Uzasadnienie Zarz gdu ENEA S.A.
do projektu Uchwaty nr 7
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia ENEA Spoétka Akcyjn  a
zwotanego na dzie n 20 kwietnia 2010 roku
w sprawie podziatu zysku netto za rok obrotowy
obejmuj gcy okres od 01.01.2009r. do 31.12.20009r.

Na wynik finansowy netto w kwocie 305.414 tys. zt osiggniety w roku obrotowym 2009 wptyw
miat wypracowany zysk z dziatalnosci podstawowej Spotki, jaka jest obrot energig elektryczng.
Wynik operacyjny wynosit 156.063 tys. zt. Ponadto uzyskano przychody z tytutu dywidend
w kwocie 78.897 tys. zt oraz przychody finansowe w kwocie 135.400 tys. zt (uzyskane gtdwnie
z odsetek od lokat terminowych oraz z bonéw i obligacji Skarbu Parnstwa).

W zwigzku z powyzszym, Zarzad ENEA S.A. uzasadnia nastepujgco proponowany podziat zysku:

1. Jednym z podstawowych czynnikow istotnych dla rozwoju Grupy i jej perspektyw jest
realizacja strategii opartej na realizacji celéw w trzech podstawowych obszarach
strategicznych:

- Rozwdj dziatalnosci podstawowej Grupy;
- Poprawa efektywnosci funkcjonowania Grupy;
- Budowa firmy odpowiedzialnej spotecznie.

W ramach obszaru strategicznego dotyczgcego rozwoju dziatalnosci podstawowej Grupy,
jednym z dtugoterminowych kierunkow strategicznych jest uzyskanie dostepu do
wilasnych 7Zréodet wytwarzania energii o potencjale, ktory umozliwitby, co najmniej
zaspokojenie zapotrzebowania na energie elektryczng wszystkich klientéw Grupy.

Pierwszym krokiem w celu realizacji tej strategii byto wtgczenie w pazdzierniku 2007 r. do
Grupy Kapitatowej ENEA Elektrowni , Kozienice” S.A. (Elektrownia Kozienice), najwiekszej
w Polsce pod wzgledem mocy osiggalnej elektrowni opalanej weglem kamiennym.
Obecnie analizujemy mozliwosci dotyczgce nabycia kolejnych podmiotéw prowadzgcych
dziatalno$¢ w zakresie wytwarzania energii elektrycznej w oparciu o Zrédta
konwencjonalne. Ponadto prowadzone s3 dziatania zmierzajagce do zapewnienia
bezpieczenstwa dostaw wegla kamiennego z optymalnych zrédet.

Niezaleznie od mozliwosci pozyskania dodatkowych mocy wytwdrczych poprzez przejecia
istniejgcych podmiotéw, planujemy zwiekszenie naszych mocy wytwérczych, w tym na
terenie Elektrowni Kozienice, gdzie do 2015 roku planujemy wybudowanie nowego bloku
o tgcznej mocy osiggalnej okoto 1 000 MW. Ponadto prowadzimy analizy w zakresie
przygotowania budowy drugiego bloku 1000 MW na terenie Elektrowni Kozienice.

W zwigzku z przewidywanymi zwiekszajgcymi sie obowigzkami w zakresie odnawialnych
zrodet energii oraz energii wytwarzanej w kogeneracji, podejmujemy dziatania majace na
celu zwiekszenie kontroli kosztéw zwigzanych z realizacja obowigzkdw wynikajgcych
z przepisdw prawa w tym zakresie. W tym celu planujemy kontynuowac zawieranie
dtugoterminowych kontraktéw zakupu Swiadectw potwierdzajacych wytworzenie energii
elektrycznej w odnawialnych Zrodtach energii oraz w kogeneracji od podmiotéw
zewnetrznych oraz dokonywac¢ bezposrednich inwestycji w takie Zzrddta. Naszym
zamiarem jest inwestowanie w projekty farm wiatrowych, biogazowni rolniczych
i elektrowni biogazowych juz rozpoczete o rézinym stopniu zaawansowania poprzez



przejmowanie istniejgcych podmiotéw lub inwestowanie we wspodfpracy z podmiotami
zewnetrznymi.

Ponadto w najblizszych latach planujemy kontynuacje modernizowania nabytych
cieptowni oraz elektrocieptowni. Nabyte cieptownie beda przeksztatcane
w elektrocieptownie, w tym réwniez w opalane biomasg, ktére bedg wytwarzac energie
elektryczng i cieplng w kogeneracji, co umozliwi nam uzyskanie dodatkowych swiadectw
pochodzenia energii.

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

W ramach obszaru strategicznego budowy firmy odpowiedzialnej spotecznie,
realizowane bedg cele, ktére dtugofalowo przyczynig sie do wzrostu wartosci firmy
poprzez wbudowanie zasad odpowiedzialnego biznesu w dziatania Grupy Kapitatowej ENEA.

Niezbedne dla realizacji strategii Grupy i jej rozwoju sg S$rodki pieniezne, ktdérych
zapewnienie jest kluczowym elementem realizacji wyzej wskazanych planéw
inwestycyjnych i podnoszenia wartosci Grupy dla akcjonariuszy. Zaktadamy, iz realizujac
nasza strategie powinnismy przeznaczy¢ tgcznie w wariancie bazowym ok. 22 mld zt na
inwestycje w wytwarzanie konwencjonalne (okoto 32% tgcznych naktaddéw
inwestycyjnych), dystrybucje (okoto 29% naktadéw inwestycyjnych) oraz odnawialne
zrédta  energii i wytwarzanie w kogeneracji (okoto 37% tgcznych nakfadow
inwestycyjnych).

W obszarze wytwarzania konwencjonalnego naszym gtéwnym celem jest wybudowanie
nowego bloku opalanego weglem kamiennym o mocy 1000 MW w Swierzach Gérnych
(zaktadamy s$redni koszt budowy 1 MW na poziomie 1,3 miIn EUR). Planujemy jego
rozruch w 2015 roku. Obecnie prowadzimy postepowanie na wybdér wykonawcy w
zakresie opracowania projektu i budowy nowego bloku o mocy 1000 MW. Planujemy
wytonienie wykonawcy na przetomie 2010/2011 roku. Jednoczesnie z budowg nowego
bloku zamierzamy prowadzi¢ modernizacje pozostatych blokéw 200 MW funkcjonujgcych
w Elektrowni Kozienice.

Prowadzimy rdéwniez obecnie analizy w zakresie przygotowania budowy drugiego
bloku 1000 MW w Swierzach Gérnych, co wiaze sie z koniecznoécig ponoszenia
wydatkow inwestycyjnych.

W obszarze dystrybucji w okresie objetym strategig planujemy prace inwestycyjne
i modernizacyjne infrastruktury sieciowej i niezbednego wyposazenia w zwigzku ze
wzrostem zapotrzebowania na energie elektryczng oraz koniecznoscig przytgczania
odnawialnych Zrédet energii. Dziatania inwestycyjne i modernizacyjne powinny przetozy¢
sie na zwiekszenie efektywnosci pracy naszej sieci oraz ograniczenie strat sieciowych.
Dzieki nim nastgpi rowniez wymiana czesci linii dystrybucyjnych o najdtuzszym okresie
wykorzystania. W 2010 roku planujemy ponies¢ naktady inwestycyjne na majatek
dystrybucyjny w wysokosci ok. 575 min zi.



Nakfady inwestycyjne na inwestycje sieciowe sukcesywnie wzrastajg. W stosunku do
2008 roku w 2009 roku wzrosty one o 17% (biorgc po uwage wykonanie planu
inwestycyjnego), natomiast w 2010 roku (w stosunku do 2008 roku) o 30% (biorgc pod
uwage wydatki zaplanowane na 2010 rok, tak wiec ostateczny poziom wzrostu bedzie
znany po uzyskaniu informacji o wykonaniu tegorocznego Planu Inwestycyjnego).

Podobna tendencja widoczna jest w obszarze inwestycji w infrastrukture dla
wspomagania dziatalnosci dystrybucyjnej. W stosunku do 2008 roku w 2009 roku wzrosty
one o 14% (biorgc pod uwage wykonanie planu inwestycyjnego), natomiast w 2010 roku
(w stosunku do 2008 roku) o 66% (biorgc pod uwage wydatki zaplanowane na 2010 rok,
tak wiec ostateczny poziom wzrostu bedzie znany po uzyskaniu informacji o wykonaniu
tegorocznego Planu Inwestycyjnego).

W obszarze dotyczgcym odnawialnych zrédet energii elektrycznej i cieplnej planujemy
rozbudowe mocy wiatrowych osiggajgc do 2020 roku 350-450 MW mocy zainstalowane;j.
Rownoczesnie podjeliSmy decyzje o realizacji inwestycji w moce biogazowe, planujac
osiggniecie w tym obszarze mocy okoto 150 MW w 2020 roku.

W 2009 roku Spotka przeprowadzita petng procedure przygotowawczg do zakupu
pierwszej elektrowni biogazowej w Liszkowie (woj. kujawsko-pomorskie) o mocy 2,12
MWe (zakup sfinalizowano w styczniu 2010 roku). W latach 2010-2011 planuje sie
uzyskanie 15,3 MWe mocy zainstalowanej z 10 elektrowni biogazowych.

W zaleznosci od sytuacji rynkowej, naszej sytuacji finansowej, wynikdéw
przeprowadzonych analiz technicznych i ekonomicznych oraz zdolnosci do sfinansowania
inwestycji, nie wykluczamy zwiekszenia bazowego programu inwestycyjnego
o dodatkowe inwestycje w wytwarzanie konwencjonalne w kwocie ok. 10 mld zt. Kwota
ta zaktada réwniez budowe drugiego bloku o mocy 1000 MW w Swierzach Gérnych oraz
realizacje akwizycji na rynku polskim. Ponadto, Zarzad nie wyklucza uruchomienia
kopalni wegla brunatnego w Gubinie po roku 2012, pod warunkiem zaistnienia
odpowiednio korzystnych warunkdw na rynku uprawnien do emisji CO,, a w pdzniejszych
latach — budowy dwdch blokéw o mocy 1000 MW kazdy, opalanych weglem brunatnym.
W tym przypadku dodatkowe naktady wynosi¢ bedg do 14 mid zt.

Whniosek o odpis czesci zysku na pozostate kapitaty rezerwowe jest konsekwencja
znacznych potrzeb rozwojowych firmy w latach 2010 — 2015 z perspektywa do 2020
roku, w ktérych w wariancie podstawowym (jak wskazano wczesniej) Grupa planuje
realizacje inwestycji na poziomie ok. 22 mld zt. Plany rozwojowe i zamierzenia
inwestycyjne znalazty juz swoje odzwierciedlenie w Planie Inwestycyjnym ENEA S.A. na
lata 2010 — 2012, w ktérym zaplanowane inwestycje pociggng za sobg wydatkowanie
Srodkow pienieznych fgcznie na poziomie ok. 2,2 mld zt (w tym inwestycje kapitatowe
pieniezne), przy czym znaczgce potrzeby inwestycyjne m.in. na budowe nowego bloku
energetycznego w Swierzach Goérnych Spétka planuje na lata 2013-2016, w ktérych
taczne wydatki inwestycyjne siegng¢ mogg ok. 11 mld zt. Stad z punktu widzenia ENEA
S.A. istotne jest dtugofalowe budowanie portfela kapitatéw wtasnych, aby w przysztosci
moc podotac realizacji inwestycji. Oczywiscie Srodki z zysku stanowi¢ bedg uzupetniajgce
zrodto finansowania naktaddéw inwestycyjnych, szczegdlnie w zakresie inwestycji
zwigzanych z rozwojem Grupy, gtdwnie inwestycji w nowe moce wytworcze.



Ponizej scharakteryzowano kluczowe pozycje planu inwestycyjnego na lata 2010-2012
wptywajgce na optymalizacje funkcjonowania ENEA S.A. oraz rozwdj Spdtki,
co oczywiscie nie wyczerpuje potrzeb inwestycyjnych, a sygnalizuje jedynie gtéwne
kierunki planowanego wydatkowania S$rodkéw i bedzie nastepowaé rdwniez
w znaczgcych kwotach po roku 2012:
1) Inwestycje kapitatowe pieniezne

Z uwagi na fakt, iz ENEA S.A. petni rolg zarzadzajgcego Grupa Kapitatowg ENEA,
a jej podstawowg dziatalnoscig jest obrét energig elektryczng oraz w zwigzku z tym,
ze wiekszos¢ inwestycji w Srodki trwate prowadzona jest przez spotki zalezne ENEA
S.A., inwestycje kapitalowe stanowig znaczacy i istotny z punktu widzenia
funkcjonowania Spotki element jej dziatalnosci.

Majac powyisze na uwadze ENEA S.A. planuje realizowaé szereg inwestycji
kapitatowych pienieznych, do ktdorych nalezy zaliczy¢ (jako najwazniejsze) nizej
wymienione zadania, ktore zostaty ujete w Planie Inwestycyjnym Spotki na lata 2010-2012:

a) Elektrownia "KOZIENICE II" Sp. z 0.0. — dokapitalizowanie spdtki wktadem
pienieznym na pokrycie kosztéw dziatalnosci zwigzanej z budowg bloku
energetycznego na parametry nadkrytyczne o mocy okoto 1000 MW.

W ramach zadania budowy nowego bloku o mocy okoto 1000 MW planuje sie
dokapitalizowanie w latach 2010-2012 spdtki celowej Elektrownia ,,KOZIENICE 11”
Sp. z 0.0. wktadem pienieznym w tgcznej wysokosci 689 846 tys. zt (w roku 2010:
34 066 tys. zt). Ponadto przewiduje sie, ze realizacja zadania inwestycyjnego
bedzie wymagata poniesienia znaczacych naktadéw poza wyzej okreslony okres
planistyczny.

b) EnergoPartner Sp. z 0.0. — dokapitalizowanie spotki wktadem pienieznym na
pokrycie kosztow dziatalnos$ci zwigzanej z rozwijaniem projektow budowy parkéw
wiatrowych.

W zwigzku z rosngcym obowigzkiem uzyskania Swiadectw pochodzenia energii
elektrycznej, ENEA S.A. bedzie zobowigzana do zakupu corocznie zwiekszanego
wolumenu swiadectw pochodzenia lub do uiszczania optaty zastepczej. Biorgc
pod uwage istniejgce kontrakty, istnieje niedobdr swiadectw pochodzenia, ktéry
powinien by¢ pokryty przez zaangazowanie ENEA S.A. w nowe przedsiewziecia
w zakresie energetyki odnawialnej, tak by docelowo unikngé koniecznosci
ponoszenia opfat zastepczych, a Scislej rzecz biorgc — skierowaé¢ do wewnatrz
Grupy Kapitatowej ENEA srodki przeznaczane dotad na optaty zastepcze.

ENEA S.A. planuje dokonanie dokapitalizowania spétki EnergoPartner Sp. z o.o.
w latach 2010-2012 wktadem pienieznym w tacznej wysokosci 533 164 tys. zt
(w roku 2010: 30 301 tys. zt) z przeznaczeniem na rozwadj energetyki wiatrowe;j,
w szczegoblnosci na prowadzenie projektéw realizowanych wspdlnie z Renpro Sp.
z 0.0. Ponadto przewiduje sie, ze realizacja zadan inwestycyjnych prowadzonych
przez EnergoPartner Sp. z 0.0. bedzie wymagata poniesienia naktadéw poza wyzej
okreslony okres planistyczny na poziomie 145860 tys. zt, do wydatkowania
w roku 2013.



c) Nabycie udziatéw/akcji spdtek prowadzacych dziatalno$¢ zwigzang
z wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepta, w szczegdlnosci z odnawialnych
zrodet energii.

Majac na uwadze zobowigzana ENEA S.A. do zakupu corocznie zwiekszanego
wolumenu swiadectw pochodzenia lub do uiszczania optaty zastepczej, o ktérych
mowa w pkt b) powyzej, niezaleznie od inwestycji prowadzonych przez
EnergoPartner Sp. z o0.0., ENEA S.A. planuje akwizycje spdtek zajmujgcych sie
wytwarzaniem energii z odnawialnych zrédet, w tym w szczegdlnosci z biogazu
i biomasy. Spdtka podjeta juz dziatania zmierzajgce do realizacji inwestycji
w instalacje biogazowe, planujgc osiggniecie w tym obszarze mocy okoto 150 MW
w 2020 roku. Jak juz wczesniej wspomniano w 2009 roku ENEA S.A.
przeprowadzita petng procedure przygotowawczg do zakupu pierwszej elektrowni
biogazowej w Liszkowie (woj. kujawsko-pomorskie) o mocy 2,12 MWe (zakup
sfinalizowano w styczniu 2010 roku). W latach 2010-2011 planuje sie uzyskanie
15,3 MWe mocy zainstalowanej z 10 elektrowni biogazowych.

Na realizacje powyzszych celow Spdtka zaplanowata na lata 2010-2012 naktady
w tgcznej wysokosci 732 750 tys. zt (w roku 2010: 119 250 tys. zt). Nabywanie
udziatéw/akcji spétek prowadzgcych dziatalnosé zwigzang z wytwarzaniem energii
elektrycznej i ciepta, w szczegdlnosci z odnawialnych zrédet energii, zwigzane jest
m.in. z realizacjg Programu rozwoju sektora cieptowniczego, OZE i kogeneracji
w Grupie Kapitatowej ENEA. W ramach ww. dziatan planuje sie realizacje
inwestycji w rozproszone zrédfa wytwarzania w oparciu o biomase i biogaz m.in.
dla spefnienia obowigzku uzyskania wymaganej ilosci praw majgtkowych —
Swiadectw pochodzenia energii elektrycznej produkowanej w odnawialnych
zrodtach energii. Ponadto w ramach tego obszaru planuje sie nabywanie
istniejgcych zrédet wytwarzania ciepta (cieptowni) i ich modernizacje polegajaca
na instalowaniu jednostek umozliwiajgcych produkcje energii elektrycznej
wytwarzanej w skojarzeniu z wytwarzaniem ciepta (CHP) m.in. dla spetnienia
obowigzku uzyskania $wiadectw pochodzenia — certyfikatéw pochodzacych
z produkcji energii elektrycznej i cieplnej w kogeneracji.

2) Teleinformatyka

W ramach tego obszaru przewiduje sie realizacje w latach 2010-2012 siedmiu gtéwnych
zadan inwestycyjnych, ktore bedg stuzy¢ rozwojowi ENEA S.A. na tgczng kwote 134 400
tys. zt, tj.:

a) Modernizacja i rozwdj oprogramowania ERP;

b) Budowa systemu obiegu dokumentéw i platformy zarzgdzania procesami

biznesowymi;

c) Budowa Zintegrowanego Systemu Obstugi Klienta;

d) Konsolidacja zasobdw pracy;

e) Opracowanie i implementacji polityki IT, w tym planowanie architektury IT,

polityk bezpieczenstwa, jakosci ustug IT, zarzgdzania projektami;

f) Modernizacja i rozwdj sieci teleinformatycznej;

g) Infrastruktura techniczno-systemowa.
Ponadto przewiduje sie, ze realizacja ww. zadan inwestycyjnych bedzie wymagata
poniesienia naktaddw poza wyzej okreslony okres planistyczny na poziomie 81 100 tys. zt.



3) Modernizacja o$wietlenia ulicznego

Planowane naktady przeznaczone na realizacje w latach 2010-2012 zadan
inwestycyjnych zwigzanych z modernizacjg oswietlenia ulicznego wynoszg ogoétem
68 870 tys. zt. w czterech obszarach: Obszar Poznan, Obszar Bydgoszcz, Obszar Zielona
Gora, Obszar Gorzéw Wielkopolski oraz Obszar Szczecin.

Nalezy podkreslic, ze Spotka nie bedzie w stanie z wtasnych srodkow zrealizowad
zatozonego, nawet minimalnego planu rozwojowego na lata 2010 — 2020, zaktadajgcego
potrzeby inwestycyjne na poziomie 22 mld zt. Zarzagd ENEA S.A. zdaje sobie sprawe, ze
finansowanie ww. inwestycji tylko srodkami wtasnymi oczywiscie nie jest optymalnym
rozwigzaniem, stad kluczowym jest pozyskanie zewnetrznych zrodet wspoétfinansowania
inwestycji. Nalezy jednak podkresli¢, iz zdolnosci kredytowe Grupy Kapitatowej ENEA,
biorgc pod uwage wskaznik EBITDA oraz sytuacje na rynkach finansowych, wynoszg
obecnie ok. 5 mld zt. Implikuje to koniecznos¢ budowania portfela gotowki, ktory
zapewni w przysztosci mozliwosc¢ realizacji inwestycji. Biorgc pod uwage fakt, ze mozliwa
do osiggniecia struktura finansowania kluczowych zadan inwestycyjnych, tj. kapitat
wtasny/dtug ksztattuje sie na poziomie 40/60 %, w celu prowadzenia zadan
inwestycyjnych w najblizszych latach, w szczegdlnosci w nowe bloki energetyczne,
stwarza konieczno$¢ zabezpieczenia przez ENEA S.A. gotowki na poziomie
przekraczajgcym 3,3 mld zt. Oczywiscie nie zaspokoi to potrzeb Grupy, stagd kluczowym
jest systematyczne budowanie portfela Srodkéw wtasnych.

2. Bioragc pod uwage potrzeby pomocy z funduszu socjalnego, szczegdlnie w zakresie
poziomu dofinansowania wypoczynku, pomocy na cele mieszkaniowe oraz pomocy
materialnej dla pracownikéw i emerytdw, a zwifaszcza na zabezpieczenie mozliwosci
realizacji ztozonych wnioskdéw o pozyczki mieszkaniowe, uwzgledniajgcych waloryzacje
kwot udzielanych pozyczek oraz utrzymanie na co najmniej dotychczasowym poziomie
wielkosci dofinansowania do wypoczynku pracownikom znajdujgcym sie w szczegdlnie
trudnej sytuacji materialnej, zasadnym jest przeznaczenie na Zaktadowy Fundusz
Swiadczen Socjalnych w ENEA S.A. kwoty 309 000,00 zt z zysku jaki osiagneta ENEA S.A.
w roku 2009. Zasilenie Funduszu jest bardzo wazne rowniez z tego powodu, ze w Spodice
w wyniku zmian organizacyjnych (wydzielenie Operatora Systemu Dystrybucyjnego)
pozostata znaczaca liczba emerytédw irencistéw bytych zaktadéw energetycznych
tworzacych Spotke przed 1 lipca 2007 r.

Wzorem lat ubiegtych kwota wnioskowana wynosi 1 000,00 zt na jednego pracownika
wedtug stanu zatrudnienia na koniec roku obrotowego.
Stan zatrudnienia na dzien 31 grudnia 2009 r. wynosit w osobach 309 (w etatach 306,01).

3. W nawigzaniu do zapisow dokumentu IOC i Prospektu Emisyjnego, mowigcych
o zamiarze Zarzadu ENEA S.A. dotyczgcym wnioskowania do Walnego Zgromadzenia
o wyptate akcjonariuszom dywidendy na poziomie od 30% do 60% zysku netto
wykazanego w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za roku 2009, nalezy
przeznaczy¢ czes¢ zysku na dywidende dla akcjonariuszy. Proponowana wysokosé
dywidendy wynosi 91.624 tys.zt, co stanowi 30% zysku netto.



