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1 Podstawowe informacje na temat Grupy Kapitatowej PGE

Grupa Kapitatowa PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. (,GK PGE”, ,,Grupa Kapitatowa PGE”, ,,Grupa Kapitatowa”, ,Grupa
PGE”, ,Grupa”, ,PGE”) jest najwiekszym pod wzgledem przychoddw, zainstalowanych mocy wytworczych oraz wolumenu
produkcji energii elektrycznej zintegrowanym pionowo przedsiebiorstwem energetycznym w Polsce.

Podmiotem dominujgcym GK PGE jest PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. (,PGE S.A.”, ,,Spétka”).

1.1 Opis dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Dziafalno$¢ Grupy Kapitatowej PGE S.A. jest obecnie zorganizowana w pieciu podstawowych segmentach:

Gornictwo AN
= i Energetyka Konwencjonalna -/ /\\'
- (,Energetyka Konwencjonalna”) '/ \. Dystrybucja energii elektrycznej
Obejmuje wydobycie wegla Obejmuje swiadczenie ustug dostaw
brunatnego i wytwarzanie energii elektrycznej energii elektrycznej do odbiorcow koricowych za
iciepta w Zrédtach konwencjonalnych oraz pomocg sieci i urzadzen elektroenergetycznych
przesyfanie i dystrybucje ciepta. wysokich, srednich i niskich napiec.
=9 Energetyka Odnawialna
Sprzedaz Detaliczna
Obejmuje wytwarzanie energii
elektrycznej w Zrédtach odnawialnych Obejmuje sprzedaz i dostawg energii
oraz  welektrowniach  szczytowo- elektrycznej do obiorcow koricowych.
pompowych.
Obrét Hurtowy
Obejmuje obrét hurtowy energig
elektryczng i produktami powigzanymi
oraz paliwami.

W sktad Grupy wchodzi rdwniez spotka, ktorej gtdwnym przedmiotem dziatalnosci jest przygotowanie i realizacja projektu
budowy elektrowni jgdrowej w ramach Programu pierwszej polskiej elektrowni jgdrowej oraz spétka organizujgca
pozyskiwanie finansowania na rzecz Grupy.

Dodatkowo w ramach Grupy dziatajg spétki Swiadczace ustugi informatyczne i telekomunikacyjne oraz ustugi pomocnicze na
rzecz spotek z sektora energetycznego i gérniczego, takie jak:

=  roboty budowlane, remontowe, modernizacyjne oraz inwestycyjne w zakresie urzadzen energetycznych;

= wykonywanie kompleksowych badan diagnostycznych oraz pomiaréw maszyn i urzadzen elektroenergetycznych;

m  zagospodarowywanie produktdw ubocznych spalania wegla, opracowywanie i wdrazanie technologii ich
wykorzystywania;

= rekultywacja terenéw zdegradowanych.
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1.2 Czynniki istotne dla rozwoju Grupy Kapitatowej PGE
Zdaniem Zarzadu Spaétki, czynniki o ktérych mowa ponizej beda oddziatywaé na wyniki Grupy w perspektywie co najmniej
kolejnego kwartatu:

Otoczenie rynkowe
= Popyt

= wielkos¢ zapotrzebowania na energie elektryczng i ciepto;
= sezonowosc i warunki pogodowe;

= Rynek energii

= ceny energii elektrycznej na rynku hurtowym;
= ceny i taryfy na rynku detalicznym energii elektrycznej i cieplnej;
= taryfy na przesyt i dystrybucje ciepta oraz taryfy na dystrybucje energii elektrycznej;

= Rynki powigzane

= ceny praw majatkowych (Swiadectw pochodzenia energii elektrycznej);

= dostepnosc i ceny paliw wykorzystywanych do produkcji energii elektrycznej oraz ciepta, w szczegdlnosci
ceny wegla kamiennego, gazu ziemnego oraz biomasy, a takze koszty transportu paliw do jednostek
wytwérczych;

= ceny uprawnien do emisji CO,;

®=  Infrastruktura energetyczna

= dostepnosé transgranicznych mocy (zdolnosci) przesytowych;

= przyrost mocy wytwodrczych w krajowym systemie elektroenergetycznym, w tym w obszarze odnawialnych
zrédet energii oraz kogeneracji;

= rozwdj i modernizacja sieci energetycznych;

= Otoczenie makroekonomiczne

= dynamika PKB, a w szczegdlnosci produkcji przemystowej;
= stopy procentowe oraz kursy walutowe, ktérych wysokosé¢ ma wptyw na wycene wykazywanych przez Grupe
aktywow i zobowigzan.

Otoczenie regulacyjne
= Krajowe:

= stopien realizacji oraz ewentualne zmiany polityki energetycznej panstwa;
= zmiany w zakresie ustug systemowych takie jak:
= modyfikacja obecnego mechanizmu ustugi systemowej - Operacyjna Rezerwa Mocy;
= uruchomienie ustugi Interwencyjnej Rezerwy Zimnej;
= uruchomienie kolejnych pakietow ustug redukcji zapotrzebowania;
= nowelizacja ustawy Prawo energetyczne, w szczegdlnosci w zakresie optymalizacji systemu wsparcia
odnawialnych Zrédet energii i systemu wsparcia kogeneracji oraz innych ustaw;
= wyniki postepowania wyjasniajgcego toczacego sie przed Prezesem URE w zakresie wydania Swiadectw
pochodzenia energii wytworzonej z biomasy dla niektorych oddziatéw PGE GIiEK S.A;
= decyzje Prezesa URE w ramach realizacji Ustawy KDT oraz wynik rozstrzygniecia przez sad sporéw pomiedzy
Prezesem URE, a wytwdrcami z Grupy PGE uprawnionymi do otrzymywania rekompensat w ramach Ustawy
KDT dotyczacych korekt rocznych kosztéw osieroconych za lata 2009 i 2010 oraz korekt rocznych kosztéw
powstatych w jednostkach opalanych gazem ziemnym za lata 2009-2012;
= kwestia wdrozenia dyrektywy o systemie handlu uprawnieniami do emisji gazdw cieplarnianych dla
krajowego porzadku prawnego — m.in. derogacje CO,. Obecnie proces pozyskiwania darmowych przydziatéw
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W zamian za realizacje inwestycji w Krajowym Planie Inwestycyjnym dziata bez jednoznacznej podstawy
prawnej.

= kwestia wdrozenia dyrektywy w sprawie efektywnosci energetycznej (,EED”) do krajowego porzadku
prawnego;

= kwestia wdrozenia taryfy jakosciowej w dystrybucji, w wyniku ktdrej poziom przychodu regulowanego
bedzie uzalezniony od wskaznikdéw SAIDI i SAIFI;

= mozliwe odmienne rozstrzygniecie sporéw prawnych, podatkowych lub innych zobowigzan warunkowych,
z ktérych najbardziej istotne przedstawiono w nocie 21 skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

®  Zagraniczne:

= regulacje pakietu klimatyczno-energetycznego 2030 — ustalenia szczytu klimatycznego z pazdziernika 2014
roku, w szczegdlnosci: ustalenie co najmniej 40% celu redukcji emisji CO,, 27% celu udziatu OZE, 27% celu
poprawy efektywnosci, mozliwos¢ przyznania bezptatnych pozwolen do emisji CO, energetyce
(tzw. derogacje), mozliwos¢ przydziatu srodkdédw na modernizacje energetyki;

= proces rewizji BAT (najlepszych dostepnych technik) — niepewnos¢ w zakresie przysztego poziomu norm
emisji SO,, NO,, pytdéw oraz nowych zanieczyszczen (w tym rteci) od 2020 roku;

= projekt dyrektywy NEC w sprawie krajowych limitéw emisji niektorych zanieczyszczen do powietrza i jego
wptyw na sektor elektroenergetyczny;

= prace nad przytagczeniem Polski do mechanizmu market coupling (tgczenia rynkow).

1.3 Strategia Grupy Kapitatowej PGE na lata 2014 - 2020

W odpowiedzi na zachodzgce zmiany na rynku energii oraz w celu wiekszego wykorzystania silnych stron Grupy PGE,
przyjeto nowg Strategie GK PGE na lata 2014-2020. Przyjecie strategii poprzedzito opracowanie szerokiego zakresu
mozliwych scenariuszy rozwoju rynku. W trakcie tych prac dokonano réwniez przeglagdu portfela inwestycyjnego spoétki
w celu wypracowania rozwigzan umozliwiajgcych maksymalizacje wartosci Grupy dla akcjonariuszy.

Strategia GK PGE zostata opracowana z uwzglednieniem istotnych zmian w otoczeniu biznesowym Grupy PGE,
obserwowanych trenddw na rynku energii oraz w oparciu o kluczowe kompetencje i przewagi konkurencyjne Grupy:

=  PGE to najwieksza pod wzgledem produkcji i mocy zainstalowanej pionowo zintegrowana grupa energetyczna
w Polsce;
=  PGE posiada najmfodszy i najbardziej konkurencyjny kosztowo portfel wytwérczy w Polsce.

Aspiracjami finansowymi Grupy PGE wynikajgcymi z nowe;j strategii s3:

= utrzymanie poziomu EBITDA na poziomie 8-9 mld PLN w latach 2015-2020;

= utrzymanie dotychczasowej polityki wyptaty dywidendy (40-50% skonsolidowanego rocznego zysku netto);

= 1,5 mld PLN trwatego wptywu na EBIT (po roku 2016) jako efekt zaktadanych dziatan zwigzanych z poprawg
efektywnosci;

=  zachowanie dtugoterminowej oceny ratingowej;

= realizacja naktadéw inwestycyjnych w wysokosci okoto 50 mld PLN w latach 2014-2020;

= przeznaczanie minimum 1,5% skonsolidowanego zysku netto rocznie na wydatki w obszarze R&D (badania
i rozwdj) w latach 2015-2020.

Strategicznym celem Grupy PGE jest budowa wartosci dla akcjonariuszy w dtugim terminie. Jego osiggniecie bedzie mozliwe
dzieki realizacji przyjetych aspiraciji strategicznych:

=  wiodgcy wytworca energii elektrycznej w Polsce - wzmochienie pozycji lidera w wytwarzaniu energii elektrycznej
z najbardziej efektywnym, zdywersyfikowanym portfelem aktywdéw zapewniajgcym dtugoterminowa przewage
konkurencyjng;

= preferowany i niezawodny dostawca energii elektrycznej - niezawodnos$¢ dostaw oraz optymalny proces
sprzedazy i obstugi klienta;
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= najbardziej efektywna grupa energetyczna w Polsce - poprawa efektywnosci dziatania Grupy w kluczowych

obszarach w oparciu o najlepsze branzowe standardy;

= grupa aktywnie rozwijajgca nowe obszary biznesu - aktywne dziatania w celu identyfikacji i realizacji nowych

inicjatyw rozwojowych ukierunkowanych na budowe wartosci Grupy;

= innowacyjnos¢ - ciggta analiza otoczenia rynkowego, identyfikacja i wykorzystanie innowacyjnych rozwigzan

do budowy wartosci Grupy i osiggania jej celéw strategicznych.

Wzmocnienie pozycji lidera w wytwarzaniu energii elektrycznej
z najbardziej efektywnym, zdywersyfikowanym portfelem aktywow

zapewniajacym dtugoterminowa przewage konkurencyjna

Wiodacy wytweérca

energii
elektrycznej
w Polsce

Aktywne dzialania
w celu identyfikacji
i realizacjinowych
inicjatyw
rozwojowych
ukierunkowanych
na budowe wartosci

Grupa
aktywnie
rozwijajaca
nowe
obszary
biznesu

Preferowany
i niezawodny
dostawca
energii

Grupy

Najbardziej
efektywna grupa

Niezawodnos¢ dostaw
oraz optymalny proces
sprzedazy i obstugi
klienta

energetyczna
w Polsce

w oparciu o najlepsze branzowe standardy

Poprawa efektywnosci dzialania Grupy w kluczowych obszarach

Wiodacy wytworca energii elektrycznej w Polsce

W celu wzmocnienia pozycji lidera w wytwarzaniu energii elektrycznej w Polsce, Grupa PGE planuje w latach 2014-2020

przeznaczy¢ okoto 34 mld PLN na odtworzenie, modernizacje i budowe nowych aktywoéw wytwdrczych. Kwota ta

uwzglednia wydatki modernizacyjno-odtworzeniowe w odniesieniu do istniejgcych aktywow w wysokosci okoto 16,3 mld

PLN oraz naktady inwestycyjne na budowe nowych mocy wytwdrczych w wysokosci okoto 15,2 mid PLN. Grupa PGE planuje

ponadto przeznaczy¢ 1,7 mld PLN na budowe nowych mocy OZE oraz 0,7 mld PLN na przygotowanie uruchomienia

programu jgdrowego do 2016 roku.

Kluczowe dziatania w tym zakresie to:

=  Modernizacje oraz budowa nowych wysokosprawnych jednostek konwencjonalnych w oparciu o krajowe zasoby

energetyczne. Do 2019 roku PGE odda do uzytku dwa nowe wysokosprawne bloki weglowe w Elektrowni Opole

oraz blok na wegiel brunatny w Turowie o tgcznej mocy okoto 2.290 MW.

= Rozwdj kogeneracji w powigzaniu z dfugoterminowym systemem wsparcia. Aktualnie Grupa PGE posiada

187 MWe mocy kogeneracyjnych w budowie. Kolejne 1.100 MWe stanowig projekty w przygotowaniu, ktérych

realizacja jest uzalezniona od wdrozenia dtugoterminowego systemu wsparcia.
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= Dywersyfikacja portfela wytworczego poprzez realizacje inwestycji zeroemisyjnych (EJ, OZE) w modelach
biznesowych zapewniajacych ich ekonomiczng przewidywalnos¢. Grupa PGE zamierza kontynuowaé projekt
budowy pierwszej polskiej elektrowni jadrowej oraz rozwija¢ nowe moce w ladowych farmach wiatrowych.
Obydwie inicjatywy beda realizowane wytgcznie w modelach biznesowych zapewniajgcych ich ekonomiczng
przewidywalnos¢. Budowa elektrowni jadrowej jest kluczowg inwestycja obnizajaca emisyjnos¢ portfela
wytworczego GK PGE, jednak z punktu widzenia finansowania projektu oraz interesu odbiorcéw konieczne jest
wypracowanie dtugoterminowego systemu wsparcia. Podjecie decyzji inwestycyjnej i wystapienie o wydanie
»decyzji zasadniczej” bedzie mozliwe w 2017 roku w oparciu o ksztatt systemu wsparcia i wyniki postepowania
zintegrowanego. W latach 2014-2016 PGE planuje uruchomi¢ dodatkowe 234 MW farm wiatrowych na ladzie.
Budowa lub akwizycja kolejnych projektéw bedzie uzalezniona od przysztego ksztattu systemu wsparcia
decydujacego o potencjale budowy wartosci spotki w segmencie wiatrowym.

= Utrzymanie pozycji wiodgcego operatora aktywow regulacyjnych. PGE rozbudowuje i modernizuje aktywa
regulacyjne, aby w petni wykorzystywadé ich potencjat we wspotpracy ze spoétka Polskie Sieci Elektroenergetyczne
S.A. (,PSE S.A.”). Do 2020 roku planowane s3g kolejne naktady inwestycyjne majgce na celu zapewnienie
najwyzszych standardéw pracy i niezaktéconej dyspozycyjnosci aktywdow. Docelowy ksztatt programu
inwestycyjnego bedzie uzalezniony od ksztattu i warunkédw umow na Swiadczenie ustug systemowych.

=  Zabezpieczenie bazy surowcowej energetyki konwencjonalnej jako strategicznej opcji zwigzanej z kierunkami
rozwoju polityki klimatycznej Unii Europejskiej. Aktualnie projekty Ztoczew i Gubin znajdujg sie na etapie
uzyskiwania wymaganych zgdéd administracyjnych. W obydwu przypadkach uzyskanie koncesji wydobywczych
zaktadane jest po 2016 roku. Projekty eksploatacji zt6z bedg rozpatrywane w ramach strategii rozwoju catego
portfela wytwoérczego spofki.

Preferowany i niezawodny dostawca energii

PGE planuje przeprowadzi¢ reorganizacje procesu sprzedazowego w oparciu o efektywng strategie handlowa.
We wszystkich segmentach klientéw PGE koncentrowac sie bedzie na zrozumieniu potrzeb i poprawie jakosci obstugi
klienta. W szczegdlnosci obejmuje to:

= w segmencie klientow korporacyjnych - Grupa PGE zamierza skoncentrowac sie na efektywnym zarzgdzaniu
marzg na poziomie Grupy oraz na zapewnieniu optymalnego zakontraktowania jednostek wytwoérczych GK PGE;

= w segmencie SME (matych i Srednich przedsiebiorstw) - Grupa PGE bedzie koncentrowaé sie na utrzymaniu
klientéw historycznych przy zachowaniu poziomu marzowosci oraz pozyskiwaniu klientéw poprzez poprawe
jakosci obstugi i poszerzenie oferty produktowej;

= w segmencie gospodarstw domowych - Grupa PGE zamierza pozyskiwaé¢ nowych klientéw, poszerzac¢ oferte
produktowg, dazy¢ do obnizenia kosztow obstugi i sprzedazy oraz zbudowa¢ nowoczesne narzedzia IT
wspierajgce proces sprzedazy.

W segmencie dystrybucji PGE bedzie koncentrowac sie na zapewnieniu niezawodnosci dostaw poprzez efektywnosé
operacyjng i inwestycyjng. Celem PGE jest poprawa niezawodnosci sieci, mierzona wskaznikiem SAIDIl, 0 50% do 2020 roku.
Bedzie on osiggany poprzez ukierunkowanie naktadéw inwestycyjnych na projekty ograniczajgce w najwiekszym stopniu
poziom niedostarczonej energii oraz efektywnos¢ operacyjng. tgczne naktady inwestycyjne w segmencie dystrybucji
wyniosg ok. 12,3 mld PLN w latach 2014-2020.

' SAIDI - System Average Interruption Duration Index - utracone minuty; nieplanowane przerwy w dostawach pradu (wytaczajgc zdarzenia
katastroficzne)
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Najbardziej efektywna grupa energetyczna w Polsce

Celem PGE jest rowniez pozycja najbardziej efektywnej grupy energetycznej w Polsce. Obejmuje to poprawe efektywnosci
operacyjnej, dialog z interesariuszami w zakresie otoczenia regulacyjnego oraz wdrozenie najlepszych praktyk w obszarze
zarzadzania korporacyjnego. Kluczowe dziatania w tym obszarze to:

=  Restrukturyzacja organizacji pozwalajgca ogranicza¢ koszty i zwiekszaé przychody. Efekty dziatan zwigzanych
z poprawg efektywnosci majg skutkowac trwatym wptywem na EBIT na poziomie 1,5 mid PLN po 2016 roku. Cel
ten bedzie osiagniety poprzez konsekwentng realizacje programéw poprawy efektywnosci operacyjnej
w segmencie energetyki konwencjonalnej i dystrybucji, ograniczenie strat sieciowych i przerw w dostawach oraz
racjonalizacja kosztéw statych w energetyce odnawialne;j.

=  Aktywny dialog z interesariuszami w zakresie otoczenia regulacyjnego. W szczegdlnosci Grupa PGE bedzie dgzy¢
do zagwarantowania ekonomicznej przewidywalnosci projektdw inwestycyjnych oraz do budowy porozumienia
z kluczowymi interesariuszami majgcymi wptyw na ksztattowanie otoczenia regulacyjnego w Polsce i na
poziomie Unii Europejskiej.

=  Wdrozenie najlepszych praktyk w obszarze zarzadzania korporacyjnego. Dotyczy to obszarow zarzadzania
zasobami ludzkimi, wsparcia decyzji biznesowych i zarzadzania efektywnosdcia, a takze optymalizacji
i standaryzacji funkcji wsparcia.

Grupa aktywnie rozwijajgca nowe obszary biznesu

PGE bedzie aktywnie poszukiwac i rozwija¢ nowe produkty i nowe obszary biznesu. Wstepnie zidentyfikowane kierunki
rozwoju to oferta dual fuel (zakup energii elektrycznej i gazu od jednego sprzedawcy), rozwdj nowoczesnej infrastruktury
energetycznej (infrastruktura dla e-mobility, zarzadzanie generacjg rozproszong i magazynowaniem energii oraz
elektryfikacja ogrzewania).

Innowacyjnosc

Oprocz wstepnie zidentyfikowanych kierunkéw rozwoju PGE bedzie na biezaco analizowaé otoczenie rynkowe w celu
identyfikacji i wykorzystania innowacyjnych rozwigzan do osiggania celéw strategicznych grupy. Aspiracjg PGE jest
przeznaczanie min. 1,5 % skonsolidowanego zysku netto rocznie od roku 2015 na dziatania w obszarze R&D przy
maksymalizacji finansowania zewnetrznego.
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2 Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej PGE
2.1 Czynniki i zdarzenia majgce wptyw na osiggniete wyniki

2.1.1 Sytuacja makroekonomiczna

Gtéwnym obszarem dziatalnosci Grupy PGE pozostaje rynek polski, a krajowa sytuacja makroekonomiczna w istotny sposob
oddziatuje na wyniki Grupy. Jednoczesnie kondycja polskiej gospodarki pozostaje w duzym stopniu powigzana z koniunkturg
w Unii Europejskiej i na rynkach miedzynarodowych. Na wyniki finansowe Grupy wptyw ma zaréwno sytuacja
w poszczegblnych segmentach gospodarki jak i na rynkach finansowych, ktére sg czesciowo zrédtem pozyskiwania przez
Grupe PGE finansowania dtuznego.

Co do zasady istnieje dodatnia korelacja pomiedzy wzrostem zapotrzebowania na energie elektryczng a wzrostem
gospodarczym. Biorgc pod uwage pozycje Grupy PGE na polskim rynku wytwarzania, a takze istotny udziat w rynku
sprzedazy energii elektrycznej oraz dystrybucji, zmiany w zakresie poziomu zapotrzebowania na energie elektryczng i ciepto,
moga znaczgco wptywac na wyniki Grupy.

Opublikowane dotychczas dane na temat dynamiki Produktu Krajowego Brutto (,,PKB”) w Polsce pokazujg utrzymywanie sie
stabilnego tempa wzrostu gospodarczego - PKB wzrdst w Il kwartale 2014 roku o 3,3% (niewyrownany sezonowo),
aw | kwartale o 3,4% rok do roku (r/r). Wéréd sktadowych PKB najwiekszy wptyw miata dodatnia dynamika konsumpgiji,
ktéra utrzymuje sie jednak nadal na relatywnie niskim poziomie oraz przyrost zapaséw. Po raz pierwszy od 2010 roku
ujemny wptyw na PKB miat spadek eksportu netto.

W Il kwartale 2014 roku odnotowano wzrost zuzycia energii elektrycznej brutto o 1,7% w stosunku do analogicznego okresu
poprzedniego roku. Po dziewieciu miesigcach 2014 roku zuzycie energii elektrycznej jest wyzsze o 0,3% r/r. Wyrazny wzrost
krajowego zuzycia w Ill kwartale wynika czesciowo z obserwowanego od kilku lat trendu rosngcego zapotrzebowania
szczytowego w sezonie letnim.

Rysunek: Dynamika PKB i zapotrzebowania na energie brutto
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Przemyst stanowi okoto 45% krajowego zuzycia energii elektrycznej, dlatego sytuacja ekonomiczno-finansowa w sektorze
wptywa na dziatalno$¢ Grupy PGE. Produkcja przemystowa ogdétem w okresie 9 miesiecy 2014 wzrosta o 3,4% r/r, przy
dodatniej dynamice w kluczowym sektorze przetworstwa przemystowego (4,8% r/r) oraz ujemnej dynamice sektora
gornictwa i wydobywania (-5,4% r/r) oraz sektora energetycznego (-4,8% r/r). Dynamika produkcji przemystowej w samym
Il kwartale byta nizsza w poréwnaniu do pierwszego po6trocza 2014 roku (odpowiednio 1,5% oraz 4,3%) oraz w poréwnaniu
do Il kwartatu 2013 roku (4,9% r/r).
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Rysunek: Dynamika r/r produkcji przemystowej w Polsce
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Pogorszenie sytuacji w polskim przemysle byto sygnalizowane przez wskaznik wyprzedzajacy PMI, ktéry po osiggnieciu
w lutym 2014 roku najwyzszego od ponad 3 lat poziomu 55,9 rozpoczat serie spadkéw i odnotowat we wrzesniu 49,5 pkt.,
przez caty Ill kwartat pozostajac ponizej poziomu 50 pkt. Ankietowani przedsiebiorcy wskazujg na spadek liczby nowych
zamowien (krajowych i eksportowych), poziomu produkcji i wielkosci zakupdw.

Stabsze wyniki przemystu obserwowane sg niemal w catej Unii Europejskiej. Wskazniki PMI dla Strefy Euro i Wielkiej Brytanii
w Il kwartale silnie spadaty osiggajac odpowiednio 12- i 17- miesieczne minima. Pogorszenie sytuacji w przemysle
odnotowano w Grecji, Austrii, oraz w Niemczech, gdzie wskaznik we wrzesniu spadt ponizej 50 pkt. i byt na poziomie
najnizszym od 15 miesiecy.

Rysunek: Wskaznik PMI dla przemystu w poszczegdlnych panstwach (w pkt)
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W Polskiej gospodarce od dtuzszego czasu wystepuje niska presja inflacyjna, co w duzej mierze determinuje decyzje Rady
Polityki Pienieznej (,RPP”). Od pazdziernika 2013 roku w Polsce utrzymuje sie ujemna dynamika cen produkcji sprzedanej
przemystu. W Il kwartale 2014 poziom cen w przemysle spadt o 1,7% r/r, a po pierwszych 9 miesigcach 2014 roku o 1,4% r/r.
Podobnie jak w poprzednich miesigcach najsilniejszy spadek cen odnotowano w sektorze gérnictwa i wydobywania. Wzrost
cen odnotowano natomiast w sektorze wytwarzania i zaopatrywania w energie elektryczng, gaz i ciepto.

Wozrost cen towardw i ustug konsumpcyjnych wynidst po dziewieciu miesigcach 2014 roku 0,2% i pozostat znacznie
wolniejszy niz w 2013 roku oraz daleki od celu inflacyjnego Narodowego Banku Polskiego (,NBP”). W samym Il kwartale
dynamika poziomu cen byta ujemna na poziomie okoto -0,3% r/r, co oznacza, ze Polska po raz pierwszy od 40 lat weszta
w deflacje. Spadek cen jest spowodowany gtéwnie spadkiem cen zywnosci, odziezy i edukaciji.
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Dtugotrwate utrzymywanie sie inflacji ponizej celu NBP wptywa na decyzje podejmowane przez RPP w zakresie stop
procentowych. W potgczeniu z gorszymi od oczekiwan odczytami danych makroekonomicznych utrzymuje sie presja na
dalsze luzowanie polityki pienieznej. RPP postanowita na pazdziernikowym posiedzeniu obnizy¢ stope referencyjng az o 50
punktéw bazowych, nie wykluczajac kolejnych redukcji w przysztosci. Referencyjna stopa procentowa wynosi obecnie 2,0%,
stopa lombardowa 3,0%, a stopa depozytowa 1,0%.

Tabela: Kluczowe wskazniki ekonomiczne zwigzane z polskg gospodarka

Kluczowe wskazniki Il kwartat 2014 Il kwartat 2013

Wskaznik cen konsumpcyjnych

(zmiana % r/r)* -0,27 1,07
Wskaznik cen produkcji sprzedanej przemystu 170 110
(zmiana% r/r)1 ’ ,
Dynamika produkcji przemystowej ogétem 150 488
(zmiana % r/r)! ! !
Dynamika produkcji przemystowej — sektor energetyczny2 511 263
(zmiana % r/r)2 ’ ,
Krajowe zuzycie energii elektrycznej brutto 1 66% 2 11%
(zmiana % r/r)3 ,007% ,11%
Krajowe zuzycie energii elektrycznej brutto
(TWh)? 38,41 37,78
Wskaznik HSBC PMI dla polskiego przemystu

49,30 52,30

(pkt, srednio w kwartale)

Zrédio: 1 Gléwny Urzqd Statystyczny, dane przecietne kwartalne, ° Gtéwny Urzqd Statystyczny - Sektor wytwarzania i zaopatrywania w energie elektryczng,

gaz, pare wodng i gorgcg wode, dane przecietne kwartalne® PSE S.A.

2.1.2 Ceny energii elektrycznej

Ptynnos$¢ na Rynku Dnia Nastepnego (,RDN”) prowadzonego przez Towarowa Gietde Energii S.A. (,TGE”) w pierwszych
trzech kwartatach 2014 roku zwiekszyta sie o ponad 10% w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego. Wzrost
ptynnosci, ktérym charakteryzowat sie rynek RDN w dwdch pierwszych kwartatach 2014 roku (Srednio +16%) w trzecim
kwartale ulegt znacznemu ostabieniu i wynidst zaledwie 1%. Gtéwnym powodem odwrdécenia sie tendencji na rynku byty
znaczne wahania cen, a w konsekwencji wycofanie sie czesci handlujgcych z tego segmentu obrotu ze wzgledu na amplitude
wahan cen oraz rosngce ryzyko. tgczny wolumen obrotu na RDN w trzech kwartatach 2014 roku wynidst 17,64 TWh.

Na Rynku Transakcji Terminowych (,RTT”) wzrostowy trend obrotu zostat utrzymany i w trzecim kwartale osiggnat
34,91 TWh (niemal 35% wzrost w ujeciu rok do roku). tgczny wolumen obrotu na RDN oraz RTT wzrést o ponad 32%
osiggajgc w trzech kwartatach 2014 roku 122,99 TWh. Oznacza to, ze obrét na Towarowej Gietdzie Energii przekracza
poziom krajowego zuzycia energii elektrycznej wynoszacego narastajgco od stycznia do wrzesnia 2014 roku 116,89 TWh
(wg. Polskich Sieci Elektroenergetycznych S.A.). Nadwyzka wolumenu obrotu nad krajowym zuzyciem energii elektrycznej
wskazuje na coraz wiekszy obrét spekulacyjny, ktory pozytywnie wptywa na ptynnos¢ rynku.
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Rysunek: Kwartalna relacja obrotu na RDN do obrotu na RTT w latach 2013-2014.
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W IIl kwartale 2014 roku ceny na RDN kontynuowaty tendencje wzrostowa zapoczatkowang w styczniu 2014 roku. Srednia
cena na RDN (indeks IRDN) w Ill kwartale 2014 roku wynosita 196,52 PLN/MWh wobec 163,60 PLN/MWh w analogicznym
okresie 2013 roku, co oznacza wzrost 0 20%. W | kwartale 2014 roku ceny wzrosty (+3% w ujeciu rok do roku), kwartat I1i lll
wyceniany byt juz na wyzszym poziomie (odpowiednio 21% i 20% w relacji rok do roku). Dodatkowo sytuacja w IIl kwartale
2014 roku charakteryzowata sie zmiennoscig cen wyzszg o 154% w ujeciu rok do roku — odnotowano historycznie najwyzsze
notowania na RDN (18 wrze$nia 2014 roku $rednia cena IRDN wynosita 370,60 PLN/MWh przy cenach jednostkowych
siegajgcych 1.000 PLN/MWh).
Na wysokos¢ cen na RDN w Polsce w 2014 roku gtéwny wptyw miata:

= zmiana sposobu wynagrodzenia Jednostek Grafikowych Wytwoérczych aktywnych (JGwa) w ramach

regulacyjnej ustugi systemowej operacyjnej rezerwy mocy;

= niska rezerwa mocy w Krajowym Systemie Elektroenergetycznym (kwartat 11 i ll1).
W Il kwartale 2014 roku zaobserwowano nie tylko wzrost cen w godzinach szczytowych (indeks sIRDN wzrdst o 31%
w ujeciu rok do roku), ale takze spadek w godzinach poza szczytowych (indeks offIRDN spadt 6% rok do roku). Wskazuje to
na powiekszajacg sie amplitude wahan cen - indeks sIRDN stanowi 169% indeksu offlRDN, podczas gdy rok wczesniej
stanowit 122%. Silny wzrost cen w godzinach szczytowych wynika z koniecznosci uruchamiania kolejnych jednostek
wytwaorczych z wysokimi kosztami zmiennymi dodatkowo potegowang przez maksymalizacje marzy handlowej uczestnikow
rynku.
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Rysunek: Miesieczne notowania oraz zmiennos¢ cen na RDN w latach 2013-2014 (TGE)*.
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* Srednia cena arytmetyczna ze wszystkich transakcji na sesji gietdowej (IRDN) oraz rozpietos¢ cen(sIRDN, offIRDN)
Rynek Transakcji Terminowych

W Il kwartale 2014 roku nastgpity dalsze wzrosty cen zaréwno kontraktéw typu pasmo (,,BASE”) jak i typu szczyt (,,PEAK”).
Byty one wspierane przez pozytywne informacje ptyngce z polskiej gospodarki, zwfaszcza rosngcg dynamike wzrostu
produktu krajowego brutto oraz produkcji przemystowej. Dodatkowo, na ogdlny wzrost cen na rynku, zaréwno
w kontraktach RDN i RTT, wptyw miata przyjeta nowelizacja Instrukcji Ruchu i Eksploatacji Sieci Przesytowych, w czesci
Bilansowanie Systemu i Zarzadzanie Ograniczeniami Systemowymi, aktualizujgca sposéb funkcjonowania ustugi Operacyjnej
Rezerwy Mocy. Ogtoszenie przez Operatora Systemu Przesytowego projektu karty aktualizacji nr CB/12/2014 z 28 lipca 2014
roku, zaktadajacej zmiane obecnych warunkéw funkcjonowania Operacyjnej Rezerwy Mocy istotnie wptyneto na cene
rynkowa kontraktu typu szczyt roczny na 2015 rok (PEAKS_Y-15), ktérego notowania spadty o 5%.

Wycena instrumentu terminowego typu pasmo roczne na 2015 rok (BASE_Y-15) osiggneta w Ill kwartale 2014 roku $rednig
cene na poziomie 173,38 PLN/MWh, co oznacza 4% wzrost w stosunku do poprzedniego kwartatu oraz 9% w odniesieniu do
Il kwartatu 2013 roku. Produkt typu PEAK5_Y-15 byt notowany w Il kwartale 2014 roku $rednio po 230,33 PLN/MWh, co
oznacza, ze cena wzrosta o niemal 8% w stosunku do kwartatu I, a w stosunku do analogicznego okresu 2013 roku o 27%.
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Rysunek: Miesieczne notowania oraz zmiennos¢ cen na RTT w latach 2013-2014 (TGE).
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Rynek miedzynarodowy

W Il kwartale 2014 roku ceny na rynku polskim znajdowaty sie powyzej wartosci notowanych na rynkach szwedzkim,
niemieckim, czeskim i stowackim. W Il kwartale 2014 roku srednia cena na rynku niemieckim spadta o 20% w poréwnaniu
do analogicznego okresu 2013 roku - gtéwna przyczyng spadku cen byt wzrost generacji wiatrowej i fotowoltaicznej.
Podobny spadek cen odnotowano na rynku skandynawskim (-18%), zdeterminowany sytuacjg hydrologiczng. W Polsce
natomiast, w Ill kwartale 2014 roku Srednie ceny na RDN znajdowaty sie na poziomie wyzszym niz w analogicznym okresie
poprzedniego roku. Wzrost sredniej ceny przy silnych spadkach na rynkach zagranicznych doprowadzit do sytuacji, w ktorej
rynek polski jest najdrozszym sposréd ww. wymienionych. Przyczynito sie to w 2014 roku do zmiany salda wymiany
zagranicznej na dodatnie.

Rysunek: Poréwnanie srednich cen na rynku polskim oraz rynkach europejskich w Ill kwartale 2014 roku.
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W IIl kwartale 2014 roku sytuacja w zakresie fizycznych przeptywdw mocy nie ulegta zmianie. W zwigzku z nizszymi cenami
energii elektrycznej na rynkach osciennych oraz ze wzgledu na niska rezerwe mocy saldo wymiany zagranicznej jest
dodatnie. Zanotowano zdecydowany wzrost importu (niemal 56% wzrost w ujeciu rok do roku) przy spadku eksportu (-22%
w ujeciu rok do roku). Na poszczegdlnych przekrojach handlowych sytuacja nie ulegta wiekszym zmianom — najwiekszymi
importerami sg niezmiennie Niemcy oraz Szwecja natomiast eksport odbywa sie gtownie do Czech oraz Stowacji.

Rysunek: Miesieczny import, eksport oraz saldo wymiany zagranicznej w latach 2013-2014.
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2.1.3 Ceny uprawnien do emisji dwutlenku wegla

Na rynku dostepne s3 trzy rodzaje uprawnien do emisji — EUA (European Union Allowances), jednostki CER (Certified
Emission Reductions) oraz jednostki ERU (Emission Reduction Units), uprawniajgce do emisji jednej tony dwutlenku wegla.
Jednostki typu CER oraz ERU mogg by¢ umarzane przez przedsiebiorstwa jedynie w ograniczonym zakresie, w okresie
rozliczeniowym 2013-2020 do wysokosci 1% przydziatu uprawnierr przyznanych w ramach Krajowego Planu Rozdziatu
Uprawnien do emisji z lat 2008-2012.

llos¢ uprawnienn wstepnie przyznanych poszczegdlnym instalaciom w Polsce w ramach Krajowego Planu Rozdziatu
Uprawnien do Emisji jest nizsza niz poziom zapotrzebowania polskiego przemystu. Rdznice pomiedzy zapotrzebowaniem
na uprawnienia wynikajacg z poziomu emisji CO, a bezptatnie przyznanymi uprawnieniami przedsiebiorstwa zobowigzane sg
zakupi¢ w ramach tzw. Europejskiego Systemu Handlu Emisjami (,,EU ETS”). Koszt zakupu deficytowych uprawnien jest wiec
istotnym czynnikiem ksztattujgcym osiggane przez Grupe PGE wyniki finansowe.
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Rysunek: Ceny uprawnien do emisji dwutlenku wegla w 2014 roku, dla kontraktu z dostawg uprawniert EUA w grudniu 2014
roku.
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Od poczatku 2014 roku do konca pierwszej dekady marca rynek znajdowat sie w trendzie wzrostowym, natomiast
w ostatnich dwdch tygodniach marca nastgpita korekta, w efekcie ktdrej nastgpity spadki cen uprawnien. Spadki te
doprowadzity do powrotu pozioméw cenowych z poczgtku 2014 roku. Przez pierwsze dwa miesigce trzeciego kwartatu
rynek uprawnier do emisji CO, utrzymywat sie w trendzie wzrostowym. We wrzesniu nastgpita korekta cen uprawnien,
ktdra spowodowata odwrdécenie sie trendu na spadkowy.

W pierwszych trzech kwartatach 2014 roku dla transakcji realizowanych w kontraktach spot uprawnienia do emis;ji
kwotowano w nastepujgcych przedziatach cenowych:

= jednostki EUA 4,35-7,12 EUR/%;
= jednostki CER 0,12-0,42 EUR/;
= jednostki ERU 0,07-0,24 EUR/t.

Gtéwnym czynnikiem wptywajgcym na poziom cen uprawnien w 2014 roku byta nadpodaz uprawnien do emis;ji.

6 lutego 2014 roku Parlament Europejski popart przepisy niezbedne do przyspieszenia wdrazania projektu ,,backloadingu”.
Informacja ta wptyneta na krétkotrwaty wzrost cen uprawnien do emisji do poziomu ponad 7 EUR/t.

24 lutego 2014 roku Rada Unii Europejskiej przegtosowata projekt , backloadingu”.

Z dniem 5 marca 2014 roku wstrzymano do 2015 roku aukcje polskich uprawnien sprzedawanych w aukcjach europejskich,
co oznacza zmniejszenie puli uprawnien dostepnych w aukcjach w catym systemie EU ETS.

Gtéwnym czynnikiem, ktéry moze wptyngc¢ na zmiane trendu cenowego na rynku uprawnien do emisji CO, jest planowane
zaimplementowanie przez KE w systemie EU ETS Market Stability Reserve (,MSR”), ktéra docelowo ma skonsumowac
uprawnienia do emisji pochodzace z projektu ,backloadingu”. Planowane wprowadzenie MSR moze oznacza¢ catkowite
wycofanie uprawnien objetych projektem ,backloadingu”, czyli doprowadzeniem do sztucznego wdrozenia projektu
»set aside” z mozliwoscig sztucznego kreowania cen uprawnien na rynku oraz regulowania nadwyzki uprawnien w systemie
EU ETS. Prace nad ww. projektem sg prowadzone od kilku miesiecy, natomiast pierwsze gtosowanie w sprawie wdrozenia
MSR jest planowane na luty 2015 roku.
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2.1.4 Taryfy

Spotki wehodzace w sktad Grupy PGE realizujg czes$¢ swoich przychoddw w oparciu o taryfy zatwierdzane przez Prezesa URE:
l. taryfy dotyczace sprzedazy energii elektrycznej gospodarstwom domowym (grupa taryfowa G);
Il.  taryfy spdtek dystrybucyjnych (,,0SD”);
ll.  taryfy dlaciepta.

SPRZEDAZ ENERGII ELEKTRYCZNE)

W trzech kwartatach 2014 roku sprzedaz energii do klientéw korporacyjnych (kluczowych ibiznesowych) oraz
indywidualnych (innych niz z grup taryfowych G przytgczonych do sieci PGE Dystrybucja S.A.) nie podlegata taryfowaniu
przez Prezesa URE.

W trzech kwartatach 2014 roku sprzedaz energii elektrycznej do odbiorcéw grup taryfowych G, przytgczonych do sieci
dystrybucyjnej PGE Dystrybucja S.A., odbywata sie na podstawie ustalonej dla PGE Obroét S.A. taryfy zatwierdzonej decyzjg
Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki z 17 grudnia 2013 roku na okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku.
W pordwnaniu z okresem analogicznym 2013 roku stawki optat w grupie taryfowej G spadty o ok. 9%.

DYSTRYBUCJA ENERGII ELEKTRYCZNEJ

Metodologia ustalania taryf oraz zatozenia dotyczace ustalania taryf zostaty przedstawione w dokumencie , Taryfy OSD
na rok 2014”, ktory zostat przygotowany i opublikowany przez Prezesa URE.

Taryfa dla PGE Dystrybucja S.A. na 2014 rok zostata zatwierdzona przez Prezesa URE w dniu 17 grudnia 2013 roku i zostata
wprowadzona do stosowania z dniem 1 stycznia 2014 roku.

Stawki optat za ustugi dystrybucji zatwierdzone przez Prezesa URE na 2014 rok spowodowaty zmiany srednich ptatnosci dla
klientow w poszczegdlnych grupach taryfowych w poréwnaniu z rokiem 2013:

®m  grupa taryfowa A —wzrost 0 5,26%;
®=  grupa taryfowa B —wzrost o0 1,10%;
= grupa taryfowa C+R — wzrost 0 1,65%;
= grupa taryfowa G — wzrost o 3,37%.

Srednia cena ustug dystrybucji energii elektrycznej w poréwnaniu z ostatnimi obowigzujacymi taryfami w 2013 roku
zwiekszyta sie o okofo 2,78%.

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

Wozrost stawek ustug dystrybucyjnych uwzglednia znaczacy wzrost optat (jakosciowej i przejsciowej) przenoszonych z taryfy
Operatora Systemu Przesytowego, ktore wptywajg na wzrost przychodu regulowanego a nie wptywajg na wynik
PGE Dystrybucja S.A.

TARYFA DLA CIEPtA

Stosownie do art. 47 ust. 1 i 2 ustawy - Prawo energetyczne, przedsiebiorstwa energetyczne posiadajace 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. Szczegdtowe zasady ustalania taryf sg
okreslone w Rozporzadzeniu Ministra Gospodarki z dnia 17 wrzesnia 2010 r. w sprawie szczegétowych zasad ksztattowania
i kalkulacji taryf oraz rozliczen z tytutu zaopatrzenia w ciepto. Prowadzenie postepowan w sprawach zatwierdzania taryf dla
ciepta nalezy do kompetencji oddziatéw terenowych URE.

Srednia cena sprzedazy ciepta w PGE GIiEK S.A. wzrosta o ok. 11% w stosunku do cen obowigzujgcych w 2013 roku.
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2.1.5 Przydziat Darmowych Uprawnien do Emisji na lata 2013-2020

8 kwietnia 2014 roku zostato przyjete rozporzgdzenie Rady Ministrow, w ktorym zostaty okreslone przydziaty uprawnien do

emisji na pokrycie produkcji energii elektrycznej dla poszczegdlnych instalacji w okresie 2013-2020. Analogicznie, przydziaty

dla wytworcow ciepta zostaty uregulowane rozporzadzeniem Rady Ministréw z dnia 31 marca 2014 roku.

Przydziaty na produkcje ciepta za 2014 rok wptynety na konta instalacji PGE GiEK S.A., natomiast przydziaty dla wytwdrcéw

energii elektrycznej Grupa otrzyma do korica kwietnia 2015 roku, po weryfikacji sprawozdan rzeczowo-finansowych

z inwestycji ujetych w Krajowym Planie Inwestycyjnym.

Ponizsza tabela przedstawia dane dotyczgce emisji CO, z gtéwnych instalacji Grupy w Ill kwartale i okresie trzech kwartatéw

2014 roku (w poréwnaniu do przydziatu uprawnien).

Tabela: Emisja CO, z gtéwnych instalacji Grupy w Il kwartale i okresie trzech kwartatéw 2014 roku w poréwnaniu do

przydziatu uprawnien do emisji CO, na 2014 rok (w Mg).

Emisja CO, Przydziat uprawnien

Operator Il kwartat I-1Il kwartat do emisji CO,

2014 2014 na 2014 rok
PGE GiEK Elektrownia Betchatow 9.614.217 27.216.315 15.535.037
PGE GIEK Elektrownia Turéw 2.500.985 6.371.876 6.247.900
PGE GiEK Elektrownia Opole 1.359.179 4.962.318 3.587.594
PGE GIiEK Zespét Elektrowni Dolna Odra 1.264.391 3.757.071 2.931.631
PGE GiEK Zespot Elektrocieptowni Bydgoszcz 98.824 518.244 708.528
PGE GiEK Elektrocieptownia Gorzéw 75.555 302.466 297.971
PGE GiEK Elektrocieptownia Lublin Wrotkéw 3.187 164.962 387.687
PGE GiEK Elektrocieptownia Rzeszéw 25.321 127.490 140.185
PGE GiEK Elektrocieptownia Kielce 6.938 104.524 128.824
PGE GIEK Elektrocieptownia Zgierz 5.733 57.568 56.103
RAZEM 14.954.330 43.582.834 30.021.460
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2.1.6 Rozwiazanie kontraktow dtugoterminowych KDT

W zwigzku z rozwigzaniem umdw dtugoterminowych sprzedazy mocy i energii (,KDT”), zgodnie z UstawgKDT, wytworcy
bedacy wczedniej stronami tychze umdw uzyskali prawo do otrzymywania rekompensat na pokrycie tzw. kosztéw
osieroconych. Koszty osierocone stanowity wydatki wytworcy wynikajace z naktadéw poniesionych przez tego wytwaorce do
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 dfugoterminowej. Ustawa KDT ogranicza catkowitg kwote srodkéw, ktore moga byé
wyptacone wszystkim wytwdrcom na pokrycie kosztow osieroconych, zdyskontowanych na dzien 1 stycznia 2007 roku, do
kwoty 11,6 mld PLN, w tym dla PGE GIiEK S.A. przypada 6.317 min PLN.

Tabela: Podstawowe dane dotyczgce wytwdrcdw Grupy objetych Ustawg KDT.

Maksymalna kwota kosztow

Wytworca Czas oboIlNDi?zywania osieroconych i dodatkowych
(w min PLN)

PGE GiEK Elektrownia Turéw do 2016 2.571
PGE GiEK Elektrownia Opole do 2012 1.966
PGE GiEK Zespot Elektrowni Dolna Odra do 2010 633
PGE GiEK Elektrocieptownia Lublin Wrotkéw do 2010 617
PGE GiEK Elektrocieptownia Rzeszow do 2012 422
PGE GiEK Elektrocieptownia Gorzéw do 2009 108
RAZEM 6.317

W zatozonym przepisami Ustawy KDT terminie, tj. do 31 grudnia 2007 roku, spétka PGE S.A. podpisata umowy rozwigzujgce
dtugoterminowe umowy sprzedazy mocy i energii z wytwdrcami bedacymi stronami obowigzujacych wdwczas KDT.
Tym samym wytworcy uzyskali prawo do otrzymywania Srodkéw na pokrycie kosztoéw osieroconych.

Whptyw rekompensat kosztéw osieroconych na wyniki osiggniete przez Grupe PGE zostat opisany w nocie nr 26.1
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz w pkt. 2.3.8 niniejszego sprawozdania.

2.1.7 Koszty zakupu paliw

Tabela: llos¢ i koszt zakupu paliw od dostawcow zewnetrznych w okresie Il kwartatu 2014 oraz 2013 roku.

Il kwartat 2014 Ill kwartat 2013
Rodzaj paliwa llos¢ Koszt llos¢ Koszt
(w tys. ton) (min PLN) (w tys. ton) (min PLN)

Wegiel kamienny 1.575 379 1.631 403
Gaz (tys. m’) 69.210 27 77.060 42
Biomasa 300 87 289 81
Olej opatowy (lekki i ciezki) 9 16 10 23
RAZEM 509 549
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Tabela: llos¢ i koszt zakupu paliw od dostawcdw zewnetrznych w okresie | - Il kwartat 2014 oraz 2013 roku.
I =1l kwartat 2014 I -1l kwartat 2013

Rodzaj paliwa llosé Koszt lloéé Koszt

(w tys. ton) (mIn PLN) (w tys. ton) (mIn PLN)
Wegiel kamienny 4.485 1.107 4.216 1.131
Gaz (tys. m’) 177.304 60 304.817 239
Biomasa 945 267 820 232
Olej opatowy (lekki i ciezki) 27 52 33 73
RAZEM 1.486 1.675

W okresie trzech kwartatéw 2014 roku koszty zakupu gtéwnych paliw od dostawcéw spoza Grupy wyniosty 1.486 min PLN
i byty nizsze o okoto 11% w porédwnaniu z okresem trzech kwartatéw 2013 roku.

Najwiekszy wptyw na zmniejszenie kosztédw zakupu gtéwnych paliw w GK PGE miato przede wszystkim:

= Zmniejszenie wolumenu zuzycia gazu ziemnego w zwigzku z zaprzestaniem od 18 marca 2013 roku produkcji
z blokédw gazowo — parowych w Elektrocieptowni Rzeszéw oraz zmniejszenie zuzycia w Elektrocieptowni Lublin
Wrotkdw w zwigzku z brakiem uregulowan prawnych dotyczacych wsparcia produkcji energii elektrycznej
w kogeneracji.

Zgodnie z nowelizacjg ustawy Prawo energetyczne, ktora weszta w zycie 30 kwietnia 2014 roku, system wsparcia
kogeneracji zostat ponownie uruchomiony, a czas jego funkcjonowania zostat przedtuzony do korca 2018 roku.
Wsparcie elektrocieptowni wytwarzajgcych energie elektryczng i ciepto w instalacjach opalanych paliwami gazowymi
poprawia efektywnos¢ produkcji tych wytwdrcdw oraz przyczynia sie do wzrostu zuzycia tego rodzaju paliwa.

= Nizsza Srednia cena zakupu gazu o 57% w wyniku zwiekszenia udziatu gazu wysoko zaazotowanego ze zrddet
lokalnych w tacznym zuzyciu gazu w okresie trzech kwartatéw 2014 roku w stosunku do udziatu tego gazu
w analogicznym okresie 2013 roku (okoto 92% w roku 2014 wobec okoto 55% w roku 2013).

Wozrost udziatu zuzycia gazu ziemnego ze zrddet lokalnych wynika z zaprzestania oraz ograniczenia produkgcji
w Elektrocieptowni Rzeszéw oraz Elektrocieptowni Lublin Wrotkdw, przy zblizonym poziomie produkcji w jednostce
korzystajacej z gazu ze zrddet lokalnych - Elektrocieptowni Gorzéw (por. pkt. 2.2.1 niniejszego sprawozdania).

®m  Spadek ceny zakupu wegla kamiennego o 8% oraz spadek ceny zakupu oleju opatowego o 13%.

W okresie trzech kwartatéw 2014 roku okoto 71% energii elektrycznej zostato wyprodukowane z wegla brunatnego
pochodzacego z kopalin wchodzacych w sktad Grupy, ktorego koszt wydobycia jest w catosci kontrolowany przez Grupe
Kapitatowa PGE.

2.2 Kluczowe wielkosci operacyjne GK PGE

Tabela: Kluczowe wielkosci operacyjne.

Kluczowe wielkosci Jedn. kwartat kwartat zmiana kwartat kwartat zmiana
2014 2013 % 2014 2013 %
Wydobycie wegla brunatnego min ton 12,96 12,89 1% 37,09 37,97 -2%
Produkcja energii elektrycznej netto, TWh 13,80 14,54 -5% 40,42 42,78 -6%
w tym: Produkcja z biomasy TWh 0,31 0,26 19% 0,95 0,73 30%
Sprzedaz ciepta min GJ 1,32 1,64 -20% 11,38 13,78 -17%
Sprzedaz energii do odbiorcéw finalnych* TWh 9,81 9,49 3% 29,37 27,34 7%
Dystrybucja energii elektrycznej** TWh 8,11 7,91 3% 24,06 23,51 2%

*sprzedaz PGE Obrdt S.A. z doszacowaniem oraz uwzglednieniem sprzedazy wewngqtrz Grupy PGE

**z doszacowaniem
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2.2.1 Bilans energii GK PGE
SPRZEDAZ ENERGII ELEKTRYCZNE)

Tabela: Zestawienie sprzedazy energii elektrycznej poza Grupe Kapitatowg PGE (w TWh).
1] 1] I-111 I-111

Wolumen sprzedazy kwartat kwartat zmiana kwartat kwartal zmiana
2014 2013 % 2014 2013 %
SPRZEDAZ W TWh, z czego: 24,83 27,87 -11% 73,97 81,14 -9%
Sprzedaz do odbiorcéw finalnych * 9,81 9,49 3% 29,34 27,33 7%
Sprzedaz na rynku hurtowym, w tym: 14,74 17,99 -18% 43,79 52,66 -17%
Sprzedaz na krajowym rynku hurtowym - gietda 13,93 13,87 0% 41,07 40,30 2%
Sprzedaz na krajowym rynku hurtowym - pozostaty 077 3,95 -81% 2,38 11,60 -79%
Sprzedaz do klientow zagranicznych 0,04 0,17 -76% 0,34 0,76 -55%
Sprzedaz na rynku bilansujgcym 0,28 0,39 -28% 0,84 1,15 -27%

* po wyeliminowaniu sprzedazy wewnqtrz Grupy PGE

Spadek wolumenu sprzedazy energii elektrycznej przez GK PGE na rynku hurtowym wynika przede wszystkim z zakoriczenia
sprzedazy energii w ramach kontraktu z Energa - Obrét S.A., ktéry byt realizowany w 2013 roku.

Wozrost sprzedazy do obiorcéw finalnych zostat zrealizowany gtéwnie w segmencie duzych i Srednich przedsiebiorstw.

Spadek sprzedazy energii elektrycznej poza granicami kraju zwigzany jest z nizszg sprzedazg PGE Trading GmbH wynikajacg
przede wszystkim z réznicy cen pomiedzy rynkiem polskim a rynkami sgsiednimi.

ZAKUP ENERGII ELEKTRYCZNEJ

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

Wolumen zakupu kwartat kwartat zmiana kwartat kwartat zmiana
2014 2013 % 2014 2013 %
ZAKUP W TWh, z czego: 11,97 14,11 -15% 37,07 41,48 -11%
Zakupy na krajowym rynku hurtowym - gietda 9,19 11,51 -20% 27,49 34,16 -20%
Zakupy na krajowym rynku hurtowym - pozostaty 1,28 1,34 -4% 3,94 3,26 21%
Zakupy poza granicami kraju 0,04 0,07 -43% 0,29 0,30 -3%
Zakupy na rynku bilansujgcym 1,46 1,19 23% 5,35 3,76 42%

W okresie trzech kwartatéw 2013 roku PGE S.A. dokonywata wiekszych zakupdw w celu realizacji kontraktu z Energa - Obroét
S.A., ktory zakonczyt sie w 2013 roku. W trzech kwartatach 2014 roku zanotowano mniejszy spadek zakupu na rynku
hurtowym - gietfda w poréwnaniu do spadku sprzedazy na krajowym rynku hurtowym — pozostatym, gdyz zakupione
wolumeny zostaty wykorzystane na pokrycie wzrostu sprzedazy do odbiorcéw finalnych. Zwiekszenie zakupow na krajowym
rynku hurtowym - pozostatym zwigzane jest z dokonanym przez PGE Obrét S.A. zakupem energii na rynku lokalnym
w zwigzku z realizacjg obowigzkowego zakupu energii ze Zzrédet odnawialnych.
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PRODUKCJA ENERGII ELEKTRYCZNEJ

Wolumen produkcji kwartat kwartat zmiana kwartat kwartat zmiana
2014 2013 % 2014 2013 %
PRODUKCIJA ENERGII W TWAh, z czego: 13,80 14,54 -5% 40,42 42,78 -6%
Elektrownie opalane weglem brunatnym 10,44 10,65 -2% 29,15 30,81 -5%
w tym wspofspalanie biomasy 0,10 0,07 43% 0,28 0,16 75%
Elektrownie opalane weglem kamiennym 2,59 3,13 -17% 8,54 8,89 -4%
w tym wspofspalanie biomasy 0,09 0,08 13% 0,32 0,24 33%
Elektrocieptownie weglowe 0,14 0,15 -7% 0,78 0,82 -5%
Elektrocieptownie gazowe 0,18 0,19 -5% 0,40 0,95 -58%
Elektrocieptownie biomasowe 0,11 0,11 0% 0,35 0,34 3%
Elektrownie szczytowo-pompowe 0,11 0,13 -15% 0,39 0,34 15%
Elektrownie wodne 0,10 0,09 11% 0,34 0,40 -15%
Elektrownie wiatrowe 0,13 0,09 44% 0,47 0,23 104%

Spadek produkcji energii elektrycznej w elektrowniach opalanych weglem brunatnym w trzech kwartatach 2014 roku wynika
gtéwnie z nizszej produkcji w PGE GIiEK S.A. Oddziat Elektrownia Turéw na skutek wytaczenia z eksploatacji z koricem 2013
roku bloku nr 10, wptyw na nizszg produkcje miat réwniez krétszy czas pracy blokéw nr 11, 12 i 14 w PGE GIEK S.A. Oddziat
Elektrownia Betchatow. Blok nr 14 przechodzit remont w kwietniu 2014 roku, blok nr 11 byt modernizowany od grudnia
2013 roku do wrzesnia 2014 roku, natomiast blok nr 12 pozostaje w modernizacji od maja 2014 roku.

Spadek produkcji energii elektrycznej w elektrowniach opalanych weglem kamiennym wynika z nizszej produkcji
w Elektrowni Dolna Odra co jest spowodowane wycofaniem z eksploatacji bloku nr 3 w listopadzie 2013 roku.

Spadek produkcji w elektrocieptowniach weglowych wynika gtéwnie z nizszej produkcji energii elektrycznej w skojarzeniu
zcieptem w PGE GIiEK S.A. Oddziat Zespdt Elektrocieptowni Bydgoszcz, co jest nastepstwem braku odbioru pary
technologicznej w 2014 roku przez jednego z gtéwnych dotychczasowych odbiorcéw.

Spadek produkcji w elektrocieptowniach gazowych jest wynikiem zaprzestania od 18 marca 2013 roku produkcji z blokéw
gazowo — parowych w PGE GIiEK S.A. Oddziat Elektrocieptownia Rzeszow i PGE GIiEK S.A. Oddziat Elektrocieptownia Lublin
Wrotkow w zwigzku z brakiem do 30 kwietnia 2014 roku uregulowan prawnych dotyczgcych wsparcia produkgcji energii
elektrycznej w kogeneracji (por. pkt. 2.1.7 niniejszego sprawozdania).

Wozrost produkcji w elektrowniach szczytowo-pompowych wynika z charakteru pracy jednostek wytwdrczych, ktore
w okresie trzech kwartatéw byty wykorzystywane w wiekszym stopniu przez PSE S.A.

Spadek produkcji w elektrowniach wodnych jest nastepstwem gorszych warunkéw hydrologicznych.

Wozrost produkcji w elektrowniach wiatrowych wynika ze zwiekszenia mocy zainstalowanej o 42 MW oraz z korzystniejszych
warunkéw atmosferycznych.

2.2.2 Sprzedaz ciepta
W okresie trzech kwartatow 2014 roku sprzedaz ciepta wyniosta w Grupie PGE 11,38 mIn GJ i byta nizsza w poréwnaniu do
analogicznego okresu 2013 roku o 17,4%. Nizsza sprzedaz ciepfa wynika z mniejszego zapotrzebowania na ciepto
spowodowanego wyzszymi srednimi temperaturami zewnetrznymi w okresie zimowym. Dodatkowo na nizszg sprzedaz
ciepta wptyneto zaprzestanie poboru ciepta przez dotychczasowego kluczowego odbiorce PGE GIiEK S.A. Oddziat Zespot
Elektrocieptowni Bydgoszcz.
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2.3 Segmenty dziatalnosci

Tabela: Podziat przychodéw Grupy w podziale na segmenty dziatalnosci w 1l kwartale 2014 i 2013 roku.

Przychody ogétem
w min PLN Il kwartat Il kwartat zmiana %
2014 2013

Energetyka Konwencjonalna 2.909 3.060 -5%
Energetyka Odnawialna 169 162 4%
Obroét Hurtowy 2.288 3.098 -26%
Dystrybucja 1.405 1.367 3%
Sprzedaz Detaliczna 3.030 3.218 -6%
Pozostata Dziatalno$¢ 469 472 -1%
RAZEM 10.270 11.377 -10%
Korekty konsolidacyjne -3.621 -3.896 7%
RAZEM PO KOREKTACH 6.649 7.481 -11%

Tabela: Kluczowe wielkosci w poszczegdlnych segmentach w Il kwartale 2014 roku (po dokonaniu wytaczen).

w min PLN EBITDA EBIT inv'::;t‘;‘lfne se’:m‘;":u*
Il kwartat 2014

Energetyka Konwencjonalna 913 488 1.219 33.033
Energetyka Odnawialna 83 28 87 3.574
Obroét Hurtowy 100 97 3 1.003
Dystrybucja 606 344 318 15.197
Sprzedaz Detaliczna -53 -55 0 2.408
Pozostata dziatalno$¢ 45 13 32 1.355
RAZEM 1.694 915 1.659 56.570
Korekty konsolidacyjne 4 15 -32 -1.256
RAZEM PO KOREKTACH 1.698 930 1.627 55.314

* por. nota 10 skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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Tabela: Kluczowe wielkosSci w poszczegdlnych segmentach w Ill kwartale 2013 roku (po dokonaniu wytgczen).

Nabycie RAT*

w min PLN EBITDA EBIT invl\:I:sktt::y‘j{ne ramr:::a‘:(’upu se:nlz?r‘xz**
nowych spétek
11l kwartat 2013***

Energetyka Konwencjonalna 1.218 785 764 0 30.719
Energetyka Odnawialna 78 26 45 311 3.232
Obrét Hurtowy 234 229 5 0 1.357
Dystrybucja 603 356 347 0 14.949
Sprzedaz Detaliczna -47 -49 0 0 2.231
Pozostata dziatalnos¢ 48 21 36 0 1.338
RAZEM 2.134 1.368 1.197 311 53.826
Korekty konsolidacyjne -44 -36 -30 60 -1.333
RAZEM PO KOREKTACH 2.090 1.332 1.167 371 52.493

* RAT - rzeczowe aktywa trwafe
** por. nota 10 skonsolidowanego sprawozdania finansowego

*** dane przeksztatcone
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2.3.1 Segment Energetyka Konwencjonalna

Tabela: Kluczowe wielkosci w segmencie Energetyka Konwencjonalna

Il kwartat Il kwartat zmiana
w min PLN o
2014 2013 %

Przychody ze sprzedazy 2.909 3.060 -5%
EBIT 488 785 -38%
EBITDA 913 1.218 -25%
Nakfady inwestycyjne 1.219 764 60%
Spadek wyniku EBIT 0 297 min PLN zwigzany byt gtéwnie z:
®  nizszymi przychodami ze sprzedazy energii elektrycznej z produkcji wtasnej (-) 285 min PLN;
= wyzszymi odpisami aktualizujgcymi wartos¢ pozostatych aktywow

(pozostata dziatalno$¢ operacyjna) (-) 103 min PLN;
®  nizszymi rekompensatami z tytutu rozwigzania KDT (-) 74 min PLN;
®  nizszymi przychodami z kar i odszkodowan (pozostata dziatalno$¢ operacyjna) (-) 45 miIn PLN;
®  nizszymi przychodami z Regulacyjnych Ustug Systemowych (-) 15 min PLN.

Powyisze spadki zostaty czeSciowo skompensowane:

®  nizszymi kosztami optat za emisje CO, 164 min PLN;
®  pizszymi kosztami zuzycia paliwa produkcyjnego 97 min PLN;
= wyzszymi przychodami ze sprzedazy wyprodukowanych swiadectw pochodzenia energii 33 min PLN.

Rysunek: Kluczowe odchylenia wyniku EBIT w Segmencie Energetyka Konwencjonalna (w min PLN).
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0
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Przychody ze Przychodyze Wynik na Przychody e l;zyéeza\;
sprzedazy ee sprzedazy ee energii z P v Pozostata  Pozostate
X . Rekompensaty . praw Koszty Koszty Koszty . .
EBIT z prod. z prod. zakupionej Regulacyjnych . . dziatalno$¢ koszty EBIT
) | KDT majatkowych paliwa C02 osobowe i )
11l kw. 2013 wiasnej wiasnej celem Ustug wyprodukowa operacyjna operacyjne Il kw. 2014
z tyt. ilosci ztyt.ceny odsprzedazy Systemowych vP nych
Odch. -132 -153 -6 -74 -15 33 97 164 -9 -130 -72
EBIT Il kw. 2013 785 61 266 60 53 539 347 580 94 752
EBIT Il kw. 2014 55 192 45 86 442 183 589 -36 824 488

Pozostate koszty operacyjne sq to koszty rodzajowe poza wymienionymi w tej tabeli.
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NAKtADY INWESTYCYJNE

AT T . .7/ 7A

Tabela: Poniesione naktady inwestycyjne w segmencie Energetyka Konwencjonalna w podziale na poszczegdlne zadania

inwestycyjne w Il kwartale 2014 oraz 2013 roku.

Naktady inwestycyjne

w min PLN Il kwartat Il kwartat zmiana
2014 2013 %

Inwestycje w moce produkcyjne, w tym: 868 263 230%

. Rozwojowe 274 24 1.042%

. Modernizacyjno-odtworzeniowe 594 239 149%
Zakupy gotowych débr inwestycyjnych 13 9 44%
Srodki transportu 0 1 -
Pozostate 214 314 -32%
RAZEM 1.095 587 87%
Aktywowane koszty usuwania nadktadu
w kopalniach 124 177 0%
RAZEM 1.219 764 60%

W niniejszym sprawozdaniu, w segmencie Energetyka Konwencjonalna, dokonana zostata zmiana prezentacji naktadow

inwestycyjnych w moce produkcyjne. Cze$¢ naktaddw uprzednio wykazywanych w naktadach rozwojowych zostafa

przeklasyfikowana do naktadéw modernizacyjno — odtworzeniowych.

W Il kwartale 2014 roku najwyzsze naktady zostaty poniesione na nastepujgce projekty:

»  kompleksowa rekonstrukcja i modernizacja blokéw 7 - 12 w Elektrowni Betchatéw

= budowa blokéw 5 i 6 w Elektrowni Opole

=  budowa instalacji do ograniczania emisji tlendw siarki na blokach 4-6 w Elektrowni Turow

=  zmiana technologii sktadowania odpaddw paleniskowych w Elektrowni Betchatéw

427 min PLN;
239 min PLN;
73 min PLN;
52 min PLN.

30 wrzesnia 2014 roku uzyskano pozwolenie na uzytkowanie bloku kogeneracyjnego wytwarzania energii elektrycznej

i ciepta w oparciu o silniki spalinowe ttokowe w PGE GIiEK S.A. Oddziat Elektrocieptownia Rzeszéw, o mocy ~29 MWe

i26 MWt.
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2.3.2 Segment Energetyka Odnawialna

Tabela: Kluczowe wielkosci w segmencie Energetyka Odnawialna

n PLN 11l kwartat Il kwartat zmiana
2014 2013 %

Przychody ze sprzedazy 169 162 4%
EBIT 28 26 8%
EBITDA 83 78 6%
Naktady inwestycyjne 87 45 93%
Nabycie RAT netto w ramach zakupu nowych spétek 0 311 -
Wozrost wyniku EBIT o 2 mIn PLN zwigzany byt gtéwnie z:

= wyzszymi przychodami ze sprzedazy energii elektrycznej 9 min PLN.

Ujemnie na poziom EBIT wptynety:

= wyzsze koszty operacyjne farm wiatrowych nabytych w Il potowie 2013 roku (amortyzacja, podatek od
nieruchomosci, koszty ustug remontowych i eksploatacji) (-) 6 min PLN.

Rysunek: Kluczowe odchylenia wyniku EBIT w Segmencie Energetyka Odnawialna (w min PLN).
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NAKLADY INWESTYCYJNE
Tabela: Poniesione naktady inwestycyjne w segmencie Energetyka Odnawialna w lll kwartale 2014 oraz 2013 roku.

Naktady inwestycyjne

w min PLN Il kwartat Il kwartat zmiana
2014 2013 %

Inwestycje w moce produkcyjne, w tym: 86 44 95%
= Rozwojowe 74 30 147%
= Modernizacyjno-odtworzeniowe 12 14 -14%

Pozostate 1 1 0%

RAZEM 87 45 93%

Nabycie RAT netto w ramach zakupu nowych 0 311

spotek

RAZEM 87 356 -76%

W Il kwartale 2014 roku najwyzsze nakfady zostaty poniesione na projekt zwigzany z budowa farmy wiatrowej Karwice
0 mocy 40 MW (68 min PLN).

Najbardziej zaawansowane projekty wiatrowe dla ktérych kluczowe rozstrzygniecia zapadty w Il kwartale 2014 roku:

= budowa farmy wiatrowej Kisielice 1l o mocy 12 MW — w lipcu 2014 roku ogtoszony zostat przetarg na wybdr
Generalnego Realizatora Inwestycji;

= budowa farmy wiatrowej Lotnisko o mocy 90 MW — w sierpniu 2014 roku podpisana zostata umowa na roboty
budowlane i przekazano wykonawcy plac budowy;

= budowa farmy wiatrowej Resko Il o mocy 76 MW — we wrzesniu 2014 roku podpisana zostata umowa na
petnienie nadzoru inwestorskiego dla inwestycji, a w pazdzierniku podpisano umowe na dostawe turbin

wiatrowych.

Poniesione w Il kwartale 2013 roku wydatki na nabycie rzeczowych i niematerialnych aktywéw trwatych dotyczyty przejecia
aktywow wiatrowych spétki Iberdrola Renewables Polska sp. z 0.0.
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2.3.3 Segment Obrotu Hurtowego

Tabela: Kluczowe wielkosci w segmencie Obrét Hurtowy

Il kwartat Il kwartat zmiana

w min PLN 2014 2013 %

Przychody ze sprzedazy 2.288 3.098 -26%
EBIT 97 229 -58%
EBITDA 100 234 -57%
Naktady inwestycyjne 3 5 -40%
Spadek wyniku EBIT 0 132 mIn PLN zwigzany byt gtéwnie z:

®=  nizszym wynikiem na sprzedazy energii elektrycznej (-) 125 min PLN;

®  npizszym wynagrodzeniem za $wiadczenie ustug na rzecz PGE GIiEK S.A. z tytutu Umowy o Zarzadzaniu Handlowym
Zdolnosciami Wytworczymi (-) 6 mIn PLN.

Rysunek: Kluczowe odchylenia wyniku EBIT w Segmencie Obrotu Hurtowego (w min PLN).
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2.3.4 Segment Dystrybucja

Tabela: Kluczowe wielkosci w segmencie Dystrybucja

Il kwartat

Il kwartat

w min PLN zmiana

2014 2013 %
Przychody ze sprzedazy 1.405 1.367 3%
EBIT 344 356 -3%
EBITDA 606 603 0%
Naktady inwestycyjne 318 347 -8%

Przychody ze sprzedazy wzrosty dzieki sktadnikom przenoszonym w taryfie (gtéwnie koszty ustug przesytowych oraz optata
przejsciowa przekazywane do Polskich Sieci Elektroenergetycznych S.A.). Spadek zysku EBIT jest efektem obnizenia zwrotu
na wartosci regulacyjnej aktywow wynikajgcego z nizszej wysokosci kosztu kapitatu wyznaczanego przez Prezesa URE dla

przedsiebiorstw dystrybucyjnych.

Rysunek: Kluczowe odchylenia wyniku EBIT w Segmencie Dystrybucji (w min PLN).
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NAKLADY INWESTYCYJNE

Tabela: Poniesione naktady inwestycyjne w segmencie Dystrybucji w Il kwartale 2014 oraz 2013 roku.

Nakfady inwestycyjne

w min PLN Il kwartat Il kwartat zmiana
2014 2013 %
Sieci SNinN 92 58 59%
Stacje WN/SN i SN/SN 16 53 -70%
Linie WN 7 5 40%
Przytaczanie nowych odbiorcow 126 150 -16%
Zakup transformatoréw i licznikdw 45 54 -17%
Teleinformatyka, telemechanika i tgcznos¢ 15 19 -21%
Pozostate 17 8 113%
RAZEM 318 347 -8%

W Il kwartale 2014 roku najwieksze naktady poniesione zostaty na przytaczanie nowych odbiorcéw (126 min PLN) oraz
modernizacje i rozbudowe sieci SN i nN (92 min PLN).

Wysokos$¢ naktadéw inwestycyjnych w uzgodnionym z Prezesem URE Planie Rozwoju na dany okres jest podstawg do
wyznaczania uzasadnionych elementéw przychodu regulowanego i w konsekwencji wptywa na poziom stawek
w zatwierdzanych taryfach dystrybucyjnych.

Zrealizowane inwestycje wptywajg przede wszystkim na wzrost Wartosci Regulacyjnej Aktywow czego pochodng jest
wysokosé zwrotu z zaangazowanego kapitatu, poziom kosztdw amortyzacji i podatkéw od nieruchomosci. Wysokosé zwrotu
z zaangazowanego kapitatu jest okreslana dla Operatorow Systemoéw Dystrybucyjnych z uwzglednieniem sredniowazonego
kosztu kapitatu (WACC) wyznaczanego przez Prezesa URE w danym okresie taryfowym. Powyzsze skfadniki sg elementami
przychodu regulowanego i w tej czesci wptywajg na poziom stawek sieciowych.

W styczniu 2014 roku uzgodniony zostat z Urzedem Regulacji Energetyki (,,URE”) Plan Rozwoju PGE Dystrybucja S.A. na lata
2014-2019. Zaktada sie, iz uzgodniony z URE Plan Rozwoju w petni zapewni realizacje zadan inwestycyjnych w obszarach
przytgczania nowych odbiorcéw oraz modernizacji majatku sieciowego.

Priorytety inwestycyjne wynikajace z zatwierdzonego planu rozwoju to:

®m  pokrycie zapotrzebowania na moc i energie elektryczng na obszarze dziatania PGE Dystrybucja S.A. na poziomie
wszystkich napie¢;

= wykonanie plandéw zaopatrzenia gmin w energie elektryczng;

®  przytaczanie nowych instalacji odbiorczych do sieci dystrybucyjnej;

= zwiekszenie bezpieczenstwa energetycznego sieci dystrybucyjnej;

= zapewnienie efektywnej dystrybucji energii elektrycznej, w tym redukcji strat energii;

= wdrozenie inteligentnych systeméw pomiarowych.
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2.3.5 Segment Sprzedaz Detaliczna

Tabela: Kluczowe wielkosci w segmencie Sprzedaz Detaliczna

11l kwartat Il kwartat zmiana

w min PLN 2014 2013 %

Przychody ze sprzedazy 3.030 3.218 -6%
EBIT -55 -49 -12%
EBITDA -53 -47 -13%
Naktady inwestycyjne 0 0 -
Spadek wyniku EBIT o 6 mIn PLN zwigzany byt gtéwnie z:

®  nizszg marzg na sprzedazy energii elektrycznej (-) 80 min PLN.
Wptyw na poziom wyniku EBIT miaty réwniez:

®  nizsze koszty umorzenia praw majgtkowych 90 min PLN.
Zrealizowana nizsza marza na sprzedazy energii elektrycznej w Il kwartale 2014 roku w poréwnaniu do

analogicznego okresu roku poprzedniego wynika gtownie z:

=  rosnacej konkurencji w segmencie klientéw korporacyjnych, co przektada sie bezposrednio na spadek
oferowanych cen sprzedazy energii dla tych klientéw;
m»  kontraktacji opartej na cenach energii elektrycznej z 2013 roku.

Rysunek: Kluczowe odchylenia wyniku EBIT w Segmencie Sprzedaz Detaliczna (w min PLN).
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2.3.6 Pozostata Dziatalnos¢

Il kwartat Il kwartat zmiana
w min PLN
2014 2013 %
Przychody ze sprzedazy 469 472 -1%
EBIT 13 21 -38%
EBITDA 45 48 -6%
Nakfady inwestycyjne 32 36 -11%

Nizszy wynik EBIT o 8 min PLN zwigzany byta gtéwnie z:

= nizszym wynikiem w spétce PGE EJ1 sp. z 0.0., spowodowanym gtéwnie przez zwigkszenie kosztédw dziatalnosci
spotki w zwigzku z jej rozwojem oraz ujecie w 1l kwartale 2013 roku w pozostatych przychodach operacyjnych
wartosci dotyczacych kar za opdznienia prac (jednorazowe zdarzenie), ktére nie wystapity w 2014 roku (-) 10 min
PLN;

= nizszymi wynikami spotek $wiadczacych ustugi pomocnicze (roboty budowlane, remontowe, modernizacyjne) na
rzecz spotek z pozostatych segmentéw GK PGE oraz kontrahentow zewnetrznych.

Spadek wyniku zostat czesciowo skompensowany:

= wyzszym wynikiem spotki PGE Systemy S.A. wynikajgcym z wyzszych przychoddw z tytutu uruchomienia nowych
ustug (Lokalne Wsparcia Informatyczne - Swiadczone przy wykorzystaniu pracownikow zatrudnionych w ramach
budowy CUW IT oraz ustugi wsparcia proceséw rachunkowych, konsolidacji i raportowania) 13 min PLN;
= |epszym wynikiem spotki Exatel S.A. spowodowanym oszczednosciami w kosztach osobowych zwigzanych
gtéwnie z restrukturyzacja zatrudnienia 3 min PLN.

NAKtADY INWESTYCYJNE

Naktady inwestycyjne w ramach Pozostatej Dziatalnosci w Il kwartale 2014 roku wyniosty 32 min PLN w poréwnaniu do
36 min PLN poniesionych w Il kwartale 2013 roku. W ramach powyzszej kwoty w Il kwartale 2014 roku naktady
inwestycyjne zostaty poniesione gtéwnie przez spotki:

= PGE Systemy S.A. — na rozwdj infrastruktury teleinformatycznej 10 min PLN;
= PGE EJ1 sp z 0.0. — na rozwdj projektu jadrowego 8 min PLN;
= Exatel S.A. — na rozwdj infrastruktury telekomunikacyjnej 7 min PLN.

Pozostate nakfady inwestycyjne dotyczyty gtéwnie dziatalnosci pomocniczej.
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2.1 Wyniki finansowe GK PGE

Kluczowe dane finansowe Jedn. kwartat kwartat zm:/a na kwartat kwartat zm‘:/a na
2014 2013** ’ 2014 2013** ’

Przychody ze sprzedazy min PLN 6.649 7.481 -11% 20.857 22.582 -8%

Zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) min PLN 930 1.332 -30% 4.055 4.100 -1%

Zysk z dziatalnosci operacyjnej

In PLN . . -199 . . 9

powiekszony o amortyzacje (EBITDA) mn 1.698 2.090 19% 6.305 6.336 0%
Zysknetto przypadajacy gy 387 1.111 -65% 2.884 3.304 13%
akcjonariuszom jednostki dominujacej
Rekompensaty KDT mlin PLN 192 266 -28% 1.600 784 104%

Przychody z tytutu rekompensat KDT ~ min PLN 192 162 19% 1.354 532 155%

Odwrdcenie odpiséw aktualizujgcych

KDT (pozostate przychody min PLN 0 104 - 246 252 2%

operacyjne)
Naktady inwestycyjne min PLN 1.627 1.167 39% 3.859 2.827 37%
srodki pienigzne netto z dziatalnosei o) 2.849 2.533 12% 4.433 5.797 -24%
operacyjnej
?rodkl ple!'ue.zne netto z dziatalnosci min PLN 415 1.534 ) 4635 -4.306 8%
inwestycyjnej
S.I’Odkl pler.uezne netto z dziatalnosci min PLN -1.904 1.896 0% 189 1.148 i
finansowej
Zysk netto na akcje PLN 0,20 0,59 -66% 1,54 1,76 -12%
Marza EBITDA % 26% 28% 30% 28%
Kluczowe dane finansowe Jedn Stan na dzien Stan na dzien zmiana

’ 30 wrzesnia 2014 31 grudnia 2013* %

Kapitat obrotowy min PLN 7 489 5223 43%
Zadtuzenie netto/LTM EBITDA*** X -0,13x -0,39x

* dane przeksztatcone
** dane badane
*¥* |[TM EBITDA - EBITDA z ostatnich 12 miesiecy od daty bilansowej
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Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

W Il kwartale 2014 roku Grupa Kapitalowa wykazata przychody ze sprzedazy na poziomie 6.649 min PLN w poréwnaniu
do 7.481 min PLN w Ill kwartale 2013 roku, co oznacza spadek o okoto 11%.

Spadek przychoddw o 832 min PLN spowodowany byt gtéwnie:

= spadkiem przychoddw ze sprzedazy energii elektrycznej (-) 951 min PLN;
®m  spadkiem przychoddw z tytutu regulacyjnych ustug systemowych (-) 24 min PLN;
= spadkiem przychoddw ze sprzedazy ciepta (-) 6 min PLN.

Spadek ten zostat czesciowo skompensowany:

= wzrostem przychoddw ze sprzedazy Swiadectw pochodzenia energii 74 min PLN;
= wzrostem przychoddw ze sprzedazy ustug dystrybucyjnych 52 min PLN;
= wzrostem przychodoéw z tytutu rekompensat KDT 30 min PLN.

Koszt wtasny sprzedazy w Ill kwartale 2014 roku wyniést 5.123 min PLN, co oznacza spadek o okoto 9% w poréwnaniu
do Il kwartatu 2013 roku.

Spadek kosztu wtasnego sprzedazy o 526 min PLN spowodowany byt gtéwnie:

= spadkiem wartosci sprzedanych towardéw i materiatow (w tym energii zakupionej celem

odsprzedazy) 433 min PLN;
®  nizszymi kosztami optat za emisje CO, 164 min PLN;
®  pizszymi kosztami paliwa produkcyjnego 99 min PLN.

Wptyw na poziom kosztu wtasnego miat rowniez:
®m  wzrost kosztédw ustug przesytowych (-) 50 min PLN.

Zysk brutto ze sprzedazy w Il kwartale 2014 roku wynidst 1.526 min PLN w poréwnaniu do 1.832 min PLN w Il kwartale
2013 roku, co oznacza spadek o okoto 17%.

W Il kwartale 2014 roku koszty sprzedazy i dystrybucji Grupy PGE wyniosty 383 mIn PLN i byly nizsze o okoto 17%
w poréwnaniu do Il kwartatu 2013 roku. Spadek kosztéw sprzedazy i dystrybucji wynikat gtéwnie z nizszych kosztéw
umorzenia praw majgtkowych przez PGE Obroét S.A.

W Il kwartale 2014 roku koszty ogélnego zarzadu wyniosty 192 min PLN, co oznacza wzrost o okoto 5% w pordéwnaniu
do Il kwartatu 2013 roku.

Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w IIl kwartale 2014 roku byt ujemny i wynidst (-) 21 min PLN w poréwnaniu
do dodatniego wyniku w wysokosci 142 min PLN w Il kwartale 2013 roku.

Pozostate przychody operacyjne Grupy w Il kwartale 2014 roku wyniosty 85 min PLN, co oznacza spadek o okoto 59%
w stosunku do kwoty 205 miIn PLN osiggnietej w poréwnywalnym okresie. W IIl kwartale 2013 roku, w zwigzku z wygranymi
sporami, zostato ujete rozwigzanie odpisu aktualizujgcego warto$¢ przychodéw z tytutu rekompensat KDT w kwocie
104 min PLN. Nizszy poziom pozostatych przychoddw operacyjnych w lIl kwartale 2014 roku wynika réwniez z mniejszej

0 (-) 51 min PLN wartosci otrzymanych kar, grzywien i odszkodowan.

Pozostate koszty operacyjne Grupy w Il kwartale 2014 roku wyniosty 106 min PLN w poréwnaniu do 63 min PLN
w Il kwartale 2013 roku, co oznacza wzrost o okoto 68%. W Il kwartale 2013 roku ujeto miedzy innymi odwrécenie odpisu
aktualizujgcego wartos¢ projektu Opole Il w wysokosci 56 min PLN utworzonego w | pétroczu 2013 roku. W Il kwartale 2014
roku utworzono odpisy aktualizujgce wartos¢ pozostatych aktywdw w wysokosci 32 min PLN. W efekcie powyzszych zdarzen
pozostate koszty operacyjne wzrosty o (+) 88 min PLN.
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W Il kwartale 2014 roku wynik na dziatalnosci finansowej byt ujemny i wynidst (-) 433 min PLN, w pordwnaniu
do dodatniego wyniku w wysokosci 33 min PLN w Il kwartale 2013 roku.

Przychody finansowe Grupy w Ill kwartale 2014 roku wyniosty 106 min PLN, co oznacza wzrost o okoto 86% w stosunku
do kwoty 57 min PLN osiaggnietej w IIl kwartale 2013 roku.

Wozrost przychoddéw finansowych spowodowany jest gtéwnie wyzszym o 49 min PLN poziomem dodatnich rdznic
kursowych.

Koszty finansowe Grupy w Ill kwartale 2014 roku wyniosty 539 min PLN, co oznacza wzrost o 515 min PLN w poréwnaniu
do wartosci osiggnietej w Il kwartale 2013 roku.

Wyzszy poziom kosztow finansowych spowodowany jest gtéwnie:

= ujeciem kosztu z tytutu szacowanej utraty wartosci obligacji wyemitowanych przez spétke

Autostrada Wielkopolska S.A. 386 min PLN;
®m  wyzszymi kosztami z tytutu réznic kursowych 93 min PLN;
= wyzszym poziomem odsetek 26 min PLN;
®=  ujeciem aktualizacji wyceny transakcji zabezpieczajgcych CCIRS i IRS. 24 min PLN.

Szczegbtowy opis transakeji zabezpieczajgcych CCIRS i IRS znajduje sie w nocie 22.2 skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

W efekcie powyzszych zdarzen zysk brutto Grupy w Il kwartale 2014 roku uksztattowat sie na poziomie 497 min PLN,
w poréwnaniu do 1.364 min PLN w Il kwartale 2013 roku.

W Il kwartale 2014 roku marza zysku brutto Grupy (zysk brutto w stosunku do przychoddéw ze sprzedazy ogdtem)
zmniejszyta sie do 7% z 18% w Il kwartale 2013 roku.

Zysk netto GK PGE w Il kwartale 2014 roku wynidst 390 min PLN w poréwnaniu do 1.122 min PLN w Ill kwartale 2013 roku.

Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej w Ill kwartale 2014 roku zmniejszyt sie o 724 min PLN,
w poréwnaniu do Ill kwartatu 2013 roku i wyniést 387 min PLN.

taczne catkowite dochody Grupy w Il kwartale 2014 roku wyniosty 357 min PLN, w poréwnaniu do 1.121 min PLN
w Il kwartale 2013 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Aktywa trwate Grupy wedtug stanu na dzied 30 wrzesnia 2014 roku oraz na dzierh 31 grudnia 2013 roku wynosity
odpowiednio 49.592 min PLN oraz 47.738 min PLN.

Zwiekszenie wartosci aktywow trwatych o 1.854 min PLN spowodowane byto gtdwnie:

®=  poniesionymi naktadami inwestycyjnymi na rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci niematerialne

3.859 min PLN;

z tego:

= Energetyka Konwencjonalna 2.797 min PLN;

= Dystrybucja 770 min PLN;

= Energetyka Odnawialna 242 min PLN;
®m  wzrostem zaliczek na rzeczowe aktywa trwate w budowie 594 min PLN;
= wzrostem pozycji aktywa z tytutu podatku odroczonego 102 min PLN.
Wptyw na poziom aktywdw trwatych miato rowniez:
®m  ujecie odpisow amortyzacyjnych aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych (-) 2.250 min PLN;
= utworzenie odpisu aktualizujgcego wartos$¢ obligacji Autostrady Wielkopolskiej S.A. (-) 386 min PLN.
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Aktywa obrotowe Grupy wedtug stanu na dziert 30 wrzesnia 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku wyniosty
odpowiednio 13.347 min PLN oraz 13.013 min PLN.

Zwiekszenie wartosci aktywdw obrotowych o 334 min PLN spowodowane byto gtéwnie:

= wzrostem pozostatych aktywow krotkoterminowych 532 min PLN;
= wzrostem zapasow 370 min PLN;
= zwiekszeniem naleznosci KDT 190 min PLN.

Wozrost pozostatych aktywow krétkoterminowych wynika ze wzrostu wartosci przedptat na dostawy wegla oraz zwiekszenia
naleznosci z tytutu naliczonego podatku VAT.

Wozrost zapaséw wynika gtdwnie ze wzrostu wartosci Swiadectw pochodzenia energii, uprawnien do emisji CO,
przeznaczonych do obrotu oraz materiatéw i produkgcji w toku.

Wozrost ten zostat zniwelowany:

= spadkiem naleznosci z tytutu dostaw i ustug (-) 538 min PLN;
®»  spadkiem pozycji uprawnienia do emisji gazow cieplarnianych (-) 185 min PLN;
= spadkiem pozycji krétkoterminowe aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

(-) 29 min PLN;

z tego:
= forward towarowy (-) 37 min PLN;
= forward walutowy 8 min PLN.

Nizsza wartos¢ pozycji uprawnienia do emisji gazoéw cieplarnianych wynika z dokonania umorzenia uprawnien do emisji CO,
za 2013 rok.

Kapitat wtasny Grupy wedtug stanu na dziert 30 wrzesnia 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku ogdétem wynidst
odpowiednio 44.267 min PLN oraz 43.648 min PLN.

Kapitat wiasny przypisany udzialom niekontrolujgcym wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia 2014 roku oraz na dzien
31 grudnia 2013 roku wynidst odpowiednio 131 min PLN oraz 266 min PLN.

Wozrost kapitatu wifasnego ogétem o 619 min PLN spowodowany byt gtéwnie ujeciem wypracowanego w okresie
zakoniczonym dnia 30 wrzesnia 2014 roku zysku netto w wysokosci 2.900 min PLN. Ujemnie na poziom kapitatu wtasnego
Grupy wplyneto ujecie podziatu zysku za 2013 rok i przeznaczenie czesci zysku netto tj. 2.061 min PLN na wyptate
dywidendy.

Zobowiazania dtugoterminowe wedtug stanu na dzier 30 wrzesnia 2014 roku oraz na dzier 31 grudnia 2013 roku wyniosty
odpowiednio 12.814 min PLN oraz 9.313 min PLN.

Wzrost zobowigzan dtugoterminowych o 3.501 min PLN spowodowany byt gtéwnie:

= wzrostem pozycji oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki, obligacje i leasing 2.590 min PLN;
= wzrostem poziomu rezerw dtugoterminowych 751 min PLN;
m  wzrostem rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego 233 min PLN.

Wozrost pozycji oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki, obligacje i leasing zwigzany jest gtéwnie z emisjg euroobligacji na
kwote 2.612 min PLN.

Wozrost poziomu rezerw dtugoterminowych wynika gtéwnie ze wzrostu rezerwy na koszty rekultywacji (efekt zmiany stopy
dyskonta rezerwy z 4,35% na 3,5%) oraz rezerw aktuarialnych, przy spadku rezerw na roszczenia z tytutu bezumownego
korzystania z nieruchomosci.

Wozrost rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego wynika gtoéwnie z wyzszej réznicy pomiedzy podatkowg
a bilansowa wartoscig rzeczowych aktywdw trwatych.
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Zobowigzania krétkoterminowe wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia 2014 roku oraz na dziers 31 grudnia 2013 roku wyniosty
odpowiednio 5.858 min PLN oraz 7.790 min PLN.

Spadek zobowigzan krotkoterminowych o 1.932 min PLN spowodowany byt gtéwnie:

= spadkiem pozostatych zobowigzan finansowych (-) 697 min PLN;
= nizszymi rezerwami krétkoterminowymi (-) 614 min PLN;
= spadkiem biezgcej czesci oprocentowanych kredytow bankowych, pozyczek, obligacji i leasingu (-) 310 min PLN;
®m  spadkiem pozostatych zobowigzan niefinansowych (-) 308 min PLN;
= spadkiem zobowigzan z tytutu dostaw i ustug (-) 121 min PLN.

Spadek pozycji pozostate zobowigzania finansowe wynika gtdéwnie ze spadku zobowigzan z tytutu zakupu rzeczowych
aktywodw trwatych, z tytutu kaugji i wadidw oraz nizszej wartosci zobowigzan z tytutu KDT.

Nizszy poziom rezerw krotkoterminowych wynika gtéwnie z rozwigzania i wykorzystania rezerwy na zakup uprawnien
do emisji CO,. Spadek ten czesciowo zostat skompensowany utworzeniem rezerwy na prawa majgtkowe.

Spadek biezgcej czesci oprocentowanych kredytdw bankowych, pozyczek, obligacji i leasingu wynika z wykorzystania limitow
kredytow w rachunkach biezgcych spotek Grupy.

Spadek pozycji pozostate zobowigzania niefinansowe wynika gtéwnie z tytutu nizszych opfat za korzystanie ze srodowiska,
zobowigzan zwigzanych z biezgcym zatrudnieniem oraz zobowigzan z tytutu podatku VAT i podatku akcyzowego.

Spadek ten zostat skompensowany:

= wzrostem zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy 104 min PLN.
z tego:
= wycena transakcji CCIRS 58 min PLN;
= wycena transakcji IRS 45 min PLN.

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywoéw pienieznych

Catkowite przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej za Il kwartat 2014 roku wyniosty 2.849 min PLN
w poréwnaniu do 2.533 min PLN w Il kwartale 2013 roku.

Dodatnie przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej za Ill kwartat 2014 roku wyniosty 415 min PLN
w poréwnaniu do ujemnych przeptywdw pienieznych netto w wysokosci 1.534 min PLN w analogicznym okresie
2013 roku.

Na poziom przeptywdéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej w Ill kwartale 2014 roku wptyw miato przede
wszystkim:

®  rozwigzanie lokat powyzej 3 miesiecy 2.024 min PLN;
= wydatkowanie Srodkéw na nabycie rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych (-) 1.627 min PLN.

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej w Il kwartale 2014 roku wyniosty 1.904 min PLN
w poréwnaniu do ujemnych przeptywdw pienieznych netto w wysokosci 1.896 min PLN w Ill kwartale 2013 roku.

Na poziom srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej w Il kwartale 2014 jak i Ill kwartale 2013 roku gtéwny wptyw
miata dywidenda wyptacona akcjonariuszom.
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2.2 Publikacja prognoz wynikéw finansowych
PGE S.A. nie publikowata prognoz wynikow finansowych.

2.3 Pozostate istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego oraz zdarzenia nastepujgce
po dniu bilansowym

2.3.1 Zmiany w skfadzie Rady Nadzorczej
28 lutego 2014 roku Przewodniczgca Rady Nadzorczej Matgorzata Dec ztozyta rezygnacije z petnionej funkcji Przewodniczacej

Rady Nadzorczej i Cztonka Rady Nadzorczej.

Tego samego dnia Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwaty o ustaleniu liczby cztonkéw Rady Nadzorczej
na dziewiec osdb oraz powotaniu w sktad Rady Nadzorczej nastepujgcych osob:

Imie i nazwisko

Petniona funkcja
cztonka Rady Nadzorczej !

Barbara Dybek Przewodniczaca Rady Nadzorczej, wybrana 28 lutego 2014 .
Jarostaw Gotebiewski Cztonek Rady Nadzorczej, wybrany 28 lutego 2014 r.
Piotr Machnikowski Cztonek Rady Nadzorczej, wybrany 28 lutego 2014 r.
Matgorzata Molas Cztonek Rady Nadzorczej, wybrana 28 lutego 2014 r.
Krzysztof Trochimiuk Cztonek Rady Nadzorczej, wybrany 28 lutego 2014 r.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania Rada Nadzorcza funkcjonuje w nastepujacym sktadzie:

Imie i nazwisko

Petniona funkcja
cztonka Rady Nadzorczej !

Barbara Dybek Przewodniczaca Rady Nadzorczej

Jacek Barylski Cztonek Rady Nadzorczej

Jarostaw Gotebiewski Cztonek Rady Nadzorczej

Czestaw Grzesiak Cztonek Rady Nadzorczej - cztonek niezalezny

Anna Kowalik Sekretarz Rady Nadzorczej

Piotr Machnikowski Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej - cztonek niezalezny
Matgorzata Mika — Bryska Cztonek Rady Nadzorczej

Matgorzata Molas Cztonek Rady Nadzorczej

Krzysztof Trochimiuk Cztonek Rady Nadzorczej

Zgodnie z uchwatami Rady Nadzorczej z 12 marca 2014 roku zmienione zostaty rowniez sktady Komitetéw dziatajgcych
w ramach Rady Nadzorczej.

Zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej nr 170/1X/2014, Komitet Audytu funkcjonuje w nastepujgcym sktadzie:

Imie i nazwisko Petniona funkcja
Jarostaw Gotebiewski Przewodniczacy Komitetu
Barbara Dybek Cztonek Komitetu
Anna Kowalik Cztonek Komitetu
Krzysztof Trochimiuk Cztonek Komitetu
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Zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej nr 171/1X/2014, Komitet tadu Korporacyjnego funkcjonuje w nastepujgcym sktadzie:

Imie i nazwisko Petniona funkcja
Piotr Machnikowski* Przewodniczacy Komitetu
Jacek Barylski Cztonek Komitetu
Czestaw Grzesiak Cztonek Komitetu
Matgorzata Mika — Bryska Cztonek Komitetu

* 5 maja 2014 roku Pan Piotr Machnikowski objqt stanowisko Przewodniczqcego Komitetu tadu Korporacyjnego

Zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej nr 172/1X/2014, Komitet Strategii i Rozwoju funkcjonuje w nastepujgcym sktadzie:

Imie i nazwisko Petniona funkcja
Matgorzata Mika — Bryska Przewodniczgca Komitetu
Jarostaw Gotebiewski Cztonek Komitetu
Czestaw Grzesiak Cztonek Komitetu
Matgorzata Molas Cztonek Komitetu

Zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej nr 173/1X/2014, Komitet Nominacji i Wynagrodzen funkcjonuje w nastepujacym

sktadzie:

Imie i nazwisko Petniona funkcja

Jacek Barylski Przewodniczgcy Komitetu
Czestaw Grzesiak Cztonek Komitetu

Anna Kowalik Cztonek Komitetu
Krzysztof Trochimiuk Cztonek Komitetu

2.3.2 Utworzenie Podatkowej Grupy Kapitatowej

18 wrzesnia 2014 roku zostata zawarta na okres 25 lat umowa podatkowej grupy kapitatowej pod nazwa ,,PGK PGE 2015”.
W sktad PGK PGE 2015 wchodzi PGE S.A. oraz: PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. (,PGE GIEK S.A.),
PGE Dystrybucja S.A, PGE Obrét S.A., PGE Energia Odnawialna S.A., PGE Systemy S.A., PGE Energia Natury S.A., PGE Dom
Maklerski S.A., ELBIS sp. z 0.0., ELBEST sp. z 0.0., ELTUR-SERWIS sp. z 0.0., Betrans sp. z 0.0., MegaSerwis sp. z 0.0., MEGAZEC
sp. z 0.0., BESTGUM POLSKA sp. z 0.0., ELMEN sp. z 0.0., TOP SERWIS sp. z 0.0. oraz pietnascie spotek o nazwach PGE Inwest,
PGE Inwest 2,3,...15, nie prowadzacych w momencie podpisania umowy dziatalnosci operacyjne;j.

Ustawa o podatku dochodowym od oséb prawnych traktuje podatkowg grupe kapitatowg jako odrebnego podatnika
podatku dochodowego. Oznacza to, ze spétki wechodzgce w sktad PGK PGE 2015 tracg odrebng podmiotowosé dla celéw
podatku CIT a podmiotowosé te zyskuje PGK PGE 2015 jako catos¢. Przedmiotem opodatkowania w PGK PGE 2015 jest
dochdd ustalony od facznego dochodu grupy, obliczonego jako nadwyzka sumy dochoddéw wszystkich spétek tworzacych
grupe nad sumg ich strat. Odrebnos$¢ podmiotowa PGK PGE 2015 istnieje wyfgcznie na gruncie podatku dochodowego od
0s0b prawnych. Nie nalezy jej utozsamiac z odrebng podmiotowoscig prawng. Nie przenosi sie ona rowniez na grunt innych
podatkéw, w szczegdlnosci kazda ze spotek tworzacych PGK PGE 2015 bedzie nadal odrebnym podatnikiem podatku VAT,
podatku od czynnosci cywilnoprawnych, a takze ptatnikiem podatku dochodowego od 0sdb fizycznych.

Umowa bedzie dotyczyta okresu po dniu 1 stycznia 2015 roku. 30 pazdziernika 2014 roku PGK PGE 2015 zostata
zarejestrowana w urzedzie skarbowym.

Do 31 grudnia 2014 roku PGE S.A. jest cztonkiem podatkowej grupy kapitatowej zawigzanej w 2011 roku, w sktad ktérej
wchodzg PGE Systemy S.A. oraz PGE Obrét S.A.
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2.3.3 Ustanowienie programu emisji euroobligacji

22 maja 2014 roku PGE S.A. wraz z PGE Sweden AB (publ), spétka w 100% zalezng, ustanowity Program Emisji Euroobligacji
Srednioterminowych. W ramach Programu PGE Sweden AB (publ) moze emitowa¢ euroobligacje do kwoty 2 mid EUR
o minimalnym terminie zapadalnosci 1 roku.

9 czerwca 2014 roku PGE Sweden AB (publ) wyemitowata euroobligacje w tacznej kwocie 500 min EUR i piecioletnim
terminie zapadalnosci. Nastepnie 10 czerwca 2014 roku PGE Sweden AB (publ) zawarta z PGE S.A. trzy umowy pozyczki
o tagcznej wartosci 514 min EUR. Pozyczki zostaty udzielone na okres 5 lat.

1 sierpnia 2014 roku PGE Sweden AB (publ) wyemitowata obligacje o wartosci 138 min EUR i okresie zapadalnosci 15 lat.
Nastepnie 2 wrzesnia 2014 roku PGE Sweden AB (publ) zawarta z PGE S.A. dwie umowy pozyczki o fgcznej wartosci 144 min
EUR na okres 15 lat.

Wartos¢ wszystkich wyemitowanych obligacji na dzien sprawozdawczy wynosi 2.662 min PLN (w tym 2.612 min PLN
to zobowigzania dtugoterminowe).

2.3.4 Dziatania zwigzane z energetyka jadrowg

Partnerstwo biznesowe

28 stycznia 2014 roku Rada Ministréw przyjeta w drodze uchwaty Program polskiej energetyki jgdrowej. Przyjecie Programu
byto jednym z warunkdow zawieszajgcych do zawarcia umowy wspdlnikow przez PGE S.A., KGHM Polska Miedz S.A., Tauron
Polska Energia S.A. oraz ENEA S.A. (dalej facznie "Strony"). Drugim z warunkéw zawieszajgcych byto uzyskanie wymaganego
prawem pozytywnego stanowiska Prezesa UOKiK odnosnie zamiaru koncentraciji.

3 wrzesnia 2014 roku, pomiedzy PGE S.A., TAURON Polska Energia S.A., ENEA S.A. oraz KGHM Polska Miedz S.A. zawarta
zostata Umowa Wspadlnikow, zgodnie z ktérg TAURON Polska Energia S.A., ENEA S.A. oraz KGHM Polska Miedz S.A., jako
Partnerzy Biznesowi, nabeda od PGE S.A., na podstawie odrebnej umowy, tacznie 30% udziatéw (kazdy z Partneréw
Biznesowych nabedzie po 10% udziatéw) w spotce celowej — PGE EJ 1 sp. z 0.0., ktéra odpowiedzialna jest za przygotowanie
i realizacje inwestycji polegajacej na budowie i eksploatacji pierwszej polskiej elektrowni jagdrowej o mocy ok. 3.000 MWe
("Projekt").

Umowa wspdlnikow zostata parafowana 23 wrzesnia 2013 roku, w wyniku prac zwigzanych z wypracowaniem projektu
umowy nabycia udziatéw w spotce celowej do budowy i eksploatacji elektrowni jgdrowej. W ten sposdb Strony zgodnie
oswiadczyly, ze parafowany dokument stanowi projekt przysztej umowy wspdlnikéw, ktdra zostanie podpisana po uzyskaniu
niezbednych zgdd korporacyjnych kazdej ze Stron. W nastepstwie zbycia przez PGE 30% udziatéw w PGE EJ 1 sp. z o.0.
na rzecz Partneréw Biznesowych:

=  PGE S.A. bedzie posiadata 70% w kapitale zaktadowym PGE EJ1 sp. z 0.0.

»  KGHM Polska Miedz S.A. bedzie posiadata 10% w kapitale zaktadowym PGE EJ1 sp. z 0.0.
®=  Tauron Polska Energia S.A. bedzie posiadat 10% w kapitale zaktadowym PGE EJ1 sp. z 0.0.
m  ENEAS.A. bedzie posiadata 10% w kapitale zaktadowym PGE EJ1 sp. z 0.0.

Zgodnie z zatozeniami, Grupa PGE petni¢ bedzie role lidera Projektu a spotka PGE EJ 1 sp. z 0.0. ma w przysztosci petni¢
funkcje operatora elektrowni.

Zgodnie z Umowg WSspdlnikow, strony zobowigzujg sie wspdlnie, w proporcji do posiadanych udziatéw, sfinansowac
dziafania przypadajace na lata 2014-2016 w ramach fazy wstepnej Projektu ("Faza Wstepna"). Faza Wstepna ma na celu
okreslenie takich elementdw, jak potencjalni partnerzy, w tym partner strategiczny, dostawcy technologii, wykonawcy EPC
(Engineering, Procurement, Construction), dostawcy paliwa jgdrowego oraz pozyskanie finansowania dla Projektu, a takze
organizacyjne i kompetencyjne przygotowanie PGE EJ 1 sp. z 0.0. do roli przysztego operatora elektrowni jgdrowej,
odpowiedzialnego za jej bezpieczng i efektywng eksploatacje ("Postepowanie Zintegrowane"). Zaangazowanie finansowe
PGE S.A. w okresie Fazy Wstepnej nie przekroczy kwoty ok. 700 min PLN.
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Strony Umowy Wspdlnikdéw przewidujg, ze kolejne decyzje dotyczace Projektu, w tym decyzje dotyczace deklaracji dalszego
uczestnictwa poszczegdlnych Stron w kolejnym etapie Projektu, zostang podjete po zakoriczeniu Fazy Wstepnej
bezposrednio przed rozstrzygnieciem Postepowania Zintegrowanego.

Whniosek w sprawie koncentracji zostat ztozony do Prezesa UOKiK przez strony Umowy Wspdlnikéw 1 sierpnia 2014 roku, zas
7 pazdziernika 2014 roku Prezes UOKiK wydat bezwarunkowg zgode na dokonanie koncentracji, polegajacej na utworzeniu
przez Strony wspodlnego przedsiebiorcy pod firmg PGE EJ 1 sp. z 0.0. Uzyskanie zgody na koncentracje jest warunkiem
zawarcia przez Strony umowy nabycia udziatéw w PGE EJ 1 sp. z 0.0., okreslonym w Umowie WspdInikdw.

Zaktada sie, ze zawarcie umowy sprzedazy udziatéw w PGE EJ 1 sp. z 0.0. nastgpi w IV kwartale 2014 roku.

Badania lokalizacyjne i Srodowiskowe

7 lutego 2013 roku PGE EJ 1 sp. z 0.0. podpisata umowe z konsorcjum firm WorleyParsons (,, Wykonawca”). Przedmiotem
umowy sg badania sSrodowiskowe, badania lokalizacji oraz ustugi zwigzane z uzyskaniem pozwolen i uprawnien niezbednych
w procesie inwestycyjnym. W marcu 2013 roku Wykonawca otrzymat upowaznienie do rozpoczecia realizacji prac wraz ze
wskazaniem lokalizacji Choczewo i Zarnowiec.

W Il kwartale 2014 roku Wykonawca:

»  kontynuowat prowadzenie badan i charakterystyki istniejgcych warunkéw srodowiskowych w obydwu
lokalizacjach;

= kontynuowat prace nad raportem przejsciowym dotyczgcym istniejgcych warunkéw srodowiskowych w obydwu
lokalizacjach;

®m  kontynuowat proces uzyskiwania zatwierdzenia projektow robdt geologicznych dla Fazy | prac terenowych
w obydwu lokalizacjach;

= kontynuowat opracowywanie Karty Informacyjnej Przedsiewziecia (,KIP”) oraz Matrycy wymagan
i proponowanego zakresu Raportu o oddziatywaniu przedsiewziecia na Srodowisko;

= kontynuowal opracowywanie charakterystyki wad zasadniczych lokalizacji Zarnowiec w zakresie rozbiérki
istniejgcej infrastruktury oraz rekultywacji;

= rozpoczat monitoring meteorologiczny w Zarnowcu;

®  rozpoczat monitoring hydrologiczny w obydwu lokalizacjach.

Wybdr inzyniera kontraktu

17 lutego 2014 roku nastgpito otwarcie ofert ostatecznych w postepowaniu na wybodr inzyniera kontraktu. Oferty zostaty
ztozone przez:

= Exelon Generation Company, LLC;

= Konsorcjum firm: URS Polska sp. z 0.0., Tractebel Engineering S.A.;
= Konsorcjum firm: Mott MacDonald Limited, AF-Consult Ltd.;

= AMEC Nuclear UK Ltd.

Komisja przetargowa zakonczyta badanie i ocene ztozonych ofert. Spotka uzyskata stosowne zgody korporacyjne niezbedne
do ogtoszenia informacji o wyniku postepowania i 7 lipca 2014 roku ogtoszono wybdr oferty ztozonej przez AMEC Nuclear
UK Ltd.

11 wrzesnia 2014 roku nastgpito podpisanie umowy z AMEC Nuclear UK Ltd. oraz rozpoczeto przygotowania

IV kwartat 2014 roku.

/-' \\ Polska Grupa
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Wybadr technologii, postepowanie zintegrowane

W 2012 roku zostata podjeta decyzja o przyjeciu zintegrowanego modelu przeprowadzenia postepowania przetargowego
obejmujacego kluczowe dostawy i ustugi dla projektu jadrowego.

Obecnie realizowana jest | faza postepowania — Dialog wstepny. Zakoriczenie tej fazy postepowania pozwoli na opracowanie
petnego podsumowania i podjecie przez Zarzady PGE S.A. oraz PGE EJ 1 sp. z 0.0. decyzji odnosnie ostatecznego ksztattu,
zakresu, podejscia i formuty postepowania zintegrowanego.

Jednoczesnie trwajg dziatania (za posrednictwem Rzadu) w celu uzyskania akceptacji Komisji Europejskiej odnosnie
wytgczenia postepowania zintegrowanego spod Prawa zamdwien publicznych. W najblizszym czasie PGE EJ 1 sp. z o. o.
planuje opracowanie finalnej wersji regulaminu postepowania zintegrowanego i warunkéw brzegowych dla wszystkich
elementéw zakresu postepowania. Trwajg tez analizy dotyczagce mechanizmdéw wsparcia ze strony panstwa, ktére mogg
miec¢ kluczowe znaczenie dla mozliwosci zamkniecia finansowania dla projektu.

Dziatania edukacyjno-informacyjne

W 2014 roku prowadzono dziatania komunikacyjne skoncentrowane przede wszystkim na komunikowaniu lokalnej
spotecznosci obecnosci na terenie potencjalnych lokalizacji elektrowni jadrowej wykonawcy badan lokalizacyjno-
Srodowiskowych. W tym celu, we wszystkich trzech gminach lokalizacyjnych zorganizowano we wspétpracy z WorleyParsons
wystawe planéw badan lokalizacyjnych i Srodowiskowych.

In

Lokalne Punkty Informacyjne (,LPI”) dziatajgce na terenie gmin lokalizacyjnych prowadzg dziatania informacyjne dla

mieszkancow i turystdw oraz organizuja wyjazdy edukacyjne dla dzieci i mtodziezy.

Cyklicznie przeprowadzane sg badania opinii publicznej ogdlnopolskie i lokalne, ktére majg na celu monitorowanie poziomu
poparcia dla projektu budowy elektrowni jgdrowej oraz oczekiwan zwigzanych z dziataniami komunikacyjnymi.

Bezpieczenstwo

W grudniu 2013 roku uruchomiono postepowanie w sprawie wyboru wykonawcy wdrozenia architektury bezpieczenstwa,
w tym Systemu Zarzgdzania Bezpieczenstwem Informacji oraz procedur ciggtosci dziatania (spetniajgcych wymogi normy ISO
27001). W wyniku prowadzonego postepowania wptyneta jedna oferta. Postepowanie zostato zamkniete bez dokonywania
wyboru oferenta. W czerwcu 2014 roku uruchomiono ponownie przedmiotowe postepowanie. W wyniku
przeprowadzonego postepowania dokonano wyboru wykonawcy wdrozenia ww. architektury, ktérym zostata firma Ernst &
Young spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Business Advisory sp.k. 1 pazdziernika 2014 roku zostata podpisana
z ww. wykonawcg umowa na realizacje prac, przewidujgca ich zakoriczenie w okresie 16 miesiecy od daty podpisania
umowy, w podziale cztery etapy. Do konca IV kwartatu 2014 roku planowane jest zakoriczenie prac realizowanych
w ramach | etapu realizacji umowy.

2.3.5 Kwestie prawne

Informacja dotyczaca skargi Shanghai Electric Group Company Limited

PGE GIEK S.A. przeprowadzita postepowanie o udzielenie zamdwienia publicznego pod nazwg ,Budowa nowego bloku
energetycznego w Elektrowni Turéw”, w wyniku ktérego dokonano wyboru jako najkorzystniejszej oferty konsorcjum
w sktadzie: Mitsubishi Hitachi Power Systems Europe GmbH (lider konsorcjum), Budimex S.A. i Tecnicas Reunidas SA.
Na skutek odwotarn dwdch wykonawcow: Shanghai Electric Group Company Limited oraz Doosan Heavy Industries
& Construction Co. Ltd, Krajowa Izba Odwotawcza (,,KIO”) 23 maja 2014 roku wydata wyrok oddalajgcy oba odwotania.

18 lipca 2014 roku do PGE GIEK S.A. wptynat odpis skargi na wyrok KIO 23 maja 2014 roku skierowanej do Sgdu Okregowego
w todzi X Wydziat Gospodarczy za posrednictwem Prezesa KIO przez skarzgcg Shanghai Electric Group Company Limited.

24 pazdziernika 2014 roku sad ogtosit wyrok, ktérym oddalit skarge Shanghai Electric Group Company Limited.
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Pozwy o stwierdzenie niewaznosci uchwat Walnych Zgromadzen

W dniach 1 kwietnia 2014 roku oraz 17 wrzesnia 2014 roku do PGE S.A. wptynety odpisy pozwdéw wniesionych przez jednego
z akcjonariuszy do Sadu Okregowego w Warszawie. Akcjonariusz w pozwach wnosi o stwierdzenie niewaznosci uchwat nr 1,
2 oraz 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z 6 lutego 2014 roku oraz o stwierdzenie niewaznosci uchwaty nr 4
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z 6 czerwca 2014 roku. Spoétka wniosta odpowiedz na pozwy.

2.3.6 Opis znaczacych umoéw

Zawarcie umowy na ustanowienie przez PKO BP limitu gwarancyjnego dla PGE GIEK S.A.
Spetnienie kryterium umowy znaczacej.

20 stycznia 2014 roku PGE S.A. oraz PGE GiEK S.A. zawarty umowe ("Umowa") z Powszechng Kasg Oszczednosci Bank Polski
S.A. (“PKO BP”), ktérej przedmiotem jest ustanowienie przez PKO BP limitu gwarancyjnego dla PGE GIiEK S.A.
do maksymalnej wysokosci 2.548.607.358 PLN. Beneficjentem gwarancji bedzie generalny wykonawca prac zwigzanych
z budowa blokéw energetycznych nr 5 i 6 w Elektrowni Opole.

Przedmiotem Umowy jest udzielenie na zlecenie PGE GIEK S.A.:

= gwarancji zaptaty do maksymalnej wysokosci 1.300.309.875 PLN (PGE GiEK S.A. zobowigzat sie wobec
generalnego wykonawcy blokéw nr 5 i 6 w Elektrowni Opole do dostarczenia gwarancji zaptaty stanowigcych
15% catkowitej ceny budowy blokéw — gwarancja PKO BP stanowi 75% zobowigzania, pozostata kwota gwaranc;ji
zaptaty zostata zapewniona poprzez zawarcie umoéw z innymi bankami);

®  gwarangcji zaptaty za roboty budowlane do 100% wysokosci udzielonej linii gwarancyjne;j.

Umowa obowigzuje przez okres 67 miesiecy od dnia jej zawarcia.

Umowa przewiduje zabezpieczenia w postaci:

®m  poreczenia przez PGE do 120 % aktualnej kwoty udzielonej gwaranc;ji;

= oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji PGE GiEK S.A. (do kwoty 120% limitu gwarancyjnego);

= oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji PGE S.A. jako poreczyciela (do 120% aktualnej kwoty udzielonej
gwarancji).

Umowa nie przewiduje kar umownych.

W okresie 12 miesiecy poprzedzajacych zawarcie tej Umowy PGE S.A. oraz spotki zalezne z GK PGE, zawarly szereg umow
z PKO BP, ktdre tacznie spetniajg kryterium umowy znaczacej. tgczna warto$¢ wszystkich wspomnianych umow wyniosta
ok. 3,1 mld PLN. Umowy zostaty uznane za znaczace, poniewaz ich tgczna wartos$¢ przekroczyta 10% kapitatéw wtasnych
Spotki.

Zawarcie umow o linie gwarancyjne, poreczen i gwarancji dla Projektu Opole Il

20 stycznia 2014 roku zostaty zawarte trzy umowy o linie gwarancyjne pomiedzy PGE GIiEK S.A. a PGE S.A. i kazdym z nizej
wymienionych bankéw z osobna (tgcznie ,,Banki” lub samodzielnie ,,Bank”):

m  Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. z siedzibg w Warszawie;
= Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie;
= BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie.

W ramach zawartych Uméw o linie gwarancyjne zostaty ustanowione trzy limity gwarancyjne na tgczng wartosc
3.398.143.144 PLN w ramach ktérych bedg udzielane na zlecenie PGE GIiEK S.A. gwarancje bankowe na zabezpieczenie
ptatnosci. Beneficjentem gwarancji wystawianych na zlecenie PGE GIiEK S.A. przez Banki bedzie generalny wykonawca prac
zwigzanych z budowg blokéw energetycznych nr 5 i 6 w Elektrowni Opole.
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Tabela: Zawarte umowy o linie gwarancyjne dla Projektu Opole Il

Dostepny limit  Dostepny limit

. . . gwarancyjny na warancyjny na
Data zawarcia Data zapadalnosci 4 yiny g yiny

Bank umow umow dzien zawarcia dzien
v v umowy 30.09.2014r.

w PLN w PLN
Powszechna Kasa Oszczgdnosci Bank 2014-01-20 2019-08-20  2.548.607.358  2.343.418.460
Polski S.A.
Bank Polska Kasa Opieki S.A. 2014-01-20 2019-08-20 424.767.893 390.569.743
BNP Paribas Bank Polska S.A 2014-01-20 2019-08-20 424.767.893 390.569.743
RAZEM 3.398.143.144  3.124.557.946

Umowa przewiduje zabezpieczenie w postaci poreczenia przez PGE S.A. do 120% aktualnej kwoty udzielonej przez Banki
gwarancji.

W zwigzku z ustanowieniem od 29 stycznia 2014 roku trzech gwarancji przez Banki na rzecz generalnego wykonawcy na
faczng kwote 1.733.746.500 PLN, PGE S.A. udzielifa poreczen wystawionych gwarancji zaptaty zgodnie z warunkami
przedstawionymi w tabeli ponize;.

Tabela: Udzielone poreczenia i gwarancje dla Projektu Opole Il

taczna kwota

Nazwa podmiotu za Okres obowiagzywania poreczonego Warto$é

Zobowiazanie, Nazwa podmiotu na

Spotka Ro.dzaj . ktérego dotyczy rzecz ktérego zo?owmzama k'torego I?ata . poreczenia instrumentu  poreczenia stan
zabezpieczenia zabezpieczenie udzielono poreczenie Jest wystaw.lone udzielenia stan na na30.09.2014
porgezenie 30.09.2014
Poczatek Koniec
. gwarancja Bank Polska Kasa )
PGES.A. Poreczenie bankowa Opieki SA. PGE GIEK S.A. 2014-01-22 2014-01-29 2020-03-31 212 266 165 254719 397
zapfaty
gwarancja Powszechna Kasa
PGES.A. Poreczenie bankowa Oszczednosci Bank PGE GiEK S.A. 2014-01-22 2014-01-29 2020-03-31 1273596987 1528316385
zaptaty Polski S.A.
. gwarancja BNP Paribas Bank .
PGES.A. Poreczenie bankowa Polska SA. PGE GIEK S.A. 2014-01-22 2014-01-29 2020-03-31 212 266 165 254719 397
zapfaty
Razem 1698129316 2037755180

Zawarcie umowy na zaprojektowanie i wykonanie bloku energetycznego w PGE GIiEK S.A.
Oddziat Elektrowni Turow

10 lipca 2014 roku PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A., zawarta umowe ("Umowa") z konsorcjum firm
w sktadzie: Mitsubishi Hitachi Power Systems Europe GmbH (lider konsorcjum), Budimex S.A. i Tecnicas Reunidas SA
(zwanymi dalej "Wykonawcg") (por. pkt. 2.3.5 niniejszego sprawozdania).

Przedmiot Umowy obejmuje zaprojektowanie i wykonanie w formule "pod klucz" bloku energetycznego o mocy elektrycznej
netto 450 MWe z kottem parowym pytowym o parametrach nadkrytycznych w PGE GIiEK S.A. Oddziale Elektrownia Turdw.
Blok bedzie posiadat status CCS Ready.

Termin realizacji przedmiotu Umowy okreslony zostat na 56 miesiecy od daty wystawienia polecenia rozpoczecia prac przez
Zamawiajgcego. Wartos¢ netto Umowy wynosi 3.250.000.000 PLN, a wartos$¢ brutto Umowy na dzien jej zawarcia wynosi
3.997.500.000 PLN.

taczny limit wszystkich kar umownych naleznych od Wykonawcy, liczonych z tytutu zwtoki i z tytutu niedotrzymania
okreslonych parametréw technicznych wynosi 25% wartosci netto Umowy, przy czym maksymalna taczna kwota kar
umownych naleznych od Wykonawcy z tytutu zwtoki wynosi 10% wartosci netto Umowy, natomiast maksymalna taczna
kwota kar umownych naleznych od Wykonawcy z tytutu niedotrzymania okreslonych parametréw technicznych wynosi 15%
wartosci netto Umowy. Uprawnienie PGE GIiEK S.A. do otrzymania kar umownych od Wykonawcy co do zasady wyfacza
mozliwos¢ dochodzenia przez PGE GIiEK S.A. odszkodowania na zasadach ogdlnych przewyzszajgcego nalezne kary umowne.
Umowa przewiduje jednak szczegdlne przypadki, gdy przedmiotowa zasada jest wyfgczona, a PGE GiEK S.A. moze dochodzi¢
odszkodowania na zasadach ogdlnych przewyzszajgcego nalezne kary umowne.
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Po zawarciu Umowy, strony zawarty rowniez Aneks nr 1 do Umowy, w ktérym wprowadzity zmiany ograniczajace ryzyka
stron (wydtuzony do 31 grudnia 2014 roku termin na wydanie polecenia rozpoczecia prac) w zwigzku z potencjalng
mozliwoscig ztozenia skargi do Sadu Okregowego przez pozostatych oferentéw biorgcych udziat w postepowaniu
przetargowym.

2.3.7 Decyzje Prezesa URE w ramach realizacji Ustawy KDT

Czes¢ wytworcdw wchodzacych obecnie w sktad PGE GIiEK S.A. otrzymato prawo do srodkéw na pokrycie kosztow
osieroconych (tzw. ,rekompensat”) w mysl ustawy z dnia 29 czerwca 2007 roku o zasadach pokrywania kosztéw powstatych
u wytworcow w zwigzku z przedterminowym rozwigzaniem umow dtugoterminowych sprzedazy mocy i energii elektrycznej
(Dz. U. Nr 130 poz. 905 z 2007 r.) (,,Ustawa KDT"). Zapisy Ustawy KDT sg w wielu punktach niejednoznaczne i rodzg istotne
watpliwosci interpretacyjne. Przeprowadzajgc obliczenia prognozowanych wynikow poszczegdlnych wytworcéw oraz
wynikajacych z nich rekompensat, korekt rocznych kosztéw osieroconych, korekt koicowych oraz wynikajgcych z nich
wysokosci przychoddéw ujmowanych w sprawozdaniu z catkowitych dochoddw, Grupa zastosowata swojg najlepszg wiedze
w tym zakresie, a takze korzystata ze wsparcia zewnetrznych ekspertow.

W poprzednich latach wytwoércy z Grupy Kapitalowej PGE otrzymali decyzje dotyczace korekt rocznych kosztow
osieroconych oraz kosztéw powstatych w jednostkach opalanych gazem ziemnym za lata 2008-2012. W wiekszosci decyzje
te byly niekorzystne dla poszczegdlnych podmiotéw i zdaniem Grupy zostaty wydane z naruszeniem Ustawy KDT.
W konsekwencji poczgwszy od 2009 roku trwa szereg postepowan przed Sagdem Okregowym w Warszawie — Sgdem
Ochrony Konkurencji i Konsumentow (,,SOKiK”) oraz przed Sadem Apelacyjnym dotyczacych odwotan wytworcéw z Grupy
Kapitatowej PGE od Decyzji Prezesa URE. Postepowania te znajdujq sie na roznym etapie zaawansowania.

W pierwszych trzech kwartatach 2014 roku:

®  zapadty, korzystne dla Grupy, prawomocne wyroki w postepowaniach dotyczgcych odwotan od decyzji Prezesa
URE dotyczacych korekt rocznych kosztédw osieroconych dla PGE GIiEK S.A. Oddziat Elektrocieptownia Rzeszow za
rok 2009, PGE GIiEK S.A. Oddziat Elektrownia Opole za rok 2009 oraz PGE GIiEK S.A. za rok 2010. Wartos¢
przedmiotu sporu w powyzszych sprawach wynosita 680 min PLN.

®  zapadf, korzystny dla Grupy, wyrok Sadu Apelacyjnego w postepowaniu dotyczagcym odwotania od decyzji
Prezesa URE dotyczgcej korekty rocznej kosztéw powstatych w jednostkach opalanych gazem ziemnym dla PGE
GIiEK S.A. Oddziat Elektrocieptownia Lublin Wrotkow za 2009 rok. Wartos$¢ przedmiotu sporu w powyzszej
sprawie wynosi 7 min PLN.

= SOKiK wydat wyrok, w ktérym czesciowo uwzglednit odwotanie PGE GIiEK S.A. i zmienit decyzje Prezesa URE
z lipca 2011 roku w sprawie ustalenia wysokosci korekty rocznej kosztdw osieroconych naleznych PGE GiEK S.A.
Oddziat Elektrownia Opole za rok 2010. Wyrokiem SOKiK wysokos¢ korekty rocznej kosztéw osieroconych
naleznych PGE GIiEK S.A. Oddziat Elektrownia Opole za rok 2010 zostata ustalona na tgczng kwote wraz
z odsetkami w wysokosci ok. (-) 50 min PLN.

= 11 sierpnia 2014 roku PGE GIiEK S.A. otrzymata decyzje administracyjng Prezesa URE dotyczacy ustalenia
wysokosci korekty rocznej kosztow osieroconych za 2013 rok. Zgodnie z Decyzjg Prezesa URE wysokos¢ korekty
rocznej kosztow osieroconych powstatych w jednostkach wytworczych: Oddziat Elektrownia Turéw i Oddziat
Elektrownia Opole za 2013 rok wynosi ok. (+) 438 min PLN. Grupa uwaza te kwote za bezsporna.

8 pazdziernika 2014 roku Sad Najwyzszy rozpatrzyt skarge kasacyjng Prezesa URE dotyczacg wyroku Sgdu Apelacyjnego
w sprawie ustalenia wysokosci korekty rocznej kosztow osieroconych naleznych PGE GIiEK S.A. Oddziat Zespét Elektrowni
Dolna Odra za rok 2009. Sad Najwyzszy nie podjgt ostatecznej decyzji co do skargi i skierowat zapytanie do Trybunatu
Sprawiedliwosci UE.
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Wptyw na sprawozdanie za okres zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2014 roku

W sprawozdaniu finansowym za okres zakoniczony dnia 30 wrzesnia 2014 roku Grupa ujeta w przychodach ze sprzedazy
przychody z tytutu KDT w wysokosci 1.354 min PLN. W tej wartosci kwota okofo 911 min PLN wynika gtéwnie z ponownego
przeliczenia modelu rekompensat KDT, ktére spowodowane byto zmiang przyjetych zatozen stuzacych do obliczenia wartosci
tzw. korekty koricowej (w tym przede wszystkim zmiana stopy dyskonta). Przestanka do zmiany zatozen byta informacja na
temat decyzji Prezesa URE dotyczacej korekty koricowej dla jednego z wytwdrcdw objetych systemem rekompensat.

Ponadto wyroki Sadu Apelacyjnego w sprawie PGE GIiEK S.A. Oddziat Elektrownia Opole, PGE GIiEK S.A. Oddziat
Elektrocieptownia Rzeszow oraz PGE GIEK S.A. spowodowaty w sprawozdaniu finansowym za okres zakoniczony 30 wrzesnia
2014 roku korekte rozliczeri rekompensat KDT o kwote okofo 246 min PLN. Wartos¢ korekty zostata ujeta w sprawozdaniu
z catkowitych dochoddw w pozycji pozostatych przychodéw operacyjnych.

Wartos¢ przedmiotu sporu we wszystkich sprawach dotyczacych lat 2008 - 2012 wynosi 1.660 min PLN, w tym wartos¢
przedmiotu sporu z tytutu korzystnie rozstrzygnietych dla Grupy Kapitatowej PGE wyrokow Sgdu Apelacyjnego oraz
korzystnego prawomocnego wyroku SOKiK w wysokosci 1.429 min PLN.

2.4 Opis organizacji Grupy Kapitatowej PGE

Spotki wehodzace w sktad gtéwnych segmentéw GK PGE na dzien 30 wrzesnia 2014 roku:

Segment Spotka
ENERGETYKA KONWENCJONALNA 1. PGE Gérnictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A.
2. Przedsiebiorstwo Energetyki Cieplnej sp. z 0.0.
ENERGETYKA ODNAWIALNA 3.  PGE Energia Odnawialna S.A.
4.  Bio-Energia S.A.
5.  Pelplinsp.zo.o.
6.  Elektrownia Wiatrowa Baltica-1 sp. z 0.0.
7.  Elektrownia Wiatrowa Baltica-2 sp. z 0.0.
8.  Elektrownia Wiatrowa Baltica-3 sp. z 0.0.
9.  Eolica Wojciechowo sp. z 0.0.
10. PGE Energia Natury S.A.
11. PGE Energia Natury sp. z o.0.
12.  PGE Karnice sp. z 0.0.
13. PGE Energia Natury Bukowo sp. z 0.0.
14. PGE Energia Natury Omikron sp. z 0.0.
15. PGE Energia Natury Kappa sp. z 0.0.
16. PGE Energia Natury PEW sp. z 0.0.
17. PGE Energia Natury Olecko sp. z 0.0.
OBROT HURTOWY 18. PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.
19. PGE Dom Maklerski S.A.
20. PGE Trading GmbH
DYSTRYBUCIA 21.  PGE Dystrybucja S.A.
SPRZEDAZ DETALICZNA 22, PGE Obrét S.A.
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2.4.1 Zmiany w organizacji Grupy Kapitatowej

24.1.1 Zmiany w organizacji Grupy Kapitatowej w Il kwartale 2014 roku

W trzech kwartatach 2014 roku w organizacji Grupy Kapitatowej PGE nastgpity zmiany wymienione w nocie nr 3

skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz opisane ponizej.

Udzialy i akcje w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych

W trzech kwartatach 2014 roku PGE S.A. zmienita swoje zaangazowanie kapitatowe w nastepujgcych podmiotach:

14 lutego 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki PGE Dom Maklerski S.A. podjeto uchwate
w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki z kwoty 16.500.000 PLN do kwoty 36.500.000 PLN,
tj. o kwote 20.000.000 PLN, poprzez emisje 20.000 nowych akcji imiennych w cenie nominalnej i emisyjnej
1.000 PLN kazda akcja. Wszystkie akcje spétki w podwyzszonym kapitale zaktadowym objeta PGE S.A. w zamian
za wktad pieniezny. 16 kwietnia 2014 roku podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane w KRS.
19 marca 2014 roku w Sundsvall (Szwecja) pomiedzy spétkami Bolagsratt Sundsvall AB oraz PGE S.A. zawarta
zostata umowa sprzedazy akcji spotki Goldcup 5812 AB (publ) z siedzibg w Sztokholmie (Szwecja). Na podstawie
zawartej umowy sprzedazy akcji, PGE S.A. nabyta 500.000 akcji sp6tki Goldcup 5812 AB (publ), stanowigcych
100% w jej kapitale zaktadowym. PGE S.A. dokonata zaptaty za akcje 8 kwietnia 2014 roku. Aktualnie firma spotki
Goldcup 5812 AB (publ) brzmi: PGE Sweden AB (publ).

10 kwietnia 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spétki PGE EJ 1 sp. z o.0. podjeto uchwate
w sprawie zobowigzania jedynego wspdlnika, tj. PGE S.A., do wniesienia dopfat do udziatéw w wysokosci
15.000.000 PLN co stanowi 20,55% wartosci nominalnej posiadanych przez PGE S.A. udziatéw w spodtfce. Doptata
zostata wniesiona do spétki 11 kwietnia 2014 roku.

16 maja 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spétki PGE Sweden AB (publ) podjeto uchwate w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki z kwoty 500.000 SEK do kwoty 191.000.000 SEK, tj. o kwote
190.500.000 SEK, poprzez emisje 190.500.000 nowych akcji w cenie nominalnej i emisyjnej 1 SEK kazda akcja.
Wszystkie akcje w podwyzszonym kapitale zaktadowym objeta PGE S.A. w zamian za wktad pieniezny. 10 czerwca
2014 roku podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane w szwedzkim Rejestrze Spotek.

23 czerwca 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spétki PGE Dom Maklerski S.A. podjeto uchwate
w sprawie podwyziszenia kapitatu zaktadowego spoétki z kwoty 36.500.000 PLN do kwoty 37.000.000 PLN,
tj. o kwote 500.000 PLN, poprzez emisje 500 nowych akcji imiennych w cenie nominalnej 1.000 PLN i emisyjnej
120.000 PLN, kazda akcja. Wszystkie akcje spdtki w podwyzszonym kapitale zaktadowym objeta PGE S.A.
w zamian za wktad pieniezny. 2 wrzesnia 2014 roku podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane
w KRS.

9 lipca 2014 roku pomiedzy Exatel S.A. oraz spétka Telestrada S.A. z siedzibg w Warszawie zostata zawarta
warunkowa umowa sprzedazy 100% udziatow spétki Niezalezny Operator Miedzystrefowy sp. z 0.0. z siedziba
w Warszawie. 26 wrzesnia 2014 roku Walne Zgromadzenie Exatel S.A. wyrazito zgode na sprzedaz 100%
udziatow spotki. 29 wrzesnia 2014 roku, spotka Telestrada S.A. dokonata zaptaty za udziaty i w tym dniu
przeniesione zostato prawo wtasnosci udziatow.

18 sierpnia 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki PGE Sweden AB (publ) podjeto uchwate
w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki z kwoty 191.000.000 SEK do kwoty 245.000.000 SEK,
tj. o kwote 54.000.000 SEK, poprzez emisje 54.000.000 nowych akcji w cenie nominalnej i emisyjnej 1 SEK kazda
akcja. Wszystkie akcje w podwyzszonym kapitale zaktadowym objeta PGE S.A. w zamian za wktad pieniezny.
26 sierpnia 2014 roku podwyziszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane w szwedzkim Rejestrze
Spotek.

29 sierpnia 2014 roku PGE S.A. zawarta umowy sprzedazy udziatdéw, na podstawie, ktérych nabyta 100%
udziatéw nastepujacych spoétek zaleznych od PGE GIiEK S.A.:

1) ELBEST sp.zo.0.,

2)  PTS Betrans sp. z 0.0.,

3) ELBISsp.zo.0,,

4) BESTGUM POLSKA sp. z 0.0.,

5) MegaSerwis sp. z 0.0.,
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6) TOP SERWIS sp.z 0.0,
7) ELTUR-SERWIS sp. z 0.0,
8) MEGAZEC sp.zo.0.,

9) ELMEN sp.zo.o.

Z dniem 31 sierpnia 2014 roku nastgpito przeniesienie na PGE S.A. prawa wtasnosci udziatéw ww. spotek, zgodnie
z zawartymi umowami sprzedazy udziatow.

= 10 wrzesnia 2014 roku PGE S.A. zawartfa z PGE Obrdt S.A. z siedzibg w Rzeszowie umowy darowizn. Przedmiotem
tych umow sg 874.905.583 akcje zwykte na okaziciela spétki PGE Dystrybucja S.A. z siedzibg w Lublinie,
o wartosci nominalnej 10 PLN kazda (faczna warto$¢ nominalna akcji bedacych przedmiotem nabycia przez
PGE S.A. wynosi 8.749.055.830 PLN) oraz 34.473.704 akcje imienne spoétki PGE Gornictwo i Energetyka
Konwencjonalna S.A. z siedzibg w Betchatowie, o wartosci nominalnej 10 PLN kazda (tgczna warto$¢ nominalna
akcji bedacych przedmiotem nabycia przez PGE S.A. wynosi 344.737.040 PLN). Powyzsze akcje stanowig
odpowiednio 89,91% w kapitale zaktadowym PGE Dystrybucja S.A. oraz 4,95% PGE GiEK S.A. i dajg prawo do
wykonywania odpowiednio 874.905.583 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu tej spotki, reprezentujgcych 89,92%
ogodtu gtosdw na Walnym Zgromadzeniu PGE Dystrybucja S.A oraz 344.737.040 gtosdw, reprezentujgcych 4,95%
ogdtu gtosow na Zgromadzeniu PGE GIiEK S.A. W wyniku darowizny PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. stafa sie
jedynym akcjonariuszem PGE Dystrybucja S.A., posiadajagcym tacznie 972.942.416 akcji, stanowigcych 99,99%
w kapitale zaktadowym oraz 100% na Walnym Zgromadzeniu PGE Dystrybucja S.A. (PGE Dystrybucja S.A. posiada
131.873 akcji wtasnych stanowigcych 0,01% w kapitale zaktadowym, ktdérych dotyczyta uchwata NWZ PGE
Dystrybucja z 5 wrzesnia 2014 roku w sprawie umorzenia akcji wtasnych). Ponadto PGE S.A. posiada aktualnie
99,21% w kapitale zakladowym PGE GIiEK S.A. W wyniku darowizn PGE Obrét S.A. utracita status akcjonariusza
spotki PGE Dystrybucja S.A. oraz PGE GIiEK S.A.

= 11 wrzes$nia 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki PGE Energia Odnawialna S.A. podjeto uchwate
w sprawie potfaczenia spétki PGE Energia Odnawialna S.A. (spotka przejmujgca) ze spétka Zuromin sp. z o.0.
(spotki przejmowana), przez przeniesienie catego majatku spotki przejmowanej na spétke przejmujacy bez
wydawania nowych akcji w zamian za udziaty spétki przejmowanej, zgodnie z art. 514 Ksh. PGE Energia
Odnawialna S.A. posiadata 100% w kapitale zaktadowym spétki Zuromin sp. z o.0. 30 wrzeénia 2014 roku
potaczenie spotek zostato zarejestrowane w KRS.

= 15 lipca 2014 roku PGE S.A. zawigzata 14 spoétek celowych w formie spétek z ograniczong odpowiedzialnoscig
o nastepujgcych firmach (w nawiasach daty rejestracji spétek w KRS) tj: PGE Inwest 2 sp. z o0.0. (19 sierpnia
2014 roku); PGE Inwest 3 sp. z 0.0. (25 sierpnia 2014 roku); PGE Inwest 4 sp. z 0.0. (25 sierpnia 2014 roku);
PGE Inwest 5 sp. z 0.0. (19 sierpnia 2014 roku); PGE Inwest 6 sp. z 0.0. (27 sierpnia 2014 roku); PGE Inwest 7 sp.
z0.0. (5wrzesnia 2014 roku); PGE Inwest 8 sp. z 0.0. (12 wrze$nia 2014 roku); PGE Inwest 9 sp. z o.0.
(26 sierpnia 2014 roku); PGE Inwest 10 sp. z 0.0. (26 sierpnia 2014 roku); PGE Inwest 11 sp. z 0.0. (12 wrzesnia
2014 roku); PGE Inwest 12 sp. z 0.0. (19 sierpnia 2014 roku); PGE Inwest 13 sp. z 0.0. (25 sierpnia 2014 roku);
PGE Inwest 14 sp. z 0.0. (12 wrzesnia 2014 roku); PGE Inwest 15 sp. z 0.0. (21 sierpnia 2014 roku) z kapitatem
zaktadowym 10.000 PLN kazda spétka.

W okresie od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2014 roku PGE S.A. nabyta od akcjonariuszy mniejszosciowych spotki PGE GIEK S.A.,
na podstawie umow sprzedazy akcji, facznie 4.413.347 akcji spotki PGE GiEK S.A. (stanowigcych 0,6337% udziatu w kapitale
zaktadowym PGE GiEK S.A.). Na dziernn 30 wrzesnia 2014 roku PGE S.A. posiada bezposrednio 99,2% (udziat liczony wraz
z akcjami wtasnymi posiadanymi przez PGE GIEK S.A.).
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W trzech kwartatach 2014 roku spotki z Grupy PGE zmienity swoje zaangazowanie kapitatowe w nastepujgcych podmiotach:

Przeksztatcenia spétek w segmencie Energetyka Odnawialna

10 stycznia 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw spotki EPW Energia Olecko sp. z o0.0. (PGE S.A. posiadata
81% udziatow a ENERGA Wytwarzanie sp. z 0.0. posiadata 19% udziatéw w kapitale zaktadowym) podjeto uchwate w sprawie
podziatu spétki EPW Energia Olecko sp. z 0.0. (podziat przez wydzielenie) poprzez przeniesienie czesci majgtku EPW Olecko
sp. z 0.0. stanowigcej zorganizowang cze$¢ przedsigbiorstwa funkcjonujaca jako oddziat pod firmg: EPW Energia Olecko
sp. z 0.0. Oddziat w Ketrzynie na istniejgcg spotke, tj. EPW 1 sp. z 0.0. z siedzibg w Pruszczu Gdanskim (spétka zalezna
od ENERGA Wytwarzanie sp. z 0.0. nalezacej do Grupy Kapitatowej ENERGA S.A.). W zwigzku z podziatem przez wydzielenie
kapitat zaktadowy spotki zostat obnizony o kwote 380.000 PLN, tj. z kwoty 2.000.000 PLN do kwoty 1.620.000 PLN, a liczba
udziatéw zostafa obnizona o 380 udziatdw, o wartosci nominalnej 1.000 PLN kazdy udziat, przystugujacych wspdlnikowi
ENERGA Woytwarzanie sp. z 0.0., ktore podlegajg wymianie na 250 nowych udziatéw spétki EPW 1 sp. z o.o.
w podwyzszonym kapitale zaktadowym tej spétki.

7 lutego 2014 roku sad zarejestrowat obnizenie kapitatu zakladowego EPW Energia Olecko sp. z 0.0. oraz wpisat do rejestru
informacje o podziale przez wydzielenie.

11 lutego 2014 roku sad zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego spotki EPW 1 sp. z 0.0., przejmujacej czes¢
majatku spotki EPW Energia Olecko sp. z 0.0., tym samym koriczac proces podziatu spétki EPW Energia Olecko sp. z o.o.
W wyniku opisanego powyzej podziatu, PGE S.A. stata sie jedynym wspolnikiem spotki EPW Energia Olecko sp. z 0.0.

25 marca 2014 roku firma spétki EPW Energia Olecko sp. z 0.0. zostata zmieniona na PGE Energia Natury Olecko sp. z 0.0.

10 stycznia 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spotki EPW Energia sp. z 0.0. (PGE S.A. posiadata 32,7%
a ENERGA Wytwarzanie sp. z 0.0. posiadata 67,3% udziatéw w kapitale zakladowym) podjeto uchwate w sprawie podziatu
spotki EPW Energia sp. z 0.0. (podziat przez wydzielenie) poprzez przeniesienie dwdch czesci jej majatku, stanowigcych
zorganizowane czesci przedsiebiorstwa jako:

= oddziaty pod firmg: EPW Energia sp. z o.0. Oddziat ,Kisielice/Malbork” Wractawek i EPW Energia sp. z o.0.
Oddziat ,,Galicja” Orzechowce na spétke PGE Energia Natury sp. z 0.0.

®=  oddziat pod firmg: EPW Energia sp. z 0.0. Oddziat ,,Pipeline” Pruszcz Gdanski na spétke EPW Parséwek sp. z o.0.
z siedzibg w Pruszczu Gdanskim (spdtka zalezna od ENERGA Wytwarzanie sp. z 0.0. nalezgcej do Grupy
Kapitatowej ENERGA S.A.).

W zwigzku z podziatem, kapitat zaktadowy spétki zostat obnizony o kwote 337.174.000 PLN, tj. z kwoty 894.376.000 PLN do
kwoty 557.202.000 PLN, a liczba udziatéw zostata obnizona o 337.174 udziatéw, o wartosci nominalnej 1.000 PLN kazdy
udziat, przystugujacych w liczbie 44.713 udziatéw wspdlnikowi ENERGA Wytwarzanie sp. z 0.0., ktére podlegajg wymianie na
18.000 udziatéw EPW Parsdwek sp. z 0.0. oraz w liczbie 292.461 udziatéw spotki przystugujgcych wspdlnikowi PGE S.A., ktére
podlegajg wymianie na 331.921 udziatéw spdtki PGE Energia Natury sp. z 0.0.

W zwigzku z powyzszym 10 stycznia 2014 roku odbyty sie réwniez Nadzwyczajne Zgromadzenia Wspdlnikéw spdtek EPW
Parséwek sp. z o0.0. oraz PGE Energia Natury sp. z 0.0. wsprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego tych spdtek
odpowiednio 018.000.000 PLN oraz 331.921.000 PLN. Nowe udziaty w podwyzszonym kapitale zaktadowym spdtki
PGE Energia Natury sp. z 0.0. zostaty przyznane PGE S.A. a nowe udziaty EPW Parséwek sp. z 0.0. zostaty przyznane ENERGA
Wytwarzanie sp. z 0.0.

4 |utego 2014 roku sad zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki przejmujgcej jedng czes¢ majgtku spotki
EPW Energia sp. z 0.0., tj. spotki EPW Parséwek sp. z 0.0.

10 lutego 2014 roku sad zarejestrowat obnizenie kapitatu zaktadowego EPW Energia sp. z 0.0. oraz wpisat do rejestru
informacje o podziale przez wydzielenie.

28 lutego 2014 roku sad zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki przejmujacej drugg czesé majatku spotki
EPW Energia sp. z 0.0., tj. spotki PGE Energia Natury sp. z 0.0. Wpis do KRS dotyczgcy podwyzszenia kapitatu zaktadowego
zakonczyt proces podziatu spétki EPW Energia sp. z 0.0. W wyniku opisanego powyzej podziatu, spétka ENERGA Wytwarzanie
sp. z 0.0. stata sie jedynym wspadlnikiem spétki EPW Energia sp. z 0.0.
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Pozostate zmiany

14 pazdziernika 2013 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spétki Niezalezny Operator Miedzystrefowy sp. z o.0.
podjeto uchwate w sprawie obnizenia kapitatu zaktadowego spétki, w trybie umorzenia dobrowolnego za wynagrodzeniem
przyznanym jedynemu wspdlnikowi, tj. spotce Exatel S.A. Kapitat zaktadowy zostat obnizony z kwoty 30.000.000 PLN
do kwoty 22.500.000 PLN, tj. o kwote 7.500.000 PLN, poprzez umorzenie 7.500 udziatéw o wartosci nominalnej 100 PLN
kazdy udziat. 6 marca 2014 roku obnizenie kapitatu zaktadowego spotki zostato zarejestrowane w KRS.

15 kwietnia 2014 roku pomiedzy PGE Obrot S.A. oraz Przedsiebiorstwem Energetycznym ,ESV” S.A. z siedzibg
Siechnicach zostata zawarta umowa sprzedazy 600 udziatdw spotki Energetyka Wistosan sp. z 0.0., posiadanych przez
PGE Obrot S.A., stanowigcych 19,65% kapitatu zaktadowego spoétki. 25 kwietnia 2014 roku, spotka Przedsiebiorstwo
Energetyczne ,,ESV” S.A. dokonata zaptaty za udziaty i w tym dniu przeniesione zostato prawo wtasnosci udziatow.

5 marca 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw spoétki ELBIS sp. z 0.0. podjeto uchwate w sprawie obnizenia
kapitatu zaktadowego spétki, w trybie umorzenia dobrowolnego za wynagrodzeniem przyznanym jedynemu wspdlnikowi,
tj. PGE GIEK S.A. Kapitat zaktadowy zostanie obnizony z kwoty 46.070.000 PLN do kwoty 6.449.800 PLN, tj. o kwote
39.620.200 PLN. Zmiana kapitatu zaktadowego nastgpi poprzez zmniejszenie wartosci nominalnej udziatu z kwoty 1.000 PLN
do kwoty 140 PLN, tj. o wartos¢ 860 PLN za kazdy udziat. Obnizenie wartosci nominalnej obejmuje wszystkie
46.070 udziatéw nalezacych do PGE GIEK S.A. 21 sierpnia 2014 roku obnizenie kapitatu zaktadowego spotki zostato
zarejestrowane w KRS.

21 sierpnia 2014 roku pomiedzy PGE Dystrybucja S.A. oraz TECHNITEL POLSKA S.A. z siedzibg todzi zostata zawarta umowa
sprzedazy 2.639 udziatéw spotki Zaktad Obstugi Energetyki sp. z 0.0. z siedzibg w Zgierzu, posiadanych przez PGE Dystrybucja
S.A., stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego spoétki. 22 sierpnia 2014 roku, spétka TECHNITEL POLSKA S.A. dokonata
zaptaty za udziaty i w tym dniu przeniesione zostato prawo wtasnosci udziatow.

W okresie od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2014 roku PGE GIiEK S.A., w drodze przymusowego odkupu akcji na podstawie
art. 418'§ 4 Ksh, nabyta od akcjonariuszy mniejszosciowych tacznie 637.561 akcji wtasnych, stanowigcych 0,0915% udziatu
w kapitale zaktadowym PGE GIiEK S.A.

W 2014 roku Grupa Kapitatowa PGE nie zaniechata dziatalnosci w zadnym istotnym obszarze.

24.1.2 Zmiany w organizacji Grupy Kapitatlowej po dniu bilansowym

12 wrzesnia 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki PGE Energia Natury S.A. podjeto uchwate w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego z kwoty 6.000.000 PLN do kwoty 51.300.000 PLN, tj. o kwote 45.300.000 PLN, poprzez
emisje 45.300 nowych akcji imiennych w cenie nominalnej i emisyjnej 1.000 PLN kazda akcja. WSszystkie akcje spotki
w podwyzszonym kapitale zaktadowym objeta PGE S.A. w zamian za wktad niepieniezny w formie 100% udziatéw w spétkach
PGE Energia Natury Bukowo sp. z 0.0., PGE Energia Natury Karnice sp. z 0.0. i PGE Energia Natury Olecko sp. z o.o.
8 pazdziernika 2014 roku podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane w KRS.

8 pazdziernika 2014 roku PGE S.A. zawigzafa jednoosobowg spdtke w formie spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig
o nastepujacej firmie: PGE Inwest 16 sp. z 0.0. 29 pazdziernika 2014 roku nastgpita rejestracja spotki w KRS.

15 pazdziernika 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spétki PGE GIiEK S.A. podjeto uchwate w sprawie
przymusowego wykupu akcji nalezacych do akcjonariuszy mniejszosciowych przez akcjonariusza wiekszosciowego
tj. PGE S.A., w trybie art. 418 Ksh. Przymusowym wykupem zostato objetych 2.772.703 akcji akcjonariuszy mniejszosciowych,
stanowigcych 0,3981% udziatu w kapitale zaktadowym PGE GIiEK S.A.

6 listopada 2014 roku pomiedzy PGE S.A. oraz Polskim Towarzystwem Przesytu i Rozdziatu Energii Elektrycznej z siedzibg
w Poznaniu zostata zawarta umowa sprzedazy 1.300 akcji spotki Exatel S.A., posiadanych przez Polskie Towarzystwo Przesytu
i Rozdziatu Energii Elektrycznej, stanowigcych 0,02% kapitatu zaktadowego spdtki. 6 listopada 2014 roku przeniesione zostato
prawo witasnosci akcji na PGE S.A. W wyniku transakcji PGE S.A. stata sie jedynym akcjonariuszem spotki.
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3 Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki na dzien przekazania raportu kwartalnego

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spétke*, jedynym akcjonariuszem posiadajgcym co najmniej 5% ogélnej liczby
gtosow jest Skarb Panstwa, ktory posiada 1.091.681.706 akcji Spotki, co stanowi 58,39% kapitatu zaktadowego Spotki i daje
prawo do takiej samej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Tabela: Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5 % ogodlnej liczby gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu PGE S.A.

Udziat w ogdlnej liczbie

Akcjonariusz Liczba akc;ji Liczba glosow i
gtosow na W2
(szt.) (szt.) (%)
Skarb Panstwa 1.091.681.706 1.091.681.706 58,39%
Pozostali 778.079.123 778.079.123 41,61%
RAZEM 1.869.760.829 1.869.760.829 100,00%

*Zgodnie z zawiadomieniem Ministra Skarbu Paristwa z 8 lipca 2014 roku, o ktérym PGE S.A. informowata raportem biezgcym nr 35/2014
z 9 lipca 2014 roku

4 Zestawienie stanu posiadania akcji Spétki lub uprawnien do nich przez
osoby zarzgdzajace i nadzorujgce Spotke na dzien przekazania raportu
kwartalnego

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Spoétki, osoby zarzadzajgce i nadzorujgce Spdtke na dzien przekazania niniejszego
skonsolidowanego raportu kwartalnego oraz na dzien publikacji skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2014 roku
posiadaty nastepujaca liczbe akcji:

Liczba akcji na dzien ] . Liczba akcji Wartos$¢ nominalna akgcji
o Zmiana liczby L, L.
. . publikacji raportu . na dzien na dzien
Akcjonariusz 3 posiadanych ] ]
poétrocznego akeii przekazania raportu  przekazania raportu
i
(tj. 27.08.2014 roku) g kwartalnego kwartalnego
(szt.) (szt.) (szt.) (PLN)
Zarzad 350 bez zmian 350 3.500
Grzegorz Krystek 350 bez zmian 350 3.500
Rada Nadzorcza 873 bez zmian 873 8.730
Krzysztof Trochimiuk 873 bez zmian 873 8.730

Pozostali cztonkowie Zarzadu Spétki oraz Rady Nadzorczej nie posiadali akgji.
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5 Informacja dotyczagca emisji, wykupu i sptaty nieudziatowych
i kapitatowych papieréow wartosciowych

Informacje dotyczace emisji, wykupu i sptaty nieudziatowych i kapitatowych papieréw wartosciowych zostaty opisane
w nocie nr 22 skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz w punkcie 2.4.1. niniejszego sprawozdania.

6 Informacje o udzieleniu przez Spétke lub przez jednostke od niej
zaleing poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - f3cznie
jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli
faczna wartos¢ istniejagcych poreczen lub gwarancji stanowi
rownowartosc co najmniej 10% kapitatow wtasnych Spotki

W zwiazku z ustanowieniem Programu Emisji Euroobligacji Srednioterminowych (por. pkt. 2.3.3 niniejszego sprawozdania),
22 maja 2014 roku zostata zawarta umowa ,,Deed of Guarantee” na udzielenie gwarancji przez PGE S.A. za zobowigzania
PGE Sweden AB (publ). Gwarancja zostata udzielona do kwoty 2,5 mld EUR i dotyczy zobowigzan PGE Sweden AB (publ)
wynikajgcych z emisji euroobligacji w ramach Programu do kwoty 2,0 mld EUR. Gwarancja bedzie obowigzywac¢ do
31 grudnia 2041 roku. Warunki finansowe gwarancji uzaleznione sg od warunkéw emisji euroobligacji dokonywanych przez
PGE Sweden AB (publ), a wynagrodzenie za udzielong gwarancje jest uwzglednione w wysokosci oprocentowania pozyczek
udzielanych PGE S.A.
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7 Postepowania toczace sie przed sadem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Na dziert 30 wrzesnia 2014 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% kapitatéw wtasnych Spotki za wyjatkiem
wystgpienia przez spoétki wytworcze wchodzace w sktad Grupy PGE z wnioskami o stwierdzenie nadptaty w podatku
akcyzowym oraz zwrot podatku wraz z odsetkami za lata 2006-2008 i pierwsze dwa miesigce 2009 roku. taczna wysokosc¢
nadptaty podlegajacej zwrotowi na rzecz spotek z Grupy PGE moze wynies¢ okoto 3,4 mld PLN, przy czym kwota ta nie
zawiera odsetek (spotkom wytwdrczym nalezg sie odsetki od nadptaconego podatku akcyzowego liczone od dnia uiszczenia
nienaleznego podatku). Podmioty z Grupy PGE s3 przekonane o zasadnosci roszczenia, tym niemniej biorgc pod uwage
dotychczasowg praktyke organdw skarbowych oraz wyroki sgdowe, zwrot nadpfaconego podatku akcyzowego nalezy uznac
za mato prawdopodobny. Istotne postepowania toczace sie przed sgdami, organami wtasciwymi dla postepowan
arbitrazowych oraz organami administracji publicznej zostaty oméwione w nocie nr 21.4 skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Warszawa, 12 listopada 2014 roku

Podpisy Cztonkdw Zarzadu PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.

Marek Woszczyk
Prezes Zarzqdu
Jacek Drozd Grzegorz Krystek Dariusz Marzec
Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu
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