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I Opis organizacji Grupy Kapitatowej ENEA

Na dzien 30 wrzesnia 2011 r. Grupa Kapitatowa sktadata sie z jednostki dominujgcej ENEA S.A.
(,Spodtka”, ,Jednostka Dominujgca”), 20 spoétek zaleznych oraz jednej spoétki stowarzyszonej.
W obrebie Grupy Kapitatowej ENEA (,Grupa”) sg trzy wiodgce podmioty, tj. spotki: ENEA S.A. (obrot
energig elektryczng), ENEA Operator Sp. z 0.0. (dystrybucja energii elektrycznej) oraz Elektrownia
»,Kozienice” S.A. (wytwarzanie energii elektrycznej). Pozostate podmioty $wiadczg dziatalnos¢
pomocniczg w odniesieniu do wymienionych spotek. Szczegdtowy opis organizacji Grupy Kapitatowej
Emitenta, wskazanie jednostek podlegajacych konsolidacji znajduje sie w Nocie nr 6 do
skonsolidowanego kwartalnego sprawozdania finansowego.

I. 1. Opis zmian w strukturze Grupy

W Il kwartale 2011 r. miaty miejsce wskazane ponizej zdarzenia wptywajgce na zmiany obecne badz
potencjalne w organizacji Grupy Kapitatowej ENEA:

e Na podstawie zgody wyrazonej przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie ENEA S.A. z dnia
29 czerwca 2011 r., o ktérej ENEA S.A. informowata raportem biezgcym nr 19/2011, w dniach
12—-13 wrzesnia 2011 r. miato miejsce przeniesienie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa,
w rozumieniu art. 55 Kodeksu Cywilnego, pn. ,O$wietlenie uliczne Miasta Poznania” z ENEA
S.A. do ENEOS Sp. z 0.0. (szczegoty zostaty opisane w punkcie ,,Opis inwestycji kapitatowych
w obrebie Grupy”).

e W dniu 20 lipca 2011 r. spdtka zalezna od ENEA S.A. dziatajgca pod firmg FINEA Sp. z o.o.
w likwidacji w efekcie zakonczonego procesu likwidacji ulegta rozwigzaniu i zostata wykreslona
z KRS.

e W dniu 22 sierpnia 2011 r. ENEA S.A. nabyta 21.265 udziatéw w spétce ,,Annacond Enterprises”
Sp.zo0.0. z siedzibg w Warszawie, o wartosci nominalnej 500 zt/udziat, stanowigcych 61%
kapitatu zaktadowego spétki.

e W zwigzku ze zmiang profilu prowadzonej dziatalnosci przez spotke Energetyka Poznanska Biuro
Ustug Technicznych S.A. i rozpoczeciem $wiadczenia ustug w obszarze obstugi klientow ENEA
S.A., zmianie ulegta rdwniez nazwa spotki na nowg, w brzmieniu: ENEA Centrum S.A. W zwigzku
z rozpoczeciem przez Spétke swiadczenia nowych ustug, z dniem 1 sierpnia 2011 r. Spdtka
przejeta czes¢ dotychczasowych pracownikdw ENEA S.A. Transfer pracownikow ENEA S.A.
stanowi zakoniczenie | etapu projektu, ktérego celem jest poprawa efektywnosci dziatania catej
organizacji i dostosowanie struktury Grupy do Swiatowych standardéw panujgcych na rynku
energii elektrycznej. Zamierzeniem projektu jest wdrozenie jednorodnego systemu obstugi
klientéow Grupy ENEA. Pozwoli to na skoncentrowanie w spétce kompetencji obstugowych,
specjalizacji w tym obszarze oraz odpowiedzialnosci za jako$¢ obstugi i satysfakcje klientéw.

e Ponadto w jednej ze spdtek zaleznych Elektrowni ,Kozienice” S.A. (dalej: Elektrownia
Kozienice), tj. Elko Trading Sp. z 0.0., w okresie lll kwartatu 2011 r. podwyziszono kapitat
zaktadowy z kwoty 13.500.000 zt o kwote 86.500.000 zt do kwoty 100.000.000 zt. poprzez
utworzenie 86.500 nowych udziatéw o wartosci nominalnej 1.000 zt kazdy, ktére zostaty objete
w catosci przez Elektrownie Kozienice i pokryte w formie gotéwkowej. Niniejsze podwyzszenie
kapitatu zaktadowego spétki jest niezbedne dla zabezpieczenia finansowego podstawowe;j
dziatalnos$ci gospodarczej ELKO Trading Sp. z 0.0., w zwigzku z rozpoczeciem przez spotke
prowadzenia dziatalnosci od dnia 1 sierpnia 2011 r. Na dzied sporzadzenia niniejszego
dokumentu, podwyzszenie kapitatu zaktadowego oczekuje na rejestracje w KRS.




l. 2. Opis inwestycji kapitatowych w obrebie Grupy

W dniu 26 lipca 2011 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspélnikow EP PUE Energobud Leszno Sp. z 0.0.
podjeto Uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki o kwote 1.151.000 zt,
27.634.000 zt do 8.785.000 zt, w zamian za wktad niepieniezny w postaci prawa uzytkowania
wieczystego nieruchomosci potozonej w Zielonej Gérze oraz prawa wtasnosci posadowionych na niej
budynkéw i budowli stanowigcych odrebny od gruntu przedmiot wtasnosci, wchodzgcych w sktad
nieruchomosci oraz S$rodkéw trwatych nie stanowigcych czesci sktadowych przedmiotowej
nieruchomosci w postaci kotta CO i wyciggu budowlanego. Objecie udziatéw przez ENEA S.A.
w podwyzszonym kapitale zaktadowym EP PUE Energobud Leszno Sp. z 0.0. oraz przeniesienie prawa
uzytkowania wieczystego nieruchomosci bedacej przedmiotem aportu nastgpito w dniu
3 sierpnia 2011 r. W dniu 15 wrzesnia 2011 r. miata miejsce rejestracja podwyzszonego kapitatu
zaktadowego EP PUE Energobud Leszno Sp. z 0.0. w KRS. Pozyskanie przez spotke przedmiotowej
nieruchomosci umozliwi rozbudowe jej zaplecza administracyjno — technicznego na terenie Zielonej
GOry.

W dniu 12 wrzesnia 2011 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow ENEOS Sp. z o.0. podjeto
Uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki o kwote 11.900.000 zt (z 20.189.500 zt
do 32.089.500 zt), w zamian za wktad niepieniezny (aport) w postaci zorganizowane] czesci
przedsiebiorstwa, w rozumieniu art. 55 Kodeksu Cywilnego, pn. ,O$wietlenie uliczne Miasta
Poznania”. Na ww. aport skfadajg sie: sktadniki materialne i niematerialne tj. budowle - (majatek
trwaty) oraz dokumentacja operacyjna, archiwa, ubezpieczenie majgtkowe, wyodrebnienie
finansowe przedmiotu aportu; umowy gospodarcze — w tym regulacja wykorzystywania
infrastruktury Enea Operator Sp. z 0.0., rozliczenia z tytutu modernizacji instalacji oswietleniowej
i kolizji. Zorganizowana czes$¢ przedsiebiorstwa jest przystosowana do petnienia okreslonych zadan
gospodarczych w zakresie zapewnienia na terenie Poznania zabezpieczenia potrzeb publicznych
wzakresie oswietlenia. W dniu 13 wrzes$nia 2011 r. miato miejsce objecie udziatéw w podwyzszonym
kapitale zaktadowym ENEOS Sp. z 0.0. przez ENEA S.A. oraz przeniesienie zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa w rozumieniu art. 55' Kodeksu Cywilnego z ENEA S.A. do ENEOS Sp. z 0.0. W dniu
13 pazdziernika 2011 r. nastgpita rejestracja podwyzszonego kapitatu zaktadowego ENEQOS Sp. Z o o.
w KRS.

W dniu 20 wrzesnia 2011 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie BHU S.A. podjeto Uchwate w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spdtki o kwote 165.600 zt, z kwoty 16.375.100 zt do kwoty
16.540.700 zt poprzez emisje 1.656 akcji serii L o wartosci nominalnej 100 zt, w zamian za wktad
niepieniezny w postaci prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci wraz z naktadami, oznaczonej
geodezyjnie jako dziatka o nr ewid. 239/3, o powierzchni 1.387m? potozonej w miejscowosci
Troszczyn, gmina Opalenica o facznej wartosci 165.600 zt, z pozbawieniem w catosci prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy. Zawarcie umowy objecia akcji serii L oraz umowa przeniesienia
prawa uzytkowania wieczystego ww. nieruchomosci gruntowej planowane jest do dnia 30 listopada
2011 r. Przekazanie spétce ww. nieruchomosci ma na celu m.in. uporzagdkowanie sytuacji majatkowe;j
w Grupie Kapitatowej ENEA.

W dniu 15 lutego 2011 r. odbyto sie NWZ, na ktérym podwyzszono kapitat zaktadowy spotki Hotel
EDISON Sp. z o0.0. o kwote 35.000 zi, tj. do kwoty 21.271.500 zt poprzez utworzenie nowych 70
udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy. Udziaty w podwyzszonym kapitale zaktadowym spoétki
Hotel EDISON Sp. z 0.0. zostaty w catosci objete przez dotychczasowego jedynego wspélnika — spétke
ENEA S.A. i pokryte w catosci wktadem pienieznym. Rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego
w KRS nastgpita w dniu 28 lipca 2011 .

e - s 3 b et T
s o . = s T I L i :Jqﬁé‘y.?ﬁ‘ﬁ-— o




| Opis dziatalnosci Grupy Kapitatowej ENEA

W ramach dziatalnosci podstawowej Grupa Kapitatowa ENEA (dalej: ,Grupa”) zajmuje sie
wytwarzaniem energii elektrycznej, jej dystrybucjg i obrotem. Powyzsza dziatalnos¢ jest prowadzona
przez spoétki z Grupy na podstawie koncesji udzielonych im przez Prezesa URE — organ powotany do
wykonywania zadan z zakresu spraw regulacji gospodarki paliwami i energii oraz promowania
konkurencji w sektorze energetycznym. Spdtki nalezagce do Grupy posiadajg, w szczegdlnosci,
nastepujgce koncesje:

(1 ENEA S.A. posiada koncesje na obrdét energig elektryczng wazng do korica 2025 r.;

(1 ENEA Operator Sp. z o.0. posiada koncesje na dystrybucje energii elektrycznej wazng do
potowy 2017 r.;

(1 Elektrownia Kozienice posiada koncesje na wytwarzanie energii elektrycznej wazng do konca
2025 r. oraz na obrdt energig elektryczng wazng do korica 2012 r.;

(V) Elektrownie Wodne Sp. z o0.0. posiadajg koncesje na wytwarzanie energii elektrycznej wazng
do korica 2030 .

Ponadto spodtki z Grupy prowadzg dziatalnos¢ pomocniczg wobec podstawowe] dziatalnosci
wymienionej powyzej, w tym, miedzy innymi, zajmuijg sie:

¢ budowg, rozbudowg, modernizacjami i remontami sieci oraz urzagdzen energetycznych;

e projektowaniem, konstruowaniem, produkcjg i sprzedazg urzadzen i aparatury elektrycznej
i energetycznej;

e ustugami zwigzanymi z konserwacjg oswietlenia ulicznego i sieci niskiego napiecia;

e ustugami transportowymi (w tym sprzedazg oraz serwisem i naprawg pojazdéw mechanicznych
oraz wynajmem Srodkdw transportu); oraz

e dziatalnoscig socjalng (obiekty turystyczne, ochrona zdrowia).

Wytwarzanie
Elektrownia , Kozienice” S.A.

Najwiekszym wytwdrcy energii elektrycznej w Grupie jest Elektrownia ,Kozienice” S.A. (dalej:
Elektrownia Kozienice), ktéra weszta w sktad Grupy w pazdzierniku 2007 r. To najwieksza krajowa
elektrownia zawodowa opalana weglem kamiennym. Posiada 10 wysokosprawnych
i zmodernizowanych blokédw energetycznych o tgcznej mocy osiggalnej 2.905 MW. Praca Elektrowni
charakteryzuje sie niskim wskaznikiem emisyjnosci dwutlenku wegla (w 2010 r. wskaznik ten wynosit
880 kg/MWHh, a w IIl kwartale 2011 r. 877 kg/MWh) oraz jednym z najnizszych wskaznikdéw zuzycia
wegla na MWh wytworzonej energii elektrycznej, ktéory wlll kwartale 2011 r. wynosit
0,405 Mg/MWh. Elektrownia Kozienice osiggneta wlll kwartale 2011 r. ogdlng sprawnosc
wytwarzania brutto 38,4 %.

llos¢ wyprodukowanej energii elektrycznej przez Elektrownie Kozienice w latach 2010
-2011 r. w MWh brutto z rozbiciem na poszczegdlne kwartaty prezentuje tabela ponizej:
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Energia elektryczna brutto wyprodukowana przez Elektrownie Kozienice [MWh]

okres 2010r. 2011r.
| kwartat 2 995 473,700 2 844 850,500
Il kwartat 2914 317,700 2 976 352,000
Il kwartat 3247 671,500 3 005 475,900

Elektrownia Kozienice wyprodukowata w Il kwartale 2011 r. 3.005.475,9 MWh energii elektrycznej brutto.
Jest to poziom nieznacznie nizszy od produkcji osiggnietej w analogicznym okresie roku poprzedniego,
kiedy Elektrownia Kozienice wyprodukowata 3.247.671,5 MWh energii elektrycznej brutto. Nizsza
produkcja w Il kwartale 2011 r. wynika ze zwiekszenia sie wolumenu transakcji handlowych sprzedazy
energii elektrycznej w ramach obrotu energig elektryczng w poréwnaniu z analogicznym okresem roku
2010.

Od stycznia 2008 r. Elektrownia Kozienice rozpoczeta rowniez wytwarzanie energii ze zrodet
odnawialnych poprzez wspoétspalanie biomasy z paliwem konwencjonalnym (wegiel kamienny).
W Il kwartale 2011 r. Elektrownia Kozienice rozpoznata swiadectwa pochodzenia energii ze zrodet
odnawialnych w ilosci 78.917 MWh. Dla poréwnania w Il kwartale 2010 r. Elektrownia Kozienice
rozpoznata $wiadectwa pochodzenia energii ze Zrédet odnawialnych wilosci 91.079 MWh.
Poréwnujac oba analogiczne okresy, w Il kwartale 2011 r. zanotowano spadek o 13,35% ilosci energii
wyprodukowanej ze 7rdodet odnawialnych. Jednak narastajgco w okresie styczen—wrzesien
2011 r. odnotowano wzrost ilosci $wiadectw pochodzenia w poréwnywaniu z analogicznym okresem
roku 2010.

Spétka zamierza systematycznie zwieksza¢ udziat biomasy w paliwie, ktory w przeliczeniu na energie
wytworzong ma wynies¢ w 2015 r. 2,1% zgodnie z planem obnizania kosztéw (wobec 1,5% obecnie).

W Ill kwartale 2011 r. Elektrownia Kozienice zakupita 44.871 tys. ton biomasy dla celéw wytwarzania

energii odnawialnej. W ujeciu nizej wymienionych okreséw lat 2010-2011 zakup biomasy przedstawia
sie nastepujaco:

Zakup biomasy przez Elektrownie Kozienice [tys. ton]

okres 2010rr. 2011r.
| kwartat 18 521 47 989
Il kwartat 47 406 56 557
Il Kwartat 51 262 44 871

Produkcje energii elektrycznej z odnawialnych Zrédet energii umozliwia instalacja do wspdtspalania
biomasy statej. Na 2011 r. zaplanowano zakonczenie budowy instalacji do wspodtspalania biomasy
ptynnej. Natomiast jej eksploatacja i spalanie gliceryny technicznej bedzie mozliwe po uzyskaniu
przez Elektrownig stosownej decyzji formalno-prawnej, co z kolei wigze sie ze zmiang ustawy




o odpadach, majacej na celu transpozycje do prawa polskiego Dyrektywy 2008/98 w sprawie
odpadow.

W Il kwartale 2011 r. do spalenia wykorzystano 44.094 Mg biomasy. Taka ilos¢ spalonej biomasy
skutkuje ,,uniknieciem emisji” dwutlenku wegla w wysokosci 71.317 Mg.

llos$¢ spalonej biomasy przez Elektrownie Kozienice [Mg]

okres 2010rr. 2011r.
| kwartat 18 260 47 503
Il kwartat 47 676 57 002
Il kwartat 51340 44 094

Dzieki wykonanej modernizacji czesci nisko — preznej turbin na blokach 200 MW i 500 MW oraz czesci
wysoko — preznej turbin na blokach 500 MW skutecznie zostato ograniczone jednostkowe zuzycie wegla,
a tym samym zostata zredukowana emisja CO, do atmosfery.

llos¢ energii wytworzonej ze Zrddet odnawialnych i kogeneracji z podziatem na certyfikaty
w Elektrowni Kozienice w nizej wymienionych okresach lat 2010-2011 r., ksztattowata sie
nastepujgco:

Energia z OZE
Zielone certyfikaty [MWh]
okres 2010rr. 2011r.
| kwartat 32 358,190 85 762,850
Il kwartat 89 270,247 103 137,678
Il kwartat 91 079,415 78 917,129

Energia z kogeneracji
Czerwone certyfikaty [MWAh]

okres 2010r. 2011r.
| kwartat 32 645,480 25 022,906
Il kwartat 6 105,888 10 288,000
Il kwartat 7 157,417 5 212,000
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Ochrona srodowiska

Zanieczyszczenie

PYt

SO,

NOx

co

Co,

| kwartat
2010r.

275

8935

5844

319

2275923

Wielkos¢ emisji [Mg]

Il kwartat Il kwartat
2010r. 2010r.
231 269
8 387 9 056
4 875 5572
301 395
2604924 2954 209

Elektrownie Wodne Sp. z 0.0.

| kwartat Il kwartat
2011 r. 2011 r.
245 279
8135 6 560
4964 5089
244 231
2541220 2697511

Il kwartat
2011 r.

251

7 822

5249

271

2 708 387

Wytwarzaniem energii elektrycznej ze zrédet odnawialnych zajmuje sie takze spotka Elektrownie
Wodne Sp. z o.0. (dalej: Elektrownie Wodne). W ramach dziatalnosci Spoétki funkcjonuje 21
elektrowni wodnych, farma wiatrowa oraz elektrownia biogazowa.

llosci energii wytworzonej z 21 elektrowni wodnych, wprowadzonej do sieci oraz uzyskanych z tego
tytutu zielonych certyfikatéw w Il kwartale 2010-2011 r. przedstawiata sie nastepujgco:

Energia wytworzona z OZE, za ktore Elektrownie Wodne otrzymujg zielone certyfikaty

okres

| kwartat

Il kwartat

Il kwartat

okres

| kwartat

Il kwartat

Il kwartat

o

2010r.

35 597,833

38 755,730

33 119,587

2010r.

35 105,623

38 318,564

32 657,884

swiadectwa pochodzenia energii [MWh]

2011 r.

54 598,828

36 672,164

33 866,147

Energia wprowadzona do sieci [MWh]

2011 r.

53 708,701

36 304,739

33 391,702



Obecnie w obszarze dziatalnosci spotki Elektrownie Wodne znajduje sie dziatalno$¢ zwigzana z rozwojem
projektéw farm wiatrowych. W zakresie energetyki wiatrowej rozwijany jest projekt o mocy 15 MW,
w ramach realizacji ktérego zabezpieczono grunty, doprowadzono do zmiany w miejscowym planie
zagospodarowania przestrzennego gminy, uwzgledniajacej mozliwos¢ posadowienia na jej terenie turbin
wiatrowych wraz zinfrastrukturg wewnetrzng oraz uzyskano warunki przytgczenia do sieci. Uzyskanie
decyzji o srodowiskowych uwarunkowaniach na realizacje przedsiewziecia planowane jest na | kwartat
2012 r. a rozpoczecie budowy w Il kwartat 2012 .

Na mocy Uchwaty Zgromadzenia Wspdlnikdw zatwierdzajgcej korekte Planu rzeczowo—finansowego
na lata 2010-2012, spotka Elektrownie Wodne odstgpita od realizacji projektow, dla ktorych nie
uzyskano zmiany w miejscowym planie zagospodarowania przestrzennego w ustawowym terminie
pozwalajgcym na uzupetnienie wniosku o przytgczenie do sieci. Obok rozwijanego projektu o mocy
15 MW oraz potencjalnego projektu o planowanej mocy 30 MW, spdtka prowadzi poszukiwania
projektéw farm wiatrowych mozliwych do nabycia na etapie pozwolenia na budowe lub pozwolenia
na uzytkowanie.

W ramach powyzszych prac sfinalizowano zakup funkcjonujacej elektrowni wiatrowej o mocy 6 MW,
zlokalizowanej w woj. Pomorskim (Farma Wiatrowa Darzyno). Ztozono réwniez niewigzace oferty
ostateczne zakupu projektéow farm wiatrowych o tgcznej mocy 84 MW, posiadajgcych prawomocne
pozwolenia na budowe i przewidzianych do realizacji w latach 2011-12, z ktérych w ostatecznych
negocjacjach znajduje sie projekt o mocy 10 MW. Podpisano réwniez list intencyjny gwarantujacy
wyfacznos¢ negocjacyjng w sprawie zakupu 2 spétek celowych posiadajgcych wytaczne prawa do
budowy farmy wiatrowej o mocy 98,9 MW (pierwotnie 102 MW). W chwili obecnej trwajg prace
zwigzane z petnym due diligence przedmiotowych spétek celowych i ich wycena.

Ponadto w celu zwiekszenia mocy wytwdrczych spoétki, zakoniczyta sie budowa matej elektrowni
wodnej w Obornikach Wielkopolskich na rzece Wetna. Szacowana srednioroczna wielko$¢ produkcji
energii wytworzonej w elektrowni w Obornikach Wielkopolskich to 1.440 MWh.

W ramach dziatalnosci z obszaru inwestycji w odnawialne Zrédta energii, w 2010 r. ENEA S.A.
dokonata zakupu nowo wybudowanej elektrowni biogazowej zlokalizowanej w miejscowosci
Liszkowo gm. Rojewo woj. kujawsko-pomorskie o mocy elektrycznej 2,1 MW. Obiekt jest nowatorski
w skali kraju, reprezentuje wysoki poziom techniczny, petni funkcje zaktadu utylizacji ubocznego
produktu biomasowego, niskoenergetycznego (gtéwnie wywaru pogorzelnianego). Szczegdétowe
informacje w tym zakresie przekazane zostaty w poprzednich raportach okresowych. Biogazownia
Liszkowo jako pierwszy i eksperymentalny obiekt tego typu w kraju jest ciggle w fazie zbierania
doswiadczen i analiz jak optymalnie eksploatowac tego typu instalacje.

Ponizej zaprezentowano wielkosci produkcji oraz liczbe swiadectw pochodzenia energii z elektrowni
biogazowej Liszkowo w I-1ll kwartale 2010—-2011:
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Wielkos¢ produkcji energii i ilosé Swiadectw pochodzenia energii [MWh]

okres 2010rr. 2011r.
| kwartat 1 878,640 2 686,912
Il kwartat 2 208,104 1776,040
Il kwartat 1582,072 1 539,160




Wielkos¢ produkciji ze sfinalizowanej transakcji zakupu elektrowni wiatrowej 6 MW:

Energia wytworzona przez Farme Wiatrowga Darzyno, za ktdre Spétka Elektrownie Wodne

otrzymuje zielone certyfikaty swiadectwa pochodzenia energii [MWh]

okres 2011r.
| kwartat
Il kwartat 3614,483
11l kwartat 3 593,365

Energia wprowadzona do sieci [MWh]

okres 2011r.
| kwartat
Il kwartat 3614,483
Il kwartat 3 577,583

Elektrocieptownia Biatystok S.A.

Podstawowymi jednostkami produkcji energii elektrycznej i ciepta w Elektrocieptowni Biatystok sg
trzy bloki cieptownicze o tacznej mocy cieplnej 505,2 MWt oraz osiggalnej mocy elektrycznej
165,7 MWe. Dodatkowo w uktadzie technologicznym funkcjonuje jako szczytowe zrédto ciepta kociot
wodny o mocy cieplnej 81,5 MW1t. Zdolnosci produkcyjne elektrocieptowni pokrywaja w 75% roczne
zapotrzebowanie na ciepto przez aglomeracje biatostockg. Pozostate 25% energii produkowane jest
w Cieptowni Zachdd nalezacej do Miejskiego Przedsiebiorstwa Energetyki Cieplnej w Biatymstoku
(MPEC).

Produkcja i sprzedaz ciepta

Wtascicielem miejskiego systemu cieptowniczego oraz gtdéwnym klientem Elektrocieptowni w zakresie
odbioru ciepta jest MPEC Biatystok Sp. z o.0.

W Elektrocieptowni Biatystok produkowane sg réwnolegle energia elektryczna icieplna w postaci
gorgcej wody do co i cwu oraz para technologiczna dla potrzeb szpitali i zaktadéw przemystowych.
Udziat produkcji pary technologicznej w produkcji energii cieplnej ogétem wynosi sSredniorocznie ok.
13%. Poza sezonem grzewczym elektrocieptownia produkuje ciepto tylko na potrzeby cieptej wody
uzytkowej i pare technologiczng o facznej mocy cieplnej okoto 50 MWHt.




Produkcja ciepta [GJ]

| kwartat Il kwartat Il kwartat | kwartat Il kwartat Il kwartat

Ol 2010 . 2010 . 2010 . 2011r. 2011r. 2011r.

Woda 1479568,669 515 382,800 411 133,349 1354741,451 511 361,617 358 677,566

Para 133 252,128 84 353,472 79 482,027 131 581,980 81 696,420 72 714,664

Produkcja i sprzedaz energii elektrycznej

Proces produkcji energii w Elektrocieptowni Biatystok S.A. odbywa sie w systemie skojarzonym. Skojarzone
wytwarzanie energii cieplnej i elektrycznej jest procesem technologicznym, w ktédrym nastepuje
jednoczesne wykorzystanie energii chemicznej paliwa do produkcji ciepta i energii elektryczne;.
Stosowanie takiej technologii przynosi korzysci energetyczne, ekonomiczne oraz ekologiczne. Jest to
najbardziej efektywny sposdb wytwarzania energii cieplnej i elektrycznej. Dodatkowo istnieje mozliwosc¢
generacji energii elektrycznej przy wykorzystaniu turbozespotu upustowo—kondensacyjnego.

Energia elektryczna sprzedawana jest na rynku hurtowym poprzez kontrakty bilateralne oraz na

Towarowe] Gietdzie Energii. Elektrocieptownia Biatystok S.A. sprzedaje réwniez energie na poziomie
napiecia 15 0,4 kV do zaktadéw przemystowych potozonych w bezposrednim sagsiedztwie.

Produkcja energii elektrycznej [MWh]

okres 2010r. 2011r.
| kwartat 165 568,177 187 413,378
Il kwartat 74 262,147 101 868,669
I kwartat 72 550,252 103 803,962

Sprzedaz energii elektrycznej z produkcji wtasnej [MWh]

okres 2010rr. 2011r.
| kwartat 140 893,323 162 924,271
Il kwartat 62 280,833 87 396,465
Il kwartat 60 059,679 89 281,989

Oprécz handlu energig elektryczng na rynku hurtowym Elektrocieptownia Biatystok S.A. prowadzi
sprzedaz energii do odbiorcéw koncowych (sprzedaz bezposrednig). Dostawa energii odbywa sie
liniami kablowymi bezpos$rednimi nalezgcymi do odbiorcédw. Odbiorcami w tym segmencie sprzedazy
sg spotki i zaktady przemystowe zlokalizowane w bezposrednim sasiedztwie Elektrocieptowni
Biatystok S.A. Sprzedaz bezposrednia prowadzona jest na poziomie napie¢ 0,4 i 15 kV. W przypadku
odbiorcéw 0,4 kV pobdr energii odbywa sie z rozdzielni potrzeb wifasnych elektrocieptowni,
natomiast w przypadku odbiorcéw 15 kV odbiér ten odbywa sie z rozdzielni 15 kV specjalnie




dedykowanej do celéw tej sprzedazy i zasilanej z dwdch

110/15/6.

Sprzedaz 0,4 kV
Sprzedaz 15 kV

Razem

Sprzedaz 0,4 kV
Sprzedaz 15 kV

Razem

Prawa majatkowe OZE i CHP

Lipiec
[kWh]

65 020
2431610
2 496 630

Lipiec
[kWh]

75208
2227 380

2 302 588

Sierpien
[kWh]

76 656
2 634 815
2711471

Sierpien
[kWh]

68 735
2 647 150

2715 885

Wrzesien
[kWh]

60413
2975377
3035790

Wrzesien
[kWh]

65 287
2 854918

2920 205

transformatoréw trdjuzwojeniowych

Il kwartat 2010 r.
[kWh]

202 089
8 041 802
8243 891

Il kwartat 2011 r.
[kWh]

209 230
7729448

7938 678

W 2008 r. Elektrocieptownia Biatystok S.A. przekazata do eksploatacji nowgq instalacje do produkgcji
w skojarzeniu energii elektrycznej i ciepta z wykorzystaniem odnawialnych Zrédet energii (biomasy).
Specjalnie zaprojektowane palenisko, tzw. ztoze fluidalne (BFB) stanowi podstawowy element kotta
biomasowego, powstatego w wyniku konwersji istniejgcego kotta weglowego OP 140. Aktualnie, w fazie
realizacji jest konwersja drugiego, blizniaczego kotta OP 140 na kociot biomasowy ze ztozem fluidalnym.

Termin realizacji inwestycji-koniec 2012 .

W celu maksymalizacji produkcji energii z OZE wytwarzanej w uktadzie hybrydowym (kociot weglowy
oraz kociot biomasowy) wykorzystuje sie turbozespét kondensacyjny TZ4, zasilany parg upustowg
turbozespotu cieptowniczego TZ1 o cisnieniu 1,0 MPa.

Energia elektryczna wytworzona w jednostce wytwarczej OZE [MWh]*

okres

| kwartat

Il kwartat

Il kwartat

o

2010r.

39 837,255

15 841,620

9 037,287

2011 r.

48 006,903

44 530,163

52 236,213
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Energia elektryczna wytworzona w jednostce kogeneracji CHP [MWh]**

okres 2010r. 2011r.
| kwartat 165 568,177 187 413,378
Il kwartat 74 262,147 101 868,669
Il kwartat 72 550,252 103 803,962

*ilos¢ energii elektrycznej, dla ktérej Spétka ma prawo do ubiegania sie o prawa majatkowe wynikajgce z Swiadectw
pochodzenia-potocznie "certyfikaty zielone”

**jlos¢ energii elektrycznej, dla ktdrej Spdétka ma prawo do ubiegania sie o prawa majatkowe wynikajace z Swiadectw
pochodzenia z kogeneracji-potocznie "certyfikaty czerwone"

Pozostate zrodta

Ponadto w zakresie prac zwigzanych z uzyskaniem energii ze 7zrédet odnawialnych i w kogeneracji
w MEC Pita (spdtce nalezgcej do Grupy) wykonano projekt pt. ,,Budowa Bloku Kogeneracyjnego na
biomase w technologii ORC na Kottowni Rejonowej KR-Koszyce w Pile”. Obecnie trwa procedura
analizy projektu pod katem zasadnosci przeprowadzenia powyziszej inwestycji. Inwestycja ma by¢
dofinansowana z Unii Europejskiej ze $rodkdéw Funduszu Spdjnosci w ramach dziatania
9.1 Wysokosprawne wytwarzanie energii priorytetu IX Infrastruktura energetyczna przyjazna
$rodowisku i efektywno$¢ energetyczna Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko 2007
-2013. Turbogenerator ORC o mocy cieplnej 7,95 MWt i elektrycznej 1,67 MWe, zasilany kottem
opalanym biomasg (zrebki drzewne) bedzie produkowat energie elektryczng i cieplng ze Zrddet
odnawialnych, w skojarzeniu spetniajgcym wymogi wysokosprawnej kogeneracji. Przewidywany
termin zakoriczenia budowy tego bloku bedacego kolejnym Zrdédtem pozyskiwania swiadectw
pochodzenia energii w Grupie to koniec 2013 r.

W dniu 11 maja 2011 r. ENEA S.A. zakupita Spétke Dobitt Energia Sp. z o.0. zlokalizowana
w wojewddztwie dolnoslagskim. Spdtka jest wiascicielem projektu budowlanego elektrowni
biogazowe] (rolniczej) o mocy elektrycznej 1,6 MW, oraz prawomocnego pozwolenia na budowe.
Budowe elektrowni biogazowej rozpoczeto w czerwcu br. Po zakonczeniu prac ziemnych
przystgpiono do prac betoniarskich zwigzanych z wykonaniem zbiornikéw fermentacyjnych oraz
zbiornika pofermentacyjnego.

Podjecie dziatan w zakresie zwiekszenia wolumenu produkcji energii elektrycznej w oparciu
o odnawialne 7rédta energii jest dla Grupy o tyle istotne, iz przepisy prawa naktadajg na nas
obowigzek uzyskania i przedstawienia do umorzenia Prezesowi URE $wiadectw pochodzenia
potwierdzajgcych: (1) wytworzenie energii elektrycznej w odnawialnych Zrddtach; oraz
(I1) wytworzenie energii elektrycznej w skojarzeniu z wytwarzaniem ciepta (kogeneracji) lub, w razie
nieuzyskania, nieprzedstawienia do umorzenia Swiadectw pochodzenia w wymaganej ilosci, do
whniesienia optat zastepczych. Wiecej informacji nt. temat znajduje sie w raportach rocznych
ENEA S.A.

Dystrybucja
W Grupie za dystrybucje energii elektrycznej odpowiada ENEA Operator Sp. z o.0. (dalej ENEA
Operator), ktéra petni funkcje operatora systemu dystrybucyjnego elektroenergetycznego, ktérym

wyznaczona zostata w dniu 30 czerwca 2007 r., decyzjg Prezesa URE. Spétka dystrybuuje energie na
podstawie koncesji udzielonej jej przez regulatora w dniu 28 czerwca 2007 r.

b 1 g gl B e
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Zgodnie z ustawa Prawo energetyczne, ENEA Operator jako operator systemu dystrybucyjnego jest
odpowiedzialna m.in. za:

e prowadzenie ruchu sieciowego sieci dystrybucyjnej,

* eksploatacje, konserwacje i remonty sieci dystrybucyjnej, zapewniajace jej niezawodng prace,

e zapewnienie rozbudowy sieci dystrybucyjnej oraz planowanie rozwoju sieci, w tym przytaczanie
odnawialnych Zzrédet energii,

e bilansowanie systemu,

e zarzadzanie przeptywami energii elektrycznej w sieci dystrybucyjnej,

e zakup energii elektrycznej na potrzeby pokrywania strat powstatych w sieci dystrybucyjne;j.

ENEA Operator dostarcza energie elektryczng do ponad 2.300.000 klientéw w zachodniej i pétnocno
-zachodniej Polsce. Wykorzystuje do tego sie¢ dystrybucyjng pokrywajacg ponad 20% terytorium
kraju, w tym ponad 109 tysiecy km linii energetycznych (ponad 127 tysiecy wraz z przytgczami).
Ponadto Spodtka dysponuje 34.804 stacjami transformatorowymi o tgcznej mocy 14.035 MVA
(przedmiotowe informacje sg danymi na dzien 31 grudnia 2010 r. - ENEA Operator opracowuje je
w cyklu rocznym, w formie sprawozdan na potrzeby Agencji Rynku Energii).

Spétka dziata na obszarze 58.213 km?, na terenie 5 wojewddztw: wielkopolskiego, zachodnio
-pomorskiego, lubuskiego, kujawsko-pomorskiego oraz, w niewielkiej czesci, dolnoslgskiego.

Ze wzgledu na wielkos$¢, Spétka prowadzi dziatalnos¢ w ramach rozbudowanej struktury terenowe;j -
siedziby pieciu Oddziatéw znajdujg sie w Poznaniu, Bydgoszczy, Gorzowie Wielkopolskim, Szczecinie
i Zielonej Gorze.

Obrot

W 1l kwartale 2011 r. w ramach naszej Grupy Kapitatowe] sprzedaz energii elektrycznej odbiorcom
detalicznym zasadniczo prowadzona byfta przez ENEA S.A. Catkowita sprzedaz w ramach obrotu
energig wyniosta 3.675,3 GWh, w tym sprzedaz odbiorcom detalicznym wyniosta 3.486,3 GWh. Liczba
odbiorcow detalicznych wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia 2011 r. to okoto 2,4 miliona firm oraz
gospodarstw domowych.




Na podstawie zgody wyrazonej przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy ENEA S.A. w dniu
29 czerwca 2011 r. o czym Spotka informowata raportem biezgcym nr 19/2011, z dniem 1 sierpnia
2011 r. w GK ENEA zostata dokonana reorganizacja w ramach Grupy, w wyniku ktérej kompetencje
w zakresie handlu hurtowego zostaty przeniesione do spdtki celowej - ELKO Trading Sp. z 0. 0. Spdtka
ta odpowiada za nabywanie energii elektrycznej oraz praw majgtkowych na rzecz portfela klientow
ENEAS.A.

Zapotrzebowanie na energie elektryczng klientéw ENEA S.A. z uwagi na ograniczong ilos¢ generacji
lokalnej na obszarze ENEA Operator, pokrywane jest prawie w catosci na hurtowym rynku energii
elektrycznej. W Ill kwartale 2011 r. zdecydowang wiekszos¢ hurtowego zakupu energii elektrycznej
stanowity transakcje zawierane na Towarowej Gietdzie Energii S.A. i rozliczane przez lzbe
Rozliczeniowga Gietd Towarowych S.A. (IRGIT S.A.). Taki kierunek zakupu jest konsekwencjg wzrostu
obrotéw na rynku gietdowym jako efektu zmian naktadajgcych na przedsiebiorstwa energetyczne
zajmujgce sie wytwarzaniem obowigzek wynikajgcy z art. 49a ustawy Prawo Energetyczne
(przedsiebiorstwo energetyczne zajmujace sie wytwarzaniem energii elektrycznej jest obowigzane
sprzedawa¢ nie mniej niz 15% energii elektrycznej wytworzonej w danym roku na gietdach
towarowych lub na rynku regulowanym, z zastrzezeniem iz przedsiebiorstwo energetyczne zajmujgce
sie wytwarzaniem energii elektrycznej majgce prawo do otrzymania srodkéw na pokrycie kosztéw
osieroconych jest obowigzane sprzedawac¢ wytworzong energie elektryczng w catosci w sposdb
zapewniajacy publiczny, rdwny dostep do tej energii, w drodze otwartego przetargu, na internetowej
platformie handlowej na rynku regulowanym lub na gietdach towarowych). Pozostata czesé
energii nabywana byta od przedsiebiorstw obrotu i wytwdrcow.

W Il kwartale 2011 r. Elektrownia Kozienice sprzedata na Towarowej Gietdzie Energii wytworzong
przez swoje jednostki energie elektryczng stanowigcy 93% sprzedanej produkcji. W Il kwartale 2011
r. catkowita sprzedaz Elektrowni Kozienice w ramach obrotu i wytwarzania energig wyniosta
3.268,4 GWh, w tym sprzedaz odbiorcom detalicznym 0,2 GWh, a sprzedaz w ramach posiadanej
koncesji na obrét energia elektryczng 208,9 GWh.

Zakup i sprzedaz energii przez ENEA S.A.

W Il kwartale 2011 r. znaczacg cze$¢ sprzedawanej przez ENEA S.A. energii elektrycznej stanowita
energia elektryczna nabywana na Towarowej Gietdzie Energii S.A. oraz od Elko Trading Sp. z o.0.
Pozostatg czes$¢ energii ENEA S.A. nabywata na podstawie umoéw dwustronnych (z wytwdércami,
przedsiebiorstwami obrotu i na platformach obrotu).

Sprzedaz energii przez Elektrownie Kozienice.

Od dnia 9 sierpnia 2010 r. Elektrownia Kozienice jest zobowigzana do sprzedazy co najmniej 15%
wytworzonej energii elektrycznej poprzez Gietde Energii — do czego obliguje jg art. 49a ust. 1 Prawo
energetyczne. W ramach realizacji tego obowigzku sprzedaz wytworzonej energii elektrycznej na
Towarowe] Gietdzie Energii, w okresie od 1 stycznia 2011 r. do 30 wrzesnia 2011 r. stanowita okoto
93,2% wszystkich zawartych kontraktéw. Narastajgco wartos¢ sprzedanej przez Elektrownie
Kozienice energii elektrycznej netto na Towarowe]j Gietdzie Energii od dnia 6 maja 2010 r. do dnia
30 wrzesnia 2011 r. wyniosta 4.609 min zt.
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1]l Stanowisko Zarzagdu odnosnie do mozliwosci zrealizowania
wczesniej publikowanych prognoz wynikéw na dany rok

Zarzad ENEA S.A. nie publikowat prognoz wynikéw finansowych na rok 2011 r.

Iv Akcjonariusze posiadajgcy co najmniej 5% ogolnej liczby gtosow na
walnym zgromadzeniu ENEA S.A.

Struktura akcjonariuszy posiadajagcych ponad 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
ENEA S.A. przedstawia sie nastepujgco:

Stan na 29 sierpnia 2011 r.* Stan na 14 listopada 2011 r.**
l.p Akcjonariusz L}.cz.k)a Udziat w kapltalfe Liczba Udziat w kapitale
akcji/liczba  zaktadowym/udziat s .
, o akcji/liczba zaktadowym/udziat w
DGR 1T RICHE e tosow na WZ ogolnej liczbie gtosow
Wz gtosow g goinel &
Slfarb 228 465 151 51,75% 228 249 539 51,71 %
Panstwa
2 Vattenfall AB 82395573 18,67 % 82 395573 18,67 %
3 Pozostali 130 581 854 29,58 % 130 797 466 29,62 %
Razem 441 442 578 100,00 % 441 442 578 100,00 %

*data publikacji rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2011 r.
**data publikacji rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2011 r.

Wedtug informacji przekazanych przez Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A. (DI BRE), podmiot
prowadzacy w imieniu ENEA S.A. Ksiege Akcyjng, rozbieznos¢ liczby akcji posiadanych przez Skarb
Panstwa w okresie pomiedzy 29 sierpnia 2011 r. a 14 listopada 2011 r. zwigzana jest ze specyfika
obstugi spadkobiercow.

Proces obstugi spadkobiercéw zaktada, ze w pierwszym kroku zawierajg oni umowe ze Skarbem
Panstwa — wtedy Skarb Panstwa przestaje by¢ wtascicielem akcji imiennych, ktérych dotyczy umowa.
Skarb Panstwa pozostaje jednak nadal akcjonariuszem wpisanym do Ksiegi Akcyjnej
Spoétki — wykreslenia dokonuje sie po ztozeniu odpowiedniego wniosku przez nabywce i spetnieniu
warunkéw okreslonych w KSH.

Dokumenty zwigzane z nabyciem akcji s3 zwracane do DI BRE i dopiero wtedy spadkobierca moze
zgtosi¢ sie ponownie i ztozy¢ wniosek o dokonanie wpisu w Ksiedze Akcyjnej (ujawnienie




spadkobiercy jako akcjonariusza Spétki z jednoczesnym wykresleniem Skarbu Panistwa jako
akcjonariusza z tych akcji). Po tym pozostaje jeszcze okres na dokonanie zawiadomienia Skarbu
Panstwa o tym, ze bedzie wykreslony i odczekanie minimum 2 tygodni jakie zgodnie z KSH
przystugujg na wniesienie protestu.

Vv Stan posiadania akcji Emitenta lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace ENEA S.A.

Liczba posiadanych akcji
Imie i nazwisko Funkcja ENEA S.A. na dzien
30 wrzes$nia 2011 r.

Cztonek Rady

Tadeusz Dachowski . 4440
Nadzorczej

Mieczystaw Plucinski Cztonek Raqy 4140
Nadzorczej

Maksymilian Gérniak AR A R 3740
Handlowych

Od czasu publikacji ostatniego raportu okresowego stan posiadania ww. oséb nie zmienit sie.

Na dzien przekazania niniejszego raportu okresowego pozostate osoby zarzgdzajgce oraz nadzorujgce
nie posiadajg akcji ENEA S.A.

Na dzien przekazania niniejszego raportu okresowego osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce nie posiadajg
akcji lub udziatéw w podmiotach zaleznych ENEA S.A.

Vi Postepowania toczace sie przed sgdem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

a. postepowanie dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego
zaleinej;

Na dzien przekazania niniejszego raportu nie toczg sie postepowania, ktdrego strong bytaby ENEA
S.A. lub jednostka zalezna, ktérego wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatéw wtasnych ENEA S.A.

b. dwa lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktorych taczna
wartos¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatow wtasnych emitenta;

Na dzien przekazania niniejszego raportu nie toczg sie postepowania, ktorego strong bytaby ENEA
S.A. lub jednostka zalezna, ktdrych tgczna wartosé stanowi co najmniej 10% kapitatow wtasnych ENEA
S.A.
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Opis toczacych sie obecnie postepowan, w ktérych strong jest ENEA S.A. lub podmioty wchodzace w
sktad Grupy, zamieszczony zostat w Nocie nr 28.2-4 do skonsolidowanego kwartalnego sprawozdania
finansowego (str. 36 raportu).

VII Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi

Podmioty wchodzace w sktad Grupy w Il kwartale 2011 r. nie zawieraty z podmiotami powigzanymi
istotnych transakcji na warunkach nierynkowych.

Opis innych transakcji zawartych przez emitenta lub jednostke od niego zaleing z podmiotami
powigzanymi zamieszczony zostat w Nocie nr 24 do skonsolidowanego kwartalnego sprawozdania
finansowego (str. 31 raportu).

Vil Informacje o udzieleniu poreczen kredytu lub pozyczki lub
udzieleniu gwarang;ji

W okresie sprawozdawczym ENEA S.A. lub jednostka od niej zalezna nie udzielili poreczen kredytu lub
pozyczki ani nie udzielali gwarancji - tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleinej od tego
podmiotu, ktérych taczna wartosé stanowitaby réwnowartos¢ co najmniej 10% kapitatéw wtasnych
Spoiki.

IX Inne informacje, ktore zdaniem emitenta sg istotne dla oceny jego
sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego
i ich zmian, oraz informacje, ktdre sg istotne dla oceny mozliwosci
realizacji zobowigzan przez emitenta

Opis sytuacji finansowej — prezentacja wynikow finansowych za Il kwartat 2011 r.
Prezentacja sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej ENEA

IX. 1.0mdéwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za okres 9 miesiecy 2011 r.

>
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Wyniki finansowe

Skonsolidowany Rachunek Zyskéw i Strat

- 9 m-cy 9 m-cy . .
Rachunek zyskow i strat w tys. zt 2010-r. 2011 r. Dynamika Odchylenie
Przychody ze sprzedazy netto 5827752 7167950 123,0% 1340198
Koszty uzyskania przychodéw ze sprzedazy 5200662 6489 544 124,8% 1288 882
Pozostate przychody operacyjne 49 023 191 124 389,9% 142 101
Zysk/(strata) na sprzedazy i likwidacji
ysk/(strata) na sprzedazy ) 3333 47 -1,4% 3380
rzeczowych aktywodw trwatych
Odpis z tytutu utraty wartosci rzeczowych
. 0 5634 X 5634
aktywow trwatych
Pozostate koszty operacyjne 62 077 89 020 143,4% 26943
Zysk (strata) operacyjny 610 703 774 923 126,9% 164 220
Koszty finansowe 24 129 29713 123,1% 5584
Przychody finansowe 113 261 143 914 127,1% 30653
Przychody z tytutu dywidend 640 1438 224,7% 798
Udziat w (stratach)/zyskach jednostek
stowarzyszonych wycenianych metoda praw -7 097 3381 -47,6% 10478
wiasnosci
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 693 378 893 943 128,9% 200 565
Podatek dochodowy 146 369 173 188 118,3% 26 819
Zysk (strata) netto okresu sprawozdawczego 547 009 720 755 131,8% 173 746
EBITDA 1101035 1294505 117,6% 193 470

Przychody ze sprzedazy netto Grupy wyniosty w okresie sprawozdawczym 7.167.950 tys. zt, co w stosunku
do 9 miesiecy 2010 r. stanowi wzrost 0 1.340.198 tys. zt, tj. 0 23,0%.

Zamieszczone ponizej zestawienie obrazuje wartosé i strukture przychodéw ze sprzedazy, jakie
zostaty osiggniete w okresie 9 miesiecy 2011 r.




9 m-cy 2010 r. 9 m-cy 2011 .
Wyszczegdlnienie Dynamika Odchylenie
[tys. zf] % [tys. zt] %

Przychody ze sprzedaiy energii

. 3717990 63,80 4845819 67,6 130,3% 1127 829
elektrycznej

Przychody ze sprzedazy ustug

. 1879374 32,25 1951436 27,2 103,8% 72 062
dystrybucyjnych

Przychody ze sprzedazy towaréw
. L 85977 1,48 83 087 1,2 96,6% -2 890
i materiatéw

Przychody ze sprzedazy

93018 1,60 221109 3,1 237,7% 128 091
pozostatych ustug

Przychody z tytutu Swiadectw

pochodzenia 0 0,00 9084 0,1 X 9 084

Rekompensata na  pokrycie

: . 15580 0,27 2472 0,0 15,9% -13 108
kosztéw osieroconych

Przychody ze sprzedaiy energii
. . 35813 0,61 54943 0,8 153,4% 19 130

cieplnej

Razem przychody ze sprzedazy

netto 5827752 100,00 7167950 100,0 123,0% 1340198

Na przychody Grupy skfadajg sie gtéwnie przychody ze sprzedazy energii elektrycznej oraz przychody
ze sprzedazy ustug dystrybucyjnych, ktére stanowig odpowiednio 67,6% i 27,2% przychoddéw ze
sprzedazy netto ogétem.

Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej wyniosty w okresie 9 miesiecy 2011 r. 4.845.819 tys. zt
wzrosty w stosunku do ubiegtego roku o 30,3%. Wynika to gtdwnie ze wzrostu przychodow ze
sprzedazy energii w Elektrowni Kozienice o 1.232.820tys. zt (wzrost ilosci sprzedanej energii
elektrycznej realizowanej przez Elektrownie Kozienice o 832 GWh przy wzroscie sredniej ceny
03,1%). Jednoczesnie zmniejszyty sie przychody ze sprzedazy energii elektrycznej odbiorcom
koncowym w ENEA S.A. o 111.582tys. zt, co spowodowane zostato przede wszystkim nizszym
wolumenem sprzedanej energii elektrycznej o 643 GWh przy wzroscie sredniej ceny sprzedazy
02,0%. Dodatkowo osiggnieto mniejsze przychody ze sprzedazy energii elektrycznej innym
podmiotom o 50.749 tys. zt, co wynika gtéwnie z mniejszej ilosci sprzedanej energii o0 282 GWh.

Przychody ze sprzedazy ustug dystrybucyjnych w okresie 9 miesiecy 2011 r. osiggnety wartosé
1.951.436 tys. zt i wzrosty w stosunku do ubiegtego roku o 72.062 tys. zt. Wzrost tych przychodéw byt
spowodowany przede wszystkim zwiekszeniem ilosci dostarczonej energii elektrycznej odbiorcom
koncowym o 183 GWh i wzrostem sredniej ceny sprzedanych ustug dystrybucyjnych o 1,6%;

Wzrost przychoddw ze sprzedazy pozostatych ustug o 128.091 tys. zt wynika gtéwnie z realizacji
w analizowanym okresie sprzedazy darmowych uprawnien do emisji CO, w Elektrowni Kozienice
w kwocie 115.145 tys. zt. Poza tym wzrost wartosci tej pozycji przychodédw wynika ze wzrostu
sprzedazy ustug przede wszystkim w spétkach: Energobud Leszno i Energomiar.




Przychody ze sprzedazy energii cieplnej w okresie 9 miesiecy 2011 r. uksztattowaty sie na poziomie
54.943 tys. zt i stanowity 0,8% przychoddéw ze sprzedazy. Wzrost tych przychodéw o 19.130 tys. zt
spowodowany jest zakupem w dniu 1 czerwca 2011 r. EC Biatystok i uwzglednieniem w sprawozdaniu
finansowym jako spétki zaleznej ENEA S.A. (do tego czasu spotka stowarzyszona).

Przychody z tytutu swiadectw pochodzenia wyniosty w okresie 9 miesiecy 2011 r. 9.084 tys. zt i sg to
przychody zrealizowane przez EC Biatystok.

Na obnizenie przychoddw ze sprzedazy towardéw i materiatow o 2.890 tys. zt wplyneto gtéwnie
mniejsza sprzedaz zrealizowana przez spétke IT Serwis, jednoczesnie wzrosta sprzedaz materiatow
i towarow w spotkach: BHU i Auto-Styl.

W okresie 9 miesiecy 2011 r. tgczne koszty uzyskania przychoddow ze sprzedazy wyniosty
6.489.544 tys. zt i wzrosty 0 24,8% w stosunku do okresu poréwnywalnego.

Zamieszczone ponizej zestawienie obrazuje wartos¢ i strukture kosztow uzyskania przychodow ze
sprzedazy, jakie zostaty poniesione w okresie 9 miesiecy 2011 r.

9 m-cy 2010 r. 9m-cy 2011 r.
Wyszczegdlnienie Dynamika Odchylenie
[tys. zt] % [tys. zi] %

Amortyzacja 490 332 9,4 519 582 8,0 106,0% 29 250
Koszty swiadczen pracowniczych 669 023 12,9 700 978 10,8 104,8% 31955

Zuzycie materiatéw i surowcow

oraz wartos¢ sprzedanych 1151159 22,1 1216384 18,7 105,7% 65 225
towaréw

Zakup energii na potrzeby
1971696 37,9 3076239 474 156,0% 1104543

sprzedazy

Ustugi przesytowe 517 207 9,9 534 693 8,2 103,4% 17 486
Inne ustugi obce 263 501 5,1 287 923 4,4 109,3% 24 422
Podatki i optaty 137 744 2,6 153 745 2,4 111,6% 16 001

Razem koszty uzyskania

. . 5200662 100,0 6489544 100,0 124,8% 1288 882
przychodow ze sprzedazy

W kosztach Grupy Kapitatowe] gtéwng pozycje stanowig koszty zakupu energii elektrycznej i zuzycie
materiatow, surowcéw oraz wartosc¢ sprzedanych towardw, ktére stanowig odpowiednio 47,4% i18,7%
kosztédw uzyskania przychododw.

e Zakup energii na potrzeby sprzedazy wynidost w analizowanym okresie 3.076.239 tys.
zt i zwiekszyt sie w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego o 56,0%, co
spowodowane jest gtdwnie zwiekszeniem zakupu energii na rynku zewnetrznym. Spadek
sprzedazy energii elektrycznej Elektrowni Kozienice do ENEA S.A. wynika ze zmiany przepiséw
Prawa energetycznego dotyczacych sprzedazy energii elektrycznej przez elektrownie
posiadajgce rozliczenia z tytutu kosztéw osieroconych. Zgodnie z tymi przepisami wytwodrcy
energii elektrycznej maja obowigzek sprzedazy energii elektrycznej w trybie publicznym od




9 sierpnia 2010 r. Nalezy réwniez zaznaczyé, ze Srednia cena zakupu energii elektrycznej
zwiekszyta sie 0 5,4% w stosunku do okresu poréwnywalnego.

e Koszty zuzycia materiatdw i surowcow oraz warto$¢ sprzedanych towarow wyniosty
w analizowanym okresie 1.216.384 tys. zt i zwiekszyty sie w stosunku do analogicznego okresu
roku ubiegtego o 65.225 tys. zt, co wynika gtéwnie z ujecia w pozycji tych kosztéw wartosci
zuzycia materiatéw i surowcéw wskazywanych w kwocie 39.263 tys. zt przez Elektrocieptownie
Biatystok oraz ze wzrostu tej pozycji w Elektrowni Kozienice, gdzie zanotowano wzrost kosztéw
zuzycia biomasy o 18.032 tys. zt (wyzszy o 6% Sredni koszt biomasy z transportem) oraz wzrost
kosztdw pozostatych materiatow (o 48.620 tys. zt), co wynika gtownie z wyzszych kosztéw
uprawnied do emisji CO,. Jednoczesnie zanotowano spadek kosztdw zuzycia wegla
0 40.334 tys. zt na skutek nizszej produkcji energii elektryczne;j.

e Koszty ustug przesytowych wyniosty w okresie 9 miesiecy 2011 r. 534.693 tys. zt i sg wyisze
w stosunku do roku ubiegtego o 17.486 tys. zt, na co wptyw miat wzrost mocy umownej
w weztach sieci NN, wzrost cen i stawek za opfate statg i zmienng sieciowa w Taryfie na rok
2011 w stosunku do Taryfy na rok 2010 oraz wzrost cen za zakup energii na straty (decydujacej
o optacie do OSD);

e Koszty Swiadczen pracowniczych wyniosty w okresie 9 miesiecy 2011 r. 700.978 tys. zt
i zwiekszyty sie w stosunku okresu poréwnywalnego o 31.955 tys. zt, co wynika gtéwnie
z utworzenia rezerw na PDO w wysokosci 19.500 tys. zt i rezerwy na nagrode z zysku dla zatogi
w wysokosci 6.658 tys. zt oraz uwzglednienie kosztéw EC Biatystok w kwocie 6.854 tys. zt.
Ponadto zmniejszeniu ulegly rezerwy na swiadczenia pracownicze o 24.084 tys. zt (gtdwnie
rezerwa z tytutu ekwiwalentu energetycznego oraz na nagrody jubileuszowe). Jednoczesnie
w analizowanym okresie nastgpit wzrost $redniej ptacy o 4,5%, przy wzroscie sSredniego
zatrudnienia z 10.236,49 etatéw w okresie 9 miesiecy 2010 r. do 10.253,78 etatéw w okresie
9 miesiecy 2011 r.

e Koszty ustug obcych wyniosty w okresie 9 miesiecy 2011 r. 287.923 tys. zt i zwiekszyty sie
w stosunku do ubiegtego roku o 24.422 tys. zt, co wynika przede wszystkim z poniesienia
wyzszych kosztow marketingowych, kosztow ustug doradczych oraz wyzszych kosztéw napraw
i przegladow.

e Koszty podatkéw i optat wyniosty w okresie 9 miesiecy 2011 r. 153.745 tys. zt i zwiekszyty sie
w stosunku do ubiegtego roku o 16.001 tys. zt, co wynika gtownie z poniesienia kosztow
podatku od czynnosci cywilnoprawnych w zwigzku z nabyciem EC Biatystok i Elektrowni
Wiatrowych w Darzynie oraz wzrostu podatku od nieruchomosci w zwigzku ze zwiekszeniem
majgtku sieciowego. Ponadto na odchylenie wptyneto dokonane w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za | pdtrocze 2010 r. umniejszenie kosztéw podatkéw o PCC
dotyczace wydzielenia dziatalnosci dystrybucyjnej, ktére zostaty uwzglednione w catosci
w sprawozdaniu skonsolidowanym w 2007 r. Spotka ENEA Operator ujeta te koszty w swoich
sprawozdaniach w latach 2007-2010. Ponadto wzrost podatkdw i optat wynika z ujecia kosztéow
podatkéw dotyczgcych Elektrocieptowni Biatystok w kwocie 2.502 tys. zt.

e Amortyzacja w analizowanym okresie wyniosta 519.582 tys. zt i byta wyzsza niz w okresie
analogicznym 2010 r. o 29.250 tys. zt, tj. o 6,0%. Wzrost amortyzacji spowodowany jest
zakupem w dniu 1 czerwca 2011 r. EC Biatystok i uwzglednieniem w sprawozdaniu finansowym
jako spotki zaleznej ENEA S.A. (do tego czasu spodtka stowarzyszona) oraz korektay
konsolidacyjng  zwigzang z  wyceng EC Biatystok sporzadzong na  dzien
1 czerwca 2011 r. | dotyczgcg amortyzacji nadwyzki wartosci godziwej aktywow netto nad
wartoscig ksiegowa.

W okresie 9 miesiecy 2011 r. Grupa osiggneta zysk operacyjny wynoszgcy 774.923 tys. zt, ktory byt
wyzszy od wyniku osiggnietego w analogicznym okresie roku ubiegtego o 26,9%, tj.
0 164.220 tys. zt, co spowodowane byto wzrostem przychoddw z dziatalnosci operacyjnej o 1.340.198
tys. zt, przy jednoczesnym wzroscie kosztéw operacyjnych o 1.288.882 tys. zt.
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Skonsolidowany zysk przed opodatkowaniem, a wiec po uwzglednieniu dziatalnosci finansowe;j
i udziatu w wynikach jednostek stowarzyszonych wyniést w analizowanym okresie 2011 r. 893.943
tys. zt i byt wyzszy o 200.565 tys. zf, to jest o 28,9% niz w roku ubiegtym. Wynika to gtéwnie
z osiggniecia wyzszego wyniku operacyjnego oraz z wyzszego zysku na dziatalnos$ci finansowej
0 64.098 tys. zt. Zysk netto wypracowany przez Grupe w okresie 9 miesiecy 2011 r. wynidst 720.755
tys. zt i byt wyzszy od zysku osiggnietego w analogicznym okresie 2010 r. 0 173.746 tys. 1, tj. 0 31,8%.

Wyniki na poszczegélnych segmentach dziatalnosci
9 m-cy 2010 r. 9 m-cy 2011 r.

Segmenty Dynamika Odchylenie
[tys. zf] % [tys. zf] %

Obrot 188548 30,9 139197 18,0 73,8% -49 351
Dystrybucja 270457 44,3 309161 39,9 114,3% 38704
Wytwarzanie 219101 359 410497 53,0 187,4% 191 396
Pozostata dziatalnos$¢ 25 398 4,2 23120 3,0 91,0% -2 278
Wytaczenia -24 267 -40 -20582 -2,7 84,8% 3685

Koszty nieprzypisane (koszty zarzadu) -68534 -11,2 -86470 -11,2 126,2% -17 936

Zysk (strata) operacyjny 610703 100,0 774923 1000 126,9% 164 220

Spadek wyniku na segmencie obrotu wynika ze spadku przychodéw ze sprzedazy energii
elektrycznej odbiorcom koricowym, co spowodowane zostato przede wszystkim nizszym wolumenem
sprzedanej energii elektrycznej o 643 GWh przy wzroscie $redniej ceny sprzedazy o 2,0% a sredniej
ceny zakupu o 5,4%. Jednoczesnie w okresie 9 miesiecy 2011 r. uwzglednione zostaty szacunkowe
koszty niezbilansowania energii elektrycznej w wysokosci 73.342 tys. zi. Pierwszy szacunek
niezbilansowania zostat uwzgledniony w sprawozdaniu finansowym za 2010 rok. Niezbilansowanie
zakupu ze sprzedazg (rozumianymi jako wolumeny wynikajgce z faktur) w poszczegdlnych miesigcach
jest sytuacja normalng wynikajgcg z dtuzszych niz miesieczne okresy rozliczeniowe po stronie
sprzedazy (dla zespotéw grup taryfowych Clx oraz G) przy zasadniczo nie diuzszych niz
jednomiesiecznych okresach rozliczeniowych po stronie zakupu. Od 1 stycznia 2010 r. wprowadzony
zostat uproszczony model rozdzielenia jednostek ENEA i ENEA Operator powodujacy, ze jedynie dla
roku rdznica bilansowa jest rdznicg faktur zakupu i sprzedazy natomiast na poszczegdlne miesigce
rozktadana jest proporcjonalnie do energii zapotrzebowanej obszaru sieci ENEA Operator. To wtasnie
powoduje w poszczegdlnych miesigcach niezbilansowanie.

Wozrost wyniku na segmencie dystrybucji spowodowany jest gtéwnie wzrostem sprzedazy ustug
dystrybucyjnych, co spowodowane zostato przede wszystkim zwiekszeniem ilosci dostarczonej
energii elektrycznej odbiorcom konncowym o 183 GWh i wzrostem $redniej ceny sprzedanych ustug
dystrybucyjnych o 1,6%;

Wzrost wyniku na segmencie wytwarzania spowodowane jest wzrostem przychodéw ze sprzedazy
energii elektrycznej w ramach koncesji na obrdt, wyzszymi przychodami z tytutu Swiadectw
pochodzenia oraz uzyskaniem przychodow ze sprzedazy uprawnien do emisji CO, w Elektrowni
Kozienice. W okresie 9 miesiecy 2011 r. w spodtce Elektrownie Wodne nastgpit wzrost produkcji
energii elektrycznej (lepsze warunki hydrologiczne) oraz wzrost cen sprzedazy, ktéry przetozyt sie na




wieksze przychody ze sprzedazy energii elektrycznej oraz przychody z tytutu swiadectw pochodzenia.
Jednoczesnie poczawszy od | pdtrocza 2011 roku w segmencie wytwarzania uwzglednione zostaty
wyniki finansowe spdétek sektora cieptowniczego, ktérych wynik tacznie za 9 miesiecy 2011 r.
wynidst 2.102 tys. zt

Spadek wyniku na segmencie pozostatej dziatalnosci wynika gtéwnie z ujecia wynikéw finansowych
spotek sektora cieptowniczego w segmencie wytwarzania.

Wozrost kosztow zarzadu wynika gltownie z poniesienia wyzszych kosztéw ustug obcych zwigzanych
z dziatalnoscig marketingowg i ustugami doradczymi.

Sytuacja majatkowa - struktura aktywow i pasywow skonsolidowanego bilansu
Skonsolidowany Bilans

Na dzien:

Bilans aktywa w tys. zt Dynamika Odchylenie

31 grudnia 30 wrzesnia

2010r. 2011r.
Aktywa trwate 8 737 868 9312 844 106,6% 574 976
Rzeczowe aktywa trwate 8 308 650 8 841 337 106,4% 532 687
Uzytkowanie wieczyste gruntéw 29 208 70974 243,0% 41766
Wartosci niematerialne 145 141 308 585 212,6% 163 444
Nieruchomosci inwestycyjne 8 203 8 225 100,3% 22
Inwest.yCJe w jednostkach stowar’zyszonych 170 220 10 986 6,5% 159 234
wyceniane metodg praw wtasnosci
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 74 867 71135 95,0% -3732
Aktywa flnansowe Wycenlane,w \{vartosa 1411 1352 95 8% 59
godziwej przez rachunek zyskow i strat
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz 168 250 148,8% 82
pozostate
Aktywa obrotowe 4 098 837 4 010 152 97,8% -88 685
Zapasy 242 058 346 396 143,1% 104 338

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz

pozostate 922 460 981 203 106,4% 58 743

Naleznosci z tytutu biezgcego podatku

1819 1001 55,0% -818
dochodowego

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu

L 250934 586 398 233,7% 335 464
wymagalnosci

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci 1781339 1131717 63,5% -650 222

23




godziwej przez rachunek zyskow i strat

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 899 627 963 437 107,1% 63 810
Razem aktywa 12836705 13322996 103,8% 486 291
Na dzien:
Bilans pasywa w tys. zt . . . Dynamika Odchylenie
31 grudnia 30 wrzesnia
2010r. 2011r.

Razem kapitat wiasny 9876471 10405261 105,4% 528 790
Kapitat zaktadowy 588 018 588 018 100,0% 0
Kapltaffz. nadwYZk| ceny emisyjnej nad 3632464 3632 464 100,0% 0
wartoscig nominalng
Kapitat zwigzany z ptatnosciami w formie

.. 1144336 1144336 100,0% 0
akgji
K.aplta’f z aktualizacji wyceny instrumentéw 50922 48 162 94,6% 9 760
finansowych
Pozostate kapitaty -22 110 -21722 98,2% 388
Zyski zatrzymane 4458 944 4 986 050 111,8% 527 106
Udziaty mniejszosci 23 897 27 953 117,0% 4 056
Razem zobowigzania 2960 234 2917 735 98,6% -42 499
Zobowigzania dtugoterminowe 1373976 1439179 104,7% 65 203
Zobowigzania krétkoterminowe 1586 258 1478 556 93,2% -107 702
Razem pasywa 12836705 13322996 103,8% 486 291

Na dziern 30 wrzesnia 2011 r. suma bilansowa Grupy Kapitatowej ENEA wynosita 13.322.996 tys. zt
i zwiekszyta sie 0 486.291 tys. zt, tj. 0 3,8% w stosunku do stanu na dzier 31 grudnia 2010 .

Aktywa trwate na dzien 30 wrzesnia 2011 r. wyniosty 9.312.844 tys. zt i zwiekszyly sie do roku
ubiegtego o0 574.976 tys. zt, co spowodowane jest gtdwnie zakupem akcji Elektrocieptowni Biatystok,
ktora z dniem 1 czerwca 2011 r. stata sie spotkg zalezng ENEA S.A.(dotychczas spotka stowarzyszona)
oraz nabyciem przez Elektrownie Wodne Elektrowni Wiatrowych ENEA Centrum S.A. w Darzynie.

Na koniec wrzesnia 2011 r. aktywa obrotowe uksztattowaty sie na poziomie 4.010.152 tys. zt i spadty
w poréwnaniu do stanu na koniec 2010 r. o 88.685 tys. zt (0o 2,2%). W aktywach obrotowych
zmniejszeniu ulegta pozycja aktywoéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek
zyskow i strat, gtdwnie w zwigzku z zakupem akcji EC Biatystok. Ponadto zwiekszeniu ulegty aktywa
finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci w Elektrowni Kozienice, w zwigzku z lokowaniem
wieksze]j ilosci srodkéw pienieznych na lokatach o terminie zapadalnosci powyzej 3 miesiecy.
Dodatkowo zwiekszyty sie zapasy ze wzgledu na wyzszy zapas wegla oraz wyzszy zapas Swiadectw
pochodzenia energii w EC Biatystok oraz naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktére wynikajg z tego, ze




Elektrownia Kozienice sprzedaje obecnie przewazajacg czes¢ energii elektrycznej na Towarowg
Gietde Energii gdzie pfatnosci realizowane sg na biezgco podczas, gdy w ubiegtym roku energia
sprzedawana byta na podstawie umdéw z odroczonymi terminami ptatnosci.

Dominujacym zrédtem finansowania majatku Grupy jest kapitat wtasny, ktéry na koniec wrzesnia
2011 r. wynidst 10.405.261 tys. zt i byt wyzszy od stanu na koniec grudnia 2010 r. 0 528.790 tys. zt tj.
0 5,4%. Na odchylenie wptywa wypracowany zysk w okresie 9 miesiecy 2011 r. oraz wartos¢
wyptaconej dywidendy dla akcjonariuszy.

Warto$¢ zobowigzan dtugoterminowych Grupy wyniosta na dzien 30 wrzesnia 2011 r.
1.439.179 tys. zt i ulegta zwiekszeniu o 65.203 tys. zt tj. 0 4,7% w relacji do stanu na koniec grudnia
2010 r. Wynika to gtéwnie ze zwiekszenia rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego o
37.259 tys. zt i rezerwy na pozostate zobowigzania i obcigzenia o 12.851 tys. zt. Zwiekszeniu ulegty
rowniez zobowigzania z tytutu Swiadczen pracowniczych. Ponadto zwiekszeniu ulegty kredyty i
pozyczki w zwiagzku z pozyczkg z NFOSIGW na budowe MEW Oborniki w spéfce Elektrownie Wodne
przy jednoczesnym sptaceniu czesci kredytu przez Elektrownie Kozienice.

Zobowigzania krétkoterminowe uksztattowaty sie na poziomie 1.478.556 tys. zt i zmniejszyly sie
0 107.702 tys. zt (0 6,8%) w porédwnaniu do stanu na koniec roku ubiegtego, gtdwnie w zwigzku ze
spadkiem zobowigzan z tytutu dostaw i ustug, zmniejszenia rezerwy na pozostate zobowigzania i inne
obcigzenia, zobowigzan z tytutu biezgcego podatku dochodowego. Jednoczesnie nastgpit wzrost
zobowigzan z tytutu kredytdw i pozyczek, Swiadczen pracowniczych oraz rezerwa na $wiadectwa
pochodzenia energii.

Sytuacja pieniezna
Skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych

Na dzien

Rachunek przeptywoéw pienieznych w tys. zt Dynamika Odchylenie

30 wrzesnia 30 wrzes$nia
2010r. 2011 r.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci

S 989 579 1048 318 105,9% 58 739
operacyjnej

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
. I -630 462 -767 406 121,7% -136 944
inwestycyjnej

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci

fi . -202 637 -217 102 107,1% -14 465
inansowej

Zwiekszenie / (Zmniejszenie) netto stanu
. e 156 480 63 810 40,8% -92 670
srodkow pienieznych

Stan srodkow pienieznych na koniec okresu

1 059 023 963 437 91,0% -95 586
sprawozdawczego

Stan srodkéw pienieznych Grupy na koniec wrzesnia 2011 r. wynidst 963.437 tys. zt i byt nizszy o
95.586 tys. zt od poziomu osiggnietego na koniec wrzesnia 2010 r. (1.059.023 tys. zt).




Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej wyniosty 1.048.318 tys. zt w okresie 9 miesiecy 2011 r.
i sg wyzsze o 58.739 tys. zt niz w okresie poréwnywalnym 2010 r. (989.579 tys. zt). Wzrost ten
spowodowany byt przede wszystkim wzrostem wyniku finansowego, wzrostem zapasdéw, spadkiem
rozliczen dochodu z tytutu dotacji i optat przytaczeniowych oraz pozostatych rezerw, wyzszg zmiang
zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan w poréwnaniu do zmian jakie miaty
miejsce w okresie 9 miesiecy 2010 r.

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty -767.406 tys. zt w okresie 9 miesiecy
2011 r. i byty nizsze sie 0 136.944 tys. zt w stosunku do analogicznego okresu 2010 r., ktére wyniosty
-630.462 tys. zt. Spowodowane to byto gtéwnie zwiekszeniem wartosci nabycia rzeczowych
i niematerialnych aktywodw trwatych i nabyciem aktywoéw finansowych.

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej wyniosty -217.102 tys. zt w okresie 9 miesiecy 2011 r.
natomiast w okresie w okresie 9 miesiecy 2010 r. -202.637 tys. zt. Zmiana w wysokosci -14.465 tys. zt
byta spowodowana gtéwnie wyzszymi wydatkami zwigzanymi z wyptatg dywidendy dla akcjonariuszy.

Analiza wskaznikowa
Wskazniki finansowe
wyk. wyk.
Wyszczegdlnienie
9m-cy 2010r. 9 m-cy 2011r.
WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

ROE - stopa zwrotu z kapitatu wtasnego

zysk (strata) brutto 9,5% 11,5%

kapitat wtasny
ROA - stopa zwrotu z aktywoéw

zysk (strata) operacyjny 6,5% 7,8%

aktywa catkowite
Rentownosé netto

zysk (strata) netto 9,4% 10,1%

przychody ze sprzedazy netto
Rentownosc¢ operacyjna

zysk (strata) operacyjny 10,5% 10,8%

przychody ze sprzedazy netto
Rentownosc¢ EBITDA

zysk (strata) operacyjny + amortyzacja 18,9% 18,1%

przychody ze sprzedazy netto




WSKAZNIKI PLYNNOSCI | STRUKTURY FINANSOWE)
Wskaznik biezgcej ptynnosci

aktywa obrotowe 3,2 2,7

zobowigzania krotkoterminowe

Pokrycie majatku trwatego kapitatami wtasnymi

kapitat wtasny 116,5% 111,7%
aktywa trwate

Wskaznik zadtuzenia ogdlnego

zobowigzania ogotem 21,7% 21,9%

aktywa catkowite
WSKAZNIKI AKTYWNOSCI GOSPODARCZE)
Cykl rotacji naleznosci krotkoterminowych w dniach

sr.stan naleznosci z tyt.dostaw i ustug netto i pozostatych x liczba
dni

42 36

przychody ze sprzedazy netto

Cykl rotacji zobowigzan z tyt. dostaw i ustug oraz pozostatych w
dniach

$r.stan zobowigzan z tyt.dostaw i ustug oraz pozostatych x liczba
dni

60 48

koszt sprzedanych produktow, towardéw i materiatow
Cykl rotacji zapasow w dniach

Sr.stan zapasow x liczba dni 17 15

koszt sprzedanych produktow, towardéw i materiatow

W okresie 9 miesiecy 2011 r. Grupa wypracowata dodatni wynik finansowy i osiggneta dodatnig
warto$¢ wskaznikow rentownosci. Rentownos¢ EBITDA wyniosta 18,1% i uksztattowata sie na nizszym
poziomie w poréwnaniu do wykonania okresu 9 miesiecy 2010 r. (18,9%).

Rentownos¢ netto osiggnieta przez Grupe w okresie 9 miesiecy 2011 r. wyniosta 10,1% i zwiekszyta
sie w stosunku do rentownosci uzyskanej w okresie 9 miesiecy 2010 r. o 0,7 punktu procentowego.

Nastgpit wzrost efektywnosci dziatania Grupy mierzony wskaznikami aktywnosci gospodarczej ROE
i ROA. Wskaznik ROE za okres 9 miesiecy 2010 r. wynidst 9,5% i ulegt zwiekszeniu do 11,5% za okres
9 miesiecy 2011 r., co wynika z osiggniecia wyzszego zysku przed opodatkowaniem w analizowanym
okresie niz w roku ubiegtym. Wskaznik ROA zwiekszyt sie z 6,5% w okresie 9 miesiecy 2010 r. do 7,8%
w okresie 9 miesiecy 2011 r., co jest konsekwencjg osiggniecia wyzszego zysku operacyjnego.
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Grupa posiada zdolnos$¢ do terminowego regulowania biezgcych zobowigzan o czym swiadczy poziom
wskaznika ptynnosci biezacej, ktéry wynidst w okresie 9 miesiecy 2011 r. 2,7. Jego poziom wynika
z wysokiego stanu aktywoéw obrotowych w zwigzku z ulokowaniem w aktywach finansowych srodkéw
uzyskanych z emisji akcji na GPW w 2008 r.

Obliczony na dzien 30 wrzesnia 2011 r. wskaznik rotacji naleznosci uksztattowat sie na nizszym
poziomie w porownaniu do ubiegtego roku i wynidst 36 dni, natomiast cykl rotacji zobowigzan na
dzien 30 wrzesnia 2011 r. osiggnat poziom 48 dni, a wiec 0 12 dni mniej niz w roku ubiegtym. Nalezy
zwroci¢ uwage, ze utrzymano prawidtowg relacje pomiedzy wskaznikiem rotacji naleznosci
i zobowigzan (zobowigzania regulowane sg po uzyskaniu naleznosci), co z kolei korzystnie wptywa na
ptynnosé finansowg Grupy. Cykl rotacji zapaséw osiggnat poziom 15 dni w okresie 9 miesiecy 2011 r.,
co oznaczg szybszg o 2 dni rotacje zapasow niz w roku ubiegtym.

Wskaznik zadtuzenia ogdlnego wynidst na koniec wrzesnia 2011 r. 21,9% natomiast wskaznik
pokrycia majatku trwatego kapitatami wtasnymi wynidst wedtug stanu na dzienn 30 wrzesnia 2011 r.
111,7% (na dzien 30 wrzesnia 2010 r. 116,5%).

IX. 2.Prezentacja wynikéw finansowych ENEA S.A. w okresie 9 miesiecy 2011 r.
w poréwnaniu do 9 miesiecy 2010r.

Rachunek zyskow i strat ENEA S.A.

Dane w tys. zt 9m-cy 2010r. 9 m-cy 2011r. Dynamika Odchylenie

Przychody ze sprzedazy 4 905 842 4 355 462 88,8% -550 380
Podatek akcyzowy 192 296 169 143 88,0% -23 153
Przychody ze sprzedazy netto 4 713 546 4186 319 88,8% -527 227
SK;:‘ZZ:‘(;a”;nykama BR/ELECHpE 4572386 4116 505 90,0%  -455881
Pozostate przychody operacyjne 6 504 12 527 192,6% 6 023
Pozostate koszty operacyjne 20317 23692 116,6% 3375
mciomeh ey sy T = |
Odpis z tytutu utraty wartosci rzeczowych
aktywow trwatych e Bloets X Bloets
Zysk / strata operacyjny 126 874 53138 41,9% -73 736
Przychody finansowe 88 996 98 660 110,9% 9 664
Przychody z tytutu dywidend 193 888 236 339 121,9% 42 451
Koszty finansowe 4413 4 867 110,3% 454
Zysk/ strata brutto 405 345 383 270 94,6% -22 075

St e 2 1 e O AR NN
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Podatek dochodowy 45 684 31767 69,5% -13917
Zysk/ strata netto 359 661 351503 97,7% -8 158

EBIDTA 139 915 65923 47,1% -73 992

Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy brutto ENEA S.A. wyniosty w okresie sprawozdawczym 4.355.462 tys. zt, co
w stosunku do 9 miesiecy 2010 r. stanowi spadek o 550.380 tys. zt, tj. 0 11,2%.

Zamieszczone ponizej zestawienie obrazuje warto$s¢ przychodéw ze sprzedazy, jakie zostaty
osiggniete w okresie 9 miesiecy 2011 r.

Dane w tys. zt 9m-cy 2010r. 9m-cy2011r. Dynamika Odchylenie
Przychody ze sprzedazy brutto 4 905 842 4 355 462 88,8% -550 380
Z tego: 0

Przychody ze sprzedazy energii

elektrycznej i ustug dystrybucji odbiorcom 4 479 968 4 195 957 93,7% -284 011
koncowym

z tego:

Spr,zedazy energii elektrycznej odbiorcom 3043 388 5 931 806 96,3% 111582
koricowym

sprzedaz usiug dystrybucji odbiorcom 1436579 1264150 88,0%  -172429
posiadajgcym umowy kompleksowe

SE)rzt?daz.energll elltlektrycznej na pokrycie 230014 0 « 230014
réznicy bilansowej i potrzeb wtasnych

Sprzec'jaz energii elektrycznej innym 171 232 120 483 70,4% 50 749
podmiotom

Sprzedaz ustug 42 443 44 322 104,4% 1879
Pozostate przychody -17 815 -5 300 29,8% 12 515

Na spadek przychoddw ze sprzedazy ENEA S.A. wptynety gtéwnie:

e nizsze przychody ze sprzedazy energii elektrycznej odbiorcom koncowym, ktére stanowia 67,3%
przychoddéw ze sprzedazy wyniosty w okresie 9 miesiecy 2011 r. 2.931.806 tys. zt i zmniejszyty
sie w stosunku do ubiegtego roku o 111.582 tys. zi, tj. 0 3,7%. Spowodowane zostato to nizszym
wolumenem sprzedanej energii elektrycznej o 643 GWh przy wzroscie Sredniej ceny sprzedazy
o 2,0%. Najwyzszy spadek wolumenu sprzedanej energii elektrycznej (o 326 GWh) przy
wzroscie sredniej ceny (o 0,7%) wystapit w grupie klientéw objetych taryfg C. W zespole grup
taryfowych A i B zanotowano spadek wolumenu sprzedazy o 300 GWh oraz spadek ceny




0 0,5%, natomiast w grupie taryfowej G wolumen sprzedazy zmniejszyt sie w niewielkim
stopniu natomiast srednia cena wzrosta o 8,2%.

e przychody ze sprzedazy ustug dystrybucyjnych odbiorcom posiadajgcym umowy kompleksowe,
ktére na koniec okresu 9 miesiecy stanowity 29,0% wartosci przychodéw ze sprzedazy
w analizowanym okresie osiggnety wartos¢ 1.264.150 tys. zt i ulegly zmniejszeniu
w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego o 172.429 tys. zt, tj. o 12,0%.
Spadek tych przychodéw spowodowany jest w znaczgcej mierze rozdzielaniem umoéw
kompleksowych na osobne umowy sprzedazy energii i ustugi dystrybucji. Proces ten wynika
z narastajgcej konkurencji na rynku, ktéra powoduje wzrost znaczenia handlowe] obstugi
klientéow, ktéra w przypadku swiadczenia ustugi kompleksowe] czesto jest na drugim miejscu
w zwigzku z duzo wiekszymi problemami wynikajagcymi ze $wiadczenia ustug dystrybucji
(przekroczenia mocy, standardéw jakosciowych itd.). Ponadto spadek przychoddéw ze sprzedazy
ustug dystrybucyjnych wynika z faktu, ze czes$¢ odbiorcow przytagczonych do sieci ENEA Operator
zmienita sprzedawce (przy jednoczesnym pozyskaniu przez ENEA S.A. klientdw z terendéw
innych OSD). Spadek wolumenu $wiadczenia ustugi dystrybucji w ramach ustugi kompleksowej
jest procesem naturalnym i pogtebiac sie bedzie w przysztosci.

e sprzedaz energii elektrycznej na pokrycie réznicy bilansowej w zesztym roku dotyczyta umowy
zawartej z ENEA Operator, ktdra nie zostata zawarta w roku biezgcym.

e przychody ze sprzedazy energii elektrycznej innym podmiotom wyniosty 120.483 tys. zt
i zmniejszyty sie w stosunku do okresu poréwnywalnego w 2010 r. 0 50.749 tys. zt, tj. 0 29,6%,
co wynika z mniejszej ilosci sprzedanej energii 0 282 GWh przy jednoczesnym wzroscie srednie
ceny 0 1,6%.

* Na pozycje pozostatych przychodéw sktadajg sie z gtéwnej mierze szacowane przychody
sprzedazy statystycznej.

Koszty uzyskania przychoddw ze sprzedazy
W okresie 9 miesiecy 2011 r. tgczne koszty uzyskania przychoddw ze sprzedazy ENEA S.A. wyniosty
4.116.505 tys. zt i zmniejszyty sie 0 455.881 tys. zt, tj. 0 10,0% w stosunku do okresu poréwnywalnego
z2010r.

Zamieszczone ponizej zestawienie obrazuje wartos¢ kosztéw uzyskania przychoddéw ze sprzedazy,
jakie zostaty osiggniete w okresie 9 miesiecy 2011 .

Dane w tys. zt 9m-cy2010r. 9m-cy2011r. Dynamika Odchylenie
Koszt uzyskania przychodéw ze sprzedazy 4 572 386 4 116 505 90,0% -455 881
z tego:
Koszty zakupu en. el. na potrzeby 2980317 2666212  895%  -314 105
odsprzedazy
w tym: zakup swiadectw pochodzenia 383 767 353 471 92,1% -30 296
wartosc energii niezbilansowanej 0 73 342 X 73 342

Koszt Swiadczenia ustug dystrybucyjnych
dla realizacji uméw kompleksowych o 1433161 1261216 88,0% -171 945
dostawe energii i ustug dystrybucyjnych

Amortyzacja srodkéw trwatych i WNiP 13 041 12 785 98,0% -256




Zuzycie materiatéw i energii oraz wartos¢

A — 2 685 4116 153,3% 1431
Inne ustugi obce 96 699 123 192 127,4% 26 493
Koszty swiadczen pracowniczych 39177 41371 105,6% 2194
Podatki i optaty 7 306 7 613 104,2% 307

Na odchylenie w kosztach poniesionych przez ENEA S.A. wptywajg gtdwnie:

e Koszty zakupu energii elektrycznej na potrzeby odsprzedazy, ktére wyniosty 2.666.212 tys. zt
i zmniejszyty sie w stosunku do 9 miesiecy 2010 r. o 314.105 tys. zf, tj. o 10,5%, na skutek
nizszego wolumenu zakupionej energii o 2.065 GWh, w zwigzku z nizszym zapotrzebowaniem
odbiorcéw na energie elektryczng oraz z brakiem zakupu energii na pokrycie réznicy bilansowej
dla ENEA Operator. Jednoczesnie w badanym okresie nastgpit wzrost sredniej ceny zakupu
energii elektrycznej o 5,4% w stosunku do okresu poréwnywalnego z 2010 r.

e Koszty Swiadczenia ustug dystrybucyjnych dla realizacji umoéw kompleksowych, ktoére
w analizowanym okresie wyniosty 1.261.216 tys. zt zmniejszyty sie w stosunku do okresu
poréwnywalnego o 171.945 tys. zt, tj. 0 12,0%, co wynika z mniejszej realizacji sprzedazy ustug
dystrybucyjnych odbiorcom posiadajgcym umowy kompleksowe.

e Koszty pozostatych ustug obcych uksztattowaty sie na poziomie 123.192 tys. zt i zwiekszyly sie
w stosunku do wykonania okresu poréwnawczego roku ubiegtego o 26.493 tys. zt, tj. 0 27,4%,
co byto spowodowane przede wszystkim wyzszymi kosztami zwigzanymi z reklamg (wyzsze
0 18.777 tys. zt, tj. 0 147% w stosunku do okresu poréwnywalnego) oraz kosztami prowizji na
rzecz spotek: ELKO Trading (2.987 tys. zt) oraz ENEA Centrum (2.772 tys. zt), co wynika
z wydzielenia od 1 sierpnia br. dziatalnosci zwigzanej z handlem hurtowym i obstuga klienta.

e Koszty Swiadczen pracowniczych w analizowanym okresie 2011 r. wyniosty 41371 tys. zt
i zwiekszyty sie 0 2 194 tys. zt, tj. 0 5,6%, co wynika gtdwnie ze wzrostu kosztow wynagrodzen
znarzutami o 8.397 tys. zt. Jednoczesnie nastgpito zmniejszenie stanu rezerw z tytutu
ekwiwalentu energetycznego o 7.147 tys. zt. Srednie zatrudnienie wzrosto z 417 etatéw w
okresie 9 miesiecy 2010 r. do 496 etatéw w okresie 9 miesiecy 2011 r. co wynika z przejecia
przez ENEA S.A. od spotki ENEA Operator czynnosci zwigzanych z obstugg klienta oraz
pracownikéw zajmujgcych sie tymi zadaniami od marca 2010 r. do 1 sierpnia 2011 r. (przejscie
pracownikéw do spotki ENEA Centrum). W zwigzku z powyzszym nastgpit wzrost kosztéw
odpisu na ZFSS.

IX. 3. Prezentacja wynikéw finansowych ENEA Operator w okresie 9 miesiecy 2011 r.
w poréwnaniu do okresu 9 miesiecy 2010r.

Rachunek zyskdéw i strat ENEA Operator

Dane w tys. zt 9m-cy 2010r. 9m-cy2011r. Dynamika Odchylenie
Przychody ze sprzedazy 1953 835 2 022 859 103,5% 69 024
Koszty uzyskania przychodow ze 1687 657 1740414  103,1% 52757
sprzedazy
Pozostate przychody operacyjne 28 361 70 305 247,9% 41944
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Pozostate koszty operacyjne 12 453 29998 240,9% 17 545

Zysk / strata na sprzedazy i likwidacji

rzeczowych aktywodw trwatych -2 682 183 6,8% 2499
Zysk / strata operacyjny 279 404 322 569 115,4% 43 165
Przychody finansowe 8022 5956 74,2% -2 066
Przychody z tytutu dywidend 0 0 X 0
Koszty finansowe 8194 9 044 110,4% 850
Zysk / strata brutto 279 232 319 481 114,4% 40 249
Podatek dochodowy 55 812 64 045 114,8% 8233
Zysk / strata netto 223 420 255 436 114,3% 32 016
EBITDA 554 441 588 691 106,2% 34 250

Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy ENEA Operator wyniosty w okresie sprawozdawczym 2.022.860 tys. zt, co
w stosunku do okresu 9 miesiecy 2010 r., co stanowi wzrost 0 69.025 tys. zt, tj. 0 3,5%.

Zamieszczone ponizej zestawienie obrazuje warto$¢ przychodéw ze sprzedazy, jakie zostaty
osiggniete w okresie 9 miesiecy 2011 r.

Dane w tys. zt 9 m-cy 2010 r. 9m-cy2011r. Dynamika Odchylenie

Przychody ze sprzedazy 1953 835 2 022 860 103,5% 69 025
Z tego:

Przychody ze sprzedazy ustug

dystrybucyjnych odbiorcom koricowym, 1782614 1837550 103,1% 54 936
w tym:
umowy kompleksowe 1436 564 1264131 88,0% -172 433
umowy pozostate 346 050 573 419 165,7% 227 369
Przychody z tytutu optfat dodatkowych 2377 2 549 107,2% 172

Sprzedaz ustug dystrybucji wynikajaca z

- - 0,
systemu rozliczen WO i DO LCLE) Ll A 121
Optaty za przytaczenie do sieci 75673 84 654 111,9% 8 982
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Przychéd z tytutu nielegalnego poboru

.. . 4 858 4 957 102,0% 99
energii elektrycznej
Przychody z tytutu ustug 73148 75772 103,6% 2624
S daz ustug dystrybuciji i
Frases BRI AU 13831 17 215 1245% 3383
podmiotom
Sprzedaz towardw i materiatéw oraz 5 816 1595 54,2% 1291

inne przychody

Na wzrost przychoddw ze sprzedazy w okresie 9 miesiecy 2011 r. o 69.025 tys. zt w stosunku do
okresu pordwnawczego ztozyty sie przede wszystkim:

e wazrost przychoddw ze sprzedazy ustug dystrybucyjnych odbiorcom korncowym, ktdre stanowig
90,8% przychoddéw ze sprzedazy. Przychody ze sprzedazy ustug dystrybucyjnych w okresie
9 miesiecy 2011 r. osiggnety wartos¢ 1.837.550 tys. zt, co stanowi wzrost w poréwnaniu do
analogicznego okresu o 54.936 tys. zt, tj. o 3,1%. Wzrost przychodédw w stosunku do
analogicznego okresu spowodowany zostat wzrostem wolumenu dostawy o 183 GWh
i wzrostem sredniej ceny o 1,6%.

e wazrost przychoddw z tytutu optat za przytaczenia do sieci, ktére wyniosty w okresie 9 miesiecy
2011 r. 84.654 tys. zt i zwiekszyly sie w stosunku do okresu poréwnywalnego o 8.982 tys. z, co
wynikato z przyjecia na majgtek przytaczen o wyzszej wartosci.

e wyzsze przychody ze sprzedazy ustug dystrybucji innym podmiotom, ktdre uksztattowaty sie na
poziomie 17.215 tys. zt i zwiekszyty sie w poréwnaniu do okresu 9 miesiecy roku ubiegtego
0 3.383 tys. zt, na co przede wszystkim wptyneta wieksza ilos¢ oddanej energii elektrycznej do
sgsiednich spoétek dystrybucyjnych o 61 GWh, wzrost mocy umownej w weztach sieci NN oraz
wzrost Sredniej ceny sprzedazy o 9,0%.

Koszty uzyskania przychoddw ze sprzedazy

W okresie 9 miesiecy 2011 r. faczne koszty uzyskania przychoddéw ze sprzedazy ENEA Operator
wyniosty 1.740.414 tys. zt i zwiekszyly sie o 52.757 tys. zt, tj. o 3,1% w stosunku do okresu
poréwnywalnego.

Zamieszczone ponizej zestawienie obrazuje wartos¢ kosztéw uzyskania przychoddw ze sprzedazy,
jakie zostaty osiggniete w analizowanym okresie.

Dane w tys. zt 9m-cy 2010r. 9m-cy2011r. Dynamika Odchylenie
Koszt uzyskania przychodow ze 1687 657 1740414  1031% 52757
sprzedazy
Z tego:
Amortyzacja srodkéw trwatych i WNiP 275 037 266 122 96,8% -8 915
Koszty swiadczen pracowniczych 379 686 397 484 104,7% 17 798
Zuzyug’materla’row i energu,oraz 36 446 37828 103,8% 1382
wartosc sprzedanych towardow
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Zakup energii na potrzeby sprzedazy 260 654 270 005 103,6% 9351

Koszty ustug przesytowych 515 486 532 865 103,4% 17 379
Inne ustugi obce 136 755 150 578 110,1% 13 823
Podatki i optaty 83 593 85532 102,3% 1939

Na odchylenie w kosztach poniesionych przez ENEA Operator wptywajg gtéwnie:

e koszty $wiadczen pracowniczych, ktére w okresie analizowanym wynosity 397.484 tys. zt i byly
wyzsze od okresu porownywalnego w 2010 r. o 17.798 tys. zt. Réznica ta wynika przede
wszystkim z utworzenia rezerwy na PDO, zwiekszajgcej koszty wynagrodzern osobowych
0 19.500 tys. zt. Jednoczesnie zmniejszeniu ulegly rezerwy na nagrody jubileuszowe i odprawy
emerytalne.

e koszty ustug przesytowych wyzsze o 17.379 tys. zt w stosunku do okresu poréwnywalnego, na
co wptyw miat wzrost mocy umownej w weztach sieci NN, wzrost cen i stawek za optate statg
i zmienng sieciowg w Taryfie na rok 2011 w stosunku do Taryfy na rok 2010 oraz wzrost cen za
zakup energii na straty (decydujacej o optacie do OSD);

e zakup energii na potrzeby sprzedazy w stosunku do okresu poréwnywalnego wzrdst o 9.351 tys.
zt, co wynika przede wszystkim z wyzszej Sredniej ceny zakupu energii w 2011 r. oraz wyzszego
wolumenu energii stuzgcego do biezgcego rozliczenia jednostki grafikowej na Rynku
Bilansujgcym

e inne ustugi obce, ktére w analizowanym okresie sprawozdawczym zwiekszyty sie 0 13.823 tys. zt
i wyniosty 150.578 tys. zt. Wynika to przede wszystkim z wyzszych kosztéw inkasenckich
i technicznej obstugi odbiorcéw, wyzszych kosztow pocztowych (zmiana polityki windykacyjnej),
oraz zwiekszonych kosztow przeglagddw, napraw i wycinki drzew pod liniami.

e amortyzacja, ulegta obnizeniu o 8.915 tys. zt w stosunku do okresu poréwnywalnego, gtéwnie
ze wzgledu na weryfikacje stawek amortyzacyjnych oraz na nizsze koszty niskocennych srodkéw
trwatych.

IX. 4. Prezentacja wynikdéw finansowych Elektrowni Kozienice w okresie 9 miesiecy
2011 r. w poréwnaniu do okresu 9 miesiecy 2010 r.

Rachunek zyskéw i strat Elektrowni Kozienice

Dane w tys. zt 9m-cy 2010r. 9m-cy2011r. Dynamika Odchylenie
Przychody ze sprzedazy 1815 040 2 156 313 118,8% 341 273
Podatek akcyzowy -3 591 16 X 3 607
Przychody ze sprzedazy netto 1818631 2 156 297 118,6% 337 666
Koszty u.zyskania przychodéw ze 1598 748 1 808 142 113,1% 209 394
sprzedazy
Pozostate przychody operacyjne 10 064 22 098 219,6% 12 034
Pozostate koszty operacyjne 23964 29 642 123,7% 5678
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Zysk / strata na sprzedazy i likwidacji
rzeczowych aktywow trwatych

Zysk / strata operacyjny
Przychody finansowe
Przychody z tytutu dywidend
Koszty finansowe

Zysk/ strata brutto

Podatek dochodowy

Zysk/ strata netto

EBITDA

Przychody ze sprzedazy

Przychody ze

sprzedazy brutto Elektrowni

-597

205 386

12 835

578

9634

209 165

43741

165 424

386 549

-243

340 368

25123

1282

12 144

354 629

72 664

281 965

530 194

40,7%

165,7%

195,7%

221,8%

126,1%

169,5%

166,1%

170,4%

137,2%

354

134 982

12 288

704

2510

145 464

28923

116 541

143 645

Kozienice wyniosty w analizowanym okresie

sprawozdawczym 2.156.313 tys. zt, co w stosunku do 9 miesiecy 2010 r. stanowi wzrost o 341.273

tys. zt, tj. 0 18,8%.

Zamieszczone ponizej zestawienie obrazuje warto$s¢ przychodéw ze sprzedazy, jakie zostaty

osiggniete w okresie 9 miesiecy 2011 r.

Dane w tys. zt 9m-cy 2010r. 9m-cy2011r. Dynamika Odchylenie
Przychody ze sprzedazy brutto 1815040 2156 313 118,8% 341 273
z tego: 0
Przychody ze sprzedazy energii o
) 1725048 1946 676 112,8% 221 627
elektrycznej, w tym:
umowy z ENEA 1011193 0 X -1011 193
umowy pozostate 713 855 1946 676 272,7% 1232820
Przych(.)dy z tyt/u’ru r(?kompensaty na 15580 5 472 15.9% 113 108
pokrycie kosztéw osieroconych
Przychody %e sprzedazy Swiadectw 56 336 75 350 133,7% 19013
pochodzenia
Przychody ze sprzedazy ciepta 4394 4083 92,9% -311
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Przychody ze sprzedazy ustug i

) 3514 118 659 3376,4% 115 145
pozostate przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy towardw i

. 10 167 9073 89,2% -1 094
materiatow

Na odchylenie w przychodach ze sprzedazy Elektrowni Kozienice wptynety gtéwnie:

e przychody ze sprzedazy energii elektrycznej, ktére stanowig 90,3% przychoddéw ze sprzedazy,
wyniosty w analizowanym okresie 1.946.676 tys. zt.; przychody te zwiekszyty sie w stosunku do
analogicznego okresu 2010 r. 0 221.627 tys. zt, tj. 0 12,8%, od 9 sierpnia 2010 r. znowelizowane
Prawo energetyczne wymusza obowigzek sprzedazy energii elektrycznej przez Elektrownie
Kozienice w trybie publicznym, w zwigzku z tym w 2011 r. nie wystepuje sprzedaz energii do
ENEA S.A.; w okresie 9 miesiecy 2011 r. wolumen sprzedazy energii elektrycznej wynidst
9.719 GWh i wzrést w stosunku do okresu porownywalnego o 832 GWh (gtéwnie w ramach
koncesji na obrat), jednoczesnie zwiekszeniu ulegta srednia cena sprzedazy energii elektrycznej
0 3,1%. Produkcja energii elektrycznej wyniosta w okresie 9 miesiecy 2011 r. 8.827 GWh i byta
nizsza w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego o 330 GWh , przy jednoczesnym
wzroscie produkcji ze zrodet odnawialnych (biomasa) o 51 GWh.

e przychody ze sprzedazy ustug i pozostate przychody ze sprzedazy zwiekszyty sie o 115.145 tys.
zt, co wynika z realizacji w analizowanym okresie sprzedazy darmowych uprawnien do emisji
CO..

e przychody ze sprzedazy swiadectw pochodzenia byty wyzsze 0 19.013 tys. zt niz w analogicznym
okresie 2010 r., co spowodowane byto wiekszg produkcjg energii ze zrédet odnawialnych -
spalanie biomasy.

e Przychody z tytutu rekompensaty na pokrycie kosztéw osieroconych wyniosty w analizowanym
okresie 2.472 tys. zt i byty nizsze niz w okresie poréwnywalnym o 13.108 tys. zt. Rekompensata
na pokrycie kosztéw osieroconych w poréwnywanym okresie 2010 r. zostata rozpoznana na
poziomie korekty rocznej za 2009 r., natomiast w analizowanym okresie 2011 r. analogicznie na
poziomie korekty rocznej za 2010 r.

Koszty uzyskania przychoddw ze sprzedazy

W okresie 9 miesiecy 2011 r. tgczne koszty uzyskania przychoddw ze sprzedazy Elektrowni Kozienice
wyniosty 1.808.142 tys. zt i zwiekszyty sie 0 209.394 tys. zi, tj. 0 13,1% w stosunku do analogicznego
okresu roku poprzedniego.

Zamieszczone ponizej zestawienie obrazuje wartos¢ kosztéw uzyskania przychoddéw ze sprzedazy,
jakie zostaty osiggniete w okresie 9 miesiecy 2011 r.

Dane w tys. zt 9m-cy 2010r. 9m-cy2011r. Dynamika Odchylenie
Koszt uzyskanla przychoddw ze 1598 748 1 808 142 113,1% 209 394
sprzedazy
z tego:
Amortyzacja $rodkéw trwatych i WNiP 181163 189 826 104,8% 8663
Koszty swiadczen pracowniczych 173 108 173 983 100,5% 875
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Zuzycie materiatéw i surowcow oraz

" , 1011810 1035614 102,4% 23 804
wartos¢ sprzedanych towardéw
Koszty zakupu energii na potrzeby

) 68 283 270 440 396,1% 202 157

sprzedazy
Koszty ustug przesytowych 2 062 1902 92,2% -160
Inne ustugi obce 116 778 90 120 77,2% -26 658
Podatki i optaty 45 544 46 257 101,6% 713

Na odchylenie w kosztach poniesionych przez Elektrownie Kozienice wptywajg gtownie:

e koszty zakupu energii na potrzeby sprzedazy wyniosty 270.440 tys. zt i zwiekszyly sie
0 202.157 tys. zt, co byto spowodowane zwiekszeniem dziatalnosci w ramach koncesji na obrét
energia elektryczng (wzrost ilosci oraz $redniej ceny zakupionej energii a takie wzrost
wolumenu energii odebranej z Rynku Bilansujcego),

e koszty zuzycia materiatéw, surowcéw oraz wartos¢ sprzedanych towardéw, ktére wyniosty
1.035.614 tys. zt i zwiekszyty sie 0 23.804 tys. zt, tj. 0 2,4%, co wynika ze wzrostu kosztéw
zuzycia biomasy o 18.032 tys. zt, w zwigzku z wyzszg produkcjg energii z biomasy oraz wyzszym
$rednim kosztem zuzycia biomasy (z transportem) o 6%; dodatkowo zwiekszeniu ulegty koszty
pozostatych materiatéw (o 48.620 tys. zt), co wynika gtdwnie z wyzszych kosztow uprawnien do
emisji CO,; jednoczesnie zanotowano spadek kosztéw zuzycia wegla (o 40.334 tys. zt) na skutek
nizszej produkcji energii elektrycznej przy cenie wegla z transportem na poziomie roku
ubiegtego,

e koszty pozostatych ustug obcych uksztattowaty sie na poziomie 90 120 tys. zt i zmniejszyty sie
w stosunku do wykonania roku ubiegtego o 26 658 tys. zt, tj. 0 22,8%, co byto spowodowane
gtéwnie nizszymi kosztami remontéw (o 22 888 tys. zt) oraz nizszymi kosztami transportu wegla
(o 6189 tys. zt). Wyzsze niz w okresie poréwnywalnym byty koszty ubezpiecze majgtkowych,
ustug doradczych oraz ustug zwigzanych z reklama.

Inne istotne informacje

Niezaleznie od informacji zamieszczonych powyzej oraz w pozostatych czesciach raportu kwartalnego
w opinii Zarzadu nalezy ponadto zwrdci¢ uwage na wskazane ponizej informacje dotyczagce ENEA S.A.

Silna pozycja na rynku

Posiadamy silng pozycje rynkowa w Polsce we wszystkich segmentach rynku elektroenergetycznego,
w ktérych prowadzimy dziatalnos$é. Nalezymy do grona czterech najwiekszych firm energetycznych
w kraju w przedmiocie zaréwno wytwarzania, dystrybucji jak i obrotu energig elektryczna.

Efektywne aktywa wytworcze

Wchodzgca w sktad Grupy Elektrownia Kozienice, jest jedng z najbardziej efektywnych elektrowni
opalanych weglem kamiennym w Polsce. Posiada zmodernizowane jednostki wytworcze produkujgce
energie elektryczng w poszanowaniu otaczajgcego firme ekosystemu, zgodnie z normami ochrony
Srodowiska.

Nasza dziatalno$¢ znaczgco wptywa na srodowisko oraz wymaga posiadania szeregu pozwolen na
korzystanie ze niego. Elektrownia Kozienice posiada pozwolenia zintegrowane, ktére uzyskaliémy na
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mocy decyzji Wojewody Mazowieckiego z dnia 20 grudnia 2005 r. z pézn. zm. Gtéwne oddziatywanie
na srodowisko Elektrowni Kozienice. obejmujg obszary zwigzane z emisjg zanieczyszczen do
atmosfery, sktadowaniem odpaddéw paleniskowych, poborem wody oraz odprowadzaniem sciekéw.
Do najistotniejszych zanieczyszczenn emitowanych do atmosfery nalezy dwutlenek siarki, tlenki azotu,
pyt i dwutlenek wegla.

Emisja powyiszych zanieczyszczen realizowana byta w ramach dopuszczalnych wartosci stezen
miesiecznych i 48-godzinnych okreslonych pozwoleniem zintegrowanym, emisja zapewnia rowniez
dotrzymanie masowych, rocznych wartosci dopuszczalnych.

Istotnym elementem aktywoéw wytwoérczych Grupy Kapitatowej jest Elektrocieptownia Biatystok.
Spdtka, ktoéra dotychczas byta spdtka stowarzyszong, dzieki nabyciu 1.283.214 sztuk akcji przez ENEA
S.A. w dniu 1 czerwca 2011 r. za kwote 347.751 tys. z1, stata sie spdtka zalezna.

Elektrocieptownia Biatystok S.A. jest najwiekszym producentem energii elektrycznej i cieplnej
w wojewddztwie podlaskim. Od 1993 r. przedsiebiorstwo funkcjonowato jako Jednoosobowa Spétka
Skarbu Panstwa. Aktualnie Elektrocieptownia Biatystok jest Spotkg Akcyjng, w ktorej 99,94% akcji
nalezy do ENEA S.A. Pozostate 0,06% nalezy do oséb fizycznych (pracownikéw, bytych pracownikéw
lub ich spadkobiercéw).

Podstawowym celem dziatalnosci EC Biatystok S.A. jest produkcja energii elektrycznej dla Krajowego
Systemu Elektroenergetycznego oraz produkcja ciepta w postaci gorgcej wody do odbiorcéw
komunalnych i pary technologicznej do przemystu.

Ograniczanie emisji zanieczyszczen

Elektrownia Kozienice ogranicza emisje zanieczyszczen poprzez wtasciwg eksploatacje posiadanych
urzadzen ochronnych. Zanieczyszczenia pytowe redukowane sg w wysokosprawnych elektrofiltrach,
jak réwniez w instalacjach odsiarczania spalin gwarantujgcych drugi stopien odpylania. Obecnie trwa
kolejny etap wymiany tych urzadzen. W 2010 r. wymieniono elektrofiltr na bloku 500 MW
nr 10, a w roku biezagcym wymieniany jest elektrofiltr bloku 200 MW nr 4. Ograniczenie emisji
dwutlenku siarki zapewniajg trzy wysokosprawne instalacje odsiarczania spalin dla tacznej mocy
zainstalowanej 1.920 MWe. Gwarantujg one w chwili obecnej dotrzymywanie obowigzujgcych norm
dopuszczalnych. Emisje tlenkdéw azotu na poziomie aktualnie obowigzujgcych standardéw zapewniajg
zrealizowane w latach poprzednich instalacje pierwotnej redukcji — palniki niskoemisyjne. W roku
biezgcym Elektrownia Kozienice rozpoczeta realizacje kolejnego etapu redukcji emisji tlenkdow azotu —
zabudowe instalacji katalitycznego odazotowania spalin dla blokéw energetycznych 200 MW nr
(4-8) do roku 2016, co pozwoli na dalszg redukcje tych zanieczyszczen do standardéw
obowigzujgcych po roku 2015.

Gospodarka odpadami

W zakresie gospodarki odpadami Elektrownia Kozienice realizuje dziatania zmierzajgce do jak
najwiekszego wykorzystania wytwarzanych odpadéw. W IIl kwartale 2011 r. zagospodarowano ok.
86,4% wytworzonych odpaddw paleniskowych oraz ok. 100% gipsu powstatego z procesu
odsiarczania spalin. Elektrownia Kozienice realizuje systematyczny monitoring jakosci Srodowiska
wokot sktadowiska. Prowadzone sg réwniez dziatania zapobiegajgce wtérnemu pyleniu sktadowiska —
poprzez spryskiwanie substancjami btfonotwdrczymi, zraszanie i zalewanie pdl.

W efekcie dostosowania prawodawstwa polskiego do wymogdéw Dyrektyw Parlamentu Europejskiego
i Rady Europy w energetyce w Elektrowni realizowane sg zadania wynikajgce z wprowadzenia:
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e systemu handlu uprawnieniami do emisji CO,,
e produkcji z odnawialnych zrédet energii,
e zintegrowanego zapobiegania zanieczyszczeniom i ich kontroli (IED).

Dla potrzeb handlu emisjami realizowany jest monitoring emisji CO, z wykorzystaniem (od 2008 r.)
systemdéw wagowych do pomiardw ciggtych ilosci spalanego wegla oraz wtasnego laboratorium
chemicznego posiadajgcego certyfikat akredytacji.

Produkcje energii elektrycznej z odnawialnych Zrédet energii umozliwia instalacja do wspdtspalania
biomasy statej. Na 2011 r. zaplanowano zakonczenie budowy instalacji do wspodtspalania biomasy
ptynnej. Natomiast jej eksploatacja i spalanie gliceryny technicznej bedzie mozliwe po uzyskaniu
przez Elektrownie stosownej decyzji formalno-prawnej, co z kolei wigze sie ze zmiang ustawy
o odpadach, majacej na celu transpozycje do prawa polskiego Dyrektywy unijnej 2008/98 w sprawie
odpadow.

W Il kwartale 2011 r. do spalenia wykorzystano 44.094 Mg biomasy. Taka ilos¢ spalonej biomasy
skutkuje ,uniknieciem emisji” dwutlenku wegla w wysokosci 71.317 Mg. Warto$¢ uprawnien
odpowiadajgca emisji uniknietej to kwota ok. 3.596 tys. zt (Srednia kwartalna cena EUA=12,15 €/Mg;
$redni kwartalny kurs Euro: 1€=4,1508 zt.)

Dzieki wykonanej modernizacji czesci nisko — preznej turbin na blokach 200 MW i 500 MW oraz czesci
wysoko — preznej turbin na blokach 500 MW skutecznie ograniczyliSmy jednostkowe zuzycie wegla,
a tym samym zredukowalismy emisje CO, do atmosfery.

Obecnie realizowane inwestycje w Elektrowni Kozienice

W Il kwartale 2011 r. kontynuowano realizacje planu inwestycyjnego w ramach ktdrego prowadzono
miedzy innymi nastepujgce inwestycje:

e modernizacje bloku nr 4, w tym miedzy innymi wymiane elektrofiltru, modernizacje czesci
cis$nieniowej kotta, modernizacje turbozespotu i automatyki bloku;

* modernizacje systemu wyprowadzenia mocy z blokéw 500 MW nr 9 10;

¢ budowe nowego komina nr 5 do odprowadzania spalin z instalacji odsiarczania IOS | i 10S IlI;

e realizacje kolejnego etapu budowy instalacji dozowania biomasy;

* modernizacje poziomej galerii naweglania blokéw 2x500 MW;

* modernizacje sktadowiska popiotu i zuzla.

Nowy blok energetyczny na parametry nadkrytyczne o mocy do 1.000 MW

Elektrownia Kozienice jest jedng z pierwszych elektrowni w Polsce, ktéra podjeta dziatania
umozliwiajgce budowe nowego bloku energetycznego na parametry nadkrytyczne o mocy
do 1.000 MWe. W tym celu w 2008 r. ENEA S.A. i Elektrownia Kozienice powotaty spétke celowg
Kozienice Il Sp. z 0.0., ktérej gtdwnym zadaniem byto przygotowanie inwestycji oraz budowa nowego
bloku energetycznego, wykorzystujgcego wegiel kamienny jako paliwo podstawowe. Dnia 30 marca
2011 r. Spotka Kozienice Il spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig zostata inkorporowana do Spotki
Elektrownia Kozienice. W zwigzku z inkorporacjg Spoétka Przejmujgca (Elektrownia Kozienice)
w efekcie wstgpita z dniem potgczenia we wszystkie prawa i obowigzki Spétki Przejmowanej
(Kozienice Il Sp. z 0.0.). Pofaczenie Spodtek umozliwi osiggniecie korzysci zaréwno organizacyjnych jak
i ekonomicznych. Postepowanie o udzielenie zamodwienia sektorowego w trybie negocjacji
z ogtoszeniem na ,Budowe bloku energetycznego na parametry nadkrytyczne opalanego weglem
kamiennym o mocy netto minimum 900 MWe, maksimum 1.000 MWe” realizowane jest w ramach
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nowo powotanego Pionu Budowy Bloku zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 stycznia 2004 r.
Prawo zaméwien publicznych.

Nowy blok bedzie jedenastym blokiem w Elektrowni Kozienice. Blok energetyczny zostanie
zaprojektowany i wybudowany w wysokosprawnej technologii spalania wegla kamiennego w kotle
energetycznym na parametry nadkrytyczne, spetniajgcy najnowsze wymagania dyrektywy BAT,
z uktadem oczyszczania spalin ztozonym z wymaganych instalacji ochrony srodowiska: elektrofiltru,
instalacji odazotowania i instalacji odsiarczania spalin. Blok bedzie wyposazony w zamkniety uktad
chtodzenia z chtodnig kominowg wraz z uktadem odzysku ciepta z odprowadzanych spalin.

Nowa jednostka bedzie przygotowana do zabudowy w przysztosci instalacji wychwytywania CO,, tzw.
»capture - ready”. Moc elektryczna netto bloku wyniesie min. 900 MW, natomiast jego sprawnosc
netto osiggnie wartos¢ min. 44,5%.

Dnia 28 wrze$nia 2011 r. Elektrownia Elektrownia Kozienice otrzymata Decyzje Nr 487/2011 wydang
przez Starostwo Powiatowe w Kozienicach zatwierdzajgcg projekt budowlany i udzielajaca
pozwolenia dla Elektrowni Kozienice na budowe Bloku Energetycznego Nr 11 o mocy do ok.
1.000 MWe.

Rozstrzygniecie przetargu na ,,Budowe bloku energetycznego na parametry nadkrytyczne opalanego
weglem kamiennym o mocy netto minimum 900 MWe, maksimum 1.000 MWe” planowane jest na
| kwartat 2012 r.

Zdywersyfikowany portfel klientow

Portfel klientow, ktérym sprzedajemy energie elektryczng jest w znacznym stopniu
zdywersyfikowany. Wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia 2011 r. ENEA S.A. Swiadczyta ustugi
kompleksowe (obejmujgce sprzedaz energii elektrycznej i swiadczenie ustugi dystrybucji) albo
sprzedawata energie elektryczng okoto 2,1 min klientom indywidualnym oraz okoto 0,3 min klientom
biznesowym.

W Il kwartale 2011 r. przychdd ze sprzedazy energii elektrycznej najwiekszemu z naszych odbiorcéw
wyniost okoto 1,9% tacznych przychoddéw ze sprzedazy energii elektrycznej i ustug dystrybucji, a udziat
10 najwiekszych odbiorcéw okoto 10,5%.

Dogodna lokalizacja do rozwoju elektrowni wiatrowych

Inwestycje w energie odnawialng uzyskiwang z wiatru stanowig istotny element naszej strategii.
Nasza sie¢ dystrybucyjna obejmuje swoim zasiegiem pdtnocno-zachodnig czesé Polski, ktéra z uwagi
na warunki atmosferyczne panujgce w tej czesci Polski — duzg wietrzno$¢ — stanowi dogodng
lokalizacje do budowy farm wiatrowych. W rejonie nadmorskim uznawanym za obszar wybitnie
korzystny dla budowy farm wiatrowych, wedtug szacunkéw wystepuje wietrzno$¢ o $redniorocznej
predkosci wiatru powyzej 6 m/s. W Il kwartale 2011 r. prowadziliSmy dalsze dziatania zmierzajgce do
pozyskania projektdw farm wiatrowych na réznym etapie ich zaawansowania, w celu rozbudowy
mocy wiatrowych w Grupie i osiggniecia w tym zakresie do roku 2020 od 250 do 350 MW mocy
zainstalowanej. Aktualnie spétka Grupy dedykowana m.in. do rozwoju mocy wytwdérczych
z Odnawialnych Zrédet Energii (Elektrownie Wodne) rozwija lub jest zainteresowana nabyciem
projektéw farm wiatrowych znajdujacych sie na réznym etapie zaawansowania o tgcznej mocy
zainstalowanej okoto 124 MW. Ponadto w grudniu 2010 r. ENEA S.A. zawarta ramowg umowe
o wspotpracy, na mocy ktérej uzyskata czasowa wytgcznos¢ negocjacyjng i pierwszenstwo zakupu
udziatéw spdtek celowych bedgcych wiascicielem projektéw farm wiatrowych o docelowej mocy
zainstalowanej 214 MWe.
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Program emisji obligacji

W dniu 9 sierpnia 2011 r. ENEA S.A. (tu jako: Gwarant) zawarta z ENEA Operator (tu jako: Emitent
obligacji) i Instytucjg Finansowg (Agent Pfatniczy i Depozytariusz) Umowe Programu Emisji Obligacji
na kwote 500.000.000 zt. (stownie: pie¢set miliondw ztotych). W tym samym dniu ENEA S.A.
(Gwarant) zawarta z ENEA Operator (Emitent obligacji) Umowe Gwarancji. Powyzsze umowy zostaty
zawarte na okres 10 lat. Obligacje emitowane w ramach Programu Emisji Obligacji s3 obligacjami
w rozumieniu Ustawy o obligacjach z dnia 29 czerwca 1995 r. (Dz. U. z 2001 r., nr 120, poz. 1300,
zpozn. zm.). Program Emisji Obligacji ustanowiony na podstawie w/w Umowy przewiduje
wielokrotne emisje Obligacji dokonywane przez Emitenta obligacji w trybie skierowania propozycji
nabycia obligacji do Gwaranta. Emitent obligacji bedzie miat prawo emitowaé Obligacje w okresie
jednego roku od dnia zawarcia Umowy. Przedmiotem Umowy Gwarancyjnej jest zobowigzanie sie
Gwaranta do nabywania Obligacji emitowanych przez Emitenta obligacji w ramach Programu Emisji
Obligacji. Obligacje emitowane w ramach Programu Emisji Obligacji s3 oprocentowane w oparciu
0 zmienna stope procentowa. Srodki pozyskane przez ENEA Operator z emisji Obligacji, w ramach
Programu Emisji Obligacji zostang przeznaczone na sfinansowanie naktadéw inwestycyjnych
zwigzanych z rozbudowg i modernizacjg infrastruktury energetyczne;.

Gwarancje bankowe

W dniu 3 listopada 2011 r. ENEA S.A. podpisata z bankiem PKO BP S.A. umowe ramowg na okres
12 miesiecy o udzielenie gwarancji bankowych do wysokosci nie przekraczajgcej 200.000.000 zt.
Gwarancje wystawiane w ramach linii gwarancyjnej majg stanowié¢ zabezpieczenie wniesienia
depozytéw na rzecz IRGIT S.A. oraz KDPW S.A. przez ENEA S.A. i Elko Trading Sp. z 0.0. Zobowigzania
wzgledem wymienionych podmiotéw do wniesienia depozytdw wynikajg m.in. z zawartych
kontraktéw terminowych na dostawe energii elektrycznej i transakcji zakupu praw majgtkowych do
Swiadectw pochodzenia energii elektrycznej.

Taryfy

ENEA S.A. realizuje sprzedaz energii elektrycznej dla odbiorcow z zespotéw grup taryfowych A, B, C
(odbiorcy instytucjonalni) oraz zespotu grup taryfowych G (gospodarstwa domowe).

W zakresie sprzedazy energii elektrycznej odbiorcom z zespotow grup taryfowych A, B i C od
1 sierpnia 2011 r. obowigzuje , Taryfa dla energii elektrycznej” wprowadzona Uchwatg Zarzgdu ENEA
S.A. nr383/2011 z dnia 14 czerwca 2011 r.

Sprzedaz energii elektrycznej dla odbiorcow z grup taryfowych G przytgczonych do sieci ENEA Operator
realizowana jest na podstawie , Taryfy dla energii elektryczne]” zatwierdzonej przez Prezesa URE na
okres do 31 grudnia 2011 r. Taryfa ta, zgodnie z Uchwatg Zarzagdu ENEA S.A. nr 877/2010 z dnia 21
grudnia 2010 r., zaczeta obowigzywac¢ od dnia 1 stycznia 2011 r. Poziom kosztéw uznanych za
uzasadnione przez Prezesa URE w tej taryfie jest nizszy od kosztow ponoszonych przez Spoétke,
wynikajgcych z zawartych kontraktéw na zakup energii elektrycznej.

Sprzedaz odbiorcom konncowym

Oferujemy swoim klientom ustugi kompleksowe (sprzedaz energii oraz ustugi dystrybucji) w ramach
nastepujgcych zespotdéw grup taryfowych okreslonych w taryfach dla energii elektrycznej:
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Zespot grup taryfowych Opis

e R R R e.ne.rgla spr.zedawan'a |' dostarczana odbiorcom przytaczonym do
sieci wysokiego napiecia

A D R B e.ne.rglla sp_rzedawa.na _| dostarczana odbiorcom przytaczonym do
sieci sredniego napiecia

energia sprzedawana i dostarczana odbiorcom przytgczonym do

Zespot grup taryfowych C sieci niskiego napiecia, z wytaczeniem odbiorcéw zuzywajgcych

energie elektryczng na potrzeby gospodarstw domowych

energia sprzedawana i dostarczana odbiorcom zuzywajgcym
Zespot grup taryfowych G energie elektryczng na potrzeby gospodarstw domowych
przytaczonych do sieci niezaleznie od poziomu napiecia

Oferta kierowana jest do odbiorcéw na rynku krajowym.

W praktyce w zespotach grup taryfowych A i B sg rozliczane gtéwnie duze przedsiebiorstwa, dziatajgce
m.in. w branzy chemicznej, cementowej, hutniczej, samochodowej, papierniczej, przetwdrstwa
drewna, przetwdrstwa metali, ustug komunalnych oraz ustug portowych. W zespole grup C rozliczane
sg obiekty przytaczone do sieci niskiego napiecia nie bedgce gospodarstwami domowymi, jak np.
sklepy, punkty ustugowe, hotele, miasta i gminy na potrzeby oswietlenia ulic, natomiast w zespole
grup taryfowych G rozliczani sg odbiorcy zuzywajacy energie elektryczng na potrzeby gospodarstw
domowych oraz zwigzanych z nimi pomieszczen gospodarczych.

Z reguty ENEA S.A. zawiera umowy kompleksowe na czas nieokreslony, natomiast umowy sprzedazy
energii (bez ustugi dystrybucji energii), w tym umowy z odbiorcami przytgczonymi do sieci
operatoréw systemow dystrybucyjnych innych niz ENEA Operator, sg najczesciej zawierane na czas
okreslony. Okres wypowiedzenia w umowach kompleksowych zawartych na czas nieokreslony
najczesciej ustalany jest na jeden miesigc, rzadziej na dwa, trzy lub sze$¢ miesiecy.

Sprzedaz pozostatym odbiorcom

ENEA S.A. uczestniczac w krajowym obrocie energig elektryczng realizuje rdwniez sprzedaz energii
elektrycznej na rynku hurtowym, w tym m.in. w ramach Towarowej Gietdy Energii, a takze
ELKO Trading Sp. z 0.0. oraz innym przedsiebiorstwom obrotu. Wolumen hurtowej sprzedazy energii
wynika przede wszystkim z naszych dziatan zmierzajgcych do zoptymalizowania (w kazdej godzinie
doby handlowej) kosztdw pokrycia prognozowanego zapotrzebowania klientow Spétki na energie
elektryczng, przy rownoczesnym ograniczeniu ryzyka ekspozycji Spotki na rynku bilansujgcym.

Sprzedaz w ujeciu wartosciowym i ilosciowym

Sprzedaz energii elektrycznej w poszczegdlnych zespotach grup taryfowych w ujeciu ilosSciowym (bez
uwzgledniania niezafakturowane] sprzedazy statystycznej) ksztattowata sie nastepujgco:




Sprzedaz energii [MWh]

Wyszczegdlnienie

| kwartat 2011 r. Il kwartat 2011 r. Il kwartat 2011 r.
Zespot grup taryfowych A 570 395 434 124 561921
Zespot grup taryfowych B 1323354 1245 492 1238552
Zespot grup taryfowych C 898 825 725 361 663 099
Zespot grup taryfowych G 1246 788 1086 459 1022 740
RAZEM 4 039 362 3491436 3486 312

Przychody ze sprzedazy w poszczegdlnych zespotach grup taryfowych w ujeciu wartosciowym (bez
uwzgledniania niezafakturowanej sprzedazy statystycznej) ksztattowaty sie nastepujaco:

Przychody ze sprzedazy energii odbiorcom korncowym

[tys. zt]
Wyszczegdlnienie
| kwartat 2011 r. Il kwartat 2011 r. Il kwartat 2011 r.
Zespot grup taryfowych A 132 873,2 98 830,6 131 067,6
Zespot grup taryfowych B 355 665,2 323 196,5 323 136,4
Zespot grup taryfowych C 264 888,6 212 466,8 198 077,6
Zespot grup taryfowych G 323636,8 292 333,1 275 633,6
RAZEM 1077 063,8 929 827,0 927 915,4

Ryzyka zwigzane z dziatalnoscig i otoczeniem

Niezaleznie od powyziszych pozytywnych czynnikéw wptywajgcych na ocene sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego emitenta i jego Grupy istnieje szereg czynnikow
zidentyfikowanych jako ryzyka zwigzane z dziatalnoscig i otoczeniem, w ktérym prowadzona jest ta
dziatalnos$¢. Wsréd nich nalezy zwrdcié¢ uwage na potencjalny wptyw zdarzen i okolicznosci opisanych
w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Grupy opublikowanym w ramach skonsolidowanego raportu
rocznego w dniu 28 kwietnia 2011 r. oraz w Nocie nr 28 do skonsolidowanego kwartalnego
sprawozdania finansowego (str. 36-41 niniejszego raportu).
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Spory zbiorowe

W chwili obecnej w ENEA S.A. wystepuje jeden spér zbiorowy wszczety 7 wrzesnia 2009 r. Dotyczy
planowanego procesu prywatyzacji ENEA S.A. i wptywu potencjalnej zmiany akcjonariusza Spétki na
sytuacje jej pracownikéw. Do chwili obecnej spér nie zostat zakoriczony.

W dniu 8 lipca 2011 r. odbyto sie, przy udziale mediatora, spotkanie Zarzadu ENEA Operator
z organizacjami zwigzkowymi dziatajgcymi w tej spdtce zaleznej, na ktérym podpisano porozumienie
konczace spoér zbiorowy w zakresie wynagrodzen w ENEA Operator w 2011 r.

Kontrakty dtugoterminowe na sprzedaz energii elektrycznej (KDT)

Ze wzgledu na fakt uznania przez Komisje Europejska, ze kontrakty dtugoterminowe z panstwowg
spotkg PSE S.A. dotyczace sprzedazy mocy i energii elektrycznej sg niedozwolong pomocga publiczng,
Polski Parlament przyjat ustawe zmierzajaca do likwidacji wyzej wymienionych kontraktéw. Zgodnie
z zapisami Ustawy o zasadach pokrywania kosztow powstatych u wytworcow w zwigzku
z przedterminowym rozwigzaniem umow dtugoterminowych sprzedazy mocy i energii elektrycznej
z dnia 29 czerwca 2007 r. ("Ustawa o rozwigzaniu KDT”) Grupa (Elektrownia Kozienice), poczawszy od
1 kwietnia 2008 r. uprawniona jest do otrzymania rekompensaty z tytutu ponoszenia kosztow
osieroconych wynikajgcych z przedterminowego rozwigzania kontraktéw dtugoterminowych. Zgodnie
z tg ustawq Grupa bedzie uprawniona do otrzymywania rekompensat w okresie do roku 2014.

Mechanizm rozliczen z tytutu KDT przedstawia sie nastepujaco:

e do 31 sierpnia kazdego roku spoétki sktadajg wnioski o zaliczki na poczet rozliczen,

e do 31 lipca nastepnego roku Prezes URE ustala wysokos$¢ korekty rocznej kosztow osieroconych
(korekta zaliczek),

e do 31 sierpnia roku nastepujacego po zakornczeniu okresu korygowania Prezes URE ustala
wysokos¢ korekty koricowej (dla Grupy bedzie to 31 sierpnia 2015 r.).

Grupa opracowata model obliczeniowy, w oparciu o ktéry wystepuje do Prezesa URE o zaliczki.
Ustalenie naleznych kwot nie jest jednoznaczne, poniewaz zalezy od wielu czynnikéw, w tym
interpretacji zapiséw ustawowych.

Grupa postanowita zalicza¢ do przychoddw wytacznie kwoty, ktére wynikajg z decyzji o rocznej
korekcie kosztow osieroconych.

Za 2008 rok Elektrownia Kozienice otrzymata od spotki Zarzadca Rozliczen S.A. zaliczki na poczet
kosztow osieroconych w wysokosci 93.132 tys. zt. W decyzji Prezesa URE z dnia 31 lipca
2009 r. korekta roczna kosztéw osieroconych dla Elektrowni Kozienice za rok 2008 ustalona zostata w
wysokosci -89.537 tys. zt (wysokos$¢ zaliczek do zwrotu do spétki Zarzadca Rozliczen S.A.). Elektrownia
odwotata sie od tej decyzji do Sadu Okregowego w Warszawie, Sad Ochrony Konkurencji i
Konsumentow. Wszelkie inne dziatania w roku 2009 dotyczgce korekty rocznej kosztéw osieroconych
opisane zostaty w sprawozdaniu finansowym za 2010 r.

Natomiast w roku 2010 miaty miejsce nastepujgce istotne zdarzenia. W dniu 3 sierpnia 2010r.
Elektrownia otrzymata decyzje Prezesa URE z dnia 29 lipca 2010 r. ustalajgcg korekte roczng za
2009 r. w wysokosci 15.580 tys. zt. Poniewaz decyzja ta jest niekorzystna dla Elektrowni, w dniu
17 sierpnia 2010 r. zostato ztozone odwotanie od tej decyzji do Sgdu Ochrony Konkurencji i
Konsumentdéw, Sadu Okregowego w Warszawie. W sprawozdaniu finansowym za 2010 rok przychody
w wysokosci 15.580 tys. zt zostaty ujete w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw w pozycji
przychody ze sprzedazy jako kwota prawdopodobnych przychodéw. Dnia 30 wrzesnia 2010 r.
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Elektrownia otrzymata kwote korekty rocznej za 2009 r. w wysokosci 15.580 tys. zt od Zarzadcy
Rozliczen S.A.

Na rok 2010 Elektrownia wnioskowata o zaliczke na poczet kosztédw osieroconych w wysokosci O zt.
W roku 2010 przychody z tytutu rekompensat za 2010 r. nie zostaty rozpoznane (w sprawozdaniu
ujeto jedynie kwote korekty rocznej za 2009 r.). Dnia 29 lipca 2011 r. Prezes URE ustalit kwote
korekty rocznej kosztéw osieroconych za 2010 r. w wysokosci 2.472 tys. zt. Poniewaz takze ta decyzja
jest niekorzystna dla Elektrowni, w dniu 18 sierpnia 2011 r. zostato ztozone odwotanie od tej decyzji
do Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, Sgdu Okregowego w Warszawie. Dnia 30 wrzes$nia
2011 r. Elektrownia otrzymata kwote korekty rocznej za 2010 r. w wysokosci 2.472 tys. zt od Zarzadcy
Rozliczen S.A.

W dalszym ciggu odbywajg sie réwniez czynnosci o charakterze formalnym i proceduralnym.

Na rok 2011 Elektrownia wnioskowata o zaliczke na poczet kosztéw osieroconych w wysokosci
3.500 tys. zt. Do dnia 5 pazdziernika 2011 r. Zarzadca Rozliczen S.A. dokonat wptaty zaliczek za trzy
kwartaty 2011 r. w tacznej wysokosci 2.625 tys. zt. W okresie styczen-wrzesien 2011 r. rozpoznano
przychody z tytutu rekompensat jedynie w wysokosci korekty rocznej kosztdw osieroconych za 2010
r.czyli 2.472 tys. zt.

Na rok 2012 Elektrownia wnioskowata o zaliczke na poczet kosztéw osieroconych w wysokosci 0 zt.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie jest mozliwe jednoznaczne okreslenie
ostatecznych kwot korekt rocznych za lata 2008-2010 (nieznane sg wyniki postepowania w sprawie
odwotania od decyzji Prezesa URE ustalajgcych korekty roczne za 2008 r., 2009 r. oraz za 2010 r.).
Petna wysokos¢ przyznanej dozwolonej pomocy publicznej z tytutu rekompensat kosztéow
osieroconych okreslona bedzie w decyzji Prezesa URE ustalajgcej wysokos¢ korekty koricowej, ktéra
wydana bedzie w roku 2015. Wobec powyiszego nalezy zastrzec, ze rozpoznawane dotychczas
przychody z tytutu KDT opierajgce sie o roczne korekty wyznaczone przez Prezesa URE mogg ulec
zmianie, wynikajgcej z przywotanej powyzej decyzji Prezesa URE ustalajgcej wysokos¢ korekty
koncowe;.

Informacja o transakcjach zabezpieczajgcych ryzyko walutowe

Transakcje zabezpieczajgce ryzyko walutowe prowadzi jedna ze spotek zaleznych - Elektrocieptownia
Biatystok S.A. Sprzedata ona nadwyzke uprawnien do emisji CO, dotyczaca limitu na lata 2008-2012
w kontraktach terminowych. Umowy zostang zrealizowane w grudniu 2011 r. i grudniu 2012 r. - sg to
transakcje w euro. Aby sie zabezpieczyé przed ryzykiem walutowym spotka zawarta transakcje
forward sprzedazy EUR. Transakcje zakupu USD zwigzane sg z zakupem surowca - wegla. Umowy
weglowe rozliczane s m.in. w USD.

Zaopatrzenie w wegiel

Gtéwnym dostawcag wegla kamiennego do Elektrowni jest spdtka Lubelski Wegiel ,,Bogdanka” S.A.,
ktora dostarczyta w pierwszych trzech kwartatach 2011 r. w przyblizeniu 2,1 mIn ton, co stanowi
ponad 57% zakupionego surowca w ujeciu iloSciowym. Ponadto Elektrownia w zakresie dostaw wegla
energetycznego wspédtpracuje z Katowickim Holdingiem Weglowym S.A.; Jastrzebska Spotkg Weglowa
S.A.; Kompanig Weglowa S.A. Jedynym dostawcg paliwa rozpatkowego do Elektrowni Kozienice
w pierwszych trzech kwartatach 2011 r. byt PKN ORLEN S.A. Dostarczane paliwo to ciezki olej
opatowy o zawartosci siarki do 3%.

Polski rynek dostaw wegla jest wysoce zmonopolizowany przez spoétki nalezgce do Skarbu Panstwa,
naszego gtéwnego akcjonariusza, ktdre kontrolujg zdecydowang wigkszo$¢ krajowych dostaw wegla
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w ujeciu ilosciowym, wytgczajgc spdtke Lubelski Wegiel ,Bogdanka” S.A., ktéra w 2010 r. stata sie
spotkg prywatng. Nie ma pewnosci, ze obowigzujgce w chwili obecnej umowy na dostawe wegla,
ktére zawarliSmy z naszymi giéwnymi dostawcami, nie zostang rozwigzane, ani czy zostang
przedtuzone po uptywie okresu ich obowigzywania. Ponadto zgodnie z tymi umowami cena oraz ilo$¢
dostarczanego wegla sg corocznie ustalane w drodze negocjacji. Nie ma pewnosci, ze wynik takich
negocjacji zawsze bedzie dla nas korzystny. Jezeli nie bedziemy w stanie zawrze¢ umow na dostawe
wegla do Elektrowni Kozienice lub dostawy wegla zostang zawieszone lub przerwane z innego
powodu (np. w wyniku strajku pracownikow kopaln), Elektrownia Kozienice moze zosta¢ zmuszona do
sprowadzania wegla z odleglejszych terendw po wyiszych cenach, wstrzymania lub ograniczenia
wytwarzania energii elektrycznej do czasu wznowienia dostaw wegla lub przystosowania swoich
aktywow wytwodrczych do wykorzystywania alternatywnych paliw, co moze spowodowaé wzrost
ponoszonych przez nig kosztow. Wzrost kosztow w Elektrowni Kozienice zostatby odzwierciedlony
w cenach sprzedawanej przez nas energii elektrycznej, co mogtoby spowodowaé, ze nasze ceny
statyby sie niekonkurencyjne w stosunku do cen energii elektrycznej sprzedawanej przez naszych
konkurentéw na rynku. Ponadto brak zdolnosci do utrzymywania zapaséow wegla kamiennego na
odpowiednim poziomie wymaganym przez prawo moze z kolei skutkowac natozeniem na nas kar
administracyjnych w wysokosci do 15% naszych przychoddw z dziatalnosci koncesjonowanej
w poprzednim roku podatkowym.

Transport wegla
Jestesmy uzaleznieni od jednego przewoznika kolejowego w zakresie transportu wegla kamiennego.

Podstawowym srodkiem transportu, wykorzystywanym dla dostaw wegla kamiennego do Elektrowni
Kozienice, jest transport kolejowy. Ponad 90% dostaw tego surowca do Elektrowni Kozienice jest
realizowanych przez panstwowego przewoznika PKP Cargo, najwiekszego przewoznika kolejowego
w Polsce. Potencjat przewozowy pozostatych przewoznikdbw jest w wielu przypadkach
niewystarczajgcy do zaspokojenia naszych potrzeb w zakresie transportu wegla. Nie ma pewnosci, ze
w przypadku wystgpienia nieprzewidzianych zaktécen w dziatalnosci PKP Cargo lub w przypadku
rozwigzania umowy z PKP Cargo, bedziemy w stanie zapewnic¢ ciggto$¢ dostaw wegla kamiennego do
Elektrowni Kozienice, w wyniku czego mozemy zosta¢ zmuszeni do, choéby przejsciowego,
ograniczenia produkcji energii elektrycznej, co z kolei moze mie¢ negatywny wptyw na nasze
przychody.

Relokacja siedziby ENEA S.A.

W najblizszym czasie planowana jest zmiana siedziby ENEA S.A. W grudniu br. nowg siedzibg bedzie
budynek Skalar Office Center zlokalizowany w Poznaniu u zbiegu ulic: Géreckiej i Hetmanskiej. Biura
ENEA S.A. w Skalarze beda zlokalizowane na 3 i 4 kondygnacji i zajmg ok. 4 tys. metréow
kwadratowych. Wifasciciel biurowca przygotowuje obecnie powierzchnie zgodnie z okreslonymi
wymaganiami. Wraz z ENEA S.A. siedzibe zmieni rowniez ENEA Centrum S.A., ktéra obejmie czes¢
powierzchni biurowej zlokalizowanej na 3 pietrze. Najem powierzchni biurowej dla nowej siedziby
ENEA S.A. jest skorelowany w czasie z oddaniem w najem obecnie zajmowanego budynku przy
Nowowiejskiego 11 w Poznaniu. Nalezy podkresli¢, ze wynajecie biurowca przy Nowowiejskiego
11 zminimalizuje koszty najmu powierzchni w Skalar Office Center. Dzieki przeniesieniu do Skalar
Office Center znaczgco poprawig sie warunki pracy. Ponadto zostang skonsolidowane zasoby spofki
w ramach trzech, a nie jak dotychczas siedmiu lokalizacji w Poznaniu, co z pewnoscig korzystnie
wptynie na efektywnosé pracy i szybko$¢ komunikacji.
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X Czynniki, ktdre w ocenie emitenta beda miaty wptyw na osiggniete
przez niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Jednym z podstawowych czynnikéw istotnych dla rozwoju ENEA S.A. jest realizacja strategii Spoéfki,
majacej odzwierciedlenie w dziataniach realizowanych w catej Grupie Kapitatowej ENEA.

Strategia oparta jest na misji Grupy, polegajacej na dostarczaniu wysokiej jakosci ustug dla klientéw,
zapewnieniu przyjaznego Srodowiska pracy naszym pracownikom oraz budowie wartosci dla naszych
akcjonariuszy przy zapewnieniu dbatosci o Srodowisko naturalne.

Naszg strategie zamierzamy realizowac poprzez:

¢ Rozwdj dziatalnosci podstawowej Grupy — obszarze, w ktérym bedziemy sie koncentrowac

na:

¢ rozwoju i dywersyfikacji mocy wytwadrczej,
e rozwoju i modernizacji sieci dystrybucyjnej,
e rozwoju dziatalnosci w zakresie handlu hurtowego,
e zapewnieniu bezpieczenrstwa dostaw wegla kamiennego z optymalnych Zrddet,
e zwiekszeniu zysku na sprzedazy energii elektrycznej,
e zapewnieniu rozwoju techniczno-technologicznego,

* Poprawe efektywnosci funkcjonowania Grupy - obszarze, w ktéorym bedziemy sie

koncentrowac na:

e optymalizacji funkcjonowania proceséw podstawowych,
e optymalizacji funkcji wsparcia,

* zapewnieniu integracji operacyjnej Grupy,

e reorganizacji dziatalnosci spétek zaleznych Grupy,

¢ Budowanie firmy odpowiedzialnej spotecznie - obszarze, w ktérym bedziemy sie
koncentrowac na:

e zapewnieniu zrdwnowazonego zarzgdzania kapitatem ludzkim,

e zapewnieniu dialogu ze spotecznoscig lokalng i uwzglednieniu jej gtosu w dziatalnosci
biznesowej,

e promowaniu rozwigzan i zachowan pro srodowiskowych.

Integralng czescig strategii jest wdrozenie nowego modelu biznesowego Grupy, zaktadajgcego
funkcjonowanie nastepujgcych obszaréw biznesowych:

* Centrum Korporacyjne,

e Woytwarzanie w oparciu o paliwa kopalne oraz Zzrédta odnawialne,
e Obrét hurtowy,

e Sprzedaz,

e Dystrybucja,

e Centrum ustug wspélnych.

Stworzenie obok podstawowych obszaréw biznesowych dodatkowo pionéw centrum korporacyjnego
i centrum ustug wspdlnych ma usprawnié¢ zarzgdzanie Grupg i umozliwi¢ uzyskanie synergii




kosztowych wynikajacych z centralnego zarzadzania dziatalnoscig Grupy i spdjnego systemu obstugi
klientéw.

W ramach obszaru strategicznego dotyczacego rozwoju dziatalnosci podstawowej Grupy,
jednym z dtugoterminowych kierunkdw strategicznych Grupy jest uzyskanie dostepu do wtasnych
7zrodet wytwarzania energii o potencjale, ktéry umozliwitby, co najmniej zaspokojenie
zapotrzebowania na energie elektryczng wszystkich klientow Grupy. Pierwszym krokiem w celu
realizacji tej strategii byto wigczenie w pazdzierniku 2007 r. do Grupy Elektrowni Kozienice,
najwiekszej w Polsce elektrowni pod wzgledem mocy osiggalnej, opalanej weglem kamiennym.
Niezaleznie od mozliwosci pozyskania dodatkowych mocy wytwdrczych poprzez przejecia
istniejgcych podmiotéw, planujemy zwiekszenie naszych mocy wytwodrczych, w tym na terenie
Elektrowni Kozienice, gdzie do 2016 r. planujemy wybudowanie i rozruch nowego bloku o tacznej
mocy osiggalnej do 1.000 MWe. W zwigzku z przewidywanymi zwiekszajgcymi sie obowigzkami
sprzedazy energii elektrycznej wytwarzanej w odnawialnych Zrédtach energii oraz w kogeneracji,
podejmujemy dziatania majgce na celu zwiekszenie kontroli kosztdw zwigzanych z realizacjg
obowigzkéw wynikajgcych z przepiséw prawa w tym zakresie. W tym celu planujemy kontynuowac
zawieranie dtugoterminowych kontraktdw zakupu swiadectw potwierdzajacych wytworzenie energii
elektrycznej w odnawialnych Zrddtach energii oraz w kogeneracji od podmiotéw zewnetrznych oraz
dokonywa¢ bezposrednich inwestycji w takie Zrédta. Naszym zamiarem jest inwestowanie w projekty
farm wiatrowych i elektrowni biogazowych, juz rozpoczete o réznym stopniu zaawansowania,
poprzez przejmowanie istniejgcych podmiotéw lub inwestowanie w nowe projekty we wspdtpracy
z podmiotami zewnetrznymi. Mozliwe s3 cztery scenariusze zakupu, w zaleznosci od stopnia
zaawansowania projektu: poszukiwanie projektéw, ktére w czesci realizowane bytyby przez podmiot
trzeci na zasadzie ustugi deweloperskiej, zakup projektu od podmiotu trzeciego przed uzyskaniem
przez ten podmiot pozwolenia na budowe i samodzielne dalsze rozwijanie projektu, zakup
projektow/spotek celowych (zawigzanych przez deweloperéw w celu realizacji projektu) po uzyskaniu
dla projektu/spétki celowej prawomocnego pozwolenia na budowe lub zakup gotowych farm
wiatrowych i elektrowni biogazowych ,pod klucz”. Nabyte do tej pory przez nas cieptownie majg by¢
modernizowane i przeksztatcane w elektrocieptownie, w tym réwniez w opalane biomasg, ktore beda
wytwarzac energie elektryczng i cieplng w kogeneracji, co umozliwi nam uzyskanie dodatkowych
Swiadectw pochodzenia energii.

W ramach obszaru poprawy efektywnosci funkcjonowania Grupy realizowane bedg cele strategiczne
nakierowane na wzrost przychodéw, redukcje kosztdw oraz integracje operacyjng, co
w konsekwencji zwiekszy osiggang marze na dziatalnosci Grupy. Dziatania optymalizacyjne bedg
dotyczyty wszystkich obszaréw biznesowych Grupy i bedg realizowane m.in. poprzez przeniesienie na
poziom centrum korporacyjnego Grupy strategicznych funkcji podstawowych zwigzanych z rozwojem
przedsiebiorstwa, a takze realizacje synergii wynikajgcych z dziatalno$ci poszczegdlnych obszaréw
biznesowych w ramach catej Grupy Kapitatowe;j.

W ramach obszaru strategicznego budowy firmy odpowiedzialnej spotecznie realizowane bedg cele,
ktore dtugofalowo przyczynia sie do wzrostu wartosci firmy poprzez wdrozenie zasad
odpowiedzialnego biznesu w dziatania Grupy.

Skuteczna realizacja polityki w zakresie kierunkdw rozwoju Spoétki, w tym takze catej Grupy,
uwarunkowana jest wdrozeniem nowego modelu biznesowego Grupy. Podstawowym zadaniem
nowego modelu jest zagwarantowanie mozliwosci elastycznego funkcjonowania Grupy Kapitatowej
ENEA w dtugim okresie, pozwalajgc w efekcie na petne wykorzystanie szans i sprostanie wyzwaniom,
jakie pojawiajg sie w polskim sektorze elektroenergetycznym.

Niezbedne dla realizacji strategii Grupy i jej rozwoju sg Srodki pieniezne, ktérych zapewnienie jest
kluczowym elementem realizacji wyzej wskazanych planéw inwestycyjnych i podnoszenia wartosci
Grupy dla akcjonariuszy. Zaktadamy, iz realizujgc naszg strategie przeznaczymy facznie w wariancie
bazowym ok. 18,7 mid zt. do 2020 r. na inwestycje w wytwarzanie konwencjonalne (okoto 39,4%
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tacznych naktadéw inwestycyjnych), dystrybucje (okoto 34,4% tgcznych naktadéw inwestycyjnych)
oraz odnawialne Zrddta energii i wytwarzanie w kogeneracji (okoto 26,2% tgcznych naktadéw
inwestycyjnych).

W obszarze wytwarzania konwencjonalnego naszym gtéwnym celem jest wybudowanie nowego
bloku opalanego weglem kamiennym o mocy ok. 1.000 MWe w Swierzach Gérnych (zaktadamy
$redni koszt budowy 1 MW na poziomie ok. 1,4 min EUR). Planujemy jego rozruch w czwartym
kwartale 2016 r. Obecnie prowadzimy postepowanie na wybdr wykonawcy budowy nowego bloku
omocy ok. 1.000 MWe, ktdorego wytonienie planujemy na | kwartat 2012 r. Jednoczes$nie
kontynuujemy modernizacje pozostatych blokéw 200 i 500 MW funkcjonujacych w Elektrowni
Kozienice. Prowadzimy rdéwniez analizy w zakresie mozliwosci budowy kolejnego bloku
energetycznego o mocy do 1.000 MWe, co wigzac sie bedzie z koniecznoscig ponoszenia wydatkéw
inwestycyjnych, poczawszy od 2012 r.

W obszarze dystrybucji w okresie objetym strategig planujemy prace inwestycyjne i modernizacyjne
infrastruktury sieciowej i niezbednego wyposazenia w zwigzku ze wzrostem zapotrzebowania na
energie elektryczng oraz koniecznoscig przytaczania odnawialnych Zrddet energii. Dziatania
inwestycyjne i modernizacyjne powinny przetozy¢ sie na zwiekszenie efektywnosci pracy naszej sieci
oraz ograniczenie strat sieciowych. Dzieki nim nastgpi réwniez wymiana czesci linii dystrybucyjnych
o najdtuzszym okresie wykorzystania. Dziatania te w znaczacym stopniu powinny wptyngé na wzrost
niezawodnosci dostaw energii elektrycznej do klientow.

W 2010 r. wydatki inwestycyjne w obszarze dystrybucji wyniosty 583,3 min zt, w stosunku do
zaplanowanych 575 min zt. Natomiast w | pdtroczu 2011 r. wydatki inwestycyjne w obszarze
dystrybucji wyniosty ponad 217,5 min zt, co stanowi 99,7% w stosunku do naktadéw planowanych na
koniec Il kwartatu 2011 r. oraz 27,1% catkowitych naktadéw planowanych do realizacji w 2011 r.

Plan inwestycyjny na 2011 r. jest pierwszym planem inwestycyjnym ENEA Operator, w ktérym
wiekszos¢ inwestycji dotyczyé bedzie modernizacji i odtworzenia majatku zwigzanego z poprawg
jakosci ustug i/lub wzrostem zapotrzebowania na moc. Stanowi¢ one beda ponad 50% wskazanej
wyzej kwoty w 2011 r. Pozostata czes¢ naktadow w zdecydowanej wiekszosci przeznaczona zostanie
na przytgczanie nowych odbiorcow i Zrodet wytwarzania energii elektrycznej. W poprzednich planach
ta relacja byta odwrdcona — wiekszos¢ naktaddw stanowity przytgczenia nowych odbiorcow i zrédet.

W obszarze dotyczagcym odnawialnych Zrddet energii elektrycznej zaktadamy rozbudowe mocy
wytworczych. Planujemy osiggng¢ do 2020 r. 250-350 MW mocy zainstalowanej w wietrze.
Rownoczesnie podjeliSmy decyzje o realizacji inwestycji w moce biogazowe, planujgc osiggniecie w tym
obszarze mocy okoto 40-60 MW w 2020 r.

W dniu 15 stycznia 2010 r. ENEA S.A. sfinalizowata zakup pierwszej elektrowni biogazowej
w Liszkowie (woj. kujawsko-pomorskie) o mocy 2,12 MWe. W Il kwartale 2011 r. ENEA S.A. nabyta
100% udziatow spétki celowej powotanej dla potrzeb budowy biogazowni. W roku 2012 planujemy
naby¢ elektrownie biogazowe o tacznej mocy 5,6 MWe.

W marcu 2011 r. spdétka Grupy dedykowana m.in. do rozwoju mocy wytwdrczych Grupy
z Odnawialnych Zrédet Energii (Elektrownie Wodne) zakupita farme wiatrowa, zlokalizowana
w Darzynie na Pomorzu o mocy zainstalowanej 6 MW. To pierwsze tego typu przedsiewziecie
w Grupie. Zakup farmy jest pierwszym krokiem w pozyskaniu znacznie wiekszych zrédet tego typu.
Farma wiatrowa w Darzynie zostata wybudowana w 2008 r. Sktada sie z nowoczesnych turbin
wiatrowych Enercon E-82, o mocy 2 MW kazda. Potozona jest w rejonie o bardzo korzystnych
warunkach wietrznych. Jej produktywnosé w 2010 r. wyniosta 14,7 GWh.

w dniu 1 czerwca 2011 r. ENEA  S.A. nabyta od francuskiej  firmy
Société Nationale d'Electricité et de Thermique (SNET) 69,58% akcji Elektrocieptowni Biatystok S.A.
(Elektrocieptownia Biatystok). Dzieki tej transakcji Grupa posiada prawie 100% akcji biatostockiej
firmy (0,06% nalezy do pracownikéw biatostockiego przedsiebiorstwa). Elektrocieptownia Biatystok
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to jedno z najwiekszych przedsiebiorstw regionu. Osiggalna moc cieplna Elektrocieptowni Biatystok to
459,2 MW. Réwnolegle z cieptem Elektrocieptownia Biatystok wytwarza rowniez energie elektryczng i
pare technologiczng. Urzadzenia elektrocieptowni mogg wytwarzaé 350 GWh energii elektrycznej,
ktdra nastepnie jest sprzedawana na rynku hurtowym. Podstawowym paliwem wykorzystywanym
w elektrocieptowni jest wegiel. W 2008 r. w bloku nr | uruchomiono kociot opalany wytgcznie
biomasg. Nowa instalacja pomogta w ograniczeniu emisji gazéw i pytéw szkodliwych dla srodowiska
oraz zmniejszyta ilosci odpaddw powstajacych w wyniku spalania wegla. Uruchomienie instalacji
opalanej biomasg pozwolito na zmniejszenie zuzycia wegla o 120 tys. ton rocznie i zastgpienie go
270 tys. ton biomasy. Moc instalacji opalanej tym paliwem to 75,2 MW.

W czerwcu 2011 r. oddano do uzytku elektrownie wodng na rzece Wetna w Obornikach. Obiekt
nalezgcy do spotki Elektrownie Wodne z siedzibg w Samocigzku dysponuje mocg 330 kW. Szacowana
$rednioroczna wielko$¢ produkcji energii elektrycznej to 1.440 MWh. Elektrownia wodna
w Obornikach jest 21 obiektem tego typu nalezgcym do Grupy ENEA.

W zaleznosci od sytuacji rynkowej, naszej sytuacji finansowej, wynikdw przeprowadzonych analiz
technicznych i ekonomicznych oraz zdolnosci do sfinansowania inwestycji, nie wykluczamy
zwiekszenia bazowego programu inwestycyjnego o dodatkowe inwestycje w wytwarzanie
konwencjonalne w kwocie ok. 1,4 mld EUR. Kwota ta zaktada budowe kolejnego bloku o mocy do
1.000 MWe. Ponadto Zarzad nie wyklucza realizacji inwestycji zwigzanej z budowa elektrowni
atomowej o mocy okoto 1.600 MWe. W tym przypadku dodatkowe naktady wynosi¢ bedg okoto
14,4 mld zt (9,4 mld zt do 2020 r.).

Biorgc pod uwage planowane inwestycje, z punktu widzenia ENEA S.A. istotne jest dtugofalowe
budowanie portfela kapitatéw witasnych, aby w przysztosci moéc podotaé realizacji inwestycji.
Oczywiscie srodki z zysku stanowi¢ bedg uzupetniajgce Zrédio finansowania naktadéw
inwestycyjnych, szczegdlnie w zakresie inwestycji zwigzanych z rozwojem Grupy, gtdwnie inwestycji
w nowe moce wytwdércze.

Ponizej scharakteryzowano kluczowe inwestycje planowane do realizacji przez ENEA S.A. w latach
2011-2013 wptywajgce na optymalizacje funkcjonowania ENEA S.A. oraz rozwdj Grupy, co oczywiscie
nie wyczerpuje potrzeb inwestycyjnych, a sygnalizuje jedynie gtéwne kierunki planowanego
wydatkowania srodkéw i bedzie nastepowac réwniez w znaczgcych kwotach po roku 2013:

1. Inwestycje kapitatowe pieniezne:

Z uwagi na fakt, iz ENEA S.A. petni role zarzadzajgcego Grupg, a jej podstawowg dziatalnoscig jest
sprzedaz energii elektrycznej oraz w zwigzku z tym, ze wiekszo$¢ inwestycji w Srodki trwate
prowadzona jest przez spotki zalezne ENEA S.A., inwestycje kapitatowe stanowig znaczacy iistotny
z punktu widzenia funkcjonowania Spotki element jej dziatalnosci.

Majgc powyzsze na uwadze ENEA S.A. planuje realizowac szereg inwestycji kapitatowych pienieznych,
do ktdérych nalezy zaliczyé (jako najwazniejsze) nizej wymienione zadania:

¢ dokapitalizowanie Elektrowni Kozienice wktadem pienieznym na pokrycie kosztéw dziatalnosci
zwigzanej z budowa bloku energetycznego na parametry nadkrytyczne o mocy ok. 1.000 MWe.
W ramach zadania budowy nowego bloku o mocy ok. 1.000 MWe zaplanowano
dokapitalizowanie przez ENEA S.A. w latach 2011-2013 Elektrowni Kozienice wktadem
pienieznym w tgcznej wysokosci do ok. 430.000 tys. zt. Ponadto przewiduje sie, ze realizacja
zadania inwestycyjnego bedzie wymagata poniesienia znaczacych naktadow poza wyiej
okreslony okres planistyczny. Zgodnie z pierwotnymi zamierzeniami proces budowy bloku
planowany byt poprzez spdtke celowa Kozienice Il Sp. z 0.0., obecnie po pofaczeniu spotek
Kozienice Il i Elektrowni Kozienice, w zwigzku z optymalizacja procesu, podmiotem
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odpowiedzialnym za dalszg realizacje budowy bloku jest Elektrownia Kozienice. Tak jak
wspomniano wczesniej, uruchomienie bloku energetycznego nr 11 przewidywane jest
z koncem 2016 roku;

e dokapitalizowanie Elektrowni Wodnych wktadem pienieznym na pokrycie kosztéw dziatalnosci
zwigzanej z rozwijaniem projektéw budowy parkéw wiatrowych. Jednym z podstawowych
kierunkéw inwestowania dla ENEA S.A. jest zaangazowanie w projekty dotyczace wytwarzania
energii elektrycznej w odnawialnych Zrdédtach energii (OZE). Realizacja inwestycji w tym
obszarze ma zapewnié spefnienie warunku uzyskania obowigzkowej ilosci praw majatkowych
wynikajgcych ze $wiadectw pochodzenia energii elektrycznej produkowanej w odnawialnych
Zzrédtach. Biorgc pod uwage istniejgce kontrakty, istnieje niedobér swiadectw pochodzenia,
ktory powinien by¢ pokryty przez zaangazowanie ENEA S.A. w nowe przedsiewziecia w zakresie
energetyki odnawialnej, tak by docelowo unikngé koniecznosci ponoszenia optat zastepczych,
a Scislej rzecz biorgc — skierowa¢ do wewnatrz Grupy Kapitatowej ENEA srodki przeznaczane
dotad na optaty zastepcze. ENEA S.A. zaplanowata dokonanie dokapitalizowania spotki
Elektrownie Wodne w latach 2011-2013 wktadem pienieznym w fgcznej wysokosci do ok.
235.000 tys. zt z przeznaczeniem na pokrycie kosztéw zakupu udziatéw w spotkach celowych
powotanych do realizacji projektéw farm wiatrowych o tgcznej mocy 102 MW. Zakup udziatéw
planowany jest na etapie uzyskania pozwolen na budowe. Zaktadamy, iz inwestycje
realizowane bedg réwniez przy uzyciu finansowania zewnetrznego, a wyzej wskazane srodki
pieniezne planowane na dokapitalizowanie bedg m.in. stanowi¢ zabezpieczenie wktadu
wiasnego na budowe farm wiatrowych i ich przytaczanie do sieci;

» akwizycje/budowa nowych zrédet OZE i kogeneracyjnych. Na realizacje inwestycji w tym
obszarze w latach 2011-2013 Spétka zaplanowata wydatkowanie srodkéow w tgcznej wysokosci
do ok. 380.000 tys. zt z przeznaczeniem na pozyskiwanie nowych OZE (biogazowni,
bioelektrowni i farm wiatrowych), zrédet kogeneracyjnych oraz modernizacje nabytych Zzrédet
wytwarzania ciepta (cieptowni) polegajagcg na instalowaniu jednostek umozliwiajgcych
produkcje energii elektrycznej wytwarzanej w skojarzeniu z wytwarzaniem ciepta (CHP) dla
spetnienia obowigzku uzyskania sSwiadectw pochodzenia - certyfikatow pochodzacych
z produkcji energii elektrycznej z OZE oraz certyfikatow pochodzacych z produkcji energii
elektrycznej i ciepta w kogeneracji. W ramach planowanych srodkow Spdétka zamierza m.in.
nabywacd udziaty w spoétkach celowych powotanych przez podmioty trzecie dla potrzeb realizacji
projektéw OZE i kogeneracyjnych oraz nabywac projekty z obszaru OZE i kogeneracji.

Jak zaktadamy, planowane srodki do wydatkowania w zakresie inwestycji kapitatowych pienieznych
moga pokrywac tylko czes¢ naktadéw niezbednych do realizacji inwestycji spétek z Grupy Kapitatowej
ENEA. W zwigzku z powyzszym nie wykluczamy, iz uzupetniajgcym sposobem finansowania ww.
inwestycji mogg by¢ kredyty zaciggane przez spétki z Grupy lub srodki uzyskiwane w ramach
programow emisji obligacji wewnatrzgrupowych (o czym ponizej).

2. Teleinformatyka:

W ramach tego obszaru zaplanowano w latach 2011-2013 realizacje siedmiu gtownych zadan
inwestycyjnych, ktére bedg stuzy¢ rozwojowi ENEA S.A., na faczng kwote do ok. 128.000 tys. zt:

e Modernizacja i rozwdj oprogramowania ERP;

e Budowa systemu obiegu dokumentéw i platformy zarzgdzania procesami biznesowymi;

e Budowa Zintegrowanego Systemu Obstugi Klienta;

e Konsolidacja zasobdéw pracy;

e Opracowanie i implementacja polityki IT, w tym planowanie architektury IT, polityk
bezpieczenstwa, jakosci ustug IT, zarzgdzania projektami;

e Modernizacja i rozwdj sieci teleinformatycznej;

Infrastruktura techniczno-systemowa.
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Ponadto przewiduje sie, ze realizacja ww. zadan inwestycyjnych bedzie wymagata poniesienia
naktadow poza wyzej okreslony okres planistyczny.

3. Modernizacja oswietlenia drogowego:

Na realizacje inwestycji w tym obszarze w latach 2011-2013 Spoétka zaplanowata wydatkowanie
srodkéw w facznej wysokosci do ok. 20.000 tys. zt. ENEA S.A. przewiduje przeniesienie majatku
oswietlenia ulicznego do ENEOS Sp. z o.o0. (spétki zaleznej zajmujacej sie w Grupie obszarem
oswietlenia). Nie zmienia to jednak zasadniczo potrzeb inwestycyjnych w tym obszarze, a jedynie
przenosi ciezar ponoszenia wydatkéw na modernizacje o$wietlenia drogowego na spdtke zalezng
ENEA S.A.

Nalezy podkresli¢, ze ENEA S.A. nie bedzie w stanie z wtasnych srodkéw zrealizowaé zatozonego,
nawet minimalnego planu rozwojowego ujetego w ,,Strategii Korporacyjnej Grupy Kapitatowej ENEA
na lata 2010 — 2015 z perspektywa do 2020 roku”, zaktadajgcego potrzeby inwestycyjne do roku 2020
na poziomie ok. 18,7 mld zt. Zarzad ENEA S.A. zdaje sobie sprawe, ze finansowanie ww. inwestycji
tylko Srodkami wtasnymi oczywiscie nie jest optymalnym rozwigzaniem, stad kluczowym jest
pozyskanie zewnetrznych zrédet wspétfinansowania inwestycji.

Poza czynnikami zwigzanymi z realizacjg strategii rozwoju oraz planowanymi naktadami
inwestycyjnymi kolejnym czynnikiem moggcym mie¢ wptyw na wynik Grupy jest wejscie w zycie
zdniem 11 marca 2010 r. zmian do ustawy Prawo Energetyczne z dnia 10 kwietnia 1997 r.,
wynikajacych z ustawy z dnia 8 stycznia 2010 r. o zmianie ustawy — Prawo energetyczne oraz
0 zmianie niektérych innych ustaw (Dz. U. z 2010 r. Nr 21, poz. 104) (Nowela). Zgodnie z zapisami
Noweli operatorzy systemow dystrybucyjnych (bedgcy w strukturze przedsiebiorstwa
zintegrowanego pionowo) nie mogg wykonywac dziatalnosci gospodarczej zwigzanej z wytwarzaniem
lub obrotem energig elektryczng ani jej wykonywaé na podstawie umowy na rzecz innych
przedsiebiorstw energetycznych. Powyzsze spowodowato koniecznos¢ wydzielenia ze struktur ENEA
Operator czesci dziatalnosci zwigzanej z obstugg klienta i przeniesienia jej do ENEA S.A. Ponadto
zgodnie z Nowelg przedsiebiorstwa energetyczne, zajmujgce sie wytwarzaniem energii elektrycznej,
majg obowigzek sprzedazy nie mniej niz 15% energii elektrycznej wytworzonej w danym roku, na
gietdach towarowych lub na rynku regulowanym, a dodatkowo, na wytwdrcéw, ktérzy majg prawo
do otrzymywania srodkéw na pokrycie kosztéw osieroconych z tytutu przedterminowego rozwigzania
kontraktéw dtugoterminowych, zostat natozony obowigzek sprzedazy pozostatej czesci energii
elektrycznej w sposdb zapewniajacy publiczny, rowny dostep do tej energii, w drodze otwartego
przetargu, na internetowej platformie handlowej na rynku regulowanym Ilub na gietdach
towarowych.

Ponadto do czynnikéw, ktore mogg mieé¢ wptyw na wyniki Grupy w perspektywie co najmniej
kolejnego kwartatu mozna zaliczy¢:

e 0gdlny stan gospodarki

Na nasza dziatalnos¢ mogg mie¢ wptyw czynniki makroekonomiczne dotyczace polskiej
gospodarki. W szczegélnosci, na naszg dziatalnos¢ wptywajg: wysokosé stép procentowych, kurs
ztotego do innych walut, wysokos$¢ inflacji, stopa bezrobocia, poziom polskiego PKB oraz zmiany
kierunkéw polityki gospodarczej panstwa. Oprdécz czynnikdw dotyczacych polskiej gospodarki, na
naszg dziatalno$¢ wptywajg rowniez czynniki makroekonomiczne dotyczgce gospodarek innych
krajow, w szczegdlnosci pozostatych Panstw Cztonkowskich Unii Europejskiej.

Czynniki zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej w Polsce, tj. zmiany sytuacji
ekonomicznej, politycznej i prawnej w Polsce.
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Kierunki polityki energetycznej kraju oraz decyzje strukturalne i wifasnosciowe dotyczace
przedsiebiorstw energetycznych kontrolowanych przez Skarb PanAstwa mogg mieé istotny
i negatywny wptyw na przychody z tytutu sprzedazy energii elektrycznej i $wiadczenia ustug
dystrybucji, w szczegélnosci w odniesieniu do odbiorcéw indywidualnych. Polska stosunkowo
niedawno uchwalita ramy prawne regulujgce funkcjonowanie sektora energetycznego w obecnym
ksztatcie. Wigze sie z tym brak wypracowanej, jednolitej interpretacji prawa w ww. zakresie.
W zwigzku z powyzszym istnieje duza niepewnos¢, co do sposobu rozwigzania kwestii dotyczacych
naszej dziatalnosci w przypadku, gdyby staty sie one przedmiotem postepowania sgdowego. Dlatego
tez istnieje ryzyko niespodziewanych i niekorzystnych rozstrzygnieé, ktére mogtyby miec¢ negatywny
wptyw na naszg dziatalnos$¢, wyniki finansowe, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju.

¢ Rezultat synergii

Planowane przez nas akwizycje i inwestycje kapitatowe mogg nie przynies¢ oczekiwanych rezultatow.
Wycena naszych przysztych akwizycji czy inwestycji zaleze¢ bedzie od warunkéw rynkowych, jak
rowniez od innych czynnikdw pozostajgcych poza naszg kontrolg i moze okazac sie, ze nie bedziemy
w stanie prawidtowo oszacowac wartosci dokonanych akwizycji i inwestycji. Ponadto wyniki osiggane
przez spotki, w ktore zainwestujemy mogg okazac sie gorsze od naszych poczagtkowych szacunkéw, co
moze skutkowaé obnizeniem stopy zwrotu z tych transakcji w stosunku do pierwotnie oczekiwanych.
Ponadto reorganizacja struktur organizacyjnych tych podmiotéw moze okaza¢ sie procesem
czasochtonnym i kosztownym.
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