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1. PODSUMOWANIE Il KWARTALU 2016 ROKU

GRUPA PO II KWARTALE 2016 ROKU
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Moc zainstalowana
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8,7 tys.
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Kapitalizacja rynkowa: 3,9 mid zt*

Wyptata dywidendy w wysokosci 0,49 zt na akcje w dniu 18 lipca 2016 roku.
Indeksy: WIG20, WIG30, MSCI Poland, WIG Energia, WIG, WIGdiv, FTSE All

World, RESPECT Index, MSCI Global Sustainability Indexes.

* Wedtug kursu akcji na zamknieciu sesji w dniu 30 czerwca 2016 roku.
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Il kw. 2015 Il kw. 2016

Wolumen dostarczonej

energii elektrycznej 5225 5377

(GWh)

Produkcja energii

elektrycznej brutto 1058 796

(GWh)

- w tym z OZE (GWh) 453 263

Sprzedaz energii

elektrycznej (GWh) 6134 5482

-w tym sprzedaz detaliczna

(GWh) 4023 4583
PRZYCHODY (min zt) WYNIK NETTO (min z})

CZ3  Zysk netto bez uwzglednienia odpisu
aktualizujgcego wartos¢ aktywoéw wiatrowych
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EBITDA (min zi) WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

226%  221%

536
18 445
. =
_———————
Il kw. 2015 Il kw. 2016

marza EBITDA

m Dystrybucja = Wytwarzanie
m Sprzedaz m Pozostate i korekty m|pot. 2015 =1 pot. 2016

Inwestycje w Grupie ENERGA

W Il kwartale 2016 roku Grupa ENERGA zrealizowata inwestycje na poziomie 405 min zt,
z czego prawie 312 min zt w Segmencie Dystrybucji. Inwestycje w Segmencie Dystrybucji
obejmowaty rozbudowe sieci w celu przytgczania nowych odbiorcow i wytwoércow, a takze
modernizacje, ktérych zadaniem jest poprawa niezawodnosci dostaw energii elektrycznej.
Poniesiono takze naktady na innowacyjne technologie i rozwigzania sieciowe.

W wyniku tych inwestycji w Il kwartale br. przytgczono 9,5 tys. nowych klientéw,
wybudowano i zmodernizowano 1 093 km linii wysokiego, $redniego oraz niskiego
napiecia i przytgczono do sieci 36 MW nowych zrodet OZE.
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2. ISTOTNE INFORMACJE O GRUPIE

2.1. Istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego i po dniu
bilansowym

Wyptata dywidendy z zysku za 2015 rok

W dniu 24 czerwca 2016 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie ENERGA SA podjeto uchwate
w sprawie podziatu zysku netto za rok obrotowy obejmujgcy okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do
dnia 31 grudnia 2015 roku w wysokosci 841 165 914,38 zl, przeznaczajgc na:

1) wyptate dywidendy dla akcjonariuszy 202 892 885,86 zt, tj. 0,49 zt na akcje (24,1% zysku),
2) kapitat rezerwowy 570 979 755,36 zt (67,9% zysku),
3) kapitat zapasowy 67 293 273,16 zt (8,0% zysku).

Dzien dywidendy zostat ustalony uchwatg na dzien 4 lipca 2016 roku, a termin wyptaty dywidendy na
dzien 18 lipca 2016 roku (raporty biezgce nr 18/2016, 20/2016 i 25/2016).

Nabycie przez spotke zalezng ENERGA-OPERATOR SA obligacji wyemitowanych
przez ENERGA SA

W zwigzku z zakohczeniem w dniu 16 czerwca 2016 roku prowadzonego przez spotke zalezng
ENERGA-OPERATOR SA (Spotka Zalezna) oraz wybranych Obligatariuszy procesu nhegocjacii
dotyczgcego warunkéw nabywania przez Spotke Zalezng obligacji serii A wyemitowanych przez
ENERGA SA w tym samym dniu miata miejsce transakcja nabycia przez Spoétke Zalezng 55 795
obligacji serii A wyemitowanych przez spotke ENERGA o tgcznej wartosci nominalnej 557,95 min zt.

Obligacje zostaty nabyte przez spétke ENERGA-OPERATOR SA po cenie 102,85 zt na podstawie
uchwat Zarzadu i Rady Nadzorczej ENERGA SA oraz Spoétki Zaleznej. Zrédtem finansowania nabycia
obligacji byty posiadane $rodki pieniezne oraz srodki pochodzgce z dostepnych linii kredytowych.

Nabycie obligacji miato zwigzek z optymalizacjg struktury finansowania i zarzgadzania $rodkami
pienieznymi w Grupie ENERGA. Dziatania podjeto w kontek$cie dynamicznych zmian w otoczeniu
finansowym i prawnym Grupy ENERGA (raport biezgcy nr 23/2016).

Uchylenie uchwaly Zarzadu ENERGA SA z 2012 roku w sprawie wstrzymania realizacji
projektu budowy nowego bloku energetycznego w Ostrotece

W dniu 24 maja 2016 roku Zarzad Spotki podjat uchwate uchylajagcg uchwate w przedmiocie
wstrzymania realizacji projektu budowy nowego bloku energetycznego w Ostrotece, podjetg
14 wrzesnia 2012 roku. Celem ponownego uruchomienia projektu jest osiggniecie gotowosci
przetargowej, a nastepnie wytonienie generalnego wykonawcy nowoczesnej elektrowni weglowej
0 mocy 1000 MW.

Réwnolegle podjete zostang dziatania zmierzajgce do pozyskania inwestora strategicznego lub
wspotinwestora, ktérego zaangazowanie jest konieczne ze wzgledu na skale inwestycji oraz
wypracowania rekomendowanej struktury finansowania projektu (raport biezgcy nr 19/2016).

Dokonanie odpisu aktualizacyjnego wartos¢ posiadanych aktywow wiatrowych

W zwigzku z wystgpieniem zmian w otoczeniu rynkowym, takich jak spadek cen $wiadectw
pochodzenia energii oraz utrzymujgce sie niskie ceny energii elekirycznej, zostaty zidentyfikowane
przestanki, ktére mogg skutkowaé spadkiem wartosci odzyskiwalnej aktywow Grupy ENERGA. Wobec
powyzszego,
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w wyniku przeprowadzonych testéw na utrate wartosci za | kwartat 2016 roku w dniu 11 kwietnia 2016
roku podjeta zostala decyzja o rozpoznaniu w Segmencie Wytwarzania odpiséw aktualizujgcych
wartos¢ rzeczowych aktywow trwatych na tgczng kwote 187,6 min zt. W zwigzku z tym konieczne byto
przeprowadzenie testdw na utrate wartosci rowniez dla wartosci firmy (goodwill) powstatej w wyniku
nabycia portfela farm wiatrowych w 2013 roku, ktére spowodowaty rozpoznanie odpisu w wysokosci
117 min zk. taczny wptyw w/w odpiséw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | kwartat 2016
roku Grupy ENERGA wynosit 304,6 min zt. Powyzsze operacje sg o charakterze niegotdwkowym i nie
maja wptywu na aktualng i przysztg pozycje ptynnosciowg Grupy. Testy nie wykazaty utraty wartosci
dla istniejgcych konwencjonalnych aktywow wytworczych Grupy ENERGA. Po dokonanych odpisach
wartos¢ ksiegowa farm wiatrowych w skonsolidowanym bilansie Grupy ENERGA wynosi 892,6 min zt,
w tym 86,9 min zt obejmujgcych projektowane elektrownie wiatrowe (raport biezgcy nr 14/2016).

Ponadto, w zwigzku z wystgpieniem zmian regulacyjnych (ustawa o inwestycjach w zakresie
elektrowni wiatrowych) zostaty zidentyfikowane przestanki skutkujgce utratg wartosci odzyskiwalne;j
aktywow trwatych Grupy ENERGA. W wyniku przeprowadzonych testéw na utrate wartosci wedtug
stanu prawnego na dzien 28 czerwca 2016 roku podjeta zostata decyzja o rozpoznaniu w Segmencie
Wytwarzania odpiséw aktualizujgcych warto$é istniejgcych i projektowanych farm wiatrowych na
taczng kwote 247 min zi. Powyzsza operacja miata charakter niegotéwkowy. Obcigza ona wynik
operacyjny Grupy ENERGA, pozostajgc, zgodnie z przyjeta w kwietniu br. definicjg, bez wptywu na
wynik EBITDA. Po dokonanych odpisach warto$¢ ksiegowa farm wiatrowych w skonsolidowanym
bilansie Grupy ENERGA wynosi 647,4 min zt, w tym 11,9 min zt obejmujgcych projektowane
elektrownie wiatrowe (raport biezgcy nr 26/2016).

Zaangazowanie kapitatowe w Polska Grupe Gérnicza Sp. z o.0.

W dniu 15 marca 2016 roku Spoétka zlozyta niewigzgcg oferte warunkowg udziatu kapitatowego
w inwestycji w Polska Grupa Goérnicza Sp. z 0.0. w kwocie do 600 min zt. Zlozona oferta byta
wyrazeniem woli przystgpienia przez Spoétke w dobrej wierze do negocjacji dotyczacych ww. inwestycji
i dgzenia do sprawnego zakonczenia procesu inwestycyjnego z uwzglednieniem uwarunkowan
przedstawionych w ofercie.

W dniu 26 kwietnia 2016 roku ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0. ("ENERGA Kogeneracja"), spotka
posrednio zalezna od ENERGA SA, podpisata Porozumienie w sprawie rozpoczecia dziatalnosci
Polskiej Grupy Gérniczej Sp. z o0.0. ("PGG"). Inwestorzy zadeklarowali w Porozumieniu, ze planujg
zakup udziatbw w PGG na finalng kwote 2 mid 417 min zt. ENERGA Kogeneracja zadeklarowata
objecie udziatéw w PGG na kwote 500 min zt.

W celu okreslenia mozliwych kierunkéw i podstaw dalszego funkcjonowania i rozwoju PGG
wypracowano biznesplan, ktéry zaktada w szczegdlnosci:

a) sprzedaz na rzecz PGG przedsiebiorstwa KW obejmujgcego 11 kopaln, 4 zaktady oraz zespot
funkcji wspierajacych kopalnie i zaktady okreslanych obecnie jako centrala Kompanii
Weglowej,

b) osiagniecie przez PGG okreslonych poziomdw rentownosci,

c) poprawe efektywnosci funkcjonowania PGG z uwzglednieniem realokacji niektorych aktywow.

PGG bedzie funkcjonowaé w oparciu o biznesplan, ktérego celem jest utrzymanie kosztéw produkc;ji
wegla pod Scistg kontrolg oraz osiggniecie okreslonych poziomoéw rentownosci i poprawa efektywnosci
funkcjonowania spofki (raport biezgcy nr 16/2016). Implementacja Porozumienia wymagata zawarcia
szczegotowych umow, w tym umowy inwestycyjnej, kiora zostata zawarta w dniu 28 kwietnia br.
(,Umowa”). Umowa reguluje sposdb przeprowadzenia inwestycji i przystgpienia do PGG, zasad
funkcjonowania PGG oraz jej organéw, a takze zasady wyjscia stron 2z inwestycji
w PGG. Umowa zaktada zakup udziatéw w PGG w 3 etapach przez spotke ENERGA Kogeneracja:
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1. W ramach pierwszego etapu, do wptaty 361,1 min zt na nowo emitowane udziaty w PGG
(ptatne do 4 dni roboczych po podpisaniu Umowy). Pierwszy etap pozwoli ENERGA
Kogeneracja na objecie 15,7% kapitatu zaktadowego PGG.

2. W ramach drugiego etapu, do wpfaty 83,3 min zt na nowo emitowane udziaty w PGG (do
3 listopada 2016 roku), co przetozy sie na tgczny udziat na poziomie 16,6% w kapitale
zaktadowym PGG.

3. W ramach trzeciego etapu, do wptaty 55,6 min zt na nowo emitowane udziaty w PGG (do
1lutego 2017 roku), co przetozy sie na tgczny udziat na poziomie 17,1% w kapitale
zaktadowym PGG.

Umowa obejmuje wprowadzenie szeregu wskaznikébw monitorujgcych realizacje biznesplanu
dotyczacych w szczegolnosci rentownosci, ptynnosci, poziomu zadtuzenia oraz efektywnosci
operacyjnej PGG. Umowa zawiera postanowienia dotyczgce regularnego informowania
przedstawicieli Inwestoréw o poziomach poszczegdlnych wskaznikow. Szczegoéty dotyczgce Umowy
zostaty przedstawione w raporcie biezgcym nr 17/2016 z dnia 28 kwietnia br.

W dniu 25 lipca br. nastgpito zarejestrowanie podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki PGG, co
oznacza, ze ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0. posiada 15,7 % udziatu w kapitale tej spotki.

Zmiany w Zarzadzie ENERGA SA

W dniu 1 lutego 2016 roku Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate o powotaniu z dniem 1 lutego
2016 roku do skfadu Zarzadu Pana Grzegorza Ksepko, powierzajgc mu petnienie funkcji Wiceprezesa
Zarzadu ENERGA SA ds. Korporacyjnych (raport biezgcy nr 7/2016).

W dniu 26 lutego 2016 roku Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate o odwotaniu z dniem 26 lutego
2016 roku ze skfadu Zarzadu Spétki Pana Romana Pionkowskiego, petnigcego funkcje Wiceprezesa
Zarzadu ENERGA SA ds. Strategii Rozwoju (raport biezacy nr 9/2016).

W dniu 19 marca 2016 roku Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate o powotaniu z dniem 21 marca
2016 roku w sktad Zarzgdu V kadencji ENERGA SA Pani Marioli Anny Zmudzinskiej, powierzajac jej
petnienie funkcji Wiceprezesa Zarzgdu ENERGA SA ds. Relacji Inwestorskich oraz Pana
Przemystawa Piesiewicza, powierzajgc mu petnienie funkcji Wiceprezesa Zarzgdu ENERGA SA ds.
Strategii Rozwoju (raport biezgcy nr 11/2016).

Zmiany w skladzie Rady Nadzorczej ENERGA SA

W dniu 7 stycznia 2016 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto uchwate
o odwotaniu ze skladu Rady Nadzorczej Spoétki z dniem 7 stycznia 2016 roku Pana Mirostawa
Szredera, oraz Pana Jarostawa Mioduszewskiego. Jednoczesnie decyzjg ww. Walnego
Zgromadzenia na cztonkéw Rady Nadzorczej powotani zostali Pan Maciej Zéttkiewicz, Pan Marek
Szczepaniec, Pan Andrzej Powatowski (raport biezgcy nr 3/2016).

Pozostate

Dodatkowe informacje przedstawione zostaly w Skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
w nocie 20 Inne informacje majgce istotny wptyw na ocene sytuacji majgtkowej, 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:
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Segment Dystrybucji - podstawowy dla rentownosci operacyjnej Grupy segment dziatalnosci
polegajgcej na dystrybucji energii elektrycznej, ktéra jest w Polsce dziatalnoscig regulowang,
prowadzong w oparciu o taryfy zatwierdzane przez Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki (URE).
Grupa ENERGA pozostaje naturalnym monopolistag na terenie pétnocnej i srodkowej Polski, gdzie
znajdujg sie jej aktywa dystrybucyjne, za pomoca ktérych dostarcza energie elektryczng do ponad 2,9
min klientow, z czego prawie 2,8 min stanowig klienci z umowami kompleksowymi, a okoto 186 tys. to
klienci TPA. Sie¢ dystrybucyjna skfada sie z linii energetycznych o tgcznej dtugosci okoto 184 tys. km
(wg stanu na dzien 30 czerwca 2016 roku) i obejmuje swoim zasiegiem obszar blisko 75 tys. km?, co
stanowito ok. 24% powierzchni kraju. Funkcje Lidera Segmentu petni spotka ENERGA-OPERATOR

SA.
Rysunek 1: Obszar dystrybucji energii elektrycznej spotki ENERGA-OPERATOR SA
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Segment Wytwarzanie dziata w oparciu o cztery linie biznesowe: Elektrownia w Ostrotece, Woda,
Wiatr i Pozostate (w tym kogeneracja — CHP — oraz fotowoltaika). Catkowita zainstalowana moc

wytworcza
w elektrowniach Grupy wynosita na koniec Il kwartatu br. ok. 1,3 GW.

W Il kwartale 2016 roku Grupa wytworzyta brutto 0,8 TWh energii elektrycznej. Zainstalowana
w elektrowniach Grupy moc jest oparta o zréznicowane zrédta energii, takie jak: wegiel kamienny,
woda, wiatr, biomasa i energia stoneczna. W Il kwartale 2016 roku 66% wytworzonej przez Grupe
energii elektrycznej brutto pochodzito z wegla kamiennego, 24% z wody, 9% z wiatru i 1% z biomasy.
Liderem Segmentu jest spotka ENERGA Wytwarzanie SA.



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy ENERGA za
| pétrocze 2016 roku

Rysunek 2: Rozmieszczenie gtéwnych aktywow wytwoérczych Grupy ENERGA
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Wiodgca pozycje pod wzgledem udziatu energii elektrycznej pochodzacej ze zrédet odnawialnych
w energii  wytworzonej ogotem Grupa ENERGA zawdziecza gtéwnie produkcji energii
w hydroelektrowniach. Zielona energia powstaje w 45 elektrowniach wodnych, 5 farmach wiatrowych,
w instalacji spalajagcej biomase (ENERGA Kogeneracja Sp. z o0.0.) i w dwdch farmach
fotowoltaicznych. Na koniec Il kwartatu br. w Grupie zainstalowanych byto 0,58 GW w odnawialnych
zrodtach energii, z ktorych Grupa wyprodukowata 263 GWh energii elektrycznej brutto.

Segment Sprzedazy udostepnia w swojej ofercie energie elektryczng tgczong w atrakcyjne pakiety
z gazem, dodatkowymi produktami okotoenergetycznymi i ustugami. Oferta skierowana jest do
wszystkich klientéw, niezaleznie od wielkosci zuzycia energii elektrycznej, tj. od przemystu poprzez
duzy, sredni i maty biznes, a na gospodarstwach domowych konczgc. Liderem Segmentu jest spétka
ENERGA-OBROT SA. Najwiekszy wolumenowo udziat stanowig klienci przemystowi, a najliczniejszg
grupg odbiorcow sg gospodarstwa domowe. Na koniec Il kwartatu 2016 roku Grupa ENERGA
obstugiwata 2,9 min odbiorcéw, z czego 2,6 min stanowili klienci taryfy G.

Budowa portfela klientow opiera sie zaréwno na dziataniach akwizycyjnych poza terenem OSD
ENERGA-OPERATOR SA jak i na dziataniach lojalizacyjnych, chronigcych dotychczasowg baze
przed dziataniami konkurencji. Oczekiwany jest maksymalny udziat w portfelu wydatkéw
energetycznych klienta, mierzonym liczbg punktéw odbioru ustug, dlatego oferta przygotowana do
obecnych

i potencjalnych klientéw opiera sie o precyzyjne zrozumienie jego potrzeb, prostote rozwigzan oraz
innowacje proklienckie.

Wprowadzane sg precyzyjne mechanizmy i dziatania zwiekszajgce dynamike sprzedazy oferty dual —
fuel opartej o energie elektryczng i gaz. Na koniec maja 2016 roku odnotowano sprzedaz gazu do
3246 odbiorcéw biznesowych. Od lipca br. ENERGA-OBROT SA wprowadzita do swojej oferty
produkt gazowy o nazwie "Po prostu gaz dla domu". Tym samym oferta objeta swoim zakresem
zarowno klientéw detalicznych jak i SOHO.

Segment Sprzedazy koncentruje sie na zwiekszeniu efektywnos$ci dziatan sprzedazowych i stale
rozwija sie¢ sprzedazy. Na szczegdlng uwage zastuguje stale zwiekszajgca sie liczba punktéw
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partnerskich na terenie catego kraju. Sie¢ sprzedazy ENERGA SA na koniec | potrocza br.
obejmowata:
e 9 wilasnych salonéw sprzedazy i 1 obstugiwany przez partnera zewnetrznego w miastach
o najwiekszej koncentraciji klientow ENERGA-OBROT SA,
e 11 Punktow Sprzedazy (wysp) w centrach handlowych w wybranych miastach w Polsce,
e 44 Punkty Partnerskie o charakterze sprzedazowym i obstugowym zlokalizowane na terenie
dziatania ENERGA-OPERATOR SA,
e 494 certyfikowanych handlowcow skoncentrowanych na sprzedazy oferty ENERGA SA do
klientéw na terenie catej Polski,
e 50 sprzedawcow telefonicznych prowadzgcych sprzedaz produktéw i ustug w ramach obstugi
klienta.

W powyzej wymienionych punktach realizowane sg funkcje sprzedazowe (m.in. zawarcie nowej bgdz
przedtuzenie dotychczasowej umowy, aktywacja produktéw, przepisanie licznika, reklamacije).
Ponadto, dla klientéw dostepna jest infolinia, funkcjonalno$¢ o nazwie Saldo SMS oraz strona
internetowa energa.pl, ktére umozliwiajg klientom zatatwienie spraw zwigzanych z umowa,
ptatnosciami i ofertg ENERGA SA. Dodatkowo, klienci znajdg na stronie interaktywng mape
z oznaczonymi punktami sprzedazy i placéwkami ptatniczymi partnerow ENERGA SA(m.in. ePay,
BluePay, Moje Dotadowania). Wszystkie sprawy zwigzane m.in. z ptatnosciami i rozliczeniami klienci
mogg zatatwi¢ za pomocg funkcjonalnych systemoéw obstugi, tj. ebok.energa.pl (wkrétce zastgpiony
przez rozbudowany serwis24.energa.pl) i 24.energa.pl. Segment Sprzedazy planuje wzrost liczby
uzytkownikow kanatow online do obstugi klientow (eBOK, meBOK) do 50% z obecnych 19% w
perspektywie roku 2020.

W marcu br. podczas Konferencji Energetycznej EuroPOWER, spétka ENERGA-OBROT otrzymata
nagrode w konkursie ,Liderzy Swiata Energii” za ustuge Energa 365, faczaca sprzedaz energii
elektrycznej z korzystaniem z ustug technologicznych online.

Rysunek 3: 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 czerwca 2016 roku w sklad Grupy Kapitatowej ENERGA tgcznie z podmiotem

dominujgcym — Spotkg ENERGA - wchodzito 46 spotek. Spotki w Grupie pogrupowane sg w trzy
segmenty biznesowe, zarzgdzane przez spotki bezposrednio zalezne od ENERGA SA, bedace
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liderami segmentéow. Czwartg grupe stanowig tzw. Spdiki Pozostate, bezposrednio zalezne od
ENERGA SA, swiadczgce ustugi wspodlne dla Grupy oraz realizujgce zadania dla ENERGA SA.

Uproszczony sktad Grupy Kapitatowej ENERGA na koniec | péitrocza br. przedstawia ponizszy
schemat.
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Rysunek 4: Sktad Grupy Kapitalowej ENERGA na dzien 30 czerwca 2016 roku
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Wszystkie spofki zalezne od podmiotu dominujgcego podlegajg konsolidaciji.

W dniu 23 stycznia 2016 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw spdtki podjeto uchwate
0 rozwigzaniu i rozpoczeciu procesu likwidacji spétki Zaktad Energetyczny Torurh - ENERGOHANDEL
Sp. z 0.0. Spdtka zostata wykreslona z KRS w dniu 25 stycznia 2016 roku.

W dniu 1 lutego 2016 roku nastgpito potgczenie spotki ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0. (spdtka
przejmujgca) ze spotkg ZEC Zychlin Sp. z o0.0. bez podwyzszenia kapitatu zaktadowego spofki
przejmujgcej. W wyniku potgczenia spotka ZEC Zychlin Sp. z 0.0. zostata wykreslona z KRS.

W zwigzku z nabyciem przez spotke ENERGA Kogeneracja Sp. z o0.0. 3 udziatbw od
dotychczasowego wspdlnika spotki ENERGA Ciepto Ostroteka Sp. z 0.0. - osoby fizycznej - z dniem
6 kwietnia 2016 roku spétka ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0. stata sie jedynym wspolnikiem spotki
ENERGA Ciepto Ostroteka Sp. z 0.0.

W dniu 27 kwietnia br., w zwigzku z uchwatg Zgromadzenia Wspdlnikéw ENERGA Kogeneracja Sp.
z 0.0. w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego tej spdtki 0 215 606 000 zt, ENERGA SA ziozyta
o$wiadczenie o przystgpieniu do spotki ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0. jako nowy wspdlnik
(dotychczas ENERGA Kogeneracja byta spotkg posrednio zalezng od Emitenta) i objeciu 431 212
nowych udziatéw, ktére pokryte zostang wktadem pienieznym w kwocie 510 min z, z tym
zastrzezeniem, iz nadwyzka wnoszonego wktadu pienieznego nad tgczng wartoscig nominalng
nowoutworzonych udziatébw w wysokosci 294,4 min zt zostanie przeznaczona na kapitat zapasowy
spotki ENERGA Kogeneracja. W dniu 22 czerwca 2016 roku zostalo zarejestrowane w KRS
podwyzszenie kapitatu zakladowego spotki ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0. ENERGA SA, stajgc sie
nowym udziatowcem, dysponuje 60,3% kapitatu zaktadowego.

W dniu 20 czerwca 2016 roku ENERGA SA nabyta od ENERGA-OBROT SA wszystkie udziaty
w spotce Enspirion Sp. z 0.0., stajac sie jedynym wspdlnikiem tej spotki.

2.4. Realizacja programu inwestycyjnego

W | pétroczu 2016 roku Grupa ENERGA zrealizowata inwestycje na poziomie 786 min z, z czego
581 min zt w Segmencie Dystrybucji. Inwestycje w Segmencie Dystrybucji obejmowaty rozbudowe
sieci

w celu przytgczania nowych odbiorcow i wytworcow, a takze modernizacje, ktérych zadaniem jest
poprawa niezawodnosci dostaw energii elektrycznej. Poniesiono takze naktady na innowacyjne
technologie i rozwigzania sieciowe.

W Segmencie Wytwarzanie zakonczono prace budowlane zwigzane z FW Parséwek o tgcznej mocy
26 MW. Otrzymano Pozwolenia na Budowe FW Przykona o mocy 30 MW (trwajg prace
przygotowawcze do aukcji). Istotny udziat w inwestycjach Segmentu stanowig zadania zwigzane
z dostosowaniem do wymogow srodowiskowych Elektrowni B w Ostrotece.

Tabela 1: Stan realizacji programu inwestycyjnego na 30 czerwca 2016 roku

Naktady

Opis projektu Lokalizacja inwestycyjne Etap realizacji
(min z#)

SEGMENT WYTWARZANIE

W trakcie
realizaciji

Remonty kapitalne Elektrowni

Ostrofeka B Ostroteka 62,2

Przygotowanie
Parsowek 18,3 do
zakonczenia

Budowa farmy wiatrowej o mocy 26
MWe. Zakonczono prace budowlane.

Modernizacja elektrofiltréw kottow

Elektrowni Ostroteka B. Przekazano plac W trakcie
Ostroteka 21,2 S

budowy generalnemu wykonawcy. realizaciji

Rozpoczeto prace montazowe.

Budowa instalacji redukcji emisji NOx W trakcie

w Elektrowni Ostroteka B. Trwajg prace Ostroteka 30,1 realizac

budowlane.
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Pozostate projekty i korekty - 9,4 -

SEGMENT DYSTRYBUCJA

Rozbudowa sieci w zwigzku - W statej
z przytgczaniem nowych odbiorcow. Obszary dystrybucii 236.1 realizacji
Rozbudowa i modernizacja sieci - W statej
w zwigzku z przytgczaniem OZE. Obszary dystrybucii 14,9 realizacji
Modernizacja sieci dystrybucyjnej - W statej
w celu poprawy niezawodnosci dostaw. Obszary dystrybucii 268,5 realizacji
Inteligentne opomiarowanie i inne W statei
elementy wdrazania sieci Obszary dystrybuciji 27,3 aie]
o realizacji

inteligentnych, w tym AMI.
Obszary dystrybucji oraz W statei
Pozostate naktady inwestycyjne Spotki Segmentu 33,9 aie)
) realizacji

Dystrybucja

2.5. Badania i rozwoj
Najwazniejsze realizowane w Il kwartale br. projekty badawczo-rozwojowe w Grupie ENERGA to:

Smart Torun - pilotazowe wdrozenie inteligentnej sieci energetycznej. Obszar projektu stanowi
laboratorium dla pilotazowych wdrozen technologii inteligentnych sieci oraz urzadzen
wspotpracujgcych i wspottworzgcych sie¢ smart grid, instalowanych réwniez po stronie uczestnikow
przytgczonych do sieci. Organizacja obszaru Smart Torun bedzie miata za zadanie umozliwi¢
weryfikacje zastosowanych rozwigzan i technologii oraz ich efektywno$é w zakresie ochrony
$rodowiska (tj. redukcje emisji CO2).

Projekt Upgrid, czyli miejska sie¢ przysztosci - projekt ma na celu zbadanie wybranych technologii
w zakresie mozliwosci poprawy niezawodno$ci i optymalizacji pracy sieci SN i nN na wybranym
obszarze sieci, ze szczegdlnym naciskiem na rozwdj nowych rozwigzan informatycznych oraz
wykorzystanie danych z systeméw informatycznych, w szczegdélnosci z systemu AMI.

Energa Living Lab - istotg tego projektu, realizowanego przez spoétke Enspirion, jest demonstracja
skuteczno$ci i popularyzacja narzedzi zarzgdzania popytem w formule testow w zywym laboratorium
utworzonym przy udziale 300 gospodarstw domowych z terenu Gdyni.

eMobility — w ramach tego projektu, ktérego celem jest poznanie i zbadanie sposobow uzytkowania
samochodoéw elektrycznych, zakohczono budowe pilotazowej sieci fadowania samochodow
elektrycznych.

Projekt TETRA - celem projektu jest wdrozenie na terenie dziatlania ENERGA-OPERATOR SA
cyfrowego systemu ftgcznosci trankingowej TETRA na potrzeby krytycznej tgcznosci gtosowej
i transmisji danych na potrzeby sterowania SCADA.

Projekt AMI - wdrozenie inteligentnych licznikéw energii elektrycznej na obszarze koncesji ENERGA-
OPERATOR SA.

Projekt LOB Budowa Lokalnego Obszaru Bilansowania jako elementu zwigkszenia poziomu
bezpieczenstwa i efektywnosci energetycznej pracy systemu dystrybucyjnego - celem projektu jest
opracowanie i wdrozenie technologii Lokalnego Obszaru Bilansowania, ktéra w wydzielonym obszarze
systemu elektroenergetycznego pozwala na zintegrowane zarzgdzanie jego zasobami
energetycznymi. Pozwoli to na zwiekszenie zdolnosci przytgczania do sieci rozproszonej generacji
opartej na OZE, poprawy efektywnosci wykorzystania energii elektrycznej, obnizenia kosztéw
funkcjonowania systemu elektroenergetycznego oraz poprawy niezawodnosci i bezpieczenstwa
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dostaw energii, prowadzgc w rezultacie do osiggniecia efektu ekologicznego w postaci redukcji
krajowej emisji CO..

Digitalizacja i rozwodj elektronicznego kanatu sprzedazy - pozyskanie klientow poprzez
zbudowanie koncepcji funkcjonowania Srodowiska Transakcyjnego eCommerce w ENERGA-OBROT
SA.

Od maja br. prace Grupy ENERGA w obszarze B+R+l wspiera Rada Naukowo - Techniczna ds.
Innowacji. Rada to organ opiniujgco-doradczy ENERGA SA powotany przez Zarzad Spotki. Jej
dziatalno$¢ skupia sie na poszukiwaniu i propagowaniu nowych kierunkdéw prac rozwojowych Grupy
ENERGA w obszarze badawczo-rozwojowym i innowacyjnym. Ponadto Rada ma wspiera¢ Grupe
W wypracowaniu strategii innowacji oraz wsparciu procesu konsolidacji polityki Grupy w obszarze
R&D. W skiad Rady wchodzi pieciu wybitnych polskich naukowcoéw-elektroenergetykéw z pieciu
czotowych os$rodkéw akademickich kraju.

Grupa ENERGA w zakresie prowadzonych projektéw B+R+| wspotpracuje takze z wieloma innymi
jednostkami naukowymi, w tym m.in. z: Instytutem Energetyki w Gdansku, Uniwersytetem Gdanskim,
Politechnikg Gdanska, Politechnikg Opolska, Instytutem Maszyn Przeptywowych PAN, Uniwersytetem
Warminsko-Mazurskim, Gdanskim Parkiem Naukowo-Technologicznym oraz Pomorskim Parkiem
Naukowo-Technologicznym.

Wyniki badan i wdrozen praktycznych rozwigzan w energetyce prezentowane sg w Kwartalniku
Naukowym Energetykow ,Acta Energetica”, ktory od 2009 roku ENERGA SA wydaje we wspétpracy
z Politechnikg Gdanska.

2.6. Informacje o istotnych umowach
Umowy znaczace

Kryterium uznania umowy za znaczgcg jest jej wartos$¢ przekraczajgca 10% kapitatéw wtasnych Spofki
ENERGA.

W zwigzku z podpisaniem w marcu br. przez ENERGA-OPERATOR SA ("EOP") i Polskie Sieci
Energetyczne SA ("PSE") dokumentu okres$lajgcego szczegdtowe zasady wspétpracy pomiedzy EOP
a PSE oraz zabezpieczenia z nig zwigzane rozpoczeta zostata realizacja umowy wspotpracy
pomiedzy tymi podmiotami. Przedmiotem umowy jest w szczegdlnosci swiadczenie ustug przesytania
energii elektrycznej obejmujgce ustugi przesytania krajowe i ustugi transgranicznej wymiany energii
elektrycznej swiadczone przez PSE na rzecz EOP. Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony.
Szacunkowa warto$¢ umowy w okresie rocznym wynosi 916 min zt, co odpowiada wartosci 4 580 min
zt dla okresu pieciu lat. W zwigzku z rozpoczeciem wspétpracy na zasadach okreslonych w w/w
umowie wygasta dotychczas obowigzujgca umowa o S$wiadczenie ustug przesytania energii
elektrycznej zawarta pomiedzy EOP i PSE w dniu 29 sierpnia 2007 roku, ktéra zostata opisana
w Prospekcie emisyjnym Spotki, zatwierdzonym przez Komisje Nadzoru Finansowego 15 listopada
2013 roku (raport biezgcy nr 13/2016).

Umowy dotyczace kredytow i pozyczek oraz program emisji obligacji krajowych

Szczegoty dotyczace umow kredytow i pozyczek oraz programu emisji obligacji krajowych opisane
zostaty miedzy innymi w nocie nr 16 Instrumenty finansowe skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Ponizsza tabela przedstawia nominalng warto$¢ objetych przez ENERGA SA i niewykupionych
obligacji w podziale na poszczegdlnych emitentdéw bedacych spdétkami Grupy Kapitatowej ENERGA
wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2016 roku.

16



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy ENERGA za

| pétrocze 2016 roku

Tabela 2: Nominalna warto$¢ objetych przez ENERGA SA i niewykupionych obligacji w podziale na
poszczegdlnych emitentéw wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2016 roku

Lp. Nazwa spétki Nominalna wartos¢ objetych obligaciji
(w min z¥)

1. ENERGA-OPERATOR SA 3980
2. ENERGA Wytwarzanie SA 1208
3. ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0. 59
4. ENERGA Elektrownie Ostroteka SA 126

Razem 5373

Udzielone poreczenia i gwarancje

Na dzieh 30 czerwca br. poreczenia udzielone przez ENERGA SA za zobowigzania spétek Grupy
wyniosty tgcznie 5 663 min zt i obejmuja:

e poreczenie za zobowigzania ENERGA Finance AB z tyt. emisji euroobligacji w kwocie 5 532
min zi,

e poreczenia za zobowigzania Spoétek z Grupy ENERGA wynikajgce z gwarancji bankowych
udzielonych przez Bank PKO BP SA w ramach limitdw gwarancyjnych dedykowanych
Spotkom z Grupy ENERGA w tgcznej kwocie 116 min zi,

e poreczenie za zobowigzanie spétki ENERGA Wytwarzanie SA z tyt. pozyczki udzielonej przez
WFOSIGW w Toruniu w kwocie 15 min zt.

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 towardéw, produktéw lub ustug oparte o koszt ich wytworzenia.

Informacje dotyczgce transakcji z podmiotami powigzanymi zostaty zamieszczone w nocie 18
skréconego $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2016 roku.

2.7. Zarzadzanie ryzykiem

Zintegrowany System Zarzadzania Ryzykiem w Grupie ENERGA

Celem zarzgdzania ryzykiem w Grupie ENERGA jest identyfikacja potencjalnych szans i zagrozen
mogacych mie¢ wptyw na organizacje, utrzymywanie ryzyka w ustalonych granicach oraz wsparcie
realizacji celow strategicznych i operacyjnych Grupy. Jednolite podej$cie do zarzgdzania ryzykiem
zapewnia Zintegrowany System Zarzadzania Ryzykiem (ERM) funkcjonujgcy w Grupie ENERGA od
2011 roku. System ERM tworzg Polityka Zarzadzania Ryzykiem w Grupie ENERGA oraz Metodyka
Zarzadzania Ryzykiem w Grupie ENERGA, ktérej podstawe stanowi proces zarzgdzania ryzykiem,
przebiegajgcy w srodowisku organizacji. Proces zarzadzania ryzykiem sktada sie z etapow, ktére
determinujg sie nawzajem i realizowane sg w sposob ciggly. Do etapdéw tych zaliczajg sie:
identyfikacja ryzyka, identyfikacja zdarzen, ocena ryzyka, opracowanie i wdrozenie plandéw dziatan
oraz monitorowanie i raportowanie ryzyka.

Grupa ENERGA prowadzi biezgce i okresowe przeglady ryzyka, ktérych celem jest Sledzenie
zachodzgcych zmian, analiza zidentyfikowanych ryzyk oraz rozpoznawanie nowych szans i zagrozen.
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W wyniku pétrocznych przegladdéw ryzyka przygotowywana jest informacja na temat ekspozycji
przedsiebiorstwa na ryzyko. Na jej podstawie Zarzgd ENERGA SA podejmuje decyzje odnosnie
poziomu apetytu na ryzyko Grupy oraz akceptuje strategie zarzadzania ryzykami kluczowymi. Wyniki
przegladu ryzyka komunikowane sg Wtascicielom Ryzyk.

Klasyfikacja ryzyk w Grupie ENERGA odbywa sie zgodnie z Modelem Ryzyka, sktadajgcym sie
z czterech obszaréw:

e strategiczny, obejmujgcy ryzyka zwigzane z realizacjg celéow strategicznych, w tym
planowaniem i realizacjg inwestycji czy nadzorem korporacyjnym,

e prawno-regulacyjny, obejmujacy ryzyka dotyczgce zgodnosci z obowigzujgcymi przepisami
i regulacjami,

e operacyjny, obejmujgcy ryzyka zwigzane z realizacjg celéw operacyjnych, w tym dotyczace
infrastruktury, realizowanych proceséw czy zasobdw,

e finansowy, obejmujgcy ryzyka zwigzane z zarzgdzaniem finansami.

Opis istotnych czynnikéw i ryzyk

Ponizej przedstawione zostaty kluczowe ryzyka oraz najistotniejsze czynniki ryzyk zidentyfikowane na
poziomie Grupy i Segmentéw.

Obszar strategiczny

Kwestia planowania inwestycji w ramach Grupy ENERGA oraz rozdziatu srodkéw na poszczegdlne
Segmenty determinuje ryzyko niedopasowania planu inwestycyjnego do mozliwosci finansowych
Grupy, kierunkéw rozwoju rynku, jak réowniez moze powodowaé niewykorzystanie potencjalnych
efektéw synergii. Skutkiem takiego ryzyka moze by¢ m.in. spadek wartosci rynkowej Grupy,
pogorszenie wskaznikéow finansowych czy obnizenie pozycji konkurencyjnej. Dodatkowo moze dojs¢
do sytuacji, w ktérej nie zostang zrealizowane zakladane efekty finansowe fuzji i przejec
realizowanych przez Grupe, a w przypadku nietrafionych inwestycji - wystapi koniecznos¢ odpisania
ich utraconej wartosci. W celu zabezpieczenia przed ryzykiem stosowane sg mechanizmy kontrolne,
ktére umozliwiajg Grupie elastyczne reagowanie na zmiany zachodzgce w otoczeniu.

Ryzyko nadzoru inwestorskiego nad Polskg Grupg Goérnicza Sp. z o.0. (PGG) zwigzane jest
z zaangazowaniem Grupy ENERGA (poprzez ENERGA Kogeneracja Sp. z o0.0.) w PGG.
Niewykonanie zatozonego biznesplanu oraz planu restrukturyzacji przez PGG, jak rowniez
nieefektywny monitoring zapiséw umowy inwestycyjnej przez Grupe ENERGA mogg skutkowaé
brakiem zwrotu z zaangazowanego kapitatu i doprowadzi¢ do pogorszenia wyniku finansowego
Grupy. W celu mitygacji ryzyka dot. PGG, w Grupie ENERGA powotany zostat zespdt zadaniowy ds.
biezgcej kontroli i wykonywania warunkéw inwestycyjnych w ramach inwestycji w PGG.

Decyzja o ponownym uruchomieniu projektu budowy nowego bloku w Ostrotece rodzi szereg ryzyk
zwigzanych z  budowg i podzniejszg  eksploatacjg  bloku. Ryzyka te  dotyczg
nieosiggniecia odpowiedniego poziomu optacalnosci projektu, braku wspdétinwestora czy probleméw
zwigzanych z finansowaniem inwestycji oraz niedotrzymania wskaznikow technicznych bloku, jak
réwniez opoznien w realizacji projektu. Materializacja ryzyka moze doprowadzi¢ m.in. do zachwiania
pozycji ptynnosciowej Grupy, wzrostu kosztéw obstugi dlugu oraz ograniczenia mozliwosci
inwestycyjnych Grupy. W celu zabezpieczenia przed ryzykiem podejmowane sg dziatania w kierunku
poszukiwania partnera inwestycji, utrzymywany jest biezgcy kontakt z instytucjami finansowymi oraz
prowadzony jest monitoring prawa w kierunku identyfikacji mechanizmow legislacyjnych
wspierajgcych inwestycje.

Funkcjonowanie Grupy ENERGA na rynku energetycznym wigze sie z ekspozycjg na czynniki ryzyka
zwigzanego z handlem energig elektryczng i paliwami. Ryzyko to dotyczy m.in. nieoczekiwanej
zmiany warunkow rynkowych oraz zmiennos$ci generacji OZE. Duza zmiennos$¢ generacji wiatrowej
potgczona z obowigzkiem zakupu w ramach Sprzedawcy z Urzedu powoduje powstawanie
dodatkowych kosztéw dziatalnoéci po stronie Spétki ENERGA-OBROT SA (generacja wiatrowa jest
ujemnie skorelowana z ceng energii elektrycznej). Ryzyko rynkowe wigze sie réwniez z brakiem
wystarczajgcej ptynnosci na rynku terminowym i SPOT, realizacja zapotrzebowania klientow
detalicznych na rynku hurtowym, realizacjg przyjetej strategii kontraktacji energii elektrycznej i gazu,
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a takze bfednie wykonanymi zgtoszeniami kontraktéw do OSP/OSG, w tym réwniez wymiany
miedzysystemowej oraz btednie wykonang prognozg zapotrzebowania na energie elektryczng i paliwo
gazowe przez odbiorcow. W ramach mechanizmoéw kontrolnych prowadzony jest przeglad
i aktualizacja strategii kontraktacji dtugo- i Srednioterminowej, celem dopasowania do zmieniajgcych
sie warunkow na rynku i bardziej efektywnego zarzgdzania ryzykiem w tym obszarze.

Kolejne istotne ryzyko zwigzane jest realizacjg przez Spétke ENERGA Invest pakietu projektéw farm
wiatrowych bedgcych na réznym etapie zaawansowania oraz duzego projektu strategicznego Wista
i uzyskaniem korzysci wynikajgcych z pierwotnych zatozen. W zwigzku z podpisaniem w dniu 22
czerwca br., przez Prezydenta RP, ustawy o inwestycjach w zakresie elektrowni wiatrowych, ryzyko to
w duzej czesci sie zmaterializowato, skutkujgc utratg wartosci odzyskiwalnej aktywéw trwatych Grupy
ENERGA.

Obszar prawno-regulacyjny

Przepisy prawne na poziomie krajowym i Unii Europejskiej dotyczgce sektora energetycznego
bezposrednio wptywajg na dziatalno$¢ Grupy ENERGA. Zmiany zwigzane ze wspieraniem oraz
funkcjonowaniem OZE w Polsce, wprowadzajgce m.in. obowigzek umorzeniowy z tytutu pojawienia
sie niebieskich certyfikatow (biogaz) czy obowigzek odbioru przez sieci cieptownicze ciepta
pochodzgcego z OZE (do maksymalnej wysokosci zapotrzebowania danej sieci) skutkujg stratami
finansowymi. Odroczenie do 1 stycznia 2018 roku wejscia w zycie zmian w zakresie obowigzkowego
odkupu energii elektrycznej z OZE przez sprzedawcoéw zobowigzanych moze réwniez wptyngé na
wynik finansowy Grupy.

Uchwalenie ustawy o inwestycjach w zakresie elektrowni wiatrowych doprowadzito do obnizenia
rentownosci obszaru energetyki wiatrowej w Grupie ENERGA, m.in. poprzez istotny wzrost kosztéw
z tytutu podatku lokalnego od budowli (sitowni wiatrowej) czy zmiany dotyczgce odlegtosci pomiedzy
nowo budowang farmg wiatrowg a zabudowaniami mieszkalnymi.

Niepewnos¢ regulacyjna oraz czeste zmiany aktow prawnych powodujg koniecznosé redefinicji
planéw inwestycyjnych czy polityki kontraktacji praw majgtkowych. Réwniez w przypadku uprawnien
do emisji, nieprzewidziane zmiany w ustawodawstwie i w procedurach regulujgcych dziatania rynku
w tym zakresie, prowadzi¢ mogg do zaktdcen wypracowywanego zysku na dziatalnosci handlowej.

Dodatkowym czynnikiem ryzyka jest brak przejrzystosci i jednoznaczno$ci interpretacyjnej przepisow
prawnych, w zwigzku z czym istnieje duza niepewnos$é, co do sposobu rozwigzania kwestii
dotyczacych dziatalnosci Grupy w przypadku, gdyby staty sie one przedmiotem postepowania
sgdowego. Brak regulacji dotyczacych praw do nieruchomos$ci pod urzgdzeniami
elektroenergetycznymi skutkuje pojawianiem sie roszczen odszkodowawczych ze strony witascicieli
tych nieruchomosci. Ograniczenia finansowe i techniczne zmiany lokalizacji posadowienia majgtku
spotki  dystrybucyjnej mogg powodowaé brak mozliwosci prowadzenia inwestycji liniowych,
a w przypadku niekorzystnych wyrokéw sgdowych - konieczno$¢ usuniecia urzgdzen sieciowych
wysokiego i sredniego napiecia.

Dziatalnos¢ wytworcza i dystrybucyjna Grupy ENERGA oddziatuje na srodowisko naturalne i podlega
regulacjom prawnym z zakresu ochrony srodowiska, w zwigzku z czym konieczne jest uzyskiwanie
odpowiednich pozwolen idecyzji administracyjnych oraz dopetnienie procedur $Srodowiskowych.
Przepisy prawa dotyczace emisyjnosci powodujg, ze urzgdzenia wytwoércze muszg by¢ ciggle
dostosowywane do spetniania standardéw. Niewypetnienie tych obowigzkéw, oprocz skutkdw czysto
finansowych (np. straty wynikajgce z koniecznosci zamkniecia instalacji niespetniajgcych wymogow
prawnych) moze rowniez wptyng¢ na wizerunek Grupy oraz doprowadzi¢ do utraty przez Grupe
certyfikatu EMAS.

Z uwagi na przynaleznos¢ do sektora energetycznego istotna cze$¢ dziatalnosci Grupy ENERGA
podlega regulacji Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki (PURE), ktéry odpowiedzialny jest miedzy
innymi za monitorowanie zgodnosci dziatalnosci spodtek energetycznych z przepisami Prawa
Energetycznego oraz warunkami udzielanych przez niego koncesji. Decyzje PURE dotyczg
w szczegolnosci ksztattowania cen energii elektrycznej dla odbiorcéw z gospodarstw domowych.
Nieprawidiowa kalkulacja cen sprzedazy czy tez zatwierdzenie stawek w taryfie na poziomie nie
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gwarantujgcym optacalnosci sprzedazy po cenach konkurencyjnych, moze spowodowaé m.in.
znaczne obnizenie poziomu marzy, udziatu w rynku czy przychodéw generowanych przez Grupe.

Obszar operacyjny

Rozlegty majgtek Grupy ENERGA i wiek niektorych urzgdzen powoduja, iz dziatalno$¢ spotek Grupy
narazona jest na wystgpienie czynnikdbw ryzyka, takich jak: awarie, czynniki atmosferyczne
i hydrologiczne, zdarzenia losowe czy akty wandalizmu. Ich materializacja wptywaé moze na
bezpieczenstwo oraz ciggtos¢ produkcji i dostaw energii elektrycznej o odpowiednich parametrach
jakosciowych do odbiorcow. Przerwanie pracy urzadzen wytwoérczych lub dystrybucyjnych moze
skutkowaé obnizeniem ich wydajnosci oraz wigze sie m.in. z zagrozeniem bezpieczenstwa osob
i mienia, koniecznoscig poniesienia dodatkowych kosztéw naprawy /wymiany zniszczonych
elementow czy akcji zwigzanych z przywracaniem ciggtosci dziatania. Brak ciggto$ci sprzedazy i btedy
w rozliczeniach z klientami wptywajg z kolei na jako$¢ $wiadczonych ustug i poziom satysfakcji
odbiorcow.

Kolejnym istotnym czynnikiem ryzyka sg kwestie zwigzane z bezpieczenstwem informacii,
w kontekscie ich przetwarzania i poufnosci. Ryzyko moze polega¢ na nieuprawnionym dostepie do
informacji np. dotyczacych tajemnicy przedsiebiorstwa, danych osobowych klientéw lub pracownikéw,
strategii, cen i wolumendw transakcji, a nastepnie ich upublicznieniu. Ponadto, firmy energetyczne
w Polsce, podobnie jak w Europie i na $wiecie, sg potencjalnymi celami atakéw hackerskich, stad
ryzyko zwigzane z bezpieczenstwem i funkcjonalnoscig systemoéw informatycznych w organizaciji
nabiera coraz wiekszego znaczenia. Utrata poufnosci, dostepnosci, integralnosci, czy ciggtosci
dziatania systemoéw IT, skutkowaé moze powaznymi utrudnieniami, a nawet niemoznoscig realizacji
podstawowych zadan, zas w wymiarze strategicznym, prowadzi¢ moze do pogorszenia wizerunku
Grupy lub istotnego ostabienia jej konkurencyjnosci.

Przerwanie ciggtosci dziatania systemow informatycznych w Segmencie Sprzedazy prowadzi¢ moze
do nieterminowego rozwigzywania zgtoszen klientdéw oraz nieprawidtowego rozliczania klientéw, a co
za tym idzie - skutkowa¢ stratami wizerunkowymi i niekompletnoscig przychoddéw z tytutu sprzedazy
energii elektrycznej.

Obszar finansowy

Sytuacja makroekonomiczna wystepujgca w otoczeniu Grupy ENERGA wplywa na warunki
prowadzenia przez nig dziatalnosci. Wahania koniunktury, wyrazane za pomoca tempa zmian PKB,
poziom inflacji, czy tez stopa bezrobocia przektadajg sie na ceny energii elektrycznej i ciepta oraz
ksztattowanie popytu na produkty dostarczane przez spétki Grupy. W celu utrzymania wolumenu
energii elektrycznej prowadzony jest ciggty monitoring rynku oraz podejmowane sg dziatania m.in.
marketingowe i produktowe, ktére pozwalajg na zwiekszenie konkurencyjnosci Grupy.

Realizujgc postanowienia Polityki finansowej Grupy ENERGA podmioty wchodzgce w jej skiad
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 ptynnosci. Powyzsze kategorie czynnikdéw ryzyka determinujg wyniki finansowe
poszczegolnych spotek, jak rowniez Grupy ENERGA.

Ryzyko stopy procentowe;j

Grupa ENERGA finansuje prowadzong dziatalno$¢ operacyjng lub inwestycyjng zobowigzaniami
dtuznymi oprocentowanymi w oparciu 0 zmienne lub state stopy procentowe. Zagadnienie stopy
procentowej wigze sie réwniez z lokowaniem nadwyzek pienieznych w aktywa o zmiennej lub statej
stopie procentowej.

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 euroobligacji oparte o staty kupon.

Stosowana w zakresie ryzyka stopy procentowej polityka przewiduje ograniczanie ryzyka wahan stop
procentowych poprzez utrzymywanie czesci zadtuzenia oprocentowanego statg stopg procentows.
W ramach tych zatozen w | kwartale 2016 roku zawarto 2-letnie transakcje IRS zabezpieczajgce
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ryzyko zmiany stép procentowych WIBOR 3M, o ktére oparte sg zobowigzania diuzne wyrazone
w PLN.

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

Ponadto poziom stop 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 z Grupy ENERGA posiadajg nadwyzki
walutowe, wynikajgce czy to z prowadzonej dziatalnosci operacyjnej czy inwestycyjnej. Grupa
ENERGA monitoruje ryzyko walutowe i zarzgdza nim przede wszystkim poprzez zawarte transakcje
zabezpieczajgce CCIRS i wdrozong rachunkowos$¢ zabezpieczen.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest zwigzane z potencjalng trwatg lub czasowg niewyptacalnoscig kontrahenta,
w odniesieniu do aktywow 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 réwna jest wartosci bilansowej nabytych
instrumentéw.

W analizowanym zakresie celem minimalizacji ryzyka kredytowego prowadzony jest cykliczny
monitoring ratingdéw instytucji finansowych, z ktérymi wspotpracuje Grupa ENERGA. Z ryzykiem
kredytowym mamy rowniez do czynienia w przypadku $rodkéw zaangazowanych w jednostki
uczestnictwa dedykowanego Grupie ENERGA funduszu ENERGA Trading SFIO. Zgodnie z przyjeta
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 lokowa¢ Srodki wytgcznie w takie aktywa,
ktére charakteryzuje rating inwestycyjny nadany przez agencje ratingowe lub wewnetrznie przez
towarzystwo zarzgdzajgce funduszem.

Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Ryzyko utraty ptynnos$ci 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
zobowigzan inwestycyjnych jak i posiadanych aktywow oraz zobowigzan finansowych, czy tez
prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej. Celem Grupy jest utrzymanie
réwnowagi pomiedzy ciggtoscig a elastycznoscig finansowania, poprzez korzystanie z rozmaitych
zrédet finansowania, takich jak kredyty obrotowe i inwestycyjne, obligacje krajowe i euroobligacje.
Z uwagi na centralizacje dziatalnosci dtuznej Grupy w Spotce ENERGA, podmiot ten prowadzi biezgcy
monitoring realizacji kowenantow oraz ich prognoze w okresach dtugoterminowych, co pozwala
okresli¢ zdolnos¢ Grupy ENERGA do zadtuzania sie, determinuje jej mozliwosci inwestycyjne i wptywa
na zdolno$¢ do regulowania zobowigzan w dtuzszym horyzoncie czasowym.

Grupa ENERGA w celu efektywnego zarzgdzania ptynnoscig spotek Grupy wykorzystywata
mechanizm emisji krétkoterminowych obligacji, ktorych propozycja nabycia byta kierowana przez
emitenta — spotke Grupy wytgcznie do pozostatych spotek. Procedura byta koordynowana przez
Spotke ENERGA, co pozwalato zoptymalizowac organizacyjnie caty proces. Z poczatkiem stycznia
2016 roku Grupa ENERGA wdrozyta ustuge cash poolingu rzeczywistego bezzwrotnego, ktéra
przejmie funkcje zwigzane z emisjg obligacji krétkoterminowych, a takze maksymalizuje mozliwo$c¢
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wykorzystania nadwyzek pienieznych Grupy do finansowania biezgcej dziatalnosci poszczegolnych jej
spotek.

Dodatkowo, ENERGA SA zawarta z kilkoma instytucjami finansowymi umowy kredytowe, ktére
w przypadku pojawienia sie potrzeb stanowig potencjalne zrédto srodkdéw do natychmiastowego
wykorzystania. W razie konieczno$ci wykorzystania nadwyzek srodkéw pienieznych, powotany do
zycia fundusz ENERGA Trading SFIO umozliwia umarzanie jednostek w kazdym momencie i pozwala
zachowag nieograniczony i szybki dostep do ulokowanych w nim srodkow.

2.8. Postepowania toczace sie przed sagdem, organem witasciwym dla
postepowania arbitrazowego Iub organem administracji
publicznej

W | pétroczu 2016 roku Grupa ENERGA byta strong 6 741 postepowan sgdowych. Jako powdd Grupa
wystepowata w 4 765 sprawach, ktérych tgczna wartos¢ przedmiotu sporu wyniosta okoto 187 min zt.
Jako pozwany Grupa wystepowata w 1 942 sprawach o fgcznej warto$¢ przedmiotu sporu okoto 559
min zt.

Na dzien 30 czerwca 2016 roku faczna kwota roszczen o posadowienie urzgdzen
elektroenergetycznych na cudzych nieruchomosciach bez tytulu prawnego zasagdzonych
prawomocnym wyrokiem wyniosta 14,8 min zt w 2 495 sprawach. Spraw sgdowych w toku byto 2 693,
za$ wartos$¢ przedmiotu sporu w toku 294,5 min zt.

Na podstawie dostepnych danych dotyczacych wartosci obecnie prowadzonych postepowan,
przyjmujemy, ze wartos¢ realnie przypadajgca do wyptaty w wyniku rozstrzygniecia powyzszych
sporéw moze siegac 77 min zt, z zastrzezeniem zmiany w przypadku wytoczenia przeciwko ENERGA-
OPERATOR SA nowych postepowan dotyczacych urzadzen 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 spotke naleznosci od swoich klientow,
za wyjatkiem sprawy z powddztwa ENERGA-OBROT SA przeciwko Ergo Energy Sp. z 0.0. na kwote
12,9 min zh. tgczna wartos¢ spaw prowadzonych w tym zakresie na dzien 30 czerwca 2016 roku
wynosi okoto 180,6 min zt zt.

Zadne z ww. postepowan dotyczgce zobowigzan lub wierzytelnosci Emitenta lub jednostki od niego
zaleznej nie przekroczyto warto$ci co najmniej 10% kapitatow wtasnych Emitenta.

Sposréd osmiu postepowan opisanych w Prospekcie emisyjnym Spotki, zatwierdzonym przez Komisje
Nadzoru Finansowego 15 listopada 2013 roku, dwa z nich - z powddztwa Ergo Energy Sp. z o.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 | pétroczu 2016
roku.

W tym pierwszym przypadku, w marcu 2016 roku, odbyto sie przestuchanie swiadkéw, zas termin
kolejnego posiedzenia zostanie wyznaczony z urzedu.

W sprawie dot. Boryszewo Wind Invest Sp. z 0.0. od wyroku Sgdu z 12 wrzesnia 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 spofki
ENERGA-OBROT SA i zmienit wyrok Sgdu Okregowego z w ten sposdb, ze oddalit powddztwo
o ustalenie, ze oswiadczenie pozwanego o rozwigzaniu w czesci Ramowej Umowy Sprzedazy Praw
Majatkowych wynikajgcych ze Swiadectw Pochodzenia nie wywotato skutku prawnego i w rezultacie
umowa ta pozostaje w mocy co do wszystkich swoich postanowieh. W dniu 30 wrzesnia 2015 roku
Boryszewo Wind Invest Sp. z 0.0. wniosta skarge kasacyjng. Skarga zostata doreczona ENERGA-
OBROT SA w dniu 12 pazdziernika 2015 roku. W dniu 26 pazdziernika 2015 roku ENERGA- OBROT
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SA zilozyta odpowiedz na skarge kasacyjng, w ktérej wniosta o odmowienie przyjecia skargi kasacyjne;j
do rozpoznania albo ewentualnie o oddalenie skargi w cato$ci i zasgdzenie od powoda na rzecz
pozwanej kosztow postepowania. Sgd Najwyzszy przyjgt skarge kasacyjng powoda do rozpoznania.
Aktualnie Spotka oczekuje na orzeczenie Sadu Najwyzszego.

W postepowaniu dotyczgcym zwrotu ENERGA Elektrownie Ostrotleka SA nadptaconej akcyzy
w Il kwartale 2016 roku nie wystgpity zmiany wymagajgce uzupetnienia.

Do Sadu Okregowego w Gdansku IX Wydziat Gospodarczy 7 kwietnia 2015 roku zostat wniesiony
pozew o zapfate z powddztwa ENERGA-OPERATOR SA przeciwko T-Matic Systems S.A. z siedzibg
w Warszawie oraz ARCUS S.A. z siedzibg w Warszawie. Pozwem objete sg kary umowne wynikajgce
z umow na dostawe oraz uruchomienie infrastruktury licznikowej, na wykonanie infrastruktury
posredniczgcej w technice PLC oraz umowy sprzedazy, dostawy i montazu systemoéw GPS. Wartos¢
przedmiotu sporu wynosi ponad 23 min z. W czerwcu 2015 roku wplyneta odpowiedz na pozew,
do ktorej ustosunkowata sie ENERGA-OPERATOR SA pismem procesowym z 30 wrzesnia 2015
roku. Dnia 18 grudnia 2015 roku pozwani ztozyli duplike, zawierajgcg zblizong argumentacje do
przedstawionej w odpowiedzi na pozew, jednak rozszerzong o zarzut niewaznosci uméw z uwagi na
ich nieprecyzyjnos¢ oraz nieréwnos¢ kontraktowg stron. 13 stycznia 2016 roku odbyta sie rozprawa,
na ktérej Sad zobowigzat ENERGA-OPERATOR SA do zlozenia odpowiedzi na duplike pozwanych
w terminie 45 dni. 25 lutego 2016 roku zostato wystane pismo procesowe powoda. W | kwartale 2016
roku odbyt sie szereg rozpraw z przestuchania swiadkéw. Nowy termin rozprawy wyznaczony zostat
na 23 wrzeénia 2016 roku.

14 marca 2016 roku ENERGA-OPERATOR SA otrzymata wniosek T-matic Systems SA i ARCUS SA
0 zawezwanie do préby ugodowej w sprawie roszczen ENERGA-OPERATOR SA w zakresie zapfaty
przez kontrahentow kwoty 157 min zt na podstawie umowy realizacyjnej z 1 lutego 2013 roku na
dostawe oraz uruchomienie infrastruktury licznikowej. Termin posiedzenia pojednawczego zostat
wyznaczony na 5 sierpnia 2016 roku Spoétka obecnie analizuje podjecie dalszych krokéw w sprawie.

19 kwietnia 2016 roku Sad Apelacyjny w Warszawie ogtosit wyrok w sprawie powédztwa ENERGA-
OPERATOR SA, Oddziat w Ptocku przeciwko PKN Orlen S.A. Sad oddalit czeSciowo apelacje
pozwanego i tym samym prawomocny stat sie wyrok Sgdu Okregowego w Warszawie z dnia 27
pazdziernika 2014 roku, sygn. akt XVI GC 782/11 zasgdzajacy na rzecz powoda kwote 16,1 min z
z odsetkami od 30 czerwca 2004 roku. Wyrok jest prawomocny, a od orzeczenia Sgdu Apelacyjnego
stronom przystuguje skarga kasacyjna do Sgdu Najwyzszego. ENERGA-OPERATOR SA wystgpit
o doreczenie wyroku wraz z uzasadnieniem — do dnia sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania nie
zostat on jeszcze doreczony petnomocnikowi Spofki.

2.9. Zatrudnienie w Grupie

Zatrudnienie w Grupie ENERGA

taczne zatrudnienie w Grupie ENERGA na dzien 30 czerwca 2016 roku wyniosto 8 653 osoby,
podczas gdy na koniec | kwartatu br. wynosito 8 516 osob. Gtéwng przyczyng wzrostu poziomu
zatrudnienia

w Il kwartale br. byto przejecie ponad 80 pracownikow ze spotki ENEVA Energy Sp. z 0.0.

Przecietne zatrudnienie w etatach w Grupie ENERGA za okres styczen - czerwiec 2016 roku wyniosto
8 520 etatéw, natomiast w analogicznym okresie roku poprzedniego ksztattowato sie na poziomie
8 502 etaty. Ponizszy wykres przedstawia przecietne zatrudnienie w podziale na segmenty.
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Rysunek 5: Przecietne zatrudnienie w Grupie ENERGA za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 i 2016
roku
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2.10. Spory zbiorowe

Ogodlna ocena sytuacji spotecznej w Grupie wskazuje na brak istnienia powazniejszych zjawisk
konfliktowych. W | potroczu 2016 roku nie przeprowadzano w ENERGA SA i Grupie ENERGA
zwolnien grupowych.

Tabela 3: Spory zbiorowe w Grupie

Spory niezakonczone i bedace w toku

Obecnie w Grupie ENERGA prowadzony jest jeden spor zbiorowy u pracodawcy ENERGA Serwis Sp. z o0.0. dotyczacy
wyptaty nagrody z zysku za 2014 roku pracownikom, ktorzy przeszli w trybie 23(1) kp do ENERGA Serwis Sp. z o.0.
z ENERGA Elektrownie Ostroteka S.A. Spoér zawist w zwigzku z pismem z Zzadaniami organizacji zwigzkowych
dziatajgcych u pracodawcy z dnia 21.06.2016 roku. Wobec braku mozliwosci osiggniecia porozumienia strony sporzgdzity
protokot rozbieznosci z rokowan. Obecnie spér wchodzi w etap mediacji w sporze zbiorowym. Strony bedg kontynuowaty
dialog przy udziale mediatora w kolejnych miesigcach.
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3. ANALIZA SYTUACJI FINANSOWO-MAJATKOWEJ

3.1. Zasady sporzadzania pétrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Skrocone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej ENERGA za okres
6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku zostato sporzadzone:

e zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowoséci 34 ,Srédroczna sprawozdawczo$é
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 w milionach ztotych (,mIn z");
e przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Grupe w dajgcej sie
przewidzie¢ przysztosci. Na dzieh sporzadzenia sprawozdania finansowego nie stwierdza sie

istnienia okolicznosci wskazujgcych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Grupy
ENERGA.

Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane do sporzgdzenia skroconego $rodrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaly przedstawione w nocie 7 skréconego
srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej ENERGA zgodnego
z MSR 34 za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku.

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

Tabela 4: Skonsolidowane sprawozdanie z zyskow lub strat

Przychody ze sprzedazy 5425 4937 (488) -9%
Koszt wiasny sprzedazy (4 325) (4 430) (105) -2%
Zysk brutto ze sprzedazy 1100 507 (593) -54%
Pozostate przychody operacyjne 44 53 9 20%
Koszty sprzedazy (155) (162) (7 -5%
Koszty ogdlnego zarzgdu (166) (164) 2 1%
Pozostate koszty operacyjne (58) (163) (105) <-100%
Zysk z dzialalnosci operacyjnej 765 71 (694) -91%
Wynik na dziatalnosci finansowej (108) (124) (16) -15%
Slzltgiilzlrglsz;/cs)ﬁgj (stracie) jednostki ) (41) (41) -100%
Zysk lub strata brutto 657 (94) (751) <-100%
Podatek dochodowy (122) (22) 100 82%
Zysk lub strata netto za okres 535 (116) (651) <-100%
EBITDA 1227 1090 (137) -11%

26



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy ENERGA za
| pétrocze 2016 roku

Przychody ze sprzedazy 2512 2 316 (196) -8%
Koszt wtasny sprzedazy (2048) (2197) (149) -7%
Zysk brutto ze sprzedazy 464 119 (345) -74%
Pozostate przychody operacyjne 17 38 21 > 100%
Koszty sprzedazy (78) (78) - -
Koszty ogodlnego zarzgdu (79) (84) (5) -6%
Pozostate koszty operacyjne (26) (30) (4) -15%
ggsél:;g; nsgata z dzialalnosci 208 (35) (333) <-100%
Wynik na dziatalnosci finansowej (59) (62) 3) -5%
slftgsxi/?r ;/;I/ Szglgrljgj (stracie) jednostki ) (41) (41) -100%
Zysk lub strata brutto 239 (138) (377) <-100%
Podatek dochodowy (59) 11 70 > 100%
Zysk lub strata netto za okres 180 (127) (307) <-100%
EBITDA 536 445 (91) -17%

Rysunek 6: EBITDA bridge w podziale na segmenty

15

EBITDA Segment Segment Segment Pozostate EBITDA
Il kw. 2015 Dystrybucji Sprzedazy Wytwarzanie i korekty Il kw. 2016

W Il kwartale 2016 roku przychody Grupy ze sprzedazy wyniosty 2 316 min zt i byty nizsze w stosunku
do Il kwartatu 2015 roku o 8%, tj. 196 min zi. Spadek przychodéw nastgpit we wszystkich
Segmentach, a najwiekszy w Segmencie Wytwarzania (0 28%, tj. 88 min zt). Nizsze przychody byty
w gtébwnej mierze spowodowane spadkiem przychodéw ze sprzedazy w liniach biznesowych
Elektrownia w Ostrotece i Woda (tgcznie o 75 min zt), co wynikato przede wszystkim ze spadku
przychodow z tytutu sprzedazy energii elektrycznej (nizsze wolumeny produkcji) oraz praw
majatkowych. Spadek przychodéw odnotowano réwniez w Segmencie Sprzedazy (0 5%, tj. 0 64 min
zt), co byto przede wszystkim efektem nizszego tgcznego wolumenu sprzedazy energii elektryczne;j.
Spadek przychoddéw nastgpit takze w Segmencie Dystrybucji (0 3%, tj. 31 min zt). Na spadek poziomu
przychodow wplynat przede wszystkim spadek $redniej stawki sprzedazy ustug dystrybucyjnych (o
4%) przy jednoczesnym wzroscie wolumenu dystrybuowanej energii elektrycznej (o blisko 3%).
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EBITDA Grupy w Il kwartale br. wyniosta 445 miIn zl, co stanowi spadek o 17% w poréwnaniu do tego
samego okresu poprzedniego roku. Spadek EBITDA odnotowano we wszystkich Segmentach przy
czym najistotniejsza zmiana dotyczy Segmentu Wytwarzania (o0 51 min, tj. 59%).

Najwiekszy udziat w EBITDA Grupy w Il kwartale 2016 roku miat Segment Dystrybucji (95%),
natomiast udziat Segmentu Wytwarzanie wyniost 8%. W Il kwartale 2016 roku Segment Sprzedazy
wypracowat ujemng warto$¢ EBITDA wynoszacg -1 min zt (w sumowaniu udziatéw nalezy uwzglednié
rowniez pozycje Pozostate i korekty).

Zysk z dziatalnosci operacyjnej w Il kwartale br. w stosunku do Il kwartatu ub. r. spadt o 333 min zi.
Oprocz czynnikéw opisanych powyzej w analizie przychoddéw, wptyw na spadek EBIT r/r miato przede
wszystkim rozpoznanie odpiséw aktualizujgcych warto$¢ niefinansowych aktywéw trwatych na tgczng
kwote 247 min zt.

W Il kwartale br. rozpoznany zostat udziat w stracie jednostki stowarzyszonej Polska Grupa Goérnicza
Sp. z 0.0.(,PGG”) w wysokosci 41 min zt.

Wynik netto Grupy w Il kwartale 2016 roku byt ujemny i wynidst -127 min zt, co stanowito spadek
0 311 min zt wobec Il kwartatu 2015 roku.

W zwigzku ze zmiang definicji EBITDA polegajgcej na wyeliminowaniu odpiséw aktualizujgcych
wartos¢ niefinansowych aktywéw trwatych w Il kwartale 2016 roku, jak i w Il kwartale 2015 roku, nie
odnotowano innych znaczacych zdarzen o nietypowym charakterze obcigzajgcych wynik EBITDA.

Tabela 5: Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
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Star_l na Star.l na n Zmiana
dzien _ dzien Zmiana 2016/20
31 grudnia | 30 czerwca | 2016/2015 (%)
2015 2016
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 12 912 12 783 (129) -
Aktywa niematerialne 395 413 18
Wartos$¢ firmy 143 26 (117) -8
rLsz;ci)acjé ip?:\?\j?/v \J:; iicéréc():istkach stowarzyszonych wyceniane ) 323 323 10
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 260 373 113 4
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 60 142 82 > 10
Pozostate aktywa diugoterminowe 103 107 4
13 873 14 167 294
Aktywa obrotowe
Zapasy 513 658 145 2
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego a7 9 (38) -8
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 1762 1847 85
Inwestycje w portfel aktywow finansowych 322 2 (320) -9
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe 38 43 5 1
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1669 860 (809) -4
Pozostate aktywa krotkoterminowe 232 365 133 5
4583 3784 (799) -1
SUMA AKTYWOW 18 456 17 951 (505) -
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PASYWA

Kapitat wiasny
Kapitat podstawowy 4522 4522 - -
Roéznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej - 4 4 100%
Kapitat rezerwowy 447 1018 571 > 100%
Kapitat zapasowy 661 728 67 10%

Kapitat z aktualizacji wyceny instrumentéw
zabezpieczajgcych

Zyski zatrzymane 3134 2194 (940) -30%

6 21 15 > 100%

Kapitat wtasny przypadajgcy wiascicielom jednostki

dominuiacei 8770 8 487 (283) -3%

ominujacej

Udziaty niekontrolujace 44 47 3 7%
8814 8534 (280) -3%

Zobowigzania dlugoterminowe
Kredyty i pozyczki 2 475 2376 (99) -4%
Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papierow

wartosciowych 3116 2 640 (476) -15%
Rezerwy dtugoterminowe 664 654 (20) -2%
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 5901 601 10 2%
Rozliczenia migdzyokresowe i dotacje dtugoterminowe 531 528 (3) -1%
Pozostate zobowigzania finansowe dlugoterminowe 25 12 (13) -52%
7 402 6811 (591) -8%

Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 877 554 (323) -37%
Biezaca czes¢ kredytow i pozyczek 203 556 353 > 100%
VZthr)tc;vgiC?cz)\?vr;fhz tytutu emisji dtuznych papieréw 76 a1 (35) -46%
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 2 4 2 100%
Rozliczenia migdzyokresowe i dotacje 161 134 27) -17%
Rezerwy krétkoterminowe 471 593 122 26%
Pozostate zobowigzania finansowe 193 335 142 74%
Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 257 389 132 51%
2240 2 606 366 16%
Zobowigzania razem 9642 9417 (225) -2%
SUMA PASYWOW 18 456 17 951 (505) -3%

Na dzien 30 czerwca 2016 roku suma bilansowa Grupy ENERGA wyniosta 17 951 min zt i byta nizsza
w stosunku do 31 grudnia 2015 roku o 505 min zt.

W ramach aktywow trwatych najistotniejsza zmiana dotyczyta pozycji udziaty i akcje w jednostkach
stowarzyszonych wycenianych metodg praw wtasnosci, co zwigzane jest z zaangazowaniem Grupy
ENERGA w Polskg Grupe Goérniczg Sp. z o.0., skutkujgc na dzien 30 czerwca br. objeciem przez
ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0. 15,7% udziatbw w jednostce stowarzyszonej. W$rod aktywow
obrotowych najistotniejsze zmiany dotyczyty w szczegdlnosci pozycji Srodki pieniezne (przyczyny
zmiany stanu Srodkdéw pienieznych zostaty opisane w dalszej czesci dotyczgcej przeptywow
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pienieznych) oraz pozycji inwestycje w portfel aktywoéw finansowych (spadek o 320 min zt, w pozycji
prezentowane sg jednostki uczestnictwa w Funduszu ENERGA Trading).

Po stronie pasywéw znaczgce zmiany dotyczyty salda zobowigzan z tytutu emisji dtuznych papieréw
wartosciowych (spadek o 511 min zt wynikat gtéwnie z nabycia przez spétke zalezng obligacji
wyemitowanych przez ENERGA SA w 2012 roku o wartosci nominalnej 558 min zl), salda zobowigzan
z tytutu dostaw i ustug (spadek o 323 min zt) oraz pozycji dotyczgcej kredytdéw i pozyczek (wzrost
0254 min zt wynikat gtdwnie z uruchomienia kredytu odnawialnego w wysokosci 350 min z
skompensowanego przede wszystkim sptatami z tytulu finansowania  pozyskanego
z Miedzynarodowych Instytucji Finansowych).

Kapitat wtasny Grupy ENERGA na dzien 30 czerwca 2016 roku wyniést 8 534 min zt i finansowat
Grupe w 47,5%. Rozliczony zostat wynik ENERGA SA za rok 2015, z ktérego 571 min z
przeznaczone zostato na kapitat rezerwowy, 67 min zt na kapitat zapasowy, natomiast blisko 203 min
zt przeznaczone zostato na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy Spétki.

Tabela 6: Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

Zmiana TENES
w min PLN | pot. 2015 | p6t. 2016 2016/2015 201?{/5)015

Err)z?g::%ye?ieniezne netto z dziatalnosci 747 544 (203) 70t
ﬁﬁggtx%npei}aniezne netto z dziatalnosci (528) (864) 336) 6%
Erl;zerzlzglvv\\l/gjpienieine netto z dziatalnosci (526) (488) 38 04
S;ch\;igzll((;\lzve;i;an/i Q(zer:;/r(m:ir(]ajszenie) netto stanu (307) (808) (501) < 100%
srt)?g Vf(:cz)ggsvvgngggieznych na koniec okresu 1604 850 (754) %

Rysunek 7: Przeptywy pieniezne Grupy w | pétroczu 2016 i 2015 roku

min zt

| pot. 2015 | pét. 2016

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

Stan srodkoéw pienieznych Grupy na 30 czerwca 2016 roku wynidst 850 min zt i byt nizszy o 754 min zt
(tj. 0 47%) w stosunku do stanu srodkéw pienieznych przed rokiem.

taczne przeptywy netto srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej
Grupy w | pétroczu 2016 roku byty ujemne i wyniosty 808 min zt, wobec rowniez ujemnych przeptywow
w kwocie 307 min zt w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Warto$¢ przeptywow z dziatalnosci operacyjnej w poréwnaniu do roku ubiegtego spadfa o 203 min zt
(ti. 0 27%). Spadek przeptywdw z dziatalnosci operacyjnej w odniesieniu do | pétrocza 2015 roku byt
spowodowany przede wszystkim nizszymi wynikami z dziatalnosci operacyjnej, co przetozyto sie na
nizsze wptywy (zmiany w kapitale pracujgcym odnotowano na podobnym poziomie jak
w analogicznym okresie roku ubiegtego).
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Wyptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej w | potroczu 2016 roku wzrosty w sumie o 336 min zt (ij.
0 64%), co bylo przede wszystkim rezultatem nabycia udziatow spotki Polska Grupa Gornicza Sp.
z0.0., a takze wyzszych naktadéw na nabycie rzeczowych aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych. Efekt ten zostat czesciowo skompensowany wplywami ze sprzedazy jednostek
uczestnictwa w funduszu ENERGA Trading.

W omawianym okresie przeptywy z dziatalnosci finansowej byty ujemne i wyniosty 488 min z
w porownaniu do 526 min zt w analogicznym okresie 2015 roku. W | potroczu 2015 roku uruchomiono
finansowanie z EBI i z NBI na kwote 268 min zt, z kolei w roku biezgcym uruchomiono finansowanie
w ramach kredytu odnawialnego w kwocie 350 min zt. Dodatkowo w | potroczu 2015 roku wyptacono
dywidende w kwocie 596 min z, a w | pédtroczu 2016 roku dokonano wykupu obligacji
serii A wyemitowanych przez Spétke ENERGA za kwote 577 min zt.

3.3. Charakterystyka struktury aktywow i pasywow
skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej

Rysunek 8: Struktura aktywow i pasywow

100%
100%

80%
80%

38,0%
60% 60% ®

40% 40%

47,8% 47,5%

20% 20%

0% 0%

Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien
31 grudnia 2015 30 czerwca 2016 31 grudnia 2015 30 czerwca 2016
m Aktywa trwate Zobowigzania krotkoterminowe
= Aktywa obrotowe m Zobowigzania dtugoterminowe

m Kapitat wtasny ogotem

Tabela 7: Wskazniki finansowe Grupy ENERGA

Rentownosé

wynik na dziatalnosci operacyjnej +
amortyzacja + odpisy aktualizujgce wartos¢

v 0, 0,
marZa EBITDA niefinansowych aktywow trwatych / przychody ze 22,6% 22,1%
sprzedazy
rentownos¢ kapitatow zysk netto za okres* / kapitat wtasny na koniec 10.9% 2.2%
wiasnych (ROE) okresu
rentownosc¢ : 0 -2 30
sprzedazy (ROS) zysk netto za okres / przychody ze sprzedazy 9,9% 2,3%
rentowno$¢ majgtku zysk netto za okres* / aktywa ogétem na koniec 5 2% 1.1%
(ROA) okresu

* zysk netto za ostatnie 12 miesiecy

Wskaznik Definicia Stan na dzien Stan na dzien
! 31 grudnia 2015 | 30 czerwca 2016

Plynnos¢

wskaznik ptynnosci aktywa obrotowe/zobowigzania

L . : 2,0 15
biezacej krotkoterminowe
Zadtuzenie
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suma zobowigzan z tytutu kredytow i pozyczek
oraz z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych, 5870 5613
zarowno dtugo- i krotkoterminowych

zobowigzania
finansowe (min zt)

zobowigzania . - . G
. zobowigzania finansowe - $rodki pieniezne i ich
finansowe netto (min

; 4201 4753
24) ekwiwalenty

wskaznik diugu

netto/EBITDA zobowigzania finansowe netto/EBITDA 1,9 2,3

* EBITDA za ostatnie 12 miesiecy

W wyniku ujecia kolejnych odpiséw aktualizujgcych Grupa ENERGA w Il kwartale 2016 roku,
w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego, pogorszyta swoje wskazniki rentownosci za
ostatnie 12 miesiecy. Natomiast w zwigzku ze zmieniong definicjia EBITDA marza EBITDA
uksztattowata sie na zblizonym poziomie.

Zaangazowanie Grupy w PGG, wykup obligacji oraz nizsze wyniki operacyjne wptynety na poziom
aktywow obrotowych (spadek srodkéw pienieznych i pozycji inwestycje w portfel aktywow finansowych
- jednostki funduszu ENERGA Trading) przektadajgc sie na nizszy poziom wskaznika biezgcej
ptynnosci.

W stosunku do konca roku 2015 spadfa wartos¢ zobowigzan finansowych (0 4%). Na wyzszy poziom
wskaznika dtug netto do EBITDA, w stosunku do konca ubiegtego roku, wptyneta zmiana zobowigzan
finansowych netto (wzrost o 13%) i spadek wynikéw Grupy za ostatnie 12 miesiecy w stosunku do
roku 2015 (o 6%).

3.4. Opis istotnych pozycji pozabilansowych

Infformacje w tym zakresie znajdujg w pkt. Udzielone poreczenia i gwarancje niniejszego
Sprawozdania Zarzgdu oraz w Skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym - nota 19: Aktywa
i zobowigzania warunkowe.

3.5. Kluczowe dane operacyjne Grupy ENERGA

Tabela 8: Dystrybucja energii elektrycznej wg grup taryfowych*

Dystrybucja energii
elektrycznej wg grup

taryfowych Izl(l)(i'\é Zmiana Zr?(:/a)na Zmiana Zn(w;/a)na

(sprzedaz zafakturowana) . >
w GWh

Grupa taryfowa A (WN) 1092 1139 47 4% 2076 2176 99 5%
Grupa taryfowa B (SN) 1785 1888 103 6% 3673 3884 211 6%
Grupa taryfowa C (nN) 1001 1015 14 1% 2136 2127 9) 0%
Grupa taryfowa G (nN) 1347 1335 (12) -1% 2 800 2833 33 1%
Dystrybucja energii razem 5225 5377 152 3% 10685 11021 335 3%

*w zwigzku z migracjg danych do nowych systeméw bilingowych, w przypadku danych za | pét. 2016 (dotyczy taryf C i G), dane
dotyczgce sprzedazy zafakturowanej zostaty skorygowane na podstawie odczytéw

W Il kwartale 2016 roku, w porownaniu do analogicznego okresu 2015 roku, nastgpit wzrost wolumenu
dystrybuowanej energii elektrycznej o blisko 3% przy jednoczesnym spadku $redniej stawki sprzedazy
ustug dystrybucyjnych o 4%. Wzrost wolumenu ustugi dystrybucyjnej nastgpit przede wszystkim
w grupie taryfowej A , gdzie wigzat sie ze wzrostem wolumenu sprzedazy do jednego z odbiorcow
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oraz w taryfie B gdzie z kolei zwigzany byt ze wzrostem ilosci odbiorcow r/r o 4,8% oraz $redniego

zuzycia.

Tabela 9: Wielkosci wskaz

nikéw SAIDI i SAIFI

SAIDI SAIFI

Nieplanowane

Il kw. 2015
Il kw. 2016
Zmiana
Zmiana (%)
| pot. 2015
| pot. 2016
Zmiana

Zmiana (%)

Nieplanowane
z Planowane Razem
katastrofalnymi

Liczba minut na odbiorce we wskazanym

okresie

27,5 11,9 39,4
58,9 12,9 71,7
31,4 1,0 32,3

> 100% 8% 82%
105,3 22,2 127,5
75,7 21,3 97,1
(29,5) (0,9) (30,4)
-28% -4% -24%

katastrofalnymi

Zaktécenia na odbiorce we wskazanym
okresie
0,6 0,1 0,7

038
0,2
36%
1,4
1,1
0.3)
-22%

Planowane REVAy]

0,1 0,9
(0,0) 0,2
-8% 30%
0,2 1,6
0,1 1,3
(0,0) (0,3)
-13% -21%

Spoétka ENERGA-OPERATOR SA w Il kwartale 2016 roku osiggneta wskazniki SAIDI i SAIFI na
poziomie odpowiednio 71,7 min./odb. i 0,9 przerwy. Pogorszenie wskaznikow w poréwnaniu do Il
kwartatu 2015 roku wynika z wystgpienia w czerwcu niekorzystnych warunkéw pogodowych (silne
wiatry, wytadowania atmosferyczne), ktdre prowadzity w niektorych regionach takze do wzrostu awarii

masowych.

Tabela 10: Produkcja energii elektrycznej brutto w Grupie ENERGA

Produkcja energii

elektrycznej brutto (GWh

Elektrownie - wegiel
kamienny

Elektrownie - wspotspalanie
biomasy

Elektrocieptownie - wegiel
kamienny

Elektrocieptownie - biomasa

Elektrownie - woda

Elektrownia szczytowo-
pompowa

Elektrownie - wiatr
Elektrownie - fotowoltaika
Produkcja energii razem

w tym z OZE

Zmiana

) (%)
569 510 (59)  -10%
159 - (159) -100%
32 17 (15)  -46%
(3) 10 13 > 100%
210 183 (27)  -13%
5 6 1 26%
86 68 (17)  -20%
1 2 1 >100%
1058 796 (262) -25%
453 263  (189)  -42%

| pot.
2015

1188
305

74

463
13

205

2 259

983

| pot. Zmiana Zmiana
2016 (%)

1099 (89) -8%

- (305)  -100%

59 (15) -21%

20 11 > 100%

431 (31) 7%

18 5 34%

171 (34) -17%

3 2  >100%

1801 (458) -20%

625 (358) -36%

Aktywa wytworcze w Grupie ENERGA w Il kwartale 2016 roku wyprodukowaty o ok. 262 GWh (ij.
0 25%) mniej energii elektrycznej niz w analogicznym okresie roku ubiegtego. Gtéwng przyczyng byt
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spadek produkcji w elektrowni w Ostrotece (218 GWh) spowodowany m.in. remontem kapitalnym
jednego bloku w elektrowni systemowej (remont od 1 marca 2016 roku) oraz mniejszym
zapotrzebowaniem PSE na prace w wymuszeniu. Jednoczes$nie brak produkcji z biomasy w elektrowni
w Ostrotece byt spowodowany wejsciem w zycie Ustawy o OZE (z dniem 1 stycznia 2016 roku), ktéra
ogranicza wsparcie dla duzych zrodet wspoétspalajgcych biomase. Dodatkowo odnotowano nizszg
produkcje z farm wiatrowych oraz elektrowni wodnych Grupy z powodu gorszych warunkéw
pogodowych.

Réwnoczesnie, od poczagtku 2016 roku liczba praw majgtkowych uzyskanych z produkcji energii
odnawialnej nie jest tozsama z wolumenem produkcji OZE, poniewaz nowa Ustawa o OZE
ograniczyta wsparcie dla zamortyzowanych zrédet wodnych o mocy powyzej 5 MW. Efektem jest
wytgczenie elektrowni przeptywowej we Wtoctawku z systemu wsparcia z poczatkiem roku 2016.

Tabela 11: Produkcja ciepta

Produkcja ciepta brutto w

T

EEERGA Kogeneracja Sp. z 406 381 (25) 6% 1283 1315 33 3%
ENERGA Elektrownie o o
Ostroloka SA 280 246 (34)  -12% 791 788 3) 0%
Ciepto Kaliskie Sp. z o.0. 36 41 5 13% 172 197 26 15%
Produkcja ciepta brutto 723 669  (54) 7% 2245 2301 56 2%

razem

W II kwartale 2016 roku nastgpit spadek produkcji ciepta o ok. 54 TJ (tj. o 7%), ktéry wynikat ze
spadku zapotrzebowania na rynkach lokalnych odnotowanego przez spétki Grupy.

Tabela 12: Wolumen i koszt* zuzycia kluczowych paliw

Il kw. Il kw.

Zuzycie paliw 2015 2016 Zmiana

Wegiel kamienny

llos¢ (tys. ton) 288 252 (36) -12% 628 566 (62) -10%

Koszt (min zt) 70 55 (16)  -22% 156 129 27  -17%
Biomasa

llos¢ (tys. ton) 100 8 (92) -92% 205 17 (189) -92%

Koszt (min zt) 41 3 (38) -92% 83 6 (77) -92%

Zuzycie paliw razem (min
zl)
* fgcznie z kosztem transportu

111 58 (54)  -48% 239 135  (103)  -43%

W Il kwartale 2016 roku wytworcy z Grupy ENERGA zuzyli o ok. 36 tys. ton (. o 12%) mniej wegla
kamiennego niz rok wczesniej. Zuzycie biomasy w analizowanym okresie spadto o ok. 92 tys. ton (tj.
0 92%).
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Znaczny spadek kosztu zuzycia paliw przez Grupe byt spowodowany trzema gtéwnymi czynnikami. Po
pierwsze, zmiang miksu paliwowego w elektrowni w Ostrotece (produkcja z biomasy mozliwa bedzie
po dostosowaniu instalacji podawania biomasy do nowych norm prawnych, nie wczesniej niz w Il
kwartale 2016 roku). Po drugie, mniejszg produkcjg energii w elektrowni w Ostrotece z racji remontu
bloku nr 3 oraz mniejszego zapotrzebowania PSE na prace w wymuszeniu. Po trzecie, zmianom
wolumenoéw zuzycia poszczegolnych surowcéw towarzyszyta obnizka sSredniego kosztu
jednostkowego (zZ{/MWh) w odniesieniu do produkcji energii i ciepta (o 14% dla wegla i 20% dla
biomasy). Spowodowane to byto m.in. obnizeniem ceny zakupu surowca oraz wiekszym udziatem
zrodet kogeneracyjnych w procesie produkcyjnym (szczegodlnie w przypadku biomasy).

Tabela 13: Sprzedaz energii elektrycznej przez Segment Sprzedazy

Sprzedaz energii
elektrycznej przez

Segment Sprzedazy w

GWh
32{;?3;:;“”9" 4023 4583 560 14% 8307 9488 1181 14%
Sprzedaz energii na . o
ke hortowyo wiym: 2112 899 (1212) 57% 4690 1956 (2 733) 58%

Sprzedaz energii na ; 66 59 > 100% 11 168 e 5754

rynek bilansujgcy

Sprzedaz energii na

Sgkéﬁée;éff sieciowych 0 358 358 >100% (16) 753 769 >100%

OPERATOR*

ﬁgﬁgﬁ;’a sprzedaz 2105 475 (1630)  -77% 4593 1016 (3578)  -78%
Sprzedaz energii razem 6134 5482  (652)  -11% 12997 11444 (1553)  -12%

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

W Il kwartale 2016 roku tgczny wolumen sprzedanej energii elektrycznej przez Segment ulegt
zmniejszeniu 0 11% (tj. o 0,7 TWh) w poréwnaniu do Il kwartatu 2015 roku, co jest efektem spadku
wolumenu sprzedazy na rynku hurtowym (o 57%, tj. o 1,2 TWh), podczas gdy sprzedaz detaliczna
wzrosta 0 14% (tj. 0 0,6 TWh) w stosunku do roku ubiegtego.

W ramach sprzedazy detalicznej w Il kwartale 2016 roku nastgpit wzrost wolumenu sprzedazy do
klientdw biznesowych, w tym do klientéw na rynku stowackim oraz do gospodarstw domowych. Wzrost
wolumenu sprzedazy detalicznej to efekt pozyskania szeregu nowych odbiorcéw biznesowych
o relatywnie wysokim zuzyciu energii elektrycznej. W ujeciu wolumenowym sprzedaz gospodarstwom
domowym (taryfa G) w Il kwartale 2016 roku stanowita 30% sprzedazy zafakturowanej do odbiorcéw
korncowych spotki ENERGA-OBROT SA (w Il kwartale roku ubiegtego poziom wynidst 33%).

W analizowanym okresie nastgpit spadek sprzedazy energii na rynku hurtowym (o 57%) pomimo
rozpoczecia z poczgtkiem 2016 roku realizacji kontraktu na sprzedaz energii elektrycznej na pokrycie
strat sieciowych do ENERGA-OPERATOR SA. Tak znaczacy spadek to skutek nizszej produkciji
energii z odnawialnych zrodet energii na terenie ENERGA-OPERATOR SA, ktorej obligo odbioru cigzy
na ENERGA-OBROT SA jako ,Sprzedawcy z Urzedu”, co przetozylo sie na nizszg sprzedaz
nadmiarowego wolumenu na rynku hurtowym. Dodatkowym czynnikiem wplywajagcym na nizszy
wolumen sprzedazy energii na rynku hurtowym jest zmiana strategii kontraktacji terminowej
realizowana od 2016 roku.
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3.6. Wyniki finansowe wedlug obszaréw dziatalnosci

Tabela 14: Wyniki EBITDA Grupy ENERGA w podziale na Segmenty

EBITDA w min zt ancj/‘z)“a
DYSTRYBUCJA 436 421 (15) -3%
WYTWARZANIE 86 35 (51) -59%
SPRZEDAZ 18 (1) (19) >-100%
POZ_OST_ALE oraz wytgczenia i korekty @) (10) ©) > -100%
konsolidacyjne
EBITDA Razem 536 445 (92) -17%

| pot. .
EBITDA w min zt 2016 Zmiana
DYSTRYBUCJA 934 920 (14) -1%
WYTWARZANIE 239 168 (71) -30%
SPRZEDAZ 67 27 (40) -60%
POZ_OSTALE oraz wytgczenia i korekty (13) (25) (12) 92%
konsolidacyjne
EBITDA Razem 1227 1090 (137) -11%
Segment Dystrybucji
Rysunek 9: Wyniki Segmentu Dystrybucji Grupy ENERGA (min zi)
1018 987
436 421
260 240
Przychody EBITDA EBIT

Il kw. 2015 m |l kw. 2016

Tabela 15: Wyniki Segmentu Dystrybucji

Il kw. 2015 [ Il kw. 2016 Zmiana (%)

Przychody 1018 987 (31) -3%
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EBITDA 436 421 (15) -3%
amortyzacja 176 181 5 3%
odpisy aktualizujgce wartosc¢ niefinansowych

. - - - 0%
aktywow trwatych

EBIT 260 240 (20) -8%

Zysk netto 173 189 16 9%

CAPEX 270 312 42 16%

w min z} | pét. 2015 | | pot. 2016 Zmiana VARTELWERCH)]

Przychody 2110 2094 (16) -1%

EBITDA 934 920 (14) -1%
amortyzacja 352 361 9 3%
odpisy aktualizujgce wartos¢ niefinansowych

. - - - 0%
aktywow trwatych

EBIT 582 559 (23) -4%

Zysk netto 408 415 7 2%

CAPEX 449 581 132 29%

Rysunek 10:EBITDA bridge Segmentu Dystrybucji
24 3 11 2 21
.|
EBITDA I Marza na I Przychody I OPEX I Podatek od I Wynik na I EBITDA
Il kw. 2015 dystrybuciji z przytgczy nieruchomosci pozostatej Il kw. 2016
(ze stratami dziatalnos$ci
sieciowymi) operacyjnej

Segment Dystrybucji wypracowat w Il kwartale 2016 roku 95% EBITDA Grupy ENERGA (81%
w okresie poréwnywalnym).

Przychody ze sprzedazy Segmentu Dystrybucji w || kwartale br. byty nizsze od analogicznego okresu
roku ubiegtego o 3%. Na spadek poziomu przychoddw wptynagt przede wszystkim spadek $redniej
stawki sprzedazy ustug dystrybucyjnych (o 4%) przy jednoczesnym wzroscie wolumenu
dystrybuowanej energii elektrycznej (o blisko 3%). W Il kwartale 2016 roku przychody z tytutu optat
przytgczeniowych wyniosty 20 min z, tj. o prawie 3 min zt mniej niz w tym samym kwartale 2015 roku.

EBITDA utrzymata sie na poziomie zblizonym do roku poprzedniego i wyniosta 421 min zt (spadek
0 okoto 3%), a EBIT wynidst 240 min zt (spadek o prawie 8% r/r). Istotny wptyw na uksztattowanie sie
wyniku operacyjnego miat nizszy wynik na dziatalnosci regulowanej wynikajgcy z nizszej taryfy
obowigzujgcej w 2016 roku, przejsciowo szybsze tempo wydatkowania OPEXu oraz poprawa salda na
pozostatej dziatalnosci operacyjnej. W ramach pozostatych przychoddw operacyjnych znaczgcag
pozycje stanowito odszkodowanie dla ENERGA-OPERATOR SA z tytutu nie uiszczonej przez PKN
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Orlen opfaty przesytowej w czesci dotyczacej ustugi systemowej Swiadczonej dla tej spotki jako

autoproducenta
w wysokosci 16 min zt.

Zysk netto w Il kwartale 2016 roku byt wyzszy niz w tym samym kwartale roku poprzedniego o 16 min
zt. Saldo na dziatalnosci finansowej poprawito sie w stosunku do analogicznego okresu do roku
poprzedniego o 19 min zi. W ramach przychodéw finansowych istotng pozycje analizowanego okresu
stanowig otrzymane od PKN Orlen odsetki od sprawy sgdowej w wysokosci 23 min zi, co razem
z kwotg naleznosci gtéwnej stanowi niemal 39 min zt (przed opodatkowaniem).

W dniu 16 czerwca ENERGA-OPERATOR SA odkupita od wybranych obligatariuszy obligacje
ENERGA SA o warto$ci nominalnej 558 min zt, nastepnie w dniu 30 czerwca ENERGA-OPERATOR
SA dokonat emisji 574 min zt obligacji krétkoterminowych objetych przez ENERGA SA.

Segment Wytwarzanie

Rysunek 11: Wyniki Segmentu Wytwarzanie Grupy ENERGA (min

313

225

86
35

Przychody EBITDA
Il kw. 2015 =l kw. 2016

Tabela 16: Wyniki Segmentu Wytwarzanie Grupy ENERGA

zl)

34

Il kw. 2016

257
EBIT (257)

Zmiana

Zmiana (%)

225
35

45
247

(257)
(236)
78

I pét. 2016

(88)
(51)

236

(291)
(250)
(7)

Zmiana

-28%
-59%
10%
> 100%
> -100%
> -100%

-8%

Zmiana (%)

w min z} Il kw. 2015
Przychody 313
EBITDA 86
amortyzacja 41
odpisy' aktualizujgce wartos¢ niefinansowych 11
aktywow trwatych
EBIT 34
Zysk netto 14
CAPEX 85
| pot. 2015
Przychody 755
EBITDA 239
amortyzacja 79

542
168
90

(213)
(71)

11

-28%
-30%

14%
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odpisy aktualizujgce wartos¢ niefinansowych

aktywow trwatych 11 552 541 > 100%
EBIT 149 (474) (623) > -100%
Zysk netto 93 (449) (542) > -100%
CAPEX 158 141 a7 -11%

Ponizsza tabela prezentuje podziat EBITDA Segmentu Wytwarzanie na poszczegdlne linie biznesowe.
Zestawienie zawiera dane jednostkowe z uwzglednieniem narzutu kosztéw zarzadzania Segmentem
Wytwarzanie, eliminacji transakcji wzajemnych pomiedzy liniami biznesowymi oraz Kkorekt
konsolidacyjnych.

Prezentowane dane za Il kwartat 2015 mogg odbiega¢ nieznacznie od prezentowanych danych
historycznych ze wzgledu na doprecyzowanie metodologii podziatu wynikéw Segmentu pomiedzy
poszczegolne linie biznesowe.

Tabela 17: EBITDA Segmentu Wytwarzanie w podziale na linie biznesowe

Zmiana Zmiana
EBITDA w min zt (%) (%)
Woda 42 18 (24) -58% 109 56 (53) -48%
Wiatr 8 ) (10) > -100% 30 16 (14) -46%
Elektrownia w 31 20 1)  -36% 75 58 (16) -22%
Ostrotece

Pozostate i korekty 5 (2) (5) >-100% 25 37 12 46%
Razem Wytwarzanie 86 35 (51) -60% 239 168 (71) -30%

Rysunek 12: EBITDA bridge Segmentu Wytwarzane

EBITDA Przychody ze Przychody ze Koszt zuzycia Koszty state Pozostate EBITDA
Il kw. 2015 sprzedazy energii sprzedazy kluczowych paliw przychody/koszt Il kw. 2016
zielonych praw do produkcji
majatkowych

Udziat Segmentu Wytwarzanie w tgcznym poziomie EBITDA Grupy wyniost 8% w Il kwartale br. (16%
w analogicznym okresie roku ubiegtego). Spadek EBITDA wyniost 51 min zt i w gtéwnej mierze
wynikat ze spadku przychodéw ze sprzedazy energii elektrycznej oraz praw majgtkowych, ktére
zostaty skompensowane nizszym kosztem zuzycia paliw.
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Spadek przychodéw ze sprzedazy energii elektrycznej byt spowodowany dwoma gtéwnymi
czynnikami. Po pierwsze, nastgpit istotny spadek wolumenu produkcji energii elektrycznej w linii
biznesowe] Elektrownia w Ostrotece (ti. o 218 GWh) na skutek prowadzenia planowanych prac
remontowych (remont kapitalny jednego bloku w Ostrotece) oraz zmniejszenia zapotrzebowania PSE
na prace w wymuszeniu. Po drugie, z racji na mniej korzystne niz rok temu warunki pogodowe nastgpit
spadek produkciji r/r energii z linii biznesowej Woda i Wiatr (odpowiednio o 13% i 20%). Z drugiej
strony z racji na wysokie ceny energii na rynku (szczegdlnie w czerwcu br.) elektrownia w Ostrotece
odnotowata wyzszg cene sprzedazy w Il kwartalne r/r (0 7%), co czesciowo skompensowato mniejsze
wolumeny produkcji energii.

Spadek przychoddw ze sprzedazy praw majgtkowych z jednej strony jest Scisle zwigzany z wejsciem
w zycie z dniem 1 stycznia 2016 roku Ustawy o OZE, ktéra wstrzymata wsparcie dla elektrowni
wodnych o mocy powyzej 5 MW (co skutkowato utratg zielonych certyfikatéw dla produkcji energii
elektrycznej w elektrowni przeptywowej we Wioctawku dla linii biznesowej Woda) oraz ograniczajgc
wsparcie dla duzych zrodet wspotspalajgcych biomase (wstrzymano produkcje z biomasy w linii
biznesowe] Elektrownia w Ostrolece do momentu oddania dedykowanej instalacji do spalania ww.
paliwa co zaplanowane jest na Ill kwartat 2016 roku). Z drugiej strony spadfa cena praw majatkowych
na rynku (Sredniowazony indeks OZEX_A w Il kwartale ubiegtego roku wyniést 120 zt/MWh wzgledem
93 zt/MWh dla analogicznego okresu roku 2016).

Koszty zuzycia kluczowych paliw (wraz z transportem) w Segmencie Wytwarzanie w 2016 roku
obnizyly sie o 48%, tj. o 54 min zt r/r. Znaczny spadek kosztu zuzycia paliw przez Grupe byt
spowodowany trzema gtdwnymi czynnikami: zmiang miksu paliwowego na skutek wejscia w zycie
Ustawy o OZE, nizszg produkcjg w Elektrowni w Ostrotece oraz nizszym kosztem jednostkowym
zakupu paliw przez Segment (koszt jednostkowy zakupu biomasy znacznie przewyzsza koszt
jednostkowy zakupu wegla).

Dodatkowo, Segment uzyskat wyzsze koszty state (o 10 min zt) z racji m.in. realizacji decyzji
kosztowych szczegdlnie w zakresie kontraktacji ustug obcych oraz wzrostu wynagrodzen.

Oprécz wyzej prezentowanych czynnikéw ksztattujgcych wyniki brutto r/r Segmentu Wytwarzanie
nalezy pokresli¢, ze w wyniku przeprowadzonych testéw na utrate wartosci wedtug stanu prawnego na
dzieh 28 czerwca 2016 roku podjeta zostata decyzja o rozpoznaniu w Segmencie Wytwarzania
odpiséw aktualizujgcych warto$¢ istniejgcych i projektowanych farm wiatrowych na tgczng kwote 247
min zt (gdzie odpisy istniejgcych zrodet wytworczych to 145 min zt natomiast odpisy projektow
inwestycyjnych lub projektdow w budowie wyniosty 102 min zt). Powyzsza operacja ma charakter
niegotoéwkowy.

Majac na celu zwiekszenie przejrzystosci i uproszczenie analiz (przez zapewnienie poréwnywalnosci
kluczowego parametru dla branzy, w ktérej funkcjonuje Grupa) poczgwszy od | kwartatu 2016 roku
zmianie ulegta definicja wyniku EBITDA. Zgodnie z nowg definicjg do kalkulacji wyniku na poziomie
EBITDA nie uwzgledniane sg odpisy aktualizujgce warto$¢ niefinansowych aktywow trwatych.

Woda

Tabela 18: Wyniki linii biznesowej Woda

w min z} Zmiana Zmiana
Przychody 62 38 (24) -39% 154 98 (56) -37%
EBITDA 42 18 (24) -58% 109 56 (53) -48%
EBIT 34 10 (25) -T2% 94 40 (54) 57%
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CAPEX 2 1 2  -69%

Wiatr

Tabela 19: Wyniki linii biznesowej Wiatr

Zmiana

(%)
Przychody 19 7 (12) -61%
EBITDA 8 ) (10) > -100%
EBIT (3) (156) (154) > -100%
CAPEX (0) 0 0 >100%

Elektrownia w Ostrotece

Tabela 20: Wyniki linii biznesowej Elektrownia w Ostrotece

Zmiana

(%)
Przychody 199 149 (51) -25%
EBITDA 31 20 (11) -36%
EBIT 18 2 (16) -91%
CAPEX 34 59 25 71%

Pozostate i korekty

Tabela 21: Wyniki linii biznesowej Pozostate i korekty

Zmiana

(%)
Przychody 33 31 1) -3%
EBITDA 5 (1) (5) >-100%
EBIT (16) (112) (96) >-100%
CAPEX 48 19 (29) -61%

448
75
50

76

101
25
(4)

67

(269)

0

316
58
24

110

93
37
(269)

28

)

(132)
(16)
(25)

34

(8)
12
(265)

(39)

-42%

Zmiana

)
-32%
-46%

> -100%

-100%

Zmiana

)
-29%
-22%
-51%

45%

Zmiana

(%)
-8%
46%
> -100%

-59%
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Rysunek 13: Wyniki Segmentu Sprzedazy Grupy ENERGA (mln zi)

1328

Przychody

18
10

(1)
EBITDA EBIT

(10)

Il kw. 2015 mlIl kw. 2016

Tabela 22: Wyniki Segmentu Sprzedazy Grupy ENERGA

w min zt

Przychody
EBITDA

amortyzacja

odpisy aktualizujgce wartosc¢ niefinansowych

aktywow trwatych

EBIT
Zysk netto

CAPEX

w min zt

-5%

> -100%

13%

0%

> -100%

> -100%

Il kw. 2015 | Il kw. 2016 VANTEWENCD)]
1328 1264 (64)
18 ) (19)
8 9 1
10 (10) (20)
12 (8) (20)
20 7 (13)

-65%

| p6t. 2015 | | pot. 2016 Zmiana VAUIEUWERC)

Przychody

EBITDA

amortyzacja

odpisy aktualizujgce wartos¢ niefinansowych

aktywow trwatych
EBIT

2876 2 665 (211)
67 27 (40)
16 18 2
51 9 (42)

-7%
-60%
13%
0%

-82%
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Zysk netto 49 8 (41) -84%

CAPEX 25 13 (12) -48%

Rysunek 14: EBITDA bridge Segmentu Sprzedazy

L
-1
EBITDA Marza na energii Marza na sprzedazy gazu Pozostate EBITDA
Il kw. 2015 elektrycznej Il kw. 2016

W Il kwartale 2016 roku Segment Sprzedazy wypracowat ujemng warto$¢ EBITDA wynoszacg -1 min
zt, co oznacza, ze nie kontrybuowat do EBITDA Grupy ENERGA. W |l kwartale 2015 roku EBITDA
Segmentu uksztattowata sie na poziomie 18 min zt, a udziat Segmentu w EBITDA Grupy wynosit 3%.

Przychody Segmentu Sprzedazy w Il kwartale 2016 roku wyniosty 1 264 min zt, co oznacza, ze ich
poziom zmniejszyt sie 0 64 min zt (0 5%) w poroéwnaniu z |l kwartatem 2015 roku. Jest to gtéwnie efekt
nizszego o 11% tacznego wolumenu sprzedazy energii elektrycznej przez Segment. Przychody
ze sprzedazy energii elektrycznej na rynku detalicznym byty o 10% wyzsze w poréwnaniu z ubiegtym
rokiem na skutek wyzszego o 14% wolumenu oraz nizszej o 3% $redniej ceny sprzedazy. Z kolei
przychody ze sprzedazy energii elektrycznej na rynku hurtowym w Il kwartale 2016 roku byty nizsze az
0 56%, na co ztozyty sie: nizszy o 57% wolumen sprzedazy i wyzsza o 4% Srednia cena sprzedazy
oraz znaczgco nizsze obroty na rynku hurtowym.

Marza na sprzedazy energii elektrycznej - kluczowy element budujgcy wynik Segmentu - spadta w |l

kwartale 2016 roku w ujeciu wartosciowym o 10 min zt w poréwnaniu z Il kwartatem 2015 roku. Jest to

efekt uzyskania nizszej marzy jednostkowej: $rednie ceny sprzedazy energii elektrycznej do
odbiorcow koncowych (dynamika -3% r/r) spadly bardziej niz $redni jednostkowy koszt zmienny

sktadajgcy sie z kosztu zakupu energii elektrycznej, praw majatkowych i akcyzy (dynamika -2% r/r).

Ponizej scharakteryzowano determinanty ksztattowania marzy na sprzedazy energii elektryczne;j:

a) Cena sprzedazy do odbiorcéow koncowych — ceny podgzajg za zmiang kosztu zmiennego oraz sg
determinowane przez rosngcg konkurencje na rynku. Dodatkowo, elementami zwiekszajgcymi
dynamike spadku $redniej ceny sprzedazy w ujeciu r/r byty zmiana struktury sprzedazy wg grup
taryfowych oraz kwestia nie ujmowania w procesie kontraktacji sprzedazy 2016 roku kosztu biatych
certyfikatéw, ktérych to obowigzek na 2016 rok zostat przedtuzony pod koniec grudnia 2015 roku.

b) Koszt zakupu energii elektrycznej — spadek sredniego kosztu (charakteryzujgcy sie nizszg
dynamikg niz spadek ceny sprzedazy) wynika z nizszego kosztu ponoszonego w zwigzku
z petieniem funkcji ,Sprzedawcy z Urzedu” przez ENERGA-OBROT SA. Nizszy koszt ponoszony
w ramach mechanizmu ,Sprzedawcy z Urzedu” to efekt nizszego wolumenu zakupu energii
elektrycznej w ramach tego obliga z generacji wiatrowej. Na koszt zakupu istotny wptyw wywarta
sytuacja na rynku SPOT i bilansujgcym w drugiej potowie czerwca br., kiedy to, na skutek duzego
obcigzenia systemu elektroenergetycznego, utrzymywaty sie wysokie ceny energii elektryczne;.
Niski poziom generacji wiatrowej w tym okresie wymuszat koniecznos¢ uzupetniania portfela
kontraktacyjnego na tych rynkach, co podniosto koszt zakupu energii elektrycznej i tym samym
obnizyto marze.
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c) Koszt umorzenia praw majgtkowych — Sredni jednostkowy koszt w Il kwartale 2016 roku
uksztattowat sie na poziomie analogicznym jak w Il kwartale roku ubiegtego. Wzrost procentowych
obowigzkéw umarzania praw majgtkowych (,zielonych”, ,zéttych” i ,fioletowych”) zostat
skompensowany nizszymi cenami zakupu zielonych certyfikatow.

Dodatkowym czynnikiem obnizajgcym EBITDA Segmentu w ujeciu r/r byt spadek przychoddéw
ze sprzedazy ustug (ujete w elemencie ,Pozostate” na powyzszym EBITDA Bridge), ktére Segment
uzyskuje od odbiorcow koncowych, kontrahentow zewnetrznych jak i innych Segmentéw Grupy
ENERGA.

Pozytywnym wptywem na poziom EBITDA Segmentu w ujeciu r/r charakteryzowata sie dziatalnos¢
zwigzana z obrotem gazem. W Il kwartale 2016 roku Segment wygenerowat wyzszg o 5 min zt marze
na sprzedazy paliwa gazowego. Kontrybucja tej dziatalnosci do wyniku Segmentu nie jest jeszcze
istotna, jednakze zauwazalny jest dynamiczny wzrost tej dziatalnosci w ujeciu wolumenowym
i marzowym. W |l kwartale br. sprzedaz gazu uksztattowata sie na poziomie 0,47 TWh w poréwnaniu
do 0,11 TWh sprzedazy tego paliwa w analogicznym okresie roku ubiegtego i 0,67 TWh w | kwartale
br.

3.7. Prognozy wynikéw finansowych

Zarzad ENERGA SA nie publikowat prognoz dla jednostkowych i skonsolidowanych wynikow
finansowych za rok obrotowy 2016.

3.8. Oceny ratingowe

W dniu 27 listopada 2015 roku agencja Fitch Ratings potwierdzita utrzymanie dtugoterminowych
ratingdw Spodtki na dotychczasowym poziomie BBB: diugoterminowy rating Spétki w walucie krajowej
i obcej oraz rating podporzagdkowanego niezabezpieczonego dtugu Spétki w walucie krajowej i obcej.
Perspektywa ocen ratingowych zostata utrzymana jako stabilna.

Agencja uzasadnita utrzymanie ratingdéw Spoétki wysokim udzialem regulowanego Segmentu
Dystrybucji w EBITDA, co przyczynia sie do mniejszego ryzyka biznesowego i przewidywalnosci
przeptywow Srodkédw pienieznych. Agencja nie wykluczyta, ze dalsze utrzymanie dominujgcej pozyciji
Segmentu Dystrybucji oraz eliminacja pewnych stabosci regulacyjnych dotyczacych m.in. ustalania
taryf przez Operatoréw Systemow Dystrybucyjnych, bgdz obowigzku zakupu energii z Odnawialnych
Zrédet Energii w ramach tzw. ,Sprzedawcy z Urzedu”, mogtaby wplyngé pozytywnie na rating.
Jednoczes$nie agencja wskazata, ze negatywny wptyw na rating mogtoby mie¢ istotne pogorszenie
wskaznika zadtuzenia wzgledem operacyjnych przeptywdw pienieznych, wynikajgce m.in. z realizacji
zbyt obszernego planu inwestycyjnego lub niekorzystnej zmiany profilu biznesowego Grupy.

Ponadto, w dniu 17 lutego 2016 roku, Agencja podtrzymata rating Spotki, uzupetniajgc jednoczesnie
opinie z listopada ubiegtego roku o stanowisko w sprawie potencjalnego nabycia przez Grupe
udziatéw w polskich kopalniach. Nastepnie, w dniu 18 marca 2016 roku, po ztozeniu przez Spétke
wstepnej niewigzgcej oferty inwestycji w PGG, Agencja wydata raport wskazujgcy na brak
koniecznosci aktualizacji ratingu Spotki w zwigzku z planowang transakcjg. W dniu 21 marca 2016
roku, raport dot. planowanej inwestycji wydata réwniez Agencja Moody’s.

21 grudnia 2015 roku agencja ratingowa Moody’s Investors Service potwierdzita przyznane Spoétce
ratingi na poziomie Baa1l: dlugoterminowy rating spotki w walucie krajowej oraz rating
podporzgdkowanego niezabezpieczonego dtugu w walucie krajowej udzielony Programowi EMTN
spotki zaleznej ENERGA Finance AB(publ) o tgcznej wartosci 1 mld euro, gwarantowanemu przez
Spotke ENERGA. Perspektywa ocen ratingowych zostata utrzymana jako stabilna.

Potwierdzenie ratingdbw agencja uzasadnita silng pozycjg finansowg Grupy ENERGA oraz
utrzymywaniem wysokiego udziatu regulowanej dziatalnosci dystrybucyjnej w wynikach, takze pomimo
spodziewanego negatywnego wptywu zmian w regulacjach dla OSD na okres taryfowy 2016-2020.
Jednoczesnie agencja przyznata, ze negatywny wplyw na rating miaty: wyzszy profil ryzyka
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w Segmentach Sprzedazy i Wytwarzania, mata skala produkcji energii wptywajgcej na utrzymywanie
krotkiej pozycji w wytwarzaniu, niekorzystny wptyw zmian w mechanizmie wsparcia dla energetyki
odnawialnej w Polsce oraz mozliwo$¢ pogorszenia wskaznikoéw zadtuzenia w przypadku wdrozenia
planu inwestycyjnego w petnym zakresie.

Zwazywszy na dominujgcg wtasnos¢ Skarbu Panstwa (rating dla Polski na poziomie A2 z perspektywg
stabilng), Moody’s bierze pod uwage umiarkowane prawdopodobienstwo wsparcia ze strony rzgdu
w sytuacji zagrozenia finansowego dla ratingu Spétki. W zwigzku z powyzszym, rating Baa1l
uwzglednia poprawe o jeden punkt oceny jakosci kredytowej Spoétki wyrazonej przez Moody’s
w podstawowej ocenie kredytowej na poziomie Baa2. Utrzymanie stabilnej perspektywy odzwierciedla
réwniez oczekiwanie Agencji, ze Spotka bedzie nadal zarzgdzaé swoim profilem finansowym
w zgodzie

z wytycznymi ustalonymi dla biezgcych ocen ratingowych.

Tabela 23: Obowigzujgce oceny ratingowe Spétki ENERGA

_

Rating dtugoterminowy spotki 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 21 grudnia 2015 27 listopada 2015

3.9. Dywidenda

W dniu 24 czerwca 2016 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate o podziale zysku za
rok 2015, z czego na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy Spotki przeznaczono kwote 203 min zt, co
daje 0,49 zt na jedng akcje. Dzien dywidendy zostat ustalony na 4 lipca 2016 roku, a termin wyptaty
dywidendy na dzien 18 lipca 2016 roku. Do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania wyptacono
catg zadeklarowang dywidende.
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3.10. Czynniki wptywu na wyniki Grupy ENERGA w perspektywie co
najmniej jednego kwartatu

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

Rysunek 15: Czynniki wptywu na wyniki Grupy ENERGA w perspektywie kolejnego kwartatu
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o mocy powyzej 5 MW
oraz zmiana systemu wsparcia
dla biomasy

Niskie ceny
zielonych praw majatkowych

Faktycznie zrealizowana
stawka za operacyjna rezerwe
mocy

Poziom pracy
W wymuszeniu
w ENERGA Elektrownie
Ostroteka

Ceny praw do emisji CO,
przy malejacej liczbie
darmowych uprawnien

Nowy obowiazek zwigzany z
Ustawg o OZE (wprowadzenie
z dniem 1 lipca 2016 roku tzw.

Niebieskich Certyfikatow)

Ewentualne wejscie w zycie
ustawy prawo wodne
oraz ewentualne zmiany
w ustawie OZE

Nowa strategia Grupy

Ksztaltowanie si¢ cen energii
narynku SPOT
i bilansujagcym

Udziat w stracie PGG

Warunki pogodowe
i hydrometeorologiczne
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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, inflacja, czy tez stopa bezrobocia
przektadajg sie na ceny energii elekirycznej i ciepta oraz ksztaltowanie popytu na produkty
dostarczane klientom koncowym.

Naptywajgce dane z polskiej gospodarki wskazujg na pogorszenie perspektyw dla wzrostu krajowej
aktywnosci gospodarczej. Produkt krajowy brutto (PKB) w | kwartale br. spowolnit do 3% r/r. Gtéwng
przyczyng tej obnizki byto pogorszenie tendencji w zakresie inwestycji. Jak wskazujg analitycy banku
Millennium, zatamanie inwestycji publicznych, widoczne m.in. w spadku produkcji budowlanej, a takze
rosngca niepewnos¢ otoczenia prawnego i zewnetrznego (Brexit) mogg wptynaé na spadek sktonnosci
firm do zwiekszania inwestycji rowniez w kolejnych kwartatach. Realizacja planéw inwestycyjnych
moze by¢ obecnie wstrzymywana w oczekiwaniu na uruchomienie $rodkéw z nowej perspektywy
unijnej oraz przeprowadzenie zmian legislacyjnych zapowiadanych przez Rzad. Wynik brytyjskiego
referendum moze generowac takze dodatkowe ryzyko dla polskiej gospodarki w postaci mozliwej
obnizki eksportu i posrednio, w postaci wolniejszego wzrostu gospodarczego w strefie euro.

Czynnikiem wspierajgcym wzrost PKB w nadchodzgcym czasie ma by¢ w dalszym ciggu popyt
konsumpcyjny, ktéry od kilku kwartatow rosnie w tempie zblizonym do 3-4% r/r. Sprzyja temu dobra
sytuacja na rynku pracy, w tym wysoki poziom zatrudnienia, spadek bezrobocia, a takze stabilny
wzrost wynagrodzen, ktéry wraz z utrzymujgcg sie deflacjg zwieksza realne dochody do dyspozycji
gospodarstw domowych. Zgodnie z lipcowg projekcjga Narodowego Banku Polskiego (NBP), tempo
wzrostu dochodoéw gospodarstw domowych, w latach 2016-2017, zwieksza¢ bedzie dodatkowo wzrost
Swiadczen pochodzacych z rzgdowego programu ,500+”. Korzystnie na wzrost popytu
konsumpcyjnego wptynie roéwniez niski poziom stop procentowych oraz poprawa oczekiwan
gospodarstw domowych.

Prognoza NBP zaktada wzrost dynamiki PKB na poziomie 3,2% w 2016 roku, 3,5% w 2017 roku
i 3,3% w 2018 roku.

Rysunek 16: Roczna dynamika PKB, popytu krajowego, spozycia indywidualnego i naktadow

Popyt krajowy Spozycie indywidualne mmmmm Nakiady brutto na srodki trwate  e=@==PKB
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Zrédfo: GUS oraz prognozy Banku Zachodniego WBK

Wskaznik aktywnosci gospodarczej (PMI) polskiego przemystu w czerwcu br. wyniost 51,8 pkt
i w poréwnaniu do odczytu sprzed miesigca spadt o 0,6%. Pomimo tego spadku, wynik powyzej 50 pkt
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sygnalizuje poprawe warunkéw w polskim sektorze przemystowym dwudziesty pierwszy miesigc
z rzedu, a tempo wzrostu utrzymato sie powyzej sredniej z badan dlugoterminowych (50,3 pkt).

W okresie styczen-czerwiec br. produkcja sprzedana przemystu byta o 4,4% wyzsza w porownaniu
z analogicznym okresem ubiegtego roku. Wzrost odnotowano w przetworstwie przemystowym (+5,6%
r/r) oraz w dostawach wody (+2,7% r/r). Spadek produkcji sprzedanej przemystu, w poréwnaniu
z okresem styczen-czerwiec 2015 roku, nastgpit z kolei w sektorze gérnictwa i wydobycia (-6,8%) oraz
wytwarzania i zaopatrywania w energie elektryczng, gaz, pare wodng i gorgcg wode (-2,4%).

Sytuacja na rynku pracy w |l kwartale pozostawata bardzo dobra. Przecietne zatrudnienie w sektorze
przedsiebiorstw od stycznia do czerwca 2016 roku byto wyzsze o 2,9% r/r, a przecietne miesieczne
wynagrodzenie (brutto) bytlo wyzsze o 4% r/r. Wzrost zatrudnienia jest prawdopodobnie zwigzany
z utrzymujgcym sie stabilnym wzrostem gospodarczym oraz osktadkowaniem od poczagtku br. uméw
cywilnoprawnych, przektadajgcym sie na zwiekszenie liczby umoéw o prace. Spadajgca stopa
bezrobocia (na koniec maja wyniosta 9,1%) oraz wysoki popyt na prace oddziatujg w kierunku
nasilenia naciskow na wzrost ptac.

O ile naciski ptacowe sg czynnikiem wspierajgcym wzrost wynagrodzen, to utrzymujaca sie deflacja,
ktéra zwieksza realng warto$¢ ptac, wptywa ograniczajgco na dynamike ptac. Dynamika cen w Polsce
jest od kilku kwartatbw ujemna, cho¢ naptywajgce dane makroekonomiczne wskazujg na
wyhamowanie tendencji spadkowych w Il kwartale br. Wskaznik cen towardw i ustug konsumpcyjnych
w | pétroczu 2016 roku w stosunku do | pétrocza 2015 roku wynidst 99,1, czyli zanotowano spadek
cen o 0,9%. Jak wskazuje NBP, gtownym Zzrédiem deflacji w Polsce sg czynniki zewnetrzne, a
w szczegolnosci — istotny spadek cen surowcow na rynkach swiatowych. Spadek cen surowcow
energetycznych na Swiecie wptywa na obnizke cen energii (zaréwno cen paliw, jak i cen energii
elektrycznej oraz gazu ziemnego), a to z kolei przyczynia sie do obnizenia cen innych towaréw i ustug.
W kolejnych kwartatach oczekiwane jest stopniowe ustepowania deflacji oraz niewielki wzrost
dynamiki cen i materiatdbw wykorzystywanych do produkcji. Zgodnie z lipcowg ,Projekcjg inflacji
i PKB”, opracowang w Instytucie Ekonomicznym NBP, roczna dynamika cen znajdzie sie z 50-
procentowym prawdopodobienstwem w przedziale -0,9 + -0,3% w 2016 roku, 0,3 — 2,2% w 2017 roku
oraz 0,3 — 2,6% w 2018 roku

Jesli chodzi o polityke pieniezng NBP, w Il kwartale br. nie ulegta ona zmianie. Stopy procentowe,
zgodnie z oczekiwaniami, od marca 2015 roku pozostajg na statym poziomie. Rada Polityki Pienieznej
po lipcowym posiedzeniu podtrzymuje swojg ocene, ze obecny poziom stép procentowych sprzyja
utrzymaniu polskiej gospodarki na $ciezce zrownowazonego wzrostu oraz pozwala zachowac
rbwnowage makroekonomiczng. Zauwazalne sg jednak czynniki ryzyka takie jak: niepewnosé
dotyczaca przysztej koniunktury w gospodarce globalnej, zwigzana m.in. z konsekwencjami
referendum w WIk. Brytanii, ostabienie kurséw walut, spadek cen aktywéw w wielu gospodarkach oraz
niskie ceny surowcow.

4.2. Rynek energii elektrycznej w Polsce

Ksztattowanie sie otoczenia rynkowego ma istotne znaczenie dla osigganych przez Grupe wynikéw
finansowych. W tym Swietle zwraca sie uwage zwtaszcza na produkcje i zuzycie energii elekirycznej,
wymiane miedzysystemowg Polski, ceny energii elektrycznej w Polsce i krajach sgsiednich, ceny praw
majgtkowych, optate za operacyjng rezerwe mocy oraz koszty uprawnien do emisiji.

Krajowa produkcja i zuzycie energii elektrycznej

Produkcja energii elekirycznej w Polsce wedtlug danych publikowanych przez Polskie Sieci
Elektroenergetyczne (,PSE”) w | pétroczu 2016 roku wyniosta 79,6 TWh i byta na zblizonym poziomie,
co w analogicznym okresie roku ubiegtego. W poszczegdlnych miesigcach wielko$¢ produkcji byta
rézna, tak jak w ubiegtym roku, spadajgc niemalze w kazdym kolejnym miesigcu. Zréznicowanie
produkcji jest pochodng zmiany przeptywdw netto energii elektrycznej miedzy Polskg i systemami
w krajach sgsiednich, jak rowniez zmianami zapotrzebowania.
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Rysunek 17: Produkcja energii elektrycznej w Polsce w | pétroczu 2016 roku (TWh)
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Krajowe zuzycie energii elektrycznej w Polsce w | potroczu 2016 roku wyniosto 81,6 TWh i byto 0 1,7
TWh wyzsze niz w tym samym okresie roku poprzedniego (79,9 TWh). Najwiekszy wzrost zuzycia
energii elektrycznej wystapit w styczniu i czerwcu (efekt wptywu czynnikéw atmosferycznych) oraz
w lutym (efekt roku przestepnego). W pozostatych miesigcach zapotrzebowanie na energie byto
zblizone do ubiegtorocznego.

Rysunek 18: Zuzycie energii elektrycznej w Polsce w | potroczu 2016 roku (TWh)
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Wymiana miedzysystemowa Polski

Gtéwnym czynnikiem majgcym wpltyw na przewage importu energii elektrycznej w wymianie
miedzysystemowej byto uruchomienie nowego potgczenia pomiedzy Polskg a Litwg LitPol Link oraz
potgczenia Nordbalt na linii Litwa - Szwecja. Na wzrost importu w | pétroczu 2016 roku wptynat
réwniez zakup energii elektrycznej z Ukrainy. W efekcie powyzszych czynnikéw w | pétroczu Polska
byta zdecydowanym importerem netto energii elektrycznej na poziomie 1,9 TWh, wobec importu netto
energii w wysokosci 0,4 TWh w analogicznym okresie ubiegtego roku
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Rysunek 19: Miesieczne wolumeny wymiany miedzysystemowej w Polsce w | pétroczu 2016 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 postuzono sie
cenami na rynku SPOT. Sredni poziom cen w Polsce w | pdiroczu 2016 roku byt wyzszy niz w krajach
sgsiednich. Najwieksza réznica w cenach wystgpita w poréwnaniu do Skandynawii (+55%),
a najmniejsza w poréwnaniu do cen na Stowacji (+35%). Do tak wysokiej réznicy w cenach energii
przyczynit sie koniec Il kwartatu, gdzie ceny na rynku polskim wzrosty w wigkszym stopniu niz ceny na
rynkach osciennych.

Rysunek 20: Ceny energii narynku SPOT w Polsce i krajach sgsiadujgcych w | pétroczu 2016 roku

246 ] ——

196 ﬁ 4
o~ Y 1T —1 L B
= Ry []
= Y | H
2 146 J A 4ad 2 il B AMALERIAME BN --4g,¢'~"|la‘:,""“\'-’-
=z ] v | 1 ‘ ," I W [} “l"
z 0 M MR A A MM A A AN AN i AR YN
= 9 | \"Aﬁl AVl MHATVATARYLT Tavl i ||
£ \ ' ] i\ ‘ \ i IR
&) | VW | ! ‘I

46 k -

1
siyczeh 16 luty 16 marzec 16 kwiecien 16 maj 16 czerwiec 16

Polska Skandynawia @~ ====- Stowacja ====- Czechy Niemcy

Zrédfo: Bloomberg
Rynek Dnia Nastepnego (RDN) energii elektrycznej w Polsce

Sredni poziom indeksu IRDN 24 wyniést w | pétroczu br 163,09 zt/MWh i byt 0 12,90 z{/MWh wyzszy
niz w pierwszych szesciu miesigcach ubiegtego roku. Najwiekszy wzrost cen w poréwnaniu r/r wystgpit
w czerwcu. Odmienna sytuacja wystgpita w lutym kiedy to ceny na rynku SPOT nie tylko byty
najnizsze w | pétroczu 2016 roku, ale réwniez nizsze niz w lutym 2015 roku.
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Rysunek 21: Indeks IRDN 24 w | pétroczu 2016 roku
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Na poziomom cen na rynku dnia nastepnego w | kwartale br. wptyw miaty przede wszystkim warunki
wietrzne natomiast w Il kwartale rowniez wysokie temperatury, ktére w czerwcu br. wywindowaty ceny
Srednio do poziomu 209,43 z{/MWh.

Rynek terminowy energii elektrycznej w Polsce

Do potowy lutego rynek terminowy energii eklektycznej znajdowat sie w trendzie spadkowym - ceny
spadty do poziomu ponizej 155 zZt/MWh. Od tego momentu na rynku kontraktéw BASE 2017 nastgpit
widoczny trend wzrostowy, ktdry swoje maksimum osiggnat 22 czerwca br. na poziomie 165,35
zZ/MWh.

Rysunek 22: Cena kontraktu terminowego pasmo z dostawa na 2017 rok w | péiroczu 2016 roku
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Zrédto: TGE
Rynek uprawnien do emisji

Na poczatku 2016 roku nastgpito zalamanie na rynku uprawnien do emisji CO2, ktére doprowadzito do
spadku cen z poziomu ponad 8 EUR/tona do 5 EUR/tona. Korekta jest ttumaczona spadkiem cen na
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rynku surowcow energetycznych: ropy, wegla i gazu ziemnego. W kolejnych miesigcach rynek podijat
préby odwrdcenia trendu spadkowego i cena oscylowata wokoét 6 EUR/tona. Informacja o wynikach
referendum w Wielkiej Brytanii doprowadzita do chwilowego tgpniecia na rynkach towarowych, jednak
notowania na rynku EUA spadty do historycznych miniméw w okolicach 4,50 EUR/tona.

Rysunek 23: Ceny uprawnien EUA w | pétroczu 2016 roku
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Zrédto: Bloomberg

Rynek praw majgtkowych

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

Tabela 24: Srednie poziomy indekséw praw majatkowych notowanych na Towarowej Gieldzie Energii

Wartosé Indeksu Procent Optata
L Obowiazk zastepcza

Indeks (rodzaj Swiadectwa) owigzku (zt)

| pétrocze | pétrocze (%)

2015 (zt/MWh) | 2016 (zt/MWh)
Z indeksem Z indeksem
2015 2016

OZEX_A (zielone) 132,97 103,46 15,0* 300,03*
KGMX (zotte) 114,63 118,73 6,0* 125,00*
KECX (czerwone) 10,67 10,57 23,2* 11,00*

* warto$¢ opftaty zastepczej i obowigzku umorzenia na 2016 rok

Z perspektywy posiadanej struktury wytworczej Grupy (tj. duzy udziat produkcji z OZE) najistotniejsze
sg notowania zielonych praw majagtkowych. W pierwszych miesigcach 2016 roku ceny PM OZE
w transakcjach sesyjnych utrzymaty sie w granicach 110-120 z{/MWh, jednak w potowie maja br.
spadly ponizej 100 zZ/MWh kohczac cate poétrocze notowaniem na poziomie 69,00 z{/MWh.
Podstawowg przyczyng niskich cen w stosunku do wysoko$ci optaty zastepczej jest nadwyzka podazy
certyfikatow OZE.

Rynek Bilansujgcy

W przewazajgcym okresie | potrocza 2016 roku ceny na rynku bilansujgcym byty zblizone do cen na
rynku dnia nastepnego. Wyjatkiem byt 7 stycznia br., kiedy to srednia dobowa cena na rynku
bilansujgcym wyniosta 501,22 z/MWh. Ponadto druga potowa czerwca charakteryzowata sie duzg
zmiennoscig cen spowodowang wysokimi temperaturami, co przetozyto sie na wzrost ceny powyzej
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400 zYMWh. Sredni poziom cen w badanym okresie na rynku bilansujgcym wyniést 167,93 zt/MWh,
wobec 151,84 zZ/MWh w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Rysunek 24: Zestawienie cen na rynku bilansujgcym i rynku SPOT (Gietda) w | péiroczu 2016 roku
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Operacyjna rezerwa mocy

W 2016 roku kontynuowana jest ustuga operacyjnej rezerwy mocy (ORM), cho¢ jej zasady ulegty
nieznacznej zmianie w stosunku do ubiegtego roku. Cena referencyjna zostata podniesiona do 41,20
zZt/MWh. Wprowadzone zostato réwniez dodatkowe rozliczenie miesieczne oraz roczne rezerwy ORM,
w celu wydatkowania pozostatego budzetu ORM, w przypadku kiedy rozliczenia dobowe nie
wyczerpig go catkowicie. W | pétroczu 2016 roku sredni poziom optaty za ORM wynidst 32,13 zt i byt
0 2,97 zt wyzszy niz w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Rysunek 25: Zestawienie cen oraz zdolnosci wytwérczych stanowigcych operacyjng rezerwe mocy po
| pétroczu 2016 roku

45 - - 10 000
40 - 9000
35 | L 8000
30 - - 7 000
c - 6000
S 25 -
= - 5000
S 20
é - 4000
=15 3000
10 2000
5 1 000
0 0
s h & © S N S > & v & ® v
) S & & S S S S S & $ & S
F & & F FF F £ L F F FOF £
& & ¥ & S S ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¥

mmmm zdolnos$ci wytworcze stanowigce rezerwe mocy
—— Stawka maksymalna [PLN/MWh]

cena za rezerwe operacyjng

54



4.3.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy ENERGA za

| pétrocze 2016 roku

Otoczenie regulacyjne

Tabela 25: Zestawienie aktéw prawnych majacych wptyw na wyniki Grupy ENERGA

Akt prawny

Ustawa o0 OZE

Ustawa w
zakresie
inwestycji w
elektrownie
wiatrowe

Nowelizacja
ustawy Prawo
Wodne

Planowane
regulacje w
zakresie tzw.
Rynku Mocy

Planowane
regulacje w
zakresie
inteligentnego
opomiarowania

Planowane
regulacje w
zakresie tzw.
korytarzy
przesytowych

Cel zmian prawnych

Reforma systemu
wsparcia OZE

Uregulowanie zasad
lokalizacji elektrowni
wiatrowych

Wdrozenie wymagan
Ramowej Dyrektywy
Wodnej w zakresie
zasad gospodarki
wodnej

Zapewnienie ciggtosci
i stabilnosci dostaw
energii elektrycznej

w Krajowym Systemie
Elektroenergetycznym
(KSE)

Okreslenie zasad
wdrazania inteligentnego
opomiarowania

w Polsce

Wprowadzenie
mechanizmu prawnego
utatwiajgcego realizacje
inwestycji w budowe

i modernizacje sieci
elektroenergetycznych
w Polsce

@

@

(©)

@)

1)

1)
)

1)
)

1)

)

Szanse

Ustalenie zasad
wsparcia dla instalaciji
OZE - wprowadzenie
systemu aukcyjnego
(zmniejszenie
niepewnosci
inwestycyjnej -
mozliwo$¢ rozwoju
inwestycji OZE

w Grupie ENERGA).
Nowy rodzaj wsparcia
dla zmodernizowanych
instalacji OZE.
Wsparcie dla
dedykowanych
instalacji wspotspalania
biomasy.

Wprowadzenie
spojnych/jednolitych
regut lokalizowania
inwestycji elektrowni
wiatrowych.

Racjonalizacja

i pobudzenie inwestycji
w obszarze gospodarki
wodnej w Polsce.

Wzrost bezpieczenstwa
KSE.

Efekt zachety do
budowy nowych mocy

i modernizowania
istniejagcych mocy.

Poprawa efektywnosci
spotek OSD.
Obnizenie zuzycia
energii elektrycznej

w Polsce.
Przyspieszenie
realizacji nowych
inwestycji sieciowych
OSD.

Uregulowanie
,zasztosci” zwigzanych
z gruntami na ktérych
sg posadowione

1)

)

@)

@)

@)

)

)

)

®3)

1)

)

1)
)

Ryzyka

Ograniczenie ryzyk

i nadmiernych kosztéw
~Sprzedawcoéw z urzedu”

(w Grupie ENERGA jest nim
spotka ENERGA- OBROT
SA) dopiero od 1 stycznia
2018roku.

Wsparcie dla nowych
projektéw Grupy zalezne

od warunkéw w aukcjach
OZE (cena referencyjna).
niepewnosc¢ co do petnego
uruchomienia systemu

w zatozonym terminie

ze wzgledu na zmiany
zaplanowane do wdrozenia w
kolejnej nowelizacji (IV
kwartat 2016 roku).

Ograniczenie dynamiki
rozwoju energetyki wiatrowej
w Polsce.

Likwidacja zwolnien z optat
wodnych dla obiektow
energetycznych.
Niepewnos¢ co do petnego
uruchomienia systemu

w zatozonym terminie.

Brak planéw w zakresie
oddzielnych aukcji dla
planowanych/nowych

i istniejgcych instalaciji.
Zatozenie mato elastycznego
czasu dostawy dla
planowanych/nowych
Jednostek Rynku Mocy
Wytwadrczego np.

w zakresie od n-3 do n-6.
Ryzyko niedoszacowania
wspotczynnikow korekcyjnych
dla ceny

w zaleznosci od lokalizacji
danej elektrowni celem
minimalizacji strat sieciowych.

Niezgodnos$¢ wczesniejszych
zatozen projektu ustawy

z doswiadczeniami branzy.
Obawy co do zbyt ambitnego
harmonogramu wdrozenia.

Wadliwy mechanizm
procedury wywtaszczeniowe;.
Opdznienie we wdrozeniu
przepisow ustawy.
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Cel zmian prawnych

Wdrozenie wymagan
Dyrektywy EED 1)

Kontynuacja systemu
wsparcia oparta na
biatych certyfikatach

Obowigzki min. w
zakresie
magazynowania paliw
gazowych

1)

Szanse

korytarze przesytowe.

@)
e . @)

Mozliwos¢ uzyskania
dodatkowych srodkow
na realizacje inwestycji
proefektywnosciowych
w Grupie.

@)

Wzrost bezpieczenstwa
dostaw gazu ziemnego
na krajowym rynku.

Ryzyka

Wdrozenie zmian prawnych w
potowie 2016 roku rodzi
ryzyko strat finansowych m.
in. u sprzedawcéw energii
elektrycznej z tytutu
zdefiniowanego w ustawie
obowigzku umorzeniowego.
Zasady dot. ksztattu optaty
zastepczej mogg rodzi¢
ryzyka strat finansowych w
przypadku matej ilosci biatych
certyfikatow na rynku, ze
wzgledu na mozliwo$¢
realizacji ustawowych
obowigzkow za pomocg
optaty zastepczej, dopiero po
pewnym czasie od
wystgpienia niedoboréw praw
majatkowych na rynku oraz w
ograniczonym zakresie.
Ograniczenie konkurencji na
krajowym rynku gazu
ziemnego ze wzgledu na
mate mozliwosci
magazynowania w systemie.
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Akcje
L akcjonariat
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5. AKCJE | AKCIJONARIAT

5.1. Struktura akcjonariatu Spétki ENERGA

Tabela 26: Akcje Emitenta wedtug serii i rodzajow

zwykte na okaziciela 269 139 114 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 gloséw na Walnym Zgromadzeniu. Witascicielem tych akcji jest Skarb Panstwa.

Tabela 27: Struktura akcjonariatu Sp6tki ENERGA wedtug stanu na dzien 31 marca 2016 roku i na dzien
sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu

Struktura akcjonariatu Spotki

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 gftosu na Walnym
Zgromadzeniu, przy czym jedna akcja uprzywilejowana daje prawo do 2 gfosow na Walnym Zgromadzeniu.

Rysunek 26: Struktura akcjonariatu Spétki ENERGA wg stanu na 31 marca 2016 roku i na dzien
sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu

48,48% Skarb Panstwa

51 520 m |nni akcjonariusze
s (0}
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5.2. Notowania akcji Spotki na Gieldzie Papieréow Wartosciowych
w Warszawie

Tabela 28: Dane dotyczace akcji Spotki ENERGA na dzien 30 czerwca 2016 roku

Cena emisyjna 17,00 zt
Liczba akcji 414 067 114
Kurs na koniec okresu 9,50 zt
Kapitalizacja na koniec okresu 3,93 mid zt
Minimum na zamknieciu sesji w | potroczu 9,10 zt
Maximum na zamknieciu sesji w | pétroczu 13,94 zt
Minimum | pétrocza 8,95 zt
Maximum | potrocza 14,30 zt
Srednia warto$é obrotu 12 503 tys. zt
Sredni wolumen obrotu 1 068 793 szt.
Srednia liczba transakgji 2 144 szt.

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

Rysunek 27: Wykres kursu akcji Spotki ENERGA w okresie od debiutu (tj. 11 grudnia 2013 roku) do
30 czerwca 2016 roku
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Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych z gpwinfostrefa.pl
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Rysunek 28: Zmiana kursu akcji ENERGA SA w poréwnaniu do zmian indeksow WIG, WIG20 i WIG-

ENERGIA
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Na dzien 30 czerwca 2016 roku Spoétka wchodzita w sktad nastepujgcych indeksow gietdowych:

WIG - indeks obejmujgcy wszystkie spoétki notowane na gtéwnym rynku Gietldy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie, ktére spetniajg bazowe kryteria uczestnictwa
w indeksach.

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.

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.

WIG-Energia - indeks sektorowy, w ktérego sktad wchodzg spétki uczestniczgce
w indeksie WIG i jednocze$nie zakwalifikowane do sektora ,energetyka”.

WIGdiv - indeks obliczany od 2010 roku, obejmujgcy do 30 spotek, ktére w rankingu
indeksow 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.

WIG-Poland - w sktad indeksu wchodzg wytgcznie akcje krajowych spotek notowanych
na gtéwnym rynku GPW, ktére spetnig bazowe kryteria uczestnictwa w indeksach.

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.

FTSE All World - indeks miedzynarodowy, w sktad ktérego wchodzg akcje srednich
i duzych spotek z FTSE Global Equity Index Series. Obliczany jest dla rynkéw
dojrzatych oraz wschodzgcych i stanowi baze dla produktow inwestycyjnych, takich jak
np. instrumenty pochodne, a takze wzorowane sg na nich portfele funduszy

WIGE

WIGED]

|| Henergia

WIGD

*2*RESPECT

Index
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pasywnych. Obok MSCI-Poland, jest on waznym wyznacznikiem dla zagranicznych
funduszy inwestujgcych w akcje polskich spotek.

MSCI Poland - indeks bedacy waznym wyznacznikiem dla zagranicznych funduszy MSCI
inwestujgcych w akcje polskich spoétek. O kwalifikacji akcji danej spotki w sktad indeksu -
decyduje kapitalizacja rynkowa i odpowiedni stopien ptynnosci akcji.

MSCI Global Sustainability Indexes - to jeden z indeksow obliczanych przez MSCI  MSC]| - -
ESG Research. Indeks stworzony dla inwestoréw poszukujgcych spotek o profilu
skoncentrowanym na zrownowazonym rozwoju.

5.3. Relacje inwestorskie w Spoice ENERGA

Dazac do spetnienia najwyzszych standardéw w zakresie tadu korporacyjnego oraz wychodzgc
naprzeciw potrzebom informacyjnym interesariuszy Grupy, Zarzad ENERGA SA podejmuje liczne
dziatania w zakresie relacji inwestorskich. W | pdétroczu 2016 roku Biuro Relacji Inwestorskich
realizowato zadania majgce na celu efektywng komunikacje na rynku kapitatowym, m.in.:

e Publikacja raportu rocznego online za 2015 rok

e 52 indywidualne spotkania z inwestorami instytucjonalnymi w ramach konferencji
inwestorskich lub non-deal roadshows

e 27 raportow biezgcych

e 2 raporty okresowe

e 2 konferencje wynikowe transmitowane online

e Stata komunikacja z analitykami wydajgcymi rekomendacje dotyczgce spoétek energetycznych

Biuro Relacji Inwestorskich ENERGA SA w swoich dziataniach wykorzystuje dwujezyczng strone
internetowa, ktérg aktualizuje na biezaco, o najwazniejsze informacje o Spéice w postaci m.in.
kwartalnych prezentacji wynikowych, relacji z konferencji dla inwestoréw i transkrypcji sesji Q&A,
faktograficznych podsumowan tzw. factsheet. Uczestnicy rynku mogg zapoznac¢ sie z zasadami, jakie
Spotka stosuje w celu zwiekszania swojej transparentnosci - na stronie zamieszczona jest Polityka

informacyjna.

12 kwietnia br. w siedzibie Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie odbyta sie inauguracja
obchodow 25-lecia podpisania aktu zatozycielskiego Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie.
Z tej okazji otwarto wystawe poswiecong historii GPW oraz rynku kapitatowego w Polsce, a jednym
zjej elementow (ktéry pozostanie stalg ekspozycjg) jest specjalna gablota prezentujgca spotki
z indeksu WIG20 wsrdd ktorych znalazta sie ENERGA SA.

Udziat ENERGA SA w waznych wydarzeniach dla inwestoréw w | potroczu 2016 roku:

W dniach 3-5 czerwca br. odbyta sie 20 edycja konferencji WallStreet
w Karpaczu. To najwieksze spotkanie organizowane
z myslg o inwestorach indywidualnych i jedna z najwiekszych imprez
vd na rynku kapitatowym w Polsce. W tym roku w Karpaczu
'4 wall’Street zaprezentowato sie blisko 100 spétek gietdowych, przeprowadzono
konferencja ponad 20 wyktadow, paneléw i debat. ENERGA SA aktywnie
uczestniczyta w Konferencji jako partner. W trakcie trwania catego
wydarzenia inwestorzy mogli zapoznac sie ze Spoétkg i porozmawiac

Z jej przedstawicielami na specjalnie przygotowanym stoisku.

W dniach 8-9 czerwca br. w Ossie odbyt sie VII Kongres Relacji
Inwestorskich  organizowany przez Stowarzyszenie Emitentow
KRI | VII KONGRES RELACII Gieldowyc_h._ \_Jak co roku_ konferencja by’r;l ol_<azjq do spotkan?a
INWESTORSKICH 2015 prz_edstawmlell_ spotek gietdowych oc_jpoywedmalnych za relaqe
z inwestorami oraz kontakty z mediami. Tematem przewodnim
tegorocznego Kongresu byto przygotowanie do modyfikacji polityki
komunikacyjnej wynikajgcych ze zmian regulacyjnych.
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5.4. Rekomendacje dla akcji Spétki

3 rekomendacje Kupuj
10

Rekomendaciji

3 rekomendacje Trzymaj

1 rekomendacja Neutralnie

analitycznych w
| pétroczu 2016 roku 1 rekomendacja Akumuluj

2 rekomendacje Sprzedaj

5.5. Zestawienie stanu akcji w posiadaniu os6b zarzadzajacych
| nadzorujgcych

Na dzien 11 maja 2016 roku, na dzien 30 czerwca 2016 roku i na dzien sporzadzenia niniejszego
Sprawozdania zaden z Czionkéw Rady Nadzorczej ENERGA SA oraz zaden z Czlonkéw Zarzgdu
ENERGA SA nie posiadat akcji Spétki, uprawnien do akcji Spoétki ani tez akcji/ udziatéw w jednostkach
powigzanych ze Spdtka.

5.6. Nagrody i wyréznienia otrzymane przez Grupe ENERGA
w | péitroczu 2016

Tabela 29: Nagrody otrzymane w | pétroczu 2016

| pétrocze 2016

13.04.2016

ENERGA-OBROT SA za ustuge Energa 365 zostata wyrézniona w konkursie ,Liderzy Swiata
Energii” podczas konferencji EuroPOWER 2016 nagrodg Handlowiec Roku 2015. ENERGA SA
wprowadzita pierwszg w Polsce oferte igczacg sprzedaz energii elektrycznej i ustug
technologicznych online. To efekt partnerskiej wspoétpracy Grupy ENERGA z liderem branzy
nowych technologii — firmg Microsoft.

18.04.2016

ENERGA SA oraz ENERGA-OBROT SA laureatami Ortéw Tygodnika ,Wprost’” na Pomorzu
w kategorii Firma z najwyzszym s$rednim zyskiem netto w wojewddztwie pomorskim w latach 2012-
2014.

19.05.2016

Ztoty Listek CSR tygodnika Polityka przyznany zostat po raz drugi z rzedu Grupie ENERGA.
Nagroda przyznawana jest najwiekszym przedsiebiorstwom prowadzgcym dziatalno$¢ w Polsce za
wkiad w zrownowazony rozwoj gospodarczy i spoteczny.

31.05.2016

ENERGA SA wyrdzniona w rankingu najwiekszych gietdowych pfatnikéw podatku CIT,
przygotowanym przez Gazete Gietdy ,Parkiet”.

15.06.2016

Grupa ENERGA otrzymata certyfikat potwierdzajgcy rejestracje w systemie ekozarzgdzania i audytu
(EMAS). ENERGA jest pierwszg grupg energetyczng w Polsce, ktéra w catosci przystgpita do
prestizowej certyfikacji EMAS.
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Zarzad ENERGA SA niniejszym oswiadcza, ze:

Oswiadczenia Zarzadu

a) wedle najlepszej wiedzy, Skrécone $roédroczne skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie
finansowe i dane poréwnywalne sporzgdzone zostalty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci, odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowg i finansowg
ENERGA SA i Grupy Kapitatowej ENERGA oraz jej wynik finansowy. Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej ENERGA zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuaciji
Grupy Kapitatowej, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen;

b) PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych,
dokonujacy przegladu Skroconego $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej ENERGA i Jednostkowego srédrocznego sprawozdania finansowego ENERGA SA
za | potrocze 2016 roku zostat wybrany zgodnie ze znajdujgcymi zastosowanie przepisami prawa.
Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy przegladu ww. sprawozdania spetniali warunki do
wydania bezstronnych i niezaleznych raportow z przegladu polrocznego skroconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami
zawodowymi.

Gdansk, 10 sierpnia 2016 roku

Podpisy Cztonkéw Zarzadu ENERGA SA
Dariusz Kaskéw
Prezes Zarzgdu ENERGA SA

Mariusz Redaszka
Wiceprezes Zarzagdu ENERGA SA ds. Finansowych

Grzegorz Ksepko
Wiceprezes Zarzgdu ENERGA SA ds. Korporacyjnych

Przemystaw Piesiewicz
Wiceprezes Zarzgdu ENERGA SA ds. Strategii Rozwoju

Mariola Zmudzinska
Wiceprezes Zarzgdu ENERGA SA ds. Relacji Inwestorskich

Marcin Binias
Dyrektor Departamentu Finansow i Kontrollingu Biznesowego
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BASE

Kontrakt z dostawg 1MWh w kazdej godzinie doby

Biomasa

State lub ciekte substancje pochodzenia roslinnego lub zwierzecego, ktére ulegaja biodegradacii,
pochodzace z produktéw, odpaddéw i pozostatosci z produkcji rolnej oraz lesnej, przemystu
przetwarzajgcego ich produkty, a takze czesci pozostatych odpadoéw, ktére ulegaja biodegradacii,
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 ktérej dochodzi¢ bedzie do ptatnosci opartych o
zmienne stopy procentowe, przez ustalony okres z ustalong czestotliwosciag w dwoch réznych
walutach (CIRS) lub wigkszej liczbie walut (CCIRS)

CO2

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 zyskoéw 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 sig istotnie rézni¢ od sposobu, w jaki oblicza jg 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, Spotka ENERGA

Spotka dominujgca w ramach Grupy Kapitatowej ENERGA

EMTN (ang. Euro Medium Term Notes)

Program emisji euroobligacji $rednioterminowych EMTN

EUA (ang. European Union Allowance)

Uprawnienia do emisji

EUR

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

FW Farma wiatrowa

GPW Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
Grupa kapitalowa zajmujgca sie dystrybucjg obrotem i wytwarzaniem energii elektrycznej i

ENERGA, Grupa, ENERGA patrz ym, wy Y P pecjalistyczny .
ustugami hotelowymi
i informatycznymi
Grupa odbiorcéw pobierajgcych energie elektryczng lub ciepto lub korzystajacych

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

GUS Gtowny 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 pomigedzy dwiema stronami, na podstawie ktérej strony
wypfacajg sobie wzajemnie odsetki od umownego nominatu kontraktu, naliczane wedtug
odmiennej stopy procentowej.

Kogeneracja, CHP

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

KRS Krajowy Rejestr Sgdowy

KWh Kilowatog_odzina, jed_nostka energii elektrycznej 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°W

MWe Megawat mocy elektrycznej

MWh Megawatogodzina

NBP Narodowy Bank Polski, bank centralny w Polsce

NBI Nordycki Bank Inwestycyjny

Odnawialne zrédta energii, OZE

Zrédta wykorzystujgce w procesie przetwarzania energie wiatru, promieniowania stonecznego,
geotermalna, fal, pradéw i ptywéw morskich, spadku rzek oraz energie pozyskiwang z biomasy,
biogazu wysypiskowego, a takze biogazu powstatego
w procesach odprowadzania lub oczyszczania $ciekéw albo rozktadu sktadowanych szczatek
ro$linnych i zwierzecych

ORM

Operacyjna rezerwy mocy

OSD, Operator Systemu Dystrybucyjnego

Przedsiebiorstwo energetyczne zajmujgce sige dystrybucjg paliw gazowych Ilub energii
elektrycznej, odpowiedzialne za ruch sieciowy w systemie dystrybucyjnym gazowym albo
systemie dystrybucyjnym elektroenergetycznym, biezgce
i diugookresowe bezpieczenstwo funkcjonowania tego systemu, eksploatacje, konserwacje,
remonty oraz niezbedng rozbudowe sieci dystrybucyjnej, w tym potgczen z innymi systemami
gazowymi albo innymi systemami elektroenergetycznymi

OSP, Operator systemu przesytowego

Przedsiebiorstwo energetyczne zajmujgce sig¢ przesytaniem paliw gazowych lub energii
elektrycznej, odpowiedzialne za ruch sieciowy w systemie przesylowym gazowym albo systemie

66



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy ENERGA za

| pétrocze 2016 roku

przesytowym elektroenergetycznym, biezace i diugookresowe bezpieczenstwo funkcjonowania
tego systemu, eksploatacje, konserwacjg, remonty oraz niezbedng rozbudowe sieci przesytowe;j,
w tym potgczen z innymi systemami gazowymi albo innymi systemami elektroenergetycznymi

Cena $rednia wazona wolumenem ze wszystkich transakcji kontraktem PMOZE_A na sesji

OZEX_A A )
gietdowej
PKB Produkt Krajowy Brutto
PLN Polski ztoty, waluta krajowa
Wskaznik aktywnosci gospodarczej przemystu, wyliczany przez firme Markit we wspdtpracy z
PMI ;
bankiem HSBC
PMOZE A Prawa majatkowe do $wiadectw pochodzenia dla energii elektrycznej wyprodukowanej w OZE,

ktorej okreslony w $wiadectwie pochodzenia okres produkcji 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 kogeneracji

Polskie Sieci Elektroenergetyczne Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, wpisana do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000197596; spotka

PSE wyznaczona decyzjg Prezesa URE Nr DPE-47-58(5)/4988/2007/BT z dnia 24 grudnia 2007 roku
na OPERATORa systemu przesylowego 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,
potwierdzajacy wytworzenie energii elektrycznej w wysokosprawnej kogeneracji wytwarzanej w:
(i) jednostce kogeneracji opalanej paliwami gazowymi lub o facznej mocy zainstalowanej
elektrycznej zrodta ponizej 1 MW (tzw. zotty certyfikat), (ii) jednostce kogeneracji opalanej
metanem uwalnianym i ujmowanym przy dotowych robotach gérniczych w czynnych,
likwidowanych lub zlikwidowanych kopalniach wegla kamiennego lub gazem uzyskiwanym
z przetwarzania biomasy (tzw. fioletowy certyfikat), albo (iii) w innej jednostce kogeneracji (tzw.
czerwony certyfikat)

Swiadectwo  pochodzenia ze  zrodet

odnawialnych, zielony certyfikat

Dokument wydawany przez Prezesa URE zgodnie z art. 9e Prawa Energetycznego,
potwierdzajacy 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 ktérej przedmiotem obrotu sg towary gietdowe
dopuszczone do obrotu na gietdzie, tj. energia elektryczna, paliwa ciekte lub gazowe, gaz
wydobywczy, limity wielko$ci emisji zanieczyszczen oraz prawa majgtkowe wynikajace ze
$wiadectw pochodzenia, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny energii
elektrycznej, paliw ciektych lub gazowych i wielko$ci emisji zanieczyszczen

Terawatogodzina, jednostka wielokrotna jednostki energii elektrycznej w uktadzie SI. 1 TWh to

Twh 10° kWh
UOKIK Urzad Ochrony klienta i Konsumenta
URE Urzad Regulacji Energetyki

WACC (ang. weighted average cost of
capital)

Sredni wazony koszt kapitatu

WIBOR (ang. Warsaw Interbank Offered
Rate)

Migdzybankowa stopa procentowa

WRA (ang. Weighted Risk Assets)

Aktywa wazone ryzykiem

Wspotspalanie

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