrozenia zwigzane zar6wno z wdrazaniem nowych standardow Dyrektywy
IED (planowane sa inwestycje dostosowujace zrodta do nizszych emisji, w szczegdélnosci NOy), jak i trzecim
okresem systemu handlu uprawnieniami do emisji CO,. Dodatkowo dostosowujemy nasze programy
inwestycyjne do zmieniajacych si¢ uwarunkowan i celow gospodarki niskoemisyjnej. Konieczno$¢ dotrzymania
nowych standardow emisyjnych dla zrodet aktualnie istniejacych moze spowodowac, iz po dniu 1 stycznia 2016
roku, bez dodatkowych inwestycji i przeprowadzenia modernizacji, b¢da one eksploatowane w sposob
ograniczony. W zwigzku z powyzszym podejmujemy dziatania zmierzajace do ograniczenia emisji
zanieczyszczen, ktore pozwola na dalszg eksploatacje¢ instalacji z dotrzymaniem zaostrzonych wymagan ochrony
$rodowiska.

Na dzien Prospektu, nasze elektrownie dotrzymuja warunkow pozwolen i spetniajg standardy emisyjne SO,
NOx, pytow i innych substancji.

Prace badawczo-rozwojowe

Nasza dziatalno$¢ w zakresie badan i rozwoju koncentruje si¢ na projektach charakteryzujacych si¢ najnizsza
emisyjnoscia dwutlenku wegla oraz projektach dotyczacych efektywnej dystrybucji i zuzycia energii.

W zakresie prowadzonych projektow badawczo-rozwojowych, Grupa wspoélpracuje z migdzy innymi z
Instytutem Energetyki w Gdansku, Gdanskim Parkiem Naukowo - Technologicznym, Pomorskim Parkiem
Naukowo - Technologicznym, Uniwersytetem Gdanskim, Politechnika Gdanska, Instytutem Maszyn
Przeptywowych PAN oraz Uniwersytetem Warminsko-Mazurskim.

ENERGA-OPERATOR wdraza najwigkszy w Polsce projekt inteligentnego opomiarowania, ktory ma znaczenie
strategiczne dla Grupy. W ramach pilotazowego projektu, na dzien Prospektu, zainstalowano 27 tysiecy zdalnie
odczytywanych licznikow u odbiorcow przemystowych oraz 364 tysiecy u odbiorcow komunalnych. Koszt
jednego inteligentnego licznika komunalnego (ktérego stawka amortyzacyjna wynosi 12,5% rocznie) wraz z
infrastrukturg wyniost okoto 70 EUR w 2012 roku. Dzigki rozwojowi sieci dystrybucyjnej planujemy istotne
zredukowanie wskaznika SAIDI zgodnie z migdzynarodowymi standardami.

W ramach konsorcjum, w ktérego sktad wchodza m.in. Politechnika Gdanska, Instytut Maszyn Przeptywowych
PAN oraz Uniwersytet Warminsko-Mazurski realizujemy, finansowany przez Narodowe Centrum Badan i
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Rozwoju w Warszawie, projekt badawczy, w ramach ktdrego planujemy zbudowanie pilotazowego uktadu
kogeneracyjnego z silnikiem spalinowym oraz instalacji do oczyszczania syngazu. Istotnym elementem projektu
jest rowniez opracowanie koncepcji i warunkow wspotpracy odnawialnych zrodet energii z siecig dystrybucyjng.

Na dzien Prospektu, jesteSmy takze zaangazowani w realizacj¢ inicjatyw badawczo-rozwojowych, ktore
obejmuja: (i) realizowany w konsorcjum projekt badania i rozwoju nowoczesnych technologii, ktorego celem
jest stworzenie inteligentnego systemu zarzadzania budynkiem/mieszkaniem umozliwiajagce aktywne
zarzadzanie popytem, (ii) realizowany w konsorcjum projekt SmartTorun, ktorego celem jest demonstracja
korzysci i popularyzacja rozwigzan z zakresu technologii inteligentnych sieci oraz urzadzen wspotpracujacych
tworzacych sie¢ Smart Grid, (iii) realizowany w porozumieniu z URE i PSE projekt majacy na celu badanie
reakcji klientow na wprowadzenie nowych produktow i ustug opartych o AMI oraz dynamiczne programy
cenowe; efektem projektu ma by¢ okreslenie otwarto$ci na nowe produkty oraz mozliwos¢ zmiany zachowania
klientéw w konsumowaniu energii elektrycznej, oraz (iv) realizowany projekt badawczo-rozwojowy w zakresie
pojazdow elektrycznych, ktorego celem jest stworzenie punktow tadowania oraz odbioru energii elektrycznej z
pojazdow elektrycznych, tym samym stworzenia warunkéw do rozwoju rynku EV w Polsce oraz stworzenia
systemu magazynowania energii w oparciu o mobilne magazyny energii — EV.

Wynikiem prowadzonej przez Grupe ENERGA dzialalno$ci badawczo-rozwojowej beda innowacje
technologiczne, produktowe, organizacyjne i procesowe, wdrazane i komercjalizowane przez spotki Grupy,
szczegolnie przez powotang do tego celu spotke ENERGA Innowacje. Wypracowane rozwigzania, zwlaszcza w
obszarze dystrybucji i obrotu energia elektryczna, wejda na stale w oferte produktowa spotek obrotowych i
dystrybucyjnej z Grupy. ENERGA-OPERATOR posiada zarejestrowane 2 patenty dotyczace sposobu wymiany
tancucha izolatorow.

‘Wiasnos¢ intelektualna

Posiadamy prawo ochronne do znaku towarowego ENERGA (znak podstawowy) oraz znakéw pochodnych (np.
ENERGA-OBROT, ENERGA-OPERATOR, ENERGA Obstuga i Sprzedaz). Znaki te sa zarejestrowane w
Polskim Urzgdzie Patentowym oraz Urzgdzie do spraw Harmonizacji Rynku Wewnetrznego (OHIM) i w
konsekwencji korzystaja z ochrony prawnej na terytorium Polski oraz UE. Spoétka udziela na podstawie licencji
prawa do uzytkowania znakow towarowych spotkom z Grupy.

Na dzien Prospektu nie jesteSmy w jakimkolwiek istotnym stopniu uzaleznieni od patentow, umow
przemystowych, jak réwniez nowych procesow technologicznych.

Domeny internetowe

Na dzien Prospektu zarejestrowaliSmy okoto 1.150 domen internetowych, wsérdd ktérych najistotniejsze to:
energa.pl, grupaenerga.pl, energa-operator.pl, energaobrot.pl, smarteco.pl, in.pl oraz ze.slupsk.pl.

Technologie informatyczne

Korzystamy z wielu technologii informatycznych wspomagajacych funkcjonowanie kluczowych obszarow
naszej dziatalno$ci. Wykorzystanie systemoéw informatycznych jest na biezaco monitorowane, a takze
konfrontowane z przedsigbiorstwami sektora uzytecznos$ci publicznej. Takie podejscie pozwala nam sprawnie
reagowac na rzeczywiste potrzeby biznesowe i uwarunkowania konkurencyjne sektora, a takze standaryzowac
rozwigzania w ramach Grupy.

Prawa do wykorzystywania technologii informatycznych przystuguja nam na podstawie udzielonych licencji na
korzystanie z oprogramowania specjalistycznego stosowanego w sektorze energetycznym takiego jak: (i)
systemy automatyki blokowej i ukladow pomocniczych: Ovation (DCS) firmy EMERSO, (ii) systemy
zarzadzania ruchem: SCADA firm Mikronika i Elkomtech, (iii) systemy zarzadzania majatkiem sieciowym: SID
firmy Apator Rector, (iv) systemy zarzadzania pomiarami (odczyty zdalne) oraz SmartGrid: AMI firmy ATM
Software, CONVERGE firmy Landis & Gyr, (v) systemy zarzadzania na rynku energii, CMS, SURE, WIRE
firmy Sygnity, (vi) systemy billingowe: SAP IS-U, Selen firmy EITE, AUMS firmy Asseco, (vii) systemy CRM:
Microsoft Dynamics, oraz (viii) systemy klasy Enterprise: SAP ERP, IFS ERP, FileNet firmy IBM, Oracle
Hyperion, SAP Business Warehouse.

Nasza strategia informatyzacji zaktada budowg otwartych i elastycznych rozwigzan, ktére w miare potrzeb moga
by¢ zastgpowane rozwigzaniami bardziej nowoczesnymi technologicznie. W naszej ocenie, z zastrzezeniem
kwestii technicznych i kosztow z tym zwigzanych, zardbwno stosowane przez nas standardowe systemy
operacyjne, jak i oprogramowanie specjalistyczne majg charakter zastgpowalny i moga zostaé zastapione
dostepnymi na rynku systemami lub oprogramowaniem pochodzacym od innych dostawcow, a oferujagcym co
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najmniej podobng funkcjonalno$¢. Dziatania takie wymagalyby opracowania odpowiedniej strategii migracji
systemOw istniejacych na nowe platformy, z wykorzystaniem dost¢gpnych w organizacji rozwigzan integracji
aplikacji i danych.

Architektura infrastruktury informatycznej

Bedac jedng z najwigkszych grup energetycznych w Polsce, dysponujemy ztozong infrastruktur¢ informatyczna,
ktora obejmuje okoto 8,5 tys. stacji roboczych i 500 serwerow. Wykorzystujemy w duzej mierze technologi¢
wirtualizacji serwerdw, co pozwala na znaczne obnizenie kosztow ich utrzymania oraz przyspiesza proces
wdrazania nowych systemoéw, minimalizujac straty wynikajace z ewentualnych awarii sprzgtowych. Nasza sie¢
WAN to rozlegta sie¢ telekomunikacyjna, ktora obejmuje szeroki obszar w Polsce pdtnocnej. Nasze spotki z
Grupy 1 departamenty biznesowe korzystaja z sieci WAN w celu przekazywania danych pomigdzy
pracownikami, klientami, odbiorcami i dostawcami z roéznych lokalizacji geograficznych. Sie¢ WAN zostata
zmodernizowana i rozbudowana. Zmodernizowana sie¢ WAN umozliwia centralizacj¢ aplikacji, ktore wspieraja
nasze procesy biznesowe. Chcac ograniczy¢ wydatki na tradycyjng telefoni¢ stacjonarng, dokonujemy migracji
na systemy VolIP oraz rozwigzania konwergentne (transmisja wielu typéw mediéw poprzez jeden typ lacza).
Nasza sie¢ WAN oferuje wysoki poziom bezpieczenstwa przetwarzanych danych biznesowych, transakcji i
komunikacji pomiedzy rdéznymi rodzajami dziatalnosci. Na potrzeby sterowania i nadzoru nad siecig
dystrybucyjng, inteligentnego opomiarowania oraz budowy inteligentnej sieci (smart grid), ENERGA-
OPERATOR jako pierwszy OSD w kraju uruchamia niezalezng teleinformatyczng sie¢ technologiczng TAN.

Architektura aplikacji

Wykorzystywane przez nas aplikacje zaspokajaja kluczowe potrzeby proceséw organizacji oraz przeptywu
danych w szeroko rozproszonym otoczeniu. Podstawowe aplikacje stosowane przez nas obejmuja: (i) systemy
wspierajace operacje (m.in. Apator Rector SID, SCADA firmy Elkomtech i Mikronika, CONVERGE firmy
Landis & Gyr, AMI firmy ATM Software, WIRE/UR, SURE, CMS firmy Sygnity, SMPP firmy ABB), (ii)
systemy wsparcia biznesu (m.in. system zarzadzania przedsigbiorstwem pozytku publicznego - Asseco Utility
Management System, system fakturowania SELEN Billing firmy EITE, system fakturowania SAP-ISU Billing),
(iii) systemy ERP (m.in. SAP, IFS, System Obiegu Dokumentéw oparty na IBM FileNet, System Wspomagania
Zarzadzania Strategicznego Oracle Hyperion, Hurtownia danych Oracle i narzedzia analityczne SAP Business
Objects). RozpoczeliSmy takze wdrozenie systemu obstugi sprzedazy, ktory ma na celu sukcesywne
zastgpowanie systemow z obszaru obstugi klienta.

Ubezpieczenia

Utrzymujemy ochrong ubezpieczeniowg naszych spolek i ich dziatalnosci od zasadniczo wszelkich ryzyk i z
sumami ubezpieczenia na poziomie typowym dla spotek z sektora energetycznego dziatajacych w Polsce.

W Grupie nie obowigzuje obecnie jedna wspolna polityka odnosnie ubezpieczen. W Grupie funkcjonuje
natomiast Program Ubezpieczeniowy, jednolity pod wzgledem katalogu produktow ubezpieczeniowych z
wystandaryzowanym zakresem ochrony dla ryzyk nim objetych, zawierajacy zapisy indywidualne, rozszerzajace
zakres ochrony, wynegocjowane dla specyficznych potrzeb branzy sektora elektroenergetycznego. Spotki
wchodzace w sklad Grupy samodzielnie decyduja o przedmiocie i zakresie zawieranych przez siebie umow
ubezpieczenia dostgpnych w ramach Programu, a zastosowane w tych umowach rozwigzania odzwierciedlaja
indywidualne potrzeby tych spolek. Spotki dokonujac wyboru kierujg si¢ specyfika ryzyka i bazujg na swoich
doswiadczeniach w zakresie potrzeb ubezpieczeniowych, w szczegdlnosci zwigzanych z historig szkodowa.
Program ten realizowany jest i obslugiwany przy pomocy firm brokerskich.

Spotki z Grupy zobowigzane do stosowania Ustawy prawo zamowien publicznych w przypadku zamoéwien
sektorowych dokonujg zamowien ustug ubezpieczeniowych stosujac procedury tej Ustawy, a w przypadku braku
konieczno$ci stosowania Ustawy w oparciu o wewnetrzne regulaminy udzielania zamowien obowigzujace w
tych spotkach.

Umowy ubezpieczenia zawierane sg z wiodacymi firmami ubezpieczeniowymi takimi jak Powszechny Zaktad
Ubezpieczen S.A., Towarzystwo Ubezpieczen i Reasekuracji Warta S.A., Towarzystwo Ubezpieczen i
Reasekuracji Allianz Polska S.A. czy Sopockie Towarzystwo Ubezpieczen Ergo Hestia S.A., Generali TU S.A.,
AIG Europe Limited sp. z 0.0. Oddziat w Polsce, ACE European Group Limited sp. z 0.0. Oddziat w Polsce.

Co do zasady, nasze glowne umowy ubezpieczeniowe dla najwazniejszych ryzyk i o najwigkszych sumach

ubezpieczenia zawierane s3 z towarzystwami ubezpieczeniowymi dzialajacymi w formie konsorcjow
ubezpieczeniowych, w sktad ktérych wchodzi dwoch lub wigcej ubezpieczycieli. Kluczowe ubezpieczenia
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zabezpieczajace glowne ryzyka spotek Grupy zostaly zawarte w ramach umow generalnych na okres trzyletni (1
lipca 2011 roku-30 czerwca 2014 roku), z rocznymi okresami polisowymi.

Na dzien Prospektu posiadamy, w szczegdlnosci, nastgpujace polisy ubezpieczeniowe: (i) odpowiedzialnosci
cywilnej z tytulu prowadzonej dzialalnosci, posiadanego 1 uzytkowanego mienia z wlaczeniem
odpowiedzialnosci cywilnej za produkt / wykonang ustuge, w tym réwniez m.in. odpowiedzialno$¢ cywilna z
tytutu niedostarczenia energii, przerw w dostarczaniu lub dostarczeniu energii o niewtasciwych parametrach czy
tez szkod wyrzadzonych w wyniku emisji, wycieku lub innej formy przedostania si¢ do powietrza, wody lub
gruntu substancji zanieczyszczajacych. Ochrona ubezpieczeniowa obejmuje takze m.in. OC z tytulu posiadania,
administrowania, utrzymywania tam, jazow, zbiornikéw wodnych lub innych budowli hydrologicznych, (ii)
odpowiedzialnosci cywilno — prawnej cztonkow wiadz spotek Grupy, (iii) w odniesieniu do istotnych spotek
zaleznych z obszaru wytwarzania, obszaru odnawialnych zrodet energii i obszaru dystrybucji skutkow szkod w
mieniu powstatych wskutek ognia i innych zdarzen losowych, (iv) ryzyka szkéd elektrycznych w maszynach i
urzadzeniach elektrycznych (dotyczy istotnych spotek zaleznych z obszaru dystrybucji, obszaru odnawialnych
zrodet energii i obszaru wytwarzania), (v) ryzyk uszkodzenia maszyn i urzadzen (dotyczy istotnych spotek
zaleznych z segmentu wytwarzania, w tym obszaru odnawialnych Zrodet energii).

Na dzien Prospektu polisami ubezpieczeniowymi o najwyzszych sumach ubezpieczenia s3: (i) umowy
ubezpieczenia mienia od ognia i innych zdarzen losowych w obszarze dystrybucji, wytwarzania i obszarze
odnawialnych zrédet energii, (ii) umowy ubezpieczenia maszyn i urzadzen od uszkodzen w obszarze
wytwarzania i obszarze odnawialnych zrodet energii, (iii) umowa ubezpieczenia OC spotek Grupy z sumg
gwarancyjng ogélng na poziomie 100 mln PLN na jeden i wszystkie wypadki ubezpieczeniowe, (iv) umowy
ubezpieczenia cztonkoéw wiadz spotek Grupy z sumg gwarancyjng ogoélng na poziomie 200 min PLN na jeden i
wszystkie wypadki ubezpieczeniowe.

Uwazamy, ze zakres naszej ochrony ubezpieczeniowej odpowiada praktyce stosowanej przez inne podmioty
dziatajace w branzy energetycznej w Polsce.

Zatrudnienie

Na dzien Prospektu, zatrudniamy tacznie blisko 9,7 tys. pracownikéw i tworzymy jedna z najwiekszych grup
kapitatowych w Polsce pod wzgledem liczby zatrudnionych. Ponizsza tabela przedstawia liczbe pracownikow
Grupy w podziale na poszczegdlne segmenty operacyjne wedtug stanu na wskazane dni.

Na dzien
30 wrzesnia Na dzien 31 grudnia
Segment dziatalnosci 2013 2012 2012 2011 2010
Dystrybucja energii elektrycznej ............c.c..... 6.525 6.939 6.954 7.337 7.977
WYtWarzanie ..........ccoccereeeeueecnecenicneeenenns 1.578 1.662 1.661 1.683 1.887
SPIZedaz .....cocooviviiiviii s 1.455 1.472 1.425 1.467 1.588
USHIEE oo 645 683 681 589 347
POZOSTALE ... 238 345 288 350 382
Razem 10.441 11.101 11.009 11.426 12.181

Zrédlo: Spotka.

Ponizsza tabela przedstawia struktur¢ wiekowa pracownikow Grupy wedlug stanu na wskazany dzien.

Na dzien 30 wrze$nia 2013

PONIZEJ 20 1ALttt ettt 0
20-29 lat 851
30-39lat 2.796
A0 49 1AL ..o 3.273
50-59 1AL ..o 3.181
POWYZE] 00 LAL......viuieiiiieiiteiet ettt ettt ettt ettt ettt et beaes 340
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Na dzien 30 wrzesnia 2013

Razem 10.441

Zrédlo: Spotka.

Ponizsza tabela przedstawia liczbe pracownikow zatrudnionych w Grupie na stanowiskach robotniczych i
nierobotniczych wedtug stanu na wskazane dni.

Na dzien
30 wrzesnia Na dzien 31 grudnia
2013 2012 2012 2011 2010
Pracownicy na stanowiskach robotniczych ....... 3.886 4.350 4.302 4.694 5.458
Pracownicy na stanowiskach nierobotniczych .. 6.555 6.751 6.707 6.732 6.723
Razem 10.441 11.101 11.009 11.426 12.181

Zrédlo: Spétka.

W okresie od poczatku 2010 roku do dnia 30 wrzesnia 2013 roku wzrost zatrudnienia nastapit jedynie w
segmencie ushug i wynikal gtéwnie z przesunigcia funkcji administracyjnych, finansowo-ksiggowych oraz
kadrowo-ptacowych do ENERGA CUW zaliczanej do tego segmentu.

Spadek tacznej liczby naszych pracownikow w okresie 9 miesigcy zakonczonym 30 wrzesnia 2013 roku oraz w
latach zakonczonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku wynikat gltéwnie z uruchomionych w Grupie
programéw 1 zasad indywidualnych odej$¢ oraz innych dziatan restrukturyzacyjnych. Programy oraz zasady
indywidualnych odej$¢ zostaly wprowadzone w zwiazku z obowiazujaca umowa spoteczng z dnia 19 lipca 2007
roku dotyczgca zabezpieczenia praw i interesow pracowniczych w procesie konsolidacji i restrukturyzacji Grupy
(,,Umowa Spoteczna”), na mocy ktorej pracownicy otrzymali miedzy innymi gwarancj¢ zatrudnienia do dnia 31
lipca 2017 roku.

Zgodnie z Umowa Spoleczng, obowigzujaca w wigkszosci spotek Grupy, rozwigzanie stosunku pracy za
porozumieniem stron, za wyplata odszkodowania, jest mozliwe wylacznie na zasadach okreslonych w programie
dobrowolnych odej$¢, uzgodnionym pomiedzy pracodawcami Grupy a zwigzkami zawodowymi, bedgcymi
stronami Umowy Spotecznej. Powyzsze nie wylacza, w przypadku braku takiego uzgodnienia, tworzenia
mozliwoséci dobrowolnych odej$¢ pracownikom poprzez jednostronne okreslanie przez pracodawcoéw zasad
indywidualnych odej$¢ pracownikow lub na warunkach indywidualnie uzgadnianych z zainteresowanymi
pracownikami. W Grupie skorzystano ze wszystkich wymienionych wyzej mozliwoséci przeprowadzania
dobrowolnych odej$¢ pracownikow. Tam gdzie byto to mozliwe uzgadniano z organizacjami zwigzkowymi
programy dobrowolnych odej$¢, a w innych przypadkach wprowadzano zgodne z przepisami prawa zasady
indywidulanych odej$§¢ pracownikow lub zawierano indywidualne porozumienia. Wprowadzane zasady
indywidulanych odejs¢ nie sa identyczne we wszystkich spotkach Grupy, a reguly obliczania $wiadczen
wyplacanych pracownikom w zwigzku z rozwigzaniem stosunku pracy, sa uzaleznione m. in. od wysokosci
sredniego wynagrodzenia u danego pracodawcy Grupy. W wigkszosci przypadkéw $wiadczenia zwigzane z
rozwigzaniem umowy moga by¢ wyptacane w cz¢sciach (ratach). Na dzien Prospektu w 18 spotkach Grupy (w
tym we wszystkich Istotnych Spoétkach) obowiazujg porozumienia lub regulaminy, na podstawie ktorych
wprowadzono dobrowolne odejécia pracownikow albo tworzy si¢ taka mozliwos¢ w trybie indywidualnych
porozumien. W 3 z tych spotek pracownicy korzystaja obecnie z mozliwosci zgtaszania woli odejscia za wyptata
okreslonych $wiadczen.

Z mozliwosci rozwiazania stosunku pracy w oparciu o obowigzujace zasady indywidualnych odejs$¢, programy
dobrowolnych odej$¢ oraz indywidualne porozumienia w okresie 9 miesigcy zakonczonym 30 wrzes$nia 2013
roku oraz w latach zakoficzonych 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku skorzystalo tacznie okoto 2.300
pracownikéw (w pierwszym roku okoto 640, a w kolejnych latach ponad 1.600 pracownikéw), a taczne koszty
poniesione przez nas na ten cel wyniosly w tym okresie okoto 381 mln PLN. W wyniku realizacji w tym okresie
zasad indywidualnych odej$¢, programéw dobrowolnych odejs¢ oraz indywidualnych porozumien, tacznie w
latach 2010-2017 planujemy uzyskaé oszczedno$ci kosztowe nie mniejsze niz 1.200 mln PLN, przy zatozeniu
rocznego wzrostu kosztow pracowniczych w wysokosci 4,5%.

Tres¢ stosunkéw pracy w Grupie regulujg zarowno bezwzglgdnie obowigzujace przepisy prawa, w tym w
szczegblnosci Kodeks Pracy, jak i ponadzakladowy uktad zbiorowy pracy, zakladowe uktady zbiorowe pracy
oraz Regulaminy Pracy. Ponadto na tre$¢ indywidualnych stosunkéw pracy w Grupie, poza indywidualnymi
umowami o prac¢ wplywaja takze umowy spoleczne, w tym pakiety socjalne, ktore ksztattujg tre§¢ stosunku
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pracy danego pracownika zatrudnionego przez danego pracodawce z Grupy. Z uwagi na specyfik¢ naszej
dziatalno$ci, w poszczegdlnych spotkach z Grupy obowigzuja odmienne regulacje, ktore ksztattujg tresé
stosunkow pracy w tych podmiotach.

System wynagrodzen

Nasz system wynagrodzen oraz przyznawania $wiadczen socjalnych jest zdecentralizowany i zréznicowany.
Reguluja go oprocz Kodeksu Pracy, Ponadzaktadowy Uktad Zbiorowy Pracy dla Pracownikéw Przemystu
Energetycznego z dnia 13 maja 1993 roku, zaktadowe uktady zbiorowe pracy, regulaminy wynagrodzenia oraz
umowy spoleczne zawarte z organizacjami zwigzkéw zawodowych. Ponoszone przez nas koszty $wiadczen
pracowniczych wyniosty 697,9 mln PLN w okresie 9 miesigcy zakonczonym 30 wrze$nia 2013 roku oraz,
odpowiednio, 999,7 miln PLN, 1.097,0 mln PLN i 1.051,3 mln PLN w latach zakonczonych 31 grudnia 2012,
2011 i 2010. Szersze informacje na temat kosztoéw $wiadczen pracowniczych oraz $wiadczen na rzecz
pracownikdéw zamieszczono w Notach 11.7 oraz 27 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku, wysoko$¢ rezerwy na $wiadczenia po okresie zatrudnienia wyniosta 458,9 min
PLN, na co sktadala si¢ rezerwa dtugoterminowa w wysoko$ci 443,8 mln PLN oraz rezerwa krotkoterminowa w
wysokoéci 15,1 mln PLN. Na dzien 30 wrze$nia 2013 roku wysoko$¢ rezerwy na §wiadczenia po okresie
zatrudnienia wyniosta 410,0 mln PLN, na co sktadata si¢ rezerwa dlugoterminowa w wysokosci 394,5 min PLN
oraz rezerwa krotkoterminowa w wysokosci 15,5 min PLN.

Zwigzki zawodowe i rady pracownikow

Na dzien 30 wrze$nia 2013 roku do zwigzkéw zawodowych nalezato tacznie blisko 6,5 tysigca naszych
pracownikéw, a w Grupie dziatalo 48 organizacji zwiazkowych, w tym 17 organizacji zakladowych i 31
organizacji ponadzaktadowych, dziatajacych w wiecej niz jednym przedsigbiorstwie. Wigkszo$¢ organizacji
nalezy lub jest stowarzyszonych z nastgpujacymi trzema zwigzkami zawodowymi i federacjami zwigzkoéw
zawodowych, ktore majg prawo reprezentacji na poziomie krajowym: NSZZ Solidarno$é¢, Zwigzek Zawodowy
Inzynieréw i1 Technikow oraz Kolegium Zwigzkéw Zawodowych. W szczegdlnosci w Istotnych Spoétkach
Zaleznych dziataly zwiazki zawodowe w liczbie: ENERGA-OPERATOR — 23 zwiazki zawodowe, ENERGA-
OBROT - 11 zwigzkéw zawodowych, ENERGA Wytwarzanie — 11 zwigzkow zawodowych, ENERGA
Elektrownie Ostroteka — 3 zwiazki zawodowe oraz ENERGA Kogeneracja — 3 zwigzki zawodowe. Niektore
sposrod wyzej wymienionych zwiazkéw zawodowych sg reprezentatywnymi organizacjami zwiazkowymi w
rozumieniu przepisoéw Kodeksu Pracy. Szacujemy, ze do dnia Prospektu dane te nie ulegly istotnym zmianom.

Ponadto w ENERGA Elektrownie Ostrol¢ka funkcjonuje, zgodnie z ustawa z dnia 7 kwietnia 2006 roku o
informowaniu pracownikéw i przeprowadzaniu z nimi konsultacji (Dz.U. z 2006 roku, Nr 79, poz. 550, ze zm.),
rada pracownikow (rady wybierane sg w przedsigbiorstwach zatrudniajacych 50 pracownikow lub wigcej).
Radzie pracownikow przystuguje prawo do informacji od pracodawcy o dziatalnoéci i sytuacji ekonomicznej
pracodawcy i przewidywanych w tym zakresie zmianach. Moze ona rowniez prowadzi¢ konsultacje w zakresie
warunkow, struktury i przewidywanych zmian w zatrudnieniu oraz dzialan zmierzajacych do zachowania
istniejacego stanu zatrudnienia, oraz dzialan mogacych skutkowaé istotnymi zmianami w organizacji pracy lub
podstawach zatrudnienia.

Uktady zbiorowe pracy i umowy spotecine

Istotne znaczenie ma dla nas polityka dialogu spotecznego. Obejmuje ona migdzy innymi regulacje zaktadowych
uktadow zbiorowych pracy oraz coroczne negocjacje porozumien zbiorowych dotyczacych okreslenia podwyzki
ptac.

W kazdej z Istotnych Spotek Zaleznych obowiazuja zapisy Ponadzaktadowego Ukladu Zbiorowego Pracy dla
Pracownikéw Przemystu Energetycznego oraz zakladowe uklady zbiorowe pracy. Na mocy tych regulacji
pracownicy ENERGA-OBROT, ENERGA-OPERATOR, ENERGA Kogeneracja, ENERGA Elektrownie
Ostrolgka oraz ENERGA Wytwarzanie, oprocz uprawnien wynikajacych z bezwzglgdnie obowigzujacych
przepisow prawa pracy majg prawo do dodatkowych $swiadczen pieni¢znych takich jak miedzy innymi dodatek
za prace w warunkach szkodliwych, dodatek za pelnienie domowego pogotowia energetycznego, ekwiwalent za
deputat weglowy, dodatek za staz pracy, nagroda jubileuszowa oraz premia roczna.

W dniu 19 lipca 2007 roku, pomigdzy zwigzkami zawodowymi a Grupg zostala zawarta Umowa Spoleczna,
ktora weszta w zycie w dniu 1 sierpnia 2007 roku. Postanowienia zawarte w Umowie Spotecznej dotycza w
szczegblnosci naszych zobowigzan wobec pracownikow z tytulu gwarancji zatrudnienia na okres 120 miesigcy
od dnia jej wejscia w zycie. Umowa Spoteczna zawiera rowniez inne postanowienia dotyczace ochrony praw i
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interesow pracownikéw spotek z Grupy bedacych stronami umowy spotecznej w zwigzku z procesem
konsolidacji i restrukturyzacji Grupy, w tym prawo wyboru jednego czlonka rady nadzorczej spotek z Grupy, z
wyltgczeniem Spotki oraz prawo wyboru jednego cztonka zarzadu w okreslonych spotkach z Grupy.

Dodatkowo, w dniu 1 sierpnia 2007 roku, zostala zawarta odrgbna umowa spoteczna pomi¢dzy ENERGA
Elektrownie Ostrotgka a organizacjami zwigzkowymi dotyczaca zabezpieczenia praw jej pracownikow
w procesie konsolidacji i prywatyzacji sektora elektroenergetycznego. Zgodnie z umowa, pracodawca
zobowiazat si¢ przez okres 10 lat od dnia podpisania umowy zapewni¢ gwarancje zatrudnienia i utrzymaé na
poszczegdlnych stanowiskach pracownikéw warunki pracy i placy na poziomie nie mniej korzystnym
od obowigzujacego w dniu zawarcia umowy.

Odrebny pakiet socjalny zostal takze zawarty z pracownikami ENERGA OPEC sp. z 0.0. w dniu 27 listopada
2008 roku. Umowa ta obejmuje ochrong praw i interesdéw pracownikow w zwigzku z nabyciem udziatow w tej
spolce przez Spotke i ENERGA Elektrownie Ostrotgka i zapewnia, miedzy innymi, gwarancj¢ zatrudnienia
przez okres szesciu lat.

Dialog spoleczny, spory zbiorowe, strajki

Spory z organizacjami zwigzkowymi moga utrudni¢ nam prowadzenie biezacej dziatalno$ci, jak rowniez
spowodowacé przerwy w pracy naszych aktywow wytworczych, zwickszenie m.in. kosztow wynagrodzen, co w
konsekwencji moze mieé istotny niekorzystny wplyw na nasza dziatalno$¢, wyniki, sytuacj¢ finansowg lub
perspektywy rozwoju.

Na dzien 30 wrzesnia 2013 roku okolo 62% wszystkich pracownikow byto cztonkami 48 organizacji
zwigzkowych, zar6wno zaktadowych jak i ponadzaktadowych. Niektore zwiazki zawodowe, ktore dzialaja w
Spotce sg ,reprezentatywnymi zwigzkami zawodowymi” w rozumieniu Kodeksu Pracy. Pozycja zwigzkow
zawodowych w sektorze energetycznym jest szczegodlnie silna w zwiazku z liczba 0séb zatrudnionych w
sektorze energetycznym oraz to, ze sektor energetycznym jest sektorem strategicznym dla gospodarki krajowe;.
Pomimo cigglych staran zmierzajacych do tego, aby utrzymac¢ dobre relacje z pracownikami i rozwigzywad
wszelkie problemy na biezaco, nie mozna wykluczy¢, ze dojdzie do sporu zbiorowego.

Na dzien Prospektu niektore ze spotek Grupy, jako odrebni pracodawcy, sa strong sporow zbiorowych
wszczetych przez zwigzki zawodowe w dniu 23 stycznia 2013 roku a dotyczacych podwyzki ptac i toczacego si¢
w Grupie procesu restrukturyzacji. Zadania zwiazkow zawodowych dotycza utrzymania biezacego poziomu
zatrudnienia oraz gwarancji kontynuacji zatrudnienia i zabezpieczenia interesow pracownikow nabytych w
procesie restrukturyzacji jak rowniez ustalenia wysoko$ci podwyzek ptac na rok 2013. Spor zostat zgltoszony u 8
pracodawcow Grupy, z czego 5 pracodawcow zakonczyto spor podpisaniem porozumien zbiorowych. Ponadto,
pracodawcy ENERGA-OPERATOR sg strong sporu zbiorowego wszczgtego przez zwigzki zawodowe w dniu
20 wrzesnia 2013, w zwigzku z przejsciem pracownikow 7 pracodawcoéw ENERGA-OPERATOR do spotek
celowych $wiadczacych ustugi zwigzane z obstugg, eksploatacja, utrzymaniem i administrowaniem
nieruchomo$ciami  nieenergetycznymi ENERGA-OPERATOR (zobacz ,—Struktura organizacyjna—
Dystrybucja energii elektrycznej—Dziatania restrukturyzacyjne”, powyzej). Spor dotyczy zadania przez zwigzki
zawodowe przyjecia odpowiedzialnosci solidarnej z tytutu naruszen Umowy Spotecznej wobec pracownikow
objetych przejsciem, w zakresie wykraczajagcym poza odpowiedzialno$¢ cigzaca na dotychczasowych
pracodawcach w $wietle przepisow Kodeksu Pracy oraz zadania przystgpienia spolek $wiadczacych ustugi
Facility Management do Ponadzakladowego Uktadu Zbiorowego Pracy dla Pracownikow Przemystu
Energetycznego i do Umowy Spoteczne;.

BHP

Zgodnie z postanowieniami Kodeksu Pracy i przepisow wykonawczych oraz aby ochroni¢ zycie i zdrowie
pracownikoéw, zapewniamy wstgpne i okresowe szkolenia z zakresu bezpieczenstwa i higieny pracy, a takze
wymagamy przeprowadzenia obowigzkowych badan lekarskich przez naszych pracownikow. Zatrudniamy takze
odpowiednio przeszkolony personel, ktdremu zapewniamy odpowiednie $rodki ochrony osobistej, w tym obuwie
i odziez ochronng. Zgodnie z obowigzujacymi przepisami, posiadamy réwniez wiasne stuzby BHP (a takze
Komisj¢ Bezpieczenstwa i Higieny Pracy w spotkach, gdzie wymaga tego prawo), pelniace funkcje doradeze i
kontrolne w zakresie BHP. Funkcjonujg rowniez spoteczni inspektorzy pracy. Naszym pracownikom przystuguje
prawo odmowy wykonywania prac niebezpiecznych.

W okresie 9 miesigcy zakoficzonych 30 wrze$nia 2013 roku oraz w okresie objetym Skonsolidowanym
Sprawozdaniem Finansowym doszto w spotkach Grupy do szesciu wypadkoéw $miertelnych przy pracy.
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Udziat pracownikow w kapitale Spotki

W  wyniku procesu komercjalizacji ENERGA-OPERATOR oraz ENERGA Elektrownie Ostrolgka
zakonczonego w 2008 roku, Skarb Panstwa przyznat pracownikom ENERGA-OPERATOR i ENERGA
Elektrownie Ostroteka po 15% akcji tych spotek. W 2009 roku rozpoczgliSmy proces zamiany akcji ENERGA-
OPERATOR i ENERGA Elektrownie Ostroteka na akcje Spotki zgodnie z Ustawa o Zamianie Akcji
Pracowniczych i Rozporzadzeniem w Sprawie Zamiany. Proces ten zakonczyt si¢ w dniu 13 sierpnia 2010 roku.

Do zamiany akcji uprawnionych byto tgcznie 15.098 o0sdb, ktorym przystugiwalo acznie 726.841.669 akcji
Spotki o wartosci nominalnej 1 PLN kazda (dotyczy stanu przed Scaleniem Akcji). Umowy zamiany akcji
realizowane byly od dnia 21 wrzeénia 2009 roku. Wedlug stanu na dzien 30 wrzesnia 2013 roku na zamiang
akcji ENERGA-OPERATOR i ENERGA Elektrownie Ostrotgka na akcje Spotki zdecydowaty si¢ 13.643 osoby,
ktore objety tacznie 668.408.326 akcji Spotki (dotyczy stanu przed Scaleniem Akcji). Pomimo formalnego
zakonczenia procesu konwersji nadal moga pojawi¢ si¢ przypadki dokonywania zamiany akcji ze
spadkobiercami o0sob uprawnionych, ktérzy ztozyli przed dniem 13 sierpnia 2010 roku wnioski do sadu o
stwierdzenie nabycia spadku.

Postepowania prawne i administracyjne

W ramach zwyktej dziatalnosci jesteSmy uczestnikami wielu postgpowan sadowych, ktore majg w wigkszosci
przypadkow charakter typowy i powtarzalny i ktore, indywidualnie, nie maja istotnego znaczenia dla Grupy, jej
sytuacji finansowej i dzialalnos$ci. Postgpowania, ktore indywidualnie mogg lub moglty mie¢ wptyw na nasza
sytuacje finansowa lub dziatalno§¢ w okresie 12 miesi¢cy poprzedzajacych dzien Prospektu, zostaty opisane
ponizej, a ich sumaryczna warto$¢ wynosi okoto 250 min PLN.

Na dzien 30 listopada 2013 roku byli$my strong 3.855postepowan sagdowych. WystepowaliSmy jako powod w
2.343sprawach, ktorych taczna warto$¢ przedmiotu sporu wynosita okoto 112,4 min PLN. Jako pozwany
wystepowali$my w 1.510sprawach, ktorych taczna warto$¢ przedmiotu sporu wynosita okoto 363,3 min PLN.

Typowe postgpowania sadowe prowadzone z udzialem spoélek z Grupy obejmuja gltéwnie postgpowania
dotyczace platnosci za energi¢ elektryczng lub inne produkty lub ushugi. Ponadto, przedmiotem istotnej czgsci
postepowan sadowych, ktorych jesteSmy strona, sa roszczenia o wynagrodzenie z tytulu bezumownego
korzystania z cudzych nieruchomosci gruntowych, zajetych pod urzadzenia elektroenergetyczne oraz roszczenia
z tytulu ustanowienia stuzebnosci przesylu za wynagrodzeniem. W wyniku zmian regulacyjnych, ktore
stworzyly warunki do uporzadkowania stanu prawnego w tym obszarze, w latach 2009-2012, wtasciciele oraz
uzytkownicy wieczysci nieruchomosci, zabudowanych urzadzeniami sktadajacymi si¢ na infrastrukturg
elektroenergetyczna, wystgpili przeciwko ENERGA-OPERATOR z roszczeniami sgdowymi o zaplate
wynagrodzen z tytulu korzystania z tych nieruchomosci bez tytutlu prawnego, jak rowniez o ustanowienie
stuzebnosci przesyhlu za wynagrodzeniem.

Na dzien 30 listopada 2013 roku taczna kwota roszczen o posadowienie urzadzen elektroenergetycznych na
cudzych nieruchomosciach bez tytutu prawnego zasadzonych prawomocnym wyrokiem wyniosta 6,6 mln PLN
w 1.109 sprawach, za§ warto$¢ przedmiotu sporu 1.917 spraw sadowych w toku 270,4 min PLN. Na podstawie
dostepnych danych dotyczacych wartosci obecnie prowadzonych postgpowan, przyjmujemy, ze warto$¢ realnie
przypadajaca do wyplaty w wyniku rozstrzygnigcia powyzszych sporow moze sigga¢ 77,8 miln PLN, z
zastrzezeniem zmiany w przypadku wytoczenia przeciwko ENERGA-OPERATOR nowych postgpowan
dotyczacych urzadzen elektroenergetycznych posadowionych na innych gruntach bez tytutu prawnego.

W ramach prowadzonej dzialalnosci jestesmy rowniez stronami postgpowan administracyjnych, w tym m.in.,
postepowan przed Prezesem UOKIK i postgpowan przed Prezesem URE w sprawach z zakresu Prawa
Energetycznego, w tym dotyczacych realizowania obowigzkoéw natoZonych na spétki z Grupy na podstawie
Prawa Energetycznego, oraz wymierzania kar pieni¢znych, jak rowniez postgpowan dotyczacych uzyskania
decyzji administracyjnych, w tym zgod i pozwolen wymaganych podczas prowadzenia przez Grupg dzialalnosci.

Postgpowania, ktore indywidualnie moga lub mogty mie¢ wplyw na nasza sytuacj¢ finansowa lub dziatalno$¢ w
okresie 12 miesigcy poprzedzajacych dzien Prospektu, zostaly opisane ponizej, a takze w Sprawozdaniach
Finansowych. Poza postgpowaniami, o ktorych mowa ponizej oraz w Sprawozdaniach Finansowych, przez okres
ostatnich 12 miesigcy spotki z Grupy nie byly strong ani uczestnikiem zadnego istotnego postepowania
administracyjnego, sadowego ani arbitrazowego, ktére ma lub mogto wywrze¢ istotny wptyw na naszg sytuacje
finansowg lub dziatalnos¢.
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Postepowania sgdowe 7 powddztwa PSE Operator przeciwko ENERGA-OPERATOR oraz 7 powddzitwa
ENERGA-OPERATOR przeciwko PKN ORLEN

W lipcu 2003 roku, PSE S.A. (woéwczas, PSE Operator S.A.) wniosta powodztwo przeciwko ENERGA-
OPERATOR (wowczas, Zaktad Energetyczny Plock S.A.) o zaptat¢ kwoty 62,5 min PLN tytulem zaptaty za
ustugi przesylowe. W odpowiedzi na pozew, ENERGA-OPERATOR przypozwata do procesu spotke PKN
ORLEN S.A. (,,PKN ORLEN”). W dniu 30 czerwca 2004 roku, ENERGA-OPERATOR skierowata przeciwko
PKN ORLEN do Sadu Okregowego w Warszawie pozew o zaplatg kwoty 46,2 min PLN, tytutem opftaty
systemowe;.

W dniu 25 czerwca 2008 roku sad oddalit powdédztwo ENERGA-OPERATOR przeciwko PKN-ORLEN. W
wyniku wniesienia przez ENERGA-OPERATOR apelacji, Sad Apelacyjny w Warszawie wyrokiem z dnia
10 wrzesnia 2009 roku zmienit zaskarzony wyrok w ten sposob, ze zasadzit na rzecz ENERGA-OPERATOR
kwote 46,2 min PLN z ustawowymi odsetkami oraz zwrot kosztow procesu. PKN-ORLEN uiscil na rzecz
ENERGA-OPERATOR zasadzong kwote. Od tego wyroku PKN ORLEN wniodst skarge kasacyjna do Sadu
Najwyzszego. W dniu 28 stycznia 2011 roku, Sad Najwyzszy uchylit wyrok Sadu Apelacyjnego i przekazat
temu sadowi spraw¢ do ponownego rozpoznania. Po ponownym rozpoznaniu sprawy, wyrokiem z dnia 4
sierpnia 2011 roku, Sad Apelacyjny uchylit wyrok Sadu Okrggowego oddalajagcy powddztwo ENERGA-
OPERATOR i przekazal mu sprawe¢ do ponownego rozpoznania. Na dzien Prospektu sprawa toczy si¢ przed
Sadem Okregowym.

W zwigzku z wezwaniem do zaptaty skierowanym przez PKN ORLEN do ENERGA-OPERATOR w dniu 25
sierpnia 2011 roku, ENERGA-OPERATOR zaplacita PKN ORLEN kwote¢ 46,2 min PLN z ustawowymi
odsetkami. Wezwanie PKN ORLEN odnosito si¢ do wyroku Sadu Najwyzszego z dnia 28 stycznia 2011 roku,
na mocy ktdrego uchylony zostal uprawomocniony i niepodlegajacy zaskarzeniu wyrok Sadu Apelacyjnego z
dnia 10 wrzes$nia 2009 roku, w zwiazku z czym znikneta podstawa do dokonania zaplaty przez PKN ORLEN
kwoty przyznanej wyrokiem Sadu Apelacyjnego i zaptaty kosztow, ktore zostaly uznane za nienalezne
$wiadczenie az do ostatecznego zamknigcia sprawy.

W sprawie z powodztwa PSE Operator przeciwko ENERGA-OPERATOR w dniu 25 marca 2008 roku Sad
Okregowy w Warszawie zasadzit od ENERGA-OPERATOR na rzecz PSE Operator kwote 62,5 mln PLN wraz
z naleznymi odsetkami. ENERGA-OPERATOR wniosta od przedmiotowego wyroku apelacje, ktora wyrokiem z
dnia 19 marca 2009 roku zostata przez Sad Apelacyjny w Warszawie oddalona. Na skutek skargi kasacyjnej od
tego wyroku wniesionej przez ENERGA-OPERATOR w dniu 30 lipca 2009 roku, Sad Najwyzszy wyrokiem z
dnia 26 marca 2010 roku uchylit zaskarzone orzeczenie Sadu Apelacyjnego i przekazal mu sprawg do
ponownego rozpoznania. W dniu 21 wrze$nia 2011 roku, Sad Apelacyjny po ponownym rozpatrzeniu sprawy z
uwzglednieniem wytycznych Sadu Najwyzszego zmienil wyrok Sadu Okrggowego z dnia 25 marca 2008 roku i
oddalit w catosci powddztwo PSE Operator, zasadzajac od PSE Operator na rzecz ENERGA-OPERATOR
kwote 123,0 mIn PLN tytulem zwrotu $wiadczenia spelnionego przez ENERGA-OPERATOR na podstawie
wyroku z dnia 25 marca 2008 roku. Wyrok zostatl zaskarzony skargami kasacyjnymi przez obie strony. W dniu
11 stycznia 2013 roku Sad Najwyzszy: (i) oddalit skarge spotki ENERGIA-OPERATOR, (ii) uwzglednit skarge
PSE Operator i uchylit wyrok Sadu Apelacyjnego z dnia 21 wrze$nia 2011 roku, przekazujac temu sagdowi
sprawe¢ do ponownego rozpoznania. Sad Apelacyjny na zgodny wniosek stron zawiesit postgpowanie w sprawie.
Strony, biorgc pod uwage dotychczasowy przebieg sporu i czas jego trwania oraz odlegle perspektywy
zakonczenia postanowily podja¢ negocjacje w zakresie ugodowego zakonczenia procesu. W wyniku
przystapienia do negocjacji PSE S.A. wspolnie z ENERGA-OPERATOR wystapily do Sadu o zawieszenie
postepowania do czasu zakonczenia negocjacji zwigzanych z ewentualna ugoda. W dniu 2 sierpnia 2013 roku
podpisane zostato ,,Porozumienie w sprawie warunkéw ugody z PSE S.A.”, zgodnie z ktérym w dniu 9 sierpnia
2013 roku ENERGA-OPERATOR zaptacita na rzecz PSE kwote 95,5 mln PLN (nalezno$¢ gldwna w wysokosci
62,5 min PLN oraz odsetki ustawowe w wysokosci 33,0 min PLN). W zwiazku z zawartym porozumieniem
ENERGA-OPERATOR i PSE wystgpily do Sadu o podjecie zawieszonego postepowania. Postanowieniem z
dnia 17 wrzesnia 2013 roku Sad orzekt o podjeciu zawieszonego postepowania w sprawie. Termin rozprawy w
sprawie z powddztwa PSE przeciwko ENERGA-OPERATOR SA zostal pierwotnie wyznaczony na dzien 9
grudnia 2013 roku, a nastgpnie zmieniony na dzien 4 lutego 2014 roku.

Postepowanie 7 powédztwa Kronospan przeciwko ENERGA-OBROT o zwrot nienaleinego swiadczenia
w kwocie 34,2 min PLN

W pozwie wniesionym 25 czerwca 2009 roku Kronospan Szczecinek sp. z o.0. (,,Kronospan) wnidst o
zasadzenie od ENERGA-OBROT kwoty 34,2 mln PLN wraz z ustawowymi odsetkami tytulem zwrotu
nienaleznego $wiadczenia kwestionujac wazno$é czynnosci ENERGA-OBROT, dokonanych po 2007 roku, w
oparciu o ktore wprowadzono zamiany cen i stawek oplat za energi¢ elektryczng. Wyrokiem zaocznym z dnia 1
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wrzesnia 2009 roku, Sad Okregowy w Gdansku zasadzit od ENERGA-OBROT na rzecz Kronospanu kwote 34,2
mln PLN wraz z ustawowymi odsetkami. ENERGA-OBROT wniosta sprzeciw od przedmiotowego wyroku. W
dniu 19 czerwca 2012 roku, Sad Okregowy w Gdansku wydat wyrok uchylajacy wyrok zaoczny z dnia 1
wrze$nia 2009 roku i oddalil powodztwo Kronospanu zasadzajac na rzecz ENERGA-OBROT koszty sadowe. W
dniu 27 sierpnia 2012 roku, Kronospan zlozyt apelacj¢ od przedmiotowego wyroku. W dniu 29 stycznia 2013
roku Sad Apelacyjny w Gdansku oddalit apelacj¢ w sprawie z powddztwa Kronospan. Kronospan ztozy?t skarge
kasacyjna od wyroku, ktora nie zostata rozpoznana do dnia Prospektu. ENERGA Obrot S.A. w dniu 1 lipca 2013
roku ztozyta odpowiedz na skarge kasacyjna do Sadu Najwyzszego w Warszawie.

Postepowanie z powédztwa ERGO ENERGY sp. z o.0. przeciwko ENERGA-OBROT i powddztwa wzajemnego
ENERGA-OBROT przeciwko ERGO ENERGY sp. z o.0.

W dniu 12 listopada 2012 roku ERGO ENERGY sp. z o0.0. (,ERGO ENERGY”) wniosta pozew przeciwko
ENERGA-OBROT zadajac m. in. zakazu rozpowszechniania przez ENERGA-OBROT informacji, jakoby
ERGO ENERGY w sposob nierzetelny wykonywata swoje obowiazki wynikajace z umowy sprzedazy energii
elektrycznej do obiektu Galeria Mokotow w Warszawie oraz zasadzenia od ENERGA-OBROT 0,2 min PLN
tytutem odszkodowania za szkody wynikajace z utraty przez ERGO ENERGY mozliwos$ci zawarcia kontraktu
na sprzedaz energii elektrycznej z innymi podmiotami zajmujacymi si¢ dystrybucja i sprzedazg energii
elektrycznej spowodowanej rozpowszechnianiem nieprawdziwych informacji, co do rzetelnosci dziatan ERGO
ENERGY w relacjach kontraktowych z ENERGA-OBROT. W odpowiedzi, ENERGA-OBROT wniosta
przeciwko ERGO ENERGY pozew wzajemny o zaptate z tytulu sprzedazy energii elektrycznej do obiektu
Galeria Mokotow w Warszawie. Z uwagi na brak zaptaty ceny sprzedazy, powyzsza umowa zostata rozwigzana
przez ENERGA-OBROT w trybie natychmiastowym. ENERGA-OBROT kwestionuje roszczenie ERGO
ENERGY w catosci i dochodzi w ramach powddztwa wzajemnego pelnego roszczenia wynikajacego z umowy,
w wysokosci 13,0 mln PLN. W dniu 28 stycznia 2013 ERGO ENERGY rozszerzyta powddztwo o kwotg 1,5
min PLN (do t3gcznej kwoty 1,7 min PLN) tytutem odszkodowania za utracone korzysci. Postanowieniem z dnia
8 lutego 2013 Sad Okregowy w Gdansku skierowat strony do mediacji, ENERGA-OBROT nie wyrazita zgody
na mediacj¢. Na dzien 23 wrzesnia 2013 roku Sad Okregowy w Gdansku wyznaczyl termin pierwszego
posiedzenia w sprawie. W dniu 18 wrzesnia 2013 roku Sad Okrggowy w Gdansku odwotat rozprawe w zwigzku
z pismem ERGO ENERGY, w ktorego tresci znajdowat si¢ wniosek o skierowanie sprawy do kolejnej mediacji.
W dniu 23 wrzeénia 2013 ENERGA OBROT odmowita zgody na mediacje. Rozprawa zostala wyznaczona na
dzien 14 lutego 2014 roku.

Whiosek o zawezwanie Spotki do proby ugodowej

W 2012 roku Konrad Weglewski prowadzacy dziatalno$¢ gospodarcza pod firmg Czarny Tulipan Konrad
Weglewski ztozyt wobec 14 spotek z Grupy wnioski o zawezwanie do proby ugodowej w sprawach o zaptate w
zwigzku z roszczeniami dotyczacymi naruszenia majatkowych praw autorskich i praw zaleznych. Wnioski
zostaly skierowane wobec nastgpujacych spotek: (i) ENERGA — warto$¢ przedmiotu sporu 50 min PLN, (ii)
ENERGA-OPERATOR - warto$¢ przedmiotu sporu 50 mln PLN, (iii) Zaktad Budownictwa Energetycznego
Koszalin sp. z 0.0. - warto$¢ przedmiotu sporu 1 min PLN, (iv) Przedsigbiorstwo Budownictwa Energetycznego
ENBUD Stupsk sp. z 0.0. - warto$¢ przedmiotu sporu 1 min PLN, (v) Zaktad Transport Energetyki sp. z o.0. -
warto$¢ przedmiotu sporu 1 min PLN, (vi) Zaklad Transport Energetyki ENTRANS sp. z 0.0. - wartos$¢
przedmiotu sporu 1 min PLN, (vii) Multiserwis sp. z 0. 0. - warto$¢ przedmiotu sporu 1 mln PLN, (viii) ZEP-
MOT sp. z 0.0. - warto§¢ przedmiotu sporu 1 mln PLN, (ix) ENERGA Operator Eksploatacje i Inwestycje Ptock
sp. z 0.0. - warto$¢ przedmiotu sporu 1 mIn PLN, (x) ENBUD sp. z 0 .0. - warto$¢ przedmiotu sporu 1 mln PLN,
(xi) Zaktad Energetyczny Plock — Centrum Handlowe sp. z 0.0. — warto§¢ przedmiotu sporu 1 mln PLN, (xii)
Migdzynarodowe Centrum Szkolenia Energetyki sp. z 0.0. - warto§¢ przedmiotu sporu 1 mln PLN, (xiii) Zaktad
Energetyczny Plock — Centrum Wykonawstwa Specjalistycznego sp. z 0.0. - warto§¢ przedmiotu sporu 1 min
PLN, oraz (xiv) Kongres sp. z 0. 0 - warto$¢ przedmiotu sporu 1 mln PLN.

Zadna z powyzszych spotek nie uznata roszczenia i nie zawarla ugody. Do dnia sporzadzania Prospektu nie
wptynat zaden pozew oparty na roszczeniach zgloszonych w ramach zawezwan do proby ugodowe;.

Postepowanie 7 wniosku Krupy Wind Invest sp. 7 o. o. 7 siedzibg w Warszawie przeciwko ENERGA — OBROT

Spér jest wynikiem czesciowego wypowiedzenia przez ENERGA - OBROT umowy zakupu energii elektrycznej
i praw majatkowych do $wiadectw pochodzenia dla energii elektrycznej wyprodukowanej w OZE. Zgodnie z
decyzja Sadu Okregowego w Gdansku ENERGA-OBROT realizuje cato$é pierwotnej umowy zakupu energii
elektrycznej i praw majatkowych do czasu rozstrzygnigcia sporu, czy cze$ciowe wypowiedzenie umowy przez
ENERGA-OBROT jest wiazace. W przypadku wygranej, ENERGA-OBROT zrealizuje zakup energii
elektrycznej i praw majatkowych w mniejszym zakresie lub na korzystniejszych zasadach. Potencjalna réznica w
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warto$ci rozliczen miedzy stronami w okresie 15 lat to 42,9 min PLN. ENERGA-OBROT wniosta w dniu 17
lipca 2013 roku zazalenie na decyzj¢ Sadu i jednoczesnie wnioskowata o ustanowienie zabezpieczenia w formie
kaucji wptaconej przez Krupy Wind Invest sp. z 0.0. Krupy Wind Invest sp. z 0.0. wniosta pozew przeciwko
ENERGA-OBROT w wyznaczonym dwutygodniowym terminie. W dniu 30 wrzesnia 2013 roku zostata ztozona
odpowiedz na pozew. W dniu 26 listopada 2013 roku Sad Apelacyjny w Gdansku oddalil zazalenie na
ustanowione zabezpieczenie. Pierwsza rozprawa zostata wyznaczona na dzief 17 stycznia 2014 roku.

Postepowanie 7 wniosku Boryszewo Wind Invest sp. 7 o. o. 7 siedzibg w Warszawie przeciwko ENERGA-
OBROT

Spor jest wynikiem czgsciowego wypowiedzenia przez ENERGA - OBROT umowy zakupu energii elektrycznej
i praw majatkowych do $wiadectw pochodzenia dla energii elektrycznej wyprodukowanej w OZE. Zgodnie z
decyzja Sadu Okregowego w Gdansku ENERGA-OBROT realizuje cato$¢ pierwotnej umowy zakupu energii
elektrycznej i praw majatkowych do czasu rozstrzygnigcia sporu, czy czg¢Sciowe wypowiedzenie umowy przez
ENERGA-OBROT jest wigzace. W przypadku wygranej, ENERGA-OBROT zrealizuje zakup energii
elektrycznej i praw majatkowych w mniejszym zakresie lub na korzystniejszych zasadach. Potencjalna réznica w
warto$ci rozliczen migdzy stronami w okresie 15 lat to 104,8 min PLN. ENERGA-OBROT wniosta w dniu 17
lipca 2013 roku zazalenie na decyzj¢ Sadu i jednoczesnie wnioskowata o ustanowienie zabezpieczenia w formie
kaucji wptaconej przez Boryszewo Wind Invest sp. z 0.0. Boryszewo Wind Invest sp. z 0.0. wniosta pozew
przeciwko ENERGA-OBROT w wyznaczonym dwutygodniowym terminie. W dniu 9 pazdziernika 2013 roku
zostala ztozona odpowiedz na pozew. W dniu 29 pazdziernika 2013 roku Sad Apelacyjny zmienit wczesniejsze
postanowienie Sadu Okrggowego, uchylajac je w catosci, oddalajac jednocze$nie wniosek o udzielenie
zabezpieczenia Boryszewo Wind Invest sp. z o0.0. Pierwsza rozprawa zostala wyznaczona na dzien
11 marca 2014 roku.

Postepowania dotyczgce zwrotu nadplaconej akcyzy

W dniu 13 lutego 2009 roku ENERGA Elektrownie Ostrot¢ka ztozyta do wtasciwego urzedu celnego korekty
deklaracji dotyczacych podatku akcyzowego wraz z wnioskiem o zwrot podatku akcyzowego zaptaconego w
okresie od dnia 1 stycznia 2006 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku. Wniosek opiera si¢ na zarzucie niezgodnosci
polskich przepiséw akcyzowych dotyczacych opodatkowania energii elektrycznej, obowigzujacych przed dniem
1 marca 2009 roku, z przepisami Unii Europejskiej, co potwierdzit wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci Unii
Europejskiej z dnia 12 lutego 2009 roku (C-475/07). W przedmiotowym wniosku ENERGA Elektrownie
Ostroteka wystgpita o zwrot nadptaty w podatku akcyzowym w kwocie okoto 166,9 min PLN bez odsetek. W
dniu 5 lutego 2010 roku zostata wydana decyzja odmawiajaca stwierdzenia nadptaty w podatku akcyzowym. W
dniu 21 marca 2011 roku ENERGA Elektrownie Ostrol¢ka ztozyla wniosek o stwierdzenie niewaznosci tej
decyzji. Na dzien Prospektu postepowanie jest w toku.

Postepowanie dotyczgce upadlosci Fuhrlinder AG (FAG) — roszczenie o karg umowng z tytutu nienaleiytego
wykonania zobowigzania przez FAG - Iberdrola Renewables Polska sp. z o.0. (obecnie: EPW Energia sp. z
0.0.), ktorej wigkszosciowym wspdlnikiem jest ENERGA Wytwarzanie

Dnia 31 lipca 2013 roku ENERGA Wytwarzanie nabyta 67,3% udziatow spotki Iberdrola Renewables Polska sp.
z 0.0. (obecnie: EPW Energia sp. z o.0., dalej ,,EPW Energia”) i tym samym stala si¢ jej wigkszoSciowym
wspolnikiem.

W ocenie EPW Energia, umowa dostawy silowni wiatrowych, zawarta z FAG w dniu 15 wrze$nia 2006 roku,
nie zostala nalezycie wykonana przez FAG, w szczegélnoSci nie zostal dotrzymany gwarantowany i
zabezpieczony karg umowng parametr techniczny sitowni — krzywa mocy. Wykonano dwa pomiary rzeczywistej
krzywej mocy i porownano wyniki do warto§ci gwarantowanej. Przeliczenie wynikéw drugiego pomiaru przez
okre$lona w umowie stawke kary umownej wskazuje, ze EPW Energia przystuguje roszczenie o zaptate kary
umownej w wysokos$ci co najmniej 26,8 min PLN.

Dnia 20 wrzesnia 2012 roku 6wczesny Zarzad FAG ztozyl wniosek o ogloszenie upadtosci. Dnia 26 wrze$nia
2012 roku ustanowiono tymczasowego zarzadc¢ masy upadtosci, a dnia 11 grudnia 2012 roku zostato wszczgte
postepowanie upadloSciowe FAG przy zarzadzie wilasnym. Termin do zglaszania wierzytelnosci w
postepowaniu upadlosciowym ustalono na dzien 12 stycznia 2013 roku (zgodnie z uzyskana opinig jest to termin
instrukcyjny, ktory nie uniemozliwia zglaszania wierzytelno$ci w okresie pézniejszym). W dniu 4 lutego 2013
roku wierzyciele FAG ustalili, ze nalezy ustanowi¢ syndyka, bez zarzadu wtasnego FAG. W dniu 27 lutego 2013
roku syndyk masy upadtosci ztozyt raport o stanie majatku FAG, w ktorym stwierdzono, ze dostepne aktywa nie
wystarczaly na pokrycie zobowigzan juz wymagalnych i majacych si¢ sta¢ wymagalnymi w przysztosci.
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Syndyk masy upaditosci FAG zakwestionowatl zasadno$¢ roszczen oraz zgloszenia wierzytelnoSci przez EPW
Energia wzgledem upadtego w okresie od 11 stycznia 2013 roku do 13 wrze$nia 2013 roku. Ponadto, w ocenie
syndyka masy upadto$ci roszczenie o zaptat¢ kary umownej wygasto w dniu 31 sierpnia 2012 roku. Wobec tego
stanowiska, rozwazana jest mozliwo$¢ wniesienia przez EPW Energia do wlasciwego sadu powodztwa o
ustalenie istnienia roszczenia EPW Energia o zaplat¢ kary umownej. Do dnia Prospektu powodztwo nie zostato
ztozone.

Postepowanie 7 powodztwa FORTA sp. 7 o.0.

W dniu 3 wrze$nia 2013 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto m.in. uchwale nr 23 w
sprawie obnizenia kapitalu zaktadowego Spotki (,,Uchwala o Obnizeniu”) oraz uchwale nr 24 w sprawie
okreslenia serii akcji Spotki i dokonania zmiany Statutu Spolki (,,Uchwala o Uprzywilejowaniu). Na mocy
Uchwaty o Obnizeniu kapital zaktadowy Spotki zostat obnizony do kwoty 4.521.612.884,88 PLN, tj. o kwotg
447.192.483,12 PLN, w drodze zmniejszenia warto$ci nominalnej kazdej Akcji. Na mocy Uchwaty o
Uprzywilejowaniu wprowadzono do Statutu uprzywilejowanie akcji serii BB co do glosu. W dniu 16
pazdziernika 2013 roku dorgczony zostal Spotce pozew akcjonariusza FORTA sp. z 0.0. (i) o uchylenie Uchwaty
0 Obnizeniu, jako podjetej z naruszeniem dobrych obyczajow oraz godzacej w interesy Spotki oraz majacej na
celu pokrzywdzenie akcjonariusza — spotki FORTA sp. z 0.0. oraz (ii) o stwierdzenie niewaznosci Uchwaty o
Uprzywilejowaniu, alternatywnie uchylenie tej uchwaty jako podj¢tej z naruszeniem dobrych obyczajow oraz
godzacej w interesy Spolki oraz majgcej na celu pokrzywdzenie akcjonariusza — spotki FORTA sp. z 0.0. W
odpowiedzi na pozew Spotka wniosta o oddalenie powodztwa w catosci, wykazujac brak jakichkolwiek podstaw
do uchylenia zaskarzonych uchwat Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki lub stwierdzenia
niewaznosci Uchwaly o Uprzywilejowaniu. W dniu 28 listopada 2013 roku Spotce zostat dorgczony odpis pisma
procesowego spotki FORTA sp. z 0.0. zawierajacego oswiadczenie spotki FORTA sp. z 0.0. o cofnigciu pozwu
w czedci dotyczacej zadania uchylenia Uchwaly o Obnizeniu. W ocenie Spoélki powdéd FORTA sp. z o.o.
skutecznie cofngt powodztwo o uchyleniu Uchwaty o Obnizeniu, w zwigzku z czym sad bedzie rozpatrywat
wylacznie powddztwo o stwierdzenie niewaznosci, alternatywnie o uchyleniu Uchwaty o Uprzywilejowaniu.
Termin rozprawy w tej sprawie zostal wyznaczony na dzien 12 marca 2014 roku.

Srodki trwale

Istotne $rodki trwale Grupy obejmuja przede wszystkim wykorzystywany przez nas majatek dystrybucyjny oraz
aktywa wytworcze, ktore zostaly opisane w punktach ,—Dystrybucja energii elektrycznej” oraz ,—Segment
wytwarzania”, powyzej. Do istotnych $rodkow trwatych zaliczamy takze niektdre posiadane przez nas
nieruchomosci.

Opis istotnych $rodkéw trwatych, ktore planujemy pozyskaé zostal zamieszczony w punkcie ,,—Program
inwestycyjny” powyzej. Na dzien Prospektu nie zamierzamy pozyskiwaé innych istotnych srodkéw trwatych niz
aktywa nabywane lub wybudowane w ramach realizacji programu inwestycyjnego opisanego w powyzszym
punkcie.

Ponizsza tabela przedstawia warto$¢ ksiggowa aktywow stanowigcych zabezpieczenie splaty naszych
zobowigzan lub zobowigzan warunkowych wedhug stanu wskazany dzien.

30 wrzesnia 31 grudnia
2013 2012 2011 2010”

Grupa aktywoéw na ktorych dokonano zabezpieczenia (min PLN)
Rzeczowe aktywa trwate ... 50,9 78,4 92,8 117,8
NAIEZNOSCI ..ttt - 0,3 3,8 20,7
ZAPASY ..ttt 2,4 25,3 32,0 42,7
Srodki PIEMIGZNEG ...ttt 154,9 130,4 1953 202,4
Razem warto$¢ aktywow stanowiacych zabezpieczenie

208,2 234,5 324,0 383,6

splaty zobowiazan
Zrédlo: * Spotka (niezbadane), **Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe.

Nieruchomosci

Na dzien Prospektu korzystamy z bardzo duzej liczby nieruchomosci, ktoére posiadamy w oparciu o
przystugujace nam prawa rzeczowe do nieruchomosci (przede wszystkim prawo wlasnosci i prawo uzytkowania
wieczystego) oraz ograniczone prawa rzeczowe w szczegolnosci stuzebnos$ci przesytlu lub zawarte umowy
cywilnoprawne (gldwnie umowy najmu i dzierzawy).
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Nasze trzy gtowne segmenty dziatalnodci (tj. dystrybucja energii elektrycznej, wytwarzanie i sprzedaz)
korzystaja z nieruchomos$ci o gcznej powierzchni okoto 73 tys. ha, z czego istotne nieruchomosci stanowig
okoto 23,7% tacznej powierzchni nieruchomosci, z ktorych korzystamy.

Za istotne uznajemy cz¢$¢ nieruchomosci wykorzystywanych przez nas w dziatalno$ci dystrybucyjnej oraz
wytworczej. Istotnymi nieruchomo$ciami wykorzystywanymi w dziatalnosci dystrybucyjnej sa nieruchomosci
zabudowane stacjami wysokiego napigcia, a istotnymi nieruchomosciami wykorzystywanymi w dziatalnosci
wytworczej sa nieruchomosci, na ktorych znajduja si¢ istotne sktadniki majatkowe zwigzane z tg dziatalnoscia,
w tym w szczegolnosci budynki elektrowni oraz aktywa wytworcze.

W wigkszosci przypadkdw nieruchomosei, z ktorych korzystamy w toku naszej dziatalno$ci, nie maja
uregulowanego tytulu prawnego lub ich stan prawny jest niejasny (co oznacza, iz nie mozna ustali¢ wlasciciela
nieruchomosci lub postgpowanie w przedmiocie tytutu prawnego do nieruchomosci jest w toku), lub tez
korzystamy z nich bez tytulu prawnego. Wedlug naszych szacunkow, na dzien 30 wrzesnia 2013 roku,
nieruchomosci te stanowity okoto 66,8% lacznej powierzchni wszystkich nieruchomosci, z ktorych korzystamy.
(Zobacz ,,Czynniki ryzyka—Czynniki ryzyka zwigzane z nasza dzialalno$cia—Spoiki nalezace do Grupy
korzystaja z wigkszosci nieruchomosci bez tytutu prawnego, moga nie posiada¢ odpowiedniego tytutu prawnego
do nieruchomoéci, a do czgsci nieruchomosci ich tytul prawny moze by¢ podwazany lub utracony”).

Niepewny lub nieuregulowany stan prawny wykorzystywanych przez nas nieruchomosci jest zwigzany ze
sposobem pozyskiwania gruntdéw pod rozbudowe sieci energetycznych przed rozpoczeciem transformacji
ustrojowej w Polsce w latach 90-tych XX wieku. W okresie po II wojnie §wiatowej obiekty energetyczne, w tym
w szczegolnosei elementy sieci elektroenergetycznych i cieptowniczych, byly czesto wznoszone na cudzych
nieruchomos$ciach bez uzyskania odpowiedniego tytulu prawnego od wiasdcicieli gruntow i bez zaplaty
wynagrodzenia za korzystanie z cudzego gruntu. W szczegolno$ci, przedsigbiorstwa energetyczne miaty prawo
instalowa¢ swoje urzadzenia na cudzych nieruchomos$ciach na podstawie pozwolen na budowe, przy czym
wykazanie tytutu prawnego do gruntu nie byto konieczne dla uzyskania pozwolenia na budowe. Na dzien
Prospektu do najistotniejszych wykorzystywanych przez nas nieruchomosci o niepewnym lub nieuregulowanym
stanie prawnym naleza nieruchomosci, na ktérych posadowione sg stacje wysokiego napigcia (,,Stacje
WN”): Stacja WN Wioctawek Wschod, Stacja WN Drweca, Stacja WN Zydowo, Stacja WN Barlogi oraz Stacja
WN Lysomice.

Dziatania podejmowane przez nas w celu uregulowania stanu prawnego nieruchomos$ci zabudowanych
urzadzeniami elektroenergetycznymi wykorzystywanych bez tytutu prawnego uwarunkowane sg charakterystyka
danej nieruchomosci. W szczegdlnosci, nasze dziatania zalezg od rodzaju urzadzen znajdujacych si¢ na danej
nieruchomosci, wysokosci odszkodowania zadanego przez wtlasciciela nieruchomosci oraz podstawy prawnej
takiego roszczenia. Co do zasady podejmujemy takie dziatania po wystapieniu wiasciciela nieruchomosci z
odpowiednim roszczeniem, w niektoérych przypadkach podejmujemy rowniez dzialania z wlasnej inicjatywy.
Jezeli z analizy przeprowadzonej po otrzymaniu roszczenia wynika, ze roszczenie jest zasadne, w tym takze, ze
brak jest podstaw do zasiedzenia stuzebnosci, podejmujemy negocjacje z wnioskodawca, ktorych celem jest
ugodowe rozwigzanie sporu. Dla potrzeb ugodowego rozwigzania sporu dokonujemy wlasnej wyceny wysokosci
wynagrodzenia z tytulu ustanowienia shuzebno$ci przesylu lub stuzebnosci gruntowej, wynagrodzenia za
bezumowne korzystanie z nieruchomos$ci badz innych form rozwigzania sporu. Jezeli okolicznosci sprawy tego
wymagaja, wysoko§¢ wynagrodzenia ustalamy na podstawie opinii uprawnionego rzeczoznawcy majatkowego
dokonanej w formie operatu szacunkowego.

Jezeli w toku negocjacji nie osiggniemy porozumienia co do uregulowania stanu prawnego nieruchomosci
zabudowanych urzadzeniami elektroenergetycznymi, a wnioskodawca skieruje spraw¢ na droge postepowania
sadowego, jestesmy strong postgpowania sgdowego w zakresie niezb¢dnym do zakonczenia sprawy. Na dzien 30
wrzesnia 2013 roku, prawomocnym wyrokiem zakonczonych zostato 1.049 postgpowan sagdowych w sprawie
roszczen o posadowienie urzadzen -elektroenergetycznych bez tytutu prawnego na nieruchomosciach
niebgdacych wiasnosciag Spotki lub spotek z Grupy, a pozostatych 1.859 postepowan sadowych w tej samej
sprawie byto w toku. Laczna kwota zasagdzona do dnia 30 wrzes$nia 2013 roku w tych postepowaniach wyniosta
6,2 mIn PLN, a wartos$¢ przedmiotu sporu w postepowaniach sgdowych w toku wyniosta 213,9 min PLN.

Cze¢$¢ z nalezacych do nas nieruchomosci, ktore nie sg wykorzystywane na cele zwigzane z prowadzong

dziatalno$cig operacyjng jest przez nas zbywana w ramach realizacji polityki zbywania nieruchomos$ci
pozbawionych gospodarczego znaczenia dla spotek z Grupy.
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Segment dystrybucji

Segment dystrybucji wykorzystuje nieruchomosci o tgcznej powierzchni wynoszacej okoto 56 tys. ha, co
obejmuje réwniez nieruchomosci, w stosunku, do ktorych nie posiadamy prawa do dysponowania gruntem na
podstawie stuzebnoéci przesytu (dotyczy to gltownie nieruchomosci znajdujacych si¢ pod liniami
elektroenergetycznymi napowietrznymi i kablowymi). Laczna powierzchnia nieruchomosci, co do ktorej spoiki z
Grupy dziatajace w segmencie dystrybucji posiadajg prawo do dysponowania gruntem wynosi okoto 7,2 tys. ha.

Laczna powierzchnia nieruchomosci, ktore uznajemy za istotne w ramach segmentu dystrybucji wynosi okoto
254 ha. Wladamy nimi gtownie na podstawie prawa wilasnosci i uzytkowania wieczystego.

Na dzien Prospektu, nieruchomosci wykorzystywane w segmencie dystrybucji nie sg obcigzone hipotekami.

Wytwarzanie

Segment wytwarzania korzysta z nieruchomosci o tacznej powierzchni wynoszacej okoto 17,0 tys. ha, z czego
okoto 17,0 ha uznajmy za nieistotne i przeznaczone do zbycia. JesteSmy wiascicielem nieruchomosci o tacznej
powierzchni okoto 0,2 tys. ha, przysluguje nam prawo uzytkowania wieczystego do okoto 0,5 tys. ha
nieruchomosci. Ponadto, okoto 16,3 tys. ha nieruchomosci jest przez nas posiadane w oparciu o inne tytuty, w
tym w szczeg6lnosci stanowi przedmiot dzierzawy. Wysoki udzial gruntéw dzierzawionych wynika z umow
dzierzawy terenoéw, na ktorych znajduja si¢ niedawno przez nas nabyte farmy wiatrowe (okoto 15,8 tys. ha)
(zobacz ,,—Istotne umowy—Umowy nabycia udziatow i akcji” powyzej).

Dziatalnos¢ wytworcza w elektrowniach konwencjonalnych i elektrocieplowniach prowadzona jest w
zasadniczej czeSci na nieruchomosciach bedacych we wlasnosci lub uzytkowaniu wieczystym spotek z Grupy.
Infrastruktura zwigzana z naszymi elektrowniami wodnymi w przewazajacej czeSci znajduje si¢ na
nieruchomosciach stanowigcych wlasno§¢ Skarbu Panstwa bedacych w trwatych zarzadach jednostek
organizacyjnych, realizujacych zadania gospodarowania wodami, i wykorzystywanych przez spotki z Grupy na
podstawie uméw uzytkowania lub dzierzawy zawartych zaréwno na czas oznaczony jak i nieoznaczony. W
pozostatej czgsci, w zakresie nieruchomo$ci zwigzanych z wytwarzaniem energii elektrycznej ze zrodet
odnawialnych, spotki z Grupy posiadaja prawo wiasnosci lub uzytkowania wieczystego.

Nieruchomosci i infrastruktura wchodzace w sktad Elektrowni Wodnej we Whoctawku, uzytkowane sg przez
ENERGA Wytwarzanie na podstawie umowy dzierzawy z dnia 4 lipca 2013 roku zawartej ze Skarbem Panstwa
— Regionalnym Zarzadem Gospodarki Wodnej w Warszawie jako wydzierzawiajacym. Umowa dotyczy
nieruchomosci przeznaczonych na dziatalno$¢ zwigzang z energetyka wodng o tgcznej powierzchni 37.754 m2 i
zawarta zostala na okres do 2032 roku. Zgodnie z umowg wydzierzawiajacy ma prawo do wcze$niejszego
wypowiedzenia umowy w sytuacji, gdy nieruchomo$¢ stanie si¢ potrzebna dla wydzierzawiajacego na cele
zwigzane z jego statutowa dziatalnoscia lub w razie stwierdzenia, ze dzierzawca narusza postanowienia umowy.
Ponadto ENERGA Wytwarzanie zawarla ze Skarbem Panstwa — Regionalnym Zarzadem Gospodarki Wodnej w
Warszawie umowg¢ uzytkowania z dnia 4 lipca 2013 roku. Umowa dotyczy gruntu pokrytego wodami,
przeznaczonego na cele przedsiewziecia zwigzanego z energetyka wodna, o tacznej powierzchni 1.721 m?* i
zawarta zostata na okres do 2032 roku. Przestanki wypowiedzenia umowy zostaty okreslone analogicznie jak w
umowie dzierzawy opisanej powyzej.

Z drugiej co do wielkosci Elektrowni Szczytowo-Pompowej w Zydowie ENERGA Wytwarzanie korzysta na
mocy umowy uzytkowania z dnia 29 listopada 2007 roku zawartej z Marszatkiem Wojewodztwa
Zachodniopomorskiego, w imieniu ktérego dziatal Zarzad Melioracji i Urzadzen Wodnych w Szczecinie, jako
whascicielem. Umowa dotyczy gruntu pokrytego wodami, przeznaczonego na cele przedsigwzigcia zwigzanego z
produkcja energii elektrycznej, o lacznej powierzchni 398 m’ i zawarta zostala na czas nieoznaczony z
mozliwoscig wypowiedzenia w przypadku ustania przyczyn uzytkowania badz utraty, cofnigcia lub wygasnigcia
pozwolenia wodnoprawnego albo jego ograniczenia, a takze w razie stwierdzenia, Zze dzierzawca narusza
postanowienia umowy.

Na dzien Prospektu, na nieruchomosci wykorzystywanej w segmencie wytwarzania, na ktorej znajduje si¢
Elektrownia Ostrotcka B ustanowiono hipotek¢ do kwoty 63,8 min PLN na rzecz NFOSiGW (w zwiazku z
udzieleniem pozyczki na budowe Instalacji Odsiarczania Spalin).

Segment sprzedazy

Segment sprzedazy korzysta z nieruchomosci o tacznej powierzchni wynoszacej okoto 3,6 ha, z czego 2,8 ha
stanowig budynki.
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Na dzien Prospektu, nieruchomosci wykorzystywane w segmencie sprzedazy nie sg obcigzone hipotekami.

Siedziba

Do istotnych nieruchomosci, z ktorych korzystamy, nalezy nieruchomo$¢ potozona w Gdansku przy Alei
Grunwaldzkiej 472, mieszczaca naszg siedzibe. Na podstawie umowy najmu lokalu uzytkowego zawartej w dniu
20 czerwca 2011 roku, ktorej warto$¢ szacujemy (w pigcioletnim okresie najmu) na kwotg okoto 13,5 min PLN
netto (powickszonej o oplaty eksploatacyjne), korzystamy z okoto 2.653,66 m” powierzchni biurowej polozonej
w kompleksie biurowym ,,0livia Business Centre” zlokalizowanym na powyzszej nieruchomosci.

Pozostale nieruchomosci

Wyodrgbniamy nieruchomosci inwestycyjne obejmujace grunty, prawa uzytkowania wieczystego gruntow jak
réwniez budynki, ktére wynajmujemy podmiotom trzecim. Wedlug stanu na dzien 30 wrzesnia 2013 roku
warto$¢ bilansowa nieruchomosci inwestycyjnych wynosita 15,3 min PLN. Planujemy sprzedaz posiadanych
przez nas nieruchomos$ci inwestycyjnych oraz zakonczenie dzialalnosci zwigzanej z zarzgdzaniem
nieruchomosciami do konca 2014 roku.
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INFORMACJE FINANSOWE
Historyczne informacje finansowe

Do Prospektu zostaly wlaczone przez odniesienie nastgpujace informacje finansowe:
e  Skrocone Srodroczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe; oraz
e Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe.

Informacje finansowe, o ktorych mowa powyzej, sa dostgpne na stronie internetowej Spotki
(www.grupaenerga.pl).

Informacje o tendencjach i znaczacych zdarzeniach po dacie bilansowej
Informacje o tendencjach

Do najbardziej znaczacych tendencji majacych wpltyw na nas oraz branzg, w ktorej prowadzimy dziatalnos¢,
naleza:

o wielko$¢ zapotrzebowania na energi¢ elektryczna i cieplo przez odbiorcéw koncowych;
e ceny energii elektrycznej na rynku hurtowym i detalicznym,;
e ceny paliw wykorzystywanych do produkc;ji energii elektrycznej oraz ciepta;

e zmiany w otoczeniu prawnym, w tym proponowane zmiany mechanizméw wsparcia dla energii
pochodzacej z OZE oraz energii elektrycznej wytwarzanej w wysokosprawnej kogeneracji;

e otoczenie makroekonomiczne, w szczegdlnosci PKB Polski i jego zmiany, poziom produkcji przemystowe;j,
e wysokos¢ inflacji, kursy walut oraz wysokos¢ stop procentowych;

e ceny praw majatkowych oraz polityka Prezesa URE w zakresie przyznawania praw majatkowych z tytutu
wspotspalania biomasy;

e dostepnosc i ceny uprawnien do emisji CO,; oraz
e warunki pogodowe i hydrometeorologiczne.
Znaczgce zdarzenia po dacie bilansowej

Pierwsza oferta publiczna akcji Spotki

W dniu 15 listopada 2013 roku KNF zatwierdzita prospekt emisyjny Spotki sporzadzony w zwigzku
z przeprowadzang przez Skarb Panstwa, pierwsza ofertg publiczng na terytorium Polski akcji Spotki, oraz w celu
ubiegania si¢ o dopuszczenie i wprowadzenie akcji Spotki do obrotu na rynku regulowanym (rynku
podstawowym) prowadzonym przez GPW. W ofercie sprzedazy ostatecznie zaoferowano 141.522.067 akcji serii
AA Spotki (wraz z akcjami objetymi opcja nadprzydzialu), co stanowito 34,18% istniejacego kapitatu
zaktadowego Spotki. Cena sprzedazy akcji w ofercie publicznej wyniosta 17 PLN za jedng akcjg. W dniu
11 grudnia 2013 roku do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW dopuszczonych
i wprowadzonych zostato 269.139.114 akcji serii AA Spoiki.

Program optymalizacji zatrudnienia w segmencie sprzedazy

W dniu 11 pazdziernika 2013 roku zostaly ogloszone zasady indywidualnych odejs¢ dla pracownikow
zatrudnionych w spotkach segmentu sprzedazy, tj. ENERGA — OBROT i ENERGA Obstuga i Sprzedaz, ktore
umozliwiaja rozwigzywanie umow o prac¢ za porozumieniem stron z wyptata dodatkowych $wiadczen na rzecz
pracownikéw. Na koniec pazdziernika 2013 roku, zalozenia obu programéw przewidywaly rozwigzanie
stosunkéw pracy z 53 pracownikami, a ich szacowany laczny koszt wynosi okoto 7 min PLN. Na dzien
bilansowy 30 wrze$nia 2013 roku rezerwa z tego tytutu nie zostata rozpoznana.

W dniu 18 grudnia 2013 roku spotka ENERGA Obstuga i Sprzedaz rozpoczeta proces restrukturyzacji
obejmujacy m.in. optymalizacj¢ zatrudnienia. Dla pracownikow, ktérych stanowiska pracy w tym obszarze
ulegna likwidacji lub restrukturyzacji (362 osoby), spotka ENERGA Obstuga i Sprzedaz przewidziala
mozliwo$¢ skorzystania z kilku rodzajow programéw ostonowych. W ramach prowadzonych dziatan
restrukturyzacyjnych spotka ENERGA Obstuga i Sprzedaz przewiduje takze wejScie w proces zwolnien
grupowych, obejmujacy osoby, ktdre nie skorzystaja z programéw ostonowych (okoto 200 osob). Na wdrozenie
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wszystkich programéw ostonowych ENERGA Obstuga i Sprzedaz przewidziata na 2013 rok srodki z rezerwy
restrukturyzacyjnej o tacznej wartoséci okoto 53 milionéw PLN.

Powyzsze programy stanowig pierwszy etap procesu optymalizacji zatrudnienia w segmencie sprzedazy,
bedacego czgsécig ogodlnego procesu restrukturyzacji kosztow dziatalno$ci operacyjnej tego segmentu (zobacz
,,Opis dziatalno$ci—Struktura organizacyjna—Segment sprzedazy—Dzialania reorganizacyjne”).

Drziatania reorganizacyjne w segmencie wytwarzania

W dniu 31 pazdziernika 2013 roku Sad Rejonowy Gdansk — Pétnoc dokonat rejestracji potgczenia spotek
ENERGA Hydro (obecnie: ENERGA Wytwarzanie) oraz EPW Karcino sp. z 0.0. Potaczenie nastgpito poprzez
przeniesienie na ENERGA Hydro (obecnie: ENERGA Wytwarzanie) jako spotki przejmujacej catego majatku
EPW Karcino sp. z 0.0. jako spolki przejmowanej. Celem polaczenia bylo uproszczenie oraz optymalizacja
struktury wlascicielskiej spotek z Grupy.

W dniu 4 grudnia 2013 roku pomigdzy ENERGA a ENERGA Elektrownie Ostrofgka zostata zawarta umowa
sprzedazy 62.271 udziatéw spotki ENERGA Kogeneracja. (tj. wszystkich posiadanych przez ENERGA
Elektrownie Ostrot¢ka) za kwote 43.132001,35 PLN. W wyniku transakcji ENERGA stata si¢ jedynym
wspolnikiem tej spotki.

W dniu 5 grudnia 2013 roku odbyto si¢ nadzwyczajne zgromadzenie wspolnikow spotki ENERGA Hydro
(obecnie: ENERGA Wytwarzanie), na ktorym dokonane zostato podwyzszenie kapitatu zaktadowego w spolce o
kwote 390 min PLN (tj. do kwoty 659 mIn PLN) jak réwniez postanowiono o zmianie nazwy firmy sp6iki z
ENERGA Hydro na ENERGA Wytwarzanie. Nowo utworzone udziaty obj¢ta ENERGA, pokrywajac je aportem
w postaci wszystkich posiadanych udziatow i akcji spotek: (i) ENERGA Invest S.A., (il) ENERGA Kogeneracja,
(iii) Breva sp. z 0.0., (iv) AEGIR 5 sp. z 0.0., (v) Elektrownia CCGT Grudziadz sp. z 0.0. oraz (vi) Elektrownia
CCGT Gdansk sp. z 0.0. W dniu 30 grudnia 2013 roku zostato zarejestrowane podwyzszenie kapitatu
zaktadowego w KRS oraz zmiana firmy spotki ENERGA Hydro na ENERGA Wytwarzanie.

W dniu 13 grudnia 2013 roku ENERGA nabyta 2.500 udziatow spotki ENERGA Innowacje od ENERGA-
OPERATOR za kwotg 1.063.630 PLN. W dniu 16 grudnia 2013 roku odbylo si¢ nadzwyczajne walne
zgromadzenie spotki ENERGA — OBROT, na ktérym dokonane zostato podwyzszenie kapitatu zaktadowego w
spotce o kwote 3.191.743 PLN (tj. do kwoty 371.351.982 PLN). Nowo utworzone akcje objela ENERGA,
pokrywajac je aportem w postaci wszystkich posiadanych udziatow spotki ENERGA Innowacje sp. z o.0.
Umowa objecia akcji ENERGA — OBROT i przeniesienia wlasno$ci aportu zostata zawarta w dniu 17 grudnia
2013 roku. Podwyzszenie kapitalu zostato zarejestrowane w dniu 31 grudnia 2013 roku.

Celem powyzszych dziatan jest uproszczenie oraz optymalizacja struktury whascicielskiej spotek z Grupy.

Whiesienie pozwu w sprawie uchylenia uchwat Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 3 wrzesnia 2013
roku

W dniu 3 wrze$nia 2013 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto m.in. Uchwale o Obnizeniu
oraz Uchwale o Uprzywilejowaniu. Na mocy Uchwaty o Obnizeniu kapitat zaktadowy Spotki zostal obnizony do
kwoty 4.521.612.884,88 PLN, tj. o kwote 447.192.483,12 PLN, w drodze zmniejszenia warto$ci nominalnej
kazdej Akcji. Na mocy Uchwaty o Uprzywilejowaniu wprowadzono do Statutu uprzywilejowanie akcji serii BB
co do glosu. W dniu 16 pazdziernika 2013 roku dorgczony zostat Spotce pozew akcjonariusza FORTA sp. z o.0.
(1) o uchylenie Uchwaly o Obnizeniu, jako podj¢tej z naruszeniem dobrych obyczajow oraz godzacej w interesy
Spotki oraz majacej na celu pokrzywdzenie akcjonariusza — spotki FORTA sp. z 0.0. oraz (ii) o stwierdzenie
niewazno$ci Uchwaty o Uprzywilejowaniu, alternatywnie uchylenie tej uchwaty jako podjetej z naruszeniem
dobrych obyczajow oraz godzacej w interesy Spotki oraz majacej na celu pokrzywdzenie akcjonariusza — spotki
FORTA sp. z 0.0. W odpowiedzi na pozew Spotka wniosta o oddalenie powddztwa w catoSci, wykazujac brak
jakichkolwiek podstaw do uchylenia zaskarzonych uchwat Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki lub
stwierdzenia niewazno$ci Uchwaty o Uprzywilejowaniu. W dniu 28 listopada 2013 roku wptyneto oswiadczenie
spotki FORTA sp. z 0.0. o cofnigciu pozwu w czgsci dotyczacej Uchwaty o Obnizeniu tj. w zakresie zadania
okreslonego w punkcie (i) pozwu tzn. w zakresie zadania uchylenia Uchwaly o Obnizeniu. Termin rozprawy w
tej sprawie zostal wyznaczony na 12 marca 2014 roku.

Pozytywne rozpatrzenie przez Prezesa URE wniosku ENERGA Elektrownie Ostrotgka o wydanie praw
majqtkowych OZE za grudzien 2012 roku

W dniu 22 listopada 2013 roku opublikowane zostato Rozporzadzenie Ministra Gospodarki z dnia 13 listopada
2013 roku zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie szczegélowego zakresu obowiazku uzyskania i przedstawienia
do umorzenia $wiadectw pochodzenia, uiszczenia oplaty zastepczej, zakupu energii elektrycznej i ciepta
wytworzonych w odnawialnych zrodtach energii oraz obowigzku potwierdzania danych dotyczacych ilosci
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energii elektrycznej wytworzonej w odnawialnym zrddle energii. Po ukazaniu si¢ rozporzadzenia Prezes URE
rozpoczat wydawanie praw majatkowych OZE za grudzien 2012 roku, co mozna ocenia¢ jako pierwszy krok
Prezesa URE do rozpoczecia likwidacji opéznien w wydawaniu praw majatkowych OZE z wnioskow ztozonych
za 2013 rok.

Przejscie od 1 stycznia 2014 roku przez ENERGA Elektrownie Ostrolgka na model jednego dostawcy wegla

W dniu 19 listopada 2013 roku ENERGA Elektrownie Ostrotgka podpisala aneks do umowy wieloletniej
sprzedazy wegla energetycznego ze spotka Lubelski Wegiel ,,Bogdanka” S.A. W wyniku zawarcia aneksu strony
ustality warunki dostaw w latach 2013 — 2015, na mocy ktoérych spotka Lubelski Wegiel ,,Bogdanka” S.A.
bedzie jedynym dostawca wegla do ENERGA Elektrownie Ostroteka od 1 stycznia 2014 roku. Powyzsze
podyktowane jest korzysciami ekonomicznymi wynikajgcymi z najnizszej ceny jednostkowej zakupu wegla i
nizszych kosztow transportu jakie planuje ponosi¢ w zwigzku z tg zmiang ENERGA Elektrownie Ostrotgka.

Zatwierdzenie przez Prezesa URE taryf'na 2014 rok

W dniu 17 grudnia 2013 roku Prezes URE zatwierdzit spolce ENERGA-OBROT taryfe dla energii elektrycznej
dla odbiorcoéw z grup taryfowych G, obowigzujaca od dnia 1 stycznia 2014 roku. Zatwierdzone ceny sg nizsze w
poréwnaniu do 2013 roku o 6,2%, co wynika z obnizajacych si¢ cen zakupu energii. Obnizenie taryfy dla energii
elektrycznej dla odbiorcow z grup taryfowych G na rok 2014 dotyczy wszystkich duzych sprzedawcow energii
elektrycznej objetych obowiazkiem taryfikacji w Polsce.

W dniu 17 grudnia 2013 roku Prezes URE zatwierdzil spotce ENERGA-OPERATOR taryfe dla ushug
dystrybucji energii elektrycznej, obowigzujacg od dnia 1 stycznia 2014 roku. Taryfa zatwierdzona na rok 2014
zaktada wzrost na poziomie 5,6% w poréwnaniu z taryfa obowiazujaca w 2013 roku.

Znaczqce zmiany w sytuacji finansowej, handlowej lub perspektywach Spotki
Od czasu opublikowania Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego nie wystapily Zadne istotne

niekorzystne zmiany w perspektywach Spotki. Od daty Skroconego Srodrocznego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego nie wystapily znaczace zmiany w sytuacji finansowej lub handlowej Spotki
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PODSTAWOWE INFORMACJE O GRUPIE

Informacje o Emitencie

Nazwa i forma prawna: ENERGA Spolka Akcyjna

Skroécona nazwa: ENERGA SA

Siedziba i adres: al. Grunwaldzka 472, 80-309 Gdansk
Numer telefonu: +48 58 77 88 300

Numer telefaksu: +48 58 77 88 399

Strona internetowa: www.grupaenerga.pl

Adres poczty elektronicznej: energa.sa@energa.pl

KRS: 0000271591

REGON: 220353024

NIP: 957-095-77-22

Emitent dziata w formie spotki akcyjnej, na podstawie przepisow KSH i innych przepisow powszechnie
obowiagzujacego prawa polskiego. Akt zatozycielski Emitenta zostat podpisany w dniu 6 grudnia 2006 roku
przez Skarb Panstwa, Koncern Energetyczny ENERGA S.A. (obecnie: ENERGA-OPERATOR S.A.) oraz
Zesp6t Elektrowni Ostrotgka S.A. (obecnie: ENERGA Elektrownie Ostrofgka S.A.). W dniu 8 stycznia 2007
roku Emitent zostat wpisany do rejestru przedsi¢biorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy Gdansk-Potnoc w Gdansku, VII Wydzial Gospodarczy pod numerem KRS 0000271591. Emitent
zostal utworzony na czas nieograniczony.

Poczawszy od dnia 11 grudnia 2013, 269.139.114 akcji serii AA Spotki jest przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez GPW.

Emitent prowadzi dzialalno$¢ pod firma ENERGA Spotka Akcyjna. Moze roéwniez poshugiwaé si¢ skrotem
firmy ENERGA S.A. oraz uzywaé wyrdzniajgcego go znaku graficznego.

Przedmiot dzialalnosci Emitenta

Zgodnie z § 5 Statutu Spotki podstawowym przedmiotem dzialalnosci Emitenta jest dziatalno$¢ holdingow
finansowych. Spotka moze prowadzi¢ dziatalno$¢ na terytorium RP i poza jej granicami.

Struktura Grupy ENERGA

Na dzien Prospektu, w sktad Grupy wchodzi Spotka i 52 spotki bezposrednio lub posrednio zalezne od Spotki,
prowadzace dziatalnos¢ przede wszystkim w trzech kluczowych segmentach operacyjnych Grupy, tj. segmencie
dystrybucji, segmencie wytwarzania oraz segmencie sprzedazy. Liderami poszczegdlnych segmentéw Grupy sa
Istotne Spotki Zalezne, ktore zostaly szczegdélowo opisane w punkcie ,,—Istotne Spotki Zalezne” ponizej.

Emitent jest jednostka dominujaca Grupy. Podstawowe informacje na temat Emitenta zostaty przedstawione w
punktach ,,—Informacje o Emitencie” oraz ,—Przedmiot dziatalnoéci Emitenta” powyzej oraz w punkcie ,,—
Kapitat zaktadowy Spotki”.
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Istotne Spolki Zalezne

Ponizej przedstawiono wybrane informacje na temat Istotnych Spotek Zaleznych, czyli podmiotow bezposrednio
lub posrednio zaleznych od Emitenta, ktore zostaly uznane za istotne dla dziatalno$ci Grupy z uwagi na ich
wplyw na oceng sytuacji majatkowej i finansowej Emitenta.

ENERGA-OPERATOR

Emitent posiada w ENERGA-OPERATOR bezposrednio 100% akcji, co uprawnia do wykonywania 100%
ogolnej liczby gltosow na walnym zgromadzeniu ENERGA-OPERATOR.

Podstawowe informacje

Nazwa i forma prawna: ENERGA-OPERATOR S.A.

Siedziba i adres: ul. Marynarki Polskiej 130, 80-557 Gdansk, Polska
Kapitat zakladowy: 1.221.110.400,00 PLN w pei optacony
Podstawowy przedmiot dziatalnosci: dystrybucja energii elektrycznej

ENERGA-OBROT

Emitent posiada w ENERGA-OBROT bezposrednio 100% akcji, co uprawnia do wykonywania 100% ogolnej
liczby glosow na walnym zgromadzeniu ENERGA-OBROT.

Podstawowe informacje

Nazwa i forma prawna: ENERGA-OBROT S.A.

Siedziba i adres: al. Grunwaldzka 472, 80-309 Gdansk, Polska
Kapitat zakladowy: 371.351.982,00 PLN w petni optacony
Podstawowy przedmiot dziatalnosci: obrot energia elektryczng

ENERGA Wytwarzanie

Emitent posiada w ENERGA Wytwarzanie bezposrednio 100% udziatéw, co uprawnia do wykonywania 100%
ogo6lnej liczby gloséw na zgromadzeniu wspolnikow ENERGA Wytwarzanie.

Podstawowe informacje

Nazwa i forma prawna: ENERGA Wytwarzanie sp. z 0.0.
Siedziba i adres: ul. Hoffmanna 5, 83-010 Straszyn, Polska
Kapitat zaktadowy: 268.462.500,00 PLN w petni optacony
Podstawowy przedmiot dziatalnosci: wytwarzanie energii elektrycznej

ENERGA Elektrownie Ostroleka

Emitent posiada w ENERGA Elektrownie Ostroteka bezposrednio 89,38% akcji, co uprawnia do wykonywania
89,38% ogodlnej liczby gltosow na walnym zgromadzeniu ENERGA Elektrownie Ostrotgka.

Podstawowe informacje

Nazwa i forma prawna: ENERGA Elektrownie Ostrotgka S.A.
Siedziba i adres: ul. Elektryczna 5, 07-401 Ostrol¢ka, Polska
Kapitat zaktadowy: 223.000.000,00 PLN w pei optacony
Podstawowy przedmiot dziatalno$ci: wytwarzanie energii
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ENERGA Kogeneracja

Emitent posiada w ENERGA Kogeneracja posrednio przez ENERGA Wytwarzaniel 00% udziatéw, co uprawnia
ENERGA Wytwarzanie do wykonywania 100% og6lnej liczby gltosoéw na zgromadzeniu wspolnikow ENERGA
Kogeneracja.

Podstawowe informacje

Nazwa i forma prawna: ENERGA Kogeneracja sp. z 0.0.

Siedziba i adres: ul. Elektryczna 20A, 82-300 Elblag, Polska
Kapitat zaktadowy: 141.976.500,00 PLN w petni optacony
Podstawowy przedmiot dziatalno$ci: wytwarzanie energii
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ZNACZNI AKCJONARIUSZE
Kapital zakladowy Spotki

Na dzien Prospektu kapitat zaktadowy Spotki wynosi 4.521.612.884,88 PLN i dzieli si¢ na 414.067.114 akcji
Spotki o warto$ci nominalnej 10,92 PLN kazda, w tym: (i) 269.139.114 zdematerializowanych akcji zwyktych
na okaziciela serii AA notowanych na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW; oraz (ii) 144.928.000
akcji imiennych serii BB pozostajacych poza obrotem na rynku regulowanym. Akcje zostaly wyemitowane na
podstawie wlasciwych przepisow KSH i Statutu. Walutg akcji jest ztoty polski.

Akcje skfadajace si¢ na kapitat zaktadowy Spotki zostaty wyemitowane i oplacone w cato$ci. Akcje serii AA nie
sg uprzywilejowane, sg tozsame w zakresie inkorporowanych w nich praw, w szczegdlnosci kazda akcja serii
AA daje prawo do jednego glosu na Walnym Zgromadzeniu. Zgodnie ze Statutem, akcje serii BB sg akcjami
uprzywilejowanymi co do prawa glosu w ten sposob, ze kazda z nich daje prawo do dwoch gloséw na Walnym
Zgromadzeniu. Na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu z dnia 3 wrzeénia 2013 roku jeden z akcjonariuszy
mniejszosciowych Spotki glosowat przeciw Uchwale o Uprzywilejowaniu, na mocy ktérej wprowadzono do
Statutu uprzywilejowanie akcji serii BB co do glosu, i ztozyt do protokotu sprzeciw co do jej podjecia. W dniu
16 pazdziernika 2013 roku dorgczony zostal Spotce pozew akcjonariusza mniejszo$ciowego o stwierdzenie
niewazno$ci, alternatywnie o uchylenie m.in. uchwaty Walnego Zgromadzenia w przedmiocie uprzywilejowania
akcji serii BB (zobacz ,,Opis dzialalnoéci — Postgpowania prawne i administracyjne — Postgpowanie z
powodztwa FORTA sp. z 0.0.”).

Znaczni akcjonariusze

Z uwagi na status Spotki jako spotki publicznej w rozumieniu przepisow Ustawy o Ofercie Publicznej oraz fakt
notowania wigkszosci akcji Spotki na rynku regulowanym (rynku podstawowym) prowadzonym przez GPW,
Spotka nie posiada szczegdtowych informacji dotyczacych catosci swojego akcjonariatu. Spotka posiada
informacje na temat swoich akcjonariuszy na podstawie zawiadomien przekazywanych Spoétce na podstawie
Ustawy o Ofercie Publiczne;j.

Ponizsza tabela przedstawia akcjonariuszy Spotki posiadajacych znaczne pakiety akcji wraz ze wskazaniem
liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym Spoftki, liczby
glosow z nich wynikajacych i ich procentowego udzialu w ogdlnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu
wedhug stanu na dzien Prospektu wedtug stanu na dzien 1 stycznia 2014 roku.

Struktura akcjonariatu Spétki

Nazwa akcjonariusza Akcje (%) Glosy (%)
Skarb Panstwa .........ccoeeeveinenininininereneeccenes 207.040.000 50,00 351.968.000 62,96
INNT e 207.027.114 50,00 207.027.114 37,04
Razem 414.067.114 100,00 558.995.114 100,00

Zrédlo: Spétka (na podstawie zawiadomien akcjonariuszy przekazywanych Spélce na podstawie Ustawy o Ofercie Publicznej).

Kontrola nad Spoétka oraz ustalenia mogace powodowaé w przyszlo$ci zmiane¢ kontroli nad Spoétka
Kontrola nad Spotkg

Skarb Panstwa bedacy na dziefn Prospektu akcjonariuszem wigkszosciowym, sprawuje kontrole nad Spotka. Na
dzien Prospektu Skarb Panstwa posiada 207.040.000 akcji Spotki stanowigcych 50,00% kapitalu zaktadowego
Spoiki, uprawniajacych do wykonywania 351.968.000 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 62,96%
ogblnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu, w tym 144.928.000 akcji imiennych serii BB
uprzywilejowanych co do prawa glosu na Walnym Zgromadzeniu w ten sposob, ze jedna akcja serii BB daje
prawo do dwoch glosow na Walnym Zgromadzeniu.

Na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu z dnia 3 wrze$nia 2013 roku jeden z akcjonariuszy
mniejszosciowych Spotki glosowat przeciw Uchwale o Uprzywilejowaniu, na mocy ktérej wprowadzono do
Statutu uprzywilejowanie akcji serii BB co do glosu, i ztozyt do protokotu sprzeciw co do jej podjecia. W dniu
16 pazdziernika 2013 roku dorgczony zostal Spotce pozew akcjonariusza mniejszosciowego o stwierdzenie
niewaznosci, alternatywnie o uchylenie m.in. uchwaty Walnego Zgromadzenia w przedmiocie uprzywilejowania
akcji serii BB (zobacz ,,Opis dzialalnosci — Postgpowania prawne i administracyjne — Postgpowanie z
powodztwa FORTA sp. z 0.0.”).
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Skarb Panstwa wykonuje swoje uprawnienia wtascicielskie wzgledem Spoitki za posrednictwem Ministra Skarbu
Panstwa, na podstawie KSH, Statutu oraz innych przepisow.

Skarb Panstwa, dysponujac wigkszoscig gtosow na Walnym Zgromadzeniu, moze wywiera¢ decydujacy wptyw
na decyzje, w takich kwestiach jak zmiana Statutu, podwyzszenie kapitatu zaktadowego w drodze emisji nowych
akcji, emisja obligacji zamiennych na akcje czy wyptata dywidendy.

Zgodnie ze Statutem, w dniu dopuszczenia akcji Spotki do obrotu na rynku regulowanym, Skarb Panstwa
otrzymat nastgpujace uprawnienia: (i) prawo do otrzymywania informacji o Spoélce i grupie kapitalowej Spotki w
formie sprawozdania kwartalnego, zgodnie z wytycznymi Ministra Skarbu Panstwa z zastrzezeniem wiasciwych
przepisow dotyczacych ujawniania informacji poufnych, (ii) prawo do otrzymywania kopii ogloszen, objetych
obowigzkiem publikacyjnym w Monitorze Sagdowym i Gospodarczym, (iii) prawo do otrzymywania kompletow
dokumentéw, bedacych zgodnie z art. 395 § 2 KSH przedmiotem obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia,
tj.. (a) sprawozdania finansowego (skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatlowej), (b)
sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spotki (sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci grupy kapitatlowej) za ubiegly
rok obrotowy, (c) opinii i raportu bieglego rewidenta z badania sprawozdania finansowego (skonsolidowanego
sprawozdania finansowego grupy kapitatowej), (d) sprawozdania Rady Nadzorczej, (¢) wniosku Zarzadu co do
podziatu zysku i pokrycia straty, (iv) prawo do otrzymywania tekstu jednolitego Statutu, w terminie czterech
tygodni od dnia wpisania do rejestru przedsigbiorcow zmian w Statucie.

Uprawnienia Skarbu Panstwa zwigzane z powotywaniem i odwotywaniem czlonkéw Rady Nadzorczej zostaty
opisane w punkcie ,,Zarzad i Rada Nadzorcza—Rada Nadzorcza—Sktad, sposéb funkcjonowania i kompetencje
Rady Nadzorczej—Sposob funkcjonowania i kompetencje Rady Nadzorczej wynikajace ze Statutu i Regulaminu
Rady Nadzorczej”.

Mechanizmy zapobiegajgce naduzywaniu kontroli

Statut Spotki zawiera ograniczenie prawa glosu osob posiadajacych akcje w liczbie dajacej wiecej niz 10%
ogoblnej liczby glosdéw na Walnym Zgromadzeniu, istniejacych w Spolce w dniu odbycia si¢ danego Walnego
Zgromadzenia. Ograniczenie to nie znajduje jednak zastosowania do Skarbu Panstwa.

Poza powyzszym mechanizmem oraz mechanizmami okre$lonymi w powszechnie obowiagzujacych przepisach
prawa, w tym przepisach KSH, nie wystgpuja zadne dodatkowe mechanizmy, ktére w sposob szczegdlny
zapobiegalyby naduzywaniu kontroli nad Spotka przez akcjonariuszy wigkszo$ciowych.

Postanowienia Statutu, ktore moglyby spowodowac opoznienie, odroczenie lub uniemozliwienie zmiany kontroli
nad Spotkg

Zgodnie ze Statutem, Skarbowi Panstwa sluza uprawnienia osobiste do: (i) powotywania i odwolywania
cztonkow Rady Nadzorczej wedlug nastgpujacych zasad: (a) w przypadku okreslenia przez Walne
Zgromadzenie, iz Rada Nadzorcza sklada si¢ z parzystej liczby cztonkéw Rady Nadzorczej - uprawniony
akcjonariusz powoluje potowg czltonkéw Rady Nadzorczej plus jednego czlonka Rady Nadzorczej; (b) w
przypadku okres$lenia przez Walne Zgromadzenie, iz Rada Nadzorcza sktada si¢ z nieparzystej liczby cztonkow
Rady Nadzorczej - uprawniony akcjonariusz powotuje taka liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej, ktora wynika z
podzialu nieparzystej liczby czlonkéw Rady Nadzorczej przez dwa; i nastgpnie zaokraglonej w gore do pelnej
najblizszej liczby calkowitej, tak aby uprawniony akcjonariusz posiadal w takiej Radzie Nadzorczej
bezwzgledna liczbe glosoéw, (c) powotywanie i odwolywanie cztonkéw Rady Nadzorczej nastgpuje w drodze
pisemnego o$wiadczenia Skarbu Panstwa, zlozonego Zarzadowi. O$wiadczenie uznaje si¢ za zlozone z chwilg
jego dorgczenia; oraz (ii) wskazania sposréd wybranych przez siebie cztonkéw Rady Nadzorczej osoby, ktora
petni¢ bedzie funkcje przewodniczacego Rady Nadzorczej. Uprawnienia te wygasaja z dniem, w ktorym udziat
Skarbu Panstwa w kapitale zaktadowym jest mniejszy niz 10%.

Poza powyzszymi ustaleniami. Spolce nie s znane zadne ustalenia, ktorych realizacja mogtaby spowodowaé w
przysztosci zmiany w sposobie kontroli nad Spétka.
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ZARZADZANIE I LAD KORPORACYJNY

Zgodnie z KSH, organami zarzadzajacymi i nadzorujacymi w Spoélce sg Zarzad i Rada Nadzorcza. Opis Zarzadu
i Rady Nadzorczej zostal przygotowany w oparciu o KSH, Statut oraz Regulamin Zarzadu i Regulamin Rady
Nadzorczej obowigzujace na dzien Prospektu.

Zarzad

Sklad, sposob funkcjonowania i kompetencje Zarzgdu

Sklad Zarzqdu

Na dzien Prospektu w sktad Zarzadu wchodzg trzy osoby, powotane na wspdlng trzyletnig kadencjg.

Ponizsza tabela przedstawia podstawowe informacje na temat cztonkow Zarzadu petigcych swoje funkcje na
dzien Prospektu.

Data objecia funkcji czlonka

Imi¢ i nazwisko czlonka Zarzadu Funkcja Zarzadu po raz pierwszy
Mirostaw Bielinski Prezes Zarzadu 13 lutego 2008 roku
Roman Szyszko Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych 6 marca 2008 roku
Wojciech Topolnicki Wiceprezes Zarzadu ds. Strategii Rozwoju 31 maja 2012 roku

Zrédlo: Spotka.

Obecna kadencja Zarzadu upltywa z dniem 31 maja 2015 roku.

Mandaty wszystkich cztonkéw Zarzadu peliacych swoje funkcje na dzien Prospektu wygasng najpdzniej z
dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy
pehienia funkcji cztonka Zarzadu, tj. z dniem, w ktérym podjeta zostanie uchwata o zatwierdzeniu
sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakonczony w dniu 31 grudnia 2014 roku. Mandaty cztonkow
Zarzadu wygasaja rowniez wskutek $mierci, rezygnacji albo odwotania ze sktadu Zarzadu. Mandat cztonka
Zarzadu powolanego przed uptywem danej kadencji wygasa roéwnoczesnie z wygasnigciem mandatow
pozostatych cztonkoéw Zarzadu.

Wszyscy czlonkowie Zarzadu wykonuja swoje obowigzki w siedzibie Spotki, przy al. Grunwaldzkiej 472,
80-309 Gdansk.

Sposob funkcjonowania i kompetencje Zarzqdu wynikajqce ze Statutu oraz Regulaminu Zarzqdu

Zgodnie ze Statutem, z zastrzezeniem przepisOw ustawy i postanowien Statutu, Zarzad prowadzi sprawy Spoiki i
reprezentuje Spotke. Co do zasady, do sktadania oswiadczen woli i podpisywania oswiadczen w imieniu Spotki
wymagane jest wspotdziatanie dwoch cztonkéw Zarzadu albo jednego czlonka Zarzadu dziatajacego lacznie z
prokurentem. Organizacj¢ i sposob dzialania Zarzadu, w tym szczegdtowy tryb podejmowania uchwal, okresla
Regulamin Zarzadu zatwierdzony przez Rad¢ Nadzorcza.

Zarzad sklada si¢ z jednej do pigciu 0séb, w tym Prezesa i jednego lub kilku Wiceprezesow. Zgodnie ze
Statutem, czlonkéw Zarzadu powotuje Rada Nadzorcza na okres wspoélnej, trzyletniej kadencji, jednemu z
cztonkéw Zarzadu powierzajac funkcj¢ Prezesa Zarzadu, a jednemu lub kilku z nich—funkcje Wiceprezesa
Zarzadu. Zgodnie ze Statutem, z chwila, gdy Skarb Panstwa posiada potowg lub mniej akcji w Spolce, cztonek
Zarzadu moze by¢: (i) odwotany lub zawieszony w czynno$ciach rowniez przez Walne Zgromadzenie, (ii)
zawieszony w czynnosciach z waznych powodow przez Rade Nadzorczg. Swoja rezygnacje z petnionej funkcji
cztonek Zarzadu sktada Radzie Nadzorczej. Oswiadczenie o rezygnacji powinno by¢ ztozone w formie pisemne;.
Dopdki ponad potowa akcji w Spotce nalezy do Skarbu Panstwa lub innych panstwowych osob prawnych, Rada
Nadzorcza powotuje cztonkéw Zarzadu po przeprowadzeniu postgpowania kwalifikacyjnego na podstawie
Rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 18 marca 2003 roku w sprawie przeprowadzania postgpowania
kwalifikacyjnego na stanowisko cztonka zarzadu w niektorych spotkach handlowych (Dz. U. z 2003 roku, Nr 55,
poz. 476 ze zm.). Czlonkdéw Zarzadu powotuje si¢ na okres wspolnej, trzyletniej kadencji.

Zgodnie ze Statutem, z zastrzezeniem wyjatkow wymienionych w akapicie ponizej, kazdy czlonek Zarzadu
moze prowadzi¢ sprawy Spotki, wchodzace w zakres jego kompetencji okreslony w Regulaminie Zarzadu, bez
uprzedniej uchwaly Zarzadu. Jezeli jednak przed zatatwieniem takiej sprawy chocby jeden z pozostatych
cztonkow Zarzadu sprzeciwi si¢ jej przeprowadzeniu, wymagana jest uchwata Zarzadu.

Stosownie do Statutu, uchwaty Zarzadu wymagaja zawsze nastgpujace sprawy Spolki: (i) sprawy dotyczace: (a)
udzielania gwarancji, por¢czenia oraz wystawiania weksla, (b) dokonania darowizny, umorzenia odsetek oraz
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zwolnienia z dlugu, (c¢) nabycia, ustanowienia ograniczonego prawa rzeczowego lub rozporzadzenia
nieruchomoscia lub uzytkowaniem wieczystym oraz udzialem w nieruchomosci lub w uzytkowaniu wieczystym,
(d) zaciagnigcie kredytu lub pozyczki, (ii) pozostate sprawy dotyczace rozporzadzenia prawem lub zaciggania
zobowigzania o wartosci przekraczajacej 1.000.000 ztotych, nieobjete innymi punktami niniejszego akapitu, (iii)
przyjecie Regulaminu Zarzadu, (iv) przyjecie Regulaminu Organizacyjnego przedsigbiorstwa Spotki, (v)
utworzenie i likwidacja oddziatu, (vi) udzielenie pelmomocnictwa ogoélnego, (vii) przyjgcie rocznego lub
wieloletniego planu rzeczowo-finansowego, innego planu wieloletniego Iub strategii Spoltki lub jej Grupy, (viii)
ustalenie zasad prowadzenia dziatalno$ci sponsoringowej przez Spotke, (ix) sprawy, o ktorych rozpatrzenie
Zarzad zwraca si¢ do Rady Nadzorczej albo do Walnego Zgromadzenia, (x) okreslenie sposobu wykonywania
prawa glosu na walnym zgromadzeniu lub zgromadzeniu wspolnikow spotek, w ktorych Spotka posiada akcje
lub udziaty albo w ktorych wykonuje prawa z akcji lub udziatow, (xi) zwotanie Walnego Zgromadzenia i
przyjecie porzadku jego obrad, (xii) przyjecie sprawozdan Zarzadu z dziatalnoséci Spotki i z dziatalnosci Grupy
oraz sprawozdania finansowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za ubiegly rok obrotowy,
(xiii) uchwalenie regulaminu funkcjonujacego w Spotce funduszu lub kapitatu, (xiv) objecie albo nabycie przez
Spotke akcji lub udzialdw innej spolki za wierzytelno$ci Spotki w ramach postgpowan ugodowych lub
uktadowych oraz ich pdzniejsze zbycie, (xv) obsada stanowisk kierowniczych w strukturze organizacyjnej
Spotki, (xvi) uniewaznienie dokumentu akcji. Ponadto, zgodnie z Regulaminem Zarzadu, na wniosek czlonka
Zarzadu lub dyrektora zarzadzajacego kazda sprawa moze by¢ rozpatrywana w drodze uchwaty.

Co do zasady, uchwatly Zarzadu podejmowane s3 na posiedzeniach. Posiedzenia Zarzadu odbywaja si¢ w
ustalonym terminie, w zaleznosci od potrzeb, jednak nie rzadziej niz raz na dwa tygodnie. Zgodnie z
Regulaminem Zarzadu, posiedzenie Zarzadu zwotuje Prezes lub cztonek Zarzadu. Ponadto, na pisemny wniosek
cztonka Zarzadu lub Rady Nadzorczej posiedzenie Zarzadu winno by¢ zwotane najpozniej w ciagu czterech dni
od daty zlozenia wniosku do Prezesa Zarzadu. Co do zasady, posiedzeniom przewodniczy Prezes Zarzadu.
Zgodnie z Regulaminem Zarzadu, miejscem posiedzen Zarzadu jest siedziba Spotki lub inne miejsce wskazane
przez zwolujacego posiedzenie Zarzadu. Ponadto, Regulamin Zarzadu dopuszcza mozliwo$¢ uczestnictwa
cztonkow Zarzadu w posiedzeniu oraz gtosowania nad podejmowanymi uchwatami w ramach tego posiedzenia,
przy wykorzystaniu $rodkéw bezposredniego porozumiewania si¢ na odleglo$é, to jest tele- lub
wideokonferencji, z zastrzezeniem, ze w miejscu obrad wskazanym przez zwotujacego posiedzenie, obecny jest
co najmniej jeden z czlonkdéw Zarzadu i istnieje techniczna mozliwo$¢ zapewnienia potaczenia.

Uchwaly Zarzadu zapadaja bezwzgledna wigkszoscia glosoéw. W przypadku rownosci glosow, decyduje glos
Prezesa Zarzadu. Dla waznosci uchwatl konieczne jest prawidlowe powiadomienie o majacym si¢ odby¢
posiedzeniu wszystkich cztonkow Zarzadu oraz udzial w nim, jezeli Zarzad sktada si¢ z co najmniej trzech osob,
wigcej niz potowy jego cztonkdéw. W przypadku Zarzadu dwuosobowego dla waznosci uchwat wymagana jest
obecnos¢ wszystkich cztonkéw Zarzadu. W naglych przypadkach, dopuszczalne jest podejmowanie uchwat w
trybie pisemnym lub przy wykorzystywaniu $rodkoéw bezposredniego porozumiewania si¢ na odlegtos$¢ takich
jak faks oraz poczta elektroniczna, pod warunkiem, ze wszyscy cztonkowie Zarzadu wyrazg na to zgodg.
Uchwata jest wazna, gdy wszyscy cztonkowie Zarzadu zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty w trybie
pisemnym lub przy wykorzystaniu $rodkéw bezposredniego porozumiewania si¢ na odlegtos¢. Co do zasady,
glosowania sg jawne, jednak na wniosek cztonka Zarzadu zarzadza si¢ gtosowanie tajne.

Informacje dotyczace spraw, do dokonania ktorych Zarzad jest zobowigzany uzyska¢ zgod¢ Rady Nadzorczej,
zostaly zamieszczone w punkcie ,,Rada Nadzorcza Sktad, sposéb funkcjonowania i kompetencje Rady
Nadzorczej—Sposob funkcjonowania i kompetencje Rady Nadzorczej wynikajace ze Statutu oraz Regulaminu
Rady Nadzorczej” ponizej.

Rada Nadzorcza
Sklad, sposob funkcjonowania i kompetencje Rady Nadzorczej
Sktad Rady Nadzorczej

Na dzien Prospektu w sktad Rady Nadzorczej wchodzi siedem osob, powotanych na wspdlng trzyletnia
kadencje.

Ponizsza tabela przedstawia podstawowe informacje na temat cztonkéw Rady Nadzorczej pelnigcych swoje
funkcje na dzien Prospektu.
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Data objecia funkcji

czlonka Rady
Imig i nazwisko cztonka Nadzorczej po raz
Rady Nadzorczej Funkcja pierwszy Adres miejsca pracy

Zbigniew Wtulich Przewodniczacy Rady Nadzorczej 15 marca 2011 roku ul- Krueza 36 /ul. Wspdlna 6, 00-522
Warszawa

Marian Gawrylczyk cheprze\yodmczqcy Rady 31 stycznia 2008 roku ul. Gréjecka 17, 02-021 Warszawa

Nadzorczej

Agnieszka Poloczek Sekretarz Rady Nadzorczej 15 marca 2011 roku ul- Krueza 36 /ul. Wspdlna 6, 00-522
Warszawa

Iwona Zatorska-Pantak Cztonek Rady Nadzorczej 31 maja 2012 roku ul- Krucza 36 /ul. Wspdlna 6, 00-522
Warszawa

Mirostaw Szreder Cztonek Rady Nadzorczej 31 stycznia 2008 roku ul. Bazynskiego 1A, 80-952 Gdansk

Roman Jacek Kuczkowski  Czlonek Rady Nadzorczej 31 stycznia 2008 roku Emeryt
ul. Krucza 36 / ul. Wspolna 6, 00-522

Bogustaw Nadolnik Czlonek Rady Nadzorczej 16 stycznia 2014 roku Warszawa

Zrédlo: Spétka.

Obecna kadencja Rady Nadzorczej upltywa z dniem 27 kwietnia 2014 roku.

Mandaty wszystkich cztonkéw Rady Nadzorczej pelniacych swoje funkcje na dzien Prospektu wygasng
najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni pelny
rok obrotowy pehienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej, tj. z dniem, w ktérym podjgta zostanie uchwata o
zatwierdzeniu sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakonczony w dniu 31 grudnia 2013 roku. Mandaty
cztonkéw Rady Nadzorczej wygasaja rowniez wskutek $mierci, rezygnacji albo odwolania ze sktadu Rady
Nadzorczej. Mandat cztonka Rady Nadzorczej powotanego przed uptywem danej kadencji wygasa rownoczesnie
z wygasnigciem mandatow pozostalych cztonkéw Rady Nadzorcze;j.

Sposob funkcjonowania i kompetencje Rady Nadzorczej wynikajgce ze Statutu oraz Regulaminu Rady
Nadzorczej

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscia Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci.
Zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej, Rada Nadzorcza przedstawia corocznie Walnemu Zgromadzeniu
pisemne sprawozdanie z wykonywania nadzoru nad dziatalnoscig Spotki.

Rada Nadzorcza sklada si¢ z pigciu do dwunastu czlonkéw. Zgodnie ze Statutem, liczbe cztonkow Rady
Nadzorczej okresla Walne Zgromadzenie. Zgodnie ze Statutem, cztonkow Rady Nadzorczej powotuje i
odwotuje Walne Zgromadzenie, przy czym Skarbowi Panstwa przystuguje uprawnienie osobiste do
powolywania i odwotywania czlonkow Rady Nadzorczej, wedlug nastepujacych zasad: (i) w przypadku
okreslenia przez Walne Zgromadzenie, iz Rada Nadzorcza sktada si¢ z parzystej liczby czionkow Rady
Nadzorczej—Skarb Panstwa powotuje potowg czlonkéw Rady Nadzorczej plus jednego czionka Rady
Nadzorczej, (ii) w przypadku okreslenia przez Walne Zgromadzenie, iz Rada Nadzorcza sklada si¢ z
nieparzystej liczby czlonkéw Rady Nadzorczej—Skarb Panstwa powotuje takg liczbg czlonkéw Rady
Nadzorczej, ktoéra wynika z (a) podziatu nieparzystej liczby cztonkéw Rady Nadzorczej przez dwa; i nastgpnie
(b) zaokraglonej w gorg do pelnej najblizszej liczby catkowitej, tak aby Skarb Panstwa posiadat w takiej Radzie
Nadzorczej bezwzgledna liczbe gltosow, (iii) powolywanie i odwotywanie czlonkéw Rady Nadzorczej nastgpuje
w drodze pisemnego o$wiadczenia Skarbu Panstwa zlozonego Zarzadowi. Oswiadczenie uznaje si¢ za ztozone z
chwilg jego dorgczenia. Uprawnienia osobiste, o ktérych mowa w niniejszym akapicie, wygasaja z dniem, w
ktorym udziat Skarbu Panstwa w kapitale zaktadowym jest mniejszy niz 10%.

W okresie, w ktorym Skarb Panstwa jest akcjonariuszem Spotki, do petnienia funkcji cztonkéw Rady
Nadzorczej mogg zosta¢ powotane — jako reprezentanci Skarbu Panstwa — jedynie osoby, ktore ztozyly egzamin,
o ktéorym mowa w art. 12 ust. 2 Ustawy o Komercjalizacji i Prywatyzacji. Rezygnacj¢ z petnionej funkcji
cztonek Rady Nadzorczej sktada Zarzadowi Spoltki. Oswiadczenie o rezygnacji powinno by¢ zlozone w formie
pisemne;j.

Zgodnie ze Statutem, w okresie, w ktorym Spoétka jest spotka publiczng, co najmniej 2 cztonkéw Rady
Nadzorczej powotanych przez Walne Zgromadzenie, niepochodzacych sposrod osob powotanych przez Skarb
Panstwa, powinno spetnia¢, okreslone w Statucie, kryteria niezalezno$ci przewidziane dla niezaleznego cztonka
rady nadzorczej. Skarbowi Panstwa przystuguje uprawnienie osobiste do wskazania sposrod czlonkéw Rady
Nadzorczej powolanych przez Skarb Panstwa czlonka Rady Nadzorczej, ktory bedzie peil funkcje
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Przewodniczacego Rady Nadzorczej. Powyzsze uprawnienie znajduje zastosowanie rowniez w przypadku
wyboru Rady Nadzorczej w drodze glosowania oddzielnymi grupami w trybie art. 385 KSH. Wskazanie
Przewodniczacego Rady Nadzorczej nastgpuje w drodze pisemnego o$wiadczenia ztozonego Zarzadowi, ktore
uznaje si¢ za ztozone z chwilg jego dorgczenia. Uprawnienie osobiste Skarbu Panstwa, o ktorym mowa w
poprzedzajacych zdaniach, wygasa z dniem, w ktorym udziat Skarbu Panstwa w kapitale zakladowym jest
mniejszy niz 10%. Rada Nadzorcza powotuje i odwotuje ze swojego grona Wiceprzewodniczacego i Sekretarza
Rady. Wyboér Wiceprzewodniczacego i Sekretarza Rady powinien nastapi¢ na pierwszym posiedzeniu Rady
Nadzorczej nowej kadencji. Zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej, Przewodniczacy Rady Nadzorczej
zwoluje, organizuje i przewodniczy posiedzeniom Rady Nadzorczej oraz reprezentuje ja na zewnatrz i sktada
o$wiadczenia w jej imieniu.

Zgodnie ze Statutem, do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy w szczegolnosci: (i) ocena sprawozdan Zarzadu z
dziatalno$ci Spotki i z dziatalno$ci Grupy oraz sprawozdania finansowego za ubiegly rok obrotowy
(skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy) w zakresie ich zgodnosci z ksiggami i dokumentami, jak
réwniez ze stanem faktycznym, oraz ocena wniosku Zarzadu o podziat zysku albo pokrycie straty, (ii) sktadanie
Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikdw czynnosci, o ktérych mowa w punkcie (i), (iii)
sporzadzanie sprawozdan w zwigzku ze sprawowaniem nadzoru nad realizacja przez Zarzad inwestycji oraz
nadzoru nad prawidlowoscia i efektywno$cia wydatkowania $rodkdéw pieni¢znych na inwestycje, (iv)
sporzadzanie, co najmniej raz do roku, wraz ze sprawozdaniem z wynikoOw oceny rocznego sprawozdania
finansowego oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy, opinii Rady Nadzorczej w kwestii
ekonomicznej zasadno$ci zaangazowania kapitatowego Spotki w innych spotkach handlowych, dokonanego w
danym roku obrotowym, (v) sporzadzanie i przedstawianie raz w roku Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu
zwigzlej oceny sytuacji Spotki, z uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewngtrznej i systemu zarzadzania
ryzykiem istotnym dla Spolki, (vi) rozpatrywanie i opiniowanie spraw majacych by¢ przedmiotem uchwat
Walnego Zgromadzenia, (vii) wybor bieglego rewidenta do przeprowadzenia badania sprawozdania
finansowego, (viii) okreslenie zakresu i termindw przedkladania przez Zarzad rocznych/wieloletnich planow
rzeczowo-finansowych, innych planow wieloletnich oraz strategii Spotki i Grupy, (ix) zatwierdzanie strategii
Spotki i Grupy, (x) zatwierdzanie rocznych/wieloletnich planéw rzeczowo-finansowych, a takze plandéw
dziatalno$ci inwestycyjnej Spotki i Grupy, (xi) uchwalanie regulaminu szczegétowo okreslajacego tryb dziatania
Rady Nadzorczej, (xii) zatwierdzanie regulaminu Zarzadu, (xiii) zatwierdzanie regulaminu organizacyjnego
przedsigbiorstwa Spotki, (xiv) zatwierdzanie zasad prowadzenia dziatalnoSci sponsoringowej przez Spotke, (xv)
ustalanie zasad i wysokosci wynagrodzenia Prezesa i cztonkdéw Zarzadu, z zastrzezeniem bezwzglednie
obowiazujacych przepisoOw prawa, (xvi) delegowanie czlonkoéw Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania
czynnosci cztonkow Zarzadu, ktorzy nie moga sprawowaé swoich czynnos$ci i ustalanie ich wynagradzania, z
zastrzezeniem, iz laczne wynagrodzenie pobierane przez delegowanego jako cztonka Rady Nadzorczej oraz z
tytutu delegowania do czasowego wykonywania czynno$ci czlonka Zarzadu, nie moze przekroczy¢
wynagrodzenia ustalonego dla czltonka Zarzadu, w miejsce ktorego cztonek Rady zostal delegowany, (xvii)
udzielanie zgody na tworzenie oddzialow Spotki za granica, (xviil) udzielanie zgody cztonkom Zarzadu na
zajmowanie stanowisk w organach innych spétek oraz pobieranie wynagrodzen z tego tytutu, (xix) ustalenie
sposobu wykonywania przez Spolke prawa glosu na walnym zgromadzeniu lub na zgromadzeniu wspolnikow
spotek, w ktorych Spotka posiada akcje lub udziaty o tacznej wartosci nominalnej przekraczajacej 20 min PLN,
ktore jednoczesnie stanowia wigcej niz 50% kapitalu zaktadowego tych spotek lub w ktorych Spoétka jest
podmiotem dominujagcym w rozumieniu przepisOw kodeksu spotek handlowych, w sprawach: (a) zaciagniecia
zobowigzania, ustanowienia ograniczonego prawa rzeczowego lub rozporzadzenia prawem, w tym w
szczegOlnosci nabycia lub zbycia nieruchomosci, uzytkowania wieczystego, udziatdéw w nieruchomosci lub w
uzytkowaniu wieczystym o warto$ci przekraczajacej 5 min PLN, (b) udzielanie przez spotke gwarancji i
porgczen majatkowych o warto$ci przekraczajacej 5 min PLN, (c) zmiany statutu lub umowy spoiki, (d)
podwyzszenia lub obnizenia kapitatu zakladowego, (e) potaczenia, podzialu lub przeksztatcenia spoiki, (f)
zawigzania przez taka spolke innej spotki oraz objgcia, nabycia lub zbycia przez taka spotke akcji lub udziatow
w innej spolce, (g) zbycia i wydzierzawienia przedsigbiorstwa spotki lub jego zorganizowanej czgéci oraz
ustanowienia na nich ograniczonego prawa rzeczowego, jezeli ich warto$¢ przekracza 20 min PLN, (h) emisji
obligacji, (i) rozwigzania i likwidacji spotki, (j) dotyczacych jednostek wytworczych, jednostek kogeneracyjnych
o wartos$ci przekraczajacej 50 mln EUR lub sieci dystrybucyjnych o wartoSci przekraczajacej 5 mln EUR w
rozumieniu Prawa Energetycznego. Ponadto zakres kompetencji Rady Nadzorczej obejmuje ustalenie sposobu
wykonywania prawa glosu przez reprezentanta Spotki na walnym zgromadzeniu lub zgromadzeniu wspolnikow
spotek, ktorych przedmiotem dziatalnos$ci jest wytwarzanie lub przesytanie lub dystrybucja energii elektrycznej,
w sprawach: zaciggania przez te spotki zobowigzan warunkowych; zawierania umoéw kredytu, pozyczki;
ustanawiania zabezpieczen przez te spotki, w tym zabezpieczen na ich majatku oraz zawierania innych umow
lub podejmowania uchwat walnego zgromadzenia lub zgromadzenia wspolnikéw dotyczacych lub zwigzanych z
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jednostkami wytworczymi, jednostkami kogeneracyjnymi o wartosci przekraczajacej 50 mln EUR lub z siecia
dystrybucyjnag w rozumieniu Prawa Energetycznego o wartosci przekraczajacej 5 mln EUR. Zarzad zostat
dodatkowo zobowigzany, niezaleznie od zaawansowania przedsigwzigcia lub projektu, przekazywaé Radzie
Nadzorczej kwartalng informacje¢ odnosnie przedsigwzigé inwestycyjnych; przekazywaé Radzie Nadzorczej
informacj¢ dotyczaca przebiegu i decyzji podjetych na Walnym Zgromadzeniu lub Zgromadzeniu Wspolnikow
w zakresie spraw, o ktorych mowa w lit. (j) niniejszego akapitu; przekazywac¢ Radzie Nadzorczej w terminie
dwoch miesigey po zakonczeniu Walnego Zgromadzenia/ Zgromadzenia Wsp6lnikow spotek, w ktorych Spotka
posiada akcje lub udziaty, zatwierdzajacego sprawozdania finansowe i sprawozdania z dziatalno$ci spotek lub
skonsolidowanych sprawozdan finansowych grup kapitatowych i sprawozdan z dziatalnosci grup kapitatowych,
rocznych informacji odno$nie realizacji przedsiewzi¢é inwestycyjnych, dotyczacych lub zwigzanych z jednostka
wytworczg, jednostkg kogeneracyjng o wartosci przekraczajacej 50 min EUR lub siecig dystrybucyjng o wartosci
przekraczajacej 5 miln EUR. Ponadto, zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej, Rada Nadzorcza moze
podejmowaé uchwaty rowniez w innych sprawach, kiedy uzna to za stosowne.

Zgodnie ze Statutem, do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy rowniez udzielanie Zarzadowi zgody na: (i)
nabycie sktadnikow aktywow trwalych, w tym w szczegoOlno$ci na nabycie nieruchomosci, uzytkowania
wieczystego, udzialow w nieruchomosci lub udziatdéw w uzytkowaniu wieczystym o warto$ci przekraczajacej 5
min PLN, a nieprzekraczajacej 20 min PLN, (ii) rozporzadzenie sktadnikiem aktywow trwatych, w tym w
szczegblnosci na rozporzadzenie nieruchomoscia, uzytkowaniem wieczystym, udzialem w nieruchomosci lub
udziatem w uzytkowaniu wieczystym o warto$ci przekraczajacej 5 mln PLN, a nieprzekraczajacej 20 min PLN,
(iii) zawarcie przez Spotke istotnej umowy z podmiotem powigzanym (w rozumieniu Rozporzadzenia o
Raportach), za wyjatkiem typowych umoéw, zawieranych na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej
dziatalno$ci operacyjnej przez Spotke z podmiotem zaleznym, w ktérym Spotka posiada wigkszosciowy udziat
kapitatowy, (iv) zaciaganie zobowiazan warunkowych, w tym udzielanie przez Spoélke¢ gwarancji i porgczen
majatkowych o wartosci przekraczajacej 5 mln PLN, za wyjatkiem zobowigzan warunkowych dotyczacych
spotek zaleznych, (v) wystawianie weksli o warto$ci przekraczajacej 5 mln PLN, (vi) zawarcie przez Spotke
umowy o warto$ci przekraczajacej rownowarto§¢ w PLN kwoty 5 tys. EUR, ktorej zamiarem jest darowizna lub
zwolnienie z dlugu oraz innej umowy niezwiazanej z przedmiotem dziatalno$ci gospodarczej Spotki okreslonym
w Statucie — rownowarto$¢ kwoty, o ktorej mowa, oblicza si¢ wedtug kursu ogloszonego przez Narodowy Bank
Polski w dniu zawarcia umowy, (vii) wyplatg zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy, (viii) objecie albo
nabycie akcji lub udziatlow w innych spotkach o tacznej warto§ci nominalnej przekraczajgcej kwote 20 min PLN,
z wyjatkiem sytuacji, gdy objecie akcji lub udziatdéw nastgpuje za wierzytelnosci Spotki w ramach postgpowania
ugodowego lub uktadowego, lub gdy nabycie akcji nastgpuje na rynku regulowanym, oraz (ix) zbycie akcji lub
udziatéw w innych spdtkach o tacznej warto$ci nominalnej przekraczajacej kwote 20 min PLN oraz okre§lenie
warunkow 1 trybu ich zbywania, z wylaczeniem zbywania akcji bedacych w obrocie na rynku regulowanym,
zbywania akcji lub udzialow, ktore Spotka posiada w iloSci nieprzekraczajacej 10% udzialu w kapitale
zaktadowym poszczegdlnych spotek, oraz zbywania akcji i udzialdw objetych za wierzytelnosci Spotki w
ramach postepowan uktadowych lub ugodowych.

Co do zasady, Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty na posiedzeniach. Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia co
najmniej raz na dwa miesigce. Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje Przewodniczacy lub upowazniony cztonek
Rady Nadzorczej, przedstawiajac szczegotowy porzadek obrad. Posiedzenie powinno zosta¢ ponadto zwolane na
zadanie kazdego z czlonkéw Rady Nadzorczej lub na wniosek Zarzadu. Do zwolania posiedzenia Rady
Nadzorczej wymagane jest zaproszenie wszystkich czlonkéw Rady Nadzorczej na co najmniej siedem dni przed
posiedzeniem, przy czym Przewodniczacy moze z waznych powodow skroci¢ ten termin do 2 dni, zapewniajac
jednoczesnie niezwloczne poinformowanie cztonkow Rady o przyspieszonym terminie posiedzenia przy pomocy
stosownych $rodkéw komunikacji. Ponadto, zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej, dopuszcza si¢
mozliwo$¢ uczestnictwa czlonkow Rady Nadzorczej na posiedzeniu oraz glosowania nad podejmowanymi
uchwatami w ramach tego posiedzenia, przy wykorzystaniu srodkdw bezposredniego porozumiewania si¢ na
odleglosé, to jest tele- lub wideokonferencji, z zastrzezeniem, ze w miejscu obrad wskazanym przez zwotujgcego
posiedzenie, obecny jest co najmniej jeden z cztonkéw Rady Nadzorczej i istnieje techniczna mozliwo$é
zapewnienia bezpiecznego potaczenia.

Zgodnie ze Statutem, Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty w sprawach objetych porzadkiem obrad i pod
warunkiem, ze na posiedzeniu obecna jest co najmniej potowa jej czlonkow, a wszyscy cztonkowie zostali
zaproszeni na posiedzenie. Zmiana porzadku obrad moze nastapi¢, gdy na posiedzeniu obecni sg wszyscy
cztonkowie Rady Nadzorczej i nikt nie wniesie sprzeciwu co do zmiany. Uchwaly Rady Nadzorczej zapadajg
bezwzgledng wigkszoscia glosdw, a w razie rownosci glosow rozstrzyga glos Przewodniczacego. Rada
Nadzorcza moze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego
porozumiewania si¢ na odlegtos¢, w tym w szczegodlnosci — poczty elektronicznej. Uchwata jest wazna, gdy
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wszyscy czlonkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o tre$ci projektu uchwaty. W przypadku nie
wypowiedzenia si¢ przez cztonka Rady Nadzorczej w terminie wyznaczonym przez Przewodniczacego Rady
Nadzorczej, uchwata nie zostaje podjeta. Uchwaly podjete w tym trybie zostaja przedstawione na najblizszym
posiedzeniu Rady Nadzorczej z podaniem wyniku glosowania. Co do zasady, Rada Nadzorcza podejmuje
uchwaly w glosowaniu jawnym, jednak na wniosek czlonka Rady Nadzorczej oraz w sprawach osobowych
zarzadza si¢ glosowanie tajne. W przypadku zarzadzenia glosowania tajnego nie jest mozliwe podejmowanie
uchwat w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkow bezposredniego porozumiewania si¢ na odlegtos¢.

Zgodnie ze Statutem, czlonek Rady Nadzorczej nie moze wykonywaé zaje¢, ktore pozostawatyby w
sprzecznos$ci z jego obowigzkami albo moglyby wywota¢ podejrzenie o stronniczo$¢ lub interesownosc. W
okresie, gdy akcje Spoliki sa notowane na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW, co najmniej dwoch
cztonkéw Rady Nadzorczej powinno spetniaé kryteria niezaleznosci przewidziane dla niezaleznego czlonka rady
nadzorczej w rozumieniu Zalecenia Komisji z dnia 15 lutego 2005 roku dotyczacego roli dyrektorow
niewykonawczych lub bedacych cztonkami rady nadzorczej spotek gietdowych i komisji rady (nadzorczej)
(2005/162/WE) z uwzglednieniem wymagan przewidzianych Dobrymi Praktykami Spotek Notowanych na
Gieldzie Papierow Warto§ciowych w Warszawie S.A. (,,Niezalezni Czlonkowie Rady Nadzorczej”). Kandydat
na Niezaleznego Cztonka Rady Nadzorczej sktada Spoélce, przed jego powotaniem do sktadu Rady Nadzorczej,
pisemne o$wiadczenie o spelnieniu kryteriow niezaleznosci. W przypadku zaistnienia okoliczno$ci
powodujacych niespetnienie przestanek niezaleznosci cztonek Rady Nadzorczej zobowigzany jest niezwlocznie
poinformowac¢ o tym fakcie Spotke. Spotka przekazuje do publicznej wiadomosci informacj¢ o aktualnej liczbie
niezaleznych cztonkéw Rady Nadzorczej. Z zastrzezeniem uprawnien osobistych Skarbu Panstwa w zakresie
powotywania cztonkéw Rady Nadzorczej, w przypadku zmniejszenia si¢ liczby cztonkéw Rady Nadzorczej w
nastepstwie wygasnigcia mandatu czlonka Rady Nadzorczej, jak i w sytuacji, gdy co najmniej 2 czlonkéw Rady
Nadzorczej nie spetnia wymogdéw dla Niezaleznych Czlonkéw Rady Nadzorczej, Zarzad Spotki zobowiazany
jest niezwlocznie zwota¢ Walne Zgromadzenie i umie$ci¢ w porzadku obrad tego Zgromadzenia punkt
dotyczacy uzupehlnienia lub zmian sktadu Rady Nadzorczej. Do czasu dokonania zmian w skladzie Rady
Nadzorczej polegajacych na dostosowaniu liczby niezaleznych cztonkdéw do wymagan statutu, Rada Nadzorcza i
jej czlonkowie dziataja w sktadzie dotychczasowym i zachowuja zdolno$¢ do odbywania posiedzen i
podejmowania uchwat, a takze dokonywania wszelkich innych czynnosci prawnych i faktycznych.

Praktyki organu administracyjnego, zarzadzajacego i nadzorujacego

Zgodnie ze Statutem, w okresie gdy akcje Spotki sa notowane na rynku regulowanym prowadzonym przez
GPW, Rada Nadzorcza wybiera sposrod swoich cztonkéw Komitet Audytu. Zgodnie z Ustawg o Bieglych
Rewidentach oraz Statutem, w sklad Komitetu Audytu wchodzi co najmniej trzech czilonkéw, w tym
przynajmniej jeden z nich powinien spetnia¢ warunki niezaleznosci oraz posiada¢ kwalifikacje w dziedzinie
rachunkowo$ci lub rewizji finansowej w rozumieniu Ustawy o Biegtych Rewidentach. Zgodnie ze Statutem,
osoba ta powinna spetnia¢ wymogi przewidziane dla Niezaleznych Cztonkéw Rady Nadzorcze;j.

Do zadan Komitetu Audytu nalezy w szczego6lnos$ci: (i) monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowe;j,
(i) monitorowanie skuteczno$ci systeméw kontroli wewngtrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzadzania
ryzykiem, (ili) monitorowanie wykonywania czynno$ci rewizji finansowej, oraz (iv) monitorowanie
niezaleznos$ci bieglego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, w tym w
przypadku $wiadczenia ushug, o ktorych mowa w art. 48 ust. 2 Ustawy o Bieglych Rewidentach. Komitet
Audytu rekomenduje Radzie Nadzorczej podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych do
przeprowadzania czynnosci rewizji finansowe;j.

W przypadku, gdy Rada Nadzorcza sklada si¢ z nie wigcej niz pigciu cztonkow, zadania Komitetu Audytu
wykonywane sg przez cztonkéw Rady Nadzorczej. Na dzien Prospektu w sktad Komitetu Audytu wchodza
cztonkowie Rady Nadzorczej: Marian Gawrylczyk, Mirostaw Szreder oraz Iwona Zatorska-Pantak.

Na dzien Prospektu w ramach Rady Nadzorczej nie dziataja inne komitety.

Konflikt intereséw w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych

Wedlug wiedzy Spotki nie wystepuja zadne potencjalne konflikty interesow u 0sob, o ktérych mowa w punkcie
»Zarzad” i ,,Rada Nadzorcza”, pomiedzy obowigzkami wobec Spoiki a ich prywatnymi interesami lub innymi
obowigzkami.
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Stosowanie zasad ladu korporacyjnego

Zgodnie z Regulaminem GPW, ENRGA jako spotka notowana na GPW powinna przestrzega¢ zasady tadu
korporacyjnego okreslone w Dobrych Praktykach. Dobre Praktyki to zbior rekomendacji i zasad postgpowania
odnoszacych si¢ w szczegodlnosei do organdow spotek gietdowych i ich akcjonariuszy.

Zgodnie z Regulaminem GPW w przypadku, gdy okreslona zasada tadu korporacyjnego nie bedzie stosowana w
sposob trwaty lub zostanie naruszona incydentalnie, Spotka begdzie zobowigzana opublikowac raport zawierajacy
informacje o tym, jaka zasada nie jest stosowana lub nie zostala zastosowana, jakie byly okolicznosci i
przyczyny niezastosowania tej zasady oraz w jaki sposob Spotka zamierza usunaé ewentualne skutki
niezastosowania danej zasady lub jakie kroki zamierza podjaé, by zmniejszy¢ ryzyko niezastosowania jej w
przysztosci. Raport powinien zostaé opublikowany na oficjalnej stronie internetowej Spotki oraz w trybie
analogicznym do stosowanego do przekazywania raportow biezacych zgodnie z wymogami, o ktorych mowa w
§ 29 Regulaminu GPW. Obowiazek ten powstaje niezwlocznie po powstaniu uzasadnionego przeswiadczenia po
stronie Spotki, ze dana zasada nie bedzie stosowana lub Ze nie zostanie zastosowana, w kazdym za$ przypadku
niezwlocznie po zaistnieniu zdarzenia stanowigcego naruszenie zasady tadu korporacyjnego. Ponadto spotka
gieldowa jest zobowigzana zawrze¢ w raporcie rocznym sprawozdanie ze stosowania zasad tadu korporacyjnego.

Zarzad Spotki, w wykonaniu obowigzku nalozonego przez § 29 ust. 3 Regulaminu GPW, przyjat do stosowania
wszystkie zasady tadu korporacyjnego okreslone w Dobrych Praktykach z wytaczeniem:

Rekomendacji 9, w zakresie, w jakim odnosi si¢ do zapewnienia przez Spotke zrownowazonego udziatu kobiet i
mezczyzn w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru. Spétka nie zapewnia zrownowazonego udzialu kobiet i
mezczyzn w Zarzadzie i Radzie Nadzorczej. W sktad trzyosobowego Zarzadu wchodza wytacznie mezczyzni,
natomiast w sklad siedmioosobowej Rady Nadzorczej wchodzg dwie kobiety. Zarzad podkre$la, ze w
przysztosci, w zakresie zaleznym od Spolki, bedzie dazy¢é do uwzglgdniania rekomendacji GPW, dotyczacej
zrownowazonego udziatu kobiet i mezczyzn przy wyborze sktadu Zarzadu oraz Rady Nadzorczej, jednoczesnie
pozostawiajac stosowne decyzje w rekach uprawnionych organow Spoiki.

Dobrej Praktyki II1.8, w zakresie, w jakim odnosi si¢ do istnienia komitetow dziatajacych w Radzie Nadzorczej,
w odniesieniu do ktorych zadan i funkcjonowania powinien by¢ stosowany Zalacznik I do Zalecenia Komisji
Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 roku dotyczacego roli dyrektorow niewykonawczych. W Spotce nie
funkcjonuja komisje wskazane w Zatgczniku I do zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 roku, tj.
komisja ds. nominacji, komisja ds. wynagrodzen oraz komisja rewizyjna. W przypadku powotania takich komisji
Zarzad zarekomenduje Radzie Nadzorczej uwzglednienie zalecen okreslonych w tym dokumencie.

Dobrej Praktyki IV.10, w zakresie, w jakim odnosi si¢ do umozliwienia akcjonariuszom udzialu w walnym
zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej. Spotka stoi na stanowisku, ze decyzja o
wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej podczas Walnego Zgromadzenia uzalezniona jest od
zgloszenia takiej potrzeby ze strony szerszego grona akcjonariuszy Spotki. W przypadku wystapienia takiej
potrzeby Spotka rozwazy wszelkie mozliwosci oraz dostgpne rozwigzania, w oparciu m.in. o praktyke rynkows.
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OPIS OBLIGACJI DOPUSZCZANYCH DO OBROTU
Podstawowe informacje dotyczace Obligacji

Na podstawie niniejszego Prospektu Emitent zamierza ubiega¢ si¢ o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na
rynku regulowanym w ramach Catalyst prowadzonym przez BondSpot 100.000 obligacji na okaziciela serii A o
wartos$ci nominalnej 10.000 PLN kazda i tacznej warto$ci nominalnej 1.000.000.000 PLN oraz terminie wykupu
przypadajacym na dzien 18 pazdziernika 2019 roku (,,Obligacje”).

Obligacje zostaly wyemitowane przez Emitenta w dniu 19 pazdziernika 2012 roku na podstawie art. 9 pkt 3
Ustawy o Obligacjach oraz uchwaty zarzadu Emitenta z dnia 15 pazdziernika 2012 roku nr 145/111/2012
(wskazanej ponizej), na warunkach opisanych w przedstawionych ponizej warunkach emisji Obligacji
(,Warunki Emisji Obligacji”’). Nabywcom Obligacji nie przystuguja zadne dodatkowe prawa inne niz
wskazane w Warunkach Emisji Obligacji. Obligacje wyemitowane zostaty w ramach programu emisji obligacji
denominowanych w PLN na kwote¢ do 4.000.000.000 PLN (,,Program Emisji”’) ustanowionego przez Emitenta
na podstawie uchwaty Zarzadu Spoéiki z dnia 21 wrzesnia 2012 roku (,,Uchwala o Programie”). W dniu 18
pazdziernika 2012 roku, KDPW podjat uchwal¢ o rejestracji Obligacji w depozycie papierow warto$ciowych
prowadzonym przez KDPW i nadaniu im kodu ISIN PLENERGO00014. Z dniem 19 listopada 2012 roku,
Obligacje zostaty wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot na
podstawie uchwaty Zarzadu BondSpot nr 196/12 z dnia 16 listopada 2012 roku. Intencjg Spoiki jest
przeniesienie notowan Obligacji z obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot do
obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez BondSpot w mozliwie najkrotszym terminie.

Warunki Emisji Obligacji przewidujg mozliwo$¢ wczesniejszego wykupu Obligacji w przypadku, gdy Skarb
Panstwa utraci, bezposrednio Iub posrednio, kontrole nad Emitentem (przy czym przez kontrolg rozumie si¢
posiadanie powyzej 50% ogoélnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Emitenta) oraz w wyniku tej zmiany
kontroli co najmniej jedna z agencji ratingowych dokona obnizenia ratingu. Warunki Emisji Obligacji
przewiduja réwniez mozliwo$¢ wezesniejszego wykupu Obligacji przez obligatariuszy w przypadku wystapienia
przypadkow naruszenia Warunkéw Emisji Obligacji opisanych szczegdtowo ponizej. Przypadki te obejmuja
m.in. niewyplacalno$¢, zaciggniecie niedozwolonego zadluzenia, naruszenie wskaznika oraz inne okoliczno$ci
wskazane w Warunkach Emisji Obligacji.

Warunki emisji obligacji kolejnych serii emitowanych w ramach Programu Emisji moga, ale nie musza,
stanowi¢ o ubieganiu si¢ o wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie
obrotu, prowadzonym przez GPW lub BondSpot.

Program Emisji

Obligacje objete niniejszym Prospektem wyemitowane zostaty w ramach Programu Emisji ustanowionego na
podstawie umowy z dnia 21 wrze$nia 2012 roku zmienionej aneksem z dnia 15 pazdziernika 2012 roku, zawartej
pomiedzy Emitentem a Bank Polska Kasa Opieki S.A. oraz BRE Bank S.A. (,,Umowa Emisyjna”) na mocy
uchwaly zarzadu Emitenta nr 111/11I/2012 z dnia 21 wrze$nia 2012 roku. Zgodnie z Umowa Emisyjna, Emitent
moze dokonywac emisji obligacji do tgcznej wartosci nominalnej 4.000.000.000 PLN, stanowiacej w kazdym
momencie trwania Programu Emisji, maksymalna, tgczng warto$¢ nominalng wyemitowanych przez Emitenta i
niewykupionych obligacji w czasie trwania Programu Emisji okre§lonym na okres 5 lat od dnia podpisania
Umowy Emisyjnej, przy czym data wykupu obligacji moze wykracza¢ poza ten okres. Waluta obligacji jest ztoty
polski (PLN). Jednostkowa warto$¢ nominalna obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji wynosi
10.000 PLN lub wielokrotno$¢ tej kwoty.

W zwiazku z emisja Obligacji w ramach Programu Emisji, Emitent powotat Bank Polska Kasa Opieki S.A. oraz
BRE Bank S.A. jako dealerow oraz zlecit im pelnienie okreslonych funkcji zwigzanych z emisjg oraz
plasowaniem Obligacji na zasadach okreslonych w Umowie Emisyjnej. W odniesieniu do obligacji kolejnych
serii emitowanych w ramach Programu Emisji Emitent moze dla celéw ich emisji oraz plasowania powotac
jednego lub wigcej tzw. dealerow dnia, ktérzy przystgpia do Umowy Emisyjnej w charakterze nowych
organizatorow emisji.

Umowa Emisyjna przewiduje, ze proponowanie nabycia obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji
dokonywane jest w trybie art. 9 pkt 3 Ustawy o Obligacjach i nie moze nastgpi¢ w sposdb stanowigcy oferte
publiczng w rozumieniu Ustawy o Ofercie Publiczne;j.

Od dnia 19 listopada 2012 roku Obligacje sa przedmiotem obrotu w alternatywnym systemie obrotu w ramach
Catalyst prowadzonym przez BondSpot. Zgodnie z Umowa Emisyjng, Emitent moze spowodowac¢ dopuszczenie
oraz wprowadzenie obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji do notowan w alternatywnym systemie
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obrotu lub na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW lub BondSpot, przy czym Emitent uprawniony jest
do zmiany rynku notowan obligacji z alternatywnego systemu obrotu na rynek regulowany lub odwrotnie bez
odrebnej zgody obligatariuszy, po spetieniu wymogoéw wlasciwych dla rynku, na ktorym obligacje moga by¢
notowane.

Obligacje emitowane w ramach Programu Emisji stanowig niepodporzadkowane oraz niezabezpieczone
zobowigzania finansowe Emitenta, ktore beda rowne i bez pierwszenstwa zaspokojenia wzgledem siebie oraz (z
zastrzezeniem wyjatkéw wynikajacych z bezwzglgdnie obowiazujacych przepisow prawa polskiego), beda
rowne wzgledem wszystkich pozostalych obecnych lub przyszlych niepodporzadkowanych i
niezabezpieczonych zobowigzan finansowych Emitenta. Umowa Emisyjna przewiduje jednak, ze Emitent nie
ustanowi zabezpieczenia w celu zabezpieczenia zobowigzan wynikajacych z papierdw dluznych oraz nie
ustanowi lub spowoduje, ze nie zostanie ustanowiona zabezpieczona gwarancja w celu zabezpieczenia
zobowigzan wynikajacych z papierow dtuznych, oraz spowoduje, aby zadna spotka grupy kapitalowej Emitenta
nie ustanowita zabezpieczenia w celu zabezpieczenia zobowigzan wynikajacych z papierow dhuznych oraz nie
ustanowita ani nie spowodowata ustanowienia zabezpieczonej gwarancji w celu zabezpieczenia zobowigzan
wynikajacych z papieréw dhuznych, chyba ze Emitent lub spotka grupy kapitalowej Emitenta w tym samym
czasie ustanowi takie samo zabezpieczenie lub taka samg zabezpieczong gwarancje w celu zabezpieczenia
zobowigzan Emitenta wynikajacych z obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji.

Ratingi przyznane Obligacjom oraz Spélce

Na dzien Prospektu Obligacjom zostaly przyznane nast¢pujace ratingi kredytowe: agencja ratingowa Fitch
Ratings przyznala Programowi Emisji rating miedzynarodowy 'BBB' oraz rating krajowy 'A(pol)’, a takze
przewidywalny rating miedzynarodowy 'BBB(EXP)' oraz rating krajowy 'A(pol)(EXP)' dla obligacji, ktorych
emisja bedzie dokonywana w ramach Programu Emisji.

Na dzien Prospektu Spolce zostaly przyznane nastgpujace ratingi kredytowe: agencja ratingowa Fitch Ratings
nadata Spoétce dlugoterminowy rating miedzynarodowy na poziomie ,.BBB” z perspektywa stabilng oraz
dlugoterminowy rating krajowy na poziomie ,,A(pol)” z perspektywa stabilng, a agencja ratingowa Moody’s
Investors Service przyznata Spotce dlugoterminowa oceng ratingowa ,,Baal” z perspektywa stabilng.

Wskaznik rentownosci

Podstawowym wskaznikiem rentownos$ci Obligacji jest rentowno$¢ nominalna Obligacji. Informuje ona o
wysokosci stopy zwrotu z inwestycji w Obligacje w skali roku w momencie emisji. Rentowno$¢ nominalng
Obligacji oblicza si¢ wedlug nastgpujacego wzoru:

_ mx0
TN

R, *100%

Gdzie:

R, — oznacza rentowno$¢ nominalng

m — oznacza liczbe okreséw odsetkowych w okresie 1 roku
O — oznacza odsetki za okres odsetkowy

N — oznacza warto$¢ nominalna.

Warunki Emisji Obligacji

Obligacje, do ktorych odnosza si¢ niniejsze Warunki Emisji sg obligacjami na okaziciela w ramach serii A
(,,Obligacje”), ktorych emitentem jest ENERGA Spotka Akcyjna z siedzibg w Gdansku, przy ulicy
Grunwaldzkiej 472, 80-309 Gdansk, ktorej dokumentacja przechowywana jest przez Sad Rejonowy Gdansk —
Potnoc, VII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego
pod numerem 0000271591, NIP 957-095-77-22, (zwana dalej ,,Emitentem”). Emisja Obligacji zostata
zorganizowana na podstawie umowy emisyjnej z dnia 21 wrze$nia 2012 roku wraz z pdzniejszymi zmianami
(,,Umowa Emisyjna”) zawartej pomi¢dzy Emitentem a BRE Bank S.A. (,,BRE Bank”) oraz Bankiem Polska
Kasa Opieki S.A. (,,Bank Pekao”), zgodnie z ktéra Emitent w ramach programu emisji moze dokonywaé emisji
obligacji do lacznej wartosci nominalnej 4.000.000.000 ztotych (,,Program”).

Emisja Obligacji dokonywana jest na podstawie: (i) art. 9 pkt 3 ustawy z dnia 29 czerwca 1995 roku o
obligacjach (tekst jednolity Dz. U. z 2001 r., Nr 120, poz. 1300 z p6zn. zm.) (,,Ustawa o Obligacjach”) oraz (ii)
uchwaly zarzadu Emitenta z dnia 15 pazdziernika 2012 roku nr 145/111/2012.
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Definicje

»Agencja Ratingowa”

»Agent”
»Agent Kalkulacyjny”
,»ASO”

,BondSpot”
,»Certyfikat Rezydencji”

,,Dealer”
,Depozyt”
,Depozyt Sadowy”

,Depozytariusz”

,,Dzialalnos¢
Podstawowa”

,,Dzien Badania”

»Dzien Platno$ci Kwoty
do Zaplaty”

,Dzien Roboczy”

,,Dzien Ustalenia Praw
do Swiadczen z
Obligacji”

»EBITDA”

,GPW”
,»Grupa”
,, KDPW”

,Kluczowy Podmiot
Zalezny”

,JKodeks Spolek

oznacza jedng z nastepujacych agencji ratingowych: (i) Standard &
Poor’s Rating Services, a division of The McGraw-Hill Companies, Inc.;
(il) Moody’s Investor Services; (iii) Fitch Rating Limited; lub (iv)
jakakolwiek inng agencj¢ ratingowg o analogicznej renomie dokonujaca
ratingu Emitenta, a takze nastgpcow prawnych wszystkich agencji
ratingowych okre$lonych w tej definicji;

oznacza Bank Pekao;
oznacza Bank Pekao;

oznacza alternatywny system obrotu organizowany przez GPW lub
BondSpot;

oznacza BondSpot S.A;

oznacza certyfikat rezydencji, o ktérym mowa w art. 26 ust. 1 Ustawy o
PDORP i art. 29 ust. 2 Ustawy o PDOF;

oznacza BRE Bank oraz Bank Pekao;
oznacza depozyt papierow wartosciowych prowadzony przez KDPW;

oznacza depozyt kwot pieni¢znych w rozumieniu Kodeksu cywilnego z
dnia 23 kwietnia 1964 roku, prowadzony przez sad wlasciwy zgodnie z
Kodeksem postgpowania cywilnego z dnia 17 listopada 1964 roku (Dz.
U. Nr 43, poz. 296 ze zm.);

oznacza kazdy podmiot prowadzacy Rachunek Papieroéw Wartosciowych
lub posiadacza Rachunku Zbiorczego, na ktérym zarejestrowane sg
Obligacje;

oznacza produkcje, sprzedaz lub dystrybucje energii elektrycznej lub
ciepta;

oznacza 31 marca, 30 czerwca, 30 wrzeénia oraz 31 grudnia danego roku;

oznacza kazdy dzien, w ktorym Kwota do Zaptaty bedzie wymagalna,
zgodnie z niniejszymi Warunkami Emisji;

oznacza kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dzien ustawowo
wolny od pracy, w ktorym KDPW prowadzi dziatalno$¢ w sposob
umozliwiajagcy wykonanie czynnosci okreslonych w Warunkach Emisji;

oznacza Dzien Roboczy okreslony zgodnie z aktualnie obowigzujacym
regulaminem KDPW, w ktéorym zostaje okreSlony stan posiadania
Obligacji, w celu ustalenia podmiotéw oraz osob uprawnionych do
otrzymania $wiadczen z tytutu Obligacji w Dniu Platno$ci Kwoty do
Zaptaty;

oznacza dla Okresu LTM zysk (stratg) z dziatalnosci operacyjnej
powigkszony o amortyzacje, obliczony na podstawie odpowiedniego
rocznego zaudytowanego przez biegltego rewidenta skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Emitenta lub §rodrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Emitenta, sporzadzonych wg MSSF;

oznacza Gieldg Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.;
oznacza tacznie Emitenta i Spotki Grupy Kapitatowej Emitenta;
oznacza Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych Spotka Akcyjna;

oznacza kazda ze Spotek Grupy Kapitalowej Emitenta prowadzaca
Dziatalnos¢ Podstawows, ktorej udziat w EBITDA lub Skonsolidowanych
Aktywach przekracza 10%;

oznacza ustawe z dnia 15 wrze$nia 2000 roku Kodeks spotek handlowych
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Handlowych”
»Kwota do Zaplaty”

,»Obligatariusz”

>

,»Obnizenie Ratingu’

,,Okres LTM”

,»Opcja Obligatariusza
Wezesniejszego
Wykupu”

,Papiery Dluzne”

,,PLN”
,Podatek Dochodowy”

»Podwyzszenie Ratingu’

,Poreczenia Emitenta”

(Dz. U. 22000 r., nr 94, poz. 1037, ze zmianami);

oznacza wyrazong w PLN kwot¢ rowng wartos$ci Naleznosci Glownej (jak
zdefiniowano w paragrafie 2.2 niniejszych Warunkéw Emisji) lub Kwoty
Odsetek (jak zdefiniowano w paragrafie 2.2 niniejszych Warunkow
Emisji), wymagalng w Dniu Platno$ci Kwoty do Zaptaty, ktérg Emitent
jest zobowigzany zaptaci¢ Obligatariuszowi, zgodnie z niniejszymi
Warunkami Emisji;

oznacza osobeg, ktorej przystuguja prawa z Obligacji, tj. posiadacz
Rachunku Papierow Wartosciowych, na ktérym zarejestrowane zostaly
Obligacje albo osoba wskazana podmiotowi prowadzacemu Rachunek
Zbiorczy przez posiadacza tego rachunku jako osoba uprawniona z
Obligacji zapisanych na takim rachunku;

oznacza sytuacjg, w ktorej Agencja Ratingowa, w odniesieniu do
przyznanego uprzednio ratingu Emitenta,: (i) wycofuje w ogdle ocene
ratingowa Emitenta; (ii) dokonuje obnizenia ratingu Emitenta do ratingu
nizszego niz Rating Inwestycyjny (tj. BB+/Bal lub odpowiedniki tych
ratingow lub nizszy rating); lub (iii) w odniesieniu do nowo przyznawanej
oceny ratingowej Emitenta, ocena ratingowa Emitenta jest nizsza niz
Rating Inwestycyjny;

oznacza kazdy okres 12 miesigcy konczacy si¢ w dniu 31 marca, 30
czerwca, 30 wrzesnia oraz 31 grudnia;

oznacza prawo Obligatariusza do zadania wykupu Obligacji przed Data
Wykupu, na zasadach okreslonych w paragrafie 4.2;

oznaczajg obligacje, weksle lub inne podobne do nich papiery
warto$ciowe lub instrumenty finansowe o charakterze dtuznym, ktore
emitowane sa zgodnie z jakimkolwiek prawem w celu pozyskania
$rodkow finansowych, z wylaczeniem obligacji emitowanych przez
Emitenta lub Spotki Grupy Kapitatlowej Emitenta obejmowanych przez
banki i przewidujagcych mozliwos$¢ ich zbywalnosci jedynie do bankéw
oraz ktore nie sa przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym w
rozumieniu Ustawy o Obrocie. Dla uniknigcia watpliwosci, weksle
stanowiace zabezpieczenie transakcji handlowych nie bgdg traktowane jak
Papiery Dhuzne;

oznacza ztoty polski;

oznacza (i) zryczattowany podatek dochodowy od 0s6b prawnych w
rozumieniu Ustawy o PDOP lub innego aktu prawnego, ktéry t¢ ustaweg
zastapi oraz (ii) zryczattowany podatek dochodowy od oséb fizycznych w
rozumieniu Ustawy o PDOF lub innego aktu prawnego, ktéry t¢ ustaweg
zastapi;

oznacza sytuacj¢, w ktorej Agencja Ratingowa w odniesieniu do
przyznanego uprzednio ratingu Emitenta dokonuje podniesienia ratingu
Emitenta do Ratingu Inwestycyjnego;

oznacza zabezpieczenia W postaci niezabezpieczonych porgczen
udzielanych przez Emitenta na zabezpieczenie wierzytelnosci Spotek
Grupy Kapitatowej Emitenta z umow:

(a) o dostawe energii elektrycznej (PPA);

(b) o dostawe energii cieplnej; oraz

(c) o sprzedaz wydawanych przez prezesa Urzedu Regulacji
Energetyki $wiadectw pochodzenia dla energii elektrycznej
wytworzonej z odnawialnych Zrodet energii (tzw. zielone
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»Poreczenia Spolek
Grupy Kapitalowej
Emitenta”

»Rachunek Papieréw
Wartosciowych”

»Rachunek Zbiorczy”
,»Rating Inwestycyjny”
»Rynek Regulowany”

,,Skonsolidowane
Aktywa”

»Skonsolidowane Aktywa
Trwale”

,»Spolki Grupy
Kapitalowej Emitenta”

»Stopa Procentowa”

»Sub-Agent ds.
Platnosci”
,,Ustawa o Obrocie”

,,Ustawa o PDOF”

,,Ustawa o PDOP”

,,Ustawa PUIN”

»Warunki Emisji”

»Wskaznik Dzwigni

certyfikaty);

zawieranych w ramach projektu finansowanego w drodze Zadluzenia
Project Finance;

oznacza zabezpieczenia W postaci niezabezpieczonych porgczen
udzielanych przez Spotki Grupy Kapitalowej Emitenta na zabezpieczenie
wierzytelnosci Spotek Grupy Kapitatowej Emitenta z tytutu umow:

(a) o dostawe energii elektrycznej (PPA);
(b) o dostawe energii cieplnej; oraz

() o sprzedaz wydawanych przez prezesa Urzedu Regulacji
Energetyki $wiadectw pochodzenia dla energii elektrycznej
wytworzonej z odnawialnych Zrodet energii (tzw. zielone
certyfikaty);

zawieranych w ramach projektu finansowanego w drodze Zadiluzenia
Project Finance;

oznacza rachunek papieréw warto$ciowych w rozumieniu art. 4 ust. 1
Ustawy o Obrocie;

oznacza rachunek zbiorczy w rozumieniu Artykulu 8a Ustawy o Obrocie;
oznacza BBB-/Baa3 lub odpowiedniki tych ratingdw, lub wyzszy rating;

oznacza rynek regulowany prowadzony zgodnie z Ustawg o Obrocie przez
GPW lub BondSpot;

oznacza laczng kwotg aktywow w skonsolidowanym, zaudytowanym
przez bieglego rewidenta sprawozdaniu finansowym Emitenta za ostatni
rok obrotowy, sporzadzonym wg MSSF;

oznacza faczna kwote aktywow trwatych w skonsolidowanym
audytowanym przez bieglego rewidenta sprawozdaniu finansowym
Emitenta za ostatni rok obrotowy sporzadzonym wg. MSSF;

oznacza spoOiki, w stosunku do ktoérych Emitent lub Spoétka Grupy
Kapitalowej Emitenta jest podmiotem bezposrednio lub posrednio
dominujagcym w rozumieniu Kodeksu Spolek Handlowych oraz spotki
nabyte lub przejete przez Emitenta po dacie zawarcia niniejszej Umowy,
w stosunku do ktorych Emitent bedzie podmiotem dominujacym w
rozumieniu Kodeksu Spotek Handlowych;

oznacza zmienng stopg procentowa obliczang zgodnie z postanowieniami
paragrafu 3.6, na podstawie ktorej obliczane bedg Kwoty Odsetek od
Obligacji;

oznacza BRE Bank;

oznacza ustawe¢ z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz.U. z 2005 r., Nr 183, poz. 1538);

oznacza ustawe z dnia 26 lipca 1991 roku o podatku dochodowym od 0s6b
fizycznych (tekst jednolity Dz. U. z 2010 r. Nr 51, poz.307, z pozn. zm.),

oznacza ustawe z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od
0s0b prawnych (tekst jednolity Dz. U. z 2000 r., Nr 54, poz. 654, z pozn.
zm.);

oznacza ustaw¢ z dnia 28 lutego 2003 roku Prawo upadlosciowe i
naprawcze (Dz.U. z 2003 r., Nr 60, poz. 535 z pozn. zm.);

oznacza niniejsze warunki emisji Obligacji;

oznacza stosunek Zadhizenia Finansowego Netto do EBITDA, obliczony
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Finansowej”

»Zabezpieczenie”

»Zabezpieczona
Gwarancja”

,Zadluzenie Finansowe”

,,Zadluzenie Finansowe
Netto”

»~Zadluzenie Project

zgodnie z paragrafem 19;

oznacza hipoteke, zastaw, zastaw rejestrowy, zastaw finansowy, przelew
na zabezpieczenie, przewlaszczenie na zabezpieczenie oraz wszelkie inne
prawa rzeczowe ustanowione w celu udzielenia zabezpieczenia. Dla
uniknigcia watpliwosci, nie sg Zabezpieczeniami o$wiadczenia o
dobrowolnym poddaniu si¢ egzekucji, weksle witasne oraz weksle in
blanco wystawione w zwigzku z zobowigzaniem ich wystawcy z
wylaczeniem Zadtuzenia Project Finance;

oznacza porgczenie lub gwarancje wystawiong przez jakakolwiek osobe
trzecia, bedaca osobg fizyczng, prawng lub jednostka organizacyjng
nieposiadajacg osobowos$ci prawnej, ktorej ustawa przyznaje zdolnosé
prawng, na zabezpieczenie Zadluzenia Finansowego Emitenta Iub
jakiejkolwiek Spotki Grupy Kapitatowej Emitenta, ktore to porgczenie lub
gwarancja bylaby w jakikolwiek sposob objeta Zabezpieczeniem na
jakimkolwiek majatku Emitenta lub jakiejkolwiek Spolki Grupy
Kapitatowej Emitenta;

oznacza (bez podwojnego liczenia) zadtuzenie z tytutu:
(a) umo6w kredytu lub pozyczki;

(b) emisji instrumentéw dtuznych: obligacji, weksli (z wyjatkiem
wystawianych w toku zwyklej dziatalnosci handlowej), skryptow
dhuznych i innych podobnych instrumentow;

(c) zobowigzan z umow leasingu lub sprzedazy ratalnej, ktore zgodnie
z odno$nymi zasadami rachunkowo$ci, sg traktowane jako leasing
finansowy;

(d) sprzedazy lub  faktoringu wierzytelnoSci (z  wyjatkiem
wierzytelnos$ci zbytych bez prawa regresu);

(e) innych uméw (w tym sprzedazy lub kupna z odroczonym
terminem) ktoérych ekonomiczny efekt jest rownoznaczny z
pozyczka pieni¢zna;

® transakcji majacych za przedmiot instrumenty pochodne,

zawieranych w celu uzyskania ochrony lub korzys$ci ze zmian stop
oprocentowania, kursow, cen lub indeksow (przy czym, do
obliczenia wartosci takiego zadluzenia bedzie brana tylko
negatywna wycena rynkowa transakcji - marked to market);

(g) gwarancji, akredytyw lub pore¢czen za zobowigzania zawarte w
podpunktach od (a) do (f) powyzej lub innych zobowigzan
warunkowych dotyczacych zobowigzan zawartych w podpunktach
od (a) do (f), w tym zobowigzan wynikajacych z gwarancji
wystawionych przez podmioty trzecie, udzielanych na rzecz
bankow, instytucji finansowych lub innych podmiotéw, bez
podwojnego liczenia (tzn. bez uwzglednienia gwarancji, porgczen
itp. odnoszacych si¢ do pozycji ujawnianych w skonsolidowanym
bilansie); oraz

(h) zobowigzan wynikajacych z Porgczen Emitenta oraz Porgczen
Spotek Grupy Kapitalowej Emitenta;

z wylaczeniem Zadhuzenia Project Finance;

oznacza skonsolidowane wg MSSF Zadluzenie Finansowe Emitenta
pomniejszone o wynikajagce ze sprawozdan skonsolidowanych,
sporzadzonych wg MSSF $rodki pieni¢zne bez ograniczen dysponowania
oraz ich ekwiwalenty, obliczane na Dzien Badania;

oznacza zadluzenie zaciagnigte w celu finansowania nowego projektu
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22

2.3

24

25
2.6

2.7

2.8

Finance” Emitenta lub Spotki Grupy Kapitalowej Emitenta, modernizacji lub
rozbudowy istniejacego Projektu (project finance) w kazdym wypadku
przeznaczone na nabycie, budowe lub eksploatacje¢ aktywow, na podstawie
ktorego wierzyciele z tytulu takiego zadluzenia wyraza zgode, ze (i)
jedynym zrodlem sptaty takiego zadluzenia beda aktywa projektu lub
przychody generowane przez taki projekt oraz (ii) nie beda mieli prawa
regresu do Emitenta Iub innych Spotek Grupy Kapitalowej Emitenta z
tytutu takiego zadluzenia finansowego (poza dtuznikiem z tytutu takiego
zadhuzenia finansowego) z wyjatkiem Poreczen Emitenta oraz Porgczen
Spotek Grupy Kapitatowej Emitenta;

»~Zaswiadczenie oznacza dokument, o ktorym mowa w paragrafie 19, podpisany przez

Zgodnosci” osoby uprawnione do reprezentacji Emitenta zawierajacy wysoko$¢
Wskaznika Dzwigni Finansowej, ktora to wysokos$¢ przedstawiona jest z
doktadnoscia do jednej setnej, wraz ze wskazaniem:

(a) odpowiednich pozycji w skonsolidowanych sprawozdaniach
finansowych, w oparciu o ktore takich kalkulacji dokonano; lub

(b) dodatkowych informacji potrzebnych do wyliczenia wysokos$ci
Wskaznika Dzwigni Finansowej, jezeli takie informacje nie sg
dostgpne w sprawozdaniu finansowym;

~Zgromadzenie oznacza zgromadzenie Obligatariuszy zwotane oraz przeprowadzone
Obligatariuszy” zgodnie z zasadami okreSlonymi w Zatgczniku 1A do niniejszych
Warunkéw Emisji.

Opis Obligacji i Warunki Emisji Obligacji

Kazda Obligacja wyemitowana zgodnie z niniejszymi Warunkami Emisji jest papierem warto$ciowym
emitowanym w serii zgodnie z art. 5a Ustawy o Obligacjach nieposiadajacym formy dokumentu
na okaziciela. Obligacje sa zarejestrowane w KDPW.

Na podstawie kazdej Obligacji Emitent stwierdza, ze jest dluznikiem Obligatariusza i zobowigzuje si¢
wobec niego do spetnienia $wiadczenia pieni¢znego polegajacego na zaptacie kwoty odpowiadajgcej
warto$ci nominalnej Obligacji tj. kwoty wynoszacej 10.000 PLN (,,Nalezno$¢ Glowna”) oraz kwoty
odsetek (,,Kwoty Odsetek”), w sposob okreslony w paragrafie 3.1 1 terminach okreslonych
w paragrafie 3.2.

Prawa z Obligacji powstaja w chwili zapisania ich na Rachunku Papieréw Wartosciowych lub
na Rachunku Zbiorczym. Osoby uprawnione zostang ustalone zgodnie z Ustawg o Obrocie.

Emitent emituje 100.000 Obligacji o tacznej wartosci nominalnej 1.000.000.000 PLN i numerach
od 1 do 100.000.

Obligacje wyemitowane zgodnie z niniejszymi Warunkami Emisji sg Obligacjami niezabezpieczonymi.

Obligacje stanowiag bezposrednie, bezwarunkowe i niezabezpieczone (chyba Ze zostanie ustanowione
Zabezpieczenie w celu zabezpieczenia zobowigzan Emitenta wynikajacych z Obligacji zgodnie z
paragrafem 8.5 niniejszych Warunkow Emisji) zobowigzania Emitenta, sg rowne i bez pierwszenstwa
zaspokojenia wzgledem siebie oraz (z zastrzezeniem wyjatkow wynikajacych z bezwzglednie
obowigzujacych przepisow prawa) sa rowne wzgledem wszystkich pozostatych obecnych Iub
przysztych bezposrednich, bezwarunkowych i niezabezpieczonych (chyba ze zostanie ustanowione
Zabezpieczenie w celu zabezpieczenia zobowigzan Emitenta wynikajacych z Obligacji zgodnie z
paragrafem 8.5 niniejszych Warunkéw Emisji) zobowigzan Emitenta.

Datg emisji Obligacji jest 19 pazdziernika 2012 roku (,,Data Emisji”). W Dacie Emisji Obligacje
zarejestrowane zostang w Depozycie oraz na Rachunkach Papieréw Warto$ciowych i na Rachunkach
Zbiorczych. Miejscem emisji jest Gdansk.

Zamiarem Emitenta jest dopuszczenie oraz wprowadzenie Obligacji do notowan na ASO. Po
dopuszczeniu oraz wprowadzeniu Obligacji do notowan na ASO Emitent moze spowodowac
dopuszczenie oraz wprowadzenie Obligacji do notowan na Rynku Regulowanym, przy czym Emitent
uprawniony bedzie do przenoszenia Obligacji pomigdzy ASO a Rynkiem Regulowanym lub odwrotnie
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2.9

2.10

3.1

3.2

3.3

bez odrgbnej zgody Obligatariuszy, po spetnieniu wymogéw wlasciwych dla rynku, na ktérym
Obligacje maja by¢ notowane.

Prawa wynikajace z Obligacji beda przenoszone na zasadach okre§lonych w Ustawie o Obrocie oraz
zgodnie z regulacjami ASO lub Rynku Regulowanego w zaleznosci od tego, na ktérym rynku Obligacje
beda notowane.

Numerem ISIN niniejszej Serii jest PLENERGO00014.
Oprocentowanie
Platnos¢ Kwoty Odsetek

Obligacje sa oprocentowane od Daty Emisji (wliczajac ten dzien) do Daty Wykupu zdefiniowanej w
paragrafie 4 niniejszych Warunkéw Emisji (nie wliczajac tego dnia). W kazdym Dniu Platnosci
Odsetek wskazanym w paragrafie 3.3 ponizej (,,Dni Platnosci Odsetek”) Emitent zobowigzany jest
dokona¢ na rzecz kazdego Obligatariusza ptatnosci Kwoty Odsetek obliczonej zgodnie z niniejszym
paragrafem 3. Kwoty Odsetek beda ptatne z dotu. Jezeli jednak Dzien Ptatnosci Odsetek przypadnie na
dzien niebedacy Dniem Roboczym, zaptata Kwoty Odsetek nastagpi w pierwszym Dniu Roboczym
przypadajacym po Dniu Platnosci Odsetek, bez prawa zadania odsetek za op6znienie lub jakichkolwiek
innych dodatkowych ptatnosci. Ptatno§¢ Kwoty Odsetek dokonywana bedzie za posrednictwem KDPW
i wlasciwego Depozytariusza na podstawie i zgodnie z odpowiednimi regulaminami KDPW i
regulacjami danego Depozytariusza.

Okresy Odsetkowe

Okres odsetkowy oznacza okres od Daty Emisji (wlacznie) do pierwszego Dnia Platnosci Odsetek tj. 19
stycznia 2013 (z wylaczeniem tego dnia) oraz kazdy nastgpny okres trwajacy od poprzedniego Dnia
Platnosci Odsetek (wlacznie) do nastepnego Dnia Platnosci Odsetek (z wylaczeniem tego dnia) (,,Okres
Odsetkowy”).

Dni Platnosci Odsetek

Numery Okresu Odsetkowego oraz Dni Platnosci Odsetek dla Okresu Odsetkowego wskazane sa
w Kolumnie 1 oraz Kolumnie 2.

Numer Okresu Dzien Platnosci Odsetek dla Okresu Odsetkowego
Odsetkowego wskazanego w Kolumnie 1
Kolumna 1 Kolumna 2

1 19 stycznia 2013

2 19 kwietnia 2013

3 19 lipca 2013

4 19 pazdziernika 2013

5 19 stycznia 2014

6 19 kwietnia 2014

7 19 lipca 2014

8 19 pazdziernika 2014

9 19 stycznia 2015

10 19 kwietnia 2015

11 19 lipca 2015

12 19 pazdziernika 2015

13 19 stycznia 2016

14 19 kwietnia 2016

15 19 lipca 2016

16 19 pazdziernika 2016

17 19 stycznia 2017

18 19 kwietnia 2017

19 19 lipca 2017

20 19 pazdziernika 2017

21 19 stycznia 2018
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3.4

3.5

3.6

Numer Okresu Dzien Platnosci Odsetek dla Okresu Odsetkowego
Odsetkowego wskazanego w Kolumnie 1

22 19 kwietnia 2018

23 19 lipca 2018

24 19 pazdziernika 2018

25 19 stycznia 2019

26 19 kwietnia 2019

27 19 lipca 2019

28 18 pazdziernika 2019

Naliczanie odsetek

(@

(b)

Kwota Odsetek obliczana jest odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego. W przypadku
op6znienia w zaptacie nalezno$ci gltownej Obligatariuszowi bedg przystugiwaty odsetki
ustawowe od niezaptaconej naleznosci gtdwne;j.

W przypadku, gdy Kwota Odsetek naliczana ma by¢ za okres krotszy niz pelny Okres
Odsetkowy, bedzie ona obliczana w oparciu o rzeczywista liczb¢ dni w okresie od
poprzedniego Dnia Platnosci Odsetek (wiacznie), albo Daty Emisji w przypadku pierwszego
Okresu Odsetkowego, do dnia, w ktorym Obligacje zostang wykupione (z wylgczeniem tego
dnia).

Obliczenie Kwoty Odsetek

W Dniu Roboczym nast¢pujacym po Dacie Ustalenia Stopy Procentowej (zdefiniowanej ponizej) Agent
Kalkulacyjny obliczy Kwot¢ Odsetek za dany Okres Odsetkowy od kazdej Obligacji wedlug
nastepujacej formuty:

gdzie:

KO = SP%xWNx2
365

KO oznacza Kwotg¢ Odsetek od kazdej Obligacji za dany Okres Odsetkowy;

SP oznacza Stop¢ Procentowg dla danego Okresu Odsetkowego ustalong zgodnie z

paragrafem 3.6 niniejszych Warunkéw Emisji;

WN  oznacza Nalezno$¢ Glowna kazdej Obligacji;
LD oznacza liczb¢ dni w danym Okresie Odsetkowym,

po zaokragleniu wyniku tego obliczenia do najblizszego grosza (przy czym poét i wigeej grosza bedzie
zaokraglone w gorg).

Ustalenie Stopy Procentowe;j

(@

(b)

(©

Stopa Procentowa dla danego Okresu Odsetkowego bedzie Stopa Bazowa (zdefiniowana
ponizej) powigkszona o marzg¢ odsetkowa wynoszaca 1,50% w skali roku.

Stopa Bazowa zostanie okre$lona w Dacie Ustalenia Stopy Procentowej. Stopa Bazowa bedzie
rowna stawce WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate) podanej przez Monitor Rates
Services Reuters przez odniesienie do strony ,,WIBO” lub kazdego jej oficjalnego nastgpcy dla
depozytow 3-miesigcznych wyrazonych w PLN z kwotowania na fixingu o godz. 11:00 Iub
okoto tej godziny czasu warszawskiego, publikowanych w Dacie Ustalenia Stopy
Procentowe;j.

W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie bedzie dostepna o godzinie 11:00 Iub okoto tej godziny
czasu warszawskiego w Dacie Ustalenia Stopy Procentowej, zostanie ona ustalona przez
Agenta Kalkulacyjnego w oparciu o stopy procentowe dla 3-miesiecznych depozytow
ztotowkowych, oferowane w tym czasie przez kazdy z Bankdéw Referencyjnych pod
warunkiem, ze co najmniej cztery Banki Referencyjne podadza stopy procentowe. W takim
przypadku Stopa Bazowa bedzie to $rednia arytmetyczna stop podanych przez Banki
Referencyjne po odrzuceniu najwyzszej i najnizszej stopy podanej przez Banki Referencyjne,
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(d)

gdzie:

przy czym - jesli bedzie to konieczne - bedzie ona zaokraglona do drugiego miejsca po
przecinku (a 0,005% bedzie zaokraglone w gore).

W przypadku, gdy Stopa Procentowa nie moze by¢ ustalona zgodnie z powyzszymi
postanowieniami, Stopa Procentowa zostanie ustalona na podstawie ostatniej dostgpnej Stopy
Bazowej rownej stawce WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate) podanej przed Data
Ustalenia Stopy Procentowej przez Monitor Rates Services Reuters przez odniesienie do
strony ,,WIBO” lub kazdego jej oficjalnego nastepcy dla depozytdow 3-miesigcznych
wyrazonych w PLN.

,,Banki Referencyjne” oznaczaja PKO Bank Polski S.A., ING Bank Slaski
S.A., Bank Pekao S.A., BRE Bank S.A., Bank
Handlowy w Warszawie S.A.;

»Data Ustalenia Stopy Procentowej” oznacza dzien przypadajacy na 3 Dni Robocze przed
pierwszym dniem Okresu Odsetkowego, w ktorym
ma obowigzywac dana Stopa Procentowa;

»Stopa Bazowa” oznacza stop¢ bazowg ustalong zgodnie z paragrafem
3.6 (Ustalenie Stopy Procentowej) powyzej.

3.7 Zmiany Stopy Procentowej w przypadku Podwyzszenia Ratingu albo Obnizenia Ratingu

3.7.1

3.7.2

3.7.3

3.7.4

3.7.5

W przypadku Podwyzszenia Ratingu albo Obnizenia Ratingu, oprocentowanie Obligacji
bedzie podlega¢ korekcie w nastepujacy sposob:

(a) dopoki rating kredytowy przyznany Emitentowi przez Agencje Ratingowa bedzie
odpowiada¢ co najmniej Ratingowi Inwestycyjnemu, Stopa Procentowa bedzie
ustalana zgodnie z paragrafem 3.6 powyzej. Dla unikni¢cia watpliwosci, marza
odsetkowa pozostanie na poziomie marzy odsetkowej okreslonej w paragrafie 3.6.1
niezaleznie od wzrostu ratingu kredytowego przyznanego Emitentowi powyzej
Ratingu Inwestycyjnego;

(b) od pierwszego Dnia Platno$ci Kwot do Zaptaty (wlacznie z tg data) (1) po dacie
Obnizenia Ratingu lub dacie Podwyzszenia Ratingu do ratingu kredytowego BB+/Bal
badZ nizszego lub (2) po dacie, w ktorej zaden rating kredytowy nie zostanie
przyznany Emitentowi lub rating kredytowy zostanie wycofany w stosunku do
Emitenta w wyniku czego Emitent pozostanie bez ratingu kredytowego, marza
odsetkowa bedzie odpowiada¢ marzy odsetkowej okre§lonej w paragrafie 3.6.1
powyzej powigkszonej o Marze z tytulu Obnizenia Ratingu (facznie okreslanej jako
»Podwyzszona Marza”). Dla unikni¢cia watpliwos$ci, marza odsetkowa pozostanie na
poziomie Podwyzszonej Marzy niezaleznie od dalszego obnizenia ratingu
kredytowego Emitenta ponizej BB+/Bal; oraz

w przypadku, gdy zadna Agencja Ratingowa nie przyzna Emitentowi ratingu kredytowego, lub
jezeli nastapi Obnizenie Ratingu do ratingu kredytowego BB+/Bal badz nizszego i nastgpnie
nastapi Podwyzszenie Ratingu do Ratingu Inwestycyjnego w tym samym Okresie
Odsetkowym, Stopa Procentowa nie ulegnie podwyzszeniu ani obnizeniu w wyniku zaistnienia
ktoregokolwiek z tych zdarzen.

Tak dlugo jak Obligacje bedg pozostawaé niewykupione, Emitent dotozy wszelkich
rozsadnych staran, aby zostal mu przyznany rating kredytowy przez co najmniej jedna Agencje
Ratingowa.

Niezaleznie od jakiegokolwiek innego postanowienia zawartego w Warunkach Emisji, nie
bedzie zadnej korekty stopy oprocentowania Obligacji (1) na podstawie jakiegokolwiek ratingu
przyznanego przez ktorgkolwiek Agencje Ratingowa dzialajacag nie na zlecenie (unsolicited)
Emitenta nawet jesli w danym czasie taki rating bedzie jedynym ratingiem przyznanym
Emitentowi, oraz (2) po wystosowaniu przez Emitenta zawiadomienia o wcze$niejszym
wykupie na podstawie paragrafu 4.2.

Liczba korekt oprocentowania Obligacji, ktore moga by¢ dokonane na podstawie niniejszego
paragrafu 3.7 bedzie nieograniczona, pod warunkiem, ze przed Data Wykupu marza odsetkowa
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nie bedzie nizsza niz marza odsetkowa okreS§lona w paragrafie 3.6.1 ani wyzsza niz
Podwyzszona Marza.

3.7.6  Jesli oceny ratingowe stosowane przez ktorgkolwiek z Agencji Ratingowych sposrod agencji
Fitch, Moody’s lub S&P zostang zmienione z ocen opisanych w niniejszym paragrafie 3.7,
Emitent okresli takie oceny ratingowe Fitch, Moody’s lub S&P (w zalezno$ci od tego co
bedzie miato zastosowanie), ktore beda najblizej odpowiadaly wczesniejszym ocenom
ratingowym Fitch, Moody’s lub S&P a niniejszy paragraf 3.7 bedzie rozumiany odpowiednio.

3.7.7 Emitent spowoduje, ze Agent Kalkulacyjny i Agent ds. Platnosci zostanie niezwtocznie
zawiadomiony o wystgpieniu zdarzenia powodujacego korekte stopy oprocentowania Obligacji
zgodnie z niniejszym paragrafem 3.7.

gdzie:
»Marza z tytulu Obnizenia Ratingu” oznacza 100 punktéw bazowych.
Wykup Obligacji

Emitent zaptaci w dniu 18 pazdziernika 2019 roku (,,Data Wykupu”) za kazda Obligacj¢ kwotg rowna
Nalezno$ci Glownej. Platnosci z tytutu Obligacji bgedg dokonywane na rzecz podmiotow, ktorzy sa
Obligatariuszami na Dzien Ustalenia Praw do Swiadczen z Obligacji. Jezeli jednak Data Wykupu
przypadnie na dzien niebgdacy Dniem Roboczym, powyzsza zaptata nastgpi w pierwszym Dniu
Roboczym przypadajacym po Dacie Wykupu, bez prawa zadania odsetek za opoznienie lub
jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnoéci. Platnosci z tytulu Obligacji dokonywane beda za
posrednictwem KDPW i wiasciwego Depozytariusza na podstawie i zgodnie z odpowiednimi
regulaminami KDPW i regulacjami danego Depozytariusza.

Jezeli Skarb Panstwa utraci, bezposrednio lub posrednio, kontrol¢ nad Emitentem (przy czym przez
kontrole rozumie si¢ posiadanie powyzej 50% ogoélnej liczby glosow na walnym zgromadzeniu
Emitenta) (,,Zmiana Kontroli”) i w wyniku Zmiany Kontroli co najmniej jedna z Agencji Ratingowych
dokona Obnizenia Ratingu, Emitent be¢dzie uprawniony do zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy
celem podjecia uchwaty o wylaczeniu mozliwosci wezesniejszego wykupu w wyniku Zmiany Kontroli.
W przypadku braku podjgcia przez Zgromadzenie Obligatariuszy uchwaty o wytaczeniu mozliwosci
wczesniejszego wykupu w wyniku Zmiany Kontroli w ciggu 45 dni od powzigcia przez Emitenta
informacji o Obnizeniu Ratingu w wyniku Zmiany Kontroli kazdy z Obligatariuszy w okresie 60 dni od
daty wyznaczonego Zgromadzenia Obligatariuszy lub uplywu terminu na odbycie Zgromadzenia
Obligatariuszy bedzie mial prawo przedstawienia posiadanych przez siebie Obligacji do wezeéniejszego
wykupu (,,Opcja Obligatariusza Wczesniejszego Wykupu”). Wezesniejszy wykup bedzie dokonany
przez Emitenta w ciggu 45 dni od daty zgloszenia przez Obligatariusza pisemnego zadania. Do
wczesniejszego wykupu Obligacji zastosowanie maja zapisy dotyczace wykupu Obligacji. Wykup
Obligacji bedzie dokonany poprzez zaptatg Warto§ci Nominalnej Obligacji powigkszonej o naliczone
proporcjonalnie odsetki.

Depozyt
Obligacje zostang zarejestrowane w Depozycie, o ktorym mowa w art. 5a ust. 6 Ustawy o Obligacjach.

Rejestracja w Depozycie nastapi zgodnie z §11 Szczegdtowych Zasad KDPW w wyniku dokonanego
przez KDPW rozliczenia i rozrachunku zawartych transakcji, prowadzacego do zapisania Obligacji na
kontach ewidencyjnych uczestnikow jednoczes$nie z obcigzeniem ich rachunkow pienigznych, w
oparciu o instrukcje rozliczeniowe dostarczone do KDPW.

Z zastrzezeniem paragrafu 5.4 ponizej, Obligacje zostana zapisane na Rachunkach Papierow
Warto$ciowych i beda przystugiwaty Obligatariuszom bgdacym posiadaczami Rachunkow Papierow
Warto$ciowych.

Obligacje zostang zapisane na Rachunkach Zbiorczych i bedg przystugiwaly osobom wskazanym
podmiotowi prowadzacemu Rachunek Zbiorczy przez posiadacza tego Rachunku Zbiorczego jako
osobom uprawnionym z Obligacji zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym.

Przenoszenie praw z Obligacji nastgpuje zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie oraz regulacjami ASO
lub Rynku Regulowanego, w zaleznosci od tego, na ktérym rynku Obligacje bedg notowane.

Sposéb Wyplaty Swiadczei Pienieznych z Obligacji
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Platnosci z tytutu Obligacji dokonywane begda za posrednictwem KDPW i wlasciwego Depozytariusza
na podstawie i zgodnie z odpowiednimi regulaminami KDPW i regulacjami danego Depozytariusza.

Wszelkie ptatnosci z tytutu swiadczen z Obligacji dokonywane beda w drodze przelewu na wskazany
rachunek Obligatariusza w dniu, w ktorym przypada dana data ptatnosci.

Informacje o numerze rachunku bankowego oraz wszelkie inne informacje i dokumenty wymagane
przez podmiot prowadzacy Rachunek Papieréw Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy winny by¢
przekazane w formie i terminach okreslonych w regulacjach podmiotu prowadzacego Rachunek
Papierow Wartosciowych lub podmiotu prowadzacego Rachunek Zbiorczy. Dla uniknigcia watpliwosci
brak ptatnosci na rzecz Obligatariuszy, spowodowany nie przekazaniem przez Obligatariusza informacji
o numerze rachunku bankowego nie stanowi Przypadku Naruszenia Warunkow Emisji, o ktorym mowa
w paragrafie 8.1 Warunkow Emisji.

Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane bez potracen z tytulu roszczen wzajemnych
(chyba ze takie potracenia byly wymagane zgodnie z prawem) oraz beda dokonywane
z uwzglednieniem przepisow prawa obowigzujacego w dniu dokonania platnosci. W szczegdlnosci
wysoko$¢ odsetek ptatnych z tytutu Obligacji moze byé ograniczona przez przepisy okreslajace
wysoko$¢ odsetek maksymalnych wynikajacych z czynno$ci prawnych.

Opodatkowanie

Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji beda dokonywane z uwzglednieniem potracen lub pobran z tytutu
podatkow, optat lub innych nalezno$ci publicznoprawnych, jesli wynikaja one z mocy przepisow
wydanych w Rzeczpospolitej Polskiej w odniesieniu do Obligacji.

Emitent nie bedzie dokonywal na rzecz Obligatariuszy zwrotu kwot wyrownujacych pobrane podatki
ani zadnych dodatkowych ptatnosci, jezeli z jakakolwiek platnoscia z tytutu Obligacji zwigzany bedzie
obowigzek pobrania 1 zaptaty jakiegokolwiek podatku, optaty Iub innych naleznoS$ci
publicznoprawnych. Obligatariusz przekaze odpowiedniemu Depozytariuszowi wszelkie informacje
i dokumenty niezb¢dne do obstugi zobowigzan Obligatariusza z tytulu podatkow, w zakresie i
w terminach wymaganych przez tego Depozytariusza.

Jezeli Obligatariusz nie przekaze odpowiedniemu Depozytariuszowi informacji i dokumentow
niezbednych do zastosowania obnizonej lub zerowej stawki opodatkowania, podatek zostanie
odprowadzony w pelnej wysoko$ci, zgodnie z przepisami prawa. Obligatariusz zobowigzany jest
dostarczy¢ Depozytariuszowi wszelkie informacje wymagane przez obowigzujace przepisy prawa w
zwigzku z platnoscig Podatku Dochodowego.

Postanowienia zawarte w niniejszym paragrafie beda miaty zastosowanie, o ile nie bedg sprzeczne z
obowigzujagcymi w danym czasie przepisami prawa.

Przypadki Naruszenia Warunkéw Emisji
Kazde z ponizszych zdarzen, bedzie zwane ,,Przypadkiem Naruszenia Warunkéw Emisji”:

Niedokonanie ptatnosci: Emitent nie dokonal w terminie okre§lonym w niniejszych Warunkach Emisji
jakiejkolwiek ptatnosci Kwoty do Zaptaty z tytutu Obligacji;

Naruszenie Zadluzenia Finansowego: Zadluzenie Finansowe Emitenta i/lub Kluczowego Podmiotu
Zaleznego, w tacznej kwocie przekraczajacej 300.000.000 PLN Ilub jej rownowartosci w innej walucie
wg kursu $redniego NBP (z dnia niedokonania ptatnosci lub postawienia w stan wymagalnosci): (i) nie
zostalo splacone w terminie (z uwzglednieniem odpowiedniego okresu na usuni¢cie naruszenia takiego
zobowigzania jesli jest on przewidziany w dokumentacji danego Zadluzenia Finansowego) lub (ii) stato
si¢ wymagalne przed ustalonym terminem wymagalnos$ci takiego Zadtuzenia Finansowego z powodu
zazagdania przez wierzyciela wcze$niejszej splaty takiego Zadluzenia Finansowego w wyniku
wystgpienia przypadku naruszenia, dowolnie opisanego w dokumentacji danego Zadluzenia
Finansowego;

Niewyptacalno$¢: (i) Emitent stat si¢ niewyptacalny w rozumieniu Ustawy PUIN; lub (ii) Emitent uznat
na pisémie swoja niewyptacalno$¢; lub (iii) Emitent ztozyt wniosek o ogloszenie upadiosci; lub (iv)
Emitent ztozyl o$wiadczenie o wszczeciu postgpowania naprawczego, o ktorym mowa w art. 494
Ustawy PUIN; lub (v) wierzyciel Emitenta ztozyt w sadzie wniosek o ogloszenie upadto$ci Emitenta,
chyba ze wniosek taki bedzie oczywiscie bezzasadny lub zostanie oddalony w terminie 120 dni; lub (vi)
ze wzgledu na swojg trudng sytuacje finansows, Emitent przystapi do negocjacji z jednym lub kilkoma
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8.5

8.6

wierzycielami w celu restrukturyzacji swojego zadtuzenia lub podjete zostang dziatania (obejmujace
m.in. zlozenie wniosku lub propozycji albo zwolanie walnego zgromadzenia akcjonariuszy) majace na
celu zawarcie przez Emitenta uktadu z wierzycielami; lub (vii) zwolane zostanie walne zgromadzenie
akcjonariuszy Emitenta w celu podjecia uchwaty dotyczacej rozwigzania badz otwarcia likwidacji
Emitenta lub podjeta zostanie decyzja o rozwigzaniu badz otwarciu likwidacji Emitenta lub podjgte
zostang inne dzialania majace na celu rozwigzanie Emitenta; lub (viii) w odniesieniu do majatku
Emitenta wyznaczony zostanie likwidator, syndyk, zarzadca lub administrator, albo zarzad Emitenta
ztozy wniosek o wyznaczenie likwidatora, syndyka, zarzadcy, administratora lub innego urz¢dnika
majacego pehni¢ podobne funkcje;

Niewykonanie orzeczen: Emitent nie dokonal ptatnosci z tytulu prawomocnych orzeczen lub
ostatecznych decyzji administracyjnych nakazujacych zaptatg w lacznej kwocie przekraczajacej
5.000.000 PLN lub jej rownowartosci w innej walucie wg kursu $redniego NBP z dnia niedokonania
ptatnosci;

Zabezpieczenie Zadtuzenia Finansowego:

8.5.1  Z zastrzezeniem paragraféw 8.5.2 oraz 8.5.3 ponizej, Emitent lub jakakolwiek Spotka Grupy
Kapitalowej Emitenta ustanowita Zabezpieczenie lub Zabezpieczong Gwarancje w celu
zabezpieczenia zobowigzan wynikajacych z Zadluzenia Finansowego, chyba ze Emitent lub
Spotka Grupy Kapitatlowej Emitenta w tym samym czasie ustanowila takie samo
Zabezpieczenie lub takg samg Zabezpieczong Gwarancje w celu zabezpieczenia zobowigzan
Emitenta wynikajacych z Obligac;ji.

8.5.2  Emitent lub Spétka Grupy Kapitalowej Emitenta moze ustanowi¢ w celu zabezpieczenia
zobowigzan wynikajacych z Zadtuzenia Finansowego Emitenta lub Spotki Grupy Kapitatowe;j
Emitenta:

(a) Zabezpieczenia lub Zabezpieczone Gwarancje ustanowione w ramach biezacej
dziatalnosci w celu zabezpieczenia Zadluzenia Finansowego o okresie wymagalnosci
krotszym niz 12 miesigcy;

(b) Zabezpieczenia lub Zabezpieczone Gwarancje ustanowione w zwigzku z wymogami
prawa oraz w ramach biezacej dziatalno$ci Emitenta Iub Spotki Grupy Kapitatowej
Emitenta;

(c) Zabezpieczenia lub Zabezpieczone Gwarancje ustanowione w celu nettingu,

potracenia wierzytelno$ci lub restrukturyzacji istniejacego Zadtuzenia Finansowego;

(d) Zabezpieczenia na majatku Spoétek Grupy Kapitalowej Emitenta realizujacych projekt
finansowany w drodze Zadtuzenia Project Finance;

(e) Zabezpieczenia na udziatach lub akcjach w kapitale zakladowym Spoétek Grupy
Kapitatowej Emitenta realizujacych projekt finansowany w drodze Zadluzenia Project
Finance;

® Porgczenia Emitenta;
(2) Pore¢czenia Spotek Grupy Kapitatowej Emitenta;

ustanowione na aktywach o wartosci nie przekraczajacej 15% warto$ci Skonsolidowanych
Aktywow Trwatych.

8.5.3  Emitent lub Spoétka Grupy Kapitalowej Emitenta moze ustanowi¢ w celu zabezpieczenia
zobowigzan wynikajacych z Zadtuzenia Finansowego Emitenta lub Spotki Grupy Kapitatowe;j
Emitenta zabezpieczenia inne niz wskazane w punktach od 8.5.2 (a) — 8.5.2 (g) powyzej
o tacznej wartoéci nie przekraczajacej 3% wartosci Skonsolidowanych Aktywow Trwatych
Grupy.

8.5.4  Niezalezenie od tresci paragrafow 8.5.1, 8.5.2 oraz 8.5.3 Emitent moze udzieli¢ gwarancji,
niestanowigcej Zabezpieczonej Gwarancji, za zobowigzania Spotki Grupy Kapitalowej
Emitenta emitujacej euroobligacje, w zwigzku z planowang emisjg eurobligacji przez taka
Spotke Grupy Kapitalowej Emitenta.

Utrata statusu: Obligacje utracity status opisany w paragrafie 2.6 Warunkoéw Emisji;
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8.8

9.2

9.3

10.

11.

12.
12.1

Naruszenie_ Wskaznika: na Dzieh Badania Wskaznik Dzwigni Finansowej, obliczony zgodnie
z paragrafem 19 Warunkow Emisji, bedzie wyzZszy niz 3,5x;

Inne naruszenie: Emitent naruszyt swoje zobowigzanie, o ktorym mowa w paragrafie 17.2 Warunkow
Emisji i takie naruszenie nie zostanie usunigte w terminie 30 Dni Roboczych.

Nastepstwa Wystapienia Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji

W przypadku, gdy wystapi Przypadek Naruszenia Warunkow Emisji opisany w paragrafie 8.1
Warunkéw Emisji, kazdy Obligatariusz bgdzie mial prawo Zzadania natychmiastowego wykupu
Obligacji.

W przypadku, gdy wystapi i bedzie trwat Przypadek Naruszenia Warunkéw Emisji, inny niz opisany w
paragrafie 8.1 Warunkéw Emisji, kazdy Obligatariusz bedzie mial prawo zadania zwotania
Zgromadzenia Obligatariuszy celem podjecia uchwaly o wiasciwych s$rodkach ochrony praw
Obligatariuszy, w tym uchwaty o natychmiastowym wykupie Obligacji.

W przypadku opisanym w paragrafie 9.1 lub je$li Zgromadzenie Obligatariuszy podejmie uchwate w
sprawie natychmiastowego wykupu Obligacji wowczas kazdy Obligatariusz moze dorgczy¢é Emitentowi
(z kopig do Agenta i BondSpot lub GPW) pisemne zadanie natychmiastowego wykupu Obligacji
posiadanych przez tego Obligatariusza. Dla skutecznego dorg¢czenia powyzszego zadania Obligatariusz
powinien: (i) wskazywaé podstawe zgdania natychmiastowego wykupu; oraz (ii) dostarczy¢ kopig
nalezycie podjetej uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy zezwalajacej Obligatariuszom na Zzadanie
wczesniejszego wykupu Obligacji w zwigzku z wystgpieniem Przypadku Naruszenia Warunkow Emisji
opisanym w paragrafach od 8.2 do 8.8 Warunkéw Emisji nie pdzniej jednak niz w terminie 15 Dni
Roboczych od podjgcia takiej uchwaly; (iii) dostarczy¢ dokument wystawiony przez Depozytariusza
potwierdzajacy, iz ten Obligatariusz jest posiadaczem Obligacji oraz (iv) w przypadku Obligatariuszy
Nierezydentow — Certyfikat Rezydencji. Jednakze, w przypadku usunigcia skutkow danego Przypadku
Naruszenia Warunkoéw Emisji opisanego w paragrafach od 8.2 do 8.8 Warunkéw Emisji do dnia
podjecia przez Zgromadzenie Obligatariuszy uchwalty w przedmiocie wcze$niejszego wykupu, takie
zdarzenie nie bedzie stanowito podstawy zadania natychmiastowego wykupu Obligacji. Skuteczne
doreczenie zadania natychmiastowego wykupu Obligacji powoduje, ze Obligacje posiadane przez
takiego Obligatariusza stajg si¢ wymagalne w terminie 10 Dni Roboczych od dnia zlozenia takiego
zadania (,,Data WczeSniejszej Wymagalno$ci”), w zwigzku z czym Nalezno$¢ Glowna takich
Obligacji powigkszona o Kwote Odsetek od takich Obligacji narosta od rozpoczecia danego Okresu
Odsetkowego do Daty Wczesniejszej Wymagalnosci winna by¢é zaplacona przez Emitenta
Obligatariuszowi, ktory zlozyt zadanie wczesniejszego wykupu w Dacie Wezesdniejszej Wymagalnos$ci
bez dodatkowych dziatan lub formalno$ci. Wczesniejszy wykup dokonywany jest zgodnie z
regulacjami KDPW.

Likwidacja

W dniu otwarcia likwidacji Emitenta Obligacje staja si¢ natychmiast wymagalne i platne. Emitent jest
zobowigzany zaptaci¢ w tym dniu Nalezno§¢ Glowna wraz z Kwota Odsetek narosla za czas od dnia
rozpoczecia Okresu Odsetkowego, w ktorym nastapito otwarcie likwidacji do dnia otwarcia likwidacji.

Przedawnienie

Roszczenia wynikajace z Obligacji przedawniajg si¢ z uptywem 10 lat.
Depozyt Sadowy

Jezeli:

12.1.1 Depozytariusz nie otrzymat od Obligatariusza informacji wymaganych w celu wyptacenia mu
Kwoty do Zaptaty;

12.1.2  istnieje spor co do tego, kto jest uprawniony do otrzymania §wiadczen z Obligacji;

12.1.3 dokonanie wyptaty Kwoty do Zaplaty na rzecz Obligatariusza powodowatoby naruszenie
przepisow prawa lub naraziloby Depozytariusza na grzywne lub kare innego rodzaju,

Depozytariusz zawiadomi o powyzszym fakcie Emitenta niezwlocznie oraz zgodnie z jego instrukcja
podejmie wszelkie niezb¢dne czynno$ci majace na celu zlozenie do Depozytu Sadowego w imieniu
Emitenta Kwoty do Zaptaty z tytulu Obligacji lub wptaci Kwote do Zaptaty na wskazany przez
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12.2

13.
13.1
14.
14.1

14.2

143

14.4

14.5

15.

16.
16.1

Emitenta rachunek bankowy nie pdzniej niz nastgpnego Dnia Roboczego po otrzymaniu instrukcji
od Emitenta.

Brak ptatnosci wynikajacy z przekazania Kwoty do Zaptaty do Depozytu Sagdowego lub na rachunek
wskazany przez Emitenta zgodnie z paragrafem 12.1 nie bedzie stanowi¢ Przypadku Naruszenia
Warunkéw Emisji.

Prawo wlasciwe
Obligacje s3 wyemitowane zgodnie z prawem polskim i temu prawu podlegaja.
Funkcja Dealeréow

Dealerzy nie ponosza odpowiedzialnosci za jakakolwiek szkode, jaka moze powstaé w zwigzku
zniewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem przez Emitenta obowiazkéw okreslonych
w niniejszych Warunkach Emisji Obligacji.

W sprawach zwigzanych z Obligacjami, Dealerzy dziataja wylacznie jako pelnomocnicy Emitenta i nie
ponosza zadnej odpowiedzialno$ci w stosunku do Obligatariuszy w zakresie ptatnosci przez Emitenta
Kwot do Zaptaty, ani za zadne inne obowigzki Emitenta wynikajace z Obligacji. Dealerzy nie pelnia
funkcji bankow reprezentantow w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach, ani nie sg zobowigzani do
reprezentowania Obligatariuszy wobec Emitenta.

Dealerzy w ramach prowadzonej dziatalno$ci wspolpracuja z Emitentem w zakresie réznych ustug
i posiadaja informacje, ktore moga by¢ istotne w kontekscie sytuacji finansowej Emitenta oraz jego
mozliwosci wywigzywania si¢ z zobowigzan wynikajacych z Obligacji, jednakze nie s3 uprawnieni do
ich udostepniania Obligatariuszom, chyba, ze Emitent wyraznie wskaze dokumenty i informacje, ktore
maja by¢ przekazane Obligatariuszom w zwigzku z Obligacjami i petnieniem funkcji Dealerow.
Wykonywanie przez Dealerow okre§lonych czynnosci oraz petienie okreslonych funkcji w zwigzku z
Obligacjami nie uniemozliwia Dealerom oraz ich podmiotom zaleznym lub stowarzyszonym a takze
grupom kapitalowym, do ktdorych nalezg, §wiadczenia Emitentowi innych ustug, doradzania Emitentowi
lub wspotpracy z Emitentem w kazdym innym dowolnym zakresie lub formie.

W przypadku niedokonania platnoéci przez Emitenta, Depozytariusz wyda kazdemu Obligatariuszowi
na jego pisemne zadanie dokument, w ktérym stwierdzi brak ptlatnosci lub dokonanie czg$ciowej
ptatnosci z tytutu Obligacji w dniu jej wymagalno$ci, a Obligatariusze beda dochodzi¢ swoich praw
bezposrednio od Emitenta przy zastosowaniu wlasciwych srodkéw prawnych oraz procedury okreslone;j
w niniejszych Warunkach Emisji. Depozytariusz oraz Dealerzy nie sa zobowigzani do reprezentowania
Obligatariuszy, asystowania przy jakimkolwiek roszczeniu lub zadaniu dokonania zaptaty w stosunku
do Emitenta. Jedynym uprawnionym do takiego dziatania jest Obligatariusz.

Zaden z Dealeréw nie dokonuje oceny korzysci ani ryzyka inwestycji w Obligacje i nie ponosi
odpowiedzialnoéci za Zadna strat¢ ani szkod¢ poniesiong przez Obligatariuszy w zwiazku z nabyciem
Obligacji.

Siedziba Emitenta i Dealeréw
W Dacie Emisji Obligacji, na potrzeby niniejszej Serii Obligacji:
ENERGA S.A. ma swoja siedzib¢ w Gdansku, adres: al. Grunwaldzka 472, 80-309 Gdansk;

Bank Polska Kasa Opieki S.A. ma swojg siedzibe w Warszawie, adres: ul. Zwirki i Wigury 31, 02-091
Warszawa,

BRE Bank S.A. ma swojg siedzibe w Warszawie, adres: ul. Senatorska 18, 00-950 Warszawa
zwane dalej ,,Siedzibami” lub ,,Siedzibg”
Zawiadomienia

Jesli Warunki Emisji lub regulacje KDPW, ASO lub Rynku Regulowanego (w zaleznosci od tego,
na ktorym rynku Obligacje bgda notowane) nie stanowia inaczej wszelkie zawiadomienia Emitenta
kierowane do Obligatariuszy beda dokonywane w formie raportu biezacego publikowanego zgodnie
z wymogami regulaminéw obowigzujacych na rynku, na jakim Obligacje b¢da notowane.
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Wszelkie zawiadomienia kierowane do Emitenta lub Agenta bedg uwazane za dorgczone, jezeli zostaly
wystane listem poleconym lub poczta kurierska pod adres siedziby danego podmiotu oraz gdy podmiot
wysylajacy takie zawiadomienie otrzyma potwierdzenie jego dorgczenia.

Obowiazki informacyjne

Emitent do Daty Wykupu Obligacji zobowiazany jest zgodnie z wymogami artykutu 10 ust. 4 Ustawy
o Obligacjach udostepnia¢ Obligatariuszom swoje roczne sprawozdania finansowe wraz z opinig
biegltego rewidenta. Sprawozdania finansowe dostgpne sa w siedzibie Emitenta oraz na stronie
internetowej Emitenta (www.energa.pl) lub kazdej innej, ktora ja zastapi.

W przypadku, gdy Obligacje przestang by¢ rejestrowane w KDPW lub notowane na ASO lub na Rynku
Regulowanym, Emitent do Daty Wykupu Obligacji bgdzie zobowiazany do przekazywania w celu
udostepnienia Obligatariuszom Agentowi ds. Platnosci lub odpowiednio Sub-Agentowi ds. Platnosci
srédroczne skrocone jednostkowe oraz skonsolidowane sprawozdania finansowe wraz z raportem
z przegladu audytora nie pozniej niz w ciagu 2 (dwoch) miesigcy od konca danego pédtrocza.

Emitent bedzie zobowigzany do wykonywania obowigzkoéw informacyjnych wymaganych przez
przepisy prawa wlasciwe dla rynku, na ktérym Obligacje beda notowane.

Notowanie Obligacji na ASO lub na Rynku Regulowanym

Emitent zobowigzuje si¢ spowodowaé dopuszczenie oraz wprowadzenie Obligacji do obrotu w ASO
w terminie do 30 dni od Daty Emisji.

Po dopuszczeniu oraz wprowadzeniu Obligacji do notowan na ASO Emitent moze spowodowac
dopuszczenie oraz wprowadzenie Obligacji do notowan na Rynku Regulowanym bez odrebnej zgody
Obligatariuszy.

Emitent uprawniony bedzie do przenoszenia Obligacji pomiedzy ASO a Rynkiem Regulowanym lub
odwrotnie bez odrebnej zgody Obligatariuszy, po spetnieniu wymogow wiasciwych dla rynku,
na ktéorym Obligacje maja by¢ notowane.

Wyliczenie Wskaznika Dzwigni Finansowej

Obliczenie Wskaznika Dzwigni Finansowej bedzie nastgpowalo na Dzien Badania w oparciu
o odpowiednie skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy, sporzadzone wg MSSF.

Pierwsze wyliczenie Wskaznika DZzwigni Finansowej nastgpi 31 grudnia 2012 roku.

Emitent bedzie udostgpnial Obligatariuszom Zaswiadczenie Zgodnosci zawierajace wyliczenie
Wskaznika DZzwigni Finansowej na podstawie:

19.3.1 kwartalnych niezaudytowanych skonsolidowanych sprawozdah finansowych Emitenta,
sporzadzonych wg MSSF, w terminie 45 dni od daty zakonczenia danego kwartatu;

19.3.2  $rodrocznych oraz rocznych niezaudytowanych skonsolidowanych sprawozdan finansowych
Emitenta, sporzadzonych wg MSSF, w terminie 45 dni od daty zakonczenia danego po6irocza
lub roku sprawozdawczego wraz z tymi sprawozdaniami;

19.3.3 rocznych zaudytowanych przez bieglego rewidenta skonsolidowanych sprawozdan
finansowych Emitenta, sporzadzonych wg MSSF, w terminie 15 dni od otrzymania opinii
bieglego rewidenta, jednak nie pozniej niz 90 dni od =zakonczenia danego roku
sprawozdawczego wraz z tymi sprawozdaniami.

Wskaznik Dzwigni Finansowej bedzie jednokrotnie w danym roku potwierdzany przez audytora
Emitenta wedlug stanu na Dzien Badania przypadajacy 31 grudnia danego roku.

Wszelkie informacje finansowe maja i winny mie¢ posta¢é danych skonsolidowanych i by¢
sporzadzonych wg MSSF.

ZALACZNIK DO WARUNKOW EMISJI OBLIGACJI - REGULAMIN ZGROMADZENIA
OBLIGATARIUSZY

1.

Postanowienia ogélne

(a) Niniejszy Regulamin Zgromadzenia Obligatariuszy znajduje zastosowanie do wszystkich
Obligacji danej Serii, ktore pozostajg niewykupione na dzien Zgromadzenia Obligatariuszy.
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(b)

Terminy niezdefiniowane w niniejszym Regulaminie Zgromadzenia Obligatariuszy maja
znaczenie nadane im w Warunkach Emisji.

Zwolywanie Zgromadzenia

(a)

(b)

©

(d)

(©

®

(&

Zgromadzenie Obligatariuszy jest zwotywane przez
)] Emitenta z jego wlasnej inicjatywy lub na wniosek Obligatariusza lub
(i1) Agenta na wniosek Obligatariusza.

Jezeli Emitent nie wystosuje zawiadomienia o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy w
terminie trzech Dni Roboczych od dnia zlozenia wniosku przez Agenta, Agent bedzie
upowazniony do zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy.

Zgromadzenia Obligatariuszy odbywajg si¢ w Warszawie. Doktadne miejsce Zgromadzenia
ustala Agent lub Emitent, zaleznie od tego, ktory z nich zwoluje dane Zgromadzenie
Obligatariuszy.

1) W przypadku zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy przez Emitenta, Zgromadzenie
Obligatariuszy jest zwolywane w formie raportu biezacego zgodnie z
postanowieniami paragrafu 16 (Zawiadomienia) Warunkow Emisji. W raporcie,
Emitent wskazuje date, godzing i miejsce rozpoczgcia obrad, a takze powodd zwotania
Zgromadzenia Obligatariuszy. Emitent jest zobowigzany wysta¢ zawiadomienie o
zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy réwniez bezposrednio do Agenta w dniu
opublikowania raportu biezacego (Data Zwolania Zgromadzenia).

(i1) W przypadku zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy przez Agenta, Zgromadzenie
Obligatariuszy jest zwolywane w drodze publikacji ogloszenia w ,,Rzeczpospolitej”
lub, w przypadku gdy ,,Rzeczpospolita” przestanie by¢ wydawana, innego dziennika
o zasiggu ogolnopolskim, wskazujgcego date, godzing i miejsce rozpoczecia obrad, a
takze powod zwotania Zgromadzenia. Dat¢ publikacji ogloszenia uwaza si¢ za Date
Zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy. Jednocze$nie z publikacja ogloszenia, Agent
wySle Emitentowi zawiadomienie o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy
wskazujace date, godzing 1 miejsce rozpoczegcia obrad, a takze powod zwolania
Zgromadzenia Obligatariuszy. W przypadku zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy
przez Agenta, Agent bedzie dokonywal odpowiednich czynno$ci po uprzednim
pokryciu kosztow zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy przez Emitenta lub
ewentualnie — Obligatariuszy.

Zgromadzenie Obligatariuszy bedzie uznane za zwolane w sposob wazny, jezeli
zawiadomienie o jego zwolaniu zostanie ogloszone na co najmniej 30 dni przed jego
planowang data odbycia Zgromadzenia Obligatariuszy.

Pod warunkiem prawidlowego zawiadomienia o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy,
zgodnie z procedurg opisang w ppkt (c) i (d) powyzej, brak powiadomienia Obligatariusza,
ktory nabyl Obligacje pomigdzy Data Zwotania Zgromadzenia a data Zgromadzenia
Obligatariuszy, nie ma wptywu na wazno$¢ Zgromadzenia Obligatariuszy.

Osoby reprezentujace Obligatariusza na Zgromadzeniu Obligatariuszy powinny przedstawié
$wiadectwo depozytowe wystawione przez Depozytariusza nie wczesniej niz na dwa Dni
Robocze przed data zgromadzenia i wazne do i na dzien zgromadzenia oraz udowodni¢
upowaznienie do dzialania w imieniu Obligatariusza, przedstawiajac aktualng kopi¢ wypisu z
rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego (wydanego nie wcze$niej niz trzy
miesigce przed data Zgromadzenia Obligatariuszy), do ktérego dany Obligatariusz jest
wpisany, lub inny dokument stwierdzajacy, ze dana osoba jest upowazniona do dziatania w
imieniu danego Obligatariusza. Obligatariusz moze by¢ reprezentowany przez petnomocnika.
Obligatariusz moze wystgpowac jako pelnomocnik innego Obligatariusza. Pelnomocnictwa
nalezy udziela¢ na pi$mie.

Oprocz Obligatariuszy w Zgromadzeniu Obligatariuszy moze bra¢ udzial Agent, Dealerzy,
reprezentanci Emitenta, doradcy finansowi lub prawni Emitenta oraz doradcy finansowi lub
prawni Obligatariuszy.
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(1)

Prawo Obligatariusza to uczestnictwa w Zgromadzeniu Obligatariuszy obejmuje w
szczegolnosci prawo do:

6] udziatu w glosowaniu oraz
(i1) zabierania glosu.

Zgromadzenie Obligatariuszy moze podejmowaé uchwaly wylagcznie w  sprawach
wymienionych w zawiadomieniu o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy. Sprawy
niewymienione w zawiadomieniu o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy i niebedace
sprawami formalnymi moga by¢ przedmiotem uchwal, jezeli w Zgromadzeniu Obligatariuszy
uczestniczg Obligatariusze reprezentujacy 100% gloséw 1 zaden Obligatariusz nie zglosit
sprzeciwu wobec podjecia danej uchwaty.

Tryb odbywania Zgromadzenia Obligatariuszy

(@

(b)

(©

(d)

(©

Osoba petnigca funkcje przewodniczgcego, wyznaczona przez Agenta, otwiera i prowadzi
obrady Zgromadzenia Obligatariuszy oraz ustala porzadek obrad Zgromadzenia
Obligatariuszy. Jezeli Agent powstrzyma si¢ od wyznaczenia przewodniczgcego, wowczas
Obligatariusze wybieraja przewodniczacego sposrod swojego grona. Agent nie ponosi
odpowiedzialno$ci wzglgdem Obligatariuszy oraz Emitenta z tytutu dokonanego przez niego
wyboru przewodniczacego Zgromadzenia Obligatariuszy.

Agent przekazuje przewodniczacemu list¢ obecnosci, zawierajacg informacje na temat
wartosci nominalnej Obligacji znajdujacych si¢ w posiadaniu danego Obligatariusza oraz
liczby gloséw, do wykonywania ktorych dany Obligatariusz jest uprawniony.

Agent moze zaangazowaé zewnetrznego doradce prawnego do pomocy w zwolaniu i
prowadzenia Zgromadzenia Obligatariuszy. Doradca taki ma prawo zabiera¢ glos w sprawach
bedacych przedmiotem obrad Zgromadzenia Obligatariuszy.

Do obowigzkéw przewodniczacego Zgromadzenia Obligatariuszy nalezy:

6)] udzielanie okreslonym osobom zgody na uczestnictwo w Zgromadzeniu
Obligatariuszy oraz podejmowanie decyzji dotyczacych glosowan w trakcie
Zgromadzenia Obligatariuszy;

(i1) uzupetnianie porzadku obrad;

(iii) czuwanie nad sprawnym i wlasciwym przebiegiem obrad,

>iv) udzielanie glosu oraz czuwanie nad merytorycznym przebiegiem dyskusji
prowadzonych w trakcie obrad,

W) zarzadzanie przerw w obradach;

(vi) zarzadzanie glosowan i czuwanie nad ich wlasciwym przebiegiem,;

(vii) zapewnienie, aby wszystkie sprawy umieszczone w porzadku obrad zostaly
rozpatrzone;

(viii)  liczenie oddanych glosow;

(ix) podpisywanie listy obecnosci i sprawdzanie, czy zostata ona poprawnie sporzadzona,
oraz
x) wydawanie stosownych zarzadzen i polecen stuzacych wypekieniu okreslonych

wyzej obowiazkow.

Niezwlocznie po otwarciu Zgromadzenia Obligatariuszy przewodniczacy zobowiagzany jest
sprawdzi¢ i podpisa¢ list¢ obecno$ci, zawierajaca szczegélowe informacje na temat liczby
Obligacji znajdujacych si¢ w posiadaniu danego Obligatariusza oraz liczby glosow, do
wykonywania ktorych dany Obligatariusz jest uprawniony. List¢ obecnos$ci podpisujg wszyscy
Obligatariusze obecni na Zgromadzeniu Obligatariuszy. Lista jest dostepna do wgladu w
czasie trwania Zgromadzenia Obligatariuszy, a wszelkie zmiany dotyczace sktadu osobowego
Zgromadzenia Obligatariuszy, w tym czas wystgpienia takiej zmiany, sg na niej
odnotowywane.
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Po przedstawieniu porzadku obrad Zgromadzenia Obligatariuszy, przewodniczacy otwiera
dyskusje, udzielajac glosu uczestnikom wedtug kolejnosci zgloszen. Uczestnicy moga zabieraé
glos wylacznie w sprawach umieszczonych w porzadku obrad, bedacych w danej chwili
przedmiotem dyskusji. Przedstawiciele Agenta oraz Emitenta moga zabiera¢ glos poza
kolejnoscia.

Kazdy z uczestnikow Zgromadzenia Obligatariuszy moze zglasza¢ pytania dotyczace spraw
umieszczonych w porzadku obrad.

Przewodniczacy moze zarzadzi¢ przerwe¢ w obradach Zgromadzenia Obligatariuszy z wlasnej
inicjatywy albo na wniosek Obligatariuszy lub Emitenta. Lacznie przerwy w obradach nie
mogg trwac dtuzej niz 30 dni.

Protok6t z obrad Zgromadzenia Obligatariuszy jest sporzadzany i podpisywany przez
przewodniczacego. Protokol powinien zawieraé zapis przebiegu obrad, liczbg glosow
reprezentowanych na Zgromadzeniu Obligatariuszy, tre$§¢ podjetych uchwat oraz liczbe
glosow oddanych na poszczegoélne uchwaly. Do protokotu nalezy dotaczy¢ liste obecnosci i
dokumenty petnomocnictw. Protokoét sporzadza si¢ w terminie 3 Dni Roboczych od daty
zamknigcia obrad Zgromadzenia Obligatariuszy.

Podejmowanie uchwal

(@)

(b)
(©

(d)

(©

®

Zgromadzenie Obligatariuszy jest wazne, jezeli w Zgromadzeniu Obligatariuszy biora udziat
Obligatariusze reprezentujacy co najmniej 50% warto$ci nominalnej danej Serii Obligacji, w
ramach ktérej odbywa si¢ Zgromadzenie Obligatariuszy.

Glosowania odbywaja si¢ w trybie pisemnym i sg tajne.

Przebieg glosowania jest zapisywany w dokumencie sporzadzanym przez przewodniczacego.
Dokument ten okresla liczbe glosow, do wykonywania ktorych dany Obligatariusz jest
uprawniony.

Do podjecia waznej uchwaly wymagane jest zwykla wigkszo$¢ glosow oddanych za ta
uchwala na Zgromadzeniu Obligatariuszy (50% plus jeden glosow za). Kazdy pelny zloty
warto$ci nominalnej wyemitowanych Obligacji daje prawo do jednego glosu.

Uchwata podjeta przez nalezycie zwotane i odbyte Zgromadzenie Obligatariuszy jest wiazaca
wzgledem wszystkich Obligatariuszy, rowniez tych, ktorzy nie uczestniczyli w Zgromadzeniu
Obligatariuszy lub glosowali przeciwko tej uchwale.

Agent udostepnia w swojej siedzibie tres¢ przyjetej uchwaty w najkrotszym mozliwym czasie,
lecz nie pdézniej niz w terminie jednego Dnia Roboczego od daty zamknigcia obrad
Zgromadzenia Obligatariuszy, pod warunkiem terminowego otrzymania protokotu od
przewodniczacego Zgromadzenia Obligatariuszy. Uchwale bedzie udostgpniata jednostka
wewngtrzna Agenta wskazana w punkcie 24.10 (Zawiadomienia) Umowy Emisyjnej.

Postanowienia koncowe

Emitent pokrywa koszty ustug zewnetrznego doradcy prawnego Agenta w kwocie nie wigkszej niz
4.000 ztotych netto lub w innej kwocie uprzednio zatwierdzonej przez Emitenta (przy czym Emitent nie
odmowi zatwierdzenia takich kosztow bez uzasadnionych przyczyn) oraz wszelkie uzasadnione i
udokumentowane koszty zwiazane ze zwolaniem i odbyciem Zgromadzenia Obligatariuszy oraz
publikacjami prasowymi.
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Uchwala Emisyjna Obligacji

Uchwata nr 145/111/2012
Zarzadu spélki Energa Spolka Akcyjna
z siedziba w Gdansku
(-»Spotka®)

z dnia 15 pazdziernika 2012 roku

W sprawie:
emisji obligacji na kwote 1.000.000.000,00 PLN

Dzialajgc na podstawie par. 14 ust. 3 pkt. 1 Statutu Spotki oraz art. 9 pkt 3 ustawy z dnia 29 czerwca 1995 roku
o obligacjach (tekst jednolity Dz. U. z 2001 r., Nr 120, poz. 1300 z pdzn. zm.) (,,Ustawa o Obligacjach”), w
oparciu o uchwate Zarzadu Spotki nr 111/11I/2012 z dnia 21 wrze$nia 2012 roku, Zarzad Spotki postanowit:

§1

1. Wyemitowa¢ 100.000 (stownie: sto tysiecy) zdematerializowanych niezabezpieczonych obligacji na
okaziciela serii A o jednostkowej warto$ci nominalnej wynoszacej 10.000,00 zt (stownie ztotych:
dziesigc tysigcy) o tacznej warto$ci nominalnej 1.000.000.000,00 PLN (stownie ztotych: jeden miliard
ztotych) oraz kuponie opartym o WIBOR 3M powigkszonym o marz¢ odsetkowa 1,50%
(,,Obligacje”). Obligacje emitowane sg w ramach programu emisji obligacji denominowanych w PLN
na kwote do 4.000.000.000 PLN (slownie: cztery miliardy) ustanowionego na podstawie uchwaly
Zarzadu Spotki nr 111/111/2012 z dnia 21 wrze$nia 2012 roku.

2. Zarejestrowa¢ Obligacje w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych SA (,KDPW?”) oraz
powierzy¢ KDPW czynno$ci zwigzane z prowadzeniem ewidencji Obligacji i dokonywaniem w
imieniu Spotki rozliczen z tytutu Obligacji.

3. Ubiegaé si¢ o dopuszczenie oraz wprowadzenie Obligacji do notowan w alternatywnym systemie
obrotu organizowanym przez Gietde Papierow Wartos§ciowych w Warszawie S.A. (,GPW”) lub
BondSpot S.A. (,,Bondspot”) lub do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW Ilub

Bond Spot.
4. Zatwierdzi¢ szczegotowe warunki emisji Obligacji o treSci zgodnej z Zatacznikiem do niniejszej
uchwaty.
5. Dokona¢ przydziatu Obligacji zgodnie z zataczong listg przydziatu.
§2
Realizacj¢ uchwaly powierzy¢ Dyrektorowi Departamentu Ptynnosci i Wsparcia Finansowania Projektow.
§3

Nadzor nad realizacja uchwaly powierzy¢ Dyrektorowi Centrum Zarzadzania Finansami.
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Uchwala Programowa

Uchwala nr 111/111/2012
Zarzadu Spétki ENERGA Spoélka Akcyjna (Spolka)
z dnia 21 wrzes$nia 2012 roku

W sprawie:
ustanowienia przez Spétke programu emisji obligacji denominowanych w zlotych polskich

Dzialajac na podstawie § 14 ust. 3 pkt 1 Statutu Spéiki, Zarzad postanowik:

§1

Ustanowi¢ program emisji obligacji denominowanych w ztotych polskich na kwote
do 4.000.000.000,00 PLN (stownie ztotych: cztery miliardy) (dalej: Program Emisji).

Wielokrotnie  zacigga¢ zobowigzania finansowe w drodze emisji zdematerializowanych
niezabezpieczonych obligacji na okaziciela (dalej: Obligacje) o jednostkowej wartosci nominalnej
wynoszacej 10.000,00 PLN (stownie zlotych: dziesig¢ tysigcy) lub wielokrotnosci tej kwoty, przy czym
faczne zadluzenie z tytutu wyemitowanych i niewykupionych Obligacji liczone wg warto$ci nominalne;j
nie przekroczy kwoty o ktérej mowa w pkt. 1 powyzej, emitowanych w ramach Programu Emisji
zgodnie z nastgpujacymi parametrami:

1) proponowanie nabycia Obligacji bedzie dokonywane w trybie art. 9 pkt 3 ustawy z dnia 29
czerwca 1995 roku o obligacjach (Dz.U. z 2001 roku Nr 120, poz. 1300, z pézn. zm.) (dalej:
Ustawa o obligacjach) i nie moze nastapi¢ w sposob stanowigcy oferte publiczng w rozumieniu
ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzenia
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych
(Dz.U. z 2009 roku Nr 185, poz. 1439, z p6zn. zm.);

2) czas trwania Programu Emisji bedzie nie dtuzszy niz 5 lat od dnia podpisania dokumentacji
dotyczacej ustanowienia Programu Emisji, przy czym data wykupu Obligacji moze wykraczaé
poza ten okres;

3) Obligacje nie bgda mialy formy dokumentu zgodnie z art. 5a Ustawy o obligacjach,
a prowadzenie ewidencji i dokonywanie w imieniu Spotki rozliczen z tytutu Obligacji zostanie
powierzone jednemu z podmiotéw wskazanych w art. 5a ust. 3 Ustawy o obligacjach, w
szczegllnosci Obligacje moga by¢ zarejestrowane w Krajowym Depozycie Papierow
Warto$ciowych SA;

4) srodki uzyskane z emisji Obligacji zostang przeznaczone na zapewnienie finansowania
statutowej dziatalnos$ci Spotki;

5) warunki emisji kazdej serii Obligacji moga stanowi¢ o ubieganiu si¢ o wprowadzenie Obligacji
do obrotu na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu, prowadzonym przez
Gieldg Papierow Wartosciowych w Warszawie SA lub BondSpot SA.

Zatwierdza¢ odrgbnymi uchwatami szczegdtowe warunki emisji kazdej serii Obligacji.

Zawiera¢ wszelkie umowy, dokonywaé¢ wszelkich dodatkowych czynnosci i sktada¢ wszelkie inne
o$wiadczenia woli przewidziane do ztozenia przez Spoltke, jakie mogg by¢ konieczne lub odpowiednie
do skutecznego ustanowienia Programu Emisji, w szczego6lno$ci zawrze¢ umowe emisyjng pomigdzy
Spotka, Bankiem Polska Kasa Opieki SA oraz BRE Bankiem SA, o treSci zasadniczo zgodnej z
Zatacznikiem do niniejszej uchwaty.

§2

Realizacj¢ uchwaly powierzy¢ Dyrektorowi Departamentu Ptynnosci i Wsparcia Finansowania Projektow.

§3

Nadzor nad realizacjg uchwaly powierzy¢ Dyrektorowi Centrum Zarzadzania Finansami.

§4

Uchwata wchodzi w zycie z chwilg podjecia.
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DOPUSZCZENIE DO OBROTU
Dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym i notowanie Obligacji

Prospekt zostal sporzadzony w zwiazku z zamiarem ubiegania si¢ o dopuszczenie 1 wprowadzenie do obrotu na
rynku regulowanym w ramach Catalyst prowadzonym przez BondSpot 100.000 obligacji na okaziciela serii A
wyemitowanych przez Spotke o wartosci nominalnej 10.000 PLN kazda i lacznej wartosci nominalnej
1.000.000.000 PLN oraz terminie wykupu przypadajacym na dzien 18 pazdziernika 2019 roku.

Zamierzamy wystapi¢ do BondSpot z wnioskiem o dopuszczenie, a nastgpnie wprowadzenie Obligacji do obrotu
na rynku regulowanym niezwlocznie po publikacji niniejszego Prospektu. Nasza intencja jest dopuszczenie i
wprowadzenie Obligacji do obrotu na rynku regulowanym w ramach Catalyst prowadzonym przez BondSpot w
pierwszym kwartale 2014 roku. Informacje o zmianie harmonogramu dopuszczenia Obligacji do obrotu na rynku
regulowanym beda przekazywane zgodnie z art. 52 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej w trybie komunikatu
aktualizujacego, chyba Ze taka zmiana bedzie na tyle istotna, ze bedzie wymagata przekazania w trybie aneksu
do Prospektu.

Na dzien Prospektu Obligacje nie sa przedmiotem obrotu na rynku regulowanym, natomiast od dnia 19 listopada
2012 roku Obligacje sg przedmiotem obrotu w alternatywnym systemie obrotu w ramach Catalyst prowadzonym
przez BondSpot, ktéry nie stanowi rynku regulowanego.

Obligacje notowane sg pod skrotem ENGI1019 i zarejestrowane przez KDPW pod kodem ISIN
PLENERGO00014.

Zarzad Spoétki bedzie dziatat w porozumieniu z BondSpot i dolozy wszelkich staran aby zachowac ciaglos¢
notowan w procesie zakonczenia notowan Obligacji w alternatywnym systemie obrotu i ich wprowadzenia do
obrotu na rynku regulowanym w ramach Catalyst prowadzonym przez BondSpot.

Niniejszy Prospekt nie stanowi jakiejkolwiek oferty sprzedazy ani nie dazy do pozyskania ofert sprzedazy ani
nabycia Obligacji lub jakichkolwiek innych papierow warto§ciowych Spotki i zostal sporzadzony wyltacznie w
zwigzku z zamiarem Dopuszczenia do Obrotu Obligacji.
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OPODATKOWANIE

Ponizsze informacje sg oparte wylacznie na przepisach prawa podatkowego obowigzujacych w Polsce w czasie
przygotowywania Prospektu oraz na interpretacji tych przepisow wywiedzionej z praktyki organow
podatkowych 1 orzecznictwa sadow administracyjnych. Na skutek zmian legislacyjnych lub zmian w
interpretacji przepisow podatkowych, w tym na skutek zmian w orzecznictwie sadow administracyjnych lub
praktyce organéw podatkowych, stwierdzenia zawarte w Prospekcie mogg straci¢ aktualno$¢. Zmiany takie
moga byc¢ retroaktywne.

Zawarte w niniejszym Prospekcie informacje podatkowe nie stanowig porady prawnej ani podatkowej, lecz maja
charakter ogolny, selektywnie przedstawiajg poszczegolne zagadnienia i nie uwzglgdniajg wszystkich sytuacji, w
jakich moze znalez¢ si¢ inwestor. Potencjalnym inwestorom zaleca si¢ skorzystanie z pomocy 0sob i podmiotow
zajmujacych si¢ profesjonalnie doradztwem podatkowym, w celu uzyskania informacji o konsekwencjach
podatkowych wystepujacych w ich indywidualnych przypadkach.

Znajdujace si¢ ponizej okreslenie ,,odsetki”, jak rowniez kazde inne okreslenie, ma takie znaczenie, jakie
przypisuje mu si¢ na gruncie polskiego prawa podatkowego.

Podatek dochodowy

Ponizszy opis nie obejmuje specyficznych konsekwencji podatkowych majacych zastosowanie w przypadku
podmiotowych lub przedmiotowych zwolnien z podatku dochodowego (np. dotyczacych krajowych lub
zagranicznych funduszy inwestycyjnych).

Osoby fizyczne podlegajgce nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu w Polsce

Zgodnie z art. 3 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych osoby fizyczne, jezeli majg miejsce
zamieszkania na terytorium Polski, podlegaja obowiazkowi podatkowemu od calosci swoich dochodow
(przychodow) bez wzgledu na miejsce potozenia zrodet przychodow (nieograniczony obowiazek podatkowy).
Zgodnie z art. 3 ust. la Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych, za osob¢ majaca miejsce
zamieszkania na terytorium Polski uwaza si¢ osobe¢ fizyczng, ktora: (i) posiada na terytorium Polski centrum
interesOw osobistych lub gospodarczych (osrodek interesdw zyciowych); lub (ii) przebywa na terytorium Polski
dhuzej niz 183 dni w roku podatkowym.

Zgodnie z art. 4a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych, powyzsze przepisy stosuje si¢ z
uwzglednieniem wtasciwych umow o unikaniu podwojnego opodatkowania, ktorych strong jest Polska.

Opodatkowanie przychodow z odsetek (dyskonta) z Obligacji

Zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych odsetki (dyskonto) od
papierow wartosciowych (w tym odsetki od Obligacji) kwalifikowane sa jako przychody z kapitalow
pienigznych.

W $wietle art. 30a ust. 7 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych przychodéw z odsetek
osigganych przez osoby fizyczne podlegajace nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu w Polsce nie tgczy
si¢ z przychodami z innych zrodel, lecz zgodnie z art. 30a ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob
Fizycznych opodatkowuje si¢ zryczattowanym podatkiem dochodowym wynoszacym 19% przychodu.

Zgodnie z art. 41 ust. 4d Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych zryczattowany podatek
dochodowy od odsetek oraz dyskonta od papieréw wartoS§ciowych pobieraja, jako ptlatnicy, podmioty
prowadzace rachunki papierow wartosciowych dla podatnikow, jezeli dochody (przychody) te zostaty uzyskane
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i wigza si¢ z papierami warto§ciowymi zapisanymi na tych rachunkach,
a wyplata $wiadczenia na rzecz podatnika nastepuje za posrednictwem tych podmiotow. Zgodnie z art. 41 ust. 10
Ustawy o Podatku Dochodowym od Oso6b Fizycznych w przypadku wyptaty odsetek (dyskonta) z papierow
warto$ciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych ptatnikiem zryczattowanego podatku dochodowego sa
podmioty prowadzace rachunki zbiorcze, za posrednictwem ktorych naleznosci z tych tytuldw sg wyptacane.
Podatek pobiera si¢ w dniu przekazania nalezno$ci z danego tytulu do dyspozycji posiadacza rachunku
zbiorczego.

Tym samym to nie podatnik, lecz podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartoSciowych lub rachunek
zbiorczy, za ktorego posrednictwem odsetki (dyskonto) sg wyptacane, jako ptatnik, jest odpowiedzialny za
rozliczenie podatku.

Zgodnie z art. 42 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych, ptatnicy przekazuja stosowne
kwoty podatku na rachunek bankowy wlasciwego urzedu skarbowego w terminie do 20 dnia miesigca
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nastgpujacego po miesigcu, w ktorym pobrano podatek. Zgodnie z art. 45 ust. 3b Ustawy o Podatku
Dochodowym od Osob Fizycznych, jezeli podatek nie zostanie pobrany, osoba fizyczna jest zobowigzana do
samodzielnego rozliczenia podatku w zeznaniu rocznym, sktadanym do konca kwietnia roku nastepujacego po
roku podatkowym.

Zgodnie z art. 30a ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych od dochodow (przychodow) z
tytutu odsetek przekazanych na rzecz podatnikdw uprawnionych z papieréw warto$ciowych zapisanych na
rachunkach zbiorczych, ktorych tozsamo$¢ nie zostata ptatnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w Ustawie
o Obrocie, platnik pobiera podatek wedlug stawki 19% od lacznej wartosci dochoddéw (przychodow)
przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich podatnikdéw za posrednictwem posiadacza rachunku
zbiorczego. Zgodnie z art. 45 ust. 3¢ Ustawy o Podatku Dochodowym od Osoéb Fizycznych podatnicy sa
obowigzani wykaza¢ w zeznaniu rocznym kwoty dochodow (przychodow) z odsetek lub dyskonta papierow
wartosciowych w przypadku, gdy Obligacje zapisane byly na rachunkach zbiorczych, a tozsamo$¢ podatnika nie
zostata ptatnikowi ujawniona.

Powyzszych przepiséw nie stosuje sig, jezeli osoba fizyczna posiada Obligacje i uzyskuje odsetki z Obligacji w
wykonywaniu dziatalno$ci gospodarczej, a Obligacje traktowane s3 jako aktywa zwigzane z prowadzong
dziatalno$cig. W takim przypadku przychody odsetek lub dyskonta powinny by¢ traktowane jako przychody z
prowadzonej dziatalnosci gospodarczej i opodatkowane wedtug zasad wtasciwych dla przychodu z tego zrodta.

Opodatkowanie odptatnego zbycia Obligacji

Zgodnie z art. 17 ust.1 pkt 6 lit a) Ustawy o Podatku Dochodowym od Oso6b Fizycznych przychody z odptatnego
zbycia Obligacji kwalifikowane s jako przychody z kapitatlow pieni¢znych.

Zgodnie z art. 30b ust. 5 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oso6b Fizycznych, dochdd z odptatnego zbycia
papierow wartosciowych (w tym Obligacji) nie podlega opodatkowaniu na zasadach ogélnych z zastosowaniem
progresywnej stawki podatkowej, ale zgodnie z art. 30b ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob
Fizycznych jest opodatkowany zryczattowanym 19-procentowym podatkiem dochodowym. Zgodnie z art. 30b
ust. 2 pkt 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych, dochdd jest obliczany jako réznica migdzy
sumg przychodow uzyskanych z tytulu odplatnego zbycia papierow warto§ciowych a kosztami uzyskania
przychodow, obliczonymi na podstawie stosownych przepisow Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb
Fizycznych. Na podstawie art. 17 ust. 2 oraz art. 19 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych,
jezeli cena wyrazona w umowie bez uzasadnionej przyczyny znacznie odbiega od wartosci rynkowej, kwote
przychodu okresla organ podatkowy lub organ kontroli skarbowej w wysokosci wartosci rynkowej.

W $wietle art. 17 ust. 1 pkt 6 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych przychodem z tytutu
odptatnego zbycia papierow warto$ciowych jest przychod nalezny, choéby nie zostal faktycznie otrzymany.

Zgodnie z art. 23 ust. 1 pkt 38 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych, kosztami uzyskania
przychodow z odptatnego zbycia papierow warto$ciowych sa wydatki poniesione na nabycie lub objgcie tych
papierow. Koszty te uwzglgdniane sg dopiero w chwili uzyskania przychodow z tytutu odptatnego zbycia
papierow wartosciowych.

W zwiazku z nowelizacja Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych, od 1 stycznia 2014 roku, w
przypadku odplatnego zbycia papierow wartoSciowych, wykupu przez emitenta papierow wartosciowych
nabytych przez podatnika w drodze spadku, kosztami uzyskania przychodu beda wydatki poniesione przez
spadkodawce w celu objecia lub nabycia tych papierow warto$§ciowych (art. 22 ust. Im Ustawy o Podatku
Dochodowym od Os6b Fizycznych w brzmieniu obowigzujacym od 1 stycznia 2014 roku).

Podatnik jest zobowigzany do samodzielnego rozliczenia podatku z tytulu zbycia obligacji, a osoba dokonujaca
wyptlat nie pobiera podatku ani zaliczek na podatek. Roczne zeznanie podatkowe podatnicy powinni sporzadzi¢
w terminie do konca kwietnia roku nastgpujacego po roku podatkowym, na podstawie przekazanych im przez
osoby fizyczne prowadzace dziatalnos¢ gospodarcza, osoby prawne i ich jednostki organizacyjne oraz jednostki
organizacyjne niemajace osobowos$ci prawnej, do konca lutego roku nastgpujacego po roku podatkowym,
imiennych informacji o wysokosci osiggnigtego dochodu.

Powyzszych przepiséw nie stosuje si¢, jezeli odptatne zbycie obligacji nastepuje w wykonywaniu dziatalnosci
gospodarczej i obligacje traktowane sg jako aktywa zwiagzane z prowadzong dzialalnoscig. W takim przypadku

przychody z odplatnego zbycia obligacji powinny by¢ traktowane jako przychody z prowadzonej dziatalnosci
gospodarczej 1 opodatkowane wedlug zasad wlasciwych dla przychodu =z tego Zrodia.
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Podatnicy podatku dochodowego od osob prawnych podlegajgcy w Polsce nieograniczonemu obowigzkowi
podatkowemu

W $wietle art. 1 ust. 1 i 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Prawnych, podatnikami podatku
dochodowego od 0s6b prawnych sg osoby prawne, spotki kapitatowe w organizacji oraz jednostki organizacyjne
niemajace osobowosci prawnej (z wyjatkiem spotek niemajacych osobowosci prawnej). Zgodnie z art. 3 ust. 1
Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych, podatnicy posiadajacy siedzibe lub zarzad na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, podlegaja obowiazkowi podatkowemu od catosci swoich dochodow, bez wzgledu na
miejsce ich osiggania (nieograniczony obowiazek podatkowy). Sa to tzw. rezydenci podatkowi.

Od 1 stycznia 2014 roku, w zwigzku z nowelizacja Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych,
podatnikami podatku dochodowego od 0sdb prawnych stang si¢ rowniez spotki komandytowo-akcyjne majgce
siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (art. 1 ust. 3 pkt 1 Ustawy o Podatku Dochodowym
od Osob Prawnych w brzmieniu obowigzujacym od 1 stycznia 2014 roku).

Opodatkowanie przychodow z odsetek (dyskonta) z Obligacji

Przychéd (dochod) z odsetek (dyskonta) z papierow warto$ciowych otrzymywany przez podatnikow podatku
dochodowego od osob prawnych podlegajacych w Polsce nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu
podlega opodatkowaniu na zasadach ogolnych. Dochdéd (przychod) z odsetek taczy si¢ z pozostatymi
dochodami (przychodami) osigganymi przez podatnika z dziatalnosci gospodarczej i podlega opodatkowaniu z
zastosowaniem stawki 19%.

Dochdd (przychéd) z odsetek jest zasadniczo rozpoznawany na zasadzie kasowej, tj. w momencie gdy zostat
otrzymany, a nie naliczony. Podatnik samodzielnie (bez udziatu ptatnika) rozlicza podatek dochodowy od
otrzymanych odsetek (dyskonta) papierow wartosciowych, ktory rozliczany jest wraz z pozostatymi dochodami
z prowadzonej przez podatnika dziatalnosci gospodarczej.

Opodatkowanie odplatnego zbycia Obligacji

Odptatne zbycie papierow wartosciowych przez podatnikow podatku dochodowego od oso6b prawnych
podlegajacych w Polsce nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu podlega opodatkowaniu na zasadach
ogblnych wiasciwych do opodatkowania przychodéow z prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Dochod z
odptatnego zbycia papierow warto$ciowych taczy si¢ z pozostalymi dochodami osigganymi przez podatnika w
roku podatkowym i podlega opodatkowaniu z zastosowaniem stawki 19%. Jezeli cena wyrazona w umowie bez
uzasadnionej przyczyny znacznie odbiega od warto$ci rynkowej, kwote przychodu okresla organ podatkowy lub
organ kontroli skarbowej w wysokos$ci wartosci rynkowej. W przypadku dochodu z odptatnego zbycia papierow
warto$ciowych koszty uzyskania przychodow sa rozpoznawane w momencie, gdy odpowiadajacy im przychod
zostal osiggnigty. Podatnik samodzielnie (bez udziatu ptatnika) rozlicza podatek dochodowy z odptatnego zbycia
papierow warto$ciowych, ktory rozliczany jest wraz z pozostalymi dochodami z prowadzonej przez podatnika
dzialalno$ci gospodarczej.

Osoby fizyczne i podatnicy podatku dochodowego od osob prawnych podlegajgcy w Polsce ograniczonemu
obowiqzkowi podatkowemu

Zgodnie z art. 3 ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych osoby fizyczne, jezeli nie maja na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca zamieszkania, podlegaja obowigzkowi podatkowemu tylko od
dochodow (przychoddw) osigganych na terytorium Rzeczypospolitej Polskie;j.

Zgodnie z art. 3 ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych podatnicy podatku dochodowego od
0s0b prawnych, jezeli nie majg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej siedziby lub zarzadu, podlegaja
obowigzkowi podatkowemu tylko od dochodow, ktére osiagaja na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Przepisy Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych majg rowniez zastosowanie do dochodow
uzyskiwanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez spotki niemajace osobowos$ci prawnej majace
siedzibe lub zarzad w innym panstwie, jezeli zgodnie z przepisami prawa podatkowego tego panstwa sa
traktowane jak osoby prawne i podlegaja w tym panstwie opodatkowaniu od calosci swoich dochodow bez
wzgledu na miejsce ich osiggania (art. 1 ust. 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych).

Opodatkowanie przychodow z odsetek (dyskonta) z Obligacji

Osoby fizyczne podlegajace ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu w Polsce

Zasadniczo opisane powyzej zasady opodatkowania odsetek (dyskonta) Obligacji uzyskiwanych przez osoby
fizyczne podlegajace nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu w Polsce maja rowniez zastosowanie do
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odsetek uzyskiwanych przez osoby fizyczne podlegajace w Polsce ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu,
o ile wlasciwe umowy w sprawie zapobiezenia podwdjnemu opodatkowaniu zawarte z panstwem bgdacym
krajem rezydencji podatkowej osoby fizycznej nie stanowig inacze;j.

Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wlasciwej umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania albo
niepobranie podatku zgodnie z takg umowa jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby
podatnika dla celow podatkowych uzyskanym od podatnika certyfikatem rezydencji podatkowe;j.

Podatnicy podatku dochodowego od 0s6b prawnych podlegajacy ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu w
Polsce

W przypadku podatnikéw podatku dochodowego od osob prawnych podlegajacych w Polsce ograniczonemu
obowigzkowi podatkowemu zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osoéb Prawnych
odsetki (dyskonto) od Obligacji opodatkowane bgda zryczattowanym podatkiem w wysokosci 20%.

Jesli podatnik, dziatajac przez polski zaktad, uzyskuje przychody z tytulu odsetek (dyskonta), przychody te sa
opodatkowane na takich samych zasadach jak w odniesieniu do podatnikéw podlegajacych w Polsce
nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu, pod warunkiem udokumentowania miejsca rezydencji
podatkowej podmiotu posiadajacego ograniczony obowigzek podatkowy przez odpowiedni certyfikat rezydencji
podatkowej wydawany przez organ podatkowy kraju, w ktorym odbiorca odsetek jest rezydentem podatkowym,
i ztozenia pisemnego o$wiadczenia, ze przychody z tytutu odsetek sg przypisane do dziatalnosci tego zaktadu.

Opisane zasady opodatkowania moga by¢ modyfikowane przez odpowiednie postanowienia uméw o unikaniu
podwodjnego opodatkowania, ktorych strong jest Polska, na podstawie ktorych zastosowanie moze znalezé
obnizona stawka podatku lub zwolnienie z podatku dochodowego. Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z
wlasciwej umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z taka umows jest
mozliwe pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celéw podatkowych uzyskanym od
podatnika certyfikatem rezydencji podatkowe;.

Zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Prawnych do poboru zryczattowanego
podatku dochodowego od odsetek oraz dyskonta od papieréw wartosciowych zobowigzane sa podmioty
dokonujace wyptat z tych tytulow. Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wlasciwej umowy o unikaniu
podwodjnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z takg umowa jest mozliwe pod warunkiem
udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celow podatkowych uzyskanym od podatnika certyfikatem
rezydencji podatkowe;j.

Zgodnie z art. 26 ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych, w przypadku gdy wyptata odsetek
dokonywana jest na rzecz podatnikoéw bedacych osobami uprawnionymi z papier6w warto$ciowych zapisanych
na rachunkach zbiorczych, ktérych tozsamos$¢ nie zostala platnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w
ustawie o obrocie instrumentami finansowymi, ptatnik pobiera podatek z zastosowaniem stawki 20% od lacznej
wartoéci dochodow (przychodow) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich podatnikow za
posrednictwem posiadacza rachunku zbiorczego. W tej sytuacji, do poboru podatku obowigzane sa podmioty
prowadzace rachunki zbiorcze, za posrednictwem ktorych nalezno$¢ jest wyplacana, a podatek pobiera si¢ w
dniu przekazania naleznosci z danego tytutu do dyspozycji posiadacza rachunku zbiorczego.

Zatem, podmiot dokonujacy wyplaty odsetek albo podmiot prowadzacy rachunek zbiorczy, na ktoérym zapisane
sa Obligacje, jako ptatnik, jest odpowiedzialny za pobranie naleznego podatku i przekazanie go na rachunek
wlasciwego organu podatkowego do 7 dnia miesigca nastgpujacego po miesigcu, w ktorym pobrat nalezny
podatek.

Niektore podmioty powiazane ze spotka emitujacg Obligacje pod pewnymi warunkami okreslonymi w Ustawie o
Podatku Dochodowym od Osoéb Prawnych korzystaja ze zwolnienia ze zryczattowanego podatku dochodowego
od 0s6b prawnych.

Opodatkowanie odptatnego zbycia Obligacji

Zasadniczo zasady opodatkowania dochodow z odptatnego zbycia Obligacji opisane powyzej maja zastosowanie
réowniez w przypadku dochodéw uzyskiwanych w Polsce przez osoby fizyczne i osoby prawne oraz jednostki
organizacyjne nieposiadajace osobowosci prawnej podlegajace w Polsce ograniczonemu obowigzkowi
podatkowemu, chyba ze odpowiednie umowy w sprawie unikania podwdjnego opodatkowania przewiduja
inaczej.

Na gruncie wielu umoéw o unikaniu podwojnego opodatkowania, ktorych strong jest Polska, dochody uzyskane z
tytutu zbycia obligacji przez rezydentow podatkowych danego panstwa nie podlegaja opodatkowaniu w Polsce.
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Zastosowanie preferencji wynikajacej z wlasciwej umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania jest mozliwe
pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celow podatkowych uzyskanym od podatnika
certyfikatem rezydencji podatkowe;j.

Podatek od spadkéw i darowizn

Zgodnie z art. 1 ust. 1 w zw. z art. 2 Ustawy o Podatku od Spadkéw i Darowizn nabycie przez osoby fizyczne
miedzy innymi w drodze dziedziczenia, zapisu, dalszego zapisu, polecenia testamentowego lub darowizny praw
majatkowych, w tym roéwniez praw zwigzanych z posiadaniem papierow wartosciowych, podlega
opodatkowaniu podatkiem od spadkow i darowizn, jezeli w chwili otwarcia spadku lub zawarcia umowy
darowizny spadkobierca lub obdarowany byt obywatelem polskim lub miat miejsce stalego pobytu na terytorium
Polski lub prawa majatkowe byty wykonywane na terytorium Polski.

W s$wietle art. 7 ust. 1 Ustawy o Podatku od Spadkéw i Darowizn podstawa opodatkowania jest co do zasady
warto$¢ nabytych rzeczy i praw majatkowych po potraceniu dhugdéw i cigzarow (czysta wartos¢), ustalona
wedhlug stanu rzeczy i praw majatkowych w dniu nabycia i cen rynkowych z dnia powstania obowigzku
podatkowego.

Stawki podatku od spadkow i darowizn sg rozne i zalezg od rodzaju pokrewienstwa lub powinowactwa albo
innego osobistego stosunku pomig¢dzy spadkobierca i spadkodawca albo pomigdzy darczynca i obdarowanym.

Jesli umowa zawarta jest w formie aktu notarialnego, podatek od spadkéw i darowizn jest pobierany i
odprowadzany na rachunek wtasciwego organu podatkowego przez notariusza.

Stosownie do art. 4a ust. 1 Ustawy o Podatku od Spadkéw 1 Darowizn zwalnia si¢ od podatku nabycie wiasno$ci
rzeczy lub praw majatkowych (w tym obligacji) przez matzonka, zstgpnych, wstepnych, pasierba, rodzenstwo,
ojczyma i macochg, jezeli zglosza nabycie wlasnosci rzeczy lub praw majatkowych wiasciwemu naczelnikowi
urzedu skarbowego w terminie szeSciu miesi¢gcy od dnia powstania obowigzku podatkowego, a w przypadku
nabycia w drodze dziedziczenia w terminie szeSciu miesigcy od dnia uprawomocnienia si¢ orzeczenia sadu
stwierdzajacego nabycie spadku. W przypadku niespetnienia powyzszego warunku nabycie wlasnosci rzeczy lub
praw majatkowych podlega opodatkowaniu na zasadach okreslonych dla nabywcow zaliczonych do I grupy
podatkowe;j.

Powyzsze zwolnienie stosuje si¢, jezeli w chwili nabycia nabywca posiadal obywatelstwo polskie lub
obywatelstwo jednego z Panstw Czlonkowskich lub panstw czlonkowskich Europejskiego Porozumienia o
Wolnym Handlu (EFTA) — stron umowy o EOG lub mial miejsce zamieszkania na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej lub na terytorium takiego panstwa (art. 4 ust. 4 Ustawy o Podatku od Spadkéw i Darowizn).

Zgodnie z art. 3 pkt 1 Ustawy o Podatku od Spadkéw 1 Darowizn, nabycie prawa majatkowych (w tym obligacji)
podlegajacych wykonaniu na terytorium Polski nie podlega opodatkowaniu, jezeli w dniu nabycia ani nabyweca,
ani tez spadkodawca lub darczynca nie byli obywatelami polskimi i nie mieli miejsca stalego pobytu lub
siedziby na terytorium Polski.

Podatek od czynnos$ci cywilnoprawnych

W $wietle art. 1 ust. 1 pkt 1 lit. a Ustawy o Podatku od Czynno$ci Cywilnoprawnych opodatkowaniu podatkiem
od czynnosci cywilnoprawnych podlegaja umowy sprzedazy lub zamiany rzeczy lub praw majatkowych.
Czynnosci te podlegajg opodatkowaniu, jezeli ich przedmiotem s3:

e rzeczy znajdujace si¢ na terytorium Polski lub prawa majatkowe wykonywane na terytorium Polski;

e rzeczy znajdujace si¢ za granicg lub prawa majatkowe wykonywane za granica, w przypadku gdy
nabywca ma miejsce zamieszkania lub siedzibe¢ na terytorium Polski i czynno$¢ cywilnoprawna zostata
dokonana na terytorium Polski.

Co do zasady, w praktyce wskazuje si¢, ze sprzedaz obligacji emitowanych przez spolki z siedzibg na terytorium
Polski jest uznawana za sprzedaz praw majatkowych wykonywanych na terytorium Polski i w zwigzku z tym
podlega podatkowi od czynno$ci cywilnoprawnych w wysokosci 1%, ktory jest ptatny przez nabywce i powinien
zostaé rozliczony w ciggu 14 dni od dokonania czynnosci (tj. od dnia zawarcia umowy sprzedazy).

Istnieje jednak rowniez odmienne stanowisko organdw podatkowych wskazujace, ze miejscem wykonywania
praw majatkowych z obligacji jest miejsce spelnienia $swiadczenia pienigznego, tj. miejsce zamieszkania lub
siedziba wierzyciela (obligatariusza), niezaleznie od tego, gdzie siedzib¢ ma podmiot emitujacy obligacje.

Podstawa opodatkowania jest warto§¢ rynkowa rzeczy lub prawa majatkowego. Jesli umowa jest zawierana w
formie aktu notarialnego, podatek jest pobierany i rozliczany przez notariusza jako ptatnika podatku.
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Jednakze zgodnie z art. 9 pkt 9 Ustawy o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych zwolniona od podatku od
czynnosci cywilnoprawnych jest sprzedaz praw majatkowych bgdacych instrumentami finansowymi: (i) firmom
inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom inwestycyjnym, (ii) dokonywana za poSrednictwem firm
inwestycyjnych oraz zagranicznych firm inwestycyjnych, (iii) dokonywana w ramach rynku zorganizowanego,
(iv) dokonywana poza rynkiem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz zagraniczne firmy inwestycyjne,
jezeli prawa te zostaly nabyte przez te firmy na rynku zorganizowanym — w rozumieniu przepisow Ustawy o
Obrocie.

Ponadto, w $wietle art. 2 pkt 4 Ustawy o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych, sprzedaz lub zamiana praw
majatkowych (w tym obligacji) nie podlega podatkowi od czynno$ci cywilnoprawnych, jezeli przynajmniej
jedna ze stron z tytutu dokonania tej czynnosci jest opodatkowana podatkiem od towaroéw i ustug Iub zwolniona
z podatku od towardw i ustug.

Odpowiedzialnos$¢ platnika

Zgodnie z art. 30 Ordynacji Podatkowej, ptatnik podatku, ktory nie wykonat obowigzkéw obliczenia, obrania lub
wplaty podatku organowi podatkowemu, odpowiada calym swoim majatkiem za podatek niepobrany lub podatek
pobrany a niewptacony. Platnik nie ponosi odpowiedzialno$ci, jezeli podatek nie zostal pobrany z winy
podatnika. W takim przypadku organ podatkowy wydaje decyzje o odpowiedzialnosci podatnika.
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INFORMACJE DODATKOWE
Dokumenty udostepnione do wgladu

W okresie waznosci Prospektu, na stronie internetowej Spotki www.grupaenerga.pl udostgpnione beda
nastepujace dokumenty:

6] Statut Spoftki;

(i)  aktualny odpis z rejestru przedsigbiorcow KRS dla Spotki;

(iii) Regulamin Zarzadu, Regulamin Rady Nadzorczej oraz Regulamin Walnego Zgromadzenia;
(iv)  Uchwata Emisyjna;

(v)  Uchwata o Programie;

(vi)  Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe wraz z opinig niezaleznego bieglego rewidenta z badania
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego; oraz

(vii) Skrocone Srédroczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe wraz z raportem niezaleznego bieglego
rewidenta z przegladu Skroconego Srodrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Biegli rewidenci

Niezaleznym bieglym rewidentem Spotki jest KPMG Audyt spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. z
siedzibg w Warszawie i adresem: ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa.

KPMG Audyt spolka z ograniczong odpowiedzialnoécig sp.k. jest czlonkiem Krajowej Izby Bieglych
Rewidentow wpisanym do rejestru podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
numerem ewidencyjnym 3546. KPMG Audyt spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. nie posiada
istotnych interesow w Spolce, w tym w szczegdlnosci na dzien Prospektu nie posiada akeji Spotki.

KPMG Audyt spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. przeprowadzila badanie Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego, ktore jest zamieszczone w Prospekcie w rozdziale ,,Cz¢$¢ finansowa”, oraz wydata
opini¢ bez zastrzezen z jego badania. Opinia z badania Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego zostala
podpisana w imieniu KPMG Audyt spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig sp.k. przez Zbigniewa Libere,
bieglego rewidenta o numerze ewidencyjnym 90047.

KPMG Audyt spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia sp.k. przeprowadzita rowniez przeglad Skroconego
Srodrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego, ktore jest zamieszczone w Prospekcie w
rozdziale ,,Czg$¢ finansowa”, oraz wydala raport bez zastrzezen z jego przegladu.

Ponadto, KPMG Audyt spétka z ograniczong odpowiedzialno$ciag sp.k. przeprowadzita badania jednostkowego
sprawozdania finansowego Spoitki za rok obrotowy zakonczony w dniu 31 grudnia 2012 roku sporzadzonego
zgodnie z MSSF oraz jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki za rok obrotowy zakonczony w dniu 31
grudnia 2011 roku sporzadzonego zgodnie z Polskimi Standardami Rachunkowo$ci i wydata opinie bez
zastrzezen z badania tych sprawozdan. KPMG Audyt spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k.
przeprowadzita rowniez badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok obrotowy
zakonczony w dniu 31 grudnia 2011 roku sporzadzonego zgodnie z Polskimi Standardami Rachunkowosci i
wydata opinie bez zastrzezen z badania tego sprawozdania. Opinie z badania powyzszych jednostkowych
sprawozdan finansowych Spotki oraz skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy, zostaly podpisane w
imieniu KPMG Audyt spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia sp.k. przez: Zbigniewa Liberg, bieglego
rewidenta o numerze ewidencyjnym 90047. Powyzsze sprawozdania oraz opinie z ich badania nie zostaty
zamieszczone w Prospekcie.

Deloitte Audyt sp. z o0.0. przeprowadzila badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki za rok
obrotowy zakonczony w dniu 31 grudnia 2010 roku sporzadzonego zgodnie z Polskimi Standardami
Rachunkowosci i wydata opinie bez zastrzezen z badania tego sprawozdania. Ponadto, Deloitte Audyt sp. z o0.0.
przeprowadzita badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok obrotowy zakonczony w
dniu 31 grudnia 2010 roku sporzadzonego zgodnie z MSSF i skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy za rok obrotowy zakonczony w dniu 31 grudnia 2010 roku sporzadzonego zgodnie z Polskimi
Standardami Rachunkowos$ci i wydala opinie bez zastrzezen z badania tych sprawozdan. Opinie z badania
powyzszych jednostkowych sprawozdan finansowych Spoltki oraz skonsolidowanych sprawozdan finansowych
Grupy, zostaly podpisane w imieniu Deloitte Audyt sp. z 0.0. przez: Piotra Sokotowskiego, bieglego rewidenta o
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numerze ewidencyjnym 9752. Powyzsze sprawozdania oraz opinie z ich badania nie zostaly zamieszczone w
Prospekcie.

W okresie objetym Sprawozdaniami Finansowymi nie bylo przypadku rezygnacji lub zwolnienia bieglego
rewidenta uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Spoétki oraz Grupy.

Zgodnie ze Statutem, podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych Spoiki jest wybierany przez
Rade¢ Nadzorcza.

Doradca prawny Spétki

Ustugi prawne na rzecz Spotki w zwigzku z Dopuszezeniem do Obrotu Obligacji $wiadczy: Greenberg Traurig
Grzesiak spotka komandytowa (z siedzibg w Warszawie i adresem: Ksiazgca 4, 00-498 Warszawa, Polska)
(,,Greenberg Traurig”).

Greenberg Traurig o§wiadczyt, ze $wiadczyl, obecnie §wiadczy i moze swiadczy¢ ustugi prawne na rzecz Spotki
w zakresie prowadzonej przez Spolke¢ dziatalno$ci gospodarczej na podstawie odpowiednich uméw o
$wiadczenie ustug doradztwa prawnego. Greenberg Traurig nie posiada istotnych interesow w Spolce, w
szczegdlnoscei, na dzien Prospektu, Greenberg Traurig nie posiada akcji Spotki.

Informacje pochodzace od ekspertow

W Prospekcie nie wykorzystano informacji stanowiagcych o§wiadczenia lub raporty ekspertow.
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OSOBY ODPOWIEDZIALNE
Oswiadczenie Spétki

W imieniu ENERGA Spoétka Akcyjna z siedzibg w Gdansku niniejszym oswiadczam, ze zgodnie z moja
najlepsza wiedzg i przy dotozeniu nalezytej staranno$ci, by zapewnic taki stan, informacje zawarte w Prospekcie
sq prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, oraz ze w Prospekcie nie pomini¢to niczego, co by
moglo wplyna¢ na jego znaczenie.

Mirostaw Bielifiski,
Prezes Zarzgdu

Roman SzyszKo,
Wiceprezes Zarzqdu

Wojciech Topolnicki,
Wiceprezes Zarzqdu

Aleksandra Gajda — Gryber,
Dyrektor Centrum Zarzqdzania

Finansami ENERGA S.A.,

Prokurent
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Stownik terminéw ogélnych

SKROTY I DEFINICJE

Terminy pisane wielka litera, ktore nie zostaty zdefiniowane w Prospekcie, maja znaczenie nadane im ponizej, o

ile z kontekstu nie wynika inaczej.

ACER

ARE

Bank Pekao
BOK
BondSpot
CAGR

CAPEX

Data Emisji
Dobre Praktyki

Dopuszczenie do Obrotu

Dyrektywa ETS

Dyrektywa IED

DZ.U.

Dz U. UE

EBI

EBOIR

EDF

EFPOE

Emitent, Energa, Spotka

EMTN (ang. Euro Medium
Term Notes

Enea

ENERGA Elektrownie Ostroleka

Agencja ds. Wspotpracy Organoéw Regulacji Energetyki (ang. Agency for
the Cooperation of Energy Regulators)

Agencja Rynku Energii S.A. z siedzibag w Warszawie

Bank Polska Kasa Opieki S.A.

Biuro Obstugi Klienta

BondSpot S.A.

Compound Annual Growth Rate zlozona stopa wzrostu rocznego
Capital Expenditures — naktady inwestycyjne.

19 pazdziernika 2012 roku

Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW” stanowigce zbior zasad
i rekomendacji dotyczacych tadu korporacyjnego obowiazujacych
na GPW

dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym w ramach
Catalyst prowadzonym przez BondSpot Obligacji spotki Energa

Dyrektywa 2003/87/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 13
pazdziernika 2003 roku ustanawiajaca system handlu przydziatami emisji

gazOw cieplarnianych we Wspoélnocie oraz zmieniajgca dyrektywe Rady
96/61/WE (Dz. U. UE L 275/32 z 25 pazdziernika 2003 roku, ze zm.).

Dyrektywa 2010/75/UE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 24
listopada 2010 roku w sprawie emisji przemystowych (zintegrowane
zapobieganie zanieczyszczeniom i ich kontrola) (Dz. U. UE L 334/17 z 17
grudnia 2010 roku, ze zm.). Termin transpozycji do prawa krajowego: 7
stycznia 2013 roku.

Dziennik Ustaw Rzeczypospolitej Polskiej.

Dziennik Urzgdowy Unii Europejskie;j.

Europejski Bank Inwestycyjny

Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju

EDF Energy

Europejska Federacja Przedsi¢biorstw Obrotu Energig

ENERGA S.A,, spolka akcyjna utworzona i dziatajaca zgodnie z prawem
polskim, z siedziba w Gdansku przy al. Grunwaldzkiej 472, zarejestrowana
w rejestrze przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
0000271591

Euroobligacje srednioterminowe wyemitowane przez Spotke.

ENEA S.A., spotka akcyjna utworzona i dzialajaca zgodnie z prawem
polskim, z siedzibg w Poznaniu przy ul. Goéreckiej 1, zarejestrowana w
rejestrze przedsigbiorcow KRS pod numerem 0000012483

Energa Elektrownie Ostrotgka S.A., spotka akcyjna utworzona i
zarejestrowana zgodnie z prawem polskim, z siedzibg przy ul. Elektrycznej
5, 07-401 Ostrotgka, Polska, zarejestrowana w rejestrze przedsi¢biorcow
KRS pod numerem 0000061837
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ENERGA Hydro

ENERGA Wytwarzanie

ENERGA Kogeneracja

ENERGA-OBROT

ENERGA Obstuga i SprzedaZ

ENERGA-OPERATOR

ENERGA Oswietlenie

ENERGA CUW

ENERGA ITE

ETS, Program Handlu
Uprawnieniami do Emisji w UE

EUA
EUR [ub euro
Europa Srodkowo-Wschodnia

GBP

GDF Suez

ENERGA Hydro sp. z o.0., spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia
funkcjonujaca od 30 grudnia 2013 roku pod firmg ENERGA Wytwarzanie
sp. z 0.0.

ENERGA  Wytwarzanie sp. z 0.0, spolka z ograniczong
odpowiedzialno$cig utworzona i zarejestrowana zgodnie z prawem
polskim, z siedziba przy ul. Hoffmana 5, 83-010 Straszyn, Polska,
zarejestrowana w rejestrze przedsigbiorcow KRS pod numerem
0000162104, funkcjonujaca do 30 grudnia 2013 roku pod firmag ENERGA
Hydro

ENERGA Kogeneracja sp. z 0.0, spotka =z ograniczong
odpowiedzialno$cig utworzona i zarejestrowana zgodnie z prawem
polskim, z siedziba przy ul. Elektrycznej 20A, 82-300 Elblag, Polska,
zarejestrowana w rejestrze  przedsigbiorcow KRS  pod numerem
0000207049.

ENERGA-OBROT S.A., spotka akcyjna utworzona i dziatajaca zgodnie z
prawem polskim, z siedziba: al. Grunwaldzka 472, 80-309Gdansk, Polska,
zarejestrowana w rejestrze  przedsigbiorcow KRS  pod numerem
0000280916

ENERGA Obstuga i Sprzedaz sp. z o.0., spolka z ograniczong
odpowiedzialno$cia utworzona i dziatajaca zgodnie z prawem polskim, z
siedzibg: al. Grunwaldzka 472,, 80-309 Gdansk, Polska, zarejestrowana w
rejestrze przedsigbiorcow KRS pod numerem 0000046311

ENERGA-OPERATOR S.A., spotka akcyjna utworzona i dziatajaca
zgodnie z prawem polskim, z siedzibg przy ul. Marynarki Polskiej 130, 80-
557 Gdansk, Polska, zarejestrowana w rejestrze przedsigbiorcow KRS pod
numerem 0000033455

ENERGA Oswietlenie sp. z 0.0., spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia
utworzona i dziatajgca zgodnie z prawem polskim, z siedzibg przy ul.
Rzemieslniczej 17/19, 81-855 Sopot, Polska, zarejestrowana w rejestrze
przedsigbiorcow KRS pod numerem 0000109164

ENERGA Centrum Ustug Wspolnych sp. z 0.0., spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig utworzona i dziatajaca zgodnie z prawem polskim, z
siedzibg przy al. Grunwaldzkiej 472, 80-309 Gdansk, Polska,
zarejestrowana w rejestrze  przedsigbiorcow KRS  pod numerem
0000049425

ENERGA Informatyka i Technologie sp. z 0.0., spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig utworzona i dziatajaca zgodnie z prawem polskim, z
siedzibg przy al. Grunwaldzkiej 472, 80-309 Gdansk, Polska,
zarejestrowana w rejestrze  przedsigbiorcow KRS  pod numerem
0000391862

Program handlu uprawnieniami do emisji CO, w UE (ang. Emission
Trading Scheme)

Uprawnienia do emisji (ang. European Union Allowance)
prawny $rodek ptatniczy Panstw Czlonkowskich Unii Europejskiej

Grupa krajow skladajgca si¢ z Estonii, Lotwy, Litwy, Polski, Czech,
Stowacji, Wegier, Rumunii, Bulgarii, Albanii, Stowenii, Chorwacji, Bo$ni
i Hercegowiny, Serbii, Czarnogéry i Macedonii.

Funt szterling, prawny $rodek platniczy na terenie Zjednoczonego
Krolestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii Polnocne;.

GDF SUEZ Energy
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GPW

Grupa Kapitalowa, Grupa
Kapitatowa Emitenta, Grupa
Kapitatowa ENERGA, Grupa
ENERGA, Grupa

GUS

Instrukcja Ruchu i Eksploatacji
Sieci Przesylowej

KDPW

KDT

KNF
Kodeks Pracy

Komisja Europejska
KPRU

KPRU IT

Krajowy Plan Inwestycyjny

Kronospan

KRS
KSE
KSH, Kodeks Handlowy

MSP
MSR

MSSF

Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie

NBP

NIB

Obligacje

OECD

Gielda Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A.

Spotka wraz ze spotkami bezposrednio i posrednio zaleznymi od Spotki
objetymi konsolidacjg przy zastosowaniu metody pelnej.

Glowny Urzad Statystyczny

Regulamin  opracowywany przez OSP na podstawie Prawa
Energetycznego, okreslajacy m.in. (i) warunki korzystania, prowadzenia
ruchu, eksploatacji i planowania rozwoju sieci oraz (ii) bilansowanie
systemu i zarzadzanie ograniczeniami systemowymi

Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych Spotka Akcyjna z siedziba w
Warszawie Ksigzeca 4, 00-498 oraz, o ile z kontekstu nie wynika co
innego, depozyt papieré6w wartosciowych prowadzony przez te spotke.

Dhugoterminowe umowy na dostawg energii elektrycznej zawarte na
poczatku lat dziewigcdziesigtych pomigdzy szeregiem elektrowni w Polsce
a PSE

Komisja Nadzoru Finansowego

Ustawa z dnia 26 czerwca 1974 roku — Kodeks pracy (Dz.U. z 1998 r. Nr
21, poz. 94, ze zmianami)

Organ wykonawczy Unii Europejskiej.
Krajowy Plan Rozdziatu Uprawnien dla Fazy I UE ETS (2005-2007)
Krajowy Plan Rozdziatu Uprawnien dla Fazy II UE ETS (2008-2012)

Plan inwestycyjny przygotowany w celu ztozenia wniosku o uzyskanie
derogacji od zasady braku bezptatnych uprawnien do emisji CO, od 2013
roku, ktory zostat przekazany do Komisji Europejskiej we wrzesniu 2011
roku

Kronospan Szczecinek sp. z 0.0., spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia
utworzona i dzialajaca zgodnie z prawem polskim, z siedziba przy ul.
Warynskiego 1, 78-400 Szczecinek, Polska, zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcow KRS pod numerem 0000006799

Krajowy Rejestr Sagdowy
Krajowy System Elektroenergetyczny

Ustawa z dnia 15 wrzes$nia 2000 roku — Kodeks spotek handlowych (Dz.U.
72000 r. Nr 94, poz. 1037, ze zmianami)

Minister Skarbu Panstwa.

Migdzynarodowe Standardy Rachunkowos$ci zatwierdzone przez Unig
Europejska, publikowane w latach 1973-2001.

Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczos$ci Finansowej zatwierdzone
przez Uni¢ Europejska

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta.

Narodowy Bank Polski
Nordycki Bank Inwestycyjny (ang. Nordic Investment Bank)

100.000 obligacji na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej 10.000 PLN
kazda i terminie wykupu 18 pazdziernika 2019 roku spotki Energa

Organizacja Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju (ang. Organisation for
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OPEC
Ordynacja Podatkowa

OSD, Operator Systemu
Dystrybucyjnego

OSP, Operator Systemu
Przesylowego

OZE
Panstwo Cztonkowskie
PGE

PKB
PLN, #, zloty
Polityka Energetyczna

Prawo Energetyczne

Prawo Europejskie
Prezes UOKIK
Prezes URE

Program Emisji

Program Obligacji EMTN

Prospekt
PSE

PSR
Rada Nadzorcza

Regulamin BondSpot

Economic Co-operation and Development)
Ostroteckie Przedsigbiorstwo Energetyki Cieplnej sp. z 0.0.

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 roku — Ordynacja podatkowa (Dz.U. z
2012 r. Nr 749, ze zmianami)

Przedsi¢biorstwo energetyczne zajmujace si¢ dystrybucja paliw gazowych
lub energii elektrycznej, odpowiedzialne za ruch sieciowy w systemie
dystrybucyjnym gazowym albo systemie dystrybucyjnym
elektroenergetycznym, biezace 1 dlugookresowe bezpieczenstwo
funkcjonowania tego systemu, eksploatacje¢, konserwacje, remonty oraz
niezbgdng rozbudowg sieci dystrybucyjnej, w tym polaczen z innymi
systemami gazowymi albo innymi systemami elektroenergetycznymi.

Przedsigbiorstwo energetyczne zajmujace si¢ przesylaniem paliw
gazowych lub energii elektrycznej, odpowiedzialne za ruch sieciowy w
systemie  przesylowym gazowym albo systemie przesylowym
elektroenergetycznym, biezace 1 dlugookresowe bezpieczenstwo
funkcjonowania tego systemu, eksploatacje, konserwacj¢, remonty oraz
niezbgdng rozbudoweg sieci przesylowej, w tym potaczen zinnymi
systemami gazowymi albo innymi systemami elektroenergetycznymi.

odnawialne Zrodta energii
Panstwo bedace cztonkiem Unii Europejskiej

PGE Polska Grupa Energetyczna S.A., spotka akcyjna utworzona i
dziatajaca zgodnie z prawem polskim, z siedzibg przy ul. Mysiej 2, 00-496
Warszawa, Polska, zarejestrowana w rejestrze przedsigbiorcow KRS pod
numerem 0000059307

Produkt krajowy brutto
prawny $rodek ptatniczy na terytorium Polski

Polityka energetyczna dla Polski do 2030 roku przyjeta przez Radg
Ministréw w listopadzie 2009 roku

Ustawa z dnia 10 kwietnia 1997 roku — Prawo energetyczne (Dz.U. z 2012
r. Nr 1059, ze zmianami)

Catoksztalt porzadku prawnego Unii Europejskiej
Prezes Urzgdu Ochrony Konkurencji i Konsumentow.

Prezes Urzgdu Regulacji Energetyki.

Program emisji obligacji denominowanych w PLN na kwot¢ do 4 mld
(stownie: cztery miliardy) zt

Program emisji euroobligacji $rednioterminowych EMTN na kwote
maksymalng do 1 mld EUR ustanowiony przez Grup¢ w dniu 15 listopada
2012 roku

Niniejszy prospekt emisyjny

Polskie Sieci Elektroenergetyczne S.A. (dawniej Polskie Sieci
Elektroenergetyczne Operator S.A.), spotka akcyjna utworzona i dziatajaca
zgodnie z prawem polskim, z siedziba przy ul. Warszawskiej 165, 05-520
Konstancin-Jeziorna, Polska, zarejestrowana w rejestrze przedsigbiorcow
KRS pod numerem 015668195

Polskie Standardy Rachunkowosci
Rada nadzorcza Spotki
Regulamin obrotu regulowanego rynku pozagictdowego w brzmieniu

przyjetym uchwata nr 22/13 rady nadzorczej BondSpot z dnia 9 maja 2013
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Regulamin Rady Nadzorczej

Regulamin Walnego
Zgromadzenia

Regulamin Zarzgdu

Rozporzgdzenie Prospektowe

Rozporzgdzenie Systemowe

Rozporzqdzenie w sprawie
Agencji Ratingowych

RP
RWE

Skarb Panstwa

Skonsolidowane Sprawozdanie
Finansowe

Skrécone Srédroczne
Skonsolidowane Sprawozdanie
Finansowe

Sprawozdania Finansowe

Statut, Statut Spotki

Taryfy OSD w 2012 roku

Tauron

TGE
Traktat Akcesyjny

roku z uwzglgdnieniem zmiany wprowadzonej uchwata 27/13 rady
nadzorczej BondSpot z dnia 13 czerwca 2013 roku (tekst ujednolicony
wedlug stanu prawnego na dzien 1 sierpnia 2013 roku)

Regulamin Rady Nadzorczej Spotki

Regulamin Walnego Zgromadzenia Spotki

Regulamin Zarzadu Spotki

Rozporzadzenie Komisji (WE) Nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 roku
wykonujace Dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w
sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy,
wlaczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektow emisyjnych
oraz rozpowszechniania reklam (Dz.U. UE L 149/1 z 30 kwietnia 2004
roku, ze zm.)

Rozporzadzenie Ministra Gospodarki z dnia 4 maja 2007 roku w sprawie
szczegdtowych warunkow funkcjonowania systemu elektroenergetycznego
(Dz.U. 22007 r. Nr 93, poz. 623, ze zmianami)

Rozporzadzenie Nr 1060/2009 z dnia 16 wrze$nia 2009 roku w sprawie
agencji ratingowych

Rzeczpospolita Polska

RWE Polska S.A., spotka akcyjna utworzona i dziatajaca zgodnie z
prawem polskim, z siedzibg przy ul. Picknej 46, 00-672 Warszawa, Polska,
zarejestrowana w rejestrze  przedsigbiorcow KRS  pod numerem
0000011733

Skarb Panstwa

Zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy ENERGA za lata
zakonczone 31 grudnia 2012, 2011 i 2010 roku, sporzadzone zgodnie z
MSSF

Niezbadane skrocone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Grupy ENERGA za okres 9 miesi¢cy zakonczony 30 wrzes$nia 2013 roku
wraz z raportem niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu, sporzadzone
zgodnie z MSR 34 ,,Sr()droczna sprawozdawczo$¢ finansowa

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe oraz Skrocone Srodroczne
Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe

Statut Spotki przyjety uchwata nr 1 Walnego Zgromadzenia z dnia 21
grudnia 2009 roku, w brzmieniu uchwalonym uchwata Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia z dnia 22 sierpnia 2012 roku, zarejestrowany w
Krajowym Rejestrze Sagdowym w dniu 29 sierpnia 2012 roku

Dokument zatytutowany ,,Zatozenia do kalkulacji taryf OSD na rok 2012
opracowany przez Prezesa URE

TAURON Polska Energia S.A., spotka akcyjna utworzona i dziatajaca
zgodnie z prawem polskim, z siedziba przy ul. Ks. Piotra Sciegiennego 3,
40-114 Katowice, Polska, zarejestrowana w rejestrze przedsigbiorcow KRS
pod numerem 0000271562

Towarowa Gietda Energii S.A.

Traktat z dnia 16 kwietnia 2003 roku miedzy Krolestwem Belgii,
Krolestwem Danii, Republikg Federalng Niemiec, Republika Grecka,
Kroélestwem Hiszpanii, Republika Francuska, Irlandia, Republika Wioska,
Wielkim Ksigstwem Luksemburga, Krolestwem Niderlandéw, Republikg
Austrii, Republikg Portugalska, Republikg Finlandii, Krolestwem Szwecji,
Zjednoczonym Krolestwem Wielkiej Brytanii i Irlandii Péinocnej
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Trojpak Energetyczny

Uchwala Emisyjna
Uchwata o Programie
UE

Umowa Emisyjna

Umowa Przesylu

UOKiK
URE

Ustawa Kominowa

Ustawa o Efektywnosci
Energetycznej

Ustawa o Komercjalizacji i
Prywatyzacji

Ustawa o Obligacjach

Ustawa o Obrocie

Ustawa o Ofercie Publicznej

Ustawa 0 OZE

Ustawa o Oplatach i Podatkach
Lokalnych

Ustawa o Bieglych Rewidentach

Ustawa o Podatku Dochodowym
od Osob Fizycznych

Ustawa o Podatku Dochodowym
od Osob Prawnych

Ustawa o Podatku od Czynnosci

(Panstwami Cztonkowskimi Unii Europejskiej) a Republikag Czeska,
Republika Estonska, Republika Cypryjska, Republika FLotewska,
Republika  Litewska, Republika Wegierska, Republika Malty,
Rzeczapospolita Polska, Republika Slowenii, Republika Stowacka
dotyczacy przystapienia Republiki Czeskiej, Republiki Estonskiej,
Republiki Cypryjskiej, Republiki Lotewskiej, Republiki Litewskiej,
Republiki Wegierskiej, Republiki Malty, Rzeczypospolitej Polskiej,
Republiki Stowenii i Republiki Stowackiej do Unii Europejskiej (Dz. U.
UE L 236/17 z 23 wrzes$nia 2003 roku)

Zbior regulacji dotyczacych sektora energetycznego ogloszony w dniu
22 grudnia 2011 roku przez Ministerstwo Gospodarki

Uchwata Zarzadu Spoétki z dnia 15 pazdziernika 2012 roku
Uchwata Zarzadu Spoiki z dnia 21 wrzesnia 2012 roku
Unia Europejska

Umowa z dnia 21 wrzeénia 2012 roku zmieniona aneksem z dnia
15 pazdziernika 2012 roku zawarta pomigdzy Emitentem a Bankiem
Polska Kasa Opieki S.A. oraz BRE Bank S.A.

Umowa dotyczaca $wiadczenia ushug przesylania energii elektrycznej
przez PSE S.A. zawarta w dniu 20 listopada 2006 roku pomigdzy
ENERGA Elektrownie Ostrotgka a PSE S.A.

Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentow
Urzad Regulacji Energetyki

Ustawa z dnia 3 marca 2000 roku o wynagradzaniu osob kierujacych
niektérymi podmiotami prawnymi (Dz.U. z 2000 r. Nr 26, poz. 306, ze
zmianami)

Ustawa z dnia 15 kwietnia 2011 roku o efektywnosci energetycznej (Dz.U.
72011 r. Nr 94, poz. 551, ze zmianami)

Ustawa z dnia 30 sierpnia 1996 roku o komercjalizacji i prywatyzacji
(Dz.U.z 2002 r. Nr 171, poz. 1397, ze zmianami)

Ustawa z dnia 29 czerwca 1995 roku o obligacjach (Dz.U. z 2001 r. Nr
120, poz. 1300, ze zmianami)

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi
(Dz.U.z 2010 . Nr 211, poz. 1384, ze zmianami)

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz.U. z 2009 r. Nr 185, poz. 1439, ze
zmianami)

Ustawa o odnawialnych zrodtach energii, obecnie w fazie projektu

Ustawa z dnia 12 stycznia 1991 roku o podatkach i optatach lokalnych
(Dz.U.z 2010 r. Nr 95, poz. 613, ze zmianami)

Ustawa z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o
nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku, Nr 77, poz. 649, ze zm.).

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 roku o podatku dochodowym od osob
fizycznych (Dz.U. z 2012 r. Nr 361, ze zmianami)

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od osob
prawnych (Dz.U. z 2011 r. Nr 74, poz. 397, ze zmianami)

Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 roku o podatku od czynnosci
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Cywilnoprawnych

Ustawa o Podatku od Spadkow i
Darowizn

Ustawa o Poreczeniach i
Gwarancjach Skarbu Panstwa

Ustawa o Rachunkowosci

Ustawa o Sprzeciwie MSP

Ustawa o Szczegdlnych
Uprawnieniach MSP

Ustawa o Wymianie Akcji
Pracowniczych

VAT

wACC

Walne Zgromadzenie lub
Zwyczajne Walne Zgromadzenie

Warunki Emisji Obligacji
WRA
Zarzqgd

cywilnoprawnych (Dz.U. z 2010 r. Nr 101, poz. 649, ze zmianami)

Ustawa z dnia 28 lipca 1983 roku o podatku od spadkow i darowizn (Dz.U.
72009 r. Nr 93, poz. 768, ze zmianami)

Ustawa z dnia 8 maja 1997 roku o porgczeniach i gwarancjach udzielanych
przez Skarb Panstwa oraz niektére osoby prawne (Dz.U. z 2012 r. Nr 657,
ze zmianami)

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity:
Dz. U. z 2013 roku, poz. 330, ze zm.).

Ustawa z dnia 18 marca 2010 roku o szczegdlnych uprawnieniach ministra
wlasciwego do spraw Skarbu Panstwa oraz ich wykonywaniu w niektérych
spotkach  kapitalowych lub grupach kapitatowych prowadzacych
dziatalno$¢ w sektorach energii elektrycznej, ropy naftowej oraz paliw
gazowych (Dz. U. z 2010 roku, Nr 65, poz. 404).

Ustawa z dnia 16 marca 2010 roku o szczegdlnych uprawnieniach ministra
wiasciwego do spraw Skarbu Panstwa oraz ich wykonywaniu w niektorych
spotkach  kapitalowych lub grupach kapitatowych prowadzacych
dziatalno$§¢ w sektorach energii elektrycznej, ropy naftowej oraz paliw
gazowych (Dz.U. z 2010 r. Nr 65, poz. 404, ze zmianami)

Ustawa z dnia 7 wrze$nia 2007 roku o zasadach nabywania od Skarbu
Panstwa  akcji w  procesie  konsolidacji  spdotek  sektora
elektroenergetycznego (Dz.U. z 2007 r. Nr 191, poz. 1367, ze zmianami)

Podatek od towarow i ustug, nakladany na zasadach i w zakresie
okre$lonym w ustawie z dnia 11 marca 2004 roku o podatku od towardéw i
ustug (tekst jednolity: Dz.U. z 2011 roku, Nr 177, poz. 1054, ze zm.).

Sredniowazony koszt kapitatu (ang. Weighted Average Cost of Capital)

Walne Zgromadzenie lub Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta.
Warunki emisji Obligacji

Wartos¢ Regulacyjna Aktywow
Zarzad Spotki
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Stownik terminéw branzowych

AMI

BAT
bialy certyfikat

biomasa

brgzowy certyfikat

BREF

CCGT

ccs

CDM

CHP

co,
CRM

czerwony certyfikat

eksploatacja obowigzkowa,
generacja wymuszona

Zaawansowana  struktura

Infrastructure)

pomiarowa Advanced  Metering

(ang.

Najlepsze dostgpne technologie (ang. Best Available Technology)

Swiadectwa efektywnosci energetycznej, tj. dokument wydawany przez
Prezesa URE zgodnie z art. 21 Ustawy o Efektywnosci Energetycznej,
potwierdzajacy oszcz¢dno$¢ energii wynikajacej z przedsigwzigeia lub
przedsigwzieé tego samego rodzaju stuzacych poprawie efektywnoSci
energetycznej przez podmiot, ktory wygrat przetarg, o ktéorym mowa w art.
20 ust. 1 powotanej Ustawy o Efektywnosci Energetyczne;j

to w szczegodlnosei Stale lub ciekle substancje pochodzenia roslinnego lub
zwierz¢cego, ktore ulegajg biodegradacji, pochodzace z produktow,
odpadow 1 pozostatosci z produkcji rolnej oraz lesnej, przemyshu
przetwarzajacego ich produkty, a takze cz¢sci pozostatych odpadow, ktore
ulegajg biodegradacji, a w szczegolnosci surowce rolnicze

Swiadectwo pochodzenia biogazu, tj. dokument wydawany przez Prezesa
URE zgodnie z art. 90 Prawa Energetycznego, potwierdzajacy
wytworzenie biogazu.

Dokumenty referencyjne BAT (ang. BAT Reference Notes).

Uktad kombinowany gazowo-parowy (ang. Combined Cycle Gas Turbine),
w sklad ktorego wchodzi turbina gazowa, kociol odzyskowy i turbina
parowa, w ktorym ciepto gazéw wylotowych z turbiny gazowej uzywane
jest do produkcji pary, a nastepnic para jest wykorzystywana do
napg¢dzania turbiny parowej

(Carbon Capture and Storage) zespot proceséw technologicznych
stuzacych do wychwytywania CO, z gazéw emitowanych w przemysle
powstajacych w wyniku spalania paliw kopalnych, transportowania i
podziemnego jego magazynowania w formacjach geologicznych

Mechanizm Czystego Rozwoju (Clean Development Mechanisms); jeden z
tzw. mechanizméw elastycznych wprowadzonych przez art. 12 Protokotu z
Kioto.

Energia wytwarzana w skojarzeniu z wytwarzaniem ciepta (ang. Combined
Heat and Power) oraz, o ile z kontekstu nie wynika co innego,
elektrocieptownia.

Dwutlenek wegla

ang. Customer Relationship Management- System zarzadzania relacjami z
klientami

Swiadectwo pochodzenia z kogeneracji, tj. dokument wydawany przez
Prezesa URE zgodnie z art. 91 punkt 1 podpunkt 2 Prawa Energetycznego,
potwierdzajacy wytworzenie energii elektrycznej w wysokosprawnej
kogeneracji dla wszystkich innych jednostek kogeneracji innych niz: (i)
jednostki kogeneracji opalane metanem uwalnianym i ujmowanym przy
dotowych robotach goérniczych w czynnych, likwidowanych lub
zlikwidowanych kopalniach wegla kamiennego lub gazem uzyskiwanym z
przetwarzania biomasy lub (ii) jednostki kogeneracji opalane paliwami
gazowymi lub o tgcznej mocy zainstalowanej elektrycznej zrodta ponizej 1
MW.

Wytwarzanie  energii  elektrycznej w  okreslonych  jednostkach
wytworczych ze wzgledu na wymuszenia wynikajace z koniecznoS$ci
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wegledami sieciowymi

EUA

EUETS

EW
fioletowy certyfikat

generacja wymuszona

GJ
GPZ
grupa taryfowa

grupa taryfowa A
grupa taryfowa B
grupa taryfowa C, D, R
grupa taryfowa G

GW

GWh

Jjednostka wytworcza

JI

kJ

kogeneracja

kWh

dotrzymania wymogow jakoSciowych w poszczegélnych weztach
krajowego  systemu elektroenergetycznego, dotyczy  jednostek
wytworczych, w ktorych generacja jest wymuszona technicznymi
ograniczeniami  dzialania  systemu  elektroenergetycznego  lub
konieczno$cig zapewnienia odpowiedniej jego niezawodnos$ci

(European Union Allowances) zbywalne prawa do emisji CO,; jedno EUA
uprawnia do emisji jednej tony CO,.

(European  Union  Greenhouse Gas Emission Trading Scheme)
wspélnotowy system handlu emisjami. Zasady jego funkcjonowania
okresla Dyrektywa ETS.

Elektrownia wodna.

Swiadectwo pochodzenia z kogeneracji, tj. dokument wydawany przez
Prezesa URE zgodnie z art. 91 ust. 1 pkt la Prawa Energetycznego,
potwierdzajacy wytworzenie energii elektrycznej w wysokosprawnej
kogeneracji opalanej metanem uwalnianym i ujmowanym przy dotowych
robotach goérniczych w czynnych, likwidowanych lub zlikwidowanych
kopalniach wegla kamiennego lub gazem uzyskiwanym z przetwarzania
biomasy, wprowadzone nowelizacja Prawa Energetycznego z dnia 8
stycznia 2010 roku, ktorych obowigzek umarzania trwa do dnia 31 marca
2019 roku

Wytwarzanie energii elektrycznej wymuszone jakosécia i niezawodnoS$cia
pracy krajowego systemu elektroenergetycznego. Dotyczy jednostek
wytworczych, w ktorych generacja jest wymuszona technicznymi
ograniczeniami  dzialania  systemu  elektroenergetycznego  lub
konieczno$cig zapewnienia odpowiedniej jego niezawodnosci.

Gigadzul, jednostka pracy, energii oraz ciepta w uktadzie SI; 1 GJ = 10°7
Gltoéwny punkt zasilania.

Grupa odbiorcéw pobierajacych energi¢ elektryczng lub ciepto lub
korzystajacych z ustugi przesylania lub dystrybucji albo ustugi
kompleksowej, dla ktorych stosuje si¢ jeden zestaw cen lub stawek optat i
warunkow ich stosowania

Grupa taryfowa dla odbiorcow zasilanych z sieci wysokich napig¢

Grupa taryfowa dla odbiorcow zasilanych z sieci srednich napigc

Grupa taryfowa dla odbiorcoéw zasilanych z sieci niskich napigé

Grupa taryfowa dla odbiorcéw indywidualnych — gospodarstw domowych
Gigawat, jednostka mocy w ukladzie SI, IGW = 10° W

Gigawatogodzina, jednostka energii elektrycznej wytworzonej lub zuzytej
przez urzadzenie o mocy 1 GW w ciagu 1 godziny; IGWh=3,6 TJ

Opisany poprzez dane techniczne i handlowe wyodrgbniony zespot
urzadzen nalezacych do przedsigbiorstwa energetycznego, shuzacy do
wytwarzania energii i wyprowadzenia mocy

Wspoélne Wdrozenia (Joint Implementation); jeden z tzw. mechanizméw
elastycznych wprowadzonych przez art. 6 Protokotu z Kioto.

Kilodzul, jednostka pracy, energii oraz ciepta w uktadzie SI; 1 kJ = 10° J

Proces technologiczny réwnoczesnego wytwarzania ciepla i energii
elektrycznej lub mechanicznej w trakcie tego samego procesu
technologicznego

Kilowatogodzina, jednostka energii elektrycznej wytworzonej lub zuzytej
przez urzadzenie o mocy 1 KW w ciagu 1 godziny; 1 kWh = 3.600.000 J =
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kV

moc osiggalna

moc zainstalowana

MW
MWe
MWh

MWt

Nowa Konwencja 7 Lugano

NO,

odnawialne irédlo energii, OZE

operator systemu
dystrybucyjnego, OSD

operator systemu przesylowego,
osp

POK

Polityka Energetyczna Polski do
2030 roku

Polskie Standardy
Rachunkowosci

prawa majgtkowe

3,6 MJ

Kilowolt, jednostka potencjatu elektrycznego, napiecia elektrycznego i sity
elektromotorycznej w uktadzie SI; 1 kV =10° V

Maksymalna moc trwata jednostki wytworczej mozliwa do uzyskania w
kazdym okresie czasu jej pracy przy normalnych warunkach
funkcjonowania.

Formalna warto$¢ mocy czynnej, zapisana w dokumentacji projektowej
instalacji wytworczej jako maksymalna mozliwa do uzyskania,
potwierdzona protokotami odbioru tej instalacji.

Megawat, jednostka mocy w uktadzie SI, 1 MW = 10° W
Megawat mocy energetycznej

Megawatogodzina, jednostka energii elektrycznej wytworzonej lub zuzytej
przez urzadzenie o mocy 1 MW w ciggu 1 godziny; IMWh = 3,6 GJ

Megawat mocy cieplnej

Konwencja o jurysdykcji i uznawaniu oraz wykonywaniu orzeczen
sadowych w sprawach cywilnych i handlowych, podpisana w Lugano dnia
30 pazdziernika 2007 roku (Dz. U. UE L 339/3 z dnia 21 grudnia 2007
roku).

Tlenki azotu

Zrodlo  wykorzystujace w procesie przetwarzania energic wiatru,
promieniowania stonecznego, geotermalng, fal, pradow i plywow
morskich, rzek oraz energi¢ pozyskang =z biomasy, biogazu
wysypiskowego, a takze biogazu powstatego w procesach odprowadzania
lub oczyszczania $ciekow albo rozktadu sktadowanych czastek roslinnych i
zwierzgcych

Przedsi¢biorstwo energetyczne zajmujace si¢ przesylaniem paliw
gazowych lub energii elektrycznej, odpowiedzialne za ruch sieciowy w
systemie dystrybucyjnym gazowym albo systemie dystrybucyjnym
elektroenergetycznym, biezace i dlugookresowe bezpieczenstwo tego
systemu, eksploatacje, konserwacje, remonty oraz niezbgdna rozbudowe
sieci przesylowej, w tym polaczen z innymi systemami gazowymi albo
innymi systemami elektroenergetycznymi

Przedsi¢biorstwo energetyczne zajmujace si¢ przesylaniem paliw
gazowych lub energii elektrycznej, odpowiedzialne za ruch sieciowy w
systemie  przesylowym gazowym albo systemie przesylowym
elektroenergetycznym, biezace 1  dlugookresowe bezpieczenstwo
funkcjonowania tego systemu, eksploatacje, konserwacj¢, remonty oraz
niezbgdng rozbudowe sieci przesylowej, w tym polaczen z innymi
systemami gazowymi albo innymi systemami elektroenergetycznymi

Punkt obstugi klienta

Dokument ,,Polityka Energetyczna Polski do 2030 roku”, wrzesien 2010,
wraz z zalacznikami, w tym w szczegélnosci zatacznikiem nr 2 pt.
,»Prognoza zapotrzebowania na paliwa i energi¢ do 2030 roku”, przyjety
przez Rad¢ Ministrow w dniu 29 wrzesnia 2010 roku, a takze dokument
wykonany na zamowienie Ministerstwa Gospodarki we wrzesniu 2011
roku stanowigcy ,,Aktualizacj¢ Prognozy zapotrzebowania na paliwa i
energi¢ do roku 2030

Polskie Standardy Rachunkowosci, obejmujace Ustawe o Rachunkowosci i
wydane na jej podstawie przepisy wykonawcze

Zbywalne i stanowiace towar gieldowy prawa wynikajace ze $wiadectw
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Protokot 7 Kioto

przedsigbiorstwo zintegrowane

pionowo

SAIDI
SAIFI
sie¢ najwyiszych napieé

sie¢ niskiego napiecia, nN
sie¢ sredniego napiecia, SN
sieé wysokich napieé, WN
SO,

SO,

Stacja WN

Srednie obcigzenie

swiadectwo pochodzenia

swiadectwo pochodzenia ze
grodel odnawialnych, zielony
certyfikat

swiadectwo pochodzenia z

kogeneracji, czerwony certyfikat

swiadectwo pochodzenia ze
grodet odnawialnych, zielony
certyfikat

pochodzenia dla energii wyprodukowanej z odnawialnych Zrodet energii i
w kogeneracji

Protokét z Kioto do Ramowej Konwencji Narodow Zjednoczonych w
sprawie zmian klimatu z dnia 11 grudnia 1997 roku (Dz. U. z 2005 roku,
Nr 203, poz. 1684), wszedl w zycie 16 lutego 2005 roku.

Przedsi¢biorstwo energetyczne Ilub grupa przedsigbiorstw, ktorych
wzajemne relacje sg okreslone w art. 3 ust. 2 Rozporzadzenia Rady (WE)
Nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 roku w sprawie kontroli koncentracji
przedsigbiorstw, zajmujace si¢: (i) w odniesieniu do paliw gazowych:
przesytaniem, lub dystrybucjg, lub magazynowaniem, lub skraplaniem oraz
wytwarzaniem lub sprzedazg tych paliw, albo (ii) w odniesieniu do energii
elektrycznej: przesytaniem lub dystrybucja oraz wytwarzaniem lub
sprzedazg tej energii

Systemowy wskaznik S$redniego (przecigtnego) rocznego czasu trwania
przerw (ang. System Average Interruption Duration Index)

Systemowy wskaznik $redniej liczby (czgstosci) trwania przerw na osobg
(ang. System Average Interruption Frequency Index)

Sie¢ elektroenergetyczna o napigciu rownym lub wigkszym niz 220 kV, za
ktorej ruch sieciowy jest odpowiedzialny OSP

Sie¢ elektroenergetyczna o napigciu znamionowym nie wyzszym niz 1 kV
Sie¢ elektroenergetyczna o napigciu od 1 kV do 60 kV

Sie¢ elektroenergetyczna o napigciu od 60 kV do 220 kV

Dwutlenek siarki

Tlenki siarki

Stacja wysokiego napigcia- stacja rozdzielcza, stanowigca zespot urzadzen
stuzacych do rozdzielania energii elektrycznej na poziomie napigcia WN,
znajdujacych si¢ we wspolnym pomieszczeniu lub ogrodzeniu albo
umieszczonych na wspodlnych konstrukcjach  wsporczych, wraz
z urzadzeniami pomocniczymi.

Stosunek produkcji energii elektrycznej brutto (MWh) do czasu pracy
elektrowni.

Swiadectwo pochodzenia ze zrodet odnawialnych oraz $wiadectwo
pochodzenia z kogeneracji

Dokument wydawany przez Prezesa URE zgodnie z art. 9¢ Prawa
Energetycznego, potwierdzajacy wytworzenie energii elektrycznej w
odnawialnym Zrédle energii.

Swiadectwo pochodzenia z kogeneracji, tj. dokument wydawany przez
Prezesa URE zgodnie z art.91 ust. 1 pkt 2 Prawa Energetycznego,
potwierdzajacy wytworzenie energii elektrycznej w wysokosprawnej
kogeneracji dla wszystkich innych jednostek kogeneracji niz: (i) jednostki
kogeneracji opalane metanem uwalnianym i ujmowanym przy dotowych
robotach gorniczych w czynnych, likwidowanych lub zlikwidowanych
kopalniach wegla kamiennego lub gazem uzyskiwanym z przetwarzania
biomasy lub (ii) jednostki kogeneracji opalane paliwami gazowymi lub o
acznej zainstalowanej mocy elektrycznej zrodia ponizej 1 MW

Dokument wydawany przez Prezesa URE zgodnie z art. 9¢ Prawa
Energetycznego, potwierdzajacy wytworzenie energii elektrycznej w
odnawialnym Zrddle energii
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TGE
TPA

1J
TWh

unbundling

Vv

w
wspotczynnik awaryjnosci

wspotczynnik dyspozycyjnosci

wspdlspalanie

wysokosprawna kogeneracja

Zolty certyfikat

Towarowa Gietda Energii S.A.

(ang. Third Party Access ), Zasada oznaczajaca mozliwo$¢ korzystania z
sieci  energetycznej przedsigbiorstwa sieciowego bez obowigzku
kupowania od niego energii elektrycznej

Teradzul, jednostka pracy, energii oraz ciepta w uktadzie SI; 1 TI =10'*J

Terawatogodzina, jednostka wielokrotna jednostki energii elektrycznej w
uktadzie SI; 1 TWh = 10° kWh

Proces prawno-organizacyjnego rozdziatu dziatalnosci dystrybucyjnej
(ustug dystrybucji energii elektrycznej realizowanych przez dystrybutora)
od dziatalno$ci wytworczej (produkcja energii elektrycznej przez
elektrownie) oraz dzialalno$ci zwigzanej z handlem energia elektryczng
(sprzedawcy)

Wolt, jednostka potencjatu elektrycznego, napigcia elektrycznego i sity
elektromotorycznej w uktadzie SI, 1 V=1J/1C = (1 kg x m?) / (A x s°).

Wat, jednostka mocy w uktadzie SI, 1 W =1J/1s=1 kg x m’x s>,

Stosunek czasu postoju awaryjnego do sumy czasu pracy i czasu postoju
awaryjnego.

Suma czasu pracy urzadzenia i czasu postoju w rezerwie podzielona przez
czas kalendarzowy.

Wytwarzanie energii elektrycznej lub ciepta w oparciu o proces
wspoélnego, jednoczesnego, przeprowadzonego w jednym urzadzeniu
spalania biomasy lub biogazu z innymi paliwami; czg§¢ energii
wyprodukowanej w powyzszy sposob moze by¢ uznana za energi¢
wytworzona w odnawialnym Zrddle energii

Wytwarzanie energii elektrycznej lub mechanicznej i ciepta uzytkowego w
kogeneracji, ktore zapewnia oszczedno$¢ energii pierwotnej zuzywanej w:
(1) jednostce kogeneracji w wysokoSci nie mniejszej niz 10% w
poréwnaniu z wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepta w ukladach
rozdzielonych o referencyjnych warto$ciach sprawnosci dla wytwarzania
rozdzielonego; lub (ii) jednostce kogeneracji o mocy zainstalowanej
elektrycznej ponizej 1 MW w pordéwnaniu z wytwarzaniem energii
elektrycznej 1 ciepta w ukladach rozdzielonych o referencyjnych
warto$ciach sprawnosci dla wytwarzania rozdzielonego

Dokument wydawany przez Prezesa URE zgodnie z art. 91 Prawa
Energetycznego, potwierdzajacy wytworzenie energii elektrycznej w
wysokosprawnej kogeneracji opalanej paliwami gazowymi lub o lacznej
mocy zainstalowanej elektrycznej zrodta ponizej 1 MW.
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