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Wybrane skonsolidowane dane finansowe Grupy Kapitatowej PGE Polska Grupa

Energetyczna S.A.

Okres Okres
Okres zakonczony Okres zakonczony
zakonczony 30.06.2010 zakonczony 30.06.2010
30.06.2011 (po przegladzie) 30.06.2011 (po przegladzie)
(po przegladzie) dane (po przegladzie) dane
przeksztatcone przeksztafcone
tys. PLN tys. EUR
Przychody ze sprzedazy 13.915.332 10.132.713 3.507.507 2.530.521
Zysk/strata z dziatalnosci operacyjnej 2.663.497 2.280.837 671.363 569.611
Zysk/strata brutto (przed
opodatkowaniem) 2.774.011 2.277.581 699.219 568.798
Zysk/strata netto za okres obrotowy 2.261.792 1.842.410 570.109 460.119
Zysknetto przypadajacy 2.220.232 1.499.471 550.633 374.475
akcjonariuszom jednostki dominujacej
Catkowite dochody 2.262.953 1.844.063 570.401 460.532
Srodki p_|en_|ane netto z dziatalnosci 2950126 3.419.809 743610 854 055
operacyjnej
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej (2.166.328) (1.806.882) (546.046) (451.247)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej (677.899) (2.055.240) (170.872) (513.271)
Zmiana netto stanu srodkéw
pienieznych i ich ekwiwalentéw 105.899 (442.313) 26.693 (110.462)
Zys}< netto na akcje (w PLN/EUR na 1,19 0,87 0,30 0,22
akcje)
Rozwodniony zysk na akcje 1,19 0,87 0,30 0,22

(w PLN/EUR na akcje)

Sredniowazona liczba akcji

1.869.760.829

1.730.090.000

1.869.760.829

1.730.090.000

Stan na dzien

Stan na dzien

L. 31.12.2010 L. 31.12.2010
Stan na dzien (badane) Stan na dzien (badane)
30.06.2011 dane 30.06.2011 dane

(po przegladzie) przeksztaicone (po przegladzie) przeksztatcone
Aktywa trwate 43.152.236 44 .137.422 10.824.320 11.144.969
Aktywa obrotowe 9.246.540 7.285.844 2.319.405 1.839.720
Aktywa razem 52.398.776 51.423.266 13.143.725 12.984.690
Kapitat wtasny 38.651.211 37.632.100 9.695.282 9.502.336
Kapitat wiasny przypadajacy 38.038.758 37.033.281 9.541.654 9.351.130
akcjonariuszowi jednostki dominujace;j
Kapitat podstawowy 18.697.837 18.697.837 4.690.171 4.721.318
Zobowigzania dlugoterminowe 7.201.327 7.199.809 1.806.383 1.817.996
Zobowigzania krétkoterminowe 6.546.238 6.591.357 1.642.060 1.664.358

Liczba akcji stan na koniec okresu
sprawozdawczego

Wartos¢ ksiegowa na akcje
(w PLN/EUR na akcje)

Rozwodniona wartosc¢ ksiegowa na
akcje (w PLN/EUR na akcje)

1.869.760.829

20,34

20,34

1.869.760.829

19,81

19,81

1.869.760.829

5,10

5,10

1.869.760.829

5,00

5,00
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Wybrane jednostkowe dane finansowe PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.

Okres Okres Okres Okres
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30.06.2011 30.06.2010 30.06.2011 30.06.2010
(po przegladzie) (nie badane) (po przegladzie) (nie badane)
tys. PLN tys. EUR
Przychody ze sprzedazy 5.025.694 5.961.005 1.266.779 1.488.688
Zysk/strata z dziatalnosci operacyjnej 107.408 89.163 27.073 22.267
Zysk/strata brutto (przed
opodatkowaniem) 2.444.706 320.720 616.214 80.096
Zysk/strata netto za okres obrotowy 2.414.548 281.241 608.612 70.237
Catkowite dochody 2.415.841 281.131 608.938 70.209
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci (330.621) 213.475 (83.337) 53.313
operacyjnej
Srodki pienigZne netto z dziatalnosci 1.699.672 (1.536.340) 428.420 (383.682)
inwestycyjnej
fs.mdk' pienigZne netto z dziatalnosci (1.106.631) (441.631) (278.938) (110.292)
inansowej
Zmiana netto stanu srodkow 262420  (1.764.496) 66.146 (440.661)
pienieznych i ich ekwiwalentéw
Zys}< netto na akcje (w PLN/EUR na 1,29 0.15 033 0,04
akcje)
Rozwodniony zysk na akcje (w 1,29 0.15 033 0,04

PLN/EUR na akcje)

Stan na dzien

Stan na dzien

Stan na dzien

Stan na dzien

30.06.2011 31.12.2010 30.06.2011 31.12.2010

(po przegladzie) (nie badane) (po przegladzie) (nie badane)
Aktywa trwate 23.339.287 23.330.403 5.854.434 5.891.070
Aktywa obrotowe 9.266.046 8.530.960 2.324.298 2.154.120
Aktywa razem 32.605.333 31.861.363 8.178.732 8.045.189
Kapitat wkasny 29.605.739 28.405.678 7.426.313 7.172.608
Kapitat podstawowy 18.697.837 18.697.837 4.690.171 4.721.318

Powyzsze dane finansowe za | pdtrocze 2011 i 2010 roku zostaty przeliczone na EUR wedtug

nastepujacych zasad:

— poszczegllne pozycje aktywow i pasywéw — wedlug s$redniego kursu okreslonego przez
Narodowy Bank Polski na dzien 30 czerwca 2011 roku - 3,9866 EUR/PLN oraz na dzien
31 grudnia 2010 roku - 3,9603 EUR/PLN,

— poszczegllne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz sprawozdania z przeptywdw
pienieznych — wedtug kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng $rednich kurséw okreslonych
przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzieh kazdego miesigca okresu obrotowego od 1 stycznia
2011 roku do 30 czerwca 2011 roku - 3,9673 EUR/PLN; dla okresu od 1 stycznia 2010 roku do
30 czerwca 2010 roku - 4,0042 EUR/PLN.
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1. Organizacja Grupy Kapitatowe);.

Opis organizacji Grupy Kapitatowej PGE oraz wykaz podmiotéw podlegajacych konsolidacji zostaty
zamieszczone w nocie nr 1 oraz w nocie nr 2 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

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

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

1.2. Zmiany w organizacji Grupy Kapitatowej

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

Udziaty i akcje w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych

W | potroczu 2011 roku PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. zmienita swoje zaangazowanie
kapitatowe w nastepujacych podmiotach:

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

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

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

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

W | polroczu 2011 roku spotki z Grupy PGE dokonaly zwiekszenia swojego zaangazowania
kapitalowego w nastepujacych podmiotach:

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

— w dniu 26 stycznia 2011 roku NOM Sp. z 0.0. dokonata wykupu mniejszoSciowego akcjonariusza
Energo-Tel S.A. (posiadajagcego 0,1% akcji w kapitale zaktadowym). W wyniku dokonania
powyzszej transakcji udziat NOM Sp. z 0.0. w kapitale zakladowym Energo-Tel S.A. wzrést do
48,9%.
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w dniu 11 lutego 2011 roku zarejestrowane zostato podwyZzszenie kapitatu zaktadowego spétki
Eolica Wojciechowo Sp. z 0.0. z kwoty 3.550.000 PLN do kwoty 9.550.000 PLN, tj. o kwote
6.000.000 PLN poprzez utworzenie 12.000 nowych udziatdbw o warto$ci nominalnej 500 PLN.
Nowoutworzone udziaty w podwyzszonym kapitale zaktadowym zostaty objete po potowie przez
wspolnikéw: PGE Energia Odnawialna S.A. oraz Greentech Energy Systems A/S.

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

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

w dniu 31 marca 2011 roku zarejestrowane zostato potgczenie Przedsiebiorstwa Transportowo-
Sprzetowego ,Betrans” Sp. z o0.0. z siedzibg w Rogowcu (spétka przejmujaca)
Z Przedsiebiorstwem Transportowym ELTUR-TRANS Sp. z o.0. z siedzibg w Bogatyni (spotka
przejmowana) w drodze przeniesienia catego majatku spotki przejmowanej na spotke przejmujaca
w zamian za udziaty utworzone w podwyzszonym kapitale zaktadowym spétki przejmujacej, ktére
przyznane zostaty wspodlnikowi spotki przejmowanej. Wskutek potaczenia kapitat zaktadowy
.Betrans” Sp. z 0.0. wynoszgcy 8.773.000 PLN zostat podwyzszony o kwote 6.096.500 PLN, tj. do
kwoty 14.869.500 PLN, w drodze ustanowienia 12.193 nowych udziatdw o wartosci nominalnej
500 PLN kazdy (udziaty potaczeniowe). Na dzien 30 czerwca 2011 roku jedynym wspolnikiem
spotki ,Betrans” Sp. z 0.0. jest PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A.

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

w dniu 29 kwietnia 2011 roku nastgpita rejestracja potaczenia "ELBEST" Sp. z 0.0. z siedzibg
w Rogowcu (Spétka Przejmujaca) ze Spotkami Przejmowanymi: BESTUR Sp. z 0.0. z siedzibg
w Betchatowie, PHU Global-Tur Sp. z o.0. z siedzibg w Bogatyni, Energetyk SPA Sp. z o.0.
z siedzibg w Iwoniczu-Zdréj, Centrum Szkolenia i Rekreacji Energetyk Sp. z o.0.
z siedzibg w Krasnobrodzie, Media-Serwis Dychoéw Sp. z 0.0. z siedzibg w Dychowie w trybie art.
492 ust. 1 pkt 1 KSH. W wyniku tego potaczenia, bedacego skutkiem reorganizacji obszaréw
hotelarsko-ochroniarsko-serwisowego w Grupie Kapitatowej PGE nastgpito podwyzszenie
kapitatu zaktadowego ELBEST Sp. z o0.0. do kwoty 123.895.000 PLN. Struktura udziatow
.ELBEST” sp. z 0.0. przedstawia sie nastepujaco: PGE Goérnictwo i Energetyka Konwencjonalna
S.A. — 91,19%, PGE Dystrybucja S.A. — 7,60%, PGE Obrét — 1,12% oraz PGE Energia
Odnawialna S.A. — 0,09%.

w dniu 13 czerwca 2011 roku spotki EO Baltica Sp. z o.0. i Elektrownia Wiatrowa Resko Sp. z o.0.
utworzyty trzy Spotki celowe: Elektrownia Wiatrowa Baltica 1 Sp. z o0.0., Elektrownia Wiatrowa
Baltica 2 Sp. z o0.0. oraz Elektrownia Wiatrowa Baltica 3 Sp. z 0.0. Spétka Elektrownia Wiatrowa
Resko Sp. z 0.0. objeta po 5% udziatéw w kapitale zaktadowym kazdej z trzech Spétek, tj. 80
udziatow o wartosci nominalnej 500 PLN kazdy, o facznej wartosci nominalnej 40.000 PLN
w kazdej z wyzej wymienionych Spotek. W dniu 22 lipca 2011 roku zarejestrowana zostata w KRS
spotka Elektrownia Wiatrowa Baltica 1 Sp. z o.0.

W | pétroczu 2011 roku spotki z Grupy PGE zmniejszyly swoje zaangazowanie kapitatowe
w nastepujgcych podmiotach:

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

w dniu 22 marca 2011 roku PGE Elektrownia Opole S.A. zawarta umowe, zgodnie z ktérg
wyrazita zgode na umorzenie i zbyla spétce Energotest-Diagnostyka Sp. z 0.0. z siedzibg
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w Brzeziu wszystkie posiadane w niej udziaty, tj. 26 szt., stanowigcych 26% udziatu w kapitale
zaktadowym tej spotki, a spdtka nabyla je w celu umorzenia. Po dokonaniu transakcji PGE
Elektrownia Opole S.A. nie jest juz wspdlnikiem sp&iki.

— wdniu 15 kwietnia 2011 roku PGE Obrét S.A. zawarta umowe sprzedazy wszystkich posiadanych
przez nig udziatdbw w Zamojskim Przedsiebiorstwie Ustugowo Produkcyjnym ,Energozam”
Sp. z 0.0. z siedzibg w Zamosciu, stanowiacych facznie 42,59% w kapitale zaktadowym tej spoéiki.

W dniu 15 grudnia 2010 roku Walne Zgromadzenie Electra Slovakia s.r.o. podjeto uchwate o likwidac;ji
spotki. W dniu 25 stycznia 2011 roku likwidacja zostata wpisana do rejestru handlowego i od tej daty
spodtka postuguje sie firma Electra Slovakia s.r.o. w likwidacji.

W dniu 23 lutego 2011 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spétki Pensjonat Dychow
Sp. z 0.0. (spotka w 100% zalezna od PGE Energia Odnawialna S.A.) podjeto decyzje o likwidaciji
spotki. W dniu 11 marca 2011 roku do Sadu Rejonowego w Zielonej Gorze zostat ztozony wniosek
0 ogtoszenie upadiosci obejmujacej likwidacje majatku upadiego. W dniu 10 maja 2011 roku Sad
oddalit przedmiotowy wniosek.

W dniu 14 marca 2011 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw spétki ESP-Ustugi Sp. z o.0.
(spotka w 100% zalezna od PGE Energia Odnawialna S.A.) podjeto uchwate w sprawie rozwigzania
spofki i przeprowadzenia jej likwidacji.

W dniu 30 marca 2011 roku sad rejestrowy zarejestrowat likwidacje spdtki PGE Inwest Spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig |1l spotka komandytowo-akcyjna (w zwigzku z uchwatg
Zgromadzenia Wspodlnikow z dnia 18 marca 2011 roku w tej sprawie).

W dniu 31 marca 2011 roku zarejestrowane zostato przeksztatcenie spotki Bio-Energia ESP Sp. z o.0.
w spotke akcyjng — obecna firma spdétki to Bio-Energia ESP S.A.

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

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

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

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

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

W dniu 9 maja 2011 roku zostato zakonczone postepowanie upadfo$ciowe Spotki Wind 1 Koszalin
Sp.z 0.0. (z dniem 4 czerwca 2011 roku doszio do uprawomocnhienia postanowienia sadu
upadtosciowego). W dniu 14 czerwca 2011 roku Spétka zostata wykreslona z KRS.

W dniu 22 czerwca 2011 roku zostat podpisany plan podziatu, polegajacy na przeniesieniu
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Spétki ,ELBEST” sp. z 0.0. — Zaktadu Transportu na spétke
PTS ,Betrans” sp. z 0.0. W dniu 27 czerwca 2011 roku ww. plan podziatu zostat ztozony w Sadzie
Rejonowym dla t.odzi-Srédmieécia w todzi.

W ciggu okresu szesciu miesiecy zakonczonego dnia 30 czerwca 2011 roku Grupa Kapitatowa PGE
nie zaniechata zadnych istotnych obszaréw swojej dziatalnosci. W nocie nr 20 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego przedstawiono informacje dotyczace dziatalnosci, ktéra w okresie
sprawozdawczym spetnita definicje przeznaczonej do zaniechania.
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2. Czynniki i zdarzenia, majace wptyw na osiggniete wyniki finansowe.
2.1. Sytuacja makroekonomiczna

Grupa PGE prowadzi dziatalno$é gtéwnie w Polsce, dlatego tez byta i nadal bedzie uzalezniona od
trendéw makroekonomicznych w Polsce. Co do zasady istnieje dodatnia korelacja pomiedzy
wzrostem zapotrzebowania na energie elekiryczng a wzrostem gospodarczym, dlatego sytuacja
makroekonomiczna kraju ma bezposrednie przetozenie na wyniki finansowe osiggane przez Grupe
PGE. W szczegdlnosci kontynuacja pozytywnych trendéw w koniunkturze gospodarczej przyczynita
sie do wzrostu popytu na energie elektryczng w Krajowym Systemie Elektroenergetycznym w tym
okresie o okoto 2,5% w poréwnaniu do | pétrocza 2010 roku.

Tabela: Kluczowe wskazniki ekonomiczne zwigzane z polskg gospodarka.

Najwazniejsze dane | pétrocze 2011 | pétrocze 2010
Realny wzrost PKB (% wzrostu)® 4,2% 3,2
Wskaznik inflacji (% cen konsumpcyjnych)2 4,2 2,3
Krajowe zuzycie energii elektrycznej (TWh)? 78,8 76,9

* dane szacunkowe Ministerstwo Gospodarki

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

2.2. Ceny energii elektrycznej

Ceny energii elektrycznej na rynku hurtowym

Na wyniki finansowe PGE S.A. jak réwniez catej Grupy PGE, istotny wptyw ma sytuacja na rynku
energii elektrycznej w kraju i za granica. Szczegolne znaczenie majg tez ceny energii elektrycznej na
rynku krajowym, a ze wzgledu na potaczenia transgraniczne pomiedzy Polskg a krajami o$ciennymi —
réwniez sytuacja na rynkach zagranicznych.

Rynek krajowy

Funkcjonowanie hurtowego rynku energii elektrycznej w | pétroczu biezgcego roku ulegto dalszym
przeobrazeniom odzwierciedlajgcym m.in. wymogi art. 49a ust. 1 i 2 ustawy Prawo energetyczne
(tzw. ,obligo gietdowe”). Szczegdlnie widoczne jest zwigkszenie roli Towarowej Gietdy Energii (TGE)
w obrocie energig elektryczng. W biezgcym roku znacznie wzrosty obroty realizowane na TGE,
skutkiem czego byto zmniejszenie udziatu platform GFl i TFS w ogdélnym obrocie energig elektryczna.
W | pétroczu 2011 roku tgczna ilos¢ zawartych transakcji w kontraktach terminowych na wszystkich
trzech wspomnianych rynkach wyniosta ponad 68,5 TWh.

Krajowe zuzycie energii w |l kwartale 2011 roku wyniosto 37,1 TWh i byto to o 3,5% wiecej niz
w analogicznym okresie roku poprzedniego. Laczne zuzycie energii w | pétroczu 2011 roku wyniosto
78,8 TWh i byto 0 2,5% wyzsze niz w | potroczu 2010 roku.

Rynek spot: Il kwartat 2011 roku charakteryzowat sie wysokim poziomem cen spot. Srednia cena
energii na rynku dnia nastepnego na TGE okreslana indeksem IRDN24 (Srednia arytmetyczna cen
godzinowych) w Il kwartale 2011 roku wynosita 207,08 z{/MWh. Byta zatem wyzsza od kwartatu
poprzedniego o 7,02% i o blisko 11,09% wyzsza niz w Il kwartale roku 2010. Srednia cena
w Il kwartale 2011 roku w produkcie szczytowym wyniosta 224,75 zt/MWh.
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Rysunek: Dzienne i kwartalne ceny energii
w transakcjach spot w latach 2010-2011 (TGE)*.
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Rysunek: Dzienne i kwartalne ceny energii w godzinach szczytowych (peak) w transakcjach spot

w latach 2010-2011 (TGE)*.
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* srednia arytmetyczna Srednich wazonych wolumenem cen transakcji zawartych podczas fixingu i notowan ciqglych na
poszczegdlnych godzinach z calej doby z rynkéw N-1 oraz N-2 dla tej samej daty dostawy

taczne obroty w Il kwartale 2011 roku na rynku spot realizowanym przez TGE i POEE wyniosty ponad
5,7 TWh, wobec 5,2 TWh w kwartale poprzedzajagcym. Zdecydowana wiekszos$¢ tych obrotéw zostata
zrealizowana poprzez TGE, z uwagi na fakt, iz platforma ta zostata uznana przez Prezesa Urzedu
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Regulacji Energetyki jako wypetnienie tzw. ,obligo gietdowego” natozonego na wytwércéw. kaczny
wolumen obrotu na rynku spot (TGE i POEE) w | pétroczu 2011 roku wynidst 10,9 TWh i byt wyzszy
o0 blisko 4,7 TWh niz w analogicznym okresie roku poprzedniego.

Rynek terminowy: Towarowa Gietda Energii zaczeta by¢ dominujagcym miejscem handlu na rynku
energii rowniez w segmencie kontraktow terminowych. W | pdtroczu, zawarto na niej kontrakty
o tacznym wolumenie ok. 45,2 TWh. Byty to transakcje z dostawg w biezacym roku jak i w latach
nastepnych. Obrét ten stanowit ok. 66% catego sprzedanego w tym czasie wolumenu na rynku
zorganizowanym. Na rynku, zaréwno w | jak i Il kwartale 2011 roku, realizowany jest handel z dostawg
na rok przyszly. Laczna moc, sprzedana w | potroczu roku w produkcie pasmowym na 2012 rok to
4.864 MW, z czego 3.594 zrealizowano na TGE. Srednia cena tego produktu wyniosta w tym okresie
203,78 zZt/MWh. Poza transakcjami rocznymi duzym zainteresowaniem cieszyly sie rowniez kontrakty
miesieczne i kwartalne.

Rynek miedzynarodowy

Wylaczenie czesci sitowni atomowych w Niemczech spowodowato zwiekszone zapotrzebowanie na
eksport energii z Polski. Dodatkowo PSE-Operator udostepnial znaczne moce przesylowe na
potaczeniach transgranicznych. Powyzsze czynniki oraz utrzymujgca sie duza rdznica cen energii
elektrycznej pomiedzy rynkiem niemieckim (gielda EEX) a polskim, spowodowaty zwiekszone
zainteresowanie eksportem energii. Ceny na rynku skandynawskim (gietda NordPool) zaczety spadac
i do konca drugiego kwartatu znajdowaty sie na nieco nizszym poziomie niz w Polsce. taczne saldo
wymiany miedzynarodowej — w catym | potroczu wyniosto ok. 2,8 TWh, z przewaga eksportu nad
importem, podczas, gdy w analogicznym okresie roku poprzedniego byto to zaledwie 0,55 TWh.

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

Srednie ceny sprzedazy energii elektrycznej w PGE Obrét S.A. w taryfach A - C wzrosty od kilku do
kilkunastu procent w stosunku do cen sprzedazy energii z 2010 r.

Gtéwnymi czynnikami wplywajacymi na wzrost cen sprzedazy energii elektrycznej do klientow
koncowych w 2011 r. byty, wzrost cen energii elektrycznej na rynku hurtowym oraz wzrost kosztéw
uzyskania i umorzenia $wiadectw pochodzenia w celu wypetnienia ustawowych obowigzkéw
natozonych na przedsigebiorstwa zajmujgce sie sprzedazg energii elektrycznej do odbiorcow
koncowych.
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2.3. Rozwiazanie kontraktéw diugoterminowych KDT

W zwigzku z rozwigzaniem KDT zgodnie z ,Ustawg o zasadach pokrywania kosztéw powstatych
u wytwércow w zwigzku z przedterminowym rozwigzaniem umow diugoterminowych sprzedazy mocy
i energii elektrycznej” (,Ustawa KDT”), wytworcy bedacy wczesniej stronami tychze umow uzyskali
prawo do otrzymywania rekompensat na pokrycie tzw. kosztéw osieroconych (wydatki wytworcy
wynikajace z naktaddéw poniesionych przez tego wytworce do dnia 1 maja 2004 roku na majatek
zwigzany z wytwarzaniem energii elektrycznej niepokryte przychodami uzyskanymi ze sprzedazy
wytworzonej energii elektrycznej, rezerw mocy i ustug systemowych na rynku konkurencyjnym po
przedterminowym rozwigzaniu umowy dtugoterminowej). Ustawa KDT ogranicza catkowitg kwote
srodkéw, ktoére moga by¢é wyptacone wszystkim wytwércom na pokrycie kosztéw osieroconych,
zdyskontowanych na dzien 1 stycznia 2007 roku, do kwoty 11,6 mid PLN.

Tabela: Podstawowe dane dotyczace wytwdrcow Grupy objetych Ustawg KDT.

Maksymalna kwota kosztow

Czas obowigzywania osieroconych i

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

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

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

2.4. Bilans energii GK PGE

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

Sprzedaz energii elektrycznej

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

| péirocze | pétrocze %

2011 2010 zmiana
Sprzedaz w TWh, z czego: 43,60 28,35 54%
Sprzedaz do odbiorcow finalnych * .........cccooiiiiiiie 15,39 14,86** 4%
Sprzedaz na rynku hurtowym, W tym:.........coocceeeiiiiee e 27,47 11,31 143%
Sprzedaz na krajowym rynku hurtowym giefda............................ 24,93 3,80 556%
Sprzedaz na krajowym rynku hurtowym pozostafa...................... 2,01 6,85 -71%
Sprzedaz do klientéw zagranicznych.............ccccccceiviieiiinnnnae 0,53 0,66 -20%
Sprzedaz na rynku bilansujaCym ..........coccvveiiiiiiiiieee e 0,74 2,18 -66%

* po wyeliminowaniu sprzedazy wewnatrz Grupy PGE
** dane doprowadzone do poréwnywalno$ci

W | pétroczu 2011 roku oraz w | pétroczu 2010 roku Grupa sprzedata odpowiednio 43,60 TWh oraz
28,35 TWh energii elektrycznej. Zmiany w strukturze sprzedazy w | pétroczu 2011 roku w poréwnaniu
do |polrocza 2010 roku wynikaty gtdwnie ze wzrostu sprzedazy na rynku hurtowym,
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a w szczegolnosci na hurtowym rynku gietdowym. Znaczacy wzrost sprzedazy na rynku gietdowym
zwigzany byt ze zmiang modelu obrotu energig elektryczng w GK PGE oraz wprowadzeniem tzw.
"obligo gietdowego". Pozostata sprzedaz na rynku hurtowym, sprzedaz do klientéw zagranicznych
oraz na rynku bilansujagcym uksztattowaly sie ponizej wartosci z | pétrocza 2010 roku. Nastapit
natomiast wzrost sprzedazy do odbiorcéw finalnych.

Zakup enerqii elektrycznej

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

| pétrocze | péirocze %
2011 2010 Zmiana
Suma zakupu w TWh, z czego: 18,96 5,00 279%
Zakupy na krajowym rynku hurtowym gietda............ccooccvieiiiiinnnnnns 16,27 - -
Zakupy na krajowym rynku hurtowym pozostaty ............cccccceeeivinnnnns 0,27 0,47 -43%
Zakupy poza granicami Kraju............cccceveeeeiiiiee e 0,19 0,67 -72%
Zakupy na rynku bilansujaCym .........cccccviiiiiiii i 2,23 3,86 -42%

W | péitroczu 2011 roku oraz w | pétroczu 2010 roku spotki z Grupy zakupity odpowiednio 18,96 TWh
oraz 5,00 TWh energii elektrycznej spoza Grupy PGE. Zmiany w strukturze zakupu w | pétroczu 2011
roku w poréownaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego wynikaty gtdéwnie ze wzrostu zakupu
energii na rynku gieldowym. Spadek zakupu poza granicami kraju wystgpit w zwigzku
z wystepowaniem niekorzystnej sytuacji rynkowej na rynkach zagranicznych, dodatkowo w sierpniu
2010 roku wygasta umowa handlowa z Vattenfall Aktiebolag dotyczaca wymiany energii na potgczeniu
Polska — Szwecja. Nastgpit takze spadek zakupu na rynku bilansujgcym oraz pozostatego zakupu na
rynku hurtowym.

Produkcja energii elektrycznej

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

| péirocze | pétrocze %
2011 2010 zZmiana
Produkcja energii ogétem w TWh, z czego: 27,26 26,21 4%
Elektrownie opalane weglem brunatnym ..., 18,07 17,90 1%
Elektrownie opalane weglem kamiennym............ccccceviiiiiiiee e 6,90 6,12 13%
Elektrocieptownie Weglowe.............ccoooiiiiiiiiiiiiiiiie e 0,76 0,72 6%
Elektrocieptownie gazowe ..o 1,07 0,86 24%
Elektrownie SZCzytOWO-POMPOWE.........cuuriiiieeeeiiiiiiiieee e e eiiieeeee e 0,19 0,25 -24%
EleKtrownie WOANE ........coovveiiiiie it 0,24 0,33 -27%
ElEKtrOWNIE WIALIOWE ......ccvviiiiie et eeaa s 0,03 0,03 0%

W | pétroczu 2011 roku oraz w | potroczu 2010 roku Grupa PGE wyprodukowata odpowiednio
27,26 TWh oraz 26,22 TWh energii elektrycznej. Wzrost produkcji energii elektrycznej wystgpit
w elektrowniach opalanych weglem kamiennym i weglem brunatnym oraz elektrocieptowniach
weglowych i gazowych. Natomiast zmniejszenie produkcji energii elektrycznej wystapito
w elektrowniach szczytowo-pompowych i elektrowniach wodnych.

Wzrost produkcji energii elektrycznej w elektrowniach opalanych weglem brunatnym jak i weglem
kamiennym jest gtéwnie wynikiem wyzszej produkcji w Elektrowni Turéw oraz w Elektrowni Dolna
Odra, w ktérych to w | potroczu 2010 roku nie pracowaty dwa bloki z uwagi na awarie. Dodatkowo
w | potroczu 2011 roku w poréwnaniu do | potrocza 2010 nastgpito wyzsze wykorzystanie handlowe
mocy elektrycznych (MWe) w Elektrowni Opole.

Wzrost produkcji w elektrocieptowniach weglowych wynikat z nizszej produkcji w | pétroczu 2010 roku
na skutek awarii dwdch blokéw w Elektrocieptowni Pomorzany, ktéra przyczynita sie do pogorszenia
dyspozycyjnosci blokéw i ich pracy na obnizonych parametrach. Od lutego bloki pracowaty na
zanizonych parametrach produkujgc tym samym mniej energii elektryczne;j.

Wzrost produkcji energii elektrycznej w elektrocieptowniach gazowych byt w gtéwnej mierze zwigzany
z nizsza produkcja w | poétroczu 2010 roku z powodu awarii bloku gazowo-parowego
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w Elektrocieptowni Rzeszéw, ktéra miata miejsce 31 stycznia 2010 roku. Jej skutkiem byto catkowite
zaprzestanie produkcji energii elektrycznej od miesigca lutego do czerwca.

Zmniejszenie produkcji w elektrowniach wodnych zwigzane byto z niekorzystnymi warunkami
hydrologicznymi panujgcymi w | potroczu 2011 roku.

2.5. Produkcja i sprzedaz ciepta

W | potroczu 2011 roku w Grupie PGE produkcja ciepta netto oraz jego sprzedaz wyniosty
odpowiednio 13,2 min GJ oraz 12,4 min GJ i byly nizsze w poréwnaniu z | pétroczem 2010 roku
odpowiednio o okoto 8% i 9% gtéwnie z uwagi na panujgce warunki atmosferyczne.

2.6. Taryfy

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

Sprzedaz energqii elektrycznej

Sprzedaz energii elektrycznej do odbiorcéw grup taryfowych G przytaczonych do sieci dystrybucyjnej
PGE Dystrybucja S.A., w | péiroczu 2011 roku odbywata sie na podstawie taryfy zatwierdzonej przez
Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki. Postepowanie w sprawie zatwierdzenia taryfy na 2011 rok
rozpoczeto sie 18 pazdziernika 2010 roku i zakohczyto 16 grudnia 2010 roku. Zatwierdzona taryfa
obowigzuje od 1 stycznia 2011 roku. W | podtroczu 2011 roku sprzedaz energii do klientow
korporacyjnych (kluczowych i biznesowych) oraz indywidualnych innych niz z grup taryfowych
G przytaczonych do sieci PGE Dystrybucja S.A. odbywata sie na podstawie Taryfy dla energii
elektrycznej dla klientow z grup taryfowych A, B, C i R zatwierdzonej uchwatg Zarzagdu PGE Obrét
S.A. i obowigzujacej od 1 stycznia 2011 roku oraz indywidualnie negocjowanych ofert.

Dystrybucja energii elektrycznej

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

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

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

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

Srednia cena ustug dystrybucji energii elektrycznej w poréwnaniu z ostatnimi obowigzujgcymi taryfami
w 2010 roku zwiekszyta sie o okoto 1,01%.

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

Taryfa dla ciepta

Stosownie do art. 47 ust. 1 i 2 ustawy - Prawo energetyczne, przedsiebiorstwa energetyczne
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. Prowadzenie postepowan w sprawach zatwierdzania taryf dla ciepta
nalezy do kompetencji oddziatéw terenowych URE.
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Obowigzujace taryfy na energie elektryczng, ustugi dystrybucyjne oraz ciepto, ktére podlegajg
zatwierdzeniu przez Prezesa URE, nie pokrywajg w petni kosztéw ponoszonych przez Spotki z Grupy.
Aktualnie poziom kosztéw uznanych przez Prezesa URE za uzasadnione do kalkulacji taryf dla spotek
z Grupy PGE jest nizszy od kosztéw faktycznie ponoszonych przez te spofki.

2.7. Ceny paliw

Tabela: llos¢ i koszt zakupu paliw od dostawcéw zewnetrznych w okresie sze$ciu miesiecy
zakonczonym dnia 30 czerwca 2011 oraz dnia 30 czerwca 2010 roku.

Za okres szesciu miesiecy Za okres szesciu miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2011 zakonczony 30 czerwca 2010
llos¢ Koszt llos¢ Koszt
(w tys. ton) (mIn PLN) (w tys. ton) (mIn PLN)
Wegiel kamienny ...........ccccccvveennnee. 3.818 1.005 2.802 736
Gaz (tyS. M)..oeeveeeeeeeeereeeneen, 287.250 233 250.295 177
Biomasa ........cocvvveeiiiii e 299 108 211 71
Olej opatowy (Mmazut)........cccceevuvee. 25 46 22 32
RAZEM 1.392 1.016

W | pétroczu 2011 roku koszty zakupu gtownych paliw od dostawcéw spoza Grupy wyniosty
1.392,0 min PLN i byly wyzsze o okoto 37% w poréwnaniu z | pétroczem 2010 roku. Zwigzane jest to
gldwnie z wyzszym wykorzystaniem do produkcji energii elektrycznej elektrowni opalanych weglem
kamiennym oraz elektrocieptowni gazowych przy jednoczesnym wzroécie cen gazu ziemnego o okoto
15%.

W | pétroczu 2011 roku okoto 66% energii elektrycznej zostato wyprodukowane z wegla brunatnego
pochodzacego z kopaln wchodzacych w sktad Grupy, ktérego koszt jest mniej podatny na zmiany cen
niz paliwo z zewnetrznych zrédet. Jednakze pewne czynniki, w tym catkowita ilos¢ wydobytego wegla
brunatnego, koszty zdjecia naktadu zalegajacego nad weglem, koszty pracownicze oraz optaty
srodowiskowe, wplywajg na ponoszone przez Grupe koszty wydobycia i tym samym koszty
wytwarzania energii elektrycznej w Grupie PGE.

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

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

Na okres rozliczeniowy obejmujacy lata 2008-2012, Polska starafa sie o przyznanie limitu w wysokosci
284 min ton CO,. Decyzjg Komisji Europejskiej przyznano Polsce srednioroczny limit w wysoko$ci
208,5 min ton. Zgodnie z obecnym KPRU Il na elektrownie zawodowe przypada jedynie 110,8 min ton
CO,, podczas gdy jego emisja w normalnych warunkach szacowana jest na okoto 120 min ton.

Tabela: Podziat limitéw uprawnieh do emisji (w tonach).

Sektor Przydziat $rednioroczny uprawnien tony CO,
Elektrownie zawodowe 110.791.200
Elektrocieptownie zawodowe 25.391.008

Ponizsza tabela przedstawia dane dotyczace emisji CO, z gtéwnych instalacji Grupy w | pétroczu
2011 roku (w poréwnaniu z iloscig uprawnien przyznanych w drodze nieodptatnych alokac;ji).
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Tabela: Emisja CO, z gtéwnych instalacji Grupy w | pdtroczu 2011 roku w poréwnaniu do
Sredniorocznego przydziatu uprawnien do emisji CO,.

Przydziat
Emisja CO; srednioroczny wg
Operator w | péiroczu 2011 KPRU Il na 2011 rok
PGE GIiEK Oddziat Elektrownia Betchatow 15.051.154 26.937.155
PGE GIiEK Oddziat Elektrownia Turéw 5.804.955 11.158.636
PGE GIiEK Oddziat Zespdt Elektrowni Dolna Odra 3.476.413 5.680.137
PGE GIiEK Oddziat Zespdt Elektrocieptowni Bydgoszcz 577.964 1.155.252
PGE GIiEK Oddziat Elektrocieptownia Gorzéw 233.091 479.305
PGE GIiEK Oddziat Elektrocieptownia Lublin-Wrotkow 281.169 570.840
PGE GIiEK Oddziat Elektrocieptownia Rzeszow 178.004 303.155
PGE GIiEK Oddziat Elektrocieptownia Kielce 97.533 194.547
PGE GIiEK Oddziat Elektrocieptownia Zgierz 50.670 104.988
PGE Elektrownia Opole S.A. 3.641.495 6.475.340
RAZEM 29.392.448 53.059.355
3. Istotne dokonania oraz niepowodzenia Spétki w okresie, ktérego dotyczy

raport, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych.
3.1.  Wyniki finansowe Grupy
Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

W | poétroczu 2011 roku Grupa wykazata catkowite przychody ze sprzedazy na poziomie 13.915,3 min
PLN, w poréwnaniu do 10.132,7 min PLN w | pdtroczu 2010 roku. Najwiekszy przyrost przychodéw
nastapit w przychodach ze sprzedazy towaréw i produktéw, ktére wzrosty o 3.630,4 min PLN gtéwnie
z powodu: (i) wzrostu przychoddw ze sprzedazy energii elektrycznej na rynku hurtowym, w zwigzku
ze zmiang modelu obrotu, w tym wprowadzenia tzw. ,obligo gietdowego” (por. nota nr 21.3
skonsolidowanego sprawozdania finansowego), (i) wzrostu przychodéw ze sprzedazy energii
elektrycznej do odbiorcéw finalnych, (iii) wzrostu przychoddéw ze sprzedazy ustug dystrybucyjnych
oraz (iv) wzrostu przychodoéw z tytutu sprzedazy swiadectw pochodzenia energii. Ujemny wplyw na
odchylenie na przychodach ze sprzedazy towardw i produktéw miat spadek przychodéw ze sprzedazy
energii elektrycznej na rynek bilansujgcy. Na poziom przychoddéw ze sprzedazy wptyw miato réwniez
osiggniecie wyzszych o 133,3 min PLN przychodoéw z tytutu rekompensat KDT.

Koszt wlasny sprzedazy w | pétroczu 2011 roku wynidst 10.043,1 min PLN, co oznacza wzrost o okoto
47% w poréwnaniu do | pétrocza 2010 roku. Wzrost kosztu wlasnego sprzedazy byt spowodowany
przede wszystkim wzrostem wartosci sprzedanych towaréw i materiatdbw o 3.040,4 min PLN,
w zwigzku ze zmiang modelu obrotu energig elektryczng w GK PGE i realizacjg tzw. ,obligo
gietdowego”.

Zysk brutto ze sprzedazy w | pétroczu 2011 roku wynidst 3.872,3 min PLN w poréwnaniu do
3.286,0 min PLN w | poétroczu 2010 roku, co oznacza wzrost o okoto 18%.

W | potroczu 2011 roku taczne koszty sprzedazy i dystrybucji Grupy PGE wyniosty 785,3 min PLN, co
stanowito wzrost o okoto 5% w poréwnaniu z | potroczem 2010 roku. Wzrost kosztéw sprzedazy
i dystrybucji byt gtéwnie zwigzany z poniesieniem przez PGE Obrét S.A. wyzszych kosztéw umorzenia
praw majatkowych.

W | pétroczu 2011 roku koszty ogdlnego zarzadu wyniosty 352,3 min PLN, co oznacza wzrost o okoto
7% w poréwnaniu do | pétrocza 2010 roku.

Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w | pétroczu 2011 roku byt ujemny i wyniést 71,2 min
PLN w poréwnaniu do dodatniego wyniku w wysoko$ci 70,0 min PLN w | p6troczu 2010 roku.

Pozostate przychody operacyjne Grupy w | pétroczu 2011 roku wyniosty 118,2 min PLN, co oznacza
spadek o okoto 54% w stosunku do kwoty 257,2 min PLN osiagnietej w | potroczu 2010 roku.
Zmniejszenie pozostatych przychodéw operacyjnych jest zwigzane przede wszystkim z nizszym
0 95,3 min PLN poziomem rozwigzanych rezerw bilansowych, nizszym o 23,4 min PLN poziomem
otrzymanych odszkodowan, kar i grzywien oraz nizszym o 16,9 min PLN poziomem rozwigzanych
odpiséw aktualizujgcych wartosé pozostatych aktywow.
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Pozostate koszty operacyjne Grupy w | potroczu 2011 roku wyniosty 189,3 min PLN, co stanowito
wzrost o okoto 1% w poréwnaniu do | pétrocza 2010 roku.

W | podtroczu 2011 roku wynik na dziatalnosci finansowej byt ujemny i wynidést 57,9 min PLN
w poréwnaniu do ujemnego wyniku na dziatalnosci finansowej w wysokosci 1155 min PLN
w | poétroczu 2010 roku.

Przychody finansowe Grupy w | péfroczu 2011 roku wyniosty 149,2 min PLN, co oznacza spadek
0 okoto 41% w stosunku do kwoty 254,5 min PLN osiagnietej w | pétroczu 2010 roku. Zmniejszenie
przychodow finansowych jest zwigzane przede wszystkim z osiggnieciem nizszych o 74,7 min PLN
przychodow z tytutu odsetek oraz nizszym o 14,0 min PLN zyskiem z tytutu zbycia inwestycji.

Spadek kosztéw finansowych o 162,9 min PLN w | pétroczu 2011 roku w poréwnaniu z | pétroczem
2010 roku wynika gtéwnie z nizszej o 90,3 min PLN wartosci ujemnych réznic kursowych, nizszych
047,9 min PLN kosztéw odsetek oraz nizszym o 16,6 min PLN poziomem kosztéw zwigzanych
z aktualizacjg wartosci instrumentéw finansowych.

Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych wyniést 168,4 min PLN i byt wyzszy o 56,2 min PLN
w poréwnaniu do | pétrocza 2010 roku. Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych dotyczy gtéwnie
udziatu PGE S.A. w zyskach spotki Polkomtel S.A.

W efekcie powyzszych zmian zysk brutto Grupy w | potroczu 2011 roku uksztattowat sie na poziomie
2.774,0 min PLN w poréwnaniu do 2.277,6 min PLN w | p6troczu 2010 roku.

W | potroczu 2011 roku marza zysku brutto Grupy (zysk brutto w stosunku do przychodow ze
sprzedazy ogotem) zmniejszyta sie do 20% z 22% w | pétroczu 2010 roku. Spadek ten zwigzany jest
ze zmiang modelu obrotu energig elektryczng w Grupie i realizacjg przez wytworcow tzw. ,obligo
gietfdowego”. Zmiana ta spowodowata zwiekszenie przychodéw prezentowanych w skonsolidowanym
sprawozdaniu z catkowitych dochodéw i pomimo realizacji wyzszego zysku brutto osiggniecie nizszej
marzy zysku brutto.

Po uwzglednieniu podatku dochodowego zysk netto w | potroczu 2011 roku wyniést 2.261,8 min PLN
w poréwnaniu do 1.842,4 min PLN w | pétroczu 2010 roku.

Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej w | poétroczu 2011 roku zwiekszyt sie
0 720,8 min PLN w pordwnaniu z | potroczem 2010 roku i wynidst 2.220,2 min PLN. Znaczacy wzrost
zysku netto dla akcjonariuszy jednostki dominujacej jest efektem dokonanych przeksztatcen w GK
PGE, tj. potaczenia spétek PGE Gornictwo i Energetyka S.A. i PGE Energia S.A. z PGE Polska Grupa
Energetyczna S.A. w wyniku realizacji Programu Konsolidacji oraz wykupem od Ministerstwa Skarbu
Panstwa pakietow mniejszosciowych akcji w kluczowych spdtkach Grupy PGE.

taczne catkowite dochody Grupy w | pétroczu 2011 roku wyniosty 2.263,0 min PLN w poréwnaniu do
1.844,1 min PLN w | pétroczu 2010 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Wedtug stanu na dzieh 30 czerwca 2011 roku oraz na dzien 31 grudnia 2010 roku, aktywa trwate
Grupy wynosity odpowiednio 43.152,2 min PLN oraz 44.137,4 min PLN i stanowity odpowiednio 82%
i 86% aktywéw ogotem.

Zmniejszenie wartosci aktywow trwatych o 985,2 min PLN w okresie zakornczonym 30 czerwca 2011
roku w poréwnaniu do roku zakonczonego 31 grudnia 2010 roku spowodowane byto gtdwnie
spadkiem wartosci udziatéw i akcji w jednostkach stowarzyszonych wykazywanych metodg praw
wiasnosci 0 1.349,3 miIn PLN i zwigzane bylo przede wszystkim z reklasyfikacjg posiadanych akciji
w spoétce Polkomtel S.A. z aktywow trwatych do aktywédw obrotowych (prezentacja w pozycji aktywa
grupy zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy). Spadek ten zostat czesciowo zbilansowany
wzrostem wartosci rzeczowych aktywow trwatych o 290,3 min PLN oraz pozostatych aktywéw
dtugoterminowych o 82,8 min PLN (gtéwnie w wyniku wzrostu wartosci zaliczek na zakup udziatéw
i akcji oraz rzeczowych aktywow trwatych).

Aktywa obrotowe Grupy wediug stanu na dzieh 30 czerwca 2011 roku oraz na dzien 31 grudnia 2010
roku wyniosty odpowiednio 9.246,5 min PLN oraz 7.285,8 min PLN.

Zwiekszenie wartosci aktywéw obrotowych Grupy o 1.960,7 min PLN w okresie zakonczonym dnia
30 czerwca 2011 roku w stosunku do roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2010 roku byto
spowodowane gtéwnie opisang powyzej reklasyfikacjg posiadanych akcji w spétce Polkomtel S.A. do

17



/-'

PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. PGE
Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej PGE S.A. za | potrocze 2011 roku

pozycji: aktywa grupy zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy, wzrostem pozostatych
aktywow krotkoterminowych o 375,8 min PLN oraz wzrostem wartosci zapaséw o 183,5 min PLN.

Wzrost wartosci pozostatych aktywow krotkoterminowych w okresie zakornczonym dnia 30 czerwca
2011 roku w poréwnaniu z rokiem obrotowym zakoriczonym dnia 31 grudnia 2010 roku wynikat
gldwnie z ujecia naleznoéci z tytutu dywidend od jednostek stowarzyszonych oraz wzrostu poziomu
nalezno$ci z tytutu naliczonego VAT.

Wzrost wartosci zapaséw w okresie zakonczonym 30 czerwca 2011 roku w poréwnaniu z rokiem
obrotowym zakohnczonym 31 grudnia 2010 roku byt zwigzany gtéwnie ze zwiekszeniem stanu
zapasow uprawnien do emisji CO, przeznaczonych do sprzedazy, wzrostem poziomu zapasow
materiatdéw oraz poétproduktow i produkcji w toku, jak réwniez wzrostem poziomu zapaséw Swiadectw
pochodzenia energii elektrycznej. Zwiekszenie to zostalo czesciowo skompensowane spadkiem
zapasow produktow gotowych.

Wzrost stanu $rodkdéw pienieznych i ich ekwiwalentéw w okresie zakornczonym dnia 30 czerwca 2011
roku w poréwnaniu z rokiem obrotowym zakonczonym dnia 31 grudnia 2010 roku zostat opisany
w czesci dotyczacej sprawozdania z przeptywdw pienieznych.

Wedtug stanu na dzieh 30 czerwca 2011 roku oraz na dziern 31 grudnia 2010 roku kapitat wtasny
ogotem Grupy wyniost odpowiednio 38.651,2 min PLN oraz 37.632,1 min PLN, co stanowi
odpowiednio 74% oraz 73% kapitatow i zobowigzan ogotem. Kapitat udzialowcéw niekontrolujgcych
wedtlug stanu na dzien 30 czerwca 2011 roku oraz na dzien 31 grudnia 2010 roku wynidst
odpowiednio 612,5 min PLN oraz 598,8 min PLN.

Wzrost kapitalu wilasnego ogétem o 1.019,1 min PLN byt gtdwnie spowodowany ujeciem
wypracowanego w okresie zakonczonym dnia 30 czerwca 2011 roku zysku netto w wysokosci
2.261,8 min PLN. Ujemny wptyw na kapitat wtasny miato ujecie podziatu zysku za 2010 rok
i przeznaczenie czesci zysku netto tj. 1.215,3 min PLN na wyptate dywidendy oraz wykazanie korekty
wptaty z zysku za ubiegte okresy w wysokosci 0 0,4 min PLN.

Zobowigzania diugoterminowe na dzien 30 czerwca 2011 roku wyniosty 7.201,3 min PLN i byty
wyzsze o0 1,5 min PLN od stanu na dzieh 31 grudnia 2010 roku. Zmiana stanu zobowigzan
dtugoterminowych wynika gtéwnie z wyzszej o 201,5 min PLN wartosci rezerwy na odroczony podatek
dochodowy, wyzszego o 132,8 min PLN poziomu rozliczen miedzyokresowych przychodéw i dotacji
rzagdowych oraz nizszego o 298,6 min PLN poziomu zadtuzenia z tytutu kredytow bankowych,
pozyczek, obligacji i leasingu.

Spadek poziomu zadtuzenia dtugoterminowego na dzien 30 czerwca 2011 roku w poréwnaniu ze
stanem na dzieh 31 grudnia 2010 roku zwigzany jest gtdéwnie ze spadkiem wartosci dtugoterminowych
kredytow i pozyczek z poziomu 1.804,4 min PLN na dzien 31 grudnia 2010 roku do poziomu 1.505,8
min PLN na dzien 30 czerwca 2011 roku tj. 0 298,6 min PLN.

Zobowigzania krotkoterminowe zmniejszyty sie z 6.591,4 min PLN wediug stanu na dzieh 31 grudnia
2010 roku do 6.546,2 min PLN na dzien 30 czerwca 2011 roku przede wszystkim w zwigzku ze
spadkiem pozostatych zobowigzan finansowych o 505,2 min PLN (gtéwnie w wyniku zmniejszenia
zobowigzan z tytutu zakupu rzeczowych aktywéw trwatych), spadkiem zadtuzenia krétkoterminowego
z tytutu oprocentowanych kredytéw bankowych, pozyczek, obligacji i leasingu o0 222,7 min PLN,
spadkiem poziomu rezerw krétkoterminowych o 187,7 min PLN (gtéwnie na skutek zmniejszenia
poziomu rezerw na zakup uprawnien do emisji CO, oraz rezerw na warto$¢ praw majatkowych
przeznaczonych do umorzenia czesciowo skompensowanego przez zwiekszenie wartosci rezerw na
premie roczng, niewykorzystane urlopy oraz utworzeniem rezerwy na realizacje Programu
Dobrowolnych Odejs¢). Wplyw na poziom zobowigzan krotkoterminowych miat rowniez spadek
poziomu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug o0 161,7 min PLN oraz spadek zobowigzan z tytutu
podatku dochodowego o 150,4 min PLN. Spadek poziomu wyzej opisanych pozycji zostat czesciowo
skompensowany przez wzrost wartosci pozostatych zobowigzan niefinansowych, gtéwnie w zwigzku
Z ujeciem zobowigzan z tytutu wyptaty dywidendy.
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Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywoéw pienieznych

Stan srodkow pienieznych na dzien 30 czerwca 2011 roku wyniost 2.842,8 min PLN i byt nizszy niz na
koniec analogicznego okresu 2010 roku o0 4.420,9 min PLN.

Catkowite przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej za okres sze$ciu miesigecy zakornczony
dnia 30 czerwca 2011 roku wyniosty 2.950,1 min PLN w poréwnaniu do 3.419,8 min PLN w okresie
szesciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2010 roku. Spadek przeptywéw z dziatalnosci
operacyjnej w okresie szesciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2011 roku w poréwnaniu do
okresu szesciu miesiecy zakonczonego dnia 30 czerwca 2010 roku jest spowodowany miedzy innymi
zmiang stanu naleznosci (zmniejszenie przeptywow pienieznych o 337,2 min PLN), zmiang stanu
zapasOw (zmniejszenie przepltywéw pienieznych o 220,1 min PLN), zmiang stanu rezerw
(zmniejszenie przeptywdw pienieznych o 134,1 min PLN), zmiang stanu zobowigzan z wyjatkiem
kredytdow i pozyczek (zmniejszenie przeptywdw pienieznych o 1154 min PLN) oraz zmiang stanu
rozliczen miedzyokresowych (zmniejszenie przeptywow pienieznych o 40,0 min PLN). Zmniejszenie
przeptywow pienieznych z powyzszych tytutéw zostato czesciowo skompensowane zwiekszeniem
zysku brutto z dziatalnosci kontynuowanej o0 496,4 min PLN.

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej za okres szesciu miesiecy zakonczony
dnia 30 czerwca 2011 roku wyniosty 2.166,3 min PLN i byly wyzsze o 359,4 min PLN w poréwnaniu
do okresu szesciu miesiecy zakohczonego 30 czerwca 2010 roku. Na saldo przeptywow pienieznych
z dziatalnosci inwestycyjnej za okres szesciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku ztozyty
sie przede wszystkim wydatki na nabycie rzeczowych aktywéw trwatych i wartosci niematerialnych
w kwocie 2.130,4 min PLN oraz aktywéw finansowych 85,8 min PLN.

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej za okres sze$ciu miesiecy zakonczony
dnia 30 czerwca 2011 roku wyniosty 677,9 min PLN w poréwnaniu do ujemnych przeptywow
pienieznych netto w wysokosci 2.055,2 min PLN za okres szesciu miesiecy zakonczony dnia
30 czerwca 2010 roku. Na saldo przeptywow pienieznych z dziatalnosci finansowej za okres szesciu
miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku ztozyty sie przede wszystkim: (i) saldo
wplywoéw/sptat z tytutu kredytdow, emisji obligacji i leasingu finansowego w wysokosci (-)535,0 min
PLN, (ii) dywidendy wyptacone akcjonariuszom (-)91,5 min PLN oraz (iii) zaptacone odsetki
w wysokosci (-)53,6 min PLN. W | péiroczu 2011 roku zostaly sptacone miedzy innymi kredyty
inwestycyjne w PGE Elektrownia Opole S.A. w kwocie 212,6 min PLN oraz w PGE Goérnictwo
i Energetyka Konwencjonalna S.A. w kwocie 91,7 min PLN.

3.2. Segmenty dziatalnosci

Tabela: Kluczowe wielkosci operacyjne.

. . | péirocze | pétrocze
Kluczowe wielkosci Jednostka 2011 2010
Wydobycie wegla brunatnego min ton 22,81 21,52
Produkcja energii elektrycznej netto*, w tym: TWh 27,26 26,21
Elektrownie opalane weglem brunatnym TWh 18,07 17,90
Elektrownie opalane weglem kamiennym TWh 6,90 6,12
Elektrocieptownie weglowe TWh 0,76 0,72
Elektrocieptownie gazowe TWh 1,07 0,86
Elektrownie szczytowo-pompowe TWh 0,19 0,25
Elektrownie wodne TWh 0,24 0,33
Elektrownie wiatrowe TWh 0,03 0,03
Sprzedaz ciepta min GJ 12,37 13,62
Sprzedaz do Odbiorcow Finalnych ** TWh 15,85 15,36
Sprzedaz do Odbiorcéw Finalnych poza GK PGE***, TWh 15,34 14,81
w tym: Taryfa G TWh 4,61 4,61
Dystrybucja energii elektrycznej**** TWh 15,37 15,13

* w tym produkcja z biomasy w okresie I-VI 2011 roku — 0,42 TWh, w okresie 1-VI 2010 roku — 0,28 TWh
** sprzedaz PGE Obrét SA z doszacowaniem oraz uwzglednieniem sprzedazy wewnatrz Grupy PGE
*** lgczna sprzedaz PGE Obrét SA z doszacowaniem

**+% 7 doszacowaniem
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Tabela: Podziat przychodéw brutto Grupy (tacznie z przeptywami miedzysegmentowymi), w podziale
na segmenty dziatalnosci, za | pétrocze 2011 oraz 2010 roku.

w min PLN Przychody brutto ogétem
| pétrocze | pétrocze
2011 (%) udziat 2010 (%) udziat % zmiana

Energetyka Konwencjonalna 6.718,0 31% 6.183,4 28% 9%
Energetyka Odnawialna 271,4 1% 323,5 1% -16%
Obrot Hurtowy 5.010,4 23% 6.007,6 27% -17%
Dystrybucja 2.628,7 12% 2.494,7 11% 5%
Sprzedaz Detaliczna 6.227,3 29% 6.198,7 28% 0%
Pozostata Dziatalnos¢ 850,4 4% 826,0 4% 3%
Ogotem 21.706,2 100% 22.033,9 100% -1%
Wytaczenia miedzysegmentowe -7.790,9 -11.901,2 -35%
Przychody netto 13.915,3 10.132,7 37%

Tabela: Kluczowe wielkosci w poszczegdinych
wytgczen).

segmentach za | potrocze 2011 roku (po dokonaniu

Energetyka Energetyka Obrot Sprzedaz Pozostata

Konwencjonalna Odnawialna Hurtowy Dystrybucja Detaliczna dziatalnosé
w min PLN, o ile
nie podano B
inaczej I péirocze 2011
EBITDA 2.775,1 104,5 110,1 854,1 80,2 711
EBIT 2.030,8 40,4 98,0 404,6 75,9 20,0
Naktady
inwestycyjne 1.098,1 68,1 3,7 392,8 1,9 46,2
Aktywa 27.462,0 1.793,2 769,6 13.520,5 1.766,7 1.097,5
segmentu

Tabela: Kluczowe wielkosci w poszczegdlnych
wytgczen).

segmentach za | pétrocze 2010 roku (po dokonaniu

Energetyka Energetyka Obrot Sprzedaz Pozostata

Konwencjonalna Odnawialna Hurtowy Dystrybucja Detaliczna dziatalnosé
w min PLN, o ile
nie podano ;
inaczej | pétrocze 2010
EBITDA 2.336,5 165,0 102,2 745,6 140,2 100,6
EBIT 1.589,2 102,12 89,7 312,5 136,0 44.8
Naktady 1.359,6 52,0 13,4 3425 31 87,2
inwestycyjne
Aktywa 25.232,4 1.697,8 580,0 13.361,2  1.614,0 1.079,9
segmentu

3.2.1 Segment Energetyka Konwencjonalna

W | potroczu 2011 roku przychody ze sprzedazy ogétem w segmencie Energetyka Konwencjonalna
wyniosty 6.718,0 min PLN, co oznacza wzrost o okoto 9% w porownaniu z | pétroczem 2010 roku.
Wynik operacyjny (EBIT) segmentu w | pétroczu 2011 roku wyniést 2.030,8 min PLN, a wynik
operacyjny powiekszony o amortyzacje (EBITDA) 2.775,1 min PLN. W analogicznym okresie roku

poprzedniego EBIT wynidst 1.589,2 min PLN,

w | pétroczu 2011 roku w poréwnaniu do | pétroc

natomiast EBITDA 2.336,5 min PLN. Wzrost EBIT
za 2010 roku jest gtéwnie spowodowany wyzszymi

przychodami ze sprzedazy energii elektrycznej oraz osiggnieciem wyzszych o 133,3 min PLN
przychodow z tytutu rekompensat KDT. Wyzszy poziom przychoddéw ze sprzedazy energii elektrycznej

wynika z wyzszego wolumenu sprzedawanej ene

rgii oraz wzrostu cen sprzedazy energii.
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W | pdétroczu 2011 roku naktady inwestycyjne w segmencie Energetyka Konwencjonalna wyniosty
1.098,1 min PLN w poréwnaniu do 1.359,6 min PLN w | pétroczu 2010 roku.

Tabela: Poniesione nakfady inwestycyjne w segmencie Energetyka Konwencjonalna w podziale na
poszczegoblne zadania inwestycyjne za | potrocze 2011 i 2010 roku.

w min PLN Naktady inwestycyjne
| pétrocze 2011 | pétrocze 2010 % zmiana

Inwestycje w moce produkcyjne, w tym: 1.032,4 1.262,0 -18%

ROZWOJOWE. ......cevieeeeeiereeeeteeeeee et ere e esere e, 837.,9 1.053,8 -20%

Modernizacyjno-odtworzeniowe........................ 194,5 208,2 -71%
Zakupy gotowych débr inwestycyjnych................ 10,9 15,4 -29%
Teleinformatyka..........c.ccoeeeeeiieieiie e, 5,7 9,4 -39%
SrodKi tranSPOrtU ..........c.ovoveveeeeireeeee e 2,5 0,9 178%
POZOSIAIE ... 46,6 71,9 -35%
RAZEM ..ottt 1.098,1 1.359,6 -19%

W | potowie 2011 roku najwyzsze naktady zostaly poniesione na nastepujace projekty:
(i) modernizacja blokéw 5-6 w Elektrowni Betchatow (281,2 min PLN), (ii) modernizacja blokéw 7-12
w Elektrowni Betchatéw (48,6 min PLN) (iii) budowa bloku 858 MW w Elektrowni Betchatow
(203,3 mIn PLN), (iv) budowa instalacji odsiarczania spalin blokéw 1 i 2 w Elektrowni Betchatow
(93,7 min PLN), (v) budowa instalacji odsiarczania spalin blokéw 5 i 6 w Elektrowni Dolna Odra
(77,2 min PLN) oraz budowa kotta parowego wytwarzajacego energie elektryczng z biomasy
w Elektrowni Szczecin (63,8 min PLN)

3.2.2 Segment Energetyka Odnawialna

W | poétroczu 2011 roku przychody ze sprzedazy ogotlem w segmencie Energetyki Odnawialnej
wyniosty 271,4 min PLN w poréwnaniu do 323,5 min PLN w | pétroczu 2010 roku. EBIT segmentu
w | pétroczu 2011 roku wyniést 40,4 min PLN, a EBITDA 104,5 min PLN. W analogicznym okresie
roku poprzedniego EBIT wynidst 102,1 min PLN, natomiast EBITDA 165,0 min PLN. Na spadek EBIT
w | potroczu 2011 roku wptynat gtéwnie nizszy wolumen produkcji energii elektrycznej ze zrédet
odnawialnych wynikajacy z niekorzystnej sytuacji hydrologiczne;.

W | pétroczu 2011 roku naktady inwestycyjne w segmencie Energetyki Odnawialnej wyniosty 68,1 min
PLN w poréwnaniu do 52,0 min PLN w | p6troczu 2010 roku.

Tabela: Poniesione nakfady inwestycyjne w segmencie Energetyka Odnawialna w | potroczu 2011 i
2010 roku.

w min PLN Naktady inwestycyjne
| pétrocze 2011 | pétrocze 2010 % zmiana

Inwestycje w moce produkcyjne, w tym: 65,5 50,0 31%

ROZWOJOWE. ......cevieeeeviereeeeteieee ettt 2,4 3,9 -38%

Modernizacyjno-odtworzeniowe....................... 63,1 46,1 37%
Zakupy gotowych dobr inwestycyjnych............... 01 0,3 -67%
Teleinformatyka..........cccoeeeveevieeie e, 0,6 0,6 0%
SrodKi tranSPOrtU ...........ceoveveveeeeeereesees e 0,1 0,3 -67%
POZOState........ecvvicviiiee e 18 0,8 125%
RAZEM ... 68,1 52,0 31%

3.2.3 Segment Obrotu Hurtowego

W | pétroczu 2011 roku przychody ze sprzedazy ogétem w segmencie Obrotu Hurtowego wyniosty
5.010,4 min PLN, co oznacza spadek o okoto 17% w poréwnaniu z | pétroczem 2010 roku. Spadek
przychodow ze sprzedazy zwigzany jest gtdwnie ze zmiang modelu obrotu w GK PGE. EBIT
segmentu w | pétroczu 2011 roku wyniost 98,0 min PLN, a EBITDA 110,1 min PLN. W analogicznym
okresie roku poprzedniego EBIT wynidst 89,7 min PLN, natomiast EBITDA 102,2 min PLN. Wyzszy
EBIT w | potroczu 2011 roku w poréwnaniu z | potroczem 2010 roku w segmencie Obrotu Hurtowego
wynikat gtéwnie z realizacji wyzszej marzy na obrocie produktami powigzanymi, ktdra zrownowazyta
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nizsza marze na obrocie energig elektryczng i nizszy wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej
(w poréwnywalnym okresie roku poprzedniego zmniejszono rezerwe na koszty zwigzane
z roszczeniem Alpig Holding AG).

W | pétroczu 2011 roku nakfady inwestycyjne w segmencie Obrotu Hurtowego wyniosty 3,7 min PLN
i dotyczytly gtéwnie naktadéw na teleinformatyke.

3.2.4 Segment Dystrybucja

W | péiroczu 2011 roku przychody ze sprzedazy ogétem w segmencie Dystrybucji wyniosty
2.628,7 min PLN, w poréwnaniu z 2.494,7 min PLN w | pétroczu 2010 roku. EBIT segmentu
w | potroczu 2011 roku wyniost 404,6 min PLN, a EBITDA 854,1 min PLN. W analogicznym okresie
roku poprzedniego EBIT wyniést 312,5 min PLN, natomiast EBITDA 745,6 min PLN. Wzrost EBIT
029% wynikat gtéwnie ze wzrostu przychodéw ze sprzedazy ustugi dystrybucyjnej na skutek
wyzszego wolumenu energii dystrybuowanej, zmiany $rednich stawek w poszczegdlnych grupach
taryfowych oraz wzrostu przychodoéw z tytutu optaty przytaczeniowe;.

W | pdtroczu 2011 roku nakfady inwestycyjne w segmencie Dystrybucji wyniosty 392,8 min PLN
i stanowity okoto 24% naktadéw poniesionych w Grupie PGE. W | poétroczu 2010 roku naktady
inwestycyjne w tym segmencie wynosity 342,5 min PLN, co stanowito ponad 18% tacznych naktadow
inwestycyjnych w Grupie. Nakfady inwestycyjne dotyczyty gtéwnie przytaczenia nowych odbiorcow
i stanowity odpowiednio 49% oraz 50% tacznych naktadow poniesionych w segmencie w | pétroczu
2011 i 2010 roku oraz inwestycji wynikajgcych z budowy nowych sieci elektroenergetycznych WN, SN
i NN odpowiednio okoto 32% oraz 27% facznych naktadéw poniesionych w segmencie w | pétroczu
2011 2010 roku.

Tabela: Poniesione naktady inwestycyjne w segmencie Dystrybucji w podziale na poszczegdine
zadania inwestycyjne w | pétroczu 2011 oraz 2010 roku.

w min PLN Naktady inwestycyjne
| pétrocze 2011 | pétrocze 2010 % zmiana

Sieci elektroenergetyczne WN, SN i NN.............. 127,0 90,8 40%
tgcznoseé, telemechanika i uklady pomiarowe ..... 39,8 24,5 62%
Teleinformatyka ...........cccoveeveveeveeereeeeeeceeeene, 5,2 10,8 -52%
WYKUP GrUNEOW ..o, 5,0 1.2 317%
Przytaczenie odbiorcoWw...........c.ccveevveiieiieieennnns 193,6 170,1 14%
Zakupy gotowych débr inwestycyjnych................ 8,0 24,3 -67%
POZOState........ccvvicvieiiee e 14,2 20,8 -32%
RAZEM ... 392,8 342,5 15%

3.2.5 Segment Sprzedaz Detaliczna

W | pétroczu 2011 roku przychody ze sprzedazy ogétem w segmencie Sprzedazy Detalicznej wyniosty
6.227,3 min PLN, natomiast w | pétroczu 2010 r. wynosity 6.198,7 min PLN. EBIT segmentu
w | potroczu 2011 roku wyniést 75,9 min PLN, a EBITDA 80,2 min PLN. W analogicznym okresie roku
poprzedniego EBIT wyniést 136,0 min PLN, natomiast EBITDA 140,2 min PLN. Spadek EBIT
w segmencie Sprzedazy Detalicznej o okoto 44% w | potroczu 2011 roku w poréwnaniu do | potrocza
2010 roku wynikat gtownie z wyzszych kosztéw wynikajacych z obowigzku umorzenia praw
majatkowych (Swiadectw pochodzenia energii elektrycznej), co w czesci zostalo skompensowane
wzrostem cen sprzedazy.

Nakfady inwestycyjne w segmencie Sprzedazy Detalicznej wyniosty w | pétroczu 2011 roku 1,9 min
PLN i stanowity okofo 0,1% naktadéw w Grupie PGE i dotyczyty gtéwnie naktadéw na teleinformatyke
(systemy zwigzane z obstuga klientéw), modernizacje matych elektrowni wodnych (MEW) oraz zakup
Gotowych Débr Inwestycyjnych.

3.2.6 Pozostata dziatalnosé

W | pétroczu 2011 roku przychody ze sprzedazy ogoétem dla Pozostatej dziatalnosci wyniosty
850,4 min PLN, w poréwnaniu z 826,0 min PLN w | pétroczu 2010 roku. EBIT segmentu w | pétroczu
2011 roku wynioést 20,0 min PLN, a EBITDA 71,1 min PLN. W analogicznym okresie roku
poprzedniego EBIT wynidst 44,8 min PLN, natomiast EBITDA 100,6 min PLN. Spadek EBIT dla
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segmentu pozostatej dziatalnosci w | pétroczu 2011 roku w poréwnaniu do | poétrocza 2010 roku
wynikat gtéwnie z wyzszych kosztéw poniesionych przez spdtki tego segmentu w poréwnaniu
z | pétroczem 2010 roku.

Naktady inwestycyjne w rzeczowy majatek trwaty w ramach pozostatej dziatalnosci w | pétroczu 2011
roku wyniosty 46,2 min PLN. W ramach powyzszej kwoty w | potroczu 2011 roku 9,5 min PLN zostato
wydane przez spotke Exatel S.A. na rozwdj infrastruktury teleinformatycznej, natomiast pozostate
naktady inwestycyjne dotyczyty gtéwnie wydatkdw na rozwdj i modernizacje Srodkéw trwatych
niezbednych do swiadczenia ustug w ramach dziatalnosci pomocniczej.

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

3.3. Publikacja prognoz wynikéw finansowych

PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. nie publikowata prognoz wynikéw finansowych.
4. Ryzyka i zagrozenia Grupy Kapitatowej PGE S.A.

Dziatalnos¢ gtéwnych spétek z Grupy Kapitatowej PGE podobnie jak innych podmiotéw dziatajgcych
w sektorze elektroenergetycznym narazona jest na szereg ryzyk i zagrozen zardowno zewnetrznych
zwigzanych z otoczeniem rynkowym, regulacyjno-prawnym jak i wewnetrznych zwigzanych
z prowadzeniem dziatalnosci operacyjnej.

Ponizej przedstawiono najwazniejsze ryzyka i zagrozenia, na ktére narazona jest dziatalnos¢ Grupy
Kapitatowej PGE.

4.1. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem rynkowym oraz ogolng sytuacja
makroekonomiczna w kraju i na swiecie

4.1.1 Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczna w kraju i na swiecie

Na dziatalnos¢ Grupy PGE majg wptyw gtownie czynniki makroekonomiczne dotyczace polskiej
gospodarki, w szczegodlnosci wysokos¢ stop procentowych, kurs ztotego do innych walut, wysokos$¢é
inflacji, stopa bezrobocia, poziom polskiego PKB oraz zmiany kierunkéw polityki gospodarczej
i podatkowej panstwa, jak rowniez poziom i zmiennos¢ cen energii elektrycznej, paliw, uprawnien do
emisji CO, oraz dostepnos¢ surowcow niezbednych do produkciji energii elektrycznej i ciepta. Oprécz
czynnikéw dotyczacych polskiej gospodarki, na naszg dziatalno§¢ wptywajg roéwniez czynniki
makroekonomiczne dotyczace gospodarek innych krajow, w szczegdélnosci pozostatych panstw
cztonkowskich Unii Europejskiej. Pogorszenie sie ogdlnej sytuacji gospodarczej w Polsce lub na
Swiecie moze miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki lub sytuacje finansowa Grupy.

4.1.2 Ryzyko rosnacej konkurencji (prawo swobodnego wyboru dostawcy energii)

W zwigzku z postepujacym rozwojem rynku detalicznego, wzrastajacq wiedzg odbiorcow energii
w zakresie funkcjonowania rynku i przystugujacych im praw (w tym prawa zmiany sprzedawcy),
a takze narastajacg aktywnos$cig sprzedawcéw energii, Grupa PGE jest narazona na ryzyko utraty
dotychczasowych klientéw na rynku detalicznym oraz na ryzyko zmniejszenia marzy realizowanej na
sprzedazy dotychczasowym odbiorcom. Podkresli¢ jednak nalezy, ze rozwdj rynku jest jednoczesnie
szansg dla obszaru sprzedazy detalicznej Grupy PGE na pozyskanie nowych klientéw, spoza
historycznego terenu dziatania spotki sprzedazy detalicznej Grupy PGE, a w konsekwenc;ji
zwiekszenie wolumenu sprzedazy oraz wysokosci realizowanych zyskow.

4.1.3 Ryzyko spadku zapotrzebowania na energie elektryczng i ciepto

Przychody Grupy Kapitatowej PGE w istotny sposdb uzaleznione sg od poziomu zuzycia energii
elektrycznej i ciepta przez odbiorcéw finalnych. W perspektywie dlugoterminowej zaktadany jest
wzrost zuzycia energii elektrycznej. Nie ma jednak gwarancji, ze wzrost ten nastgpi oraz czy jego
dynamika osiggnie zaktadany poziom. Powodem spadku zapotrzebowania na energie elektryczng
moze by¢ w szczegdlnosci: (i) spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego, (i) mozliwosé
ograniczenia zuzycia energii elektrycznej przez odbiorcéw stabych ekonomicznie, (iii) rozwdj nowych
energooszczednych technologii, (iv) warunki atmosferyczne. Zmniejszenie sie tempa wzrostu
zapotrzebowania na energie elektryczng oraz ograniczony dostep do mocy przesytowych na
potaczeniach transgranicznych limitujgcy mozliwosci wyeksportowania wytworzonej przez Grupe
energii elektrycznej za granice, moga miec istotny niekorzystny wplyw na dziatalnos¢ i wyniki
finansowe spotek z Grupy.
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4.2. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem regulacyjno-prawnym

4.2.1 Ryzyko polityczne

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej PGE w jej podstawowych obszarach dziatalnosci, tj. w wytwarzaniu,
wydobyciu wegla brunatnego, dystrybucji oraz sprzedazy energii elektrycznej i ciepta, podlega
kierunkom polityki przyjmowanym przez wtadze i organy polskie, organy Wspdlnot Europejskich i Unii
Europejskiej oraz innych panstw. Czynniki polityczne moga wywieraé wpltyw na zmiany tych
przepiséw, regulacji i polityki, co z kolei moze wptywaé na dziatalnos¢ Grupy, m.in. w zakresie
ksztattowania cen energii elektrycznej, ciepta i ustug dystrybucyjnych stosowanych wobec odbiorcow,
w szczegolnosci gospodarstw domowych.

4.2.2 Ryzyko zmian prawa i innych regulacji dotyczacych naszej dziatalnosci, a takze
zmian ich interpretacji lub stosowania

Dziatalno$¢ Grupy podlega licznym przepisom i regulacjom polskim oraz europejskim (wtgczajac w to
traktaty, rozporzadzenia, dyrektywy, decyzje Komisji Europejskiej oraz orzeczenia Europejskiego
Trybunatu Sprawiedliwo$ci) oraz prawu miedzynarodowemu (traktaty, inne umowy miedzynarodowe).

Przepisy prawa, regulacje, decyzje, stanowiska, opinie oraz dziatania wtasciwych organoéw istotne dla
dziatalnosci Grupy, podlegajg zmianom. W szczegdlnosci, Prawo Energetyczne podlegato nowelizaciji
kilkadziesigt razy, a czes¢ z tych nowelizacji wprowadzata zasadnicze zmiany w zakresie regulacji
podstawowych obszaréw dziatalnosci. Rodzaje, kierunki i zakresy takich zmian mogg mie¢ trudny do
przewidzenia wpltyw na dziatalnosé Grupy.

Ponadto regulacje dotyczace ochrony srodowiska naturalnego stajg sie coraz bardziej rygorystyczne,
a dostosowanie sie do zmian w tym zakresie wigza¢ sie moze z poniesieniem dodatkowych
znacznych nakfadéw. Nieprzestrzeganie wymogoéw ochrony srodowiska moze prowadzi¢ do
ponoszenia przez Grupe PGE odpowiedzialnosci, w tym sankcji finansowych lub koniecznosci
okresowego wstrzymania badz zaprzestania eksploatacji niektorych instalaciji.

Dziatalno$¢ Grupy zalezy rowniez w znaczacy sposéb od decyzji, stanowisk, opinii i innych dziatan
organow polskich, organéw Wspdlnot Europejskich i Unii Europejskiej oraz organdw innych panstw,
przy czym niektére decyzje, stanowiska, opinie i inne dziatania takich organéw nie majg charakteru
przepisOw prawa, ale w praktyce muszg by¢ stosowane przez spdtki z Grupy. W szczegdlnosci,
w odniesieniu do sektora elektroenergetycznego, organem petnigcym w Polsce funkcje regulatora
rynku paliw i energii jest Prezes URE. Do zakresu dziatania Prezesa URE nalezy w szczegdélnosci
udzielanie i cofanie koncesji, na podstawie ktérych prowadzimy dziatalno$¢ oraz zatwierdzanie
(w okre$lonym zakresie) i kontrolowanie stosowania taryf energii elektrycznej i ciepta pod wzgledem
zgodnosci z zasadami okres$lonymi w Prawie Energetycznym, w tym analizowanie i weryfikowanie
kosztéw przyjmowanych przez przedsiebiorstwa energetyczne jako uzasadnione do kalkulacji cen
i stawek optat w taryfach, takze istnieje ryzyko, Zze zatwierdzane przez Prezesa URE taryfy nie
zostang zatwierdzone lub zostang zatwierdzone z opdznieniem lub zostang zatwierdzone w innym
ksztatcie niz wnioskowany. Dodatkowo za nieprzestrzeganie obowigzkéw okreslonych w Prawie
Energetycznym Prezes URE moze naktadaé kary pieniezne, ktérych wysokosé moze siega¢ 15%
przychodu ukaranego podmiotu (PGE S.A. lub spdtki z Grupy), osiggnietego w poprzednim roku
podatkowym, a jezeli kara pieniezna zwigzana jest z dziatalnoscig prowadzong na podstawie koncesiji,
wysokos¢ kary moze siega¢ 15% przychodu ukaranego podmiotu, wynikajacego z dziatalnosci
koncesjonowanej, osiggnietego w poprzednim roku podatkowym.

4.2.3 Ryzyko zwigzane z wymogiem posiadania koncesji

Gtéwna dziatalno$¢ Grupy wymaga posiadania szeregu koncesji, w szczegdlnosci na wytwarzanie
energii elektrycznej i ciepta, dystrybucje energii elektrycznej i ciepta oraz obrét energig elektryczna,
obrét cieptem, a takze wydobycie wegla brunatnego i obrét paliwami gazowymi. Utrzymywanie
posiadanych koncesji oraz przedtuzanie ich waznosci jest czynnikiem warunkujgcym kontynuacje
dziatalnosci Grupy w obecnym zakresie. Cofniecie, ograniczenie koncesji lub natozenie na spoftki
z Grupy w koncesji obowigzku spetnienia dodatkowych warunkéw moze uniemozliwi¢ prowadzenie
dziatalnosci, znaczaco jg ograniczy¢ lub w inny sposéb znaczgco wptyngé na dziatalnosé spoétek
z Grupy.
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4.2.4 Ryzyko obowiazku publicznej sprzedazy energii elektrycznej

Przepisy Prawa Energetycznego natozyty na wytwércéw energii elektrycznej (poczawszy od 9 sierpnia
2010 roku) obowigzek sprzedazy w okreslonym zakresie energii elektrycznej na gietdzie towarowej lub
w sposoéb zapewniajgcy publiczny i rowny dostep do energii elektrycznej w drodze otwartego
przetargu lub internetowej platformie handlowej na rynku regulowanym. Przepisy te byly nieprecyzyjne
i budzity wiele watpliwosci interpretacyjnych, co powodowato brak pewnosci, co do wiasciwego
sposobu wypetnienia przez wytworcow energii elektrycznej natozonego na nich obowigzku.
W szczegodlnosci watpliwosci interpretacyjne budzita kwestia czy sprzedaz za posrednictwem
internetowej platformy handlowej niefunkcjonujacej w ramach rynku regulowanego wypeiniata
obowigzek publicznej sprzedazy natozony przez Prawo Energetyczne. W dniu 15 lipca 2011 roku
Sejm RP przegtosowat tres¢ ustawy o zmianie ustawy Prawo Energetyczne, zawierajgcej
w przedmiotowej kwestii zapisy bardziej precyzyjne. Kolejnym krokiem legislacyjnym jest
zatwierdzenie ustawy przez Senat oraz jej podpisanie przez Prezydenta RP i opublikowanie.

W przypadku pomys$inego przejscia ustawy przez proces legislacyjny, bedzie jednak istnie¢ ryzyko
kwestionowania przez Prezesa URE faktycznego wykonania przez wytworce energii elektrycznej
z Grupy, obowigzku publicznej sprzedazy wyprodukowanej energii elektrycznej, ktora byta
sprzedawana za posrednictwem internetowe] platformy handlowej do dnia uchwalenia ustawy. Moze
to skutkowa¢ w stosunku do takiego wytworcy energii elektrycznej, zastosowaniem przez Prezesa
URE sankcji, w tym nafozenia kary pienieznej, a nawet zakwestionowania zawartych przez taki
podmiot umow sprzedazy energii elektrycznej.

4.2.5 Ryzyko zwigzane z potencjalnym naruszeniem przepiséw antymonopolowych

Spotka dystrybucyjna Grupy PGE jest naturalnym monopolista w zakresie s$wiadczenia ustug
dystrybucji energii elektrycznej. Ponadto Grupa PGE jest gidwnym producentem energii elektrycznej
w Polsce (okoto 40% udziatu w rynku wytwarzania) oraz jest jednym z najwiekszych sprzedawcow
energii elektrycznej w kraju. W zwigzku z monopolistyczng lub dominujaca pozycjg na odpowiednich
rynkach, Grupa PGE podlega ograniczeniom w zakresie zakazu naduzywania pozycji dominujacej,
wynikajgcym z przepisow antymonopolowych prawa polskiego i Prawa Europejskiego. W przypadku
stwierdzenia naruszen w tym zakresie organy antymonopolowe (Prezes UOKIK, Komisja Europejska)
moga nakazaé¢ podjecie okreslonych dziatan lub wymierza¢ sankcje w postaci kar finansowych.

4.2.6 Ryzyko zwigzane z regulacjami naktadajacymi obowigzek zapewnienia
wystarczajacej liczby swiadectw pochodzenia

Spotki Grupy PGE prowadzgce sprzedaz energii elektrycznej odbiorcom koncowym majg obowigzek
uzyskania i przedstawienia do umorzenia Prezesowi URE Swiadectw pochodzenia energii elektrycznej
ze zrodet odnawialnych (tzw. zielone certyfikaty). Alternatywnie, przedsiebiorstwa takie moga uiscic¢
optate zastepczg. W przypadku nieprzestrzegania obowigzku uzyskania i przedstawienia do
umorzenia Prezesowi URE Swiadectw pochodzenia energii ze Zzrodet odnawialnych albo uiszczenia
optaty zastepczej, przedsiebiorstwo moze podlega¢ karze finansowej. Podobne zasady dotyczg
energii wytwarzanej w kogeneracji (tzw. zétte, czerwone i fioletowe certyfikaty). Funkcjonujacy system
wsparcia gwarantuje obowigzywanie zielonych i fioletowych certyfikatow na kilka lat do przodu.
Natomiast obowigzywanie zéttych i czerwonych certyfikatéw gwarantowane jest do konca 2012 roku,
pozniej system wsparcia kogeneracji - oparty na tych swiadectwach - wygasa.

Dodatkowo, ceny Swiadectw pochodzenia zalezg od aktualnych regulacji w tym zakresie, decyz;ji
organéw regulacyjnych lub innych organéw, w szczegdlnosci dotyczacych ustalania wysokosci
odpowiednich optat zastepczych. A zatem, przychody osiggane przez podmioty z Grupy PGE ze
sprzedazy swiadectw pochodzenia wytworzonej energii sg uzaleznione od decyzji administracyjnych
oraz uregulowan prawnych. Obecnie zarébwno w Polsce, jak i w instytucjach Unii Europejskiej trwa
dyskusja na temat wysoko$ci wsparcia dla producentéw energii odnawialnej w przysztosci, ktorej
efektem moze by¢ ograniczenie tego wsparcia lub jego uzaleznienie od rynkowej ceny energii
elektrycznej, a takze jego zréznicowanie w zaleznosci od zrédta energii odnawialne;j.

4.2.7 Ryzyko zwigzane z podatkiem akcyzowym

Przeniesienie z dniem 1 marca 2009 roku obowigzku zaptaty akcyzy z producentéw na sprzedawcow
energii elektrycznej odbiorcom koncowym wymaga w praktyce szczegétowej analizy wszelkich kwestii
zwigzanych z technikg naliczania i poboru podatku przez odpowiednie stuzby w spétkach Grupy PGE.
Z uwagi na brak ustabilizowanej praktyki organéw podatkowych niektére z mechanizméw Ustawy
0 Akcyzie w dalszym ciggu budzg kontrowersje i watpliwosci.
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Z uwagi na powyzsze watpliwosci, oraz w zwigzku z zapowiadanymi przez Ministerstwo Finanséw
kolejnymi zmianami w podatku akcyzowym, ktére w ocenie ministerstwa, majg rozwigzaé problemy
interpretacyjne zwigzane z zapisami ustawy, na chwile obecng jest trudno w petni i jednoznacznie
przewidzie¢ ostateczny wptyw obowigzujacych jak i przyszltych regulacji na ostateczny ksztait
i catkowity zakres obcigzen podatkowych w ramach Grupy PGE z tego tytutu.

Istnieje rowniez zagrozenie, ze w przypadku odzyskania przez spétki wytworcze wchodzace w skiad
Grupy PGE nienaleznie zaptaconego podatku akcyzowego, przeciwko tym jednostkom moga zostac
skierowane roszczenia cywilnoprawne ze strony odbiorcow energii elektrycznej, ktdérzy w przesziosci
faktycznie poniesli ekonomiczny ciezar podatku akcyzowego (np. w oparciu o zarzut bezpodstawnego
wzbogacenia). Odbiorcy energii zaczeli wystepowac¢ do spotek Grupy PGE o zaptate kwot z tego
tytutu i Grupa spodziewa sie, ze liczba takich wystgpien bedzie rosngé. Oszacowanie skali
potencjalnych roszczen w tym zakresie nie jest obecnie mozliwe, lecz kwestia ta moze miec istotny
niekorzystny wptyw na przysztg dziatalnos¢, wyniki lub sytuacje finansowg Grupy.

4.2.8 Ryzyko zwigzane z programem redukcji emisji CO,

Wytwarzanie przez Grupe energii elektrycznej i ciepta w elektrowniach i elektrocieptowniach
opalanych paliwami kopalnymi wigze sie z emisjg do $rodowiska stosunkowo duzych ilosci CO..
Z tego wzgledu wszelkie regulacje dotyczace ograniczen emisji do srodowiska CO2, w tym regulacje
sktadajace sie na tzw. pakiet energetyczno-klimatyczny Unii Europejskiej, bedg znaczaco wptywaé na
dziatalnos¢ Grupy. W szczegdélnosci ograniczona pula nieodptatnych uprawnien do emisji CO,
w KPRU Il na lata 2008-2012 w poréwnaniu do KPRU | na lata 2005-2007 powoduje, ze emisja CO,
w zakresie przekraczajgcym darmowe uprawnienia przyznawane polskim instalacjom w ramach
KPRU wigze sie z ponoszeniem nakfadoéw finansowych na zakup uprawnieh do emisji EUA lub
jednostek CER Ilub ERU, ktérych ceny ulegajag wahaniom. Istnieje takze zagrozenie, ze
nowouruchomione jednostki wytwércze z Grupy PGE nie otrzymajg uprzednio zaktadanej ilosci
darmowych uprawnien lub ze faktycznie otrzymana ilo$¢ bedzie nizsza od zaktadane;.

Postanowienia, ktére zapadng w 2011 roku najprawdopodobniej zadecydujg o tym, jakie derogacje
Polska faktycznie uzyska w sprawie przydzialu darmowych uprawnien do emisji CO, dla instalacji
wytworczych na lata 2013-2020. Ponadto na forum europejskim istnieje silne lobby postulujgce
podniesienie unijnego celu redukcji CO,. Co prawda, w dniu 5 lipca 2011 roku, Parlament Europejski
odrzucit rezolucje postulujgca zwiekszenie unijnego celu redukcji emisji CO, z 20 do 30 proc. do 2020
roku jednakze nie wydaje sie, ze gtosowanie to ostatecznie zamknie dyskusje na ten temat.
Dodatkowo zgodnie z zatozeniami trzeciego okresu rozliczeniowego wspolnotowego systemu handlu
emisjami CO, od 2020 roku nieodptatne uprawnienia nie beda przyznawane. Powyzsze kwestie mogg
prowadzi¢ do znacznego wzrostu cen energii, co moze skutkowaé spadkiem zapotrzebowania na nig
i tym samym niekorzystnie wptyna¢ w przyszitosci na sytuacje finansowag Grupy.

4.2.9 Ryzyko ograniczen w zakresie emisji innych niz CO2 substancji do Srodowiska
oraz zaostrzania standardéw BAT

Dziatalno$¢ prowadzona przez spétki z Grupy, w szczegdlnosci w zakresie wytwarzania energii
elektrycznej i ciepta, wigze sie z emisjg do srodowiska naturalnego nie tylko CO,, ale takze NOx, SO,,
pytéw i innych substancji. Instalacje wymagajace pozwolenia zintegrowanego, tj. instalacje ktérych
funkcjonowanie, ze wzgledu na rodzaj i skale prowadzonej w nich dziatalnosci, mogg powodowac
znaczne zanieczyszczenie poszczegodlnych elementdéw przyrodniczych albo Srodowiska jako catosci,
muszg wiec spetnia¢ wymogi najlepszych dostepnych technik (Best Available Techniques, BAT), co
wigze sie z koniecznoscig ponoszenia istotnych naktadéw inwestycyjnych.

Nowa Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2010/75/UE z 24 listopada 2010 roku w sprawie
emisji przemystowych (zintegrowane zapobieganie zanieczyszczeniom i ich kontrola), zwana IED,
wprowadza zaostrzone wymagania w zakresie limitbw emisji zanieczyszczenh w stosunku do
uprzednio obowigzujgcych regulacji (m.in. Dyrektywy LCP). Dyrektywa IED musi zosta¢ wdroZzona do
przepisow krajowych do 7 stycznia 2013 roku Dyrektywa |IED wprowadza zwiekszenie roli
dokumentow referencyjnych BAT (tzw. BREF6w). Zaostrzenie standardéw emisyjnych powoduje, ze
Grupa PGE moze by¢ zmuszona do ponoszenia znacznych naktadéw w zakresie dostosowania sie do
nowych wymogow, przy czym istnieje ryzyko, ze niektdére z posiadanych przez nas urzadzen lub
instalacji nie zostang przystosowane do obowigzujacych wymogéw w wymaganym czasie, Co moze
ograniczy¢ wielko$¢ produkowanej energii elektrycznej.
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4.3. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscia operacyjna Grupy Kapitalowej PGE

4.3.1 Ryzyko przerwania dostaw paliw do naszych elektrowni, elektrocieptowni i
cieptowni

Wytwarzanie energii elektrycznej i ciepta przez elektrownie, elektrocieptownie i cieptownie z Grupy
PGE jest uzaleznione od dostaw paliw, w tym wegla brunatnego (w szczegdlnosci PGE GIEK S.A.
Oddziat Elektrownia Betchatéw i PGE GIEK S.A. Oddziat Elektrownia Turdéw), wegla kamiennego
(w szczegdlnosci do PGE GIiEK S.A. Oddziat Zespét Elektrowni Dolna Odra i PGE Elektrownia
Opole S.A.) oraz gazu. Istnieje ryzyko przerwania dostaw paliw do jednostek wytwérczych z Grupy,
w szczegolnosci z powodow technicznych (w tym awarie), naturalnych (katastrofy, trudne warunki
atmosferyczne), spotecznych (strajki), gospodarczo-politycznych (ograniczona podaz paliw lub ustug
transportowych, narzucanie niekorzystnych warunkéw dostaw i transportu) i innych. Przerwanie lub
ograniczenie dostaw paliw moze spowodowac przerwanie lub znaczgce ograniczenie wytwarzania
energii elektrycznej lub ciepta.

4.3.2 Ryzyko niewystarczajacych zapasoéw paliw

Prawo Energetyczne nakfada na kazde przedsigbiorstwo zajmujace sie wytwarzaniem energii
elektrycznej lub ciepta obowigzek utrzymywania zapaséw paliw w ilosciach zapewniajgcych
utrzymanie ciggtosci dostaw energii elektrycznej lub ciepta. Za niedotrzymanie wymaganego poziomu
zapasow paliw Prezes URE moze natozy¢ na przedsiebiorstwo kare finansowg (do 15% przychodu).
Brak zapaséw paliw na odpowiednim poziomie moze réwniez prowadzi¢ do przerwania lub
ograniczenia produkcji energii elektrycznej oraz ciepta.

4.3.3 Ryzyko zwigzane z kosztami rekultywacji terenéw gorniczych

Kopalnie wchodzace w sktad segmentu Energetyki Konwencjonalnej sg zobowigzane do dokonywania
rekultywaciji terenéw, na ktérych prowadzone byty prace wydobywcze. Prawo Geologiczne i Gérnicze
oraz przepisy wykonawcze do tej ustawy naktadajg na spotki wydobywcze obowigzek dokonywania
odpisoéw na fundusz likwidacji zaktadu gorniczego w wysokosci 10% naleznej optaty eksploatacyjne;.
Srodki z funduszu moga zostaé wykorzystane jedynie na pokrycie kosztéw likwidacji zaktadu
gorniczego, w tym kosztow rekultywacji. Zebrane srodki funduszu oraz rezerwy spétek wydobywczych
przeznaczone na ten cel mogg nie zapewni¢ pokrycia rzeczywistych kosztéw rekultywaciji, jakie
w przysztosci spotki bedg musiaty ponies¢. Moze to spowodowac koniecznos¢ zwiekszenia srodkow
na fundusz rekultywacji, tworzenie innych rezerw oraz finansowania kosztéw rekultywacji terenéw ze
zrédet zewnetrznych.

4.3.4 Ryzyko zwigzane z czynnikami atmosferycznymi

Czynniki atmosferyczne majg wptyw na techniczne i ekonomiczne warunki wytwarzania i dystrybucji
energii i ciepta oraz powodujg sezonowos¢ zapotrzebowania na nie. Czynniki te mogg prowadzi¢ do
ograniczen w wytwarzaniu energii gtdwnie w wyniku nagrzewania sie lub obnizenia poziomu wody
w zbiornikach sztucznych i naturalnych, ktérg chtodzone sg instalacje wytworcze oraz ograniczen
zdolnosci przesytowych systemu elektroenergetycznego. Ponadto niekorzystny wptyw warunkow
atmosferycznych, w szczegdélnosci sita wiatru w przypadku farm wiatrowych oraz poziom wadd
w przypadku elektrowni wodnych, majg réwniez istotny wptyw na wytwarzanie energii elektrycznej ze
zrédet odnawialnych. Z kolei znaczne opady deszczu skutkujg problemami z odwodnieniem kopalh
odkrywkowych wegla brunatnego. Ekstremalne zjawiska pogodowe bardzo czesto powodujg zerwania
linii lub zniszczenia urzadzen elektroenergetycznych, co w konsekwencji prowadzi do przerw lub
ograniczen w zasilaniu odbiorcow. Nalezy doda¢, ze wszystkie wyzej opisane zjawiska sg w duzej
mierze nieprzewidywalne, a w konsekwencji moga spowodowac obnizenie przychodéw Grupy PGE
oraz roszczenia ze strony odbiorcow energii elekirycznej i ciepta o zaptate odszkodowan Iub
udzielenie bonifikat. Usuwanie zniszczeh w sieci elektroenergetycznej wigze sie ponadto
z ponoszeniem dodatkowych kosztéw zwigzanych z odbudowg uszkodzonych elementéw sieciowych.

4.3.5 Ryzyko zwigzane z przegladami, remontami i modernizacjami

Dziatalno$¢ gospodarcza spotek Grupy PGE w zakresie wydobycia wegla brunatnego oraz
wytwarzania i dystrybucji energii wymaga prawidtowo prowadzonych przegladéw, remontéw,
eksploatacji i modernizacji posiadanego majatku. Dziatania te powinny zapewnia¢ optymalny czas
zycia urzadzeh i wymagang dyspozycyjnos¢ kluczowych sktadnikow majatku z jednoczesng
minimalizacjg kosztow. Nieterminowe lub niewlasciwie przeprowadzane przeglady oraz zabiegi
remontowe i eksploatacyjne skracajg zywotnos¢ oraz pogarszajg parametry sktadnikéw majatku.
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Moze to skutkowac awariami oraz przerwami lub ograniczeniami w wydobyciu wegla, produkcji energii
i zasilaniu odbiorcéw energig, a w konsekwencji réwniez prowadzi¢ do zmniejszenia przychodow
spotek. Z kolei dziatania inwestycyjne polegajagce na odtworzeniu i zmodernizowaniu majatku
wymagajg znaczacych naktadéw, a jednoczesnie nie mozna wykluczy¢ opdznien w poszczegodlnych
etapach prac modernizacyjnych spowodowanych m.in. niepewnoscia w zakresie pozyskania
wystarczajacych srodkéw finansowych, protestami organizacji ekologicznych, strajkami pracownikow,
wzrostem kosztow, opdznieniami wykonawcow w realizacji zamowien, utrudnieniami w uzyskaniu
wymaganych zezwolen lub innymi nieprzewidzianymi trudnosciami.

4.3.6 Ryzyko nieuregulowanych stanéw prawnych nieruchomosci

W stosunku do znacznej liczby nieruchomosci (grunty i budynki) nalezacych do Grupy PGE
(zwtaszcza wykorzystywanych przez spétki dystrybucyjne) istniejg watpliwosci co do tytutu prawnego
wspomnianych spétek do korzystania z tych nieruchomosci. Bardzo czesto inwestycje,
w szczegolnosci liniowe, byly prowadzone na cudzych nieruchomosciach bez wyraznego
porozumienia z wiascicielami. Krajowe regulacje prawne z tym zwigzane sg niejasne, a orzecznictwo
sgdowe w sprawach dotyczacych takich sytuacji podlegato w ostatnich latach zmianom. Sytuacja taka
wigze sie z ryzykiem zgtaszanych w stosunku do spoétek Grupy PGE roszczen, co obecnie ma miejsce
w odniesieniu do OSD. Nie mozna wykluczy¢ dalszych takich przypadkéw oraz zwigzanej z tym
koniecznosci poniesienia dodatkowych kosztow lub nawet koniecznosci zaprzestania korzystania
Z niektérych nieruchomosci.

4.3.7 Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem finansowania

Czes¢ dziatalnosci Grupy PGE jest finansowana w formie finansowania dituznego ze zrodet
zewnetrznych (kredyty bankowe, obligacje i inne). PGE S.A. jak i spdtki Grupy sg stronami wielu
umow finansowych o skomplikowanej strukturze prawnej. Nie mozna wykluczyé, iz w przyszitosci
pozyskanie nowego finansowania w pozadanej przez Grupe wysokosci lub na pozadanych warunkach
moze by¢ utrudnione. Moze to by¢ spowodowane niestabilng sytuacja na rynkach finansowych
i kapitatowych w Polsce lub za granica, pogarszajaca sie 0golng koniunkturg gospodarcza w Polsce
lub za granicg lub innymi przyczynami, ktére trudno aktualnie przewidzie¢. Okolicznosci te moga
niekorzystnie wplywa¢ na warunki pozyskiwanego finansowania, w szczegoélnosci mogg prowadzi¢ do
zwiekszenia kosztow takiego finansowania (podwyzszone oprocentowanie, prowizje, itp.). Zwiekszone
koszty finansowania bedg negatywnie wptywa¢ na wyniki Grupy.

4.3.8 Ryzyko obnizenia lub wycofania ratingu PGE

PGE S.A. otrzymata pozytywne oceny agencji ratingowych potwierdzajagce wysoka wiarygodnosc
zwigzang z inwestowaniem w jej papiery dtuzne. Agencje ratingowe mogg jednak w kazdym czasie
obnizy¢ lub poinformowaé o swoim zamiarze obnizenia ratingu. Agencje ratingowe mogg réwniez
catkowicie wycofaé swoje ratingi, co moze mie¢ takie same konsekwencje jak obnizenie ratingu
PGE S.A. Kazde obnizenie ratingu PGE S.A. moze podwyzszyé koszty finansowania zewnetrznego,
ograniczy¢ dostep do rynkéw kapitatowych oraz ujemnie wptyngé na zdolno$¢ spotek nalezacych do
Grupy PGE do sprzedazy ich produktéw lub zawierania transakcji gospodarczych, zwtaszcza
diugoterminowych. To z kolei moze obnizy¢ ptynnosé PGE S.A. i wywrzeé negatywny wptyw na wyniki
dziatalnosci oraz sytuacje finansowg Grupy (por. pkt. 5.5 Rating).

4.3.9 Ryzyko zwigzane z decyzjami Prezesa URE w ramach realizacji Ustawy KDT

PGE S.A. oraz niektorzy wytworcy z Grupy byli stronami KDT. Rozwigzanie KDT uregulowane
w Ustawie KDT jest precedensowym programem tego typu w Polsce. Przepisy Ustawy KDT
regulujgce w szczegdlnosci obliczanie, sposéb wyptaty i korygowanie wysokosci Srodkow finansowych
na pokrycie kosztow osieroconych, obliczanie i wyptate tych srodkéw wytwdércom wchodzacym w
skfad grup kapitatowych (w tym Grupy PGE), konsekwencje podatkowe rozwigzania KDT i wypfaty
tych Srodkéw oraz inne kwestie, sg skomplikowane i nie ma w Polsce ustalonej praktyki ich
stosowania. Wytworcy, ktérzy rozwigzali KDT i sg uprawnieni do otrzymywania srodkow finansowych
na pokrycie kosztéw osieroconych, w tym wytwoércy nalezacy do Grupy PGE, narazeni sg na
obowigzek zwrotu otrzymanych srodkéw w wypadku ujemnej korekty kosztow osieroconych (rocznej
lub koncowej).

Do tej pory Prezes URE wydat decyzje dotyczace korekt rocznych kosztéw osieroconych i korekt
rocznych kosztéw powstatych w jednostkach opalanych gazem ziemnym trzykrotnie. Po raz pierwszy
decyzje zostaty wydane w dniu 31 lipca 2009 roku i dotyczyly rozliczenia roku 2008, bedacego
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pierwszym niepetnym rokiem wykonywania ustawy KDT. Kolejne decyzje byty wydawane w terminie
okreslonym w Ustawie KDT.

taczna kwota korekt rocznych kosztéw osieroconych oraz kosztéw powstatych w jednostkach
opalanych gazem ziemnym wynikajacych z decyzji Prezesa URE dla uprawnionych wytworcow z GK
PGE za lata 2008 — 2010 wynosi minus 941,1 milionéw ztotych.

Zarzad PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. jak i Zarzady uprawnionych wytwoércow z Grupy
Kapitalowej PGE objetych systemem rekompensat uwazajg decyzje Prezesa URE za wydane
z naruszeniem Ustawy KDT i zlozyty odwotania do Sadu Okregowego w Warszawie, Sadu Ochrony
Konkurencji i Konsumentoéw (szczegoly dotyczace toczacych sie postepowan znajdujg sie nocie nr
21.1.skonsolidowanego sprawozdania finansowego).

4.3.10 Ryzyko cen transferowych

PGE S.A. i spofki zalezne dokonywalty i nadal dokonujg wielu transakcji z innymi podmiotami z Grupy
PGE. Transakcje te dotyczg w szczegdlnosci sprzedazy paliw, energii elektrycznej, uprawnieh do
emisji, Swiadectw pochodzenia oraz swiadczenia szeregu ustug. Pomimo dbatosci Spotki oraz spotek
z Grupy o zachowanie warunkéw rynkowych w przypadku transakcji z podmiotami powigzanymi, oraz
— obecnie — wdrozenia zunifikowanych standardéw w zakresie sporzadzania dokumentacji i procedur
w tym zakresie, nie mozna wykluczy¢ potencjalnych sporéw z organami podatkowymi na tym tle.

4.3.11 Ryzyko niewystarczajacej ochrony ubezpieczeniowej

Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupe Kapitatowg PGE narazona jest na szereg ryzyk zwigzanych
z zywiotami oraz awariami i uszkodzeniami. Prowadzona przez Grupe dziatalno$¢ gospodarcza
zwigzana jest réwniez z odpowiedzialnoscig cywilng wobec osoéb trzecich za ewentualne szkody na
osobie, w mieniu badz na skutek tzw. czystych strat finansowych. Grupa posiada polisy
ubezpieczeniowe pokrywajgce tylko niektére rodzaje szkdd i istnieje ryzyko braku wystarczajacej
ochrony ubezpieczeniowej. Ponadto istniejg obszary ryzyk, dla ktérych brak jest jakiejkolwiek ochrony
ubezpieczeniowej badz wysokos$¢ ewentualnych odszkodowan moze nie zaspokoi¢ roszczen lub strat.
W przypadku takich zdarzen konsekwencje ich wystgpienia obciazg koszty poszczegdinych
podmiotéw z Grupy, co moze negatywnie wptynga¢ na osiggane wyniki spétek z Grupy.

4.3.12 Ryzyko zwigzane z postepowaniami sadowymi, arbitrazowymi
i administracyjnymi

PGE S.A. oraz inne spdtki z Grupy PGE sg stronami postepowan sgdowych, arbitrazowych lub
administracyjnych istotnych dla dziatalnosci Grupy. W Grupie podejmowane sg dziatania zmierzajace
do rozstrzygniecia tych spraw na naszg korzy$¢, ale istnieje ryzyko, ze zakonczg sie one dla spotek
z Grupy niekorzystnie. Istnieje rowniez ryzyko wszczecia przeciwko PGE S.A. oraz innym spdtkom
z Grupy Kapitatowej PGE innych postepowan w przysztosci, ktérych rozstrzygniecie moze by¢ dla nas
niekorzystne, co moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Grupy.

Ryzyka zwigzane z postepowaniami sgdowymi, arbitrazowymi i administracyjnymi, istotne dla
dziatalnosci Grupy zostaty opisane w nocie nr 15 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W PGE S.A. oraz spotkach z Grupy dziata ponad 100 zaktadowych i miedzyzaktadowych organizacji
zwigzkowych, do ktérych nalezy ponad 27 tys. pracownikow Grupy. Na mocy obowigzujacych
przepisOw prawa zwigzki zawodowe majg zagwarantowany wptyw na proces stanowienia prawa.
Dysponujg réwniez réznymi instrumentami wywierania wptywu na pracodawcow, w tym w formie
sporow zbiorowych. Spétki z Grupy PGE sa stronami zaktadowych i ponadzaktadowych uktadéw
zbiorowych pracy. Ponadto, zarzady wielu spotek z Grupy Kapitatowej PGE zawarty tzw. umowy
spoteczne z organizacjami zwigzkowymi. Umowy te przyznajg pracownikom i zwigzkom zawodowym
liczne uprawnienia. Koniecznos¢ konsultowania lub uzgadniania niektérych dziatan ze zwigzkami
zawodowymi moze opozniaé, a nawet uniemozliwia¢ ich przeprowadzenie oraz stanowi¢ przyczyne
wystepowania sporéw zbiorowych, w tym strajkéw lub innych form protestu pracownikéw. Ponadto,
w przypadku wystgpienia w przysziosci koniecznosci dokonywania istotnych redukcji zatrudnienia
w Grupie, obowigzek wyptaty pracownikom wysokich odpraw moze opodzniaé lub istotnie ograniczac
zdolno$¢ Grupy do dokonywania takich dziatan lub zwiekszaé ich koszty.
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5. Pozostale istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego oraz zdarzenia
nastepujace po dniu bilansowym

Inne istotne zdarzenia wptywajgce na dziatalno$¢ Grupy oraz te, ktére nastapity po zakonczeniu
okresu obrotowego, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego zostaty szczegétowo opisane
ponizej oraz w nocie nr 21 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

5.1. Zawarcie umowy o swiadczenie ustug przesytania energii elektrycznej pomiedzy
PGE Dystrybucja S.A. oraz PSE Operator S.A.

W dniu 13 stycznia 2011 roku PGE Dystrybucja S.A. zawarta z PSE Operator S.A. umowe
0 Swiadczenie ustug przesytania energii elektrycznej (,Umowa”). Umowa powyzsza zostata zawarta
na czas nieokreslony i bedzie realizowana na catym obszarze dziatania PGE Dystrybucja S.A.
Z dniem wejscia w zycie Umowy ulegty rozwigzaniu istniejace umowy zawierane z PSE Operator S.A.
przez Spoiki, ktére weszlty z dniem konsolidacji w sktad PGE Dystrybucja S.A. W wyniku zawarcia
powyzszej Umowy w PGE Dystrybucja S.A. nastgpita centralizacja rozliczen ustug $wiadczonych
przez OSP bedacych przedmiotem Umowy.

Przedmiotem umowy sg ustugi przesylania energii elektrycznej, obejmujgce ustugi przesytania
krajowe, jak i ustugi przesytania miedzynarodowe, $wiadczone przez Operatora Systemu
Przesylowego na rzecz PGE Dystrybucja SA. Umowa obejmuje réwniez ustuge udostepniania
Krajowego Systemu Elektroenergetycznego, realizowang przez OSP na rzecz PGE Dystrybucja S.A.
Rozliczenia prowadzone sg na podstawie Taryfy PSE Operator S.A. taczna wartos¢ Umowy
w okresie 5 lat szacowana jest na 6,1 mid PLN.

5.2.  Plany rozwoju PGE Dystrybucja

Prezes Urzedu Regulacji Energetyki ,URE” pismem z dnia 23 grudnia 2010 roku poinformowat, ze
uznaje przedtozone projekty planu rozwoju dla PGE Dystrybucja S.A. za uzgodnione w zakresie
rzeczowym obejmujacym tylko 2011 rok. Natomiast pismem z dnia 29 czerwca 2011 roku Prezes URE
poinformowal, ze uznaje przedtozone projekty planu rozwoju za uzgodnione w zakresie rzeczowym
obejmujacym lata 2012 - 2015. Jednoczesnie ostateczna wielko$¢ przychodu z dziatalnosci
dystrybucyjnej ustalona zostanie w toku postepowania w sprawie zatwierdzania, na lata objete
planem, taryfy ustalonej przez PGE Dystrybucja S.A. Za nakfady uzasadnione w latach 2011-2015 dla
PGE Dystrybucja S.A. uznano naktady inwestycyjne w tagcznej wysokosci ok. 5,8 mid PLN.

Wymienione naktady inwestycyjne podane sg w cenach statych z 2010 roku i beda korygowane
wskaznikiem cen towardw i ustug konsumpcyjnych w poszczegdlnych latach w trakcie postepowania
taryfowego.

5.3. Podpisanie umowy sprzedazy akcji spotki Polkomtel S.A. na rzecz Spartan
Capital Holdings Sp. z 0.0.

W dniu 30 czerwca 2011 roku zostata zawarta, pomiedzy PGE, PKN ORLEN S.A. ("PKN"), KGHM
Polska Miedz S.A. ("KGHM"), Vodafone Americas Inc, Vodafone International Holdings B.V. (razem
"Vodafone") i Weglokoks S.A. ("Weglokoks") jako sprzedajacymi ("Sprzedajacy”) a Spartan Capital
Holdings Sp. z o.0. jako kupujacym ("Kupujacy") przedwstepna umowa sprzedazy 100% akcji spofki
Polkomtel S.A. ("Umowa"), w tym catego posiadanego przez PGE pakietu okoto 21,85% akcji spofki
Polkomtel S.A.

Zgodnie z Umowg PGE sprzeda 4.479.191 zwyktych akcji imiennych Polkomtel S.A., o warto$ci
nominalnej 100 PLN za akcje, reprezentujgcych okoto 21,85% kapitatu zaktadowego Polkomtel S.A.,
za fgczng cene 3.289,5 min PLN.

Catkowita wartos¢ transakcji oparta na wartosci przedsiebiorstwa (EV) okreslona jest w wysokosci
18,1 mld PLN. Po odjeciu zadtuzenia Polkomtel S.A. i dywidendy, ktdrg Polkomtel S.A. wyptaci na
rzecz obecnych akcjonariuszy (czyli Sprzedajgcych), catkowita kwota ptatnosci wynosi 15,1 mid PLN.

Transakcja wymaga zgody Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, ktéra wedtug Umowy, musi
zosta¢ pozyskana do konca 2011 roku, w przeciwnym wypadku Umowa ulega rozwigzaniu, chyba, ze
strony postanowig inaczej. Po zakonczeniu transakcji i nabyciu przez Spartan Capital Holdings
Sp. z 0.0. 100% akcji Polkomtel S.A., PGE, PKN, KGHM, Vodafone i Weglokoks nie bedg posiadali
zadnych akcji Polkomtel S.A.
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5.4. Decyzje Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki w sprawie korekt rocznych
kosztow osieroconych za rok 2010

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

Zgodnie z decyzjami wytworcy z Grupy Kapitatowej PGE zostali zobowigzani do zwrotu do Zarzadcy
Rozliczen SA tacznej kwoty okoto 317 min PLN. Zwrot tej kwoty nie wptynie na raportowane wyniki GK
PGE.

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

Analogiczny spoér z Prezesem URE, dotyczacy korekty rocznej za 2008 rok zostat rozstrzygniety
w catosci na korzys¢ Grupy PGE. Zgodnie z ogtoszonymi w dniu 26 maja 2010 roku szescioma
wyrokami SOKIK zmieniono decyzje Prezesa URE w zakresie ustalenia wysokosci korekt rocznych
kosztow osieroconych za 2008 rok naleznych w zwigzku z przedterminowym rozwigzaniem umow
dtugoterminowych sprzedazy mocy i energii elektrycznej, poprzez uwzglednienie w catosci odwotan
spotek wechodzacych w sktad Grupy Kapitatowej PGE od tych decyzji. Wyroki te nie sg prawomocne,
a Prezes URE ztozyt od nich apelacje.

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

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

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

5.6. Ustanowienie hipoteki na aktywach o znacznej wartosci przez PGE Gérnictwo
i Energetyka Konwencjonalna S.A.

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

Jednoczesnie ustanowienie Hipoteki skutkowa¢ bedzie zwolnieniem zabezpieczen o wyzszej wartosci
dotychczas istniejacych na wspomnianej nieruchomosci. Zmiany dotyczace zabezpieczen maja na
celu uproszczenie struktury zabezpieczen i dostosowanie ich do poziomu istniejagcego zadtuzenia
wobec Nordyckiego Banku Inwestycyjnego.
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5.7. Ustanowienie programu emisji obligacji PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.

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

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

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

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

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

5.8. Dzialania zwigzane z energetyka jadrowa
Projekt budowy elektrowni jadrowej

W celu realizacji projektu wykonano pre-feasibility study budowy dwoéch pierwszych elektrowni
jadrowych w Polsce, ktérego celem byla wstepna ocena podstawowych czynnikéw wykonalnosci
i ryzyka projektu, ze szczegdélnym uwzglednieniem aspektow rynkowych, harmonogramowo-
organizacyjnych, technologicznych, srodowiskowo-lokalizacyjnych oraz biznesowych.

W | kwartale 2011 roku w PGE EJ 1 Sp. z 0.0. uruchomione zostaly dwa postepowania o udzielenie
zamoéwienia publicznego w zakresie wyboru inzyniera kontraktu i wykonawcy badan lokalizacyjnych.
W Il kwartale 2011 roku zostata ogtoszona lista zakwalifikowanych wykonawcéw w obu przetargach.
W zwigzku z ogtoszong listg wykonawcow toczyty sie postepowania przed Krajowg 1zbg Odwotawcza.
W obydwu postepowaniach odwotania zostaty oddalone.

W kwietniu 2011 roku rozstrzygniete zostato postepowanie na wybér doradcy prawnego do wsparcia
PGE EJ1 w procesie negocjowania i zakontraktowania inzyniera kontraktu i wykonawcy badan
lokalizacyjnych.

W | pétroczu 2011 roku przeprowadzone zostaty rowniez badania w zakresie identyfikacji optymalnych
lokalizacji dla elektrowni jadrowych, opracowano kryteria ich ocen, w oparciu o ktére przeprowadzono
analize okoto 90 lokalizaciji.

Przedstawiciele spétek jadrowych uczestniczyli réwniez w pracach legislacyjnych, wspétpracujac
z Ministerstwem Skarbu Panstwa i Ministerstwem Gospodarki, a nastepnie prezentujac stanowisko
PGE w trakcie prac w Sejmie i Senacie. W wyniku ww. prac legislacyjnych zostaty uchwalone ustawy
wchodzace w skftad tzw. pakietu jgdrowego, stwarzajgcego warunki prawne do budowy w Polsce
elektrowni jgdrowych.

Ponadto trwajg prace w obszarach: (i) przygotowania do przetargu na wybdr technologii,
(ii) wspétpracy z uczelniami wyzszymi i osrodkami badawczymi, (iii) przygotowania procedur
i dokumentéw zwigzanych z politykg bezpieczenstwa firmy, w tym w szczegdlnosci
Z bezpieczenstwem informacji.
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5.9. Koncepcja zarzadzania aktywami pozaenergetycznymi w ramach Grupy
Kapitatowej PGE

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

W ramach prowadzonego projektu w | pétroczu 2011 roku zostaty zbyte akcje/udziaty w 4 spotkach,
zakonczono proces likwidacji w 1 spéice, upadiosci w 2 spotkach oraz zbyto 3 osrodki wypoczynkowe.
Kontynuowano zbywanie akcji jednej ze spotek gietdowych (Bank Ochrony Srodowiska S.A.).

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

5.10. Program Konsolidacji

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

Potaczenia PGE Elektrownia Opole S.A. z PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. oraz
Elektrowni Wiatrowej Kamiensk Sp. z 0.0. z PGE Energia Odnawialna S.A. sg w trakcie realizac;ji
(szczegobtowy opis kwestii prawnych por. nota nr 15.3 skonsolidowanego sprawozdania finansowego).

5.11. Informacja dotyczaca zmiany sktadu Zarzadu PGE Polska Grupa Energetyczna
S.A. w | pétroczu 2011 roku

Sktad osobowy Zarzadu w okresie 1 stycznia 2011 roku do 30 czerwca 2011 roku funkcjonowat
w nastepujacym skladzie:

Imie i nazwisko

cztonka Zarzadu Pelniona funkcja

Tomasz Zadroga Prezes Zarzadu
Wiceprezes Zarzadu ds. Handlu od dnia 29.06.2011 r. do dnia
01.07.2011r.

Marek Szostek Wiceprezes Zarzadu ds. Rozwoju od dnia 01.10.2010 r. do

dnia 28.06.2011 r.

Wiceprezes Zarzadu ds. Korporacyjnych od dnia 28.04.2009 r.

Piolr Szymanek do dnia 1.07.2011 .

Marek Trawinski Wiceprezes Zarzadu ds. Operacyjnych od dnia 28.04.20009 r.

(petnit funkcje cztonka Zarzadu :

do dnia 16.03.2011 r.) do dnia 16.03.2011 r.

Wojciech Topolnicki Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych od dnia 01.10.2010 r.
(petnit funkcje cztonka Zarzadu do dnia 5.01.2011 r.

do dnia 5.01.2011 r.)

Wiceprezes Zarzgdu ds. Operacyjnych od dnia 17.03.2011 r.

Pawet Skowronski do dnia 01.07.2011 r.

Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych od dnia 17.03.2011 r.

Wojciech Ostrowski do dnia 01.07.2011 r,
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Zarzad (nowej) VIII kadencji w okresie od dnia 2 lipca 2011 roku funkcjonuje w nastepujacym sktadzie:

Imie i nazwisko

czlonka Zarzadu Petniona funkcja

Tomasz Zadroga Prezes Zarzadu

Wojciech Ostrowski Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych
Pawet Skowroniski Wiceprezes Zarzadu ds. Operacyjnych
Marek Szostek Wiceprezes Zarzadu ds. Handlu

Piotr Szymanek Wiceprezes Zarzadu ds. Korporacyjnych

6. Czynniki, ktére w ocenie Spoétki beda miaty wplyw na osiagniete przez
nig wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

Zdaniem Zarzadu Spétki, czynniki o ktérych mowa ponizej beda oddziatywa¢ na wyniki Spétki oraz

Grupy w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu 2011 roku:

— wielko$¢ zapotrzebowania na energie elektryczna i ciepto;

— ceny energii elektrycznej na rynku hurtowym;

—  ceny praw majatkowych;

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

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

— zmiana otoczenia makroekonomicznego Grupy, w tym w szczegoélnosci stép procentowych oraz
kurséw walutowych, ktérych wartos¢ ma wptyw na wycene wykazywanych przez Grupe aktywéw
i zobowigzan;

— nowelizacje ustawy z dnia 10 kwietnia 1997 roku Prawo Energetyczne i innych ustaw w zakresie
wptywajacym na wyniki GK PGE;

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

taryf;

— decyzje Prezesa URE w ramach realizacji Ustawy KDT;

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

— decyzja Krajowego Administratora Systemu Handlu Uprawnieniami do Emisji (,KASHUE”)
o przydziale z rezerwy, darmowych uprawnien CO, dla PGE Gornictwo i Energetyka
Konwencjonalna S.A. Oddziat Elektrownia Betchatow;

— zgoda Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na finalizacje transakcji sprzedazy akcji
spotki Polkomtel S.A. na rzecz Spartan Capital Holdings Sp. z 0.0.;

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

— mozliwe odmienne rozstrzygniecie sporéow prawnych, podatkowych lub innych zobowigzan
warunkowych, z ktérych najbardziej istotne przedstawiono w nocie nr 15 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.
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7. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogélinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spofki.

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

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

Udziat w ogélnej

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

Skarb Panstwa 1.295.637.952 1.295.637.952 69,29%

Pozostali 574.145.775 574.145.775 30,71%

Razem 1.869.783.727 1.869.783.727 100,00%

Wediug stanu na dzien publikacji niniejszego skonsolidowanego raportu pétrocznego, PGE S.A.
posiadata 22.898 akcji wtasnych o wartosci nominalnej 10 PLN kazda stanowigcych 22.898 gtosow
w Spoice.

8. Zestawienie stanu posiadania akcji Spétki lub uprawnien do nich przez
osoby zarzadzajace i nadzorujagce Spoétke na dzien przekazania raportu
potrocznego.

Wedle najlepszej wiedzy Zarzgdu Spéiki, osoby zarzgdzajace i nadzorujace Spotke na dzien
przekazania niniejszego raportu oraz na dzien publikacji skonsolidowanego raportu kwartalnego za
I kwartat 2011 roku posiadaty nastepujaca liczbe akcji:

Liczba akcji na dzien
publikacji raportu za

Liczba akcji na dzien

Zmiana liczby przekazania raportu

posiadanych akcji

Akcjonariusz | kwartat (tj. 16.05.2011r.) poétrocznego
(szt.) (szt.) (szt.)
Zarzad 0 bez zmian 0
Rada Nadzorcza 1.123 -500 623
Marcin Zielinski 500 -500 0
Grzegorz Krystek 350 bez zmian 350
Katarzyna Prus 273 bez zmian 273

Czlonkowie Zarzadu Spotki oraz pozostali Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadali akciji.
9. Informacja dotyczaca emisji, wykupu i sptaty nieudzialowych
i kapitalowych papieréw wartosciowych.

Informacje dotyczace emisji, wykupu i sptaty nieudziatowych i kapitalowych papieréw wartosciowych
zostaty opisane w nocie nr 16 skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz czeéci B punkt 1.2.
niniejszego raportu.
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10. Informacje o udzieleniu przez Spétke lub przez jednostke od niej zalezng
poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tacznie jednemu
podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli taczna
wartos¢ istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi rownowartos¢ co
najmniej 10% kapitatow wtasnych Spotki.

W ramach Grupy w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2011 roku PGE S.A. oraz jednostki zalezne
nie udzielity poreczen kredytéw, gwarancji innemu podmiotowi lub jednostce zaleznej, gdzie wartos¢
poreczen lub gwarancji stanowi rownowarto$¢ co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Spétki.

11. Transakcje z podmiotami powigzanymi.

Informacje dotyczace transakcji z podmiotami powigzanymi zostaty zamieszczone w nocie nr 18
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

12. Postepowania toczace sie przed sadem, organem wilasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

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

Istotne postepowania toczace sie przed sgdami, organami wtasciwymi dla postepowan arbitrazowych
oraz organami administracji publicznej zostaly omdwione w nocie nr 15 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

13. Oswiadczenia Zarzadu
13.1. Oswiadczenie w sprawie rzetelnosci sporzadzenia sprawozdania finansowego

Wedle najlepszej wiedzy Zarzgdu PGE Polska Grupa Energetyczna S.A., $srddroczne skonsolidowane
i jednostkowe sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzgdzone zostaly zgodnie
Z obowigzujacymi zasadami rachunkowo$ci, odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkowa i finansowg PGE S.A. oraz Grupy Kapitatowej PGE oraz jej wynik finansowy.

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PGE zawiera prawdziwy obraz rozwoju
i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy Kapitatowej, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

13.2. Oswiadczenie w sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego

Zarzad PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. o$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych, dokonujacy przegladu s$rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci
dokonujacy tego przegladu spetniali warunki do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii z badania,
zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.
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Warszawa, sierpien 2011 roku

Podpisy Cztonkéw Zarzgdu PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.

Tomasz Zadroga
Prezes Zarzgdu

Wojciech Ostrowski Pawet Skowroriski
Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Marek Szostek Piotr Szymanek
Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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