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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.
za okres 3 i 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzes$nia 2011 roku

Wybrane skonsolidowane dane finansowe Grupy Kapitalowej PGE Polska Grupa

Energetyczna S.A.

Okres 9 m-cy zakohnczony

Okres 9 m-cy zakoniczony

30 wrzesnia 30 wrzesnia
2010 2010
2011 (nie badane) 2011 (nie badane)
(nie badane) dane (nie badane) dane
przeksztalcone przeksztatcone
tys. PLN tys. EUR
Przychody ze sprzedazy 20.860.949 14.972.847 5.161.940 3.740.687
Zysk/strata z dziatalnosci operacyjnej 3.871.873 3.073.689 958.076 767.904
Zyskistrata brutto (przed 3.909.607 3.245.499 967.413 810.827
opodatkowaniem)
Zysk/strata netto za okres obrotowy 3.120.804 2.741.766 772.228 684.979
Zysknetto przypadajacy 3.057.662 2.246.628 756.604 561.278
akcjonariuszom jednostki dominujacej
Catkowite dochody 3.125.199 2.743.217 773.315 685.342
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci 4.555.976 5.006.011 1.127.354 1.250.659
operacyjnej
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci (3.040.772)  (2.874.748) (752.424) (718.202)
inwestycyjnej
prodki pienigzne netto z dziafalnosci (1.894.928)  (2.741.280) (468.891) (684.858)
inansowej
Zmiana netto stanu srodkow (379.724) (610.017) (93.961) (152.401)
pienieznych i ich ekwiwalentéw
Zys}< netto na akcje (w PLN/EUR na 164 1,29 0,40 032
akcje)
Rozwodniony zysk na akcje 1,64 1,29 0,40 032

(w PLN/EUR na akcje)

Sredniowazona liczba akgji

1.869.760.829

1.745.611.525

1.869.760.829

1.745.611.525

Stan na dzien

Stan na dzien

Stan na dzien 31.12.2010 Stan na dzien 31.12.2010
30.09.2011 (badane) 30.09.2011 (badane)
(nie badane) dane (nie badane) dane
przeksztatcone przeksztalcone

Aktywa trwate 43.631.387 44.137.422 9.891.047 11.144.969
Aktywa obrotowe 8.876.420 7.285.844 2.012.246 1.839.720
Aktywa razem 52.507.807 51.423.266 11.903.293 12.984.690
Kapitat wiasny 39.511.476 37.632.100 8.957.081 9.502.336
Kapital wlasny przypadajacy 38.877.866 37.033.281 8.813.444 9.351.130
akcjonariuszowi jednostki dominujacej
Kapitat podstawowy 18.697.837 18.697.837 4.238.719 4.721.318
Zobowigzania dtugoterminowe 7.350.528 7.199.809 1.666.333 1.817.996
Zobowigzania krétkoterminowe 5.645.803 6.591.357 1.279.879 1.664.358
Liczba akgc;ji 1.869.760.829 1.869.760.829  1.869.760.829  1.869.760.829
Wartos¢ ksiegowa na akcje
(w PLN/EUR na akcje) 20,79 19,81 4,71 5,00
Rozwodniona wartosc¢ ksiegowa na 2079 19,81 471 500

akcje (w PLN/EUR na akcje)

Powyzsze dane finansowe za okres dziewieciu miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2011 oraz 2010 roku zostaty przeliczone na EUR wedtug

nastepujacych zasad:

- poszczegdlne pozycje aktywdw i pasywdw — wedtug $redniego kursu okreslonego przez Narodowy Bank Polski na dzien 30 wrzesnia 2011 roku
- 4,4112 EUR/PLN oraz na dzien 31 grudnia 2010 roku - 3,9603 EUR/PLN,

- poszczegodlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz sprawozdania z przeptywdéw pienigznych — wedtug kursu stanowigcego
$rednig arytmetyczng $rednich kurséw okreslonych przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego miesigca okresu obrotowego od
1 stycznia 2011 roku do 30 wrzes$nia 2011 roku - 4,0413 EUR/PLN; dla okresu od 1 stycznia 2010 roku do 30 wrze$nia 2010 roku -

4,0027 EUR/PLN.
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Wybrane jednostkowe dane finansowe PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.

Okres 9 m-cy zakonczony

Okres 9 m-cy zakonczony

30 wrzesnia 30 wrzesnia
2011 2010 2011 2010
(nie badane) (nie badane) (nie badane) (nie badane)
tys. PLN tys. EUR
Przychody ze sprzedazy 7.525.892 8.625.852 1.862.245 2.155.008
Zysk/strata z dziatalnosci operacyjnej 142.382 152.448 35.232 38.086
Zyskistrata brutto (przed 3.182.511 2.794.850 787.497 698.241
opodatkowaniem)
Zysk/strata netto za okres obrotowy 3.115.101 2.732.041 770.817 682.550
Catkowite dochody 3.115.177 2.731.191 770.835 682.337
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci (237.149) 218.283 (58.681) 54534
operacyjnej
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci 2.583.403 (861.567) 639.250 (215.246)
inwestycyjnej
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
finansowe; (2.338.655) (588.252) (578.689) (146.964)
Zmiana netto stanu srodkow 7509  (1.231.536) 1.880 (307.676)
pienieznych i ich ekwiwalentéw
Zys}< netto na akcje (w PLN/EUR na 1,67 1,46 0.41 037
akcje)
Rozwodniony zysk na akcje 1,67 1,46 041 037

(w PLN/EUR na akcje)

Stan na dzien

Stan na dzien

Stan na dzien

Stan na dzien

30.09.2011 31.12.2010 30.09.2011 31.12.2010
(nie badane) (nie badane) (nie badane) (nie badane)
Aktywa trwate 23.423.996 23.330.403 5.310.119 5.891.070
Aktywa obrotowe 8.630.950 8.530.960 1.956.599 2.154.120
Aktywa razem 32.054.946 31.861.363 7.266.718 8.045.189
Kapitat wkasny 30.305.075 28.405.678 6.870.030 7.172.608
Kapitat podstawowy 18.697.837 18.697.837 4.238.719 4.721.318

Powyzsze dane finansowe za okres dziewigciu miesigcy zakonczony dnia 30 wrze$nia 2011 oraz 2010 roku zostaty przeliczone na EUR wedtug

nastepujacych zasad:

- poszczegdlne pozycje aktywow i pasywdw — wedtug sredniego kursu okreslonego przez Narodowy Bank Polski na dzien 30 wrzesnia 2011 roku
-4,4112 EUR/PLN oraz na dzien 31 grudnia 2010 roku - 3,9603 EUR/PLN,

- poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddw oraz sprawozdania z przeptywdw pienieznych — wedtug kursu stanowiacego
$rednig arytmetyczng $rednich kurséw okreslonych przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego miesiaca okresu obrotowego od
1 stycznia 2011 roku do 30 wrzes$nia 2011 roku - 4,0413 EUR/PLN; dla okresu od 1 stycznia 2010 roku do 30 wrzesnia 2010 roku -

4,0027 EUR/PLN.
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.
za okres 3 i 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzes$nia 2011 roku

1. Organizacja Grupy Kapitatowe);.

Opis organizacji Grupy Kapitatowej PGE (,GK PGE”, ,Grupa PGE”) oraz wykaz podmiotow
podlegajacych konsolidacji zostalty zamieszczone w nocie nr 1 oraz w nocie nr 2 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

1.1. Opis dziatalnosci Grupy Kapitatowej
Dziatalnos¢ Grupy jest obecnie zorganizowana w pieciu segmentach:

(i) Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna, ktéra obejmuje wydobycie wegla brunatnego
i wytwarzanie energii elektrycznej i ciepta w zrédtach konwencjonalnych oraz przesytanie i dystrybucije
ciepta, (ii) Energetyka Odnawialna, ktéra obejmuje wytwarzanie energii elektrycznej w zrédtach
odnawialnych oraz w elektrowniach szczytowo-pompowych, (iii) Obrét Hurtowy energig elektryczng
i produktami powigzanymi oraz paliwami, (iv) Dystrybucja energii elektrycznej oraz (v) Sprzedaz
Detaliczna energii elektrycznej. Oprocz powyzszych pieciu gtéwnych linii biznesowych, Grupa PGE
prowadzi réwniez dziatalno$¢ w innych obszarach, w tym w obszarze telekomunikacji. W skfad Grupy
wchodzg takze spotki, ktdrych gtéwnym przedmiotem dziatalnosci jest realizacja strategicznych
dziatan zwigzanych z przygotowaniem i realizacja projektu budowy elektrowni jadrowych oraz
Swiadczenie ustug pomocniczych na rzecz spotek z sektora energetycznego i gérniczego. Ustugi te
obejmujg m.in.: (i) roboty budowlane, remontowe, modernizacyjne oraz inwestycyjne w zakresie
urzadzen energetycznych, (ii) wykonywanie kompleksowych badan diagnostycznych oraz pomiaréw
maszyn i urzadzen elektroenergetycznych, (iii) zagospodarowywanie produktéw ubocznych spalania
wegla, opracowywanie i wdrazanie technologii ich wykorzystywania oraz rekultywacje terendéw
zdegradowanych, (iv) ustugi medyczne i socjalne.

1.2. Zmiany w organizacji Grupy Kapitatowej

W okresie dziewieciu miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2011 roku w organizacji Grupy Kapitatowej
PGE nastgpity zmiany wymienione w nocie nr 2 skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
opisane ponizej.

Udziaty i akcje w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych

W okresie dziewieciu miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2011 roku PGE Polska Grupa
Energetyczna S.A. zmienita swoje zaangazowanie kapitatowe w nastepujacych podmiotach:

— wdniu 4 lutego 2011 roku zgromadzenie wspolnikéw Electra Deutschland GmbH podjeto uchwate
o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego spétki o kwote 2.000.000 EUR do kwoty 3.350.000 EUR.
Udziat w podwyzszonym kapitale zaktadowym spoétki objeta PGE Polska Grupa Energetyczna
S.A. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane w dniu 1 marca 2011 roku.

— w dniu 24 lutego 2011 roku PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. nabyta od akcjonariuszy
mniejszosciowych 17 akcji imiennych spotki PGE Obroét S.A. (stanowigcych 0,0003% udziatu
w kapitale zaktadowym spoiki),

— w dniu 30 maja 2011 roku PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. nabyta od akcjonariusza
mniejszosciowego 17 akcji imiennych spétki PGE Obrét S.A. (stanowigcych 0,0003% udziatu
w kapitale zaktadowym spdétki),

— w dniu 6 czerwca 2011 roku PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. nabyta od akcjonariusza
mniejszosciowego 17 akcji imiennych spotki PGE Obrot S.A. (stanowigcych 0,0003% udziatu
w kapitale zaktadowym spoiki),

— wdniu 29 lipca 2011 roku decyzjg Walnego Zgromadzenia podwyzszony zostat kapitat zaktadowy
Spotki PGE Systemy S.A. z kwoty 1.500.000 PLN do kwoty 5.000.000 PLN tj. o kwote 3.500.000
PLN. 350.000 nowoutworzonych akcji serii C o wartosci nominalnej 10 zt kazda akcja objat jedyny
akcjonariusz Spofkki tj. spotka PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. Podwyzszenie kapitatu
zaktadowego zostato zarejestrowane w dniu 10 pazdziernika 2011 roku.

— w dniu 8 wrzesnia 2011 roku decyzjag Walnego Zgromadzenia podwyzszony zostat kapitat
zaktadowy Spotki PGE Energia Jadrowa S.A. z kwoty 62.500.000 PLN do kwoty 87.500.000 PLN,
ti. o kwote 25.000.000 PLN. 1.000.000 nowoutworzonych akcji serii B o wartosci nominalne;j
25 PLN kazda akcja objat jedyny akcjonariusz Spétki tj. spotka PGE Polska Grupa Energetyczna
S.A. Podwyzszenie kapitalu zaktadowego zostalo zarejestrowane w dniu 10 pazdziernika
2011 roku.
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— w dniu 8 wrzesnia 2011 roku decyzjg Zgromadzenia Wspodlnikéw podwyzszony zostat kapitat
zaktadowy Spotki PGE EJ1 sp. z 0.0. (w ktérej PGE Energia Jadrowa S.A. posiada 51% udziatow,
a PGE S.A. posiada 49%) z kwoty 38.000.000 PLN do kwoty 73.000.000 PLN, tj. o kwote
35.000.000 PLN. Spotka PGE Energia Jgdrowa S.A. objeta 357.000 nowoutworzonych udziatow
o wartosci nominalnej 50 PLN kazdy udziat, a spétka PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.
objefa 343.000 nowoutworzonych udziatdw o wartosci nominalnej 50 PLN kazdy udziat.
Podwyzszenie kapitatu zakladowego zostato zarejestrowane w dniu 20 pazdziernika 2011 roku.

— w Il kwartale 2011 roku PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. nabyla od akcjonariuszy
mniejszosciowych tgcznie 9.170 akcji imiennych spoétkki PGE Gornictwo i Energetyka
Konwencjonalna S.A. (stanowigcych tgcznie 0,0014% udziatu w kapitale zaktadowym spotki).
Zakup akcji imiennych przez PGE S.A. wynikat z Umowy prywatyzacyjnej na mocy ktorej
pracownikom spotki PGE Elektrocieptownia Bydgoszcz S.A. (obecnie PGE GIiEK S.A)
przystuguje prawo do zbycia przydzielonego pakietu akcji na rzecz wiekszosciowego
akcjonariusza.

W okresie dziewieciu miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2011 roku spotki z Grupy PGE dokonaty
zwiekszenia swojego zaangazowania kapitatowego w nastepujacych podmiotach:

— w dniu 19 stycznia 2011 roku zarejestrowane zostato podwyzszenie kapitatu zakladowego spotki
Energetyczne Towarzystwo Finansowo-Leasingowe Energo-Utech S.A. (spdétka, w ktérej PGE
Energia Odnawialna S.A. posiada 50% w kapitale zaktadowym) o kwote 10.000.000 PLN (po
5.000.000 PLN przez kazdego akcjonariusza) w drodze emisji 1.000 akcji imiennych serii C
o wartosci nominalnej 10.000 PLN (obecny kapitat zaktadowy wynosi 22.400.000 PLN).

— w dniu 26 stycznia 2011 roku NOM sp. z 0.0. dokonata wykupu mniejszosciowego akcjonariusza
Energo-Tel S.A. (posiadajacego 0,1% akcji w kapitale zakladowym). W wyniku dokonania
powyzszej transakcji udziat NOM sp. z o.0. w kapitale zakladowym Energo-Tel S.A. wzrést do
48,9%.

— w dniu 11 lutego 2011 roku zarejestrowane zostato podwyzszenie kapitatu zaktadowego spodtki
Eolica Wojciechowo sp. z 0.0. z kwoty 3.550.000 PLN do kwoty 9.550.000 PLN, tj. o kwote
6.000.000 PLN poprzez utworzenie 12.000 nowych udziatéw o wartosci nominalnej 500 PLN.
Nowoutworzone udziaty w podwyzszonym kapitale zaktadowym zostaty objete po potowie przez
wspolnikéw: PGE Energia Odnawialna S.A. oraz Greentech Energy Systems A/S.

— w dniu 18 lutego 2011 roku zarejestrowane zostato podwyzszenie kapitatu zakladowego spofki
Biogazownia Wozuczyn sp. z 0.0. z kwoty 250.000 PLN do kwoty 3.700.000 PLN, to jest o kwote
3.450.000 PLN. Nowoutworzone udziaty zostaty objete przez PGE Energia Odnawialna S.A.

— w dniu 18 lutego 2011 roku zarejestrowane zostato podwyzszenie kapitatu zakladowego spofki
Biogazownia tapy sp. z 0.0. z kwoty 250.000 PLN do kwoty 3.700.000 PLN, to jest o kwote
3.450.000 PLN. Nowoutworzone udziaty zostaty objete przez PGE Energia Odnawialna S.A.

— w dniu 31 marca 2011 roku zarejestrowane zostato potaczenie Przedsiebiorstwa Transportowo-
Sprzetowego BETRANS sp. z o0.0. z siedzibg w Rogowcu (spétka przejmujgca)
z Przedsiebiorstwem Transportowym ELTUR-TRANS sp. z o0.0. z siedzibg w Bogatyni (spétka
przejmowana) w drodze przeniesienia catego majatku spotki przejmowanej na spotke przejmujaca
w zamian za udziaty utworzone w podwyzszonym kapitale zakladowym spétki przejmujgcej, ktére
przyznane zostaty wspolnikowi spotki przejmowanej. Wskutek potaczenia kapitat zaktadowy
BETRANS sp. z 0.0. wynoszacy 8.773.000 PLN zostat podwyzszony o kwote 6.096.500 PLN,
tj. do kwoty 14.869.500 PLN, w drodze ustanowienia 12.193 nowych udziatdw o wartosci
nominalnej 500 PLN kazdy (udziaty potaczeniowe).

— wdniu 26 kwietnia 2011 roku Spétka Energetyczne Towarzystwo Finansowo-Leasingowe Energo-
Utech S.A. zawarta umowe kupna 50 udziatow sp6tki ENERGOUTECH 2 sp. z 0.0. o wartosci
nominalnej 100 PLN kazdy udziat za fgczng cene 5.000 PLN za wszystkie nabyte udziaty. W dniu
26 kwietnia 2011 roku Spétka dokonata objecia nowych 450 udziatdw o wartosci nominalnej
100 PLN kazdy udziat, to jest udziatéw w tacznej wysokosci 45.000 PLN, w kapitale zaktadowym
spotki ENERGOUTECH 2 sp. z 0.0. podwyzszonym do kwoty 50.000 PLN. Aktualnie Spétka
posiada 100% udziatow w kapitale zaktadowym spétki ENERGOUTECH 2 sp. o.0.

— w dniu 29 kwietnia 2011 roku nastgpita rejestracja potgczenia ELBEST sp. z 0.0. z siedzibg
w Rogowcu (spotka przejmujgca) ze spotkami przejmowanymi: BESTUR sp. z 0.0. z siedzibg
w Betchatowie, PHU Global-Tur sp. z o0.0. z siedzibg w Bogatyni, Energetyk SPA sp. z o.o.
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z siedzibg w Iwoniczu-Zdréj, Centrum Szkolenia i Rekreacji Energetyk sp. z o.0.
z siedzibg w Krasnobrodzie, Media-Serwis Dychéw sp. z 0.0. z siedzibg w Dychowie w trybie art.
492 ust. 1 pkt 1 KSH. W wyniku tego pofaczenia, bedacego skutkiem reorganizacji obszarow
hotelarsko-ochroniarsko-serwisowego w Grupie Kapitalowej PGE nastgpito podwyzszenie
kapitatu zaktadowego ELBEST sp. z 0.0. do kwoty 123.895.000 PLN. Struktura udziatéw ELBEST
sp. z 0.0. przedstawia sie nastepujgco: PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. —
91,19%, PGE Dystrybucja S.A. — 7,60%, PGE Obrét — 1,12% oraz PGE Energia Odnawialna S.A.
—0,09%.

— wdniu 13 czerwca 2011 roku spétki EO Baltica sp. z 0.0. i Elektrownia Wiatrowa Resko sp. z 0.0.
utworzyty trzy Spdtki celowe: Elektrownia Wiatrowa Baltica 1 sp. z 0.0., Elektrownia Wiatrowa
Baltica 2 sp. z 0.0. oraz Elektrownia Wiatrowa Baltica 3 sp. z 0.0. Spétka Elektrownia Wiatrowa
Resko sp. z o0.0. objeta po 5% udziatdbw w kapitale zakladowym kazdej z trzech Spdtek, fj.
80 udziatéw o wartosci nominalnej 500 PLN kazdy, o facznej wartosci nominalnej 40.000 PLN
w kazdej z wyzej wymienionych Spétek. Spotki zostaty zarejestrowane w KRS odpowiednio:
22 lipca 2011 roku, 9 sierpnia 2011 roku i 4 sierpnia 2011 roku.

— w dniu 4 lipca 2011 roku decyzja Zgromadzenia Wspdlnikdbw podwyzszony zostat kapitat
zakladowy Spotki Elektrownia Wiatrowa Resko sp. z 0.0. z kwoty 8.640.000 PLN do kwoty
30.140.000 PLN tj. o kwote 21.500.000 PLN. 21 500 udziatéw o wartosci 1.000 PLN kazdy objat
jedyny udziatowiec Spoiki tj. PGE Energia Odnawialna S.A. Podwyzszenie kapitatu zakladowego
zostato zarejestrowane w dniu 24 pazdziernika 2011 roku.

— w dniu 12 wrzesnia 2011 roku PGE Energia Odnawialna S.A. dokonata nabycia, w drodze
przymusowego wykupu, pakietu 200 akcji imiennych serii A spdétki Bio-Energia S.A. o wartosci
nominalnej 20.000 PLN (stanowigcych wtasnos¢ Zaktadu Innowacyjnego Technik Energetycznych
-,PROMAT” Sp. z 0.0.) w cenie 85 PLN za jedng akcje (tj. 17.000 PLN za caly pakiet). Po objeciu
tych akcji PGE EO S.A. posiada 155.850 akcji spotki Bio-Energia S.A., tj. 99,78% wszystkich akcji
Spotki.

W okresie dziewieciu miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2011 roku spétki z Grupy PGE zmniejszyty
swoje zaangazowanie kapitatowe w nastepujacych podmiotach:

— w dniu 22 marca 2011 roku PGE Elektrownia Opole S.A. zawarta umowe, zgodnie z ktorg
wyrazita zgode na umorzenie i zbyta spofce Eltrans sp. z 0.0. z siedzibg w Brzeziu wszystkie
posiadane w niej udziaty, tj. 384 szt., stanowigce 40% udziatu w kapitale zaktadowym tej spdiki,
a spotka nabyfa je w celu umorzenia. Po dokonaniu transakcji PGE Elektrownia Opole S.A. nie
jest juz wspdlnikiem spofki.

— w dniu 22 marca 2011 roku PGE Elektrownia Opole S.A. zawarta umowe, zgodnie z ktorg
wyrazita zgode na umorzenie i zbyta spoice Energotest-Diagnostyka sp. z 0.0. z siedzibg
w Brzeziu wszystkie posiadane w niej udziaty, tj. 26 szt., stanowigce 26% udziatu w kapitale
zakladowym tej spotki, a spétka nabyta je w celu umorzenia. Po dokonaniu transakcji PGE
Elektrownia Opole S.A. nie jest juz wspdlnikiem spdiki.

— wdniu 15 kwietnia 2011 roku PGE Obrét S.A. zawarta umowe sprzedazy wszystkich posiadanych
przez nig udzialtdbw w Zamojskim Przedsiebiorstwie Ustugowo Produkcyjnym ,Energozam”
sSp. z 0.0. z siedzibg w Zamosciu, stanowigcych tgcznie 42,59% w kapitale zakladowym tej spofki.

— w dniu 4 lipca 2011 roku Rada Nadzorcza PGE Obrét S.A. wyrazita zgode na zbycie catego
posiadanego przez PGE Obrot S.A. pakietu udziatéw w spotce Przedsiebiorstwo Wielobranzowe
ATEX sp. z 0.0. z siedzibg w Zamosciu, tj. 171.125 udziatéw stanowigcych 43,83% udziatu
w kapitale zaktadowym w/w spotki na rzecz Dalkia Term S.A. z siedzibg w Warszawie
(wiekszosciowego wspolnika spétki Przedsiebiorstwo Wielobranzowe ATEX sp. z 0.0.). W dniu
6 pazdziernika 2011 roku zostata zawarta warunkowa umowa sprzedazy udziatéw posiadanych
przez PGE Obrét S.A. na rzecz Dalkia Term S.A. (wiekszosciowy wspdinik spétki ATEX) za cene
14.000.000 z. Warunkiem skutecznosci umowy jest zaptata przez kupujgcego ceny sprzedazy
udziatéw w terminie do 15 grudnia 2011 roku.

W dniu 15 grudnia 2010 roku Walne Zgromadzenie Electra Slovakia s.r.o. podjeto uchwate o likwidac;ji
spétki. W dniu 25 stycznia 2011 roku likwidacja zostata wpisana do rejestru handlowego i od tej daty
spoétka postuguje sie firmg Electra Slovakia s.r.o. w likwidacji.
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W dniu 23 lutego 2011 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spotki Pensjonat Dychéw
Sp. z0.0. (spétka w 100% zalezna od PGE Energia Odnawialna S.A.) podjeto decyzje o likwidacji
spotki. W dniu 11 marca 2011 roku do Sadu Rejonowego w Zielonej Gérze zostat ztozony wniosek
0 ogtoszenie upadiosci obejmujacej likwidacje majatku upadtego. W dniu 10 maja 2011 roku Sad
oddalit przedmiotowy wniosek.

W dniu 14 marca 2011 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikéw spdtki ESP-Ustugi sp. z o.o.
(spotka w 100% zalezna od PGE Energia Odnawialna S.A.) podjeto uchwate w sprawie rozwigzania
spofki i przeprowadzenia jej likwidacji.

W dniu 30 marca 2011 roku sad rejestrowy zarejestrowat likwidacje spétki PGE Inwest Spotka
Z ograniczong odpowiedzialnoscig |l spotka komandytowo-akcyjna (w zwiazku z uchwatg
Zgromadzenia Wspolnikéw z dnia 18 marca 2011 roku w tej sprawie).

W dniu 31 marca 2011 roku zarejestrowane zostato przeksztatcenie spotki Bio-Energia ESP sp. z 0.0.
w spotke akcyjng — obecna firma spétki to Bio-Energia S.A.

W dniu 31 marca 2011 roku zarejestrowana zostata zmiana nazw oddziatéw spétki PGE Energia
Odnawialna S.A., tj.:

e firma PGE Energia Odnawialna S.A. Oddziat w Solinie ulegta zmianie na PGE Energia
Odnawialna S.A. Oddziat ZEW Solina — Myczkowce w Solinie,

e firma PGE Energia Odnawialna S.A. Oddziat w Migdzybrodziu Bialskim ulegta zmianie na PGE
Energia Odnawialna S.A. Oddziat ZEW Porgbka — Zar w Miedzybrodziu Bialskim,

e firma PGE Energia Odnawialna S.A. Oddziat w Czymanowie ulegta zmianie na PGE Energia
Odnawialna S.A. Oddziat EW Zarnowiec w Czymanowie,

e firma PGE Energia Odnawialna S.A. Oddziat w Dychowie ulegta zmianie na PGE Energia
Odnawialna S.A. Oddziat ZEW Dychéw w Dychowie.

W dniu 9 maja 2011 roku zostato zakonczone postepowanie upadtosciowe Spétki Wind 1 Koszalin
Sp.z 0.0. (z dniem 4 czerwca 2011 roku doszlo do uprawomocnienia postanowienia sadu
upadtosciowego). W dniu 14 czerwca 2011 roku Spétka zostata wykreslona z KRS.

W dniu 22 czerwca 2011 roku zostat podpisany plan podziatu, polegajacy na przeniesieniu
zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa Spdtki Elbest sp. z 0.0. — Zaktadu Transportu na spotke PTS
Betrans sp. z 0.0. W dniu 27 czerwca 2011 roku ww. plan podziatu zostat zlozony w Sadzie
Rejonowym dla todzi-Srédmiesécia w todzi. W dniu 31 sierpnia 2011 roku postanowieniem sadu
dokonano podziatu spétki Elbest Sp z 0.0. Podziat Elbest sp. z 0.0. (spdtka dzielona) nastapit przez
przeniesienie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa (zakfad transportu) do spétki PTS Betrans sp.
Z 0.0. (spotka przejmujgca) przez wydzielenie w trybie art. 529 § 1 pkt 4 KSH na podstawie uchwat
Zgromadzen obu spotek z 23 sierpnia 2011 roku. W wyniku przejecia zakfadu transportu w PTS
Betrans sp. z 0.0. podwyzszono kapitat zaktadowy aportem o kwote 2.691.000 PLN i wynosi on
17.560.500 PLN. Kapitat Elbest sp. z 0.0. zostat obnizony do kwoty 119.904.000 PLN tj.: o kwote
3.991.000 PLN. Aktualny uktad wiascicielski w spotce PTS Betrans sp. z o.0. jest nastepujacy: PGE
GIEK S.A. - 98,65%, PGE Dystrybucja S.A. - 1,16%, PGE Obrét S.A. - 0,17% oraz PGE Energia
Odnawialna S.A. - 0,01%, a w spoice Elbest sp. z 0.0.: PGE GIEK S.A. - 91,19%, PGE Dystrybucja
S.A. - 7,60%, PGE Obrot S.A. - 1,12% oraz PGE Energia Odnawialna S.A. - 0,09%.

W dniu 30 wrzesnia 2011 roku zostat zgtoszony do Sadu plan potaczenia PGE Energia Odnawialna
S.A. (spotka przejmujaca) oraz spotek Elektrownia Wiatrowa Kamiensk sp. z o.0. i DPEE ,ELDEKS”
sp. z 0.0. (sp&tki przejmowane). Potaczenie nastgpi w drodze przejecia spotek przejmowanych przez
spoétke przejmujaca w trybie art. 492 § 1 KSH w zwigzku z art. 515 i 516 KSH tj. przez przeniesienie
catego majatku spotek przejmowanych na spétke przejmujaca bez wydawania nowych akcji w zamian
za udziaty spotek przejmowanych zgodnie z postanowieniami art. 514 KSH.

W okresie dziewieciu miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2011 roku Grupa Kapitatowa PGE nie
zaniechata Zadnych istotnych obszaréw swojej dziatalnosci. W nocie nr 20 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego przedstawiono informacje dotyczace dziatalnosci, ktéra w okresie
sprawozdawczym speinita definicje przeznaczonej do zaniechania.
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2. Czynniki i zdarzenia, majace wptyw na osiggniete wyniki finansowe.
2.1. Sytuacja makroekonomiczna

Grupa PGE prowadzi dziatalno$é gtéwnie w Polsce, dlatego tez byta i nadal bedzie uzalezniona od
trendéw makroekonomicznych w Polsce. Co do zasady istnieje dodatnia korelacja pomiedzy
wzrostem zapotrzebowania na energie elektryczng a wzrostem gospodarczym, dlatego utrzymujgca
sie stosunkowo dobra sytuacja makroekonomiczna kraju ma przetozenie na wyniki finansowe
osiagane przez Grupe PGE. W szczegdlnosci sprzyjajgca koniunktura gospodarcza przyczynita sie do
wzrostu popytu na energie elekiryczng w Krajowym Systemie Elektroenergetycznym w okresie
dziewieciu miesiecy 2011 roku o okoto 2,4% w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego
roku.

Tabela: Kluczowe wskazniki ekonomiczne zwigzane z polskg gospodarka.

Okres 3 m-cy zakonczony Okres 9 m-cy zakonczony
30 wrzesnia 30 wrzesnia
Najwazniejsze dane 2011 2010 2011 2010
Realny wzrost PKB (% wzrostu)* 4,0* 4,2 - -
Wskaznik inflacji (% cen konsumpcyjnych) - - 3,9 2,5
Krajowe zuzycie energii elektrycznej (TWh)? 37,4 36,6 116,2 113,5

* dane szacunkowe Bank Handlowy w Warszawie S.A.

Zrodio: ! Gtéwny Urzad Statystyczny, Realny wzrost PKB w cenach statych roku poprzedniego, przy podstawie analogiczny
okres roku poprzedniego = 100; ® Gtowny Urzad Statystyczny, wskaznik inflacji przy podstawie analogiczny okres roku
poprzedniego = 100; * PSE Operator S.A.

2.2. Ceny energii elektrycznej

Sytuacja na rynku energii elektrycznej w kraju jak i zagranicg ma istotne znaczenie na uzyskiwane
wyniki finansowe, zaréwno przez PGE S.A. jak i calg Grupe PGE. Ksztattowanie sie cen energii
uzaleznione jest od wielu czynnikéw, z ktérych najwazniejsze to: zapotrzebowanie na energie, poziom
mocy dyspozycyjnej w systemie, ptynnos$¢ rynku, warunki wymiany miedzynarodowej. Dodatkowym,
istotnym elementem jest sytuacja na rynkach energii w krajach sasiadujgcych z ktérymi Polska
posiada pofgczenia transgraniczne.

Ceny energii elektrycznej narynku hurtowym

Rynek krajowy

Najwazniejszym elementem, jakim charakteryzuje sie w ostatnim czasie rynek energii elektrycznej
w Polsce jest zwigekszajgca sie ptynnos¢ rynku. Ma ona odzwierciedlenie w coraz wiekszej ilosci
zawieranych transakcji, przy zwiekszonej liczbie notowan, pozwalajgcych doktadniej wycenic
wystandaryzowane przez zorganizowane rynki produkty. Istotne znaczenie miaty tu m.in. wymogi art.
49a ust. 1 i 2 ustawy Prawo energetyczne (tzw. ,obligo giefdowe”), ktére spowodowaty wejscie na
gietde wiekszej ilosci energii, chociaz i bez tego zainteresowanie zorganizowanymi formami handlu
systematycznie rosnie. Sprzyja temu wieksza, niz w kontraktach bilateralnych, przejrzystosc
i transparentnos¢ zawierania transakcji. Dzieki wspomnianemu ,obligu gietdowemu” na rynku energii
elektrycznej wzrosta rola Towarowej Gieldy Energii (TGE). Przejawia sie to znacznym wzrostem
obrotow realizowanym za posrednictwem TGE, skutkiem czego, zmniejszeniu ulegly udziaty
w ogolnym obrocie energig elektryczng takich platform jak POEE, GFI czy TFS. W przeciagu trzech
minionych kwartatow 2011 roku taczna ilos¢ zawartych transakcji na wszystkich wspomnianych
rynkach w kontraktach terminowych, bez wzgledu na date dostawy, wyniosta blisko 108 TWh.

Krajowe zuzycie energii w Il kwartale' 2011 roku wyniosto 37,4 TWh i wzrosto w stosunku do
analogicznego okresu roku poprzedniego o 2,2%, a w stosunku do Il kwartatu 2011 roku o 1%.
tacznie we wszystkich trzech kwartatach biezacego roku zanotowano wzrost zuzycia energii
elektrycznej w stosunku do roku poprzedniego o srednio 2,4%, podczas gdy produkcja energii ogotem
wzrosta o 5,2%. Zuzycie energii w okresie styczen-wrzesien 2011 roku wyniosto 116,2 TWh i jest to
jak dotychczas najwyzszy poziom zuzycia energii elektrycznej na tym etapie roku.

Y1l kwartat — okres od 1 lipca do 30 wrzeénia
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Rynek spot:

Il kwartat 2011 roku przyniést spadek cen na rynku biezgcym. Lipiec okazat sie najtanszym ze
wszystkich dotychczasowych miesiecy a $rednia cena, oparta o indeks IRDN24 (Srednia arytmetyczna
cen godzinowych), w tym miesigcu wyniosta 187,29 PLN/MWh. Na podobnym poziomie uksztattowat
sie sierpieh a przetom lipca i sierpnia byt okresem o najnizszych cenach w tym roku. Koniec sierpnia,
to powrét do cen, ktére poziomem nie odbiegaty od notowanych w Il kwartale 2011, cho¢ mimo to,
kwartat trzeci okazat sie na rynku biezacym najnizszym z dotychczasowych. W stosunku do kwartatu
Il spadek cen byt bardzo wyrazny i siegnat $rednio 14,88 PLN/MWh a cena trzeciego kwartatu -
192,20 PLN/MWh, stanowita zaledwie 93% ceny kwartalu poprzedniego. Srednia cena spot
w Il kwartale 2011 roku w produkcie szczytowym wyniosta 208,58 PLN/MWh i byta to cena niewiele
wyzsza od ceny produktu pasmowego z kwartatu I, co jest potwierdzeniem trendu spadkowego, jaki
miat miejsce w Il kwartale 2011 roku.

taczne obroty w lll kwartale 2011 roku na rynku spot, realizowanym przez TGE i POEE wyniosty
prawie 5,2 TWh i byty na poziomie zblizonym do obrotéw | kwartatu oraz o blisko 9,8% nizsze od
zrealizowanych w |l kwartale. Zdecydowana wigkszo$¢é obrotéw zostata zrealizowana poprzez TGE,
czego podstawowg przyczyng jest mozliwos¢ realizacji wspomnianego juz ,obliga gietdowego”
wytgcznie na tym rynku. £gczny wolumen obrotu na rynku spot (TGE i POEE) zrealizowany w trzech
dotychczasowych kwartatach obecnego roku wyniést niewiele ponad 16 TWh i byt wyzszy o blisko
6,8 TWh od obrotéw w analogicznym okresie roku poprzedniego.

Rysunek: Dzienne i kwartalne ceny energii w godzinach odpowiadajacych pasmu (base)
w transakcjach spot w latach 2010-2011 (TGE)*.
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* Cena $rednia arytmetyczna ze wszystkich transakcji na sesji gietdowej, liczona po dacie dostawy dla catej doby (indeks
IRDN24)
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Rysunek: Dzienne i kwartalne ceny energii w godzinach szczytowych (peak) w transakcjach spot
w latach 2010-2011 (TGE)*.
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* Cena $rednia arytmetyczna ze wszystkich transakcji na sesji gietdowej, liczona po dacie dostawy dla catej doby (indeks
IRDN24)

Rynek terminowy:

Towarowa Gielda Energii stata sie, pod wzgledem wolumenu zawieranych transakcji, dominujgcym
miejscem handlu na rynku energii, rowniez w segmencie kontraktéw terminowych. Od poczatku
stycznia do konica wrzesnia 2011 roku, zawarto na niej kontrakty o tgcznym wolumenie ok. 72,3 TWh.
Byty to transakcje z dostawg w obecnym roku, jak i w latach nastepnych. Obrot ten stanowit ok. 67%
catego sprzedanego w tym czasie wolumenu na rynku zorganizowanym podczas, gdy w analogicznym
okresie ubieglym roku byto to ok. 24%. Nalezy przy tym dodac, ze obroty na TGE, TFS i GFl
w omawianym okresie, wzrosty z 39 TWh do 108 TWh. Na rynku, we wszystkich kwartatach 2011
roku, realizowane sg kontrakty takze z dostawg w latach 2012-2014. Najwieksze obroty dotyczyty
produktéw rocznych a fakt, ze w omawianym okresie zawarto 9 transakcji o tgcznej mocy 45 MW
z dostawg za trzy lata, Swiadczy o cigglym rozwoju polskiego rynku energii. Poza transakcjami
rocznymi, duzym zainteresowaniem cieszyly sie réwniez kontrakty miesieczne i kwartalne.
W pasmowych kontraktach miesiecznych na rok 2011 sprzedano 11.317 MW a w pasmowych
kontraktach kwartalnych 7.081 MW. Laczna moc zawartych w tym roku transakcji na pasmo 2012 roku
wyniosta okoto 7.700 MW, z czego 5.822 MW zrealizowano na gieldzie TGE. Trzeba przy tym
zauwazyé, ze podobng wielkos¢ mocy w pasmowym produkcie rocznym na 2011 rok zawarto w catym
ubiegtym roku. Srednia cena pasma na 2012 rok wyniosta 203,12 PLN/MWh i w poréwnaniu
Z transakcjami zawartymi w | potroczu 2011 roku spadta o 0,66 PLN z poziomu 203,78 PLN/MWh.
Potwierdza to, spadek cen w Il kwartale tego roku réwniez na rynku terminowym, gdzie podobnie jak
na rynku spot ceny znajdowaty sie na wyraznie nizszym poziomie.

Rynek miedzynarodowy

Trzeci kwartat biezagcego roku to spadek cen na wszystkich analizowanych rynkach. Pomimo tego,
ceny na EEX wcigz znacznie przewyzszaty ceny na TGE. Podobnie jak w poprzednich okresach,
réwniez w trzecim kwartale w Niemczech zmniejszono generacje energii ze zrédet atomowych.
Sprzyjato to eksportowi energii z Polski, jak i innych krajow sasiadujacych z systemem niemieckim.
Jesli chodzi o eksport z Polski, to nie zawsze byt on mozliwy, gdyz w omawianym okresie w wiekszym
stopniu niz dotychczas ograniczeniu ulegaty transgraniczne moce przesytowe.
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Ceny na rynku skandynawskim (gietda NordPool) w trzecim kwartale roku wyraznie spadty
arekordowym pod tym wzgledem byt wrzesien. Przyczynity sie do tego panujace w tym czasie
w Skandynawii warunki hydrologiczne i atmosferyczne. Utrzymujgca sie przy tym negatywna relacja
cen w stosunku do cen TGE spowodowata, ze w catym okresie Il kwartalu na granicy ze Szwecjg
realizowany byt eksport energii do Polski.

taczne saldo wymiany zagranicznej — w ciggu dziewieciu miesiecy obecnego roku wyniosto ok.
3,85 TWh z przewagg eksportu nad importem podczas, gdy w analogicznym okresie roku
poprzedniego byto to zaledwie 0,65 TWh.

Rysunek: Poréwnanie cen spot na TGE oraz rynkach miedzynarodowych.
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Ceny energii elektrycznej narynku detalicznym

Gtéwnymi czynnikami wplywajacymi na wzrost cen sprzedazy energii elektrycznej do klientow
koncowych w 2011 roku byty: (i) wzrost cen energii elektrycznej na rynku hurtowym oraz (ii) wzrost
kosztow uzyskania i umorzenia $wiadectw pochodzenia w celu wypetnienia ustawowych obowigzkow
natozonych na przedsiebiorstwa zajmujace sie sprzedaza energii elekirycznej do odbiorcéw
koncowych.

Srednie ceny sprzedazy energii elektrycznej w PGE Obrét S.A. w taryfach A - C wzrosly o kilka
procent w stosunku do cen sprzedazy energii z 2010 roku.

2.3. Rozwiazanie kontraktéw dtugoterminowych KDT

W zwigzku z rozwigzaniem KDT zgodnie z ,Ustawg o zasadach pokrywania kosztéw powstatych
u wytwoércow w zwigzku z przedterminowym rozwigzaniem umow diugoterminowych sprzedazy mocy
i energii elektrycznej” (,Ustawa KDT”), wytwdrcy bedacy wczesniej stronami tychze uméw uzyskali
prawo do otrzymywania rekompensat na pokrycie tzw. kosztéw osieroconych (wydatki wytworcy
wynikajace z naktadéw poniesionych przez tego wytwérce do dnia 1 maja 2004 roku na majatek
zwigzany z wytwarzaniem energii elektrycznej niepokryte przychodami uzyskanymi ze sprzedazy
wytworzonej energii elektrycznej, rezerw mocy i ustug systemowych na rynku konkurencyjnym po
przedterminowym rozwigzaniu umowy dtugoterminowej). Ustawa KDT ogranicza catkowitg kwote
srodkéw, ktére moga by¢é wyptacone wszystkim wytworcom na pokrycie kosztéw osieroconych,
zdyskontowanych na dzieh 1 stycznia 2007 roku, do kwoty 11,6 mid PLN.
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Tabela: Podstawowe dane dotyczace wytwdrcow Grupy objetych Ustawg KDT.

Maksymalna kwota kosztow

Czas obowigzywania osieroconych i

Wytwoérca KDT dodatkowych
PGE Elektrownia Opole S.A. do 2012 1.966 min PLN
PGE GIiEK Oddziat Elektrownia Turéw do 2016 2.571 min PLN
PGE GIiEK Oddziat Zespot Elektrowni Dolna Odra do 2010 633 min PLN
PGE GIEK Oddziat Elektrocieptownia Gorzéw do 2009 108 min PLN
PGE GIEK Oddziat Elektrocieptownia Lublin Wrotkow do 2010 617 min PLN
PGE GIEK Oddziat Elektrocieptownia Rzeszéw do 2012 422 min PLN
RAZEM 6.317 min PLN

W zatozonym przepisami Ustawy KDT terminie, tj. do dnia 31 grudnia 2007 roku, spétka PGE S.A.
podpisata umowy rozwigzujace z wytworcami bedgcymi stronami obowigzujacych wéwczas KDT. Tym
samym wytworcy uzyskali prawo do otrzymywania srodkéw na pokrycie kosztow osieroconych.

Wptyw rekompensat kosztéw osieroconych na wyniki osiggniete przez Grupe PGE zostat opisany
w nocie nr 21.1 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

2.4. Bilans energii GK PGE

W wyniku zmiany modelu obrotu, w tym wprowadzenia tzw. ,obligo gieldowego” (por. nota nr 21.3.
skonsolidowanego sprawozdania finansowego) spoétki wytwdrcze sprzedajg energie elektryczng
gtéwnie na rynku gietdowym a PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. kupuje energie elektryczng na
tym rynku. Zmiana ta spowodowata istotne zwiekszenie wolumendw i wartosci sprzedanej oraz
zakupionej energii elektrycznej przez Grupe PGE w poréwnaniu do okreséw poprzednich, w ktérych
spotki wytworcze nalezace do Grupy PGE sprzedawaty wiekszo$¢ wytwarzanej energii elektrycznej do
innych podmiotéw z Grupy PGE.

Sprzedaz enerqii elektrycznej

Tabela: Zestawienie sprzedazy energii elektrycznej poza Grupe Kapitatowg PGE (w TWh).

Okres 3 m-cy Okres 9 m-cy
zakonczony % zakonczony %

30 wrzesnia zmiana 30 wrzesnia zmiana

2011 2010 2011 2010
Sprzedaz w TWh, z czego: 22,82 13,97 63% 66,42 42,32 57%
Sprzedaz do odbiorcéw finalnych * 7,93 7,27 9% 23,32 22,13* 5%
Sprzedaz na rynku hurtowym, w tym: 14,10 5,72 147% 41,57 17,03 144%
Sprzedaz na krajowym rynku hurtowym gietda 12,82 1,64 682% 37,75 544  594%
Sprzedaz na krajowym rynku hurtowym pozostata 1,08 3,90 -72% 3,09 10,75 -71%
Sprzedaz do klientéw zagranicznych 0,20 0,18 11% 0,73 0,84 -13%
Sprzedaz na rynku bilansujgcym 0,79 0,98 -19% 1,53 3,16 -52%

* po wyeliminowaniu sprzedazy wewnatrz Grupy PGE
** dane doprowadzone do porownywalnosci

W okresie dziewieciu miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2011 oraz 2010 roku Grupa sprzedata
odpowiednio 66,42 TWh oraz 42,32 TWh energii elektrycznej. Zmiany w strukturze sprzedazy
wynikaty gtéwnie ze wzrostu sprzedazy na rynku hurtowym zwigzanego ze sprzedazg energii przez
wytwércow na rynku gieldowym (zmiana modelu obrotu energig w GK PGE oraz realizacja tzw. "obligo
gieldowego"). Wzrosta rowniez sprzedaz energii elektrycznej do odbiorcéow finalnych. Spadek
sprzedazy wystapit w pozycjach sprzedaz na rynku hurtowym pozostata (gtdwnie w wyniku
przesuniecia wolumendw sprzedanej energii na rynek gietdowy), sprzedaz do klientdéw zagranicznych
oraz sprzedaz na rynku bilansujgcym.
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Zakup enerqii elektrycznej

Tabela: Zestawienie zakupu energii elektrycznej spoza Grupy Kapitatowej PGE (w TWh).

Okres 3 m-cy Okres 9 m-cy
zakonczony % zakonczony %
30 wrzesnia zmiana 30 wrzesnia zmiana
2011 2010 2011 2010
Suma zakupu w TWh, z czego: 9,72 2,14  354% 28,68 7,14  302%
Zakupy na krajowym rynku hurtowym gietda............... 8,10 0,00 - 24,37 0,00 -
Zakupy na krajowym rynku hurtowym pozostaty ......... 0,69 0,19 263% 0,96 0,66 45%
Zakupy poza granicami KrajU..........cccceeeeeeniiiiinieneeennn. 0,06 0,24 -75% 0,25 0,91 -73%
Zakupy na rynku bilansujacym ...............ccceiiin. 0,87 1,71 -49% 3,10 557  -44%

W okresie dziewieciu miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2011 oraz 2010 roku spoétki z Grupy
zakupity odpowiednio 28,68 TWh oraz 7,14 TWh energii elektrycznej spoza Grupy PGE. Zmiany
w strukturze zakupu w okresie raportowym w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku
wynikaly gtéwnie ze wzrostu zakupu energii na rynku gietdowym. Spadek zakupu poza granicami
kraju miat zwigzek z wystepowaniem niekorzystnej sytuacji rynkowej na rynkach zagranicznych,
dodatkowo w sierpniu 2010 roku wygasta umowa handlowa z Vattenfall Aktiebolag dotyczaca
wymiany energii na potaczeniu Polska-Szwecja. Nastapit takze spadek zakupu na rynku bilansujgcym.

Produkcja energii elektrycznej

Tabela: Zestawienie produkcji energii elektrycznej w Grupie Kapitatowej PGE (w TWh).

Okres 3 m-cy Okres 9 m-cy
zakonczony % zakonczony %
30 wrzesnia zmiana 30 wrzesnia zmiana
2011 2010 2011 2010
Produkcja energii ogétem w TWh, z czego: 14,21 12,77 11% 41,47 38,98 6%
Elektrownie opalane weglem brunatnym.................... 10,16 8,76 16% 28,23 26,66 6%
Elektrownie opalane weglem kamiennym.................... 3,22 3,17 2% 10,12 9,29 9%
Elektrocieptownie weglowe............cccccoviiiiieiieiinnninns 0,22 0,22 - 0,98 0,94 4%
Elektrocieptownie gazowe ...........ccccceeieeiiiieiieee e 0,37 0,34 9% 1,44 1,20 20%
Elektrownie SzczytoOwo-pOMPOWE..........ccuvvreeeeeernnnens 0,10 0,13 -23% 0,29 0,38 -24%
Elektrownie Wodne ...........cooeeiiiiiiiieniee e 0,13 0,14 -7% 0,37 0,47 -21%
Elektrownie WIiatrOWe..............ccevvveviveiiiiieiiieieieeeeeveeeees 0,01 0,01 - 0,04 0,04 -

W okresie dziewieciu miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2011 i 2010 roku Grupa PGE
wyprodukowata odpowiednio 41,47 TWh oraz 38,98 TWh energii elektrycznej. Wzrost produkc;ji
energii elektrycznej wystapit w elektrowniach opalanych weglem kamiennym i weglem brunatnym oraz
elektrocieptowniach weglowych i gazowych. Natomiast zmniejszenie produkcji energii elektrycznej
wystapito w elektrowniach szczytowo-pompowych i elektrowniach wodnych.

Wazrost produkcji energii elektrycznej w elektrowniach opalanych weglem brunatnym jest gtéwnie
wynikiem produkcji energii z nowego bloku 858 MW w Elektrowni Befchatow. Wzrost produkciji
w elektrowniach opalanych weglem kamiennym oraz elektrocieptowniach opalanych weglem
kamiennym igazem zwigzany jest gldwnie z nizsza awaryjnoscig niz w analogicznym okresie
poprzedniego roku. Dodatkowo w trzech kwartatach 2011 roku w poréwnaniu do trzech kwartatow
2010 roku nastgpito wyzsze wykorzystanie handlowe mocy elektrycznych (MWe) w Elektrowni Opole.

2.5. Produkcja i sprzedaz ciepta

W okresie 3 miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2011 roku w Grupie PGE produkcja ciepta netto oraz
jego sprzedaz wyniosty odpowiednio 2,06 min GJ oraz 1,92 min GJ i byty nizsze w poréwnaniu do
analogicznego okresu poprzedniego roku odpowiednio o okoto 13% i 14%.

W okresie 9 miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2011 roku w Grupie PGE produkcja ciepta netto oraz
jego sprzedaz wyniosty odpowiednio 15,21 min GJ oraz 14,29 min GJ i byly nizsze w poréwnaniu do
analogicznego okresu poprzedniego roku odpowiednio o okoto 9% i 10%.

Odchylenie zwigzane byto z panujagcymi warunkami atmosferycznymi.
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2.6. Taryfy

Spotki wechodzace w sktad Grupy PGE realizujg czes¢ swoich przychodéw w oparciu o taryfy
zatwierdzane przez Prezesa URE: (i) taryfy dotyczace sprzedazy energii elektrycznej gospodarstwom
domowym (grupa taryfowa G); (ii) taryfy spotek dystrybucyjnych (,O0SD”), oraz (iii) taryfy dla ciepta.

Sprzedaz energii elektrycznej

W okresie dziewieciu miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2011 roku sprzedaz energii elektrycznej do
odbiorcow grup taryfowych G, przytaczonych do sieci dystrybucyjnej PGE Dystrybucja S.A., odbywata
sie na podstawie taryfy zatwierdzonej przez Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki. Postepowanie w
sprawie zatwierdzenia taryfy na 2011 rok rozpoczeto sie 18 pazdziernika 2010 roku i zakohczyto 16
grudnia 2010 roku. Zatwierdzona taryfa obowigzuje od 1 stycznia 2011 roku. W okresie dziewieciu
miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2011 roku sprzedaz energii do klientéw korporacyjnych
(kluczowych i biznesowych) oraz indywidualnych innych niz z grup taryfowych G przylaczonych do
sieci PGE Dystrybucja S.A. odbywata sie na podstawie Taryfy dla energii elektrycznej dla klientow
z grup taryfowych A, B, C i R zatwierdzonej uchwatg Zarzadu PGE Obrét S.A. i obowigzujgcej od
1 stycznia 2011 roku oraz indywidualnie negocjowanych ofert.

Dystrybucja energii elektrycznej

Metodologia ustalania taryf oraz zatozenia dotyczace ustalania taryf zostalty przedstawione
w dokumencie ,Taryfy OSD na rok 2011”, ktéry zostat przygotowany przez Prezesa URE oraz zostat
przekazany operatorom systemow dystrybucyjnych.

Pierwsza skonsolidowana taryfa PGE Dystrybucja S.A. na 2011 rok zostala zatwierdzona przez
Prezesa URE w dniu 17 grudnia 2010 roku w czesci dotyczacej stawek optaty przejsciowej oraz
w dniu 21 grudnia 2010 roku w pozostatej czesci. Taryfa na 2011 rok zgodnie z Uchwatlg Zarzadu
PGE Dystrybucja S.A. z dnia 24 grudnia 2010 roku zostata wprowadzona do stosowania z dniem
5 stycznia 2011 roku (stawki optaty przejsciowej zgodnie z decyzjg URE obowigzujg od 1 stycznia
2011 roku).

Stawki optat za ustugi dystrybucji zatwierdzone przez Prezesa URE na 2011 rok spowodowaty zmiany
srednich ptatnosci dla klientéw w poszczegdlnych grupach taryfowych w poréwnaniu z rokiem 2010:

- grupa taryfowa A — spadek o 1,25 %,
- grupa taryfowa B — spadek o 2,35 %,
- grupa taryfowa C+R — wzrost 0 2,61 %,
- grupa taryfowa G — wzrost 0 3,34 %.

Srednia cena ustug dystrybucji energii elektrycznej w poréwnaniu z ostatnimi obowigzujacymi taryfami
w 2010 roku zwigkszyta sie o okoto 1,05 %.

W okresie sprawozdawczym zatwierdzone taryfy na stawki ustug dystrybucyjnych nie podlegaty
Zmianom.

Taryfa dla ciepta

Stosownie do art. 47 ust. 1 i 2 ustawy - Prawo energetyczne, przedsiebiorstwa energetyczne
posiadajgce koncesje ustalajg taryfy dla ciepta oraz proponujg okres ich obowigzywania. Przedtozona
taryfa podlega zatwierdzeniu przez Prezesa URE, o ile jest zgodna z zasadami i przepisami, o ktérych
mowa w art. 44-46 tej ustawy. Prowadzenie postepowan w sprawach zatwierdzania taryf dla ciepta
nalezy do kompetencji oddziatéw terenowych URE.

Obowigzujace taryfy na energie elektryczng, ustugi dystrybucyjne oraz ciepto, ktére podlegajg
zatwierdzeniu przez Prezesa URE, nie pokrywajg w petni kosztdw ponoszonych przez Spétki z Grupy.
Aktualnie poziom kosztdéw uznanych przez Prezesa URE za uzasadnione do kalkulaciji taryf dla spotek
z Grupy PGE jest nizszy od kosztéw faktycznie ponoszonych przez te spofki.
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2.7. Ceny paliw

Tabela: llos¢ i koszt zakupu paliw od dostawcéw zewnetrznych w okresie trzech miesiecy
zakonczonym 30 wrzesnia 2011 i 2010 roku.

Za okres trzech miesiecy Za okres trzech miesiecy
zakonczony 30 wrzesnia 2011 zakonczony 30 wrzesnia 2010
llosé Koszt llosé Koszt

(w tys. ton) (mIn PLN) (w tys. ton) (mIn PLN)
Wegiel kKamienny ..........cccccvveeeeenn. 1.768 456 1.748 444
Gaz (tyS. M%)...eeeeveeeeeeeeeeernen, 120.196 87 111.875 70
Biomasa*.........cccccvveiiiiiiiieeee 185 65 156 52
Olej opatowy (lekki i ciezki)*........... 18 46 13 22
RAZEM 654 588

* dane dla 2010 roku oraz za okres styczen - czerwiec 2011 roku - dostosowane

Tabela: llos¢ i koszt zakupu paliw od dostawcéw zewnetrznych w okresie dziewieciu miesiecy
zakonczonym 30 wrzesnia 2011 i 2010 roku.

Za okres dziewieciu miesiecy Za okres dziewieciu miesiecy
zakonczony 30 wrzesnia 2011 zakonczony 30 wrzesnia 2010

llosé Koszt llosé Koszt
(w tys. ton) (mlIn PLN) (w tys. ton) (min PLN)
Wegiel kamienny ...........cccecvveennnee. 5.586 1.461 4.550 1.180
Gaz (tyS. M )..oveveeeeereeeeeeeeen, 407.446 320 362.170 247
Biomasa*........cccccevvvveiiiiinieee 484 168 376 119
Olej opatowy (lekki i ciezki)*........... 63 139 36 56
RAZEM 2.088 1.602

* dane dla 2010 roku - dostosowane

W okresie dziewieciu miesigcy zakonczonym 30 wrzesnia 2011 roku koszty zakupu gtéwnych paliw od
dostawcow spoza Grupy wyniosty 2.088,0 min PLN i byty wyzsze o okoto 30% w poréwnaniu do
analogicznego okresu poprzedniego roku. Zwigzane jest to gtéwnie z: (i) wyzszym o okoto 9%
wolumenem produkcji energii elektrycznej w elektrowniach opalanych weglem kamiennym,
(i) wzrostem cen oleju opatowego oraz wzrostem jego zuzycia, w zwigzku z rozruchem bloku 858 MW
w Elektrowni Befchatéw (iii) wzrostem produkcji energii elektrycznej oraz ciepta w elektrocieptowniach
gazowych przy jednoczesnym wzroscie cen gazu ziemnego o okoto 15%.

W okresie dziewieciu miesiecy zakornczonym 30 wrzesnia 2011 roku okoto 68% energii elektrycznej
zostato wyprodukowane z wegla brunatnego pochodzacego z kopalh wchodzgcych w skiad Grupy,
ktérego koszt jest mniej podatny na zmiany cen niz paliwo z zewnetrznych zrodet. Jednakze pewne
czynniki, w tym catkowita ilo§¢ wydobytego wegla brunatnego, koszty zdjecia naktadu zalegajacego
nad weglem, koszty pracownicze oraz optaty srodowiskowe, wptywajg na ponoszone przez Grupe
koszty wydobycia i tym samym koszty wytwarzania energii elektrycznej w Grupie PGE.

2.8. Krajowy Plan Rozdziatu Uprawnien Emisyjnych na lata 2008-2012 (,,KPRU II”)

Krajowy Plan Rozdziatu Uprawnien do emisji CO,, w odniesieniu do wspdélnotowego systemu handlu
uprawnieniami do emisji, podlega notyfikacji Komisji Europejskiej. W zwigzku z tym, iz Komisja
Europejska przy okazji obu dotychczasowych okreséw rozliczeniowych ograniczyta ilos¢ przyznanych
Polsce uprawnien do emisji CO, w stosunku do wnioskowanej w KPRU, przyznawane limity stanowig
istotne ograniczenie dla sektora elektroenergetycznego.

Na okres rozliczeniowy obejmujacy lata 2008-2012, Polska starata sie o przyznanie limitu w wysokosci
284 min ton CO,. Decyzjg Komisji Europejskiej przyznano Polsce srednioroczny limit w wysokosci
208,5 min ton. Zgodnie z obecnym KPRU Il na elektrownie zawodowe przypada jedynie 110,8 min ton
CO,, podczas gdy jego emisja w normalnych warunkach szacowana jest na okoto 120 min ton.
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Tabela: Podziat limitéw uprawnierh do emisji (w tonach).

Sektor Przydziat srednioroczny uprawnien tony CO;
Elektrownie zawodowe 110.791.200
Elektrocieptownie zawodowe 25.391.008

Ponizsza tabela przedstawia dane dotyczace emisji CO, z gldwnych instalacji Grupy w okresie trzech
oraz dziewieciu miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2011 roku (w poréwnaniu z iloScig uprawnien
przyznanych w drodze nieodptatnych alokacji).

Tabela: Emisja CO, z gtéwnych instalacji Grupy w okresie trzech oraz dziewieciu miesiecy
zakonczonym 30 wrzesnia 2011 roku w poréwnaniu do $redniorocznego przydziatu uprawnien do
emisji CO.,.

Emisja CO; Emisja CO; Przydziat

w okresie w okresie $rednio-
Operator 3 miesiecy 9 miesiecy roczny wg

zakonczonym zakonczonym KPRU lI

30 wrzesnia 30 wrzesnia na 2011

2011~ rok

PGE GIiEK Oddziat Elektrownia Betchatow 8.394.420 23.445574  26.937.155
PGE GIiEK Oddziat Elektrownia Turéw 2.714.967 8.519.922  11.158.636
PGE GIEK Oddziat Zespot Elektrowni Dolna Odra 1.464.900 4,941.313 5.680.137
PGE GIiEK Oddziat Zespdt Elektrocieptowni Bydgoszcz 152.979 730.943 1.155.252
PGE GIiEK Oddziat Elektrocieptownia Gorzéw 74.732 307.823 479.305
PGE GIiEK Oddziat Elektrocieptownia Lublin-Wrotkow 94.899 376.068 570.840
PGE GIiEK Oddziat Elektrocieptownia Rzeszéw 29.398 207.402 303.155
PGE GIiEK Oddziat Elektrocieptownia Kielce 692 98.225 194.547
PGE GIiEK Oddziat Elektrocieptownia Zgierz 7.388 58.058 104.988
PGE Elektrownia Opole S.A. 1.707.999 5.349.494 6.475.340
RAZEM 14.642.374 44.034.822  53.059.355

* dane szacunkowe, ich weryfikacja nastgpi w raporcie rocznym weryfikatora

3. Istotne dokonania oraz niepowodzenia Spétki w okresie, ktérego dotyczy
raport, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych.

3.1.  Wyniki finansowe Grupy
Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow

W Il kwartale® 2011 roku Grupa wykazata catkowite przychody ze sprzedazy na poziomie 6.945,6 min
PLN, w poréwnaniu do 4.840,1 min PLN w Ill kwartale 2010 roku. Najwigekszy przyrost przychodow
nastapit w przychodach ze sprzedazy towardw i produktéw, ktdre wzrosty 0 2.113,3 min PLN gtéwnie
z powodu: (i) wzrostu przychoddw ze sprzedazy energii elektrycznej na rynku hurtowym, w zwigzku
ze zmiang modelu obrotu, w tym wprowadzenia tzw. ,obligo gieldowego” (por. nota nr 21.3
skonsolidowanego sprawozdania finansowego), (ii) wzrostu przychodéw ze sprzedazy energii
elektrycznej do odbiorcéw finalnych, (iii) wzrostu przychoddw z tytutu rekompensat KDT, (iv) wzrostu
przychodéw ze sprzedazy ustug dystrybucyjnych oraz (v) wzrostu przychoddéw z tytutu sprzedazy
Swiadectw pochodzenia energii.

Koszt wiasny sprzedazy w Ill kwartale 2011 roku wyniost 5.100,9 min PLN, co oznacza wzrost o okoto
49% w poréwnaniu do Il kwartatu 2010 roku. Wzrost kosztu wtasnego sprzedazy byt spowodowany
przede wszystkim wzrostem wartosci sprzedanych towaréw i materiatbw o 1.551,1 min PLN,
w zwigzku ze zmiang modelu obrotu energig elektryczng w GK PGE i realizacjg tzw. ,obligo
gietdowego”.

Zysk brutto ze sprzedazy w lll kwartale 2011 roku wyniést 1.844,7 min PLN w poréwnaniu do
1.414,4 min PLN w Il kwartale 2010 roku, co oznacza wzrost o okoto 30%.

2 [l kwartat — okres od 1 lipca do 30 wrzes$nia
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W Il kwartale 2011 roku tgczne koszty sprzedazy i dystrybucji Grupy PGE wyniosty 418,5 min PLN,
co stanowito wzrost o okoto 15% w poréwnaniu z Il kwartatem 2010 roku. Wzrost kosztéw sprzedazy
i dystrybucji byt gtéwnie zwigzany z poniesieniem przez PGE Obrét S.A. wyzszych kosztéw umorzenia
praw majatkowych.

W Il kwartale 2011 roku koszty ogdlnego zarzgdu wyniosty 199,2 min PLN, co oznacza wzrost
0 okoto 7% w poroéwnaniu do Il kwartatu 2010 roku.

Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w Il kwartale 2011 i 2010 roku byt ujemny i wynidst
odpowiednio 18,6 min PLN i 70,3 min PLN.

Pozostate przychody operacyjne Grupy w Il kwartale 2011 roku wyniosty 65,2 min PLN, co oznacza
wzrost o okolo 44% w stosunku do kwoty 45,3 min PLN osiagnietej w Il kwartale 2010 roku.
Zwiekszenie pozostatych przychoddéw operacyjnych jest zwigzane przede wszystkim z wyzszym
0 17,3 min PLN poziomem rozwigzanych odpiséw aktualizujgcych wartos¢ pozostatych aktywéw oraz
wyzszym 0 6,2 min PLN poziomem otrzymanych kar, grzywien i odszkodowan.

Spadek pozostatych kosztéw operacyjnych o 31,8 min PLN w IIl kwartale 2011 roku w poréwnaniu
z Il kwartatem 2010 roku wynika gtéwnie z: (i) nizszych o 36,3 min PLN kosztéw likwidacji szkdd
i usuwania awarii, (ii) nizszych o 11,8 min PLN kosztéw likwidacji rzeczowych aktywoéw trwatych oraz
(iii) brakiem w Il kwartale 2011 roku rekompensat za akcje pracownicze, ktérych wysokos¢
w Il kwartale 2010 wyniosta 8,3 min PLN .

W 1ll kwartale 2011 roku wynik na dziatalnosci finansowej byt ujemny i wyniost 78,8 min PLN
w poréwnaniu do dodatniego wyniku na dziatalnosci finansowej w wysokosci 94,4 min PLN
w 11l kwartale 2010 roku.

Przychody finansowe Grupy w IIl kwartale 2011 roku wyniosty 106,3 min PLN, co oznacza wzrost
o okoto 4% w stosunku do kwoty 101,9 min PLN osiagnietej w Il kwartale 2010 roku. Niewielki
przyrost przychoddw finansowych jest zwigzany przede wszystkim z osiggnieciem wyzszych
0 53,5 min PLN przychoddéw z tytutu réznic kursowych w Ill kwartale 2011 roku, ktére zostaty
czesciowo skompensowane przez nizsze o 29,2 min PLN przychody z tytutu odsetek, nizszy
0 11,7 min PLN zysk ze zbycia inwestycji oraz nizsze o 8,4 min PLN przychody z tytutu aktualizacji
wartosci i rozwigzania odpiséw aktualizujgcych instrumenty finansowe.

Wzrost kosztow finansowych o 177,6 min PLN w Ill kwartale 2011 roku w poréwnaniu z Il kwartatem
2010 roku wynika gtéwnie z wyzszych kosztéw z tytutu réznic kursowych o 189,0 min PLN oraz
wyzszych o 10,6 min PLN kosztéw z tytutu aktualizacji wartosci instrumentéw finansowych. Wzrost ten
zostat czesciowo skompensowany spadkiem odsetek z instrumentéw finansowych o 12,0 min PLN.

Spadek udziatu w zysku jednostek stowarzyszonych o 74,7 min PLN w Il kwartale 2011 roku
w poréwnaniu z Il kwartatem 2010 roku wynika gtéwnie z nieujmowania udziatlu PGE S.A. w wyniku
spotki Polkomtel S.A. w zwigzku z podpisaniem warunkowej umowy sprzedazy spotki Polkomtel S.A.,
co zostato szczegdtowo opisane w nocie nr 21.2 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W efekcie powyzszych zmian zysk brutto Grupy w Il kwartale 2011 roku uksztattowat sie na poziomie
1.135,6 min PLN w poréwnaniu do 967,9 min PLN w Il kwartale 2010 roku.

W Il kwartale 2011 roku marza zysku brutto Grupy (zysk brutto w stosunku do przychodoéw ze
sprzedazy ogotem) zmniejszyta sie do 16% z 20% w IIl kwartale 2010 roku. Spadek ten zwigzany jest
ze zmiang modelu obrotu energig elektryczng w Grupie i realizacjg przez wytworcéw tzw. ,obligo
gietdowego”. Zmiana ta spowodowata zwiekszenie przychodéw prezentowanych w skonsolidowanym
sprawozdaniu z catkowitych dochoddéw i pomimo realizacji wyzszego zysku brutto osiggniecie nizszej
marzy zysku brutto.

W wyniku opisanych powyzej czynnikéw zysk netto w Il kwartale 2011 roku wyniést 859,0 min PLN
w porownaniu do 899,4 min PLN w Il kwartale 2010 roku.

Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej w 11l kwartale 2011 roku zwiekszyt sie
0 90,3 min PLN w poréwnaniu z Il kwartatem 2010 roku i wyniost 837,4 min PLN. Znaczacy wzrost
zysku netto dla akcjonariuszy jednostki dominujacej jest efektem dokonanych przeksztatcen w GK
PGE, wykupem od Ministerstwa Skarbu Panstwa pakietdw mniejszosciowych akcji w kluczowych
spotkach Grupy PGE oraz osiggnieciem lepszych wynikéw przez Spoétki GK PGE.

taczne catkowite dochody Grupy w Il kwartale 2011 roku wyniosty 862,2 min PLN w poréwnaniu do
899,2 min PLN w Il kwartale 2010 roku.
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Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Wedtug stanu na dzierh 30 wrzeénia 2011 roku oraz na dzien 31 grudnia 2010 roku, aktywa trwate
Grupy wynosity odpowiednio 43.631,4 min PLN oraz 44.137,4 min PLN i stanowity odpowiednio 83%
i 86% aktywdéw ogotem.

Zmniejszenie wartosci aktywéw trwatych o 506,0 min PLN w okresie zakoriczonym 30 wrzesnia 2011
roku w poréwnaniu do roku zakonczonego 31 grudnia 2010 roku spowodowane byto gtoéwnie
spadkiem wartosci udziatdéw i akcji w jednostkach stowarzyszonych wykazywanych metoda praw
wlasnosci 0 1.341,0 min i zwigzane byto przede wszystkim z reklasyfikacjg posiadanych akcji w spotce
Polkomtel S.A. z aktywoéw trwatych do aktywdw obrotowych (prezentacja w pozycji aktywa grupy
zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy). Spadek ten zostat czesciowo zbilansowany
wzrostem wartosci rzeczowych aktywow trwatych o 692,3 min PLN oraz pozostatych aktywow
diugoterminowych o 65,8 min PLN (gtéwnie w wyniku wzrostu wartosci zaliczek na zakup udziatéw
i akcji oraz rzeczowych aktywow trwatych).

Aktywa obrotowe Grupy wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia 2011 roku oraz na dzierh 31 grudnia 2010
roku wyniosty odpowiednio 8.876,4 min PLN oraz 7.285,8 min PLN.

Zwiekszenie wartosci aktywow obrotowych Grupy o 1.590,6 min PLN w okresie zakoriczonym dnia
30 wrzesnia 2011 roku w stosunku do roku zakohczonego dnia 31 grudnia 2010 roku byto
spowodowane gitéwnie opisang powyzej reklasyfikacjg posiadanych akcji w spéice Polkomtel S.A. do
pozycji: aktywa grupy zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy, wzrostem pozostatych
aktywow krotkoterminowych o 290,8 min PLN, wzrostem wartosci zapaséw o 265,7 min PLN oraz
wzrostem wartosci pozostatych pozyczek i naleznosci finansowych o 131,1 min PLN.

Wzrost wartosci pozostatych aktywow krotkoterminowych w okresie zakonczonym dnia 30 wrze$nia
2011 roku w poréwnaniu z rokiem obrotowym zakornczonym dnia 31 grudnia 2010 roku wynikat
gtéwnie ze zwiekszenia ilosci uprawnien do emisji CO, przeznaczonych na potrzeby wiasne.

Wzrost wartosci zapaséw w okresie zakonczonym 30 wrzesnia 2011 roku w poréwnaniu z rokiem
obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2010 roku byt zwigzany gtdéwnie ze wzrostem poziomu zapaséw
materiatow, swiadectw pochodzenia energii elektrycznej oraz produkcji w toku. Zwiekszenie to zostato
czesciowo skompensowane spadkiem zapaséw produktow gotowych.

Wzrost wartosci pozostatych pozyczek i naleznosci finansowych w okresie zakonczonym dnia
30 wrzesnia 2011 roku w poréwnaniu z rokiem obrotowym zakonczonym dnia 31 grudnia 2010 roku
wynikat gtéwnie ze wzrostu poziomu naleznosci z tytutu rekompensat KDT o 133,0 min PLN.

Stan srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw zostat opisany w czesci dotyczacej sprawozdania
Z przeptywdw pienieznych.

Wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia 2011 roku oraz na dzieh 31 grudnia 2010 roku kapitat wtasny
ogotem Grupy wyniost odpowiednio 39.511,5 min PLN oraz 37.632,1 min PLN, co stanowi
odpowiednio 75% oraz 73% kapitatéw i zobowigzan ogétem. Kapitat udziatowcéw niekontrolujgcych
wedtug stanu na dzienh 30 wrzesnia 2011 roku oraz na dzien 31 grudnia 2010 roku wyniost
odpowiednio 633,6 min PLN oraz 598,8 min PLN.

Wzrost kapitalu wlasnego ogoétem o 1.879,4 min PLN byt gtéwnie spowodowany ujeciem
wypracowanego w okresie zakonczonym dnia 30 wrzesnia 2011 roku zysku netto w wysokosci
3.120,8 min PLN. Ujemny wptyw na kapital wlasny miato ujecie podziatu zysku za 2010 rok
i przeznaczenie czesci zysku netto tj. 1.215,3 min PLN na wyptate dywidendy oraz wykazanie korekty
wptaty z zysku za ubiegte okresy w wysokosci 0,4 min PLN.

Zobowigzania dtugoterminowe na dzien 30 wrze$nia 2011 roku wyniosty 7.350,5 min PLN i byly
wyzsze o 150,7 min PLN od stanu na dzieh 31 grudnia 2010 roku. Zmiana stanu zobowigzah
dlugoterminowych wynika gtéwnie z wyzszej o0 298,8 min PLN wartosci rezerwy na odroczony podatek
dochodowy, wyzszego o 137,8 min PLN poziomu rozliczen miedzyokresowych przychodéw i dotacji
rzadowych oraz nizszego o 315,2 min PLN poziomu zadtuzenia z tytutu kredytdw bankowych
i pozyczek.

Zobowigzania krotkoterminowe zmniejszyly sie z 6.591,4 min PLN wedtug stanu na dzien 31 grudnia
2010 roku do 5.645,8 min PLN na dzien 30 wrze$nia 2011 roku przede wszystkim w zwigzku ze
spadkiem pozostatych zobowigzan finansowych o 577,6 min PLN (gtéwnie w wyniku zmniejszenia
zobowigzah z tytutu zakupu rzeczowych aktywéw trwatych), spadkiem poziomu zobowigzan z tytutu
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dostaw i ustug 0198,6 min PLN oraz spadkiem zobowigzan ztytutu podatku dochodowego
0 106,1 min PLN.

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywoéw pienieznych

Stan $rodkéw pienieznych na dzierh 30 wrzesnia 2011 roku wynidst 2.357,1 min PLN i byt nizszy niz
na koniec analogicznego okresu 2010 roku o0 4.738,8 min PLN.

Catkowite przeptywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej za okres dziewieciu miesiecy
zakonhczony dnia 30 wrzesnia 2011 roku wyniosty 4.556,0 min PLN w poréwnaniu do 5.006,0 min PLN
w okresie dziewieciu miesiecy zakonczonym dnia 30 wrzesnia 2010 roku. Spadek przeptywow
z dziatalnosci operacyjnej w okresie dziewieciu miesiecy zakonczonym dnia 30 wrzesnia 2011 roku
poréwnaniu do okresu dziewieciu miesiecy zakonczonego dnia 30 wrzednia 2010 roku jest
spowodowany przede wszystkim zmiang stanu naleznosci (zmniejszenie przeptywdw pienieznych
0 542,2 min PLN), zmiang stanu zapaséw (zmniejszenie przeptywdw pienieznych o 353,8 min PLN),
zmiang stanu rozliczen miedzyokresowych (zmniejszenie przeptywow pienieznych o 251,6 min PLN),
spadkiem poziomu odsetek i dywidend netto o 82,0 min PLN. Zmniejszenie przeptywdw pienigznych
z powyzszych tytutdw zostato czesciowo skompensowane zwiekszeniem zysku brutto z dziatalno$ci
kontynuowanej o 664,1 min PLN.

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej za okres dziewieciu miesiecy
zakonhczony dnia 30 wrzesnia 2011 roku wyniosty 3.040,8 min PLN i byly wyzsze o 166,0 min PLN
w porownaniu do okresu dziewieciu miesiecy zakonczonego 30 wrzesnia 2010 roku. Na saldo
przeptywow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej za okres dziewieciu miesiecy zakonczony dnia
30 wrzesnia 2011 roku zlozyty sie przede wszystkim wydatki na nabycie rzeczowych aktywow
trwatych iwartosci niematerialnych w kwocie (-) 3.247,5 min PLN oraz aktywow finansowych
(-) 88,4 min PLN.

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej za okres dziewieciu miesiecy zakonczony
dnia 30 wrzesnia 2011 roku wyniosty 1.894,9 min PLN w poréwnaniu do ujemnych przeptywow
pienieznych netto w wysokosci 2.741,3 min PLN za okres dziewigciu miesiecy zakornczony dnia
30 wrzesnia 2010 roku. Na saldo przeptywdw pienieznych z dziatalnosci finansowej za okres
dziewieciu miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2011 roku zlozyty sie przede wszystkim: (i) saldo
wplywoéw/sptat z tytutu kredytdw, emisji obligaciji i leasingu finansowego w wysokosci (-) 504,8 min
PLN, (ii) dywidendy wyptacone akcjonariuszom (-) 1.330,7 min PLN oraz (iii) zaptacone odsetki
w wysokosci (-) 71,2 min PLN.

3.2. Segmenty dziatalnosci

Tabela: Kluczowe wielkosci operacyjne.

Okres 3 m-cy Okres 9 m-cy
. . zakonczony zakonczony
Kluczowe wielkosci Jednostka 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2011 2010 2011 2010

Wydobycie wegla brunatnego min ton 12,88 10,60 35,70 32,11
Produkcja energii elektrycznej netto*, w tym: TWh 14,21 12,77 41,47 38,98

Elektrownie opalane weglem brunatnym TWh 10,16 8,76 28,23 26,66

Elektrownie opalane weglem kamiennym TWh 3,22 3,17 10,12 9,29

Elektrocieptownie weglowe TWh 0,22 0,22 0,98 0,94

Elektrocieptownie gazowe TWh 0,37 0,34 1,44 1,20

Elektrownie szczytowo-pompowe TWh 0,10 0,13 0,29 0,38

Elektrownie wodne TWh 0,13 0,14 0,37 0,47

Elektrownie wiatrowe TWh 0,01 0,01 0,04 0,04
Sprzedaz ciepta min GJ 1,92 2,22 14,29 15,84
Sprzedaz do Odbiorcéw Finalnych ** TWh 7,98 7,53 23,83 22,89
Sprzedaz do Odbiorcéw Finalnych
pgza GK POEw w tym: y TWh 7,90 7,25 23,24 22,05

Taryfa G TWh 2,14 2,15 6,75 6,76
Dystrybucja energii elektrycznej**** TWh 7,61 7,46 22,98 22,59

* w tym produkcja z biomasy w okresie VII-IX 2011 roku — 0,25 TWh, w okresie VII-IX 2010 roku — 0,22 TWh, w okresie I-IX
2011 roku — 0,67 TWh, w okresie I-1X 2010 roku — 0,50 TWh

** sprzedaz PGE Obrét S.A. z doszacowaniem oraz uwzglednieniem sprzedazy wewnatrz Grupy PGE

*** sprzedaz PGE Obroét S.A. z doszacowaniem

**xx 7 doszacowaniem
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Tabela: Podziat przychodéw brutto Grupy (tgcznie z przeptywami miedzysegmentowymi), w podziale
na segmenty dziatalnosci, za Il kwartat® 2011 oraz 2010 roku.

Przychody brutto ogétem

W min PLN i I;\gf{tat (%) udziat i I;gfgta' (%) udziat % zmiana

Energetyka Konwencjonalna 3.358,4 32% 2.890,1 28% 16%
Energetyka Odnawialna 139,8 1% 163,8 2% -15%
Obrot Hurtowy 2.489,6 23% 2.695,2 26% -8%
Dystrybucja 1.267,8 12% 1.236,9 12% 2%
Sprzedaz Detaliczna 3.029,0 28% 2.962,3 28% 2%
Pozostata Dziatalnos¢ 464,9 4% 457,6 4% 2%
Ogoétem 10.749,5 100% 10.405,9 100% 3%
Wytaczenia miedzysegmentowe -3.803,9 -5.565,8 -32%
Przychody netto 6.945,6 4.840,1 44%

Tabela: Kluczowe wielkosci w poszczegolnych segmentach za Ill kwartat 2011 roku (po dokonaniu

wylgczen).

Energetyka Energetyka Obrot Dystrvbucia Sprzedaz Pozostata
w min PLN Konwencjonalna Odnawialna Hurtowy ystrybuc Detaliczna dziatalnosé

lll kwartat 2011

EBITDA 1.295,7 68,8 39,1 401,4 11,8 41,2
EBIT 938,0 37,4 33,8 174,4 8,8 16,1
Naktady
inwestycyjne 693,3 31,7 4,1 322,2 01 38,5
Aktywa 28.120,4 1.768,2 476,8 13.600,8 1.814,2 1.104,3
segmentu

Tabela: Kluczowe wielkosci w poszczegdlnych segmentach za Il kwartat 2010 roku (po dokonaniu

wylgczen).

Energetyka Energetyka Obrot Dvstrvbucia Sprzedaz Pozostata
w min PLN Konwencjonalna Odnawialna Hurtowy ystrybucy Detaliczna dziatalnosé

Il kwartat 2010 (dane przeksztafcone)

EBITDA 896,8 54,9 63,8 354,4 39,9 60,1
EBIT 519,4 21,9 53,5 135,2 36,9 32,3
Nakiady 928,3 47,8 0,9 250,3 19,1 60,0
inwestycyjne
Aktywa 25.679,5 1.655,0 627,3 13.355,8 1.641,6 1.054,1
segmentu

3.2.1 Segment Energetyka Konwencjonalna

W Il kwartale 2011 roku przychody ze sprzedazy ogétem w segmencie Energetyka Konwencjonalna
wyniosty 3.358,4 min PLN, co oznacza wzrost o okoto 16% w poroéwnaniu z Il kwartatem 2010 roku.
Wynik operacyjny (EBIT) segmentu w Il kwartale 2011 roku wyniést 938,0 min PLN, a wynik
operacyjny powiekszony o amortyzacje (EBITDA) 1.295,7 min PLN. W analogicznym okresie roku
poprzedniego EBIT wynioést 519,4 min PLN, natomiast EBITDA 896,8 min PLN. Wzrost EBIT
w Il kwartale 2011 roku w poréwnaniu do Il kwartatu 2010 roku jest gtéwnie spowodowany wyzszymi
przychodami ze sprzedazy energii elektrycznej oraz osiggnieciem wyzszych o 81,5 min PLN
przychodow z tytutu rekompensat KDT. Wyzszy poziom przychoddw ze sprzedazy energii elektrycznej
wynika z wyzszego wolumenu sprzedawanej energii oraz wzrostu cen sprzedazy energii.

W Il kwartale 2011 roku nakfady inwestycyjne w segmencie Energetyka Konwencjonalna wyniosty
693,3 min PLN w poréwnaniu do 928,3 min PLN w Il kwartale 2010 roku.

% Il kwartat — okres od 1 lipca do 30 wrzesnia
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Tabela: Poniesione naktady inwestycyjne w segmencie Energetyka Konwencjonalna w podziale na
poszczegodlne zadania inwestycyjne za Ill kwartat 2011 i 2010 roku.

w min PLN Naktady inwestycyjne
1l kwartat 2011 Il kwartat 2010 % zmiana

Inwestycje w moce produkcyjne, w tym: 620,3 816,1 -24%

ROZWOJOWE. ......cevieeereeieeeeeeeeeeee et ere et esereenes 470,1 675,6 -30%

Modernizacyjno-odtworzeniowe....................... 150,2 140,5 7%
Zakupy gotowych débr inwestycyjnych................ 22,3 34,9 -36%
Teleinformatyka..........c.ccoveveeieeieiie e, 19 8,9 -79%
SrodKi tranSPOrtU ..........covcveeeeeeieeeeeeeeeee e 13 1.2 8%
POZOSIAIE ... 47,5 67,2 -29%
RAZEM...ouiiiiiiiii e 693,3 928,3 -25%
W 1l kwartale 2011 roku najwyzsze nakifady zostalty poniesione na nastepujace projekty:

(i) modernizacja blokéw 5-6 w Elektrowni Betchatow (130,7 min PLN), (ii) budowa bloku 858 MW
w Elektrowni Betchatéw (87,8 min PLN), (iii) modernizacja blokéw 7-12 w Elektrowni Befchatow
(72,0 min PLN), (iv) budowa kotta parowego wytwarzajacego energie elektryczng z biomasy
w Elektrowni Szczecin (65,9 min PLN), (v) budowa instalacji odsiarczania spalin blokéw 1 i 2
w Elektrowni Betchatéw (62,4 min PLN) oraz budowa instalacji odsiarczania spalin blokéw 5 i 6
w Elektrowni Dolna Odra (30,7 min PLN).

3.2.2 Segment Energetyka Odnawialna

W Il kwartale 2011 roku przychody ze sprzedazy ogdétem w segmencie Energetyki Odnawialnej
wyniosty 139,8 min PLN w poréwnaniu do 163,8 min PLN w IIl kwartale 2010 roku. EBIT segmentu
w Il kwartale 2011 roku wynidst 37,4 min PLN, a EBITDA 68,8 min PLN. W analogicznym okresie
roku poprzedniego EBIT wyniést 21,9 min PLN, natomiast EBITDA 54,9 min PLN. Wzrost EBIT ma
gtéwnie zwigzek ze zmiang wysokosci odpiséw aktualizujgcych warto$¢ pozostatych aktywow.

W Il kwartale 2011 roku naktady inwestycyjne w segmencie Energetyki Odnawialnej wyniosty
31,7 min PLN w poréwnaniu do 47,8 min PLN w Il kwartale 2010 roku.

Tabela: Poniesione naktady inwestycyjne w segmencie Energetyka Odnawialna w Il kwartale 2011
i 2010 roku.

w min PLN Naktady inwestycyjne
Il kwartat 2011 Il kwartat 2010 % zmiana

Inwestycje w moce produkcyjne, w tym: 31,1 46,3 -33%

ROZWOJOWE.......oevievieeecie ettt 4,8 1,6 200%

Modernizacyjno-odtworzeniowe........................ 26,3 44,7 -41%
Zakupy gotowych débr inwestycyjnych................ 01 03 -67%
Teleinformatyka.......cccoovovveeeiiiiee e 0,4 0,2 100%
SrodKi tranSPOrtU ...........cceveveveeieeereeseeseeeenenas 0,1 0,8 -88%
POZOSTALE........ccvecveceeeeeeeee e, 0,0 0,2 -
RAZEM ..ot 31,7 47,8 -34%

3.2.3 Segment Obrotu Hurtowego

W Il kwartale 2011 roku przychody ze sprzedazy ogdtem w segmencie Obrotu Hurtowego wyniosty
2.489,6 min PLN, co oznacza spadek o okoto 8% w poréwnaniu z Ill kwartatem 2010 roku. EBIT
segmentu w Il kwartale 2011 roku wynidst 33,8 min PLN, a EBITDA 39,1 min PLN. W analogicznym
okresie roku poprzedniego EBIT wynidst 53,5 min PLN, natomiast EBITDA 63,8 min PLN. Spadek
EBIT w Ill kwartale 2011 roku w poréwnaniu z Il kwartatem 2010 roku w segmencie Obrotu
Hurtowego wynikat gtéwnie z nizszego wyniku na sprzedazy energii elektrycznej oraz pozostatej
dziatalnosci operacyjnej (aktualizacja rezerwy na koszty zwigzane z roszczeniem Alpiq Holding AG).
Spadek ten zostat czesSciowy skompensowany przez wyzszy wynik na sprzedazy produktow
powigzanych.
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W Il kwartale 2011 roku naktady inwestycyjne w segmencie Obrotu Hurtowego wyniosty 4,1 min PLN
i dotyczyty gtdbwnie naktadow na teleinformatyke oraz modernizacje budynku w ktérym znajduje sie
siedziba spoiki.

3.2.4 Segment Dystrybucja

W Il kwartale 2011 roku przychody ze sprzedazy ogotem w segmencie Dystrybucji wyniosty
1.267,8 min PLN, w poréwnaniu z 1.236,9 min PLN w Il kwartale 2010 roku. EBIT segmentu
w Il kwartale 2011 roku wyniést 174,4 min PLN, a EBITDA 401,4 min PLN. W analogicznym okresie
roku poprzedniego EBIT wyniést 135,2 min PLN, natomiast EBITDA 354,4 min PLN. Wzrost EBIT
0 okoto 29% wynikat gtdéwnie ze wzrostu przychoddw ze sprzedazy ustugi dystrybucyjnej na skutek
zmiany $rednich stawek w poszczegdélnych grupach taryfowych oraz wyzszego wyniku na pozostatej
dziatalno$ci operacyjne;.

W Il kwartale 2011 roku nakfady inwestycyjne w segmencie Dystrybucji wyniosty 322,2 min PLN
i stanowity okoto 30% naktadéw poniesionych w Grupie PGE. W IIl kwartale 2010 roku nakfady
inwestycyjne w tym segmencie wynosity 259,3 min PLN, co stanowito okoto 20% facznych naktadow
inwestycyjnych w Grupie. Naklady inwestycyjne dotyczyly gtéwnie przytgczenia nowych odbiorcéw
i stanowity odpowiednio 45% oraz 48% tgcznych naktadoéw poniesionych w segmencie w Il kwartale
2011 i 2010 roku oraz inwestycji wynikajgcych z budowy nowych sieci elektroenergetycznych WN, SN
i NN odpowiednio okoto 29% oraz 31% tacznych naktadoéw poniesionych w segmencie w Il kwartale
2011 i 2010 roku.

Tabela: Poniesione naktady inwestycyjne w segmencie Dystrybucji w Il kwartale 2011 oraz 2010
roku.

w min PLN Naktady inwestycyjne
Il kwartat 2011 lll kwartat 2010 % zmiana

Sieci elektroenergetyczne WN, SN i NN.............. 93,9 81,6 15%
tacznose, telemechanika i uktady pomiarowe ..... 24,3 14,7 66%
TeleinformatyKa ...........cccoveeeeeeeeeee e, 3,0 7,6 -60%
WYKUD GrUNEOW ..., 32 1.2 175%
Przytaczenie odbiorcow...........ccccceuveeeueeiveeennnne. 143,7 123,4 16%
Zakupy gotowych débr inwestycyjnych................ 40,6 13,7 196%
POZOSIAIE ... 13,5 17,1 -21%
RAZEM ... 322,2 259,3 24%

3.2.5 Segment Sprzedaz Detaliczna

W 1l kwartale 2011 roku przychody ze sprzedazy ogdétem w segmencie Sprzedazy Detalicznej
wyniosty 3.029,0 min PLN, natomiast w Il kwartale 2010 r. wynosity 2.962,3 min PLN. EBIT segmentu
w Il kwartale 2011 roku wyniést 8,8 min PLN, a EBITDA 11,8 min PLN. W analogicznym okresie roku
poprzedniego EBIT wyniést 36,9 min PLN, natomiast EBITDA 39,9 min PLN. Spadek EBIT
w segmencie Sprzedazy Detalicznej w Il kwartale 2011 roku w poréwnaniu do Il kwartatu 2010 roku
zwigzany jest z wyzszymi kosztami wynikajacymi z obowigzku umorzenia praw majgtkowych
(Swiadectw pochodzenia energii elektrycznej) oraz z zawigzania rezerwy na program dobrowolnych
odejsé.

Naktady inwestycyjne w segmencie Sprzedazy Detalicznej wyniosty w 1l kwartale 2011 roku 0,1 min
PLN, tj. okoto 0,01% naktadow w Grupie PGE i dotyczyty gtéwnie naktadéw na teleinformatyke
(systemy zwigzane z obstuga klientéw), modernizacje matych elektrowni wodnych (MEW) oraz zakup
Gotowych Débr Inwestycyjnych.

3.2.6 Pozostata dziatalnosé

W 1l kwartale 2011 roku przychody ze sprzedazy ogoétem dla Pozostatej Dziatalnosci wyniosty
464,9 min PLN, w poréwnaniu z 457,6 min PLN w Il kwartale 2010 roku. EBIT segmentu
w Il kwartale 2011 roku wynidst 16,1 min PLN, a EBITDA 41,2 min PLN. W analogicznym okresie
roku poprzedniego EBIT wyniést 32,3 min PLN, natomiast EBITDA 60,1 min PLN. Spadek EBIT
w Il kwartale 2011 roku w poréwnaniu do Il kwartatu 2010 roku wynikat gtéwnie z wyzszych kosztow
poniesionych przez spoétki tego segmentu oraz nizszych przychoddw z pozostatej dziatalnosci
operacyjnej.
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Nakfady inwestycyjne w ramach pozostatej dziatalnosci w Ill kwartale 2011 roku wyniosty 38,5 min
PLN. W ramach powyzszej kwoty w Il kwartale 2011 roku 7,5 min PLN zostato wydane przez spétke
Exatel S.A. na rozw¢j infrastruktury teleinformatycznej. Pozostate nakfady inwestycyjne dotyczyty
gldwnie wydatkdéw na rozwdj i modernizacje $rodkéw trwatych niezbednych do $wiadczenia ustug
w ramach dziatalno$ci pomocniczej.

W okresie objetym niniejszym raportem PGE S.A. nie odnotowata zadnych istotnych niepowodzen
w swojej dziatalnosci, ktére miatyby wptyw na osiggniete wyniki.

3.3. Publikacja prognoz wynikéw finansowych
PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. nie publikowata prognoz wynikéw finansowych.

3.4. Pozostale istothe zdarzenia okresu sprawozdawczego oraz zdarzenia
nastepujace po dniu bilansowym

3.4.1 Rating

W dniu 4 sierpnia 2011 roku agencja Fitch Ratings podtrzymata rating dtugoterminowy spétki na
poziomie BBB+ z perspektywg stabilng oraz zmienita, w wyniku przyjecia nowej metodologii, rating
niezabezpieczonego zadtuzenia PGE na BBB+ z perspektywg stabilna.

Zmiana ratingu niezabezpieczonego zadtuzenia na BBB+ z A- zwigzana jest z przyjeciem nowej,
bardziej restrykcyjnej metodologii oceny spétek uzytecznosci publicznej, wprowadzonej przez Fitch,
wedtug ktorej emitent instrumentu moze uzyska¢ ocene ratingowg wyzszg o 1 stopien od wiasnego
ratingu dtugoterminowego jesli okoto lub powyzej 50% jego przeptywdw pienieznych pochodzi
z dziatalnosci regulowanej. W wyniku powyzszej zmiany obnizone zostaty ratingi niezabezpieczonego
zadtuzenia 8 spotek uzytecznosci publicznej w Europie.

3.4.2 Decyzje Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki w sprawie korekt rocznych
kosztow osieroconych za rok 2010

W pismach z dnia 29 lipca 2011 roku oraz 31 lipca 2011 roku Prezes Urzedu Regulacji Energetyki
("Prezes URE") przekazat swojg decyzje dotyczacya ustalenia korekty rocznej kosztéw osieroconych
oraz korekty rocznej kosztéw powstatych w jednostkach opalanych gazem ziemnym za 2010 rok
naleznych pieciu wytwoércom z Grupy Kapitatowej PGE na podstawie ustawy z dnia 29 czerwca 2007
roku o zasadach pokrywania kosztow powstatych u wytworcow w zwigzku z przedterminowym
rozwigzaniem umow dtugoterminowych sprzedazy mocy i energii elektrycznej.

Zgodnie z decyzjami wytworcy z Grupy Kapitatowej PGE zostali zobowigzani do zwrotu do Zarzadcy
Rozliczen SA tacznej kwoty okoto 317 min PLN.

Zarzad PGE, jak i zarzady PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. oraz PGE Elektrownia
Opole S.A., nie zgadzajg sie z decyzjami Prezesa URE. W zwigzku z powyzszym w dniach
16-18 sierpnia 2011 roku zostaty ztozone przez PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A
oraz PGE Elektrownia Opole S.A. odwotania do Sadu Okregowego w Warszawie, Sadu Ochrony
Konkurencji i Konsumentow ("SOKiK").

Analogiczny spér z Prezesem URE, dotyczacy korekty rocznej za 2008 rok zostat rozstrzygniety
w catosci na korzys¢ Grupy PGE. Zgodnie z ogtoszonymi w dniu 26 maja 2010 roku szes$cioma
wyrokami SOKiK zmieniono decyzje Prezesa URE w zakresie ustalenia wysoko$ci korekt rocznych
kosztéw osieroconych za 2008 rok naleznych w zwigzku z przedterminowym rozwigzaniem uméw
diugoterminowych sprzedazy mocy i energii elektrycznej, poprzez uwzglednienie w catosci odwotanh
spétek wechodzacych w sktad Grupy Kapitatowej PGE od tych decyzji. Wyroki te nie sg prawomocne,
a Prezes URE ztozyt od nich apelacje.

Spor dotyczacy korekty rocznej za 2009 rok nie zostat jeszcze rozstrzygniety.

3.4.3 Ustanowienie hipoteki na aktywach o znacznej wartosci przez PGE Goérnictwo
i Energetyka Konwencjonalna S.A.

W dniu 9 sierpnia 2011 roku PGE Gérnictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. ustanowita hipoteke
do kwoty 195.000.000 EUR na rzecz Nordyckiego Banku Inwestycyjnego z siedzibg w Helsinkach na
prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci i na zwigzanym z tym prawem uzytkowania
wieczystego prawie wiasnosci budynkoéw oraz wszelkich ich czesci ("Hipoteka"), w celu
zabezpieczenia wierzytelnosci Nordyckiego Banku Inwestycyjnego o spfate przez PGE GIiEK S.A.
kredytu udzielonego przez Nordycki Bank Inwestycyjny. Niniejsza Hipoteka zostata ustanowiona na
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nieruchomosci, na ktérej znajduje sie budowany obecnie nowy blok energetyczny o mocy 858 MW.
Warto$¢ ewidencyjna aktywéw, na ktorych zostata ustanowiona Hipoteka, wynosi w ksiegach PGE
GIEK S.A. ok. 4,4 mld zlotych, co stanowi ponad 10% wartosci kapitatéw witasnych Spoétki i tym
samym spetnia kryterium uznania tych aktywow za aktywa o znacznej wartosci.

Jednoczesnie ustanowienie Hipoteki skutkowac¢ bedzie zwolnieniem zabezpieczen o wyzszej wartosci
dotychczas istniejacych na wspomnianej nieruchomosci. Zmiany dotyczace zabezpieczeh majg na
celu uproszczenie struktury zabezpieczen i dostosowanie ich do poziomu istniejgcego zadtuzenia
wobec Nordyckiego Banku Inwestycyjnego.

3.4.4 Ustanowienie programu emisji obligacji PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.

W dniu 29 sierpnia 2011 roku zawarta zostata umowa na czas nieokreslony pomiedzy PGE a Bankiem
Polska Kasa Opieki S.A. (jako Agentem, Agentem ds. Piatnosci i Depozytariuszem) oraz ING
Bankiem Slgskim S.A. (jako Sub-Agentem, Sub-Agentem ds. Platnosci oraz Sub-Depozytariuszem),
na mocy ktérej zostat ustanowiony program emis;ji obligaciji (,Program”).

Maksymalna kwota =zadtuzenia z tytulu wyemitowanych obligacji (stanowigca maksymalng
dopuszczalng taczng kwote nominalng wyemitowanych i niewykupionych obligacji) w ramach
Programu nie moze przekroczy¢ kwoty 5 miliardéw ztotych.

W ramach Programu beda mogly by¢é emitowane obligacje na okaziciela (,Obligacje”) w formie
zdematerializowanej zgodnie z Ustawag o obligacjach z dnia 29 czerwca 1995 roku (Dz. U. Nr 83
z 1995 roku, poz. 420 z pdzniejszymi zmianami) (,Ustawa o obligacjach”) z planowanym okresem
zapadalnos$ci — w zaleznosci od rodzaju Obligacji — dla Obligacji dyskontowych (zerokuponowych) nie
diuzszym niz 1 rok, oraz dla Obligacji kuponowych nie krétszym niz 1 rok i nie dluzszym niz 10 lat,
zgodnie z warunkami emisji danej serii Obligacji. Emisje Obligacji bedg dokonywane zgodnie z art. 9
ust. 3 Ustawy o obligacjach i bedg miaty charakter emisji niepublicznych. Obligacje bedg mogty by¢
dematerializowane w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S.A. i notowane
w Alternatywnym Systemie Obrotu organizowanym przez Gietde Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A. lub BondSpot S.A. w ramach Catalyst.

Emisje Obligacji w ramach Programu beda dokonywane w ziotych polskich, przy czym wartos¢
nominalna jednej Obligacji bedzie wynosi¢ 10.000 ziotych lub wielokrotnos¢ tej kwoty. Warunki
cenowe Obligacji — dyskonto dla obligacji zerokuponowych lub oprocentowanie/kupon dla obligaciji
kuponowych — zostang ustalone w oparciu o rynkowe stopy procentowe w trakcie procesu oferowania
Obligacji. Z tytutu posiadania Obligacji obligatariuszom bedg przystugiwaty wylgcznie Swiadczenia
0 charakterze pienieznym.

Obligacje emitowane w ramach Programu bedg stanowi¢ niepodporzadkowane oraz
niezabezpieczone zobowigzanie Spotki.

3.4.5 Zgoda UOKIiK na zbycie 100% akcji Polkomtel S.A. na rzecz Spartan Capital
Holdings sp. z 0.0.

W dniu 24 pazdziernika 2011 roku Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw ("UOKIiK") wyrazit
zgode na sprzedaz 100% akcji spotki Polkomtel S.A. na rzecz Spartan Capital Holdings sp. z 0.0. Tym
samym spehit sie warunek zastrzezony w przedwstepnej umowie sprzedazy 100% akcji spotki
Polkomtel S.A. ("Umowa") zawartej w dniu 30 czerwca 2011 roku pomiedzy PGE, PKN ORLEN S.A.,
KGHM Polska Miedz S.A., Vodafone Americas Inc, Vodafone International Holdings B.V. i Weglokoks
S.A. jako sprzedajacymi ("Sprzedajacy") a Spartan Capital Holdings sp. z o.0., jako kupujacym
("Kupujacy") (informacje dotyczace Umowy zostaty przekazane w raporcie biezgcym nr 29/2011
z 30 czerwca 2011 roku).

Przeniesienie wiasnosci akcji oraz zapfata za akcje nastgpity w dniu 9 listopada 2011 roku. Po
uwzglednieniu podatku dochodowego na transakcji sprzedazy Grupa Kapitatowa PGE zrealizowata
zysk w wysokosci 1.661 milionéw ztotych, ktory zostat ujety w listopadzie 2011 roku.

Po zakonczeniu ftransakcji i nabyciu przez Spartan Capital Holdings sp. z o0.0. 100% akcji
Polkomtel S.A., PGE S.A. nie posiada zadnych akcji Polkomtel S.A.
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3.4.6 Zawarcie umowy nabycia pakietow mniejszosciowych akcji w kluczowych
spétkach GK PGE pomiedzy PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. a Skarbem
Panstwa

W dniu 27 pazdziernika 2010 roku PGE Polska Grupa Energetyczna S.A zawarta ze Skarbem
Panstwa umowe w wyniku ktérej PGE nabyta:

- 44.087 akcji spotki PGE Gérnictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. (PGE GIEK S.A)
z siedzibg w Betchatowie, stanowigcych 0,0068% w kapitale zaktadowym spoiki;

- 82.479 akcji spotki PGE Elektrownia Opole S.A. z siedzibg w Betchatowie, stanowigcych 8,25%
w kapitale zaktadowym spéiki;

- 96 akcji spotki PGE Obrot S.A. z siedzibg w Rzeszowie, stanowigcych 0,0019% w kapitale
zaktadowym spoiki;

- 24.423 akcji spotki PGE Dystrybucja S.A. z siedzibg w Lublinie, stanowigcych 0,0025%
w kapitale zaktadowym spoiki.

taczna wartos¢ transakcji wynosi 101.447.698,29 PLN. Transakcja jest kontynuacjg procesu
konsolidacji i uproszczenia struktury Grupy Kapitatowej PGE. Transakcja dotyczy pakietow
mniejszosciowych akcji w kluczowych spétkach Grupy PGE, ktére Skarb Pahnstwa nabyt w wyniku
realizacji procesu konwersji akcji zgodnie z ustawg z dnia 7 wrzesnia 2007 r. o zasadach nabywania
od Skarbu Panstwa akcji w procesie konsolidacji spotek sektora elektroenergetycznego
(Dz. U. z 2007 r., Nr 191, poz. 1367).

Po dokonaniu transakcji PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. posiada:
- 592.810.402 akcje spotki PGE GiEK S.A., stanowigce 91,04% w kapitale zakladowym spétki;

- 932.479 akcji spotki PGE Elektrownia Opole S.A., stanowiacych 93,25% w kapitale zaktadowym
spofki;
- 4.914.642 akcje spotki PGE Obrét S.A., stanowigce 99,31% w kapitale zaktadowym spoiki;

- 97.841.994 akcje spotki PGE Dystrybucja S.A., stanowigce 10,05% w kapitale zakladowym
spofki.

3.4.7 Pozostate zmiany w organizacji Grupy Kapitatlowej

W dniu 11 pazdziernika 2011 roku Nadzwyczajne Zgromadzenia Wspdlnikéw Spétek: Elektrownia
Wiatrowa Gniewino sp. z 0.0. i EO Baltica sp. z 0.0. podjety uchwaty w sprawie pofgczenia
Elektrownia Wiatrowa Gniewino sp. z 0.0 (spotka przejmujgca) z EO Baltica sp. z 0.0. (spétka
przejmowana). Potaczenie zostato zarejestrowane w dniu 2 listopada 2011 roku.

W dniu 27 pazdziernika 2011 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spotki
PGE Serwis sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie podjeto uchwaty o jej rozwigzaniu i powotaniu
likwidatora. Od momentu otwarcia likwidacji PGE Serwis sp. z 0.0. bedzie postugiwata sie firmg
z dodatkiem ,w likwidacji”, wobec czego petna firma bedzie brzmiata: ,PGE Serwis spdtka
Z ograniczong odpowiedzialnoscig w likwidacji”.

W dniu 31 pazdziernika 2011 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspodlnikow spotki EnBud
Sp. z 0.0. z siedzibg w Czymanowie podjeto uchwaty o jej rozwigzaniu i powotaniu likwidatora.

W dniu 3 listopada 2011 roku PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. nabyta od Skarbu Panstwa
1 udziat Spotki Zaktady Pomiarowo-Badawcze Energetyki ,ENERGOPOMIAR” sp. z 0.0. 0 wartosci
nominalnej 481.881,26 ztotych, stanowigcy 8,95% kapitalu zaktadowego Spétki. W zwigzku
Z powyzszg transakcjg zwiekszeniu ulegta warto$¢ nominalna udziatu posiadanego przez PGE Polska
Grupa Energetyczna S.A. i wynosi aktualnie 1.224.007,21 ziotych, co stanowi 22,73% kapitatu
zaktadowego Spoiki.

3.4.8 Dzialania zwigzane z energetyka jadrowa

Wybér lokalizacji elektrowni jadrowej

W IlIl kwartale 2011 roku prowadzone byly dalsze prace nad wyborem potencjalnej lokalizacji
elektrowni jadrowej. W IV kwartale 2011 roku planowane jest ogtoszenie 3 potencjalnych lokalizaciji,
ktére zostang poddane szczegétowym badaniom.
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Przetarg na wykonawce badan lokalizacyjnych i Srodowiskowych

Przeprowadzenie badan lokalizacyjnych terenu przeznaczonego pod budowe elektrowni jadrowej
wymaga specjalistycznej wiedzy, doswiadczenia, sprzetu oraz zachowania rygorystycznych wymagan
odnosnie bezpieczenstwa, jakosci i audytowalnosci prowadzonych prac oraz ich wynikéw. W ramach
postepowania przetargowego prowadzonego w trybie negocjacje z ogtoszeniem (zgodnie z prawem
zamoéwien publicznych) zaproszenie do sktadania ofert wstepnych zostato wystane do nastepujacych
Wykonawcdéw znajdujgcych sie na tzw. ,krétkiej liscie”:
e Enercon Services Inc.;
e Konsorcjum firm: Tractebel Engineering S.A., POYRY Finland Oy, Scott Wilson Polska
Sp. 2 0.0.;
e Konsorcjum firm: WorleyParsons Nuclear Services JSC, WorleyParsons International Inc.,
WorleyParsons Group Inc.

Wybér inzyniera kontraktu

Inzynier Kontraktu (Owner’s Engineer) stanowi¢ bedzie integralng czes$¢ organizacji Inwestora (PGE
EJ 1) wspierajac go na wszystkich etapach realizacji projektu. Ma byé podmiotem wspierajacym PGE
EJ 1 w realizacji zadan i wypefnianiu obowigzkéw inwestora w stosunku do dostawcy technologii /
gldwnego wykonawcy oraz pozostatych wykonawcéw kluczowych prac.

W ramach postepowania przetargowego prowadzonego w trybie negocjacje z ogtoszeniem (zgodnie
z prawem zamowien publicznych) na wybor Inzyniera Kontraktu w Il kwartale 2011 r., na tzw. ,krotkiej
liscie” znalazto sig trzech wykonawcow:

e Konsorcjum firm: Scott Wilson Polska sp. z 0.0. i Tractebel Engineering S.A.;

e Exelon Generation Company, LLC;

e AMEC Nuclear UK Ltd.

W | pétroczu 2012 roku planowane jest zakonczenie postepowania przetargowego i wybor Inzyniera
Kontraktu

Wybér technologii

W Il kwartale 2011 roku trwaty dalsze prace nad dokumentacjg przetargowg dot. wyboru technologii.
W IV kwartale 2011 roku planowana jest publikacja ogtoszenia i formalne rozpoczecie postepowania
przetargowego na wybor technologii (w trybie negocjacji z ogtoszeniem).

Udziat w pracach legislacyjnych

W Il kwartale 2011 roku PGE EJ S.A. oraz PGE EJ 1 sp. z o.0. braly udziat w konsultacjach
spotecznych kilkunastu projektow rozporzadzen wykonawczych do ustawy Prawo Atomowe.

Finansowanie projektu.

Prowadzono prace nad wymaganiami wobec potencjalnych dostawcéw technologii/wykonawcow
dotyczacymi ewentualnego zaangazowania kapitatowego i organizacji finansowania. W ramach analiz
przeprowadzono warsztaty z doradcami zewnetrznymi oraz spotkania z  wiodacymi
dostawcami/wykonawcami celem zebrania informacji niezbednych do wypracowania optymalnego
zakresu zaangazowania ich w finansowanie projektu. Prowadzono réwniez analizy dotyczace
dziatalnosci agencji kredytow eksportowych (ECA) i mozliwosci pozyskania finansowania poprzez
ECA. Uruchomiono, takze przetarg na doradce finansowego projektu. Wybdr doradcy finansowego
i rozpoczecie z nim pracy planowane jest na IV kwartat 2011 roku.

Kampania informacyjna

W sierpniu 2011 roku podpisana zostata umowa na przygotowanie i przeprowadzenie pierwszej fazy
kampanii informacyjnej poswieconej energetyce jadrowej. Decyzja o uruchomieniu i sfinansowaniu
przez PGE Energia Jadrowa SA i PGE EJ 1 sp. z o.0. pierwszej fazy dziatan komunikacyjnych
adresowanych do szerokiego kregu odbiorcow byla podyktowana wzrastajgcym negatywnym
nastawieniem wobec energetyki jadrowej (spowodowanym m.in. awarig w elektrowni Fukushima).

Przygotowany program dziatan nosi nazwe ,Swiadomie o atomie” i zostat zainaugurowany
13 pazdziernika 2011 roku. W tej fazie dziatan budowane sg podstawowe narzedzia do komunikaciji
(portal internetowy, raporty eksperckie), prowadzone dziatania edukacyjne i informacyjne, ktérych
celem jest wyjasnianie mitdow i przektaman na temat energetyki jadrowej. Przygotowane narzedzia
beda stanowity baze dziatan komunikacyjnych w trakcie ogtaszania krétkiej listy lokalizacji oraz do
realizowanych w kolejnych latach dziatan informacyjnych.
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Jednoczesnie przygotowane i uruchomione zostato postepowanie o udzielenie zamdwienia
publicznego na: ,Przygotowanie i realizacje dziatari komunikacyjnych i promocyjnych dotyczacych
projektu budowy pierwszej polskiej elektrowni jadrowej na lata 2012-2013” czyli na kolejny etap
komunikacji projektu.

Bezpieczenstwo

W Il kwartale 2011 roku trwaty prace nad przygotowaniem tresci porozumienia o wspoipracy
w obszarze bezpieczenstwa z Agencjg Bezpieczenstwa Wewnetrznego, zakonczone podpisaniem
porozumienia w dniu 7 pazdziernika 2011 roku. Rozpoczely sie réwniez prace nad opracowywaniem
dokumentacji przetargowej (SIWZ) w zakresie koncepcji zintegrowanej architektury zarzadzania
bezpieczenstwem informacji witaczajac certyfikacje zgodnie z normg ISO 27001 oraz procedury
ciggtosci dziatania.

3.4.9 Koncepcja zarzadzania aktywami pozaenergetycznymi w ramach Grupy
Kapitatowej PGE

W Il kwartale 2011 roku w Grupie Kapitatowej PGE kontynuowano dziatania w obszarze ,Koncepcji
zarzadzania aktywami pozaenergetycznymi w ramach GK PGE”, ktorej celem jest transparentne
rozdzielenie dziatalnosci podstawowej od pozostatej oraz zbywanie i restrukturyzacja ww. aktywow.

W ramach prowadzonego projektu w | potroczu 2011 roku zostaty zbyte akcje/udziaty w 4 spotkach,
zakonczono proces likwidacji w 1 spotce, upadtosci w 2 spoétkach oraz zbyto 3 osrodki wypoczynkowe.
W Il kwartale 2011 roku zostat zbyty 1 osrodek wypoczynkowy. W 2011 roku kontynuowano réwniez
zbywanie akcji jednej ze spétek gietdowych (Bank Ochrony Srodowiska S.A.).

W IV kwartale 2011 roku finalizowana bedzie sprzedaz kolejnych akcji i udziatdbw spotek
pozaenergetycznych, zakwalifikowanych do poszczegdlnych portfeli przeznaczonych do zbycia.
Wdrazane beda kolejne etapy koncepcji reorganizacji w obszarze hotelarsko-ochroniarsko-
serwisowym, transportowym i medycznym. Finalizowane beda procesy likwidacji i upadiosci spotek
pozaenergetycznych.

3.4.10 Program Konsolidaciji

W latach 2009 — 2010 realizowano w Grupie Kapitatowej PGE Program Konsolidacji. W wyniku jego
realizacji w 2010 roku nastapito formalno-prawne potgczenie podmiotéw w nastepujacych obszarach
dziatalnosci: (i) gornictwo i energetyka konwencjonalna; (ii) energetyka odnawialna; (iii) dystrybucja
energii elektrycznej; (iv) sprzedaz detaliczna energii elektrycznej a takze potgczenie spotek PGE
Gornictwo i Energetyka S.A., PGE Energia S.A. oraz PGE Electra S.A. z PGE Polska Grupa
Energetyczna S.A.

Potaczenia PGE Elektrownia Opole S.A. z PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. oraz
Elektrowni Wiatrowej Kamiensk sp. z 0.0. z PGE Energia Odnawialna S.A. sg w trakcie realizacji (por.
punkt 1.2 Zmiany w organizacji Grupy Kapitatowej oraz nota nr 15.3 skonsolidowanego sprawozdania
finansowego w zakresie szczegétowego opisu kwestii prawnych).

4. Czynniki, ktéore w ocenie Spotki beda miaty wplyw na osiagniete przez
nig wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

Zdaniem Zarzadu Spdétki, czynniki o ktérych mowa ponizej bedq oddziatywa¢ na wyniki Spofki oraz
Grupy w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu 2011 roku:

— wielko$¢ zapotrzebowania na energie elektryczng i ciepto;
— ceny energii elektrycznej na rynku hurtowym;
— ceny praw majatkowych;

— dostepnos¢ i ceny paliw wykorzystywanych do produkcji energii elektrycznej oraz ciepta,
w szczegollnosci ceny wegla kamiennego, gazu ziemnego oraz oleju opatowego;

— dostepnoé¢ i ceny uprawnien do emisji COy;
—  dostepnos¢ transgranicznych mocy (zdolnosci) przesytowych;

—  proces taryfowy na 2012 rok, w szczegdlnosci wysokos¢ kosztéw uznanych przez Prezesa URE
za uzasadnione oraz wysokos¢ uzasadnionego zwrotu z kapitatu, a takze termin zatwierdzenia

taryf;
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— decyzje Prezesa URE w ramach realizacji Ustawy KDT,;
— nowelizacja Prawa Energetycznego i innych ustaw;

— wyniki rozstrzygniecia przez sad sporu pomiedzy Prezesem URE, a wytwoércami z Grupy PGE
uprawnionymi do otrzymywania rekompensat w ramach Ustawy KDT dotyczacego korekt
rocznych kosztéw osieroconych za 2008 rok i korekt rocznych kosztéw osieroconych i korekt
rocznych kosztoéw powstatych w jednostkach opalanych gazem ziemnym za 2009 i 2010 rok;

— decyzja Krajowego Osrodka Bilansowania i Zarzadzania Emisjami (,KOBIiZE”) o przydziale
z rezerwy darmowych uprawnien CO2 (w szczegdlno$ci w zakresie przydziatu dla bloku 858MW
w Elektrowni Betchatow);

— mozliwe odmienne rozstrzygniecie sporow prawnych, podatkowych lub innych zobowigzan
warunkowych, z ktérych najbardziej istotne przedstawiono w nocie nr 15 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego;

— rozstrzygniecie Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw w sprawie odwotania PGE S.A. od
decyzji Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw w zakresie zakupu akcji ENERGA
S.A;

— zmiana otoczenia makroekonomicznego Grupy, w tym w szczegolnosci stop procentowych oraz
kurséw walutowych, ktérych wartos¢ ma wptyw na wycene wykazywanych przez Grupe aktywow
i zobowigzan.

5. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogodlnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu
Spoélki na dzien przekazania raportu kwartalnego.

Wedilug stanu na dzien publikacji niniejszego skonsolidowanego raportu kwartalnego, zgodnie
z informacjami posiadanymi przez Spoétke jedynym akcjonariuszem posiadajagcym co najmniej 5%
ogolnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. byt Skarb
Panstwa, ktéry posiadat 1.295.637.952 akcji Spdtki, co stanowi 69,29% kapitatu zaktadowego Spofki
i daje prawo do takiej samej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki.

Tabela: Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmnigj
5 % ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.

Udziat w ogdlnej

Akcjonariusz Liczba akcji Liczba glosow liczbie gloséw na WZ
(szt.) (szt.) (%)

Skarb Panstwa 1.295.637.952 1.295.637.952 69,29%

Pozostali 574.145.775 574.145.775 30,71%

Razem 1.869.783.727 1.869.783.727 100,00%

Wedtug stanu na dzien publikacji niniejszego skonsolidowanego raportu kwartalnego, PGE S.A.
posiadata 22.898 akcji wlasnych o wartosci nominalnej 10 PLN kazda stanowigcych 22.898 gtoséw
w Spotce.
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6. Zestawienie stanu posiadania akcji Spétki lub uprawnien do nich przez
osoby zarzadzajace i nadzorujace Spoétke na dzien przekazania raportu
kwartalnego.

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Spoiki, osoby zarzgdzajagce i nadzorujace Spotke na dzien

przekazania niniejszego raportu oraz na dzien publikacji skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2011
roku posiadaty nastepujaca liczbe akciji:

Liczba akcji na dzien
publikacji raportu za

Liczba akcji na dzien

Zmiana liczby przekazania raportu

posiadanych akcji

Akcjonariusz | péirocze (tj. 31.08.2011r.) kwartalnego
(szt.) (szt.) (szt.)
Zarzad 0 bez zmian 0
Rada Nadzorcza 623 bez zmian 623
Grzegorz Krystek 350 bez zmian 350
Katarzyna Prus 273 bez zmian 273

Czionkowie Zarzadu Spotki oraz pozostali Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadali akcji.

7. Informacja dotyczacaq emisji, wykupu i splaty nieudzialowych
i kapitalowych papieréw wartosciowych.

Informacje dotyczace emisji, wykupu i sptaty nieudziatowych i kapitatowych papierow wartosciowych
zostaty opisane w nocie nr 16 skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz w punkcie 1.2.
niniejszego raportu.

8. Informacje o udzieleniu przez Spétke lub przez jednostke od niej zalezng
poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tacznie jednemu
podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli taczna
wartos¢ istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi réwnowartosé¢ co
najmniej 10% kapitatow wtasnych Spotki.

W ramach Grupy w okresie dziewieciu miesiecy zakornczonym 30 wrzeénia 2011 roku PGE S.A. oraz
jednostki zalezne nie udzielity poreczen kredytéw, gwarancji innemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej, gdzie wartoS¢ poreczen lub gwarancji stanowi rownowartos¢ co najmniej 10 % kapitatow
wilasnych Spotki.

9. Postepowania toczace sie przed sadem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

Na dzien 30 wrzesnia 2011 roku PGE S.A. oraz jednostki od niej zalezne nie byly strong
w postepowaniach dotyczacych zobowigzan lub wierzytelnosci, ktérych tgczna wartos$¢ stanowitaby co
najmniej 10% kapitatow wtasnych Spotki za wyjatkiem wystgpienia przez spétki wytwércze wehodzace
w sktad Grupy PGE z wnioskami o stwierdzenie nadptaty w podatku akcyzowym oraz zwrot podatku
wraz z odsetkami za lata 2006-2008 oraz pierwsze dwa miesigce 2009 roku. taczna wysoko$c
nadptaty podlegajacej zwrotowi na rzecz spétek z Grupy PGE moze wynie$¢ okoto 3,4 mid PLN, przy
czym kwota ta nie zawiera odsetek (spdtkom wytwdorczym nalezg sie odsetki od nadptaconego
podatku akcyzowego liczone od dnia uiszczenia nienaleznego podatku). Postepowanie to zostato
omoéwione w nocie nr 19.1 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Istotne postepowania toczace sie przed sgdami, organami wtasciwymi dla postepowan arbitrazowych
oraz organami administracji publicznej zostaly omoéwione w nocie nr 15 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.
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Warszawa, 14 listopada 2011 roku

Podpisy Cztonkéw Zarzgdu PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.

Wojciech Ostrowski Marek Szostek

Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu
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