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1. PODSUMOWANIE | KWARTALU 2016 ROKU
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Kapitalizacja rynkowa: 5,4 mid zt*
Indeksy: WIG20, WIG30, MSCI Poland, WIG Energia, WIG, WIGdiv, FTSE All
World, RESPECT Index, MSCI Global Sustainability Indexes.

* Wedtug kursu akcji na zamknieciu sesji w dniu 31 marca 2016 roku.
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Inwestycje w Grupie ENERGA

W | kwartale 2016 roku Grupa ENERGA zrealizowata inwestycje na poziomie 381 min z,
z czego prawie 269 min zt w Segmencie Dystrybucji. Inwestycje w Segmencie Dystrybuciji
obejmowaly rozbudowe sieci w celu przytgczania nowych odbiorcéw i wytwoércow, a takze
modernizacje, ktérych zadaniem jest poprawa niezawodnosci dostaw energii elektryczne;.
Poniesiono takze naktady na innowacyjne technologie i rozwigzania sieciowe.

W wyniku tych inwestycji w | kwartale br. przytagczono 7,4 tys. nowych klientéw,
wybudowano izmodernizowano 741 km linii $redniego
i przytaczono do sieci 55 MW nowych zrédet OZE.

oraz niskiego napiecia
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2. ISTOTNE INFORMACJE O GRUPIE

2.1. Istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego i po dniu bilansowym
Zaangazowanie kapitatlowe w Polska Grupe Goérniczg Sp. z 0.0.

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

W dniu 26 kwietnia 2016 roku ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0. ("ENERGA Kogeneracja"), spotka
posrednio zalezna od ENERGA SA, podpisata Porozumienie w sprawie rozpoczecia dziatalno$ci
Polskiej Grupy Goérniczej Sp. z 0.0. ("PGG"). Inwestorzy zadeklarowali w Porozumieniu, ze planujg
dokapitalizowanie PGG na finalng kwote 2 mld 417 min zt. ENERGA Kogeneracja zadeklarowata
objecie udziatéw w PGG na kwote 500 min zt.

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

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

b) osiagniecie przez PGG okreslonych poziomoéw rentownosci,

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

PGG bedzie funkcjonowa¢ w oparciu o biznesplan, ktérego celem jest utrzymanie kosztéw produkcji
wegla pod $cistg kontrolg oraz osiggniecie okreslonych poziomoéw rentownosci i poprawa
efektywnosci funkcjonowania spdtki (raport biezacy nr 16/2016). Implementacja Porozumienia
wymagata zawarcia szczegétowych uméw, w tym umowy inwestycyjnej, ktéra zostata zawarta w dniu
28 kwietnia br. (,Umowa”). Umowa reguluje sposdb przeprowadzenia inwestycji i przystgpienia do
PGG, zasad funkcjonowania PGG oraz jej organdw, a takze zasady wyjscia stron z inwestycji
w PGG. Umowa zaktada dokapitalizowanie PGG w 3 etapach przez spétke ENERGA Kogeneracja:

1. W ramach pierwszego etapu, do wptaty 361,1 min zt na nowo emitowane udziaty w PGG
(ptatne do 4 dni roboczych po podpisaniu Umowy). Pierwszy etap dokapitalizowania pozwoli
ENERGA Kogeneracja na objecie 15,7% kapitatu zaktadowego PGG.

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

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

Umowa obejmuje wprowadzenie szeregu wskaznikdw monitorujgcych realizacje biznesplanu
dotyczacych w szczegdlnosci rentownosci, ptynnosci, poziomu zadluzenia oraz efektywnosci
operacyjnej PGG. Umowa zawiera postanowienia dotyczgce regularnego informowania
przedstawicieli Inwestoréw o poziomach poszczegdlnych wskaznikdow. Szczegdty dotyczace Umowy
zostaty przedstawione w raporcie biezgcym nr 17/2016 z dnia 28 kwietnia br.
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Dokonanie odpisu aktualizacyjnego wartos¢ posiadanych aktywoéw wiatrowych

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

Zmiany w Zarzadzie ENERGA SA

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

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

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

Zmiany w skiadzie Rady Nadzorczej ENERGA SA

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

Pozostate

Dodatkowe informacje przedstawione zostaty w Skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
w nocie 20 Inne informacje majgce istotny wplyw na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej oraz
wynik finansowy Grupy.

2.2. Dziatalnos¢ Grupy ENERGA
Podstawowa dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej ENERGA obejmuje dystrybucje, wytwarzanie oraz obrot

energig elektryczng i cieplng, a koncentruje sie w nastepujgcych kluczowych segmentach
dziatalnosci:
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Segment Dystrybucji - podstawowy dla rentownosci operacyjnej Grupy segment dziatalnosci
polegajgcej na dystrybucji energii elektrycznej, ktéra jest w Polsce dziatalnoscig regulowang,
prowadzong w oparciu o taryfy zatwierdzane przez Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki (URE).
Grupa ENERGA pozostaje naturalnym monopolistg na terenie poétnocnej i srodkowej Polski, gdzie
znajdujg sie jej aktywa dystrybucyjne, za pomocg ktérych dostarcza energie elektryczng do ponad
2,9 min klientéw, z czego okoto 2,8 min stanowig klienci z umowami kompleksowymi, a okoto 183
tys. to klienci TPA. Sie¢ dystrybucyjna sktada sie z linii energetycznych o tgcznej dtugo$ci ponad 182
tys. km (wg stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku) i obejmuje swoim zasiegiem obszar blisko 75 tys.
km?2, co stanowito ok. 24% powierzchni kraju. Funkcje Lidera Segmentu peini spotka ENERGA-
OPERATOR SA.

Rys. 1: Obszar dystrybuciji energii elektrycznej spotki ENERGA-OPERATOR SA
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Segment Wytwarzanie dziata w oparciu o cztery linie biznesowe: Elektrownia w Ostrotece, Woda,
Wiatr i Pozostate (w tym kogeneracja - CHP). Calkowita zainstalowana moc wytwércza
w elektrowniach Grupy wynosita na koniec | kwartatu br. ok. 1,3 GW.

W | kwartale 2016 roku Grupa wytworzyta brutto 1,0 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 | kwartale 2016 roku 63% wytworzonej przez Grupe
energii elektrycznej brutto pochodzito z wegla kamiennego, 26% z wody, 10% z wiatru i 1%
z biomasy. Liderem Segmentu jest spdtka ENERGA Wytwarzanie SA.
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Rys. 2: Rozmieszczenie gtéwnych aktywow wytworczych Grupy ENERGA
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Wiodgcg pozycje pod wzgledem udziatu energii elektrycznej pochodzacej ze zrddet odnawialnych
w energii wytworzonej ogotem Grupa ENERGA zawdziecza gtownie produkcji energii
w hydroelektrowniach. Zielona energia powstaje w 45 elektrowniach wodnych, 5 farmach
wiatrowych, w instalacjach spalajacych biomase (ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0.) i w dwdch
farmach fotowoltaicznych.

Na koniec | kwartatu br. w Grupie zainstalowanych byto 0,58 GW w odnawialnych zrédtach energii,
z ktérych Grupa wyprodukowata 362 GWh energii elektrycznej brutto.

Segment Sprzedazy sprzedaje energie elekiryczng, jako osobny produkt oraz w pakiecie
z dodatkowymi mediami i ustugami do wszystkich klientéw, od przemystu poprzez duzy, Sredni
i maty biznes, a na gospodarstwach domowych konczgc. Liderem Segmentu jest spétka ENERGA-
OBROT SA. Najwiekszy wolumenowo udziat stanowig klienci przemystowi, a najliczniejszg grupa
odbiorcow sg gospodarstwa domowe. Na koniec | kwartatu 2016 roku Grupa ENERGA obstugiwata
2,9 min odbiorcow, z czego 2,6 min stanowili klienci taryfy G.

Budowa portfela klientdw opiera sie zardbwno na dziataniach akwizycyjnych poza terenem OSD
ENERGA-OPERATOR jak i na dziataniach lojalizacyjnych, chronigcych dotychczasowg baze przed
dziataniami konkurencji. Oferta dla obecnych i potencjalnych klientéw opiera sie o precyzyjne
zrozumienie ich potrzeb, prostote rozwigzan oraz innowacyjne rozwigzania proklienckie
i ekologiczne.

Wprowadzane sg precyzyjne mechanizmy i dziatania potegujgce dynamike sprzedazy oferty dual —
fuel opartej o energie elektryczng i gaz. Prowadzone sg prace analityczne zmierzajgce do
wprowadzenia kolejnych mediow do oferty segmentu. Na koniec | kwartatu 2016 roku odnotowano
sprzedaz gazu do tgcznie 3 118 odbiorcéw biznesowych.

Segment Sprzedazy koncentruje sie na zwiekszeniu efektywnosci dziatan sprzedazowych i stale
rozwija sie¢ sprzedazy, ktéra na dzien koniec | kwartatu 2016 roku obejmowata:

e 9 salonéw sprzedazy w miastach o najwiekszej koncentracji klientow ENERGA-OBROT,

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

e 44 Punkty Partnerskie o charakterze sprzedazowym zlokalizowane na terenie OSD
ENERGA-OPERATOR,
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e 407 certyfikowanych handlowcéw skoncentrowanych na sprzedazy oferty ENERGA do
klientéw na terenie catej Polski,

e 50 sprzedawcéw telefonicznych prowadzgcych sprzedaz produkiéw i ustug w ramach
obstugi klienta.

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

Rys. 3: Rozmieszczenie Salonéw Sprzedazy i Punktéw Partnerskich spotki ENERGA-OBROT SA
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Wraz ze wzrostem poziomu cyfryzacji spoteczenstwa w Polsce, na znaczeniu zyskiwat bedzie
elektroniczny kanat sprzedazy obejmujgcy sprzedaz internetowg i mobilng. Segment Sprzedazy
planuje wzrost liczby uzytkownikéw kanatdw online do obstugi klientow (eBOK, meBOK) do 50%
z obecnych 19% w perspektywie roku 2020. Efektywne zarzgdzanie danymi oraz digitalizacja
i odpowiedni dobdr kanatdw obstugi/sprzedazy pozwalajg zapewni¢ wymagang skutecznosé
lojalizacji i akwizycji. Prowadzony jest projekt ,Digitalizacja i rozwdj elektronicznego kanatu
kontaktu”, ktory zaktada pozyskanie klientéw poprzez zbudowanie koncepcji funkcjonowania
Srodowiska Transakcyjnego eCommerce w Segmencie Sprzedazy.

Wprowadzane sg usprawnienia nakierowane na zwiekszenie efektywnosci dziatah sprzedazowych
i poprawe jakosci obstugi klienta gwarantujgcych spetnienie jego gtéwnych oczekiwan przy jak
najnizszych kosztach. Stale prowadzone sg dziatania zmierzajgce do obnizenia kosztow
funkcjonowania spoétek segmentu, w szczegdlnosci poprzez racjonalizacje proceséw obstugi
i wsparcia, optymalizacji kosztéw marketingu oraz zmian w systemach IT, ktére z zatozenia
w sposob nowoczesny i niezawodny zapewniajg prostote i ciggtos¢ funkcjonowania spétki ENERGA-
OBROT SA.

2.3. Wazniejsze zmiany w strukturze i organizacji Grupy

Na dzien 31 marca 2016 roku w sktad Grupy Kapitalowej ENERGA tgcznie z podmiotem
dominujgcym — spétkg ENERGA SA, wchodzito 46 spétek. Spotki w Grupie pogrupowane sg w trzy
segmenty biznesowe, zarzgdzane przez spotki bezposrednio zalezne od ENERGA SA, bedace
liderami segmentéw. Czwartg grupe stanowig tzw. Spotki Pozostate, bezposrednio zalezne od
ENERGA SA, swiadczgce ustugi wspdlne dla Grupy oraz realizujgce zadania dla ENERGA SA.
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Rys. 4: Sktad Grupy Kapitatowej ENERGA na dzien 31 marca 2016 roku
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Wszystkie spotki zalezne od podmiotu dominujgcego podlegajg konsolidacji.

W dniu 23 stycznia 2016 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spotki podjeto uchwate
0 rozwigzaniu i rozpoczeciu procesu likwidacji 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 o0.0. (spotka
przejmujgca) ze spotkg ZEC Zychlin Sp. z o0.0. bez podwyzszenia kapitatu zaktadowego spofki
przejmujgcej. W wyniku potgczenia spotka ZEC Zychlin Sp. z 0.0. zostata wykreslona z KRS.

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

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

2.4. Realizacja programu inwestycyjnego

W ciggu | kwartatu 2016 roku Grupa ENERGA zrealizowata inwestycje na poziomie 381 min z,
z czego: 269 min zt w Segmencie Dystrybucji i 63 min zt w Segmencie Wytwarzanie. Inwestycje
w Segmencie Dystrybucji obejmowaty rozbudowe sieci w celu przylgczania nowych odbiorcow
i wytworcow, a takze modernizacje, stuzgce poprawie niezawodnosci dostaw energii elektrycznej.
Poniesiono takze nakfady na innowacyjne technologie i rozwigzania sieciowe.

W Segmencie Wytwarzanie na koncowym etapie sg prace zwigzane z oddaniem do eksploatacji farmy
wiatrowej Parséwek o mocy 26 MW. Istotny udziat w inwestycjach Segmentu stanowig zadania
zwigzane z dostosowaniem do wymogow srodowiskowych Elektrowni w Ostrotece.

Tabela 1: Stan realizacji programu inwestycyjnego na 31 marca 2016 roku i na dzien sporzadzenia niniejszej Informacji

Naktady

Opis projektu Lokalizacja inwestycyjne Etap realizacji
(min z})

SEGMENT WYTWARZANIE

Remont kapitalny bloku Elektrowni Ostroteka B 42,0 w tr_akm_g
realizaciji
. - - . W trakcie
Budowa instalacji redukcji NOx Elektrowni Ostroteka B 7,1 A
realizaciji
Modernizacja elektrofiltrow Elektrowni Ostroteka B 4,7 w tr_akm_e_
realizaciji
Budowa farmy wiatrowej o0 mocy Parséwek 49 Koncowy etap
26 MWe. woj. zachodniopomorskie ' prac
Modernizacia zrédet wodnveh Mate elektrownie wodne, 3 W trakcie
! Y Wioctawek, ESP Zydowo realizaciji
Pozostate projekty i korekty - 1 -
SEGMENT DYSTRYBUCJA
Rozbudowa sieci w zwigzku o Obszary dystrybucji 109.3 w s.talel
z przytgczaniem nowych odbiorcow. realizacji
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Rozbudowa i modernizacja sieci Obszary dvstrvbucii 57 W statej
w zwigzku z przytgczaniem OZE. y dystrybuc ' realizacji
Modernizacja sieci dystrybuc’yjlnej Obszary dystrybuji 1273 w s_tale;_
w celu poprawy niezawodnosci dostaw. realizacji
Inteligentne opomiarowanie i inne W statei
elementy wdrazania sieci Obszary dystrybucji 8,8 taie]
o realizacji
inteligentnych, w tym AMI

. . Obszary dystrybucji .
Fozostale nakfady inwestycyjne oraz Spélki Segmentu 17.9 w s.talel
i korekty 4 realizacji

Dystrybucja

2.5. Badania i rozwdj

Najwazniejsze obecnie realizowane projekty badawczo rozwojowe w Grupie ENERGA to:
Projekt Upgrid

Miejska sie¢ przysztosci, projekt realizowany z dofinansowaniem Unii Europejskiej w ramach
programu Horyzont 2020. Projekt ma na celu zbadanie wybranych technologii w zakresie mozliwosci
poprawy niezawodnosci i optymalizacji pracy sieci SN i nN na wybranym obszarze sieci, ze
szczegdlnym naciskiem na rozwoéj nowych rozwigzan informatycznych oraz wykorzystanie danych
z systemoéw informatycznych w szczegdlnosci z systemu AMI. Obecnie prowadzone sg prace
zwigzane z modernizacjg sieci i instalacjg nowych urzadzen do monitorowania sieci SN i nN. Ponadto
opracowywany jest projekt techniczny systemu informatycznego, ktéry umozliwi zastosowanie nowego
podejscia do zarzgdzania siecig nN. Realizacja projektu potrwa do 2017 roku.

Smart Torun

Pilotazowe wdrozenie inteligentnej sieci energetycznej przez Grupe Kapitatowg ENERGA. W ramach
projektu zostaty zrealizowane zadania inwestycyjne przez czterech uczestnikéw konsorcjum tj.
ENERGA-OPERATOR SA, ENERGA Wytwarzanie SA, ENERGA-OBROT SA oraz ENERGA
Oswietlenie Sp. z 0.0., dofinansowane przez Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki
Wodnej. Obszar projektu Smart Toruh stanowi laboratorium dla pilotazowych wdrozen technologii
inteligentnych sieci oraz urzgdzen wspotpracujgcych i wspottworzacych sie¢ smart grid, instalowanych
rébwniez po stronie uczestnikéw przytaczonych do sieci. Organizacja obszaru Smart Torun bedzie
miata za zadanie umozliwi¢ weryfikacje zastosowanych rozwigzan i technologii oraz ich efektywnosé
w zakresie ochrony srodowiska (uniknigcie emisji COz2).

Budowa lokalnego obszaru bilansowania

Celem projektu jest opracowanie i wdrozenie technologii Lokalnego Obszaru Bilansowania, ktéra
w wydzielonym obszarze systemu elektroenergetycznego pozwala na zintegrowane zarzgdzanie jego
zasobami energetycznymi. Implementacja opracowanego w ramach projektu rozwigzania pozwoli na
zwiekszenie zdolnosci przytgczania do sieci rozproszonej generacji opartej na odnawialnych zrédtach
energii (OZE), poprawy efektywnosci wykorzystania energii elektrycznej, obnizenia kosztéw
funkcjonowania systemu elektroenergetycznego oraz poprawy niezawodnosci i bezpieczenstwa
dostaw energii, prowadzgc w rezultacie do osiggniecia efektu ekologicznego w postaci redukcji
krajowej emisji CO2. W sierpniu 2015 roku podpisana zostata umowa o dofinansowaniu projektu przez
Narodowe Centrum Badan i Rozwoju w ramach Programu Gekon. Projekt bedzie realizowany do
konca 2017 roku.

Energa Living Lab

Istotg tego projektu, realizowanego przez spotke Enspirion, jest demonstracja skutecznosci
i popularyzacja narzedzi zarzgdzania popytem w formule testéw w zywym laboratorium utworzonym
przy udziale 300 gospodarstw domowych z terenu Gdyni. Projekt jest wspoifinansowany ze srodkéw
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Komisji Europejskiej (50%) i Narodowego Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej (45%)
w ramach Instrumentu LIFE+. Projekt otrzymat nagrode Eurosymbol 2015 w kategorii Innowacje
(,Monitor Rynkowy”, ,Dziennik Gazeta Prawna” i ,Monitor Biznesu” w ,Rzeczpospolitej) oraz Polskg
Nagrode Innowacyjnosci (Polska Agencja Przedsiebiorczosci i redakcja ,Forum Przedsiebiorczosci”
w ,Dzienniku Gazecie Prawnej”).

eMobility

W ramach prowadzonego przez Grupe ENERGA projektu eMobility, zakonczono prace nad raportem
wskazujgcym modele biznesowe w obszarze rynku mobilnosci elektrycznej. W ramach projektu dla
mieszkancoéw Trojmiasta udostepniono pie¢ ogodlnodostepnych punktéw tadowania samochodow
elektrycznych, obstugiwanych przez Grupe ENERGA, na ktérych mogg oni bezptatnie tadowac swoje
samochody elektryczne (o ile w swoich pojazdach posiadajg gniazda tadowania). Jednoczes$nie
zrealizowano badania, ktorych celem byto poznanie i zbadanie sposobdéw uzytkowania samochodow
elektrycznych przez mieszkancéw Gdanska, Gdyni i Sopotu.

Projekt magazynow energii realizowany z NEDO

W maju 2015 roku zostata podpisana Umowa o Wspodtpracy pomiedzy ENERGA Wytwarzanie SA,
ENERGA-OPERATOR SA, Polskie Sieci Elektroenergetyczne SA oraz Hitachi Ltd., okreslajgca
szczegoty wspoipracy stron w zakresie wykonania Studium Wykonalnosci Projektu dotyczgcego
wdrozenia systemu wspomagania bezpieczenstwa funkcjonowania Krajowego Systemu
Elektroenergetycznego opartego o system Special Protection Scheme oraz magazyn energii
elektrycznej. Projekt Studium Wykonalnos$ci zostat juz opracowany, a obecnie trwajg prace nad jego
ostateczng wersjg. Po zatwierdzeniu Studium podjeta zostanie decyzja o ewentualnym przystgpieniu
do etapu demonstracyjnego, a tym samym zawarcia umowy tzw. Implementation Document. Umowa
ta okresli woéwczas podziat zadan, zaangazowanie finansowe oraz odpowiedzialno$¢ stron.

2.6. Informacje o istotnych umowach

Umowy znaczace

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

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

Szczegoty dotyczgce umoéw kredytow i pozyczek oraz programu emisji obligacji krajowych opisane
zostaly miedzy innymi w nocie nr 16 Instrumenty finansowe skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Ponizsza tabela przedstawia nominalng warto$¢ objetych przez ENERGA SA i niewykupionych
obligacji dlugoterminowych w podziale na poszczegdlnych emitentdw bedgcych spotkami Grupy
Kapitalowej ENERGA wedtug stanu na dzien 31 marca 2016 roku.

Tabela 2: Nominalna wartos¢ objetych przez ENERGA SA i niewykupionych obligacji w podziale na poszczegéinych
emitentéw wedtug stanu na dzien 31 marca 2016 roku

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

1. ENERGA-OPERATOR SA 3480623
2. ENERGA Wytwarzanie SA 1213000
3. ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0. 63 141
4. ENERGA Elektrownie Ostroteka SA 132 000

Razem 4 888 764

Udzielone poreczenia i gwarancje

Na dzieh 31 marca br. poreczenia udzielone przez ENERGA SA spotkom Grupy na fgczng kwote
2 212 min zt obejmuja:

- poreczenie ENERGA SA za zobowigzania ENERGA Finance AB z tyt. emisji euroobligacji w kwocie
2 099 min z,

- poreczenie ENERGA SA za zobowigzania Spétek z Grupy ENERGA wynikajace z gwarancji
bankowych udzielonych przez Bank PKO BP SA w ramach limitéw gwarancyjnych dedykowanych
Spoétkom z Grupy ENERGA w kwocie 103 min zt,

- poreczenie ENERGA SA za zobowigzanie spotki ENERGA Wytwarzanie SA z tyt. pozyczki
udzielonej przez WFOSIGW w Toruniu w kwocie 10 min zt.

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

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

Informacje dotyczgce transakcji z podmiotami powigzanymi zostaty zamieszczone w nocie 18
skréconego $roédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 3 miesiecy
zakonczony 31 marca 2016 roku.

2.7. Zarzadzanie ryzykiem

Obszar finansowy

Sytuacja makroekonomiczna wptywa na warunki prowadzenia dziatalnosci przez Grupe ENERGA.
Wahania koniunktury, wyrazane za pomocg tempa zmian PKB, inflacja czy tez stopa bezrobocia
przektadajg sie na ceny energii elektrycznej, ciepta i gazu oraz ksztattowanie popytu na produkty
dostarczane przez spotki Grupy.
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Prawidtowa kalkulacja cen sprzedazy przektada sie wprost na wyniki osiggane przez Spotke
ENERGA-OBROT SA. Obowigzek uzyskania od Prezesa URE zatwierdzenia stawek w taryfie
powoduje, iz w przypadku decyzji odmownej i zakonczenia postepowania, wystepuje niemoznos¢
fakturowania klientéw za zrealizowang sprzedaz, a w konsekwencji brak przychodéw. W zakresie tego
ryzyka moze dojs¢ réwniez do sytuacji, iz zatwierdzone przez Prezesa URE stawki w taryfie nie beda
gwarantowaty optacalnosci sprzedazy. Mechanizmem kontrolnym ryzyka jest biezacy benchmark
rynku, jednakze mozliwosci dotyczgce obiektywnej oceny sg bardzo ograniczone ze wzgledu na
ztozonos$¢ czynnikdw wptywajgcych na konkurencyjnos¢ danej oferty. Stosowane mierniki wobec
ryzyka to m.in. ilos¢ zaakceptowanych ofert, wskazniki finansowe i ekonomiczne, w tym poziom
zakontraktowanej marzy oraz wskazniki rynkowe, takie jak warto$¢ rynku, udziat czy wzrost rynku.

Utrata wolumenu sprzedazy energii elektrycznej i udziatdw na rynku to kolejne kluczowe ryzyka dla
Segmentu Sprzedazy. Wyzsza swiadomosé klientdéw, jak réwniez zwiekszona konkurencja mogg
wptywac¢ na obnizenie poziomu przychodow. W celu pomiaru ryzyka badany jest poziom odejsé
dotychczasowych klientdw oraz liczba pozyskanych klientow. Aktualnie stosowane mechanizmy
kontrolne pozwalajg ograniczy¢ ryzyko, aczkolwiek niezbedny jest ciggty monitoring rynku oraz dalsze
usprawnianie funkcjonujgcych rozwigzan. Realizowane sg projekty marketingowe i produktowe,
majgce na celu utrzymanie klientow.

Poziom cen produktow (energia elektryczna, prawa majagtkowe, CO2) ma réwniez decydujgcy wptyw
na Segment Wytwarzania. Obserwowane na rynku istotne wahania mogg przetozy¢ sie na duze
odchylenia planowanego przychodu. W celu zabezpieczenia przed ryzykiem, w trybie ciggtym
monitorowane jest w ksztattowania sie cen na rynku, zas realizacja transakcji planowana jest w taki
sposob, aby unikngé natozenia sie negatywnych tendencji zmian cen wszystkich produktow
jednoczesnie.

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

Ryzyko stopy procentowe;j

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

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

Stosowana w zakresie ryzyka stopy procentowej polityka przewiduje ograniczanie ryzyka wahan stép
procentowych poprzez utrzymywanie czesci zadtuzenia oprocentowanego statg stopg procentows.
W ramach tych zatozeh w Il kwartale 2014 roku zawarto 2-letnie transakcje IRS zabezpieczajgce
ryzyko zmiany stép procentowych WIBOR 3M, o ktére oparte sg zobowigzania dtuzne wyrazone w zt.

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

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

W obszarze finansowym ryzyko walutowe zwigzane jest przede wszystkim z zacigganiem i obstugg
przez Grupe ENERGA zobowigzan dtuznych w walutach obcych w ramach ustanowionego Programu
emisji euroobligacji EMTN. Dodatkowo, wybrane podmioty z Grupy ENERGA posiadajg nadwyzki
walutowe, wynikajgce czy to z prowadzonej dziatalnosci operacyjnej, czy inwestycyjnej. Grupa
ENERGA monitoruje ryzyko walutowe i zarzgdza nim przede wszystkim poprzez zawarte transakcje
zabezpieczajgce CCIRS i wdrozong rachunkowos$¢ zabezpieczen.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest zwigzane z potencjalng trwatg lub czasowg niewyptacalnoscig kontrahenta,
w odniesieniu do aktywow finansowych, takich jak $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz aktywa
finansowe dostepne do sprzedazy. Powstaje w wyniku niemoznosci dokonania zaptaty przez drugg
strone umowy, a maksymalna ekspozycja na to ryzyko réwna jest wartosci bilansowej nabytych
instrumentow.

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

Ryzyko zwigzane z ptynnoscig

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

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

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

Dodatkowo, ENERGA zawarta z kilkoma instytucjami finansowymi umowy kredytowe, ktére
w przypadku pojawienia sie potrzeb stanowig potencjalne zrédio srodkéw do natychmiastowego
wykorzystania. W razie koniecznosci wykorzystania nadwyzek srodkéw pienieznych, powotany do
zycia fundusz ENERGA Trading SFIO umozliwia umarzanie jednostek w kazdym momencie i pozwala
zachowag nieograniczony i szybki dostep do ulokowanych w nim srodkdéw.
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2.8. Postepowania toczace sie¢ przed sadem, organem wilasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Na 31 marca 2016 roku Grupa ENERGA byta strong 5 509 postepowan sgdowych. Jako powdd Grupa
wystepowata w 3 731 sprawach, ktérych tgczna wartos¢ przedmiotu sporu wyniosta okoto 168 min zt.
Jako pozwany Grupa wystepowata w 1 748 sprawach o tgcznej wartos¢é przedmiotu sporu okoto
590 min zt.

Na dzien 31 marca 2016 roku 1tgczna kwota roszczen o posadowienie urzadzenh
elektroenergetycznych na cudzych nieruchomosciach bez tytutu prawnego zasgdzonych
prawomocnym wyrokiem wyniosta 14,2 min zt w 2 381 sprawach. Spraw sgdowych w toku byto 2 677,
za$ wartos¢ przedmiotu sporu w toku 294,5 min zi. Na podstawie dostepnych danych dotyczgcych
wartosci obecnie prowadzonych postepowan, przyjmujemy, ze wartos¢ realnie przypadajgcg do
wyptaty w wyniku rozstrzygniecia powyzszych sporéw moze siega¢ 76,9 min zt, z zastrzezeniem
zmiany w przypadku wytoczenia przecivko ENERGA-OPERATOR SA nowych postepowan
dotyczacych urzadzen elektroenergetycznych posadowionych na innych gruntach bez tytutu
prawnego.

Powyzsze dane nie obejmujg spraw dotyczgcych prowadzenia w imieniu i na rzecz ENERGA-OBROT
SA windykacji sgdowo-egzekucyjnej w celu dochodzenia przez spétke naleznosci od swoich klientéw,
za wyjatkiem sprawy z powddztwa ENERGA OBROT SA przeciwko Ergo Energy Sp. z 0.0. na kwote
okoto 13 min zt. Laczna warto$¢ spraw prowadzonych w tym zakresie na dzien 31 marca 2016 roku
wynosi okoto 188 min zt.

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

Sposrod o$smiu postepowan opisanych w Prospekcie emisyjnym Spéiki, zatwierdzonym przez Komisje
Nadzoru Finansowego 15 listopada 2013 roku, dwa z nich - z powddztwa Ergo Energy Sp. z o.0.
przeciwko spélce ENERGA-OBROT SA i z wniosku Boryszewo Wind Invest Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie réwniez przeciwko spétce ENERGA-OBROT SA pozostawaty w toku w 2015 roku.
W tym ostatnim przypadku od wyroku Sgdu z 12 wrzes$nia 2014 roku obie strony wniosty apelacje oraz
wzajemne odpowiedzi na nie. Wyrokiem z dnia 29 maja 2015 roku Sad Apelacyjny w Gdansku
rozpoznajgc apelacje obu stron wydat korzystne orzeczenie dla spétki ENERGA-OBROT SA i zmienit
wyrok Sagdu Okregowego w ten sposob, ze oddalit powoddztwo o ustalenie, ze o$wiadczenie
pozwanego o rozwigzaniu w czesci Ramowej Umowy Sprzedazy Praw Majgtkowych wynikajgcych ze
Swiadectw Pochodzenia nie wywotato skutku prawnego i w rezultacie umowa ta pozostaje w mocy co
do wszystkich swoich postanowien. Aktualnie Spétka oczekuje na orzeczenie Sgdu Najwyzszego
w zakresie przyjecia albo odmowy przyjecia skargi kasacyjnej do rozpoznania.

W postepowaniu z wniosku Krupy Wind Invest Sp. z o.0. przeciwvko ENERGA-OBROT SA w dniu
25 lutego 2015 roku Sad Apelacyjny w Gdansku wydat korzystne i prawomocne dla spotki ENERGA-
OBROT SA orzeczenie w sprawie dotyczacej czeéciowego wypowiedzenia przez nig umoéw PPA
i CPA spétce Krupy Wind Invest. Sad Apelacyjny oddalit apelacje i zasgdzit od powoda na rzecz
pozwanego koszty postepowania apelacyjnego i zmienit zaskarzony wyrok w ten sposéb, ze oddalit
powodztwo o ustalenie, ze oswiadczenie ztozone przez pozwanego o rozwigzaniu Ramowej Umowy
Sprzedazy Praw Majgtkowych wynikajgcych ze Swiadectw Pochodzenia nie wywotato skutkdw
prawnych i w rezultacie umowa ta pozostaje w mocy. Powdd ztozyt skarge kasacyjng zaskarzajgc
wyrok Sadu Apelacyjnego w catosci. Skarga kasacyjna zostata doreczona ENERGA-OBROT w dniu
5 czerwca 2015 r. ENERGA-OBROT zlozyta odpowiedz na skarge,aktualnie Strony oczekujg na
orzeczenie Sgdu Najwyzszego w przedmiocie przyjecia albo odmowy przyjecia skargi kasacyjnej do
rozpoznania.

ENERGA-OBROT wnioskiem z 24 czerwca 2015 roku wszczeta egzekucje w zakresie zasgdzonych
kosztow postepowania oraz kosztow zastepstwa procesowego. Postanowieniem z 13 lipca 2015 roku
egzekucja zostata zakonczona, zgodnie z wnioskiem.

W postepowaniu dotyczgcym zwrotu ENERGA Elektrownie Ostroteka SA nadptaconej akcyzy 21
listopada i 8 grudnia 2014 roku miaty miejsce rozprawy przed Wojewodzkim Sgdem Administracyjnym
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(WSA) w Warszawie ze skarg na decyzje Dyrektora Izby Celnej w Warszawie odmawiajgcych
stwierdzenia niewaznosci decyzji ostatecznych dotyczgcych nadptaty i wymiaru podatku akcyzowego
od dostaw energii elektrycznej. Sgd uchylit decyzje Dyrektora Izby Celnej w Warszawie, dziatajgcego
jako organ Il instancji dopatrujgc sie wydania decyzji z razgcym naruszeniem prawa. Dyrektor 1zby
Celnej nie podzielajgc tresci rozstrzygnie¢ WSA w Warszawie ztozyt od powyzszych wyrokéw skargi
kasacyjne.

W chwili obecnej ENERGA Elektrownie Ostroteka SA, biorgc pod uwage powyzsze, podjeta dziatania
majgce na celu wystosowanie odpowiedzi (repliki) na skargi kasacyjne ztozone przez Dyrektora Izby
Celnej.

Do Sadu Okregowego w Gdansku IX Wydziat Gospodarczy 6 kwietnia 2015 roku zostat wniesiony
pozew o zaptate z powddztwa ENERGA-OPERATOR SA przeciwko T-Matic Systems S.A. z siedzibg
w Warszawie oraz ARCUS S.A. z siedzibg w Warszawie. Pozwem objete sg kary umowne wynikajgce
z umow na dostawe oraz uruchomienie infrastruktury licznikowej, na wykonanie infrastruktury
posredniczgcej w technice PLC oraz umowy sprzedazy, dostawy i montazu systemow GPS. Wartos¢
przedmiotu sporu wynosi ponad 23 min zt. W czerwcu 2015 roku wptyneta odpowiedz na pozew, do
ktérej ustosunkowata sie ENERGA-OPERATOR SA pismem procesowym z 30 wrze$nia 2015 roku.
18 grudnia 2015 roku pozwani ztozyli duplike, zawierajgca zblizong argumentacje do przedstawionej
w odpowiedzi na pozew, jednak rozszerzong o =zarzut niewaznosci umoéw z uwagi na ich
nieprecyzyjnos¢ oraz nierownos$¢ kontraktowg stron. 13 stycznia 2016 roku odbyta sie rozprawa, na
ktérej Sgd zobowigzat ENERGA-OPERATOR SA do zitozenia odpowiedzi na duplike pozwanych
w terminie 45 dni. 25 lutego 2016 roku zostato wystane pismo procesowe powoda. Kolejny termin
rozprawy zostat wyznaczony na 6 maja 2016 roku.

14 marca 2016 roku ENERGA-OPERATOR SA otrzymata wniosek T-matic Systems SA i ARCUS SA
0 zawezwanie do proby ugodowej w sprawie roszczen ENERGA-OPERATOR SA w zakresie zaptaty
przez kontrahentéw kwoty 157 063 142 zt na podstawie umowy realizacyjnej z 1 lutego 2013 roku na
dostawe oraz uruchomienie infrastruktury licznikowej. Spétka obecnie analizuje podjecie dalszych
krokéw w sprawie.

W dniu 19 kwietnia 2016 roku Sad Apelacyjny w Warszawie ogtosit wyrok w sprawie z powddztwa
ENERGA-OPERATOR SA z siedzibg w Gdansku Oddziat w Ptocku przeciwko PKN Orlen S.A.
z siedzibg w Ptocku. Sad oddalit czesciowo apelacje pozwanego i tym samym prawomocny stat sie
wyrok Sgdu 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 roku, {j. tgcznie 32
min zt. na dziehn orzekania. Przedmiotowa kwota stanowi odszkodowanie dla ENERGA-OPERATOR
SA z tytutu nie uiszczonej przez PKN Orlen optaty przesytowej w czesci dotyczacej ustugi systemowej
Swiadczonej dla tej spotki jako autoproducenta. Wyrok jest prawomocny, a od orzeczenia Sadu
Apelacyjnego stronom przystuguje skarga kasacyjna do Sgdu Najwyzszego. Przebieg sprawy zostat
szczegotowo opisany w Prospekcie emisyjnym Spofki, zatwierdzonym przez KNF 15 listopada 2013
roku, oraz zaktualizowany w dokumencie pn. Informacja do Skréconego skonsolidowanego raportu
Grupy za 3 kwartaty 2014 roku.

2.9. Zatrudnienie w Grupie

Zatrudnienie w Grupie ENERGA

taczne zatrudnienie w Grupie ENERGA na dzien 31 marca 2016 roku wyniosto 8 516 osob, podczas
gdy na koniec | kwartatu ub. roku wynosito 8 529 osob. W | kwartale br. nie wystgpity istotne zmiany
w poziomie zatrudnienia. Grupa odnotowata wzrost zatrudnienia o 16 oséb (tj. o 0,2%). Przecietne
zatrudnienie w etatach w Grupie ENERGA za okres styczeh - marzec 2016 roku wyniosto 8 500
etatow, natomiast w analogicznym okresie roku poprzedniego ksztattowato sie na poziomie 8 530
etaty. Ponizszy wykres przedstawia przecietne zatrudnienie w podziale na segmenty.
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Rys. 5: Przecietne zatrudnienie w Grupie ENERGA za okres od 1 stycznia do 31 marca 2015 2016 roku
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2.10. Spory zbiorowe

Ogodlna ocena sytuacji spotecznej w Grupie wskazuje na brak istnienia powazniejszych zjawisk
konfliktowych. W | kwartale 2016 roku nie przeprowadzano w ENERGA SA i Grupie ENERGA
zwolnien grupowych. W chwili obecnej, w Grupie ENERGA prowadzone sg dwa spory zbiorowe
w Spotkach ENERGA-OPERATOR Eksploatacja Ptock Sp. z 0.0. i ENERGA Elektrownie Ostroteka
SA, ktérych przebieg opisano ponizej. Obydwa spory zainicjowane zostaty w 2015 roku.

Tabela 3: Spory zbiorowe w Grupie

Spory niezakonczone i bedace w toku

% Spoér w ENERGA Elektrownie Ostroteka SA (EEO SA) rozpoczety we wrzesniu 2015 roku zwigzany z wystgpieniem
organizacji zwigzkowych dziatajgcych w EEO SA z zadaniami sporowymi dotyczacymi wyptaty nagrody pienieznej
z zysku netto za 2014 rok. Pracodawca stoi na stanowisku, iz Zgdania strony spotecznej nie znajdujg podstaw
prawnych. Do dnia sporzadzenia raportu za | kwartat 2016 r. strony nie doszty do porozumienia i mediacje bedg
kontynuowane.

% Spér w ENERGA-OPERATOR Eksploatacja Ptock Sp. z 0.0. z kwietnia 2015 roku zwigzany z wptywem zadania
sporowego KP NSZZ ,Solidarno$¢" przy ENERGA-OPERATOR Eksploatacja Plock Sp. z o.0. dotyczace
okreslonych spraw pracowniczych, w tym dotyczgcych wzrostu wynagrodzen pracowniczych. W lipcu 2015 roku
zawarto porozumienie konczace spor zbiorowy w zakresie zadania ptacowego. W pozostatym zakresie na dzien
sporzgdzenia raportu za | kwartat 2016 r. spor znajduje sie na etapie mediacji.
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Analiza sytuacji
finansowo-
-majatkowej
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3. ANALIZA SYTUACJI FINANSOWO-MAJATKOWEJ

3.1. Zasady sporzadzania Skréconego srédrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Skrocone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej ENERGA SA za
okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2016 roku zostato sporzgdzone:

e zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 ,Srédroczna sprawozdawczo$é
finansowa”, zaakceptowanym przez Unie Europejska,

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

e w milionach ztotych (,min z");

e przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Grupe w dajgcej sie
przewidzie¢ przysziosci. Na dzien sporzgdzenia 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 skréoconego $roédrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej ENERGA SA za okres 3 miesiecy
zakonczony dnia 31 marca 2016 roku.

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

Tabela 4: Skonsolidowane sprawozdanie z zyskow lub strat

Przychody ze sprzedazy 2913 2621 (292) -10%
Koszt wlasny sprzedazy (2 277) (2 233) 44 2%
Zysk brutto ze sprzedazy 636 388 (248) -39%
Pozostate przychody operacyjne 27 15 (12) -44%
Koszty sprzedazy 77) (84) ) -9%
Koszty ogélnego zarzadu (87) (80) 7 8%
Pozostate koszty operacyjne (32) (133) (101) < -100%
Zysk z dzialalnosci operacyjnej 467 106 (361) -T7%
Wynik na dziatalnosci finansowej (49) (62) (13) -27%
Udziat w zysku_ (stracie) jednostki )

stowarzyszonej

Zysk brutto 418 44 (374) -89%
Podatek dochodowy (63) (33) 30 48%
Zysk netto za okres 355 11 (344) -97%
EBITDA 691 645 (46) 7%
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Rys. 6: EBITDA bridge w podziale na segmenty
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W | kwartale 2016 roku przychody Grupy ze sprzedazy wyniosty 2 621 min zt i byly nizsze w stosunku
do | kwartatu 2015 roku o 10%, tj. 292 min zi. Najwiekszy spadek przychoddéw nastgpit w Segmencie
Sprzedazy (0 9%, tj. 0 147 min zt), co bylo przede wszystkim efektem nizszego tgcznego wolumenu
sprzedazy energii elektrycznej. Spadek przychodéw odnotowano réwniez w Segmencie Wytwarzania
(0 28%, tj. o 125 min zt). Nizsze przychody byty w gtéwnej mierze spowodowane spadkiem
przychoddw ze sprzedazy w liniach biznesowych Elektrownia w Ostrotece i Woda (fgcznie o 113 min
zt). Nizsze wartosci wynikajg przede wszystkim ze spadku przychodow z tytutu sprzedazy energii
elektrycznej oraz praw majgtkowych.

EBITDA Grupy w | kwartale br. wyniosta 645 min zt, co stanowi spadek o 7% w poréwnaniu do tego
samego okresu poprzedniego roku. Na spadek wptyneto przede wszystkim obnizenie poziomu
EBITDA Segmentu Sprzedazy o 21 min zt (tj. 0 43%) r/r oraz Segmentu Wytwarzania o 20 min zt (tj.
0 13%) r/r. EBITDA Segmentu Dystrybucji byta na analogicznym poziomie w stosunku do | kwartatu
2015 roku.

Najwiekszy udziat w EBITDA Grupy w | kwartale 2016 roku miat Segment Dystrybucji (77%),
natomiast udziat Segmentu Wytwarzanie wyniést 21%, a Segmentu Sprzedazy 4% (w sumowaniu
udziatow nalezy uwzgledni¢ rowniez pozycje Pozostate i korekty).

Zysk z dziatalno$ci operacyjnej w | kwartale br. w stosunku do | kwartatu ub. r. spadt o 77%, tj. 0 361
min zt. Oprécz czynnikéw opisanych powyzej w analizie przychoddéw, wptyw na spadek EBIT r/r miato
przede wszystkim rozpoznanie odpisow aktualizujgcych wartos¢ rzeczowych aktywéw trwatych na
taczng kwote 188 min zt oraz rozpoznanie odpisu wartosci firmy powstatej w wyniku nabycia farm
wiatrowych w wysokos$ci 117 min zt.

Wynik netto Grupy w | kwartale 2016 roku wyniést 11 min zt, co stanowito spadek o 97% wobec
| kwartatu 2015 roku.

W zwigzku ze zmiang definicji EBITDA polegajgcej na wyeliminowaniu odpiséw aktualizujgcych
wartos¢ niefinansowych aktywéw trwatych w | kwartale 2016 roku, jak i w | kwartale 2015 roku, nie
odnotowano innych znaczacych zdarzen korygujgcych EBITDA do poziomu EBITDA skorygowane;.
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Tabela 5: Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Séliri]errj]a Sttji?enﬁa Zmiana AT
a0 PR 31grudnia | 31marca | 2016/2015 201((5(%015
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 12 912 12 855 (57) -0%
Aktywa niematerialne 395 419 24 6%
Wartosé firmy 143 26 (117) -82%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 260 267 7 3%
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 60 69 9 15%
Pozostate aktywa diugoterminowe 103 101 2) -2%
13 873 13 737 (136) -1%
Aktywa obrotowe
Zapasy 513 638 125 24%
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego a7 81 34 2%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 1762 1890 128 7%
Inwestycje w portfel aktywow finansowych 322 317 (5) -2%
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe 38 48 10 26%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1669 989 (680) -41%
Pozostate aktywa krotkoterminowe 232 485 253 > 100%
4583 4448 (135) -3%
SUMA AKTYWOW 18 456 18 185 (271) -1%
PASYWA
Kapitat wtasny
Kapitat podstawowy 4522 4522 - -
Réznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej - - - -
Kapitat rezerwowy 447 447 - N
Kapitat zapasowy 661 661 - -
Kapitat z aktualizacji wyceny instrumentow zabezpieczajgcych 6 7 1 17%
Zyski zatrzymane 3134 3162 28 1%
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Kapitat wiasny przypadajacy wtascicielom jednostki

dominujacej 8770 8799 29 0%
Udziaty niekontrolujace 44 47 3 7%
8 814 8 846 32 0%

Zobowiazania dtugoterminowe
Kredyty i pozyczki 2475 2428 47) -2%
Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 3116 3120 4 0%
Rezerwy dtugoterminowe 664 650 (14) -2%
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 591 610 19 3%
Rozliczenia miedzyokresowe i dotacje dtugoterminowe 531 535 4 1%
Pozostate zobowigzania finansowe dtugoterminowe 25 17 8) -32%
7 402 7 360 (42) -1%

Zobowiagzania krotkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 877 580 (297) -34%
Biezgca czes¢ kredytow i pozyczek 203 196 (@) -3%
Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 76 25 (51) -67%
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 2 - 2) -100%
Rozliczenia miedzyokresowe i dotacje 161 121 (40) -25%
Rezerwy kroétkoterminowe 471 453 (18) -4%
Pozostate zobowigzania finansowe 193 102 (91) -47%
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe 257 502 245 95%
2240 1979 (261) -12%
Zobowiagzania razem 9 642 9339 (303) -3%
SUMA PASYWOW 18 456 18 185 (271) -1%

Na dzien 31 marca 2016 roku suma bilansowa Grupy ENERGA wyniosta 18 185 min zt i byta nizsza
w stosunku do 31 grudnia 2015 roku o0 271 min z.

W ramach aktywow trwatych najistotniejsza zmiana dotyczyta pozycji wartosc¢ firmy. Spadek o 117 min
zt wynikat z koniecznosci rozpoznania odpisu wartosci firmy powstatej z nabycia farm wiatrowych
w 2013 roku. Ws$rdd aktywow obrotowych najistotniejsze zmiany dotyczyty w szczegdlnosci pozyciji
srodki pieniezne (spadek o 680 min zi, ktéry zostat opisany w czesci dotyczgcej skonsolidowanego
sprawozdania z przeptywow pienieznych) oraz pozostate aktywa krétkoterminowe (wzrost o 253 min
zt, zwigzany gtownie ze wzrostem pozycji rozliczen okresowych kosztow dotyczgcych podatku od
nieruchomosci).

Po stronie pasywow znaczgca zmiana dotyczyta salda zobowigzan krétkoterminowych, w tym
zobowigzan z tytulu dostaw i ustug (spadek o 297 min z) oraz pozostatych zobowigzan
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krétkoterminowych (wzrost o 245 min zt wynikat gtéwnie ze wzrostu zobowigzan z tytutu podatku od
nieruchomosci).

Kapitat witasny Grupy ENERGA na dzien 31 marca 2016 roku wyniést 8 846 min zt i finansowat Grupe
w 48,6%.

Tabela 6: Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

Zmiana Zimiens
w min PLN I kw. 2015 | kw. 2016 2016/2015 201((50//3)015

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 283 (41) (324) <-100%
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (449) (447) 2 0%
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j 126 (184) (310) < -100%
Zwiekszenie / (Zmniejszenie) netto stanu srodkéw pienieznych (40) (672) (632) <-100%
Stan srodkéw pienieznych na koniec okresu sprawozdawczego 1871 986 (885) -47%

Rys. 7: Przeplywy pieniezne Grupy w | kw. 2016 i 2015 roku

min zt

(41)

(449) (447)

| kw. 2015 I kw. 2016

= Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej
m Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

m Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j

Stan srodkéw pienieznych Grupy na 31 marca 2016 roku wyniést 986 min zt i byt nizszy o 885 min z
(tj. 0 47%) w stosunku do stanu $rodkéw pienieznych przed rokiem.

taczne przeptywy netto srodkoéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej
Grupy w | kwartale 2016 roku byty ujemne i wyniosty 672 min zt, wobec réwniez ujemnych przeptywow
w kwocie 40 min zt w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Warto$¢ przeptywow z dziatalnosci operacyjnej w poréwnaniu do roku ubiegtego spadfa o 324 min zt
(. 0 114%). Spadek przeptywdw z dziatalno$ci operacyjnej w odniesieniu do | kwartatu 2015 roku byt
spowodowany przede wszystkim zmianami w kapitale pracujgcym (gtdwnie wzrostem stanu
naleznos$ci i spadkiem zobowigzan z tytutu dostaw i ustug). Dodatkowo w biezgcym roku odnotowano
spadek stanu rezerwy z tytutu obowigzku umorzenia swiadectw, co bylo efektem wczesniejszej niz
w roku ubiegtym realizacji obowigzku umorzenia certyfikatow pochodzenia.

Przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej w | kwartale 2016 roku wzrosty o 2 min zt, co byto przede
wszystkim rezultatem wyzszych nakladéw na nabycie rzeczowych aktywéw trwatych i wartosci
niematerialnych. Efekt ten zostat czeSciowo skompensowany przez nizsze przeptywy netto zwigzane
z lokowaniem srodkow w jednostki uczestnictwa w funduszu ENERGA Trading.
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W omawianym okresie przeptywy z dziatalno$ci finansowej byty ujemne i wyniosty 184 min zt, czyli
0310 min z mniej niz w analogicznym okresie 2015 roku. W | kwartale 2015 roku uruchomiono
finansowanie z EBI i z NBI na kwote 268 min zi, przy braku nowego finansowania w roku biezgcym.

3.3. Charakterystyka struktury aktywoéw i pasywéw skonsolidowanego
sprawozdania z sytuacji finansowej

Rys. 8: Struktura aktywow i pasywow

0 100% -
100% () 12.1%
0,
80% i 80%
40,1%
60% 60%
40% 40%
20% 20% 48,6%
0% 0%
Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien
31 grudnia 2015 31 marca 2016 31 grudnia 2015 31 marca 2016
m Aktywa trwate Zobowigzania krotkoterminowe
m Aktywa obrotowe m Zobowigzania diugoterminowe

m Kapitat wtasny ogotem

Tabela 7: Wskazniki finansowe Grupy ENERGA

Rentownos¢

wynik na dziatalno$ci operacyjnej + amortyzacja + odpisy

marza EBITDA aktualizujgce wartos$¢ niefinansowych aktywéw trwatych / 23,7% 24.,6%
przychody ze sprzedazy

rentownos¢ kapitatow

* H H 0, 9

wlasnych (ROE) zysk netto za okres* / kapitat wiasny na koniec okresu 11,8% 5,6%
EeRrgoSv)vnosc sprzedazy zysk netto za okres / przychody ze sprzedazy 12,2% 0,4%
rentownos$¢ majgtku (ROA) zysk netto za okres* / aktywa ogdtem na koniec okresu 5,6% 2,7%

* zysk netto za ostatnie 12 miesiecy

Stan na dzien | Stan na dzien
Wskaznik Definicja 31 grudnia 31 marca
2015 2016

Plynnos¢

bi V\{skagnlk ptynnosci aktywa obrotowe/zobowigzania krétkoterminowe 2,0 2,2
iezgcej
Zadtuzenie

zobowiazania finansowe suma zobowigzan z tytutu kredytéw i pozyczek oraz z tytutu

(min z4) dtuznych papieréw wartosciowych, zaréwno dtugo- 5870 5769
i krotkoterminowych

zobowigzania finansowe zobowigzania finansowe - Srodki pieniezne i ich 4201 4780
netto (min zt) ekwiwalenty
wskaznik dtugu . - "

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

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

Wskaznik ptynnosci jest na bezpiecznym poziomie porownywalnym do poziomu wskaznika na dzien
31 grudnia 2015 roku.

W stosunku do konca roku 2015 spadty zobowigzania finansowe (2%). Na wyzszy poziom wskaznika
diug netto do EBITDA w ciggu 3 miesiecy br., w stosunku do konca ubiegtego roku, wptyneta zmiana
zobowigzan finansowych netto (wzrost o 14%) i spadek wynikdw Grupy za ostatnie 12 miesiecy
w stosunku do roku 2015 (o 2%).

3.4. Opis istotnych pozycji pozabilansowych

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

3.5. Kluczowe dane operacyjne Grupy ENERGA

Tabela 8: Dystrybucja energii elektrycznej wg grup taryfowych

Dystrybucja energii elektrycznej wg grup

taryfowych
(sprzedaz zafakturowana) | kw. 2015 | kw. 2016* Zmiana Zmiana (%)
w GWh
Grupa taryfowa A (WN) 984 1036 52 5%
Grupa taryfowa B (SN) 1888 1996 108 6%
Grupa taryfowa C (nN) 1135 1113 (22) -2%
Grupa taryfowa G (nN) 1453 1499 45 3%
Dystrybucja energii razem 5 460 5644 183 3%

*W przypadku danych za | kw. 2016 (dotyczy taryf C i G) dane o sprzedazy zafakturowanej zostaty powigkszone o wolumen
dostarczonej energii elektrycznej (na podstawie odczytéw), ktéry nie zostat zafakturowany ze wzgledu na przesunigcie
fakturowania zwigzane z migracjg danych do nowych systeméw bilingowych.

W | kwartale 2016 roku, w poréwnaniu do analogicznego okresu 2015 roku, nastgpit wzrost wolumenu
dystrybuowanej energii elektrycznej o 3% przy jednoczesnym spadku $redniej stawki sprzedazy ustug
dystrybucyjnych o blisko 3%. Wzrost wolumenu ustugi dystrybucyjnej nastgpit przede wszystkim
w grupie taryfowej A i B i zwigzany byt z wiekszym zapotrzebowaniem ze strony jednego z odbiorcéw
oraz wzrostem ilosci odbiorcéw.

Tabela 9: Wielkosci wskaznikéw SAIDI i SAIFI

Liczba minut na odbiorce we wskazanym okresie Zaktécenia na odbiorce we wskazanym okresie
I kw. 2015 77,8 10,3 88,1 0,8 0,1 0,9
I kw. 2016 16,9 8,6 25,5 0,3 0,1 0,4
Zmiana (60,9) 1,7) (62,6) (0,5) (0,0 0,5)

28



Informacja do Skroconego skonsolidowanego raportu

Grupy ENERGA za | kwartat 2016 roku

Zmiana (%) -78% -17% -71% -60% -18% -57%

Spotka ENERGA-OPERATOR SA w | kwartale 2016 roku osiggneta wskazniki SAIDI i SAIFI na
poziomie odpowiednio 25,5 min./odb. i 0,4 przerwy. Poprawa wskaznikéw w poréwnaniu do | kwartatu
2015 roku wynika z wystgpienia w styczniu poprzedniego roku awarii masowych spowodowanych
przez orkan Feliks.

Tabela 10: Produkcja energii elektrycznej brutto w Grupie ENERGA

Produkcja energii elektrycznej brutto (GWh) | kw. 2015 | kw. 2016 Zmiana Zmiana (%)

Elektrownie - wegiel kamienny 619 589 (30) -5%
Elektrownie - wspotspalanie biomasy 146 - (146) -100%
Elektrocieptownie - wegiel kamienny 43 42 1) -2%
Elektrocieptownie - biomasa 12 10 2 -18%
Elektrownie - wodne przeptywowe 252 249 4 -1%
Elektrownia szczytowo-pompowa 9 12 3 38%
Elektrownie - wiatr 120 103 7) -14%
Elektrownie - fotowoltaika 0 1 0 > 100%
Produkcja energii razem 1201 1005 (196) -16%

w tym z OZE 530 362 (168) -32%

Aktywa wytworcze w Grupie ENERGA w | kwartale 2016 roku wyprodukowaty o ok.
196 GWh (tj. o 16%) mniej energii elektrycznej niz w analogicznym okresie roku ubiegtego. Gtéwng
przyczyng byt spadek produkcji w elektrowni w Ostrotece (176 GWh) spowodowany m.in. mniejszym
zapotrzebowaniem PSE na prace w wymuszeniu oraz remontem kapitalnym jednego bloku
w elektrowni systemowej (remont od 1 marca 2016 r.). Jednoczesnie brak produkcji z biomasy
w elektrowni w Ostrotece byt spowodowany wejsciem w zycie Ustawy o OZE (z dniem 1 stycznia 2016
roku), ktéra ogranicza wsparcie dla duzych zrédet wspétspalajgcych biomase. Dodatkowo odnotowano
nizszg produkcje z farm wiatrowych Grupy na skutek nizszej wietrznosci.

Roéwnoczesnie, wolumen produkcji OZE od poczatku 2016 roku nie jest tozsamy z liczbg uzyskanych
praw majgtkowych uzyskanych z produkcji energii odnawialnej, poniewaz nowa Ustawa o OZE
ograniczyta wsparcie dla zamortyzowanych zréodet wodnych o mocy powyzej 5 MW. Efektem jest
wytgczenie elektrowni przeptywowej we Wioctawku z systemu wsparcia z poczatkiem roku 2016.

Tabela 11: Produkcja ciepta

Produkcja ciepta brutto w TJ I kw. 2015 I kw. 2016 Zmiana Zmiana (%)

ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0. 876 934 58 7%
ENERGA Elektrownie Ostroteka S.A. 511 542 31 6%
Ciepto Kaliskie Sp. z o.0. 136 156 21 15%
Produkcja ciepta brutto razem 1523 1632 110 7%
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W | kwartale 2016 roku nastgpit wzrost produkcji ciepta o ok. 110 TJ (tj. o 7%), ktéry wynikat ze
wzrostu zapotrzebowania na rynkach lokalnych odnotowanego przez spoétki Grupy.

Tabela 12: Wolumen i koszt* zuzycia kluczowych paliw

Zuzycie paliw* | kw. 2015 I kw. 2016 Zmiana Zmiana (%)

Wegiel kamienny

llos¢ (tys. ton) 340 314 (26) -8%

Koszt (mln zt) 86 74 (11) -13%
Biomasa

llo$¢ (tys. ton) 105 8 97) -92%

Koszt (min zt) 42 3 (38) -92%
Zuzycie paliw razem (min zi) 127 78 (50) -39%

*fgcznie z kosztem transportu

W | kwartale 2016 roku wytwoércy z Grupy ENERGA zuzyli o ok. 26 tys. ton (tj. o 8%) mniej wegla
kamiennego niz rok wczesniej. Zuzycie biomasy w analizowanym okresie spadto o ok. 97 tys. ton (ij.
0 92%).

Znaczny spadek kosztu zuzycia paliw przez Grupe byt spowodowany trzema gtéwnymi czynnikami. Po
pierwsze, zmiang miksu paliwowego w elektrowni w Ostrotece (produkcja z biomasy zakfadana jest po
dostosowaniu instalacji podawania biomasy do nowych norm prawnych, nie wczesniej niz w Il
kwartale 2016 roku). Po drugie, mniejszg produkcjg energii w elektrowni w Ostrotece z racji
mniejszego zapotrzebowania PSE na prace w wymuszeniu. Po trzecie, zmianom wolumendw zuzycia
poszczegolnych surowcow towarzyszyta obnizka $redniego kosztu jednostkowego (z/MWh)
w odniesieniu do produkcji energii i ciepta (0 15% dla wegla i 40% dla biomasy). Spowodowane to
bylo m.in. obnizeniem ceny zakupu surowca oraz wiekszym udzialem Zzrédet kogeneracyjnych
w procesie produkcyjnym (szczegolnie w przypadku biomasy).

Tabela 13: Sprzedaz energii elektrycznej przez Segment Sprzedazy

Sprzedaz energii elektrycznej przez Segment

Sprzedazy w GWh | kw. 2015 | kw. 2016 Zmiana

Sprzedaz energii detaliczna 4285 4905 620 14%
Sprzedaz energii na rynku hurtowym, w tym: 2578 1057 (1521) -59%
Sprzedaz energii na rynek bilansujgcy 105 122 16 16%
Sﬂrégcgi_gvséﬂxfopgfrycie strat sieciowych do (16) 394 410 > 100%
Pozostata sprzedaz hurtowa 2489 541 (1 948) -78%
Sprzedaz energii razem 6 863 5962 (901) -13%

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

W | kwartale 2016 roku tgczny wolumen sprzedanej energii elekirycznej przez Segment ulegt
zmniejszeniu o0 13% (tj. o 0,9 TWh) w poréwnaniu do | kwartatu 2015 roku, co jest efektem spadku
wolumenu sprzedazy na rynku hurtowym (o 59%, tj. o 1,5 TWh), podczas gdy sprzedaz detaliczna
wzrosta 0 14% (tj. 0 0,6 TWh) w stosunku do roku ubiegtego.
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W ramach sprzedazy detalicznej w | kwartale 2016 roku nastgpit wzrost wolumenu sprzedazy do
klientow biznesowych, w tym do klientow na rynku stowackim, przy zblizonym poziomie wolumenu
sprzedazy do gospodarstw domowych. Wzrost wolumenu sprzedazy detalicznej to efekt pozyskania
szeregu nowych odbiorcéw biznesowych o relatywnie wysokim zuzyciu energii elektrycznej. W ujeciu
wolumenowym sprzedaz gospodarstwom domowym (taryfa G) w | kwartale 2016 roku stanowita 31%
sprzedazy zafakturowanej do odbiorcéw koncowych spétki ENERGA-OBROT SA (w analogicznym
okresie roku ubiegtego byto to 34%).

W analizowanym okresie nastgpit spadek sprzedazy energii na rynku hurtowym (o 59%) pomimo
rozpoczecia z poczgtkiem 2016 roku realizacji kontraktu na sprzedaz energii elektrycznej na pokrycie
strat sieciowych do ENERGA-OPERATOR SA. Tak znaczacy spadek to skutek nizszej produkciji
energii z odnawialnych zrodet energii na terenie ENERGA-OPERATOR SA, ktorej obligo odbioru cigzy
na ENERGA-OBROT SA jako ,Sprzedawcy z Urzedu”, co przetozylo sie na nizszg sprzedaz
nadmiarowego wolumenu. Dodatkowym czynnikiem wptywajacym na nizszy wolumen sprzedazy
energii na rynku hurtowym jest zmiana strategii kontraktacji terminowej realizowana od 2016 roku.

3.6.  Wyniki finansowe wedtug obszaréw dziatalnosci

Tabela 14: Wyniki EBITDA Grupy ENERGA w podziale na Segmenty

EBITDA w min zt | kw. 2015 | kw. 2016 VAUIEES Zmiana (%)
DYSTRYBUCJA 498 499 1 0%
WYTWARZANIE 153 133 (20) -13%
SPRZEDAZ 49 28 (21) -43%
POZOSTALE oraz wytgczenia i korekty konsolidacyjne 9) (15) (6) -67%
EBITDA Razem 691 645 (46) 7%

Segment Dystrybucji

Rys. 9: Wyniki Segmentu Dystrybucji Grupy ENERGA (min z})

1092 1107

498

322 319

Przychody EBITDA EBIT

| kw. 2015 =1 kw. 2016
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Tabela 15: Wyniki Segmentu Dystrybucji

w min zt | kw. 2015 | kw. 2016 Zmiana Zmiana (%)
Przychody 1092 1107 15 1%
EBITDA 498 499 1 0%
amortyzacja 176 180 4 2%

odpisy aktualizujgce warto$¢

S . 0%
niefinansowych aktywéw trwatych

EBIT 322 319 (3) -1%

Zysk netto 235 226 9) -4%

Rys. 10: EBITDA bridge Segmentu Dystrybucji

EBITDA Marza Przychody z OPEX Podatek Wynik EBITDA

I kw. 2015 na dystrybucji przytaczy od nieruchomosci na pozostatej | kw. 2016
(ze stratami dziatalnosci
sieciowymi) operacyjnej

Segment Dystrybucji wypracowat w | kwartale 2016 roku 77% EBITDA Grupy ENERGA (72%
w okresie poréwnywalnym).

Przychody ze sprzedazy Segmentu Dystrybucji w | kwartale br. byty wyzsze od analogicznego okresu
roku ubiegtego o 1%. Na wzrost poziomu przychodoéw wptyngt przede wszystkim wzrost wolumenu
dystrybuowanej energii elektrycznej (o 3%), przy jednoczesnym spadku $redniej stawki sprzedazy
ustug dystrybucyjnych (o blisko 3%). W | kwartale 2016 roku przychody z tytutu optat
przytgczeniowych wyniosty 14 min z, tj. 0 6 min zt mniej niz w tym samym kwartale 2015 roku.

EBITDA utrzymata sie na poziomie roku poprzedniego i wyniosta 499 min zt, a EBIT wynidst blisko
319 min zt (spadek o 1% r/r). Istotny wptyw na uksztattowanie sie wyniku operacyjnego miat nizszy
wynik na dziatalnosci regulowanej wynikajgcy z nizszej taryfy obowigzujgcej w 2016 roku,
skompensowany poprawg salda na pozostatej dziatalnosci operacyjnej, gdzie r/r poniesiono mniej
kosztéw usuwania szkod losowych.

Zysk netto w | kwartale 2016 roku byt nizszy niz w tym samym kwartale roku poprzedniego o 9 min zt.

Saldo dziatalnosci finansowej pogorszylo sie w stosunku do analogicznego okresu do roku
poprzedniego 0 5 min zt.
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Segment Wytwarzanie

Rys. 11: Wyniki Segmentu Wytwarzanie Grupy ENERGA (min zi)
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Przychody EBITDA EBIT

I kw. 2015 mlkw. 2016

Tabela 16: Wyniki Segmentu Wytwarzanie Grupy ENERGA

w min zt | kw. 2015 | kw. 2016 Zmiana Zmiana (%)
Przychody 442 317 (125) -28%
EBITDA 153 133 (20) -13%
amortyzacja 38 45 7 18%

odpisy aktualizujgce wartos¢

niefinansowych aktywéw trwatych ) 305 805 100%
EBIT 115 (217) (332) < -100%
Zysk netto 79 (213) (292) < -100%

Ponizsza tabela prezentuje podziat EBITDA Segmentu Wytwarzanie na poszczegolne 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 | kwartat 2015 mogg odbiega¢ nieznacznie od prezentowanych danych
historycznych ze wzgledu na doprecyzowanie metodologii podziatu wynikéw Segmentu pomiedzy
poszczegolne linie biznesowe.

Tabela 17: EBITDA Segmentu Wytwarzanie w podziale na linie biznesowe

EBITDA w min zt | kw. 2015 | kw. 2016 VARIEES Zmiana (%)
Woda 67 39 (28) -42%
Wiatr 22 18 4 -16%
Elektrownia w Ostrofece 44 39 (5) -12%
Pozostate i korekty 21 38 17 83%
Razem Wytwarzanie 153 133 (20) -13%
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Rys. 12: EBITDA bridge Segmentu Wytwarzanie

4
—
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EBITDA | kw. Przychody ze  Przychody ze  Przychody ze  Koszt zuzycia Koszty state Pozostate EBITDA | kw.
2015 sprzedazy sprzedazy sprzedazy i paliw do przychody/koszt 2016
energii zielonych praw dystrybucji ciepta produkcji

majatkowych

Udziat Segmentu Wytwarzanie w tgcznym poziomie EBITDA Grupy wyniést 21%
w | kwartale br. (22% w analogicznym okresie roku ubiegtego). Spadek EBITDA wyniost 20 min z
i w gtéwnej mierze wynikat ze spadku przychodow ze sprzedazy energii elektrycznej oraz praw
majgtkowych, ktére zostaty skompensowane nizszym kosztem zuzycia paliw, nizszymi kosztami
statymi oraz dodatkowym przychodem ze sprzedazy ciepta.

Spadek przychodéw ze sprzedazy energii elektrycznej byt spowodowany trzema gtéwnymi
czynnikami. Po pierwsze, nastgpit istotny spadek wolumenu produkcji energii elektrycznej w linii
biznesowej Elektrownia w Ostrotece (tj. o 176 GWh) na skutek zmniejszenia zapotrzebowania PSE na
prace w wymuszeniu oraz prowadzenia planowanych prac remontowych (remont kapitalny jednego
bloku w Ostrotece). Po drugie, z racji na mniej korzystne niz rok temu warunki atmosferyczne nastgpit
spadek produkcji r/r energii z linii biznesowej Wiatr (o 14%). Po trzecie, w porownaniu z analogicznym
okresem roku ubiegtego spadta rozliczeniowa cena urzedowa sprzedazy energii ogtaszana przez
Prezesa URE (co jest istotne dla linii biznesowych Woda i Wiatr). Wynika to z faktu, ze dla pierwszych
dwoch miesiecy kalendarzowych (styczen i luty) do rozliczenia sprzedazy jest wykorzystywana cena
roku wczesniejszego. Cena dla pierwszych miesiecy 2015 roku wynosita 181,55 zZt/MWh (cena roku
2014) natomiast dla pierwszych miesiecy roku 2016 cena wyniosta 163,58 zt/MWh (cena roku 2015).

Z dniem 1 stycznia 2016 roku weszta w zycie Ustawa o OZE, ktéra wstrzymata wsparcie dla
elektrowni wodnych o mocy powyzej 5 MW (co skutkowato utratg zielonych certyfikatéw dla produkc;ji
energii elektrycznej w elektrowni przeptywowej we Wioctawku dla linii biznesowej Woda) oraz
ograniczajgc wsparcie dla duzych zrédet wspétspalajgcych biomase (wstrzymano produkcje z biomasy
w linii biznesowej Elektrownia w Ostrotece do momentu oddania dedykowanej instalacji do spalania
ww. paliwa co zaplanowane jest na Il kwartat 2016 r.). Dodatkowo spadfa cena praw majgtkowych na
rynku (indeks OZEX_A w | kwartale ubiegtego roku wyniést 148 zt/MWh wzgledem 114 z{/MWh dla
analogicznego okresu roku 2016).

Koszty zuzycia kluczowych paliw (wraz z transportem) w Segmencie Wytwarzanie w 2016 roku
obnizyly sie 0 39%, tj. o 50 min zt r/r. Znaczny spadek kosztu zuzycia paliw przez Grupe byt
spowodowany trzema gtdwnymi czynnikami: zmiang miksu paliwowego na skutek wejscia w zycie
Ustawy o OZE, nizszg produkcjg w Elektrowni w Ostrotece oraz nizszym kosztem jednostkowym
zakupu paliw przez Segment (koszt jednostkowy zakupu biomasy znacznie przewyzsza koszt
jednostkowy zakupu wegla).
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Segment odnotowat wyzsze przychody ze sprzedazy i dystrybucji ciepta (o 6 min zt) z racji znacznie
wyzszej produkcji ciepta na rynkach lokalnych odnotowany przez dwie gtéwne spoétki ENERGA
Kogeneracja oraz ENERGA Elektrownie Ostrofeka.

Dodatkowo, Segment uzyskat nizsze koszty state (0o 14 min zt) z racji m.in. przesunie¢ w czasie
decyzji kosztowych szczegdlnie w zakresie Kkontraktacji ustug obcych oraz oszczednosci
w funkcjonowaniu samego Segmentu.

Oprécz wyzej prezentowanych czynnikéw ksztattujgcych wyniki brutto r/r Segmentu Wytwarzanie
nalezy pokresli¢, ze w wyniku przeprowadzonych testow na utrate wartosci za | kwartat 2016 roku
w dniu 11 kwietnia 2016 roku podjeta zostata decyzja o rozpoznaniu odpiséw aktualizujgcych wartosé
rzeczowych aktywow trwatych na tgczng kwote 188 min zt. W zwigzku z tym przeprowadzono test na
utrate wartosci rowniez dla wartosci firmy powstatej w wyniku nabycia portfela farm wiatrowych w 2013
roku. Test spowodowat rozpoznanie odpisu w wysokosci 117 min zt. Laczny wptyw w/w odpiséw na
wyniki wyniést 305 min zt.

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

Woda

w min zt | kw. 2015 | kw. 2016 Zmiana Zmiana (%)
Przychody 92 60 (32) -35%
EBITDA 67 39 (28) -42%
EBIT 60 31 (29) -49%
CAPEX 3 3 @) -23%
Wiatr

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

Przychody 34 28 5) -16%
EBITDA 22 18 4) -16%
EBIT 11 (112) (124) < -100%
CAPEX 9 - (9) -100%

Elektrownia w Ostrotece

| kw. 2015 | kw. 2016 VARIEES Zmiana (%)
Przychody 248 167 (81) -33%
EBITDA 44 39 (5) -12%
EBIT 32 22 9) -29%
CAPEX 41 51 10 23%
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Pozostate i korekty

Tabela 21: Wyniki linii biznesowej Pozostate i korekty

w min zt | kw. 2015 | kw. 2016 VARIEES Zmiana (%)
Przychody 68 61 (@) -10%
EBITDA 21 38 17 83%
EBIT 12 (157) (169) < -100%
CAPEX 19 9 (20) -54%
Segment Sprzedazy

Rys. 13: Wyniki Segmentu Sprzedazy Grupy ENERGA (min zi)

1548 1401

Przychody EBITDA EBIT

u | kw. 2015 m|kw. 2016

Tabela 22: Wyniki Segmentu Sprzedazy Grupy ENERGA

w min zt . Zmiana VANTELENC)
Przychody 1548 1401 (147) -9%
EBITDA 49 28 (21) -43%
amortyzacja 8 9 1 13%

odpisy aktualizujgce wartos¢

L ) - - - 0%
niefinansowych aktywow trwatych

EBIT 41 19 (22) -54%

Zysk netto 37 16 (21) -57%
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Rys. 14: EBITDA bridge Segmentu Sprzedazy

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

W | kwartale 2016 roku Segment Sprzedazy wypracowat 28 min zt EBITDA, tj. 4% EBITDA Grupy
ENERGA w poréwnaniu z 49 min zt EBITDA w | kwartale 2015 roku, kiedy udziat Segmentu
w EBITDA Grupy wynosit 7%.

Przychody Segmentu Sprzedazy w | kwartale 2016 roku wyniosty 1 401 min z, co oznacza, ze ich
poziom zmniejszyt sie¢ 0 147 min zt (0 9%) w poréwnaniu z | kwartatem 2015 roku. Jest to gtéwnie
efekt nizszego o 13% fgcznego wolumenu sprzedazy energii elektrycznej przez Segment. Przychody
ze sprzedazy energii elektrycznej na rynku detalicznym byly o 8% wyzsze w poréwnaniu z ubiegtym
rokiem na skutek wyzszego o 14% wolumenu oraz nizszej o 5% $redniej ceny sprzedazy. Z kolei
przychody ze sprzedazy energii elektrycznej na rynku hurtowym w | kwartale 2016 roku byty nizsze az
0 60%, na co ztozyty sie nizszy o 59% wolumen sprzedazy oraz nizsza o 1% srednia cena sprzedazy.

Marza na sprzedazy energii elektrycznej - kluczowy element budujgcy wynik Segmentu - spadta
w | kwartale 2016 roku w ujeciu wartosciowym o 20 min zt w poréwnaniu z | kwartatem 2015 roku. Jest
to efekt uzyskania nizszej marzy jednostkowej: $rednie ceny sprzedazy energii elektrycznej do
odbiorcow koncowych (dynamika -5% r/r) spadly bardziej niz $redni jednostkowy koszt zmienny
sktadajgcy sie z kosztu zakupu energii elektrycznej, praw majgtkowych i akcyzy (dynamika -4% r/r).
Zmiany cen sprzedazy do odbiorcéw koncowych podgzajg za zmiang kosztu zmiennego oraz sg
determinowane przez rosngcg konkurencje na rynku. Dodatkowo, elementem zwiekszajgcym
dynamike spadku $redniej ceny sprzedazy w ujeciu r/r byta kwestia nie ujmowania w procesie
kontraktacji sprzedazy 2016 roku kosztu biatych certyfikatéw, ktérych to obowigzek na 2016 rok zostat
przedtuzony pod koniec grudnia 2015 roku. Spadek Sredniego kosztu zakupu energii elektrycznej
wynika ze spadku cen energii na rynku oraz z nizszego kosztu ponoszonego w zwigzku z petnieniem
funkcji ,Sprzedawcy z Urzedu” przez ENERGA-OBROT SA. Nizszy koszt ponoszony w ramach
mechanizmu ,Sprzedawcy z Urzedu” to efekt nizszego wolumenu zakupu energii elektrycznej
w ramach tego obliga oraz nizszej roznicy cen: Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki (po ktérej
nastepuje zakup energii z odnawialnych zrddet) i rynkowych, niz to miato miejsce w analogicznym
okresie roku ubiegtego. Jednostkowy koszt umorzenia praw majgtkowych wzrést w | kwartale 2016
roku o 7% w ujeciu r/r, co jest zwigzane ze wzrostem procentowym obowigzkéw umarzania praw
majgtkowych (,zielonych”, ,zéttych” i fioletowych”), pomimo znaczgco nizszych cen zielonych
certyfikatéw na rynku (ceny w | kwartale 2016 roku byty nizsze o 22 % r/r).

W | kwartale 2016 roku Segment wygenerowat wyzszg o 6 min zt w ujeciu r/r marze na sprzedazy

gazu. Kontrybucja tej dziatalnosci do wyniku Segmentu nie jest jeszcze istotna, jednakze zauwazalny
jest dynamiczny wzrost tej dziatalnosci w ujeciu wolumenowym i marzowym. W | kwartale br. sprzedaz
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gazu uksztattowata sie na poziomie 0,67 TWh w poréwnaniu do 0,07 TWh sprzedazy tego paliwa
w analogicznym okresie roku ubiegtego.

3.7. 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.

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

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

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

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

Zwazywszy na dominujgcg wtasnos¢ Skarbu Panstwa (rating dla Polski na poziomie A2 z perspektywag
stabilng), Moody’s bierze pod uwage umiarkowane prawdopodobienstwo wsparcia ze strony rzadu
w sytuacji zagrozenia finansowego dla ratingu Spdtki. W zwigzku z powyzszym, rating Baa1l
uwzglednia poprawe o jeden punkt oceny jakosci kredytowej Spoétki wyrazonej przez Moody’s
w podstawowej ocenie kredytowej na poziomie Baa2. Utrzymanie stabilnej perspektywy odzwierciedla
rébwniez oczekiwanie Agencji, ze Spodtka bedzie nadal zarzgdza¢ swoim profilem finansowym
w zgodzie z wytycznymi ustalonymi dla biezgcych ocen ratingowych.

Tabela 23: Obowiagzujace oceny ratingowe Spétki ENERGA

_

Rating dtugoterminowy spotki Baal BBB

Perspektywa ratingu Stabilna Stabilna
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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

3.8. Dywidenda

Do dnia zatwierdzenia do publikacji niniejszej informaciji, nie zostata przyjeta propozycja podziatu
zysku wypracowanego w roku 2015.

3.9. Czynniki wpltywu na wyniki Grupy ENERGA w perspektywie
co najmniej jednego kwartatu

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

Rys. 15: Czynniki wptywu na wyniki Grupy ENERGA w perspektywie kolejnego kwartatu
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Otoczente
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4.1. Sytuacja makroekonomiczna

4. OTOCZENIE

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

Wedtug szacunkéw Narodowego Banku Polskiego (NBP) w | kwartale 2016 r. w Polsce utrzymany
zostat stabilny wzrost gospodarczy, ktérego gtownym zrodtem byt rosngcy popyt konsumpcyjny,
wspierany przez wysoki poziom zatrudnienia i spadek bezrobocia, a takze wzrost wynagrodzen oraz
dobre nastroje gospodarstw domowych, zwigzane m.in. z zapowiedzig uruchomienia programu
,000+”. Czynnikami pozytywnie wplywajgcymi na wzrost gospodarczy byly rowniez rosngce naktady
inwestycyjne firm, a takze rosngcy eksport. Czynnikiem ograniczajgcym dynamike PKB byt z kolei
spadek wydatkéw inwestycyjnych samorzaddw, zwigzany z mniejszg skalg realizacji projektow ze
srodkéw unijnych oraz pogorszenie perspektyw wzrostu w otoczeniu polskiej gospodarki.

Prognozy centralne NBP dotyczace dynamiki PKB w latach 2016-2018 sugerujg, ze krajowy wzrost
gospodarczy w biezgcym roku uksztattuje sie na poziomie 3,4% - 3,9%. W | kwartale 2016 roku
oczekiwane jest jego lekkie spowolnienie w stosunku do bardzo dobrego IV kwartatu ub.r., gdzie
zanotowano wzrost PKB o 4,3% w odniesieniu do analogicznego kwartatu roku poprzedniego.

Rys. 16: Roczna dynamika PKB, popytu krajowego, spozycia indywidualnego i naktadéw
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Zrédfo: GUS oraz prognozy Banku Zachodniego WBK

Pozytywne trendy w polskiej gospodarce potwierdzajg odczyty wskaznika PMI dla sektora
przemystowego, ktéry w marcu br. wzrést do 53,8 pkt, osiggajgc tym samym najwyzszy odczyt od
lipca 2015 roku. Wynik ten zwigzany jest z silniejszym naptywem nowych zamodwien, wzrostem
wielko$ci produkcji, poziomu zatrudnienia oraz zapaséw pozycji zakupionych. Sredni odczyt
wskaznika PMI dla catego kwartatu wynioést 52,5 pkt.

Produkcja sprzedana przemystu w okresie styczen-marzec br. byta o 3% wyzsza w poréwnaniu
z analogicznym okresem roku 2015. W przypadku sektora ,Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie
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elektryczng, gaz, pare wodng i gorgcg wode” zanotowano ujemng dynamike wzrostu (-1,3% r/r). Ceny
produkcji sprzedanej przemystu w | kwartale br. byty nizsze o 1,4% r/r, co wptywa na utrzymywanie sie
deflacji w polskiej gospodarce. Wskaznik cen towaréw i ustug konsumpcyjnych (CPIl), zgodnie ze
wstepnym odczytem GUS, zaréwno w marcu jak i w catym | kwartale br. wynidst -0,9% r/r. Spadek cen
zwigzany jest przede wszystkim z oddziatywaniem czynnikdw zewnetrznych, takich jak spadek cen
surowcow na rynkach swiatowych i zwigzanego z nim obnizenia sie cen energii. Wedtug prognoz
analitykdw utrzymujacy sie stabilny wzrost gospodarczy i korzystna sytuacja na rynku pracy beda
oddziatywaty w kierunku stopniowego wzrostu dynamiki cen, jednakze spodziewane jest utrzymanie
deflacji do IV kwartatu 2016 r. Fakt ten zdaje sie nie sktania¢ Rady Polityki Pienieznej do obnizki stép
procentowych, ktére od marca 2015 roku pozostajg na niezmienionym poziomie.

Dobrg sytuacie na rynku pracy odzwierciedla stan przecietnego zatrudnienia w sektorze
przedsiebiorstw, ktore w | kwartale br. wzrosto o 2,6% r/r oraz przecietne miesieczne wynagrodzenie
(brutto), ktére w tym czasie wzrosto o 3,7% r/r.

Kondycja polskiej gospodarki w znacznym stopniu powigzana jest z sytuacjg makroekonomiczng
wystepujgcg w jej otoczeniu zewnetrznym. Jak wskazuje NBP, w gospodarkach bedgcych gtéwnymi
partnerami handlowymi Polski wystepuje umiarkowany wzrost gospodarczy. W strefie euro, zgodnie
z prognozg analitykéw agencji ratingowej Standard & Poor’s, oczekiwane jest, ze tempo wzrostu PKB
w 2016 roku wyniesie 1,5%. Ekspansywna polityka pieniezna Europejskiego Banku Centralnego,
w tym prowadzony od | kw. 2015 r. skup aktywéw, dziatajg stymulujgco, chociaz zdaniem analitykow
majg coraz mniejszy wptyw na inflacje i tempo wzrostu gospodarek z bloku walutowego. Czynnikiem
ryzyka pozostaje niepewnos¢ dotyczgca perspektyw globalnej koniunktury, do czego przyczynito sie
przede wszystkim ostabienie aktywnosci w gospodarkach wschodzgcych. Pojawiajg sie réwniez
obawy o przyszltg aktywno$é gospodarczg w Stanach Zjednoczonych i innych gospodarkach
rozwinietych. Materializacja tych ryzyk miataby duze znaczenie dla koniunktury krajowej, szczegodlnie
w sytuacji, gdyby przyczynita sie do ostabienia wzrostu w gospodarce strefy euro, nie tylko poprzez
kanat handlowy, ale réwniez w wyniku pogorszenia nastrojéow wsréd konsumentéw i przedsiebiorcéw.

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 elekirycznej w Polsce wedtug danych publikowanych przez Polskie Sieci
Elektroenergetyczne (,PSE”) w | kwartale 2016 roku wyniosta 42,0 TWh i byla na tym samym
poziomie, co w analogicznym okresie roku ubiegtego. W poszczegdlnych miesigcach dynamika
produkcji byta rézna. O ile w styczniu produkcja byta wyzsza o 3% niz w 2015 roku, w marcu wystgpit
3-proc. spadek produkcji r/r. Zréznicowanie dynamiki jest pochodng zmiany przeptywdéw netto energii
elektrycznej miedzy Polskg i systemami w krajach sgsiednich.
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Rys. 17: Produkcja energii elektrycznej w Polsce po | kwartale 2016 roku (TWh)
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Zrédio: PSE

Krajowe zuzycie energii elektrycznej w Polsce w | kwartale 2016 roku wyniosto 42,6 TWh
i byto 0 0,9 TWh wyzsze niz w tym samym okresie roku poprzedniego (41,8 TWh). Najwiekszy wzrost
zuzycia energii elektrycznej wystgpit w styczniu (nizsze temperatury) i lutym (efekt roku
przestepnego). W marcu zapotrzebowanie na energie byto zblizone do ubiegtorocznego.

Rys. 18: Zuzycie energii elektrycznej w Polsce po | kwartale 2016 roku (TWh)
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Zrédto: PSE

Wymiana miedzysystemowa Polski

W grudniu 2015 roku zostato uruchomione nowe potgczenie pomiedzy Polskg a Litwg LitPol Link.
W pierwszych tygodniach po uruchomieniu interkonektora kierunek przeptywéw byt eksportowy.
W potowie lutego uruchomione zostato jednak potgczenie Nordbalt na linii Litwa Szwecja, ktore
doprowadzito do zmiany kierunku przeptywow. Na wzrost importu w | kwartale wptynat réwniez zakup
energii elektrycznej z Ukrainy. W efekcie powyzszych czynnikéw w | kwartale Polska byta importerem
netto energii elektrycznej na poziomie 0,6 TWh, wobec eksportu netto energii w wysokosci 0,3 TWh
w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Rys. 19: Miesieczne wolumeny wymiany migedzysystemowej w Polsce po | kwartale 2016 roku (TWh)
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Ceny energii w krajach sgsiadujgcych z Polskg

W celu poréwnania cen energii w Polsce wzgledem notowan w krajach sgsiadujgcych, jako produktem
referencyjnym postuzono sie cenami na rynku SPOT. Sredni poziom cen w Polsce w | kwartale 2016
roku byt wyzszy niz w krajach sgsiednich. Najwieksza réznica w cenach wystgpita w poréwnaniu do
Skandynawii (+45%), a najmniejsza w poréwnaniu do cen na Stowacji (+27%).

Rys. 20: Ceny energii na rynku SPOT w Polsce i krajach sgsiadujacych po 3 kwartale 2015 roku
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Rynek Dnia Nastepnego (RDN) energii elektrycznej w Polsce

Srednie poziom indeksu IRDN 24 wynidst w | kwartale 152,23 z{/MWh i byt 0 6,68 zZ/MWh wyzszy niz
w pierwszych trzech miesigcach ubiegtego roku. Najwiekszy wzrost cen w poréwnaniu r/r wystgpit
w styczniu. Odmienna sytuacja wystgpita w lutym kiedy to ceny na rynku SPOT nie tylko byty
najnizsze w pierwszym kwartale 2016, ale réwniez nizsze niz lutym 2015.

Rys. 21: Indeks IRDN 24 w | kwartale 2016 roku
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Na poziom cen na rynku dnia nastepnego w | kwartale wptyw miaty przede wszystkim warunki
wietrzne. Relatywnie niska generacja farm wiatrowych wywindowata ceny w styczniu, podczas gdy
wyjgtkowo dobre warunki wietrzne w lutym doprowadzity do spadku cen. W marcu cena byta
wypadkowa nizszej generacji energii z wiatru oraz importu energii na linii LitPol Link.
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Rynek terminowy energii elektrycznej w Polsce

Do potowy lutego rynek terminowy energii eklektycznej znajdowat sie¢ w trendzie spadkowym,
w wyniku ktérego ceny spadty do poziomu ponizej 155 zZ/MWh. Od tego momentu na rynku BASE
2017 nastgpita konsolidacja w przedziale 150-155 zt/MWh.

Rys. 22: Cena kontraktu terminowego pasmo z dostawa na 2017 roku w | kwartale 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 5 EUR/tona. Korekta jest ttumaczona spadkiem cen na
rynku surowcow energetycznych: ropy, wegla i gazu ziemnego. Ostatni raz tak niski poziom cen
wystepowat w potowie 2014 roku.

Rys. 23: Ceny uprawnien EUA w | kwartale 2016 roku
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W tabeli ponizej zostaty przedstawione ceny indekséw na prawa majgtkowe notowane na Towarowe;j
Gietdzie Energii.

Rynek praw majgtkowych

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

Procent Optata zastepcza
Wartos¢ Indeksu
Obowigzku
Indeks (rodzaj swiadectwa)
| kwartat | kwartat (%)
2015 2016 .
(zt/MWh) (zt/MWh)
OZEX_A (zielone) 147,6 114,54 14,0* 300,03*
KGMX (zotte) 107,3 118,58 4,9* 121,63*
KECX (czerwone) 10,7 10,80 23,2* 11,0*

* warto$c¢ opfaty zastepczej i obowigzku umorzenia na 2015 r.

Z perspektywy posiadanej struktury wytwoérczej Grupy (ij. duzy udziat produkcji z OZE) najistotniejsze
sg notowania zielonych praw majgtkowych. W | kwartale 2016 roku ceny PM OZE w transakcjach
sesyjnych utrzymaty sie w granicach 110-120 z{/MWh, czyli na zblizonym poziomie do 4 kwartatu
ubiegtego roku oraz okoto 30 z{/MWh ponizej poziomu z | kwartatu 2015. Podstawowg przyczyng
niskich cen w stosunku do wysokosci optaty zastepczej jest nadwyzka podazy certyfikatow OZE.

Rynek Bilansujgcy

W | kwartale 2016 roku ceny na rynku bilansujgcym byty zblizone do cen na rynku dnia nastepnego.
Wyijatkiem byt 7 stycznia br., kiedy to srednia dobowa cena na rynku bilansujgcym wyniosta 501,22
zZ{/MWh. Byto to zarazem maksimum cen w pierwszych trzech miesigcach 2016. Sredni poziom cen na
rynku bilansujgcym wyniost 149,90 zZ/MWh, wobec 146,19 zZ{/MWh w analogicznym okresie ubiegtego
roku.

Rys. 24: Zestawienie cen na rynku bilansujagcym i rynku SPOT (Gietda) w | kwartale 2016 roku
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Operacyjna rezerwa mocy

W 2016 roku kontynuowana jest ustuga operacyjnej rezerwy mocy (ORM), choc¢ jej zasady ulegty
nieznacznej zmianie. Cena referencyjna zostata podniesiona do 41,20 zt/MWh. Wprowadzone zostato
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rowniez dodatkowe rozliczenie miesieczne oraz roczne rezerwy ORM, w celu wydatkowania
pozostatego budzetu ORM, w przypadku kiedy rozliczenia dobowe nie wyczerpig go catkowicie.
W | kwartale 2016 roku $redni poziom optaty za ORM wyniost 29,73 zt i byt 0 2,35 zt wyzszy niz
w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Rys. 25: Zestawienie cen oraz zdolnosci wytwérczych stanowiacych operacyjng rezerwe mocy po | kwartale 2016 roku
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Tabela 25: Zestawienie aktéw prawnych majacych wptyw na wyniki Grupy ENERGA

Akt prawny

Ustawa o OZE

Otoczenie regulacyjne

Cel zmian prawnych

Reforma systemu
wsparcia OZE

Szanse

(1) ograniczenie ryzyk
i nadmiernych kosztéw
~Sprzedawcow
z urzedu” (w Grupie
ENERGA jest nim
spotka ENERGA-
OBROT)

(2) ustalenie zasad
wsparcia dla instalacji
OZE - wprowadzenie
systemu aukcyjnego
(zmniejszenie
niepewnosci
inwestycyjnej -
mozliwo$¢ rozwoju
inwestycji OZE
w Grupie ENERGA)

(3) nowy rodzaj wsparcia
dla zmodernizowanych
instalacji OZE

(4) wsparcie dla stabilnych
rodzajow OZE np.
dedykowanych instalacji
wspotspalania biomasy

(5) zmiana zasad
rozliczania energii
elektrycznej
wytwarzanej przez tzw.

1)

@)

®)

(4)

cena za rezerwe operacyjng

Ryzyka

utrata wsparcia el. wodnych
> 5MW i ograniczenie
wsparcia dla wspotspalania
biomasy

wsparcie dla nowych
projektow Grupy zalezne
od warunkéw w aukcjach
OZE (cena referencyjna)
niepewnos¢ co do petnego
uruchomienia systemu

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

z aukcji, a zatem bedg
narazone na straty)

ryzyko zwigzane

z nieplanowang nowelizacjg
ustawy w | potowie 2016 r.
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ustawy Prawo
wodne

Zatozenia
projektu ustawy
o tzw.
inteligentnym
opomiarowaniu

Informacja do Skroconego skonsolidowanego raportu

Grupy ENERGA za | kwartat 2016 roku

Cel zmian prawnych

Wdrozenie
wymagan
Ramowej
Dyrektywy Wodnej
(RDW)

w zakresie zasad
gospodarki wodnej

Okreslenie zasad
wdrazania
inteligentnego
opomiarowania
w Polsce

(6)

@)

)

1)

@)

1)
@)

Szanse

prosumentéw
urynkowienie poprzez
obnizenie tzw. optaty
zastepczej OZE
okreslonej w art. 56
uOZE

likwidacja obowigzkéw
natozonych na
sprzedawcéw z urzedu
oraz sprzedawcow
zobowigzanych
likwidacja watpliwosci
interpretacyjnych

w uOZE

racjonalizacja

i pobudzenie inwestycji
w obszarze gospodarki
wodnej w Polsce
zmiana modelu
finansowania poprzez
Panstwowe
Gospodarstwo Wodne

poprawa efektywnosci
spotek OSD
obnizenie zuzycia
energii elektrycznej

w Polsce

©)

(6)
@)

®)

1)

@)

®)

4)

1)

@)

Ryzyka

spowoduje wzrost
niepewnosci co do ksztattu
przepisow tuz przed
uruchomieniem systemu
aukcyjnego. Dodatkowo
nowelizacja taka moze
przynies¢ wiele
nieplanowanych zmian

w ustawie

intepretowanie niektorych
przepisow ustawy przez
Prezesa URE

brak pewnosci w zakresie
systemu wsparcia dla OZE
okreslony rodzaj zmian moze
wptyng¢ negatywnie na
toczace sie przed Komisjg
Europejskg postepowanie
zwigzane ze wsparciem dla
OZE - negatywna decyzja
KE

odroczenie wejscia nowego
systemu wsparcia OZE

o kolejny czas bez
uregulowania aktualnej
sytuaciji

likwidacja zwolnien z optat
wodnych dla obiektéw
energetycznych

poziom stawek optat za
gospodarcze wykorzystanie
wody do celow
energetycznych oraz stawek
za oddanie

w uzytkowanie gruntéw
pokrytych wodami
wygeneruje istotne koszty po
stronie wtascicieli elektrowni
wodnych oraz
konwencjonalnych instalacji
cieplnych (elektrownie

i elektrocieptownie)
niepewnos¢ co do terminu
wdrozenia zmian prawnych w
2016 .

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

niezgodnos¢ zatozen
projektu ustawy

z doswiadczeniami branzy
zbyt ambitny harmonogram
wdrozenia
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Akt prawny

Nowelizacja
ustawy

o efektywnosci
energetycznej

Nowelizacja
ustawy Prawo
Energetyczne

Projekt ustawy
o0 inwestycjach
w zakresie
elektrowni
wiatrowych

Projekt ustawy
o sktadce
audiowizualnej

Cel zmian prawnych

Wdrozenie
wymagan
Dyrektywy EED

Wdrozenie
rozporzadzenia
REMIT

Okreslenie zasad,
warunkow i trybu
realizacji oraz
eksploatacji elektrowni
wiatrowych

Wprowadzenie
dodatkowej daniny
publicznej majgcej
zastgpi¢
dotychczasowy
abonament RTV
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Szanse

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

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

brak

brak

®)

1)

@)

®)

1)

1)

@)

®)

@)

@)

Ryzyka

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

w kierunku smart grid

zbyt p6zne wdrozenie
systemu wsparcia
efektywnosci energetycznej
(system powinien byt zosta¢
uruchomiony przed koncem
2015r.)

brak petnego wdrozenia
dyrektywy EED powoduje
ryzyko jego
zakwestionowania ze strony
Komisji Europejskiej
zaproponowane zasady dot.
ksztattu optaty zastepczej
mogag rodzi¢ ryzyka strat
finansowych

w przypadku matej ilosci
biatych certyfikatéw na rynku

brak

catkowite zahamowanie
rozwoju energetyki wiatrowej
w Polsce

utrata rentownosci przez
istniejgce elektrownie
wiatrowe spowodowane
przez nadmierne optaty dla
UDT oraz 75% wzrost
podatku od nieruchomosci
poczatek serii upadtosci
wiascicieli farm wiatrowych

natozenie dodatkowych
obowigzkéw na
przedsiebiorstwa
odpowiedzialne za
dystrybucje energii
elektrycznej co spowoduje
powstanie dodatkowych
znacznych kosztéw
niezadowolenie klientow
spowodowane dodatkowymi
optatami
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Cel zmian prawnych
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Szanse

®)

(4)

Ryzyka

w ramach optaty za
dystrybucje energii
elektrycznej

koniecznos¢ wprowadzania
zmian w systemach
rozliczeniowych oraz
dodatkowymi szkoleniami dla
personelu przedsiebiorstwa
ryzyko dla przedsigbiorstwa
Swiadczgcego ustugi
dystrybucji zwigzane

z funkcjg petnienia roli
inkasenta skfadki
audiowizualnej
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Akcje
L akcjonariat
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5. AKCJE | AKCIJONARIAT

5.1. Struktura akcjonariatu Spo6tki ENERGA

Tabela 26: Akcje Emitenta wedtug serii i rodzajow

ROdzaJ akCJI

zwykte na okaziciela 269 139 114 65,00 269 139 114 48,15
BB imienne uprzywilejowane* 144 928 000 35,00 289 856 000 51,85
Razem 414 067 114 100,00 558 995 114 100,00

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

Tabela 27: Struktura akcjonariatu Sp6tki ENERGA wedtug stanu na dzien 16 listopada 2015 roku, 31 marca 2016 roku i
na dzien sporzadzenia niniejszej Informacji

Nazwa akcjonariusza

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

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

Rys. 26: Struktura akcjonariatu Sp6tki ENERGA wg stanu na 16 listopada 2015 roku, 31 marca 2016 roku i na dzien
sporzadzenia niniejszej Informacji

48,48% Skarb Panstwa

51,52% m |nni akcjonariusze
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5.2. Notowania akcji Spotki na Gietdzie Papierow Wartosciowych

w Warszawie
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Tabela 28: Dane dotyczace akcji Spotki ENERGA na dzien 31 marca 2016 roku

17,00 zt

Cena emisyjna

Liczba akcji

Kurs na koniec okresu

Kapitalizacja na koniec okresu

Minimum na zamknieciu sesji w okresie 3 m-cy

Maximum na zamknigciu sesji w okresie 3 m-cy

Minimum w okresie 3 m-cy

Maximum w okresie 3 m-cy

Srednia warto$é obrotu

Sredni wolumen obrotu

Srednia liczba transakcji

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

414 067 114 szt.

13,11 z

5,4 mid z

11,15 z

13,94 zt

11,02 zt

14,30 zt

14 428 tys. zt

1 145 428 szt.

2133 szt.

Rys. 27: Wykres kursu akcji Spotki ENERGA SA w okresie od debiutu (tj. 11 grudnia 2013 roku) do 31 marca 2016 roku

28 zt

26 zt

24 zt A

22zt A

Cena

20 zt A

18 zt A

16 zt

14zt

12zt

10 zt

201]3 2014

Zrédito: Opracowanie wiasne na podstawie danych z gpwinfostrefa.pl
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Rys. 28: Zmiana kursu akcji ENERGA w poréwnaniu do zmian indeksow WIG, WIG20 i WIG-ENERGIA
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Na dzien 31 marca 2016 roku Spétka wchodzita w skfad nastepujgcych indekséw gietdowych:

WIG - indeks obejmujgcy wszystkie spétki notowane na gtdéwnym rynku Gieldy Papierow
Wartosciowych w Warszawie, ktore spetniajg bazowe kryteria uczestnictwa w indeksach. Udziat
Spétki w indeksie wyniost 1,57%.

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

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

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

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

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

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

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

WIGE

WIGED]

|| Henergia

WIGT

*2*RESPECT

Index
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MSCI Poland - indeks bedgcy waznym wyznacznikiem dla zagranicznych funduszy MSCI
inwestujgcych w akcje polskich spoétek. O kwalifikacji akcji danej spotki w skitad indeksu decyduje -
kapitalizacja rynkowa i odpowiedni stopien ptynnosci akcji. Udziat ENERGA SA w indeksie byt na

poziomie 2,11%.

MSCI Global Sustainability Indexes - to jeden z indeksow obliczanych przez MSClI ESG  MSC] - -

Research. Indeks stworzony dla inwestorow poszukujgcych spétek o profilu skoncentrowanym
na zréwnowazonym rozwoju.

5.3. Rekomendacje dla akcji Spotki

2 rekomendacje Kupuj
7

Rekomendaciji

2 rekomendacje Trzymaj

1 rekomendacja Neutralnie

analitycznych w
| kwartale 2016 roku [l rekomendacja Akumuluj

1 rekomendacja Sprzedaj

Zestawienie wydanych rekomendacji znajduje sie na stronie Relacji Inwestorskich Spétki.

5.4. Zestawienie stanu akcji w posiadaniu osob zarzadzajacych
i nadzorujacych

Na dzien 16 listopada 2015 roku, na dzien 31 marca 2016 roku i na dzien sporzgdzenia niniejszej
Informacji zaden z Cztonkéw Rady Nadzorczej ENERGA SA oraz zaden z Czionkdéw Zarzgdu
ENERGA SA nie posiadat akcji Spétki, uprawnieh do akcji Spotki ani tez akcji/ udziatow w jednostkach
powigzanych ze Spoétka.
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Podpisy Cztonkéw Zarzadu ENERGA SA
Dariusz Kaskéw
Prezes Zarzagdu ENERGA SA

Mariusz Redaszka
Wiceprezes Zarzgdu ENERGA SA ds. Finansowych

Grzegorz Ksepko
Wiceprezes Zarzagdu ENERGA SA ds. Korporacyjnych

Przemystaw Piesiewicz
Wiceprezes Zarzgdu ENERGA SA ds. Strategii Rozwoju

Mariola Zmudzinska
Wiceprezes Zarzgdu ENERGA SA ds. Relacji Inwestorskich

Gdansk, 10 maja 2016 roku
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Stownik skrétéw i pojec

Biomasa

State lub ciekte substancje pochodzenia roslinnego lub zwierzecego, ktére ulegaja biodegradacii,
pochodzace z produktéw, odpaddéw i pozostatosci z produkcji rolnej oraz lesnej, przemystu
przetwarzajgcego ich produkty, a takze czesci pozostatych odpadoéw, ktére ulegaja biodegradacii,
a w szczegolnosci surowce rolnicze

CAPEX (ang. Capital Expenditures)

Naktady inwestycyjne

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

Transakcje wymiany walutowo-procentowej, w ktérej dochodzi¢ bedzie do ptatnosci opartych
0 zmienne stopy procentowe, przez ustalony okres z ustalong czestotliwoscig w dwadch réznych
walutach (CIRS) lub wigkszej liczbie walut (CCIRS)

CO2

Dwutlenek wegla

EBI (ang. European Investment Bank)

Europejski Bank Inwestycyjny

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

ENERGA SA definiuje i oblicza EBITDA jako zysk/(strata) z dziatalnosci operacyjnej (obliczony
jako zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej za okres/rok obrotowy skorygowany o (i)
podatek dochodowy, (ii) udziat w zysku jednostki stowarzyszonej, (iii) przychody finansowe, oraz
(iv) koszty finansowe) skorygowany o amortyzacje (wykazang w rachunku zyskoéw i strat).
EBITDA nie jest zdefiniowana przez MSSF i nie nalezy jej traktowa¢ jako alternatywy dla miar
i kategorii zgodnych z MSSF. Ponadto EBITDA nie ma jednolitej definicji. Sposéb obliczania
EBITDA przez inne spétki 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

Spoétka 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 kapitatowa zajmujgca sie dystrybucja obrotem i wytwarzaniem energii elektrycznej
i cieplnej. Prowadzi réwniez dziatalno$¢ zwigzang z o$wietleniem ulicznym, projektowaniem,
zaopatrzeniem materialowym, wykonawstwem sieciowym i transportem specjalistycznym oraz
ustugami hotelowymi i informatycznymi

Grupa odbiorcow pobierajgcych energie elektryczng lub ciepto lub korzystajacych

Grupa taryfowa z ustug zwigzanych z zaopatrzeniem w energig 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 ptatnosci odsetkowych pomigedzy dwiema stronami, na podstawie ktérej strony
wyptacajg sobie wzajemnie odsetki od umownego nominatu kontraktu, naliczane wedtug
odmiennej stopy procentowej.

Kogeneracja, CHP

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

KRS Krajowy Rejestr Sgdowy

KWh Kilowatogodzina, jedpostka energii elektrycznej wytworzonej lub zuzytej przez urzadzenie o mocy
1 kW w ciggu 1 godziny; 1 kWh =3 600 000 J = 3,6 MJ

MW Jednostka mocy w uktadzie SI, 1 MW = 105 W

MWe Megawat mocy elektrycznej

MWh Megawatogodzina

NBI Nordycki Bank Inwestycyjny

Odnawialne zrédta energii, OZE

Zrédta wykorzystujgce w procesie przetwarzania energie wiatru, promieniowania stonecznego,
geotermalna, fal, pradéw i ptywéw morskich, spadku rzek oraz energie pozyskiwang z biomasy,
biogazu wysypiskowego, a takze biogazu powstatego w procesach odprowadzania Ilub
oczyszczania $ciekdw albo rozktadu sktadowanych szczatek roslinnych i zwierzgcych

ORM

Operacyjna rezerwy mocy

OSD, Operator Systemu Dystrybucyjnego

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

OSP, Operator systemu przesytowego

Przedsiebiorstwo energetyczne zajmujgce si¢ przesytaniem paliw gazowych lub energii
elektrycznej, odpowiedzialne za ruch sieciowy w systemie przesylowym gazowym albo systemie
przesylowym elektroenergetycznym, biezace i diugookresowe bezpieczenstwo funkcjonowania
tego systemu, eksploatacje, konserwacje, remonty oraz niezbedng rozbudowe sieci przesytowe;j,
w tym potaczen z innymi systemami gazowymi albo innymi systemami elektroenergetycznymi

OZEX_A

Cena $rednia wazona wolumenem ze wszystkich transakcji kontraktem PMOZE_A na sesji
gietdowej
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Grupy ENERGA za | kwartat 2016 roku

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

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

Prawa majgtkowe

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

PSE

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

rlr

Rok do roku

SAIDI (ang. System Average Interruption
Duration Index)

Systemowy wskaznik $redniego (przecietnego) rocznego czasu trwania przerw

SAIFI (ang. System Average Interruption
Frequency Index)

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

SFIO

Specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte

SPOT

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

Swiadectwo pochodzenia z kogeneracji

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

Swiadectwo pochodzenia ze zrodet
odnawialnych, zielony certyfikat

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

Taryfa G

Grupa taryfowa dla odbiorcéw indywidualnych - gospodarstw domowych

Towarowa Gietda Energii, TGE

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

Wspotspalanie

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