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Podsumowanie

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci GK DUON w 2015 roku

e Rok 2015 byt kolejnym okresem dynamicznego wzrostu przychodéw oraz wynikéw na wszystkich

poziomach dziatalnosci.

e Rozwdj sprzedazy gazu TPA oraz obnizenie kosztéw zakupu LNG w najwiekszym stopniu przyczynity
sie do wzrostu przychodéw i wynikow.

e  Prognoza wynikéw na 2015 r. zostata zrealizowana.

Dane skonsolidowane (min zt) 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013
przychody ze sprzedazy 861,5 635,9 394,3
EBIT 33,6 29,9 15,4
EBITDA 42,3 36,4 21,0
zysk netto 24,4 23,2 10,7
przeptywy z dziatalnosci operacyjnej 22,4 10,7 27,1
aktywa ogotem 416,5 389,5 304,1
zobowigzania 141,0 160,8 100,3
dtug netto 30,0 35,0 16,2
kapitat wiasny 275,4 228,7 203,8
$rednia wazona liczby akcji (sztuki) 106 996 675 102 532 002 102 468 553
wartos¢ ksiegowa na akcje (zt) 2,57 2,23 1,99
zysk na akcje EPS (zt) 0,23 0,23 0,10
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Grupa Kapitatowa DUON to jeden z wiodacych w Polsce niezaleznych dostawcéw gazu ziemnego i energii
elektrycznej. Odbiorcami sg klienci przemystowi oraz firmy matej i sredniej wielkosci, a takze odbiorcy
indywidualni i komunalni.

Misjg Grupy DUON jest kompleksowe zaspokajanie potrzeb energetycznych klientéw poprzez produkty i ustugi
bazujace na gazie ziemnym i energii elektrycznej, a celem strategicznym - osiggniecie pozycji najwiekszego
niezaleznego dostawcy gazu i energii w Polsce. Cel realizowany jest poprzez dziatania Grupy w dwodch
komplementarnych segmentach: infrastruktury i obrotu.

Jednostkg dominujagcg w Grupie Kapitatowej jest spotka Grupa DUON S.A. — podmiot o charakterze
holdingowym, ktorego akcje sg notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

W ramach segmentu infrastruktury dziatajg nastepujgce spétki:
e DUON Dystrybucja S.A. — spdtka dystrybucyjna, prowadzgaca dziatalnos¢ dystrybucji i obrotu (sprzedazy)
gazu ziemnego oraz LPG w oparciu o posiadang infrastrukture (sieci gazowe, stacje regazyfikacji).
e PGS sp. z 0.0. — spotka transportowa dysponujgca taborem specjalistycznych cystern i konteneréw do
transportu gazu skroplonego (LNG).
o DUON Praszka sp. z 0.0. — wytworca i dystrybutor ciepta produkowanego w oparciu o gaz ziemny na
terenie miasta Praszka.

W ramach segmentu obrotu dziatajg nastepujace spotki:

e DUON Marketing and Trading S.A. — spo6tka obrotu prowadzgca sprzedaz gazu ziemnego oraz energii
elektrycznej w oparciu o infrastrukture stron trzecich.

e DUON SPV S.A. - spdtka o charakterze podmiotu holdingowego, integrujacego podmiotowo grupe
spoétek operacyjnie realizujgcych funkcje sprzedazowe w segmencie TPA (wczesniej AMB Energia S.A.).

o DUON Services sp. z 0.0. - spotka zapewniajgca wsparcie back office dla pozostatych podmiotow
segmentu obrotu (wczesniej AMB Centrum Ustug sp. z 0.0.).

o DUON Sprzedaz sp. z 0.0. — spdtka zajmujgca sie pozyskiwaniem na rzecz DUON Marketing and Trading
S.A. odbiorcéw energii elektrycznej i gazu ziemnego na zasadach TPA tj. w oparciu o infrastrukture stron
trzecich (wczesniej Kontakt Energia sp. z 0.0.).

e AMB Energia Sprzedaz sp. z 0.0. - spotka prowadzgca pozyskiwanie, obstuge posprzedazowa oraz
utrzymanie klientéw pozyskanych na rzecz podmiotéw spoza grupy kapitalowej DUON.

Spotki DUON SPV S.A. oraz zalezne od niej DUON Services sp. z 0.0., DUON Sprzedaz sp. z 0.0. i AMB Energia
Sprzedaz sp. z 0.0. zostaty przejete w grudniu 2014 r. i konsolidowane sg w sprawozdaniu finansowym grupy
kapitatowej DUON od dnia 31 grudnia 2014 r.

- 4 DUON Marketing &
u DUONDERIga S.A and Trading S.A
G8) | ouon
fal W ﬂ SUVESIORER0
-
- DUON
100% Sprzedat Sp. 2 0.0.
L AMB Energia
Sprzedat $p. 2 0.0.

STRUKTURA GRUPY DUON

Zrédto: opracowanie wlasne
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Segment infrastruktury

Dziatalnos¢ i strategia rozwoju segmentu infrastruktury

Dziatalno$¢ Grupy w segmencie infrastruktury skupia sie na dostawach gazu ziemnego sieciowego i skroplonego
(LNG - Liquefied Natural Gas) poprzez wtasng infrastrukture, to jest poprzez sieci dystrybucyjne oraz stacje
regazyfikacji gazu LNG.

Obecnie Grupa, poprzez spétke DUON Dystrybucja, posiada ponad 410 km wtasnych gazociggdw w 9 lokalizacjach
sieciowych przytaczonych do krajowego systemu gazowego oraz okoto 70 km gazociggdw w miejscowosciach
opartych o LNG, zasilanych z 20 stacji regazyfikacji. Do gazociggdw posiadanych przez Grupe DUON przytgczonych
jest ok. 4.800 odbiorcéw, z czego 700 to odbiorcy instytucjonalni, a 4.100 to gospodarstwa domowe.

W ramach segmentu infrastruktury Grupa prowadzi takze sprzedaz gazu ptynnego LPG, ciepta oraz ustug
transportowych gazu LNG i ustug tzw. zasilania tymczasowego (czyli okresowego dostarczania gazu ziemnego w

czasie modernizacji albo awarii systeméw gazowych).

MAPA LOKALIZACJI GAZOWYCH SEGMENTU INFRASTRUKTURY
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Zrédto: opracowanie wiasne

Rozwdj segmentu infrastruktury jest realizowany poprzez inwestycje w infrastrukture umozliwiajgce sprzedaz
gazu w nowych lokalizacjach oraz wzrost sprzedazy w lokalizacjach aktualnie obstugiwanych. W ramach
segmentu infrastruktury realizowane sg ponadto projekty energetyczne — kompleksowe rozwigzania
wykorzystujgce gaz ziemny w celu realizacji potrzeb energetycznych odbiorcéow przemystowych, a takze
przygotowywane sg projekty fotowoltaiczne, majgce na celu zabezpieczenie wtasnych mocy wytwadrczych energii
elektrycznej dla posiadanego portfela sprzedazowego.
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Model biznesowy oraz rynki segmentu infrastruktury

Gaz ziemny sieciowy

Gtéwnym Zrédtem przychodéw Grupy DUON w segmencie infrastruktury jest dystrybucja i sprzedaz gazu
ziemnego do odbiorcéw przytgczonych do wiasnej sieci dystrybucyjnej. Gaz ziemny jest czystym, ekologicznym
paliwem, majacym szerokie zastosowanie. Uzywany moze by¢ do ogrzewania pomieszczen do celdw uzytkowych,
do wytwarzania energii w celach przemystowych lub jako substrat w niektérych procesach przemystowych. Z
punktu widzenia chemicznego gtéwnym skfadnikiem gazu ziemnego jest metan. Jest to paliwo kopalniane, ale
mozliwe jest rowniez uzyskanie tzw. biogazu m.in. z substratéw rolniczych i odpaddéw. W zaleznosci od zawartosci
metanu, wyrézni¢ mozna gaz wysokometanowy i zaazotowany. Grupa DUON sprzedaje gtéwnie gaz
wysokometanowy, ale niewielki udziat w sprzedazy ma tez gaz zaazotowany.

Dostawy gazu realizowane sg metodg tradycyjng, czyli za pomocg gazociggdw wysokiego cisnienia i sieci
dystrybucyjnych, wszedzie tam, gdzie jest to mozliwe ze wzgledow technologicznych, a ponoszenie naktadéw
inwestycyjnych na budowe gazociggdw jest optacalne. Zanim gaz trafi do sieci rozdzielczej i odbiorcow
indywidualnych, przeptywa przez stacje oraz punkty redukcyjne dostosowujace jego cisnienie do aktualnych
potrzeb odbiorcow. Nastepnie paliwo gazowe dostarczane jest bezposrednio do uzytkownika: bezobstugowo z
punktu widzenia odbiorcy i bez przerw. Nie wymaga tez magazynowania u odbiorcy. Wszystko to powoduje, ze
korzystanie z sieciowego gazu ziemnego jest wyjgtkowo dogodne.

Obecnie DUON kupuje gaz na potrzeby dostaw poprzez wtasng infrastrukture, gtdwnie poprzez spotke obrotu
dziatajagcg w ramach Grupy DUON (DUON Marketing and Trading), ktéra dziata na rynku hurtowym na gietdach
gazu i w kontraktach bezposrednich (OTC) w Polsce i za granica.

Rynek dystrybucji gazu ziemnego sieciowego

Wiekszos¢ sieci dystrybucyjnych w Polsce nalezy do spotki Polskiej Spétki Gazownictwa sp. z 0.0., nalezacej do
grupy najwiekszego sprzedawcy gazu w kraju — PGNIG S.A. (fgcznie okoto 124 tys. km sieci?). Udziat DUON w
rynku dystrybucji, posiadajgcego facznie 480 km gazociggdw, jest zatem w skali catego kraju niewielki. Z drugiej
jednak strony model prowadzenia dziatalnosci dystrybucji gazu ziemnego za pomoca gazociggdw opiera sie na
wystepowaniu naturalnych monopoli w lokalizacjach, w ktérych spétki dystrybucyjne posiadaja swojg
infrastrukture. Z tego punktu widzenia biznes dystrybucyjny jest bardzo stabilny. W obecnych warunkach
prawnych i organizacyjnych, mniejsze spotki dystrybucyjne (takze DUON Dystrybucja S.A.) facza swoja dziatalno$¢
z obrotem gazem, to jest poza swiadczeniem ustugi dystrybucji kupujg gaz ziemny w celu dalszej odsprzedazy.

Poziom gazyfikacji Polski jest nadal niewystarczajgcy, co stwarza potencjat rozwoju systemu gazowego poprzez
dalsze inwestycje w infrastrukture. Ponadto w lokalizacjach, w ktérych spotki dystrybucyjne posiadajg sieci,
istnieje mozliwos$¢ pozyskiwania nowych klientdw poprzez prowadzone akcje marketingowe i sprzedazowe oraz
finalnie budowe kolejnych przytaczy.

LNG

W lokalizacjach, do ktérych budowa gazociggu przesytowego jest nieoptacalna lub niemozliwa, np. z powodu
uwarunkowan srodowiskowych, DUON oferuje dostawy gazu ziemnego w technologii LNG.

LNG (Liquified Natural Gas) to gaz ziemny, ktéry w wyniku schtodzenia do temperatury minus 163° C przechodzi
w stan ciekty. Objetos¢ gazu jest wowczas ponad 600 razy mniejsza niz w postaci lotnej. Skraplanie gazu ziemnego
wigze sie z bardzo doktadnym jego oczyszczeniem z dwutlenku wegla, azotu, wody, rteci, itp. Po zamianie LNG z

1 zrédto: www.pgnig.pl
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powrotem na posta¢ gazowg, pozostaje w nim bardzo niewiele zanieczyszczen, ponadto gaz jest catkowicie
pozbawiony wilgoci.

Dzieki skropleniu, za ktérym idzie znaczne zmniejszenie objetosci, LNG mozna stosunkowo tanio transportowac
w zbiornikach kriogenicznych nawet na duze odlegtosci np. drogg morskg czy przy pomocy cystern
samochodowych, bez koniecznosci budowania kosztownych gazociggdw. Eksperci w wiekszosci zgadzajg sie z
opinia, ze LNG jako gaz skroplony, nie stanowi zagrozenia dla bezpieczenstwa uzytkownikow, poniewaz w razie
przecieku nie wybucha, a paruje i rozciencza sie w powietrzu lub wolno spala.

Skroplony gaz ziemny transportowany jest w cysternach kriogenicznych. Nastepnie w wyniku regazyfikacji w
specjalnych stacjach regazyfikacji LNG, gaz ziemny, juz w postaci lotnej, pompowany jest do systemu
dystrybucyjnego, skad wysytany jest do klientéw. Ta technologia pozwala na dostawe gazu ziemnego w postaci
gazowej do dowolnych miejsc, ktérych topografia, problemy srodowiskowe lub ekonomiczne nie pozwalajg na
podtaczenie do systemu przesytowego.

Transport LNG realizowany jest w cysternach kriogenicznych, nalezacych i catkowicie zarzadzanych przez spotke
PGS sp. z 0.0., ktérej wytgcznym wtascicielem jest DUON Dystrybucja S.A.

Zastosowania technologii LNG

Gaz LNG odgrywa istotna role w strategii Grupy. Obowigzujgce przepisy i procedury wydtuzajg czas przytgczenia
wybudowanych gazociggdw do krajowej sieci gazociggdw przesytowych. LNG jest wiec wykorzystywany jako
rozwigzanie tymczasowe do czasu wypetnienia wszystkich procedur formalnych oraz budowlanych przytgczenia
Emitenta do sieci Operatora Gazociggdw Przesytowych Gaz-System S.A lub do sieci dystrybucyjnych zarzagdzanych
przez lokalnego Operatora Systemu Dystrybucyjnego. Rozwigzanie takie pozwala na szybka reakcje na potrzeby
rynku, dzieki mozliwosci wczesniejszego rozpoczecia dostaw gazu do klientdéw, skrdcenia procesu inwestycji i
okresu jej zwrotu.

MAPA POLSKIEGO SYSTEMU PRZESYLOWEGO GAZU
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych OGP Gaz-System S.A.

Gaz LNG jest réwniez alternatywnym rozwigzaniem dla odlegtych lokalizacji. Istniejg, tzw. ,biate plamy” w
krajowym systemie gazowym, gdzie w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci nie bedzie mozliwe podtgczenie
znajdujacych sie na ich obszarze obiektdéw do tego systemu ze wzgleddéw technicznych lub ekonomicznych. Gaz
w postaci skroplone;j staje sie wowczas atrakcyjnym ekonomicznie Zzrédtem energii dla zaktadéw produkcyjnych
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oraz klientow indywidualnych. Budowa sieci lub lokalnych punktéw dostarczania gazu wymaga inwestycji w
stacje regazyfikacji LNG.

Gaz LNG wykorzystywany jest rowniez do pokrywania zapotrzebowan szczytowych u odbiorcéw sieciowych,
ktorych charakterystyka odbioru wymaga dostawy w krétkim czasie duzych ilosci gazu i powoduje przekroczenia
,mocy zamowionej”, okreslonej w kontraktach z operatorem sieci.

Zrédta dostaw LNG

Obecnie w Polsce najwiekszym wytwdrcg LNG jest Grupa PGNIG, posiadajgca dwie instalacje stuzgce do produkcji
skroplonego gazu ziemnego. Pierwsza z nich znajduje sie w Odolanowie, a druga w Grodzisku Wielkopolskim.
Ponadto na rynku polskim funkcjonuja dwie niewielkie instalacje produkujgce LNG, nalezgce do prywatnych
inwestorow.

Na polski rynek LNG sprowadzany jest takze z zagranicy. Od korica 2014 r. wiekszos¢ importu LNG realizowana
jest z Rosji, z instalacji potozonej w Kaliningradzie, nalezacej do koncernu Gazprom. Rozwdj produkcji LNG w tej
lokalizacji zapowiada tez Gazprombank, ktéry poprzez spétke ZAO Kriogaz planuje uruchomienie pierwszej
wtasnej tego typu instalacji w najblizszych latach.

W grudniu 2015 roku uruchomiony zostat budowany od 2009 roku terminal LNG w Swinoujéciu. Operatorem
terminalu jest spotka Polskie LNG S.A. nalezgca do OGP Gaz System S.A. Obecnie terminal LNG pozwala na odbior
5 mld m? gazu ziemnego rocznie. W przysztosci planowane jest zwiekszenie zdolnosci terminalu do 7,5 mld m3
rocznie.

Mozliwe sg rowniez dostawy LNG z terminali zlokalizowanych w Europie Zachodniej — obecnie realizowane z
belgijskiego Zeebrugge oraz z Rotterdamu w Holandii. Oddany do uzytkowania pod koniec 2014 r. terminal w
Ktajpedzie na Litwie ma zosta¢ wyposazony w stanowisko do tankowania cystern samochodowych pod koniec
2016 .

Konkurencja i wielkos¢ matotonazowego rynku LNG

W Polsce dostawami LNG na rzecz odbiorcéw koncowych zajmuje sie kilka podmiotéw. Zdecydowanie
dominujacy udziat w rynku ma Grupa DUON S.A., ktéra w 2015 roku sprzedata okoto 37 min m? gazu ziemnego
dystrybuowanego w postaci skroplonej. tacznie wielko$¢ rynku LNG w Polsce szacuje sie ha okoto 64 mln m3.

W zakresie transportu LNG Grupa DUON posiada rowniez dominujgcg pozycje. Dysponuje dziewietnastoma
kriogenicznymi cysternami do przewozu LNG, za pomocg ktdrych jest w stanie obstuzy¢ transport na potrzeby
wtasne oraz stron trzecich.

Z uwagi na cechy i warunki dystrybucji LNG, tj. w szczegdlnosci: mozliwosé dostarczenia w kazde miejsce kraju
oraz stosunek jakosci i efektywnosci spalania do ceny, ten nosnik energii jest konkurencyjny wzgledem wiekszosci
innych nosnikéw energii, ktérych dystrybucja nie jest uwarunkowana istnieniem sieci przesytowych, a ktérych
cechy pozwalajg je uznaé za substytuty. Nalezg do nich:

e LPG (gaz propan-butan),

e oleje opatowe (mazut, sredni, lekki, eksterm),

e wegiel (miat, groszek, koks),

e  biomasa.
Sieciowy gaz ziemny nie jest substytutem LNG ze wzgledu na podstawowg rdznice pomiedzy LNG i sieciowym
gazem ziemnym, jaka jest sposéb dostarczenia gazu do odbiorcy koncowego.

Perspektywy rozwoju rynku LNG

Rozwdj rynku LNG w Polsce uwarunkowany jest w znacznej mierze dostepnoscig produktu. Od korica 2014 roku
obserwujemy stopniowe zwiekszanie podazy LNG na polskim rynku ze wzgledu na osiggniecie stabilnych mocy
produkcyjnych w instalacji w Kaliningradzie. W 2015 i 2016 roku spodziewany jest dalszy wzrost podazy LNG
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dzieki uruchomieniu terminalu w Swinoujéciu, przystosowaniu terminalu w Ktajpedzie do tankowania cystern
samochodowych, a takze budowie kolejnych instalacji w Obwodzie Kaliningradzkim przez Grupe Gazprombank.

Segment obrotu
Dziatalnos¢ i strategia rozwoju segmentu obrotu

W ramach segmentu obrotu Grupa prowadzi sprzedaz gazu ziemnego i energii elektrycznej odbiorcom
korncowym na zasadzie TPA (ang. Third Party Access), tj. poprzez sieci operatorow systeméw przesytowych i
dystrybucyjnych. Sprzedaz ta realizowana jest przez spotke DUON Marketing and Trading S.A. Gaz i energia
elektryczna sg kupowane w ramach tego segmentu na hurtowych rynkach w Polsce i Europie (na gietdach energii
i gazu oraz w transakcjach OTC zawieranych bezposrednio z wytwdrcami) oraz dostarczane do klientéw
indywidualnych oraz korporacyjnych za pomocg infrastruktury nalezacej do stron trzecich. Grupa ma w swojej
ofercie takze dostawy taczone energii elektrycznej i gazu ziemnego w formule ,,dual fuel”.

Postepujgca liberalizacja rynku energii elektrycznej oraz gazu ziemnego stwarza mozliwosci rozwoju Grupy w
segmencie obrotu. Na rynku gazu nastepuje stopniowy rozwdj rynku hurtowego oraz uruchomianie nowych
mocy transgranicznych (interkonektoréw gazowych) pozwalajagcych na import gazu z Europy. W dalszej
przysztosci spodziewane jest zniesienie taryf gazowych dla klientéw instytucjonalnych. Czynniki te otwierajag
przed Grupg DUON mozliwosci pozyskania nowych klientéw, poprzez ztozenie im oferty konkurencyjnej wobec
dotychczasowych dostawcéw gazu. Proces rozwoju rynku energii elektrycznej znajduje sie w bardziej
zaawansowanym stadium, dlatego Grupie udato sie juz pozyskaé grono klientdw, ktorzy skorzystali z przywileju
zmiany sprzedawcy.

Grupa DUON w segmencie obrotu oferuje dwa gtdéwne produkty: gaz ziemny oraz energie elektryczng na
zasadach TPA (Third Party Access). Na koniec 2015 r. sprzedawalismy energie elektryczng do 15 000 klientéw
oraz gaz do ponad 3 700 klientéw. W ramach segmentu obrotu prowadzony jest takze obrét hurtowy tymi
produktami.

Model biznesowy oraz rynki segmentu obrotu
Gaz ziemny TPA

Ogdlna charakterystyka rynku gazu ziemnego w Polsce

Rynek gazu ziemnego w Polsce jest rynkiem quasi — monopolistycznym, zdominowanym przez jednego
sprzedawce, ktorym jest PGNiG. Podmiot ten pozyskuje gaz ziemny z wtasnych kopalni oraz z importu i sprzedaje
go bezposrednio odbiorcom koricowym. Krajowe wydobycie gazu pokrywa ok. 27% zapotrzebowania odbiorcow.
Pozostata cze$¢ zapotrzebowania pokrywana jest poprzez realizacje kontraktéw importowych, w tym przede
wszystkim kontraktu dtugoterminowego zawartego z rosyjska spotkg OO0 ,,Gazprom Eksport” zapewniajgcego
dostawy gazu w oparciu o klauzule take-or-pay. W 2014 r. import z kierunku wschodniego pokrywat ok. 55%
zapotrzebowania krajowego na gaz ziemny. Dostawy te uzupetniane byty dostawami w ramach nabycia
wewnatrzwspolnotowego z Niemiec i Czech w ilosci ok. 18% zapotrzebowania. W 2014 r. catkowite zuzycie gazu
ziemnego w Polsce wyniosto 15 mld m3.

Na rynku gazu w Polsce jest okoto 6,66 min konsumentdw, z czego wiekszos$¢ stanowig gospodarstwa domowe
(6,46 min). Udziat gospodarstw domowych w catkowitej konsumpcji gazu stanowi niecate 30%. Pozostate 70%
zuzywaja przedsiebiorstwa, z czego okoto 16% mate i Srednie firmy.
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Rynek hurtowy gazu ziemnego

Rynek hurtowy gazu ziemnego zaczat funkcjonowac pod koniec 2012 roku, kiedy to uruchomiono gietde gazu
dziatajacg w ramach Towarowej Gietdy Energii. Wczesniej wszystkie transakcje zawierane byty w formie
kontraktéw dwustronnych (OTC), co przy dominujgcej pozycji PGNIG jako sprzedajacego nie pozwalato na
wyksztatcenie mechanizmdw rynkowego ustalania cen. Na gietdzie gazu najpierw uruchomiono rynek terminowy
oraz rynek dnia nastepnego, a w 2014 roku takze rynek dnia biezgcego.

W 2013 r. weszta w zycie nowa Instrukcja Ruchu i Eksploatacji Systemu Przesytowego, ktdora dostosowata
organizacje rynku gazu do nowych zasad promujacych konkurencje.

We wrzesniu 2013 r. wszedt w zycie tzw. maty trdjpak energetyczny, czyli nowelizacja Prawa energetycznego i
niektérych innych ustaw. Maty tréjpak natozyt na PGNIG obowigzek sprzedazy czesci surowca na Towarowej
Gietdy Energii (tzw. obligo). W 2013 roku obowigzek dotyczyt sprzedazy 30% gazu wprowadzonego do sieci
przesytowej, w 2014 r. 40 % i w 2015 r. 50%.

Wolumeny handlowane na gietdzie gazu zwiekszaty sie z okresu na okres, a istotnym wydarzeniem, ktére
pozwolito osiggnac¢ satysfakcjonujgcy poziom ptynnosci byto wydzielenie w sierpniu 2014 r. ze struktur PGNIG
S.A. spo6tki PGNIG Obroét Detaliczny sp. z 0.0, zajmujacg sie sprzedazg paliwa gazowego do odbiorcow
detalicznych. Spétka ta nabywa paliwo gazowe na gietdzie, konkurujgc na tym polu z innymi spétkami obrotu.

Z punktu widzenia rozwoju rynku hurtowego istotne jest uruchamianie kolejnych przepustowosci na
transgranicznych pofaczeniach - w 2014 r. uruchomiony zostat rewers fizyczny na gazociggu Jamat, umozliwiajacy
import 2,3 mld m3 gazu rocznie, a na poczgtku 2015 r. gazocigg Jamat zostat potaczony z krajowg sieciag
dystrybucyjng we Wtoctawku, co umozliwito import kolejnych 3,2 min m3 gazu rocznie. Przepustowosci na
poszczegdlnych interkonektorach przydzielane sg poszczegélnym podmiotom w ramach aukcji prowadzonych
przez OGP Gaz System S.A.

Rynek detaliczny gazu ziemnego

Wysoki poziom koncentracji na polskim rynku gazu, wynikajacy z pozycji dominujgcej GK PGNiG (89,2% rynku
pod wzgledem sprzedazy w 2014 r. wzgledem 94,4% w roku 2013), wptywa od wielu lat na strukture rynku
detalicznego oraz tempo przemian w nim zachodzgcych. Jako najwieksze podmioty pod wzgledem wolumenu
sprzedazy poza GK PGNiG, wymieni¢ nalezy: HANDEN Sp. z 0.0., Grupe DUON, EWE energia Sp. z 0.0., ENESTA sp.
z 0.0, Polenergia S.A. Przedsiebiorstwa te prowadza dziatalno$¢ handlowg polegajgcq na odsprzedazy gazu
ziemnego nabywanego na rynku hurtowym (gietda i OTC) odbiorcom koncowym. Wiekszos$¢ z nich zajmuje sie
sprzedaza gazu za posrednictwem wiasnych, lokalnych sieci dystrybucyjnych na obszarach nieobstugiwanych
przez PGNIG S.A. tj. z wykorzystaniem wybudowanych przez siebie wtasnych sieci dystrybucyjnych i wypetniajac
»luke rynkowa” facza dziatalnosé dystrybucyjng i obrotowa. Wraz z rozwojem rynku hurtowego spétki te (a takze
inni gracze, m.in. zasiedziali wytworcy energii elektrycznej) prébuja sprzedawac gaz odbiorcom koricowym na
zasadach dostepu do infrastruktury stron trzecich (TPA).

W 2015 roku w skali catego rynku sprzedawce zmienito 23 742 klientéw, czyli ponad trzy i pét razy wiecej niz roku
ubiegtym. Udziat DUON w catkowitej liczbie zmian sprzedawcy w segmencie przedsiebiorstw, na ktérym DUON
koncentruje swoje dziatania sprzedazowe (grupy taryfowe W5 i wyzej), wyniést w 2015 r. okoto 20%, a
narastajgco od poczatku liberalizacji okoto 25%. Przyspieszenie w ilosci zmian sprzedawcy gazu jakie
obserwowalismy w 2015 r. $wiadczy o duzym potencjale tego rynku w latach kolejnych, zwtaszcza ze w skali
catego rynku do tej pory sprzedawce zmienito zaledwie 0,5% odbiorcow.
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Dalsza liberalizacja rynku gazu

W lutym 2013 roku URE opublikowato dokument ,,Mapa drogowa uwolnienia cen gazu”, w ktorym przedstawiono
propozycje programu dziatan niezbednych do osiggniecia zmian systemowych na krajowym rynku gazu ziemnego
prowadzgce do rozwoju konkurencji i w konsekwencji uwolnienia cen gazu ziemnego dla wszystkich odbiorcow.
URE w ,,Mapie drogowej..” zaproponowat m.in. ustanowienie market makera gietdy gazu, terminy uwalniania
cen gazu dla poszczegdlnych grup odbiorcow instytucjonalnych, koniecznos$¢ rozbudowy infrastruktury (m.in.
budowe nowych potaczen systemdw gazowych Polska — Litwa i Polska — Stowacja, budowe terminalu LNG). Czes$¢
zaproponowanych zmian zostata juz wdrozona, cze$¢ pozostaje ciggle do realizacji w przysztosci. Prezes URE
organizuje z uczestnikami rynku spotkania cykliczne, na ktérych omawiane sg procesy liberalizacyjne i
postulowane zmiany ktérych celem jest usprawnienie procesu rozwoju konkurencyjnego rynku gazu w Polsce.

Zmiany na polskim rynku gazu sg monitorowane przez organy Unii Europejskiej, gdyz jednym z celdw integracji
Polski z innymi krajami Unii jest zapewnienie jednolitego rynku energii i gazu. Dalsze zmiany legislacyjne oraz
organizacyjne na polskim rynku gazu majg zatem charakter obligatoryjny z punktu widzenia uwarunkowan
unijnych.

Energia elektryczna TPA

DUON od pazdziernika 2011 roku prowadzi sprzedaz energii elektrycznej na terenie catej Polski do odbiorcow
koricowych na zasadach TPA (dostepu stron trzecich do infrastruktury dystrybucyjnej). DUON posiada koncesje
na obrot energia elektryczng oraz zawart Generalne Umowy Dystrybucyjne pozwalajgce sprzedawac energie do
klientéw w oparciu o infrastrukture sieciowg nalezgcg do dystrybutoréw (OSD).

Klientom instytucjonalnym DUON oferuje sprzedaz energii elektrycznej poprzez wycene indywidualng oraz
cennik bazowy, co wynika ze specyfiki segmentu. Spdtka posiada wiasng sie¢ sprzedazy liczacg ponad 150
przedstawicieli handlowych dziatajgcych w terenie, korzysta takze ze wsparcia licznych partneréw. Dziatania
DUON ukierunkowane sg przede wszystkim na segment przedsiebiorstw, ale oferta obejmuje takze produkty
dedykowane klientom indywidualnym.

Rynek energii elektrycznej

Model rynku energii elektrycznej w Polsce jest analogiczny do tego stosowanego w Unii Europejskiej. Za
symboliczny poczatek tworzenia rynku w Polsce uznaje sie stworzenie Prawa Energetycznego w kwietniu 1997
roku. To wtasnie ono sankcjonowato mape drogowg dla liberalizacji polskiego rynku energii, ktéry w ciggu
dziesieciu lat miat przejs¢ droge od monopolu naturalnego do segmentu w petni konkurencyjnego. Tak jak w
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przypadku Unii Europejskiej przedsiebiorstwa energetyczne najpierw zobowigzane byty do tego, aby do 2004
roku wydzieli¢ w swoich ramach funkcje zwigzane z obrotem i dystrybucjg energii, tak aby klienci powoli
przyzwyczajali sie do tego, ze przedstawicieli jednego z tych segmentéw bedg wkrétce mogli zmieni¢. W tym
okresie sprzedawce miaty mozliwos¢ zmienia¢ jedynie najwieksze firmy (>10 GWh). Sytuacja miata sie zmienic¢ 1
lipca 2007 roku, kiedy to wszyscy mieli uzyska¢ prawo do zmiany swojego sprzedawcy energii, a grupy
energetyczne miaty obowigzek wydzieli¢ dziatalnos¢ zwigzang z dystrybucjg i wprowadzi¢ tzw. ,,unbundling”
(rozdzielenie dziatalnosci dystrybucyjnej od dziatalnosci w zakresie obrotu).

Od 2007 roku polski rynek energii jest teoretycznie uwolniony to znaczy kazidy odbiorca moze zmienié
sprzedawce energii. Jednoczesnie w wyniku decyzji administracyjnych w Polsce wcigz istnieje obowigzek
zatwierdzania taryf na energie elektryczng dla gospodarstw domowych, tak wiec o petnej liberalizacji mozna
mowic tylko i wytacznie w kontekscie segmentu odbiorcédw instytucjonalnych.

Do listopada 2015 roku sprzedawce energii zmienito 534 tysiecy odbiorcow w tym 378 tysiecy gospodarstw
domowych (grupa taryfowa G) i 156 tysiecy firm (grupy taryfowe A, B i C). W skali catego rynku odsetek klientéw,
ktdrzy skorzystali z tego prawa jest nadal niewielki (okoto 3%), ale od kilku lat nieprzerwanie rosnie.

Udziat DUON w liczbie zmian sprzedawcy energii elektrycznej w 2015 r. w sektorze gospodarstw domowych
wynidst 2,2%, a w sektorze przedsiebiorstw 7,4%.

LICZBA KLIENTOW KTORZY ZMIENILI SPRZEDAWCE ENERGII W POLSCE (NARASTAJACO)

391351

400000

350000

300000 287727

250000

200000
158 596

150000 135619 L

92 626
100000 76470

65327

50000
14341 21716

o W= ;

2011 2012 2013 2014 2015

B Gospodarstwa domowe Przedsiebiorstwa

Zrédto: http://www.ure.gov.pl/

Handel hurtowy

Podstawowym obszarem dziatalnosci handlu hurtowego jest zarzadzanie portfelem energii, gazu i praw
majgtkowych niezbednych do zabezpieczenia potrzeb odbiorcéw koncowych spétki. W wyniku transakcji
prowadzonych na rynkach polskim, niemieckim i czeskim zabezpieczane sg ceny, wolumeny a takze kursy
walutowe.
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Czynniki ryzyka
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Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej DUON, podobnie jak innych spdtek, narazona jest na szereg ryzyk, ktérych
ziszczenie sie moze mie¢ negatywny wptyw na osiggane wyniki oraz perspektywy rozwoju.
System zarzadzania ryzykiem w Grupie Kapitatowej obejmuje:

1. Dziatania dyrektorow i kierownikdw poszczegdlnych departamentéow, odpowiedzialnych za
poszczegdlne obszary. Prowadza oni na biezgco monitoring prowadzonych aktywnosci i odpowiadaja za
zgtaszanie Zarzadowi przypadkow, w ktorych nalezy wdrozy¢ procedury lub inne srodki zabezpieczajace
wystapienia zidentyfikowanego ryzyka.

2. Dziatania Zarzadu, ktéry prowadzi i aktualizuje Rejestr ryzyk dla Grupy Kapitatowej oraz raportuje na ten
temat do Komitetu Audytu. Zarzad powotat ponadto w Grupie Kapitatowej funkcje audytu
wewnetrznego, z ktérego raportow korzysta.

3. Dziatania Komitetu Audytu dziatajgcego w ramach Rady Nadzorczej spo6tki Grupa DUON S.A., ktory
cyklicznie dokonuje przegladu Rejestru ryzyk oraz wnioskdw z audytu wewnetrznego. Komitet Audytu
spotyka sie takze kilkukrotnie w ciggu roku z niezaleznym biegtym rewidentem wybranym do badania
sprawozdan finansowych i analizuje wskazane przez niego obszary ryzyka.

Ponizej opisane zostaty najistotniejsze z ryzyk charakterystyczne dla naszego biznesu.

Nasza infrastruktura narazona jest na ryzyko wystapienia awarii oraz zniszczenia, co moze spowodowa¢é
przerwy w dostawach gazu lub szkody u oséb trzecich

Operujemy siecig gazociaggdw oraz stacji LNG, a takze kilkoma kottowniami i siecig cieptociggdw, ktére moga
podlegac awariom, spowodowanym m.in. ingerencjg stron trzecich, stanem technicznym mienia albo dziataniem
sity wyzszej (powodzie, pozary, ataki terrorystyczne itp.). Uszkodzenia mienia oraz inne awarie mogg powodowac
chwilowe badz dtugotrwate zaktécenia w dostawie gazu do Klientéw.

Dodatkowo gaz ziemny jest paliwem wybuchowym. W wyniku eksplozji spowodowanej zaréwno zdarzeniami
losowymi jak i zaniedbaniami ze strony pracownikow oraz stron trzecich, moze dojs¢ do zniszczenia czesci
majgtku dystrybucyjnego oraz zagrozenia zycia i zdrowia zaréwno pracownikéw jak i oséb postronnych.

W celu zapobiezenia wystgpienia tego typu zdarzen stosujemy odpowiednie procedury bezpieczenstwa.
Instalacje wykonywane sg z urzadzen najwyzszej jakosci, dobieranych pod katem bezpieczenstwa eksploatacji juz
na etapie projektowania. Prowadzimy catodobowy monitoring parametréw instalacji gazowych oraz regularne
ogledziny majatku. Zatrudniamy wyspecjalizowane podmioty $wiadczace ustugi pogotowia gazowego w celu
podjecia natychmiastowej akcji na wypadek wystgpienia awarii.

Ponadto posiadamy kompleksowg ochrone ubezpieczeniowg zapewniajgcg zwrot potencjalnych kosztéw w
przypadku wystgpienia opisanych wyzej wydarzen (ubezpieczenie mienia oraz od odpowiedzialnosci cywilnej).

Projekty inwestycyjne i rozwojowe mogg nie zosta¢ zrealizowane, zostac¢ zrealizowane z opdZnieniem lub nie
przynie$¢ oczekiwanych rezultatow

W ramach segmentu infrastruktury realizujemy inwestycje w stacje regazyfikacji LNG, sieci dystrybucyjne,
instalacje do produkcji ciepta (kottownie), a takze projekty fotowoltaiczne. Ryzyka wystepuja na wszystkich
etapach realizacji inwestycji, tj. analizy przed-inwestycyjnej, wyboru wykonawcy, uzyskania pozwolen
(dokumentacyjno-administracyjne) oraz wykonawstwa. Ryzyka te wigzg sie m.in. z mozliwoscia popetnienia
btedu podczas analizy mozliwosci formalno-technicznych realizacji inwestycji, z niewtasciwym doborem
wykonawcy, mozliwoscig wystgpienia opdzniert administracyjnych, badz nie uzyskania pozwolen, wzrostem cen
materiatéw budowlanych, popetnienia btedéw wykonawczych i opdinien wykonawcy oraz z mozliwoscig
pogorszenia sie sytuacji finansowej klienta, dla ktérego realizowana jest inwestycja.

Ziszczenie sie tego ryzyka moze spowodowaé wystgpienie opdznien na poszczegdlnych etapach projektu, jak i
opdznienie wykonania catego projektu lub niezrealizowanie inwestycji, co z kolei moze wigzac sie z utratg czesci
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lub catosci poniesionych naktadéw oraz koniecznoscig zaptaty kar umownych na rzecz klienta, dla ktérego
realizowana jest inwestycja.

Obok inwestycji rzeczowych, realizujemy takze inwestycje o charakterze kapitatowym (akwizycje). Tego typu
inwestycje wigzg sie z dtugimi okresami przygotowan, ktére wymagajg ponoszenia naktadéw finansowych, m.in.
na proces badania spdétki planowanej do przejecia oraz na ustugi doradcéw w procesie przygotowywania
transakcji. Wigza sie rowniez z ryzykiem niewtasciwej oceny potencjatu celu akwizycyjnego (targetu) i btedne;j
wyceny. Ponadto integracja przejetych podmiotéw z dotychczasowa dziatalnoscia moze okazac sie kosztowna i
czasochtonna. W efekcie istnieje prawdopodobienstwo, ze nie wszystkie planowane projekty dojdg do skutku i
nie wszystkie przyniosa oczekiwany zwrot.

W celu zabezpieczenia Grupy przed tego typu ryzykami, w przypadku kazdego projektu doswiadczona kadra
pracownikow oraz doradcow przygotowuje analize przed-inwestycyjng. Podpisywane kontrakty
przygotowywane sg przez wyspecjalizowanych doradcéw prawnych i zawierajg klauzule zabezpieczajace interesy
Grupy DUON w przypadku wystgpienia niezawinionych okolicznosci.

W przypadku inwestycji rzeczowych wykonawcy wybierani sg z grona podmiotéw wykwalifikowanych i
doswiadczonych. Ponadto w okresie poprzedzajacym uzyskanie stosownych zgdd i decyzji administracyjnych
ponoszone s3 jedynie niezbedne na tym etapie wydatki inwestycyjne. Prace wykonawcy nadzorowane sg na
biezgco przez upowaznionych pracownikow Grupy. Z kolei instalacje LNG budowane sg w sposdb modutowy i w
okreslonym standardzie, tak aby mozliwe byto przeniesienie ich do innej lokalizacji w przypadku np. pogorszenia
sie sytuacji finansowej klienta i rezygnacji z odbioru gazu.

Warunki atmosferyczne majg wptyw na naszg dziatalnosc¢: sprzedaz gazu ziemnego, ciepta i energii elektrycznej
oraz realizacje projektow inwestycyjnych

Znaczna czes$¢ naszych klientdw to odbiorcy komunalni, ktérzy wykorzystujg sprzedawane im towary (gaz i ciepto)
do celu ogrzewania pomieszczen. Przychody ze sprzedazy do tej grupy odbiorcéw sg uzaleznione od warunkdéw
atmosferycznych, zwtaszcza od temperatur powietrza: im nizsze temperatury, tym wyzsze zapotrzebowanie na
energie.

Techniczne i kosztowe warunki produkcji energii elektrycznej w polskim systemie elektroenergetycznym sg w
istotnym stopniu zalezne od warunkéw pogodowych. Dla przyktadu, ze wzgledu na farmy wiatrowe podtgczone
do systemu w okresach silnych wiatréow produkcja energii elektrycznej destabilizuje sie, co moze wptywac na
gwattowane wahania cen energii na rynku, zwfaszcza na rynku bilansujagcym. Duze wahania cen wystepujg takze
w okresach letnich kiedy zapotrzebowanie na prad gwattownie rosnie z powodu wysokich temperatur (uzycie
klimatyzatoréw, ograniczenia w pracy niektérych blokéw produkcyjnych etc.). Takie nieprzewidywalne zmiany
cen mogg negatywnie wptynac na osiggane wyniki finansowe w segmencie obrotu.

Ponadto realizowane inwestycje w infrastrukture uzaleznione s3 od warunkéw pogodowych. Prace budowlane
w okresie mrozéw i silnych dtugotrwatych opaddéw sy wstrzymywane, co moze powodowaé przesuniecia
harmonogramow projektow i rodzi¢ ryzyko utraty czesci zyskow oraz zaptaty odszkodowan.

Zapotrzebowanie na nasze towary i ustugi moze sie wahac

Wielkos$¢ sprzedazy jest jednym z kluczowych parametrow wptywajgcych na uzyskiwane przez nas wyniki
finansowe. Poza warunkami atmosferycznymi na wielkos$¢ sprzedazy wptywajg tez: kondycja finansowa naszych
odbiorcéw instytucjonalnych, plany produkcyjne i strategiczne tych odbiorcéw, awaryjnos¢ instalacji
wewnetrznych klientow, atrakcyjnos¢ cenowa i dostepnos$¢ innych nosnikow energii, sytuacja
makroekonomiczna i rynkowa.

W przypadku nowych klientéw o nieznanym profilu konsumpciji istnieje ryzyko, ze zakontraktujemy zbyt mate
ilosci gazu lub energii elektrycznej i wtedy bedziemy zmuszeni by dokupywac¢ produkty na rynku w okresach
zwyzek cenowych. W przypadku zakontraktowania za duzych ilosci, nadwyzki trzeba sprzedawac na rynku
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bilansujacym po cenach, ktére mogg by¢ nieatrakcyjne. Zarzadzanie tym ryzykiem realizowane jest w oparciu o
wewnetrzne procedury, obejmujgce m.in. staty monitoring konsumpcji oraz cotygodniowe prognozy sprzedazy.

Prezes URE moze opdini¢ lub nie zatwierdzi¢ taryf na sprzedaz gazu lub ciepta lub zatwierdzi¢ taryfy na
poziomie nie pokrywajacym kosztéw dziatalnosci i kosztow kapitatu spotek Grupy DUON

Sprzedaz gazu oraz ciepta podlega w Polsce w znacznej czesci procesowi taryfowana. W obszarach podlegajacych
regulacji, kazda zmiana cen dla klientéw, takze ta bedaca efektem zmian cen zakupu gazu na rynku, wymaga
akceptacji Prezesa URE. Decyzje Prezesa URE charakteryzuja sie duzg uznaniowoscig, a sam proces rozpatrywania
whnioskow taryfowych jest dtugi i czasochtonny. Taka sytuacja rodzi ryzyko opdznien zmiany taryfy w stosunku do
zmian cen zakupu. Ponadto istnieje ryzyko niezatwierdzenia taryfy przez Prezesa URE na oczekiwanym poziomie,
tj. takim ktoéry pokrywa uzasadnione koszty dziatalnosci spotki albo koszty kapitatu. Prezes URE ma bowiem prawo
zakwestionowac wysokos¢ kosztow przyjmowanych przez przedsiebiorstwa do kalkulacji taryf, odmdwic uznania
niektérych kosztéw za uzasadnione, a takie kwestionowal wartos¢ aktywdéw przyjmowang do ustalenia
uzasadnionego zwrotu z kapitatu.

Zasady kalkulacji taryf sg regulowane w postaci odpowiednich ustaw i rozporzadzen. Ich zmiana wigze sie z
ryzykiem obnizenia cen i marz uzyskiwanych na dziatalnosci podlegajacej rezimowi taryfowemu.

Ceny rynkowe gazu ziemnego i energii elektrycznej moga ksztattowac sie w niekorzystny sposéb
Nieprzewidywane fluktuacje cen na rynku hurtowym gazu i energii elektrycznej generujg ryzyko braku mozliwosci
realizacji zatozonej strategii zakupowej i w konsekwencji straty finansowe. Staramy sie zabezpiecza¢ zmiany cen
poprzez zawieranie kontraktow terminowych, ale sg rynki na ktérych nie jest to mozliwe ze wzgledu na brak
odpowiednich instrumentéw (np. rynek bilansujacy).

Nie posiadamy wtasnych mocy wytwdrczych energii elektrycznej i LNG, nie posiadamy tez wtasnych Zzrédet gazu
ziemnego (kopaln), a ciepto wytwarzamy wytacznie w oparciu o gaz ziemny. W przypadku niekorzystnej sytuacji
rynkowej bedziemy musieli nabywac gaz ziemny (w tym skroplony) oraz energie elektryczng po cenach wyzszych
niz podmioty majgce swoje zrédta i moce wytwdrcze (w tym moce wytwaorcze ciepta oparte o inne paliwa), co
ostabi naszg pozycje konkurencyjng. Ryzyko to jest szczegdlnie istotne w obszarach, w ktérych cena dla klientéw
jest regulowana ze wzgledu na czasochtonno$¢ procesu zatwierdzania taryf (sprzedaz gazu ziemnego sieciowego,
sprzedaz gazu LNG oraz sprzedaz ciepta). Ponadto pozyskiwanie klientéow w okresach wzrostu cen jest
trudniejsze.

Dodatkowo w przypadku obrotu na rynkach zagranicznych, na ktérych zaopatrujemy sie w gaz skroplony LNG
oraz handlujemy gazem sieciowym, wystepuje ryzyko walutowe, majgce wptyw na ceny zakupowe.

Wzrost konkurencji moze prowadzi¢ do utraty klientéw, zahamowania tempa rozwoju Grupy oraz skurczenia
sie marz

Wraz z rozwojem i liberalizacjg rynku gazu i energii elektrycznej w Polsce rosnie ryzyko utraty klientéw na rzecz
konkurencji. Mozemy utraci¢ juz pozyskanych klientéw na rzecz innych podmiotéw handlujgcych gazem i/lub
energig elektryczng albo na rzecz innych podmiotéw oferujgcych alternatywne paliwa (wegiel, olej opatowy, LPG)
oraz mie¢ problemy w pozyskiwaniu nowych klientéw.

W przypadku produktéw homogenicznych takich jak prad i gaz, podstawowym narzedziem w walce o klientéw
jest cena. Istnieje ryzyko, ze podmioty o dobrze ugruntowanej pozycji na rynku i duzych mozliwosciach
kapitatowych oferowac bedg te produkty po zanizonych cenach w stosunku do rynkowej wyceny.

W przypadku LNG istnieje ryzyko odejscia klienta w kierunku gazu sieciowego w momencie, gdy na danym
obszarze powstanie infrastruktura umozliwiajgca dostawe gazu sieciowego. W obszarze gazu sieciowego istnieje
ryzyko odejscia klienta do alternatywnego dostawcy gazu, ale sama dziatalnos¢ dystrybucji jest mato wrazliwa na
rozwdj konkurencji (stanowi tzw. monopol naturalny).
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Ryzyko konkurencji monitorowane jest na biezgco poprzez poréwnywanie cen innych nosnikow energii oraz cen
innych dostawcéw gazu. Prowadzimy na biezgco analizy rynku i ofert konkurencji i dostosowujemy strategie
sprzedazowaq do aktualnej sytuacji rynkowe;j.

Utrzymujemy staty kontakt z klientami — poprzez przedstawicieli handlowych w przypadku kluczowych klientéw
oraz poprzez biura obstugi klienta i terenowe biura obstugi technicznej w przypadku mniejszych klientow. W
uzasadnionych przypadkach konstruowane sg indywidualne oferty.

Pozycja podmiotéw dominujacych na rynku gazu i energii moze utrudnia¢ nasze dziatania konkurencyjne
Rynek gazu w Polsce jest zdominowany przez jednego dostawce, jakim jest kontrolowana przez Skarb Panstwa
spotka Polskie Goérnictwo Naftowe i Gazownictwo S.A. (,PGNiG”). Ze wzgledu na postepujace procesy
liberalizacyjne podmiot ten traci stopniowo udziat w rynku na rzecz konkurencyjnych podmiotow. Nie mozna
wykluczy¢, ze PGNIG bedzie w przysztosci podejmowac dziatania majgce na celu obrone pozycji tej spotki na
rynku, co moze niekorzystnie przetozy¢ sie na rozwdj rynku i podmiotow konkurencyjnych, a wiec takze na nasza
dziatalnos¢, wyniki finansowe oraz perspektywy rozwoju.

Podobnie na rynku energii elektrycznej dominujaca pozycje posiadaja cztery duze grupy energetyczne, ktére
podejmujg inicjatywy majgce na celu utrzymanie dotychczasowych udziatéw w rynku. Ponadto zgodnie z
prowadzonymi obecnie pracami koncepcyjnymi nad konsolidacjg rynku energetycznego w Polsce, podmioty te
mogg zostac¢ potgczone w dwie duze grupy. Nie jesteSmy w stanie przewidzie¢ kierunku tych zmian ani ich
skutkdw dla naszej dziatalnosci, niemniej jednak mogg one mie¢ niekorzystny wptyw na naszg pozycje
konkurencyjna, wyniki finansowe oraz perspektywy rozwoju.

Mozemy nie by¢ w stanie dostarczy¢ naszym klientom wystarczajacych ilosci gazu

Ograniczenia w dostawach gazu sieciowego jak i gazu skroplonego mogg wystepowac zaréwno na skutek awarii
infrastruktury (np. instalacji skraplania gazu, uszkodzenie gazociggu), jak i utrudnien w pozyskaniu gazu od
dostawcdw (np. ograniczenia importu gazu z Rosji w wyniku konfliktéw politycznych, brak pozwolen na import
LNG z Rosji). Ograniczenia w dostawach gazu moga spowodowac utrate czesci przychoddéw oraz koniecznosé
zaptaty kar umownych odbiorcom.

Dazymy do dywersyfikacji dostaw gazu w celu minimalizowania prawdopodobierstwa wystgpienia tego typu
wydarzen. Ponadto w przypadku LNG tworzone sg zapasy gazu w zbiornikach na wypadek wystgpienia
tymczasowych ograniczen w dostawach. Najwieksi odbiorcy zobowigzani s3 dodatkowo do posiadania
mozliwosci zasilania alternatywnym Zrédtem energii (back-up).

Mozemy zostac obcigzeni dodatkowymi kosztami z tytutu klauzul take-or-pay w umowach z dostawcami gazu
Po stronie odbiorcédw gazu mogg wystgpic czynniki ograniczajgce pobor paliwa gazowego, co naraza nas na utrate
czesci przychoddw oraz powstanie zobowigzania finansowego wobec dostawcy za zamdwione i nieodebrane
paliwo gazowe, zgodnie z klauzulami take-or-pay.

Ryzyko to przenoszone jest czesciowo na klientow poprzez wprowadzanie klauzul take-or-pay w umowach z
odbiorcami. Ponadto kluczowi klienci s3 monitorowani na biezgco zaréwno w aspekcie ich sytuacji finansowej
jak i operacyjnej, tak by mozliwe byto odpowiednio wczesne zareagowanie na obnizenie planowanej przez nich
konsumpcji. Ryzyko take-or-pay jest stopniowo ograniczane poprzez zwiekszanie udziatu zakupu gazu na wolnym
rynku, w szczegdlnosci na gietdach gazu i energii.

Dostawy LNG moga by¢ opdéznione z powodu zaktécen w transporcie

Gaz skroplony przewozony jest do klientow za pomocg cystern kriogenicznych czesto na duze odlegtosci. W
przypadku awarii cysterny, wystgpienia wypadku drogowego z jej udziatem lub problemdéw administracyjnych
zwigzanych z koniecznoscig uzyskania odpowiednich zezwolen, mogg wystgpi¢ opdznienia w zaopatrywaniu
stacji LNG w gaz i w konsekwencji niemozliwos¢ dostarczenia gazu do klientow.
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W celu ograniczenia tego ryzyka, wszystkie cysterny monitorowane sg za pomocg systemu GPS oraz przechodza
okresowe przeglady kontrolne, a kierowcy biorg udziat w specjalistycznych szkoleniach. W Grupie wdrozone s3
procedury dziatania w przypadku wystgpienia sytuacji awaryjnych. Ponadto wraz ze wzrostem skali dziatalnosci
inwestujemy w kolejne srodki transportu do przewozu LNG, tak by ich liczba byta wystarczajgca nawet w
przypadku wystgpienia dtugotrwatej awarii.

Mozemy nie by¢ w stanie pozyska¢ finansowania biezgcej dziatalnosci (w tym ustanowi¢ wymaganych
zabezpieczen kontraktow) oraz projektow inwestycyjnych

W toku dziatalnosci mozemy by¢ narazeni na ograniczenia w dostepie do finansowania spowodowane
niekorzystng sytuacjg na rynkach finansowych, sytuacja makroekonomiczng albo pogorszeniem sie sytuacji
finansowej catej Grupy lub jej spétek zaleznych.

Dziatalno$¢ w zakresie obrotu gazem i energia wymaga posiadania zdolnosci ustanawiania zabezpieczen
zawieranych kontraktéw zakupowych, gtdwnie w postaci depozytéw gotéwkowych, przedptat oraz gwarancji.
Takie wymagania stawiajg gietdy oraz wiekszo$¢ hurtowych uczestnikdw rynku. Dodatkowo, zapotrzebowanie na
kapitat obrotowy wynika z réznic pomiedzy terminami rozliczen z klientami (zwykle co najmniej kilkanascie dni
po realizacji dostawy), a terminami zaptaty za zakup towardw (w szczegdlnosci bardzo krétkie terminy ptatnosci
obowigzujg przy zakupach realizowanych na gietdach gazu i energii). Ograniczenia w dostepie do kapitatu
obrotowego mogga zatem stanowic bariere w rozwoju spétki oraz osigganiu pozagdanych marz.

W segmencie infrastruktury poza kapitatem obrotowym, potrzebny jest kapitat na inwestycje rzeczowe — budowe
stacji LNG, rozwdj sieci gazowej oraz pozostate projekty energetyczne. Poza tym w skali catej Grupy rozwazane
sg inwestycje o charakterze kapitatowym, ktére réwniez mogg wymagac zewnetrznego finansowania.

Rynki gazu i energii elektrycznej przechodza proces liberalizacji, ktorego efekty sg nie do konca przewidywalne
Grupa DUON prowadzi dziatalnos¢ na rynku regulowanym i jej rozwdj w zakresie sprzedazy gazu i energii
elektrycznej na zasadzie TPA, jest w wysokim stopniu zalezny od wprowadzenia niezbednych zmian prawnych i
organizacyjnych. Procesy liberalizacyjne zachodza na tych rynkach powoli, a ich efekt jest nie do konca
przewidywalny. Ze wzgledu na niedojrzatos¢ rynku gazu pojawiajg sie na nim atrakcyjne mozliwosci transakcyjne
o krétkookresowym i niepowtarzalnym charakterze, co wptywa negatywnie na mozliwosci precyzyjnego
planowania wynikéw finansowych. Z drugiej strony na rynku gazu wystepujg niedoskonatosci organizacyjno-
prawne, ktére utrudniajg prowadzenie biezgcej dziatalnosci np. opdznienia i btedy w danych przekazywanych
przez operatordw, trudnosci w realizacji procesu zmiany sprzedawcy, zbyt mata ptynnosc na gietdzie gazu. Nie
mozna wykluczyé, ze w ramach postepujacej liberalizacji wprowadzone zostang niekorzystne z naszego punktu
widzenia regulacje, zwtaszcza ze podmioty aktualnie dominujgce na rynku to spoétki ze znaczagcym udziatem
Skarbu Panstwa w kapitale. Zarzad Grupy DUON na biezgco $ledzi propozycje zmian legislacyjnych oraz bierze
udziat w publicznych konsultacjach na ich temat.

Decyzje organéw wtadzy i nadzoru mogg by¢ dla nas niekorzystne

Organy takie jak Ministerstwo Gospodarki, Urzad Regulacji Energetyki, Komisja Europejska, Urzad Ochrony
Klienta i Konsumentéw, Komisja Nadzoru Finansowego i inne podejmujg decyzje, ktére mogg miec zasadniczy
wptyw na naszg dziatalnos$¢. Organy te ustanawiajg prawne ramy dziatalnosci i egzekwujg ich przestrzeganie, a w
swoich kompetencjach majg m.in. wydawanie koncesji, zezwolen oraz naktadanie kar pienieznych. Nie mozna
wykluczy¢, ze decyzje tych a takze innych decyzyjnych organéw, bedg dla nas niekorzystne albo wymusza zmiane
sposobu prowadzenia przez nas dziatalnosci i ze mogg narazi¢ nas na ponoszenie dodatkowych kosztow.

Regulacje prawne dotyczace naszego sektora moga istotnie niekorzystnie wptywac na naszg Grupe

Nasza dziatalno$¢ operacyjna jest regulowana przez szereg ustaw oraz aktéw wykonawczych, m.in. Prawo
Energetyczne, Ustawe o zapasach obowigzkowych, Ustawe o odnawialnych Zrddtach energii, Ustawe o
efektywnosci energetycznej, Rozporzadzenia taryfowe, Rozporzadzenie dywersyfikacyjne.

Polski system prawny, a takze interpretacje przepisow, podlegajg czestym i istotnym zmianom. Wiele z nich jest
korzystnych i pozadanych dla rozwoju naszej dziatalnosci, ale nie mozna wykluczy¢, ze nowe regulacje wprowadza
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zmiany majgce negatywny wptyw na nasza dziatalnosé. Z drugiej strony istniejg obszary regulacyjne, ktore
wymagaja wprowadzenia zmian, np. by umozliwi¢ rozwdj konkurencji na rynku gazu, niemniej procesy
legislacyjne nie zostaty do tej pory przeprowadzone w tym zakresie.

W zwigzku ze zmiennoscig przepisdw, w tym przepisow dotyczacych sektora energetycznego, nie sy one w
jednolity sposéb stosowane przez sgdy, organy administracji i inne organy stosujace prawo. Istnieje zatem ryzyko,
Ze postanowienia i decyzje wydane przez poszczegdlne sady i inne organy w odniesieniu do podobnych stanéw
faktycznych beda rozbieine. Co wiecej, stanowiska wtasciwych sadéw lub innych urzedéw w sprawach
nalezgcych do ich kompetencji mogg ulec zmianie, co wptywa na niestabilnos¢ procesu stosowania prawa.
Niestabilno$¢ systemu prawnego i otoczenia regulacyjnego zwieksza ryzyko utraty czesci przychodéw,
ponoszenia istotnych dodatkowych i nieoczekiwanych wydatkow, jak i kosztow dostosowywania prowadzone;j
dziatalnosci do zmieniajgcego sie otoczenia prawnego, ponadto, moze spowodowa¢, ze tymczasowo lub trwale
ograniczymy naszg dziatalno$é. Moze to prowadzi¢ do powstawania spordw na tle interpretacji przepisow
prawnych zaréwno z organami publicznymi stosujgcymi prawo, jak i z podmiotami prywatnymi, z ktérymi
pozostajemy w stosunkach prawnych. Nieprawidtowosci lub opdznienia w implementac;ji dyrektyw UE do prawa
krajowego moga prowadzi¢ do dodatkowych watpliwosci zwigzanych m.in. z interpretacja przepiséw majacych
wptyw na naszg dziatalnosc. Spetnienie sie tego rodzaju zagrozen moze miec istotny niekorzystny wptyw na naszg
dziatalnos¢, wyniki finansowe oraz perspektywy rozwoju.

Jeste$my narazeni na ryzyka zwigzane z pochodnymi instrumentami finansowymi

Podobnie jak inne podmioty wykorzystujace w swej dziatalnosci instrumenty finansowe, w tym instrumenty
pochodne, jestesmy narazeni na ryzyka zwigzane z obrotem tymi derywatami. W naszej dziatalnosci
wykorzystujemy miedzy innymi kontrakty na dostawy gazu i energii w przysztosci, zwane dalej kontraktami
terminowymi oraz kontrakty walutowe. W obrebie pierwszej grupy mogg pojawi¢ sie dodatkowo kontrakty
zwigzane z tymi towarami jak np. z prawami do emisji CO2 lub prawami majgtkowymi (Swiadectwami
pochodzenia energii elektrycznej, Swiadectwami efektywnosci energetycznej).

Kontrakty terminowe to kontrakty typu futures lub forward. Co do zasady kontrakty terminowe zawierane sg w
celu zabezpieczenia dostaw gazu i energii dla naszych klientéw po ustalonych cenach i ksiegowo ujmowane sg
jako umowy handlowe w momencie fizycznej dostawy energii lub gazu.

Niewielkg cze$¢ kontraktéw terminowych stanowig transakcje zawierane w celu osiggniecia zysku — ten rodzaj
transakcji wigze sie z ryzykiem, w szczegdlnosci ryzykiem zmiany ceny. Instrumenty pochodne klasyfikowane
jako przeznaczone do obrotu wyceniane sg wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy na kazdy dzien
sprawozdawczy i prezentowane w odrebnej pozycji rachunku zyskéw i strat ,Wynik na kontraktach
terminowych”. Od poczatku prowadzenia tej dziatalnosci (tj. od roku 2011) w sprawozdaniach rocznych
wykazywalismy w tej pozycji zyski (od 0,5 min zt do 1,6 min zt rocznie). W pojedynczych kwartatach lat 2012 —
2015 zdarzaty sie réwniez z tego tytutu straty na poziomie kilkudziesieciu lub kilkuset tysiecy ztotych. Wynik na
tego typu transakcjach uzalezniony jest od mozliwosci, jakie pojawiajg sie na rynku, dlatego mimo stosowania
szeregu mechanizmow ograniczajgcych to ryzyko (limity wartosci narazonej na ryzyko, transakcje typu stop-loss)
nie mozna wykluczyé, ze w przysztych okresach dziatalnos¢ ta moze zamkna¢ sie strata.

Walutowe kontrakty zawierane sg w celu zabezpieczenia kurséw walut (EUR/PLN, RUB/PLN), po jakich bedzie
nastepowato rozliczenie zawartych kontraktéw lub umoéw handlowych na zakup gazu i energii, w walucie innej
niz PLN w momencie fizycznej dostawy towaru. Kontrakty walutowe sg to kontrakty typu forward, futures lub
opcje kupna.

Z uwagi na koniecznos$¢ dokonywania wyceny tego typu kontraktow walutowych na kazdy dzien bilansowy w
rachunku zyskow i strat, nasz wynik na dziatalnosci finansowej moze ulegaé istotnym wahaniom w
poszczegdlnych kwartatach w zaleznosci od biezgcego poziomu kursu zabezpieczonych walut. Wycena okresowa
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na dany dzien bilansowy obejmuje bowiem wszystkie kontrakty, takze pozycje otwarte, ktére sg dedykowane
pod zabezpieczenia kontraktédw na przyszte okresy i odpowiednio w przysztych okresach bedg zamykane. Moga
zatem okresowo wystepowac istotne straty z tytutu wyceny instrumentdw zabezpieczajgcych kursy walutowe w
przypadku umacniania sie ztotego, finalnie jednak wahania te bedy zawsze zréwnowazone albo poprzez
odwrdcenie ujemnej wyceny w przypadku wzrostu kursu euro lub rubla w kolejnych kwartatach, albo poprzez
kompensate z wyzszym zyskiem na poziomie operacyjnym, ktéry zostanie osiggniety dzieki odpowiednio nizszym
kosztom zakupu gazu z zagranicy, w sytuacji gdy kurs euro lub rubla pozostanie na dotychczasowym poziomie
lub ulegnie dalszej deprecjacji.

W przysztodci rozwazane jest wprowadzenie do polityki rachunkowosci Grupy Rachunkowosci Zabezpieczen;
zgodnie z jej zasadami, dzieki odmienne] prezentacji zniwelowany zostatby w kolejnych okresach wptyw na
biezgce wyniki finansowe zmian w wycenie pozycji zabezpieczajgcej spowodowanej wahaniami kursu
walutowego (odniesienie wyceny instrumentéw zabezpieczajgcych nastepowatoby bezposrednio do bilansu w
pozycji kapitaty wtasne).

Wspomniane czynniki mogg mie¢ negatywny wptyw na nasze wyniki finansowe.

JesteSmy narazeni na ryzyko utraty zdolnosci naszych klientéw do regulowania zobowigzan

W momencie podpisywania umowy z duzymi odbiorcami kazdorazowo weryfikowana jest ich zdolnos¢ do
terminowego regulowania zobowigzan. Ponadto od najwiekszych odbiorcow wymagane jest ustanowienie
zabezpieczen ptatnosci. W wyniku zmieniajacych sie warunkéw gospodarczych sytuacja finansowa odbiorcéow
moze pogorszy¢ sie, co wigze sie z ryzykiem powstania zalegtosci ptatniczych, rzutujgcych bezposrednio na
sytuacje finansowa Grupy DUON.

Ryzyko to w przypadku sprzedazy gazu i energii elektrycznej jest szczegdlnie istotne ze wzgledu na koniecznos¢
zachowania procedur prawa energetycznego tj. niemoznos$¢ wstrzymania dostaw gazu/energii niezwtocznie po
przekroczonym terminie ptatnosci. Ponadto istnieje zagrozenie nieskutecznosci procesu windykacji ze wzgledu
na opieszatos¢ sgdéw i organdw egzekucyjnych w Polsce. Dlatego pracownicy spdtek Grupy DUON w sposdb
ciggty monitorujq zalegtosci klientdw oraz wierzycieli w regulowaniu ptatnosci, analizujgc indywidualnie ryzyko
kredytowe wedtug stopnia przeterminowania i wielkosci zadtuzenia oraz na biezgco prowadzg dziatania
windykacyjne.
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Realizacja strategii oraz perspektywy rozwoju

Segment infrastruktury

Strategia segmentu infrastruktury zakfada dalszy rozwdj infrastruktury gazowej, przede wszystkim w zakresie
matotonazowego LNG. Do 2020 roku Zarzad planuje osiggng¢ 120 min m3 sprzedazy gazu poprzez witasng
infrastrukture przy nastepujacych zatozeniach:

e Jako najbardziej priorytetowe realizowane bedg inwestycje w nowe stacje regazyfikacji LNG

e Dodatkowo rozwijane beda wybrane projekty dystrybucyjnych sieci gazowych, a takie projektow
realizowanych w oparciu o LNG / CNG jako paliwa dla samochoddéw dostawczych i autobuséw

e Zaktadane catkowite naktady inwestycyjne do 2020 r. wyniosg ok. 90 min zt

o Wiekszos$¢ naktadow inwestycyjnych wptynie na Wartos¢ Regulowang Aktywow (WRA) - zaktadany jest
wzrost WRA z obecnego poziomu okoto 160 min zt do ponad 200 min zt w 2020 r.

e  Zysk w latach kolejnych bedzie generowany w oparciu o (i) zwrot z WRA (akceptowana przez regulatora
w ramach ostatniego postepowania taryfowego stopa zwrotu ksztattowata sie na poziomie 6,16% w skali
roku) (ii) marze z obrotu gazem na wtasnej infrastrukturze (iii) co najmniej 10%-15% zwroty (IRR) z
inwestycji realizowanych poza systemem taryfowym (m.in. dla gazu jako paliwa transportowego)

W 2015 r. strategia ta byta wdrazana w opisanych ponizej obszarach.

LNG

W 2015 r. kontynuowane byty projekty budowy 2 stacji LNG w Rogowcu i w Lipsku. Poczawszy od drugiego
kwartatu 2016 r. realizowana bedzie w tych miejscowosciach sprzedaz gazu dystrybuowanego w postaci LNG.
Docelowo stacje te powinny zapewnic¢ wzrost sprzedazy o 4 min m3 gazu rocznie.

W celu zapewnienia wzrostu sprzedazy LNG w kolejnych latach, prowadzone sg rozmowy z licznymi klientami. W
ostatnich miesigcach ze wzgledu na niskie ceny ropy na rynkach swiatowych, konkurencyjno$¢ cenowa
alternatywnych wzgledem LNG paliw ropopochodnych (LPG, olejow opatowych) wzrosta, co przetozyto sie na
modyfikacje naszej oferty sprzedazowej. Z jednej strony wdrozyliSmy produkty oferujgce zwiekszanie
efektywnosci energetycznej, co pozwala minimalizowaé koszt zakupu LNG przez klienta, czynigc go paliwem
bardziej atrakcyjnym wzgledem dostepnych na rynku alternatyw. Z drugiej strony malejace ceny gazu na rynku
hurtowym, a takze mozliwosci importowe LNG z instalacji skraplania w Kaliningradzie (kierunku atrakcyjnego
cenowo nie tylko ze wzgledu na koszt samego produktu, ale réwniez niskie koszty jego transportu do klientow
zlokalizowanych w Polsce pétnocno-wschodniej) pozwolity dostosowaé oferte sprzedazowg do nizszych cen
pozyskania LNG.

W 2015 r. rozbudowalismy naszg flote transportowg do przewozu LNG — zostaty zakupione 2 nowe ciggniki. Na
koniec roku posiadalismy 19 cystern kriogenicznych i 15 ciggnikow.

LNG jako paliwo transportowe

W listopadzie 2015 r. podpisaliSmy list intencyjny z Fraikin Polska o wspdtpracy w ramach projektu zasilania
pojazdéw uzytkowych gazem ziemnym. W ramach projektu, Fraikin bedzie oferowat wynajem pojazdow
zasilanych gazem ziemnym sprezonym CNG (ang. Compressed Natural Gas) oraz gazem ziemnym skroplonym
LNG (and. Liquefied Natural Gas). DUON natomiast ma zapewnic infrastrukture umozliwiajgca tankowanie tych
pojazddéw (stacje CNG lub LNG) oraz dostawy gazu. Rynek metanowych paliw napedowych w Polsce jest jeszcze
mato rozwiniety, czego przyczyng jest zaréwno niewielka liczba pojazdéw przystosowanych do zasilania CNG, jak
i dos$¢ uboga infrastruktura umozliwiajgca tankowanie. W dtuzszym horyzoncie czasowym rynek gazu ziemnego
wykorzystywanego jako paliwo transportowe uwazamy za bardzo perspektywiczny, dlatego projekt partnerski
Fraikin i DUON jest rozwijany.
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Sieci dystrybucyjne

W 2015 roku kontynuowany byt rozwdj sieci gazowej w ramach juz obstugiwanych lokalizacji. Najwiecej
gazociggow dystrybucyjnych i przytagczy powstato w rejonie Mysliborza, Lubicza i Ztotowa. Wiekszos¢ klientéw
przytaczanych w tych miejscowosciach stanowity gospodarstwa domowe.

W kolejnych latach kontynuowana bedzie rozbudowa sieci w istniejgcych lokalizacjach, szczegdlnie atrakcyjne
pod wzgledem potencjatu rozwoju sg miejscowosci Mysliborz-Lipiany-Chojna, Lubicz-Obrowo, a takze Matkinia.
Ponadto realizowane sg 3 projekty sieciowe majgce na celu podtgczenie obecnych klientow zasilanych gazem ze
stacji LNG do sieci dystrybucyjnej.

Inwestycje w infrastrukture gazowa zapewniajg systematyczny, organiczny wzrost liczby klientéw i sprzedazy. Za
sprawg wspomnianych inwestycji, a takze akcji marketingowych o zasiegu lokalnym wzrosta liczba odbiorcow
(gtéwnie gospodarstw domowych) z poziomu 4 349 na koniec 2014 r. do poziomu 4 831 na koniec 2015 r.

Segment obrotu

Strategia rozwoju segmentu obrotu zaktada zwiekszanie sprzedazy gazu i energii elektrycznej TPA w sektorze
matych i $rednich firm (MSP). Celem strategicznym jest osiggniecie do 2020 r. rocznej sprzedazy ponad 5 TWh
gazu TPA oraz ponad 1TWh energii elektrycznej TPA.

Formutujac cele strategiczne segmentu obrotu przyjeto nastepujgce zatozenia:

e wzrost sprzedazy generowany bedzie gtdwnie w wyniku dziatan wtasnej struktury sprzedazowe;j,

e marza EBITDA w segmencie obrotu zostanie utrzymana na poziomie okoto 3,5% - 4% w skali roku,

e wzrost potrzebnego kapitatu obrotowego bedzie wynikat z okoto 30-40 dni réznicy w dtugosci okreséw
sptaty naleznosci i zobowigzan.

Ponizej przedstawiamy stan realizacji zaktadanej strategii w obszarze gazu i energii elektrycznej TPA na koniec
2015r.

Gaz ziemny

Rok 2015 r. byt kolejnym rokiem intensywnego rozwoju sprzedazy gazu w segmencie obrotu. Sprzedaz gazu na
zasadach TPA wzrosta z poziomu 693 GWh w 2014 r. do 2 122 GWh, a liczba odbiorcéw gazu wzrosta w ciggu
roku z 966 do 3700.

Rozwojowi sprzedazy gazu TPA sprzyjata sytuacja rynkowa — postepujaca liberalizacja rynku i rosngca liczba
podmiotéw decydujgcych sie na zmiane dostawcy gazu pozwalata nam skutecznie pozyskiwac odbiorcéow gazu
TPA. Kolejnym pozytywnym czynnikiem byty niskie ceny gazu na gietdach i hubach, dzieki ktérym moglismy
oferowac gaz w bardziej atrakcyjnych cenach niz dostawca zasiedziaty zwigzany dtugoterminowym kontraktem
jamalskim. Nasze dziatania sprzedazowe nasililismy w segmencie matych i $rednich przedsiebiorstw,
wykorzystujgc w tym celu wtasng sie¢ sprzedazy (posiadang dzieki nabyciu pod koniec 2014 r. AMB Energii). Do
naszej oferty gazu TPA wprowadzilismy innowacyjne na rynku polskim produkty indeksowane, ktére ciesza sie
duza popularnoscig wsrdd naszych klientow.

Udziat DUON w liczbie klientow zmieniajgcych dostawce gazu w 2015 r. wynidst okoto 20% w segmencie klientow
biznesowych w poréwnaniu do okoto 45% w roku ubiegtym. Przyczyng zmniejszenia tego udziatu jest rosnacy
rynek alternatywnych sprzedawcdéw gazu i coraz wieksza konkurencja. Pomimo rosnacej konkurencji wskaznik
churn dla klientéw gazowych w 2015 utrzymywat sie na niskim poziomie kilkunastu procent liczby klientow,
ktorym w 2015 r. konczyty sie umowy.

Energia elektryczna

Podstawowym dziataniem majacym na celu zwiekszenie sprzedazy energii elektrycznej TPA byto przejecie w
grudniu 2014 sieci sprzedazy dziatajgcej w ramach spotki AMB Energia oraz integracja tej sieci ze strukturami
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DUON przeprowadzona w 2015 r. Pozyskanie nowych klientéw energii elektrycznej TPA przez ten kanat
sprzedazowy jest wysokie, a po trwajgcym kilka miesiecy procesie zmiany sprzedawcy energii, klienci ci zaczynajg
stopniowo kontrybuowac do sprzedazy DUON.

Udziat DUON w liczbie zmian sprzedawcy na rynku energii elektrycznej w sektorze przedsiebiorstw w 2015 roku
wynidst 7,4%. W poréwnaniu do rynku gazu, rynek energii elektrycznej charakteryzuje sie znacznie wiekszg liczbg
aktywnych uczestnikow konkurujgcych o klientéw, gdyz procesy liberalizacyjne na tym rynku sg duzo bardziej
zaawansowane, stad udziaty poszczegélnych graczy s3 mniejsze.

Czynniki wptywajgce na rozwdj Grupy

Czynniki zewnetrzne

. ksztattowanie sie cen gazu, energii elektrycznej i produktéw ropopochodnych,

. zmiany legislacyjne, przektadajgce sie na tempo liberalizacji rynkow gazu i energii elektrycznej w Polsce, w
szczegblnosci w zakresie funkcjonowania rynkéw hurtowych oraz obowigzkéw dotyczacych taryfowania,

. pozycja konkurencyjna innych podmiotow na rynkach, na ktérych dziata Grupa Kapitatowa,

. ksztattowanie sie kursow walutowych,

° ksztattowanie sie podazy gazu LNG,

. koniunktura gospodarcza wptywajgca na wielkos¢ zapotrzebowania klientdw na paliwa sprzedawane przez
spotki Grupy Kapitatowe;j,

° sytuacja ekonomiczno-finansowa klientdw spétek Grupy Kapitatowej, przektadajaca sie na ich zdolnos¢ do
regulowania biezgcych zobowigzan,

. mozliwosci pozyskiwania finansowania.

Czynniki wewnetrzne

. realizacja zamierzen inwestycyjnych,

. realizacja celow sprzedazowych w zakresie pozyskiwania kontraktow, majgca zapewni¢ mozliwoscé
osiggniecia zatozonych przychoddw i marz,

. realizacja celéw operacyjnych, zwigzanych z rosngcg sprzedazg i iloscig obstugiwanych klientéw,

° polityka kadrowa, pozwalajgca na utrzymanie kluczowych pracownikéw,

. utrzymanie wiarygodnosci w relacjach z instytucjami finansowymi.

Realizacja prognozy wynikéw w 2015 roku

Zarzad spoétki Grupa DUON opublikowat w marcu 2015 roku prognoze skonsolidowanych wynikéw na rok 2015
(przychoddéw ze sprzedazy, EBIT, EBITDA i zysku netto). Prognoza zostata podwyzszona w czerwcu 2015 r. ze
wzgledu na bardzo dobre wyniki finansowe uzyskane w pierwszej potowie roku oraz oczekiwania zarzadu
dotyczace utrzymania sie sprzyjajacych warunkdéw w otoczeniu biznesowym w kolejnych miesigcach 2015 .

Prognoza wynikbw w 2015 roku zostata zrealizowana w rozumieniu obowigzujgcych przepisow prawa
(bezwzgledne odchylenia sg mniejsze niz 10%).

REALIZACJA PROGNOZY WYNIKOW W ROKU 2015

Realizacja Skorygowana Dane poréwnawcze Odchylenie realizacji
W min zt. prognoza od prognozy
2015 2015 2014 2015
Przychody ze sprzedazy 861,5 818,9 635,9 +5,2%
Wynik z dziatalnosci operacyjnej EBIT 33,6 35,0 29,9 -4,0%
EBITDA 42,3 43,6 36,4 -3,0%
Zysk netto 24,4 23,6 23,2 +3,4%
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Wyniki finansowe Grupy DUON w 2015 roku

Skonsolidowane sprawozdanie z zyskéw lub strat

w zt od 01.01 do od 01.01 do od 01.01. do
31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013

Dziatalnos¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy 861 455 479 635 924 096 394 323 899
Koszt wtasny sprzedazy (759 721 194) (556 329 438) (348 196 216)
Wynik na kontraktach terminowych 2731390 1558 736 726 257
Zysk brutto ze sprzedazy 104 465 674 81153 393 46 853 941
Koszty sprzedazy (30 062 091) (24 572 594) (14 386 405)
Koszty ogdlnego zarzadu (39 176 229) (24 629 411) (17 406 338)
Pozostate przychody operacyjne 1942018 3049 696 9836314
Pozostate koszty operacyjne (3 582 185) (5058 017) (9 526 397)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 33587 189 29 943 066 15371114
Przychody finansowe 1525617 3497795 1469 390
Koszty finansowe (5535 948) (3885421) (3805 118)
Zysk przed opodatkowaniem 29 576 857 29 555 439 13 035 386
Podatek dochodowy (5166 812) (6326 097) (2375 330)
Zysk netto 24 410 045 23 229 342 10 660 056

Zysk netto przypadajacy:
- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 24 264 943 23230096 10322288
- podmiotom niekontrolujgcym 145 102 (753) 337768

ZYSK NETTO NA JEDNA AKCJE ZWYKtA

od 01.01 do od 01.01 do od 01.01. do
31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013
- podstawowy 0,23 0,23 0,10
- rozwodniony 0,22 0,22 0,10

Analiza sprzedazy

Grupa DUON od kilku lat utrzymuje wysoka dynamike wzrostu skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy. W
2015 r. przychody wyniosty 861,5 min zt., co stanowito wzrost 35-cio procentowy wzgledem roku 2014 r.
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WOLUMEN | PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY W POSZCZEGOLNYCH GRUPACH PRODUKTOW W LATACH 2014 - 2015

jednost . przychody ze sprzedazy
ka okres wolumen sprzedazy
tys. zt
SEGMENT INFRASTRUKTURY 2015r. 2014r. 2015r. 2014r.
ok} 9666 10552 19846 23152
Q2 8782 9959 17937 21345
LNG tys. m3 Q3 8564 8627 17 098 19216
Q4 9844 9693 19005 21353
razem 36856 38831 73 886 85 066
ok} 11392 12081 21825 22924
Q2 7363 7505 14 480 14574
gaz ziemny sieciowy tys. m3 Q3 6984 7382 13754 14 669
Q4 10987 11226 20 447 21628
razem 36726 38194 70 506 73 795
a 1996 1810
@ 1575 1840
pozostata sprzedaz - a3 121 233
a4 2565 2687
razem - - 7 351 8687
a1 21058 22633 43667 47 886
Q2 16 145 17 464 33991 37759
ogotem segment infrastruktury tys. m3 Q3 15548 16 009 32067 36220
Q4 20831 20919 41935 45 668
razem 73582 77025 151743 167 533
przychody ze sprzedazy
jednostka okres wolumen sprzedazy
tys. zt

SEGMENT OBROTU 2015r. 2014 r. 2015r. 2014r.

a1 70872 86 246 17 866 20144

Q2 68176 82131 17190 18 866

energia elektryczna TPA MWh Q3 71349 86287 18019 19 839

Q4 75383 90 008 19203 20805

razem 285780 344672 72278 79654

a1 475070 103 419 71217 15136

Q 414726 123932 63248 18346

gaz ziemny TPA MWh Q3 435739 169 392 66 475 25285

Q4 796 948 296 143 112 420 44618

razem 2122483 692 886 313360 103 385

Q1 115 686 103 291 18499 18120

Q2 131 888 106 796 20246 18122

handel hurtowy energia elektryczng MWh a3 137 162 128 691 22072 23431

Q4 155377 113115 24270 18781

razem 540113 451893 85087 78454

handel hurtowy gazem ziemnym MWh Q1 785 895 253 464 81797 29818
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przychody ze sprzedazy
jednostka okres wolumen sprzedazy
tys. zt

Q2 479 288 451014 47 666 48756
Q3 344 476 552623 32526 51476
Q4 633 762 676 642 63856 76 839
razem 2243421 1933743 225845 206 889

a1 - - 4529

Q2 - - 3177

pozostata sprzedaz - Q3 - - 2722

Q4 - - 2713
razem - - 13141 -
ok} 1447523 546 420 193 908 83218
Q2 1094078 763 873 151527 104 099
ogotem segment obrotu MWh Q3 988 726 936 993 141814 120031
Q4 1661470 1175908 222 462 161 044
razem 5191797 3423194 709711 467 934
SEGMENTY OGOLEM 2015r. 2014 r. 2015r. 2014r.
a1 - - 237575 131104
Q2 - - 185518 141858
ogoétem Q3 - - 173 881 156 251
Q4 - - 264480 206712
razem - - 861455 635925

Od 2013 r. nastgpita istotna zmiana w strukturze przychodow wedtug poszczegdlnych produktow na skutek
dynamicznego rozwoju segmentu obrotu. W 2015 r. przychody wygenerowane w segmencie obrotu stanowity
82,4% ogétu przychoddéw w porédwnaniu do 73,7% rok wczesdniej i 59% dwa lata wczesdniej, a najszybciej rosnaca
czes¢ stanowi sprzedaz gazu TPA. Segment infrastruktury charakteryzuje sie zupetnie inng dynamika rozwoju,
poniewaz wymaga realizacji czasochtonnych i kapitatochtonnych inwestycji rzeczowych. W 2015 r. obroty w tym
segmencie stanowity 17,6% ogotu przychoddéw w poréwnaniu do 26,3% w roku ubiegtym i 40,2% w roku 2013.
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STRUKTURA PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW | UStUG W LATACH 2013 — 2015

min zt
1000 - M pozostate
900 -
EEE— handel hurtowy gazem
800 - ziemnym
700 - H handel hurtowy
energig elektryczng
600 -
M gaz ziemny TPA
500 -
400 - M energia elektryczna
TPA
300 -
M gaz ziemny skroplony
200 - LNG
100 - M gaz ziemny sieciowy (W
przeliczeniu na wysoki
0 - metan)

2013 2014 2015

Sprzedaz gazu LNG zmniejszyta sie w 2015 r. 0 2 min m3 w stosunku do roku 2014, tj. o 5%. Przyczyna byt spadek
sprzedazy w grupie najwiekszych odbiorcow przemystowych (m.in. zaktady miesne Sokotéw - umowa z tym
klientem zostata rozwigzana w sierpniu 2014 r.). Przychody ze sprzedazy LNG byty nizsze o 13,1%, na co — poza
nizszym wolumenem - wptyneto obnizenie cen na rynku. Malejace ceny gazu na rynku hurtowym, a takze
mozliwosci importowe LNG z instalacji skraplania w Kaliningradzie (kierunku atrakcyjnego cenowo nie tylko ze
wzgledu na koszt samego produktu, ale réwniez niskie koszty jego transportu do klientéw zlokalizowanych w
Polsce pétnocno-wschodniej) pozwolity dostosowac oferte sprzedazowg do nizszych cen pozyskania LNG.

Sprzedaz gazu sieciowego w 2015 r. zmalata w poréwnaniu do roku ubiegtego o 3,8% i wyniosta 36,7 min m3.
Przyczyng tego zmniejszenia byta nizsza konsumpcja kilku duzych odbiorcow przemystowych, spowodowana w
znacznej mierze zmiang planéw produkcyjnych wzgledem roku ubiegtego. Zmniejszenie wolumenu przetozyto sie
na zmniejszenie przychoddéw ze sprzedazy gazu sieciowego o 3,2 min zt, co stanowi 4,5% ubiegtorocznych
przychoddw ze sprzedazy tego gazu.

Znaczacy wzrost sprzedazy odnotowaliSmy w obszarze gazu TPA — w 2015 r. sprzedalismy 2 122 GWh gazu, co
stanowito dwukrotny wzrost wzgledem roku ubiegtego. Przychody ze sprzedazy gazu TPA wzrosty rowniez
dwukrotnie do poziomu 313,4 min zt. Sukcesy sprzedazowe na rynku gazu TPA byty wynikiem kilku czynnikéw, z
ktorych najistotniejsze to wzmocnienie sit sprzedazowych pod koniec 2014 r. poprzez nabycie AMB Energia (sieci
ponad 150 przedstawicieli handlowych) oraz sprzyjajagce warunki rynkowe (niskie ceny gazu i rosngca
Swiadomos¢ odbiorcéw o mozliwosci zmiany dostawcy gazu).

Wolumen sprzedazy energii elektrycznej w 2015 r. byt nizszy o 17% wzgledem roku ubiegtego i wynidst 286 GWh.
Na zmniejszenie wolumenu sprzedazy w tym obszarze miata wptyw decyzja o koncentracji na akwizycji
mniejszych klientéw segmentu B2B zamiast wiekszych, niskomarzowych klientéw biznesowych. Pozyskanie
nowych klientow energii elektrycznej TPA przez przejetg w grudniu AMB Energia jest wysokie, natomiast z uwagi
na co najmniej kilkumiesieczny proces zmiany sprzedawcy energii, klienci ci relatywnie w niewielkim stopniu
wptyneli na poziom sprzedazy w 2015 r.
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Wolumeny i przychody uzyskiwane na dziatalnosci handlu hurtowego zaréwno energig elektryczng jak i gazem
ziemnym wynikajg z biezacych potrzeb zarzadzania portfelem TPA i kontrybuuja do marzy osigganej na sprzedazy
do klientéw TPA.

W sprzedazy pozostatej wyodrebni¢ mozna cze$¢ przypadajacg na segment infrastruktury, ktéra w 2015 r.
wygenerowata przychody na poziomie 7,2 min zt z tytutu sprzedazy ciepta, LPG i ustug transportowych. Pozostata
cze$¢ (13,2 min zt) przypada na segment obrotu, a sktadaja sie na nig: (i) przychody uzyskiwane w wyniku
kontynuowania dziatan ukierunkowanych na utrzymanie klientow pozyskanych historycznie przez przejetg w
grudniu 2014 r. sie¢ sprzedazy (AMB Energia) na rzecz innych niz DUON grup energetycznych — 8,4 min zt (ii)
przychody uzyskiwane z obrotu prawami majgtkowymi — 4,8 min zt.

Koncentracja klientow i dostawcow

Sprzedaz Grupy DUON jest zdywersyfikowana — udziat Zzadnego odbiorcy w przychodach ze sprzedazy nie
przekroczyt w 2015 roku 10%.

Najistotniejszym zrodtem dostaw gazu ziemnego i energii elektrycznej byta w 2015 r. Towarowa Gietda Energii.
Sposrod pozostatych dostawcow z pozagietdowego rynku hurtowego w 2015 roku najwieksze obroty
zrealizowaliSmy z Grupg PGNIG, ktdrej udziat w catkowitej wartosci skonsolidowanych kosztéw sprzedanych
towardw i materiatow wynidst 23%.

Wyniki segmentow operacyjnych

Segment infrastruktury

WYNIKI SEGMENTU INFRASTRUKTURY

min zt okres 2015 2014
a1 43,7 47,9
a2 34,0 37,8
a3 32,1 36,2
Q4 42,0 45,7
Przychody ze sprzedazy zewnetrznej Q1-Q4 151,7 167,5
Q1 5,4 4,0
Q2 23 1,4
a3 19 07
Q4 33 2,1
EBIT Q1l-Q4 12,9 8,2
Ql 1,6 1,5
Q2 1,6 1,5
Q3 1,7 1,6
Q4 1,5 1,5
Amortyzacja Q1-Q4 6,4 6,1
Q1 7,0 55
Q2 39 28
a3 36 23
Q4 4.8 3,6
EBITDA Q1-Q4 19,3 14,2

b
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Pomimo zmniejszenia przychodow ze sprzedazy w 2015 r. wzgledem roku poprzedniego o 9,4%, wyniki EBIT i
EBITDA segmentu infrastruktury wzrosty w 2015 r. w poréwnaniu do roku 2014 o odpowiednio o 58% i 36%, na
co wptyw miato zmniejszenie kosztow pozyskania gazu w efekcie obnizenia sie cen rynkowych oraz uruchomienia
mozliwosci importowych LNG z Kaliningradu pod koniec 2014 r. Z uwagi na trwajacy kilka miesiecy proces
zatwierdzania nowej taryfy na sprzedaz gazu, spadek cen na rynku hurtowym z opdznieniem przetozyt sie na
obnizenie cen sprzedazy do klientdw koricowych. Wzrost amortyzacji w segmencie infrastruktury wynika z
poczynionych inwestycji w infrastrukture gazowa w poprzednich okresach.

EBITDA SEGMENTU INFRASTRUKTURY W POSZCZEGOLNYCH KWARTALACH 201412015 ROKU
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Przychody ze sprzedazy i wyniki segmentu infrastruktury charakteryzujg sie sezonowoscig, wynikajaca ze
sprzedazy gazu do odbiorcdw wykorzystujgcych go na cele grzewcze (sprzedaz jest wyzsza w kwartatach 1 i IV).

Segment obrotu

WYNIKI SEGMENTU OBROTU

min zt okres 2015 2014
a1 193,9 83,2
Q2 151,5 104,1
Q3 141,8 120,0
Q4 222,5 161,0
Przychody ze sprzedazy zewnetrznej Ql-Q4 709,7 468,4
Q1 4,9 2,8
Q2 6,5 9,7
a3 26 6,5
Q4 6,7 28
EBIT Ql-Q4 20,7 21,8
Ql 0,5 0,04
Q2 0,6 0,08
Q3 0,6 0,08
Q4 0,6 0,10
Amortyzacja Q1-Q4 2,3 0,30
Ql 55 2,9
Q2 7.1 9,7
a3 32 6,6
Q4 73 2,9
EBITDA Q1-Q4 23,0 22,1

b
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Pomimo 45% wzrostu przychoddw ze sprzedazy w segmencie obrotu, wzrost EBITDA tego segmentu w 2015 r.
wynidst 4% wzgledem 2014 r. W 2014 r. EBITDA byta bardzo wysoka za sprawg zyskow uzyskanych na dziatalnosci
handlu hurtowego gazem, a w 2015 roku rynek hurtowy gazu nie stwarzat tak atrakcyjnych warunkéw jak w roku
poprzednim. Ponadto negatywny wptyw na EBITDA miat wzrost kosztow sprzedazy i ogélnego zarzadu wynikajacy
z przejecia pod koniec 2014 r. AMB Energia. Spadek zyskéw w efekcie tych dwdch czynnikéw udato sie nadrobic
duzym wzrostem wynikéw wygenerowanych na sprzedazy gazu TPA. Ponadto do wzrostu wyniku kontrybuowaty
zyski na kontraktach terminowych (2,7 min zt w 2015 r. poréwnaniu do 1,6 min zt w 2014 r.). Wzrost amortyzacji
wynikat z poczynionych naktadow na systemy informatyczne w DUON Marketing and Trading oraz wartosci
niematerialnych i prawnych zidentyfikowanych w przejmowanych spétkach grupy AMB Energia.

EBITDA SEGMENTU OBROTU W POSZCZEGOLNYCH KWARTAtACH 2014 12015 ROKU
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Wynik na dziatalnosci finansowej

Strata na dziatalnosci finansowej Grupy w 2015 r. wyniosta 4 min zt w poréwnaniu do straty 0,4 min zt w roku
poprzednim. Na wysokos¢ straty na dziatalnosci finansowej w 2015 r. w istotnym stopniu wptyneto ostabienie
euro w stosunku do ztotego z | kw. br. przektadajgce sie na dokonywang kwartalnie wycene instrumentow
finansowych zabezpieczajgcych kursy walutowe po jakich rozliczane sg kontrakty zakupu gazu w latach 2015 —
2016. Strata ta ma charakter prezentacyjny i wraz z umacnianiem sie euro w trakcie 2015 roku zostata czesciowo
odwrdcona (z poziomu 3,7 min zt po pierwszym kwartale 2015 r. do 1,7 min zt na koniec 2015 r.).

Od 2016 r. planowane jest wprowadzenie do polityki rachunkowosci Grupy elementéw rachunkowosci
zabezpieczen, co niwelowatyby w kolejnych okresach wptyw na wyniki finansowe zmian w wycenie pozycji
zabezpieczajacej spowodowanej wahaniami kursu walutowego (odniesienie wyceny instrumentow
zabezpieczajacych nastepowatoby bezposrednio w kapitaty).
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Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

AKTYWA (w zt) 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013
Aktywa trwate
Wartosé firmy 45 847 745 45301599 15 767 508
Wartosci niematerialne 14 651 007 14 828 090 2712819
Rzeczowe aktywa trwate 195714 270 194 900 273 190 773 627
Nieruchomosci inwestycyjne 1783197 1783197 1783197
Naleznosci i pozyczki - 3165 -
Pochodne instrumenty finansowe 17 538 76 027 -
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 10 165 964 1687024 2176018
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 34612 - 1090 402
Aktywa trwate 268 214 333 258 579 376 214 303 572
Aktywa obrotowe
Zapasy 5346 055 9 640 476 2299 255
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 97 832 245 88 170 036 46 405 528
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodowego 282 155 1130643 431234
Pozyczki 30906 - -
Pochodne instrumenty finansowe 4412 852 3426271 1354634
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 6555513 5988 626 4168 769
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 33 849 666 22 562 896 35110816
w tym Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 6 773 801 2 587 820 3556 081
Aktywa obrotowe 148 309 393 130918 948 89 770 237
Aktywa razem 416 523 726 389 498 323 304 073 808
PASYWA (w zt) 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013
Kapitat wiasny
Kapitat wtasny przypadajqgcy akcjonariuszom
Kapitat podstawowy 115572 647 103 521 223 102 468 553
Akcje wtasne (-) - - -
Kapitat zapasowy 110 585 901 92 149 230 109 448 552
Pozostate kapitaty 11893 158 2637710 1039203
Réznice kursowe z przeliczenia sprawozdan jednostek (43 970) (73 115) -
Zyski zatrzymane: 34513 839 27712034 (11 946 902)
- zysk (strata) netto przypadajacy 24 264 943 23230 096 10322 288
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom 272 521 575 225947 074 201 009 405
Udziaty niedajace kontroli 2907 527 2762425 2763178
Kapitat wtasny 275429 102 228709 498 203 772 583
Zobowigzania
Zobowigzania dfugoterminowe
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 42 070623 20 598 235 28530 882
Leasing finansowy 4 567 164 4975672 3328471
Pozostate zobowigzania 1700 000 24 091 981 1700 000
Pochodne instrumenty finansowe 176 164 42 062 11388
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2817 207 -
Zobowigzania i rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych 67533 54132 44741
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 933737 348 238 1184 090
Zobowigzania dtugoterminowe 49 515 221 52 927 526 34799 572

Zobowigzania krétkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz 53216 441 58 081 498 37 439798
Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku dochodowego 5479 312 253 646 256 970
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 8350727 26 549 577 12 614 277
Leasing finansowy 2 065 450 2889630 3287607
Pochodne instrumenty finansowe 1897583 685 095 456 000
Zobowigzania i rezerwy z tytutu swiadczen 3402 581 4048 692 1809 592
Pozostate rezerwy krotkoterminowe 14738 777 13 343 965 8613 820
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 2428532 2009 196 1023590
Zobowigzania krétkoterminowe 91579403 107 861 299 65 501 653
Zobowigzania razem 141 094 624 160 788 825 100 301 225
Pasywa razem 416 523 726 389 498 323 304 073 808

Na zmiany w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej Grupy DUON w 2015 r., najwiekszy wptyw
miat rozwdj segmentu obrotu, w wyniku ktérego:

b
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e wzrdst poziom dtugoterminowych rozliczen miedzyokresowych, wynikajgcy z mechanizmu rozliczania
prowizji od pozyskania klientow (prowizje te s ptatne w momencie zawarcia kontraktu i rozliczane w
czasie),

e wzwigzku z rosnacg sprzedazg do klientéw gazowych TPA, wzrdst poziom naleznosci handlowych,

e wzrost poziom Srodkdéw pienieznych o ograniczonej mozliwosci dysponowania (a wiec srodkow
stanowiacych zabezpieczenie transakcji zakupu gazu i energii elektrycznej),

Pozostate pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej, ktére ulegty istotnej zmianie to:

e Poziom zapasow, ktory wynika z przyjetej strategii nabywania i umarzania praw majatkowych
(Swiadectw pochodzenia energii elektrycznej) i na koniec 2015 r. byt nizszy niz przed rokiem,

e  Kapitat podstawowy i zapasowy — ich wzrost wynika z przeprowadzonych emisji akcji, opisanych szerzej
w rozdziale ,,Emisje akcji”,

e  Pozostate kapitaty — ich wzrost wynika z kosztéw programoéow motywacyjnych, szerzej opisanych w
rozdziale ,Programy Motywacyjne”, w czesci przypadajacej na rok 2015.

e  Pozostate zobowigzania —zmniejszenie o okoto 22 min zt wynika z finalnego rozliczenia transakcji zakupu
AMB Energia, opisanego szerzej w rozdziale ,Inwestycje kapitatowe” (kalkulacja wartosci tego
zobowigzania zostata przedstawiona w nocie 2 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy
DUON za rok 2014)

e przesuniecia w ramach zadtuzenia dtugo- i krétkoterminowego wynikajg ze zmiany struktury zadtuzenia
bedacej efektem emisji 3-letnich obligacji serii A o tgcznej wartosci 30 min zt, opisanej szerzej w rozdziale
,Zadtuzenie”.

Strukture sprawozdania z sytuacji finansowej oceniamy jako bezpieczng — poziom dtugu netto (liczonego z
pominieciem $rodkéw pienieznych o ograniczonej mozliwosci dysponowania) do EBITDA pozostaje na niskim
poziomie: 0,71 w 2015 r. wzgledem 0,96 w 2014 r.
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Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywoéw pienieznych

w zt od 01.01 do od 01.01 do od 01.01. do
31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 29 576 857 29 555439 13 035 386
Korekty:
Amortyzacja rzeczowych aktywdw trwatych 6 685 666 5971243 5370938
Amortyzacja wartosci niematerialnych 2 058 382 447 980 222735
Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci rzeczowych 236 651 145 196 1386577
Zysk (strata) ze sprzedazy niefinansowych aktywow trwatych 150 898 358 992 20283
Koszty ptatnosci w formie akcji (program motywacyjny) 1081916 728 416 597 403
Przychody z odsetek (3 806) (265 640) (1558574)
Odsetki i udziaty w zyskach 2272617 2 130 807 3848 883
Zmiana stanu kontraktéw terminowych 271546 (1887 896) (422 759)
Inne korekty 674 052 (381 860) 276 285
Korekty razem 13 427 922 7 247 238 9741771
Zmiana stanu zapasow 4294 421 (7 341 221) (236 228)
Zmiana stanu naleznosci (9 039 378) (37 111 689) (8 046 641)
Zmiana stanu zobowigzan (5 635 536) 20833 843 11003 577
Zmiana stanu rezerw i rozliczers miedzyokresowych (7673 947) 1904 447 2711139
Zmiany w kapitale obrotowym (18 054 440) (21 714 620) 5431847
Zaptacony podatek dochodowy (2531118) (4 421 690) (1111525)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 22419 221 10 666 368 27 097 480
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Wydatki na nabycie wartosci niematerialnych (1815712) (900 330) (564 645)
Wydatki na nabycie rzeczowych aktywdw trwatych (6 865 877) (4 699 380) (6 500 768)
Wptyw ze sprzedazy wartosci niematerialnych 3209 - -
Whptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 272 235 155599 2 765 436
Wydatki netto na nabycie jednostek zaleznych - (16 000 000) -
Srodki pieniezne przejete w wyniku nabycia jednostek - 571 668 -
Otrzymane sptaty pozyczek udzielonych 4800 - -
Wptywy z otrzymanych dotacji rzadowych 113763 - -
Pozyczki udzielone (34 000) (2 200 000) -
Otrzymane odsetki 3470 1988114 157 860
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (8318 112) (21 084 329) (4142 117)
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej
Wptywy netto z tytutu emisji akeji 3332006 1052 670 -
Wydatki z tytutu innych zobowigzan finansowych - (409 149) (161 997)
Whptywy z tytutu zaciggniecia kredytow i pozyczek - 17 315 869 15 000 399
Sptaty kredytéw i pozyczek (25 459 398) (12 045 399) (7 854 274)
Wptywy z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 30 000 000 - -
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego (3291 344) (4 195 514) (3404 209)
Odsetki zaptacone (2219 539) (3848 438) (2 436 725)
Dywidendy wyptacone (5176 061) - -
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j (2814 337) (2 129 960) 1143195
Zmiana netto stanu srodkéw pienieznych i ich 11 286 772 (12 547 921) 24 098 556
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 22 562 895 35110816 11 012 260
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 33 849 667 22 562 896 35110 816

Poziom gotowki wygenerowanej z dziatalnosci operacyjnej w 2015 r. wyniodst 22,4 min zt i byt dwukrotnie wyzszy
niz w roku 2014, na co miat wptyw rozwdj sprzedazy gazu TPA oraz pozytywne zmiany w kapitale obrotowym.
Wydatki inwestycyjne wynikaty w przewazajgcej mierze z realizowanych projektéw rozwoju infrastruktury
gazowe, o czym szerzej w rozdziale ,,Inwestycje rzeczowe”. W przeptywach z dziatalnosci finansowej ujety zostat
wptyw 30 min zt z tytutu emisji obligacji oraz sptaty kredytow i pozyczek w kwocie 25,5 min zt, wynikajgce z
biezagcych harmonograméw obstugi zadtuzenia oraz zmiany sald kredytéw w rachunkach biezacych, a takze
wyptata pierwszej w historii Spétki dywidendy w kwocie 5,2 min zt.

b
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Pozostate informacje wyjasniajace do sprawozdania finansowego

Inwestycje i ocena realizacji zamierzen inwestycyjnych

Wszystkie inwestycje zrealizowane przez Grupe DUON w 2015 roku byty inwestycjami krajowymi.

Inwestycje kapitatowe

W 2015 r. Grupa nie realizowata nowych inwestycji o charakterze kapitatowym, natomiast w dniu 2 wrzeénia
2015 r. doszto do finalnego rozliczenia transakcji zakupu 100% akcji w spétce AMB Energia S.A. dokonanej w dniu
3 grudnia 2014 r.

Cena sprzedazy AMB Energia byta ztozona z dwdch sktadnikéw: gotéwkowego w wysokosci 16 min zt zaptaconego
w dniu transakcji oraz sktadnika akcyjnego, ktéry zostat rozliczcony w akcjach spdétki Grupa DUON S.A.
obejmowanych w wyniku wykonania praw z warrantéw subskrypcyjnych serii D, dajgcych prawo do objecia akgji
spotki Grupa DUON S.A. za cene emisyjng akcji rowng 1,76 zt (Srednia wartos¢ rynkowa z szesciu miesiecy
poprzedzajacych ustalenia ceny). W dniu 3 grudnia 2014 r. Walne Zgromadzenie spo6tki Grupa DUON S.A. podjeto
uchwate o warunkowym podwyzszeniem kapitatu i emisji warrantow subskrypcyjnych serii D w celu realizacji
zaptaty sktadnika akcyjnego ceny w przysztosci. 9 090 909 imiennych warrantow subskrypcyjnych serii D zostato
wyemitowanych i ztozonych w depozycie prowadzonym przez dom maklerski, a warunkowe podwyzszenie
kapitatu spotki 0 9 090 909 zt zostato zarejestrowane w KRS w dniu 27 lutego 2015 r.

Umowa pomiedzy stronami transakcji zaktadata, ze sktadnik akcyjny Ceny Sprzedazy mogt zostac skorygowany,
jesli wyniki AMB ENERGIA po transakcji bylyby nizsze niz zaktadane. Poniewaz wyniki te byly zgodne z
oczekiwaniami, akcyjny sktadnik ceny zostat zaptacony w kwocie maksymalnej poprzez emisje 9 090 909 nowych
akcji Spoftki serii N.

Nowo wyemitowane akcje objat Navitas CEE Investments Limited. W wyniku wydania akcji w dniu 2 wrzesnia br.
doszto do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki 0 9 090 909 zt do 112 612 132 zt. Szczegdtowe informacje
o zmianach kapitatu zaktadowego i strukturze akcjonariatu przedstawiono w dalszej czes$ci raportu.

Prace integracyjne nowo nabytych podmiotow z pozostatymi spdétkami Grupy DUON zostaty w wiekszosci
zakonczone. Juz od pierwszych dni po zawarciu transakcji przejete w ramach grupy AMB Energia spotki oferujg
klientom produkty dostarczane przez DUON. Wyniki sprzedazowe uzyskiwane przez ten nowy kanat sg bardzo
dobre, zarowno w zakresie sprzedazy energii elektrycznej jak i gazu.

Inwestycje rzeczowe

W 2015 roku spotka DUON Dystrybucja kontynuowata program inwestycji w infrastrukture gazows, przede
wszystkim w zakresie rozwoju posiadanej sieci dystrybucyjnej gazu ziemnego. Najwieksze inwestycje
zrealizowane zostaty w rejonie Mydliborza i Lubicza. tacznie powstato 245 przytaczy gazowych oraz kilka
kilometréw sieci dystrybucyjne;.

Kontynuowane byty projekty budowy dwéch stacji regazyfikacji LNG — w Rogowcu i w Lipsku. Sprzedaz z tych
stacji rozpocznie sie w Il kwartale 2016 r. Szacujemy, ze dzieki tym inwestycjom sprzedaz gazu LNG wzrosnie o 4
min m3 w skali roku. Ponadto rozbudowalismy stacje LNG w Dobryszycach i Chojnie oraz ponieslismy wydatki z
tytutu wstepnych analiz oraz przygotowania projektéw fotowoltaicznych.

tacznie na inwestycje w infrastrukture w 2015 roku wydali$my okoto 6 min zt.

Inwestycje w wartosci niematerialne i prawne, przede wszystkim w systemy IT, w skali catej Grupy wyniosty w
2015 r. okoto 1,8 min zt.
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W kolejnych latach kontynuowana bedzie rozbudowa sieci w istniejgcych lokalizacjach, szczegdlnie atrakcyjne
pod wzgledem potencjatu rozwoju sg miejscowosci Mysliborz-Lipiany-Chojna, Lubicz-Obrowo, a takze Matkinia.
Ponadto realizowane sg 3 projekty sieciowe majgce na celu podtgczenie obecnych klientow zasilanych gazem ze
stacji LNG do sieci dystrybucyjnej.

W zakresie LNG prowadzone sg rozmowy z potencjalnymi klientami, ale do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania zadne istotne zobowigzania inwestycyjne w tym obszarze nie zostaty podjete.

Kontynuowane s3 prace przygotowawcze w zakresie budowy farm fotowoltaicznych.

W 2016 r. rozbudowa istniejgcej infrastruktury finansowana bedzie kapitatem wtasnym i posiadanymi liniami
kredytowymi.

Emisje akcji

W dniu 2 wrzesnia 2015 r. Grupa DUON S.A. wydata 9 090 909 akgji serii N kazda spotce Navitas CEE Investments
Limited w ramach zaptaty sktadnika akcyjnego ceny zakupu spotki AMB Energia S.A. (transakcja zostata opisana
szczegotowo w rozdziale poswieconym inwestycjom kapitatowym). Akcje serii N sg akcjami zwyktymi o wartosci
nominalnej 1 zt, dajgcych prawo do 1 gtosu kazda. W wyniku emisji i objecia akcji serii N, kapitat spétki Grupa
DUON S.A. zostat podwyzszony o 9 090 909 zt do poziomu 112 612 132 zt, o czym Spdtka informowata raportem
biezgcym nr 34/2015 z dnia 2 wrze$nia 2015 r.

W dniu 2 listopada 2015 r. w wyniku realizacji Programéw Motywacyjnych, wyemitowane i wprowadzone na
Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie zostato 2 351 515 akgji serii L i 609 000 akcji serii M. Akcje serii L i
M sg akcjami zwyktymi o wartosci nominalnej 1 zt, dajgcymi prawo do 1 gtosu kazda. W wyniku emisji akcji serii
Li M liczba akcji i gtosdw na Walnym Zgromadzeniu wzrosta do 115 572 647, a kapitat zaktadowy Spétki wzrést
do 115 572 647 zt, o czym Spotka poinformowata raportem biezgcym nr 47/2015 z dnia 2 listopada 2015 r.

W dniu 22 lutego 2016 r. w wyniku realizacji Programéw Motywacyjnych, wyemitowane w formie papierowej
zostato 1 433 815 akgji serii Li 2 852 000 akcji serii M. Akcje serii Li M sg akcjami zwyktymi o wartosci nominalne;j
1 zt, dajgcymi prawo do 1 gtosu kazda. W wyniku emisji akcji serii L i M liczba akcji i gtloséw na Walnym
Zgromadzeniu wzrosta do 119 858 462, a kapitat zaktadowy Spotki wzrdst do 119 858 462 zt, o czym Spdtka
poinformowata raportem biezgcym nr 7/2016 z dnia 23 lutego 2016 r.

Zobowigzania

Obligacje

W dniu 4 maja 2015 r. w spéfce Grupa DUON S.A. ustanowiony zostat program emisji obligacji
zdematerializowanych denominowanych w ztotych polskich, umozliwiajacy Spoétce dokonanie emisji dwdch serii
obligacji o tacznej wartosci nominalnej do 60 min zt. Emisja moze objgé do 60 tys. sztuk trzyletnich
zdematerializowanych niezabezpieczonych obligacji na okaziciela o wartosci nominalnej 1 tys. zt kazda w ramach
dwdch serii obligaciji.

W dniu 8 czerwca 2015 r. Spotka wyemitowata 30 tys. obligacji serii A w ramach uchwalonego Programu.
Obligacje byty oferowane w trybie oferty prywatnej. Obligacje sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy
procentowej opartej o WIBOR dla 6-miesiecznych depozytéw powiekszonej o marze odsetkowa wynoszaca
2,30% w skali roku. Odsetki wyptacane beda w okresach pétrocznych. Wykup obligacji nastagpi w terminie 8
czerwca 2018 r. Warunki emisji obligacji serii A przewidujg mozliwos¢ wczesniejszego wykupu obligacji serii A
przez Spotke w dniu ptatnosci odsetek za czwarty lub pigty okres odsetkowy. W dniu 6 sierpnia 2015 r. obligacje
serii A zostaty wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A.
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Srodki pozyskane z emisji obligacji zostaty przeznaczone na dalszy rozwdj Spétki zgodnie z przyjets strategia, w

szczegblnosci na kapitat obrotowy w segmencie obrotu.

Zgodnie z warunkami programu emisji obligacji mozliwe jest dokonanie emisji obligacji serii B do 30 czerwca 2017

r. Emisja ta moze zosta¢ dokonana na mocy uchwaty Zarzadu przy zatozeniu, ze sytuacja rynkowa bedzie

korzystna, a Spotka bedzie potrzebowac kapitatu, przy czym Zarzad nie ma obowigzku dokonania emisji obligacji

serii B w ramach uchwalonego programu.

Kredyty, pozyczki i leasingi

UMOWY KREDYTOWE | LEASINGOWE ZAWARTE LUB ANEKSOWANE W 2015 ROKU

Saldo na
Kredytobiorca / Kredytodawca / . Rodzaj Kwota z 31.12.2015
; K . Data zawarcia umowy N . Data zap oproc
leasingobiorca leasingodawca zobowigzania  umowy w zt
Wzt
25.07.2014, aneks nr 3 z dnia
. 6.02.2015 o zwigkszeniu kwoty
DUON Dystrybucja, . X kredyt w .
R limitu oraz aneks nr 4 z dnia WIBOR 1M+marza
DUON Marketing BZ WBK S.A. . K rachunku 20 000 000 0 30.05.2017
i 29.06.2015 o zwiekszeniu . rynkowa
and Trading K L biezgcym
kwoty i wydtuzeniu okresu
limitu
DUON Marketing .
i 15.03.2013, aneks nr 6 z dnia
and Trading S.A., . .
DUON Dystrybucia 10.03.2015 o zwigkszeniu Kredyt w
ystrybuc] Raiffeisen Bank kwoty limitu, aneks nr 7 z dnia v WIBOR 1M+marza
S.A., Grupa DUON L rachunku 20 000 000 0 30.09.2016
Polska S.A. 16 wrzesnia 2015 o . rynkowa
S.A., DUON Praszka L . biezgcym
wydtuzeniu okresu trwania
Sp. 2 0.0. limitu
(solidarnie)
SGB Leasing Sp. z Leasing X
PGS 16.01.2015 . 954 992 734426 16.01.2020 warunki rynkowe
0.0. operacyjny
ING Leasing (Polska) Leasing .
PGS 7.10.2015 . 377119 323062 15.09.2018 warunki rynkowe
Sp.zo.0. operacyjny
ING Leasi Polsk: Leasi
PGS easing (Polska) 15 5015 €asing. 377119 348326 15.12.2018 warunki rynkowe
Sp.zo.0. operacyjny
DUON Marketing Leasing .
. GETIN Fleet S.A. 13.05.2015 . 35610 33909 13.05.2018 warunki rynkowe
and Trading S.A. operacyjny

W dniu 4 lutego 2016 zostat podpisany aneks nr 8 do umowy o limit wierzytelnosci z Raiffeisen Bank Polska
zwiekszajgcy kwote umowy o 20 min zt dla limitu gwarancji bankowych oraz o 5 min zt dla limitu w rachunku

biezgcym.

Umowy wewnatrzgrupowe

POZYCZKI WEWNATRZGRUPOWE ZAWARTE LUB ANEKSOWANE W 2015 ROKU

Kwota z

. . . Data zawarcia Rodzaj . Data
Pozyczkobiorca Pozyczkodawca . . umowy w oprocentowanie -
umowy zobowigzania 274 zapadalnosci
Grupa DUON DUON Dystrybucja 15.06.2011 pozyczka 6010 000 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
Grupa DUON DUON Dystrybucja 06.12.2011 pozyczka 4000 000 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
Grupa DUON DUON Dystrybucja 21.12.2011 pozyczka 2500 000 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
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. . Kwota z
Pozyczkobiorca Pozyczkodawca Data zawarcia Rot'lza] . umowy w oprocentowanie Data P
umowy zobowigzania 2 zapadalnosci
Grupa DUON DUON Dystrybucja 06.05.2013 pozyczka 900 000 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
Grupa DUON DUON Dystrybucja 10.07.2014 pozyczka 1000 000 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
Grupa DUON DUON Dystrybucja 18.09.2014 pozyczka 1400 000 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
Grupa DUON DUON Dystrybucja 06.10.2014 pozyczka 6 000 000 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
Grupa DUON DUON Dystrybucja 31.03.2015 pozyczka 2000 000 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
Grupa DUON DUON Dystrybucja 2.10.2015 pozyczka 8000 000 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
Grupa DUON DUON SPV 10.12.2014 pozyczka 350 000 WIBOR 3M + marza 30.06.2016
Grupa DUON DUON SPV 17.03.2015 pozyczka 100 000 WIBOR 3M + marza 30.06.2016
Grupa DUON DUON Marketing and Trading  15.06.2015 pozyczka 30 000 000 WIBOR 6M + marza 8.05.2018
DUON Dystrybucja DUON Praszka 10.09.2014 pozyczka 250 000 WIBOR 3M + marza 31.12.2016
DUON Dystrybucja DUON Praszka 31.12.2012 pozyczka 3023931 WIBOR 3M + marza 31.12.2021
AMB Energia Sprzedaz DUON SPV 29.11.2012 pozyczka 424000 state na poziomie rynkowym 30.11.2017
AMB Energia Sprzedaz DUON SPV 5.02.2013 pozyczka 10000 state na poziomie rynkowym 10.02.2018
AMB Energia Sprzedaz DUON SPV 12.03.2014 pozyczka 723000 state na poziomie rynkowym 12.03.2024
AMB Energia Sprzedaz DUON SPV 4.11.2014 pozyczka 15000 state na poziomie rynkowym 16.11.2024
AMB Energia Sprzedaz DUON SPV 19.11.2014 pozyczka 40 000 state na poziomie rynkowym 21.11.2024

W ocenie Zarzadu biezgca i prognozowana sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej DUON jest stabilna i nie rodzi
zagrozenia utraty mozliwosci regulowania zobowigzan.

Transakcje z podmiotami powigzanymi

Wszystkie transakcje pomiedzy Grupg DUON S.A. a podmiotami powigzanymi 2015 roku zostaty zawarte na
zasadach rynkowych.

Istotne postepowania sgdowe

Przeciwko Krioton sp. z o.0.

W zwigzku z ogtoszeniem przez sgd w lipcu 2011 r. upadtosci Krioton sp. z 0.0., spdtka zalezna DUON Dystrybucja
S.A (poprzednio KRI SA - jako nastepca prawny spétek Carbon sp. z 0.0., Energia Mazury sp. z 0.0., K&K sp. z 0.0.,
Linia K&K sp. z 0.0., Gazpartner sp. z 0.0.) zgtosita w postepowaniu upadtosciowym wobec upadtego Krioton
wierzytelnosci na taczng kwote : (i) 4.757.598 zt z tytutu kary umownej za brak sprzedazy paliwa gazowego w
2009 roku (kwota naleznosci z tytutu not obcigzeniowych wystawionych w Il kw. 2010 r., objeta 100% odpisem
aktualizujgcym) oraz (ii) 20.569.532 zt z tytutu kary umownej za 2010 r. (kwota wyliczona na podstawie zapiséw
umowy sprzedazy paliwa gazowego pomiedzy Krioton a poszczegdlnymi spétkami z Grupy Grupa DUON, na ktérg
spotki nie wystawiaty dotychczas not obcigzeniowych). Ze wzgledu na sytuacje majatkowg bedacej w upadtosci
spotki Krioton, szanse na odzyskanie catosci lub czesci zgtoszonych przez DUON roszczen nalezy ocenic jako
znikome.

Z kolei w marcu 2011 roku, Krioton wystgpit do spotek zaleznych Grupy DUON z zgdaniem zaptaty kar umownych
za brak odbioru paliwa gazowego w latach 2009 i 2010 w tgcznej kwocie 19.794.563 zt. Wszystkie spotki zalezne
Grupy DUON odpowiedziaty pisemnie Krioton Sp. z 0.0., Ze roszczenia Krioton Sp. z 0.0. sg catkowicie bezzasadne
(brak odbioru gazu przez kazda ze spotek wynikat z faktu, iz Krioton nie zapewnit takiej mozliwosci). Wartosé
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19.794.563 zt nie zostata przyjeta do ksigg ww. spotek ze wzgledu na bezpodstawny charakter roszczen (noty
obcigzeniowe wystawione przez Krioton zostaty przez sp6tki odestane).

Przeciwko Bio-Tech LTD sp. z 0.0.

Spotka zalezna DUON Dystrybucja S.A. zgtosita w postepowaniu upadtosciowym spétki Bio-Tech LTD sp. z o.0.
wierzytelnos¢ w kwocie 1.453.495 zt powstatg w 2011 r. Sprawa jest w toku. Ze wzgledu na sytuacje majatkowa
bedacej w upadtosci spoétki Bio-Tech oraz fakt ze caty majatek tej spotki, ruchomy i nieruchomy, byt zastawiony
na rzecz banku, szanse na odzyskanie catosci lub czesci zgtoszonych roszczen nalezy ocenic¢ jako znikome.

Naleznos¢ Bio-Tech zostata objeta odpisem aktualizujgcym.

Przeciwko Ekoenergiz S.A.

W dniu 2 wrzesnia 2015 r. spéta Grupa DUON S.A. otrzymata zawiadomienie z Sadu Rejonowego Poznan Stare
Miasto w Poznaniu o posiedzeniu Sgdu z wniosku Ekoenergiz S.A. z siedzibg w Olsztynie o zawezwanie do proby
ugodowej. O roszczeniu Ekonergiz S.A., Spétka informowata w 2011 r. w Prospekcie Emisyjnym opublikowanym
w zwigzku z ofertg publiczng 50 min akgcji serii K. Ponadto raportem biezgcym nr 31/2012 z dnia 1 czerwca 2012
r. Spoétka informowata o zawezwaniu Spétki do préby ugodowej w przedmiotowej sprawie, a nastepnie raportem
biezgcym nr 34/2012 z dnia 29 czerwca 2012 r. o umorzeniu przez Sad postepowania w tej sprawie.

We whniosku z 2015 r. spétka Ekoenergiz S.A. (wnioskodawca) ponowita roszczenia przedstawione w ww.
zawezwaniu do préby ugodowej z 2012 r. i po raz drugi zawezwata spétke Grupa DUON S.A. do zawarcia ugody
w sprawie o zaptate na rzecz Ekoenergiz S.A. kwoty 706.833.000,00 zt tytutem naprawienia szkody poniesionej
przez wnioskodawce na skutek zachowan Spétki, polegajacych na nieupowaznionym przekazaniu i
nieupowaznionym wykorzystaniu informacji stanowigcych tajemnice przedsiebiorstwa wnioskodawcy.
Informacjami tymi w opinii wnioskodawcy byty projekty i plany branzowe przygotowane w latach 1999 — 2004
dotyczace gazyfikacji wybranych miejscowosci w Polsce pétnocno-wschodniej, sprzedazy gazu pochodzacego z
Azji Srodkowo-Wschodniej i Rosji oraz strategia finansowania tych przedsiewzie¢.

W ocenie Zarzgdu spoétki Grupa DUON S.A. roszczenie Ekoenergiz S.A. jest zupetnie bezpodstawne, gdyz brak jest
przestanek warunkujacych powstanie odpowiedzialnosci Grupa DUON S.A. za roszczenie, ktorego domaga sie
Ekoenergiz S.A.

Posiedzenie Sadu w przedmiotowej sprawie odbyto sie 24 listopada 2015 r. Zwazywszy, ze Grupa DUON S.A.
odmowita zawarcia ugody, Sad zakonczyt postepowanie.

Przeciwko EKO Rozumki sp. z o.0.

W dniu 7 lipca 2014 r. sp6tka DUON Dystrybucja S.A. wniosta pozew w postepowaniu nakazowym o wydanie
nakazu zaptaty kwoty 489.165,51 zt wraz z ustawowymi odsetkami z tytutu dostaw gazu. W dniu 28 lipca 2014 .
Sad Okregowy w Poznaniu wydat nakaz zaptaty kwoty 489.165,51 zt wraz z ustawowymi odsetkami oraz kwoty
13.332 zt tytutem zwrotu kosztdw procesu. Pozwany wnidst zarzuty od nakazu zaptaty.

W dniu 23 lipca 2014 r. spétka DUON Dystrybucja S.A. wniosta pozew w postepowaniu nakazowym o wydanie
nakazu zapfaty kwoty 346.098,63 zt wraz z ustawowymi odsetkami z tytutu dostaw gazu. W dniu 9 wrzesnia 2014
r. Sad Okregowy w Poznaniu wydat w tej sprawie nakaz zaptaty 346.098,63 zt wraz z ustawowymi odsetkami oraz
kwoty 11.544 zt tytutem zwrotu kosztéw procesu.

Naleznosci spotki EKO Rozumki zostaty w catosci objete odpisem aktualizujgcym.

W dniu 10 marca 2015 r. strony sporu zawarty ugode sgdowg w przedmiocie sptaty naleznosci w kwocie 344 tys.
zt wraz z odsetkami w cotygodniowych ratach poczgwszy od 7 maja br. (EKO Rozumki w miedzyczasie wptacity
145,16 tys. zt na konto DUON Dystrybucja tytutem sptaty czesci zadtuzenia). W zwigzku z podpisang ugodg, Sad
umorzyt postepowanie nakazowe o wydanie nakazu zaptaty kwoty 489,16 tys. zt.
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Nakaz zaptaty kwoty 346.098,63 zt uprawomocnit sie. W dniu 26 czerwca br. strony zawarty ugode pozasgdowg
w przedmiocie spfaty kwoty 346.098,63 zt, na podstawie ktérej to ugody EKO Rozumki zobowigzaty sie do
jednorazowej sptaty kwoty 205.000 zt w terminie do 30 czerwca 2015 roku pod warunkiem ze DUON Dystrybucja
zrezygnuje z pozostatych roszczen (141 tys. zt). EKO Rozumki zaptacity w/w kwote w lipcu 2015 roku i sprawa
zostata zakonczona.

Przeciwko Przedsiebiorstwu Transportu Samochodowego S.A.

W dniu 16 kwietnia 2012 roku spoétka zalezna DUON Dystrybucja S.A. ztozyta wniosek o zawezwanie
Przedsiebiorstwa Transportu Samochodowego S.A. (dalej PTS) z siedzibg w Krakowie do préby ugodowej w
sprawie o zaptate kwoty 1.364.660 zt wraz z naleznymi odsetkami, tytutem naprawienia szkody poniesionej przez
DUON Dystrybucja S.A. w zwigzku z niewykonaniem przez PTS zobowigzan wynikajgcych z zawartej w dniu
6.11.2009 roku umowy kompleksowej sprzedazy paliwa gazowego. Na mocy wspomnianej umowy sp6tka DUON
Dystrybucja byta zobowigzania do wybudowania instalacji magazynowej LNG wraz z niezbedng infrastrukturg
stuzacg dystrybucji LNG — tankowania autobuséw. Spotka DUON Dystrybucja poniosta wydatki w kwocie
1.364.660 zt na niezbedne urzadzenia, natomiast PTS ztozyta oswiadczenie o odstgpieniu od umowy ze wzgledu
na niedostarczenie przez dostawce specjalistycznych autobuséw z napedem na LNG. W dniu 9 lipca 2012 roku
odbyta sie rozprawa przed sgdem. Do zawarcia ugody nie doszto, wobec czego sad umorzyt postepowanie.

Jednoczesnie w dniu 16 kwietnia 2012 roku spdtka DUON Dystrybucja S.A. ztozyta wniosek przeciwko PTS o
nadanie klauzuli wykonalnosci aktowi notarialnemu — oswiadczeniu o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji z
catego majatku do kwoty 350.000 zt w przypadku nienalezytego wywigzania sie z obowigzkéw wynikajgcych z
umowy kompleksowej sprzedazy gazu z dnia 06.11.2009. Sad przychylit sie do wniosku DUON Dystrybucja i nadat
klauzule wykonalnosci, jednak PTS wszczeta postepowanie przeciwegzekucyjne, jak rowniez wniosta o udzielenie
zabezpieczenia poprzez zakaz korzystania przez DUON Dystrybucja z ww. tytutu wykonawczego. Sad udzielit
zabezpieczenia na czas rozpatrywania sprawy.

Spdtka DUON Dystrybucja wystgpita po raz drugi z wnioskiem o zawezwanie PTS do préoby ugodowej na kwote
1.966.768 zt tytutem zaptaty kary umownej wynikajgcej z niewykonania przez PTS umowy kompleksowej
sprzedazy paliwa gazowego z dnia 6.11.2009 r. Na rozprawie w dniu 13 wrze$nia 2013 r. do ugody nie doszto, w
zwigzku z czym Sad zamknat sprawe.

W dniu 9 kwietnia 2015 r. strony sporu podpisaty ugode, na mocy ktérej PTS wypfacit spdtce DUON Dystrybucja
350 tys. zt oraz strony odstgpity od pozostatych wzajemnych roszczen. Tym samym Sad Okregowy w Poznaniu
umorzyt postepowanie w sprawie o pozbawienie wykonalnosci ww. aktowi notarialnemu.

DUON na rynku kapitatowym

Akcje spotki Grupa DUON S.A. notowane sg na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie od 10
pazdziernika 2007 roku pod kodem ISIN PLCPENRO0O35. Od czerwca 2012 oznaczone sg tickerem DUO i zaliczane
sg do sektora przemyst paliwowy. W 2015 roku wchodzity w sktad indeksow: WIG, sWIG80, WIG-Paliwa, WIG-
Poland, InvestorMS.

Na koniec 2015 roku w obrocie byto 115572 647 akcji zwyktych o wartosci nominalnej 1 zt kazda,
reprezentujacych 100% kapitatu zaktadowego. Liczba ta zwiekszyta sie w stosunku do stanu na koniec 2014 r. o
12 051 424 akcje, wyemitowanych w ramach zapfaty drugiego sktadnika ceny za AMB Energia (szerzej o tej
transakcji w rozdziale , Inwestycje kapitatowe”) oraz obowigzujgcego w Grupie DUON programu motywacyjnego
(szerzej w ,,Programy Motywacyjne”). Akcje te zostaty wprowadzone na rynek podstawowy GPW w Warszawie
w dniu 2 listopada 2015 .
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WYBRANE STATYSTYKI RYNKOWE AKCJI GRUPY DUON S.A.

2015 2014 2013
Liczba akcji w obrocie na koniec roku 115572 647 103 521 223 102 468 553
Cena akcji na koniec roku (PLN) 3,40 1,86 1,66
Cena maksymalna w roku (PLN) 3,84 2,4 1,94
Cena minimalna w roku (PLN) 1,83 1,35 0,69
Srednia cena w okresie (PLN) 2,83 1,73 1,19
Sredni dzienny wolumen obrotéw (sztuk) 307 747 240 183 265 737
Kapitalizacja na koniec roku (min PLN) 392,95 192,55 170,1

KuRrs AkcJl GRuPY DUON S.A. w 2015 ROKU W POROWNANIU DO WIG | WIG PALIWA
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Kurs DUO w 2015 roku wzrést o 82%. Indeks branzowy WIG-Paliwa wzrdst w tym czasie o 32%, a indeks WIG
spadt 0 9,3%.
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Dziatania IR
Od stycznia 2015 r. zostaty opublikowane nastepujgce raporty analityczne o Grupie DUON:

RAPORTY ANALITYCZNE

Cena z dnia wydania

Data raportu Dom Maklerski Rekomendacja Cena docelowa .

rekomendacji
20151213 DM BOS KUPUJ 4,70 zt 3,08 zt
201509 17 DM Noble Securities AKUMULUJ 3,70 zt 3,14 zt
201508 23 DM BOS KUPUJ 4,70 zt 3,52 zt
201507 16 DM PKO BP KUPUJ 4,11 zt 3,05 zt
2015 06 07 DM BOS KUPUJ 3,78 zt 2,67 zt
201504 27 DM BOS KUPUJ 3,40 zt 2,58 zt
201503 25 DM PKO BP KUPUJ 2,85 zt 2,20 zt
20150121 DM Noble Securities KUPUJ 2,69 zt 1,83 zt

W 2015 r. Zarzad Grupy DUON wzigt udziat w ponad 100 spotkaniach z analitykami i zarzadzajacymi
reprezentujagcymi domy maklerskie oraz fundusze emerytalne i inwestycyjne. W kazdej z czterech
zorganizowanych przez nas telekonferencji na temat wynikéw roku 2014 oraz | kw., | pétrocza i lll kw. 2015 r.
uczestniczyto $rednio kilkanascie osdb reprezentujacych zaréwno zarzadzajacych jak i analitykdéw gietdowych.

W zakresie komunikacji z inwestorami indywidualnymi zorganizowalismy 2 internetowe czaty (w kazdym wzieto
udziat okoto 50 uczestnikdéw) oraz uczestniczyliSmy w Konferencji Wallstreet organizowanej przez Stowarzyszenie
Inwestorédw Indywidualnych.

Wezwanie

W pazdzierniku 2015 r. zarzad zdecydowat o rozpoczeciu przegladu opcji strategicznych we wszystkich obszarach
dziatalnosci biznesowej Emitenta, w tym poszukiwanie inwestora strategicznego (branzowego lub finansowego).
Emitent zaangazowat Rothschild jako doradce finansowego wspierajgcego Zarzad przy przeprowadzeniu wyzej
opisanego przegladu.

W efekcie przeprowadzonego przegladu, w dniu 8 stycznia 2016 r. Zarzad zawart z Fortum Holding B.V., z siedzibg
w Amsterdamie w Holandii (,,Fortum") umowe (,,Umowa"), zgodnie z ktérg Fortum zobowigzato sie do ogtoszenia
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz wszystkich akcji Spotki Grupa DUON S.A. (,Wezwanie") w terminie
jednego dnia roboczego od dnia zawarcia Umowy. Wezwanie zostato ogtoszone przez Fortum w dniu 8 stycznia
2016 r. Cena za akcje Grupy DUON S.A. w Wezwaniu wynosita 3,85 zt. Wezwanie zalezne byto od spetnienia
okreslonych warunkdw zawieszajacych takich jak otrzymanie przez Fortum zgody Prezesa Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentdéw na nabycie akcji w Wezwaniu oraz przekroczenie minimalnej liczby akcji objetej
zapisami wynoszacej 51% ogdlnej liczby akcji Grupy DUON S.A. Zarzad Grupy DUON S.A. zobowigzat sie
wspoétpracowaé z Fortum w celu zakoriczenia Wezwania oraz nie podejmowac dziatan majacych na celu
udaremnienie Wezwania.

Ponadto Fortum zawarto z akcjonariuszami Grupy DUON S.A. (w tym z obecnymi cztonkami Zarzagdu Grupy DUON
S.A.), posiadajacymi akcje Grupy DUON S.A. reprezentujgce okoto 44% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu umowy,
na mocy ktérych akcjonariusze ci zobowiazali sie, pod pewnymi warunkami, do ztozenia zapiséw na sprzedaz
wszystkich posiadanych przez nich akcji w ramach Wezwania.

W dniach 28 stycznia 2015 r. — 26 lutego 2016 r. trwaty zapisy na sprzedaz akcji w Wezwaniu, a w dniu 2 marca
2016 roku doszto do transakcji zakupu 93,35% akcji Grupa DUON S.A. przez Fortum.
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Polityka dywidendy

Zgodnie z przyjetg w grudniu 2014 r. Politykg Dywidendy, w dniu 23 czerwca 2015 r. Walne Zgromadzenie spotki
Grupa DUON S.A. uchwalito wyptate dywidendy z zysku netto za 2014 r. w kwocie 0,05 zt na akcje. Dniem
ustalenia prawa do dywidendy byt 14 lipca 2015 r., a dniem wyptaty dywidendy byt 30 lipca 2015 r. tgczna kwota
wyptaconej dywidendy wyniosta 5 176 061,15 zt.

W przyjetej polityce dywidendy Zarzad zadeklarowat, ze corocznie bedzie rekomendowa¢ Walnemu
Zgromadzeniu wyptate dywidendy na poziomie 30% skonsolidowanego zysku netto za poprzedni rok obrotowy,
pod warunkiem utrzymywania wskaznika zadtuzenia wyrazonego jako stosunek skonsolidowanego dtugu netto
do skonsolidowanej EBITDA na poziomie nie przekraczajgcym 2,5.

Zwazywszy ze warunek dotyczacy wskaznika zadtuzenia jest spetniony, Zarzad Spétki zamierza w 2016 r.
rekomendowa¢ Walnemu Zgromadzeniu Grupy DUON S.A. wyptate dywidendy zgodnie z przyjeta polityka.
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tad korporacyjny
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Zbior zasad tadu korporacyjnego przyjetego przez Grupe DUON S.A.

W 2015 r. Spotka Grupa DUON S.A. przestrzegata zasad tadu korporacyjnego okreslonych w dokumencie: ,,Dobre
Praktyki Spotek Notowanych na GPW”
(https://static.gpw.pl/pub/files/PDF/dobre_praktyki/dobre_praktyki_16_11 2012.pdf) przyjetego uchwaty
Rady Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie z dnia 21.11.2012, z zastrzezeniem ponizszych uwag.

Zasada 9. dziatu | brzmi:

,GPW rekomenduje spétkom publicznym i ich akcjonariuszom, by zapewniaty one zréwnowazony udziat kobiet i
mezczyzn w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru w przedsiebiorstwach, wzmacniajgc w ten sposdb
kreatywnos¢ i innowacyjnos¢ w prowadzonej przez spoétki dziatalnosci gospodarczej”.

Zarzad spotki Grupa DUON S.A. sktada sie z samych mezczyzn, natomiast w sktad Rady Nadzorczej wchodzi jedna
kobieta i pieciu mezczyzn. Nalezy jednak podkredli¢, ze kobiety stanowig znaczna cze$¢ pracownikéw Grupy
Kapitatowej DUON, co wzmacnia kreatywnos¢ i innowacyjnos$¢ prowadzonej dziatalnosci gospodarcze;j.

Zasada 8. dziatu lll brzmi:

»W zakresie zadan i funkcjonowania komitetdw dziatajagcych w radzie nadzorczej powinien byé stosowany
Zatgcznik | do Zalecenia KE.”

W Grupie DUON funkcjonuje Komitet Audytu, do ktérego znajduje zastosowanie Zatacznik | do Zalecenia KE, z
zastrzezeniem, ze w jego sktad wchodzi jeden cztonek niezalezny w rozumieniu Zalecenia KE.

W Grupie DUON funkcjonuje Komitet Wynagrodzen, do ktérego znajduje zastosowanie Zatgcznik | do Zalecenia
KE, z zastrzezeniem, ze w jego skfad wchodzi jeden cztonek niezalezny w rozumieniu Zalecenia KE. Komitet
Wynagrodzen petni réwniez role komisji ds. nominacji.

Zasada 10. dziatu IV brzmi:

,Spotka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwo$¢ udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu
srodkéw komunikacji elektronicznej, polegajgcego na:

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze mogg wypowiadac sie w toku
obrad walnego zgromadzenia, przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad.”.

Na dzien zatwierdzenia sprawozdania Spétka nie stosuje ww. zasady. Akcjonariusze mogg uczestniczyé w Walnym
Zgromadzeniu osobiscie lub za posrednictwem petnomocnika poprzez przybycie do miejsca zwotania obrad
Walnego Zgromadzenia. Zgodnie ze Statutem, Walne Zgromadzenia odbywaja sie w Warszawie. Ponadto
akcjonariusze Emitenta informowani sg o przebiegu Walnych Zgromadzen za pomoca raportéw biezgcych. Zarzad
Spotki przewiduje stosowanie tej zasady w przysztosci, jezeli akcjonariusze wykazg zainteresowanie udziatem w
z Walnych Zgromadzeniach w takiej formie.

Poczawszy od 2016 roku Spotka przestrzega zasad tadu korporacyjnego okreslonych w dokumencie: ,,Dobre
Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016” (https://static.gpw.pl/pub/files/PDF/RG/DPSN2016__GPW.pdf)
przyjetego uchwatg Rady Nadzorczej Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie z dnia 13.10.2015, z
zastrzezeniem ponizszych uwag.

Zasada 1.Z.1.15 brzmi:

,Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym
miejscu, oprdcz informacji wymaganych przepisami prawa, informacje zawierajgcg opis stosowanej przez spotke
polityki réznorodnosci w odniesieniu do wtadz spétki oraz jej kluczowych menedzeréw; opis powinien
uwzglednia¢ takie elementy polityki réznorodnosci, jak pteé, kierunek wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie
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zawodowe, a takze wskazywac, cele stosowanej polityki réznorodnosci i sposéb jej realizacji w danym okresie
sprawozdawczym; jezeli spdtka nie opracowata i nie realizuje polityki réznorodnosci, zamieszcza na swojej stronie
internetowej. wyjasnienie takiej decyzji.”

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania Spétka nie stosuje ww. zasady. Polityka réznorodnosci nie
zostata opracowana w formie jednolitego dokumentu. Wybrane elementy realizujgce idee réznorodnosci
zostaty wprowadzone do stosowania w spétkach Grupy Kapitatowej innymi wewnetrznymi uregulowaniami
m.in. Kodeksem Etyki, ktdry zostat udostepniony na stronie internetowej www.duon.pl.

Zasada 1.2.1.20 brzmi:

,Spoétka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym
miejscu, oprocz informacji wymaganych przepisami prawa, zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w
formie audio lub wideo.”

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania Spdtka nie stosuje ww. zasady. Do tej pory nie rejestrowalismy
przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia, ale jesli pojawig sie takie uzasadnione oczekiwania ze strony
Akcjonariuszy, zapis audio lub video zamiescimy na naszej stronie internetowej.

Zasada 11.Z2.8 brzmi:

»,Przewodniczgcy komitetu audytu spetnia kryteria niezaleznosci wskazane w zasadzie 11.Z.4.”

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania Spotka nie stosuje ww. zasady. Obecnie Przewodniczgca
Komitetu Audytu nie spetnia kryteriéw niezaleznosci. Naszg intencjg jest stosowanie tej zasady w przysztosci.

Zasada IV.Z.2 brzmi:

»Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spétki, spétka zapewnia powszechnie dostepna
transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.”

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania Spoétka nie stosuje ww. zasady. Do tej pory nasi Akcjonariusze
nie zgtosili oczekiwan, by obrady walnego zgromadzenia byty transmitowane w trybie rzeczywistym. Jesli takie
uzasadnione oczekiwania pojawig sie, dotozymy wszelkich staran, by je spetnié.

Systemy kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do
procesu sporzadzania sprawozdan finansowych

Zarzad spotki Grupa DUON S.A. jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w
procesie sporzadzania sprawozdan finansowych i raportéw okresowych, przygotowywanych i publikowanych
zgodnie z wtasciwym Rozporzgdzeniem Ministra Finansow.

Prezes Zarzadu Mariusz Calinski oraz Wiceprezes Zarzagdu Michat Swoét odpowiadajg w Spétce oraz Grupie
Kapitatowej za obszar zwigzany ze sporzgdzaniem jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych.
Sprawozdania ponadto podpisywane s3 przez osobe odpowiedzialng za sporzadzenie sprawozdania
finansowego.

Sprawozdania finansowe sporzgdzane sg w Departamencie Ksiegowosci, we wspotpracy z innymi komérkami
organizacyjnymi Spétki oraz Grupy Kapitatowej, odpowiedzialnymi za wtasciwe im dane merytoryczne, ktére nie
wynikajg bezposrednio z ksigg rachunkowych, a konieczne sg do sporzadzenia sprawozdania finansowego. W
ciggu roku poszczegdlne departamenty podlegajg audytowi wewnetrznemu zgodnie z zatwierdzonym na
poczatku roku planem. W ramach audytu wewnetrznego sprawdzane sg poszczegdlne procesy i dokumenty, w
tym te majgce wptyw na sprawozdania finansowe. Audytor wewnetrzny przedstawia swoje raporty Komitetowi
Audytu dziatajgcemu w ramach Rady Nadzorczej Spotki.
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Wyboru biegtego rewidenta dokonuje zgodnie ze Statutem Spoétki Rada Nadzorcza na podstawie konkursu ofert
oraz rekomendacji Komitetu Audytu dziatajgcego w ramach Rady Nadzorczej. Staty nadzoér nad procesem badania
sprawozdan finansowych Spoétki i Grupy Kapitatowej sprawuje Komitet Audytu. Komitet Audytu cyklicznie
spotyka sie z audytorem omawiajgc na biezgco w ciggu roku obrotowego podniesione przez audytora kwestie.
Komitet Audytu ponadto opiniuje kazdorazowo raporty okresowe publikowane przez Grupe DUON.

Akcjonariat

Akcjonariusze posiadajgcy znaczne pakiety akgcji

Od stycznia 2015 r. do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania nastgpity zmiany w akcjonariacie spotki
Grupa DUON S.A.

Na poczatku 2015 roku znaczne pakiety posiadato 3 akcjonariuszy: Galiver Limited (spdtka nalezgca do funduszu
Lime Rock Partners), RIT Capital Partners PLC (fundusz notowany na londynskiej gietdzie papieréw
wartosciowych) oraz Capital Partners S.A. (polski podmiot dziatajgcy na rynku kapitatowym jako dom maklerski
oraz fundusz inwestycyjny). Catkowita liczba akcji i gloséw na Walnym Zgromadzeniu na dzien 1 stycznia 2015 r.
wynosita 103 521 223.

AKCJONARIAT GRUPY DUON S.A. NA DZIEN 01.01.2015 R.

o .
Akcjonariusz Liczba akgji % ka!oltalu Liczba gtosow % gtosow
akcyjnego

Galiver Limited 30 585 066 29,54% 30 585 066 29,54%
RIT Capital Partners PLC 18 380 195 17,76% 18 380 195 17,76%
TFI Capital Partners S.A. dziatajgce w porozumieniu z

Capital Partners S.A. 7 754 325 7,49% 7 754 325 7,49%
Akcjonariat rozproszony 46 801 637 45,21% 46 801 637 45,21%
Razem 103 521 223 100,00% 103 521 223 100,00%

W dniu 12 stycznia 2015 r. RIT Capital Partners PLC dokonata sprzedazy 7 485 398 akcji, w zwigzku z czym udziat
tej spotki w kapitale zaktadowym i liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu zmniejszyt sie do 10,52%.

W dniu 14 stycznia 2015 r. Galiver Limited dokonata sprzedazy 12 455 873 akcji, w zwigzku z czym udziat tej spotki
w kapitale zaktadowym i liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu zmniejszyt sie do 17,51%.

W dniu 14 stycznia 2015 r., ING Otwarty Fundusz Emerytalny i ING Dobrowolny Fundusz Emerytalny zwiekszyty
stan posiadania akcji Spétki powyzej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spoétki w wyniku nabycia
akcji w transakcjach na GPW. ING OFE i ING DFE posiadaty wtedy 8 250 615 akcji, dajgcych prawo do takiej same;j
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, stanowiacej 7,97% ogdlnej liczby gtoséw.

W dniu 2 wrzesnia 2015 r. Grupa DUON S.A. wydata 9 090 909 akgji serii N kazda spoétce Navitas CEE Investments
Limited w ramach zaptaty sktadnika akcyjnego ceny zakupu spétki AMB Energia S.A. (transakcja miata miejsce w
grudniu 2014 r.). Akcje serii N sg akcjami zwyktymi o wartosci nominalnej 1 zt, dajgcych prawo do 1 gtosu kazda.
W wyniku emisji i objecia akcji serii N, spétka Navitas CEE Investments Limited przekroczyta prég 5% ogdlnej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu spétki Grupa DUON S.A., a kapitat spotki Grupa DUON S.A. zostat
podwyzszony 0 9 090 909 zt do poziomu 112 612 132 zt.

W wyniku ww. podwyzszenia kapitatu zmienity sie udziaty poszczegdlnych znaczacych akcjonariuszy w liczbie
gtoséw, w szczegdlnosci udziat akcjonariusza RIT Capital Partners spadt ponizej progu 10%.
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W dniu 2 listopada 2015 r. w wyniku realizacji Programéw Motywacyjnych, wyemitowane i wprowadzone na
Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie zostato 2 351 515 akgji serii L i 609 000 akcji serii M. Akcje serii L i
M s3 akcjami zwyktymi o wartosci nominalnej 1 zt, dajgcymi prawo do 1 gtosu kazda. W wyniku emisji akgji serii
Li M liczba akcji i gtoséw na Walnym Zgromadzeniu wzrosta do 115 572 647, a kapitat zaktadowy Spotki wzrdst
do 115572 647 zt.

AKCJONARIAT GRUPY DUON S.A. NA DZIEN 31 GRUDNIA 2015 R.

Akcjonariusz Liczba akcji ?ki?/;)r::;{: gl}i::::, % gtosow

Galiver Limited 18129 193 15,69% 18129 193 15,69%
RIT Capital Partners PLC 10 894 797 9,43% 10 894 797 9,43%
Navitas CEE Investments Limited 9090 909 7,87% 9090 909 7,87%
Nationale Nederlanden OFE i Nationale Nederlanden DFE 8250615 7,14% 8250615 7,14%
TFI Capital Partners S.A. dziatajgce w porozumieniu z Capital Partners S.A. 7 754 325 6,71% 7 754 325 6,71%
Akcjonariat rozproszony 61452 808 53,17% 61452 808 53,17%
Razem 115 572 647 100,00% 115572 647 100,00%

W dniu 21 stycznia 2016 r. fundusze zarzadzane przez Trigon TFI przekroczyty prog 5% w ogdlnej liczbie gtoséow
na Walnym Zgromadzeniu Grupy DUON S.A. Fundusze te na dzien przekazania raportu o przekroczeniu progu
posiadaty 6 404 204 akcji Grupy DUON S.A., co dawato im 5,54% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu.

W dniu 22 lutego 2016 r. w wyniku realizacji Programéw Motywacyjnych, wyemitowane zostato w formie
papierowej 1 433 815 akcji serii L i 2 852 000 akcji serii M. Akcje serii L i M sg akcjami zwyktymi o wartosci
nominalnej 1 zt, dajgcymi prawo do 1 gtosu kazda. W wyniku emisji akcji serii Li M liczba akcji i gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu wzrosta do 119 858 462, a kapitat zaktadowy Spétki wzrdst do 119 858 462 zt.

W wyniku ww. podwyzszenia kapitatu zmienity sie udziaty poszczegdlnych znaczgcych akcjonariuszy w liczbie
gtosow.

AKCJONARIAT GRUPY DUON S.A. NA DZIEN 22 LUTEGO 2016 R.

% kapitatu Liczba

Akcjonariusz Liczba akcji akeyjnego gloséw % gtosow

Galiver Limited 18129 193 15,13% 18129 193 15,13%
RIT Capital Partners PLC 10 894 797 9,09% 10 894 797 9,09%
Navitas CEE Investments Limited 9090 909 7,58% 9 090 909 7,58%
Nationale Nederlanden OFE i Nationale Nederlanden DFE 8250615 6,88% 8250615 6,88%
TFI Capital Partners S.A. dziatajgce w porozumieniu z Capital Partners S.A. 7 754 325 6,47% 7 754 325 6,47%
Trigon TFI S.A. 6404 240 5,34% 6404 240 5,34%
Akcjonariat rozproszony 59334383 49,50% 61452 808 49,50%
Razem 119 858 462 100,00% 119 858 462 100,00%

W dniu 2 marca 2016 r. doszto do transakcji zakupu 111 892 261 akcji Grupy DUON S.A. przez Fortum Holding BV
w wyniku ogtoszonego w dniu 8 stycznia br. Wezwania do sprzedazy wszystkich akcji spotki (warunki Wezwania
zostaly opisane szerzej w rozdziale ,DUON na rynku kapitatowym”). Akcje te stanowity 93,35% kapitatu
zaktadowego spotki i dawaty prawo do 93,35% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu spétki.

Ponadto nastepujacy akcjonariusze poinformowali o zmianie stanu posiadania akcji w wyniku sprzedazy akcji w
odpowiedzi na Wezwanie:
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- Galiver Limited poinformowat o sprzedazy wszystkich posiadanych 18 129 193 akcji dajacych prawo do takiej
same]j liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu,

- RIT Capital Partners poinformowat o sprzedazy wszystkich posiadanych 10 894 797 akcji dajgcych prawo do
takiej samej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu,

- TFI Capital Partners dziatajgce w porozumieniu z Capital Partners S.A. poinformowat o sprzedazy 10 309 956
akcji dajacych prawo do takiej samej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu oraz ze na dzien zawiadomienia
posiada 213 013 akcji dajgcych prawo do takiej samej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu,

- Trigon TFI poinformowato o sprzedazy 9 747 846 akcji dajgcych prawo do takiej samej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu oraz ze na dzien zawiadomienia posiada 776 122 akcje dajgce prawo do takiej samej liczby gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu,

- Navitas CEE Investments Ltd poinformowat o sprzedazy wszystkich posiadanych 9 090 909 akcji dajgcych prawo
do takiej samej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu,

- Nationale Nederlanden OFE i DFE poinformowaty o sprzedazy wszystkich posiadanych 10 402 677 akcji dajgcych
prawo do takiej samej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

AKCIONARIAT GRUPY DUON S.A. NA DZIEN ZATWIERDZENIA NINIEJSZEGO SPRAWOZDANIA

% kapitatu

Akcjonariusz Liczba akcji akeyjnego Liczba gtoséw % gtosow

Fortum Holding BV 111892 261 93,35% 111892 261 93,35%
Akcjonariat rozproszony 7 966 201 6,65% 7 966 201 6,65%
Razem 119 858 462 100,00% 119 858 462 100,00%

Sposob dziatania Walnego Zgromadzenia

Zasady dziatania Walnego Zgromadzenia opisane sg w statucie spétki Grupa DUON S.A oraz w Regulaminie
Walnego Zgromadzenia spotki Grupa DUON S.A. Oba dokumenty sg dostepne do publicznej wiadomosci na
stronie internetowej Spofki.

W Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy zwotanym w trybie i na warunkach okreslonych w Kodeksie spétek
handlowych oraz w Statucie Spétki, poza akcjonariuszami maja prawo uczestniczy¢ cztonkowie Zarzadu i Rady
Nadzorczej Spotki, a takze goscie w szczegdlnosci biegli rewidenci i eksperci zaproszeni przez organ zwotujgcy
Walne Zgromadzenie.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spoétki z wiasnej inicjatywy lub na pisemny wniosek
akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 5% (pie¢ procent) kapitatu zaktadowego.
Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej 5% (piec¢ procent) kapitatu zaktadowego, ktérzy zadajg
zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia mogg jednoczesnie umieszczac okreslone sprawy w porzadku
obrad tego Zgromadzenia. Walne Zgromadzenie zwotuje sie przez ogtoszenie.

Walne Zgromadzenie moze zosta¢ zwotane przez Rade Nadzorczg, Przewodniczgcego lub Wiceprzewodniczgcego
Rady Nadzorczej, lub co najmniej dwdch cztonkéw Rady Nadzorczej w przypadku gdy Zarzad nie zwotat
zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w terminie okreslonym w umowie Spétki. Ponadto Rada Nadzorcza moze
zwofac nadzwyczajne Walne Zgromadzenie jezeli zwotanie go uzna za wskazane. Akcjonariusze reprezentujacy
co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogdtu gtoséw w spdtce moga zwotaé
nadzwyczajne walne zgromadzenie. W takim wypadku akcjonariusze wyznaczajg przewodniczacego tego
zgromadzenia.

Rada Nadzorcza oraz akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej 5% (pie¢ procent) kapitatu
zaktadowego moga zgda¢ umieszczenia poszczegdlnych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego
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Zgromadzenia. Walne Zgromadzenia odbywajg sie w siedzibie Spotki w Wysogotowie lub w Warszawie. Walne
Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty bez wzgledu na liczbe reprezentowanych na nim akgji.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia podejmowane sg bezwzgledng wiekszoscig gtosow o ile Statut Spotki lub
obowigzujace przepisy nie wymagajg wyzszej wiekszosci gtosow. Gtosowanie na Walnym Zgromadzeniu jest
jawne. Tajne gtosowanie zarzadza sie przy wyborach oraz nad wnioskami o odwotanie cztonkéw organdw Spoétki
lub likwidatoréw, badz o pociggniecie ich do odpowiedzialnosci, jak rowniez w sprawach osobowych. Uchwaty w
sprawie istotnej zmiany przedmiotu dziatalnosci Spétki zapadajg zawsze w jawnym gtosowaniu imiennym.

Prawa akcjonariuszy i sposéb ich wykonywania

Zgodnie z art. 400 ksh oraz Statutem Spétki akcjonariusze reprezentujgcy, co najmniej jedng dziesigta kapitatu
zaktadowego moga Zzadad¢ zwotania nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, jak réwniez umieszczenia
okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia.

Regulamin Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Grupy DUON S.A. szczegétowo okresla zakres uprawnien
akcjonariuszy w zwigzku z realizowanym przez niego najwazniejszym uprawnieniem, tj. uczestniczeniem w
Walnym Zgromadzeniu. Prawo do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu majg osoby bedace akcjonariuszami
Spotki w Dniu Rejestracji, przypadajagcym na szesnascie dni przed datg Walnego Zgromadzenia (szczegdty
rejestracji na Walnym Zgromadzeniu podawane sg kazdorazowo w ogtoszeniu o zwotaniu), a prawo uczestnictwa
obejmuje prawo do zabierania gtosu, zadawania pytan, glosowania, stawiania wnioskdw i zgtaszania sprzeciwéw.
Konsekwencja sktadania sprzeciwéow w stosunku do uchwat Walnego Zgromadzenia jest uprawnienie
akcjonariusza do ich zaskarzania do Sgdu w trybie i na warunkach okreslonych w KSH. Akcjonariusz uczestniczy
w Walnym Zgromadzeniu osobiscie badz przez petnomocnika ustanowionego z zachowaniem formy pisemne;.
Akcjonariuszowi stuzy czynne i bierne prawo wyborcze przy wyborach Przewodniczacego Walnego
Zgromadzenia, Komisji skrutacyjnej oraz wyborach do Rady Nadzorczej Spotki.

Ograniczenia w wykonywaniu prawa gtosu oraz przenoszenia praw wtasnosci papieréw wartosciowych

W Statucie Spotki brak jest postanowien dotyczacych ograniczenia wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy
okreslonej czesci lub liczby gtosdw oraz przenoszenia praw witasnosci, nalezy zatem w tym zakresie przestrzegac
ogdlnie obowigzujgcych przepisdw prawa. Nie istniejg takze papiery wartosciowe dajgce specjalne uprawnienia
kontrolne w stosunku do Spatki.

Zarzad
Sktad osobowy Zarzadu oraz jego zmiany w ostatnim roku obrotowym

W 2015 roku i do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania sktad Zarzadu Spotki pozostat niezmienny:
e  Mariusz Calinski — Prezes Zarzadu,
Pan Mariusz Calinski odpowiada w Grupie DUON za obszar zarzgdzania strategicznego, komunikacje
oraz segment infrastruktury. Posiada kilkuletnie doswiadczenie na rynku gazu i energii oraz kwalifikacje
w obszarze finansow i rachunkowosci.

e Michat Swot — Wiceprezes Zarzadu,
Pan Michat Swét jest Dyrektorem Finansowym Grupy DUON, zatem odpowiada za obszar rachunkowosci
i podatkow, pozyskiwanie finansowania, a takze zarzagdza procesami akwizycji. Posiada doswiadczenia
w realizacji réznorodnych projektéw fuzji i przejeé, wycen, restrukturyzacji oraz doradztwa finansowego
i strategicznego, gtdwnie w sektorze nafty i gazu oraz w sektorze chemicznym.

e Krzysztof Noga — Wiceprezes Zarzadu
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Pan Krzysztof Noga w Grupie DUON jest odpowiedzialny za rozwdj segmentu obrotu oraz dziatania
marketingowe. Z wyksztatcenia inzynier, posiada dwudziestoletnie doswiadczenie w branzy
energetycznej, w ktorej sprawowat liczne funkcje zarzadcze.

Zasady powotywania i odwotywania oséb zarzgdzajacych

Zarzad Spoétki sktada sie z dwdch do pieciu cztonkdéw, w tym Prezesa i Wiceprezesa lub Wiceprezesdw Zarzadu.
Kadencja Zarzadu jest wspdlna i trwa 3 (trzy) lata.

Zarzad Spotki powotuje Rada Nadzorcza, okreslajgc liczbe cztonkéw Zarzagdu na kazdg kadencje. Rada Nadzorcza
moze odwotac lub zawiesi¢ w czynnosciach cztonka Zarzadu lub caty Zarzad Spoétki przed uptywem kadencji.
Cztonek Zarzadu moze by¢ odwotany lub zawieszony w czynnosciach réwniez przez Walne Zgromadzenie.
Cztonkdéw Zarzadu powotuje sie na okres wspdlnej kadencji, a mandat cztonka Zarzadu, powotanego przed
uptywem danej kadencji Zarzadu, wygasa réwnoczesnie z wygasnieciem mandatéw pozostatych cztonkéw
Zarzadu. Mandat Cztonka Zarzadu wygasa najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzadu. Mandat cztonka
Zarzadu wygasa réwniez wskutek Smierci, rezygnacji albo odwotania go ze sktadu Zarzadu. Wynagrodzenie
cztonkdéw Zarzadu Spétki ustalane jest przez Rade Nadzorcza.

Zasady zarzadzania

Zarzad Spotki zarzgdza Spoétka, zgodnie z budzetem i planem strategicznym, sporzadzonymi i zatwierdzonymi
zgodnie z postanowieniami Statutu, oraz reprezentuje jg na zewnatrz. Wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem
przedsiebiorstwa Spatki nie zastrzezone ustawg lub niniejszym Statutem do kompetencji Walnego Zgromadzenia
lub Rady Nadzorczej, nalezg do kompetencji Zarzadu. Zarzad przed dokonaniem czynnosci, do ktérych niniejszy
Statut lub obowigzujgce przepisy wymagajg uchwaty Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej Spoétki, wystgpi
o odpowiednig uchwate do odpowiedniego organu Spétki. Do zakresu dziatania Zarzgdu nalezy w szczegdlnosci:
1. wystepowanie w imieniu Spotki i reprezentowanie jej wobec wtadz, urzedow, instytucji i oséb trzecich,
2. zawieranie umow i zacigganie zobowigzan oraz rozporzgdzanie majgtkiem Spatki,
3. zwotywanie zwyczajnych i nadzwyczajnych Walnych Zgromadzen Akcjonariuszy, proponowanie
porzadku obrad i przygotowywanie projektow uchwat,
4. organizacja pracy oraz ustalanie pracownikom wynagrodzenia w oparciu o obowigzujgce w Spétce
zasady wynagradzania i regulamin organizacyjny, a takze przyznawanie nagrod,
branie udziatu w posiedzeniach Rady Nadzorczej Spotki na zaproszenie oraz w Walnych Zgromadzeniach,
sporzadzanie projektéw plandw marketingowych, finansowych, ekonomicznych itp.,
udostepnianie zagdanych materiatéw Radzie Nadzorczej i innym organom kontrolnym,
rozpatrywanie ocen i zalecen kontrolnych oraz pokontrolnych, jak réwniez ich realizacja,

0PN,

wydawanie aktow wewnetrznych (zarzadzenia, regulaminy) regulujacych dziatalnos¢ przedsiebiorstwa
Spotki.

Do sktadania oswiadczen woli oraz podpisywania w imieniu Spétki upowaznieni s3 dwaj cztonkowie Zarzadu
dziatajacy tacznie albo dwdch prokurentéw dziatajacych tacznie.

Zarzad wykonuje swe funkcje kolegialnie. Kazdy Cztonek Zarzgdu moze bez uprzedniej zgody Zarzadu prowadzié¢
sprawy nie przekraczajgce zakresu przydzielonych mu kompetencji, przy zachowaniu postanowien przepisow
prawa, Statutu Spétki, uchwat i regulaminéw organéw Spétki. Kazdy Cztonek Zarzadu moze bez uprzedniej
uchwaty Zarzadu dokonaé, w zakresie prowadzenia spraw Spotki, czynnosci nagtej, ktérej zaniechanie mogtoby
przynies¢ Spdtce niepowetowane straty. Pracg Zarzadu kieruje Prezes, ktory koordynuje prace pozostatych
Cztonkdéw Zarzadu, a w przypadku jego nieobecnosci Wiceprezes. Podziatu kompetencji miedzy poszczegdlnych
Cztonkdéw Zarzadu, w przypadku Zarzagdu wieloosobowego, dokonuje Prezes Zarzadu.

Uchwaty Zarzgdu wymagajg sprawy przekraczajgce zwykty zarzad Spdtka, a w szczegdlnosci:
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1. sprawy mieszczgce sie w zakresie kompetencji przydzielonych konkretnemu Cztonkowi Zarzadu, jezeli
przed zatatwieniem takiej sprawy chocby jeden z pozostatych Cztonkdw Zarzadu sprzeciwi sie jej
prowadzeniu lub jezeli sprawa przekracza zakres zwyktych czynnosci,

2. wnioski dotyczace sprawozdania finansowego, sprawozdania z dziatalnosci Spotki oraz wnioski w
sprawie podziatu zyskow lub sposobu pokrycia straty kierowane na Walne Zgromadzenie,

3. zwotywanie Walnego Zgromadzenia,

4. ustalenie organizacji przedsiebiorstwa, regulaminu organizacyjnego, regulaminu pracy oraz innych
aktéw wewnetrznych,

5. sprawy wymagajace akceptacji Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza

Sktad osobowy Rady Nadzorczej oraz jego zmiany w ostatnim roku obrotowym

Na dzien 01.01.2015 roku w sktad Rady Nadzorczej Spotki wchodzity nastepujgce osoby:
e  Pan Lawrence Ross — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
e  Pani Katarzyna Robinski — Wiceprzewodniczgca Rady Nadzorczej,
e  Pan Pawet Bala - Cztonek Rady Nadzorczej,
e Pan Krzysztof Kaczmarczyk - Cztonek Rady Nadzorczej,
e  Pan David Morrison - Cztonek Rady Nadzorczej,
e Pan Rafat Wilczynski - Cztonek Rady Nadzorcze;j.

W dniu 23 czerwca 2015 r. Walne Zgromadzenie powotato w sktad Rady Nadzorczej Pana Adriana Dworzynskiego.
Z dniem 29 stycznia 2016 r. Pan Adrian Dworzynski ztozyt rezygnacje z funkcji cztonka Rady Nadzorcze;.

Niezaleznymi cztonkami Rady Nadzorczej w 2015 r. byli Pan Krzysztof Kaczmarczyk, Pan Rafat Wilczyriski oraz
Pan Adrian Dworzynski.

Zasady powotywania i odwotywania oséb nadzorujacych

Rada Nadzorcza sktada sie z 5 (pieciu) do 7 (siedmiu) cztonkéw, w tym Przewodniczacego i
Wiceprzewodniczacego. Cztonkowie Rady Nadzorczej sa powotywani i odwotywani przez Walne Zgromadzenie.
W przypadku gdy liczba cztonkéw Rady Nadzorczej spadnie ponizej liczby wymaganej przez Statut lub przepisy
prawa, pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej (,,Pozostali Cztonkowie Rady Nadzorczej”) majg prawo powotaé
tymczasowych cztonkéw Rady Nadzorczej do sprawowania przez nich funkcji cztonkéw Rady Nadzorczej, do czasu
powotania nowych cztonkdw Rady Nadzorczej przez Walne Zgromadzenie. Pozostali Cztonkowie Rady Nadzorczej
dokonujg wyboru tymczasowych cztonkéw Rady Nadzorczej w trybie uchwaty podejmowanej bezwzgledna
wiekszoscig gtosdw przy obecnosci co najmniej potowy Pozostatych Cztonkéw Rady Nadzorczej.

Kadencja cztonkéw Rady Nadzorczej trwa 3 (trzy) lata. Cztonkowie Rady Nadzorczej s3 powotywani na okres
wspolnej kadencji.

Uprawnienia oraz sposoéb dziatania Rady Nadzorczej

Posiedzenie Rady Nadzorczej zwotuje i przewodniczy na nim Przewodniczacy, a w razie jego nieobecnosci
Wiceprzewodniczgcy. Posiedzenie Rady Nadzorczej moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne. Zwyczajne
posiedzenia powinny sie odby¢ co najmniej 4 razy w roku. Nadzwyczajne posiedzenie moze by¢ zwotane w kazdej
chwili. Przewodniczgcy Rady Nadzorczej lub w razie jego nieobecnosci Wiceprzewodniczgcy zwotuje posiedzenie
Rady Nadzorczej z wtasnej inicjatywy lub na pisemny wniosek Zarzadu Spétki lub cztonka Rady Nadzorczej.
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Posiedzenie powinno by¢ zwotane w ciggu dwdch tygodni od chwili ztozenia wniosku. Posiedzenia Rady
Nadzorczej zwotuje sie za posrednictwem poczty elektronicznej co najmniej 7 dni przed planowanym terminem
posiedzenia, chyba ze wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej wyrazg zgode na odbycie posiedzenia bez
wczesniejszego zachowania powyzszego siedmiodniowego terminu powiadomienia.

Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady, oddajgc swdj gtos na pismie za
posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie glosu na piSmie nie moze dotyczy¢ spraw
wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza moze podejmowac
uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu sSrodkdw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosc
(telefonicznie lub w inny sposéb gwarantujgcy mozliwos¢ porozumiewania sie ze sobg wszystkim cztonkom
Rady). Uchwata podjeta w powyzszy sposdb jest wazna tylko wtedy, gdy wszyscy cztonkowie Rady zostali
powiadomieni o tresci projektu uchwaty. Podejmowanie uchwat w trybie innym niz na posiedzeniu nie dotyczy
powotania, odwotania i zawieszania w czynnosciach cztonkéw Zarzadu.

Dla waznosci uchwat Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenie na posiedzenie wszystkich cztonkdéw Rady oraz
obecnos¢ na posiedzeniu co najmniej potowy cztonkdéw Rady Nadzorczej. Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg
bezwzgledna wiekszoscig gtosow.

Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje prawa i obowigzki osobiscie. Rada Nadzorcza moze delegowac
jednego lub kilku sposrdd swoich cztonkéw do indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych.

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci.
Do szczegdlnych uprawnien Rady Nadzorczej nalezy:

a) ocena sprawozdania finansowego, sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki za ubiegty rok obrotowy,
w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami jak i stanem faktycznym oraz ocena wnioskow
Zarzadu co do podziatu zyskéw albo pokrycia strat;

b) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikdw oceny, o ktorej
mowa w pkt 1 powyzej;

c) powotywanie i odwotywanie cztonkdw Zarzadu Spoétki oraz zawieszanie, z waznych powoddéw, w
czynnosciach cztonka Zarzadu Spotki lub catego Zarzadu Spétki, jak rowniez delegowanie cztonkéw Rady
Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci cztonkdw Zarzagdu niemoggcych sprawowac swoich
czynnosci;

d) zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu;
e) ustalanie wynagrodzenia cztonkdw Zarzadu Spétki;

f) wyrazanie zgody na wszelkie obcigzanie akcji Spétki, jak réwniez przyznanie zastawnikowi lub
uzytkownikowi praw gtosu z obcigzonych akcji;

g) zatwierdzanie wieloletnich strategicznych planéw rozwoju Spétki oraz zatwierdzanie rocznych planéw
finansowych Spétki (budzetow);

h) wyrazanie zgody na dokonywanie przez Spétke lub spétke zalezng od Spotki wydatkow (w tym wydatkdw
inwestycyjnych), dotyczacych pojedynczej transakcji lub serii powigzanych ze sobg transakcji o tacznej
wartosci przekraczajgcej w jednym roku obrotowym 500.000 EURO lub Rdwnowartosc tej kwoty, nie
przewidzianych w budzecie zatwierdzonym przez Rade Nadzorczg;

i)  wyrazanie zgody na zacigganie przez Spoétke lub spotke zalezng od Spotki pozyczek i kredytow, nie
przewidzianych w budzecie zatwierdzonym przez Rade Nadzorcza, jezeli tgczna wartos¢ zadtuzenia
Spétki z tytutu zaciggniecia takich pozyczek lub kredytéw przekroczytaby kwote 500.000 EURO lub
Rownowartosc tej kwoty;

j)  wyrazanie zgody na udzielanie przez Spétke lub spotke zalezng od Spdtki poreczen oraz na zacigganie
przez Spotke lub spotke zalezng od Spotki zobowigzan z tytutu poreczen, gwarancji i innych zobowigzan
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pozabilansowych, nie przewidzianych w budzecie zatwierdzonym przez Rade Nadzorczg, o tgcznej
wartosci przekraczajgcej w jednym roku obrotowym kwote 100.000 EURO lub Réwnowartosc tej kwoty;

k) wyrazanie zgody na ustanowienie zastawu, hipoteki, przewtaszczenia na zabezpieczenie i innych
obcigzen majagtku Spotki lub spétki zaleznej od Spotki, nie przewidzianych w budzecie zatwierdzonym
przez Rade Nadzorczg;

I) wyrazanie zgody na emisje instrumentéw dtuznych przez Spétke lub spétke zalezng od Spotki, nie
przewidzianych w budzecie zatwierdzonym przez Rade Nadzorczg;

m) wyrazanie zgody na nabycie, objecie lub zbycie przez Spdtke lub spoétke zalezng od Spotki udziatow lub
akcji w innych spotkach oraz na przystgpienie Spotki lub spoétki zaleznej od Spétki do innych
przedsiebiorcow;

n) wyrazanie zgody na zbycie sktadnikow majatku Spétki lub spétki zaleznej od Spétki, ktérych wartosé
przekracza 5% wartosci ksiegowej netto srodkéw trwatych, odpowiednio Spétki lub spétki zaleznej od
Spotki, z wytaczeniem zapaséw zbywalnych w ramach normalnej dziatalnosci. Wartos$¢ ksiegowa netto
srodkdéw trwatych okresla sie na podstawie ostatniego zatwierdzonego bilansu Spétki na koniec roku
obrotowego;

0) wyrazanie zgody na zawieranie umow pomiedzy Spotkg lub spotkg zalezng od Spétki a cztonkami
Zarzadu, akcjonariuszami Spotki lub podmiotami powigzanymi z ktérymkolwiek z cztonkéw Zarzadu
Spotki lub akcjonariuszy Spotki;

p) wybdr biegtego rewidenta do zbadania sprawozdan finansowych Spétki;

gq) inne sprawy zastrzezone do kompetencji Rady Nadzorczej przepisami prawa lub postanowieniami
niniejszego Statutu.

,Roéwnowartos¢” oznacza rownowartos¢ w ztotych kwoty wyrazonej w EURO, przeliczonej zgodnie ze Srednim
kursem EURO, ogtoszonym przez Prezesa Narodowego Banku Polskiego w dniu bezposrednio poprzedzajgcym
dzien, w ktorym Zarzad ztozyt Radzie Nadzorczej wniosek o wyrazenie zgody na dokonanie transakcji, a w
przypadku braku takiego wniosku w dniu dokonania transakcji.

Wykonujac swoje funkcje, cztonek Rady Nadzorczej powinien stawiaé interesy Spotki i ogétu akcjonariuszy na
rowni z interesami akcjonariusza, ktéry go delegowat lub dzieki gtosom, ktérego uzyskat swéj mandat. W
przypadku istotnej sprzecznosci interesdow akcjonariusza wiekszosciowego z interesami Spotki lub akcjonariuszy
mniejszosciowych cztonek Rady Nadzorczej powinien dgzy¢ do wypracowania kompromisu uwzgledniajacego
interes Spotki, akcjonariuszy wiekszosciowych i mniejszosciowych. W przypadku rozpatrywania spraw Spotki,
ktore dotyczg bezposrednio akcjonariusza, dzieki gtosom ktérego cztonek Rady Nadzorczej uzyskat swéj mandat,
powinien on wstrzymac sie od gtosu lub tez w przypadku, gdyby jego wstrzymanie sie uniemozliwiato dziatania
Rady Nadzorczej — wykonywac¢ swéj gtos w sposdb uwzgledniajacy interesy wszystkich akcjonariuszy. O
zaistniatym konflikcie interesdw cztonek Rady Nadzorczej powinien poinformowac pozostatych cztonkéw Rady.
W przypadku gdy istniejg uzasadnione watpliwosci, co do istnienia lub nieistnienia konfliktu intereséw, cztonek
Rady Nadzorczej powinien podporzadkowac sie uchwale pozostatych cztonkdw, ktérej przedmiotem jest ocena,
czy istnieje konflikt intereséw. Cztonek Rady Nadzorczej nie powinien sprawowacé funkcji w organach innych
spotek, o ile zwigzane by to byto z wysokim prawdopodobienstwem wystgpienia konfliktu intereséw, a w
przypadku gdyby konflikt intereséw jednak wystgpit — powinien wstrzymac sie od gtosu. O ile istniejg osobiste,
faktyczne lub organizacyjne powigzania cztonka Rady Nadzorczej z okreSlonym akcjonariuszem, a zwtaszcza z
akcjonariuszem wiekszoSciowym, cztonek Rady Nadzorczej jest zobowigzany przekazaé informacje o tych
powigzaniach Radzie Nadzorczej i Zarzadowi. Informacje te mogg by¢ upublicznione, zgodnie z wtasciwymi
przepisami. Cztonek Rady Nadzorczej powinien wykazywac zaangazowanie w sprawy Spotki. W przypadkach gdy
jest to mozliwe i w sposéb nie kolidujgcy z zasadg rozdziatu funkcji Zarzadu i Rady Nadzorczej, moze on
wspomagac Zarzad w realizacji misji, strategii i celéw Spotki.
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Komitety Rady Nadzorczej

W ramach Rady Nadzorczej spotki funkcjonujg Komitet Audytu oraz Komitet Wynagrodzen, powotywane
uchwatami Rady Nadzorcze;j.

Komitet Audytu sktada sie z 2-3 oséb i dziata w oparciu o Regulamin Komitetu Audytu. Cztonkowie Komitetu
Audytu powinni posiada¢ wiedze i doswiadczenie zawodowe w zakresie rachunkowosci i finanséw. Zadania
Komitetu Audytu obejmujg m.in. monitoring procesu przygotowywania sprawozdan finansowych wszystkich
spotek Grupy Kapitatowej, zapoznanie sie ze sprawozdaniem finansowym, z raportem z badania sprawozdania
finansowego i z opinig biegtego rewidenta oraz sporzadzenie dla Rady Nadzorczej propozycji oceny sprawozdania
finansowego. Komitet Audytu rekomenduje Radzie Nadzorczej wybdr biegtego rewidenta. Komitet Audytu
odpowiada takze za regularny monitoring systemu oceny i zarzadzania ryzykiem oraz systemu kontroli
wewnetrznej jak i weryfikacje ich efektywnosci. Komitet Audytu jest zobowigzany do sktadania Radzie Nadzorczej
rocznego sprawozdania ze swojej dziatalnosci.

W 2015 roku w skfad Komitetu Audytu wchodzili nastepujacy cztonkowie Rady Nadzorczej:
e Katarzyna Robinski — Przewodniczgca Komitetu Audytu,
e Krzysztof Kaczmarczyk,
e David Morrison.

Komitet Wynagrodzen liczy 3 cztonkéw i dziata w oparciu o Regulamin Komitetu Wynagrodzen. Zadaniem
Komitetu Wynagrodzerr jest proponowanie zasad zatrudnienia i wynagradzania cztonkéw Zarzadu oraz
monitorowanie systemu wynagradzania i premiowania pracownikéw Spétki. Komitet wynagrodzen w Grupie
DUON petni takze role komisji ds. nominacji, a wiec prowadzi regularny monitoring sktadu Zarzadu i Rady
Nadzorczej Spotki pod katem umiejetnosci i doswiadczenia poszczegdlnych cztonkdéw oraz w razie potrzeby
proponuje modyfikacje. Komitet Wynagrodzen jest zobowigzany do sktadania Radzie Nadzorczej rocznego
sprawozdania ze swej dziatalnosci.

W 2015 roku w sktad Komitetu Wynagrodzen wchodezili nastepujgcy cztonkowie:
e Lawrence Ross — Przewodniczgcy Komitetu Wynagrodzen,
e  Katarzyna Robinski,
e  Rafat Wilczynski.

Raport na temat polityki wynagrodzen cztonkéw Zarzgdu i Rady Nadzorczej

Wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu

Organem uprawnionym do ustalania zasad wynagradzania Cztonkéw Zarzagdu w Grupie DUON S.A. jest Rada
Nadzorcza. W ramach Rady Nadzorczej dziata Komitet Wynagrodzen, ktéry sprawuje staty nadzér nad systemem
wynagradzania cztonkéw Zarzadu.

Podstawowg formg zatrudnienia Cztonkéw Zarzadu Grupy Duon S.A. w 2015 roku byto powotanie do petnienia
funkcji Cztonka Zarzadu. Ponadto Cztonkowie Zarzgdu byli zatrudnieni na podstawie umdéw o prace w spotkach
zaleznych. Od stycznia 2016 roku podstawowg formg zatrudnienia Cztonkdw Zarzagdu w Grupie Duon S.A. jest
umowa o prace, a w spotkach zaleznych - powotanie do petnienia funkcji Cztonka Zarzadu.

Zgodnie z prowadzong politykg wynagradzania, wynagrodzenie Cztonkdw Zarzadu Grupy DUON S.A. powinno by¢
godziwe i odpowiadaé poziomowi rynkowemu.
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Wynagrodzenie Cztonkdéw Zarzadu sktada sie z elementu statego w postaci statego miesiecznego wynagrodzenia
oraz zmiennego, motywacyjnego elementu zwigzanego ze stopniem realizacji celéw wyznaczonych co roku dla
kazdego z Cztonkdw Zarzadu przez Rade Nadzorcza. Cztonkowie Zarzadu sg takze uczestnikami Programéw
Motywacyjnych bazujgcych na warrantach subskrypcyjnych, opisanych szerzej w rozdziale ,Programy
Motywacyjne”. Poziom wynagrodzen wyptaconych Cztonkom Zarzgdu w 2015 r. oraz stan realizacji przez nich
Programow Motywacyjnych ilustrujg ponizsze tabele.

WYNAGRODZENIA WYPtACONE CZtONKOM ZARZADU W 2015 ROKU

W Spétce dominujacej:

W spétkach zaleznych:

Imig i Nazwisko Wynagrodzenie . Wynagrodzenie . Razem
Premie Premie
podstawowe podstawowe

Okres od 01.01 do 31.12.2015 (brutto w zt)
Mariusz Calinski Prezes Zarzadu 198 000 80 640 260 660 502 616 1041916
Michat Swot Wiceprezes Zarzadu 288 000 208 000 65 060 309 096 870156
Krzysztof Noga Wiceprezes Zarzadu 135 600 700 616 187 896 - 1024 112
SUMA 621 600 989 256 513 616 811712 2936 184

STAN REALIZACJI PROGRAMOW MOTYWACYINYCH PRZEZ CZLtONKOW ZARZADU NA DZIEN ZATWIERDZENIA NINIEJSZEGO

SPRAWOZDANIA

Program Motywacyjny
ustanowiony w 2012 r.

Program Motywacyjny
ustanowiony w 2014 r.

Mariusz Calinski taczna liczba opcji przyznanych 900 000 550 000
Z tego:
Zrealizowane warranty subskrypcyjne 900 000 450 000
opcje zawestowane — warranty subskrypcyjne 0 100 000
opcje niezawestowane 0 0
Michat Swét taczna liczba opcji przyznanych 600 000 550 000
Z tego:
Zrealizowane warranty subskrypcyjne 600 000 400 000
opcje zawestowane - warranty subskrypcyjne 0 150 000
opcje niezawestowane 0 0
Krzysztof Noga taczna liczba opcji przyznanych 510 000 550 000
Z tego:
Zrealizowane warranty subskrypcyjne 510 000 480 000
opcje zawestowane — warranty subskrypcyjne 0 70 000

opcje niezawestowane

0

0

Koszty programu motywacyjnego w czesci dotyczacej cztonkdw zarzadu zostaty zaprezentowane w nocie
prezentujgcej wynagrodzenia kluczowego personelu kierowniczego ujetej w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za 2015.

Zgodnie z zawartymi umowami o prace, spotka zapewnia Cztonkom Zarzadu do ich wytgcznej dyspozycji
samochdd stuzbowy, telefon komdrkowy oraz komputer osobisty.
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W przypadku rozwigzania umowy o prace Cztonkom Zarzgdu przystuguje ustalony przez Rade Nadzorczg
trzymiesieczny okres wypowiedzenia.

Cztonkowie Zarzgdu Spétki zwigzani sg takze umowa o zakazie konkurencji, stanowigcg integralng czes¢ umowy
o prace, na postawie ktérej przystuguje im odszkodowanie karencyjne ustalone przez Rade Nadzorczg przez okres
kilku miesiecy po ustaniu stosunku pracy.

Cztonkowi Zarzadu nie s objeci dodatkowymi programami emerytalno-rentowymi czy programami
wczesniejszych emerytur.

Wynagrodzenia Cztonkéw Rady Nadzorczej

Organem uprawnionym do ustalania zasad wynagradzania Cztonkdw Rady Nadzorczej w Grupie DUON S.A. jest
Walne Zgromadzenie.

Wynagrodzenie cztonkdw Rady Nadzorczej biezgcej kadencji zostato okreslone uchwatg Walnego Zgromadzenia
z dnia 25 czerwca 2014 r. Na mocy tej uchwaty miesieczne wynagrodzenie kazdego cztonka Rady Nadzorczej
wynosi 2 500 zt brutto, a dodatkowe miesieczne wynagrodzenie przystuguje Przewodniczagcemu Rady Nadzorczej
w kwocie 2000 zt brutto, Wiceprzewodniczgcemu Rady Nadzorczej w kwocie 1000 zt brutto oraz cztonkom
komitetéw w kwocie 1000 zt brutto.

Cztonkowie Rady Nadzorczej jednostki dominujgcej nie pobierajg wynagrodzenia w spétkach zaleznych, nie sg
takze uczestnikami Programu Motywujgcego, a ich wynagrodzenie nie jest powigzane w jakikolwiek sposéb z
wynikami Grupy DUON S.A. i jej Grupy Kapitatowe;.

Wysokosé wynagrodzen wyptaconych cztonkom Rady Nadzorczej w 2015 r. ilustruje ponizsza tabela.

WYNAGRODZENIA WYPLACONE CZtONKOM RADY NADZORCZEJ W 2015 ROKU

Imie i nazwisko Funkcja 01.01.2015 - 31.12.2015
Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej (brutto w zi)
Lawrence Ross Przewodniczacy RN 66 000
Katarzyna Robinski Wiceprzewodniczacy RN 66 000
Pawet Bala Cztonek RN 30000
Krzysztof Kaczmarczyk Cztonek RN 42 000
David Morrison Cztonek RN 42 000
Rafat Wilczyniski Cztonek RN 42 000
Adrian Dworzynski Cztonek RN 15682
SUMA 303 682

W ocenie Spétki jak i Komitetu Wynagrodzen powotanego w ramach Rady Nadzorczej polityka wynagrodzen
obowigzujgca w Grupie DUON spetnia swoje cele, ktorymi sg zapewnienie dtugoterminowego wzrostu wartosci
dla akcjonariuszy i stabilnego funkcjonowania przedsiebiorstwa na rynku.
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Akcje bedace w posiadaniu osdb zarzgdzajacych i nadzorujacych

LiczBA AKCJI GRUPY DUON S.A. BEDACA W POSIADANIU CZtONKOW ZARZADU, PROKURENTOW | CZLONKOW RADY
NADZORCZEJ

Liczba akcji na dzien zatwierdzenia Liczba akcji na dzien przekazania Zmiana stanu
Akcjonariusze sp6tki Grupa DUON S.A. niniejszego sprawozdania raportu za lll kwartat 2015 posiadania
Mariusz Calinski — Prezes Zarzadu 0 671750 - 671750
Michat Swot — Wiceprezes Zarzadu 0 660 000 - 660 000
Krzysztof Noga — Wiceprezes Zarzadu 0 480 225 -480 225
Marek Zierhoffer — Prokurent 0 255725 -255725
Anna Switalska - Prokurent 0 68 220 - 68220
Katarzyna Robinski —

Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej 0 2106 415 -2106 415
Pawet Bala — Cztonek Rady Nadzorczej 0 113432 -113432

Zasady zmiany statutu

Zmiana statutu spétki Grupa DUON wymaga podjecia wiekszoscig 3/4 gtoséw (art. 415 k.s.h.) uchwaty Walnego
Zgromadzenia w formie aktu notarialnego (uchwata dotyczaca istotnej zmiany przedmiotu dziatalnosci wymaga
uchwaty podjetej wiekszoscig 2/3 gtoséw (art. 416 k.s.h.) oraz wpisu do Krajowego Rejestru Sgdowego (art. 430
k.s.h.).

Proponowane oraz dokonane zmiany statutu podawane sg do publicznej wiadomosci zaréwno poprzez
ogtoszenie o zwotaniu walnego zgromadzenia jak i we wtasciwych raportach biezgcych, zamieszczanych na
stronie internetowej spotki Grupa DUON S.A.

Programy motywacyjne

W dniu 15 maja 2012 roku Walne Zgromadzenie Spotki Grupa DUON S.A. uchwalito Program Motywacyjny
skierowany do wybranych pracownikéw Grupy Kapitatowej DUON, w tym do Cztonkdéw Zarzadu. Program oparty
jest o warranty subskrypcyjne i jego celem jest:

¢ zapewnienie optymalnych warunkéw dla wzrostu wynikéw finansowych Grupy DUON S.A. i spotek z
Grupy Kapitatowej DUON, a takze dtugoterminowego wzrostu wartosci Grupy Kapitatowej DUON;

e zapewnienie wysokiego poziomu i statosci kadry zarzadzajacej poprzez trwate zwigzanie ich z Grupg
Kapitatowg DUON

e stworzenia warunkéw dla wynagradzania oznaczonej kadry zarzgdzajgcej celem utrzymania
dotychczasowej pozycji Grupy Kapitatowej DUON i jej wzrostu.
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W celu realizacji Programu, Walne Zgromadzenie uchwalito w dniu 15 maja 2012 roku emisje 6.000.000
imiennych warrantow subskrypcyjnych serii B, z prawem do objecia akc;ji serii L oraz warunkowe podwyzszenie
kapitatu zaktadowego Spotki Grupa DUON S.A. o kwote nie wiekszg niz 6.000.000 zt w drodze emisji nie wiecej
niz 6.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii L o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda. W dniu 25 czerwca 2014
roku Walne Zgromadzenie ograniczyto emisje imiennych warrantéw subskrypcyjnych serii B do liczby 4.838.000
w zwigzku z zakonczeniem etapu przyznawania opcji w ramach Programu Motywacyjnego.

Wedtug Regulaminu Programu Motywacyjnego uczestnikom Programu zostato przyznane 4.838.000 opcji w
trzech pulach (Opcjel w 2012 roku, Opcje 2 w 2013 roku i Opcje 3 w 2014 roku) w okreslonych przez Rade
Nadzorczg wielkosciach. Jedna opcja uprawniata do objecia jednego warrantu pod warunkiem, ze uczestnik nabyt
juz do niej prawo (opcja zawestowana). Decyzje o nadaniu praw do opcji podejmowat corocznie Komitet
Wynagrodzen po spetnieniu przez uczestnika warunkéw okreslonych w Regulaminie wedtug nastepujgcego
harmonogramu:

e Opcje 1:

Nabycie praw do 33% opcji (zawestowanie) do 31.03.2013 roku

Nabycie praw do kolejnych 33 % opcji (zawestowanie) do 31.03.2014 roku
Nabycie praw do kolejnych 34 % opcji (zawestowanie) do 31.03.2015 roku

e  Opcje 2:

Nabycie praw do 33 %opcji (zawestowanie) do 31.03.2014 roku

Nabycie praw do kolejnych 33 % opcji (zawestowanie) do 31.03.2015 roku
Nabycie praw do kolejnych 34 % opcji (zawestowanie) do 31.03.2016 roku

e Opcje 3:

Nabycie praw do 33% opcji (zawestowanie) do 31.03.2015 roku

Nabycie praw do kolejnych 33 % opcji (zawestowanie) do 31.03.2016 roku
Nabycie praw do kolejnych 34 % opcji (zawestowanie) do 31.03.2017 roku

Regulamin Programu przewidywat ponadto mozliwo$¢ wczesniejszego zawestowania wszystkich opcji w
przypadku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji Spotki w liczbie zapewniajacej
osiggniecie 100% ogdlnej liczby gtoséw, wspieranego przez Zarzad Spétki. W zwigzku ogtoszonym wezwaniem
przez Fortum Holding BV w styczniu 2016 r. opisanym w rozdziale ,DUON na rynku kapitatowym”, na dzien
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania wszystkie opcje zostaty zawestowane.

Posiadacz warrantu miat prawo objecia akcji. Prawo objecia akcji powstawato z chwilg wydania uczestnikowi
warrantu i mogto by¢ wykonane w terminie 4 lat od dnia wydania warrantu, jednak nie dtuzej niz do dnia 31
grudnia 2019 roku. Uczestnicy Programu obejmowali akcje po wartosci nominalnej (1 zt za akcje). Do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania uczestnicy objeli wszystkie akcji serii L emitowane w ramach realizacji
Programu.

Na dzien podpisania uméw z Uczestnikami Programu, tj. na dziert 31.10.2012 r., zostata przeprowadzona wstepna
wycena Programu, ktéra nastepnie byta aktualizowana w okresach kwartalnych w zakresie opcji nieprzyznanych.
Koszty Programu zostaty zaalokowane w czasie zgodnie z harmonogramem przyznawania oraz westowania opcji
oraz zaalokowane do poszczegdlnych spétek w Grupie Kapitatowej w zaleznosci od tego, wobec ktdrej spotki
(spodtek) dany uczestnik Programu swiadczy prace.

Koszty programu motywacyjnego w skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy DUON ujmowane sg jako koszty
zarzadu w rachunku zyskow i strat i w pozostatych kapitatach.

Do 31 grudnia 2015 roku w kapitale oraz jako koszty okresu ujeta zostata warto$¢ wycenionego programu
motywacyjnego w kwocie 1 417,61 tys. zt, z czego w koszty 2015 r. przypadato 311,19 tys. zt.
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Koszty Programu Motywacyjnego (Zt) 2012 2013 2014 2015 2016*
Ogétem 44022 597402 464990 311191 144139
* prognoza

Program Motywacyjny ustanowiony w 2014 roku

W dniu 25 czerwca 2014 roku Walne Zgromadzenie spoétki Grupa DUON S.A. uchwalito Program Motywacyjny
skierowany do wybranych pracownikéw Grupy Kapitatowej DUON, w tym do Cztonkdéw Zarzadu. Program oparty
jest o warranty subskrypcyjne i jego celem, podobnie jak w przypadku Programu ustanowionego w 2012 roku
jest:

* zapewnienie optymalnych warunkéw dla wzrostu wynikéw finansowych Grupy DUON S.A. i spdtek z
Grupy Kapitatowej DUON, a takze dtugoterminowego wzrostu wartosci Grupy Kapitatowej DUON;

e zapewnienie wysokiego poziomu i statosci kadry zarzadzajacej poprzez trwate zwigzanie ich z Grupga
Kapitatowg DUON;

e stworzenia warunkéw dla wynagradzania oznaczonej kadry zarzadzajgcej celem utrzymania
dotychczasowej pozycji Grupy Kapitatowej DUON i jej wzrostu.

W celu realizacji Programu, Walne Zgromadzenie uchwalitfo w dniu 25 czerwca 2014 roku emisje 5.400.000
imiennych warrantéw subskrypcyjnych serii C, z prawem do objecia akcji serii M oraz warunkowe podwyzszenie
kapitatu zaktadowego Spétki Grupa DUON S.A. o kwote nie wiekszg niz 5.400.000 zt w drodze emisji nie wiecej
niz 5.400.000 akcji zwyktych na okaziciela serii M o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda.

Wedtug Regulaminu Programu Motywacyjnego uczestnikom Programu mogty zosta¢ przyznane opcje w trzech
pulach (Opcjel w 2014 roku, Opcje 2 w 2015 roku i Opcje 3 w 2016 roku) w okreslonej przez Rade Nadzorczg
wielkosciach. Jedna opcja uprawniata do objecia jednego warrantu pod warunkiem, ze uczestnik nabyt juz do niej
prawo (opcja zawestowana). Decyzje o nadaniu praw do opcji dokonywat Komitet Wynagrodzen po spetnieniu
przez uczestnika warunkéw okreslonych w Regulaminie wedtug nastepujgcego harmonogramu:

e Opcje 1(2.700.000 opcji juz przyznanych)

Nabycie praw do 33% opcji (zawestowanie) do 30.09.2015 roku

Nabycie praw do kolejnych 33 % opcji (zawestowanie) do 30.09.2016 roku
Nabycie praw do kolejnych 34 % opcji (zawestowanie)do 30.09.2017 roku

e Opcje 2 (1.350.000 opcji juz przyznanych)

Nabycie praw do 33% opcji (zawestowanie) do 30.09.2016 roku

Nabycie praw do kolejnych 33 % opcji (zawestowanie) do 30.09.2017 roku
Nabycie praw do kolejnych 34 % opcji (zawestowanie)do 30.09.2018 roku

e Opcje 3 (do przyznania maksymalnie 1.350.000 opc;ji)

Nabycie praw do 33 % opcji (zawestowanie) do 30.09.2017 roku

Nabycie praw do kolejnych 33 % opcji (zawestowanie) do 30.09.2018 roku
Nabycie praw do kolejnych 34 % opcji (zawestowanie) do 30.09.2019 roku

Regulamin Programu przewidywat ponadto mozliwos¢ wczesniejszego zawestowania wszystkich opcji w
przypadku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji Spétki w liczbie zapewniajacej
osiggniecie 100% ogodlnej liczby gtosdw, wspieranego przez Zarzad Spoétki. W zwigzku ogtoszonym wezwaniem
przez Fortum Holding BV w styczniu 2016 r. opisanym w rozdziale ,DUON na rynku kapitatowym”, na dzien
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania wszystkie przyznane do tej pory opcje (tj. Opcje 1 i Opcje 2) zostaty
zawestowane.
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Posiadacz warrantu miat prawo objecia akcji. Prawo objecia Akcji powstawato z chwilg wydania uczestnikowi
warrantu i mogto by¢ wykonane w terminie do dnia 31 grudnia 2023 roku.

Uczestnicy Programu obejmowali akcje po sredniej cenie rynkowej z okresu 6 miesiecy poprzedzajacych date
przyznania. Dla pierwszej transzy opcji przyznanych w dniu 24 wrzesnia 2014 r. (Opcje 1) cena ta zostata ustalona
na 1,61 zt za akcje, a dla uczestnikow drugiej transzy (Opcje 2) cena emisyjna wyniosta 2,88 zt za akcje. Do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania uczestnicy objeli 3 461 000 akcji serii M emitowanych w ramach
realizacji Programu.

Na dzien podpisania uméw z Uczestnikami Programu, tj. na dzied 24.09.2014 r. oraz 1.10.2015 r. zostatfa
przeprowadzona wycena Programu w ramach Opcji 1 i Opcji 2. Koszty Programu w tgcznej kwocie 2 478,98 tys.
zt zostaty zaalokowane w czasie zgodnie z harmonogramem przyznawania oraz westowania opcji oraz
zaalokowane do poszczegolnych spétek w Grupie Kapitatowej w zaleznosci od tego, wobec ktérej spotki (spotek)
dany uczestnik Programu $wiadczy prace.

Koszty programu motywacyjnego w skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy DUON ujmowane s3g jako koszty
zarzadu w rachunku zyskoéw i strat i w pozostatych kapitatach.

Do konica 2015 roku w kapitale oraz jako koszty okresu ujeta zostata warto$s¢ wycenionego programu
motywacyjnego w kwocie 1 076,31 tys. zt, z czego na 2015 r. przypadato 813,28 tys. zt.

Koszty Programu Motywacyjnego (Zt) 2014 2015 2016*

Ogoétem 263 029 813 280 1402 675

* prognoza w zakresie opcji przyznanych

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan

Rada Nadzorcza powierzyta badanie sprawozdan finansowych spétki Grupa DUON S.A. w latach 2015 i 2016
audytorom z KPMG Audyt sp. z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg w Warszawie. Umowa z tym
podmiotem zostata zawarta w dniu 15.07.2015 roku.

WYNAGRODZENIE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

W tys. zt 2015 2014
Badanie i przeglad sprawozdan finansowych 176 173
Pozostate ustugi 10 35

Razem 186 208
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Oswiadczenia
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W sprawie rzetelnosci sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Zarzad Grupy DUON S.A. oswiadcza wedle swojej najlepszej wiedzy, ze skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za 2015 rok i dane poréwnywalne zostaty sporzgdzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci, oraz
ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa oraz wynik finansowy
Grupy Kapitalowej DUON oraz ze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej DUON zawiera
prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢, jak rowniez sytuacji Grupy Kapitatowej, w tym opis podstawowych ryzyk i
zagrozen.

W sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Zarzad Grupy DUON S.A. oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy
badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze
podmiot ten i biegli rewidenci, dokonujgcy tego badania, spetniali warunki do wydania bezstronnej i niezaleznej
opinii o badanym rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i
normami zawodowymi.

Mariusz Calinski — Prezes Zarzadu

Michat Swét — Wiceprezes Zarzadu

Krzysztof Noga — Wiceprezes Zarzadu




