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1. PODSUMOWANIE Ill KWARTALU 2016 ROKU

GRUPA ENERGA PO Il KWARTALE 2016 ROKU — ot

TRZECI NAJWIEKSZY OPERATOR SYSTEMU DYSTRYBUCYJNEGO W ZAKRESIE
DOSTARCZANEJ ENERGII, Z NAJWYZSZA LICZIA ZAINSTALOWANYCH INTELIGENTNYCFI
‘ LICZNIKOW ORAZ JEDEN Z: LIDE"ROW POD WZGLEDEM NIEZAWODNO$C, DOSTAW PRADU
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Kapitalizacja rynkowa: 3,1 mid zt*
Wyptata dywidendy: 203 min zt (0,49 zt na akcje)

ENERGA SA
NA GPW * Wedltug kursu akcji na zamknieciu sesji w dniu 30 wrzesnia 2016 roku.




1l kw. 2016 Il kw. 2015
DANE
OPERACYJNE Wolumen dostarczonej
energii elektrycznej 5 265 5349
(GWh)
Produkcja energii
elektrycznej brutto 913 914
(GWh)
- w tym z OZE (GWh) 211 334
Sprzedaz energii
elektrycznej (GWh) oo 5813
-w tym sprzedaz detaliczna
(GWh) 4878 4036
PRZYCHODY (min z}) ZYSK NETTO (mln zt)
2532 2436
168 190
1l kw. 2015 11l kw. 2016
Il kw. 2015 Il kw. 2016
EBITDA (min zi) WSKAZNIKI
RENTOWNOSCI
499
439 2L7% - 20,7%
m—
10,2%
21 . 2,4%
11l kw. 2015 Hl kw. 2016 L
m Dystrybucja = Wytwarzanie ROE marza EBITDA
m Sprzedaz m Pozostate i korekty m9 m-cy 2015 m®9 m-cy 2016
INWESTYCIE Inwestycje w Grupie ENERGA
W 1l kwartale 2016 roku Grupa ENERGA zrealizowata inwestycje na poziomie 329 min
zt, z czego 294 min zt w Segmencie Dystrybucji. Inwestycje w Segmencie Dystrybucji
obejmowaty rozbudowe sieci w celu przytgczania nowych odbiorcow i wytworcéow,
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 8,3 tys. nowych klientow,
wybudowano i zmodernizowano 985 km linii wysokiego, sredniego oraz niskiego

napiecia i przytgczono do sieci 10 MW nowych zrodet OZE.
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2. ISTOTNE INFORMACJE O GRUPIE

2.1. Istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego i po dniu bilansowym

Rozwigzanie odpisu na aktywach spoétki Elektrownia Ostroteka SA

W dniu 14 pazdziernika 2016 roku Zarzgd ENERGA SA poinformowat o rozwigzaniu odpisu
aktualizujgcego wartos¢ srodkow trwatych w budowie w wysokosci 110 min zt w spétce zaleznej
Elektrownia Ostroteka SA. Powyzsza kwota poprawia wynik operacyjny Grupy Energa w segmencie
Wytwarzanie za |ll kwartat br. i zgodnie z obowigzujgcg definicjg nie wptywa na jej wynik EBITDA.

Odpis w wysokosci 122,6 min zt zostat utworzony w 2012 roku wskutek zamrozenia projektu elektrowni
Ostroteka C. Przestanka do dzisiejszego rozwigzania odpisu jest postep prac zmierzajgcych do budowy
nowoczesnego bloku weglowego klasy 1000 MW w Ostrotece, w tym podpisanie z Polskg Grupa
Gorniczg sp. z 0.0. Ogolnych Warunkoéw Wspétpracy okreslajgcych zasady dostaw wegla do elektrowni
w Ostrotece.

Spotka celowa Elektrownia Ostroteka SA posiada kompletng dokumentacje techniczng i decyzje
administracyjne umozliwiajgce przystgpienie do prac nad budowg bloku klasy 1000 MW po
wypracowaniu efektywnego modelu biznesowego i finansowania tej inwestycji (raport biezacy nr
37/2016).

Okreslenie zasad dostarczania wegla z PGG dla elektrowni Ostroteka

W dniu 14 pazdziernika 2016 roku otrzymata informacje o podpisaniu z Polskg Grupg Gorniczg
Sp. z 0.0. dokumentu Ogoélne Warunki Wspétpracy (OWW) okreslajace zasady dostarczania wegla dla
planowanej elektrowni Ostroteka C. Ostateczna umowa w tej sprawie ma by¢ podpisana w listopadzie
tego roku. Jednoczesnie negocjowane sg warunki dostarczania wegla dla dziatajgcej elektrowni
Ostroteka B. Zamiarem stron okreslonym w OWW jest zawarcie umowy obejmujgcej okres do 2055 roku
na dostawe okoto 2 min ton wegla rocznie do elektrowni Ostroteka C.

Formuta cenowa zakupu wegla dla elektrowni Ostroteka C uzalezniona bedzie od marzy, obliczanej na
poziomie kosztoéw zmiennych produkcji energii elektrycznej w elektrowni Ostroteka C, oraz wysokosci
tych kosztéw zmiennych. W ocenie Spdtki ustalenie kosztu wegla w oparciu o okreslony poziom marzy
zapewnia optymalizacje ekonomiczng i rentownos¢ projektu Ostroteka C. Formuta ustala szerokie
widetki cenowe, wigzgc koszty wegla z ustalong stopg zwrotu z inwestycji, a takze pozwoli dokonac¢
podziatu miedzy strony przysztych korzysci ptyngcych z rynku mocy oraz potencjalnego przydziatu
bezptatnych uprawnien do emisji CO..

Formuta cenowa potencjalnego zakupu wegla dla Elektrowni Ostroteka B oparta zostanie zaréwno
o ceny wegla w portach ARA jak i o marze na produkcji energii elektrycznej uzyskiwane przez
wytworcow dla blokéw klasy 200 MW na weglu kamiennym.

Wejscie w zycie i realizacja umowy na dostawe wegla do Ostroteki C bedg uzaleznione od
nastepujgcych warunkéw zawieszajgcych:

i. wejscia w zycie Rynku Mocy (lub innego mechanizmu wsparcia) oraz objecie Ostroteki C tym
mechanizmem wsparcia;

ii. zapewnienia finansowania dla Ostroteki C (raport biezgcy nr 36/2016).



Podpisanie Listu Intencyjnego w sprawie dostaw wegla kamiennego dla elektrowni
Ostroteka B oraz planowanej elektrowni Ostroteka C

W dniu 19 wrzesnia 2016 roku Spoétka podpisata z Polskg Grupg Goérniczg Sp. z o.0. (PGG) List
Intencyjny dotyczgcy podjecia wspoipracy w zakresie dostaw wegla kamiennego do istniejgcej
elektrowni Ostroteka B i planowanej elektrowni Ostroteka C gwarantujgcych stabilne dostawy wegla
w efektywnej cenie optymalizujgcej koszty eksploatacji planowanej elektrowni Ostroteka C.

Strony zamierzajg zapewni¢ zbyt na wegiel produkowany w PGG poprzez umowe na dostawy wegla
dla elektrowni Ostroteka C (okoto 2 min ton rocznie, przez 30-40 lat). W umowie Strony bedg opierac
sie na formule cenowej zakupu wegla pozwalajgcej zapewni¢ wymagang rentownos¢ projektu oraz
dokona¢ podziatu przysztych korzysci z mechanizméw rynkowych i regulacyjnych dedykowanych
energetyce konwencjonalnej, takich jak rynek mocy lub przydziat bezptatnych uprawnien do emisji COz2,
pomiedzy Strony umowy. Strony zaktadajg, ze zawarcie umowy na dostawe wegla dla Ostroteki B to ok.
1 min ton rocznie (raport biezgcy nr 34/2016).

Podpisanie Listu Intencyjnego z Enea S.A. w sprawie budowy i eksploatacji bloku
energetycznego w Elektrowni Ostroteka

Grupa ENERGA podpisata w dniu 19 wrzesnia 2016 roku List Intencyjny z Enea S.A. dotyczacy podjecia
wspotpracy przy przygotowaniu, realizacji i eksploataciji nowoczesnego bloku weglowego klasy 1.000
MW w Elektrowni Ostroteka (Inwestycja, Ostroteka C).

Intencjg Stron jest wspdolne wypracowanie efektywnego modelu biznesowego Ostroteki C, weryfikacja
jej dokumentacji projektowej oraz optymalizacja parametrow technicznych i ekonomicznych nowego
bloku. Wspotpraca obejmie takze opracowanie dokumentéw niezbednych do wszczecia postepowania
przetargowego i wytonienia generalnego wykonawcy Inwestycji.

Strony zaktadajg, iz ustalone w $lad za podpisaniem listu intencyjnego zasady wspétpracy powinny
przyczyni¢ sie do podjecia decyzji o ogtoszeniu przetargu w 2016 r., z celem ukonczenia Inwestycji
w drugiej potowie 2023 r. Potencjalne naktady szacowane sg na okoto 5,5-6 min zt / MW. Strony nie
wykluczajg udziatu innych partneréw w Inwestycji. Jej dalsze parametry, jak i skala zaangazowania
poszczegolnych Stron bedg przedmiotem analiz (raport biezacy nr 33/2016).

Ztozenie wraz z partnerami wstepnej oferty na zakup aktywéw EDF w Polsce

W dniu 16 wrzesnia 2016 Spétka ENERGA SA wraz z Enea S.A., PGE S.A. oraz PGNIG Termika S.A.
("Partnerzy Biznesowi") wspdlnie ztozyty EDF International S.A.S ("EDF") wstepng, niewigzgcg oferte
na zakup akcji i udziatbw w spoétkach nalezgcych do EDF w Polsce, posiadajgcych konwencjonalne
aktywa wytworcze oraz prowadzacych dziatalno$¢ ustugows.

Aktywa te obejmujg w szczegdlnosci:

e Elektrownie Rybnik;

e Elektrocieptownie w Krakowie, Elektrocieptownie w Gdansku, Elektrocieptownie w Gdyni,
Elektrocieptownie i sie¢ cieptowniczg w Toruniu;

e Elektrocieptownie i sie¢ cieptowniczg w aglomeracji wroctawskiej, Elektrocieptownie i sie¢
cieptowniczg w Zielonej Gorze (nalezace do spotki Zespot Elektrocieptowni Wroctawskich
Kogeneracja S.A. oraz jej spotki zaleznej Elektrocieptownia Zielona Géra S.A.);

e Inwestycje w blok gazowy w Toruniu (w ramach EDF Gaz Torun sp. z 0.0.).

W przypadku dopuszczenia do dalszego etapu transakcji Partnerzy Biznesowi przeprowadzg
szczeg6towe badanie due diligence, ktére bedzie podstawg do decyzji o dalszych krokach
w transakcji, w tym zlozenia ewentualnej oferty wigzgcej, po uzyskaniu wymaganych zgdéd
korporacyjnych (raport biezgcy nr 31/2016).



W dniu 26 pazdziernika 2016 roku EDF podat w komunikacie, ze prowadzi wytgczne rozmowy z IFM
Investors w sprawie sprzedazy aktywéw cieptowniczych w Polsce, oraz z EPH (Energeticky
a prumyslovy holding) w sprawie sprzedazy Elektrowni Rybnik.

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 zt, przeznaczajac 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 biezace nr 18/2016, 20/2016 i 25/2016).

Zmiany w skladzie Rady Nadzorczej ENERGA SA

W dniu 9 wrzesnia 2016 roku Spoétka otrzymata o$wiadczenia Ministra Energii, zgodnie z ktorymi
dziatajgc na podstawie § 18 ust. 3 pkt 3 Statutu Spétki z dniem 8 wrzesnia 2016 roku ze skfadu Rady
Nadzorczej Spoétki odwotat Pana Bogdana Skalskiego i powotat Panig Agnieszke Terlikowskg — Kulesze
(raport biezgcy nr 29/2016).

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 obroét
energig elektryczng i cieplng, a koncentruje sie w nastepujgcych kluczowych segmentach dziatalnosci:

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 monopolistg na terenie péinocnej i sSrodkowej Polski, gdzie znajdujg sie
jej aktywa dystrybucyjne, za pomocg, ktérych dostarcza energie elektryczng do ponad
2,9 min klientéw, 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.

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 Ill kwartatu br. ok. 1,3 GW.

W Il kwartale 2016 roku Grupa wytworzyta brutto 0,9 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 77% wytworzonej przez Grupe energii
elektrycznej brutto pochodzito z wegla kamiennego, 14% z wody, 7% z wiatru i 2% z biomasy. Liderem
Segmentu jest spotka ENERGA Wytwarzanie SA.



Wiodgca pozycje pod wzgledem udziatu energii elektrycznej pochodzacej ze zrédet odnawialnych
w energii  wytworzonej ogdtem Grupa ENERGA zawdziecza gtéwnie produkcji energii
w hydroelektrowniach. Zielona energia powstaje w 45 elektrowniach wodnych, 5 farmach wiatrowych,
w instalacji spalajgcej biomase (ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0.oraz ENERGA Elektrownie Ostroteka
SA) i w dwdch farmach fotowoltaicznych. Na koniec Il kwartatu br. w Grupie zainstalowanych byto 0,5
GW w odnawialnych zrédtach energii, z ktérych Grupa wyprodukowata 211 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 klientdw, 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 najliczniejsza
grupg odbiorcéw 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.

W ostatnim roku najbardziej dynamicznie rozwineta sie sprzedaz oferty dual — fuel opartej o energie
elektryczng i gaz w segmencie klientéw biznesowych. Aktualnie ENERGA-OBROT SA zmierza do
rozszerzenia tej oferty na klientow detalicznych i SOHO. W okresie I-Ill kwartat 2016 roku odnotowano
sprzedaz gazu do fgcznie 799 odbiorcéw biznesowych. Prowadzone sg takze prace analityczne
zmierzajgce do wprowadzenia kolejnych mediow do oferty segmentu.

Jednoczesnie, ze wzgledu na rosngcy poziom cyfryzacji spoteczenstwa w Polsce,
ENERGA-OBROT SA rozwija elektroniczny kanat sprzedazy obejmujacy sprzedaz internetowg
i mobilng (e-sklep). Ze wzgledu na prowadzony projekt stabilizacji i rozwoju systemu obstugi sprzedazy
spoétka intensyfikuje dziatania zmierzajgce do stabilizacji struktury portfela naleznosci, zmniejszenia
ilosci niezafakturowanych klientéw oraz ilosci wprowadzanych korekt do faktur.

2.3. Wazniejsze zmiany w strukturze i organizacji Grupy

Na dzien 30 wrzesnia 2016 roku w sktad Grupy Kapitalowej ENERGA tgcznie z podmiotem
dominujgcym — spétkg ENERGA SA, wchodzito 45 spotek. Spotki w Grupie pogrupowane sg w trzy
segmenty biznesowe, zarzadzane przez spotki bezposrednio zalezne od ENERGA SA, bedace liderami
segmentow. Czwartg grupe stanowig tzw. Spotki Pozostate, bezposrednio zalezne od ENERGA SA,
Swiadczace ustugi wspolne dla Grupy oraz realizujgce zadania dla ENERGA SA.

Wszystkie spotki zalezne od podmiotu dominujgcego podlegajg konsolidaciji.

W dniu 1 lutego 2015 roku otwarto likwidacje spotki Zaktad Energetyczny Torun - ENERGOHANDEL
Sp. z 0.0. Spotka 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. (spotka
przejmujgca) ze spotkg ZEC Zychlin Sp. z 0.0. bez podwyzszenia kapitatu zakladowego spotki
przejmujgcej. W wyniku potgczenia spotka ZEC Zychlin Sp. z 0.0. zostata wykreslona z KRS.

W zwigzku z nabyciem przez spétke ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0. 3 udziatéw od dotychczasowego
wspolnika spotki ENERGA Ciepto Ostroteka Sp. z 0.0. — 0soby fizycznej - z dniem 6 kwietnia 2016 roku
spétka ENERGA Kogeneracja Sp. z o.o0. stata sie jedynym wspdlnikiem spétki ENERGA Ciepto
Ostroteka Sp. z o.0.

rugiW dniu 27 kwietnia br., w zwigzku z uchwatg Zgromadzenia Wspodlnikow ENERGA Kogeneracja
Sp. z 0.0. w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego tej spétki o 215 606 000 zt, ENERGA SA
ztozyta oswiadczenie o przystgpieniu do spotki ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0. jako nowy wspolnik
(dotychczas ENERGA Kogeneracja byla spétkg posrednio zalezng od Emitenta) i objeciu 431 212
nowych udziatéw, ktére zostaty pokryte wktadem pienieznym w kwocie 510 min zt, z tym zastrzezeniem,
iz nadwyzka wnoszonego wkfadu pienieznego nad tgczng warto$cig nominalng nowoutworzonych



udziatbw w wysokosci 294,4min zt zostata przeznaczona na kapitat zapasowy spotki
ENERGAKogeneracja.

W dniu 22 czerwca 2016 roku zostato zarejestrowane w KRS podwyzszenie kapitatu zakladowego spofki
ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0., a 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., stajgc sie jedynym wspdlnikiem tej spotki.

W dniu 31 sierpnia 2016 roku KRS zarejestrowat potgczenie spotek ENERGA Invest SA (spotka
przejmujgca) i BORA Sp. z 0.0. (spdtka przejmowana). Caty majatek spoétki przejmowanej zostat
przeniesiony na spoétke przejmujgcg bez podwyzszenia jej kapitatu zaktadowego.

W dniu 28 wrzesnia 2016 roku zostato zawarte porozumienie o przeniesieniu wszystkich akcji spotki
Elektrownia Ostroteka SA przez ENERGA Wytwarzanie SA na rzecz ENERGA SA, w zamian za wykup
obligacji ENERGA Wytwarzanie SA. ENERGA SA jest aktualnie jedynym akcjonariuszem spotki
Elektrownia Ostroteka SA.

Zatrudnienie w Grupie ENERGA

tgczne zatrudnienie w Grupie ENERGA na dzien 30 wrzesnia 2016 roku wyniosto 8 721 os6b, podczas
gdy na koniec Il kwartatu biezgcego roku wynosito 8 653 osoby. Giéwng przyczyng wzrostu poziomu
zatrudnienia w trzecim kwartale br. bylo zatrudnienie pracownikbw na czas okreslony,
w zwigzku z trwajgcym procesem stabilizacji systemu obstugi sprzedazy.

Przecietne zatrudnienie w etatach w Grupie ENERGA za okres styczen - wrzesien 2016 roku wyniosto
8 569 etatow, natomiast w analogicznym okresie roku poprzedniego ksztaltowato sie na poziomie
8 475 etatéw. Ponizszy wykres przedstawia przecietne zatrudnienie w podziale na segmenty.

Rysunek 1: Przecietne zatrudnienie w Grupie ENERGA za okres od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2015 i 2016
roku

5342 5282

1544 1527 1022 1166

567 594

DYSTRYBUCJA WYTWARZANIE SPRZEDAZ POZOSTALE
® Przecietne zatrudnienie za okres 1-1X.2015 [etaty] m Przecietne zatrudnienie za okres 1-1X.2016 [etaty]

Spory zbiorowe

Ogodlna ocena sytuacji spotecznej w Grupie wskazuje na brak istnienia zjawisk konfliktowych.
W 1, 11i Il kwartale 2016 roku nie przeprowadzano w ENERGA SA i Grupie ENERGA zwolnien
grupowych. W chwili obecnej, w Grupie ENERGA nie sg prowadzone spory zbiorowe.

2.4. Realizacja programu inwestycyjnego
Do konca lll kwartatu 2016 roku Grupa ENERGA zrealizowata inwestycje na poziomie 1,1 mid z,

z czego 875 min zt w Segmencie Dystrybucji. Inwestycje w Segmencie Dystrybucji obejmowaty
rozbudowe sieci w celu przytgczania nowych odbiorcow i wytwércéw, a takze modernizacje, ktorych
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zadaniem jest poprawa niezawodnosci dostaw energii elektrycznej. Poniesiono takze naktady na
innowacyjne technologie i rozwigzania sieciowe.

W Segmencie Wytwarzanie zakonczono projekt budowy FW Parséwek o tgcznej mocy 26 MW.
W projekcie budowy elektrowni Ostroleka C trwa weryfikowanie dokumentacji projektowej
i przetargowej, niezbednej do rozpoczecia przetargu. Istotny udziat w inwestycjach Segmentu stanowig
zadania zwigzane z dostosowaniem do wymogoéw srodowiskowych oraz inwestycje modernizacyjne
realizowane w Elektrowni Ostroteka B.

Tabela 1: Realizacja programu inwestycyjnego za 9 miesiecy 2016 roku

Naktady

Opis projektu Lokalizacja inwestycyjne Etap realizacji
(min zi)

SEGMENT WYTWARZANIE

Remonty kapitalne Elektrowni Ostroleka 775 Finalizacja
Ostroteka B prac
. ) . Finalizacja
Budowa farmy wiatrowej o mocy 26 MWe Parsowek 19,0 prac
Modernizacja elektrofiltrow kottéw Finalizacja
Elektrowni Ostroteka B Ostroleka 203 prac
Budowa instalacji redukcji emisji NOx Finalizacja
w Elektrowni Ostroteka B Ostroleka 38,5 prac
Modernizacja zrodet i sieci cieplnych Elblag, K?“SZ’ .Ostroieka, 7,1 W s.ta%e{
Zychlin realizaciji
Wioctawek, mate W statei
Modernizacja zrodet wodnych elektrownie wodne na 4,3 >8]
. . realizacji
terenie Grupy, Zydowo
Pozostate projekty i korekty - 10,7 -
SEGMENT DYSTRYBUCJA
Rozbudowa §|eC| w zwigzku o Obszary dystrybucii 337.6 w s'tale{
z przytgczaniem nowych odbiorcéw realizacji
Rozbudowa i modernizacja sieci - W statej
w zwigzku z przytgczaniem OZE Obszary dystrybuci 26,6 realizacji
Modernizacja SIE(.)I dystrybuc'yjhej Obszary dystrybucji 3818 w s.tale{
w celu poprawy niezawodnosci dostaw realizacji
Inteligentne opgmlgroyvame iinne ) W state]
elementy wdrazania sieci Obszary dystrybucji 37,5 L
o realizacji
inteligentnych, w tym AMI
. . Obszar’y sttrybucp oraz W statej
Pozostate naktady inwestycyjne Spotki Segmentu 91,3 L
. realizacji
Dystrybucja
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2.5. Informacje o istotnych umowach

Umowy znaczace

Kryterium uznania umowy za znaczgcg jest jej warto$¢ 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 okreslajgcego szczegdtowe zasady wspotpracy 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 wspdtpracy na zasadach okreslonych
w w/w umowie wygasta dotychczas obowigzujgca umowa o Swiadczenie 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 dotyczgce umoéw kredytdw 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$¢ objetych przez ENERGA SA i niewykupionych obligaciji
w podziale na poszczegolnych emitentow bedgcych spotkami Grupy Kapitatowej ENERGA wedtug
stanu na dzien 30 wrzes$nia 2016 roku.

Tabela 2: Nominalna wartos¢ objetych przez ENERGA SA i niewykupionych obligacji w podziale na
poszczegodlnych emitentéw wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia 2016 roku

Nominalna wartos¢ objetych obligaciji

Lp. Nazwa spotki

(w min zf)
1. ENERGA-OPERATOR SA 3914
2. ENERGA Wytwarzanie SA 1 005
3. ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0. 55
4. ENERGA Elektrownie Ostroteka SA 120
Razem 5094
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Udzielone poreczenia i gwarancje

Na dzien 30 wrzesnia br. poreczenia udzielone przez ENERGA SA za zobowigzania spotek Grupy
wyniosty tgcznie 5 521 min zt i obejmuja:
e poreczenie za zobowigzania ENERGA Finance AB z tyt. emisji euroobligacji w kwocie 5 390
min zi,
e poreczenia za zobowigzania Spoétek z Grupy ENERGA wynikajgce z gwarancji bankowych
udzielonych przez Bank PKO BP SA w ramach limitéw gwarancyjnych dedykowanych Spotkom
z Grupy ENERGA w fgcznej kwocie 116 min zi,
e poreczenie za zobowigzanie spdtki 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 towarow, produktow lub ustug oparte o koszt ich wytworzenia.

Informacje dotyczgce transakcji z podmiotami powigzanymi zostaly zamieszczone w nocie 18
skroconego srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego na dzien i za okres 9 miesiecy
zakonczony dnia 30 wrzesnia 2016 roku.

2.6. Zarzadzanie ryzykiem

Klasyfikacja ryzyk w Grupie ENERGA sktada sie z czterech obszaréw:

e strategiczny, obejmujgcy ryzyka zwigzane z realizacjg celdow 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 celdéw operacyjnych, w tym dotyczgce
infrastruktury, realizowanych proceséw czy zasobdw,

¢ finansowy, obejmujgcy ryzyka zwigzane z zarzadzaniem finansami.

Szczegotowy opis ryzyk dotyczacych dziatalnosci Spotki przedstawiony zostat w Sprawozdaniu Zarzadu
z dziatalnosci Grupy ENERGA za | pétrocze 2016 roku. W ocenie Zarzgdu przedstawione
w w/w dokumencie ryzyka pozostajg aktualne.

2.7. Postepowania toczagce sie przed sadem, organem wilasciwym
dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej

Na dzien 30 wrzesnia 2016 roku Grupa ENERGA byta strong 7 818 postepowan sgdowych. Jako powod
Grupa wystepowata w 6 034 sprawach, ktérych fgczna wartos¢ przedmiotu sporu wyniosta okoto 179
min zt. Jako pozwany Grupa wystepowata w 1 897 sprawach o tgcznej wartos¢ przedmiotu sporu
okoto 571 min zt.

Na dzien 30 wrzesnia 2016 roku f{gczna kwota roszczen o posadowienie urzgadzen
elektroenergetycznych na cudzych nieruchomosciach bez tytutu prawnego zasgdzonych prawomocnym
wyrokiem wyniosta 15,5 min zt w 2 582 sprawach. Spraw sgdowych w toku bylo 2 727, zas warto$¢
przedmiotu sporu w toku 298,3 min zt.

13



Na podstawie dostepnych danych dotyczgcych warto$ci obecnie prowadzonych postepowan,
przyjmujemy, ze warto$¢ realnie przypadajgcag do wyptaty w wyniku rozstrzygniecia powyzszych sporéw
moze siega¢ 80,75 min zl, z zastrzezeniem zmiany w przypadku wytoczenia przeciwko ENERGA-
OPERATOR SA nowych postepowan dotyczgcych urzgdzen elektroenergetycznych posadowionych na
innych gruntach bez tytutu prawnego.

Powyzsze dane nie obejmujg spraw dotyczgcych prowadzenia w imieniu i na rzecz ENERGA-
OBROT SA windykacji sgdowo-egzekucyjnej, w celu dochodzenia przez Spétke naleznosci od swoich
Klientow oraz spraw upaditosciowych, za wyjgtkiem sprawy z powddztwa ENERGA-OBROT SA
przeciwko ERGO ENERGY Sp. z 0.0. na kwote 13 min zk.

taczna wartos¢ spraw prowadzonych w powyzszym zakresie, na dzien 30 wrzesnia 2016 roku, wynosi
ok. 114 min zt.

Zadne z ww. postepowan dotyczgcych zobowigzan lub wierzytelnosci Emitenta lub jednostki od niego
zaleznej nie przekroczyto wartosci co najmniej 10% kapitatdow wtasnych Emitenta, jak tez nie doszto do
natozenia kary pienieznej, grzywny, innych srodkéw odpowiedzialnosci materialnej w wysokosci
odpowiadajgcej co najmniej 5 % skonsolidowanego zysku EBITDA za ostatni rok obrotowy.

Ponizej przedstawiono informacje dotyczgcg postepowan o najwiekszej wartosci przedmiotu sporu
pozostajgcych w toku w Il kwartale 2016 roku.

Szczegotowy opis spordow przedstawiony zostat w Sprawozdaniu Zarzgdu z dziatalnosci Grupy
ENERGA za | potrocze 2016 roku.

Tabela 3: Postepowania toczace sie przed sgdem, organem witasciwym dla postepowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej

Okreslenie stron

Boryszewo Wind Invest
Sp. z 0.0. (powdd)
ENERGA — OBROT SA
(pozwany)

Przedmiot sporu

Czesciowe
wypowiedzenie przez
ENERGA-OBROT
umowy zakupu energii
elektrycznej i praw
majgtkowych do
Swiadectw pochodzenia
dla energii elektrycznej
wyprodukowanej w
OZE.

Opis sprawy

W dniu 26 pazdziernika 2015 roku ENERGA-OBROT SA
ztozyta odpowiedz na skarge kasacyjna, w ktérej wniosta
o odmoéwienie przyjecia skargi do rozpoznania albo
ewentualnie o  oddalenie  skargi w  catosci
i zasgdzenie od powoda na rzecz pozwanej kosztow
postepowania. Sgd Najwyzszy przyjat skarge kasacyjng
powoda do rozpoznania. 16 wrzesnia 2016 r. odbyto sie
posiedzenie Sadu Najwyzszego o] ustalenie
bezskutecznosci czesciowego wypowiedzenia umow
dtugoterminowych. Sad Najwyzszy uchylit wyrok Sgdu
Apelacyjnego w Gdansku i przekazat sprawe do
ponownego rozstrzygniecia przez ten sad.

T-Matic Systems S.A.,
Arcus S.A.,
(wnioskodawcy) z
udziatem ENERGA-
OPERATOR SA

Zawezwanie do préby
ugodowej w zwigzku z
roszczeniami ENERGA-
OPERATOR SA

14 marca 2016 r. ENERGA-OPERATOR SA otrzymata
wniosek T-Matic Systems SA i ARCUS SA o zawezwanie
do préby ugodowe;j w sprawie roszczen
ENERGA-OPERATOR SA w zakresie zaptaty przez
kontrahentéw kwoty 157 min zt na podstawie umowy
realizacyjnej z 1 lutego 2013 r. na dostawe oraz
uruchomienie infrastruktury licznikowej. Na posiedzeniu
w dniu 5 sierpnia 2016 r. Sad przychylit sie do zgodnego
wniosku stron o odroczenie rozprawy z uwagi na
prowadzone rozmowy, Sad wyznaczyt termin rozprawy na
dzien 20 grudnia 2016 r. Sgd poinformowat strony, iz
ugoda musi dotyczy¢ tylko roszczen objetych wnioskiem
0 zawezwanie do préby ugodowej. Jezeli w ugodzie bedg
inne roszczenia nie objete wnioskiem np. z innych
postepowan lub dodatkowe prace nie wskazane we
wniosku, Sad nie zatwierdzi takiej ugody.
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Tabela 4: Postepowania toczace sie przed sgdem, organem witasciwym dla postepowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej — c.d.

Okreslenie stron

T-Matic S.A., Arcus
S.A.(pozwani)
ENERGA-OPERATOR
SA (powdd)

Przedmiot sporu

Pozew o zaptate kar
umownych
wynikajgcych z umow
na dostawe oraz
uruchomienie
infrastruktury
licznikowej (dotyczy |
etapu AMI).

Opis sprawy

18 grudnia 2015 r. pozwani ztozyli duplike, zawierajgca
zblizong argumentacje do przedstawionej w odpowiedzi na
pozew, jednak rozszerzong o zarzut niewaznosci umow
zuwagi na ich nieprecyzyjnos¢ oraz nieréwnosé
kontraktowg stron. 13 stycznia 2016 r. odbyta sie
rozprawa, na ktorej Sad zobowigzat
ENERGA-OPERATOR S.A. do ztozenia odpowiedzi na
duplike pozwanych w terminie 45 dni. 25 lutego 2016 r.
zostato wystane pismo procesowe powoda. W pierwszym
potroczu 2016 r. odbyt sie szereg rozpraw
z przestuchania $wiadkéw. Sad wyznaczyt nowy termin
rozprawy na 23 listopada 2016 r.

T-Matic S.A., Arcus
S.A.(powodki)
ENERGA-OPERATOR
SA (pozwany)

Pozew o stwierdzenie
niewaznosci umowy
(dotyczy Il etapu AMI)

W dniu 8 lutego 2016 roku na adres
ENERGA-OPERATOR SA doreczono pozew wniesiony
przez T-Matic Systems SA i ARCUS SA. Sprawa toczy sie
przed Sgdem Okregowym w Gdansku pod sygn. akt IX GC
893/15.  Peitnomocnik  pozwanego  wnidst  pismo
o przedtuzenie terminu sgdowego do ustosunkowania sie
do repliki. W zwigzku z faktem, iz termin do
ustosunkowania si¢ uptywat w dniu 1 lipca 2016 r., a Sad
jeszcze nie wydal decyzji o przedtuzeniu terminu, pozwany
wystat pismo procesowe z dnia 1 sierpnia 2016 r.
ustosunkowujgce sie do kwestii prawnych. W dniu
1wrzesnia 2016 r. wystano pismo procesowe
ustosunkowujgce sie do kwestii technicznych. Sad
wyznaczyt kolejny termin rozprawy na dzien 7 listopada
2016 roku. W dniu 7 listopada 2016 r. zostat ztozony
pozew wzajemny przeciwko Arcus, Tmatic o zaptate kwoty
157 min zt tytutem zapfaty kar umownych w wysokosci
156 min zt oraz kwote 1 min zt tytutem obnizenia wysokosci
wynagrodzenia, zgodnie z wezwaniem do zaptaty z dnia
9 listopada 2015 r.

ENERGA-OPERATOR
SA (powdd); PKN
ORLEN SA (pozwany)

Pozew o zaptate

19 kwietnia 2016 r. Sad Apelacyjny w Warszawie ogtosit
wyrok w sprawie powoddztwa ENERGA-OPERATOR SA,
Oddziat w Ptocku przeciwko PKN Orlen S.A. Sad oddalit
czesciowo apelacje pozwanego i tym samym prawomocny
stat sie wyrok Sadu Okregowego
w Warszawie z dnia 27 pazdziernika 2014 r., sygn. akt XVI
GC 782/11 zasgdzajgcy na rzecz powoda kwote 16,1 min
zt z odsetkami od 30 czerwca 2004 r. Wyrok jest
prawomocny, a od orzeczenia Sgdu Apelacyjnego
stronom przystuguje skarga kasacyjna do Sadu
Najwyzszego. ENERGA-OPERATOR SA  wystgpit
o doreczenie wyroku wraz z uzasadnieniem, ktéry
doreczono petnomocnikowi Powoda w dniu 1 sierpnia
2016 r. W dniu 29 wrze$nia 2016 .
ENERGA-OPERATOR SA ziozyta skarge kasacyjng od
wyroku Sadu Apelacyjnego w Warszawie z dnia 19
kwietnia 2016 r. do Sadu Najwyzszego
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ENERGA-OPERATOR
SA (powdd); PKN
ORLEN SA (pozwany)

Pozew o zaptate z
tytutu nieuiszczonej
optaty systemowej

W  wyniku rozpoznania odpowiedzi Pozwanego na
apelacje Sad Apelacyjny wyrokiem z dnia 16 wrzes$nia
2016 r. oddalit apelacie ENERGA-OPERATOR SA,
argumentujgc, w $lad za Sadem Okregowym, ze
roszczenie ENERGA-OPERATOR SA ulegto
przedawnieniu. Spoétka wystgpita o doreczenie wyroku
z uzasadnieniem, ktory zostat doreczony petnomocnikowi
w dniu 12 pazdziernika 2016 r. Obecnie uzasadnienie
wyroku zostanie poddane analizie pod katem ewentualnej
skargi kasacyjnej.
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3. ANALIZA SYTUACJI FINANSOWO-MAJATKOWEJ

3.1. Zasady sporzadzania Skréconego srédrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skrécone $rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej ENERGA SA na
dzien i za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2016 roku zostato sporzadzone:
e zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 ,Srédroczna sprawozdawczosé
finansowa”, zaakceptowanym przez Unie Europejska,
e W zgodzie z zasadg kosztu historycznego, z wyjgtkiem instrumentéw finansowych wycenianych
w wartosci godziwej przez wynik finansowy oraz instrumentéw pochodnych zabezpieczajacych,
e w milionach ztotych (,mIn zt”),
e przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Grupe w dajgcej sie przewidzie¢
przysztosci. Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia
okolicznosci wskazujgcych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Grupy ENERGA.

Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego zostaly przedstawione w nocie 7 skréconego $rédrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej ENERGA SA na dzienh i za okres
9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2016.

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

Tabela 5: Skonsolidowane sprawozdanie z zyskow lub strat

Przychody ze sprzedazy 7 957 7 373 (584) -7%
Koszt wtasny sprzedazy (6 412) (6 387) 25 0%
Zysk brutto ze sprzedazy 1545 986 (559) -36%
Pozostate przychody operacyjne 61 81 20 33%
Koszty sprzedazy (237) (243) (6) -3%
Koszty ogdlnego zarzadu (246) (240) 6 2%
Pozostate koszty operacyjne (86) (200) (114) <-100%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 1037 384 (653) -63%
Wynik na dziatalnosci finansowe;j (167) (175) (8) -5%
;((j)s\i:r;/\)// Sz:;ljzj (stracie) jednostki i (60) (60) i
Zysk lub strata brutto 870 149 (721) -83%
Podatek dochodowy (167) (75) 92 55%
Zysk lub strata netto za okres 703 74 (629) -89%
EBITDA 1726 1529 (297) -11%
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Przychody ze sprzedazy 2532 2 436 (96) -4%
Koszt wtasny sprzedazy (2 087) (2 957) 130 6%
Zysk brutto ze sprzedazy 445 479 34 8%
Pozostate przychody operacyjne 17 28 11 65%
Koszty sprzedazy (82) (81) 1 1%
Koszty ogoélnego zarzadu (80) (76) 4 5%
Pozostate koszty operacyjne (28) (37) 9) -32%
gzsel:;:;:;;'ata z dziatalnosci 272 313 M 15%
Wynik na dziatalnosci finansowej (59) (51) 8 14%
;Jtij\ilzirx Szzsrl?ejj (stracie) jednostki i (19) (19) i
Zysk lub strata brutto 213 243 30 14%
Podatek dochodowy (45) (53) (8) -18%
Zysk lub strata netto za okres 168 190 22 13%
EBITDA 499 439 (60) -12%

Rysunek 2: EBITDA bridge w podziale na segmenty

EBITDA Segment Segment Segment Pozostate EBITDA
Il kw. 2015 Dystrybuciji Sprzedazy Wytwarzanie i korekty 11l kw. 2016

W 1l kwartale 2016 roku przychody Grupy ze sprzedazy wyniosty 2 436 min zt i byly nizsze w stosunku
do 1l kwartatu 2015 roku o0 4%, tj. 96 min zt. Spadek przychodéw wystgpit w Segmencie Wytwarzania
(0 17%, tj. 51 min zt) i Dystrybucji (0 4%, tj. 44 min zt). Nizsze przychody w Segmencie Wytwarzania
byly w gtéwnej mierze spowodowane spadkiem przychoddéw ze sprzedazy w liniach biznesowych
Elektrownia w Ostrotece i Wiatr (tgcznie 0 43 min zt). Wynikato to przede wszystkim ze spadku
przychodow z tytutu sprzedazy energii elektrycznej (nizsze wolumeny produkcji) oraz praw
majgtkowych.
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Natomiast na spadek poziomu przychodéw w Segmencie Dystrybucji wptynat przede wszystkim spadek
wolumenu dystrybuowanej energii elektrycznej (o blisko 2%) oraz spadek przychodow z przytgczy
0 46%. W Segmencie Sprzedazy odnotowano natomiast wzrost przychoddéw (o 2%, tj. 32 min zt), co
byto gtéwnie efektem wyzszego tgcznego wolumenu sprzedazy energii elektrycznej.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej w Il kwartale br. w stosunku do Il kwartatu ub. r. wzrést o 41 min z.
Rozwigzanie odpisu aktualizujgcego wartos¢ srodkéw trwatych w budowie w wysokosci 110 min zt w
spofce zaleznej Elektrownia Ostroteka SA skompensowato spadek EBIT r/r wynikajgcy z czynnikow
operacyjnych (spadek przychodéw wynikajacy z czynnikobw opisanych w analizie przychodow
zniwelowany zostat wyzszym spadkiem kosztéw operacyjnych — przede wszystkim spadkiem kosztu
zuzycia paliw w Segmencie Wytwarzania oraz nizszym kosztem strat sieciowych w Segmencie
Dystrybucji).

EBITDA Grupy w Il kwartale br. wyniosta 439 min zt i spadta o 12% w poréwnaniu do analogicznego
okresu poprzedniego roku. Spadek EBITDA odnotowano we wszystkich Segmentach przy czym
najistotniejsza zmiana dotyczy Segmentu Wytwarzania (o0 60%, tj. 40 min z).

Najwiekszy udziat w EBITDA Grupy w Il kwartale 2016 roku miat Segment Dystrybucji (89%), natomiast
udziat Segmentu Sprzedazy i Wytwarzanie wynidst odpowiednio 8% i 6% (w sumowaniu udziatéw
nalezy uwzglednic réwniez pozycje Pozostate i korekty).

W Il kwartale br. rozpoznany zostat udziat w stracie jednostki stowarzyszonej Polska Grupa Gérnicza
Sp. z 0.0.(,PGG”) w wysokosci 19 min zt.

Wynik netto Grupy w IIl kwartale 2016 roku byt dodatni i wyniést 190 min zt, co stanowito wzrost
0 22 min zt wobec Il kwartatu 2015 roku.

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

Tabela 6: Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Stan na Stan na

. . . Zmiana
dzien dzien Zmiana

2016/2015
(%)

31 grudnia | 30 wrzesnia | 2016/2015
2015 2016

AKTYWA

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate 12 912 12 993 81 1%
Aktywa niematerialne 395 395 - -
Wartos¢ firmy 143 26 (117) -82%
Udziaty i akcje w jednostkach stowarzyszonych
wyceniane metoda praw wiasnosci i 305 305 i
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 260 391 131 50%
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 60 114 54 90%
Pozostate aktywa dtugoterminowe 103 106 3 3%
13873 14 330 457 3%

20



Aktywa obrotowe
Zapasy
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Inwestycje w portfel aktywow finansowych
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Pozostate aktywa krotkoterminowe

SUMA AKTYWOW

PASYWA
Kapitat wiasny
Kapitat podstawowy

Réznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej

Kapitat rezerwowy
Kapitat zapasowy

Kapitat z aktualizacji wyceny instrumentéw
zabezpieczajgcych
Zyski zatrzymane

Kapitat wtasny przypadajacy witascicielom jednostki

dominujacej
Udziaty niekontrolujace

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

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Rozliczenia miedzyokresowe i dotacje dtugoterminowe

Pozostate zobowigzania finansowe dtugoterminowe

Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Biezgca czes¢ kredytow i pozyczek
Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papierow
wartosciowych
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego
Rozliczenia miedzyokresowe i dotacje
Rezerwy krotkoterminowe
Pozostate zobowigzania finansowe

Pozostate zobowigzania krotkoterminowe

Zobowigzania razem
SUMA PASYWOW

513
a7
1762
322
38
1669
232

4 583
18 456

4522

447
661

3134

8770

44
8 814

2475

3116

664
591
531
25
7402

877
203

76

2
161
471
193

257
2240
9642

18 456

693

1890

58

397
279
3326
17 656

4522

1018
728

31

2384

8 685

47
8732

2303

2583

644
594
521
12

6 657

650
233

59

13
137
753
134
288

2 267
8924
17 656

180
(40)
128
(320)
20
(1272)
47

(1 257)
(800)

571
67

25
(750)
(85)

3
(82)

(172)
(533)

(20)
3
(10)
(13)
(745)

(227)
30

17

11
(24)
282
(59)
31
27
(718)

(800)

35%
-85%
7%
-99%
53%
-76%
20%
-27%
-4%

> 100%
10%

> 100%

-24%

-1%

7%
-1%

-7%

-17%

-3%
1%
-2%
-52%
-10%

-26%
15%

-22%

> 100%
-15%
60%
-31%
12%
1%
7%
-4%

Na dzien 30 wrzesnia 2016 roku suma bilansowa Grupy ENERGA wyniosta 17 656 min zt i byta nizsza

w stosunku do 31 grudnia 2015 roku o 800 min zt.
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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 Gorniczg Sp. z o0.0., skutkujgc na dzien 30 wrzesnia br. objeciem przez
ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0. 15,7% udzialdw w jednostce stowarzyszonej. W$rdd aktywow
obrotowych najistotniejsze zmiany dotyczyty w szczegoélnosci pozycji srodki pieniezne (przyczyny
zmiany stanu srodkéw pienieznych zostaly opisane w dalszej czesci dotyczgcej przeptywow
pienieznych) oraz pozycji inwestycje w portfel aktywow finansowych (spadek o 320 min zt, w pozyc;ji
prezentowane sg jednostki uczestnictwa w Funduszu ENERGA Trading).

Po stronie pasywéw znaczace zmiany dotyczyty salda zobowigzan z tytutu emisji dtuznych papierow
wartosciowych (spadek o 550 min zt wynikat gtdwnie z nabycia przez spdtke zalezng obligacji
wyemitowanych przez ENERGA SA w 2012 roku o wartosci nominalnej 558 min zt), salda zobowigzan
z tytutu dostaw i ustug (spadek o 227 min zt) oraz pozycji dotyczacej rezerw (wzrost o 262 min zt wynikat
gtéwnie ze wzrostu rezerw z tytutu obowigzku umorzenia swiadectw).

Kapitat wtasny Grupy ENERGA na dzien 30 wrzesnia 2016 roku wyniost 8 732 min zt i finansowat Grupe
w 49,5%. Rozliczenie wyniku ENERGA SA za rok 2015 wptyneto na wzrost kapitatu rezerwowego
i zapasowego, w stosunku do dnia 31 grudnia 2015 roku, o odpowiednio 571 min zt i 67 min zt. Na
wyptate dywidendy dla akcjonariuszy Spotki przeznaczono 203 min zt.

Tabela 7: Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

Zmiana Zmiana
w min PLN 2016/2015 2016/2015
(%)

Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej 1052 1051 @) 0%
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (871) (1 177) (306) -35%
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (593) (1 139) (546) -92%
Zw|§k§zen|e / (Zmniejszenie) netto stanu srodkow (412) (1 265) (853) < -100%
pienieznych
Stan $rodkéw pienieznych na koniec okresu 1499 393 (1 106) ~74%
sprawozdawczego

Rysunek 3: Przeptywy pieniezne Grupy w 9 m-cy 2016 i 2015 roku

min zt
1052 1051
q
(871)
(1177) (1139
9 m-cy 2015 9 m-cy 2016

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej
m Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
m Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej
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Stan srodkow pienieznych Grupy na 30 wrzesnia 2016 roku wynidst 393 min zt i byt nizszy o 1 106 min zt
(tj. 0 74%) w stosunku do stanu $rodkéw pienieznych przed rokiem.

taczne przeptywy netto srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej
Grupy w okresie trzech kwartatéw 2016 roku byty ujemne i wyniosty 1 265 min z, wobec réwniez
ujemnych przeptywoéw w kwocie 412 min zt w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Wartosc przeptywow z dziatalnosci operacyjnej byta porownywalna z rokiem ubiegtym.

Przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej w trzech kwartatach 2016 roku wzrosty o 306 min zt
(ti. o 35%), co byto przede wszystkim rezultatem nabycia udziatéw spotki Polska Grupa Gornicza
Sp. z o.0.,, a takze wyzszych naktadéw na nabycie rzeczowych aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych. Efekt ten zostat czesciowo skompensowany wptywami ze sprzedazy jednostek
uczestnictwa w funduszu ENERGA Trading.

W omawianym okresie przeptywy z dziatalnosci finansowej byty ujemne i wyniosty 1 139 min z, czyli
0 546 min zt wiecej (tj. 0 92%) niz w analogicznym okresie 2015 roku. Najistotniejszy wptyw na zmiane
przeptywdéw w analizowanym okresie miato dokonanie wykupu obligacji serii A wyemitowanych przez
spotke ENERGA SA za kwote 578 min zi. Dodatkowo w okresie trzech kwartatéow 2016 roku
uruchomiono finansowanie w ramach kredytu w kwocie 350 min zl, ktéry zostat sptacony w catosci
w trzecim kwartale 2016 roku, podczas gdy w okresie trzech kwartatéw 2015 roku uruchomiono
finansowanie z EBI i z NBI na kwote 268 min zi. Efekt zostat czesciowo skompensowany nizszg
0 393 min zt kwotg wyptaconej dywidendy w 2016 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego.

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

Rysunek 4: Struktura aktywow i pasywow

18,8% 12,1% 12,8%

40,1% 37,7%

47,8%

Stan na dzien Stan na dzien
31 grudnia 2015 30 wrzesnia 2016

Stan na dzien Stan na dzien
31 grudnia 2015 30 wrzesnia 2016

= Aktywa trwate Zobowigzania krotkoterminowe

® Aktywa obrotowe ® Zobowigzania diugoterminowe
m Kapitat wtasny ogotem
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Tabela 8: Wskazniki finansowe Grupy ENERGA

Rentownos¢

wynik na dziatalnosci operacyjnej +
amortyzacja + odpisy aktualizujgce warto$¢

marza EBITDA o . 21,7% 20,7%
niefinansowych aktywow trwatych /
przychody ze sprzedazy
rentownos¢ kapitatow zysk netto za okres* / kapitat yv{asny na 10.2% 2.4%
wiasnych (ROE) koniec okresu
rentownos¢ sprzedazy zysk netto za okres / przychody z.e 8.8% 1.0%
(ROS) sprzedazy
rentownos$¢ majgtku zysk netto za okres* / aktywa ggo’rem na 4.8% 1.2%
(ROA) koniec okresu

* zysk netto za ostatnie 12 miesiecy

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

Ptynnosé¢
wskaznik ptynnosci aktywa obrotowe/zobowigzania
L ) . 2,0 15
biezacej krétkoterminowe
Zadltuzenie
suma zobowigzan z tytutu kredytéw i
zobowigzania finansowe pozyczek oraz z tytutu dtuznych papierow
s . . 5870 5178
(min zt) wartosciowych, zaréwno diugo- i
krétkoterminowych
zobowigzania finansowe zobOW|.aze.1n.|a fmgnsowe. - srodki 4201 4781
netto (min zt) pieniezne i ich ekwiwalenty
wskaznik diugu zobowigzania finansowe netto/EBITDA* 1,9 2,4

netto/EBITDA
* EBITDA za ostatnie 12 miesiecy

Rozwigzanie, w biezgcym kwartale, odpisu aktualizujgcego wartos¢ srodkéw trwatych w budowie
w spotce Elektrownia Ostroteka SA wptyneto na poprawe zysku netto za ostatnie 12 miesiecy
(w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu), co w konsekwencji przetozyto sie na poprawe wskaznikéw
rentownosci za ostatnie 12 miesiecy. Niemniej jednak, w stosunku do analogicznego okresu roku
poprzedniego, znaczacy poziom odpisow wptywa niekorzystnie na ksztattowanie sie wskaznikéw
rentownosci za ostatnie 12 miesiecy. Natomiast w zwigzku ze zmieniong definicjg EBITDA marza
EBITDA utrzymuje sie na zblizonym poziomie.

Wskaznik biezgcej ptynnosci w stosunku do poprzedniego kwartatu utrzymat sie na analogicznym
poziomie. Zaangazowanie Grupy w PGG, wykup obligacji oraz nizsze wyniki operacyjne wptynety na
poziom aktywdéw obrotowych (spadek srodkéw pienieznych i pozycji inwestycje w portfel aktywdéw
finansowych - jednostki funduszu ENERGA Trading) przektadajgc sie na nizszy poziom wskaznika
biezgcej ptynnosci r/r.

W stosunku do kohca roku 2015 spadta wartos¢ zobowigzan finansowych (o 12%). Na wyzszy poziom
wskaznika dtug netto do EBITDA, w stosunku do konca ubiegtego roku, wptyneta zmiana zobowigzan
finansowych netto (wzrost 0 14%) i spadek wynikow Grupy za ostatnie 12 miesiecy w stosunku do roku
2015 (0 9%).
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3.4. Opis istotnych pozycji pozabilansowych

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

3.5. Kluczowe dane operacyjne Grupy ENERGA

Tabela 9: Dystrybucja energii elektrycznej wg grup taryfowych

Dystrybucja energii
elektrycznej wg grup
taryfowych Zmiana
(sprzedaz zafakturowana)

VANIEE . Zmiana

(%) (%)

Grupa taryfowa A (WN) 1210 992 (218) -18% 3 287 3168 (119) -4%

Grupa taryfowa B (SN) 1892 2012 121 6% 5 564 5 896 332 6%
Grupa taryfowa C (nN) 1031 1022 (8) -1% 3167 3150 a7) -1%
Grupa taryfowa G (nN) 1216 1238 21 2% 4017 4071 55 1%
Dystrybucja energii razem 5349 5265 (84) 2% 16034 16285 251 2%

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

W Il kwartale 2016 roku, w poréwnaniu do analogicznego okresu 2015 roku, nastgpit spadek wolumenu
dystrybuowanej energii elektrycznej o blisko 2% przy sredniej stawce sprzedazy ustug dystrybucyjnych
na zblizonym poziomie r/r. Znaczacy spadek wolumenu wystgpit w grupie taryfowej A, gdzie utracono
istotnego klienta, ktory przeszedt na wiasne zrodio zasilania, natomiast wzrost wolumenu ustugi
dystrybucyjnej nastgpit w grupie B i zwigzany byt ze wzrostem ilosci odbiorcéw.

Tabela 10: Wielkosci wskaznikéw SAIDI i SAIFI

SAIDI SAIFI

Nieplanowane z Nieplanowane z
. | Planowane | Razem . | Planowane | Razem
katastrofalnymi katastrofalnymi
Liczba minut na odbiorce we wskazanym | Zakidcenia na odbiorce we wskazanym
okresie okresie
11 0,1 1,1

Il kw. 2015 102,7 11,4 114,1
Il kw. 2016 43,5 13,7 57,2 0,7 0,1 0,8
Zmiana (59,3) 2,4 (56,9) (0,3) 0,0 (0,3)
Zmiana (%) -58% 21% -50% -32% 11%  -29%
9 m-cy 2015 208,0 33,6 241,5 2,5 0,2 2,7
9 m-cy 2016 117,8 34,8 152,6 1,8 0,2 2,1
Zmiana (90,2) 1,3 (88,9) (0,7) (0,0) 0,7)
Zmiana (%) -43% 4% -37% -26% 5%  -24%

Spotka ENERGA-OPERATOR SA w Il kwartale 2016 roku osiggneta wskazniki SAIDI i SAIFI na
poziomie odpowiednio 57,2 min./odb. i 0,8 przerwy. Poprawa wskaznikbw w poréwnaniu do
Il kwartatu 2015 roku, wynika z wystgpienia w lipcu 2015 awarii masowych spowodowanych przez
niekorzystne warunki pogodowe.
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Tabela 11: Produkcja energii elektrycznej brutto w Grupie ENERGA

Produkcja energii Zmiana Zmiana

elektrycznej brutto (GWh) (%) (%)

Elektrownie - wegiel

. 554 686 132 24% 1742 1785 43 2%
kamienny
Elektrownie - wspdispalanie 158 10 (148)  -94% 463 10 (453)  -98%
biomasy
Elek.troaeplownle - wegiel 17 13 (5) 27% 91 7 (20) 2204
kamienny
Elektrocieptownie - biomasa 9 7 (2 -19% 18 28 9 52%
Elektrownie - woda 84 125 41 49% 546 556 10 2%
Elektrownia szczytowo- 9 4 (5) -59% 29 21 B 3%
pompowa
Elektrownie - wiatr 80 67 (13) -17% 286 238 47) -17%
Elektrownie - fotowoltaika 3 2 1) -32% 4 5 1 24%
Produkcja energii razem 914 913 (1) 0% 3172 2714 (458) -14%
w tym z OZE 334 211 (123) -37% 1317 836 (481) -37%

Aktywa wytwoércze w Grupie ENERGA w Il kwartale 2016 roku wyprodukowaty zblizong wielko$¢ energii
elektrycznej do analogicznego okresu roku ubiegtego. Spadek produkcji w elektrowni
w Ostrotece (16 GWh), w elektrowniach wiatrowych (13 GWh) i w zrédtach kogeneracyjnych (7 GWh)
zostat skompensowany wyzszg produkcjg energii w zrodtach wodnych (lepsze warunki hydrologiczne).
Jednoczes$nie brak produkcji z biomasy w elektrowni w Ostrotece byt spowodowany wejsciem w zycie
Ustawy o OZE (z dniem 1 stycznia 2016 roku), ktéra ograniczyta wsparcie dla duzych Zzrodet
wspotspalajgcych biomase oraz brakiem optacalnosci dla wspétspalania przy obecnych cenach praw
majatkowych na rynku.

Roéwnoczesnie, od poczatku 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.

Tabela 12: Produkcja ciepta

Produkcja ciepta brutto
w TJ 2016

. 9 m-c .
Zmiana y Zmiana

ENERGA Kogeneracja

233 229 (4) -2% 1516 1544 29 2%
Sp. zo.0.
ENERGA Elektrownie
0, 0,
Ostroleka S.A. 185 189 4 2% 976 977 1 0%
Ciepto Kaliskie Sp. z 0.0. - 10 10 - 172 208 36 21%
:;’:r‘n‘kqa ciepta brutto 418 428 10 2% 2663 2729 66 2%

W Il kwartale 2016 roku nastgpit wzrost produkcji ciepta o ok. 10 TJ (ij. 0 2%), ktéry wynikat ze wzrostu
zapotrzebowania na rynkach lokalnych odnotowanego przez spoétki Grupy.
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Tabela 13: Wolumen i koszt* zuzycia kluczowych paliw

. . . Zmiana . Zmiana
Zuzycie paliw* Zmiana Zmiana

(%) (%)

Wegiel kamienny

lloé (tys. ton) 267 321 54 20% 895 887 (8) -1%
Koszt (min zt) 66 70 4 6% 221 199 (23)  -10%
Biomasa
lloé (tys. ton) 106 12 (94)  -88% 312 29  (283) -91%
Koszt (min zt) 42 4 (38)  -90% 125 11 (114)  -91%
Zuzycie paliw razem (min z}) 108 74 (34) -31% 347 209 (137) -40%

* fgcznie z kosztem transportu

W 1l kwartale 2016 roku wytworcy z Grupy ENERGA zuzyli o ok. 54 tys. ton (1j. 0 20%) wiecej wegla
kamiennego niz rok wczesniej. Zuzycie biomasy w analizowanym okresie spadio o ok. 94 tys. ton
(tj. 0 88%).

Znaczny spadek kosztu zuzycia paliw przez Grupe byt spowodowany: zmiang miksu paliwowego (na
skutek wejscia w zycie Ustawy o OZE oraz obecnych cen zielonych praw majgtkowych na rynku),
nizszym kosztem jednostkowym zakupu paliw przez Segment, mniejsza produkcjg energii
w elektrowni oraz zrédtach kogeneracyjnych Grupy.

Tabela 14: Sprzedaz energii elektrycznej przez Segment Sprzedazy

Sprzedaz energii

elektrycznej przez .
y 1P Zmiana

Segment Sprzedazy
w GWh

Sprzedaz energii

detaliczna

Sprzedaz energii na rynku

hurtowym, w tym:
Sprzedaz energii na rynek

4 036 4878 842 21% 12344 14 366 2023 16%

1777 1123 (654) -37% 6 467 3079 (3387) -52%

. ) 72 94 23 32% 184 282 98 54%
bilansujgcy
Sprzedaz energii na
pokrycie strat sieciowych - 369 369 - (16) 1122 1138 >100%

do ENERGA-OPERATOR*
Pozostata sprzedaz
hurtowa

Sprzedaz energii razem 5813 6 001 188 3% 18811 17446 (1 365) -7%

1706 660 (1 046) -61% 6299 1675 (4623) -73%

* 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 elekirycznej przez Segment ulegt
zwiekszeniu o0 3% (tj. o 0,2 TWh) w poréwnaniu do lll kwartatu 2015 roku, co jest efektem wzrostu
wolumenu sprzedazy detalicznej o 21% (tj. o 0,8 TWh), podczas gdy wolumen sprzedazy na rynku
hurtowym spadt o0 37% (tj. 0 0,7 TWh) w stosunku do roku ubiegtego.

W ramach sprzedazy detalicznej w Il kwartale 2016 roku nastgpit wzrost wolumenu sprzedazy do
klientow biznesowych, w tym do klientdw na rynku stowackim, podczas, gdy wolumen sprzedazy do
gospodarstw domowych ulegt nieznacznemu zmniejszeniu.
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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 26% sprzedazy zafakturowanej do odbiorcow
koncowych spétki ENERGA-OBROT SA (w IIl kwartale roku ubiegtego poziom wyniést 31%).

W analizowanym okresie nastgpit spadek sprzedazy energii na rynku hurtowym (o 37%) 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 nizszego wolumenu
zakupu energii z odnawialnych zrédet energii z terenu ENERGA-OPERATOR SA, ktérej obligo odbioru
cigzy na ENERGA-OBROT SA jako ,Sprzedawcy z Urzedu”, co przetozyto sie na nizszg sprzedaz
nadmiarowego wolumenu na rynku hurtowym. Dodatkowym czynnikiem wptywajgcym na nizszy
wolumen sprzedazy energii na rynku hurtowym jest zmiana strategii kontraktacji terminowej realizowana
od 2016 roku.

3.6. Wyniki finansowe wedlug obszaréow dzialalnosci

EBITDA w min zt Zmiana | Zmana
(%)
DYSTRYBUCJA 404 390 (14) -3%
WYTWARZANIE 67 27 (40) -60%
SPRZEDAZ 49 36 (13) -27%
POZQSTALE oraz wytgczenia i korekty 21) (14) 7 33%
konsolidacyjne
EBITDA Razem 499 439 (60) -12%
9 m-cy 9 m-cy . Zmiana
DYSTRYBUCJA 1338 1310 (28) -2%
WYTWARZANIE 306 195 (111) -36%
SPRZEDAZ 116 63 (53) -46%
POZQST{-\LE oraz wytgczenia i korekty (34) (39) ®) 15%
konsolidacyjne
EBITDA Razem 1726 1529 (297) -11%

Segment Dystrybucji

Rysunek 5: Wyniki Segmentu Dystrybucji Grupy ENERGA (min z})

1027 983

404 390
227 205

Przychody EBITDA EBIT

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

Przychody 1027 983 (44) -4%
EBITDA 404 390 (14) -3%
amortyzacja 177 185 8 5%
odpisy aktualizujgce wartosc¢ niefinansowych
aktywow trwatych i i i 0%
EBIT 227 205 (22) -10%
Zysk netto 155 137 (18) -12%
CAPEX 270 294 24 9%

w min z} 9 m-cy 2015 | 9 m-cy 2016 Zmiana VATEQER )
Przychody 3137 3077 (60) -2%
EBITDA 1338 1310 (28) -2%
amortyzacja 529 546 17 3%
odpisy aktualizujgce wartosc¢ niefinansowych i i i 0%
aktywow trwatych
EBIT 809 764 (45) -6%
Zysk netto 563 552 (11) -2%
CAPEX 719 875 156 22%

Rysunek 6: EBITDA bridge Segmentu Dystrybucji

11

12
7
5 3
EBITDA Marza na Przychody OPEX Podatek od Wynik EBITDA
Il kw. 2015 dystrybucji z przytaczy nieruchomosci  na pozostatej I kw. 2016
(ze stratami dziatalnosci
sieciowymi) operacyjnej

Segment Dystrybucji wypracowat w Ill kwartale 2016 roku 89% EBITDA Grupy ENERGA (81%
w okresie poréwnywalnym).

Przychody ze sprzedazy Segmentu Dystrybucji w Il kwartale br. byty nizsze od analogicznego okresu
roku ubiegtego o0 4%. Na spadek poziomu przychodéw wptynat przede wszystkim spadek wolumenu
dystrybuowanej energii elektrycznej (o blisko 2%). W 1l kwartale 2016 roku przychody z tytutu optat
przytgczeniowych wyniosty 13 min zi, tj. o prawie 11 min zt mniej niz w tym samym kwartale 2015 roku.

EBITDA utrzymata sie na poziomie zblizonym do roku poprzedniego i wyniosta 390 min zt (spadek
o okoto 3%), a EBIT wynidst 205 min zt (spadek o prawie 10% r/r, tj. 22 min zt). Istotny wptyw na
uksztattowanie sie wyniku operacyjnego miat nizszy poziom wolumenu strat sieciowych przektadajgcy
sie na wzrost marzy oraz wzrost odpisu aktualizujgcego naleznosci w kosztach OPEX.
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Zysk netto w Ill kwartale 2016 roku byt nizszy niz w tym samym kwartale roku poprzedniego

0 18 min zt.

Segment Wytwarzanie

Rysunek 7: Wyniki Segmentu Wytwarzanie Grupy ENERGA (min zi)

297

246

Przychody

67
27

EBITDA

Il kw. 2015 m Il kw. 2016

I kw. 2015

25

EBIT

Il kw. 2016

95

Zmiana

Zmiana (%)

Przychody
EBITDA

amortyzacja

297
67
42

odpisy aktualizujgce wartosc¢ niefinansowych

aktywow trwatych

EBIT
Zysk netto
CAPEX

w min zt

25

87

9 m-cy 2015

246
27

43
(110)

95
174
43

9 m-cy 2016

(51)
(40)

(110)

70
169
(44)

Zmiana

-17%
-60%

2%

> 100%
> 100%

-51%

Zmiana (%)

Przychody
EBITDA

amortyzacja

odpisy aktualizujgce wartos¢ niefinansowych

aktywow trwatych
EBIT
Zysk netto
CAPEX

1052
306

121

11

174
98
245

788
195
133

441

(379)
(275)
184

(264)
(111)
12

430

(553)
(373)
(61)

-25%
-36%
10%
> 100%
< -100%
< -100%

-25%
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Majgc na celu zwiekszenie przejrzystosci i uproszczenie analiz (przez zapewnienie poréwnywalnosci
kluczowego parametru dla branzy, w ktorej funkcjonuje Grupa) poczgwszy od | kwartatu 2016 roku
zmianie ulegta definicja wyniku EBITDA. Zgodnie z nowa definicjg do kalkulacji wyniku na poziomie
EBITDA nie uwzgledniane sg odpisy aktualizujgce wartos¢ niefinansowych aktywoéw trwatych.

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

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

EBITDA w min zt Zmiana
Woda 23 11 (12) -54% 132 67 (65) -49%
Wiatr 17 (5) (22) <-100% 47 11 (35) -76%
Elektrownia w Ostrotece 41 23 (18) -43% 116 82 (34) -29%
Pozostate i korekty (14) (2) 12 85% 12 35 23 >100%
Razem Wytwarzanie 67 27 (40) -60% 306 195 (1112) -36%

Rysunek 8: EBITDA bridge Segmentu Wytwarzane

18
EBITDA Przychody ze Przychody ze Koszt zuzycia Pozostate EBITDA
Il kw. 2015 sprzedazy energii sprzedazy kluczowych paliw  przychody/koszty Il kw. 2016
zielonych praw do produkgiji
majagtkowych

Udziat Segmentu Wytwarzanie w tgcznym poziomie EBITDA Grupy wyniost 6% w Il kwartale br. (13%
w analogicznym okresie roku ubiegtego). Spadek EBITDA wyniést 40 min zt i w gtéwnej mierze wynikat
ze spadku przychoddw ze sprzedazy energii elektrycznej oraz praw majgtkowych, ktore zostaty
skompensowane nizszym kosztem zuzycia paliw.

Spadek przychodow ze sprzedazy energii elektrycznej byt spowodowany dwoma gtéwnymi czynnikami.
Po pierwsze, nastgpit spadek ceny sprzedazy energii elektrycznej w linii biznesowej Elektrownia
w Ostrotece na skutek nizszych cen na rynku SPOT oraz bilansujgcym. Po drugie, nastgpit spadek
produkcji r/r energii z farm wiatrowych (o0 17%), elektrowni w Ostrotece (0 2%) oraz elektrocieptowni
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(0 24%). Powyzsze spadki przychoddw zostaty cze$ciowo skompensowane wyzszg produkcjg ze zrodet
wodnych (o0 39%).

Spadek przychodéw ze sprzedazy praw majatkowych z jednej strony jest $cisle 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 elektryczne;j
w elektrowni przeptywowej we Wioctawku dla linii biznesowej Woda) oraz ograniczyta wsparcie dla
duzych zrédet wspotspalajgcych biomase (Elektrownia w Ostrotece). Z drugiej strony spadta cena praw
majatkowych na rynku (Sredniowazony indeks OZEX_A w Il kwartale ubiegtego roku wyniost 110
zZt/MWh wzgledem 49 z{/MWh dla analogicznego okresu roku 2016). Trzecim czynnikiem dziatajgcym
negatywnie (przy spadku cen) byto opdznienie w sprzedazy zapasu zielonych praw majgtkowych przez
Segment, ktére z uwagi na spadajgce ceny, skutkowaty dodatkowym obcigzeniem wyniku na poziomie
EBITDA (np. dla Wiatru EBITDA w Il kwartale bez uwzglednienia przeceny posiadanego zapasu praw
wyniostaby ok. 5 min z).

Koszty zuzycia kluczowych paliw (wraz z transportem) w Segmencie Wytwarzanie w 2016 roku obnizyty
sie 0 31%, tj. o 34 min zt r/r na skutek zmiany miksu paliwowego, nizszego kosztu zakupu paliw oraz
mniejszej produkcji energii.

Oprécz wyzej prezentowanych czynnikow ksztattujgcych wyniki brutto r/r Segmentu Wytwarzanie nalezy
podkresli¢ dwa zdarzenia. Pierwsze, to sprzedaz projektu budowy Ostroteki C przez Segment
Wytwarzanie do ENERGA SA (114 min zl). Dziatanie z perspektywy Grupy jest neutralne (korekta
w Segmencie Pozostate oraz wylgczenia i korekty konsolidacyjne). Drugim zdarzeniem byto
rozwigzanie odpisu aktualizujgcego wartos¢ srodkéw trwatych w budowie (110 min zt), ktéry byt
zwigzany z zamrozeniem w 2012 r. projektu budowy elektrowni Ostroteka C (przestankg do rozwigzania
odpisu jest postep prac zmierzajgcych do budowy nowego bloku weglowego w Ostrotece, w tym
podpisanie z Polskg Grupg Gorniczg sp. z 0.0. Ogélnych Warunkéw Wspotpracy okreslajgcych zasady
dostaw wegla do elektrowni w Ostrotece). Powyzsze dwa zdarzenia zwiekszyty wynik operacyjny
Segmentu Wytwarzanie za lll kwartat br. (zgodnie z obowigzujgcg definicjg nie wptynety na wynik
EBITDA).

Woda
w min zt Zmiana AN Zmiana ATIENES
(%) (%)
Przychody 44 29 (15) -35% 199 127 (72) -36%
EBITDA 23 11 (12) -54% 132 67 (65) -49%
EBIT 15 2 (13) -84% 109 43 (67) -61%
CAPEX 6 1 (5) -84% 12 4 (8) -64%

32



Wiatr

w min zt Zmiana

Przychody 25 5 (20) -79% 78 41 (37) -47%
EBITDA 17 (5) (22) <-100% 47 11 (35) -76%
EBIT 5 (13) (19) <-100% 14 (282) (296) < -100%
CAPEX 1 - (1)  -100% 9 0 (9)  -100%

Elektrownia w Ostrotece

w min zt Zmiana Zmiana Zmiana Zmiana
(%) (%)
Przychody 207 184 (23) -11% 655 500 (155) -24%
EBITDA 41 23 (18) -43% 116 82 (34) -29%
EBIT 27 5 (22) -80% 77 30 (47) -62%
CAPEX 37 34 3) -9% 113 144 31 27%

Pozostate i korekty

Zmiana Zmiana

Przychody 20 27 7 32% 121 120 @) -1%
EBITDA (14) ) 12 85% 12 35 23 >100%
EBIT (22) 100 122 >100% 27) (170) (143) < -100%
CAPEX 44 9 (35) -80% 111 36 (75) -67%

Segment Sprzedazy

Rysunek 9: Wyniki Segmentu Sprzedazy Grupy ENERGA (min zi)

1321 1353

49
40

27

Przychody EBITDA EBIT

Il kw. 2015 m Il kw. 2016
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w min zt Il kw. 2015 | Il kw. 2016 Zmiana Zmiana (%)

Przychody 1321 1353 32 2%
EBITDA 49 36 (13) -27%
amortyzacja 9 9 - 0%
odpisy aktualizujgce wartos¢ niefinansowych
aktywow trwatych i i i 0%
EBIT 40 27 (13) -33%
Zysk netto 35 20 (15) -43%
CAPEX 14 63 49 > 100%

Zmiana Zmiana (%)

Przychody 4197 4018 (179) -4%

EBITDA 116 63 (53) -46%
amortyzacja 25 27 2 8%
odpisy' aktualizujgce wartos¢ niefinansowych i i i 0%
aktywow trwatych

EBIT 91 36 (55) -60%

Zysk netto 84 28 (56) -67%

CAPEX 39 76 37 95%

Rysunek 10: EBITDA bridge Segmentu Sprzedazy

I
EBITDA Marza na energii Marza na sprzedazy Pozostate EBITDA
Il kw. 2015 elektrycznej gazu Il kw. 2016

W 1l kwartale 2016 roku Segment Sprzedazy wypracowat wartos¢ EBITDA wynoszacg 36 min zt, co
stanowi 8% EBITDA Grupy ENERGA. W IIl kwartale 2015 roku EBITDA Segmentu uksztattowata sie na
poziomie 49 min zt, a udziat Segmentu w EBITDA Grupy wynosit 10%.

Przychody Segmentu Sprzedazy w Il kwartale 2016 roku wyniosty 1 353 min zt, co oznacza, ze ich
poziom zwiekszyt sie 0 32 min zt (0 2%) w poréwnaniu z Il kwartatem 2015 roku. Jest to gtéwnie efekt
wyzszego o 3% tgcznego wolumenu sprzedazy energii elektrycznej przez Segment.
Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej na rynku detalicznym byty o 16% wyzsze w poréwnaniu
z ubiegtym rokiem na skutek wyzszego o 21% wolumenu oraz nizszej o 4% $redniej ceny sprzedazy i
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to wiadnie znaczgco wyzsze obroty na rynku detalicznym zadecydowaty o wzro$cie przychodow ze
sprzedazy Segmentu. Z kolei przychody ze sprzedazy energii elektrycznej na rynku hurtowym w llI
kwartale 2016 roku byty nizsze o 39%, na co zlozyty sie: nizszy o 37% wolumen sprzedazy i nizsza
0 4% $rednia cena sprzedazy.

Marza na sprzedazy energii elektrycznej - kluczowy element budujgcy wynik Segmentu - spadta kwartat
do kwartatu o 11 min zk. Jest to efekt uzyskania nizszej marzy jednostkowej: $rednie ceny sprzedazy
energii elektrycznej do odbiorcéw koncowych (dynamika -4% r/r) spadty bardziej niz sredni jednostkowy
koszt zmienny skitadajgcy sie z kosztu zakupu energii elektrycznej, praw majgtkowych i akcyzy

(dynamika -2% r/r) oraz mniej korzystnej struktury sprzedazy wg grup taryfowych. Ponizej

scharakteryzowano determinanty ksztattowania marzy na sprzedazy energii elektryczne;:

a) Wolumen sprzedazy detalicznej — 21% wzrost wptynagt pozytywnie na zmiane marzy w ujeciu r/r.

b) Struktura wolumenu sprzedazy wg grup taryfowych (miks) — zmiana miksu produktowego wptyneta
niekorzystnie na zmiane marzy z uwagi na zwiekszenie sie udziatu klientéw z grup taryfowych
0 nizszej marzy jednostkowe.

c) Cena sprzedazy do odbiorcéow kohcowych — ceny podgzajg za zmiang kosztu zmiennego oraz sg
determinowane przez rosngcg konkurencje na rynku. Dodatkowo, elementem zwiekszajgcym
dynamike spadku s$redniej ceny sprzedazy w ujeciu r/r byta kwestia nie ujmowania w procesie
kontraktacji sprzedazy 2016 roku kosztu biatych certyfikatow, ktérych to obowigzek na 2016 rok
zostat przedtuzony pod koniec grudnia 2015 roku.

d) Koszt zakupu energii elektrycznej — spadek Sredniego kosztu r/r (charakteryzujgcy sie nizszg
dynamikg niz spadek ceny sprzedazy) wynika z nizszych kosztéw zwigzanych z petnieniem funkcji
,Sprzedawcy z Urzedu” przez ENERGA-OBROT SA oraz bilansowaniem. To m.in. efekt nizszego
wolumenu zakupu energii elektrycznej w ramach mechanizmu ,Sprzedawcy z Urzedu” z generac;ji
wiatrowej. Na koszt zakupu istotny wplyw wywarta sytuacja na rynku SPOT i bilansujgcym
w czerwcu br., kiedy to, na skutek duzego obcigzenia systemu elektroenergetycznego, utrzymywaty
sie wysokie ceny energii elektrycznej, co takze przektadato sie na poziom cen produktéw z dostawg
w I kw. br.

e) Koszt umorzenia praw majgtkowych — sredni jednostkowy koszt w Il kwartale 2016 roku uksztattowat
sie na poziomie nizszym jak w Il kwartale roku ubiegtego. Jest to efekt nizszych cen zakupu
zielonych certyfikatéw — w Il kw. br. ceny ksztaltowaty sie na najnizszych w historii poziomach i
Segment wykorzystywat te atrakcyjne ceny do zakupu certyfikatow celem realizacji obowigzku
umorzenia. Od 1 lipca br. zostat wprowadzony nowy obowigzek zwigzany ze wsparciem
producentéw energii elektrycznej wytwarzanej z biogazu (,niebieskie” certyfikaty) - w Il kw. 2016
roku Segment ponidst ok. 10 min zt kosztéw z tego tytutu.

Kontynuowany jest pozytywny wptyw (w ujeciu r/r) na poziom EBITDA Segmentu dziatalno$ci zwigzanej
z obrotem gazem, jednakze jej wptyw jest znacznie mniejszy niz w poprzednich kwartatach. Jest to efekt
intensyfikacji sprzedazy gazu w drugiej potowie 2015 roku przez co zmiany wolumenu
w ujeciu r/r w kwartatach drugiej potowy br. sg mniejsze. W lll kwartale 2016 roku Segment wygenerowat
wyzszg o 1 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 Il kwartale br. sprzedaz gazu uksztattowata sie na poziomie 0,45 TWh
w poréwnaniu do 0,21 TWh sprzedazy tego paliwa w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Wzrost naktadéw inwestycyjnych w 3 kw. 2016 roku 0 49 min zt r/r jest wynikiem rozliczenia projektu
zwigzanego z systemem obstugi sprzedazy (56 min zt) w ramach Grupy Kapitatowej ENERGA.
Transakcja ta zostata wytgczona na poziomie skonsolidowanym Grupy.
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3.7. Prognozy wynikéw finansowych

Zarzgd 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 Spotki na dotychczasowym poziomie BBB: diugoterminowy rating Spétki w walucie krajowej
i obcej oraz rating podporzadkowanego niezabezpieczonego dtugu Spotki w walucie krajowej i obcej.
Perspektywa ocen ratingowych zostata utrzymana jako stabilna.

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

Tabela 15: 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 zi, co
daje 0,49 zt na jedng akcje. Do dnia 30 wrzesnia 2016 roku wyptacono catg zadeklarowang dywidende.

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

Zdaniem Zarzadu Spoétki ENERGA, czynniki, o ktérych mowa ponizej, bedg oddziatywac na wyniki i na
dziatalno$¢ Spétki oraz Grupy ENERGA w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.
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Rysunek 11: Czynniki wptywu na wyniki Grupy ENERGA w perspektywie kolejnego kwartatu
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4. OTOCZENIE

4.1. Sytuacja makroekonomiczna

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

Naptywajgce dane makroekonomiczne za Ill kwartat br. oraz wstepny szacunek produktu krajowego
brutto (PKB) w Il kwartale, wptynety na obnizenie prognoz krajowej koniunktury w poréwnaniu
do przewidywan sprzed 3 miesiecy.

Wedtug wstepnych danych, PKB niewyréwnany sezonowo w Il kwartale br. wzrost realnie o 3,1%
w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. Gtéwnym czynnikiem kreujgcym wzrost PKB
byt popyt krajowy. Pozytywnie na PKB oddziatywaty réwniez popyt zagraniczny i spozycie gospodarstw
domowych. Czynnikiem negatywnym byty z kolei inwestycje. Stabe wyniki produkcji budowlanej we
wszystkich dziatach sugerujg dalsze spadki naktadéw na srodki trwate, co niekorzystnie bedzie wptywac
na przyspieszenie dynamiki PKB w drugiej potowie roku. Wedtug wstepnych szacunkéw analitykéw
wzrost gospodarczy w Ill kw. br. bedzie zblizony do wyniku osiggnietego w Il kw., a jego gtdwnym
napedem pozostanie stabilnie rosngcy popyt konsumpcyjny, wspierany przez systematyczng poprawe
sytuacji na rynku pracy i korzystne nastroje gospodarstw domowych.

Rysunek 12: Roczna dynamika PKB, popytu krajowego, spozycia indywidualnego i naktadow

Popyt krajowy Spozycie indywidualne = Naktady brutto na $rodki trwate — e==@==PKB
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Zrédio: GUS oraz prognozy Banku Zachodniego WBK

Pomimo probleméw z inwestycjami, na pozytywne trendy w polskiej gospodarce wskazuje odczyt
wskaznika PMI dla sektora przemystowego, ktory wzrdst z 51,5 pkt w sierpniu do 52,2 pkt we wrzesniu.
Najwiekszy wptyw na odbicie miaty rosngce najszybciej od marca br. - produkcja oraz nowe zamowienia
przemystowe, gtéwnie eksportowe.

Dynamika cen towardéw i ustug konsumpcyjnych w okresie pierwszych trzech kwartatoéw br. pozostata
ujemna (spadek cen wyniést 0,9% w stosunku do | - Il kwartatu 2015 r.). Do wzrostu dynamiki cen
przyczynia sie wygasanie efektéw wczesniejszego spadku cen surowcow na rynkach swiatowych,
a takze stopniowe przyspieszenie wzrostu ptac w Polsce. Czynnikiem ograniczajgcym dynamike cen
jest z kolei niski wzrost cen za granicg oraz wcigz ujemna luka popytowa w krajowej gospodarce.
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Podczas pazdziernikowego posiedzenia Rada Polityki Pienieznej nie zmienita stop procentowych, ktore
od marca 2015 roku pozostajg na statym poziomie. W ocenie Rady, dostepne dane makroekonomiczne
oraz prognozy nie stanowig podstawy do zmiany polityki pienieznej, a obecny poziom stép
procentowych sprzyja utrzymaniu polskiej gospodarki na Sciezce zréwnowazonego wzrostu oraz
pozwala zachowac¢ réwnowage makroekonomiczna.

Dobrg sytuacje na rynku pracy odzwierciedla stan przecietnego zatrudnienia, ktére w | pétroczu 2016 r.
bytlo wyzsze o 2,3% niz przed rokiem oraz przecietne miesieczne wynagrodzenie (brutto), ktére
w tym czasie wzrosto o0 3,6% r/r.

Kondycja polskiej gospodarki w znacznym stopniu zalezna jest od sytuacji otoczenia zewnetrznego.
Jak wskazuje NBP, wzrost aktywnosci gospodarczej na $wiecie pozostaje umiarkowany, pomimo
utrzymywania sie niepewnosci co do jego perspektyw. W strefie euro sytuacja gospodarcza jest stabilna,
chociaz negatywnie oddziatujg na nig stabe koniunktury w pozaeuropejskich gospodarkach
wschodzacych. W Stanach Zjednoczonych naptywajgce dane makroekonomiczne sugerujg pewne
przyspieszenie dynamiki PKB w Ill kw., czemu towarzyszy dalsza poprawa sytuacji na rynku pracy.
Z kolei w Chinach wzrost gospodarczy jest nizszy niz w poprzednich latach, jednak dane o aktywnosci
sygnalizujg stabilizacje koniunktury w ostatnim okresie. Towarzyszy temu zmniejszanie sie skali recesji
w Rosji.

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 elektrycznej,
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 elektrycznej w Polsce wedtug danych publikowanych przez Polskie Sieci
Elektroenergetyczne (,PSE”) w Il kwartale 2016 roku wyniosta 38,6 TWh i byta nizsza o 0,9 TWh
w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego (39,5 TWh). W poszczegdlnych miesigcach IlI
kwartatu wielkos¢ produkcji byta na podobnym poziomie w kazdym kolejnym miesigcu, tak jak miato to
miejsce w tym samym okresie roku ubiegtego. Spadek produkgji jest pochodng zmiany przeptywow
netto energii elektrycznej miedzy Polskg a systemami krajéw sgsiednich.

Rysunek 13: Produkcja energii elektrycznej w Polsce po Il kwartale 2016 roku (TWh)
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Zrédfo: PSE
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Krajowe zuzycie energii elektrycznej w Polsce w IIl kwartale 2016 roku wyniosto 39,5 TWh i byto
0 0,2 TWh wyzsze niz w tym samym okresie roku poprzedniego (39,3 TWh). Najwiekszy wzrost zuzycia
energii elektrycznej wystagpit we wrzeéniu o 0,2 TWh, tj. 0,7%.

Rysunek 14: Zuzycie energii elektrycznej w Polsce po Ill kwartale 2016 roku (TWh)
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Wymiana miedzysystemowa Polski

Uruchomienie nowego potgczenia pomiedzy Polskg a Litwg LitPol Link, potaczenia Nordbalt na linii
Litwa — Szwecja oraz staty wzrost importu energii elektrycznej z Ukrainy doprowadzity w Il kwartale
2016 r. do zmiany kierunku przeptywéw energii elektrycznej w stosunku do analogicznego okresu roku
ubiegtego. W efekcie powyzszych czynnikow w Il kwartale Polska byta zdecydowanym importerem
netto energii elektrycznej na poziomie 0,62 TWh, wobec exportu netto energii w wysokosci 0,26 TWh
w tym samym okresie roku ubiegtego.

Rysunek 15: Miesieczne wolumeny wymiany miedzysystemowej w Polsce po lll kwartatach 2016 roku
(TWh)
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Zrédto: PSE
Ceny energii w krajach sasiadujacych z Polska

W celu poréwnania cen energii w Polsce wzgledem notowan w krajach sgsiadujgcych, jako produktem
referencyjnym, postuzono  sie  cenami na rynku  SPOT. Sredni poziom cen
w Polsce w Il kwartale 2016 roku byt wyzszy niz w krajach sgsiednich. Najwieksze odchylenia cen,
podobnie jak to miato miejsce w poprzednim kwartale, byly widoczne w stosunku do rynku
Skandynawskiego (+34%, tj. 37,53 z/MWh), a najmniejsze w poréwnaniu do cen w Czechach i na
Stowacji (+12%, tj. 16,00 z{/MWh).
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Rysunek 16: Ceny energii na rynku SPOT w Polsce i krajach sasiadujacych po lll kwartatach 2016 roku
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Rynek Dnia Nastepnego (RDN) energii elektrycznej w Polsce
Sredni poziom indeksu IRDN 24 wyniést w Ill kwartale 2016 r. 155,24 zt/MWh i byt o 16,81 z/MWh
nizszy niz w analogicznym okresie roku ubiegtego. Najwiekszy spadek cen w relacji r/r miat miejsce

w sierpniu i wyniést 36,40 z/MWh, tj. 20,58%.

Rysunek 17: Indeks IRDN 24 po Ill kwartatach 2016 roku (PLN/MWh)
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W sierpniu 2016 r. Srednia cena na rynku SPOT (140,87 z/MWh) spadta niemalze do najnizszego
poziomu widzianego na rynku w lutym br. (139,97 zt/MWh). We wrzesniu, z uwagi na wysokie ubytki
systemowe, sezonowo rosngce i rekordowo wysokie krajowe zapotrzebowanie na energie
elektryczng oraz nizszg od oczekiwanej wietrznos¢, Srednia cena wzrosta do poziomu
155,24 zt./MWh, tj. 0 10,52% m/m.

Rynek terminowy energii elektrycznej w Polsce

W Il kwartale 2016 r. rynek terminowy energii elektrycznej znajdowat sie w trendzie spadkowym
wyznaczajgc swoje minimum w dniu 21 wrzesnia na poziomie 155,91 zZt/MWh. Od tego momentu
na rynku BASE 2017 nastgpita proba widocznego odreagowania spadkéw, wynoszgc kurs w dniu
29 wrzesnia do poziomu 159,99 zi/MWh.
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Rysunek 18: Cena kontraktu terminowego pasmo z dostawg na 2017 rok po lll kwartatach 2016 roku
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Rynek uprawnien do emisji

Na poczatku 2016 roku nastgpito zatamanie na rynku uprawnien do emisji CO2, ktére doprowadzito do
spadku cen z poziomu ponad 8 EUR/tona do ponizej 4 EUR/tona w pierwszych dniach wrzesnia (3,93
EUR/t co jest najnizszym poziomem od 28 miesiecy). Od potowy wrzesnia rynek podjgt proby wzrostu
cen konczgc miesigc na poziomie 4,97 EUR/t (poziom ostatnio widziany przed trzema miesigcami).
Odbicie cen w gére mozna ttumaczy¢ przeciekami z prac Komisji Przemystu Parlamentu Europejskiego
nad 4 faza systemu EU ETS dotyczgcymi liniowego zwiekszenia wspotczynnika redukcji do 2,4% oraz
zwyzkami notowan produktéw z rynku energetycznego (ropa naftowa, wegiel, gaz).

Rysunek 19: Ceny uprawnien EUA po Ill kwartatach 2016 roku
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Rynek praw majatkowych

W tabeli ponizej zostaty przedstawione ceny indekséw na prawa majagtkowe notowane na Towarowe;j
Gietdzie Energii.

Tabela 16: Srednie poziomy indekséw praw majatkowych notowanych na Towarowej Gieldzie Energii

Wartos¢ Indeksu

Indeks (rodzaj Procent Optata
$wiadectwa) Obowiazku | zastepcza
| kwartat 2016 | Il kwartat 2016 | Ill kwartat 2016 (%) (zh)
(zt/MWh) z (zt/MWh) z (zt/MWh) z
indeksem 2016 | indeksem 2016 | indeksem 2016
. 15,0 j
OZEX_A (zielone) 114,54 91,46 49,12 (14,35 300,00
KGMX (zotte) 118,58 119,73 120,60 6,0* 125,00*
KECX (czerwone) 10,80 10,74 10,63 23,2* 11,00*

** obowigzek umorzenia w | potroczu 2016 r. (15%), w Il pétroczu rozbicie na: zielone 14,35%, niebieskie 0,65%.
* warto$c¢ optaty zastepczej i obowigzku umorzenia na 2016 r.

Z perspektywy posiadanej struktury wytwoérczej Grupy (ij. duzy udziat produkcji z OZE) najistotniejsze
sg notowania zielonych praw majgtkowych. W pierwszych trzech kwartatach 2016 roku ceny PM OZE
w transakcjach sesyjnych utrzymaty systematyczne znizki konczac trzeci kwartat na poziomie
32,69 z/MWh, ktory stanowi minimum historyczne dla tego instrumentu.

Rynek Bilansujacy

W przewazajgcym okresie Ill kwartatu 2016 roku ceny na rynku bilansujgcym byty zblizone do cen na
rynku dnia nastepnego. Wyjgtkiem byt 9 wrzesnia br. kiedy to Srednia cena dobowa na rynku
bilansujgcym wyniosta 299,28 z{/MWh oraz 27 wrzeénia br. z ceng 296,27 zZ/MWh. Sredni poziom cen
w badanym okresie na rynku bilansujgcym wyniést 151,12 z{/MWh, wobec 169,61 z{/MWh

w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Rysunek 20: Zestawienie cen na rynku bilansujgcym i rynku SPOT (gietda) po Il kwartatach 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 zZYMWh. Wprowadzone zostato rowniez dodatkowe rozliczenie miesieczne oraz roczne rezerwy
ORM, w celu wydatkowania pozostatego budzetu ORM, w przypadku kiedy rozliczenia dobowe nie
wyczerpig jego catkowicie. W IIl kwartale 2016 roku $redni poziom optaty za ORM wyniést 30,94 zt
i byt nizszy o 3,55 zt w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku.

Rysunek 21: Zestawienie cen oraz zdolnosci wytwoérczych stanowigcych operacyjna rezerwe mocy po
Il kwartatach 2016 roku
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Zrédto: PSE
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4.3.

Otoczenie regulacyjne

Tabela 17: Zestawienie aktéw prawnych majacych wptyw na wyniki Grupy ENERGA

Akt prawny

Cel zmian prawnych

Szanse

Zagrozenia

Planowana
nowelizacja Ustawy
0 Odnawialnych
Zrédtach Energii
(duza nowelizacja)

Rzgdowy Projekt
Ustawy Prawo
wodne

Modyfikacja aukcyjnego
systemu wsparcia OZE i
przygotowanie do
pierwszej aukcji

Wdrozenie wymagan
Ramowej Dyrektywy
Wodnej (RDW)

w zakresie zasad
gospodarki wodne;j.
Ramowa Dyrektywa
Wodna w preambule
stanowi, ze wspodlnotowa
polityka wodna wymaga

przejrzystych, efektywnych
i spojnych ram
legislacyjnych, co nalezy
odczytywac jako postulat

1)

)

3

(4)

(5)

1)

)

ograniczenie ryzyk
i nadmiernych
kosztéw
~Sprzedawcow

z urzedu” (w Grupie
ENERGA jest nim
spotka ENERGA-
OBROT)

zmiany w zakresie
wsparcia dla
zmodernizowanych
instalacji OZE
doprecyzowanie
zasad wspierania
tzw. klastrow
energetycznych
zmiana zasad
rozliczania energii
elektrycznej
wytwarzanej przez
tzw. prosumentow
likwidacja watpliwosci
interpretacyjnych w
OZE

racjonalizacja

i pobudzenie
inwestycji w obszarze
gospodarki wodnej

w Polsce

zmiana modelu
finansowania poprzez
Panstwowe
Gospodarstwo
Wodne

1)

@)

®)

4

®)

@)

@)

wsparcie dla nowych
projektéw Grupy
zalezne

od zmian w warunkach
aukcji OZE (cena
referencyjna)
ograniczony charakter
pierwszej planowanej
aukcji OZE i brak
informaciji nt. dalszych
planéw

niepewnosc¢ co do
petnego uruchomienia
systemu

w zatozonym terminie.
ryzyko zwigzane

z nieplanowang
nowelizacjg ustawy

w | potowie 2016 r.
spowoduje wzrost
niepewnosci co do
ksztattu przepiséw tuz
przed uruchomienie
systemu aukcyjnego.
Dodatkowo nowelizacja
taka moze przyniesé
wiele nieplanowanych
zmian

w ustawie.

Ryzyko interpretaciji
niejasnych przepisow
ustawy przez Prezesa
URE

likwidacja zwolnien

z optat wodnych dla
obiektéw
energetycznych (tak
wodnych jak i
weglowych) oraz
elektrocieptowni
poziom stawek optat za
gospodarcze
wykorzystanie wody do
celow energetycznych
oraz stawek za oddanie
w uzytkowanie gruntéw
pokrytych wodami
wygeneruje istotne
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Akt prawny

Cel zmian prawnych

Zagrozenia

Planowana
nowelizacja Ustawy
o inwestycjach w
zakresie elektrowni
wiatrowych.

wprowadzania na poziomie

krajowym przepisow
prawnych zapewniajgcych
petng

i racjonalng regulacje
prawng tego obszaru.

Zmiana zasad
lokalizowania elektrowni
wiatrowych

(1) ztagodzenie
wymagan prawnych
umozliwi w pewnym
stopni rozwoj
energetyki wiatrowej

®)

4)

®)

@

koszty po stronie
wiascicieli elektrowni
wodnych oraz
konwencjonalnych
instalacji cieplnych
(elektrownie i
elektrocieptownie)
niepewnos¢ co do
terminu wdrozenia
planowanych zmian
prawnych (2016 vs.
2017r.)

ryzyko niespéjnosci
legislacyjnej nowej
ustawy ze wzgledu na
jej szeroki zakres oraz
tempo prac
legislacyjnych

wzrost stawek opfat
W przysztosci

watpliwosci
interpretacyjne,

w zakresie mozliwosci
realizowania elektrowni
wiatrowych

Rzgdowy Projekt
ustawy o sktadce
audiowizualnej

Wprowadzenie dodatkowej
daniny publicznej majgcej
zastgpi¢ dotychczasowy
abonament RTV

(Procedowanie Projektu
zawieszone)

(1) Brak

(6)

@)

®)

natozenie dodatkowych
obowigzkéw na
przedsiebiorstwa
odpowiedzialne za
dystrybucje energii
elektrycznej co
spowoduje powstanie
dodatkowych
znacznych kosztow
wprowadzenie
dodatkowych opfat
w ramach optaty za
dystrybucje energii
elektrycznej
koniecznosc¢
wprowadzania zmian
w systemach
rozliczeniowych oraz
dodatkowymi
szkoleniami dla
personelu
przedsiebiorstwa

Zatozenia
(Ministerstwo
Energii) tzw. Rynku

Zagwarantowanie
dtugoterminowego
bezpieczenstwa dostaw

(1) nowe inwestycje
zwigzane z budowg

1)

brak wdrozenia
propozycji legislacyjnej
w zaktadanym terminie
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Akt prawny Cel zmian prawnych

Mocy,
poprzedzajgce
rzgdowg inicjatywe
ustawodawczg dot.
Rynku Mocy

energii elektrycznej do
KSE

)
©)

(4)

nowych elektrowni
konwencjonalnych
wprowadzenie aukcji
gtébwnej n-5
wprowadzenie
spojnego systemu
zagwarantowania
dostaw energii
elektrycznej do KSE
uruchomienie
mechanizmu
przeciwdziatania
nadmiernemu
wsparciu dla instalacji
OZE i CHP

@)

®)

(4)

Zagrozenia

nieplanowane zmiany
w koncepcji podczas
procesu legislacyjnego
opo6znienie w
ogtaszaniu pierwszych
aukcji mocy
zaplanowanych na
2017 .

brak notyfikacji systemu
ze strony Komisji
Europejskiej

Program rozwoju
Elektromobilnosci
(Ministerstwo

Zapewnienie norm
prawnych sprzyjajgcych i
promujgcych powstanie

1)

dynamiczny rozwoj
elektromibilnosci
umozliwi poszerzenie

@

Koniecznos$c¢
dodatkowego rozwoju
sieci dystrybucyjnych

Energii) rynku pojazdéw zakresu ustug (2) Brak dedykowanych
elektrycznych oraz agregatorow popytu rozwigzan prawnych
skorelowanie tego procesu  (2) Wzrost wspierajgcych rozwaoj
z dziataniami na rzecz zapotrzebowania na elektromobilnosci oraz
stabilnosci KSE energie elektryczng regulujgcych jego wptyw

wynikajacy ze na KSE
zuzycia aut i przedsiebiorstwa
elektrycznych energetyczne

Rzadowy projekt zaprojektowanie (1) Uproszczenie (3) Brak

mechanizmow
wzmacniajgcych wzrost
wydatkow prywatnych na

ustawy o zmianie
niektérych ustaw
okreslajgcych

warunki B+R, ponoszonych przez
prowadzenia przedsiebiorstwa.
dziatalnosci Koniecznosci

innowacyjnej przestawienia schematow
pomocowych ze strumieni
dotacyjnych na szersze
wsparcie w postaci ulg
podatkowych. Wigze sie to
ze zmiang w zakresie
finansowania dziatan
innowacyjnych, jaka
nastgpi po 2020 r., po
zakonczeniu aktualnej
perspektywy w ramach
funduszy europejskich.

)

®3)

procedur dot.
rozporzadzania
mieniem przez
panstwowe osoby
prawne, finansowania
weryfikacji technologii
Srodowiskowych
Uproszczenie
procedur dot.
komercjalizacji
wynikow badan
wprowadzenie

w nowelizowanych
ustawach
instrumentow, ktore
majg na celu
wspieranie
dziatalnosci BR, dot.
m.in.: opodatkowania
aportu wtasnosci
intelektualnej

i przemystowe;j,
rozszerzenia

i zwiekszenia
"kosztéw
kwalifikowanych"
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5. AKCJE | AKCJONARIAT
5.1. Struktura akcjonariatu Spoétki ENERGA

Tabela 18: Akcje Emitenta wedtug serii i rodzajow

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

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

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

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

Tabela 19: Struktura akcjonariatu Spotki ENERGA wedtug stanu na dzien 11 sierpnia 2016 roku,
30 wrzesnia 2016 roku

Struktura akcjonariatu Spoétki
Nazwa akcjonariusza

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

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

Rysunek 22: Struktura akcjonariatu i gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki ENERGA wg stanu na
dzien 11 sierpnia 2016 roku, 30 wrzesnia 2016 roku i na dzien sporzadzenia niniejszej Informaciji

Struktura gloséw na
Walnym Zgromadzeniu

36%

48% Struktura
akcjonariatu

M Skarb Panstwa [FIPozostali
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4.1. Notowania akcji Spétki na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie

Tabela 20: Dane dotyczace akcji Spotki ENERGA na dzien 30 wrzesnia 2016 roku

Cena emisyjna 17,00 z
Liczba akcji 414 067 114 szt.
Kurs na koniec okresu 7,50 zt
Kapitalizacja na koniec okresu 3,1 mid zt
Minimum na zamknieciu sesji w okresie 9 m-cy 7,34 zt
Maximum na zamknieciu sesji w okresie 9 m-cy 13,94 zt
Minimum w okresie 9 m-cy 6,93 zt
Maximum w okresie 9 m-cy 14,30 zt
Srednia warto$¢ obrotu 11 755 tys. zt
Sredni wolumen obrotu 1125 451 szt.
Srednia liczba transakgji 2 149 szt.

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych z www.gpwinfostrefa.pl
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Rysunek 23: Wykres kursu akcji Spotki ENERGA SA w okresie od debiutu (tj. 11 grudnia 2013 roku) do 30
wrzesnia 2016
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- 300 000
20zt -
© - 250000 %
5 g
O 152 - 200000 2
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10zt - 8
o
+ 100 000
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- 50 000
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2013 2014 2015 2016

s Obroty e Cena

Zrédfo: Opracowanie wlasne na podstawie danych z gpwinfostrefa.pl

Rysunek 24: Zmiana kursu akcji ENERGA SA w poréwnaniu do zmian indeksow WIG, WIG20 i WIG-
ENERGIA
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Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych z gpwinfostrefa.pl
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4.2. Rekomendacje dla akcji Spotki

13

Rekomendaciji
analitycznych w

4 rekomendacje Kupuj
1 rekomendacja Akumuluj
CRNIESETEI I 5 rckomendacje Trzymaj

roku . .
3 rekomendacje Sprzedaj

Zestawienie wydanych rekomendaciji znajduje sie na stronie Relacji Inwestorskich Spoiki.

4.3. Zestawienie stanu akcji w posiadaniu oséb zarzadzajgcych
I nadzorujacych

Na dzien 11 sierpnia 2016 roku, 30 wrzesnia 2016 roku i na dzien sporzadzenia niniejszej Informac;ji
zaden z Czionkéw Rady Nadzorczej ENERGA SA oraz zaden z Czionkéw Zarzadu ENERGA SA nie
posiadat akcji Spotki, uprawnien do akcji Spoétki ani tez akcji/ udziatow w jednostkach powigzanych ze
Spotka.
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Gdansk, 14 listopada 2016 roku

Podpisy Cztonkéw Zarzadu ENERGA SA

Dariusz Kaskow

Prezes Zarzagdu 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 Binia$

Dyrektor Departamentu Finansow
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SELOWNIK SKROTOW | POJEC

Biomasa

State lub ciekte substancje pochodzenia roslinnego lub zwierzecego, ktére ulegajg biodegradaciji,
pochodzace z produktdéw, odpaddéw i pozostatosci z produkcji rolnej oraz lesnej, przemystu
przetwarzajgcego ich produkty, a takze czesci pozostatych odpadéw, ktére ulegajg biodegradaciji,
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 czestotliwoscig w dwoéch réznych
walutach (CIRS) lub wiekszej 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 dziatalno$ci 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 zyskow i strat).
EBITDA nie jest zdefiniowana przez MSSF i nie nalezy jej traktowa¢ 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

Spétka 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

GPW

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Grupa Kapitatowa ENERGA, Grupa
ENERGA, Grupa, ENERGA

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

Grupa taryfowa

Grupa odbiorcéw pobierajgcych energie elektryczng Ilub ciepto Ilub korzystajgcych
z ustug zwigzanych z zaopatrzeniem w energie elektryczng lub ciepto, dla ktérych stosuje sie
jeden zestaw cen lub stawek optat i warunkow ich stosowania

GUS Gtéwny Urzad Statystyczny

GW Gigawat, jednostka mocy w ukfadzie SI, 1 GW = 10° W
GWe Gigawat mocy elektrycznej

GWh Gigawatogodzina

IRM Mechanizm interwencyjnej rezerwy mocy

IRS (ang. Interest Rate Swap)

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

Kogeneracja, CHP

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

KRS Krajowy Rejestr Sgdowy

KWh Kilowatogodzina, jednostka 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 ukfadzie SI, 1 MW = 106 W

MWe Megawat mocy elektrycznej

MWh Megawatogodzina

NBI Nordycki Bank Inwestycyjny

Odnawialne zrédta energii, OZE

Zrodta wykorzystujace w procesie przetwarzania energie wiatru, promieniowania stonecznego,
geotermalng, fal, pradéw i ptywéw morskich, spadku rzek oraz energie pozyskiwang z biomasy,
biogazu wysypiskowego, a takze biogazu powstatego w procesach odprowadzania lub
oczyszczania $ciekdw albo rozktadu sktadowanych szczatek roslinnych i zwierzecych

ORM

Operacyjna rezerwy mocy

OSD, Operator Systemu Dystrybucyjnego

Przedsiebiorstwo energetyczne zajmujgce sie dystrybucjg paliw gazowych lub energii
elektrycznej, odpowiedzialne za ruch sieciowy w systemie dystrybucyjnym gazowym albo
systemie dystrybucyjnym elektroenergetycznym, biezgce i dtugookresowe bezpieczenstwo
funkcjonowania tego systemu, eksploatacje, konserwacje, remonty oraz niezbedna rozbudowe
sieci dystrybucyjnej, w tym potaczen z innymi systemami gazowymi albo innymi systemami
elektroenergetycznymi

56



OSP, Operator systemu przesytowego

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

Cena $rednia wazona wolumenem ze wszystkich transakcji kontraktem PMOZE_A na ses;ji

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

ktorej okreslony w Swiadectwie pochodzenia okres produkcji rozpoczat sie od 1 marca 2009 roku

Prawa majgtkowe

Zbywalne i stanowigce towar gieldowy prawa wynikajgce ze swiadectw pochodzenia dla energii
wyprodukowanej z odnawialnych zrédet energii i w kogeneracji

Polskie Sieci Elektroenergetyczne Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, wpisana do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego 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

rir Rok do roku

SAIDI (ang. System Average Interruption
Duration Index)

Systemowy wskaznik $redniego (przecigtnego) 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 tacznej mocy zainstalowanej
elektrycznej zrodta ponizej 1 MW (tzw. zotty certyfikat), (ii) jednostce kogeneracji opalanej
metanem uwalnianym i ujmowanym przy dotowych robotach gorniczych w czynnych,
likwidowanych lub zlikwidowanych kopalniach wegla kamiennego lub gazem uzyskiwanym
z przetwarzania biomasy (tzw. fioletowy certyfikat), albo (iii) w innej jednostce kogeneraciji (tzw.
czerwony certyfikat)

Swiadectwo pochodzenia ze zrédet
odnawialnych, zielony certyfikat

Dokument wydawany przez Prezesa URE zgodnie z art. 9e Prawa Energetycznego,
potwierdzajacy wytworzenie energii elektrycznej w odnawialnym Zzrédle 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 gieldzie, tj. energia elektryczna, paliwa ciekte lub gazowe, gaz
wydobywczy, limity wielkosci emisji zanieczyszczen oraz prawa majgtkowe wynikajgce ze
Swiadectw pochodzenia, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny energii
elektrycznej, paliw ciektych lub gazowych i wielkosci emisji zanieczyszczen

TWh

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

URE

Urzad Regulacji Energetyki

WACC (ang. weighted average cost of
capital)

Sredni wazony koszt kapitatu

WIBOR (ang. Warsaw Interbank Offered
Rate)

Miedzybankowa stopa procentowa

WRA

Warto$¢ Regulacyjna Aktywow

Wspétspalanie

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