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ENERGA za 3 kwartaty 2015 roku
1. PODSUMOWANIE 3 KWARTALU 2015 ROKU

GRUPA ENERGA PO 3 KWARTALE 2015 ROKU, .

TRZECI NAJWIEKSZY OPERATOR SYSTEMU DYSTRYBUCYJNEGO W ZAKRESIEf

DOSTARCZANEJ ENERGII, Z NAJWYZSZA LICZBA ZAINSTALOWANYCH INTELIGENTNYCH
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Kapitalizacja rynkowa: 6,98 mid zt*

Dywidenda w wysokosci 596 min zi, tj. 1,44 zI na jednag akcje
Dzien dywidendy ustalony na 7 maja, a termin wyptaty na 21 maja 2015 roku.
Indeksy: WIG20, WIG30, MSCI Poland, WIG Energia, WIG, WIGdiv,

ENERGA SA
NA GPW FTSE All World, RESPECT Index.

* Wedtug kursu akcji na zamknieciu sesji w dniu 30 wrze$nia 2015 roku.
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Inwestycje w Grupie ENERGA

W 3 kwartale 2015 roku Grupa ENERGA zrealizowata inwestycje na poziomie
378 min zt, z czego prawie 270 min zt w Segmencie Dystrybucji. Inwestycje
w Segmencie Dystrybucji obejmowaty rozbudowe sieci w celu przytgczania nowych
odbiorcow i wytwoércéw, a takze modernizacje, ktoérych zadaniem jest poprawa
niezawodnosci dostaw energii elektrycznej. Poniesiono takze naktady na
innowacyjne technologie i rozwigzania sieciowe.

W wyniku tych inwestycji w 3 kwartale br. przytagczono 11,1 tys. nowych klientow,
wybudowano i zmodernizowano 1 164 km linii $redniego oraz niskiego napiecia
i przytaczono do sieci 188 MW nowych zrédet OZE.

3 kw. 2015

Wskazniki rentownosci

10,6%
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2. ISTOTNE INFORMACJE O GRUPIE

2.1. Istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego i po dniu
bilansowym

Podziat zysku netto Spotki ENERGA SA za 2014 rok

Zgodnie z trescig Raportu biezgcego nr 7/2015 z dnia 29 kwietnia 2015 roku Spétka
zawiadomita, iz Zwyczajne Walne Zgromadzenie ENERGA SA, ktdre odbyto sie w tym dniu,
podjeto uchwate w sprawie podziatu zysku netto za rok obrotowy obejmujgcy okres od
1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku w wysokosci 650 538 620,29 ztotych, przeznaczajgc
na: dywidende dla akcjonariuszy kwote 596 256 644,16 ziotych, tj. 1,44 zt na akcje
(stanowigcg 91,7% zysku netto), a na kapitat zapasowy kwote 54 281 976,13 ztotych (ij.
8,3% zysku netto). Wszystkie akcje w liczbie 414 067 114 sztuk zostaty objete dywidenda.
Dzien dywidendy zostat ustalony na 7 maja, dywidende wyptacono 21 maja 2015 roku.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w 2015 roku

Raportem biezgcym nr 4/2015 z 3 kwietnia 2015 roku Spétka opublikowata informacije
0 zwotaniu na 29 kwietnia 2015 roku Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia ENERGA SA
(ZW2Z). W kolejnym Raporcie biezgcym Spoétka udostepnita tres¢ projektow uchwat ZWZ,
a w Raporcie biezgcym nr 8/2015 z 29 kwietnia 2015 roku, przekazata do wiadomosci
publicznej wyniki gtosowan nad uchwatami podjetymi podczas ZWZ.

Wybér Cztonkow Zarzadu ENERGA SA na nowa kadencje

W dniu 28 kwietnia 2015 roku Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate o powotaniu
Zarzgdu Spofki IV kadencji w sktadzie:

Andrzej Tersa - Prezes Zarzadu,
Seweryn Kedra - Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych,
Jolanta Szydtowska - Wiceprezes Zarzadu ds. Korporacyjnych.

Spotka przekazata informacje Raportem biezgcym nr 6/2015 z 28 kwietnia 2015 roku.

Zmiany w Radzie Nadzorczej ENERGA SA

W dniu 29 lipca 2015 roku Spodtka otrzymata rezygnacje Pana Mariana Gawrylczyka
z czlonkostwa w Radzie Nadzorczej Spotki z dniem 28 lipca 2015 roku. Informacja ta
zostata przekazana przez Spotke raportem biezgcym nr 12/2015 z dnia 29 lipca br.

W dniu 1 pazdziernika br. Minister Skarbu Panstwa ztozyt oswiadczenia o odwotaniu ze
sktadu Rady Nadzorczej Pana Jakuba Zotyniaka oraz powotaniu do Rady Nadzorczej
Spotki Pana Waldemara Kamrata. Informacje te zostaty opublikowane w raportami
biezgcymi nr 14/2015 i 15/2015 z dnia 1 pazdziernika br.

W dniu 9 listopada br. ENERGA SA otrzymata rezygnacje Pana Bogustawa Nadolnika
z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej Spoétki z dniem jej ztozenia (raport biezacy nr 19/2015).

W dniu 12 listopada br. Minister Skarbu Panstwa ztozyt oSwiadczenia o powotaniu Pana
Bogdana Skalskiego do Rady Nadzorczej Spétki i wskazaniu Pani Pauli Ziemieckiej-
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Ksiezak do petnienia funkcji Przewodniczgcego Rady Nadzorczej (raport biezgcy nr
20/2015).

Zmiany w Zarzadzie ENERGA SA

W dniu 6 pazdziernika br. Rada Nadzorcza ENERGA SA podjeta uchwate o delegowaniu
Czlonka Rady Nadzorczej - Pana Waldemara Kamrata do czasowego wykonywania
czynnosci Cztonka Zarzgdu Spoétki odpowiedzialnego za koordynacje prac nad strategig
rozwoju Grupy ENERGA, na okres do 3 miesiecy od dnia delegowania.

Pan Waldemar Kamrat petni funkcje Wiceprezesa Zarzgdu ds. Strategii Rozwoju.
Powyzsza informacja zostata przekazana do publicznej wiadomos$ci w dniu 6 pazdziernika
br. w raporcie biezgcym nr 16/2015 i 17/2015 z dnia 7 pazdziernika br. Jednoczesnie Rada
Nadzorcza ENERGA SA wszczeta postepowanie kwalifikacyjne na stanowisko
Wiceprezesa Zarzgdu ds. Strategii Rozwoju.

Pierwsze negawaty pozyskane dla PSE

Grupa ENERGA juz 9 razy wykorzystata zarzgdzanie popytem do utrzymania stabilnosci
systemu elektroenergetycznego. Nalezgca do niej spotka Enspirion, na wezwanie Polskich
Sieci Elektroenergetycznych (PSE), zmniejszyta zuzycie energii elektrycznej czesci
odbiorcéw. Interwencyjna redukcja mocy (IRM) zostata zrealizowana przez Enspirion w
ramach uméw na 132 negawaty zawartych z PSE w tym i zeszlym roku. Redukcje zuzycia
energii elektrycznej miaty charakter interwencyjny. Enspirion wycofat z systemu 132 MW
popytu na moc w pasmie czterogodzinnym wywigzujgc sie z zakontraktowanego wolumenu
i potwierdzajgc sprawne dziatanie procesu IRM. Obecnie IRM nie ma istotnego wptywu na
wyniki Grupy. Zarzgdzanie popytem na energie elektryczng przyczyni sie do zwiekszenia
stabilnosci systemu elektroenergetycznego, w ktérym coraz wiekszg role odgrywajg
niestabilne zrodta OZE.

Pozostate

Dodatkowe informacje przedstawione =zostalty w Skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym w nocie 22 Inne informacje majgce istotny wptyw na ocene sytuacji
majgtkoweyj, finansowej oraz wynik finansowy Grupy.

2.2. Dziatalnosé Grupy ENERGA

Podstawowa dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej ENERGA obejmuje dystrybucje, wytwarzanie
oraz obrot energig elektryczng i cieplng, a koncentruje sie w nastepujgcych kluczowych
segmentach dziatalnosci:

Segment Dystrybucji - podstawowy dla rentownosci operacyjnej Grupy segment
dziatalnosci polegajacej na dystrybucji energii elektrycznej, ktora jest w Polsce
dziatalnoscig regulowang, prowadzong w oparciu o taryfy zatwierdzane przez Prezesa
Urzedu Regulacji Energetyki (URE). Grupa ENERGA pozostaje naturalnym monopolistg na
terenie potnocnej i srodkowej Polski, gdzie znajdujg sie jej aktywa dystrybucyjne, za
pomocg ktorych dostarcza energie elektryczng do ponad 2,9 min klientéw, z czego okoto
2,8 min stanowig klienci z umowami kompleksowymi, a okoto 181 tys. to klienci TPA.
Podziat klientow ENERGA-OPERATOR SA na grupy energetyczne przedstawiony zostat
w rozdziale Kluczowe dane operacyjne. Sie¢ dystrybucyjna sktada sie z linii
energetycznych o tgcznej dtugosci ponad 184 tys. km (wg stanu na dzien 30 czerwca br.)



Informacja do Skroconego skonsolidowanego raportu Grupy

ENERGA za 3 kwartaty 2015 roku

i obejmuje swoim zasiegiem obszar blisko 75 tys. km?, co stanowito ok. 24% powierzchni
kraju. Funkcje Lidera Segmentu petni spétka ENERGA-OPERATOR SA.

Rys. 1: Obszar dystrybucji energii elektrycznej spotki ENERGA-OPERATOR SA

Diugose linii
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f = “1'4 . Liczba przytaczonych
odbiorcow

@ «ausz

® . 12tys.km?

Q 458tys

Obszar dystrybucji
energii elektrycznej

Oddzialy ENERGA-OPERATOR SA
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Segment Wytwarzanie dziata w oparciu o cztery linie biznesowe: Elektrownia w Ostrofece,
Woda, Wiatr i Pozostate (w tym kogeneracja - CHP). Catkowita zainstalowana moc
wytwércza w elektrowniach Grupy wynosita na koniec 3 kwartatu br. ok. 1,4 GW.

W 3 kwartale 2015 roku Grupa wytworzyta brutto 0,9 TWh energii elektryczne.
Zainstalowana w elektrowniach Grupy moc jest oparta o zréznicowane zrodta energii, takie
jak: wegiel kamienny, woda, wiatr, biomasa i energia stoneczna. W 3 kwartale 2015 roku
63% wytworzonej przez Grupe energii elektrycznej brutto pochodzito z wegla kamiennego,
18% z biomasy, 10% z wody i 9% z wiatru. Liderem Segmentu jest spétka ENERGA
Wytwarzanie SA.

Rys. 2: Rozmieszczenie glownych aktywow wytworczych Grupy ENERGA
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Wiodgcg pozycje pod wzgledem udziatu energii elektrycznej pochodzgcej ze zrodet
odnawialnych w energii wytworzonej ogétem Grupa ENERGA zawdziecza gtdéwnie
produkcji energii w hydroelektrowniach i z biomasy. Zielona energia powstaje w 46
elektrowniach wodnych, 4 farmach wiatrowych i w instalacjach spalajgcych biomase (w tym
gtownie w spétkach ENERGA Elektrownie Ostroteka SA oraz ENERGA Kogeneracja
Sp. z 0.0.).

Na koniec 3 kwartatu br. w Grupie zainstalowanych byto 0,56 GW w odnawialnych zrédtach
energii, z ktorych Grupa wyprodukowata 334 GWh energii elektrycznej brutto.

Segment Sprzedazy sprzedaje energie elektryczng, jako osobny produkt oraz w pakiecie
z dodatkowymi mediami i ustugami do wszystkich klientéw, od przemystu poprzez duzy,
Sredni i maty biznes, a na gospodarstwach domowych konczac. Liderem Segmentu jest
spotka ENERGA-OBROT SA. Najwiekszy wolumenowo udziat stanowig klienci
przemystowi, a najliczniejszg grupg odbiorcéw sg gospodarstwa domowe. Na koniec
3 kwartatu 2015 roku Grupa ENERGA obstugiwata 2,9 min odbiorcéw, z czego 2,6 min
stanowili klienci taryfy G. Jednoczesnie zrealizowano sprzedaz gazu do blisko 600
odbiorcow biznesowych.

Rys. 3: Struktura odbiorcéw finalnych spétki ENERGA-OBROT wg rodzaju

Na koniec 3 kwartatu 2014 roku Na koniec 3 kwartatu 2015 roku

10,0%

90,0%

Odbiorcy biznesowi ®Gospodarstwa domowe Odbiorcy biznesowi m Gospodarstwa domowe

Segment Sprzedazy koncentruje sie na zwiekszeniu efektywnosci dziatan sprzedazowych
i stale rozwija sie¢ sprzedazy, ktéra na dzien 30 wrzesnia 2015 obejmowata:

e 9 salondéw sprzedazy w miastach o najwiekszej koncentracji Klientow ENERGA.-
OBROT

o 9 Punktéw Sprzedazy (wysp) w centrach handlowych w wybranych miastach w
Polsce,

e 42 Punkty Partnerskie o charakterze sprzedazowym zlokalizowane na terenie OSD
ENERGA-OPERATOR,

e 568 certyfikowanych handlowcéw skoncentrowanych na sprzedazy oferty ENERGA
do klientéw na terenie catej Polski,

e 409 sprzedawcow telefonicznych, ktorzy stali sie kluczowym elementem catej sieci
sprzedazy Segmentu.

W powyzej wymienionych punktach realizowane sg funkcje sprzedazowe (m.in. zawarcie
nowej badz przedtuzenie dotychczasowej umowy, aktywacja produktéw, przepisanie
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licznika, reklamacje), natomiast sprawy zwigzane z windykacja, a takze z rozliczeniem
faktur za zuzycie energii elekirycznej realizowane sg w telefonicznym i elektronicznym
Biurze Obstugi Klienta (BOK).

Segment Sprzedazy planuje wzrost liczby uzytkownikéw kanatow online do obstugi klientow
(eBOK, meBOK) do 50% z obecnych 19% w perspektywie roku 2020.

Dlatego tez prowadzone sg projekty majgce na celu zwiekszenie atrakcyjnosci
i poszerzenie dostepnych funkcjonalnosci w tych kanatach, m.in. rozwdj kanatu obstugi
on-line, rozwgj contact centre czy uruchomienie ustugi saldo SMS.

Rys. 4: Rozmieszczenie Salonéw Sprzedazy i Punktéw Partnerskich spétki ENERGA-OBROT SA
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2.3. Wazniejsze zmiany w strukturze i organizacji Grupy

Na dzien 30 wrzesnia 2015 roku w skfad Grupy Kapitatowej ENERGA (Grupa ENERGA,
Grupa) wchodzit podmiot dominujgcy - spétka ENERGA SA (Spétka, Emitent) i 48 spoétek
zaleznych. Spofki te sg pogrupowane w trzy segmenty biznesowe, zarzgdzane przez spofki
bezposrednio zalezne od ENERGA SA, bedace Liderami Segmentéw oraz Pozostate
spotki, zarzadzane bezposrednio przez ENERGA SA. Uproszczony skiad Grupy
Kapitatowej ENERGA na koniec 3 kwartatu br. przedstawia ponizsza tabela.

10



Rys. 5: Sktad Grupy Kapitalowej ENERGA na dzien 30 wrzes$nia 2015 roku
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BORA Sp. zo.0.

ENERGA Elektrownie
Ostroteka SA

Elektrownia
Ostroteka SA

ENERGA
Serwis Sp. zo.o.

Elektrownia
CCGT Grudzigdz
Sp.zo.0.

Elektrownia
CCGT Gdansk
Sp.zo.0.

ENERGA

Kogeneracja Sp. z 0.0.

ENERGA
Elektrocieptownia
Kalisz SA w likwidacji

ENERGA OPEC Sp.zo.0.

ZEC Zychlin Sp. z 0.0.

Cieplo Kaliskie Sp. z 0.0.

ENERGA-OBROTSA

ENERGA
Obstuga i Sprzedaz
Sp.zo.0.

ENERGA

Oswietlenie Sp. z 0.0.

ENERGA Enspirion
Sp.zo.0.

ENERGA
Slovakia s.r.0.

EOB PGK1
Sp.zo.0.

EOB PGK2
Sp.zo.0.

.\V POZOSTALE

ENERGA Informatyka

i Technologie Sp. z 0.0.

RGK Sp. z 0.0.

ENERGA Centrum
Ustug Wspolinych
Sp.z o.0.

ENERGA Finance AB

ENSA PGK1
Sp. z o.0.

ENSA PGK2
Sp.zo.0.

ENSA PGK3
Sp.z o0.0.

ENSA PGK4
Sp.z o.0.

ENSA PGK5
Sp.z 0.0.

ENSA PGKé6
Sp.zo.0.

ENSA PGK7
Sp.z o.0.

ENSA PGK8
Sp.zo.0.
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Wszystkie spoftki zalezne od podmiotu dominujgcego podlegajg konsolidacji.

W biezgcym okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujgce zdarzenia, dotyczgce zmian
w strukturze Grupy ENERGA:

1. W dniu 14 kwietnia 2015 roku zostat podpisany Plan potgczenia spotek ENERGA
Elektrownie Ostroteka SA (spétka przejmujgca) i ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0. (spotka
przejmowana). Potagczenie miato nastgpi¢ przez przeniesienie catego majgtku spotki
przejmowanej na spotke przejmujgcg. W dniu 26 maja 2015 roku, podjeto decyzje
o zamknieciu Projektu, a tym samym o zakonczeniu wszelkich dziatan prowadzgcych do
integracji ww. spotek.

2. W dniu 15 kwietnia 2015 roku zostato zarejestrowane potgczenie spotek ENERGA
Wytwarzanie SA (spotka przejmujgca) i BREVA Sp. z 0.0. (spétka przejmowana). Potgczenie
odbyto sie bez podwyzszania kapitatu zakladowego spétki przejmujace;.

3. W dniu 28 kwietnia 2015 roku zostat zarejestrowany podziat spotki Ekologiczne Materiaty
Grzewcze Sp. z 0.0. (spétka dzielona) dokonany poprzez wydzielenie czesci majgtku tej
spotki do ENERGA Elektrownie Ostroteka SA (spotka przejmujgca). W wyniku powyzszego,
nastgpito podwyzszenie kapitatu zaktadowego spdtki ENERGA Elektrownie Ostroteka SA
05473 720 z, tj. do kwoty 228 473 720 zt i obnizenie kapitatu zaktadowego w Ekologiczne
Materiaty Grzewcze Sp. z 0.0. z kwoty 6 330 000 zt do kwoty 137 500 zi, tj. 0 6 192 500 zt.

W 3 kwartale br. nie nastgpity zadne zmiany w strukturze Grupy.
2.4. Realizacja programu inwestycyjnego

W ciggu 3 kwartatdw 2015 roku Grupa ENERGA zrealizowata inwestycje na poziomie
996,8 min zt, z czego 719,2 min zt w Segmencie Dystrybucji.

Inwestycje w Segmencie Dystrybucji obejmowaty rozbudowe sieci w celu przytaczania
nowych odbiorcow i wytworcow, a takze modernizacje, stuzgce poprawie niezawodnosci
dostaw energii elektrycznej. Poniesiono takze naktady na innowacyjne technologie
i rozwigzania sieciowe.

W Segmencie Wytwarzanie trwa budowa farmy wiatrowej Parsowek o mocy 26 MW.
W drugiej potowie pazdziernika zakonhczyt sie projekt elektrowni fotowoltaicznej Czernikowo
(4 MW). Trwajg prace przygotowawcze zwigzane z projektem farmy wiatrowej Przykona
0 mocy 30 MW (do konca 2015 roku planuje sie osiggniecie stanu FID-ready). Istotny udziat
w inwestycjach Segmentu stanowig zadania zwigzane z dostosowaniem do wymogow
Srodowiskowych Elektrowni w Ostrotece.

Tabela 1: Stan realizacji programu inwestycyjnego na 30 wrzesnia 2015 roku i na dzien sporzgdzenia
niniejszej Informacji

Naktady

Opis projektu Lokalizacja inwestycyjne Etap realizacji
(min zi)

SEGMENT WYTWARZANIE

Budowa zrédta ciepta dla miasta
Ostroteka. W kwietniu przekazano Ostroteka 34,0 Zakonczona
instalacje do eksploatacji

Budowa instalacji redukcji NOy W trakcie
. . Ostroteka 32,2 o
w elektrowni. Trwajg prace budowlane realizaciji
Modernizacja elektrofiltréw kottow W trakcie
Elektrowni Ostroteka B. Trwajg prace Ostroteka 18,2 A
. realizaciji
montazowe
Remont kapitalny bloku w elektrowni Ostroteka 15,9 W trgkug
realizaciji

12



Informacja do Skréconego skonsolidowanego raportu Grupy

ENERGA za 3 kwartaty 2015 roku

Racjonalizacja gospodarki zasobami.

W ramach podjety(_;h d2|a+qn wzrosnie Ostrofeka 136 W tr_akm_t_a
moc bloku oraz zwiekszy sie sprawnos¢ realizaciji
wytwarzania

Budowa farmy wiatrowej 0 mocy Parséwek 29.7 W trakcie
26 MWe. Trwajg prace budowlane woj. zachodniopomorskie ' realizaciji
Budowa farmy wiatrowej 0 mocy Myslino i

20 MWe woj. zachodniopomorskie 8.0 Zakonczona

Budowa elektrowni fotowoltaicznej Czermikowo

gnr:;)r(;yTglr(l.J: MWe w ramach projektu woj. kujawsko - pomorskie 11,8 Zakonczono
Przygotowanie projektu budowy

elektrowni gazowo-parowe;j . i W trakcie

w Grudzigdzu i Gdansku o mocy Grudziadz, Gdansk 12,3 przygotowania
ok. 500 MWe.

L W trakcie
Modernizacja zrédet CHP Elblag 10,8 realizacji
Pozostate projekty i korekty 58,7

SEGMENT DYSTRYBUCJA
Rozbudowa sieci w zwigzku o Obszary dystrybucji 2725 w sftaIeJ_
z przytgczaniem nowych odbiorcow. realizacji
Rozbudowa i modernizacja sieci - W statej
w zwigzku z przytgczaniem OZE. Obszary dystrybucji 22,8 realizacji
Modernizacja sieci dystrybucyjnej - W statej
w celu poprawy niezawodnosci dostaw. Obszary dystrybucji 256.6 realizacji
Inteligentne opomiarowanie i inne W statei
elementy wdrazania sieci Obszary dystrybucji 97,6 taie]
oo realizacji
inteligentnych, w tym AMI
Obszary dystrybucji W statei
Pozostate naktady inwestycyjne oraz Spétki Segmentu 69,7 realizac!i
Dystrybucja !

2.5. Badania i rozwoj

Najwazniejsze projekty badawczo rozwojowe realizowane w Grupie Energa to miedzy innymi
Energa Living Lab, e-mobility oraz Pilotazowy Uktad Kogeneracyjny ORC.

Energa Living Lab

Istotg projektu Energa Living Lab realizowanego przez spoétke Enspirion jest demonstracja
skutecznos$ci i popularyzacja narzedzi zarzgdzania popytem w formule testow w zywym
laboratorium utworzonym przy udziale 300 gospodarstw domowych z terenu Gdyni. Projekt
jest wspoffinansowany ze Srodkéw Komisji Europejskiej (50%) i Narodowego Funduszu
Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej (45%) w ramach Instrumentu LIFE+. Projekt
nominowany zostat do nagréd Eurosymbol 2015 w kategorii Innowacje oraz Polskiej Nagrody
Innowacyjnosci.

eMobility

W ramach prowadzonego przez Grupe ENERGA projektu eMobility, ktérego celem jest
poznanie i zbadanie sposobdw uzytkowania samochodoéw elektrycznych przez mieszkancow
Gdanska, Gdyni i Sopotu, zakonczono budowe pilotazowej sieci tadowania samochodéw
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elektrycznych. Na terenie Trojmiasta dziata pie¢ ogodlnodostepnych punktow tadowania
samochodow elektrycznych obstugiwanych przez Grupe ENERGA. Trwajg prace analityczne
oraz badania behawioralne uzytkownikow pojazddw.

Pilotazowy Uktad Kogeneracyjny ORC

W 3 kwartale 2015 roku ENERGA SA kontynuowata realizacje zadania polegajgcego na
budowie Pilotazowego Uktadu Kogeneracyjnego z turbing ORC i kottem biomasowym,
zlokalizowanego na terenie cieptowni w Zychlinie, nalezgcej do spotki ENERGA Kogeneracja
Sp. z o0.0. Zaprojektowanie i wykonanie Pilotazowego Uktadu Kogeneracyjnego zostato
powierzone przez spétke ENERGA - na podstawie umowy z dnia 28 pazdziernika 2013 roku
- konsorcjum dwéch spotek: ENERGA Serwis Sp. z 0.0. i SUGIMAT Sociedad Limitada
z siedzibg w Hiszpanii. Obecnie trwajg testy kotta biomasowego oraz turbiny ORC.
Uruchomienie bloku energetycznego o mocy 1,2 MW w Zychlinie (w ramach projektu)
planowane jest w 4 kwartale br. Zadanie realizowane jest na podstawie umowy o wykonanie
zadania badawczego, zawartej w 2009 roku przez konsorcjum skitadajgce sie
z: ENERGA SA, Instytutu Maszyn Przeptywowych im. Roberta Szewalskiego Polskiej
Akademii Nauk w Gdansku z Narodowym Centrum Badan i Rozwoju w Warszawie.

2.6. Informacje o istotnych umowach

Umowy znaczace

Kryterium uznania umowy za znaczgcag jest jej warto$¢ przekraczajgca 10% kapitatdw
wiasnych Spotki ENERGA.

Umowy dotyczace kredytéow i pozyczek oraz program emisji obligacji krajowych

Szczegoty dotyczace umoéw kredytdw i pozyczek oraz programu emisji obligacji krajowych
opisane zostaty miedzy innymi w nocie nr 20 Instrumenty finansowe skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Ponadto, w okresie sprawozdawczym Grupa ENERGA korzystata z mechanizmu emisiji
krétkoterminowych obligaciji, w ktorym dla efektywnego zarzadzania ptynnoscig spétka Grupy
bedgca emitentem papieréw dtuznych kierowata oferte ich nabycia wytgcznie do innych
spotek Grupy. Dziatajgc w oparciu o przyjetg Polityke finansowg Grupy ENERGA i zgodnie
z warunkami funkcjonujgcych programoéw emisji obligacji wewnetrznych, Spétka ENERGA
nabywata w okresie 3 kwartatbw 2015 roku obligacje emitowane przez spotki Grupy.
Zasadniczym celem emisji byto pozyskanie przez emitentéw - spotki Grupy ENERGA
Ssrodkow na realizacje programow inwestycyjnych.

Ponizsza tabela przedstawia nominalng warto$¢ objetych przez ENERGA SA
i niewykupionych obligacji w podziale na poszczegdlnych emitentow bedgcych spotkami
Grupy Kapitatowej ENERGA wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia 2015 roku.

Tabela 2: Nominalna wartos¢ objetych przez ENERGA SA i niewykupionych obligacji w podziale na
poszczegodlnych emitentéw wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia 2015 roku

Lp. Nazwa spolki Nominalna wartos¢ objetych obligacji
(w tys. zt)

1. ENERGA-OPERATOR SA 3592 658

2. ENERGA Wytwarzanie SA 1193 000
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3. ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0. 71559
4. ENERGA Elektrownie Ostroteka SA 144 000
5. ENERGA-OBROT SA 180 000

Razem 5181 217

Udzielone poreczenia i gwarancje

Tabela 3: Informacja na temat dziatalnosci poreczeniowej i gwarancyjnej Spétki ENERGA SA wedtug
stanu na dzien 30 wrzesnia 2015 roku

Zabezpieczona

- Podmiot, za ktéry | Podmiot, narzecz S ) kwota
Data 5 a a udzielono ktérego udzielono — v;/oba poreczerua zobowigzania Przeznaczenie
udzielenia ° OWI.quWf poreczenia lub poreczenia lub orma . ?Warjnql wg stanu na dzien kwot
ania gwarancji gwarancji (tys. 21) 30 wrzesnia 2015
roku (tys. zt)
emisja
2012- 2024- euroobliga-
1 F.ENERG/:*B obligatariusze umowa | 5298 250 2096 908 cji w ramach
11-15 12-31 inance poreczenia programu
EMTN
ENERGA- poreczenie
2011- 2016- ;
OPERATOR - umowa gwarancja
2 11-08 10-31 Logistyka PKO BP SA 0 udzielanie 483 483 bankowa
Sp. zo.0. gwarancji
2012- 2017- ENERGA pf)[?n(i(zjsvr;e warancja
3 Elektrownie ~ PKO BP SA il 200 200 00
03-19 03-29 Ostroteka SA 0 udzielanie ankowa
gwarancji
poreczenie
4 2012- 2017- ENERGA PKO BP SA - umowa 3500 3172 gwarancja
1217 09-30 Invest SA 0 udzielanie bankowa
gwarancji
poreczenie
2015- 2019- ;
5 ENERGA PKO BP SA - umowa 89 408 gg 39y gwaranca
04-03 05-02 Invest SA 0 udzielanie bankowa
gwarancji
2013- 2017- ENERGA p? Lenﬁé’ivr;e warancja
6 Wytwarzanie ~ PKO BP SA owa 2091 o ¢ !
04-22 09-19 SA o] udZ|eIan_!e bankowa
gwarancji
Elektrownia poreczenie
2013- 2017- ;
CCGT - umowa gwarancja
! 04-25 09-19 Grudzigdz PKO BP SA 0 udzielanie 6300 6254 bankowa
Sp. zo.0. gwarancji
2014- 2017- ENERGA porEeene gwarancia
8 Wytwarzanie PKO BP SA . ; 218 0
01-14 12-12 SA o] udZ|eIan_!e bankowa
gwarancji
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poreczenie
2014- 2018- ENERGA _
9 Wytwarzanie ~ PKO BP SA Letolan 1049 gs2 QoA
03-20 04-24 SA 0 uazie an!e ankowa
gwarancji
ENERGA poreczenie
2014- 2017- :
Informatyka - umowa gwarancja
10 05-15 10-28 i Technologie PKO BP SA 0 udzielanie 15 15 bankowa
Sp. z 0.0. gwarancji
ENERGA - poreczenie
11 20105;)1' 202;1'12' Wytwarzanie Vv\yg(gjr'](:l\(/x - umowa 15 000 7066 Pozyczka
SA pozyczki
poreczenie
2015- 2019- ENERGA )
12 Serwis PKO BP SA - umowa 3000 37g gwarancia
01-30 02-10 Sp. z0.0 o} udmelarﬂe bankowa
e gwarancji
ENERGETYK oreczenie
2015- 2019- A KALISKA- p_ u?nowa warancja
13 USLUGI PKO BP SA lone. 5000 1496 ProatH
03-20 01-05 TECHNICZNE 0 udzie anie bankowa
Sp. 200 gwarancji
ENERGA
OPERATOR poreczenie
14 2015- 2017- Techniczna PKO BP SA - umowa 2000 787 gwarancja
04-01 04-30 Obstuga 0 udzielanie bankowa
Odbiorcow gwarancji
Sp. zo.0.
ZEP-Centrum poreczenie
2015- 2018- h
Wykonawstwa - umowa gwarancja
15 05-27 09-08 Specjalistyczn PKO BP SA 0 udzielanie S 39 bankowa
ego Sp. z o.0. gwarancji
Razem 5 333 606 2105913

* Poz.1 - w dniu 15 listopada 2012 roku ustanowiony zostat program emisji euroobligacji $rednioterminowych EMTN na kwote
maksymalng do 1 mld EUR. W ramach Programu Obligacji EMTN, ENERGA Finance AB(publ) zarejestrowana pod prawem
szwedzkim, dziatajgca jako spétka zalezna od ENERGA SA, moze emitowac euroobligacje o terminie wykupu od jednego roku
do dziesieciu lat. Na mocy umowy poreczenia z dnia 15 listopada 2012r. ENERGA SA zobowigzata sie bezwarunkowo
i nieodwotalnie poreczy¢ zobowigzania ENERGA Finance AB (publ) wynikajgce z euroobligacji do kwoty 1 250 min EUR
w terminie do dnia 31 grudnia 2024 roku wigcznie. W dniu 19 marca 2013 roku Spoétka ENERGA Finance AB(publ) wyemitowata
| serie euroobligacji w kwocie 500 min EUR i terminie wykupu 19 marca 2020 roku. Ministerstwo Finanséw wyrazito zgode na
udzielenie przez ENERGA SA gwarancji do tgcznej wysokosci 1 250 min EUR obowigzujgcej do 31 grudnia 2024 roku,
dotyczagcej sptaty zobowigzan wynikajgcych z euroobligacji wyemitowanych przez spotke ENERGA Finance AB(publ).

** Poz. 2-10 i 12-15 - wykazano poreczenia wg prawa cywilnego udzielone przez ENERGA SA za zobowigzania spotek z Grupy
ENERGA wynikajgce z gwarancji bankowych udzielonych przez Bank PKO BP SA w ramach limitow gwarancyjnych
dedykowanych spotkom z Grupy ENERGA. Okres wykorzystania limitu - do dnia 19.09.2017 r. Terminy wazno$ci gwarancji
udzielonych w ramach limitu mogg wykraczac¢ poza okres waznosci limitu. Sptata zobowigzan zabezpieczona jest poreczeniem
wg prawa cywilnego.

Informacje o istotnych transakcjach z podmiotami powigzanymi na innych warunkach
niz rynkowe

Wszystkie transakcje w ramach Grupy ENERGA sg dokonywane w oparciu o ceny rynkowe
dostarczanych towarow, produktow lub ustug oparte o koszt ich wytworzenia.

Informacje dotyczace transakcji z podmiotami powigzanymi zostaty zamieszczone w nocie
19 skroconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres
9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2015 roku.
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2.7. Zarzadzanie ryzykiem
Obszar finansowy

Sytuacja makroekonomiczna wystepujgca w otoczeniu Grupy ENERGA wptywa na warunki
prowadzenia przez nig dziatalnosci. Wahania koniunktury, wyrazane za pomocag tempa
zmian PKB, inflacja, czy tez stopa bezrobocia przekfadajg sie na ceny energii elekirycznej
i ciepta oraz ksztattowanie popytu na produkty dostarczane przez spétki Grupy.

Realizujgc postanowienia Polityki finansowej Grupy ENERGA podmioty wchodzgce w jej
sktad wstepujg w réznego rodzaju umowy finansowe, ktére generujg ryzyka finansowe
i rynkowe. Do najwazniejszych mozemy zaliczy¢ ryzyko stopy procentowej, ryzyko walutowe,
ryzyko kredytowe, a takze ryzyko utraty plynnosci, ktoére determinujg wyniki finansowe
poszczegolnych spotek, jak rowniez Grupy ENERGA.

Ryzyko stopy procentowe;j

Podmioty Grupy ENERGA finansujg dziatalnos¢ operacyjng Ilub inwestycyjng
zobowigzaniami dluznymi oprocentowanymi w oparciu o zmienne Ilub state stopy
procentowe. Zagadnienie stopy procentowej wigze sie rowniez z lokowaniem nadwyzek
pienieznych w aktywa o zmiennej lub statej stopie procentowe;.

Ryzyko zmiennej stopy procentowej wynikajgce z zawartych zobowigzan diuznych dotyczy
wytgcznie stép opartych o stawke WIBOR. W przypadku zobowigzan w walucie euro Grupa
ENERGA posiada zaciggniete zobowigzanie finansowe wynikajgce z emisji euroobligaciji
oparte o staty kupon.

Stosowana w zakresie ryzyka stopy procentowej polityka przewiduje ograniczanie ryzyka
wahan stép procentowych poprzez utrzymywanie czesci zadtuzenia oprocentowanego statg
stopg procentowg. W ramach tych zatozeh zawarto transakcje IRS zabezpieczajgce ryzyko
zmiany stop procentowych WIBOR 3M, o ktére oparte sg zobowigzania diuzne wyrazone
w zt.

W zwigzku z wdrozeniem rachunkowosci zabezpieczen Grupa ENERGA identyfikuje rowniez
ryzyko stopy procentowej zwigzane z zawartymi transakcjami zabezpieczajgcymi CCIRS
i IRS, nie wptywajgca na wynik finansowy Grupy.

Ponadto, poziom stép procentowych ma bezposredni wptyw na WACC podawany przez
Prezesa URE do kalkulacji zwrotu z WRA wliczonego w taryfe ENERGA-OPERATOR SA.
Niskie stopy procentowe powodujg spadek zwrotu z WRA i wzrost rezerw aktuarialnych.

Ryzyko walutowe

W obszarze finansowym ryzyko walutowe zwigzane jest przede wszystkim z zacigganiem
i obstugg przez Grupe ENERGA zobowigzan dtuznych w walutach obcych w ramach
ustanowionego Programu emisji euroobligacji EMTN. Dodatkowo, wybrane podmioty Grupy
ENERGA posiadajg nadwyzki walutowe, wynikajace czy to z prowadzonej dziatalnosci
operacyjnej czy inwestycyjnej. Grupa monitoruje ryzyko walutowe i zarzgdza nim przede
wszystkim poprzez zawarte transakcje zabezpieczajgce CCIRS i wdrozong rachunkowo$é
zabezpieczen.
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Ryzyko kredytowe jest zwigzane z potencjalng trwatg lub czasowg niewyptacalnoscig
kontrahenta, w odniesieniu do aktywdéw finansowych, takich jak srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty oraz aktywa finansowe dostepne do sprzedazy. Powstaje w wyniku niemoznosci
dokonania zaptaty przez drugg strone umowy, a maksymalna ekspozycja na to ryzyko rowna
jest wartosci bilansowej nabytych instrumentow.

Ryzyko kredytowe

W analizowanym zakresie celem minimalizacji ryzyka kredytowego prowadzony jest
cykliczny monitoring ratingéw instytucji finansowych, z ktéorymi wspotpracuje Grupa
ENERGA. Z ryzykiem kredytowym mamy réwniez do czynienia w przypadku Srodkow
zaangazowanych w jednostki uczestnictwa przeznaczonego dla Grupy funduszu ENERGA
Trading SFIO. Zgodnie z przyjetg politykg inwestycyjng fundusz inwestuje srodki w aktywa,
jakimi sg bony i obligacje skarbowe oraz komercyjne instrumenty dtuzne. Ryzyko kredytowe
zwigzane z inwestycjami w bony i obligacje skarbowe jest odniesione do ryzyka
wyptacalnosci Skarbu Panstwa. Ryzyko kredytowe zwigzane z inwestycjami w komercyjne
instrumenty dtuzne jest mitygowane poprzez odpowiednio okreslong polityke inwestycyjng
funduszu. Fundusz moze bowiem Ilokowaé¢ $rodki wytgcznie w takie aktywa, ktére
charakteryzuje rating inwestycyjny nadany przez agencje ratingowe lub wewnetrznie przez
towarzystwo zarzgdzajgce funduszem.

Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Ryzyko utraty ptynnosci finansowej zwigzane jest z mozliwoscig utraty zdolnosci do
terminowej obstugi biezgcych zobowigzan lub utratg potencjalnych korzysci wynikajgcych
z nadptynnosci.

Spotki Grupy ENERGA monitorujg ryzyko utraty ptynnosci przy pomocy narzedzia
okresowego planowania ptynnosci. Narzedzie to uwzglednia terminy wymagalnosci/
zapadalnosci zaréwno zobowigzah inwestycyjnych, jak i posiadanych aktywéw oraz
zobowigzan finansowych, czy tez prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci
operacyjnej. Celem Grupy jest utrzymanie rownowagi pomiedzy ciggtoscig, a elastycznoscig
finansowania, poprzez korzystanie z rozmaitych zrodet finansowania, takich jak kredyty
obrotowe i inwestycyjne, obligacje krajowe i euroobligacje. Z uwagi na centralizacje
dziatalnosci dtuznej Grupy w Spétce ENERGA SA, podmiot ten prowadzi biezgcy monitoring
realizacji kowenantow oraz ich prognoze w okresach dtugoterminowych, co pozwala okresli¢
zdolnos¢ Grupy do zadtuzania sie, determinuje jej mozliwosci inwestycyjne i wptywa na
zdolnos¢ do regulowania zobowigzan w diuzszym horyzoncie czasowym.

Grupa ENERGA w celu efektywnego zarzgdzania ptynnoscig spétek Grupy wykorzystuje
mechanizm emisji krotkoterminowych obligacji, ktérych propozycja nabycia przez emitenta -
spotke Grupy jest kierowana wytgcznie do pozostatych spétek. Procedura jest koordynowana
przez Spotke ENERGA SA, co pozwala zoptymalizowaé organizacyjnie caty proces.
Dodatkowo, Spétka zawarta z kilkoma instytucjami finansowymi umowy kredytowe, ktore
w przypadku pojawienia sie potrzeb stanowig potencjalne zrodto Srodkéw do
natychmiastowego wykorzystania. W razie koniecznosci wykorzystania nadwyzek srodkow
pienieznych, powotany do zycia fundusz ENERGA Trading SFIO umozliwia umarzanie
jednostek w kazdym momencie i pozwala zachowaé nieograniczony i szybki dostep do
ulokowanych w nim srodkow.

18



Informacja do Skréconego skonsolidowanego raportu Grupy
ENERGA za 3 kwartaty 2015 roku

2.8. Postepowania toczagce sie przed sgdem, organem wiasciwym
dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej

Na dzien 30 wrzesnia 2015 roku spétki Grupy ENERGA byty strong 5 597 postepowan
sgdowych. Jako powdd spdtki z Grupy wystepowaty w 3 888 sprawach, ktérych tgczna
warto$¢ przedmiotu sporu wyniosta ok. 164 min zi. Jako pozwany spoétki z Grupy
wystepowaty w 1 680 sprawach o tgcznej wartos¢ przedmiotu sporu ok. 397 min zt.

taczna kwota roszczen o posadowienie urzadzen elektroenergetycznych na cudzych
nieruchomosciach bez tytulu prawnego zasgdzonych prawomocnym wyrokiem wyniosta
12,3 min zt w 2 086 sprawach. Spraw sgdowych w toku byto 2 582, zas warto$¢ przedmiotu
sporu w toku ok 294 558 min zt. Na podstawie dostepnych danych dotyczacych wartosci
obecnie prowadzonych postepowan, przyjmujemy, ze wartos¢ realnie przypadajgcg do
wyptaty w wyniku rozstrzygniecia powyzszych sporow moze siega¢ 63,3 min zi,
z zastrzezeniem zmiany w przypadku wytoczenia przeciwko ENERGA-OPERATOR nowych
postepowan dotyczgcych urzgdzen elektroenergetycznych posadowionych na innych
gruntach bez tytutu prawnego.

Powyzsze dane nie obejmujg spraw dotyczgcych prowadzenia w imieniu i na rzecz
ENERGA-OBROT SA windykacji sgdowo-egzekucyjnej w celu dochodzenia przez spétke
naleznosci od swoich klientéw. taczna wartos¢ spraw prowadzonych w tym zakresie na
dzien 30 wrzesnia 2015 roku wynosi ok.115 min zt.

tgczna wartos¢ wszystkich postepowan sgdowych nie przekroczyta 10% kapitatow wtasnych
Emitenta.

Sposrdéd osmiu postepowan opisanych w Prospekcie emisyjnym Spofki, zatwierdzonym
przez Komisje Nadzoru Finansowego 15 listopada 2013 roku, dwa z nich - z powodztwa
Ergo Energy Sp. z 0.0. przeciwko spétce ENERGA-OBROT SA i z wniosku Boryszewo Wind
Invest Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie réwniez przeciwko spétce ENERGA-OBROT SA
pozostawaty w toku w pierwszym potroczu. W tym ostatnim przypadku od wyroku Sadu
z 12 wrzednia 2014 roku obie strony wniosty apelacje oraz wzajemne odpowiedzi na nie.
Wyrokiem z dnia 29 maja 2015 roku Sad Apelacyjny w Gdansku rozpoznajgc apelacje obu
stron wydat korzystne orzeczenie dla spétki ENERGA-OBROT SA i zmienit wyrok Sadu
Okregowego w ten sposob, ze oddalit powddztwo o ustalenie, ze oSwiadczenie pozwanego
0 rozwigzaniu w czesci Ramowej Umowy Sprzedazy Praw Majgtkowych wynikajgcych ze
Swiadectw Pochodzenia nie wywotato skutku prawnego i w rezultacie umowa ta pozostaje
w mocy co do wszystkich swoich postanowien. Sprawa jest prawomocnie zakonczona,
jednakze Spétka przewiduje, ze strona powodowa moze ztozy¢ skarge kasacyjng. Natomiast
w dniu 21 wrzesnia 2015 roku w sprawie Ergo Energy Sp. z 0.0. przeciwko ENERGA-
OBROT SA Sad odroczyt rozpoznanie sprawy na dzien 10 listopada 2015 .

W postepowaniu z wniosku Krupy Wind Invest Sp. z 0.0. przeciwko ENERGA-OBROT SA
w dniu 25 lutego 2015 roku Sad Apelacyjny w Gdansku wydat korzystne i prawomocne dla
spotki ENERGA-OBROT SA orzeczenie w sprawie dotyczgcej czesciowego wypowiedzenia
przez nig uméw PPA i CPA spétce Krupy Wind Invest. Sad Apelacyjny oddalit apelacje
i zasgdzit od powoda na rzecz pozwanego koszty postepowania apelacyjnego i zmienit
zaskarzony wyrok w ten sposob, ze oddalit powddztwo o ustalenie, ze oswiadczenie ztozone
przez pozwanego o rozwigzaniu Ramowej Umowy Sprzedazy Praw Majgtkowych
wynikajgcych ze Swiadectw Pochodzenia nie wywotato skutkéw prawnych i w rezultacie
umowa ta pozostaje w mocy. Powod zilozyt skarge kasacyjng - orzeczenie wydane
w sprawie przez Sad Apelacyjny jest prawomocne, jednakze Sad Najwyzszy, w przypadku
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uwzglednienia skargi, moze zmieniC wyrok lub przekaza¢ sprawe do ponownego
rozpoznania. Miedzy stronami prowadzone sg negocjacje pozasgdowe, z ktorych wstepnie
wynika, iz skarga kasacyjna moze zostac cofnieta przez powoda. Sprawa jest prawomocnie
zakonczona.

W postepowaniu dotyczgcym zwrotu ENERGA Elektrownie Ostroleka SA nadptaconej
akcyzy 21 listopada i 8 grudnia 2014 roku miaty miejsce rozprawy przed Wojewddzkim
Sadem Administracyjny (WSA) w Warszawie ze skarg na decyzje Dyrektora Izby Celnej
w Warszawie odmawiajgcych stwierdzenia niewaznosci decyzji ostatecznych dotyczgcych
nadptaty i wymiaru podatku akcyzowego od dostaw energii elektrycznej. Sgd uchylit decyzje
Dyrektora Izby Celnej w Warszawie, dziatajgcego jako organ Il instancji dopatrujgc sie
wydania decyzji z razgcym naruszeniem prawa. Dyrektor Izby Celnej nie podzielajgc tresci
rozstrzygnie¢ WSA w Warszawie ztozyt od powyzszych wyrokéw skargi kasacyjne.

Do Sadu Okregowego w Gdansku IX Wydziat Gospodarczy 6 kwietnia 2015 roku zostat
wniesiony pozew o zaptate z powddztwa ENERGA-OPERATOR SA przeciwko T-matic S.A.
z siedzibg w Warszawie oraz Arcus S.A. z siedzibg w Warszawie. Przedmiotem powddztwa
jest zaptata kar umownych z tytutu nienalezytego wykonania umowy na dostawe
i uruchomienie infrastruktury licznikowej. Wartos¢ przedmiotu sporu wynosi ponad 23 min zt.
W czerwcu 2015 br. wptyneta odpowiedz na pozew. Nie ma jeszcze wyznaczonego terminu
rozprawy. Sprawa jest w toku.

2.9. Zatrudnienie w Grupie

Zatrudnienie w Grupie ENERGA

taczne zatrudnienie Grupy ENERGA na dzien 30 wrzes$nia 2015 roku wyniosto 8 434 osdb,
podczas gdy na koniec 3 kwartatu ub. roku wynosito 8 921 osob.

W trzecim kwartale br. zatrudnienie spadio o 36 oséb (ij. o 0,4%). Najwiekszy spadek
nastgpit w Segmencie Dystrybucji, gtébwnie na skutek odejs¢ w ramach programéw
indywidualnych odejs¢ z inicjatywy pracownikow.

Przecietne zatrudnienie w etatach w Grupie ENERGA za okres styczen - wrzesien 2015 roku
wyniosto 8 475 etatow, natomiast w analogicznym okresie roku poprzedniego ksztattowato
sie na poziomie 9 282 etaty. Ponizszy wykres przedstawia przecietne zatrudnienie
w podziale na segmenty.

Rys. 6: Przecietne zatrudnienie w Grupie ENERGA za okres od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2014 i 2015 roku

5728

5342

DYSTRYBUCJA WYTWARZANIE SPRZEDAZ POZOSTALE

m Przecietne zatrudnienie za okres styczen-wrzesien 2014 (etaty)

m Przecietne zatrudnienie za okres styczen-wrzesien 2015 (etaty)
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2.10. Spory zbiorowe
Tabela 4: Spory zbiorowe w Grupie

Spory zakonczone porozumieniem w okresie 9 m-cy

2015 roku i na dzien sporzadzenia niniejszej Informacji

W zwigzku z wystgpieniem z 30 grudnia 2014 roku Organizacji Zwigzkowych dziatajgcych u pracodawcy Elektrownie
Ostroteka SA, u pracodawcy ENERGA Serwis Sp. z 0.0. zawist spor zbiorowy. Strona zwigzkowa wystgpita z zagdaniem
zwigkszenia regulaminowej premii za miesigc grudzien ub.r. o kwote 1 436 zt brutto dla kazdego pracownika przejetego
z ENERGA Elektrownie Ostroteka SA. Pracodawca spotkat sie ze strong zwigzkowag w dniach 8 i 20 stycznia 2015. Spor
zgtoszono do OIP w Warszawie 23 stycznia br. Na spotkaniu w dniu 6 lutego 2015 roku strony zawarty Porozumienie
zbiorowe w sprawie zakonczenia sporu. Zgodnie z §3 Porozumienia, zakonczenie sporu nastgpito 5 marca br., z dniem
wyptaty jednorazowego $wiadczenia.

Pismem MOZ NSZZ "Solidarnos¢" przy ENERGA-OPERATOR SA Oddziat w Koszalinie i MZZPE w Koszalinie z 9 grudnia
2014 roku u pracodawcy ENERGA Techniczna Obstuga Odbiorcéw Sp. z 0.0. zostat zainicjowany spoér zbiorowy. Do sporu
przytaczyty sie: MZZP GK ENERGA Torun, MZZP KE ENERGA SA Oddziatu Energetyka Kaliska w Kaliszu, MZZP GK
ENERGA SA w Olsztynie, MZZP Energetyki Stupsk, MZZP KE ENERGA SA Oddziatu Elblgskie Zaktady Energetyczne,
MZZP Energetyki Ptockiej, MOZ ZZIT przy Grupie ENERGA w Elblagu. Spér dotyczyt: zaprzestania podejmowania przez
Zarzad EOP TOO Sp. z 0.0. dziatan zwigzanych z naktanianiem pracownikéw do rozwigzywania uméw o prace w celu
skorzystania z programow “"Zasady Indywidualnych Odejs¢ Pracownikéw" i "moja Firma Partner TOO" oraz podpisania
porozumienia zbiorowego gwarantujgcego zachowanie dotychczasowego poziomu zatrudnienia w Spotce EOP TOO do
31 lipca 2017 roku. Spoér zgtoszono 8 stycznia br. pismem do Okregowego Inspektora Pracy w Szczecinie w zakresie
zgdania nr 2, poniewaz zadanie nr 1 zostato uwzglednione przez Pracodawce w terminie wskazanym przez Organizacje
Zwigzkowe. W styczniu br. odbyly sie rokowania zakonczone spisaniem protokotu rozbieznosci. Strony dokonaty wyboru
mediatora. Spotkania w trybie mediacji odbyty sie 23 stycznia i 4 lutego br., a spér zostat zakonczony 4 lutego br.
podpisaniem Porozumienia.

29 stycznia br. pracodawca ENERGA-OPERATOR SA Oddziat w Ptocku zawart ze strong zwigzkowg Porozumienie dot.
zamkniecia sporu zbiorowego zainicjowanego pismem Organizacji Zwigzkowych z 2 wrzesnia 2014 roku, w zakresie
zgdania z pkt 4 dot. wyptaty kazdemu pracownikowi miesiecznej premii uznaniowej w wysokosci 10% jego ptacy
zasadniczej poczawszy od wrzesnia 2014. Spoér zostat zakonczony zawarciem Porozumienia w dniu 23 czerwca br.

Do dnia 30 wrzesnia 2015 roku 16-stu Pracodawcéw Grupy, w tym ENERGA OBROT SA, ENERGA Kogeneracja
Sp. z o0.0. i wiekszo$¢ pracodawcow Segmentu Dystrybucji z ENERGA-OPERATOR SA wigczenie, zakonczyto
porozumieniami zbiorowymi spory zbiorowe wszczete przez strong zwigzkowg w 1 potowie 2015 roku, w zakresie
wszystkich zgdan zgtoszonych przez tych Pracodawcow do Panstwowej Inspekcji Pracy.

Spory niezakonczone i bedace w toku

U pracodawcy ZET-ENERGOHANDEL Sp. z o.0. prowadzony jest spor zbiorowy wszczety przez zwigzki zawodowe
23 stycznia 2013 roku, a dotyczacy podwyzki ptac i toczacego sie w Grupie procesu restrukturyzacji. Zadania zwigzkéw
zawodowych dotyczg utrzymania biezacego poziomu zatrudnienia oraz gwarancji kontynuacji zatrudnienia
i zabezpieczenia intereséw pracownikéw nabytych w procesie restrukturyzacji, jak réwniez ustalenia wysokosci podwyzek
ptac na rok 2013. Spor ten nie zostat rozwigzany.

Pracodawcy ENERGA-OPERATOR SA sa strong sporu zbiorowego wszczetego przez zwigzki zawodowe 20 wrzesnia
2013, w zwigzku z przejsciem pracownikéw 7 pracodawcow ENERGA-OPERATOR SA do spotek celowych swiadczacych
ustugi zwigzane z obstuga, eksploatacja, utrzymaniem i administrowaniem nieruchomosciami nieenergetycznymi. Spor
dotyczy zgdania przez zwigzki zawodowe przyjecia odpowiedzialnosci solidarnej z tytutu naruszen Umowy Spotecznej
wobec pracownikéw objetych przejsciem, w zakresie wykraczajgcym poza odpowiedzialno$¢ cigzaca na dotychczasowych
pracodawcach oraz Zzgdania przystgpienia spétek $wiadczacych ustugi Facility Management do Ponadzaktadowego
Uktadu Zbiorowego Pracy dla Pracownikéw Przemystu Energetycznego i do Umowy Spotecznej. W 2014 roku spor
znajdowat sie na etapie mediacji (ostatnie spotkanie stron sporu z udziatem mediatora odbyto sie¢ 27 lutego). Strony nie
doszly do porozumienia i sporzgdzony zostat protokét rozbieznosci, podpisany z dniem 13 marca 2014 roku.

Pismami z 6 i 13 pazdziernika 2014 roku NSZZ ,Solidarno$¢” przy spofce Ciepto Kaliskie Sp. z 0.0., MZZP Koncernu
Energetycznego ENERGA SA Oddziat Energetyka Kaliska w Kaliszu ,Ciepto Kaliskie” Sp. z o.0., Krajowy Zwigzek
Cieptownikéw Oddziat w Kaliszu wszczety u pracodawcy Ciepto Kaliskie Sp. z 0.0. spér zbiorowy dotyczacy odstapienia
od obnizania wynagrodzen pracownikom spotki. Strony spisaty protokét rozbieznosci z rokowan. Strony sg na etapie
wyboru mediatora w sporze.

W dniu 28 kwietnia br. Ciepto Kaliskie Sp. z 0.0. zgtosito spor zbiorowy z organizacjami NSZZZ ,Solidarnos¢” przy Ciepto
Kaliskie Sp. z 0.0., MZZP Koncernu Energetycznego ENERGA SA Oddziat Energetyka Kaliska w Kaliszu ,Ciepto Kaliskie”
Sp. z o.0., Krajowy Zwigzek Cieptownikéw Oddziatu w Kaliszu. Zgdania obejmujg wycofanie sie z prowadzonych
i planowanych procesow restrukturyzacyjnych, podjecie dziatan skutkujgcych zapewnieniem pracownikom prawa wyboru
cztonka rady nadzorczej wg zasad ustalonych w regulaminie uzgodnionym ze zwigzkami zawodowymi oraz przystgpienie
do negocjacji w celu zawarcia porozumienia okreslajgcego wskaznik przyrostu przecigtnego miesiecznego wynagrodzenia
w 2015 roku dla pracownikéw spotki. 11 maja br. strony podpisaty protokét rozbieznosci w zakresie dwoch pierwszych
zgdan (w dniu 4 maja br. strony doszly do porozumienia w zakresie wzrostu ptac).

W dniu 7 wrzesnia ENERGA SA oraz Organizacje Zwigzkowe u niej dziatajgce, w wyniku prowadzonych rokowan, zawarli
Porozumienie zbiorowe dotyczgce wzrostu wynagrodzen u pracodawcy. Porozumienie to zakonczyto spér zbiorowy
prowadzony ze strong zwigzkowg w zakresie zgdania ptacowego. Spér prowadzony jest w dalszym ciggu w zakresie
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zgdania dotyczacego zagwarantowanie uprawnien wszystkim pracownikom zatrudnionym u pracodawcy na poziomie nie
nizszym niz to wynika z zapisow PUZP dla pracownikéw przemystu energetycznego.

Pracodawcy ENERGA Centrum Ustug Wspdlnych Sp. z 0.0. i ENERGA Informatyka i Technologie Sp. z 0.0., sg stronami
sporéw zbiorowych wszczetych wystapieniami Organizacji Zwigzkowych, dotyczacymi:

1) wzrostu ptac pracownikéw o kwote 600 zi, ustalony w tej wysokosci dla jednego pracownika w przeliczeniu
proporcjonalnym do wymiaru etatu, liczony od dnia 1 stycznia 2015 roku,

2) zagwarantowania uprawnien wszystkim zatrudnionym na poziomie nie nizszym niz to, co wynika z zapiséw PUZP dla
pracownikéw przemystu energetycznego.

W dniu 15 sierpnia 2015 roku pracodawcy ENERGA Centrum Ustug Wspdlnych Sp. z 0.0 oraz ENERGA Informatyka
i Technologie Sp. z o.0. zakonczyli podpisaniem protokotéw rozbieznosci etap rokowan w sporach zbiorowych
zainicjowanych przez Organizacje Zwigzkowe u nich dziatajgce wystgpieniem z dnia 12 czerwca br. Spory znajdujg sie
obecnie na etapie mediaciji.

Pracodawca ENERGA-OPERATOR Techniczna Obstuga Odbiorcéw Sp. z 0.0. jest strong sporu zbiorowego wszczetego

wystagpieniem Organizacji Zwigzkowych. Zadania sporowe z dnia 29 kwietnia br. obejmujgce zapewnienie, by procedury
gwarantujgce standardy BHP byly jednolite dla wszystkich podmiotéw wykonujgcych prace na rzecz Pracodawcy bez
wzgledu na podstawe prawng ich $wiadczenia i byly wprowadzone wytgcznie w uzgodnieniu z odpowiednimi stuzbami
BHP oraz z organizacjami zwigzkowymi, a takze zaniechania wprowadzania w tym obszarze jednostronnych zmian,
ktorych celem jest wytacznie optymalizacja kosztéw i marginalizacja BHP. Spér zostat zgtoszony przez Pracodawce do
Okregowej Inspekcji Pracy.

U pracodawcéw ENERGA-OPERATOR SA Eksploatacja Ptock Sp. z 0.0. i ENERGA-OPERATOR SA Eksploatacja Elblag
Sp. z 0.0. zawist spér zbiorowy wszczety wystgpieniem organizacji zwigzkowych. Zgdania sporowe obejmujg m.in.:

1) wycofanie sig¢ z nieuzgodnionych prowadzonych i planowanych proceséw organizacyjno-restrukturyzacyjnych,

2) podjecie dziatan skutkujgcych przywréceniem unormowan PUZP,

3) rozpoczecie dziatan polegajacych na powotaniu rad pracowniczych,

4) kwestie zwigzane z BHP,

5) wzrost wynagrodzen pracownikow o kwote 600 zt netto do ptacy zasadniczej,

Pracodawcy w dniu 21 lipca 2015 roku zawarli ze strong zwigzkowg Porozumienie zbiorowe konczace spor zbiorowy
w zakresie zgdania dotyczgcego wzrostu ptac. W zwigzku z tym, ze pracodawcy zgtosili do Okregowej Inspekcji Pracy
wszystkie przedstawione przez strone zwigzkowg zadania, spor prowadzony jest dalej w stosunku do pozostatych zadan.
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3. ANALIZA SYTUACJI FINANSOWO-MAJATKOWEJ

3.1. Zasady sporzadzania Skréconego sroédrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skrocone srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej ENERGA
SA za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzes$nia 2015 roku zostato sporzgdzone:

e zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 ,Srédroczna
sprawozdawczos¢ finansowa”, zaakceptowanym przez Unie Europejska,

e W zgodzie z zasadg kosztu historycznego, z wyjatkiem instrumentéw finansowych
wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy oraz instrumentéw
pochodnych zabezpieczajgcych,

e przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Grupe w dajgcej sie
przewidzie¢ przysztosci. Na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie
stwierdza sie istnienia okolicznosci wskazujgcych na zagrozenie kontynuowania
dziatalnosci Grupy ENERGA.

Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia skroconego Srodrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty przedstawione w nocie 7 skréconego
srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej ENERGA
SA zgodnego z MSR 34 za okres 9 miesiecy zakohczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku.

3.2. Omowienie wielkosci ekonomiczno-finansowych ujawnionych
w Skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

Tabela 5: Skonsolidowane sprawozdanie z zyskow lub strat

Przychody ze sprzedazy 2505776 2531832 26 056 1%
Koszt wtasny sprzedazy (2 049 815) (2 086 255) (36 440) -2%
Zysk brutto ze sprzedazy 455 961 445 577 (10 384) -2%
Pozostate przychody operacyjne 47 553 16 601 (30 952) -65%
Koszty sprzedazy (75 123) (82 134) (7 011) -9%
Koszty ogolnego zarzadu (79 948) (80 102) (154) 0%
Pozostate koszty operacyjne (14 300) (27 975) (13 675) -96%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 334 143 271967 (62 176) -19%
Wynik na dziatalnosci finansowe;j (52 204) (59 156) (6 952) -13%
Udziat w zysku_(stracie) jednostki ) ) ) 0%
stowarzyszonej

Zysk brutto 281939 212 811 (69 128) -25%
Podatek dochodowy (64 353) (44 494) 19 859 31%

Dziatalno$¢ zaniechana oraz aktywa

. 681 - (681) -100%
trwate przeznaczone do sprzedazy
Zysk netto za okres 218 267 168 317 (49 950) -23%
EBITDA 551173 499 369 (51 804) -9%
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Przychody ze sprzedazy 7792 282 7 956 922 164 640 2%
Koszt wtasny sprzedazy (6 182 148) (6 411 720) (229 572) -4%
Zysk brutto ze sprzedazy 1610 134 1 545 202 (64 932) -4%
Pozostate przychody operacyjne 112 068 60 764 (51 304) -46%
Koszty sprzedazy (196 949) (237 534) (40 585) -21%
Koszty ogdlnego zarzgdu (256 911) (245 960) 10 951 4%
Pozostate koszty operacyjne (76 525) (85 675) (9 150) -12%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 1191817 1036 797 (155 020) -13%
Wynik na dziatalnosci finansowe;j (151 991) (166 852) (14 861) -10%
slftgsxi/?r ;/;I/ Szglgrljgj (stracie) jednostki (157) i 157 100%
Zysk brutto 1 039 669 869 945 (169 724) -16%
Podatek dochodowy (212 460) (166 988) 45 472 21%
Daanost e o e (2 469 L
Zysk netto za okres 824 743 702 957 (121 786) -15%
EBITDA 1832482 1714989 (117 493) -6%
Rys. 7: EBITDA bridge w podziale na segmenty
87

EBITDA Segment Segment Segment Pozostate EBITDA
3 kw. 2014 Dystrybuciji Sprzedazy Wytwarzanie i korekty 3 kw. 2015

W 3 kwartale 2015 roku przychody Grupy ze sprzedazy wyniosty 2 532 min zt i byly na
poziomie poréwnywalnym do analogicznego okresu roku poprzedniego. Znaczgcy spadek
przychoddéw nastgpit w Segmencie Wytwarzania (-29%, tj. 123 min zl). Nizsze przychody
byly w gtébwnej mierze spowodowane spadkiem przychodow ze sprzedazy w liniach
biznesowych Elektrownia w Ostrotece i Woda (tgcznie o 125 min zt). Nizsze wartosci
wynikajg, przede wszystkim ze spadku wolumenu produkcji w Elektrowni w Ostrotece
i elektrowniach wodnych oraz spadku ceny Prezesa URE dla zrédet odnawialnych, a takze
nizszych przychodéw z zielonych certyfikatbw. Zdarzeniem, ktére czesciowo
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zrekompensowato powyzsze, bylo odwrdcenie przeceny zapasu praw majgtkowych do
wyzszej ceny rynkowej z dnia 29 wrzesnia 2015 roku, w stosunku do ceny z kohca pétrocza
2015 roku.

Spadek przychoddw w Segmencie Wytwarzania zostat czesciowo skompensowany
wzrostem sprzedazy w Segmencie Dystrybucji o 9%, tj. 85 min zt - pozytywny wptyw miat
wzrost Sredniej stawki dystrybucyjnej (blisko 0 2%) i wyzszy wolumen dystrybuowanej energii
elektrycznej (o ponad 3%).

EBITDA Grupy w 3 kwartale br. wyniosta 499 min zt, co stanowi spadek o 9% w poréwnaniu
do tego samego okresu poprzedniego roku. Na spadek wptyneta przede wszystkim ujemna
zmiana EBITDA Segmentu Wytwarzania o 87 min zt (57%) r/r. Pozytywny wptyw na poziom
EBITDA miat przede wszystkim Segment Dystrybucji (wzrost o 35 min zt, tj. 9% r/r) oraz
Segment Sprzedazy (wzrost 0 7 min zt tj. 18% r/r).

Najwiekszy udziat w EBITDA Grupy w 3 kwartale 2015 roku miat Segment Dystrybucji (81%),
natomiast udziat Segmentu Wytwarzanie wyniést 13%, a Segmentu Sprzedazy 10%
(w sumowaniu udziatoéw nalezy uwzgledni¢ rowniez pozycje Pozostate i korekty).

Zysk z dziatalnosci operacyjnej w 3 kwartale br. w stosunku do 3 kwartatu ub. r. spadt 0 19%,
ti. 0 62 mIn zt. Oprécz czynnikdw opisanych powyzej w analizie przychodow, wplyw na
spadek EBIT r/r mialy wyzsze straty sieciowe w Segmencie Dystrybucji skompensowane
nizszym jednostkowym kosztem zuzycia paliw w Segmencie Wytwarzania. W 3 kwartale
2014 roku istotny wptyw miato takze zdarzenie o charakterze jednorazowym w Segmencie
Sprzedazy, tj. zostaly rozwigzane rezerwy restrukturyzacyjne w jednej ze spotek tego
Segmentu, ktére zwiekszyty wynik operacyjny o 17 min zt. Brak podobnych zdarzen w 3
kwartale 2015 roku wptynat negatywnie na zmiane EBIT r/r.

Wynik netto Grupy w 3 kwartale 2015 roku wynidst 168 min zt, co stanowito spadek o 23%
wobec 3 kwartatu 2014 roku.

Ponizej zaprezentowano wyniki Grupy na poziomie EBITDA, skorygowanej o wptyw zdarzen
jednorazowych, w podziale na Segmenty za 3 kwartat 2015 roku i analogiczny okres roku
poprzedniego oraz 9 miesiecy 2015 roku i 9 miesiecy 2014 roku.

Wptyw zdarzen jednorazowych w 3 kwartale 2015 i 2014 roku nie byt znaczacy.
Najistotniejsza zmiana (15 min z) dotyczyta nadwyzki przychoddéw/kosztow dotyczacych
restrukturyzacji  zatrudnienia. W  pozycji ,Nadwyzka (przychodéw)/kosztow dot.
restrukturyzacji zatrudnienia” prezentowany jest wptyw rozwigzania rezerw aktuarialnych,
zmiana salda rezerw na restrukturyzacje zatrudnienia i wyptaty odpraw niepokrytych ww.
rezerwa.

Tabela 6: Poziom EBITDA skorygowany o wplyw istotnych zdarzen jednorazowych

Pozostate Dziatalnos¢
i korekty ogotem

9 m-cy 2015
(tys. zh)

Dystrybucja  Sprzedaz Wytwarzanie

EBITDA 1337923 115690 294 664 (33 288) 1714989

Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty

wartosci rzeczowych aktywow (29) - 11 369 - 11 350
trwatych i aktywéw niematerialnych

Nadwyzka (przychodow)/ kosztow

dotyczacych restrukturyzacji 5863 (3177) (3 866) (143) (1323)
zatrudnienia

Zyski z tytutu okazyjnego nabycia

powstate w wyniku przejecia

jednostek powigzanych
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Utworzenie/ (rozwigzanie)
dodatkowej rezerwy na emisje CO»
dotyczgcej nieotrzymanych
darmowych uprawnien

Skorygowana EBITDA 1343 767 112513 302167 (33 431) 1725016

9 m-cy 2014 . . . Pozostate  Dziatalnos¢
Dystrybucja  Sprzedaz Wytwarzanie i korekty ogélem

(tys. zb)

EBITDA 1163 339 148 558 528 104 (7 519) 1832 482

Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty
wartoéci rzeczowych aktywow - - 10 449 632 11081
trwatych i aktywéw niematerialnych

Nadwyzka (przychodow)/ kosztow

dotyczacych restrukturyzaciji 5825 (26 615) 5588 5123 (10 079)
zatrudnienia

Zyski z tytutu okazyjnego nabycia

powstate w wyniku przejecia - - - (943) (943)
jednostek powigzanych
Utworzenie/ (rozwigzanie)
dodatkowej rezerwy na emisje CO;

dotyczgcej nieotrzymanych ) - (35 800) - (35 800)
darmowych uprawnien
Skorygowana EBITDA 1169 164 121 943 508 341 (2707) 1796 741

3 kwartat 2015 : . . Pozostate  Dziatalnos¢
Dystrybucja Sprzedaz Wytwarzanie i korekty ogotem

(tys. z})

EBITDA 404 302 48 709 67 147 (20 789) 499 369

Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty

wartosci rzeczowych aktywow - - 3) - 3)
trwatych i aktywéw niematerialnych

Nadwyzka (przychodow)/ kosztow

dotyczacych restrukturyzacji (464) (26) (2877) (36) (3403)
zatrudnienia

Zyski z tytutu okazyjnego nabycia

powstate w wyniku przejecia

jednostek powigzanych

Utworzenie/ (rozwigzanie)

dodatkowej rezerwy na emisje CO;

dotyczacej nieotrzymanych

darmowych uprawnien

Skorygowana EBITDA 403 838 48 683 64 267 (20 825) 495 963

3 kwartat 2014 Pozostate Dziatalnos¢
(tys. zb) i korekty ogotem

Dystrybucja Sprzedaz Wytwarzanie

EBITDA 369 565 41 380 154 614 (14 386) 551173

Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty

wartosci rzeczowych aktywow - - (45) (1 141) (1 186)
trwatych i aktywéw niematerialnych

Nadwyzka (przychodow)/ kosztow

dotyczacych restrukturyzacji (1 414) (16 624) (3491) 3536 (17 993)
zatrudnienia

Zyski z tytutu okazyjnego nabycia

powstate w wyniku przejecia - - - (943) (943)
jednostek powigzanych
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Utworzenie/ (rozwigzanie)
dodatkowej rezerwy na emisje CO,
dotyczgcej nieotrzymanych
darmowych uprawnien

Skorygowana EBITDA 368 151 24 756 151 078 (12 934) 531 051

Spotka definiuje i oblicza EBITDA jako zysk/(strate) z dziatalnosci operacyjnej (obliczony jako zysk/(strata) netto z dziatalnosci
kontynuowanej za okres/rok obrotowy skorygowany o: (i) podatek dochodowy, (ii) udziat w zysku jednostki stowarzyszonej, (iii)
przychody finansowe oraz (iv) koszty finansowe, skorygowany o amortyzacje (wykazang w rachunku zyskéw i strat). Spétka
definiuje i oblicza Skorygowang EBITDA jako EBITDA skorygowang o wptyw zdarzen jednorazowych. Zaréwno EBITDA, jak
i Skorygowana EBITDA nie sg zdefiniowane przez MSSF i nie nalezy ich traktowac jako alternatywy dla miar i kategorii
zgodnych z MSSF. Ponadto, zaréwno EBITDA, jak i Skorygowana EBITDA nie majg jednolitej definicji. Sposéb obliczania
EBITDA i Skorygowanej EBITDA przez inne spotki moze sig istotnie roznic¢ od sposobu, w jaki oblicza je ENERGA SA.
W efekcie EBITDA, jak i Skorygowana EBITDA przedstawione w niniejszym dokumencie, jako takie, nie stanowig podstawy dla
poréwnania z EBITDA i Skorygowang EBITDA wykazywang przez inne spotki.

Tabela 7: Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

W tvs. zi Stan na dzien Stan na dzien Zmiana Zmiana
ys. 31 grudnia 2014 | 30 wrzesnia 2015 (%)

AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 12 315 221 12 622 581 307 360 2%
Nieruchomosci inwestycyjne 40 408 41 612 1204 3%
Aktywa niematerialne 393079 374 275 (18 804) -5%
Wartos¢ firmy 143 058 143 058 - 0%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 245 591 287 055 41 464 17%
Pochodne instrumenty finansowe 28 662 57 003 28 341 99%
Eﬁ;ﬁi&;\i’i dtugoterminowe aktywa 20 327 19 642 (685) 3%
Pozostate aktywa dtugoterminowe 55 110 78 467 23 357 42%
13 241 456 13 623 693 382 237 3%
Aktywa obrotowe
Zapasy 295 741 668 976 373235 >100%
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 76 090 7 259 (68 831) -90%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 1550 754 1614 653 63 899 4%
Inwestycje w portfel aktywéw finansowych 763 760 530 304 (233 456) -31%
Udziaty i akcje - 262 262  100%
Lokaty i depozyty 42 3000 2958 >100%
fFi’rc])azrc:Ss(t)a\\Ailee krétkoterminowe aktywa 22 364 51379 29015  130%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1931 638 1 558 985 (372 653) -19%
Pozostate aktywa krotkoterminowe 208 201 238 421 30 220 15%
Aktywa zaklasyfikowane ja_lko 26 632 ) (26 632)  -100%
przeznaczone do sprzedazy
4 875 222 4673 239 (201 983) -4%
SUMA AKTYWOW 18 116 678 18 296 932 180 254 1%
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PASYWA

Kapitat wiasny

Kapitat podstawowy

Réznice kursowe z przeliczenia jednostki
zagranicznej

Kapitat rezerwowy
Kapitat zapasowy

Kapitat z aktualizacji wyceny instrumentéw
zabezpieczajgcych
Zyski zatrzymane

Kapitat wtasny przypadajgcy wiascicielom
jednostki dominujacej

Udziaty niekontrolujace

Zobowigzania dlugoterminowe
Kredyty i pozyczki
Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych
papierow wartosciowych
Rezerwy dtugoterminowe

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

Rozliczenia miedzyokresowe przychoddéw
i dotacje diugoterminowe

Pochodne instrumenty finansowe
Pozostate finansowe zobowigzania
dtugoterminowe

Pozostate zobowigzania dlugoterminowe

Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Biezgca czes¢ kredytow i pozyczek
Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych
papierow wartosciowych
Zobowigzania z tytutu podatku
dochodowego

Rozliczenia miedzyokresowe przychodow
i dotacje

Rozliczenia migdzyokresowe bierne
kosztow

Rezerwy krotkoterminowe

Pozostate zobowigzania finansowe

Pozostate zobowigzania krotkoterminowe
Zobowigzanie bezposrednio zwigzane

z aktywami zaklasyfikowanymi jako
przeznaczone do sprzedazy

4521613 4521613 -
417 (145)
447 192 447 192 -
606 472 660 754 54 282
(16 932) 17 089 34021
2 956 946 3009 894 52 948
8 515 708 8 656 397 140 689
37 851 43 698 5847
8 553 559 8 700 095 146 536
2389 554 2516 955 127 401
3116835 3105 065 (11 770)
631 716 639 160 7 444
553 387 572 859 19 472
525 824 525 848 24
22 748 12 645 (10 103)
8539 6943 (1 596)
1186 14 (1172)
7 249 789 7 379 489 129 700
869 106 681 864 (187 242)
170 568 249 213 78 645
71540 56 497 (15 043)
50 432 29938 (20 494)
36 965 38651 1 686
120 594 90 962 (29 632)
373995 671 863 297 868
228 910 109 200 (119 710)
362 314 289 160 (73 154)
28 906 - (28 906)
2313330 2217 348 (95 982)

0%

(562) >-100%

0%
9%

>100%
2%
2%

15%
2%

5%
0%
1%
4%
0%
-44%
-19%
-99%

2%

-22%
46%

-21%
-41%
5%
-25%
80%

-52%
-20%

-100%

-4%
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Zobowigzania razem 9563 119 9 596 837 33718 0%

SUMA PASYWOW 18 116 678 18 296 932 180 254 1%

Na dzien 30 wrzesnia 2015 roku suma bilansowa Grupy ENERGA wyniosta 18 297 min zt
i byta nieznacznie wyzsza w stosunku do 31 grudnia 2014 roku.

W ramach aktywow trwatych najistotniejsza zmiana dotyczyta rzeczowych aktywow trwatych.
Wzrost o 307 min zt dotyczyt gtéwnie naktadow pomniejszonych o amortyzacje:
w Segmencie Dystrybucji (naktady na rozbudowe i modernizacje sieci) oraz w Segmencie
Wytwarzania (dostosowanie jednostek wytwoérczych do wymagan srodowiskowych oraz
budowa Zrédta ciepta dla miasta Ostroteka). Wsréd aktywow obrotowych najistotniejsze
zmiany dotyczg w szczegdlnosci pozycji: zapasy (wzrost 0 373 min zl, gtdwnie swiadectwa
pochodzenia energii z OZE), inwestycje w portfel aktywow finansowych (spadek o 233 min
zt; w pozycji prezentowane sg jednostki uczestnictwa w funduszu ENERGA Trading) oraz
srodki pieniezne (spadek o 373 min z).

Po stronie pasywow znaczgca zmiana dotyczyta salda zobowigzan z tytutu kredytéw
i pozyczek, ktére w poréwnaniu z grudniem 2014 roku ulegto zwiekszeniu o 206 min zt (8%)
w rezultacie uruchomienia kolejnych transz kredytéw z miedzynarodowych instytuciji
finansowych (EBI, NBI), w celu finansowania projektéw inwestycyjnych prowadzonych
w Segmentach Dystrybucji i Wytwarzania. Wzrést rowniez poziom rezerw (0 305 min zi, {j.
0 30%) - w wyniku zawigzania rezerwy z tytutu obowigzku umorzenia Swiadectw.

Dodatkowo w ramach zobowigzan w analizowanym okresie zmalaty pozostate zobowigzania
finansowe (0 121 min z, tj. 0 51%), gtéwnie z powodu sptaty zobowigzan z tytutu nabycia
rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych) oraz zobowigzania z tytutu dostaw
i ustug (0 187 min zt, tj. 0 22%).

Kapitat wtasny Grupy ENERGA na dzien 30 wrzesnia 2015 roku wyniost 8 700 min z.
Rozliczony zostat wynik ENERGA SA za rok 2014, z ktérego 54 min zt zasilito kapitat
zapasowy, a 596 min zt zostato przeznaczone na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy
Spotki. Kapitat z aktualizacji wyceny instrumentéw zabezpieczajgcych wzrést o 34 min zt. Na
dzien 30 wrzesnia 2015 roku kapitat wtasny finansowat Grupe w 47,5%.

Tabela 8: Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

9 m-cy 9 m-cy . Zmiana

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 1090 201 1051 968 (38 233) -4%
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1048 317) (870 348) 177 969 17%
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 46 994 (594 018) (641 012) >-100%
ilv:nelléiﬁe;r;f / (Zmniejszenie) netto stanu $rodkow 88 878 (412 398) (501276)  >-100%
Stan srodkow pienieznych na koniec okresu 1872 342 1498 423 (373 919) 20%

sprawozdawczego
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Rys. 8: Przeptywy pieniezne Grupy za 9 m-cy 2015 i 2014 roku

min zt
1090 1052

-870
-1 048

9 m-cy 2014 9 m-cy 2015

u Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej
u Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
m Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j

Stan srodkow pienieznych Grupy na 30 wrzesnia 2015 roku wyniost 1 498 min zt i byt nizszy
0 374 min zt (tj. 0 20%) w stosunku do stanu srodkéw pienieznych przed rokiem.

taczne przeptywy netto Srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej, inwestycyjnej
i finansowej Grupy w 3 kwartatach 2015 roku byly ujemne i wyniosty 412 min zt, wobec
dodatnich przeptywdw w kwocie 89 min zt w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Wartos¢ przeptywow z dziatalnosci operacyjnej w poréwnaniu do roku ubiegtego spadta
038 min zt (tj. o 4%). Spadek przeptywoéw z dziatalnoSci operacyjnej w odniesieniu
do 3 kwartatéw roku 2014 byt spowodowany przede wszystkim spadkiem wyniku brutto, co
zostato czesciowo skompensowane zmianami w kapitale pracujgcym przy jednoczesnym
wzroscie kosztow amortyzacji oraz odsetek netto.

Przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej w 3 kwartatach 2015 roku wzrosty o 178 min z
(t. 0 17%), co byto przede wszystkim rezultatem wyzszych przeptywdw netto zwigzanych
z lokowaniem $rodkow w jednostki uczestnictwa w funduszu ENERGA Trading. Efekt ten
zostat czesciowo skompensowany wzrostem naktaddéw na nabycie rzeczowych aktywow
trwatych.

W omawianym okresie przeptywy z dziatalnosci finansowej byly ujemne i wyniosty
594 min z, czyli o 641 min zt mniej niz w 3 kwartatach 2014 roku. Wplyw na zmiane
przeptywéw w analizowanym okresie miato uruchomienie w 2015 roku finansowania z EBI
i z NBI na fgczng kwote 268 min zt, podczas gdy w 2014 roku uruchomiono finansowanie
z EBI i EBOR na kwote 890 min zt. Dodatkowo w 2015 roku wyptacono dywidende wyzszg
0 182 min zt w poréwnaniu do roku 2014.
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3.3. Charakterystyka struktury aktywow i pasywow
skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej

Tabela 9: Struktura skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej

Skonsolidowane sprawozdanie Stan na dzien Stan na dzien

z sytuacji finansowej 31 grudnia 2014 30 wrzesnia 2015

AKTYWA
Aktywa trwate 73,1% 74,5%
Aktywa obrotowe 26,9% 25,5%
SUMA AKTYWOW 100,0% 100,0%
PASYWA

Kapitat wtasny przypadajgcym

. - . . Lo 47,0% 47,3%
akcjonariuszom jednostki dominujgcej
Udziaty niekontrolujgce 0,2% 0,2%
Kapitat wtasny ogétem 47.2% 47 5%
Zobowigzania dtugoterminowe 40,0% 40,3%
Zobowigzania krétkoterminowe 12,8% 12,1%
Zobowigzania razem 52,8% 52,5%
SUMA PASYWOW 100,0% 100,0%
Rys. 9: Struktura aktywow i pasywow
100% 100% -
12,8% 12,1%
80% 80%
40,3%
60% 60%
40% 73.1% 40%
20% 20% 47,5%
0% 0%
Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien
31 grudnia 2014 30 wrzesnia 2015 31 grudnia 2014 30 wrzesnia 2015
m Aktywa trwate Zobowigzania krotkoterminowe ®Zobowigzania dtugoterminowe
= Aktywa obrotowe m Kapitat wtasny ogétem
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Tabela 10: Wskazniki finansowe Grupy ENERGA

Rentownosé

wynik na dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja /

marza EBITDA . 23,5% 21,6%
przychody ze sprzedazy

rentownos¢ kapitatow zysk netto za okres* / kapitat wtasny na koniec 11,8% 10,2%

wiasnych (ROE) okresu

EeRnOtcgv)vnosc sprzedazy zysk netto za okres / przychody ze sprzedazy 10,6% 8,8%

rentownos¢ majgtku zysk netto za okres*/ aktywa ogétem na koniec 5 6% 4.8%

(ROA) okresu

* zysk netto za ostatnie 12 miesiecy

Stan na Stan na
L. L dzien dzien
LS el 31 grudnia | 30 wrzesnia
2014 2015
Plynnosé
w.sk_aznl'k plynnosci aktywa obrotowe/zobowigzania krétkoterminowe 2,1 2,1
biezgcej
Zadtuzenie

suma zobowigzan z tytutu kredytéw i pozyczek oraz
z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych, zaréwno 5748 5928
dtugo- i krétkoterminowych

zobowigzania
finansowe (min zt)

zobowigzania zobowigzania finansowe - $rodki pieniezne i ich
X ; 3817 4369
finansowe netto (min zt) ekwiwalenty
wskaznik diugu zobowigzania finansowe netto/EBITDA* 1,7 2,0

netto/EBITDA
* EBITDA za ostatnie 12 miesiecy

Rys. 10: Wskazniki rentownosci i ptynnosci biezacej

Wskazniki rentownosci Wskaznik ptynnosci biezacej

14,0% A
11,8% 2.5 1
12,0% - ’ 0
10.2% 10,6% 2,1 2,1
10,0% - 8,8% 2,0
8,0% - 15
5,6% ’
6,0% 4,8%
1,0 A
4,0% -
2,0% A 0,5 1
0,0% 00
ROE ROS ROA Stan na dzien Stan na dzien
31 grudnia 2014 30 wrzesnia 2015

9 m-cy 2014 =9 m-cy 2015
Grupa ENERGA, w stosunku do 2014 roku, pogorszyla swoje wskazniki za ostatnie

12 miesiecy w zakresie rentownosci kapitatu i aktywow. Przy jednoczesnym wzroscie
wartosci aktywéw i kapitatu, uroczniony wynik netto byt nizszy o 10% w stosunku do
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analogicznego okresu roku poprzedniego. Analogiczny trend wykazuje wskaznik rentownosci
sprzedazy.

Wskaznik ptynnosci jest na bezpiecznym poziomie analogicznym do poziomu wskaznika na
dzien 31 grudnia 2014 roku.

W stosunku do konca roku 2014 wzrosty zobowigzania finansowe (3%). Na wyzszy poziom
wskaznika dtug netto do EBITDA w ciggu 9 miesiecy br., w stosunku do konhca ubiegtego
roku, wptyneta zmiana zobowigzan finansowych netto (wzrost o 14%) i spadek wynikow
Grupy za ostatnie 12 miesiecy (o0 5%).

3.4. Opis istotnych pozycji pozabilansowych

Informacje w tym zakresie znajdujg w pkt. Udzielone poreczenia i gwarancje niniejszej
Informacji oraz w Skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym - nota 21: Aktywa
i zobowigzania warunkowe.

3.5. Kluczowe dane operacyjne Grupy ENERGA

Tabela 11: Dystrybucja energii elektrycznej wg grup taryfowych*

Dystrybucja energii
elektrycznej wg grup

taryfowych* Zmiana 92r8i%y Zmiana
Grupa taryfowa A (WN) 1116 1210 94 8% 3114 3287 173 6%
Grupa taryfowa B (SN) 1808 1892 83 5% 5313 5 564 251 5%
Grupa taryfowa C (nN) 1028 1031 2 0% 3135 3167 31 1%
Grupa taryfowa G (nN) 1226 1216 9) -1% 3943 4017 73 2%
Dystrybucja energii razem 5179 5349 170 3% 15505 16034 529 3%

* Sprzedaz zafakturowana.

W 3 kwartale 2015 roku, w poréwnaniu do analogicznego okresu 2014 roku, nastgpit
zaréwno wzrost wolumenu dystrybuowanej energii elektrycznej o 3% jak i wzrost Sredniej
stawki sprzedazy ustug dystrybucyjnych o blisko 2%. Wzrost wolumenu ustugi dystrybucyjnej
zwigzany byt z obserwowanym ozywieniem gospodarczym (dotyczy taryf A i B). Pozytywny
efekt przejscia z odczytow szesciomiesiecznych na odczyty dwumiesieczne dla taryf G i C1
zanotowany w 1 kwartale 2015 roku zostat zniwelowany w 3 kwartale tego roku.

Tabela 12: Wielkosci wskaznikéw SAIDI i SAIFI

SAIDI SAIFI

Nieplanowane Nieplanowane
P n planowane Razem P n planowane Razem
z katastrofalnymi z katastrofalnymi

Liczba minut na odbiorce we wskazanym okresie Zaktocenia na odbiorce we wskazanym okresie
3 kw. 2014 57,3 11,2 68,5 1,0 0,1 11
3 kw. 2015 107,4 11,2 118,6 11 0,1 12
Zmiana 50,1 (0,0) 50,1 0,1 (0,0) 0,1
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Zmiana (%) 87% 0% 73% 13% -15% 11%
9 m-cy 2014 173,0 45,6 218,6 2,5 0,3 2,8
9 m-cy 2015 2279 37,0 264,8 2,8 0,3 3,1
Zmiana 54,9 (8,6) 46,2 0,3 (0,0) 0,3
Zmiana (%) 32% -19% 21% 12% -11% 10%

Spoétka ENERGA-OPERATOR SA w 3 kwartale 2015 roku osiggneta wskazniki SAIDI i SAIFI
na poziomie odpowiednio 118,6 min./odb. i 1,2 przerwy. Pogorszenie wskaznikow
w porownaniu do 3 kwartalu 2014 roku wynika z wystgpienia awarii masowych
spowodowanych przez niekorzystne warunki pogodowe w lipcu br.

Tabela 13: Liczba klientéw spoétki ENERGA-OPERATOR SA na 30 wrzesnia 2015 roku (wg grup
taryfowych)

Grupy taryfowe Stan na 30 wrzesnia .
w ENERGA-OPERATOR 2014 2015 AMENS || AW

Grupa taryfowa A 72 83 15%
Grupa taryfowa B 6 441 6 670 229 4%
Grupa taryfowa C 301 908 297 438 (4 470) -1%
Grupa taryfowa G 2648 977 2 665 064 16 087 1%
RAZEM 2 957 398 2969 255 11 857 0%

Grupa taryfowa A - najwieksi klienci, podifgczeni do linii wysokiego napiecia (110 kV) np. huty, kopalnie, stocznie i inne duze
zaktady przemystowe; Grupa taryfowa B - duze zaktady przemystowe podtgczone do linii $redniego napiecia (od 1 kV do 60 kV),
np. fabryki, szpitale, centra handlowe, obiekty wypoczynkowe i rozrywkowe; Grupa taryfowa C - klienci instytucjonalni
podtgczeni do linii niskiego napiecia (do 1 kV), np. banki, sklepy, kliniki, punkty handlowe i ustugowe, o$wietlenie ulic; Grupa
taryfowa G - gospodarstwa domowe i podobni odbiorcy, niezaleznie od napiecia przytgcza.

Z uwagi na specyfike dziatalnosci dystrybucyjnej liczba klientéw ENERGA-OPERATOR SA
wg stanu na koniec 3 kwartatu 2015 roku jest na poziomie zblizonym do ubiegtoroczne;.

Tabela 14: Produkcja energii elektrycznej brutto w Grupie ENERGA

Produkcja energii elektrycznej 3 kw. Zmiana Zmiana | 9 m-cy | 9 m-cy Zmiana Zmiana
brutto (GWh) 2014 (%) 2014 201 (%)

Elektrownie - wegiel kamiennym (263) -32% 2279 1742 (538) -24%
Elektrownie - wspodtspalanie biomasy 168 158 (10) -6% 485 463 (22) -4%
Elektrocieptownie - wegiel kamienny 19 18 2) -9% 112 92 (20) -18%
Elektrocieptownie - biomasa 10 9 ) -9% 10 18 8 80%
Elektrownie - woda 194 84  (110) -57% 670 546  (123)  -18%
Elektrownia szczytowo-pompowa 5 9 4 7% 26 22 4) -14%
Elektrownie - wiatr 58 80 22 38% 225 286 60 27%
Elektrownie - fotowoltaika - 3 3 100% - 4 4 100%
Produkcja energii razem 1271 914 (357) -28% 3807 3172 (635) -17%

w tym z OZE 430 334 (96) -22% 1390 1317 (73) -5%

Aktywa wytwoércze w Grupie ENERGA w 3 kwartale 2015 roku wyprodukowaty o ok.
357 GWh (tj. 0 28%) mniej energii elektrycznej niz w analogicznym okresie roku ubiegtego.
Gtéwng przyczyng byt spadek produkcji opartej o paliwo weglowe w elektrowni systemowe;j
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w Ostrotece (263 GWh) spowodowany m.in. remontem kapitalnym jednego bloku
w elektrowni systemowej (remont trwat przez caty 3 kwartal br.) oraz mniejszym
zapotrzebowaniem PSE na prace w wymuszeniu. Dodatkowo odnotowano nizszg produkcje
energii w elektrowniach wodnych przeptywowych (fj. o 110 GWh), przede wszystkim na
skutek rekordowo stabych warunkéw hydrologicznych spowodowanych bardzo cieptym
i suchym latem w obecnym roku kalendarzowym. Jednoczesnie, w tym samym okresie
zwiekszyta sie produkcja z farm wiatrowych Grupy m.in. na skutek dodatkowej produkcji
z nowej farmy wiatrowej Myslino (11 GWh) oraz zaobserwowanej wiekszej wietrznosci.

Tabela 15: Produkcja ciepta

3 kw. 3 kw. Zmlana 9m-cy | 9 m-cy Zmlana

ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0.* 1% 1491 1516 2%
ENERGA Elektrownie Ostroteka S.A. 182 185 3 2% 1014 976 (38) -4%
Ciepto Kaliskie Sp. z o.0. - - - 0% 30 172 142 >100%
Produkcja ciepta brutto razem 412 418 6 2% 2534 2 663 129 5%

*w tym EC Kalisz

W 3 kwartale 2015 roku nastgpit nieznaczny wzrost produkcji ciepta o ok. 6 TJ (tj. 0 2%), na
co miat wptyw wzrost zapotrzebowania na rynkach lokalnych odnotowany przez dwie gtéwne
spotki ENERGA Kogeneracja oraz ENERGA Elektrownie Ostroteka. Dodatkowo, podobnie
jak w ubiegtym roku, spotka Ciepto Kaliskie z racji jej charakteru pracy nie produkowata
ciepta w okresie letnim.

Tabela 16: Wolumen i koszt* zuzycia kluczowych paliw

Zmiana Zmiana

L . . . . - 9 m-cy
Zuzycie paliw Zmiana (%) 2015 Zmiana (%)

Wegiel kamienny

llo$é (tys. ton) 392 267  (125) -32% 1184 895  (289) -24%

Koszt (min zt) 99 66 (34) -34% 305 221 (84) -27%
Biomasa

llos¢ (tys. ton) 116 106 (10) -9% 325 312 (13) -4%

Koszt (min zt) 48 42 (6) -12% 130 125 (5) -4%
Zuzycie paliw razem (min z}) 147 108 (40) -27% 435 347 (88) -20%

* fgcznie z kosztem transportu

W 3 kwartale 2015 roku wytwoércy z Grupy ENERGA zuzyli o ok. 125 tys. ton (tj. 0 32%)
mniej wegla kamiennego niz rok wczesniej. Miato to zwigzek ze spadkiem produkcji energii
elektrycznej i ciepta z tego paliwa o 29%. Zuzycie biomasy w analizowanym okresie spadto
0 ok. 10 tys. ton (tj. 0 9%) na skutek nizszej produkcji energii i ciepta 0 1%.

Zmianom wolumendw zuzycia poszczegolnych surowcéw towarzyszyta obnizka Sredniego
kosztu jednostkowego (zZ/MWh) w odniesieniu do produkcji energii i ciepta (0 7% dla wegla
i 11% dla biomasy). Spowodowane to byto m.in. obnizeniem ceny zakupu surowca.
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Tabela 17: Sprzedaz energii elektrycznej przez Segment Sprzedazy

Sprzedaz energii elektrycznej Zmiana| 9 m-cy | 9 m-cy Zmiana

przez Segment Sprzedazy w GWh (%) 2014 2015 (%)

Sprzedaz energii detaliczna 3960 4036 77 2% 12087 12344 257 2%
Sprzedaz energii na rynku

. 2322 1777 (544) -23% 7199 6467 (732) -10%
hurtowym, w tym:
gpr zedaz energii na rynek 99 72 (27) -28% 308 184  (124)  -40%

ilansujgcy

Sprzedac energii na pokrycie strat
sieciowych i potrzeby wtasne do 315 - (315) -100% 1037 (16)* (1053) >-100%
ENERGA-OPERATOR
Pozostata sprzedaz hurtowa 1908 1706 (202) -11% 5854 6299 445 8%
Sprzedaz energii razem 6281 5813 (468) -7% 19286 18811 (476) -2%

* ujemny wolumen to efekt rozliczenia kontraktu z 2014 roku, ktéry nie zostat przedtuzony na 2015 rok

W 3 kwartale 2015 roku tgczny wolumen sprzedanej energii elektrycznej przez Segment
spadt o ok. 7% (tj. 0 468 GWh) w poréwnaniu do 3 kwartatu 2014 roku. Spadek wolumenu
sprzedazy nastgpit na rynku hurtowym (0o 544 GWh), podczas, gdy na rynku detalicznym
wzrost o 77 GWh.

W ramach sprzedazy detalicznej nastgpit wzrost wolumenu sprzedazy do klientow
biznesowych, do klientéw na rynku stowackim oraz do gospodarstw domowych. Wzrost
wolumenu w grupie odbiorcéw biznesowych to efekt zaréwno zwiekszenia liczby klientéw (tj.
wzrosta liczba Punktow Poboru Energii) oraz wiekszego $redniego zuzycia energii
elektrycznej przez klientéw, co jest pochodng wzrostu zuzycia energii w Polsce (zgodnie
z danymi PSE w 3 kwartale 2015 roku zuzycie w Polsce wzrosto o 2,3% r/r). W ujeciu
wolumenowym sprzedaz gospodarstwom domowym (taryfa G) w 3 kwartale 2015 roku
stanowita 31% sprzedazy zafakturowanej do odbiorcéw koAcowych spétki ENERGA-OBROT
SA (w 3 kw. 2014 roku takze stanowita 31%).

W analizowanym okresie nastgpit spadek sprzedazy energii na rynku hurtowym (o ok. 23%).
Jest to gtownie efekt zmiany przez ENERGA-OPERATOR SA sprzedawcy energii
elektrycznej na pokrycie strat sieciowych w 2015 roku.
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3.6. Wyniki finansowe wedtug obszaréw dziatalnosci

Tabela 18: Wyniki EBITDA Grupy ENERGA w podziale na Segmenty

9 m-cy 9 m-cy
EBITDAwtys zt 2014 2015 VARIELWERCH)]

DYSTRYBUCJA 1163 339 1337923 174 584

WYTWARZANIE 528 104 294 664 (233 440)

SPRZEDAZ 148 558 115 690 (32 868)

POZ_OSTAI’_E oraz wytaczenia i korekty (7 519) (33 288) (25 769)
konsolidacyjne

EBITDA Razem 1832482 1714 989 (117 493)

-22%

>-100%

-6%

EBITDA w tys. zt 3 kw. 2014 | 3 kw. 2015 Zmiana (%)

DYSTRYBUCJA 369 565 404 302 34737
WYTWARZANIE 154 614 67 147 (87 467)
SPRZEDAZ 41 380 48 709 7 329
POZOSTALE oraz wytgczenia i korekty

konsolidacyjne (14 386) (20 789) (6 403)
EBITDA Razem 551173 499 369 (51 804)

Segment Dystrybucji
Rys. 11: Wyniki Segmentu Dystrybucji Grupy ENERGA (min zi)

1027

9%

-57%

18%

-45%

-9%

Amm

Przychody EBITDA EBIT

3 kw. 2014 m3 kw. 2015

38



Informacja do Skroconego skonsolidowanego raportu Grupy

ENERGA za 3 kwartaty 2015 roku

Tabela 19: Wyniki Segmentu Dystrybucji

Przychody 941 968 1027 441 85473 9%
EBITDA 369 565 404 302 34 737 9%

amortyzacja 171 750 176 641 4891 3%
EBIT 197 815 227 661 29 846 15%
Zysk netto 130 010 155572 25562 20%
CAPEX 196 904 269 973 73 069 37%
Przychody 2925925 3137 214 211 289 %
EBITDA 1163 339 1337923 174 584 15%

amortyzacja 516 562 528 972 12 410 2%
EBIT 646 777 808 951 162 174 25%
Zysk netto 441 099 563 689 122 590 28%
CAPEX 515 258 719 230 203 972 40%

w tys. zt 31 grudnia 30 wrzesnia Zmiana VANTELERCH)]
2014 2015

Stan $rodkéw pienieznych 839 964 552 043 (287 921) -34%
Zadtuzenie finansowe 3474170 3504 036 29 866 1%
Zatrudnienie na koniec okresu (osoby) 5435 5280 (155) -3%

Rys. 12: EBITDA bridge Segmentu Dystrybucji

- 12
[ ] —
EBITDA Marza Straty Przychody OPEX Podatek Wynik na EBITDA
3 kw. 2014 na dystrybucji sieciowe z przytgczy od pozostatej 3 kw. 2015

nieruchomosci dziatalnosci
operacyjnej
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Segment Dystrybucji wypracowat w 3 kwartale 2015 roku 81% EBITDA Grupy ENERGA
(67% w okresie poréwnywalnym).

Przychody ze sprzedazy Segmentu Dystrybucji w 3 kwartale br. byly wyzsze od
analogicznego okresu roku ubiegtego o0 9%. Na wzrost poziomu przychodow wptynat
zarowno wzrost wolumenu dystrybuowanej energii elektrycznej (o 3%), jak i wzrost Sredniej
stawki sprzedazy ustug dystrybucyjnych (o blisko 2%). W 3 kwartale 2015 roku przychody
z tytutu optat przytgczeniowych wyniosty 23 min zi, tj. 0 12 min zt wiecej niz w tym samym
kwartale 2014 roku (efekt przytgczenia wiekszej ilosci farm wiatrowych oraz podstacji
trakcyjnych dla pociggéw Pendolino).

EBITDA wzrosta o ponad 9% r/r do poziomu 404 min zt, a EBIT wzrdst o blisko 30 min zt (.
0 15% r/r). Istotny wptyw na uksztattowanie sie wyniku operacyjnego na poziomie 228 min zt
miat wzrost marzy na dystrybucji z uwzglednieniem strat sieciowych o 8 min zt (byt to efekt
ozywienia gospodarczego widocznego w taryfach A i B; pozytywny efekt przejscia
z odczytow szesciomiesiecznych na odczyty dwumiesieczne dla taryf G i C1 zanotowany
w 1 kwartale 2015 roku zostat zniwelowany w 3 kwartale tego roku) oraz nizszy o 29 min zt
poziom kosztéw operacyjnych - OPEX (na skutek przesuniecia w czasie ponoszenia kosztéw
zwigzanych z eksploatacjg sieci).

Zysk netto w 3 kwartale 2015 roku byt wyzszy niz w tym samym kwartale roku poprzedniego
o blisko 26 min zt. Saldo dziatalnosci finansowej utrzymato sie na poziomie analogicznym do
roku poprzedniego.

Nakfady inwestycyjne Segmentu Dystrybucji na poziomie 270 min zt byty o 73 min zt wyzsze
niz w analogicznym okresie roku poprzedniego.

Wobec stanu na dzien 31 grudnia 2014 roku zadtuzenie finansowe Segmentu wzrosto
o prawie 30 min zt. Pod koniec marca 2015 roku ENERGA-OPERATOR SA dokonata emis;ji
obligacji dtugoterminowych w wysokosci 200 min zt. Na spadek srodkéw pienieznych o 34%
w poréwnaniu do stanu na 31 grudnia 2014 roku miata wptyw wyptata dywidendy przez
ENERGA-OPERATOR SA na rzecz ENERGA SA. W rezultacie zadtuzenie finansowe netto
wzrosto o prawie 318 min zt wobec stanu na koniec grudnia 2014 roku.

Na koniec 3 kwartatu 2015 roku zatrudnienie w Segmencie Dystrybucji wynosito 5 280 osdb.
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Segment Wytwarzanie

Rys. 13: Wyniki Segmentu Wytwarzanie Grupy ENERGA (mln zi)

420 297
155 119
67
l |

Przychody EBITDA EBIT

3 kw. 2014 =3 kw. 2015

Tabela 20: Wyniki Segmentu Wytwarzanie Grupy ENERGA

Przychody 419 821 296 961 (122 860) -29%
EBITDA 154 614 67 147 (87 467) -57%

amortyzacja 35 204 41 963 6 759 19%
EBIT 119 410 25184 (94 226) -79%
Zysk netto 82 023 4873 (77 150) -94%
CAPEX 121 453 87511 (33942) -28%
Przychody 1319564 1052 308 (267 256) -20%
EBITDA 528 104 294 664 (233 440) -44%

amortyzacja 103 174 121 074 17 900 17%
EBIT 424 930 173 590 (251 340) -59%
Zysk netto 298 933 98 042 (200 891) -67%
CAPEX 192 369 245 210 52 841 27%

w tys. zt 31 grudnia 30 wrzesnia Zmiana VAUIELWERC)
2014 2015

Stan $rodkéw pienieznych 350273 223622 (126 651) -36%
Zadtuzenie finansowe 1473 868 1459 803 (14 065) -1%
Zatrudnienie na koniec okresu (osoby) 1558 1543 (15) -1%
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Ponizsza tabela prezentuje podziat EBITDA Segmentu Wytwarzanie na poszczegdlne linie
biznesowe. Zestawienie zawiera dane jednostkowe z uwzglednieniem narzutu kosztow
zarzadzania Segmentem Wytwarzanie, eliminacji transakcji wzajemnych pomiedzy liniami
biznesowymi oraz korekt konsolidacyjnych.

Prezentowane dane za 3 kwartat 2014 mogg odbiega¢ nieznacznie od prezentowanych
danych historycznych ze wzgledu na doprecyzowanie z poczgtkiem biezgcego roku
metodologii podziatu wynikéw Segmentu pomiedzy poszczegodlne linie biznesowe.

Tabela 21: EBITDA Segmentu Wytwarzanie w podziale na linie biznesowe

Woda 55519 19074 (36 445) -66% 229344 128163 (101 181) -44%
Wiatr 10 188 15 469 5281 52% 60 152 45 453 (14 699) -24%
Elektrownia w Ostrotece 73900 41299 (32 601) -44% 225756 115863 (109 892) -49%
Pozostate i korekty 15008 (8695) (23703) >-100% 12852 5184 (7 667) -60%
Razem Wytwarzanie 154 614 67 147 (87 467) -57% 528 104 294 664 (233 440) -44%

Rys. 14: EBITDA bridge Segmentu Wytwarzanie

EBITDA Przychod Przychéd Koszty Operacyjna Pozostate EBITDA
3 kw. 2014 z praw majatkowych  ze sprzedazy zuzycia paliw Rezerwa przychody/koszty 3 kw. 2015
,zielonych" energii el. do produkcji Mocy

z produkcji wiasnej

Udziat Segmentu Wytwarzanie w tgcznym poziomie EBITDA Grupy wyniost 13%
w 3 kwartale br. (28% w analogicznym okresie roku ubiegtego). Spadek EBITDA wyniést 87
min zt i byt w gtdwnej mierze spowodowany gorszymi warunkami rynkowymi, rekordowo
stabymi warunkami hydrologicznymi oraz mniejszym zapotrzebowaniem na prace
W wymuszeniu.

W 3 kwartale ceny praw majgtkowych utrzymywaty sie na niskim poziomie, nizszym niz
w roku ubiegtym (Srednia cena w kwartale wyniosta obecnie 109,8 z/MWh, w roku ubiegtym
178,6 zZt/MWh) oraz nizszym niz w 2 kwartale br. (Srednia cena 120,3 zZ/MWh). Jednak cena
zanotowana na koniec 3 kwartatu br. byta wyzsza niz na koniec 2 kwartatu br. co pozwolito
na czesciowe odwrocenie przeceny aktualizujgcego warto$¢ zapasu praw majgtkowych.

Kolejnym czynnikiem ksztattujgcym przychody ze sprzedazy w Segmencie Wytwarzanie
w 3 kwartale br. byt istotny spadek wolumenu produkcji energii elektrycznej z wegla
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spowodowany wykonywaniem planowanych prac remontowych (remont kapitalny jednego
bloku w Ostrotece trwajgcy przez caty 3 kwartat 2015 roku) oraz zmniejszeniem
zapotrzebowania PSE na prace w wymuszeniu. Jednoczesnie, z racji na rekordowo stabe
warunki hydrologiczne, spadfa produkcja energii z wody w szczegdlnosci w elektrowni
wodnej we Wioctawku.

W poréwnaniu z analogicznym okresem roku ubiegtego, spadta rowniez urzedowa cena
sprzedazy energii ogtaszana przez Prezesa URE (co jest istotne dla linii biznesowych Woda
i Wiatr). W roku 2014 ww. cena wynosita 181,55 zt/MWh natomiast obecna cena wynosi
163,58 z/MWh. Jednoczesnie, linia biznesowa Elektrownia w Ostrotece, na skutek pracy
w wymuszeniu uzyskata ceny zblizone do ubiegtorocznych (pomimo spadku cen SPOT na
rynku), dzieki czemu $rednia cena sprzedazy energii elektrycznej w 3 kwartale r/r catego
Segmentu obnizyta sie nieznacznie.

Koszty zuzycia kluczowych paliw (wraz z transportem) w Segmencie Wytwarzanie
w 3 kwartale obnizyty sie o 27%, tj. 0 40 min zt r/r. Spadek kosztéw zuzycia paliw byt
wynikiem nizszej produkcji energii z wegla, przy jednoczesnie nizszym Kkoszcie
jednostkowym zuzycia wegla (7%) i biomasy (11%), co miato zwigzek z nizszymi cenami
zakupu surowca (jednostkowy koszt zuzycia liczony w odniesieniu do tgcznej produkciji
energii i ciepta wyrazonej w MWh).

Koszty zakupu uprawnien do emisji przez Segment byty na zblizonym poziomie w badanym
okresie r/r, poniewaz spadek produkcji energii z wegla w Segmencie bedgcy bazg dla
ustalenia obowigzku w zakresie zakupu uprawnien do emisji, zostat w duzej mierze
skompensowany przez wzrost cen rynkowych uprawnien.

Z poczatkiem 2014 roku do katalogu ustug systemowych swiadczonych na rzecz PSE
weszfa operacyjna rezerwa mocy, ktéra znacznie zwiekszyta przychody Segmentu
Wytwarzanie z tytutu Swiadczenia ustugi na rzecz Operatora Sieci Przesytowej. W 3 kwartale
br. przychéd za te ustuge osiggniety w Elektrowni w Ostrotece byt na znacznie nizszym
poziomie (0 52%, tj. 7 min zt) do analogicznego okresu roku ubiegtego ze wzgledu na remont
kapitalny jednego z blokow oraz nizsze ceny rynkowe za tg ustuge.

Na poziom zysku netto osiggnietego przez Segment Wytwarzanie w 3 kwartale 2015 roku
wptyw miaty koszty obstugi zadtuzenia finansowego zaciggnietego w celu m.in. zakupu farm
wiatrowych w 2013 roku.

Nakfady inwestycyjne w Segmencie w 3 kwartale 2015 roku byty nizsze o 34 min z.
W ubiegtym okresie ponoszono naktady inwestycyjne na budowe nowych instalacji OZE
m.in. budowe famy wiatrowej Myslino oraz farmy fotowoltaicznej PV Delta, a takze dokonano
rozliczenia budowy bloku biomasowego BB20. W obecnym roku Segment ponosit naktady na
budowe farmy wiatrowej Parséwek, budowe farmy fotowoltaicznej Czernikowo oraz istotne
naktady w linii Elektrownia w Ostrotece, z racji wykonywanych prac przy remoncie kapitalnym
jednego z blokéw oraz dostosowaniu elektrowni do zaostrzonych wymogdéw
Srodowiskowych.

Woda
Tabela 22: Wyniki linii biznesowej Woda

w tvs. zt 3 kw. 3 kw. Zmiana Zmiana | 9m-cy | 9m-cy Zmiana Zmiana
ys- 2014 2015 (%) 2014 2015 (%)

Przychody 81102 40808 (40294)  -50% 303035 194874 (108 161) -36%
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EBITDA 55519 19074 (36 445) -66% 229344 128163 (101 181) -44%
EBIT 48359 11280 (37 079) -77% 208586 105572 (103 014) -49%
CAPEX 6218 6041 (176) 3% 19161 11807 (7354)  -38%

Udziat linii biznesowej Woda w tgcznym poziomie EBITDA Segmentu Wytwarzanie
w 3 kwartale 2015 roku wyniost 28%. EBITDA generowana w tej linii spadta r/r o 36 min zi,
CO znacznie pogorszyto wynik Segmentu.

Byt to przede wszystkim efekt istotnego spadku wolumenu produkcji energii elektrycznej,
w szczegolnosci w elektrowni wodnej we Wioctawku, z racji na rekordowo stabe warunki
hydrologiczne spowodowane gorgcym i suchym latem. Dodatkowo odnotowano nizsze ceny
sprzedazy energii (z racji sprzedazy energii po cenach urzedowych Prezesa URE).

Spadek produkcji energii elektrycznej przetozyt sie takze bezposrednio na mniejszg liczbe
uzyskanych zielonych praw majgtkowych w biezgcym okresie. Jednoczesnie istotny spadek
cen rynkowych zielonych certyfikatow wzgledem cen notowanych w analogicznym okresie
roku ubiegtego zostat w znacznym stopniu skompensowany odwrdceniem przeceny zapasu
praw majagtkowych posiadanych przez linie biznesowg (ktéry zostat dokonany pod koniec
2 kwartatu br.) do wyzszej ceny rynkowej z dnia 29 wrzesnia 2015 roku.

Naktady inwestycyjne w 3 kwartale 2015 roku byly na zblizonym poziomie wobec
analogicznego okresu roku 2014 i dotyczyty prac modernizacyjnych.

Wiatr
Tabela 23: Wyniki linii biznesowej Wiatr

w tvs. zt 3 kw. 3 kw. Zmiana Zmiana | 9m-cy | 9 m-cy Zmiana Zmiana
y 2014 2015 (%) 2014 2015 (%)

Przychody 20129 23664 3 536 18% 92343 76 349 (15 994) -17%
EBITDA 10 188 15 469 5281 52% 60152 45453 (14 699) -24%
EBIT 417 4071 3654 >100% 30 592 12 920 (17 673) -58%
CAPEX 55014 686 (54 328) -99% 57 336 9400 (47 936) -84%

Udziat linii biznesowej Wiatr w tgcznym poziomie EBITDA Segmentu Wytwarzanie
w 3 kwartale 2015 roku wyniost 23% (w analogicznym okresie roku ubiegtego udziat wynosit
7%).

Wyzsze wyniki omawianej linii w 3 kwartale r/r byty spowodowane wiekszg produkcjg energii
m.in. na skutek dodatkowej produkcji z nowej farmy wiatrowej Myslino (11 GWHh) oraz
zaobserwowang wiekszg wietrznoscig w biezgcym okresie. Dodatkowo wptyw miaty nizsze
ceny sprzedazy energii (z racji sprzedazy energii po cenach urzedowych Prezesa URE).

Wzrost produkcji energii elektrycznej przetozyt sie na wiekszg liczbe uzyskanych zielonych
certyfikatébw. Podobnie jak w linii biznesowej Woda, istotny spadek cen rynkowych zielonych
praw majgtkowych zostat w duzej mierze skompensowany odwrdceniem przeceny zapasu
praw majgtkowych posiadanych przez Linig¢ (ktory zostat dokonany pod koniec 2 kwartatu
br.) do wyzszej ceny rynkowej z dnia 29 wrzesnia 2015 roku.
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Réznica w naktadach inwestycyjnych poréwnujgc 3 kwartat r/r wynika gtéwnie
z ubiegtorocznych naktadéw poniesionych na budowe nowej farmy wiatrowej Myslino o0 mocy
20 MW (oddanej z poczatkiem 2015 roku). W obecnym okresie nakfady inwestycyjne na
farmy wiatrowe w budowie sg ujmowane w linii biznesowej Pozostate i korekty.

Elektrownia w Ostrotece

w tvs. zI 3 kw. 3 kw. Zmiana Zmiana | 9m-cy | 9 m-cy Zmiana Zmiana
ys. 2014 2015 (%) 2014 2015 (%)

Przychody 291905 207305 (84600)  -29% 815960 654817 (161144)  -20%

EBITDA 73900 41299 (32601)  -44% 225756 115863 (109892)  -49%

EBIT 61352 27286 (34066)  -56% 188271 76837 (111435)  -59%
0,

CAPEX 20519 37125 16605 81% 33208 113077 79869 000

Udziat linii biznesowej Elektrownia w Ostrotece w fgcznym poziomie EBITDA Segmentu
Wytwarzanie w 3 kwartale 2015 roku wyniést 62%. W okresie sprawozdawczym uzyskano
poziom EBITDA znacznie nizszy (o0 33 min z) niz w roku poprzednim.

Wynikato to przede wszystkim ze spadku wolumenu produkcji energii elektrycznej i cieplnej
z wegla o 265 GWh na skutek trwajgcego przez caty 3 kwartat 2015 roku remontu
kapitalnego jednego z blokéw w Ostrotece oraz zmniejszonego zapotrzebowania Operatora
Systemu Przesylowego na prace w wymuszeniu. Czynnikiem pozytywnym byta utrzymana
srednia cena sprzedazy energii (byta zblizona w obecnym kwartale do ceny z analogicznego
okresu roku ubiegtego) pomimo znacznych spadkéw cen SPOT r/r (poziom cen w Elektrowni
w Ostrotece wynika z duzego udziatu pracy w wymuszeniu).

Ponadto na wyniki linii miat wptyw spadek cen rynkowych zielonych praw majatkowych.

Elektrownia w Ostrotece od poczatku 2014 roku swiadczy na rzecz PSE dodatkowg ustuge
systemowg o nazwie Rezerwa Operacyjna Mocy. W 3 kwartale br. przychdd za te ustuge byt
na znacznie nizszym poziomie (0 52% tj. o 7 min zt) wzgledem analogicznego okresu roku
ubiegtego.

Jednoczesnie zaobserwowano spadek kosztoéw zuzycia paliw o 39 min zt, ktéry byt wynikiem
nizszej produkcji energii z wegla przy jednoczesnym nizszym koszcie jednostkowym zuzycia
wegla o 7% (w odniesieniu do tgcznej produkcji energii i ciepta wyrazonej w MWh) oraz
nieznacznie mniejszej produkcji z biomasy przy takze nizszym koszcie jednostkowym
zuzycia biomasy o 13%, co miato zwigzek z nizszymi cenami zakupu surowca.

Koszty zakupu uprawnien do emisji przez linie biznesowg byty na zblizonym poziomie
w badanym okresie r/r, poniewaz spadek produkcji energii z wegla w linii bedacy bazg dla
ustalenia obowigzku w zakresie zakupu uprawnien do emisji, zostal w wigkszosci
skompensowany przez wzrost cen rynkowych uprawnien.

Naktady inwestycyjne w 3 kwartale 2015 roku byty wyzsze o 17 min zt. Gtéwng przyczynag
byto m.in. rozliczenie budowy nowego zrodta ciepta dla miasta Ostroteka, potrzeba
dostosowania elektrowni do zaostrzonych wymogdéw srodowiskowych (w kolejnych latach),
wspomniany powyzej remont kapitalny bloku oraz prace zwigzane z poprawg sprawnosci
oraz zwiekszeniem mocy maksymalnej jednego z blokéw elektrowni.
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Pozostate i korekty

Przychody 26685 25183  (1502) 6% 108225 126 269 18 043 17%
EBITDA 15008  (8695) (23703) >-100% 12 852 5184 (7667)  -60%
EBIT 9282 (17452) (26735) >-100% (2520) (21738)  (19219) >-100%
CAPEX 39702 43660 3957 10% 82664 110926 28 262 34%

W kategorii Pozostate ujete zostaty wchodzace w sktad Segmentu Wytwarzanie aktywa
CHP, PV Czernikowo, spotki swiadczgce ustugi na rzecz Segmentu Wytwarzanie i spotki
celowe realizujgce projekty inwestycyjne w obszarze budowy nowych zrodet wytwdérczych
w Grupie ENERGA. Ujmowane sg tu takze eliminacje transakcji wzajemnych pomiedzy
liniami biznesowymi.

Na lepsze wyniki tej linii w 2014 roku istotny wplyw miato dokonanie przez ENERGA
Kogeneracja czesciowego rozliczenia budowy bloku BB20 i rozpoznanie dodatkowego
przychodu w kwocie ok. 10 min zt. Dodatkowo w 3 kwartale br. spotki serwisowe wykonaty
wigkszy zakres prac na rzecz elektrowni i elektrocieptowni Grupy, co skutkowato wigkszymi
wytgczeniami dla tej linii biznesowe;j.

Naktady inwestycyjne w pozycji Pozostate i korekty obejmujg m.in. inwestycje w obszarze
CHP, inwestycje realizowane przez spoétki celowe Segmentu Wytwarzanie, w tym
realizowane w Grupie ENERGA projekty budowy farm wiatrowych. Wykonanie 3 kwartatu
2015 roku to gtéwnie efekt ujecia w naktadach inwestycyjnych naktadéw ponoszonych na
budowe farmy wiatrowej Parséwek (28 min zt) i oraz nakltadéw na modernizacje zrodet i linii
cieptowniczych.
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Segment Sprzedazy

Rys. 15: Wyniki Segmentu Sprzedazy Grupy ENERGA (min z})

11335 1321

s

41 49 34 40

Przychody

EBITDA EBIT

3 kw. 2014 =3 kw. 2015

Tabela 26: Wyniki Segmentu Sprzedazy Grupy ENERGA

Przychody

EBITDA
amortyzacja

EBIT

Zysk netto

CAPEX

1335292 1321165 (14 127)
41 380 48 709 7329
7268 8 569 1301
34112 40 140 6 028
32 606 34732 2126

8 020 14 260 6 240

Przychody

EBITDA
amortyzacja

EBIT

Zysk netto

CAPEX

Stan srodkow pienieznych

Zadtuzenie finansowe

Zatrudnienie na koniec okresu (osoby)

4187 558 4196 987 9429
148 558 115 690 (32 868)
21 966 24 967 3001
126 592 90 723 (35 869)
121 490 84 147 (37 343)
20 654 39 491 18 837

Stan na dzien Stan na dzien

31 grudnia 30 wrzesnia
2014 2015
321489 35084 (286 405)
51173 227 277 176 104
982 1043 61

0%
-22%
14%
-28%
-31%
91%

-89%
>100%

6%
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Rys. 16: EBITDA bridge Segmentu Sprzedazy
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EBITDA Marza Rozwigzanie Pozostate EBITDA

3 kw. 2014 na energii rezerw 3 kw. 2015
elektrycznej restrukturyzacyjnych

W 3 kwartale 2015 roku Segment Sprzedazy wypracowat 49 min zt EBITDA, tj. ok.
10% EBITDA Grupy ENERGA w poréwnaniu z 41 min zt EBITDA w 3 kwartale 2014 roku
(udziat Segmentu w EBITDA Grupy wynosit ok. 8%).

Przychody Segmentu Sprzedazy w 3 kwartale 2015 roku osiggnety nieznacznie nizszy
poziom (o ok. 1%) r/r i wyniosty 1 321 min zt. Nizsze przychody to skutek nizszych
przychodéw ze sprzedazy energii elektrycznej na rynku hurtowym (nizszy o ok. 23%
wolumen sprzedazy przy zblizonej przecietnej cenie sprzedazy). Przychody ze sprzedazy
energii elektrycznej do odbiorcéw koncowych wzrosty w 3 kwartale 2015 roku o ok. 4% r/r na
skutek wyzszego wolumenu sprzedazy (o ok. 2%) oraz wzrostu przecietnych cen sprzedazy
(rowniez o ok. 2%).

Na wzrost marzy na energii elektrycznej w 3 kwartale 2015 roku w poréwnaniu z 3 kwartatem
ub.r. (0 14 min zt) wptyw miato wystepowanie korzystnej sytuacji, w ktérej srednie ceny
sprzedazy energii elektrycznej do odbiorcow koncowych wzrosty o 2% r/r, a Sredni
jednostkowy koszt zakupu energii elektrycznej wraz z prawami majgtkowymi o 1% r/r. Wzrost
Sredniego kosztu zakupu energii elekitrycznej wynika ze wzrostu cen energii na rynku.
W 3 kwartale 2015 roku obowigzkowy zakup energii elektrycznej w ramach mechanizmu
~oprzedawcy z Urzedu” nie wptywat tak istotnie na wyniki Segmentu, jak to miato miejsce
w poprzednich dwéch kwartatach, z uwagi na wzrost cen energii elektrycznej na rynku
SPOT, ktérych relacja do statej ceny ogtaszanej przez Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki
(cena dla energii z OZE) ma kluczowy wptyw na efekt ,Sprzedawcy z Urzedu”. Relatywnie
niewielki, ale mimo wszystko negatywny wptyw tego obowigzku na wyniki Segmentu byt
w 3 kwartale br. na podobnym poziomie jak w 3 kwartale 2014 roku. Na spadek
jednostkowego kosztu umorzenia praw majgtkowych r/r wptynagt nizszy jednostkowy koszt
zielonych praw majgtkowych, co byto efektem znaczgco nizszych cen zakupu tych
certyfikatéw (z racji nizszych cen na rynku). Jednostkowy koszt zottych praw majgtkowych
byt wyzszy r/r z uwagi na wzrost % obowigzku umorzenia tych praw od poczatku 2015 roku
(z 3,9% do 4,9%) oraz wzrost wysokosci optaty zastepczej dla tych certyfikatow od 2015
roku.

Istotny wpltyw na zmiane EBITDA r/r miato zdarzenie o charakterze jednorazowym.
W 3 kwartale 2014 roku zostaty rozwigzane rezerwy restrukturyzacyjne w jednej ze spotek
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Segmentu, ktoére zwiekszyty wynik operacyjny o 17 min zi. Brak podobnych zdarzenh
w 3 kwartale br. wptywa negatywnie na zmiane EBITDA r/r.

Stan Srodkow pienieznych Segmentu ulegt znaczgcemu zmniejszeniu i na dzien 30 wrzesnia
2015 roku wynosit 35 min zt (zmniejszenie sie o0 286 min zt w poréwnaniu ze stanem na
31 grudnia 2014 roku). Jest to efekt wzrostu stanu zapaséw praw majgtkowych, sptaty
zobowigzan krétkoterminowych (w tym realizacji obowigzku umorzenia praw majgtkowych)
oraz wyptaty dywidendy przez ENERGA-OBROT SA na rzecz ENERGA SA.

3.7. Prognozy wynikéw finansowych

Zarzgd ENERGA SA nie publikowat prognoz dla jednostkowych i skonsolidowanych wynikow
finansowych za rok obrotowy 2015.

3.8. Oceny ratingowe

W okresie objetym niniejszg Informacjg nie miaty miejsca jakiekolwiek zdarzenia zmieniajgce
dotychczas przyznane Spoice oceny ratingowe.

Tabela 27: Obowigzujgce oceny ratingowe Spoétki ENERGA

_“

Rating dtugoterminowy spofki Baal BBB
Perspektywa ratingu Stabilna Stabilna

Data nadania ratingu 23 grudnia 2011 19 stycznia 2012
Data ostatniej zmiany ratingu 12 pazdziernika 2012
Data ostatniego potwierdzenia ratingu 17 grudnia 2014 7 pazdziernika 2014

3.9. Dywidenda

W dniu 29 kwietnia 2015 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie jednostki dominujgcej
podjeto uchwate o przeznaczeniu na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy Spotki kwoty
596 257 tys. zl, co daje 1,44 zt na jedng akcje. Dzien ustalenia prawa do dywidendy zostat
wyznaczony na 7 maja 2015 roku, a data dywidenda wypfacona zostata 21 maja 2015 roku.

414 min zi 596 min zi
Dywidendy z jednostkowego Dywidendy z jednostkowego
zysku za 2013 rok zysku za 2014 rok
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3.10. Podatkowa Grupa Kapitatowa

Podatkowa Grupa Kapitatowa (PGK), utworzona pod nazwg PGK ENERGA, obejmuje
17 spotek Grupy ENERGA, wtym 3 najwieksze. Umowa zostata zarejestrowana przez
naczelnika Pomorskiego Urzedu Skarbowego w dniu 27 stycznia 2015 roku z terminem
rozpoczecia dziatalnosci w dniu 1 maja br. PGK zostata powoftana na okres 3 lat
podatkowych tj. do 31 grudnia 2017 roku. Przedmiotem opodatkowania podatkiem
dochodowym bedzie osiggniety w roku podatkowym dochdéd stanowigcy nadwyzke sumy
dochoddéw wszystkich spoétek tworzgcych grupe nad sumg ich strat. ENERGA SA zostata
wyznaczona jako spotka reprezentujgca PGK ENERGA w zakresie obowigzkow
wynikajgcych z ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych i przepiséw ordynacji
Podatkowej. Gtownym celem PGK jest wspodlne rozliczanie dochodow przez spoftki
wchodzgce w jej sktad, co pozwoli przyspieszy¢ rozliczenie ew. strat podatkowych,
zmniejszy¢ ryzyko cen transferowych pomiedzy spotkami i ograniczy¢ zwigzang z tym
dokumentacje oraz wspdlnie wystepowaé o indywidualng interpretacje przepisow
podatkowych.

3.11. Czynniki wptywu na wyniki Grupy ENERGA w perspektywie
co najmniej jednego kwartatu

Zdaniem Zarzadu Spétki ENERGA SA, czynniki, o ktérych mowa ponizej, bedg oddziatywaé
na wyniki i na dziatalno$¢ Spotki oraz Grupy ENERGA w perspektywie co najmniej kolejnego
kwartatu.

Rys. 17: Czynniki wptywu na wyniki Grupy ENERGA w perspektywie kolejnego kwartatu
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Otoczenie
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4.1. Sytuacja makroekonomiczna

4. OTOCZENIE

Podstawowym rynkiem dziatalnosci spétek wchodzgcych w sktad Grupy ENERGA jest rynek
krajowy, stad wahania koniunktury, wyrazane za pomocg tempa zmian PKB, inflacji, czy tez
stopy bezrobocia przektadajg sie na ceny energii elektrycznej i ciepta oraz ksztattowanie
popytu na produkty dostarczane klientom koncowym.

Zgodnie z wstepnym szacunkiem Gtéwnego Urzedu Statystycznego w 2 kwartale 2015 r.
produkt krajowy brutto (PKB) niewyréwnany sezonowo wzrést realnie o 3,3%, poréwnujgc do
analogicznego  okresu roku poprzedniego. Na podstawie wynikdbw  Ankiety
Makroekonomicznej przeprowadzonej przez Narodowy Bank Polski we wrzesniu br., mozna
stwierdzi¢, iz tempo wzrostu gospodarczego w 3 i 4 kwartale 2015 r. bedzie nieco nizsze niz
na poczatku roku. Prognoza centralna zaktada, iz w ujeciu rocznym dynamika PKB w latach
2015-2017 bedzie utrzymywac sie na statym poziomie i wyniesie ok. 3,5%.

Rys. 18: Roczna dynamika PKB, popytu krajowego, spozycia indywidualnego i naktadéw
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Zrédfo: GUS oraz prognozy Banku Zachodniego WBK

W 3 kwartale br. sporym rozczarowaniem byly odczyty wskaznika PMI dla polskiego
przemystu. Duzy spadek w relacji miesigc do miesigca odnotowany zostat w sierpniu -
obnizenie wskaznika o 3,4 pkt do poziomu 51,1 pkt. We wrzesniu spadek ten ulegt
dodatkowemu pogtebieniu, osiggajgc poziom 50,9 pkt, co sugeruje pogorszenie nastrojow
przedsiebiorcow.

W zwigzku z wysokimi temperaturami i sytuacjg hydrologiczng, w sierpniu br. Polskie Sieci
Elektroenergetyczne wprowadzity ograniczenia w dostarczaniu i poborze energii elektrycznej
na terenie catego kraju. Nie wptyneto to jednak negatywnie na dynamike produkciji
przemystowej w cenach statych, ktéra w zakresie wytwarzania i zaopatrywania w energie
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elektryczng, gaz, pare wodng i gorgcg wode byta w tym okresie wyzsza o 1% poréwnujgc do
sytuacji sprzed roku.

Filarem wzrostu PKB w Polsce pozostaje popyt krajowy dzieki dobrym warunkom na rynku
pracy i spadajgcym cenom. Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw w okresie
styczen-wrzesien br. wzrosto o 1,1% w skali roku. Stopa bezrobocia rejestrowanego
Z miesigca na miesigc ulega obnizaniu. We wrzesniu bezrobotni zarejestrowani w urzedach
pracy stanowili 9,7% cywilnej ludnosci aktywnej zawodowo, co jest wynikiem o 1,8 pkt proc.
nizszym w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Liczba nowo
zarejestrowanych bezrobotnych byta o 6,3% nizsza niz we wrzesniu 2014 r., a wysoki
odsetek dostepnych ofert pracy moze sugerowac pojawienie sie presji ptacowe;j.

W przypadku cen towardw i ustug konsumpcyjnych, w okresie pierwszych trzech kwartatow
2015 roku zanotowano spadek o 1,1% w stosunku do analogicznego okresu roku
poprzedniego, czego gtéwng przyczyng byto obnizenie cen surowcédw na rynkach
Swiatowych. Jak wskazujg analitycy Banku Millennium, w kolejnych miesigcach oczekiwany
jest powrdt wyhamowywania deflacji i stopniowy wzrost wskaznika inflacji konsumenckiej,
m.in. ze wzgledu na wzrost cen zywnosci. W listopadzie/ grudniu inflacja powinna powroci¢
powyzej zera, a dalsze jej zwyzki spodziewane sg w kolejnym roku.

Z uwagi na perspektywy gospodarcze kraju oraz oczekiwang dynamike cen w najblizszych
miesigcach, Rada Polityki Pienieznej w pazdzierniku br. pozostawita stopy procentowe na
niezmienionym poziomie, wskazujgc jednak czynniki ryzyka o charakterze zewnetrznym,
ktére mogg wptyng¢ na kierunki polityki pienieznej bankdéw centralnych.

Pomimo tego, iz wzrost aktywnosci gospodarczej na sSwiecie pozostaje umiarkowany,
pozytywne sygnaty ptyngce ze strefy euro oraz Standw Zjednoczonych znajdujg sie pod
presjg obaw dotyczgcych perspektyw wzrostu w gospodarkach wschodzgcych. Ostabienie
koniunktury w Chinach oraz recesja w Rosji i Brazylii zwiekszajg niepewnos¢ dotyczaca
globalnej sytuacji gospodarczej.

4.2. Rynek energii elektrycznej w Polsce

Ksztattowanie sie otoczenia rynkowego ma istotne znaczenie dla osigganych przez Grupe
wynikow finansowych. W tym $wietle zwraca sie uwage zwitaszcza na ceny energii
elektrycznej, praw majagtkowych, uprawnienn do emisji oraz optaty za operacyjng rezerwe
mocy.

Krajowa produkcja i zuzycie energii elektrycznej

Produkcja energii elektrycznej w Polsce wedtug danych publikowanych przez Polskie Sieci
Elektroenergetyczne (,PSE”) w 3 kwartale 2015 roku wyniosta 39,5 TWh i byta o 1,7 TWh
wyzsza niz w analogicznym okresie roku ubiegtego (37,8TWh). Najwiekszy wzrost produkgji
energii elektrycznej w stosunku do poréwnywalnego okresu 2014 roku nastgpit w sierpniu
(0 6,75%), natomiast najmniejszy w lipcu (0 1,93%).
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Rys. 19: Produkcja energii elektrycznej w Polsce po 3 kwartale 2015 roku (TWh)
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Zrédto: PSE

Krajowe zuzycie energii elektrycznej w Polsce w 3 kwartale 2015 roku wyniosto 39,3 TWh
i byto o 0,9 TWh wyzsze niz w tym samym okresie roku poprzedniego (38,4 TWh).
Najwiekszy wzrost zuzycia energii elektrycznej nastgpit w sierpniu tj. o 4,15 % natomiast

najmniejszy w lipcu tj. 0,66 %.
Rys. 20: Zuzycie energii elektrycznej w Polsce po 3 kwartale 2015 roku (TWh)
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Zrédfo: PSE

Wymiana miedzysystemowa PolsKi

W okresie lipiec-wrzesien 2015 roku eksport energii przewyzszat import o 0,3 TWh.
Wskazuje to na wyhamowanie tendenciji z roku ubiegtego, kiedy Polska stata sie importerem
netto energii elektrycznej. Jedynie w sierpniu br. poziom poboru energii byt wyzszy od
eksportu, miedzy innymi ze wzgledu na duze zapotrzebowanie na energie w kraju i ubytki

dostepnej mocy.
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Rys. 21: Miesigczne wolumeny wymiany miedzysystemowej w Polsce po 3 kwartale 2015 roku (TWh)
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Zrédto: PSE
Ceny energii w krajach sgsiadujgcych z Polskg

W celu poréwnania cen energii w Polsce wzgledem notowan w krajach sgsiadujgcych, jako
produktem referencyjnym postuzono sie cenami na rynku SPOT. Sredni poziom cen
w Polsce w 3 kwartale 2015 roku byt zasadniczo na wyzszym poziomie niz w krajach
sgsiednich. Najwieksza roznica w cenach wystgpita w lipcu i sierpniu pomiedzy polskim
i skandynawskim rynkiem SPOT. W poréwnaniu do rynku niemieckiego ceny energii
elektrycznej w Polsce byly wyzsze przecietnie o 35 zZ/MWh, a najwieksza réznica wystgpita
w sierpniu.

Rys. 22: Ceny energii na rynku SPOT w Polsce i krajach sasiadujgcych po 3 kwartale 2015 roku
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Zrédfo: Bloomberg
Rynek Dnia Nastepnego (RDN) energii elektrycznej w Polsce

Srednie ceny rynku RDN na koniec 3 kwartatu 2015 roku w ujeciu ogélnym byty o okoto
15 zZ/MWh nizsze od cen w 3 kwartale 2014 roku. W lipcu i wrzes$niu odchylenie cen
wynosito odpowiednio 40 zZ/MWh oraz 20,5 zZYMWh. Natomiast w sierpniu ceny byly wyzsze
niz w ubiegtym roku o 6,5 zZt/MWh. Spadek cen na rynku hurtowym niekorzystnie wptynat na
wyniki osiggane przez jednostki wytworcze Grupy ENERGA, lecz sprzyjat tanszym zakupom
energii elektrycznej przez Segment Sprzedazy.
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Rys. 23: Ceny energii na Rynku Dnia Nastepnego (RDN) w po 3 kwartale 2015 roku
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Poziomom cen na rynku dnia nastepnego w 3 kwartale byt wyzszy niz w 1 pdétroczu br. Jest
to efekt wzrostu nieplanowanych ubytkdw mocy wytwoérczych, zwigzanych miedzy innymi
z wysokimi temperaturami oraz niskim poziomem rzek - przy utrzymujgcym sie duzym
zapotrzebowaniu krajowym na energie elektryczng. W sierpniu srednia cena za MWh na
RDN wynosita 177,68 zt i byta najwyzsza od poczgtku 2015 roku.

Rynek terminowy energii elektrycznej w Polsce

W 3 kwartale 2015 roku rynek terminowy energii eklektycznej znajdowat sie w trendzie
spadkowym, w wyniku ktérego ceny spadty do poziomu ponizej 160 z/MWh. Tym samym
zostat catkowicie zniesiony ruch wzrostowy z ubiegtego roku.

Rys. 24: Cena kontraktu terminowego pasmo z dostawa na 2016 roku notowanego po 3 kwartale 2015
roku
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Zrédfo: TGE
Rynek uprawnien do emisji

Od poczatku 2014 roku na rynku uprawnien do emisji CO, trwa trend wzrostowy wywotany
przyjeciem ambitnych celow unijnych dotyczgcych ograniczenia emisji CO, do 2030 roku
oraz decyzjg o wprowadzeniu mechanizmu MSR od 2019 roku. Ceny w 3 kwartale 2015
ustabilizowaty sie w przedziale 7,5-8,5 EUR/tona.
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Rys. 25: Ceny uprawnien EUA (DEC 2015) po 3 kwartale 2015 roku
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Zrédfo: Bloomberg
Rynek praw majgtkowych

W tabeli ponizej zostaty przedstawione ceny indekséw na prawa majgtkowe notowane na
Towarowej Gietdzie Energii.

Tabela 28: Srednie poziomy indekséw praw majatkowych notowanych na Towarowej Gietdzie Energii

Wartos¢ Indeksu

Procent Optata
Indeks (rodzaj swiadectwa) Obowiazku | zastepcza
1 kwartat 2015 2 kwartat 2015 3 kwartat 2015 (%) ()
(zt/MWh) (zt/MWh) (Z/MWh)

OZEX_A_POLPX (PMOZE_A-zielone) 147,6 120,3 109,8 14,0* 300,03*
KMETX (PMMET - 2014 - fioletowe) 61,8 62,0 61,4 1,3* 63,26*
KGMX_POLPX (PMGM-2014- z¢éite) 107,3 109,3 117,2 4,9* 121,63*
KECX (PMEC-2014 - czerwone) 10,7 10,8 10,6 23,2* 11,0*
EFX (PMEF - biate)*** 968,5 943,5 959,9 1,5 1000,0

* warto$¢ opftaty zastepczej i obowigzku umorzenia na 2015 r.
** obowigzek % liczony wzgledem poziomu przychoddw ze sprzedazy, optata zastepcza liczona w zt/toe

Z perspektywy posiadanej struktury wytworczej Grupy (tj. duzy udziat produkcji z OZE)
najistotniejsze sg notowania zielonych praw majgtkowych. W 3 kwartale 2015 roku
przecietny poziom cen PM OZE w transakcjach sesyjnych wyniést 109,8 z{/MWh.
Podstawowg przyczyng niskich cen w stosunku do wysokosci opfaty zastepczej jest
nadwyzka podazy certyfikatow OZE.

Rynek Bilansujgcy

W 3 kwartale 2015 roku ceny na rynku bilansujgcym byty zblizone do cen na rynku dnia
nastepnego. Maksimum wystgpito 19 wrzeénia 2015, kiedy srednia dobowa cena na Rynku
Bilansujgcym wyniosta 399,68 z{/MWh. Sredni poziom ceny na rynku bilansujgcym
w 3 kwartale 2015 roku wyniost 169,61 z{/MWh i byt o 2550 z/MWh nizszy niz
w analogicznym okresie ubiegtego roku.
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Rys. 26: Zestawienie cen na rynku bilansujacym i rynku SPOT (Gietda) po 3 kwartale 2015 roku
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Operacyjna rezerwa mocy

W 2015 roku kontynuowana jest ustuga operacyjnej rezerwy mocy (ORM), cho¢ jej zasady
uleglty nieznacznej zmianie. Cena referencyjna zostata podniesiona do 37,28 z{/MWh.
Wprowadzony zostat budzet godzinowy operacyjnej rezerwy mocy, ktéry uniemozliwia
przekroczenie planowanej wysokosci kosztow ustugi ORM w danym roku. W 3 kwartale 2015
roku sredni poziom optaty za ORM wyniost 34,48 zt i byt 0 2,05 zt nizszy niz w analogicznym
okresie ubiegtego roku.

Rys. 27: Zestawienie cen oraz zdolnosci wytwoérczych stanowiacych operacyjng rezerwe mocy
po 3 kwartale 2015 roku
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Zrédto: PSE
4.3. Otoczenie regulacyjne

Tabela 29: Zestawienie aktéw prawnych majacych wptyw na wyniki Grupy ENERGA

Akt prawny Cel zmian prawnych Szanse Ryzyka
(1) ograniczenie ryzyk (1) utrata w_sparcia} el. wodnych
i nadmiernych kosztéw > 5MW i ograniczenie
,sprzedawcow wsparcia dla wspdétspalania
z urzedu” (w Grupie biomasy
Reforma systemu ENERGA jest nim (2) wsparcie dla nowych
Ustawa o OZE wsparcia OZE spotka ENERGA- projektéw Qrupy zale_zne
OBROT) od warunkéw w aukcl_ach
(2) ustalenie zasad OZE (cena referencyjna)
wsparcia dla instalacji (3) niepewnos$c¢ co do petnego
OZE - wprowadzenie uruchomienia systemu

systemu aukcyjnego w zatozonym terminie - do
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Cel zmian prawnych

Wdrozenie wymagan
Ramowej Dyrektywy
Wodnej (RDW)

w zakresie zasad
gospodarki wodnej

Okreslenie zasad
wdrazania inteligentnego
opomiarowania w Polsce

Szanse

(zmniejszenie
niepewnosci
inwestycyjnej -
mozliwos¢ rozwoju
inwestycji OZE

w Grupie ENERGA)
nowy rodzaj wsparcia
dla zmodernizowanych
instalacji OZE
wsparcie dla
dedykowanych instalacji
wspotspalania biomasy

©)

“

(1) racjonalizacja
i pobudzenie inwestycji
w obszarze gospodarki
wodnej w Polsce

1)
)

poprawa efektywnosci
spotek OSD
obnizenie zuzycia
energii elektrycznej

w Polsce

(4)

®)

1)

@)

®)

1)

@)
®)

Ryzyka

dnia dzisiejszego powotano
jedynie spotke (Operator
Rozliczen Energii
Odnawialnej musi
funkcjonowac od 1 stycznia
2016 roku. W innym
przypadku spofki petnigce
obowigzki tzw. sprzedawcow
zobowigzanych - spotki
obrotu - zobowigzane bedg
do zakupu energii od
wytworcéw OZE po cenie

z aukcji, a zatem bedg
narazone na straty)

ryzyko zwigzane

z nieplanowang nowelizacjg
ustawy w IV kw. 2015
spowoduje wzrost
niepewnosci co do ksztattu
przepisow tuz przed
uruchomienie systemu
aukcyjnego. Dodatkowo
nowelizacja taka moze
przynies¢ wiele
nieplanowanych zmian

w ustawie.

Intepretowanie niektérych
przepisow ustawy przez
Prezesa URE

likwidacja zwolnien z optat
wodnych dla obiektéw
energetycznych

poziom stawek optat za
gospodarcze wykorzystanie
wody do celow
energetycznych oraz stawek
za oddanie w uzytkowanie
gruntow pokrytych wodami
wygeneruje istotne koszty po
stronie wtascicieli elektrowni
wodnych

niepewnos$c¢ co do petnego
uruchomienia systemu

w zatozonym terminie

1 stycznia 2016 roku)

w Swietle zapowiedzi Ministra
Gospodarki 0 zmianie
podejscia we wdrazaniu
RDW

niezgodnos¢ zatozen
projektu ustawy

z doswiadczeniami branzy
zbyt ambitny harmonogram
wdrozenia

centralizacja i przekazanie
bazy danych do podmiotu
trzeciego (Operator
Informacji Pomiarowej)
znaczgco utrudni
wykorzystanie potencjatu
ptyngcego z inteligentnego
opomiarowania do
przebudowy sieci w kierunku
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Akt prawny

Projekt ustawy
0 tzw.
korytarzach
przesytowych

Nowelizacja
ustawy

o efektywnosci
energetycznej

Nowelizacja
ustawy Prawo
Energetyczne

Cel zmian prawnych

Wprowadzenie
mechanizmu prawnego
utatwiajgcego realizacje
inwestycji w budowe

i modernizacje sieci
elektroenergetycznych
w Polsce

Wdrozenie wymagan
Dyrektywy EED

Wdrozenie
rozporzadzenia REMIT
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Szanse

(1) przyspieszenie realizacji
nowych inwestycji
sieciowych OSD

(2) uregulowanie
,zasztosci” zwigzanych
z gruntami na ktorych
sg posadowione
korytarze przesytowe

(1) mozliwos¢ uzyskania
dodatkowych srodkow
na realizacje inwestycji
proefektywnosciowych
w Grupie

(1) przeciwdziatanie
niedozwolonym
manipulacjom i
spekulacjom w
transakcjach na rynku
energii elektrycznej

1)

@)

@)

@)

Ryzyka

smart grid

wadliwy mechanizm
procedury
wywtaszczenioweyj;
opo6znienie we wdrozeniu
przepisow ustawy

brak nowej ustawy
skutkowac bedzie
wygasnieciem obecnego
systemu 1 kwietnia 2016
roku utrudniajgc poprawe
efektywnosci energetycznej
w gospodarce
zaproponowane zasady dot.
ksztattu optaty zastepczej
mogag rodzi¢ ryzyka strat
finansowych w przypadku
matej ilosci biatych
certyfikatow na rynku

Brak
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Akcje L
L akcjonariat S
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5. AKCJE | AKCIJONARIAT

5.1. Struktura akcjonariatu Spoétki ENERGA

Tabela 30: Akcje Emitenta wedtug serii i rodzajow

zwykte na okaziciela 269139 114 65,00 269 139 114 48,15

BB imienne 144 928 000 35,00 289 856 000 51,85
uprzywilejowane*

Razem 414 067 114 100,00 558 995 114 100,00

* Jedna akcja uprzywilejowana daje prawo do 2 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. WtaScicielem tych akcji jest Skarb Panstwa.

Tabela 31: Struktura akcjonariatu Spotki ENERGA wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2015 roku i na dzien
sporzadzenia niniejszej Informacji

Struktura akcjonariatu Spoétki
Nazwa akcjonariusza

Skarb Panstwa* 213 326 317 51,52 358 254 317 64,09
Pozostali 200 740 797 48,48 200 740 797 35,91
Razem 414 067 114 100,00 558 995 114 100,00

* Skarb Panstwa posiada 144 928 000 akcji imiennych serii BB, uprzywilejowanych co do prawa gtosu na Walnym
Zgromadzeniu, przy czym jedna akcja uprzywilejowana daje prawo do 2 gfoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Rys. 28: Struktura akcjonariatu Spétki ENERGA wg stanu na 30 czerwca 2015 roku i na dzien
sporzgdzenia niniejszej Informacji

48,48% Skarb Panstwa

51.52% m|nni akcjonariusze

y

.
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5.2. Notowania akcji Spotki na Gieldzie Papieréow Wartosciowych

w Warszawie

Tabela 32: Dane dotyczace akcji Spotki ENERGA na dzien 30 wrzesnia 2015 roku

Cena emisyjna

Liczba akcji

Kurs na koniec okresu

Kapitalizacja na koniec okresu

Minimum na zamknieciu sesji w okresie 9 m-cy
Maximum na zamknieciu sesji w okresie 9 m-cy
Minimum w okresie 9 m-cy

Maximum w okresie 9 m-cy

Srednia warto$¢ obrotu

Sredni wolumen obrotu

Srednia liczba transakcji

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych z www.gpwinfostrefa.pl

17,00 zt

414 067 114 szt.

16,86

6 981 min zt

16,86 zt

27,00 zt

16,40 zt

27,70 zt

15 946 tys. zt

721 714 szt.

1794 szt.

Rys. 29: Wykres kursu akcji Spotki ENERGA SA w okresie od debiutu (tj. 11 grudnia 2013 roku) do 30

wrzesnia 2015 roku
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Rys. 30: Zmiana kursu akcji ENERGA w poréwnaniu do zmian indeksow WIG, WIG20 i WIG-ENERGIA
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Na dzien 30 wrzesnia 2015 roku Spoétka wchodzita w skfad nastepujgcych indekséw

gietdowych:

WIG - indeks obejmujgcy wszystkie spoétki notowane na gtdwnym rynku Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie, ktére spetniajg bazowe kryteria uczestnictwa
w indeksach. Udziat Spotki w indeksie wyniost 1,57%.

WIG20 - jest indeksem typu cenowego, tj. przy obliczaniu jego wartosci brane sg pod
uwage jedynie ceny zawartych transakcji i grupuje 20 najwiekszych i najbardziej
ptynnych spotek z Gtéwnego Rynku GPW. Udziat ENERGA SA w indeksie wynosi:
2,29%.

WIG30 - indeks cenowy, uruchomiony 23 wrzesnia 2013 roku, ktérego uczestnikami sg
spotki (w liczbie 30) z najwyzszg pozycjg w rankingu wyznaczanym w oparciu
o dane po ostatniej sesji stycznia, kwietnia, lipca i pazdziernika. Ranking obliczany jest
na podstawie obrotéw za ostatnie 12 miesiecy i wartosci akcji w wolnym obrocie na
dzien rankingu. Udziat ENERGA SA w indeksie wynosi: 2,14%.

WIG-Energia - indeks sektorowy, w ktérego sktad wchodzg spoétki uczestniczgce
w indeksie WIG i jednoczesnie zakwalifikowane do sektora ,energetyka” z udziatem
ENERGA w indeksie rzedu 15,50%.

WIGdiv - indeks obliczany od 2010 roku, obejmujgcy do 30 spotek, ktére w rankingu
indekséw znalazty sie na pozycji nie nizszej niz 150 i charakteryzujg sie najwyzszg
stopg dywidendy na koniec listopada kazdego roku oraz w ostatnich 5 latach
obrotowych wyptacity co najmniej trzykrotnie dywidende. Udziat ENERGA SA
w indeksie - 4,11%.

WIG-Poland - w sktad indeksu wchodzg wytgcznie akcje krajowych spoétek notowanych
na gtéwnym rynku GPW, ktére speinig bazowe kryteria uczestnictwa w indeksach.
Udziat ENERGA SA w indeksie - 1,57%.

RESPECT Index - indeks skupiajgcy spotki o najwyzszych standardach spotecznej
odpowiedzialnosci. Istnieje na GPW od 2009 roku i jest jedynym tego typu indeksem
w krajach Europy Centralnej. Udziat ENERGA SA w indeksie: 4,46%.

WIGED

WIGED

||| Henergia

WIGD

**RESPECT

Index
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FTSE All World - indeks miedzynarodowy, w sktad ktérego wchodzg akcje $rednich
i duzych spotek z FTSE Global Equity Index Series. Obliczany jest dla rynkéw
dojrzatych oraz wschodzacych i stanowi baze dla produktéw inwestycyjnych, takich jak
np. instrumenty pochodne, a takze wzorowane sg na nich portfele funduszy
pasywnych. Obok MSCI-Poland, jest on waznym wyznacznikiem dla zagranicznych
funduszy inwestujgcych w akcje polskich spoétek. Udziat ENERGA SA w indeksie:
0,01%.

MSCI Poland - indeks bedacy waznym wyznacznikiem dla zagranicznych funduszy
inwestujgcych w akcje polskich spotek. O kwalifikacji akcji danej spoétki w sktad indeksu
decyduje kapitalizacja rynkowa i odpowiedni stopien ptynnosci akcji. Udziat ENERGA
SA w indeksie byt na poziomie 2,11%.

MSCI Global Sustainability Indexes - to jeden z indekséw obliczanych przez MSCI

ESG Research. Indeks stworzony dla inwestoréw poszukujgcych spotek o profilu
skoncentrowanym na zrownowazonym rozwoju.

5.3. Rekomendacje dla akcji Spoftki

18 13 rekomendacji Kupuj

Rekomendacii 3 rekomendacje Trzymaj

analitycznych w
3 kwartatach 2015 1 rekomendacja Neutralnie

roku 1 rekomendacja Redukuj

uuuuuuuuuuuuuuu

MSCI -

Zestawienie wydanych rekomendaciji znajduje sie na stronie Relacji Inwestorskich Spétki.

5.4. Zestawienie stanu akcji w posiadaniu 0s6b zarzadzajacych

I nadzorujacych

Na dzien 30 wrzesnia 2015 roku i na dzien sporzadzenia niniejszej Informacji zaden
z Cztonkow Rady Nadzorczej ENERGA SA oraz zaden z Czionkéw Zarzgdu ENERGA SA
nie posiadat akcji Spdtkki ani tez akcji/ udziatdbw w jednostkach powigzanych

ze Spotka.
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Gdansk, 16 listopada 2015 roku

Podpisy Cztonkéw Zarzadu ENERGA SA

Andrzej Tersa
Prezes Zarzagdu ENERGA SA

Seweryn Kedra
Wiceprezes Zarzgdu ENERGA SA ds. Finansowych

Jolanta Szydtowska
Wiceprezes Zarzgdu ENERGA SA ds. Korporacyjnych

Waldemar Kamrat
Wiceprezes Zarzgdu ENERGA SA ds. Strategii Rozwoju
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Stownik skrétéw i pojec

Biomasa

State lub ciekle substancje pochodzenia roslinnego lub zwierzecego, ktére ulegaja
biodegradacji, pochodzace z produktéw, odpadow i pozostatosci z produkcji rolnej
oraz lesnej, przemystu przetwarzajgcego ich produkty, a takze czesci pozostatych
odpadow, ktore ulegaja biodegradacji, a w szczegolnosci surowce rolnicze

CAPEX (ang. Capital Expenditures)

Naktady inwestycyjne

CIRS, CCIRS (ang. Currency Interest
Rate Swap, Cross-Currency Interest
Rate Swap)

Transakcje wymiany walutowo-procentowej, w ktorej dochodzi¢ bedzie do ptatnosci
opartych o zmienne stopy procentowe, przez ustalony okres z ustalong
czestotliwoscig w dwoch roznych walutach (CIRS) lub wigkszej liczbie walut (CCIRS)

CO;

Dwutlenek wegla

EBI (ang. European Investment Bank)

Europejski Bank Inwestycyjny

EBIDTA (ang. Earnings before interest,
taxes, depreciation and amortization)

ENERGA SA definiuje i oblicza EBITDA jako zysk/(strata) z dziatalnosci operacyjnej
(obliczony jako zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej za okres/rok
obrotowy skorygowany o (i) podatek dochodowy, (ii) udziat w zysku jednostki
stowarzyszonej, (iii) przychody finansowe, oraz (iv) koszty finansowe) skorygowany
o amortyzacje (wykazang w rachunku zyskéw i strat). EBITDA nie jest zdefiniowana
przez MSSF i nie nalezy jej traktowac jako alternatywy dla miar i kategorii zgodnych z
MSSF. Ponadto EBITDA nie ma jednolitej definicji. Sposéb obliczania EBITDA przez
inne spotki moze sie istotnie rézni¢ od sposobu, w jaki oblicza ja ENERGA SA.
W efekcie EBITDA przedstawiona w tym miejscu, jako taka, nie stanowi podstawy dla
poréwnania z EBITDA wykazywang przez inne spotki

EBIT (ang. Earnings before interest
and taxes)

Zysk operacyjny

ENERGA SA, Spoétka ENERGA

Spétka dominujgca w ramach Grupy Kapitatowej ENERGA

EMTN (ang. Euro Medium Term
Notes)

Program emisji euroobligacji srednioterminowych EMTN

EUA (ang. European Union Allowance)

Uprawnienia do emisji

EUR

Euro, waluta stosowana w krajach nalezgcych do strefy euro Unii Europejskiej

GPW

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Grupa Kapitatowa ENERGA, Grupa
ENERGA, Grupa, ENERGA

Grupa kapitatowa zajmujgca sie dystrybucjg obrotem i wytwarzaniem energii
elektrycznej i cieplnej. Prowadzi réwniez dziatalno$¢ zwigzang z oswietleniem
ulicznym, projektowaniem, zaopatrzeniem materiatowym, wykonawstwem sieciowym i
transportem specjalistycznym oraz ustugami hotelowymi
i informatycznymi

Grupa odbiorcéw pobierajgcych energie elektryczng lub ciepto lub korzystajacych

Grupa taryfowa z ustug zwigzanych z zaopatrzeniem w energie elektryczng lub ciepto, dla ktérych
stosuje sie jeden zestaw cen lub stawek optat i warunkéw ich stosowania

GUS Gtéwny Urzad Statystyczny

GW Gigawat, jednostka mocy w uktadzie SI, 1 GW = 10° W

GWe Gigawat mocy elektrycznej

GWh Gigawatogodzina

IRM Mechanizm interwencyjnej rezerwy mocy

IRS (ang. Interest Rate Swap)

Umowa wymiany ptatnosci odsetkowych pomiedzy dwiema stronami, na podstawie
ktorej strony wyptacajg sobie wzajemnie odsetki od umownego nominatu kontraktu,
naliczane wedtug odmiennej stopy procentowe;.

Kogeneracja, CHP

Proces technologiczny réwnoczesnego wytwarzania ciepta i energii elektrycznej lub
mechanicznej w trakcie tego samego procesu technologicznego

KRS Krajowy Rejestr Sgdowy

KWh KiIowatogodzina, jednostka. energii ellektrycznej wytworzonej lub zuzytej przez
urzadzenie o mocy 1 kW w ciggu 1 godziny; 1 kWh =3 600 000 J = 3,6 MJ

MW Jednostka mocy w uktadzie SI, 1 MW = 10°wW

MWe Megawat mocy elektrycznej

MWh Megawatogodzina

NBI Nordycki Bank Inwestycyjny

Odnawialne zrédta energii, OZE

Zrédta wykorzystujgce w procesie przetwarzania energie wiatru, promieniowania
stonecznego, geotermalna, fal, pragdéw i ptywoéw morskich, spadku rzek oraz energie
pozyskiwang z biomasy, biogazu wysypiskowego, a takze biogazu powstatego
w procesach odprowadzania lub oczyszczania sciekéw albo rozktadu sktadowanych
szczatek roslinnych i zwierzgcych

ORM Operacyjna rezerwy mocy
OSD, Operator Systemu Przedsiebiorstwo energetyczne zajmujace sie dystrybucjg paliw gazowych lub energii
Dystrybucyjnego elektrycznej, odpowiedzialne za ruch sieciowy w systemie dystrybucyjnym gazowym
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albo systemie dystrybucyjnym elektroenergetycznym, biezace
i dlugookresowe bezpieczenstwo funkcjonowania tego systemu, eksploatacje,
konserwacje, remonty oraz niezbedng rozbudowe sieci dystrybucyjnej, w tym
potagczen z  innymi  systemami  gazowymi albo innymi  systemami
elektroenergetycznymi

OSP, Operator systemu przesytowego

Przedsiebiorstwo energetyczne zajmujgce sie przesytaniem paliw gazowych lub
energii elektrycznej, odpowiedzialne za ruch sieciowy w systemie przesytowym
gazowym albo  systemie  przesylowym elektroenergetycznym,  biezgce
i dlugookresowe bezpieczenstwo funkcjonowania tego systemu, eksploatacje,
konserwacje, remonty oraz niezbedng rozbudowe sieci przesytowej, w tym potaczen
z innymi systemami gazowymi albo innymi systemami elektroenergetycznymi

Cena $rednia wazona wolumenem ze wszystkich transakcji kontraktem PMOZE_A na

OZEX_A g .
- sesji gietdowej
PKB Produkt Krajowy Brutto
PLN Polski ztoty, waluta krajowa
Wskaznik aktywnosci gospodarczej przemystu, wyliczany przez firme Markit
PMI . .
we wspotpracy z bankiem HSBC
Prawa majgtkowe do Swiadectw pochodzenia dla energii elektrycznej
PMOZE_A wyprodukowanej w OZE, ktorej okreslony w swiadectwie pochodzenia okres produkciji

rozpoczat sie od 1 marca 2009 roku

Prawa majgtkowe

Zbywalne i stanowigce towar gietdowy prawa wynikajgce ze $wiadectw pochodzenia
dla energii wyprodukowanej z odnawialnych zrodet energii
i w kogeneraciji

PSE

Polskie Sieci Elektroenergetyczne Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, wpisana
do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS
0000197596; spotka wyznaczona decyzjg Prezesa URE Nr DPE-47-
58(5)/4988/2007/BT z dnia 24 grudnia 2007 roku na Operatora Systemu
Przesytowego elektroenergetycznego na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej na okres
od dnia 1 stycznia 2008 roku do dnia 1 lipca 2014 roku

rlr

Rok do roku

SAIDI (ang. System Average
Interruption Duration Index)

Systemowy wskaznik sredniego (przecietnego) rocznego czasu trwania przerw

SAIFI (ang. System Average
Interruption Frequency Index)

Systemowy wskaznik $redniej liczby (czestosci) trwania przerw na osobe

SFIO

Specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte

SPOT

Rynek dnia nastepnego (RDN) - rynek energii dziatajgcy w przedziale czasu ,dnia
nastepnego” (DN) zapewniajgcy dostawy energii w dniu D

Swiadectwo pochodzenia
z kogeneracji

Dokument wydawany przez Prezesa URE zgodnie z art. 91 Prawa Energetycznego,
potwierdzajgcy wytworzenie energii elektrycznej w wysokosprawnej kogeneraciji
wytwarzanej w: (i) jednostce kogeneracji opalanej paliwami gazowymi lub o facznej
mocy zainstalowanej elektrycznej zrédta ponizej 1 MW (tzw. zotty certyfikat), (i)
jednostce kogeneracji opalanej metanem uwalnianym i ujmowanym przy dotowych
robotach goérniczych w czynnych, likwidowanych lub zlikwidowanych kopalniach
wegla kamiennego lub gazem uzyskiwanym z przetwarzania biomasy (tzw. fioletowy
certyfikat), albo (iii) w innej jednostce kogenerac;ji (tzw. czerwony certyfikat)

Swiadectwo pochodzenia ze zrédet
odnawialnych, zielony certyfikat

Dokument wydawany przez Prezesa URE zgodnie z art. 9e Prawa Energetycznego,
potwierdzajgcy wytworzenie energii elektrycznej w odnawialnym zrédle energii (tzw.
zielony certyfikat)

Taryfa G

Grupa taryfowa dla odbiorcéw indywidualnych - gospodarstw domowych

Towarowa Gietda Energii, TGE

Towarowa Gietda Energii S.A., gietda towarowa na ktdrej przedmiotem obrotu sg
towary gietdowe dopuszczone do obrotu na giefdzie, tj. energia elektryczna, paliwa
ciekte lub gazowe, gaz wydobywczy, limity wielko$ci emisji zanieczyszczen oraz
prawa majatkowe wynikajgce ze $wiadectw pochodzenia, ktérych cena zalezy
bezposrednio lub posrednio od ceny energii elektrycznej, paliw ciektych lub gazowych
i wielkosci emisji zanieczyszczen

TWh

Terawatogodzina, jednostka wielokrotna jednostki energii elektrycznej w uktadzie Sl.
1 TWh to 10° kWh

URE

Urzad Reaulacii Eneraetvki

WACC (ang. weighted average cost of
capital)

Sredni wazony koszt kapitatu

WIBOR (ang. Warsaw Interbank
Offered Rate)

Miedzybankowa stopa procentowa

WRA

Wartos¢ Regulacyjna Aktywow

Wspotspalanie

Wytwarzanie energii elektrycznej lub ciepta w oparciu o proces wspdlnego,
jednoczesnego, przeprowadzanego w jednym urzgdzeniu spalania biomasy lub
biogazu z innymi paliwami; cze$¢ energii wyprodukowanej w powyzszy sposob moze
by¢ uznana za energie wytworzong w odnawialnym zrédle energii
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