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Misja
Zapewnienie
energii naszym

Grupa TAURON jest jednym z czotowych holdingéw energetycznych w Europie
Srodkowo-Wschodniej, ktéry dziata we wszystkich podstawowych obszarach
rynku energetycznego. Od czerwca 2010 roku TAURON Polska Energia S.A.
jest spotka notowanga na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

TAURON Group is one of the leading energy (utility) holding companies in Cen-
tral and Eastern Europe operating in all of the main segments of the energy
market. Since June 2010 TAURON Polska Energia S.A. has been listed on the
Warsaw Stock Exchange.

Mission
To ensure energy
supply for our

customers based

klientom ,
. STRUKTURA AKCJONARIATU NA DZIEN 31 MAJA 2012 .
W oparciu SHAREHOLDERS — AS OF MAY 31, 2012 on best practices
o najlepsze that guarantee
. 0 .
praktyki 54,499 30,06% an increase
gwarantujace Pozostali Skarb Parietus of shareholder
wzrost wartosci gtwhiiti(r)wrvzeystors State Treasury Aktywa Liczba klientow Zatrudnienie value
28,4 midzt 5,3 min ok. 27,5 1ys.
PLN bn approx. 27.5 thousan
Wizja \— \— \— }rllsg)n
. s 0
Naleze¢ do grupy \ 5,06% Assets Customers EmploFyTeEes ? hec?mg_one
. . S
wiodacych firm ING Otwarty (FTEs) of the leading
‘lO 39% Fundusz Emerytalny energy
energetycznych ! ING Open Pension Fund _
. . KGHM Polska Miedz S.A. companies
wregionie KGHM Polska Miedz S.A. . .
in the region

Przychody EBITDA (min zf) Zysk netto Produkcja wegla Wytwarzanie Produkcja ciepta (PJ) Dystrybucja (TWh) Sprzedaz detaliczna Prognozy produkgji
ze sprzedazy (mlIn zt) EBITDA (PLN m) przypadajacy handlowego energii elektrycznej Heat production (PJ) Electricity distribution energii elektrycznej energii elektrycznej
Sales revenue (PLN m) akcjonariuszom (mlIn ton) (TWh, produkgja netto) (TWh) (TWh) netto w Polsce (TWh)

jednostki dominujacej Hard coal output Electricity generation Electricity supply Net electricity

(min zf) (m ton) (TWh, net production) (TWh) production forecasts

Net profit attributable to for Poland (TWh)

the holding company’s

shareholders (PLN m)
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KALENDARIUM 2011 | 2011 HIGHLIGHTS

Rejestracja w KRS
spotek TAURON
Sprzedaz i TAURON
Obstuga Klienta

=

Styczen
January

Registration of
TAURON Sprzedaz
and TAURON
Obstuga Klienta
subsidiaries in KRS
(National Court
Register)

Sprzedaz przez
Skarb Panstwa
11,9% akcji spofki
— obnizenie udzia-
tu Skarbu Paninstwa
do poziomu 30%;
zwiekszenie udzia-
tu polskich i mie-
dzynarodowych
inwestoréw finan-
sowych w kapitale
spotki

Wejscie akgcji
TAURON Polska
Energia do indeksu
Gietdy Wiedenskiej
CECE

=

Marzec
March

Sell down by the
State Treasury

of 11.9% of the
company'’s shares
—reduction of the
State Treasury’s
shareholding down
to 30%; increase
of the Polish and
international
investors’
shareholdings in
the company

Inclusion of the
shares of TAURON
Polska Energia

in the Vienna
Exchange’s CECE
index

m Kluczowe informacje | Key facts

Przyjecie przez
Zarzad oraz Rade
Nadzorcza spot-
ki ,Strategii Kor-
poracyjnej Grupy
TAURON na lata
2011-2015 z per-
spektywa do roku
2020", ktora jest
aktualizacja strate-
gii z 2008 roku

-

Kwiecien
April

Adoption by

the company’s
Management
Board and the
Supervisory Board
of “Corporate
Strategy of
TAURON Group
for 2011-2015 with
an outlook until
2020"” which is an
update of the 2008
strateqgy

Zwyczajne Wal-

ne Zgromadzenie
spotki zdecydowa-
to o wyptacie dy-
widendy w tacznej
kwocie 262,9 min zt
(0,15 zt na jedna
akcje) z zysku netto
za rok 2010

e

Maj
May

Ordinary General
Meeting of

the Company's
Shareholders took
a decision to pay
out a dividend of
PLN 262.9m (PLN
0.15 per share) out
of the 2010 net
profit

Agencja ratingowa
Fitch podtrzyma-
ta rating dla spot-
ki w walucie krajo-
wej i zagranicznej
na poziomie BBB

z perspektywa
stabilng

=

Lipiec
July

Fitch affirmed the
company’s BBB
rating in domestic
and foreign
currencies with

a stable outlook

Podpisanie przed-
wstepnej umowy
nabycia akcji Gor-
noslaskiego Zakta-
du Elektroenerge-
tycznego (GZE)

Agencja ratingowa
Fitch podtrzyma-
ta rating dla spo6t-
ki w walucie krajo-
wej i zagranicznej
na poziomie BBB

z perspektywa sta-
bilng w zwigzku

z akwizycjg GZE
od Vattenfall AB

Rejestracja w KRS
spotek TAURON
Dystrybucja

i TAURON Ciepto

Nabycie farmy
wiatrowej Lipniki
o mocy 30,75 MW

Rejestracja w KRS
spotki TAURON
Wytwarzanie

Podpisanie umo-
wy z Europejskim
Bankiem Inwesty-
cyjnym w sprawie
otrzymania prefe-
rencyjnych pozy-
czek o tacznej war-
tosci ok. 510 min zt
z przeznaczeniem
na realizacje dwdch
projektéw inwesty-
cyjnych w Obszarze
Wytwarzania

Podpisanie

z bankami umowy
zwiekszajacej
wartos¢ programu
obligacji korpora-
cyjnych o 3 mid z,
do tacznej kwoty
4,3 mld zt

Zarejestrowanie
Podatkowej Grupy
Kapitatowe;j

b

Sierpien
August September

T

Registration of
TAURON Dystry-
bucja and TAURON
Ciepto subsidiaries
in KRS (National
Court Register)

Signature of

the preliminary
agreement to
acquire shares in
Gornoslaski

Zaktad Elektro-
energetyczny (GZE)
Acquisition of the
30.75 MW Lipniki
wind farm

Fitch rating agency
affirmed the com-
pany’s BBB rating
in domestic and
foreign currencies
with a stable out-
look in conjunction
with the acquisi-
tion of GZE from
Vattenfall AB

Registration of
TAURON Wytwa-
rzanie subsidiary

in KRS (National

Court Register)

October

Signature of the
agreement with
the European
Investment Bank
on obtaining loans
on preferential
terms for the total
amount of PLN
510m to be used to
finance two invest-
ment projects in
the Generation
Segment

Signature of the
agreement with
the banks on in-
creasing the value
of the corporate
bond program by
PLN 3bn, up to the
total amount of
PLN 4.3bn

Wrzesien Pazdziernik Listopad

November

Registration of the
Tax Capital Group

Podpisanie umowy
nabycia akcji GZE
przez spotke

Emisja obligacji

o tacznej wartosci
3,3 mld zt

z przeznaczeniem
na nabycie GZE

e

Grudzien
December

Signature of the
agreement

to acquire shares
in GZE

Issue of PLN 3.3bn
worth of bonds
with the proceeds
to be used to
acquire GZE
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NAGRODY | WYROZNIENIA 2011

Maj

Spoétka zajeta 10. miejsce na Liscie 500 ,Rzeczpospolitej” oraz 18. miejsce w towa-
rzyszacym Liscie 500 rankingu , Najcenniejszych przedsiebiorstw Rzeczypospolitej”.
Grupa TAURON zostata wyceniona na blisko 11 mld zt. Holding uplasowat sie réwniez
na 23. pozycji w rankingu firm, ktére najbardziej poprawity efektywnosc¢.

Czerwiec

TAURON EKO Premium, ekologiczny produkt spotki, otrzymat nagrode Ekolaur
Dekady Polskiej I1zby Ekologii, ktéra od 10 lat wyrdznia przedsiewziecia i produk-
ty przyjazne srodowisku. TAURON EKO Premium to pierwsza i obecnie jedyna
w Polsce energia z odnawialnych zréodet, ktérej pochodzenie potwierdza Polskie
Towarzystwo Certyfikacji Energii.

Wrzesien
Rada Forum Ekonomicznego w Krynicy uzna-
fa Grupe TAURON - lidera na rynku energetyki

Spo’rka Otrzyma+a wyroznienie - za najlepsza firme Europy Srodkowo-Wschod-

w konkursie ,, The Best Annual Report niej, debiutujaca na gietdzie w 2010 roku. Zda-
" . > . niem kapituty spotka udowodnita, ze w trudnych
2010" za jakOSC skonsolldowanego warunkach transformujacej sie gospodarki moz-
sprawozdania fina nsowego na odnies¢ sukces dzieki odwaznym inwestycjom
. . i dobremu zarzadzaniu.
Zamieszczonego w raporcie Grupy
TAURON za 2010 rok Grupa Kapitatowa TAURON znalazta sie na
23. miejscu Listy 500 najwiekszych firm Europy
Srodkowo-Wschodniej opracowanej przez ,,Rzecz-
pospolita” i firme doradcza Deloitte. W zestawie- PRIZES AND AWARDS IN 2011
niu 20 najwigkszych firm energetycznych i surowcowych, towarzyszacym rankingo-
wi, Grupa TAURON uplasowata sie na 13. miejscu. May
The company was ranked number 10 on the “500 List” of “Rzeczpospolita” daily
Pazdziernik and number 18 in the ranking of the “Most Valuable Enterprises of the Republic of
Spotka zostata laureatem nagrody Nowy Impuls za 2011 rok, przyznawanej przez Poland” that accompanies the “500 List”. The company was valued at close to PLN
~Nowy Przemyst”. Grupa otrzymata to wyréznienie m.in. za konsekwentna reali- 11bn. The holding company was also number 23 in the ranking of most improved
zacje strategii rozwoju, umacniajac tym samym swoja pozycje na rynku. TAURON companies in terms of efficiency.
ma potencjati mozliwosci, jakimi wcigz dysponuje polska energetyka. Ponadto dzie-
ki przejeciu GZE udowadnia, ze polski koncern sta¢ nie tylko na rozwéj organiczny, June
ale takze na budowanie wartosci firmy poprzez przejecia. TAURON EKO Premium, the company’s ecological product, was awarded the prize
“Ecolaurel of the Decade” by the Polish Chamber of Ecology that for 10 years
Spotka otrzymata wyréznienie w konkursie , The Best Annual Report 2010” za jakos¢ has been awarding prizes to the environment friendly undertakings and products.
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zamieszczonego w raporcie Grupy TAURON EKO Premium is Poland’s first and currently only energy from renewable
TAURON za 2010 rok. Cztonkowie zespotu oceniajgcego raport, w tym zastosowanie sources the origin of which is confirmed by the Polish Energy Certification Association.
miedzynarodowych standardéw rachunkowosci oraz migdzynarodowych standar-
dow sprawozdawczosci finansowej rocznej, podkreslili, ze sprawozdanie finansowe September
pozwala w sposdb przejrzysty i zagregowany prawidtowo ocenié sytuacje finanso- Program Council of the Krynica Economic Forum recognized TAURON Group
wa Grupy, jej wyniki oraz przeptywy pieniezne. — the energy market leader — as the top Central and Eastern European company

to make a stock exchange debut in 2010. According to the Council the company
proved that despite difficult conditions of the transformation undergoing economy
success is possible as a result of bold investment projects and good management.
TAURON Group was ranked number 23 on the List of 500 largest companies in

Kluczowe informacje | Key facts
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SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA

W 2011 roku produkt krajowy brutto (PKB) Polski wzrést o 4,3%. Na tle pozo-
statych krajow Unii Europejskiej osiagniety wynik byt wyraznie wyzszy, a jego
struktura dobrze $wiadczy o sile polskiej gospodarki. Wzrost popytu wewnetrz-
nego, a przede wszystkim dodatnia korelacja pomiedzy wzrostem zapotrzebo-
wania na energie elektryczna i wzrostem gospodarczym wyrazanym przez PKB,
przyczynit sie rbwniez do poprawy sytuacji spétek energetycznych.

KLUCZOWE WSKAZNIKI EKONOMICZNE POLSKIEJ GOSPODARKI
KEY INDICATORS OF THE POLISH ECONOMY

Realny wzrost PKB (%) GDP growth in real terms (%)

Wskaznik inflacji (%) Inflation rate (%) 2,6 4,3
Krajowe zuzycie Domestic electricity 155 157,9
energii elektrycznej (TWh) consumption (TWh)

Kluczowe informacje | Key facts

Central and Eastern Europe compiled by “Rzeczpospolita” and consulting company
Deloitte. On the list of 20 largest energy and commodity companies that accompa-
nies the ranking TAURON Group was number 13.

October

The company was a laureate of the prize New Impulse for 2011. “Nowy Przemyst”
magazine awarding the prize explained in the justification that the company re-
ceived this award for, among others, consistent implementation of its expansion
strategy, reinforcing its market position this

way. TAURON is a proof of the continued po-

tential and capabilities of the Polish energy

sector. Furthermore, through the acquisition of The company was awarded an
GZE TAURON has demonstrated that a Polish honorable mention in "The Best Annual

company is capable not only of organic growth

but it can also increase its value through acquisi- Report 2010" competition fOF the
tions. quality of the consolidated financial
The company was awarded an honorable men- statements pUthhed in TAURON
tion in “The Best Annual Report 2010" competi- Grou p'S repor-t for 2010

tion for the quality of the consolidated financial

statements published in TAURON Group’s re-

port for 2010. Members of the team evaluating

the report, including the use of international

accounting standards and international financial reporting standards, emphasized
that the annual financial statements allowed for a transparent and aggregate evalu-
ation of the Group’s financial position, its results and cash flows.

MACROECONOMIC SITUATION

In 2011 Poland’s Gross Domestic Product (GDP) went up by 4.3 percent. This
was a much better result than those achieved by the other EU countries and
its structure is a good proof of the strength of the Polish economy. Growing
internal demand and, first of all, a positive correlation between demand for
electricity and economic growth expressed in GDP terms also contributed to
the improved situation of energy companies.
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LIST PRZEWODNICZACEGO RADY NADZORCZEJ DO AKCJONARIUSZY

Szanowni Panstwo,

2011 rok to kolejny niezwykle wazny okres dla Grupy TAURON. Firma
juz na dobre zadomowita sie w gronie spotek gietdowych. Grupa
jest obecna we wszystkich istotnych indeksach warszawskiej giet-
dy oraz kilku indeksach zagranicznych, w tym MSCI Poland Stan-
dard Index oraz CECE Index. Cieszy sie takze duzym zainteresowa-
niem ze strony inwestoréw zaréwno polskich, jak i zagranicznych.
To z pewnoscig daje powody do zadowolenia i motywuje nas do
wyznaczania coraz bardziej ambitnych celéw biznesowych.
Zainteresowanie akcjami spotki nie powinno jednak dziwic.
Od kilku lat Grupa TAURON systematycznie poprawia wyniki fi-
nansowe —w 2011 roku przychody ze sprzedazy osiggnety poziom
ok. 20,8 mld zt, co stanowi wzrost o 35 proc. w stosunku do 2010 ro-
ku, natomiast zysk netto wzrést o 25% — do kwoty ponad 1,2 mld zt.
Oproécz poprawiajacej sie sytuacji finansowej na uwage zastugu-
ja dziatania majace na celu poprawe konkurencyjnosci Grupy oraz wzrost jej udziatu w rynku.
W ramach tych prac w kwietniu 2011 roku przyjelismy zaktualizowana strategie korporacyjna
na lata 2011-2015 z perspektywa do roku 2020. Kluczowym kierunkiem jest koncentracja na
wzroscie w obszarach dziatalnosci, w ktérych istnieje najwiekszy potencjat osiggniecia wysokich
stép zwrotu z inwestycji oraz dywersyfikacja portfela wytwoérczego. Dodatkowo podtrzymany
zostat cel dalszej poprawy efektywnosci oraz budowania efektywnej organizacji.
Realizowane oraz planowane inwestycje w aktywa wytwaorcze maja na celu dywersyfikacje mo-
cy wytworczych pod wzgledem zuzywanych paliw oraz koncentracje na technologiach nisko-
emisyjnych. W 2011 roku Grupa nabyta aktywa pozwalajgce na zwiekszenie produkgji zielonej
energii, wsréd ktérych wymienié nalezy farmy wiatrowe w Lipnikach oraz Zagérzu.
Najistotniejszym wydarzeniem 2011 roku byta niewatpliwie akwizycja Gérnoslaskiego Zaktadu
Elektroenergetycznego od Vattenfall AB. To jedna z najwiekszych transakcji w zakresie fuzji
i przejec¢ ubiegtego roku oraz bardzo istotne wydarzenie na krajowym rynku energii. Dzieki tej
transakcji Grupa TAURON wykorzystata unikalng szanse, ktéra pozwolita jej na znaczace zwigk-
szenie udziatu w rynku w zakresie dystrybucji i sprzedazy energii elektrycznej. Obecnie TAURON
jest niekwestionowanym krajowym liderem pod wzgledem ilosci dystrybuowanej oraz sprze-
dawanej energii elektrycznej. GZE doskonale wpisuje sie w model biznesowy Grupy TAURON,
a zidentyfikowane synergie przyniosa w przysztosci znaczacg wartos¢ dodana.

Osiggniecia minionego roku dajg zatem powody do satysfakcji i pozwalaja z optymizmem
patrze¢ w przysztos¢, ktora zapewne przyniesie wiele nowych wyzwan dla Grupy TAURON.
Jestem przekonany, ze tak jak dotychczas umiejetnie wykorzystamy te wyzwania jako szanse,
ktérych efektem bedzie wzrost wartosci Grupy. Korzystajac z okazji publikacji Raportu Roczne-
go, dziekuje naszym akcjonariuszom, klientom Grupy, cztonkom Rady Nadzorczej oraz Zarza-
dowi spéftki, a takze wszystkim pracownikom za dotychczasowe zaangazowanie w realizacje
strategii i budowanie pozycji rynkowej Grupy TAURON.

Z wyrazami szacunku,

Prof. dr hab. inz. Antoni Tajdus,
przewodniczgcy Rady Nadzorczej
TAURON Polska Energia S.A.

LETTER FROM THE CHAIRMAN OF THE SUPERVISORY
BOARD TO THE SHAREHOLDERS

Ladies and Gentlemen,

2011 was another extremely important year for TAURON Group. The company solidified its
position on the stock market. TAURON Group’s shares are included in all major Warsaw Stock
Exchange indices and in several foreign indices, such as MSCI Poland Standard Index and CECE
Index. Both Polish as well as foreign investors are strongly interested in the company’s stock.
This gives us great satisfaction and an incentive to set even more ambitious business goals.
Such strong interest in the company’s shares should not, however, be surprising. For a few
years now TAURON Group has systematically been improving its financial results — in 2011 the
sales revenue was approx. PLN 20.8bn which constituted an increase of 35 percent versus 2010,
whereas the net profit went up by 25 percent — reaching more than PLN 1.2bn.

Apart from improved financial position our activities aimed at increasing the Group’s competi-
tiveness and growing its market share are worth noting. As part of such works we adopted - in
April 2011 - the updated corporate strategy for 2011-2015 with an outlook until 2020. The key
idea is to focus on expanding operations in those lines of business which offer potentially the
highest rate of return on investment and on diversifying our generation portfolio. Additionally
the objective to achieve further efficiency improvement and develop a streamlined organiza-
tional structure has been affirmed.

Capital expenditures in generation assets, both for projects already underway as well as planned
ones, are aimed at diversifying generation capacity in terms of fuel used and focusing on low
emission technologies. In 2011 the Group acquired assets that allow for increasing generation
of green energy which include wind farms in Lipniki and Zagoérze.

The most important event of 2011 was undoubtedly the acquisition of Gérnoslaski Zaktad Elek-
troenergetyczny from Vattenfall AB. This was one of the largest M&A transactions and a major
event on the domestic energy market last year. As a result of this deal TAURON Group took
advantage of a unique opportunity to significantly increase its market share in the electricity
distribution and supply segments. Currently TAURON is an undisputed Polish market leader in
terms of distributed and supplied electricity volume. GZE fits perfectly TAURON Group’s busi-
ness model and identified synergies will generate a substantial added value in the future.

As you can see last year's accomplishments give reasons to be satisfied and allow for an optimis-
tic view of the future which will surely bring a number of new challenges for TAURON Group.
However, | am convinced that, as we have done before, we will skillfully turn these challenges
into opportunities leading to increasing the Group’s value. In this Annual Report | would like
to thank our shareholders, the Group’s customers, members of the Supervisory Board and the
company’s Management Board, as well as the entire staff for their commitment to the imple-
mentation of the strategy and development of Tauron Group’s market position.

Respectfully yours,

Prof. Antoni Tajdus, PhD. Eng.
Chairman of the Supervisory Board
TAURON Polska Energia S.A.
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LIST PREZESA ZARZADU DO AKCJONARIUSZY

Szanowni Panstwo,

juz po raz trzeci jako prezes Zarzadu spotki publicznej mam przy-
jemnos¢ przedstawic¢ Raport Roczny Grupy TAURON. Podsumowa-
nie dotyczy 2011 roku — pierwszego petnego roku funkcjonowania
naszej firmy jako spotki notowanej na gietdzie.

Byt to z pewnoscia okres biznesowo interesujacy, ale tez czas wy-
tezonej pracy w wielu obszarach funkcjonowania Grupy. Byt to
trudny rok na rynkach kapitatowych: ktopoty Grecji, widmo re-
cesji w krajach Unii Europejskiej czy spowolnienie gospodarcze
w Polsce — to tylko niektore pesymistyczne informacje, ktére zdo-
minowaty debate publiczng w Polsce i Europie. Z tym wieksza sa-
tysfakcja pragne stwierdzi¢, ze Grupa TAURON moze zaliczy¢ rok
2011 do udanych.

Gdy odnosimy sie do naszej obecnosci na rynku kapitato-
wym, na podkreslenie zastuguje ocena Grupy dokona-
na przez analitykébw domoéw maklerskich oraz bankéw inwestycyjnych. W 2011 roku wy-
dali oni tacznie 24 rekomendacje dla akcji TAURON, z czego wiekszos¢ to rekomendacje
«kupuj”. Po raz pierwszy jako spétka gietdowa podzielilismy sie z akcjonariuszami wypracowa-
nym zyskiem. Na wyptate dywidendy za 2010 rok przeznaczyli§my niemal 263 min zt.

W zwigzku z koniecznoscig dostosowania dotychczas obowigzujacej strategii korporacyjne;j
do zmieniajacych sie warunkéw rynkowych oraz nowego modelu biznesowego Grupy Zarzad
oraz Rada Nadzorcza TAURON Polska Energia w kwietniu 2011 roku przyjety jej aktualiza-
cje. W dokumencie ktadziemy wiekszy nacisk na minimalizacje ryzyk zwigzanych z ekspozycja
na emisje dwutlenku wegla oraz na zwiekszenie dyscypliny w realizacji projektéw inwestycyj-
nych. W ramach zaktualizowanej strategii do roku 2020 chcemy zbudowac jednostki wytwor-
cze w réznych technologiach ze znaczacym udziatem technologii niskoemisyjnych o tacznej
mocy okoto 2 400 MW. Jednym z waznych elementéw zaktualizowanej strategii jest wyko-
rzystywanie okazji rynkowych do przejmowania atrakcyjnych aktywoéw. | to juz sie dzieje.
W grudniu zakonczyliSmy proces przejecia akcji Gérnoslaskiego Zaktadu Elektroenergetycznego
od Vattenfall AB. Zyskalismy aktywa, ktore doskonale wpisuja sie w nasza dziatalnos¢ nie tylko
pod wzgledem geograficznym, ale i operacyjnym. Rozpoczelismy juz integracje tych aktywoéw,
witaczajac wszystkie przejete spotki Vattenfalla do Grupy TAURON.

W omawianym okresie kontynuowali$my reorganizacje Grupy, dzieki czemu nasze kluczowe
kompetencje znajduja sie w spétkach odpowiedzialnych za poszczegolne obszary biznesowe.
Jednoczes$nie prowadzilismy wiele proceséw, w tym konsolidacje spotek i sprzedaz zbednych
aktywow. Dzieki tym dziataniom obecnie niemal 100% skonsolidowanego zysku netto przy-
pada na akcjonariuszy TAURON Polska Energia S.A. Przypomne, ze przed rokiem udziat ten
wynosit 87%.

W 2011 roku kontynuowalismy budowe nowych oraz modernizacje istniejacych mocy wytwor-
czych. W ramach programu inwestycyjnego realizujemy projekty budowy blokéw energe-
tycznych opartych na weglu kamiennym, gazie ziemnym oraz odnawialnych zrédtach energii.
Zaawansowane sg prace zwigzane z wyborem wykonawcy bloku gazowo-parowego w Sta-
lowej Woli o mocy 400 MW _/240 MW,, realizowanego wspodlnie z PGNiG. W Zespole Elektro-
cieptowni Bielsko-Biata powstaje blok cieptowniczy o mocy 50 MW /182 MW.,. Co wazne, in-
westycja ta — podobnie jak budowa opalanego biomasa kotta 50 MW /45 MW, w Elektrowni
Jaworzno Il - jest wspoétfinansowana ze srodkéw pozyskanych z Europejskiego Banku Inwe-
stycyjnego. Bank udzielit nam dwéch preferencyjnych pozyczek o tacznej wartosci 510 min zt.
W Grupie realizowane sg projekty inwestycyjne w zakresie budowy i przebudowy kottéw

LETTER FROM THE PRESIDENT OF THE MANAGEMENT BOARD
TO THE SHAREHOLDERS

Ladies and Gentlemen,

for the third time already | have the pleasure to present to you TAURON Group’s Annual Report
as the President of the Management Board of a public company. The document is related to
2011 - the first full year of operating as a publicly listed company.

It was definitely an interesting period for the company’s business operations but also the time
of hard work in a number of the Group’s lines of business. It was a difficult year for the finan-
cial markets — troubles in Greece, a threat of recession in the European Union countries or
a slowdown of the Polish economy - this is only some of the pessimistic news that dominated
the public debate in Poland and in Europe. In view of the above | have even greater satisfaction
to be able to say that for TAURON Group 2011 was a successful year.

Referring to our presence on the capital market it is worth to emphasize how the Group was
rated by brokerage houses’ and investment banks’ analysts. In 2011 they issued 24 recommen-
dations for TAURON with the majority saying “buy”. For the first time as a public company we
distributed a part of the company’s profit to our shareholders. We paid out almost PLN 263m
as a dividend for 2010.

Due to the need to adjust the existing corporate strategy to the changing market conditions
and the Group’s new business model in April 2011 the Management Board and the Supervi-
sory Board of TAURON Polska Energia adopted its update. In the revised strategy we place
a stronger emphasis on minimizing the risks related to the carbon dioxide emission exposure
and on increasing the rigorous discipline in the implementation of our investment projects. In
line with our updated strategy by 2020 we plan to deploy generation units based on various
technologies with the total capacity of approximately 2 400 MW, including a substantial por-
tion using low emission technologies. One of important features of the revised strategy is to
take advantage of opportunities to acquire attractive assets. And this is already happening. In
December we completed the process of taking over the shares of Gérnoslaski Zaktad Elektroen-
ergetyczny from Vattenfall AB. We have acquired assets that are a perfect fit for our operations
not only from the geographical standpoint but also on the operational level. We have already
started integrating these assets by incorporating all of the acquired Vattenfall subsidiaries into
TAURON Group.

Last year we continued the Group’s restructuring as a result of which our key core competences
were placed in subsidiaries responsible for the corresponding lines of business. At the same time
we conducted a number of processes, including consolidating our subsidiaries and divesting
redundant assets. As a result of such activities currently almost 100% of the consolidated net
profit is attributable to the shareholders of TAURON Polska Energia S.A. Let me remind you that
a year ago this figure was 87%.

In 2011 we continued the construction of new generation units and upgrades of the existing
generation capacity. As part of our investment program we are constructing generation units
based on hard coal, natural gas and renewable energy sources. In Stalowa Wola processes relat-
ed to the selection of the general contractor for the construction of a 400 MW /240 MW, CCGT
unit which is a joint venture with PGNiG are advanced. A 50 MW _/182 MW, heat unit is under
construction at the Bielsko-Biata CHP. What is important is that this investment project — similar
to the construction of the biomass fired 50 MW _/45 MW, boiler at Elektrownia Jaworzno Il - is
co-financed using funds obtained from the European Investment Bank. The bank granted us
two loans on preferential terms for the total amount of PLN 510m. The Group is carrying out
investment projects that involve construction and reconstruction of biomass fired boilers and
numerous upgrade tasks. We have selected the general contractor for the construction of an
82 MW wind farm in Marszewo where works have already been commenced. Additionally — as



TAURON POLSKA ENERGIA S.A. | RAPORT ROCZNY 2011 | ANNUAL REPORT 2011

na biomase oraz liczne zadania modernizacyjne. Wybralismy wykonawce budowy farmy wia-
trowej o mocy 82 MW w Marszewie, ktéry rozpoczat juz prace. Dodatkowo — dzieki zrealizo-
wanym akwizycjom — pozyskalismy takze nowe aktywa w obszarze zielonej energii. Nabyli-
$my farme wiatrowa o mocy 30,75 MW w Lipnikach. Z kolei dzieki akwizycji GZE pozyskalismy
farme wiatrowa o mocy 30 MW w Zagérzu koto Wolina.

W 2011 roku zanotowali$my wzrosty w kluczowych obszarach biznesowych Grupy. W minionym
roku elektrownie i elektrocieptownie Grupy wytworzyty 21,38 TWh energii elektrycznej netto.
W 2011 roku dystrybucja energii elektrycznej byta o 1,9% wyzsza niz w 2010 roku i wyniosta
38,24 TWh. W omawianym okresie Grupa sprzedata 35,52 TWh energii elektrycznej klientom
detalicznym, co w stosunku do roku 2010 oznacza wzrost o 3,4%.

Wyzsze ilosci wytworzonej, dystrybuowanej i sprzedanej energii elektrycznej w znaczacy spo-
s6b przyczynity sie do osiggniecia lepszych niz w 2010 roku wynikéw finansowych. W 2011 ro-
ku Grupa TAURON osiggneta catkowite przychody ze sprzedazy na poziomie 20 755,2 min zi,
co oznacza wzrost o okoto 34,5% w poréwnaniu do roku poprzedniego. Skokowy wzrost przy-
chodéw zawdzieczamy sprzedazy poprzez gietde praktycznie catego wolumenu energii wy-
tworzonej w Grupie. Jednak do wzrostu sprzedazy przyczynity sie réwniez wyzsze wolumeny
energii sprzedane na rynku, a takze wzrost przychodéw w wiekszosci ssgmentéw dziatalno-
$ci. Wynik na dziatalnosci operacyjnej wyniést 1 611,5 min zt (wzrost o 15,2%), natomiast zysk
netto wyniést 1 239,4 min zt (wzrost o 25%). Marza zysku operacyjnego Grupy osiggneta 7,8%,
a zysku netto 6%.

W 2011 roku korzystaliSmy z zalet wdrozonego modelu centralnego finansowania inwe-
stycji realizowanych przez spotki Grupy. Dzieki takiej konstrukcji obnizamy koszty finanso-
wania zewnetrznego i zwiekszamy mozliwosci pozyskania finansowania, co przektada sie
na wyzsza ocene kondycji finansowej Grupy wydawang przez agencje ratingowe. W grudniu
2011 roku w ramach programu emisji obligacji spétka wyemitowata obligacje o tacznej wartosci
3,3 mld zt. Celem emisji byto pozyskanie srodkéw na sfinansowanie nabycia GZE od Vattenfall AB.
Istotnym wydarzeniem 2011 roku byto utworzenie i zarejestrowanie Podatkowej Grupy Kapi-
tatowej. Umowa pomiedzy spétkami Grupy TAURON obowigzuje od 1 stycznia 2012 do konca
2014 roku. Takie rozwigzanie pozwala na optymalizacje podatkowa w ramach Grupy TAURON.
Na zakonczenie warto doda¢, ze agencja ratingowa Fitch nadal ocenia nas na niezmienionym,
wysokim poziomie. W 2011 roku Fitch podtrzymat rating dla spétki w walucie krajowej i zagra-
nicznej na poziomie BBB z perspektywa stabilna.

W imieniu Zarzadu TAURON Polska Energia pragne podziekowa¢ naszym akcjonariuszom, klien-
tom oraz pracownikom za wktad w rozwéj Grupy TAURON. Jestem przekonany, ze wyzwania,
ktore stojg przed nami, zmobilizuja nas do dalszej pracy nad systematycznym zwiekszaniem
wartosci Grupy TAURON.

Z wyrazami szacunku,
Dariusz Lubera,

prezes Zarzadu

TAURON Polska Energia S.A.

aresult of the completed takeovers — we also acquired new assets in the green energy segment.
We acquired a 30.75 MW wind farm in Lipniki. Also, as a result of the takeover of GZE, we
acquired a 30 MW wind farm in Zagoérze near Wolin.

In 2011 we observed growth in our Group’s key lines of business. Last year the Group’s power
plants and combined heat and power plants generated 21.38 TWh (net) of electricity. In 2011
the volume of distributed electricity was 1.9% higher than in 2010 reaching 38.24 TWh. During
the same period the Group supplied 35.52 TWh of electricity to retail customers which meant
an increase by 3.4% versus 2010.

Larger volumes of generated, distributed and supplied electricity had a significant contribu-
tion to improved financial results in 2011 versus 2010. TAURON Group'’s total sales revenue was
PLN 20,755.2m in 2011, i.e. an increase by approximately 34.5% in comparison to the previous
year. A steep growth of revenue was due to selling the total volume of electricity generated by
the Group via the energy exchange. However, the growing sales were also the result of higher
volumes of electricity supplied to the market as well as of the increased revenues in the major-
ity of lines of business. Operating profit was PLN 1,611.5m (up 15.2%), whereas the net profit
was PLN 1,239.4m (up 25%). The Group's operating profit margin was 7.8% and the net profit
margin was 6%.

In 2011 we took advantage of the benefits of the implemented central model for financing
investment projects carried out by the Group’s subsidiaries. As a result of such structure we
have reduced the cost of external financing and increased our ability to obtain financing which
results in the higher rating of the Group'’s financial standing by the rating agencies. In Decem-
ber 2011 the company issued PLN 3.3bn worth of bonds as part of the bond issue program.
The purpose of this issue was to obtain funds required to finance the acquisition of GZE from
Vattenfall AB.

A highlight of 2011 was undoubtedly the establishment and registration of the Tax Capital
Group. The agreement signed by TAURON Group's subsidiaries is in force from January 1, 2012
until the end of 2014. Such solution allows for achieving tax optimization within TAURON
Group.

Finally, it is worth mentioning that Fitch rating agency continues to grant us an unchanged
high rating. In 2011 Fitch affirmed the company’s BBB rating in domestic and foreign currencies
with a stable outlook.

On behalf of the Management Board of TAURON Polska Energia | would like to thank our
shareholders, customers and staff for their contribution to the growth of TAURON Group.
I am convinced that the challenges that we face will mobilize us to continue our work aimed at
systematically increasing TAURON Group’s value.

Respectfully yours,

Dariusz Lubera,

President of the Management Board (CEO)
TAURON Polska Energia S.A.
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POLSKI RYNEK ENERGETYCZNY W 2011 ROKU The average
electricity price
on the Polish
Power Exchange
(TGE) spot

market in 2011

Poprzedni rok w polskiej energetyce nie przyniost znaczacych zmian. Byt to
w gtéwnej mierze czas kontynuacji i efektéw dziatan podjetych w latach ubie-
gtych. W 2011 roku do KSE przytaczono jedng duzg jednostke energetyki kon-
wencjonalnej — blok 858 MW w Elektrowni Betchatéw. Znaczacy wzrost mocy
zainstalowanej przyniosta za to energetyka odnawialna, ktérej obecne moz-
liwosci przekraczajg tacznie 3 000 MW. Wieksza dostepnos¢ mocy w KSE oraz
rosnace zapotrzebowanie na energie przetozyty sie na wzrost produkcji ener-
gii, ktora wedtug danych PSE Operator w 2011 roku wyniosta 163,2 TWh, pod- was PLN

czas gdy rok wczesniej byto to 156,3 TWh (+4,4%). Zuzycie energii elektrycznej 1 9904/MWh,

w 2011 roku wzrosto do 157,9 TWh ze 155 TWh w 2010 roku (+1,9%). Nadwyzka i i

produkcji w stosunku do zuzycia krajowego energii zostata wyeksportowana, I.€. an Increase
czemu sprzyjaty korzystne relacje cenowe pomiedzy rynkiem polskim a rynka- = by 3.8 percent
mi niemieckim i czeskim.

versus 2010
POLISH ENERGY MARKET IN 2011
CENY ENERGII ELEKTRYCZNE)J

2011 did not bring any significant changes in the Polish energy sector. It was

W 2011 roku ceny energii na polskim rynku nie podazaty za wyraznym dtugo- mainly the time of continuation and observing effects of activities undertaken
okresowym trendem. Niskie poziomy cen obserwowane w | kwartale ulegty in the previous years. One large conventional generation unit was connected to
zmianie w wyniku katastrofy elektrowni jadrowej w Fukushimie oraz decy- the National Power System (KSE) in 2011 — 858 MW at Elektrownia Betchatéw.
zji Niemiec o wycofaniu sie z energetyki jadrowej. Wptyneto to w ciggu ko- On the other hand, renewable energy sources provided a significant increase
lejnych miesiecy na wzrost cen o ponad 10%. Jednakze juz w okresie letnim, of installed capacity and its current total exceeds 3,000 MW. Greater capac-
z uwagi na relatywnie niskie temperatury, nastapita silna korekta wzrostow, ity available in the National Power System (KSE) and the growing demand
dodatkowo wzmacniana informacjami o kry- for electricity led to an increase of electricity production which, according
zysie w strefie euro. Spadkom cen sprzyjaty to the data of PSE Operator (TSO), was 163.2 TWh in 2011, whereas a year
‘ . . tez duze ilosci energii dostarczane na rynek earlier it was 156.3 TWh (+4.4 percent). Electricity consumption in 2011 rose
Srednla cena energ” Nna rynku SpOt przez nowo oddany blok w Elektrowni Bet- to 157.9 TWh, up from 155 TWh in 2010 (+1,9 percent). The surplus of the
Towarowej G|e{dy Energii (TG E) chatow. Od wrzes$nia 2011 roku ceny znéw production output above the domestic electricity consumption was exported
. zaczety rosna¢ z obawy przed niemieckimi which was stimulated by the favorable price relations between the Polish
w 201 1 roku WanOSJfa 199'04 ZVMWh' niedoborami energii w IV kwartale, a co za market and the German and Czech markets.
co oznacza wzrost w odniesieniu tym idzie, wigkszym prawdopodobieristwem
importu energii z Polski. Najwyzszy wzrost
do 2010 roku o 3'8% cen nastapit w listopadzie, gdy dostepnos¢ ELECTRICITY PRICES

mocy w KSE byta niska, w zwiagzku z liczny-

mi remontami blokéw Jednostek Wytwor- In 2011 electricity prices on the Polish market did not follow a clear long term

czych Centralnie Dysponowanych (JWCD). trend. Low price levels initially observed in Q1 went up as a result of the Fuku-

Z kolei w grudniu, ze wzgledu na wyjatkowo wysokie temperatury jak shima nuclear power plant’s disaster and Germany’s decision to shut down
na te pore roku, a w efekcie mniejszy od oczekiwanego wzrost zapotrze- nuclear power plants. This resulted in a 10 percent price increase over the
bowania na energie elektryczng, ceny spadty i osiagnety najnizszy poziom subsequent months. However, already in summer, due to relatively low tem-
w ciggu roku. peratures, there was a strong correction of the increases, additionally boosted
by the information on the euro zone crisis. Price drops were also instigated by

Srednia cena energii na rynku spot Towarowej Gietdy Energii (TGE) w 2011 large volumes of electricity supplied to the market by the newly commissioned
roku wyniosta 199,04 zt/MWh, co oznacza wzrost w odniesieniu do 2010 unit at Elektrownia Betchatéw. Since September 2011 prices started rising
roku o 3,8%. Na rynku terminowym uwzgledniajacym transakcje na TGE, again due to the fear of electricity shortages in Germany in Q4, and as a result,
TFS oraz GFI $rednia cena kontraktéw rocznych typu BASE na 2011 rok wy- a higher probability of electricity import from Poland. The biggest increase of
niosta 193,40 zt/MWh, co w poréwnaniu do kontraktéw rocznych typu BASE prices occurred in November when the capacity available in the National Power
na 2010 rok oznacza wzrost 0 2,9%. System (KSE) was low due to numerous overhauls of the Centrally Dispatched

Generation Units (JWCD). On the other hand, in December, due to exception-
ally high air temperatures for this time of year and, as a result, a smaller than

Charakterystyka rynku energetycznego | Energy market overview
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PERSPEKTYWY ROZWOJU BRANZY ENERGETYCZNE)J

Prognozy rozwoju branzy

W ciggu najblizszych 20 lat zapotrzebowanie na energie finalng w Polsce wzro-
$nie o okoto 40% — wynika z aktualizacji ,Prognozy zapotrzebowania na pa-
liwa i energie do roku 2030", opublikowanej we wrzesniu 2011 roku przez
Ministerstwo Gospodarki. W opinii autoréw dokumentu najwiekszy wzrost
zapotrzebowania bedzie widoczny w sektorze ustug (o 55%) i sektorze gospo-
darstw domowych (o 46%), mniejszy w przemysle (o 23%). Produkcja energii
elektrycznej netto wzrosnie z poziomu 141,9 TWh w 2010 roku do 193,3 TWh
w 2030 roku (wzrost o ok. 36%).

PRODUKCJA ENERGII ELEKTRYCZNEJ NETTO W PODZIALE NA PALIWA (TWh) W LATACH 2010-2030
NET ELECTRICITY PRODUCTION PER FUEL (TWh) IN 2010-2030
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Wymogi ekologiczne stawiane Polsce przez Unie Europejska sprawia, ze wséréd
paliw uzywanych do produkgji energii elektrycznej w najblizszych latach wy-
raznie wzrosnie znaczenie energii ze zrédet odnawialnych (OZE). Obecnie
ma ona kilkuprocentowy udziat w produkcji energii elektrycznej. Ocenia sie,
ze w 2030 roku bedzie to ok. 17%. Mozna oczekiwa¢, ze na poczatku przysztej
dekady w Polsce pojawia sie rowniez pierwsze elektrownie jadrowe. Szacu-
je sie, ze do 2030 roku powinno by¢ oddane do eksploatacji 4 500 MW mocy
jadrowych, ktére beda wytwarzac ok. 17% krajowej produkgji energii elek-
trycznej. Odwrotny trend bedzie panowat w produkcji energii przy wykorzy-
staniu wegla. W ciggu najblizszych 20 lat nastapi spadek wykorzystania we-
gla w strukturze wytwarzania energii elektrycznej z ok. 87% w 2010 roku do
ok. 54% w 2030 roku.

Charakterystyka rynku energetycznego | Energy market overview

their year lows.

The average electricity price on the Polish Power Exchange (TGE) spot market in
2011 was PLN 199.04/MWHh, i.e. an increase by 3.8 percent versus 2010. On the
futures market, including transactions on TGE, TFS and GFl, the average price
of yearly BASE contracts for 2011 was PLN 193.40/MWh which in comparison to
the yearly BASE contracts for 2010 was an increase by 2.9 percent.

ENERGY SECTOR EXPANSION PROSPECTS

Industry growth forecasts

Over the next 20 years the demand for the final energy in Poland will go up by
approximately 40 percent — according to the update of “Forecast of demand
for fuels and energy until 2030” published by the Ministry of Economy in Sep-
tember of 2011. In the opinion of the document’s authors the biggest increase
of demand will be visible in the services’ sector (by 55%) and in the household
segment (by 46%), less so in the manufacturing industry (by 23%). Net elec-
tricity production will rise from 141.9 TWh in 2010 up to 193.3 TWh in 2030
(an increase by approx. 36%).

The environmental requirements of the European Union for Poland mean that
the importance of Renewable Energy Sources (RES) will significantly increase
among fuels used to generate electricity over the next few years. Currently
their share in electricity production is a few percent. It is estimated that in 2030
it will be approximately 17 percent. Also the first nuclear power plants are
expected to be commissioned in Poland at the beginning of the next decade.
It is estimated that 4,500 MW of nuclear capacity will be deployed by 2030,
generating approx. 17% of the domestic electricity production output. A re-
verse trend will be visible in electricity generation using hard coal and lignite.
Over the next 20 years the share of hard coal and lignite in electricity genera-
tion will decline from approx. 87% in 2010 to approx. 54% in 2030.

In order to enable such a substantial increase of the production output in-
vestments in new generation capacity will be required. Ministry of Economy
estimates that by 2030 electricity generation capacity will increase by more
than 40 percent, from approximately 33 thousand MW in 2010 up to roughly
46.4 thousand MW in 2030. Utilities have announced large scale capex plans.
TAURON Group is also in that category — by 2020 we intend to invest PLN
44-45bn in total, and the majority of this amount will be spent on building new
generation capacity.

Planned capital expenditures

Total planned capital expenditures in new power generation units in Poland
until 2030 include projects with capacity of approximately 32 thousand MW
and their estimated value is roughly EUR 65bn. The biggest outlays will come in
2021-2030 and they are related to the construction of nuclear power plants and
hard coal fired units including CCS (CO, capture, transportation and geological
storage) installations.
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By mozliwy byt tak znaczny wzrost produkgcji, niezbedne sg inwestycje w nowe
moce wytwoércze. Ministerstwo Gospodarki szacuje, ze do 2030 roku zwieksza
sie one o przeszto 40% z ok. 33 tys. MW w 2010 roku do okoto 46,4 tys. MW
w 2030 roku. Firmy energetyczne zapowiadajg inwestycje na duza skale.
Do tego grona zalicza sie rowniez Grupa TAURON - do 2020 roku zamierzamy
zainwestowac tacznie 44-45 mld zt, przy czym wiekszos¢ tej kwoty zostanie
przeznaczona na budowe nowych mocy wytworczych.

Planowane inwestycje energetyczne

taczne planowane inwestycje w nowe bloki energetyczne w Polsce do 2030
roku obejmuja projekty o mocy ok. 32 tys. MW, a ich szacowana wartos¢
to okoto 65 mld euro. Okres najwiekszej kumulacji naktadéw przypada na lata
2021-2030i zwigzany jest z budowa elektrowni jagdrowych oraz blokéw opala-
nych weglem kamiennym z instalacjami CCS (wychwytywanie, transport i geo-
logiczne sktadowanie CO,).

Wyzwania stojace przed polska branza energetyczna

Najwazniejszymi wyzwaniami, z jakimi w najblizszych latach bedzie musiata
zmierzyc sie polska branza energetyczna, sg ograniczenia w emisji dwutlenku
wegla oraz modernizacja infrastruktury energetycznej. Dziatajgce w Polsce fir-
my energetyczne planuja znaczne inwestycje, by sprosta¢ wymogom stawianym
przez Unie Europejskg oraz zaspokoic¢ rosnacy popyt na energie elektryczna.
Szczegodlnie intensywnie rozwijac sie bedzie
produkcja energii ze zrédet odnawialnych
oraz energetyka jadrowa.

Wiele watpliwosci wcigz zwigzanych jest
z kwestia emisji dwutlenku wegla. Szczegélnie
duza emisja tego gazu towarzyszy wytwa-
rzaniu energii w elektrowniach opalanych
paliwami kopalnymi. Ograniczenia w tym za-
kresie wprowadzit tzw. pakiet energetyczno-
-klimatyczny Unii Europejskiej. Zmniejszenie
liczby nieodptatnych uprawnien do emisji
w latach 2013-2020 spowoduje, ze emisja dwutlenku wegla powodujaca prze-
kroczenie limitéw bedzie wigzac sie z koniecznoscig zakupu dodatkowych praw
do emisji CO,. Kwestie emisji dwutlenku wegla do tego stopnia budza emocje
na szczeblu unijnym, ze Polska juz dwukrotnie zawetowata unijne propozycje

Challenges faced by the Polish energy sector

The most important challenges faced by the Polish energy sector in the coming
years are carbon dioxide emissions limitations and upgrades of the generation
fleet. Energy companies that operate in Poland are planning significant invest-
ment projects in order to meet the European Union’s requirements and satisfy
the growing demand for electricity. The growth of energy generation from
renewable sources and nuclear generation will be particularly strong.

A lot of uncertainty still surrounds the carbon dioxide emissions issue. Particu-
larly large emissions of this gas accompany electricity generation in fossil fuel
fired power plants. Limitations in this respect were introduced by the so-called
European Union’s climate and energy package. The reduction of the free allo-
cation of emission allowances in 2013-2020 means that carbon dioxide emission
above the limits will require purchasing additional carbon credits. The carbon
dioxide emission issue causes so much emotions in the EU circles that Poland
has already twice vetoed EU proposals to reduce CO, emission targets. TAURON
Group's strategy is geared towards such investment projects that will allow for
a significant reduction of the emission of this gas during the electricity genera-
tion process, among others due to the use of renewable energy sources or low
emission technologies (e.g. gas).

TAURON GROUP VERSUS OTHER MARKET PLAYERS

Currently TAURON Group’s biggest competitors are other large energy groups:
PGE Polska Grupa Energetyczna, Enea and Energa. The shares of the first two
companies mentioned are listed on the Warsaw stock market, similar to the
TAURON Polska Energia shares. Key financial data confirms that TAURON
Group is number two utility on the Polish energy market.

WYNIKI FINANSOWE POLSKICH GRUP ENERGETYCZNYCH W 2011 ROKU
FINANCIAL RESULTS OF POLISH UTILITIES IN 2011

Przychody ze sprzedazy (mld zt) Sales revenue (PLN bn)

redukgcji emisji CO,. Strategia Grupy TAURON zorientowana jest na inwestycje,
ktore w istotny sposéb pozwolg ograniczy¢ emisje tego gazu przy produkgji

EBITDA (mld zt) EBITDA (PLN bn) 3,0 6,9 1,6 1,5
energii, m.in. dzieki wiekszemu wykorzystaniu odnawialnych zrédet energii
czy technologii niskoemisyjnych (np. gaz). Zysk netto* (mld zt) Net profit* (PLN bn) 1,2 5,0 0,8 0,7
. Aktywa (mld zt) Assets (PLN bn) 28,4 58,8 13,7 13,7
GRUPA TAURON NA TLE BRANZY
Liczba klientow (mln) Number of customers (m) 4,1*%* 5,0 2,4 2,9

Najwiekszymi konkurentami Grupy TAURON sg obecnie inne duze grupy ener-
getyczne: PGE Polska Grupa Energetyczna, Enea i Energa. Akcje dwéch pierw-
szych spotek, podobnie jak TAURON Polska Energia, notowane sg na warszaw-
skim parkiecie. Kluczowe dane finansowe plasujg Grupe TAURON na pozycji
wicelidera polskiego rynku energii.

* —wynik netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej
net profit attributable to the holding company’s shareholders

** — liczba klientéw nie uwzglednia klientéw przejetych w zwiazku z akwizycja GZE
customers taken over as a results of the GZE acquisition are not included

Charakterystyka rynku energetycznego | Energy market overview
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PODSTAWOWE INFORMACIJE

Grupa TAURON jest jedng z czotowych grup energetycznych w Europie Srod-
kowo-Wschodniej, dziatajaca we wszystkich podstawowych obszarach rynku
energetycznego.

Od czerwca 2010 roku TAURON Polska Energia S.A. jest sp6tka notowana
na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Spoétka jest wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
KRS 0000271562, prowadzonego przez Sad Rejonowy Katowice-Wschéd
w Katowicach, Wydziat VIl Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego.

Kapitat zaktadowy TAURON Polska Energia S.A. na dzieri 31 grudnia 2011 roku
wynosit 8 762 746 970 zt i dzielit sie na 1 752 549 394 akgcji o wartosci nominal-
nej 5 zt kazda.

Przedmiot dziatalno$ci TAURON Polska Ener-
gia S.A. jest szeroki i obejmuje gtéwnie: dzia-

—=e Wolin

LOKALIZACJA KLUCZOWYCH AKTYWOW GRUPY TAURON
LOCATIONS OF TAURON GROUP’S KEY ASSETS

Kopalnie wegla

' kamiennego

Hard coal mines
Elektrownie

I weglowe
Hard coal fired

power plants

Elektrocieptownie weglowe
h Hard coal fired combined heat

and power plants

Stalowa
Wola

Kapitat zaktadowy TAURON Polska
Energia S.A. na dzien 31 grudnia
2011 roku wynosit 8 762 746 970 zi

INTRODUCTION

talnos¢ firm centralnych (head offices) i holdin-
goéw oraz handel energig elektryczna.

. Elektrownie
wodne

TAURON Group is one of the leading energy groups in Central and Eastern Europe
TAURON Polska Energia S.A., jako podmiot do-

i dzielit sie na 1 752 549 394 akgji

minujacy, petni funkcje konsolidujaca i zarzad-
czg w Grupie TAURON.

Obok funkcji zarzadczej podstawowa dziatal-

noscig spotki jest hurtowy obrét energia elek-
tryczna na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Obrét energia elektryczna re-
alizowany jest na potrzeby zabezpieczenia pozycji zakupowych i sprzedazowych
podmiotéw z Grupy TAURON, innych klientéw spétki oraz w celach arbitrazo-
wych. Ponadto spétka aktywnie uczestniczy w aukcjach wymiany miedzysyste-
mowej przesytu energii na granicach polsko-czeskiej oraz polsko-niemieckie;j.

Spotka petni rowniez funkcje operatora handlowo-technicznego dla spotek
z Grupy i klientéw zewnetrznych oraz zarzadza $wiadectwami pochodzenia
i uprawnieniami do emisji dwutlenku wegla.

Charakterystyka Grupy TAURON | TAURON Group's overview

and it is operating in all of the main segments of the energy market. Hydroelectric

Since June 2010 TAURON Polska Energia S.A. has been listed on the Warsaw Stock
Exchange.

The company is registered under number KRS 0000271562 in the National Court
Register maintained by the Katowice-East District Court in Katowice, 8" Commer-
cial Department of the National Court Register.

As of December 31, 2011 the share capital of TAURON Polska Energia S.A. was
PLN 8,762,746,970 and was divided into 1,752,549,394 shares with the nominal
value of PLN 5 per share.

The subject of operations of TAURON Polska Energia S.A. is broad and covers
primarily: head office and holding operations and electricity trading.

TAURON Polska Energia S.A., as a holding company, performs the consolidation
and management function in TAURON Group. Apart from the management func-
tion the company’s core operations include wholesale electricity trading on the
territory of the Republic of Poland. Electricity trading is carried out in order to
secure the buy and sell positions of TAURON Group’s subsidiaries, other customers
of the company and for arbitration purposes. Furthermore, the company is actively
participating in inter-system electricity transmission exchange auctions on the bor-
ders between Poland and the Czech Republic and between Poland and Germany.

The company also performs the function of the commercial and technical operator
for the Group’s subsidiaries and external customers, as well as manages certificates
of origin and carbon credits.

power plants

[ Obszar dystrybucyjny
Grupy TAURON
TAURON Group's
distribution grid area

Farmy
\ wiatrowe
Wind farms

As of December
31,2011 the

share capital of
TAURON Polska
Energia S.A. was

PLN 8,762,746,970
and was divided into
1,752,549,394 shares



TAURON POLSKA ENERGIA S.A. | RAPORT ROCZNY 2011 | ANNUAL REPORT 2011

HISTORIA GRUPY TAURON | TAURON GROUP’S HISTORY

TAURON Polska Energia S.A. zo-
stat utworzony 6 grudnia 2006
roku w ramach realizacji rzado-
wego ,Programu dla elektro-
energetyki”. Zaktadat on po-
wotanie czterech duzych grup
energetycznych, ktére miaty
konsolidowa¢ zaréwno dys-
trybutoréw, jak i wytwoércéw
energii. Zatozycielami spotki
byli: Skarb Panstwa, Energia-
Pro, Enion oraz Elektrownia
Stalowa Wola (ESW).

2006

TAURON Polska Energia S.A.
was established on Decem-
ber 6, 2006 in accordance
with the government’s “Plan
for the energy sector”. It
provided for the formation
of four large energy groups
that were to consolidate both
the distributors as well as the
generators of electricity. The
company’s founders were:
State Treasury, EnergiaPro,
Enion and Elektrownia Sta-
lowa Wola (ESW).

8 stycznia 2007 roku spétka zo-
stata zarejestrowana w Krajo-
wym Rejestrze Saqdowym pod
nazwa Energetyka Potudnie,
natomiast 16 listopada 2007
roku zarejestrowano zmiane
nazwy spo6tki na TAURON Pol-
ska Energia S.A.

W 2007 roku Skarb Panstwa
whnioést do Energetyki Potudnie
wiekszosciowe pakiety akcji Po-
tudniowego Koncernu Energe-
tycznego (PKE), Enionu, Ener-
giiPro, ESW, Elektrocieptowni
Tychy (EC Tychy) oraz Przedsie-
biorstwa Energetyki Cieplnej
Katowice (PEC Katowice).

2007
I

The company was registered
in the National Court Register
on January 8, 2007 under the
name of Energetyka Potudnie
and the change of the compa-
ny’s name to TAURON Polska
Energia S.A. was registered on
November 16, 2007.

In 2007 State Treasury con-
tributed to Energetyka Potud-
nie its majority shareholdings
in Potudniowy Koncern Ener-
getyczny (PKE), Enion, Ener-
giaPro, ESW, Elektrocieptow-
nia Tychy (EC Tychy) and Przed-
siebiorstwo Energetyki Ciepl-
nej Katowice (PEC Katowice).

Charakterystyka Grupy TAURON | TAURON Group's overview

W lipcu 2009 roku, w zamian
za wktad niepieniezny w for-
mie akcji nowej emisji, TAURON
Polska Energia S.A. nabyt od
Skarbu Panstwa wiekszosciowy
pakiet akcji Przedsiebiorstwa
Energetyki Cieplnej w Dabro-
wie Gérniczej (PEC w Dabrowie
Gorniczej) oraz wiekszoscio-
wy pakiet udziatow Elektro-
cieptowni EC Nowa.

2009

In July 2009, in exchange for
an in-kind contribution in
the form of the newly issued
shares, TAURON Polska Ener-
gia S.A. acquired from State
Treasury a majority share-
holding in Przedsiebiorstwo
Energetyki Cieplnej w Dabro-
wie GoOrniczej and a majo-
rity shareholding in Elektro-
cieptownia EC Nowa.

W czerwcu 2010 roku nastapi-
to potaczenie TAURON Polska
Energia S.A. z jego spo6tkami
zaleznymi: Enion Zarzadza-
nie Aktywami oraz Energomix
Servis. W rezultacie tego procesu
uproszczona zostata struktura
organizacyjna Grupy TAURON,
a kapitat zaktadowy TAURON
Polska Energia S.A. ulegt pod-
wyzszeniu o 318 665 300 zi.

30 czerwca 2010 roku, w nastep-
stwie przeprowadzonej publicz-
nej oferty akcji oferowanych
przez Skarb Paristwa, TAURON
Polska Energia S.A. zadebiuto-
wat na Gietdzie Papierow War-
tosciowych. Wkrotce akcje spot-
ki weszty w sktad prestizowych
indekséw gietdowych: WIG20,
MSCI Poland Standard oraz CECE.

2010

In June 2010 TAURON Pol-
ska Energia S.A. was merged
with its subsidiaries: Enion
Zarzadzanie Aktywami and
Energomix Servis. As a re-
sult of this merger TAURON
Group's organizational struc-
ture was simplified and the
share capital of TAURON Pol-
ska Energia S.A. was increased
by PLN 318,665,300.

On June 30, 2010, as a con-
sequence of the Initial Public
Offering conducted by State
Treasury, TAURON Polska En-
ergia S.A. was floated on the
Warsaw Stock Exchange. Soon
afterwards the company’s
shares were included in pres-
tigious indices: WIG20, MSCI
Poland Standard and CECE.

We wrzesniu 2011 roku spétka
TAURON Ekoenergia nabyta spotke
Lipniki wraz z farma wiatrowa o tacz-
nej mocy 30,75 MW. Farma wiatrowa
byta pierwszym parkiem wiatrowym
Grupy TAURON.

W 2011 roku przeprowadzono re-
organizacje w zakresie podstawo-
wych obszaréw dziatalnosci Grupy,
w efekcie czego do zycia powotane
zostaty spo6tki: TAURON Sprzedaz,
TAURON Obstuga Klienta, TAURON
Wytwarzanie, TAURON Dystrybucja
oraz TAURON Ciepto.

W grudniu 2011 roku TAURON Polska
Energia S.A. nabyt od Vattenfall AB
99,98% akcji Gérnoslaskiego Zaktadu
Elektroenergetycznego (GZE). Prze-
jecie GZE byto zgodne z realizowana
Strategig Korporacyjna Grupy i umoc-
nito jej czotowa pozycje w obszarze
dystrybudji i sprzedazy energii elek-
trycznej w Polsce.

-
2011

In September 2011 TAURON Eko-
energia acquired a company called
Lipniki, including a wind farm with
a total capacity of 30.75 MW. The
wind farm was the first wind park
owned by TAURON Group.

In 2011 the Group’s main lines of
business were reorganized and
as a result the following subsidi-
aries were established: TAURON
Sprzedaz, TAURON Obstuga Klien-
ta, TAURON Wytwarzanie, TAURON
Dystrybucja and TAURON Ciepto.

In December 2011 TAURON Polska
Energia S.A. acquired from Vat-
tenfall AB 99.98% of the shares
in Goérnoslaski Zaktad Elektroen-
ergetyczny (GZE). The acquisition
of GZE was in line with TAURON
Group's Corporate Strategy and it
reinforced the Group's leading po-
sition in the electricity distribution
and supply segments in Poland.

Nabycie od
Vattenfall AB
99,98% akcji GZE
przez TAURON
Polska Energia S.A.
umocnito czotowa
pozycje Grupy

w obszarze
dystrybugji

i sprzedazy energii
elektrycznej

w Polsce

TAURON Polska
Energia S.A.
acquired from
Vattenfall AB
99.98% of the
GZE shares which
reinforced the
Group'’s leading
position

in the electricity
distribution

and supply
segments

in Poland



TAURON POLSKA ENERGIA S.A. | RAPORT ROCZNY 2011 | ANNUAL REPORT 2011

WEADZE TAURON POLSKA ENERGIA S.A.
CORPORATE BODIES OF TAURON POLSKA ENERGIA S.A.

ZARZAD (STAN NA 31 MAJA 2012)
MANAGEMENT BOARD (AS OF MAY, 31 2012)

DARIUSZ LUBERA

prezes Zarzadu
President of the
Management Board (CEO)

KRZYSZTOF ZAMASZ

wiceprezes Zarzadu

ds. handlowych

Vice President

of the Management Board
for Commercial Affairs

JOANNA SCHMID

wiceprezes Zarzadu
ds. strategii i rozwoju
Vice President

of the Management
Board for Strategy
and Development

KRZYSZTOF ZAWADZKI

wiceprezes Zarzadu

ds. ekonomiczno-
-finansowych

Vice President

of the Management Board
for Economics and Finance
(CFO)

Charakterystyka Grupy TAURON | TAURON Group’s overview

DARIUSZ STOLARCZYK

wiceprezes Zarzadu

ds. korporagji

Vice President

of the Management Board
for Corporate Affairs

RADA NADZORCZA (STAN NA 31 MAJA 2012 ROKU)

SUPERVISORY BOARD (AS OF MAY 31, 2012)

ANTONI TAJDUS

przewodniczacy
Rady Nadzorczej
Chairman

of the Supervisory
Board

WLODZIMIERZ LUTY

cztonek

Rady Nadzorczej
Member

of the Supervisory
Board

11 stycznia 2012 roku ze sktadu Rady Nadzorczej odwotano Michata Michalewskiego, a w jego miejsce powo-
tano Rafata Wardzinskiego. 2 lutego 2012 roku Rafat Wardzinski zastgpit Agnieszke Trzaskalska na stanowisku

RAFAL WARDZINSKI

wiceprzewodniczacy
Rady Nadzorczej
Vice Chairman

of the Supervisory
Board

JACEK SZYKE

cztonek

Rady Nadzorczej
Member

of the Supervisory
Board

wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej.

On January 11, 2012 Michat Michalewski was dismissed from the Supervisory Board and Rafat Wardzinski was
appointed to replace him. On February 2, 2012 Rafat Wardzinski replaced Agnieszka Trzaskalska as the Vice

Chairman of the Supervisory Board.

LESZEK KOZIOROWSKI

sekretarz Rady
Nadzorczej

Secretary

of the Supervisory Board

MAREK SCIAZKO

cztonek

Rady Nadzorczej
Member

of the Supervisory
Board

JACEK KUCINSKI

cztonek

Rady Nadzorczej
Member

of the Supervisory
Board

AGNIESZKA TRZASKALSKA

cztonek

Rady Nadzorczej
Member

of the Supervisory
Board
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STRATEGIA GRUPY TAURON NA LATA 2011-2015 Z PERSPEKTYWA DO ROKU 2020
TAURON GROUP’S STRATEGY FOR 2011-2015 WITH AN OUTLOOK UNTIL 2020

Wzrost w najbardziej
atrakcyjnych obszarach
dziatalnosci

Growth in the most
attractive lines of
business

management efficiency

Efektywnos¢ operacyjna

i inwestycyjna Zarzadzanie ekspozycja Budowa efektywnej
na poziomie najlepszych  na ryzyka rynkowe organizacji
praktyk i regulacyjne

Developing

a streamlined

organizational

in line with best structure
practices

Market and regulatory
risks exposure
management

Operational
and investment

GLOWNE ZALOZENIA | CELE STRATEGICZNE

W latach 2008-2010 Grupa TAURON realizowata strategie rozwoju przyje-
tg w 2008 roku, ktoérej uwienczeniem byt debiut na warszawskim parkiecie.
Na poczatku 2011 roku rozpoczety sie prace nad aktualizacja strategii, cze-
go efektem jest ,Strategia Grupy TAURON na lata 2011-2015 z perspektywa
do roku 2020", przyjeta 28 kwietnia 2011 roku przez Zarzad i pozytywnie
zaopiniowana przez Rade Nadzorcza.

Kluczowymi przestankami aktualizacji strategii byty nowe realia rynkowe
oraz nastepujace trendy w elektroenergetyce:

o sSwiatowy kryzys gospodarczy

rozwoj energetyki niskoemisyjnej

integracja i liberalizacja rynkéw energii

wzrost konkurencji oraz rozwdj sieci inteligentnych

oczekiwana luka mocy wytwérczych w Polsce.

W pracach nad aktualizacja strategii uwzgledniono réwniez konsekwen-
cje wynikajace z pakietu energetyczno-klimatycznego, nowelizacji Ustawy

Strategia korporacyjna | Corporate strategy

KEY ASSUMPTIONS AND STRATEGIC GOALS

In 2008-2010 TAURON Group was implementing its expansion strategy
adopted in 2008, leading to the floatation of its shares on the Warsaw Stock
Exchange. In the beginning of 2011 works on updating the strategy were com-
menced, resulting in “TAURON Group's Strategy for 2011-2015 with an outlook
until 2020” adopted by the Management Board on April 28, 2011 which was
endorsed by the Supervisory Board.

The key reasons for updating the strategy were new market conditions and
trends in the energy sector such as: worldwide economic downturn, develop-
ment of low emission power generation technologies, integration and liberali-
zation of energy markets, growing competition and smart grid development.
During works on the update of the strategy also implications of the climate
and energy package, amendment of the Energy Law, Poland’s Energy Policy
until 2030 and the Nuclear Energy Program were taken into account.

TAURON Group'’s mission remains to ensure energy supply for our custom-
ers based on best practices that guarantee an increase of shareholder value.
TAURON Group’s vision is to become one of the leading energy companies in
the region. Also the overall strategic objective has not changed - continuous
growth of value to ensure return on capital invested for shareholders. In the
coming years we will focus on expanding operations in those lines of business
which offer potentially the highest rate of return on investment and on diversi-
fying our generation portfolio. It is planned that 3,200 MW _ of new generation
capacity based on various technologies will be deployed by 2020.

In the revised strategy we affirmed our objective to achieve further efficiency
improvements and develop a streamlined organizational structure. As part of
the next stage of restructuring we plan to improve management processes and
integrate support functions. This will also include centralizing and outsourcing
TAURON Group's non-core business operations. Our priority will also continue
to be maintaining cost discipline which will allow us to prepare for an adverse
forward price evolution scenario in case it materializes.

A new strategic objective is to manage market and regulatory risks exposure.
In order to minimize the risk and maximize rates of return we will diversify
the generation portfolio, selecting specific technologies accordingly, and de-
velop an effective hedging policy, including electricity supply hedging. Such
policy will enable us to limit fluctuations of TAURON Group'’s financial results.
In 2020 the share of hard coal technology in installed capacity will drop from
the current approximately 98% down to roughly 70%, including 15-20% based
on new units. The share of low emission technologies, i.e. gas, wind, hydro,
biomass and biogas, will be approximately 30%.

We assume that an effective implementation of the updated strategy will
allow for a substantial reinforcement of TAURON Group's position in Central
and Eastern Europe.

It is planned that
3,200 MW _ of
new generation
capacity based
on various
technologies

will be deployed
by 2020
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W ramach
portfela
wytworczego
zaktada sie
uruchomienie
do 2020 roku
nowych mocy
wytworczych
w réznych
technologiach
na poziomie
3200 MW,

prawo energetyczne, Polityki energetycznej Polski do roku 2030 oraz Progra-
mu energetyki jadrowe;.

Misja Grupy TAURON pozostaje zapewnienie energii klientom w oparciu o naj-
lepsze praktyki gwarantujace wzrost wartosci firmy. Wizjg Grupy TAURON jest
przynalezno$¢ do wiodacych firm energetycznych w regionie. Nie zmienit sie
réwniez nadrzedny cel strategiczny — ciggty wzrost wartosci zapewniajacy zwrot
z zainwestowanego kapitatu dla akcjonariuszy. W najblizszych latach bedzie-
my koncentrowac sie na wzroscie w obszarach dziatalnosci, w ktérych istnie-
je najwiekszy potencjat osiggniecia wysokich stép zwrotu z inwestycji oraz na
dywersyfikacji portfela wytworczego. W ramach portfela wytwérczego za-
ktada sie uruchomienie do 2020 roku nowych mocy wytwérczych w réznych
technologiach, w tym opartych na odnawialnych zrédtach energii, na pozio-
mie 3 200 MW..

W zaktualizowanej strategii podtrzymalismy cel dalszej poprawy efektywno-
$ci oraz budowania efektywnej organizacji. W kolejnym etapie restrukturyza-
¢ji planujemy poprawe proceséw zarzadczych oraz integracje funkcji wsparcia.
Obejmie to réwniez centralizacje oraz outsourcing obszaréw niezwigzanych
bezposrednio z podstawowga dziatalnoscia Grupy TAURON. Naszym prioryte-
tem pozostanie tez dyscyplina kosztowa, co pozwoli przygotowac sie na ewen-
tualny niekorzystny scenariusz rozwoju sciezek cenowych.

Nowym celem strategicznym jest zarzadzanie ekspozycja na ryzyka rynkowe
i regulacyjne. W celu minimalizacji ryzyka i maksymalizacji stop zwrotu zdy-
wersyfikujemy portfel wytworczy, odpowiednio dobierajac poszczegdine tech-
nologie, wypracujemy efektywna polityke zabezpieczen, w tym zabezpieczen
dostaw energii. Polityka ta umozliwi ograniczenie zmiennosci wyniku Grupy
TAURON. W 2020 roku udziat technologii weglowej w zainstalowanej mocy
spadnie z obecnych ok. 98% do ok. 70%, w tym 15-20% z nowych blokéw.
Udziat technologii niskoemisyjnych, tj. gazowej, wiatrowej, wodnej, biomaso-
wej i biogazowej, wyniesie ok. 30%.

Zaktadamy, ze skuteczne wdrozenie zaktualizowanej strategii pozwoli istotnie
wzmocni¢ pozycje Grupy TAURON w regionie Europy Srodkowo-Wschodnie;j.

REALIZACJA STRATEGII W 2011 ROKU

Akwizycja Gérnoslaskiego Zaktadu Elektroenergetycznego

Jednym z najwazniejszych elementéw realizacji strategii korporacyjnej w 2011
roku byto przejecie Gérnoslaskiego Zaktadu Elektroenergetycznego (GZE) od
Vattenfall AB. Dzieki finalizacji transakcji Grupa TAURON umocnita sie na po-
zycji krajowego lidera w obszarze dystrybucji energii elektrycznej pod wzgle-
dem wolumenu dostarczanej energii, a takze objeta pozycje lidera na rynku
sprzedazy z ponad 5 min klientow koricowych. Catkowita wartos¢ transakgcji
wyniosta 4,62 mld zt.

Przejecie GZE oznacza dla Grupy TAURON powstanie wielu synergii, m.in. w Ob-
szarach Dystrybucji i Sprzedazy. Oczekuje sie korzysci finansowych zaréwno
po stronie przychodoéw, jak i kosztéw. Dodatkowo Grupa moze liczy¢ na ko-
rzysci finansowe w obszarze dziatalnosci inwestycyjnej. Zidentyfikowane
synergie zwigzane z nabyciem GZE szacowane sg na 150 min zt w latach 2012-2016.
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STRATEGY IMPLEMENTATION IN 2011

Acquisition of Gornoslaski Zaktad Elektroenergetyczny

One of the most important elements of the implementation of the corporate
strategy in 2011 was the acquisition of Gérnoslaski Zaktad Elektroenergetyczny
(GZE) from Vattenfall AB. As a result of closing the deal TAURON Group rein-
forced its top position in the electricity distribution segment based on volume
and it also took over number one spot in the supply segment with more than
5 million end users. The total value of the deal was PLN 4.62bn.

GZE's acquisition leads to a number of synergies for TAURON Group, among
others in the Distribution and Supply segments. Financial benefits are expected
both on the revenue side as well as on the cost side. Additionally, the Group
may count on the financial upside in investment activities. Identified syner-
gies related to the acquisition of GZE are estimated to be worth PLN 150m in
2012-2016. Furthemore, additional synergies that occur in transactions of this
type - the so-called reference synergies — should be expected.

GZE S.A. (99,98%)
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Services Poland Services
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A

TAURON Group'’s restructuring

In 2011 TAURON Group's subsidiaries’ assignments to specific Lines of Business
were updated. Similar activities were also performed in the beginning of 2012 in
conjunction with the Group's incorporation of GZE’s subsidiaries. New segments
were established in line with the ultimate model of TAURON Group's structure
defined in the Corporate Strategy. The key assumption of this model is to set up
a single subsidiary in each Line of Business which should allow for optimizing the
operations of entities throughout the value chain.

The main changes effective since 2012 include splitting the Trading segment into
Supply (TAURON Polska Energia, TAURON Sprzedaz, TAURON Czech Energy and
TAURON Sprzedaz GZE) and Customer Service (TAURON Obstuga Klienta and
TAURON Obstuga Klienta GZE), and setting up the separate Heat segment
(TAURON Ciepto, EC Tychy oraz EC Nowa).
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W 2011 roku przeprowadzono
aktualizacje w zakresie okreslenia
przynaleznosci spotek Grupy
TAURON do poszczegdlnych
Obszaréw Biznesowych
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Ponadto nalezy oczekiwac¢ dodatkowych synergii wystepujacych w tego
typu transakcjach, tzw. synergii referencyjnych.

Reorganizacja Grupy TAURON

W 2011 roku przeprowadzono aktualizacje w zakresie okreslenia przyna-
leznosci spétek Grupy TAURON do poszczegdlnych Obszaréw Biznesowych.
Podobne dziatania byty prowadzone réwniez od poczatku 2012 roku, w zwigz-
ku z wigczeniem do Grupy spoétek zaleznych GZE. Powstaty nowe obszary zgod-
ne z docelowym modelem struktury Grupy TAURON okreslonym w Strategii
Korporacyjnej. Gtéwnym zatozeniem tego modelu jest utworzenie jednej sp6t-
ki w kazdym Obszarze Biznesowym, co powinno pozwoli¢ na optymalizacje
funkcjonowania podmiotéw wzdtuz catego tancucha wartosci.

Gtéwne zmiany obowigzujace od 2012 roku obejmuja podziat Obszaru Obro-
tu na Obszar Sprzedaz (TAURON Polska Energia, TAURON Sprzedaz, TAURON
Czech Energy oraz TAURON Sprzedaz GZE) i Obstugi Klienta (TAURON Obstu-
ga Klienta i TAURON Obstuga Klienta GZE) oraz wyodrebnienie Obszaru Cie-

pto (TAURON Ciepto, EC Tychy oraz EC Nowa).

W styczniu 2012 roku Zarzad TAURON Polska
Energia S.A. zatwierdza nazwy dla przejetych
spotek: Vattenfall Distribution Poland otrzy-
muje nazwe TAURON Dystrybucja GZE, Vat-
tenfall Sales Poland zmienia sie¢ w TAURON
Sprzedaz GZE, Vattenfall Business Services
Poland to dzis TAURON Obstuga Klienta GZE,
Vattenfall Wolin-North — TAURON Ekoener-
gia GZE, Vattenfall Network Services Poland
to TAURON Serwis GZE, a Vattenfall Genera-
tion Poland to obecnie TAURON Wytwarzanie
GZE. W kwietniu 2012 roku wszystkie nowe nazwy znajdujg odzwierciedlenie
w dokumentach rejestrowych spotek. Zgodnie ze strategig korporacyjng Gru-
py TAURON, zaktadajacg m.in. optymalizacje struktury biznesowej, wiekszos$¢
przejetych spétek bedzie podlegac dalszej konsolidacji, w wyniku ktérej pota-
cz3 sie ze swoimi odpowiednikami wczesniej funkcjonujacymi w Grupie.

Przeprowadzone dziatania, wpisujac sie w Strategie Korporacyjna, pozwola
na realizacje procesu porzadkowania struktury Grupy TAURON i zmniejszenie
liczby podmiotéw funkcjonujacych w poszczegdlnych obszarach biznesowych.

PROGRAM POPRAWY EFEKTYWNOSCI

Jednym z celéw strategicznych Grupy TAURON jest poprawa efektywnosci, kté-
rg osiggamy poprzez redukcje kosztow operacyjnych, zakonczenie integracji
wchodzacych w sktad Grupy spoétek i realizacje korzysci z synergii oraz wdro-
zenie programu poprawy efektywnosci inwestycyjnej. Kluczowym elemen-
tem programu jest redukcja kosztow operacyjnych. W latach 2010-2012 taczna
wartos¢ oszczednosci ma osiggnac poziom 1 mld zt. W planach mamy przede
wszystkim poprawe wykorzystania aktywoéw Grupy, udoskonalenie proceséow
biznesowych, konsolidacje zakupéw i logistyki oraz redukcje kosztéw pracy.
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EANCUCH WARTOSCI W GRUPIE KAPITALOWEJ TAURON
TAURON GROUP’S VALUE CHAIN
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In January 2012 the Management Board of TAURON Polska Energia S.A.
approves the names for the newly acquired subsidiaries: Vattenfall Distribution
Poland is named TAURON Dystrybucja GZE, Vattenfall Sales Poland becomes
TAURON Sprzedaz GZE, Vattenfall Business Services Poland is today TAURON
Obstuga Klienta GZE, Vattenfall Wolin-North - TAURON Ekoenergia GZE, Vat-
tenfall Network Services Poland is now TAURON Serwis GZE and Vattenfall
Generation Poland is currently TAURON Wytwarzanie GZE. In April 2012 all
new names are reflected in the subsidiaries’ registration documents. In line
with TAURON Group’s corporate strategy that assumes, among others, optimi-
zing the business structure, the majority of acquired subsidiaries will be subject
to further consolidation as a result of which they will be merged with their
existing counterparts within the Group.

The above activities to be completed in line with the Corporate Strategy will
allow for implementing the process of streamlining TAURON Group’s structure
and reducing the number of entities operating in each line of business.

Customer

Service

EFFICIENCY IMPROVEMENT PROGRAM

One of TAURON Group's strategic objectives is to improve efficiency which is to
be accomplished by reducing operating expenses, completing the integration
of the Group’s subsidiaries and realizing synergy benefits, and implementing
the investment efficiency improvement program. The key feature of the pro-
gram is the reduction of operating expenses. In 2010-2012 the total savings are
to reach PLN 1bn. We are planning first of all to improve the utilization of the
Group's assets, streamline business processes, consolidate the purchasing and
logistics functions and reduce labor costs.

The efficiency improvement program was launched in 2010 and after two
years of its implementation we can boast substantial success. As of the end of
2011 we were able to reduce operating expenses by PLN 661m in total and we
achieved further savings of PLN 64m in Q1 2012. We managed to realize the
biggest savings in Generation and Distribution.

The program will be completed in 2012 but we have already commenced
activities related to implementing another similar initiative which should lead
to further cost reductions in subsequent years.

Obszar Obszar
Ciepto Pozostate

In 2011 TAURON
Group’s
subsidiaries’
assignments

to specific Lines
of Business were
updated
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Program poprawy efektywnosci zostat wdrozony w 2010 roku i po dwoch la-
tach jego realizacji mozemy pochwali¢ sie sporymi sukcesami. Na koniec 2011
roku koszty dziatalnosci operacyjnej udato sie obnizy¢ tagcznie o 661 min zt,
a kolejne 64 mIn zt uzyskalismy w | kwartale 2012 roku. Najwieksze oszczedno-
$ci udato sie wygenerowac w Obszarze Wytwarzania i Dystrybucji. Program za-
konczy sie w 2012 roku, ale juz teraz rozpoczeli$my dziatania zwigzane z wdro-
zeniem kolejnego podobnego rozwigzania, ktére powinno przetozyc sie na
dalsza redukcje kosztéw w kolejnych latach.

INWESTYCIJE

W ramach realizacji strategii rozwoju Grupa TAURON zamierza do 2020 roku
przeznaczy¢ okoto 44-45 mld zt na inwestycje. Planowane jest uruchomienie
nowych jednostek wytworczych o tacznej mocy 3 200 MW, z czego 1 010 MW
beda stanowity bloki opalane weglem kamiennym, 735-1 135 MW elektrow-
nie gazowe, a 240 MW jednostki oparte na biomasie. W 2020 roku Grupa chce
posiada¢ do 800 MW mocy w energetyce wiatrowej i biogazowe;j.

W 2011 roku Grupa TAURON przeznaczyta na inwestycje ponad 2,5 mid zi,
tj. 0 56,2% wiecej niz w 2010 roku, kiedy to wydano na ten cel ok. 1,6 mld zt.
Najwieksze naktady poniesiono na modernizacje istniejgcych sieci dystrybucyj-
nych oraz budowe nowych mocy wytworczych, przytaczy w Obszarze Dystrybu-
¢ji i instalacji do obnizenia emisji tlenkéw azotu. Ponadto poniesiono naktady
na budowe podziemnych wyrobisk w Obszarze Wydobycia.

NAKEADY INWESTYCYJNE GRUPY TAURON W PODZIALE NA OBSZARY DZIALALNOSCI
TAURON GROUP'’S CAPITAL EXPENDITURES PER SEGMENT

2504

Wytwarzanie
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<
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CAPITAL EXPENDITURES

In line with its expansion strategy TAURON Group intends to spend approxi-
mately PLN 44-45bn on investment projects by 2020. We are planning to com-
mission new generation units with a total capacity of 2,400 MW, out of which
1,010 MW will come from hard coal fired units, 735-1,135 MW will be gas fired
and 240 MW from biomass based units. Furthermore, in 2020 we are planning
to have 800 MW of wind and biogas based generation capacity.

In 2011 TAURON Group spent over PLN 2.5bn for investment projects, i.e. 56.2%
more than in 2010 when approx. PLN 1.6bn was spent. The largest expenditures
were for upgrading the existing distribution grids and constructing new gen-
eration capacity, new connections in the Distribution Segment and nitrogen
oxides (NOx) emission reduction installations. Furthermore, outlays were used
to construct underground headings in the Mining Segment.
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Wsrod najwazniejszych realizowanych lub przygotowywanych obecnie
inwestycji sa:

ZEC Bielsko-Biata — budowa bloku cieptowniczego o mocy 50 MW /182 MW..
Generalnym wykonawcga inwestycji jest Polimex-Mostostal. Planowany
termin oddania do eksploatacji to potowa 2013 roku.

EC Tychy — przebudowa kotta fluidalnego na kociot biomasowy o mocy
40 MW, (zostanie oddany do uzytkowania pod koniec 2012 roku). W pla-
nach jest rowniez budowa bloku kogeneracyjnego o mocy 50 MW, do konca
2015 roku. W 2012 roku podpisano z NFOSiGW umowe na dofinansowanie
projektu w wysokosci okoto 20 min zt.

EC Katowice — budowa bloku parowo-gazowego o mocy 135 MW _/90 MW..
Zakonczenie projektu planowane jest na drugg potowe 2015 roku.

Elektrownia Jaworzno Ill - budowa kotfa na biomase o mocy 50 MW /45 MW..
Generalnym wykonawca inwestycji, ktérej zakoriczenie planowane jest
na 2012 rok, jest konsorcjum firm Rafako i Omis. W 2012 roku podpisano
z Ministerstwem Gospodarki umowe na dofinansowanie projektu w wy-
sokosci okoto 40 min zt.

Elektrownia Stalowa Wola — modernizacja kotta o mocy 20 MW_ w celu
przystosowania do spalania biomasy. Generalnym wykonawca jest Rafako.
Termin oddania do eksploatacji przypada na 2012 rok. W 2011 roku pod-
pisano z Ministerstwem Gospodarki umowe na dofinansowanie projektu
w wysokosci okoto 40 min zt.

Elektrownia Stalowa Wola — budowa bloku parowo-gazowego o mocy
400 MW _/240 MW.. Projekt realizowany we wspotpracy z PGNiG. Jego
zakonczenie planowane jest na pierwszg potowe 2015 roku.

Elektrownia Jaworzno lll - budowa bloku weglowego o mocy 910 MW._.

Elektrownia Blachownia - budowa bloku gazowego o mocy rzedu 850 MW,
realizowana wspélnie z KGHM Polska Miedz S.A.

Farmy wiatrowe — budowa dwéch farm: w Wicku i Marszewie. Pierwsza
z nich, o mocy 40 MW, bedzie gotowa w 2013 roku. Trwa proces wyboru
wykonawcy. Druga zostanie oddana do eksploatacji w 2014 roku, a jej moc
siegnie 100 MW_. Generalnym wykonawca farmy w Marszewie jest kon-
sorcjum firm: Iberdrola Engineering and Construction Poland (lider) oraz
Iberdrola Ingenieria Y Construction.
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The most important investment projects currently underway or in preparation
include the following ones:

ZEC Bielsko-Biata — construction of a 50 MW /182 MW, heat unit. Polimex-
Mostostal is the general contractor in this project. The planned commission-
ing date is mid 2013.

EC Tychy - a fluidized boiler’s conversion into a 40 MW_ biomass boiler
(it will be commissioned at the end of 2012). We are also planning to construct
a 50 MW,_ cogeneration boiler by the end of 2015. In 2012 an agreement was
signed with NFOSiGW (National Fund for Environmental Protection and Wa-
ter Management) on co-financing the project for approximately PLN 20m.

EC Katowice - construction of a 135 MW _/90 MW, CCGT unit. The project’s
completion is planned for the second half of 2015.

Elektrownia Jaworzno Il - construction of a 50 MW _/45 MW, biomass fired
boiler. A consortium composed of Rafako and Omis is the general contractor
in this project which is scheduled to be completed in 2012. In 2012 an agree-
ment was signed with the Ministry of Economy on co-financing the project
for approximately PLN 40m.

Elektrownia Stalowa Wola - a 20 MW _ boiler’s conversion to biomass. Rafako
is the general contractor. The commissioning date is 2012. In 2011 an agree-
ment was signed with the Ministry of Economy to co-finance the project for
approximately PLN 40m.

Elektrownia Stalowa Wola - construction of a 400 MW /240 MW, CCGT unit.
The project is carried out in cooperation with PGNiG. The project’s completion
is planned for the first half of 2015.

Elektrownia Jaworzno lll — construction of a 910 MW,_ hard coal fired unit.

Elektrownia Blachownia - construction of a 850 MW _gas fired unit carried out
jointly with KGHM Polska Miedz S.A.

Wind farms — construction of two farms — in Wicko and Marszewo. The first
wind farm, with a capacity of 40 MW, will be ready in 2013. The general con-
tractor’s selection process is under way. The second wind farm will be com-
missioned in 2014 and its capacity will be 100 MW _. The general contractor for
the Marszewo farm is a consortium of companies: Iberdrola Engineering and
Construction Poland (leader) and Iberdrola Ingenieria Y Construction.
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W 2011 roku
produkcja wegla
handlowego

w Grupie TAURON
osiggneta

4,58 min ton

OBSZARY BIZNESOWE

W 2011 roku Grupa TAURON prowadzita dziatalnos¢ w nastepujacych obszarach
biznesowych:

® Obszar Wydobycia — obejmuje gtéwnie wydobycie, wzbogacanie i sprzedaz
wegla kamiennego.

@ Obszar Wytwarzania - dziatalno$¢ obejmujaca przede wszystkim wytwarzanie
energii i ciepta ze Zrédet konwencjonalnych oraz przy wspoétspalaniu biomasy.

® Obszar OZE - wytwarzanie energii ze zrédet odnawialnych.

® Obszar Dystrybucji — dziatalnos¢ obejmuje dystrybucje energii elektrycznej.

® Obszar Obrotu - obejmujacy sprzedaz energii elektrycznej do klientéw kon-
cowych, obstuga klientow oraz handel hurtowy energia elektryczna, jak row-
niez obrot i zarzadzanie uprawnieniami do emisji CO, oraz prawami majat-
kowymi ze swiadectw pochodzenia.

@ Obszar Pozostate — obejmuje gtéwnie dystrybucje i sprzedaz ciepta.

W 2011 roku prowadzono dalsza restrukturyzacje Grupy, w zwigzku z czym od
poczatku roku 2012 powstaty nowe obszary biznesowe oraz zmienito sie przy-
porzadkowanie czesci spétek Grupy do poszczegdlnych obszaréw. Dane dotycza-
ce przemodelowanych obszaréw beda prezentowane poczawszy od roku 2012
(wiecej informacji w rozdziale Reorganizacja Grupy TAURON, str. 42).

Obszar Wydobycia

Dziatalno$¢ obszaru obejmuje wydobycie, wzbogacanie i sprzedaz wegla kamien-
nego. Zaktady Grupy posiadaja w sumie 2,5 mld ton bilansowych zasobéw wegla
kamiennego, co stanowi ok. 20% krajowych zasobéw. W 2011 roku produkcja
wegla handlowego w Grupie TAURON osiggneta 4,58 min ton.

OBSZAR WYDOBYCIA - WYNIKI FINANSOWE (MLN Zt)
MINING - FINANCIAL RESULTS (PLN M)
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LINES OF BUSINESS

In 2011 TAURON Group conducted operations in the following lines of business:

® Mining - includes primarily hard coal extraction, enrichment and sales.

® Generation — operations include first of all electricity and heat generation
from conventional sources and using biomass co-firing technology.

® Renewable Energy Sources (RES) — electricity generation from renewable
sources.

@ Distribution — operations include electricity distribution.

o Trading - including supply of electricity to end users, customer service and
electricity wholesale trading as well as trading and management of carbon
credits and property rights related to certificates of origin.

® Others - includes mainly heat distribution and supply.

In 2011 the Group’s restructuring was continued and as a result new lines of
business were established as of the beginning of 2012 and the assignments of
some of the Group’s subsidiaries to specific segments were changed. The data
on restructured lines of business will be presented starting from 2012 (more
information on this subject is provided in TAURON Group'’s Restructuring on
pages 41 and 42).

Mining

The segment’s operations include hard coal extraction, enrichment and sales.
The group’s coal mines have access to 2.5bn tons of recoverable hard coal re-
sources which constitute approximately 20 percent of overall domestic hard
coal resources. In 2011 TAURON Group's production output was 4.58m tons of
commercial coal.

In 2011 TAURON
Group’s
production
output was
4.58m tons of
commercial coal
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kgczna moc Obszar Wytwarzania

: Obszar Wytwarzania zajmuje sie przede wszystkim wytwarzaniem energii
osiggalna e i : B ,
) elektrycznej i ciepta ze Zzrodet konwencjonalnych, jak réwniez przy wspotspa-
Jednostek laniu biomasy. kgczna moc osiggalna jednostek wytworczych Grupy TAURON

Wthé rczych to 5448 M\./Ve ’i 3 200 MW.. Na.sza Grl.J'pa jest drugim podmiotem w Polsce pod
wzgledem ilosci wytwarzanej energii elektryczne;.
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Obszar Odnawialnych Zrédet Energii (OZE)

Obejmuje wytwarzanie energii elektrycznej ze zrédet odnawialnych (z wyta-
czeniem wytwarzania przy wspoétspalaniu biomasy). W obszarze tym funkcjo-
nuje obecnie 35 elektrowni wodnych o mocy zainstalowanej 132,7 MW, oraz
dwie farmy wiatrowe o tacznej mocy 60,75 MW._.

OBSZAR OZE - WYNIKI FINANSOWE (MLN Zt)
RES — FINANCIAL RESULTS (PLN M)
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Generation
Generation deals primarily with electricity and heat generation from con-
ventional sources as well as biomass co-firing. The total achievable capacity
of TAURON Group’s generation units is 5,448 MW, and 3,200 MW,. TAURON
Group is the second largest electricity generator in Poland.

Renewable Energy Sources (RES)
The segment includes electricity generation from renewable sources
(excluding biomass co-firing). Currently this segment includes 35 hy-
droelectric power plants with an installed capacity of 132.7 MW_ and
two wind farms with a total capacity of 60.75 MW_.

Distribution

The segment’s operations include distribution of electricity using dis-
tribution grids located in the south of Poland. TAURON Group is one
of the largest distributors of electricity in Poland, both in terms of
volume, as well as revenue from distribution operations. Last year we
distributed 38.2 TWh of electricity to more than 4.1 million customers.

The total
achievable
capacity of
TAURON Group’s
generation units
is 5,448 MW
and 3,200 MW,
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W minionym roku
Grupa Tauron
dostarczyta
tacznie

38,2 TWh

energii

do ponad

4,1 min klientéw

Obszar Dystrybugji

Dziatalnos¢ obszaru obejmuje dystrybucje energii elektrycznej z wykorzystaniem
sieci dystrybucyjnych potozonych w potudniowej Polsce. Grupa TAURON nalezy
do najwiekszych dystrybutoréw energii w Polsce zaréwno pod wzgledem wolu-
menu dostarczanej energii, jak i przychodéw z dziatalnosci dystrybucyjnej. W mi-
nionym roku dostarczyli§my tgcznie 38,2 TWh energii do ponad 4,1 min klientéw.

OBSZAR DYSTRYBUCJI — WYNIKI FINANSOWE (MLN Zt)
DISTRIBUTION — FINANCIAL RESULTS (PLN M)
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Obszar Obrotu

Obejmuje sprzedaz energii elektrycznej do klientow koncowych, obstuge klien-
téw oraz handel hurtowy energia elektryczng i pozostatymi produktami ryn-
ku energetycznego — w tym uprawnieniami do emisji dwutlenku wegla oraz
prawami majatkowymi wynikajacymi ze swiadectw pochodzenia. W 2011 roku
sprzedaz detaliczna energii, obejmujaca sprzedaz do odbiorcéw koncowych,
spotek dystrybucyjnych oraz niewielkich dystrybutoréw lokalnych siegneta
35,5TWh i byta o 3,4% wyzsza niz rok wczesniej. Udziat Grupy TAURON w sprze-
dazy energii do odbiorcéw koncowych w Polsce przekroczyt w 2011 roku 25%.

OBSZAR OBROTU — WYNIKI FINANSOWE (MLN Zt)
TRADING - FINANCIAL RESULTS (PLN M)
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Obszar Pozostate
Dziatalno$¢ obszaru obejmuje gtéwnie dystrybucje i sprzedaz ciepta.
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Trading

The segment includes supply of electricity to end users, customer service and
wholesale trading of electricity and other energy market products — includ-
ing carbon credits and property rights related to certificates of origin. In 2011
retail sales of electricity including supply to end users, distribution companies
and small local distributors were 35.5 TWh. i.e. 3.4 percent higher than a year
before. TAURON Group’s market share in the supply of electricity to end users
in Poland exceeded 25 percent in 2011.

Other
The segment’s operations include primarily heat distribution and supply.

OBSZAR POZOSTALE — WYNIKI FINANSOWE (MLN Zt)
OTHER — FINANCIAL RESULTS (PLN M)
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ENVIRONMENT PROTECTION

TAURON Group places a lot of emphasis on environment protection. Our prior-
ity is to minimize the negative environmental impact and reduce the quantities
of discharged pollutants.

We are seeking to reduce harmful gas emissions. We want to be the small-
est possible burden to our environment - this is one of our priorities. The
reduction of emissions is also required by the regulations of the European
Union that we comply with. All TAURON Group'’s subsidiaries hold permits
for the use of the environment, sector specific permits and water permits.
The most important activities that we undertook in terms of environment
protection in 2011 included an upgrade of the existing installations at
Elektrownia Jaworzno Ill and Elektrownia taziska in order to reduce nitro-
gen oxide (NOx) emissions, the commencement of works related to the con-
struction of new generation capacity based on renewable energy sources,
the implementation of projects as part of the EU’s Operational Program
Infrastructure and Environment, an upgrade of EW Pilchowice | hydropower
plant and the construction of the ash removal installation at “Janina” coal
mine.

Last year we
distributed
38.2 TWh

of electricity
to more than
4.1 million
customers
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OCHRONA SRODOWISKA

Grupa TAURON wiele uwagi poswieca kwestii ochrony srodowiska. Naszym prio-
rytetem jest minimalizacja negatywnego wptywu na srodowisko oraz zmniej-
szenie ilosci zanieczyszczen.

Dazymy do tego, aby obniza¢ emisje szkodliwych gazéw. Chcemy w jak naj-
mniejszym stopniu obcigzac nasze otoczenie. Jest to jeden z naszych prioryte-
tow. Wynika to takze z przepiséw Unii Europejskiej, ktérych przestrzegamy.
Wszystkie spotki wchodzace w sktad Grupy TAURON posiadajg pozwolenia
na korzystanie ze srodowiska, pozwolenia sektorowe oraz wodnoprawne.

Do najwazniejszych dziatan, jakie podjeliSmy na rzecz ochrony srodowiska

w 2011 roku, naleza:

® modernizacja istniejacych instalacji w Elektrowni Jaworzno Il i Elektrowni
taziska w celu obnizenia emisji tlenkdéw azotu

® rozpoczecie prac zwigzanych z budowa nowych mocy wytwaorczych w opar-
ciu o odnawialne zrédta energii

o realizacja projektéw w ramach unijnego Programu Operacyjnego Infra-
struktura i Srodowisko

® modernizacja elektrowni EW Pilchowice |

o budowa instalacji odpopielania kamienia w Zaktadzie Gérniczym ,Janina”.

Dziatalno$¢ Grupy TAURON | TAURON Group’s operations

STRUKTURA GRUPY TAURON (STAN NA 31 GRUDNIA 2011)
TAURON GROUP’S STRUCTURE (AS OF DECEMBER 31, 2011)

TAURON

Polska Energia S.A.

TAURON

TAURON TAURON

TAURON

Dystrybucja Ciepto S.A.

S.A.

TAURON Polska Energia

Wytwarzanie - PKH
S.A. Sp. z o0.0.

KW
~Czatkowice”
Sp. z 0.0.

Sprzedaz
Sp. z 0.0.

Obstuga
Klienta

Czech Energy

BELS
INVESTME

Sp. z 0.0.

Vatte

Vattenfall
Distribution
Poland S.A.

Vattenfall
Sales Poland
Sp. z 0.0.

Bezposredni udziat Company’s direct
spotki w kapitale shareholding interest
zaktadowym in the stock capital

Sp. z 0.0.

Elektro- Elektrocie-

cieptownia ptownia
EC Nowa Tychy S.A.
Sp. z o0.0.

TAURON TAURON
EKOENERGIA
s.r.o. Sp. z 0.0.

MEGAWAT
MARSZEWO
Sp. z 0.0.

Lipniki

abl Sp- z 0.0.

nfall

Business

Services
Sp. z

Vattenfall
Network
Services Poland
Sp. z 0.0.

Posredni udziat
spotki w kapitale
zaktadowym

Poland
0.0.

Vattenfall
Wolin-North
Sp. z 0.0.

Company'’s indirect
shareholding interest
in the stock capital
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W celu
zapewnienia
najwyzszych
standardow
korporacyjnych
w Grupie
TAURON
opracowano

i wdrozono
szereg
rozwigzan
usprawniajacych
jej dziatanie

EAD KORPORACYINY

Chcemy, aby wszystkie aspekty naszej dziatalnosci byty transparentne dla
akcjonariuszy, a komunikacja z uczestnikami rynku stata na najwyzszym po-
ziomie, dlatego od poczatku swojej obecnosci na warszawskiej Gietdzie Papie-
row Wartosciowych stosujemy wszystkie zasady tadu korporacyjnego zawarte
w dokumencie ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW™.

W celu zapewnienia najwyzszych standardéw korporacyjnych w Grupie
TAURON opracowano i wdrozono szereg rozwigzan usprawniajacych jej dzia-
tanie. Majac na uwadze zapewnienie jednolitych zasad rachunkowosci, wpro-
wadzono Polityke rachunkowosci Grupy. W ramach Grupy funkcjonuje Depar-
tament Audytu Wewnetrznego, ktéry zajmuje sie planowaniem i realizacja
zadan audytowych. Dodatkowo w strukturach Rady Nadzorczej spotki dziata-
ja Komitet Audytu oraz Komitet Nominacji i Wynagrodzen. Ponadto w trosce
o jak najwyzsza jakos¢ raportéw okresowych Grupy TAURON wdrozono pro-
cedury autoryzacji sprawozdan finansowych przez Zarzad i Rade Nadzorcza.

POLITYKA DYWIDENDY

Zgodnie z obowigzujaca polityka dywidendowag TAURON Polska Energia S.A.
na lata 2010-2012 Zarzad rekomenduje Walnemu Zgromadzeniu wyptate dy-
widendy w wysokosci co najmniej 30% skonsolidowanego zysku netto przypa-
dajacego na rzecz akcjonariuszy spotki jako jednostki dominujacej. W dtuzszej
perspektywie Zarzad zamierza rekomendowad¢ Walnemu Zgromadzeniu wy-
ptate dywidendy na poziomie okoto 40-50% skonsolidowanego zysku netto.

Zgodnie z uchwata Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia spotki z 6 maja 2011 ro-
ku na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy za 2010 roku przeznaczono blisko
262,9 min zt. Kwota dywidendy przypadajaca na jedna akcje wyniosta 0,15 zt.

24 kwietnia 2012 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie sp6tki zdecydowato
o wyptacie dywidendy z zysku netto za rok 2011 w wysokosci okoto 543,3 min zt.

UDZIAE W INDEKSACH GIELEDOWYCH

31 grudnia 2011 roku spétka wchodzita w sktad nastepujacych kluczowych

indekséw gietdowych:

® WIG - obejmujacy wszystkie spotki notowane na Gtéwnym Rynku GPW,
ktore spetnig bazowe kryteria uczestnictwa w indeksie

® WIG20 - obliczany na podstawie wartosci portfela akcji 20 najwiekszych
i najbardziej ptynnych spétek z Gtéwnego Rynku GPW

® WIG-Energia — indeks sektorowy, w ktérego sktad wchodza spotki uczest-
niczagce w indeksie WIG i jednoczesnie zakwalifikowane do sektora ,ener-
getyka”

® WIG-Poland - indeks narodowy, w ktérego sktad wchodza wytacznie
akcje krajowych spétek notowanych na Gtéwnym Rynku GPW, ktoére spetnia
bazowe kryteria uczestnictwa w indeksach

TN 7AURON na GPW | TAURON on WSE

CORPORATE GOVERNANCE

We want all aspects of our operations to be transparent to the shareholders
and the communication with the market to be of the highest quality. There-
fore since the beginning of our presence on the Warsaw Stock Exchange we
have applied all corporate governance principles included in the document
“Good Practices of WSE Listed Companies”.

In order to ensure the highest corporate standards TAURON Group developed
and implemented a number of solutions to make the Group’s operations more
efficient. The Group’s Accounting Policy was introduced in order to ensure ho-
mogenous accounting principles. The Group has an Internal Audit Department
that deals with planning and performing audit tasks. Additionally the Super-
visory Board has established the Audit Committee and the Nominations and
Remuneration Committee. Furthermore - in order to make sure that TAURON
Group’s periodical reports are of the highest quality — procedures have been
implemented to have the financial statements approved by the Management
Board and the Supervisory Board.

DIVIDEND POLICY

In line with the dividend policy of TAURON Polska Energia S.A. in force for
2010-2012 the Management Board recommends to the General Meeting of
Shareholders the dividend payout of at least 30% of the consolidated net
profit attributable to the shareholders of the holding company. In a longer
term the Management Board intends to recommend to the General Meeting
of Shareholders the dividend payout in the region of approximately 40-50%
of the consolidated net profit.

In accordance with the resolution of the Ordinary General Meeting of Share-
holders of May 6, 2011 almost PLN 262.9m was allocated to be paid out as the
dividend to the shareholders for 2010. The dividend per share was PLN 0.15.

On April 24, 2012 the Ordinary General Meeting of Shareholders decided to
pay out the dividend of approximately PLN 543.3m out of the 2011 net profit.

INCLUSION IN STOCK EXCHANGE INDICES

As of December 31, 2011 the company’s stock was included in the following

key stock exchange indices:

® WIG-including all companies listed on the WSE’s primary market that meet
the basic criteria for inclusion in the index

® WIG20 - calculated on the basis of the value of the portfolio of shares of
20 largest and most liquid companies listed on the WSE's primary market

® WIG-Energia-sector based index that comprises companies included in the
WIG index and at the same time qualified to the “energy” sector

® WIG-Poland - national index that includes solely shares of domestic
companies listed on the WSE's primary market that meet the basic criteria
for inclusion in the indices

In order to
ensure the
highest corporate
standards
TAURON Group
developed and
implemented

a number of
solutions to
make the Group’s
operations more
efficient
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® MSCI Poland Standard Index — indeks obejmujacy ponad 20 kluczowych o MSCI Poland Standard Index — index that includes more than 20 key com-
spotek notowanych na GPW panies listed on WSE
® CECE Index — indeks Gietdy Wiedenskiej obejmujacy najwieksze spotki o CECE Index — Vienna Exchange index that includes the largest Central and

Europy Srodkowo-Wschodnie;j. Eastern European companies.

AKCJONARIAT SHAREHOLDERS

AKCJONARIAT TAURON POLSKA ENERGIA S.A. (STAN NA 31 MAJA 2012 ROKU)
SHAREHOLDERS OF TAURON POLSKA ENERGIA S.A. (AS OF MAY 31, 2012)

The shares of TAURON Polska Energia S.A. have been listed on the primary
market of the Warsaw Stock Exchange since June 30, 2010.
In 2011 TAURON shares fluctuated between PLN 4.65 and PLN 6.81. During

Akcjonariusz

Shareholder

Liczba akgji/
liczba gtoséw
na WZ

Number

of shares/
number of votes
at the General
Meeting

Udziat

w kapitale
zaktadowym/
udziat w ogoélnej
liczbie gtosow

Shareholding
in the stock
capital/ share
in the total

number of votes

Skarb Panstwa State Treasury 526 883 897 30,06%
KGHM Polska Miedz S.A. KGHM Polska Miedz S.A. 182 110 566 10,39%
ING Otwarty Fundusz Emerytalny ING Open Pension Fund 88 742 929 5,06%

Pozostali inwestorzy indywidualni Other individual 954 812 002 54,49%

i instytucjonalni

and institutional investors

Akcje TAURON Polska Energia S.A. notowane sg na Rynku Gtéwnym Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie od 30 czerwca 2010 roku.

W 2011 roku kurs akcji TAURON ksztattowat sie w przedziale od 4,65 do 6,81 zt.
W tym okresie, mimo poprawy wynikéow finansowych przez Grupe TAURON
w stosunku do roku 2010, stopa zwrotu z akcji TAURON byta ujemna i wynio-
sta -16,7% (po uwzglednieniu dywidendy). Spadek kursu spoétki byt zblizony
do zachowania indekséw WIG20 oraz WIG, ktére w tym okresie réwniez
zanotowaty ujemne stopy zwrotu. Natomiast stopa zwrotu z akgcji sp6tki od dnia
debiutu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie do konca 2011 roku
wyniosta ok. 6,7%, co byto lepszym wynikiem w poréwnaniu z indeksem WI1G20
oraz WIG Energia. Zachowanie kursoéw akcji spotek notowanych na warszaw-
skiej gietdzie w 2011 roku byto ksztattowane przede wszystkim przez czynni-
ki makroekonomiczne zwigzane z kryzysem w strefie euro oraz niepewnoscia
na rynkach swiatowych. Zatamanie na gietdach, jakie miato miejsce w sierpniu
2011 roku, spowodowato w portfelach inwestoréw znaczace straty, ktérych
nie udato sie odrobi¢ do konca roku ze wzgledu na pogarszajaca sie sytuacje
makroekonomiczng, nierozwigzane problemy zadtuzeniowe panstw strefy
euro oraz grozbe recesji w tym regionie. Do korca 2011 roku najwazniejsze giet-
dy europejskie znajdowaty sie w szerokim trendzie bocznym, natomiast kursy
notowanych waloréw charakteryzowaty sie duzg zmiennoscia cen.

TAURON na GPW | TAURON on WSE

that time, in spite of TAURON Group'’s improved financial results versus 2010,
the rate of return on TAURON's shares was negative: -16.7% (including the
dividend). The company’s stock price decline was close to the performance of
the WIG20 and WIG indices which also had negative rates of return during
that period. However the rate of return on the company'’s stock since its debut
on the Warsaw Stock Exchange until the end of 2011 was approx. 6.7% which
was better than the performance of the WIG20 and WIG Energia indices. The
performance of share prices on the Warsaw Stock Exchange in 2011 was deter-
mined first of all by the macroeconomic factors related to the euro zone crisis
and uncertainty on the world markets. The collapse of the stock markets in Au-
gust 2011 caused significant losses in the investors’ portfolios that could not be
recovered by the end of the year due to the deteriorating macroeconomic situ-
ation, unresolved euro zone sovereign debt problems and a threat of recession
in this region. Until the end of 2011 the largest European stock markets were
in a wide horizontal trend, whereas individual stock prices were highly volatile.

STRUKTURA AKCJONARIATU NA DZIEN 31 MAJA 2012 ROKU
SHAREHOLDERS - AS OF MAY 31, 2012

54,49% 30,06%

Pozostali
inwestorzy
Other investors
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State Treasury
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Fundusz Emerytalny

10,39%
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Miedz S.A.
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Miedz S.A.

ING Open Pension Fund
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KLUCZOWE DANE DOTYCZACE AKCJI SPOEKI
KEY DATA ON THE COMPANY'’S STOCK

Kurs maksymalny [zt] Maximum price [PLN] 6,81 6,92
Kurs minimalny [z1] Minimum price [PLN] 4,65 4,96
Kurs ostatni [z1] Last price [PLN] 5,35 6,57
Kapitalizacja na koniec okresu [min zi] Capitalization at the end 9376 11514
of the period [PLN m]
Wartos¢ ksiegowa [min zi] Book value [PLN m] 15 922,47 15 044,64
C/z P/E 8,10 14,30
C/WK P/BV 0,59 0,77
Stopa zwrotu na koniec okresu [%] Rate of re’Furn at the end -16,73 -
of the period [%]
Stopa dywidendy [%] Dividend yield [%] 2,8 0,0
Wartos¢ obrotow [min zi] Turnover [PLN m] 5574,82 8 821,85
Sredni wolumen na sesje Average volume 3721539 5624 588
per session
Srednia liczba transakcji na sesje Average number 1373 2431

of transactions per session

KURS AKCJI TAURON ORAZ WARTOSC OBROTU OD DEBIUTU DO KONCA 2011 ROKU

TAURON STOCK PRICE AND TRADING VOLUME SINCE MARKET DEBUT UNTIL THE END OF 2011

B WIG ENERGIA

M WIG20

Bl TAURON

KURS AKCJI TAURON NA TLE INDEKSU WIG20 | WIG ENERGIA OD DEBIUTU
DO KONCA 2011 ROKU

TAURON STOCK PRICE VERSUS WIG20 AND WIG ENERGIA SINCE MARKET
DEBUT UNTIL THE END OF 2011

N AURON na GPW | TAURON on WSE
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RELACJE INWESTORSKIE

Od poczatku swej gietdowej historii TAURON Polska Energia S.A. przyktada du-
73 wage do jakosci realizowanej polityki informacyjnej. Komunikacja ze $ro-
dowiskiem inwestorskim jest realizowana za pomoca dziatan obligatoryj-
nych, tzn. w drodze przekazywania publicznie dostepnych raportéw biezacych
i okresowych oraz poprzez uczestnictwo w licznych konferencjach inwestorskich,
road show oraz spotkaniach z analitykami i zarzadzajacymi. W 2011 roku Zarzad oraz
przedstawiciele Biura Relacji Inwestorskich z Departamentu Komunikacji Rynkowej
i PR wzieli udziat w dziesieciu konferencjach i czterech road show, podczas ktorych
odbyto sie ponad 120 spotkan z okoto 170 zarzadzajgcymi. Spotkania z inwestorami
instytucjonalnymi miaty miejsce w gtéwnych centrach finansowych Europy i Ameryki
Potnocnej, m.in. w Nowym Jorku, Londynie, Paryzu i Frankfurcie.

Publikacja raportéw okresowych TAURON Polska Energia S.A. byta zwigza-
na z organizacjg czterech konferencji dla analitykéw i zarzadzajacych, pod-
czas ktorych cztonkowie Zarzadu TAURON omawiali osiggniete wyniki finan-
sowe oraz prezentowali kluczowe dokonania w raportowanych okresach.
Dodatkowo spoétka zorganizowata dwie konferencje dla przedstawicieli inwesto-
row instytucjonalnych w zwiazku z przejeciem akcji Goérnoslaskiego Zaktadu
Elektroenergetycznego od Vattenfall AB.

W 2011 roku spétka podjeta réwniez szereg dziatan skierowanych do innej, niezwy-
kle waznej grupy akcjonariuszy — inwestoréw indywidualnych. TAURON Polska Ener-
gia S.A. zostat partnerem strategicznym zainicjowanego przez Ministerstwo Skarbu
Panstwa programu pod nazwa ,,Akcjonariat Obywatelski”. Celem programu byto za-
checenie Polakéw do aktywnego i Swiadomego uczestnictwa w zyciu gospodarczym
kraju poprzez aktywne zarzadzanie oszczednosciami oraz inwestowanie w akcje pry-
watyzowanych spotek i instrumenty gietdowe. W ramach programu przedstawiciele
spotki wzieli udziat w kilkunastu spotkaniach z inwestorami indywidualnymi w ca-
tej Polsce, podczas ktérych prowadzili prezentacje i odpowiadali na pytania zwia-
zane z relacjami inwestorskimi, inwestowaniem oraz dziatalnoscig Grupy TAURON.

Spotka aktywnie wspotpracowata réowniez ze Stowarzyszeniem Inwestoréw
Indywidualnych — w kwietniu wzieta udziat w projekcie Akademia Inwestowania,
natomiast w czerwcu — w najwiekszej konferencji dla inwestoréw indywidualnych
WallStreet w Zakopanem.

Od 2 do 3 sierpnia 2011 roku trwaty Dni Inwestora, podczas ktérych zaproszeni
analitycy oraz zarzgdzajacy mieli okazje zapoznac sie z wybranymi aktywami Grupy
TAURON i wzig¢ udziat w cyklu prezentacji prowadzonych przez cztonkéw Zarzadu.

REKOMENDACIJE

W 2011 roku analitycy doméw maklerskich oraz bankéw inwestycyjnych wydali
tacznie 24 rekomendacje dla akcji TAURON Polska Energia S.A., w tym:

e 13 rekomendacji , kupuj”

o 10 rekomendacji ,trzymaj”

e 1rekomendacje ,sprzedaj”.

T AURON na GPW | TAURON on WSE

INVESTOR RELATIONS

Since the beginning of its stock market history TAURON Polska Energia S.A.
has placed a lot of emphasis on the quality of its information policy. The com-
munications with the investor community is carried out through mandatory
activities, i.e. by way of publicly available current and periodical reports and
by participating in multiple conferences for investors, road shows and meet-
ings with analysts and fund managers. In 2011 the Management Board and the
representatives of the Investor Relations Office from the Market Communica-
tions and PR Department took part in ten conferences and four road shows
during which more than 120 meetings with approximately 170 fund managers
were held. Meetings with institutional investors took place in Europe’s and
North America’s main financial centers, including New York, London, Paris and
Frankfurt.

Publishing of periodical reports by TAURON Polska Energia S.A. was associ-
ated with organizing four conferences for analysts and fund managers dur-
ing which the members of TAURON'’s Management Board discussed financial
results achieved and presented key events that took place during the reported
periods. Additionally, the company organized two conferences for the repre-
sentatives of institutional investors in conjunction with the acquisition of the
shares of Gornoslaski Zaktad Elektroenergetyczny from Vattenfall AB.

In 2011 the company also undertook a number of activities directed to another
extremely important group of shareholders — individual investors. TAURON
Polska Energia S.A. became a strategic partner in the Ministry of State Treasury
initiated program called Citizen Shareholding the goal of which was to encour-
age Poles to actively and consciously participate in the country’s economic life
by actively managing their savings and investing in the shares of privatized
companies and stock market instruments. As part of this program the compa-
ny’s representatives took part in several meetings with individual investors all
over Poland during which they conducted presentations and answered ques-
tions related to investor relations, investing and TAURON Group's operations.

The company also actively cooperated with the Individual Investors Association
(SI) = in April it took part in the “Academy of Investing” project and in June
—in the largest conference for individual investors “WallStreet” in Zakopane.

On August 2-3, 2011 Investor Days were held during which invited analysts and
fund managers had an opportunity to become familiar with selected assets of
TAURON Group and take part in a series of presentations conducted by the
members of the Management Board.

RECOMMENDATIONS

In 2011 analysts from brokerage houses and investment banks issued in total
24 recommendations for the shares of TAURON Polska Energia S.A., including:
® 13 “buy” recommendations

e 10 “hold” recommendations

e 1 “sell” recommendation.
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STRUKTURA SPRZEDAZY GRUPY
W 2011 ROKU W PODZIALE

NA POSZCZEGOLNE BRANZE
THE GROUP’S SUPPLY

KLIENCI | DOSTAWCY CUSTOMERS AND SUPPLIERS

Grupa TAURON prowadzi sprzedaz energii elektrycznej dwoma kanatami: TAURON Group sells electricity using two channels:

® przez TAURON Sprzedaz oraz TAURON Sprzedaz GZE (sprzedaz energii
klientom ze wszystkich grup taryfowych, w tym klientom koncowym)

® przez spotke (sprzedaz energii najwiekszym klientom Grupy TAURON,
tzw. klientom strategicznym).

W 2011 roku taczna sprzedaz detaliczna energii elektrycznej Grupy na rzecz
ponad 4,1 mIn klientéw koncowych osiagneta 35,5 TWh. Wolumen sprzeda-
zy zrealizowany w 2011 roku przez spotke do klientéw strategicznych wynidst
ok. 7,9 TWh. Do najwiekszych klientéw spotki naleza: ArcelorMittal Poland,
CMC Zawiercie, Gérazdze Cement, ISD Huta Czestochowa, KGHM Polska Miedz,
Kompania Weglowa, Zaktady Azotowe w Tarnowie-Moscicach.

Najwiekszymi kontrahentami Grupy TAURON sg dostawcy paliw uzywanych do
produkgcji energii elektrycznej i ciepta. W 2011 roku okoto 70% zapotrzebowa-
nia Grupy na paliwa zostato zaspokojone weglem kamiennym od zewnetrznych
dostawcéw, gtéwnie od Kompanii Weglowej, ktéra dostarczyta okoto 50% cat-
kowitego zapotrzebowania na ten surowiec. Pozostate 30% zapotrzebowania
pochodzito z wtasnych zaktadéw gérniczych Grupy TAURON.

PRACOWNICY

Naszym najwazniejszym aktywem sa pracownicy. Nie bylibysmy bowiem liczacym
sie przedsiebiorstwem w branzy energetycznej, gdyby nie nasza zatoga.

Srednie zatrudnienie w Grupie TAURON w 2011 roku wyniosto okoto 27,5 tys. os6b
i byto 0 3,4% nizsze od zatrudnienia w 2010 roku. Najwiecej pracownikéw zatrud-
nionych jest w Obszarach Dystrybucji, Wytwarzania i Wydobycia.

Jednym z kluczowych aspektéw zwigzanych z zatrudnieniem w Grupie TAURON
jest troska o kompetencje naszych pracownikéw. W ramach ich podnoszenia w 2011
roku podjeto ponownie wspotprace z Akademia Gérniczo-Hutnicza w Krakowie,
ktorej efektem byto uruchomienie Il edycji studiow podyplomowych ,Energety-
ka jadrowa"” z udziatem 26 pracownikéw Grupy TAURON. Od lutego 2012 roku re-
alizowany jest projekt szkoleniowy ,Firma z energig” dofinansowany ze srodkow
Unii Europejskiej.

Zalezy nam na tym, by nasi pracownicy czuli sie dobrze w miejscu pracy i mogli
realizowad swoje ambicje zawodowe. W celu motywowania kadry wprowadzamy
system premiowy. Dbamy tez o bezpieczenstwo i higiene pracy.

Nasze dziatania maja prowadzi¢ do wzrostu kompetencji pracownikéw, zwieksze-
nia ich potencjatu zawodowego oraz budowania sciezek kariery.

Interesariusze Grupy TAURON | TAURON Group's stakeholders

o by TAURON Sprzedaz and TAURON Sprzedaz GZE - to customers in all tariff STRUCTURE IN 2011 PER INDUSTRY

groups, including end users
o by TAURON Group itself (electricity supply to its largest customers, the so-
called strategic accounts).

In 2011 the total electricity supplied to more than 4.1 million end users
reached 35.5 TWh. The volume supplied in 2011 by the company to strate-
gic accounts was approx. 7.9 TWh. The company’s largest customers include:
ArcelorMittal Poland, CMC Zawiercie, Gorazdze Cement, ISD Huta Czestochowa,
KGHM Polska Miedz, Kompania Weglowa, Zakfady Azotowe in Tarnéw-
-Moscice.

TAURON Group's largest contractors are the suppliers of fuels used to generate
electricity and heat. In 2011 approximately 70% of the Group’s fuel demand
was satisfied with hard coal from external suppliers, primarily from Kompania
Weglowa that supplied approximately 50% of the total demand for this com-
modity. The other 30% of the demand was covered by TAURON Group’s own
coal mines.

STAFF

Our most important asset is personnel. Without our staff we would not be such
a strong enterprise in the energy sector.

The average employment level at TAURON Group in 2011 was 27.5 thousand
persons, i.e. 3.4 percent lower than in 2010. The largest number of people work
for the Generation, Distribution and Mining Segments.

One of the key aspects related to TAURON Group's personnel is making sure
our staff’s competence level is high. As part of activities aimed at raising the
competence level the cooperation with Akademia Goérniczo-Hutnicza in Krakéw
was resumed in 2011 and as a result the 2nd edition of post-graduate stud-
ies, “Nuclear Power Generation”, was launched and it was attended by 26 of
TAURON Group’s employees. “Company with energy” training project, subsi-
dized using EU funds, has been underway since February 2012.

We want to make sure that our personnel should feel well in their work place
and be able to realize their professional ambitions here. In order to incentivize
our personnel we are introducing a bonus system. We also take care of labor
safety and hygiene.

Our activities are to lead to raising the competence level of the personnel,
increasing their professional potential and developing career paths.

Pozostate branze
Other industries

Branza Gérnicza
Mining industry

Branza Chemiczna
Chemical industry

Branza Hutnicza
Steel industry

Operatorzy
Systemu
Dystrybucyjnego
Distribution
System Operators
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Jestesmy firma
spotecznie
odpowiedzialng

| nie pozostajemy
obojetni

na potrzeby
otoczenia

DZIALALNOSC NA RZECZ OTOCZENIA

Od potowy 2010 roku jestesmy sp6tka notowana na warszawskim parkiecie, w zwigz-
ku z czym staramy sig, aby nasza komunikacja z otoczeniem spetniata najwyzsze
standardy w stosunku do kazdej z grup interesariuszy.

W strukturach spotki dziatajg Biuro Prasowe i Biuro Relacji Inwestorskich (Depar-
tament Komunikacji Rynkowej i PR). Pierwsze z nich jest odpowiedzialne m.in.
za wspotprace z mediami i organizowanie konferencji prasowych. Z kolei Biuro
Relacji Inwestorskich odpowiada za wypetnianie obowigzkéw informacyjnych oraz
aktywnie wspotpracuje z uczestnikami rynku kapitatowego - analitykami, zarza-
dzajacymi funduszami oraz inwestorami indywidualnymi.

Spotka prowadzi strone internetowa, zamieszczajac na niej wszystkie informacje
istotne dla jej interesariuszy.

Od 2009 roku w Grupie obowigzuje strategia funkcjonalna public relations i ko-
munikacji, ktéra zwigzana jest ze strategia korporacyjna. W jej ramach budujemy
wizerunek marki TAURON wokot nastepujacych czterech wartosci:

@ bezpieczenstwo

@ troska o spotecznosci lokalne

® zréwnowazony rozwoj

o ekologia.

Jednym z kluczowych elementéw strategii public relations i komunikacji jest
spoteczna odpowiedzialnos¢ biznesu. W celu promocji marki i zwiekszania jej
rozpoznawalnosci angazujemy sie réwniez m.in. w dziatalnos¢ sponsoringowa.
Naszym celem jest promowanie marki TAURON jako spotecznie odpowiedzialnej
oraz bedacej blisko ludzi i wydarzen. Ponadto wydajemy miesiecznik , Polska Ener-
gia”, w ktérym informujemy czytelnikow o wydarzeniach w Grupie TAURON oraz
o trendach w polskiej i Swiatowej energetyce.

DZIALALNOSC CHARYTATYWNA

Jestesmy firma spotecznie odpowiedzialng i nie pozostajemy obojetni na potrze-
by otoczenia. Dazymy do tego, by taczy¢ etyczne i ekologiczne aspekty aktywno-
$ci gospodarczej z efektywnoscia biznesowa. Jedng z form naszych relacji z oto-
czeniem jest dziatalnos$¢ charytatywna, w ramach ktérej angazujemy sie w akcje
prowadzone przez réznego typu organizacje dziatajace na rzecz spotecznosci oraz
podejmujemy wiasne inicjatywy.

W listopadzie 2011 roku powotalismy Fundacje TAURON, ktorej dziatalnos¢ po-
zwoli na jeszcze bardziej efektywna realizacje dziatari CSR w zakresie troski o bez-
pieczenstwo spotecznosci lokalnych i przedsiewzie¢ na rzecz dobra publicznego.

Grupa TAURON angazuje sie w wiele inicjatyw na rzecz waznych idei. Do takich
nalezg m.in. koncert charytatywny na rzecz Kliniki Kardiochirurgii Dzieciecej
w Krakowie, wspieranie idei krwiodawstwa i dawcéw szpiku podczas Memoriatu
Agaty Mroéz-Olszewskiej czy tez wspieranie Fundacji ,lIskierka” dziatajacej
na rzecz dzieci z choroba nowotworowa. W ubiegtym roku bylismy sponsorem
projektu ,Basketmania na Orlikach”, ktérego idea byto szerzenie aktywnosci

Interesariusze Grupy TAURON | TAURON Group's stakeholders

STAKEHOLDER RELATIONSHIPS

Since mid-2010 we have been a public company listed on the Warsaw Stock
Exchange therefore we try to make sure that our communications with each of
the groups that we communicate with meets the highest standards.

The Group’s organizational structure includes Press Office and Investor Rela-
tions Office (Communications and PR Department). The Press Office is respon-
sible for, among others, interacting with the media and organizing press con-
ferences. On the other hand the Investor Relations Office is responsible for
compliance with information disclosure obligations and is actively cooperat-
ing with capital market participants — analysts, fund managers and individual
investors.

The company has a website where all information relevant for its stakeholders
is provided.

Since 2009 the Group has implemented the functional public relations and com-
munications strategy which is closely linked to its corporate strategy. Based on
this strategy we are promoting the brand’s image around the following values:
o safety

taking care of local communities

sustainable growth

ecology.

One of the key features of our public relations and communications strategy
is corporate social responsibility. In order to promote our brand and increase
its recognition we engage, among others, in sponsoring activities. Our goal is
to promote TAURON as a brand that is socially responsible and close to people
and events. Furthermore, we publish “Polska Energia” monthly in which we
provide information on events taking place in TAURON Group and trends in
the energy sector in Poland and worldwide.

CHARITY ACTIVITIES

We are a socially responsible company and we are not indifferent to the needs
of our environment. We are seeking to combine ethical and ecological aspects
of business operations with their efficiency. One of the forms of our relation-
ships with the environment are charitable activities where we get involved in
campaigns conducted by various types of organizations working for the ben-
efit of their communities and we also undertake our own initiatives.

In November 2011 we set up TAURON Foundation which is to allow for an even
more effective performance of CSR activities aimed at taking care of local com-
munities’ safety and benefiting the public.

TAURON Group is involved in a number of initiatives promoting important ideas.
They include, among others, a charity concert for the benefit of the Children’s
Cardiac Surgery Clinic in Krakéw, supporting the blood and bone marrow do-
nations during Agata Mréz Olszewska Memorial volleyball tournament or con-
tributing to “Iskierka” Foundation that helps children with cancer. Last year

We are a socially
responsible
company and
we are not
indifferent to
the needs of our
environment
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Chcemy byc¢
kojarzeni jako
przedsiebiorstwo
wszechstronne,
przewidywalne,
nowoczesne,
efektywne,
sprawne

i wyprzedzajace
aktualne trendy

sportowej i propagowanie koszykéwki wsrdd dzieci i mtodziezy. Od kilku lat pro-
wadzimy akcje ,Domy Pozytywnej Energii”, dzieki ktdrej staramy sie poprawiac
warunki zycia dzieci zdoméw dziecka. Pomoglismy juz 79 placéwkom.

Spoétka wspotpracuje z Gorskim Ochotniczym Pogotowiem Ratunkowym (GOPR),
ktérego celem jest zwiekszenie bezpieczeristwa w goérach. TAURON jest partne-
rem strategicznym projektu internetowego szkolenia GOPR dotyczacego aktyw-
nosci w gorach.

JesteSmy wspotorganizatorem ogélnopolskiej akgji ,Bezpieczniej z pradem” ukie-
runkowanej na podnoszenie swiadomosci wtasciwego korzystania z urzagdzen
elektrycznych wsrod dzieci i mtodziezy, a w efekcie zmniejszanie liczby wypad-
kéw z ich udziatem. Program obejmuje réwniez tresci zwigzane z promocja racjo-
nalnego uzytkowania energii elektrycznej, co przyczynia sie do poprawy stanu
srodowiska naturalnego.

SPONSORING

Jednym z wazniejszych elementéw dziatalnosci na rzecz otoczenia Grupy TAURON
jest sponsoring stuzacy zwiekszeniu stopnia znajomosci i zasiegu oddziatywania
marki TAURON. Dziatalnos¢ sponsoringowa umozliwia nam dotarcie do waznych
dla nas srodowisk oraz utrwalanie dobrej reputacji Grupy. Zalezy nam na tym, by
Grupa TAURON byta postrzegana jako czotowy w Polsce koncern energetyczny
o rozpoznawalnej w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej marce. Chcemy by¢
kojarzeni jako przedsiebiorstwo wszechstronne, przewidywalne, nowoczesne,
efektywne, sprawne i wyprzedzajgce aktualne trendy.

Dazymy réwniez do tego, by nasza marka kojarzyta sie z cztowiekiem, zyciem, szcze-
$ciem, rozwojem i odpowiedzialnoscia. Zalezy nam na tym, by przywotywata mysli
o wzroscie i ewolucji przyrody oraz cywilizacji, radosci zycia i wzroscie wartosci.

Sponsoring traktujemy jako efektywne narzedzie promocyjne. Dziatalnos¢ spon-
soringowa pod marka TAURON rozpoczelismy w 2009 roku. W lutym 2011 roku
znalezlismy sie w opublikowanym przez ,,Dziennik Gazete Prawng” zestawieniu
20 sponsoréw sportu uzyskujgcych najwieksze wartosci ekwiwalentu reklamo-
wego z telewizji. Z analizy firmy Pentagon Research wynika, ze podjete przez nas
w minionym roku dziatania przyniosty Grupie TAURON okoto 270 mIn zt w ekwi-
walencie reklamowym, przy relatywnie niewielkim budzecie.

Sponsoring jest dla nas dobrym sposobem zwiekszania rozpoznawalnosci marki
TAURON. Dzieki podjetym w minionym roku dziataniom znalazta sie ona w zesta-
wieniu TOP TEN wedtug zgromadzonej wartosci medialnej w stacjach telewizyj-
nych. TAURON okazat sie réwniez liderem sposréd marek firm energetycznych.

TAURON angazuje sie takze w wydarzenia kulturalne, inicjatywy proekologiczne,
sport oraz akcje spoteczne.

Dziatalno$¢ charytatywna oraz sponsoringowa jest i pozostanie waznym aspek-
tem relacji Grupy TAURON z otoczeniem. Chcemy bowiem dzieli¢ sie dobra
energig z tymi, ktérzy potrzebuja jej najbardziej.

Interesariusze Grupy TAURON | TAURON Group's stakeholders

“Basketmania on Orlik playgrounds” campaign was a project aimed at promot-
ing sports activities and basketball among children and youth that we supported.
For several years we have been conducting the “Houses of Positive Energy”
campaign through which we try to improve living conditions of children stay-
ing at orphanages. We have already helped 79 such facilities in this campaign.

The company is cooperating with the Volunteer Mountain Rescue Service (Gor-
skie Ochotnicze Pogotowie Ratunkowe — GOPR) the objective of which is to
improve safety in the mountains. TAURON is a strategic partner of GOPR’s web-
based training on activities in the mountains.

We are a co-organizer of a nationwide campaign “Safer electricity” with
a goal to raise awareness of appropriate use of electric devices among chil-
dren and youth and thus to reduce the probability of accidents involving them.
The program also promotes rational use of electricity which contributes to the
improvement of natural environment.

SPONSORING

One of more important features of TAURON Group’s operations are sponsor-
ing activities aimed at promoting and expanding the awareness and reach of
TAURON brand. Sponsoring activities enable us to reach communities that are
important for us and to establish good reputation of the Group. We would like
TAURON Group to be perceived as a leading utility in Poland with a brand that
is recognized in Central and Eastern Europe. We want to be regarded as a ver-
satile, predictable, modern, effective, efficient enterprise that is a trend setter.

We seek to have our brand associated with a human being, life, happiness,
growth and responsibility. We want our brand to make one think of growth
and evolution of nature, and civilization, joy of life and rising value.

We consider sponsoring activities to be an effective promotional tool. We be-
gan our sponsoring activities under TAURON brand in 2009. In February 2011
we found ourselves on the list of 20 sports sponsors that achieve the highest
advertising value equivalent coverage from television, published by “Dziennik
Gazeta Prawna”. The analysis performed by Pentagon Research indicates that
our activities last year generated for TAURON Group approximately PLN 270m
worth of advertising value equivalent with a relatively low budget.

Sponsoring activities are for us a good way to increase TAURON brand’s recog-
nition. As a result of activities undertaken last year TAURON brand was placed
on the TOP TEN list according to media value accumulated in television sta-
tions. TAURON also turned out to be the leader among utilities’ brands.

Activities that we engage in include cultural events, pro-ecological initiatives,
sports as well as social campaigns.

Charity and sponsoring activities are and will continue to be an important
aspect of TAURON Group's relationships with the public. This is because we
want to share good energy with those who need it the most.

We want to
be regarded
as a versatile,
predictable,
modern,
effective,
efficient
enterprise
that is

a trend setter
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PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY

Grupa TAURON miata w 2011 roku okoto 20,8 mld zt przychodéw ze sprze-
dazy. Po doprowadzeniu do poréwnywalnosci' przychody wyniostyby okoto
16,4 mld zt, co oznacza wzrost 0 6,3% w stosunku do 2010 roku, w ktérym Grupa
wypracowata ponad 15,4 mld zt przychodéw ze sprzedazy. Wyzsze przychody
to w gtéwnej mierze efekt wzrostu wolumenu sprzedanej energii, jak i przy-
chodoéw z tytutu jej dystrybucji.

EBITDA

Wynik EBITDA (zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje) Grupy TAURON
wyniést w 2011 roku ponad 3 mld zi, co oznacza wzrost o niemal 10% w sto-
sunku do prawie 2,8 mld zt osiggnietych w 2010 roku. Marza EBITDA wyniosta
14,6%, a po doprowadzeniu do poréwnywalnosci — 18,4%, czyli o 0,5 punk-
ta procentowego wiecej niz w 2010 roku. Grupa odnotowata znaczacy wzrost
EBITDA w segmentach Dystrybucji i Sprzedazy, ktére tacznie przyniosty wzro-
sty o okoto 240 min zt do niemal 1,6 mld zt.

WYNIK NETTO
W 2011 roku Grupa TAURON wypracowata ponad 1,2 mld zt zysku netto,
tj. 0 25% wiecej niz rok wczesniej, kiedy to miata 991 min zt zysku netto. Istot-

ny jest réwniez spadek udziatu akcjonariuszy niekontrolujgcych w zysku net-
to Grupy TAURON. Zmalat on w ciggu roku z 13,4% do ok. 1,6% w 2011 roku.

BILANS

Suma bilansowa Grupy TAURON na zakonczenie 2011 roku wyniosta 28,4 mid zi,
co stanowi wzrost o ponad 21% w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Wzrost
aktywoéw to w gtownej mierze efekt przejecia GZE.

ZADLUZENIE

Na koniec grudnia 2011 roku zadtuzenie Grupy TAURON

SALES REVENUE

TAURON Group's sales revenue was approximately PLN 20.8bn in 2011. After
making the data comparable' the revenue would have been approximately
PLN 16.4bn, i.e. a 6.3 percent increase versus 2010 when the Group’s revenue
was more than PLN 15.4bn. Higher revenue is mainly the result of increased
volume of electricity supplied as well as increased revenue from its distribution.

EBITDA

In 2011 TAURON Group's EBITDA (operating profit plus depreciation) was more
than PLN 3bn, i.e. an increase by almost 10 percent versus almost PLN 2.8bn
generated in 2010. EBITDA margin was 14.6 percent and after making the data
comparable it would have been 18.4 percent, i.e. 0.5 percent more than in
2010. The Group significantly increased EBITDA in the Distribution and Supply
segments that grew by approximately PLN 240m in total, to almost PLN 1.6bn.

In 2011 TAURON
Group generated
more than PLN
1.2bn of net profit,
i.e. 25 percent
more than a year
before when the
Group’s net profit
was PLN 991m

W 2011 roku Grupa TAURON
wyniosto okoto 4,5 mld zt wobec okoto 1,5 mld zt na ko-
Wypracowa{a ponad 1,2 mid zt niec grudnia 2010 roku. Zwiekszenie poziomu zadtuzenia NET PROFIT
zysku netto, tj_ 0 25% Wi@CGj finansowego na koniec 2011 roku zwigzane jest przede
.. L, e s . wszystkim z emisja obligacji przeznaczonych m.in. na na-
niz rok wczesn €], kledy to bycie GZE. Zadtuzenie netto pozostaje na niskim poziomie
miata 991 min zt zysku netto

In 2011 TAURON Group generated more than PLN 1.2bn of net profit, i.e.
25 percent more than a year before when the Group’s net profit was PLN 991m.
What is also important is the decline of the non-controlling interests’ share
in TAURON Group's profit. Within a year it decreased from 13.4 percent to
approximately 1.6 percent in 2011.

w stosunku do poréwnywalnych spoétek z branzy. Na koniec
2011 roku stosunek zadtuzenia finansowego netto do
EBITDA wyniost 1,33.

"W zwigzku ze zmiang modelu sprzedazy energii elektrycznej wartos¢ przychodéw z obowiazkowej
sprzedazy wytworzonej energii poprzez obrét publiczny w 2010 roku prawie w catosci stanowita
sprzedaz wewnetrzng w Grupie i podlegata wytaczeniu konsolidacyjnemu.
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'Due to the change of the electricity sales model the revenue from mandatory sales of generated
electricity via the public trading platforms in 2010 almost entirely constituted intra Group sales and
was subject to exclusion from consolidation.
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W pazdzierniku
2011 roku
spotka podpisata
umowe, na
podstawie
ktorej zostata
podwyzszona
wartosc
programu emisji
obligacji spofki
o 3 mld zt, do
tacznej kwoty
4,3 mld zt

PRZEPLYWY PIENIEZNE

taczne przeptywy netto srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej,
inwestycyjnej i finansowej Grupy TAURON w 2011 roku byty ujemne i wynio-
sty 965,8 min zt w poréwnaniu z dodatnimi przeptywami w wysokosci 499 min
zt rok wczesniej. Nizsze przeptywy to przede wszystkim efekt nabycia GZE,
co zostato ujete w dziatalnosci inwestycyjnej oraz w dziatalnosci finansowej
(emisja obligacji m.in. na sfinansowanie transakgji).

PROGRAM OBLIGACII

W pazdzierniku 2011 roku spétka podpisata umowe, na podstawie ktorej zo-
stata podwyzszona warto$¢ programu emisji obligacji spotki o 3 mid zt, do tacz-
nej kwoty 4,3 mld zt. W grudniu 2011 roku wyemitowano obligacje o tacznej
wartosci 3,3 mld zt w celu pozyskania srodkéw na finansowanie nabycia GZE
od Vattenfall AB.

RATING

TAURON Polska Energia S.A. posiada ocene wiarygodnosci kredytowej nada-
ng przez czotowa miedzynarodowa agencje ratingowa Fitch Ratings. W lipcu
2011 roku Fitch podtrzymat rating dla spétki w walucie krajowej i zagranicz-
nej na poziomie BBB z perspektywa stabilna. Wedtug agencji Fitch ratingi od-
zwierciedlaja silng pozycje spotki na polskim rynku elektroenergetycznym oraz
rozwazng polityke finansowa.

PODSTAWOWE WSKAZNIKI FINANSOWE

KEY FINANCIAL RATIOS

Rentownos¢ netto Net profitability 6,0% 6,4%
Wskaznik ptynnosci biezacej Current liquidity ratio 1,06 1,23
Dtug netto / EBITDA Net debt / EBITDA 1,33 0,01
Wskaznik rentownosci aktywow (ROA)  Return on assets (ROA) 4,4% 4,2%
Wskaznik rentownosci kapitatow 7,7% 6,5%

wtasnych (ROE)

Return on equity (ROE)

Marza EBITDA

EBITDA margin 14,6% 17,9%
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BALANCE SHEET

TAURON Group’s balance sheet total at the end of 2011 was PLN 28.4bn, i.e.
an increase by more than 21% versus the previous year. Increased assets were
mainly due to the acquisition of GZE.

DEBT

At the end of December 2011 TAURON Group’s debt was approximately 4.5bn
versus roughly PLN 1.5bn at the end of December 2010. Increased debt at the
end of 2011 is primarily related to the issue of bonds the proceeds from which
were used, among others, to acquire GZE. The net debt continues to be low in
comparison to TAURON Group’s peer companies. At the end of 2011 the net
debt to EBITDA ratio was 1.33.

CASH FLOW

Group's operating, investing and financing ac-
tivities was negative and it was PLN 965.8m ver-

to the acquisition of GZE which was included in
the investing and financing activities (bond is-
sue, among others, to finance the transaction).

BOND ISSUE PROGRAM

In October 2011 the company signed an agreement based on which the value
of company’s bond issue was raised by PLN 3bn, to the total amount of PLN
4.3bn. In December 2011 bonds worth PLN 3.3bn were issued in order to ac-
quire funds to finance the acquisition of GZE from Vattenfall AB.

RATING

TAURON Polska Energia S.A. has a rating issued by a leading international rat-
ing agency Fitch Ratings. In July 2011 Fitch affirmed the company’s rating in
domestic and foreign currencies of BBB with a stable outlook. According to
Fitch the ratings reflect a strong position of the company on the Polish energy
market and prudent financial policy.

In October 2011 the company signed
In 2011 the total net cash flow from TAURON an agreement based on which

the value of company’s bond issue
sus the positive cash flow of PLN 499m a year was raised by PLN 3bn, to the total
before. The lower cash flow was primarily due amount Of PLN 4.3bn
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej TAURON Polska Energia S.A.

1.

Przeprowadzilismy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania fi-
nansowego grupy kapitatowej TAURON Polska Energia S.A. (,,Grupa”), w ktorej
jednostka dominujaca jest TAURON Polska Energia S.A. (,,Spétka”) z siedziba
w Katowicach, ul. ks. Piotra Sciegiennego 3, za rok zakoriczony dnia 31 grudnia
2011 roku, obejmujacego skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku, skonsolidowane sprawozdanie
z catkowitych dochodoéw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapita-
tach wiasnych, skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych za
okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku oraz zasady
(polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace (,,zatgczone skon-
solidowane sprawozdanie finansowe").

Zarzetelno$c i jasnos¢ zatagczonego skonsolidowanego sprawozdania finanso-
wego, jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajgcymi zastosowa-
nia zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za prawidtowos¢ dokumentacji
konsolidacyjnej odpowiada Zarzad Spoétki. Ponadto Zarzad Spoétki oraz czton-
kowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby zatgczone skon-
solidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy
spetniaty wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz.U. nr 152 z 2009 roku poz. 1223, z p6zn. zm. — ,ustawa
o rachunkowosci”). Naszym zadaniem byto zbadanie zatgczonego skonsolido-
wanego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania,
opinii o tym czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wyma-
gajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie
i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatko-
wa i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy.

Badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepro-
wadzilismy stosownie do postanowien:

e rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

e krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade
Biegtych Rewidentéw w Polsce,

w taki sposéb, aby uzyskac racjonalng pewnos¢, czy sprawozdanie to nie zawiera
istotnych nieprawidtowosci. W szczegélnosci, badanie obejmowato sprawdzenie
—w duzej mierze metoda wyrywkowa — dokumentacgji, z ktérej wynikaja kwoty
i informacje zawarte w zatagczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finanso-
wym. Badanie obejmowato rowniez ocene poprawnosci przyjetych i stosowa-
nych przez Grupe zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw dokonanych
przez Zarzad Spofki, jak i ogélnej prezentacji zatgczonego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas bada-
nie dostarczyto nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zatgczo-
nym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catos¢.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakon-
czony dnia 31 grudnia 2010 roku byto przedmiotem naszego badania i w dniu
1 marca 2011 roku wydaliSmy opinie bez zastrzezen z objasnieniem o tym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Objasnienie dotyczyto decyzji
Urzedu Regulacji Energetyki w sprawie zwrotu otrzymanej zaliczki w zwigzku
z rozwigzaniem umoéw dtugoterminowych sprzedazy mocy i energii elektrycz-
nej. Aktualny stan tej kwestii przestawiony zostat w punkcie 6 niniejszej opinii.
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INDEPENDENT AUDITORS' OPINION

To the General Shareholders’ Meeting and the Supervisory Board of TAURON
Polska Energia S.A.

1. We have audited the attached consolidated financial statements of
TAURON Polska Energia S.A. Group (‘the Group’), for which the holding
company is TAURON Polska Energia S.A. ("the Company’) located in Ka-
towice at ks. Piotra Sciegiennego Street 3, for the year ended 31 Decem-
ber 2011, containing the consolidated statement of financial position as at
31 December 2011, the consolidated statement of comprehensive income,
the consolidated statement of changes in equity, the consolidated state-
ment of cash flow for the period from 1 January 2011 to 31 December 2011
and the summary of significant accounting policies and other explanatory
notes (“the attached consolidated financial statements’).

2. The truth and fairness' of the attached consolidated financial statements,
the preparation of the attached consolidated financial statements in ac-
cordance with the required applicable accounting policies and the proper
maintenance of the consolidation documentation are the responsibility of
the Company’s Management Board. In addition, the Company’s Manage-
ment Board and Members of the Supervisory Board are required to ensure
that the attached consolidated financial statements and the Directors’ Re-
port meet the requirements of the Accounting Act dated 29 September
1994 (2009 Journal of Laws No. 152 item 1223 with subsequent amendments
—‘the Accounting Act’). Our responsibility was to audit the attached consoli-
dated financial statements and to express an opinion on whether, based on
our audit, these financial statements comply, in all material respects, with
the required applicable accounting policies and whether they truly and fair-
ly? reflect, in all material respects, the financial position and results of the
operations of the Group.

3. We conducted our audit of the attached consolidated financial statements
in accordance with:

e chapter 7 of the Accounting Act,

e national auditing standards issued by the National Council of Statutory
Auditors,

in order to obtain reasonable assurance whether these financial state-
ments are free of material misstatement. In particular, the audit includ-
ed examining, to a large extent on a test basis, documentation support-
ing the amounts and disclosures in the attached consolidated financial
statements. The audit also included assessing the accounting principles
adopted and used and significant estimates made by the Management
Board, as well as evaluating the overall presentation of the attached
consolidated financial statements. We believe our audit has provided
a reasonable basis to express our opinion on the attached consolidated
financial statements treated as a whole.

4. The consolidated financial statements for the year ended 31 December 2010
were subject to our audit and we issued an opinion including an emphasis of
matter on these consolidated financial statements, dated 1 March 2011. The
emphasis of matter concerned the decision of the Energy Regulatory Office

"Translation of the following expression in Polish: ‘rzetelnos¢ i jasnos¢’
2Translation of the following expression in Polish: ‘rzetelne i jasne’
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5. Naszym zdaniem zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe,
we wszystkich istotnych aspektach:

* przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku fi-
nansowego dziatalnosci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia
31 grudnia 2011 roku, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej Grupy na dzien
31 grudnia 2011 roku;

e sporzadzone zostato zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawoz-
dawczosci Finansowej, ktére zostaty zatwierdzone przez UE;

e jest zgodne z wptywajacymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego
przepisami prawa regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych.

6. Nie zgtaszajac zastrzezen, zwracamy uwage na fakt, ze jak to zostato szerzej
opisane w nocie 34 dodatkowych not objasniajacych do zatgczonego skonso-
lidowanego sprawozdania finansowego, jednostka zalezna Spotki TAURON
Wytwarzanie S.A. (dawniej Potudniowy Koncern Energetyczny S.A.) posiada
prawo do rekompensat z tytutu kosztéw powstatych u wytwoércéw w zwigz-
ku z przedterminowym rozwigzaniem uméw diugoterminowych sprzedazy
mocy i energii elektrycznej wynikajacych z ustawy z dnia 29 czerwca 2007 ro-
ku (Dz. U. z 2007 roku, nr 130, poz. 905, ,Ustawa o KDT"). W oparciu o poli-
tyke rachunkowosci dotyczacg rekompensat bazujaca na regulacjach Ustawy
o KDT oraz witasne szacunki i zatozenia, Grupa rozpoznaje przychody z tego
tytutu poczawszy od roku obrotowego zakoriczonego dnia 31 grudnia 2008
roku. Jak opisano w wyzej powotanej nocie, Prezes Urzedu Regulacji Energe-
tyki wydat w dniu 31 lipca 2009 roku decyzje nakazujaca zwrot czesci otrzy-
manej zaliczki za rok 2008 w kwocie 160 milionéw ztotych (,,Decyzja”). Zarzad
TAURON Wytwarzanie S.A. nie zgodzit sie z Decyzjg i ztozyt od niej odwota-
nie do Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw w Warszawie, ktory w dniu
26 maja 2010 roku wydat wyrok pozytywny dla TAURON Wytwarzanie S.A. Od
tego wyroku Prezes Urzedu Regulacji Energetyki ztozyt odwotanie, ktére nie
zostato jeszcze rozpatrzone przez wiasciwy sad. Zarzad Spotki stoi na stanowi-
sku, ze postepowanie zakonczy sie pozytywnie dla Grupy. Na dzien niniejszej
opinii postepowanie odwotawcze jest w toku.

7. Zapoznalismy sie ze sprawozdaniem Zarzadu Spotki na temat dziatalnosci Grupy
w okresie od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku oraz zasad
sporzadzenia rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego (,,spra-
wozdanie z dziatalnosci”) i uznalismy, ze informacje pochodzace z zatgczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg z nim zgodne. Informacje za-
warte w sprawozdaniu z dziatalnosci uwzgledniaja odpowiednie postanowie-
nia rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papie-
réw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wy-
maganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim
(Dz. U. nr 33, poz. 259, z p6zn. zm. — ,rozporzadzenie w sprawie informagji
biezacych i okresowych”).

w imieniu:

Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewid. 130

Kluczowy biegty rewident
Artur Zwak, biegty rewident nr 9 894 Warszawa, dnia 6 marca 2012 roku
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(Urzad Regulacji Energetyki) on the reimbursement of the received advance in
relation to termination of the long-term electricity and power purchase agree-
ments. The actual status of this issue is presented in point 6 of this opinion.

5. In our opinion, the attached consolidated financial statements, in all
material respects:

e present truly and fairly all information material for the assessment of
the results of the Group’s operations for the period from 1 January 2011 to
31 December 2011, as well as its financial position? as at 31 December 2011;
¢ have been prepared in accordance with International Financial Reporting
Standards as adopted by the EU;

e are in respect of the form and content, in accordance with the legal
regulations governing the preparation of financial statements.

6. Without qualifying our opinion, we draw attention to the fact that as it
was described in more details in note 34 of the explanatory notes to the
attached consolidated financial statements, a subsidiary of the Company,
TAURON Wytwarzanie S.A. (formerly Potudniowy Koncern Energetyczny S.A.),
is entitled to receive a compensation to cover the stranded costs incurred by
the producers in relation to termination of long-term electricity and power
purchase agreements that is based on the act dated 29 June 2007 (Journal
of Law from 2007, no. 130, item 905, ‘PPA Act’). Based on accounting pol-
icy on compensations resulting from the provisions of the PPA Act as well
as its own estimates and assumptions, the Group recognizes revenue from
the compensations since the year ended 31 December 2008. As described
in mentioned above note, on 31 July 2009 the President of the Energy Re-
gulatory Office (Urzad Regulacji Energetyki) issued a decision ordering to
reimburse part of received advance for the year 2008 in the amount of
160 million zlotys (“the Decision’). The Management of TAURON Wytwarzanie
S.A. did not agree with the Decision and lodged an appeal against it to the
Court of Competition and Customer Protection (Sagd Ochrony Konkurencji
i Konsumentéw) in Warsaw (‘the Court’). On 26 May 2010 the Court passed
a judgment confirming the Company’s position in this respect. The President of
the Energy Regulatory Office lodged an appeal against the above judgment,
which has not been considered by the appropriate court yet. The Company’s
Management is convinced that the proceedings will result positively for the
Group. As at the date of this opinion the appeal proceedings are underway.

7. We have read the ‘Directors’ Report for the period from 1 January 2011 to
31 December 2011 and the rules of preparation of annual statements’ (‘the
Directors’ Report’) and concluded that the information derived from the
attached consolidated financial statements reconciles with these financial
statements. The information included in the Directors’ Report corresponds
with the relevant regulations of the Decree of the Minister of Finance dated
19 February 2009 on current and periodic information published by issuers
of securities and conditions for recognition as equivalent the information re-
quired by laws of non-EU member states (Journal of Laws No. 33, item 259).

On behalf of:

Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 \Warszawa
Reg. no. 130

Key certified auditor
Artur Zwak, certified auditor no. 9 894 Warsaw, March 6, 2012

3Translation of the following expression in Polish: ‘sytuacja majatkowa i finansowa’
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
CONSOLIDATED STATEMENT OF COMPREHENSIVE INCOME

Rok zakonczony
31 grudnia 2011

Rok zakonczony
31 grudnia 2010

Rok zakoriczony
31 grudnia 2011

Rok zakonczony
31 grudnia 2010

Year ended Year ended Year ended Year ended
31 December 31 December 31 December 31 December
2011 2010 2011 2010
Dziatalnos¢ kontynuowana Continuing operations Roéznice kursowe z przeliczenia Foreign exchange differences 358 (271)
jednostki zagranicznej from translation of foreign
Przychody ze sprzedazy towa- Sale of goods for resale, 16 282 481 11 108 492 entities
réw, produktéw i materiatéw finished goods and materials )
bez wytaczenia akcyzy witholt aliminationlof excise P_odatek dochogiowy odnoszacy Income tax r_eIa'Flng to o_ther 141 - (211)
sie do elementéw pozostatych comprehensive income items
Podatek akcyzowy Excise (393 757) (418 178) catkowitych dochodéw
Przychody ze sprzedazy towa- Sale of goods for resale, 15888 724 10690 314 ZozzSt:h ca*k;:WLte Other comprehensive income 358 630
réw, produktow i materiatéw finished goods and materials ochody za rok o rotowy, for the year, net of tax
po uwzglednieniu podatku
P hod daz t i i 4 825 806 4698 111
rzychocly ze sprzedazy usiug Rendering of services Catkowite dochody Total comprehensive 1239718 992 013
Pozostale przychody Other income 40 692 40 454 za rok obrotowy income for the year
Zysk przypadajacy: Net profit for the year:
Przychody ze sprzedazy Sales revenue 13.1 20 755 222 15428 879
akcjonariuszom jednostki attributable to equity 1220 011 858 656
Koszt wtasny sprzedazy Cost of sales 13.6 (18 184 818) (13 089 128) dominujacej holders of the parent
Zysk brutto ze sprzedazy Gross profit 2 570 404 2339 751 udziatom niekontrolujacym RIS T (17 31.5 19 349 132 727
-controlling interests
Pozostate przychody operacyjne Qther operating income 13.2 106 162 105 186 Caikowity dochod . .
_ — przypadajacy: Total comprehensive income:
Koszty sprzedazy Selling and distribution 13.6 (283 684) (231 252)
eXpenses akcjonariuszom jednostki attributable to equity holders 1220 369 859 151
Koszty og(')lnego ZarZQdU Administrative expenses 13.6 (664 350) (670 308) dominujqcej of the parent
. ) udziatom niekontrolujacym attributable to non- 31.5 19 349 132 862
Pozostate koszty operacyjne Other operating expenses 13.3 (117 043) (144 118) _controlling interests
Zysk operacyjny Operating profit 1611489 1399 259 Zysk na jedng akcje Earnings per share
(w ztotych): (in PLN):
Przychody finansowe Finance income 13.4 15 767 92 284 podstawowy z zysku za okres basic, for profit for the period
. . przypadajacego akcjonariuszom attributable to equity holders 28 0,70 0,54
Koszty finansowe Finance costs 13.5 (160 274) (233 993) jednostki dominujacej of the parent
Udziat w zysku (stracie) jednost-  Share in profit / (loss) 2 (1 046) (236) podstawowy z zysku z dziatal-  basic, for profit for the period
ki stowarzyszonej i wspélnego of associate and joint nosci kontynuowanej za okres from continuing operations 28 0.70 0.54
przedsiewziecia wykazywanego venture recognised using przypadajacego akcjonariuszom attributable to equity holders ! ’
metoda praw wiasnosci the equity method jednostki dominujacej of the parent
Zysk brutto Profit before tax 1565 936 1257 314 rozwodniony z zysku za okres diluted, for profit for
przypadajacego akcjonariuszom the period attributable 28 0.70 054
Podatek dochodowy Income tax expense 14.1 (326 576) (265 931) jednostki dominujacej to equity holders ! !
of the parent
Zysk netto z dziatalnosci Net profit from continuing . . . .
kontynuowanej operations 1239 360 991 383 roz,vxfodnlony z zysku'z dziatal- diluted, for_ profit
nosci kontynuowanej za okres for the period from
Zysk netto za rok obrotowy Net profit for the year 1239360 991 383 przypadajgcego akcjonariuszom continuing operations 28 0,70 0,54

Pozostate catkowite
dochody:

Other comprehensive income:

jednostki dominujacej

attributable to equity
holders of the parent

Zmiana wartosci instrumentow
zabezpieczajacych

Change in the value
of hedging instruments

1112
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE)J

CONSOLIDATED STATEMENT OF FINANCIAL POSITION

AKTYWA

ASSETS

Stan na
31 grudnia
2011

December
2011

Stan na

31 grudnia
2010 (dane
przeksztatcone)

As at

31 December
2010 (adjusted
figures)

Stan na

1 stycznia 2010
(dane
przeksztatcone)

As at

1 January 2010
(adjusted
figures)

PASYWA

EQUITY AND LIABILITIES

Stan na
31 grudnia
2011

December
2011

Stan na

31 grudnia
2010 (dane
przeksztatcone)

As at

31 December
2010 (adjusted
figures)

Stan na

1 stycznia 2010
(dane
przeksztatcone)

As at

1 January 2010
(adjusted
figures)

Aktywa trwate

Non-current assets

Kapitat wtasny
przypadajacy
akcjonariuszom jednostki
dominujacej

Equity attributable
to equity holders
of the parent

Rzeczowe aktywa trwate Property, plant 16 21911047 17 524 936 17 260 573
and equipment
Wartosci niematerialne Intangible assets 19, 8 988 950 346 340 342 866
Udziaty i akcje w jednost-  Investments in associa- 2,371 22 717 764 -
kach stowarzyszonych tes and joint ventures
i wspolnych przedsiewzie- recognised using the
ciach wykazywane meto- equity method
da praw wtasnosci
Pozostate dtugotermino-  Other long-term 23.1, 197 470 177 452 179 746
we aktywa finansowe financial assets 371,
38.4
Pozostate dtugotermino-  Other long-term 23.2 96 349 123613 58 547
we aktywa niefinansowe non-financial assets
Aktywa z tytutu podatku Deferred tax asset 14.3 31965 161 806 152 221
odroczonego
23 248 498 18 334 911 17 993 953
Aktywa obrotowe Current assets
Krétkoterminowe Current intangible 19, 8 870 954 624 190 481 885
wartosci niematerialne assets
Zapasy Inventories 20 574 790 408 560 536 201
Naleznosci z tytutu Corporate income tax 64 266 74 749 52 926
podatku dochodowego receivable
Naleznosci z tytutu Trade and other 21, 2743 344 2273145 1874 996
dostaw i ustug oraz receivables 371,
pozostate naleznosci 38.4
Pozostate krotkotermino-  Other current financial 231, 108 024 28 193 18 753
we aktywa finansowe assets 371,
38.4
Pozostate krétkotermino- Other current 23.3 289 034 208 158 158 725
we aktywa niefinansowe non-financial assets
Srodki pieniezne Cash and cash 22, 505 670 1473981 1032 103
i ich ekwiwalenty equivalents 371
5156 082 5090 976 4 155 589
Aktywa trwate zaklasyfi- Non-current assets 17 8 951 4397 5951
kowane jako przeznaczo- classified as held
ne do sprzedazy for sale
SUMA AKTYWOW TOTAL ASSETS 28 413 531 23430 284 22 155 493

Kapitat podstawowy Issued capital 31.1 8762 747 15772 945 13 986 284
Kapitat zapasowy Reserve capital 31.3 7 412 882 475 088 64 050
Kapitat z aktualizacji Revaluation reserve - - (766)
wyceny instrumentéw on valuation of hedging
zabezpieczajacych instruments
Réznice kursowe Foreign exchange 87 (271) -
z przeliczenia jednostki differences from
zagraniczne;j translation of foreign
entities

Zyski zatrzymane / Retained earnings/ 31.4 (497 995) (1 542 937) (2 191 002)
Niepokryte straty Accumulated losses

15677 721 14 704 825 11 858 566
Udziaty niekontrolujace Non-controlling 31.5 461 347 507 246 2375 100

interests’
Kapitat wtasny ogétem Total equity 16 139 068 15212 071 14 233 666
Zobowigzania Non-current liabilities
dtugoterminowe
Kredyty, pozyczki Interest-bearing loans 371, 4251944 1076 178 1179 406
i dtuzne papiery and borrowings 37.3
wartosciowe
Zobowiazania z tytutu Finance lease and hire 18.2, 56 232 67 810 88 291
leasingu oraz umoéw purchase commitments 371
dzierzawy z opcja zakupu
Rezerwy dtugoterminowe Long-term provisions 27, 32 1202 840 1059 028 978 807
i Swiadczenia and employee benefits
pracownicze
Dtugoterminowe Long-term accruals 25 642 549 644522 624 567
rozliczenia miedzyokreso- and government grants
we i dotacje rzagdowe
Zobowigzania z tytutu Trade payables 371 7 968 6910 5683
dostaw i ustug i pozostate and other financial
finansowe zobowigzania long-term liabilities
dtugoterminowe
Rezerwa z tytutu Deferred tax liability 14.3 1270390 1215615 1150 695
odroczonego podatku
dochodowego
7 431923 4070 063 4027 449
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Zobowigzania
krétkoterminowe

Current liabilities

Stan na
31 grudnia
2011

December
2011

Stan na

31 grudnia
2010 (dane
przeksztatcone)

As at

31 December
2010 (adjusted
figures)

Stan na

1 stycznia 2010
(dane
przeksztatcone)

As at

1 January 2010
(adjusted
figures)

Zobowigzania z tytutu Trade and other 371 2 349 201 1629723 1490726
dostaw i ustug i pozostate payables
zobowigzania
Biezaca czesc¢ kredytow, Current portion 371, 214 169 325 027 596 315
pozyczek i dtuznych of interest-bearing 37.3
papieréw wartosciowych loans and borrowings
Biezaca czes¢ zobowigzan Current portion 18.2, 14 761 23452 35377
z tytutu leasingu of finance lease 371
oraz umoéw dzierzawy and hire purchase
z opcja zakupu commitments
Pozostate zobowiazania Other current liabilities 24.2 644 910 752 819 556 669
krétkoterminowe
Rozliczenia miedzyokre-  Accruals and 25 279 058 189 712 210 267
sowe i dotacje rzadowe government grants
Zobowigzania z tytutu Income tax payable 163 437 68 672 67 034
podatku dochodowego
Rezerwy kroétko- Short-term provisions 27,32 1177 004 1158 745 937 990
terminowe i Swiadczenia and employee benefits
pracownicze

4842 540 4148 150 3894378
Zobowigzania razem Total liabilities 12 274 463 8218 213 7 921 827
SUMA PASYWOW TOTAL EQUITY 28 413 531 23430284 22 155 493

AND LIABILITIES
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

CONSOLIDATED STATEMENT OF CASH FLOWS

PRZEPLYWY SRODKOW
PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI
OPERACYJNEJ

CASH FLOWS FROM
OPERATING ACTIVITIES

Rok zakonczony
31 grudnia 2011

Year ended
31 December
2011

Rok zakoriczony
31 grudnia 2010

Year ended
31 December
2010

Zysk / (strata) brutto Profit / (loss) before taxation 1 565 936 1257 314

Korekty o pozycje: Adjustments for:

Udziat w zysku jednostki Share in profit / (loss) 1046 236

stowarzyszonej i wspoélnego of associate and joint

przedsiewziecia wykazywanego venture recognised using

metoda praw wtasnosci the equity method

Amortyzacja Depreciation 1411 097 1358778
and amortization

(Zysk) / strata z tytutu réznic (Gain) / loss on foreign 2819 43

kursowych exchange differences

Odsetki i dywidendy, netto Interest and dividens, net 58 294 132 331

(Zysk) / strata na dziatalnosci (Gain) / loss on investing (16 568) 13 153

inwestycyjne;j activities

(Zwiekszenie) / zmniejszenie (Increase) / decrease (147 945) (395 393)

stanu naleznosci in receivables

(Zwiekszenie) / zmniejszenie (Increase) / decrease (184 588) 117 372

stanu zapaséw in inventories

Zwigkszenie / (zmniejszenie) Increase / (decrease) (76 220) 215 558

stanu zobowigzan z wyjatkiem in payables excluding loans

kredytow i pozyczek and borrowings

Zmiana stanu pozostatych Change in other non-current (78 266) (111 089)

aktywoéw dtugo- and current assets

i krotkoterminowych

Zmiana stanu rozliczen Change in deferred income, (35 276) (31 098)

miedzyokresowych przychodéw government grants

i dotacji rzadowych oraz and accruals

rozliczen miedzyokresowych

biernych kosztéw

Zmiana stanu rezerw Change in provisions (174 358) 201 130

Podatek dochodowy zaptacony  Income tax paid (111 929) (238 400)

Pozostate Other (391) 410

Srodki pieniezne netto Net cash from operating 2 213 651 2520 345

z dziatalnosci operacyjnej

activities
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Rok zakonczony
31 grudnia 2011

Year ended
31 December
2011

Rok zakonczony
31 grudnia 2010

Year ended
31 December
2010

Rok zakonczony
31 grudnia 2011

Year ended
31 December
2011

Rok zakonczony
31 grudnia 2010

Year ended
31 December
2010

Emisja dtuznych papieréw Issue of debt securities 3300000 848 200
wartosciowych
Wykup dtuznych papieréw Redemption of debt securities - (608 692)
wartosciowych
Dywidendy wyptacone akcjona- Dividends paid to equity (262 882) -
riuszom jednostki dominujacej holders of the parent
Dywidendy wyptacone akcjona- Dividends paid (13 676) (5 573)
riuszom mniejszosciowym to non-controlling interests
Odsetki zaptacone Interest paid (52 292) (115 820)
Nabycie udziatow Acquisition of non-controlling 31.5 (37 800) (9 863)
niekontrolujacych interests
Pozostate Other (17 779) (8 369)
Srodki pieniezne netto Net cash from (used in) 2510 039 (512 864)
z dziatalnosci finansowej financing activities
Zwiekszenie / (zmniejszenie) Net increase / (decrease) (965 844) 499 005
netto stanu srodkéw pieniez- in cash and cash equivalents
nych i ich ekwiwalentéw
Réznice kursowe netto Net foreign exchange (3) (134)
difference
Srodki pieniezne na poczatek (ST B 6 CEPTREIENES
pienie pocza at the beginning 1471660 972 655
okresu .
of the period
Srodki pieniezne na koniec (ST B G PRI
prenie at the end of the period, 22 505 816 1471660
okresu, w tym .
of which:
o ograniczonej mozliwosci restricted cash 176 241 165 862

dysponowania

PRZEPLYWY SRODKOW CASH FLOWS FROM

PIENIEZNYCH Z DZIAEALNOSCI INVESTING ACTIVITIES

INWESTYCYJNEJ

Sprzedaz rzeczowych Proceeds from sale of proper- 39 957 11731

aktywow trwatych i wartosci ty, plant and equipment and

niematerialnych intangible assets

Nabycie rzeczowych Purchase of property, (2 302 270) (1518 088)

aktywow trwatych i wartosci plant and equipment

niematerialnych and intangible assets

Sprzedaz aktywoéw finansowych Proceeds from sale 231 114 304 56 189
of financial assets

Nabycie aktywow finansowych Purchase of financial assets 23.1 (147 989) (69 570)

Nabycie udziatéw i akcji Acquisition of shares (23 000) (1000)

w jednostkach stowarzyszonych in associates and joint

i wspolnych przedsiewzieciach ventures accounted

wykazywanych metoda praw for using the equity method

wiasnosci

Przejecie jednostki zaleznej, Acquisition of a subsidiary, 30 (3379 615) 23

po potraceniu przejetych after deducting cash acquired

srodkow pienieznych

Dywidendy otrzymane Dividends received 8173 4349

Odsetki otrzymane Interest received 666 1377

Sptata udzielonych pozyczek Repayment of loans granted 240 1475

Udzielenie pozyczek Loans granted - (1 400)

Pozostate Other - 6438

Srodki pieniezne netto Net cash used in investing (5 689 534) (1 508 476)

z dziatalnosci inwestycyjnej activities

Przeptywy srodkéw pieniez- Cash flows from financing

nych z dziatalnosci finansowej activities

Sptata zobowigzan z tytutu Payment of finance lease (25 603) (35 842)

leasingu finansowego liabilities

Wptywy z tytutu zaciggniecia Proceeds from loans 87 254 167 115

pozyczek / kredytéw

Sptata pozyczek / kredytéw Repayment of loans (467 183) (744 020)
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALACH WEASNYCH
CONSOLIDATED STATEMENT OF CHANGES IN EQUITY

Rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku
Year Ended 31 December 2011

KAPITAE WEASNY PRZYPADAJACY AKCJONARIUSZOM JEDNOSTKI DOMINUJACEJ

EQUITY ATTRIBUTABLE TO THE EQUITY HOLDERS OF THE PARENT
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Na dzien 1 stycznia 2011 roku As at 1 January 2011 15772 945 475 088 - (271) (1542 937) 14 704 825 507 246 15 212 071
Wynik okresu Profit for the period - - - - 1220011 1220011 19 349 1239360
Inne catkowite dochody Other comprehensive income - - - 358 - 358 - 358
Razem catkowite dochody Total comprehensive income - - - 358 1220 011 1220 369 19 349 1239718

za rok obrotowy

for the period

Podziat zyskéw z lat ubiegtych

Appropriation of prior year profits

Obnizenie kapitatu podstawowego Reduction of issued capital 311 - - - -

poprzez zmniejszenie wartosci through reduced nominal value

nominalnej akgcji of shares

Nabycie udziatéw niekontrolujacych Acquisition of non-controlling 30 192 192 (1 104) (912)
interests

Zmiana udziatéw niekontrolujacych Change in non-controlling 30 25 25 (62) (37)

w wyniku potaczen interests due to mergers

Whptata z zysku Payment from profit - - - -
to the State Treasury

Wyptata dywidendy Dividends 29 (190 478) (262 882) (14 278) (277 160)

Nabycie spotek zaleznych z Grupy Aquisition of subsidiaries 30 - - 778 778

GZE S.A. of GZE Group

Odkup udziatéw niekontrolujacych Mandatory squeeze-out 30 15 192 15 192 (50 582) (35 390)

NA DZIEN 31 GRUDNIA 2011 ROKU AS AT 31 DECEMBER 2011 (497 995) 15677 721 461 347 16 139 068
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALACH WEASNYCH
CONSOLIDATED STATEMENT OF CHANGES IN EQUITY

Rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku
Year Ended 31 December 2010

KAPITAE WEASNY PRZYPADAJACY AKCJONARIUSZOM JEDNOSTKI DOMINUJACEJ

EQUITY ATTRIBUTABLE TO THE EQUITY HOLDERS OF THE PARENT
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Na dzien 1 stycznia 2010 roku As at 1 January 2010 13 986 284 64 050 (766) - (2 191 002) 11 858 566 2375100 14 233 666
Wynik okresu Profit for the period - - - - 858 656 858 656 132727 991 383
Inne catkowite dochody Other comprehensive income - - 766 271) - 495 135 630
Razem catkowite dochody Total comprehensive income - - 766 271) 858 656 859 151 132 862 992 013
za rok obrotowy for the period
Podziat zyskéw z lat ubiegtych Appropriation of prior year profits - 176 159 - - (176 159) - - -
Emisja akcji potaczeniowych Issue of merger shares and accounting 318 665 - - - (145 651) 173 014 (169 364) 3650
i rozliczenie nabycia udziatéw for the acquisition of non-controlling
niekontrolujacych interests
Wykup udziatéw niekontrolujacych Acquisition of non-controlling interests 1467 996 234 879 - - 110 204 1813 079 (1813 788) (709)
za gotowke i poprzez for cash and share capital issued
emisje kapitatu podstawowego
Whptata z zysku Payment from profit - - - - 32 32 - 32
to the State Treasury
Wyptata dywidendy Dividends - - - - - - (6 027) (6 027)
Odkup udziatéw Mandatory squeeze-out - - - - 983 983 (11 537) (10 554)
niekontrolujacych
NA DZIEN 31 GRUDNIA 2010 ROKU  AS AT 31 DECEMBER 2010 15 772 945 475 088 - (271) (1542 937) 14 704 825 507 246 15 212 071
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SEOWNICZEK

BASE - kontrakty terminowe na
energie elektryczng z catodobo-
wym okresem wykonania.

EBITDA (ang. Earnings before Interest,
Taxes, Depreciation and Amortiza-
tion) — wynik na dziatalnosci opera-
cyjnej przed opodatkowaniem po-
wiekszony o amortyzacje.

CCS (ang. Carbon Capture and Stora-
ge) — instalacje do wychwytywania,
transportu i geologicznego sktado-
wania CO,.

cena docelowa - cena, jaka, zda-
niem analitykéw, osiagnie kurs akgji
spotki w okreslonej perspektywie.

dystrybucja - transport energii elek-
trycznej poprzez sieci dystrybucyjne
do odbiorcéw koncowych.

dywidenda - czes¢ zysku netto prze-
znaczona do podziatu pomiedzy
akcjonariuszy.

ekwiwalent reklamowy - wskaznik
umozliwiajacy ocene efektywnosci
dziatan PR, wartos¢ reklamy w da-
nym medium w poréwnaniu z po-
wierzchnig materiatéw na dany te-
mat w prasie lub czasem trwania
w mediach elektronicznych.

elektrocieptownia - instalacja wy-
twarzajaca jednoczesnie energie
elektryczna i ciepto uzytkowe.

GFI (ang. Global Financial Informa-
tion Group) — brokerska platforma
obrotu energia elektryczna.

GZE - Gornoslaski Zaktad Elektro-
energetyczny S.A. z siedziba w Gli-
wicach.

KDT - kontrakty dtugoterminowe
w energetyce. Wprowadzono je jako
zabezpieczenie dla bankéw, ktére
finansowaty duze inwestycje moder-
nizacyjne w branzy energetycznej.
Okreslaty, ile energii i po jakich ce-
nach kupowaty z danej elektrowni
Polskie Sieci Elektroenergetyczne.
Kontrakty dfugoterminowe zostaty
rozwigzane w 2007 roku, a wytwor-
cy nimi objeci otrzymali prawo do
pokrywania tzw. kosztéw osieroco-
nych, czyli poniesionych naktadéw
inwestycyjnych, ktére zostang po-
kryte przychodami po rozwigzaniu
tych kontraktéw.

kogeneracja — proces jednoczesne-
go wytwarzania energii elektrycznej
i uzytkowej energii cieplnej w elek-
trocieptowni.

kWh - kilowatogodzina, ilos¢ ener-
gii, jaka przez godzine zuzywa urza-
dzenie o mocy tysigca watow.

Mtoe - milion ton oleju ekwiwa-
lentnego.

MW, - megawat mocy elektrycznej.

MWh - megawatogodzina, tysiac
kilowatogodzin (kWh).

MW, - megawat termiczny (ciepta).
OZE - odnawialne Zrédta energii.

rating — niezalezna ocena ryzyka
kredytowego dokonywana przez
wyspecjalizowane agencje ratingo-
we wobec podmiotu zaciggajace-
go dtug.

Rynek spot - sprzedaz z terminem
ptatnosci wynoszacym do dwoch dni.

TFS (ang. Traditional Financial Servi-
ces) — brokerska platforma obrotu
energia elektryczna.

TGE (Towarowa Gietda Energii)
- brokerska platforma obrotu ener-
gig elektryczna.

toe — tona oleju ekwiwalentnego,
energetyczny rownowaznik jednej
metrycznej tony ropy naftowej o war-
tosci opatowej réwnej 10 tys. kcal/kg.

TWh - terawatogodzina, miliard
kilowatogodzin (kWh).

WIG20 - indeks skupiajacy 20 naj-
wiekszych spotek z GPW (o najwiek-
szej wartosci akcji w wolnym ob-
rocie oraz o najwiekszej wartosci
obrotow).

GLOSSARY

BASE - forward contracts for elec-
tricity supply with a 24-hour deli-
very period.

EBITDA - Earnings before Interest,
Taxes, Depreciation and Amortiza-
tion.

CCS - Carbon Capture and Storage.

target price — price that, according
to analysts, will be reached within
specific time.

distribution - transportation of
electricity via distribution grids to
end users.

dividend - part of the net profit to
be distributed among shareholders.

advertising value equivalent — an
indicator that enables evaluating
the effectiveness of PR activities,
value of advertising in the given
medium in reference to the size of
articles covering the given subject
in the press or the duration of the
coverage in electronic media.

combined heat and power plant
(CHP) — a plant that simultaneously
generates electricity and heat.

GFI - (Global Financial Information
Group) broker platform for trading
electricity.

GZE - Gornoslaski Zaktad Elektro-
energetyczny S.A. with its seat in
Gliwice.

LTC - long term power purchase
contracts in the energy sector. They
were introduced as a collateral for
banks that were financing large
upgrade investment projects in the
energy sector. They defined how
much electricity and at what prices
was to be purchased from the given
power plant by the Polish TSO - PSE
(Polskie Sieci Elektroenergetyczne).
Long term contracts were termi-
nated in 2007 and the generators
that were a party to such contracts
were granted the right to cover
the so-called “stranded costs”, i.e.
capital expenditures incurred, and
they will be covered with revenue
following the termination of such
contracts.

cogeneration — process of simulta-
neous generation of electricity and
heat at a combined heat and power
plant (CHP).

kWh - kilowatt hour, amount of
electricity consumed for an hour by
a 1,000 W device.

Mtoe - million tons of oil equiva-
lent.

MW, - electric power megawatt.

MWh - megawatt hour, a thousand
kilowatt hours (kWh).

MW, - thermal megawatt (of heat).
OZE - renewable energy sources.

rating — independent assessment of
credit risk made by specialized rat-
ing agencies with respect to an en-
tity that takes on a loan.

spot market — sale with a payment
date of up to two days.

TFS - (Traditional Financial Services)
broker platform for trading electri-
city.

TGE - (Towarowa Gietda Energii
— Polish Power Exchange) broker
platform for trading electricity.

toe - ton of oil equivalent, ther-
mal equivalent of one metric ton
of crude oil with the heating value
equal to 10 thou. kcal/kg.

TWh - terawatt hour, a billion kilo-
watt hours (kWh).

WIG20 - index that groups 20 larg-
est companies listed on the WSE
(based on the highest free float
market capitalization and the high-
est trading volume).
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