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1. taczny rachunek zyskoéw i strat za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018 roku

Ponizej zaprezentowano tgczny rachunek zyskow i strat za pierwsze potrocze oraz drugi kwartat 2018
roku.

Grupa Polenergia osiggneta wyniki na poziomie skorygowanych (znormalizowanych) EBITDA oraz
zysku netto wynoszgce odpowiednio 57,3 min zt oraz - 12,0 min zl, co stanowi spadek w stosunku do
ubiegtego roku o odpowiednio 24,0 min zti 16,8 min zt.

- . . Réznica rlr 2 kwartat 2 kwartat . Réznica rir
Wyniki Grupy Polenergia (min PLN) 6M 2018 6M 2017  Réznicarir %] 2018 2017 Réznica rir %]
Przychody ze sprzedazy 15738 13425 231,2 17% 826,9 632,6 194,4 31%
Koszt wlasny sprzedazy (1546,3) (1298,0) (248,3) 19% (823,0) (613,6) (209,4) 34%

w tym koszly rodzajowe (215,3) (207,0) (8,3) 4% (105,0) (100,9) (4,0) 4%
Zysk brutto ze sprzedazy 27,4 44,5 (17,1) -38% 39 19,0 (15,0) -79%
Koszty sprzedazy i ogolnego zarzadu 21,1) (16,5) (4,6) 28% (11,9) (8,3) (3,7) 44%
Pozostate przychody/koszty operacyjne (1,3) 57 (7,1) -123% (14,2) 44 (18,6) -426%
A Zysk operacyjny (EBIT) 5,0 33,7 (28,7) 85% (10,3) 15,0 (25,3) 168%
Amortyzacja 48,1 489 0,8) -2% 241 244 0,4) -2%
Odpisy akiualizujace 16,9 - 16,9 16,6 - 16,6
EBITDA 58,0 82,6 (24,6) -30% 18,4 39,5 (21,0) -53%
Eliminacja efekiu alokacji ceny nabycia 0,7) (1,4) 0,7 -50% - 0,7) 0,7 -100%
Skorygowana EBITDA* 57,3 81,3 (24,0) -29% 18,4 38,8 (20,4) -53%
B Przychody finansowe 3.1 38 0,7) -18% 1,8 1,1 0,7 64%
C Koszly finansowe (35,9) (31,1) (48 16% (22,0) (14,9) (71) 47%
A+B+C  Zysk (Strata) brutto (27,8) 6,4 (342)  -532% (30,5) 1,2 (31,7)  -2615%
Podatek dochodowy (0,5) (5,2) 47 -91% 2,1 (1,5) 37 -238%
Zysk (Strata) netto bez efektu sprzedazy FW offshore (28,2) 1,2 (29,5) (28,3) (0,3) (28,0)
Zysk (Strata) netio na sprzedazy FW offshore 3,0 - 3,0 3,0 - 3,0
Zysk (Strata) netto z uwzglednieniem efektu sprzedazy FW offshore (37,3) 1,2 (38,5) (37,4) (0,3) (37,0)
Rozliczenie ceny nabycia 3,6 3,0 0,6 21 1,5 0,6
Eliminacja efekiu niezrealizowanych réznic kursowych 04 (0,8) 12 04 (0,0) 04
Eliminacja efekiu wyceny kredytow metodg AMC 74 14 6,0 6,7 0,7 6,0
Eliminiacja odpisu aktualizujacego zwigzanego z dziatalnoscia biomasowa, 16,8 - 16,8 16,8 - 16,8
Eliminacja odpisu zwiazanego z developmenetem 0,0 - 0,0 0,2) - 0,2)
Eliminacja efekiu netio na sprzedazy FW offshore (3,0) - (3,0) (3,0) - (3,0)

Zysk na sprzedazy FW ofshore (12,0 - (12,0) (12,0) - (12,0)

Podatek dochodowy 9,0 - 9,0 9,0 - 9,0
Skorygowany Zysk Netto* (12,0) 4,8 (16,8) (14,6) 1,9 (16,4)
Skorygowana Marza EBITDA 3,6% 6,1% -2,4% 2,2% 6,1% -3,9%

Przychody Segmentu Obrot 1298,1 1081,2 216,9 693,9 508,6 185,3
Koszt wiasny sprzedazy Segmentu Obrot (1314,9) (1074,9) (240,0) (711,9) (505,4) (206,6)
Skorygowana EBITDA (bez obrotu) 78,9 79,5 (0,7) 38,8 37,8 1,0
Skorygowana marza EBITDA (bez segmentu obrotu) 28,6% 30,4% -1,8% 29,1% 30,5% -1,3%

*) skory gowane o rozpoznane przy chody (koszty) w danym roku obrotowym o charakterze niepienigzny m/jednorazowym

W pierwszym potroczu 2018 roku Grupa Polenergia odnotowata wzrost przychodéw ze sprzedazy o
17% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego, na co wptyw miaty przede wszystkim
wyzsze przychody ze sprzedazy segmentu obrotu.

Skorygowany wynik EBITDA w omawianym okresie wyniost 57,3 min zt i byt nizszy 0 24,0 min zt w
stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego gtéwnie ze wzgledu na strate na tradingu energia
elektryczng w segmencie obrotu, czesSciowo skompensowang przez wyzszy wynik w segmencie
energetyki wiatrowe;j.

Natomiast w drugim kwartale 2018 roku Grupa Polenergia odnotowata wzrost przychodéw ze sprzedazy
0 31% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego, na co wptyw miaty przede wszystkim
wyzsze przychody ze sprzedazy segmentu obrotu.

Skorygowany wynik EBITDA w tym okresie wynidst 18,4 min zt i byt nizszy o 20,4 min zt w stosunku do
analogicznego okresu roku poprzedniego gtéwnie ze wzgledu na strate na tradingu energig elektryczng
w segmencie obrotu, czesciowo skompensowang przez wyzszy wynik w segmencie energetyki
wiatrowej.

Segment Energetyki Wiatrowej zanotowat wzrost wyniku EBITDA o 8,8 min z w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku ubiegtego, a w samym drugim kwartale wzrost wyniku EBITDA o 6,1 min z.
Na lepsze wyniki segmentu zlozyly sie wyzsze $rednie ceny zielonych certyfikatow oraz nizszy koszt
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podatku od nieruchomosci oraz serwisu technicznego, skompensowane czesciowo przez nizsze
wolumeny produkciji.

Wynik EBITDA segmentu Energetyki Konwencjonalnej byt gorszy o 3,9 min zt od wyniku osiggnietego
w analogicznym okresie poprzedniego roku, a w samym drugim kwartale byt nizszy 0 2,1 min zi. Gorszy
wynik segmentu jest konsekwencja wyzszych cen gazu ziemnego i uprawnienn do emisji CO2 oraz
nizszymi przychodami z certyfikatdw kogeneracyjnych, czesciowo skompensowanych przez wyzsze
przychody z rekompensaty gazowe;j.

EBITDA segmentu Obrotu w pierwszym potroczu byta o 23,3 min zt nizsza w poréwnaniu z
analogicznym okresem 2017 roku, a w samym drugim kwartale 2018 byta nizsza o 21,3 min zt w
poréwnaniu z drugim kwartatem 2017 roku. Gorszy wynik jest gtdwnie konsekwencjg straty na portfelu
handlowym energii elektrycznej z uwagi na gwattowny wzrost cen energii elektrycznej w drugim
kwartale.

EBITDA segmentu Dystrybucji w pierwszym pétroczu byta nizsza o 0,9 min zt w poréwnaniu do
analogicznego okresu poprzedniego roku, co bylo spowodowane nizszg marzg na sprzedazy energii
elektrycznej bedacg konsekwencjg wyzszych kosztéw zakupu energii. Dodatkowo, na gorszy wynik
wplyw miata nizsza marza na dystrybucji wynikajgca z przesuniecia wejscia w zycie nowej taryfy
(obowigzuje od 12.05.2018). Wynik EBITDA w drugim kwartale byt nizszy o 0,2 min zt w poréwnaniu do
analogicznego okresu poprzedniego roku, giéwnie w zwigzku z nizszym wynikiem na sprzedazy energii
elektrycznej spowodowana wyzszymi kosztami zakupu energii, ktére przewyzszyly wzrost cen po
stronie klientow.

EBITDA segmentu Biomasy w pierwszym potroczu byla nizsza o 0,4 min zt w poréwnaniu do
analogicznego okresu ubiegtego roku. Gorszy wynik jest spowodowany pograszajaca sie sytuacjg na
rynku biomasy i wynikajgcym z tego nizszym wolumenem sprzedazy oraz wyzszg ceng surowca. Wynik
EBITDA w drugim kwartale byt wyzszy o 0,3 min zt ze wzgledu na dodatni wynik na sprzedazy aktywéw
jednego z zaktadow.

Niealokowane koszty zarzgdzania Grupg wzrosty o0 4,6 min zt w poréwnaniu do analogicznego okresu
ubiegtego roku w zwigzku z dodatkowymi kosztami zwigzanymi ze sprzedazg udziatow w spoétkach
prowadzacych projekty morskich farm wiatrowych oraz wptywem rozliczenia podatku VAT za 2017 i
2018 rok.

W rezultacie opisanych powyzej zdarzen skorygowana marza EBITDA z wytgczeniem segmentu Obrotu
wyniosta 28,6% i byta 0 1,8 p.p. nizsza od rozpoznanej w analogicznym okresie poprzedniego roku.
Natomiast w drugim kwartale wartos¢ tego wskaznika wyniosta 29,1% i byta o 1,3 p.p nizsza od
rozpoznanej w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Wynik z dziatalnosci finansowej za pierwszy potrocze oraz drugi kwartat byt gorszy od wyniku
ubiegtorocznego o odpowiednio 5,5 min zti 6,4 min zt, na co wptyw miat przede wszystkim odpis kwoty
wynikajgcej z wyceny kredytu metodg zamortyzowanego kosztu w Amonie i Talii (efekt reprofilowania
zadtuzenia), skompensowanych czesciowo przez nizsze koszty odsetkowe.

Zmiana poziomu podatku dochodowego w poréwnaniu do poprzedniego roku wynika z braku utworzenia
aktywa na odroczony podatek dochodowy wynikajgcy gtdwnie z odpisdw w segmencie biomasy.

Ponadto, na poziomie zysku netto, wynik zostat obcigzony odpisem aktualizujgcym wartos¢ aktywow w
segmencie Biomasy — zgodnie z komunikatem z 2 lipca 2017 (raport biezgcy 19/2018) na podstawie
nowych uwarunkowan regulacyjnych oraz ekonomicznych projektéw biomasowych podjeto decyzje o
odpisie aktualizujgcym dotyczgcym gtéwnie wartos¢ Srodkéw trwatych. Odpis ma charakter
niegotowkowy.
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Pozostale istotne informacje dotyczace sytuacji Grupy

Ponadto Grupa informuje, ze w sposob ciggly monitorowana jest sytuacja zadiluzenia spotek
portfelowych. Zakoriczono prace dotyczace reprofilowania zadtuzenia projektéw Amon, Talia,
Gawlowice, Skurpie oraz Rajgréd. Podpisano nowe umowy kredytu.

Dokonano sprzedazy aktywéw Biomasy Potudnie. Dodatkowo, w segmencie biomasy dokonano odpisu
aktualizacyjnego w odniesieniu gtéwnie do wartosci aktywéw trwatych, o czym poinformowano w
raporcie bierzgcym 19/2018.

Trwa przygotowanie projektdw elektrowni wiatrowych na lgdzie (185 MW), elektrowni biomasowej (31
MW) oraz elektrowni fotowoltaicznych (40 MW) do udziatu w systemie aukcyjnym w kolejnych latach.

W segmencie Dystrybucji realizacja wdrozonego w 2016 roku programu inwestycyjnego przebiega
zgodnie z harmonogramem. Spétka Polenergia Dystrybucja prowadzi prace nad nowym planem
inwestycyjnym na lata 2019-2022.

Grupa przygotowuje do budowy dwie morskie farmy wiatrowe (Polenergia Battyk Il i Polenergia Battyk
) zlokalizowanych na Morzu Baityckim o tgcznej mocy do 1 200 MW. Termin budowy farm uzalezniony
jest od wejscia w zycie stosownego systemu regulacyjnego. Dodatkowo Grupa analizuje
uwarunkowania z perspektywy wznowienia prac przygotowawczych zwigzanych z projektem Polenergia
Battyk I.

22 maja 2018 roku zawarto umowe przenoszacg 50% udziatow w spétkach prowadzacych projekty
developmentu i budowy morskich farm wiatrowych na Statoil Holding Netherlands B.V., 0 czym
poinformowano w raporcie biezgcym 14/2018. Szczegdtowy opis transakciji zostat przedstawiony w
Nocie nr 17 w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej Polenergia S.A.

Na kolejnych stronach przedstawiono podziat fgcznego wyniku Grupy osiggnietego w okresie
drugiego kwartatu 2018 oraz narastajgco od poczatku roku w podziale na segmenty dziatalnosci.

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Polenergia




K POLEMNERGIA

Grupa Kapitatowa Polenergia S.A.

6M 2018 (mPLN) Engrgetyka Energt_atyka Obrét Dystrybucja Biomasa Dziatalno$¢ Nieal. k.oszty Alokacja ?eny RAZEM
wiatrowa konwencjonalna deweloperska Grupg nabycia
Przychody ze sprzedazy 71,0 148,6 1298,1 435 10,6 0,0 14 0,7 15738
Koszty operacyjne (51,0 (124,4) (1314,9) (36,2) (11,5 0,2) (3,0) (51) (1546,3)
w tymamortyzacja (28,4) (10,8) 0,0) (2,3) (1,1) - (0,4) (5,1) (48,1)
Zysk brutto ze sprzedazy 20,0 24,2 (16,8) 73 (0,9) (0,2) (1,6) (4,4) 274
Marza zysku brutto ze sprzedazy 28,1% 16,3% -1,3% 16,7% "n/a" "n/a" "n/a" "n/a" 1,7%
Koszty ogdinego zarzadu (14) (3,3) (5,0) 27 0,7 0,2) (7,6) - (20,8)
Pozostata dziatalno$¢ operacyjna 23 (0,6) 02 03 (15,8) 0,0 - - (13,6)
w tym odpisy aktualizujgce (0,0 - - - - 12,0 - - (16,9)
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 20,9 20,2 (21,6) 48 (17,5) (0,3) (9,2) (4,4) (7,0
EBITDA 49,3 311 (21,6) 71 0,5 03 (8.8) 0,7 58,0
Marza EBITDA 69,5% 20,9% -1,7% 16,4% 4,3% "n/a" n/a" "n/a" 37%
Eliminacja efekiu alokacji ceny nabycia - - - - - - - 0,7 (0,7)
Skorygowana EBITDA 49,3 311 (21,6) 71 0,5 0,3 (8.,8) - 57,3
Marza na skorygowanej EBITDA 69,5% 20,9% -1,7% 16,4% 4,3% "n/a" "n/a" "n/a" 3,6%
Wynik na dziatalnosci finansowej (33,2) (0,6) (2,5 (0,9 0,1) 0,0 44 - (32,8)
Zysk (Strata) brutto (12,3) 19,6 (24,1) 39 (17,6) 0,3) 4,8) (4,4) (39,8)
Podatek dochodowy (0,5)
Zysk (Strata) neto na sprzedazy FW offshore 3,0
Zysk (strata) netto za okres (37,3)
Eliminacja efekiu alokacji ceny nabycia 36
Eliminacja efekiu niezrealizowanych réznic kursowych 04
Eliminacja efekiu wyceny kredytow metodq AMC 74
Eliminiacja odpisu akiualizujgcego zwiazanego z dziatalnoscig biomasowa, 16,8
Eliminacja odpisu zwiazanego z developmenetem 0,0
Eliminacja efekiu na sprzedazy FW offshore (3.0)
Skorygowany Zysk Netto (12,0)
6M 2017 (mPLN) Engrgetyka Energgtyka Obrot Dystrybucja Biomasa Dziatalno$¢ Nieal. k.oszty Alokacja ?eny RAZEM
wiatrowa konwencjonalna deweloperska Grupg nabycia
Przychody ze sprzedazy 65,2 134,0 1081,2 432 15,9 0,0 16 14 13425
Koszty operacyjne (55,8) (106,8) (1074,9) (34,4) (17,1) 0,1 (37 (51) (1298,0)
w tymamortyzacja (28,6) (10,8) 0,0 (2,2) (1,9 - (05) (5,1) (48,9)
Zysk brutto ze sprzedazy 95 271 6,3 87 (1,2) (0,1) (2,1) (3,7) 445
Marza zysku brutto ze sprzedazy 14,5% 20,3% 0,6% 20,3% -7,9% "n/a" "n/a" "n/a" 3,3%
Koszty ogélnego zarzadu (19 (3,0 47 31 (0,6) 0,2) 27 - (16,1)
Pozostata dziatalno$¢ operacyjna 44 0,0 0,1 0,1 08 0,2) 0,1 - 53
w tym odpisy akiualizujace - - - - 0 - - - -
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 12,0 24,2 1,7 58 (1,1) (0,5) 4,7 (3,7) 33,7
EBITDA 40,5 34,9 1,7 8,0 038 (0,5) (4.2) 14 82,6
Marza EBITDA 62,1% 26,1% 0,2% 18,5% 52% "n/a" "n/a" "n/a" 6,2%
Eliminacja efekiu alokacji ceny nabycia - - - - - - - (1.4) (14)
Skorygowana EBITDA 40,5 349 1,7 8,0 08 (0,5 (4.2) - 81,3
Marza na skorygowanej EBITDA 62,1% 26,1% 0,2% 18,5% 52% "n/a" "n/a" "n/a" 6,1%
Wynik na dziatalnosci finansowej (25,6) (1,2) (14) 0,9 0,2) 0,0 19 - (27,3)
Zysk (Strata) brutto (13,6) 23,0 03 49 (1,3 (0,5) (27) (3,7) 64
Podatek dochodowy (5.2)
Zysk (strata) netto za okres 1,2
Eliminacja efekiu Alokacji ceny nabycia 3,0
Eliminacja efekiu niezrealizowanych roznic kursowych (0,8)
Eliminacja efekiu wyceny kredytow metodq AMC 14
Eliminiacja odpisu aktualizujacego zwiazanego z dziafalnoscig biomasowa
Eliminacja odpisu zwigzanego z developmenetem
Eliminacja efekiu na sprzedazy FW offshore -
Skorygowany Zysk Netto 48
Zmiana skorygowanej EBITDA rdr 8,8 (3,9) (23,3) (0,9) (0,4) 0,3 (4,6) - (24,0)
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i §¢ Nieal. ke j
2 kwartat 2018 roku (mPLN) Energetyka Energetyka Obrot Dystrybucja Biomasa Dziafalnosé eal. koszty Alokacja ceny RAZEM
wiatrowa konwencjonalna deweloperska Grupa, nabycia
Przychody ze sprzedazy 339 722 693,9 20,6 53 0,0 11 - 826,9
Koszty operacyjne (22,4) (61,7) (711,9) (17,2) (5,8) 04 (1,9 (2,5) (823,0)
w tym amortyzacja (14,2) (5,4) (0,0) (1,1 (0,5) - 0,2) (2,5) (24,1)
Zysk brutto ze sprzedazy 11,5 10,4 (18,0) 34 (0,5) 04 (0,8) (2,5) 39
Marza zysku brutto ze sprzedazy 33,9% 14,5% -2,6% 16,5% "n/a" "n/a" "n/a" "n/a" 0,5%
Koszly ogolnego zarzadu 08) (1,7 (2,4) (1,3) 0,4) (0,0) (53) (11,8)
Pozostata dziafalno$¢ operacyjna 12 0,2) 0,0 0.2 (15,8) 03 0,0 - (14,4)
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 11,9 8,6 (20,4) 23 (16,6) 0,6 (6,1) (2,5) (22,3)
EBITDA 26,1 14,0 (20,4) 34 038 04 (5,9) 184
Marza EBITDA 77,1% 19,3% -2,9% 16,7% 14,2% n/a" n/a" "n/a" 2,2%
Eliminacja efekiu alokacji ceny nabycia - - - - - - - -
Skorygowana EBITDA 26,1 14,0 (20,4) 34 038 04 (59) 18,4
Marza na skorygowanej EBITDA 77,1% 19,3% -2,9% 16,7% 14,2% "n/a" "n/a" "n/a" 2,2%
Wynik na dziatalnosci finansowe; (20,5) 0,3) (1.2) (0,5 0,1 0,1 23 - (20,2)
Zysk (Strata) brutto (8,6) 83 (21,6) 18 (16,7) 0,7 (3,8) (2,5) (42,5)
Podatek dochodowy 2,1
Zysk (Strata) netto na sprzedazy FW offshore 3,0
Zysk (strata) netto za okres (37,4)
Eliminacja efekiu alokacji ceny nabycia 21
Eliminacja efekiu niezrealizowanych réznic kursowych 04
Eliminacja efekiu wyceny kredytéw metodg AMC 6,7
Eliminiacja odpisu aktualizujgcego zwiazanego z dziatalnoscig biomasowa 16,8
Eliminacja odpisu zwigzanego z developmenetem (0,2)
Eliminacja efekiu na sprzedazy FW offshore (3,0)
Skorygowany Zysk Netto (14,6)
N " Nieal. Kk -
2 kwartat 2017 roku (mPLN) Energetyka Energetyka Obrot Dystrybucja Biomasa Dziatalnosé ieal. koszty Alokacja ceny RAZEM
wiatrowa konwencjonalna deweloperska zarzadzania Grupa nabycia
Przychody ze sprzedazy 30,4 64,2 508,6 20,9 6,8 0,0 1,0 0,7 632,6
Koszly operacyjne (27,1) (52,3) (505,4) (16,6) (7,5) (0,0) 21) (2,5) (613,6)
W tymamortyzacja (14.3) (54) (0,0) (1) (0.9) - (02 (25) (24.4)
Zysk brutto ze sprzedazy 32 18 33 43 (07) (0,0) (1,1) (1,9) 19,0
Marza zysku brutto ze sprzedazy 10,7% 18,5% 0,6% 20,5% "n/a" "n/a" "n/a" "n/a" 3,0%
Koszty ogolnego zarzadu 08) (1,5 (2,4) (1,7 0,3) 0,1) (1,3) 8,1
Pozostata dziatalno$¢ operacyjna 34 04 0,1 0,0 05 0,1) 0,0 42
w tym odpisy aktualizujace - - - - - - - - -
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 58 10,7 1,0 26 (0,5) 0,2) (2,5) (1,9) 15,0
EBITDA 20,1 16,1 1,0 37 05 0,2) (2,3) 0,7 39,5
Marza EBITDA 66,0% 251% 0,2% 17,5% 71% n/a" -238,4% "n/a" 6,2%
Eliminacja efekiu alokacji ceny nabycia - - - - - - - (0.7) (0.7)
Skorygowana EBITDA 20,1 16,1 1,0 3,7 0,5 (0,2) (2,3) - 38,8
Marza na skorygowanej EBITDA 66,0% 251% 0,2% 17,5% 71% "n/a" -238,4% 'nfa" 6,1%
Wynik na dziatalnosci finansowej (13,4) (0,6) (0,5) (0,4) 0,1) 0,0 12 - (13,8)
Zysk (Strata) brutto (7,6) 10,1 0,5 21 (0,5) 0,2) (1,3) (1,9) 1,2
Podatek dochodowy (1,5)
Zysk (strata) netto za okres (0,3)
Eliminacja efekiu Alokacji ceny nabycia 15
Eliminacja efekiu niezrealizowanych réznic kursowych (0,0)
Eliminacja efekiu wyceny kredytow metodg AMC 0,7
Eliminiacja odpisu aktualizujgcego zwiazanego z dziatalnoscig biomasowa, -
Eliminacja odpisu zwigzanego z developmenetem -
Eliminacja efekiu na sprzedazy FW offshore
Skorygowany Zysk Netto 1,9
Zmiana skorygowanej EBITDA rdr 6,1 (2,1) (21,3) 0,2 03 0,6 (3,6) (20,4)
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2. Opis organizacji grupy kapitatlowej emitenta ze wskazaniem jednostek podlegajacych
konsolidacji oraz zmian w organizacji grupy kapitatowej emitenta wraz z podaniem ich

przyczyn

Opis organizacji grupy kapitatowej emitenta zostat przedstawiony w nocie 7 do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

W omawianym okresie nie wystgpity istotne zmiany w organizacji grupy kapitatowej emiteneta poza
wydarzeniami opisanymi w punkcie 3 ponizej.

3.  Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potaczenia
jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitatlowej emitenta,
inwestycji dlugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci

W omawianym okresie nie nastgpity istotne zmiany w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w
wyniku potgczenia jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitatowe;j
emitenta, inwestycji dtugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci, poza
wydarzeniami, ktére zostaty opisane ponize;j:

W dniu 22 maja 2018 r. Polenergia S.A. oraz Statoil Holding Netherlands B.V. zawarty umowe
przyrzeczong przenoszacg wiasnosé¢ 50% udziatéw posiadanych przez Polenergie S.A. w kazdej z
nastepujgcych spotek (i) MFW Baltyk Il Sp. z 0.0. (dawniej: Polenergia Baltyk Il sp. z 0. 0.) oraz (ii)
w MFW Battyk Il Sp. z 0.0. (dawniej: Polenergia Battyk Ill sp. z 0. 0.), ktére prowadza projekty
budowy morskich farm wiatrowych (,Projekt”) na Baltyku. Sprzedaz udziatéw w SPV ma byc¢
zrealizowana w ramach uzgodnionej przez strony wspotpracy w zakresie wspolnej realizacji
projektu. Szczegotowy opis transkacji zostat przedstawiony w Nocie nr 17 w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej Polenergia S.A.

W maju 2018 roku dokonano nabycia aktywow farmy wiatrowej Krzecin o mocy zainstalowej 6 MW.
Od 24 maja 2018 projekt dziata w ramach grupy kapitatowej i jest uyyjmowany w wynikach segmentu
energetyki wiatrowe;.

Dodatkowo, w wyniku sprzedazy aktywow, spétka Grupa PEP — Biomasa Energetyczna Potudnie
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zakonczyta dziatalno$¢ operacyjng polegajaca na produkgiji
pelletu z biomasy.

4. Omoéwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w
pétrocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegoélnosci opis czynnikéw i zdarzen, w tym o
nietypowym charakterze, majgcych znaczacy wplyw na dziatalnos¢ emitenta i osiggniete
przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym, a takze oméwienie perspektyw
rozwoju dziatalnosci emitenta przynajmniej w najblizszym roku obrotowym

Kluczowe wielkosci ekonomiczno-finansowe osiggniete przez emitenta przedstawia ponizsza

tabela:

Podstawowe Wielkosci Ekonomiczno-Finansowe [min PLN] 6M 2018 6M 2017 Zmiana
Przychody ze sprzedazy 15738 1342,5 2312
EBITDA 58,0 82,6 (24,6)
Skorygowana EBITDA 57,3 81,3 (24,0
Zysk/Strata Neto (37,3) 1,2 (38,5)
Skorygowany zysk netio z eliminacjg efekiu rozliczenia ceny nabycia, niezrealizowanych
réznic kursowych, odpisow aktualizujacych, wyceny kredytbw oraz zysku na utracie kontroli (12,0 48 (16,8)

nad jednostkami zaleznymi

Na wyniki za pierwsze potrocze 2018 roku w poréwnaniu do rezultatéw za analogiczny okres roku
poprzedniego wptyw miaty nastepujace czynniki:
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a)

b)

c)

Na poziomie EBITDA (spadek o 24,6 min z}):

Lepszy wynik segmentu Energetyki Wiatrowej (0 8,8 min zl) za sprawg wyzszych cen
zielonych certyfikatdw oraz nizszego kosztu podatku od nieruchomosci i serwisu
technicznego, czesciowo skompensowanych nizszg produkcja;

Nizszy wynik segmentu Energetyki Konwencjonalnej (o 3,9 min z), wynikajgcy przede
wszystkim z wyzszych cen gazu ziemnego, uprawnien do emisji CO2 oraz mniejszymi
przychodami z certyfikatdw kogeneracyjnych, czesciowo skompensowanymi przez
wyzsze przychody z rekompensaty gazowej;

Nizszy wynik segmentu Obrotu (o0 22,3 min zt) ze wzgledu na strate na zewnetrznym
portfelu handlowym energii elektrycznej z uwagi na gwattowny wzrost cen energii
elektrycznej w drugim kwartale;

Nizszy wynik segmentu Dystrybucji (0 0,9 min zl) ze wzgledu na nizszg marze na
sprzedazy energii elektrycznej bedgcg konsekwencjg wyzszych kosztow zakupu energii
elektrycznej. Dodatkowo, na gorszy wynik wplyw miata nizsza marza na dystrybuc;ji
wynikajgca z przesuniecia wejscia w zycie nowej taryfy;

Nizszy wynik segmentu Biomasy (o 0,4 min zI) z uwagi na pogarszajacg sie sytuacje na
rynku biomasy i wynikajgce z tego nizsze wolumeny sprzedazy oraz wyzszg ceneg
surowca,;

Nizsze koszty segmentu Developmentu zaalokowane do rachunku zyskoéw i strat
(0 0,3 min zb;

Wzrost niealokowanych kosztéw zarzgdzania Grupg (o 4,6 min zf) w efekcie miedzy
innymi dodatkowych kosztéw zwigzanych ze sprzedazg udziatbw w spétkach
prowadzacych projekty morskich farm wiatrowych oraz wptywem rozliczenia podatku VAT
za 2017 i 2018 rok;

Na poziomie skorygowanej EBITDA (spadek o 24,0 min z}):

Wptyw EBITDA opisany powyzej (wynik gorszy o 24,6 min zi);
Eliminacja efektu alokacji ceny nabycia (minus 0,7 min z}).

Na poziomie Zysku Netto (spadek o 38,5 min z}):

Wptyw wyniku EBITDA (wynik gorszy o 24,6 min z);

Nizsza amortyzacja (0 0,8 min z) wynikajgca przede wszystkim z braku amortyzacji
projektu Biomasy Potudnie w efekcie odpisu zrealizowanego w 2017 roku;

Wptyw odpiséw aktualizujgcych (wzrost o 16,9 min zt w stosunku do pierwszego potrocza
ubiegtego roku) wynikajgcy gtdéwnie z odpisu projektéw biomasowych;

Wyzsze koszty finansowe (0 4,8 min zt) w konsekwencji wyzszych kosztow zwigzanych z
wyceng zobowigzan finansowych w efekcie odpisu historycznych kosztéw zwigzanych z
wyceng kredytu przy uzyciu stopy efektywnej w Amonie i Talii (7,1 min z), wyZzszych
kosztéw z tytutu réznic kursowych 0,5 min zt), wyzszych kosztow z tytutu optat i prowizji
(0,2 min zt), wyzszych pozostatych kosztéw finansowych (0,3 min zt), skompensowanych
czesciowo przez nizsze koszty z tytutu odsetek (o 3,2 min zb);

Nizsze przychody finansowe (o 0,7 min zt), w zwigzku z negatywnym wptywem réznic
kursowych (0,8 min zl), cze$ciowo skompensowane przychodami finansowymi z tytutu
odsetek (0,2 min z});

Efekt sprzedazy WF offshore (3,0 min zl, z czego 12 min zt dotyczy wyniku na sprzedazy,
a 9 min zt dotyczy podatku dochodowego rozpoznanego na poziomie Polenergii S.A.);
Nizszy poziom podatku dochodowego (4,7 min zt) wynikajgcy gtéwnie z nizszego wyniku
brutto
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d) Na poziomie skorygowanego zysku netto - z eliminacjg efektu rozliczenia ceny
nabycia, efektu niezrealizowanych roznic kursowych, odpisow aktualizujacych,
wyceny kredytow oraz wyceny dyskonta (spadek o 16,8 min zi):

- Wptyw zysku netto (wynik gorszy o 38,5 min zb);

- Eliminacja efektu rozliczenia ceny nabycia (plus 0,6 min zt);

- Eliminacja efektu niezrealizowanych réznic kursowych (plus 1,2 min zt);
- Eliminacja efektu wyceny kredytéw (plus 6,0 min zt);

- Odwrdcenie efektu odpisow aktualizujgcych (plus 16,9 min zt);

- Eliminacja efektu sprzedazy FW offshore (minus 3,0 min z, z czego 12 min zt dotyczy
wyniku na sprzedazy, a 9 min zt dotyczy podatku dochodowego rozpoznanego na
poziomie Polenergii S.A.).
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5. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta w okresie pierwszego pétrocza 2018 roku

ENERGETYKA WIATROWA

Segment energetyki wiatrowej zanotowat wzrost wyniku EBITDA o 8,8 min PLN, w wyniku wyzszych
cen sprzedazy zielonych certyfikatdw oraz nizszych kosztéw operacyjnych (w tym zdarzen
jednorazowych), czesciowo skompensowanych przez nizszg produkcje.

Ponizej przedstawiono szczegdtowe informacje dla poszczegdinych farm:

Farma Wiatrowa Puck

Nizsze wyniki operacyjne w 1 potowie 2018 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego. Produkcja energii elektrycznej w 1 potowie 2018 roku byta nizsza niz w analogicznym
okresie roku poprzedniego co wptyneto na spadek wyniku EBITDA.

Farmy Wiatrowe tukaszéw i Modlikowice

Produkcja energii elektrycznej w 1 potowie 2018 roku byta nizsza od produkcji w analogicznym
okresie roku poprzedniego. Pomimo nizszych wolumendw, wzrost cen zielonych certyfikatow
wptynat na wzrost przychoddéw i wyniku EBITDA.

W czerwcu 2018 roku zakohnczono reprofilowanie zadtuzenia powyzszych farm wiatrowych o czym
mowa szerzej w Nocie nr 27 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej
Polenergia S.A.

Farmy Wiatrowe Gawlowice, Rajgrod i Skurpie

Wyniki operacyjne farm wiatrowych Gawtowice, Rajgréd i Skurpie w 1 potowie 2018 roku byty nizsze
niz osiggniete w analogicznym okresie poprzedniego roku ze wzgledu na nizszy wolumen produkciji.
Efekt ten zostat czesciowo skompensowany przez zaksiegowang w czerwcu 2018 korekte
deklaracji podatku od nieruchomosci za pierwsze pétrocze 2018.

W lipcu 2018 roku zakonczono reprofilowanie zadtuzenia powyzszych farm wiatrowych o czym
mowa szerzej w Nocie nr 27 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej
Polenergia S.A.

Farma Wiatrowa Mycielin

Wynik operacyjny FW Mycielin uzyskany w 1 potowie 2018 roku byt wyzszy niz w analogicznym
okresie roku poprzedniego. Wynika to z wyzszej wietrznosci oraz wyzszych cen sprzedazy
certyfikatéw i energii. Dodatkowo w kwietniu 2018 roku zostato podpisane porozumienie z firmg
Vestas, ktére dotyczy rozliczenia z tytutu awarii turbiny na projekcie, co zaowocowato korektg
historycznych kosztéw serwisu o ok. 2,8min. Na wynik FW Mycielin wptynefta réwniez korekta
deklaracji podatku od nieruchomosci, w wysokosci ok. 2,1mln, ujeta w czerwcu.

Farma Wiatrowa Krzecin

W maju Grupa dokonata przejecia FW Krzecin (6MW). Od tego czasu farma zanotowata pozytywny
wynik operacyjny, ktory przyczynit sie do wzrostu wyniku catego segmentu.
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ENERGETYKA KONWENCJONALNA

Wynik EBITDA segmentu energetyki konwencjonalnej zanotowat spadek o 3,9 min PLN, w zwigzku
ze wzrostem cen gazu i uprawnien do emisji CO2 nizszymi przychodami z certyfikatow
kogeneracyjnych, czesciowo skompensowanych przez wyzsze przychody z rekompensaty gazowej
w ENS.

ENS

Dziatalnos¢ operacyjna obiektu od poczatku 2018 roku przebiegata bez zaktécen. Wynik spotki
determinowany przez opisany powyzej czynniki.

EL Mercury
Dziatalnos¢ operacyjna obiektu od poczatku 2018 roku przebiegata bez zaktocen.

OBROT

EBITDA segmentu Obrotu w pierwszym pétroczu byta o 23,3 min zt nizsza w poréwnaniu z
ananlogicznym okresem 2017 roku. Gorszy wynik jest gtéwnie konsekwencjg straty na tradingu
energig elektryczng z uwagi na gwattowny wzrost cen energii elektrycznej w drugim kwartale. W
celu ograniczenia ekspozycji na ryzyko Grupa podjeta dzialalnia polegajgce na zamknieciu pozyciji
skutkujgcych stratg, ograniczeniu skali dziatalnosci tradingowej do czasu ustabilizowania sytuaciji
na rynku energii oraz rozszerzenia zakresu monitorowania i raportowania wynikow oraz miar
ryzyka.

Wynik segmentu Obrotu jest uzalezniony od poziomu cen rynkowych, a w szczegdélnosci cen energii
elektrycznej, Swiadectw pochodzenia, gazu i CO2.

DYSTRYBUCJA

Wynik EBITDA segmentu dystrybucji byt nizszy o 0,9 min zt w poréwnaniu do analogicznego okresu
roku ubiegtego, co byto w gtdbwnej mierze spowodowane nizszg marzg na sprzedazy energii
elektrycznej bedgca konsekwencjg wyzszych kosztéw zakupu energii. Dodatkowo, na gorszy wynik
wptyw miata nizsza marza na dystrybucji wynikajgca z przesuniecia wejscia w zycie nowej taryfy.

BIOMASA

Wynik EBITDA segmentu biomasy byt gorszy od rezultatéw osiggnietych w analogicznym okresie
roku ubiegtego z powodu nizszych wolumendw sprzedazy i cen pelletu oraz wyzszych kosztow
surowca.

Ponizej przedstawiono szczegoétowe informacje dla poszczegdinych zaktadow:

Biomasa Energetyczna Pétnoc

Wolumen produkcji peletu w uksztattowat sie na poziomie nizszym od ubiegtorocznego. Dodatkowo,
w wyniku spadku $rednich cen sprzedazy oraz wzrostu cen surowca, rentowno$¢ operacyjna
zakfadu byta nizsza od ubiegtoroczne;j.

W konsekwencji zmian w otoczeniu regulacyjnym wynikajgcych z przyjetej nowelizacji ustawy o
odnawialnych zrédtach energii oraz sytuacji biznesowej i ekonomicznej segmentu biomasy 2 lipca
2018 roku dokonano odpisu aktualizacyjnego w odniesieniu gtéwnie do aktywéw trwatych zaktadu
Biomasa Energetyczna Wschdd. Odpis zostat ujety w sprawozdaniu za pierwsze poétrocze 2018
roku.

Biomasa Energetyczna Potudnie

Dziatalnos¢ projektu nie jest kontynuowana. Dokonano sprzedazy aktywow Biomasy Potudnie.
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Biomasa Energetyczna Wschod

Wolumen produkcji peletu uksztattowat sie na poziomie podobnym do ubiegtorocznego, przy
jednoczesnym wzroscie Srednich ceny sprzedazy peletu. Jednak ze wzgledu na wzrost cen
surowca, rentownos¢ operacyjna zakfadu byta nizsza od ubiegtorocznej. Ze wzgledu na
zakonczenie kontraktu na odbiér pelletu trwa analiza sytuacji zaktadu i mozliwych rozwigzan
biznesowych.

W konsekwencji zmian w otoczeniu regulacyjnym wynikajgcych z przyjetej nowelizacji ustawy o
odnawialnych zZrédtach energii oraz sytuacji biznesowej i ekonomicznej segmentu biomasy 2 lipca
2018 roku dokonano odpisu aktualizacyjnego w odniesieniu gtéwnie do aktywow trwatych zaktadu
Biomasa Energetyczna Wschdd. Odpis zostat ujety w sprawozdaniu za pierwsze potrocze 2018
roku.

DZIALALNOSC DEWELOPERSKA

Farmy wiatrowe on-shore

Spotka posiada portfel projektéw o tgcznej mocy 185 MW bedacych w kohcowej fazie rozwoju, ktore
posiadajg pozwolenie na budowe. Projekty te bedg startowaty w aukcji oczekiwanej w IV kwartale
2018r.

Farmy fotowoltaiczne

Dla czesci portfela farm wiatrowych we wcze$niejszej fazie rozwoju (o fgcznej mocy 26 MW) zostata
podjeta decyzja o realizacji w to miejsce projektéw fotowoltaicznych w oparciu o istniejagce warunki
przytgczenia oraz umowy dzierzawy. Prace rozwojowe tych projektéw bedg kontynuowane w 2018
i 2019 roku.

taczna moc wszystkich projektow fotowoltaicznych przygotowywanych przez Grupe do aukciji
wynosi 40 MW,

Dewelopment morskich farm wiatrowych

Grupa przygotowuje do budowy dwie morskie farmy wiatrowych (Polenergia Baltyk Il i Polenergia
Battyk Ill) zlokalizowane na Morzu Battyckim o tgcznej mocy do 1.200 MW. Termin budowy farm
uzalezniony jest od wejscia w zycie stosownego systemu regulacyjnego. Dodatkowo Grupa
analizuje uwarunkowania z perspektywy wznowienia prac przygotowawczych zwigzanych z
projektem Polenergia Battyk |.

22 maja 2018 roku zawarto umowe przenoszacg 50% udziatdow w spotkach prowadzacych projekty
developmentu i budowy morskich farm wiatrowych na Statoil Holding Netherlands B.V., o czym
poinformowano w raporcie biezgcym 14/2018.

Elektrownia biomasowa

Grupa przygotowuje do realizacji projekt budowy i eksploatacji elektrowni biomasowej o mocy 31
MW, przytgczonej do sieci energetycznej. W roku 2017 projekt otrzymat ostateczne pozwolenie na
budowe wraz linig wyprowadzajgcg moc do sieci Tauron. W drugim kwartale roku 2018 uzyskana
zostata decyzja URE o dopuszczeniu do aukcji (prekwalifikacja) oraz uzyskane zostato Pozwolenie
Zintegrowane.

Spotka dopuszcza mozliwos¢ pozyskania inwestora zainteresowanego zakupem tego projektu
przed aukcjg lub po wygranej aukg;ji.
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6. Stanowisko Zarzadu odnos$nie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikdw na dany rok w swietle wynikow zaprezentowanych w raporcie poétrocznym w
stosunku do wynikéw prognozowanych

Spotka nie publikuje prognozy wynikéw finansowych.

7. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen z okresleniem, w jakim stopniu emitent jest na
nie narazony

Brak istotnych zmian w stosunku do ryzyk przedstawionych w Sprawozdaniu Zarzgdu z dziatalno$ci
Grupy Kapitatowej Polenergia za rok zakohczony dnia 31 grudnia 2017 roku, z zastrzezeniem
ponizszych zmian i aktualizacji:

Ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziata Grupa Polenergia S.A.

Ryzyko zmian otoczenia prawno-regulacyjnego w sektorze energetycznym

Dziatalnos¢ spotek z Grupy podlega licznym regulacjom krajowym, unijnym oraz
miedzynarodowym. Przepisy, regulacje, decyzje, stanowiska, opinie, interpretacje, wytyczne itp.,
majgce zastosowanie do prowadzonej przez Grupe dziatalnosci, podlegajg czestym zmianom
(Prawo Energetyczne wraz ze stosownymi aktami wykonawczymi podlegato istotnym zmianom
kilkadziesigt razy od czasu jego przyjecia w 1997 roku). Szereg przepiséw majgcych zastosowanie
do dziatalnosci Grupy zostato uchwalonych stosunkowo niedawno i nie wyksztalcita si¢ praktyka w
zakresie ich stosowania (co moze powodowac ryzyko niewtasciwej ich interpretaciji i stosowania).

Istotne dla dziatalnosci Grupy sg rowniez decyzje podejmowane przez odpowiednie organy
administracji, w szczegoélnosci Prezesa URE, ktére cechujg sie duzg uznaniowoscig i sg czesto
przedmiotem sporow sgdowych. Grupe obcigza ryzyko niedostosowania prowadzonej dziatalnosci
do zmieniajgcych sie przepiséw i regulacji ze wszystkimi tego konsekwencjami oraz wydawania
nowych przepiséw zaktadajgcych ograniczenie systemu wsparcia dla dotychczas rozwijanych w
Polsce technologii.

Ryzyko zmiennosci rynkowych cen energii elektrycznej

Wyniki finansowe Grupy sg uzaleznione od poziomu rynkowych cen energii elektrycznej. Grupa na
biezgco analizuje sytuacje na rynku energii i podejmuje decyzje w sprawie zabezpieczenia
sprzedazy energii elektrycznej pochodzgcej z segmentu energetyki wiatrowe;.

Grupa prowadzi takze dziatalno$¢ polegajgcg na obrocie energig elekiryczng na rynku hurtowym.
Wynik na tej dziatalnosci jest uzalezniony od zmian cen rynkowych energii oraz struktury otwartych
pozycji na rynku. Znaczgcy i nieoczekiwany wzrost zmiennosci cen energii elektrycznej w pierwszej
potowie 2018 r. skutkowat stratg na tradingu energig elektryczng. W celu ograniczenia ekspozycji
na ryzyko Grupa podjeta dzialalnia polegajace na zamknieciu pozycji skutkujgcych strata,
ograniczeniu skali dziatalno$ci tradingowej do czasu ustabilizowania sytuacji na rynku energii oraz
rozszerzenia zakresu monitorowania i raportowania wynikéw oraz miar ryzyka.

Ryzyko zmiennosci cen sprzedazy enerqii elektrycznej realizowanych przez Grupe

Dla istniejgcych instalacji OZE uruchomionych przed 1 lipca 2016 istotne znaczenie ma obowigzek
zakupu energii przez tzw. sprzedawce zobowigzanego (zaktadu energetycznego dostarczajgcego
energie odbiorcom kohcowym), ktéry powstaje pod warunkiem zaoferowania catej energii nie tylko
wytworzonej, ale réwniez wprowadzonej do sieci, w okresie co najmniej 90 nastepujgcych po sobie
dni kalendarzowych. Srednie i duze instalacje OZE (o mocy zainstalowanej wiekszej lub réwnej 500
kW) poczgwszy od 1 stycznia 2018 r. pozbawione zostaty obowigzkowego zakupu energii
wyprodukowanej w instalacji OZE przez sprzedawce zobowigzanego po cenie regulowanej. Ta
zmiana znaczgco wptyneta na sytuacje wytworcow energii z OZE, poniewaz od 1 stycznia 2018 r.
beda oni catkowicie narazeni na zmiany cen na rynku energii. Wyeliminowanie obowigzku zakupu
energii bedzie wiec miato znaczgcy wptyw na sytuacje $rednich i duzych producentéw energii z
OZE, w tym zdecydowanej wigkszosci krajowych wytworcéw energii z wiatru.

Wprowadzone zmiany mogg, w pewnych obszarach, spowodowac obnizenie zaktadanych zwrotéw
z inwestycji w odnawialne Zrédta energii.
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Ryzyko zmiennos$ci rynkowych cen zielonych certyfikatow

Whyniki finansowe Grupy sg uzaleznione od poziomu rynkowych cen zielonych certyfikatéw. Grupa
na biezgco analizuje sytuacje na rynku zielonych certyfikatéw i podejmuje decyzje w sprawie
zabezpieczenia sprzedazy zielonych certyfikatdw pochodzgcych z segmentu energetyki wiatrowej.

Z dniem 25 wrze$nia 2017 r. weszly w zycie regulacje ustawy z dnia 20 lipca 2017 r. o zmianie
ustawy o odnawialnych zrédtach energii (Dz. U. z 2017 r., poz. 1593), skutkujgce zmiang sposobu
obliczania jednostkowej optaty zastepczej poprzez jej powigzanie z usrednionymi rynkowymi
cenami praw majgtkowych, wynikajgcymi ze $wiadectw pochodzenia, publikowanymi corocznie
przez Towarowg Gietde Energii S.A., zgodnie z art. 47 ust. 3 pkt 2 tej ustawy. W Swietle
znowelizowanego brzmienia art. 56 ust. 1 ustawy OZE, jednostkowa optata zastepcza dla
Swiadectw pochodzenia ,zielonych” obliczana jest jako iloczyn wskaznika 125% i rocznej ceny
sSredniowazonej praw majgtkowych wynikajgcych ze swiadectw pochodzenia innych niz wydanych
dla energii elektrycznej z biogazu rolniczego wytworzonej od dnia 1 lipca 2016 r., jednakze nie
wiecej niz 300,03 ztotych za 1 MWh (Ozjo).

Ponadto w dniu 30 sierpnia 2017 roku weszto w zycie rozporzgdzenie ministra energii z dnia 11
sierpnia 2017 roku w sprawie zmiany wielkosci udziatu ilosciowego sumy energii elektrycznej
wynikajgcej z umorzonych s$wiadectw pochodzenia potwierdzajgcych wytworzenie energii
elektrycznej z odnawialnych zrodet energii w latach 2018-2019. Na mocy przedmiotowego
rozporzgdzenia w 2018 roku obowigzek umorzenia $wiadectw pochodzenia dla energii
produkowanej z biogazu rolniczego wynosi 0,5 proc. sprzedazy energii elektrycznej odbiorcom
koncowym i 17,50 proc. w przypadku swiadectw pochodzenia energii z pozostatych OZE. W 2019
r. obowigzek wyniesie odpowiednio 0,5 proc i 18,5 proc.

Pomimo tych zmian na rynku w dalszym ciggu utrzymuje sie znaczgca nadpodaz zielonych
certyfikatéw, ktéra moze negatywnie wptywaé na poziom cen rynkowych. Cena praw majgtkowych
na dzien 30 czerwca 2018 r. wynosita 75,2 PLN/MWh, a w lipcu 2018 r. wzrosta do poziomu ponad
90 PLN/MWHh.

W przypadku spadku cen zielonych certyfikatow istnieje ryzyko osiggania przez Grupe gorszych
wynikéw finansowych i niespetnienia wskaznikéw finansowych okreslonych w umowach
kredytowych na sfinansowanie poszczegdlnych projektow wiatrowych. W  przypadku
dtlugoterminowego utrzymywanie sie cen zielonych certyfikatéw na niskim poziomie mogg wystgpi¢
okresowe problemy w realizacji niektorych umow kredytéw, a w poszczegoélnych projektach moze
sie pojawic konieczno$¢ uruchomienia gwarancji udzielonych przez Polenergia S.A..

Ryzyko zwigzane z aukcjami dla odnawialnych zrédet enerqii

Nowy system wsparcia OZE (tzw. system aukcyjny) uzaleznia uzyskanie i wysoko$¢ wsparcia dla
wytwarzania energii ze zrodet odnawialnych od wygrania aukcji. W konsekwencji istnieje ryzyko, ze
gotowe do budowy projekty farm wiatrowych posiadane przez Grupe nie otrzymajg wsparcia lub
wsparcie to bedzie mate. Jednoczesnie wsparcie udzielone w ramach systemu aukcyjnego, co do
zasady, uniezaleznia wytworce na okres 15 lat od ryzyka rynkowego. Wejscie w zycie najnowszej
nowelizacji ustawy o odnawialnych zrodtach energii otwiera droge do organizacji kolejnych aukcji,
ktérych wdrazanie zostato wstrzymane w 2017 r.

Nalezy mie¢ jednak na uwadze, ze zgodnie z regulacjami UE docelowy udziat energii z OZE w
miksie energetycznym powinien by¢ nie nizszy niz 19,13% (obecnie jest to ok. 13%). W opinii Grupy
oznacza to koniecznos¢ dalszych inwestycji w OZE, a co za tym idzie organizacji aukcji dla
odnawialnych zrodet energii w 2018 r. i kolejnych latach.

Ryzyko projektowanych zmian prawa  zakladajgcych stworzenie systemu wsparcia
dla konwencjonalnych zrédet wytworczych — ,rynek mocy”

Polski rynek energetyczny charakteryzuje impas inwestycyjny w zakresie konwencjonalnych mocy
wytworczych. Wynika to przede wszystkim z wysokich kosztéw inwestycyjnych nowych blokéw
weglowych, niskich marz na produkcji energii elektrycznej (szczegdlnie z gazu ziemnego i wegla
kamiennego) oraz coraz mniejszego wykorzystania mocy w duzych jednostkach systemowych.
Wprowadzone przez PSE w ostatnich latach rozwigzania (interwencyjna rezerwa zimna) oraz kilka
decyzji inwestycyjnych podjetych przez koncerny energetyczne kontrolowane przez Skarb Panstwa
odsunety na kilka lat ryzyko niewystarczajgcej rezerwy mocy. Jednakze konieczne jest
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wprowadzenie dziatan dtugofalowych, pozwalajacych ograniczy¢ ryzyko zaburzeh na rynku mocy
po roku 2020 poprzez zapewnienie sygnatow inwestycyjnych dla budowy nowych mocy oraz
utrzymania w eksploatac;ji istniejgcych zrédet. W dniu 8 grudnia 2017 r. Sejm przyjat Ustawe o rynku
mocy, ktéra zostata podpisana przez Prezydenta 28 grudnia 2017 r. Pierwsze aukcje na rynku mocy
planowane sg w listopadzie i grudniu bierzgcego roku. Zaleznie od przyjetych rozwigzan
szczegoOtowych i parametrow aukcji atrakcyjnosé nowych projektéw (jak Elektrownia Wihsko), jak i
ekonomika istniejgcych obiektéw (jak Elektrocieptownia Nowa Sarzyna i Elektrownia Mercury) moze
sie znaczgco zmieni¢. Dodatkowo nie mozna wykluczy¢ negatywnego wptywu rynku mocy na
poziom cen energii elektrycznej na rynku, co z kolei moze wptyng¢ na projekty, ktérych ekonomika
opiera sie na przychodach ze sprzedazy energii elektrycznej (farmy wiatrowe).

Ryzyko zwigzane z wysokoscig podatku od nieruchomosci od farm wiatrowych za 2017 r.

Wskutek bardzo niejasnych zapiséw Ustawy z dnia 20 maja 2016 r. o inwestycjach w zakresie
elektrowni wiatrowych powstata watpliwos¢ co do podstawy obliczenia podatku od nieruchomosci
od elektrowni wiatrowych. Pomimo, ze zgodnie z posiadanymi przez Grupe ekspertyzami przepisy
ustawy nie powinny mie¢ wplywu na wysoko$¢ ptaconego przez spotki z Grupy podatku od
nieruchomosci, to wiekszos¢ spoétek otrzymata negatywne interpretacje potwierdzajgce, ze
podstawa opodatkowania w PON ulegta zwigkszeniu od poczatku 2017 roku. Grupa otrzymata
jedng pozytywng odpowiedz na wspomniane wnioski. Jednoczesnie w ramach réwnolegtych
czynnosci dwa projekty otrzymaty pozytywng interpretacje zezwalajgcg na ustalenie podstawy
opodatkowania w wysokosci aktualnej wyceny rynkowej elektrowni wiatrowe;.

Zgodnie z negatywnymi interpretacjami od 2017 roku podatek od nieruchomosci od elektrowni
wiatrowych winien by¢ obliczany wedtug nowych zasad. W ocenie Grupy uzasadnienie prawne
wspomnianych negatywnych interpretacji jest btedne, co stanowito podstawe ich zaskarzenia do
Wojewoddzkiego Sadu Administracyjnego oraz w dalszej kolejnosci, do Naczelnego Sadu
Administracyjnego. Aktualnie sprawy czekajg na rozstrzygniecie przed NSA. W przypadku
negatywnego rozstrzygniecia Grupa bedzie zmuszona do poniesienia wyzszych kosztow z tytutu
podatku od nieruchomosci za 2017 r. w wysokoéci 6,3 min zt. W przypadku pozytywnego
roztrzygniecia Grupa uzyska korzys¢ w postaci zwrotu nadptaconego podatku w wysokosci
9,3 min z.

Minister Energii podjagt dziatania w celu usuniecia dyskryminujgcych zasad opodatkowania
elektrowni wiatrowych. Ustawg z dnia 7 czerwca 2018 r. 0 zmianie ustawy o odnawialnych zrédtach
energii oraz niektoérych innych ustaw (Dz. U. z 2018r, poz. 1276) usunieto watpliwosci jaka czes¢
elektrowni wiatrowej stanowi budowle, a zatem podlega opodatkowania PON. Przepisy jasno
stanowig, ze budowlg jest tylko cze$¢ budowlana elektrowni wiatrowej. Co wiecej, zgodnie z
przepisami, wprowadzona zmiana obowigzuje od 1 stycznia 2018r.

W konsekwenciji, spétki Grupy wystapity do wtasciwych organéw o stwierdzenie nadptaty w podatku
od nieruchomosci za 2018 r.

Ryzyko zwigzane z niestabilno$cig systemu podatkowego

Brak jednoznacznej wyktadni przepiséw podatkowych jest szczegolnie ucigzliwy w przypadku
zmian w przepisach podatkowych. Przyktadem mogg by¢ nowe przepisy w zakresie cienkiej
kapitalizacji, w odniesieniu do ktérych nie wiadomo, w jaki sposéb nalezy ustali¢ limit uprawniajgcy
do zaliczenia odsetek w koszty podatkowe. Negatywny wptyw na sytuacje Grupy moze mie¢,
wprowadzona w zycie w trakcie 2018 roku, nowa metoda regulowania faktur w systemie tzw. split
payment. Split payment moze negatywnie wptywac na ptynnosc¢ finansowg spétek z Grupy.

Ryzyka zwigzane z dziatalnoscig prowadzong przez Polenergia

Ryzyko niezrealizowania lub wystapienia opdznien w realizacji plandéw inwestycyjnych

Jednym z kluczowych elementéw strategii rozwoju Grupy Polenergia S.A. sg inwestycje dotyczace
energetyki ze zrodet odnawialnych, dystrybucji gazu i energii elektrycznej oraz energetyki
konwencjonalne;j.

W przypadku opdzniern w realizacji projektow inwestycyjnych lub ich niezrealizowania, istnieje
ryzyko nieosiggniecia w wyznaczonym terminie zaktadanych celéw operacyjnych, co w efekcie
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spowoduje osigganie przez Grupe Kapitatowg Polenergia gorszych wynikéw finansowych, niz
miatoby to miejsce w przypadku planowanego zakonczenia inwestycji.

Grupa, zmierzajgc do realizacji wytyczonych planéw inwestycyjnych, podejmuje dziatania majgce
na celu minimalizacje ww. ryzyka (m.in. precyzyjne planowanie i analiza czynnikéw moggcych mie¢
wplyw na osigganie stawianych celdéw, biezacy monitoring realizowanych wynikow oraz
niezwtoczne reagowanie na sygnaty wskazujgce, iz osiggniecie postawionych celéw moze by¢
zagrozone). Zarzad Spotki szczegdlnie starannie przygotowuje proces realizacji poszczegoélnych
projektow, dopracowujgc wszelkie szczegdty inwestycji od strony technologicznej i zapewniajgc im
odpowiednie finansowanie.

Spdtka posiada miedzy innymi pakiet farm wiatrowych w rozwoju o mocy 185 MW przygotowanych
do udziatu w aukcjach na mocy znowelizowanej ustawy o OZE.

Wygranie aukcji bedzie uzaleznione od ilosci projektow biorgcych w niej udziat oraz poziomu
zaproponowanej ceny wzgledem innych oferentéw.

Ponadto posiadane projekty od strony proceduralnej charakteryzujg sie dtugim terminem waznosci
poszczegodlnych pozwolen, co umozliwia ewentualny start w kolejnych aukcjach lub realizacje
projektéw w oparciu o inny model biznesowy w przypadku zaistnienia odpowiednich warunkéw
rynkowych.

Z drugiej strony w mysl przepiséw znowelizowanej ustawy o inwestycjach w zakresie elektrowni
wiatrowych, budowa nowej elektrowni wiatrowej na podstawie uzyskanego wczesniej pozwolenia
na budowe jest mozliwa tylko w okresie 5 lat od dnia wejscie ustawy w zycie (tj. do 2021 r.). W
przypadku niepowodzenia realizacji inwestycji w tym okresie istnieje ryzyko wygasniecia
pozwolenia na budowe.

Ryzyko zwigzane z umowami kredytow

Ze wzgledu na fakt, ze Grupa realizuje projekty inwestycyjne z istotnym udziatem finansowania
dtuznego w Grupie istnieje istotna koncentracja zadtuzenia. Zawarte umowy kredytow zawierajg
szereg wskaznikow finansowych (kowenantéw) oraz wymogow, ktére poszczegdlne projekty winny
spetniaé, a ktérych naruszenie moze skutkowa¢ wymagalno$cig kredytu i/lub zwiekszeniem
kosztéw finansowania.

Grupa na biezgco analizuje poziom dtugu oraz kowenantéw w poszczegdlnych spétkach i pozostaje
w kontakcie z instytucjami finansujacymi, ktérych efektem byto reprofilowanie zadtuzenia na czesci
projektow wiatrowych, o czym mowa ponizej.

W dniu 28 czerwca 2018 r. spotki zalezne od Spdiki, tj. Amon Sp. z 0.0. z siedzibg w tebczu
(,Amon”) i Talia Sp. z 0.0. z siedzibg w tebczu (,Talia”) uzgodnity i podpisaty z konsorcjum bankow
finansujgcych (Raiffeisen Bank Polska S.A., Bank Zachodni WBK S.A., DNB Bank Polska S.A.
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A.) umowy zmieniajgce umowy kredytow
inwestycyjnych z dnia 1 czerwca 2010 roku, ktdre zostaty wowczas zawarte w zwigzku z realizacjg
inwestycji polegajacej na budowie farmy wiatrowej tukaszéw oraz farmy wiatrowej Modlikowice, o
tacznej mocy =zainstalowanej wynoszgcej 58 MW. Celem wprowadzonych zmian jest
ustabilizowanie sytuacji finansowej Amon i Talia w dtugim horyzoncie czasowymi, poprzez
czesciowg przedptate kredytu ze srodkéw zgromadzonych na Rachunku Rezerwy Obstugi Dtugu
(,DSRA”), obnizenie rat kapitalowo-odsetkowych okreslonych w harmonogramie obstugi kredytow
inwestycyjnych oraz dostosowanie ustanowionych zabezpieczen do obecnie obowigzujgcych
przepisow i sytuacji kredytobiorcéw. Po zawarciu powyzszych umow zmieniajgcych kwota
pozostata do sptaty, po przedptacie z DSRA przewidzianej w dokumentach, wynosi ok. 179 min zt.
Dokumenty finansowe przewidujg harmonogram obstugi kredytu do grudnia 2026 roku.
Oprocentowanie kredytu réwne jest stawce WIBOR powiekszonej o marze bankéw. Wprowadzone
modyfikacje byty konieczne z uwagi na sytuacje rynkowg, w szczegdlnosci poziom cen zielonych
certyfikatéw oraz energii elektrycznej. Amon i Talia byty strong umoéw dtugoterminowych na odbiér
energii elektrycznej oraz zielonych certyfikatow, ktérych odbiorcg byta spétka zalezna nalezgca do
Grupy Tauron Polska Energia S.A. (,Tauron”). Umowy te zostaty wypowiedziane przez kontrahenta,
w zwigzku z czym Amon i Talia wniosty pozwy przeciwko Tauron. W efekcie powyzszej umowy
kredyty Amona i Talii zostaty zaprezentowane jako zobowigzania diugoterminowe w czesci
przypadajgcej do sptaty po 30 czerwca 2019 roku w $rédrocznym skréoconym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym zakonczonym 30 czerwca 2018 roku.
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W dniu 12 lipca 2018 r. spoétki zalezne od Spdiki, tj. Grupa PEP — Farma Wiatrowa 1 Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, Grupa PEP — Farma Wiatrowa 4 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Grupa
PEP — Farma Wiatrowa 6 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (fgcznie: ,GSR”) zawarty z konsorcjum
bankéw finansujgcych (Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju, Bank Ochrony Srodowiska S.A.)
umowy zmieniajgce umowy kredytéw inwestycyjnych z dnia 4 pazdziernika 2013r., ktére zostaty
zaciggniete przez GSR w zwigzku z realizacjg inwestycji polegajagcej na budowie farmy wiatrowe;j
Gawlowice, farmy wiatrowej Skurpie oraz farmy wiatrowej Rajgréd, o tacznej mocy zainstalowanej
wynoszacej 117,3 MW. Spdtki sg stronami umow diugoterminowych na odbiér energii elektrycznej
oraz zielonych certyfikatéw, ktérych odbiorca jest Polenergia Obrét S.A.

Ze wzgledu na zmiane sytuacji rynkowej, w szczegolnosci spadek cen zielonych certyfikatow, niski
poziom cen energii elektrycznej oraz niepewnos¢ co do obcigzen w zakresie wysokosci podatku od
nieruchomosci, Spotki rozpoczety proces renegocjacji powyzszych umow kredytow. Rozmowy
pozwolity na obnizenie fgcznych cen obowigzujgcych w wewnatrzgrupowych umowach na odbiér
energii elektrycznej i zielonych certyfikatdw oraz na zmiane harmonogramu obstugi kredytu, co
prowadzi¢ bedzie do poprawy sytuacji Emitenta.

Zawarta w dniu 12 lipca 2018 r. umowa pomiedzy Europejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju,
Bankiem Ochrony Srodowiska S.A., Spétkg oraz GSR zmienita umowy kredytéw wraz ze
stosownymi innymi dokumentami finansowania w zakresie kredytu inwestycyjnego zaciggnietego
przez Spotki. Po wejsciu w zycie powyzszej umowy i dokonaniu przedptaty dtugu w kwocie 23,7
min zt, ktéra wynika z jej postanowien, kwota kredytu pozostata do sptaty wynosi 434,5 min zt.
Dokumenty finansowe przewidujg wydtuzenie harmonogramu obstugi kredytu, opisanego powyzej,
o trzy lata do grudnia 2032 roku. Oprocentowanie kredytu réwne jest stawce WIBOR powiekszonej
0 marze banku.

Ponadto, w zwigzku z obnizeniem harmonogramu obstugi kredytu GSR, w wyniku zawarcia
powyzszej umowy, w dniu 12 lipca 2018 r. zmienione zostaty umowy pomiedzy Polenergia Obrot
S.A. oraz GSR dotyczgce sprzedazy energii elektrycznej wytworzonej w odnawialnych Zrédfach
energii, umowy sprzedazy zielonych certyfikatbw wynikajgcych z praw majgtkowych
przystugujacych GSR w wyniku produkcji energii elektrycznej wytworzonej w odnawialnych
zroédtach energii oraz umowy o Swiadczenie ustug bilansowania handlowego. Zmianie ulegta cena
dostarczanej energii elektrycznej, zielonych certyfikatéw oraz koszt bilansowana handlowego, jak
réwniez okres obowigzywania umow, ktory zostat wydtuzony o 3 lata.

Nalezy zauwazy¢, ze opisywana powyzej zmiana umowy kredytéw miata miejsce po dacie
bilansowej i nie ma wptywu na sposéb prezentacji kredytéw w sprawozdaniu skonsolidowanym
Grupy Polenergia.

Ze wzgledu na sytuacje na rynku zielonych certyfikatow oraz podatkiem od nieruchomosci, ktéry
zostat zaptacony na podstawie wartosci brutto srodkéw trwatych stanowigcych zaréwno czesé
budowlang jak i techniczng projektu, spétka Polenergia Farma Wiatrowa Mycielin Sp. z o0.0. z
siedzibg w Warszawie, prowadzgca projekt farmy wiatrowej Mycielin, nie spetnita wskaznikéw
finansowych przewidzianych w umowie kredytu inwestycyjnego. Spotka prowadzaca projekt zostata
przez banki finansujgce zwolniona z obowigzku spetnienia wskaznikéw finansowych, w zwigzku z
czym brak spetnienia wskaznikow finansowych nie powoduje potrzeby reklasyfikacji tego kredytu z
zobowigzan dtugoterminowych do zobowigzan krétkoterminowych.

Ze wzgledu na dodatkowe koszty operacyjne zwigzane z naprawg urzgdzen, spotka Dipol Sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie, prowadzgca projekt farmy wiatrowej Puck, nie spetnita wskaznika obstugi
zadtuzenia przewidzianego w umowie kredytu inwestycyjnego. Spétka prowadzgca projekt zostata
przez bank finansujacy zwolniona z obowigzku spetnienia wskaznikéw finansowych, w zwigzku z
czym brak spetnienia wskaznikéw finansowych nie powoduje potrzeby reklasyfikacji tego kredytu z
zobowigzanh dtugoterminowych do zobowigzan krétkoterminowych.

Ze wzgledu na sytuacje na rynku biomasy, spétka Grupa PEP — Biomasa Energetyczna Wschod
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, prowadzgca zakfad produkcji pelletu w Zamosciu, nie spetnita
poziomu wskaznika finansowego DSCR wymaganego zgodnie z umowg kredytu inwestycyjnego.
Kredyt inwestycyjny projektu, zwazywszy na wymogi standardow rachunkowosci, zostat
wykazywany w bilansie Grupy Polenergia w cato$ci w zobowigzaniach krétkoterminowych Grupy.
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Ryzyko dotyczgce sporu z Polskg Energig — Pierwszg Kompanig Handlowg sp. z 0.0.

Amon Sp. z 0.0. oraz Talia sp. z 0.0. z koncem kwietnia 2018 r. wniosty pozew przeciwko Tauron
Polska Energia S.A. w zwigzku z zerwaniem dtugoterminowych uméw sprzedazy energii i praw
majagtkowych zawartych przez spotke zalezng Tauron — Polska Energia-Pierwsza Kompania
Handlowa Sp. z 0.0. z Amon oraz Talia.

Amon domaga sie zaptaty na jej rzecz kwoty 47.556.025,51 zt tytutem odszkodowania wraz z
odsetkami i kosztami procesu oraz ustalenia odpowiedzialnosci Tauron za szkody przyszte, ktérych
wysokos¢ zostata oszacowana na kwote ponad 158 min zt, wobec czego wartos¢ przedmiotu sporu
w zakresie zgdan dochodzonych przez Amon wynosi ponad 205 min zi.

Talia domaga sie zaptaty na jej rzecz kwoty 31.299.188,52 zt tytutem odszkodowania wraz z
odsetkami i kosztami procesu oraz ustalenia odpowiedzialnosci Tauron za szkody przyszte, ktérych
wysoko$¢ zostata oszacowana na kwote niecatych 107 min zt, wobec czego wartos¢ przedmiotu
sporu w zakresie zgdan dochodzonych przez Talia wynosi ponad 138 min zt.

Zdaniem Amon i Talia, Tauron — jako jedyny wspdlnik PKH i jako podmiot, ktoéry podjgt dziatania
zmierzajgce do wygasniecia dtugoterminowych uméw oraz do ziozenia bezpodstawnych
oswiadczen o wypowiedzeniu tych umow i zaprzestania przez PKH nabywania energii i praw
majgtkowych na podstawie tych umow, oraz jako podmiot, ktéry powierzyt PKH i jej likwidatorom
okreslone czynnosci i swiadomie skorzystat z wyrzgdzonej Amon i Talia szkody - jest
odpowiedzialny za szkode, jakg w zwigzku z zerwaniem dtugoterminowych umow poniosty i nadal
ponoszg Amon i Talia. Tym samym w ocenie Amon i Talia ich roszczenia sg zasadne i zastugujg
na zasgdzenie zgodnie z powddztwem wytoczonym przez obydwie spotki.

Ryzyko dotyczace sporu z Eolos Polska Sp. z 0.0.

Spotka Eolos Polska Sp. z 0.0. wniosta o zaptate, solidarnie, od spotek zaleznych Spétki: Certyfikaty
Sp. z 0.0. oraz Polenergia Obrét S.A. zaptate kar umownych oraz niezaptaconych w tgcznej kwocie
27.895.009 zt z tytutu rzekomego niewykonania uméw, ktére wygasty w dniu 5 stycznia 2016 roku.
Nalezy wskazac, ze powdd wskazuje w pozwie, ze jego roszczenie moze byé wieksze z uwagi na
fakt, ze w kolejnych latach dochodzona przez niego kara umowna ulegnie zwiekszeniu. Spotki w
catosci odrzucajg powddztwo, a nadto Polenergia Obrét S.A. uwaza za btedng wskazang przez
Eolos Polska Sp. z o0.0. podstawe jej rzekomej solidarnej odpowiedzialnosci za zobowigzania
Certyfikaty Sp. z o.0.

Ryzyko wynikajace z zabezpieczania przeptywow srodkdéw pienieznych

Zabezpieczenie ryzyka stopy procentowej

Na dzien 30 czerwca 2018 roku, Grupa posiadata nastepujace instrumenty zabezpieczajgce dla
celéw stosowania zasad rachunkowosci zabezpieczen przeptywdw pienieznych:

Data zapadalnosci Warto$¢ . . .
. . . Wysoko$¢ zabezpieczonej
instrumentu zabezpieczenia stopv procentowei Instrument
zabezpieczajacego w tys. zt Pyp )
2019-04-29 23 782,00 4,95% IRS
2021-06-15 129 334,20 3,07% IRS

Wartos¢ godziwa instrumentow zabezpieczajgcych na dzien bilansowy wynosi 4 229 tysiecy ztotych
i jest zaprezentowana w zobowigzaniach.

Celem zawarcia transakcji zabezpieczajgcych jest ograniczenie wptywu zmian stép procentowych
na wysoko$¢ przysztych ptatnosci odsetkowych z tytutu uméw kredytowych.

Celem ustanowienia rachunkowosci zabezpieczen jest wyeliminowanie niedopasowania
ksiegowego pomiedzy momentem rozpoznania wptywu na zysk (strate) netto instrumentu
zabezpieczajacego i pozycji zabezpieczanej. Wynik na realizacji tej transakcji odniesiony zostanie
do rachunku zyskow i strat w momencie ich realizacji.
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Na dzien 30 czerwca 2018 roku, Grupa rozpoznata w innych catkowitych dochodach stanowigcych
czes¢ kapitatow witasnych 189 tys. zt (2017: 2 311 tys. zt) z tytutlu efektywnej czesci wyceny
instrumentu zabezpieczajgcego do wartosci godziwe;j.

Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujgce emitenta na dzien przekazania raportu pétrocznego, wraz ze
wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu

Osoby Zarzadzajgce i nadzorujgce emitenta na dzien przekazania do publicznej wiadomosci
raportu pétrocznego nie posiadajg akcji w jednostce dominujace;j.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych, bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne, co najmniej 5 % w ogélnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu emitenta, wraz
ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatlu w
kapitale zaktadowym, liczby gtosow z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w
ogolnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze
wilasnosci znacznych pakietéw akcji emitenta w okresie od przekazania poprzedniego
raportu kwartalnego:

Infformacje na temat akcjonariatu Emitenta zostaty przedstawione w nocie 24.2
do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej Polenergia S.A.

Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem witasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, z uwzglednieniem informacji w
zakresie:

Spotki zalezne Spotki — Amon Sp. z 0.0. oraz Talia Sp. z 0.0., kazda z osobna, ztozyly powddztwa
o stwierdzenie bezskutecznosci o$wiadczeh o wypowiedzeniu przez Polska Energia — Pierwsza
Kompania Handlowa Sp. z 0.0.:

1) Umowy Sprzedazy Praw Majgtkowych Wynikajgcych ze Swiadectw Pochodzenia Bedgcych
Potwierdzeniem Wytworzenia Energii Elektrycznej w Odnawialnym Zrédle Energii — Farmie
Wiatrowej w miejscowosci tukaszéw z dnia 23 grudnia 2009 roku oraz Umowy Sprzedazy
Energii Elektrycznej Wytworzonej w Odnawialnym Zrédle Energii — Farmie Wiatrowej w
miejscowosci tukaszow z dnia 23 grudnia 2009 roku, w stosunku do Amon;

2) Umowy Sprzedazy Praw Majgtkowych Wynikajgcych ze Swiadectw Pochodzenia Bedgcych
Potwierdzeniem Wytworzenia Energii Elektrycznej w Odnawialnym Zrédle Energii — Farmie
Wiatrowej w miejscowosci Modlikowice z dnia 23 grudnia 2009 roku oraz Umowy Sprzedazy
Energii Elektrycznej Wytworzonej w Odnawialnym Zrédle Energii — Farmie Wiatrowej w
miejscowosci Modlikowice z dnia 23 grudnia 2009 roku, w stosunku do Talia.

Powyzsza sprawa nie spowodowata utraty przez Spétki Amon i Talia mozliwosci sprzedazy energii
elektrycznej i Swiadectw pochodzenia, poniewaz moze ona sie odbywa¢ do sprzedawcy
zobowigzanego po cenie ogtoszonej przez Prezesa URE - w przypadku energii elektrycznej i na
gietdzie towarowej lub w inny sposob innym podmiotom — w przypadku zielonych certyfikatow.
Ponadto ceny rynkowe sg zmienne. Nie jest mozliwe wskazanie wysokosci cen rynkowych w
przysztosci, co oznacza, ze nie mozna jednoznacznie wskazac jaki efekt bedzie miata ewentualna
zmiana odbiorcy energii elektrycznej i zielonych certyfikatow sprzedawanych przez Talie oraz
Amon. Sprawy sg w toku.

Spotki zalezne Amon Sp. z 0.0. oraz Talia sp. z 0.0. z koncem kwietnia 2018 r. wniosty pozew
przeciwko Tauron Polska Energia S.A. w zwigzku z zerwaniem dtugoterminowych umow sprzedazy
energii i praw majatkowych zawartych przez spoétke zalezng Tauron — Polska Energia-Pierwsza
Kompania Handlowa Sp. z 0.0. z Amon oraz Talia.

Amon domaga sie zaptaty na jej rzecz kwoty 47.556.025,51 zt tytutem odszkodowania wraz z
odsetkami i kosztami procesu oraz ustalenia odpowiedzialnosci Tauron za szkody przyszte, ktérych
wysokos¢ zostata oszacowana na kwote ponad 158 min zt, wobec czego wartos¢ przedmiotu sporu
w zakresie zgdan dochodzonych przez Amon wynosi ponad 205 min zt.
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Talia domaga sie zaptaty na jej rzecz kwoty 31.299.188,52 zt tytutem odszkodowania wraz z
odsetkami i kosztami procesu oraz ustalenia odpowiedzialnosci Tauron za szkody przyszte, ktérych
wysoko$¢ zostata oszacowana na kwote niecatych 107 min zt, wobec czego wartosé przedmiotu
sporu w zakresie zgdan dochodzonych przez Talia wynosi ponad 138 min zt.

Zdaniem Amon i Talia, Tauron — jako jedyny wspdélnik PKH i jako podmiot, ktoéry podjgt dziatania
zmierzajgce do wygasniecia dlugoterminowych uméw oraz do ztozenia bezpodstawnych
oswiadczen o wypowiedzeniu tych umoéw i zaprzestania przez PKH nabywania energii i praw
majgtkowych na podstawie tych umow, oraz jako podmiot, ktéry powierzyt PKH i jej likwidatorom
okreslone czynnosci i $wiadomie skorzystat z wyrzgdzonej Amon i Talia szkody - jest
odpowiedzialny za szkode, jakg w zwigzku z zerwaniem dtugoterminowych umow poniosty i nadal
ponoszg Amon i Talia. Tym samym w ocenie Amon i Talia ich roszczenia sg zasadne i zastugujg
na zasadzenie zgodnie z powddztwem wytoczonym przez obydwie spotki.

Spotka Eolos Polska Sp. z 0.0. wniosta o zaptate, solidarnie, od spotek zaleznych Spétki: Certyfikaty
Sp. z 0.0. oraz Polenergia Obrét S.A. zaptate kar umownych oraz niezaptaconych w tgcznej kwocie
27.895.009 zt z tytutu rzekomego niewykonania umow, ktére wygasty w dniu 5 stycznia 2016 roku.
Nalezy wskazaé, ze powod wskazuje w pozwie, ze jego roszczenie moze by¢ wieksze z uwagi na
fakt, ze w kolejnych latach dochodzona przez niego kara umowna ulegnie zwigkszeniu. Spétki w
catosci odrzucajg powddztwo, a nadto Polenergia Obrét S.A. uwaza za btedng wskazang przez
Eolos Polska Sp. z o0.0. podstawe jej rzekomej solidarnej odpowiedzialnosci za zobowigzania
Certyfikaty Sp. z o.0.

Spotka zalezna Spotki — Grupa PEP — Biomasa Energetyczna Pétnoc Sp. z 0.0. dochodzi zaptaty
naleznosci w kwocie ok. 420.000,00 zt. Spdtka nie rozpoznaje tych naleznos$ci w bilansie.

Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci polegajacej na dostarczaniu energii elektrycznej do odbiorcéw
koncowych spotka zalezna Spotki — Polenergia Dystrybucja Sp. z 0.0. dochodzi od szeregu klientéw
naleznosci z tytutu sprzedazy i dystrybucji energii elektrycznej. tgczna wartos¢ dochodzonych
roszczen wynosi okoto 360.000,00 zt. Spdtka nie rozpoznaje tych naleznosci w bilansie. Ponadto,
Polenergia Dystrybucja Sp. z 0.0. wystgpita z pozwem przeciwko jednemu z dostawcoéw energii
elektrycznej, o zwrot nadptaty za dostarczong energie. Wartos¢ przedmiotu sporu wynosi okoto 550
tys. PLN. Pozwany uznat zasadnos¢ roszczenia, jednak zgtosit zarzut potrgcenia dotyczacy
naleznosci za dostawy energii w innym okresie. Polenergia Dystrybucja Sp. z 0.0. uznaje roszczenie
wzajemne pozwanego za nieuzasadnione. Zdaniem spofki zaptacita ona na rzecz dostawcy catos¢
naleznosci za dostarczong jej energie.

Spotka zalezna Spétki — Polenergia Obrét S.A. dysponuje tytutem wykonawczym przeciwko
swojemu kontrahentowi na kwote 5.000.000 zl, odnosnie ktérej to naleznosci toczy sie
postepowanie egzekucyjne. Spétka nie rozpoznaje tych naleznosci w bilansie.

Ponadto spotka zalezna Spotki — Polenergia Elektrownia Pétnoc Sp. z o.0. prowadzi spbr,
przedmiotem, ktérego jest zobowigzanie drugiej strony umowy przedwstepnej sprzedazy
nieruchomosci do zawarcia umowy przyrzeczonej. Przeciwko tej samej osobie toczylo sie z
powodztwa Elektrownia Pétnoc Sp. z 0.0. postepowanie o zaptate kary umownej za naruszenie
umowy o wartosci sporu wynoszgcej 100.000 zt. Postepowanie zostato zakornczone wyrokiem Sgdu
Apelacyjnego w Gdansku z dnia 7 lutego 2018 r. oddalajgcym apelacje pozwanego, na podstawie
ktérego to wyroku prowadzona jest egzekucja komornicza.

Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zaleznej jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub tgcznie sg one istotne i zostaly
zawarte na innych niz rynkowe warunkach, z wyjatkiem transakcji zawieranych przez
emitenta bedacego funduszem z podmiotem powigzanym, wraz ze wskazaniem ich wartosci,
przy czym informacje dotyczace poszczegdélnych transakcji moga by¢é zgrupowane wedtug
rodzaju, z wyjatkiem przypadku, gdy informacje na temat poszczegélnych transakcji sa
niezbedne dla zrozumienia ich wptywu na sytuacje majatkowa, finansowg i wynik finansowy
emitenta

Informacje na temat transakcji z podmiotami powigzanymi Emitenta zostaty przedstawione w nocie
42 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatlowej Polenergia S.A.
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12.

13.

14.

Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji — fgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej

Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen kredytu lub
pozyczki lub udzieleniu gwarancji — fgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej zostaty
przedstawione w notach 27 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej
Polenergia S.A.

Inne informacje, ktére zdaniem emitenta sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sg istotne
dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez emitenta

Zdaniem Emitenta nie wystepujg informacje poza tymi zaprezentowanymi w Prospekcie Emisyjnym,
Raportach Biezgcych i Okresowych, ktére sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan
Emitenta.

Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie emitenta beda miaty wplyw na osiagniete przez niego
wyniki w perspektywie co najmniej jednego kwartatu

W ocenie Spoétki w perspektywie kolejnych kwartatéw istotny wpltyw na osiggane wyniki
(skonsolidowane i jednostkowe) beda miaty nastepujgce czynniki:

- sytuacja makroekonomiczna Polski,
- ostateczny ksztalt Rozporzgdzen zwigzanych z Ustawg o odnawialnych zrédtach energii,
- ceny energii elektrycznej oraz zielonych i zottych certyfikatow,

- poziom wietrzno$ci w rejonie lokalizacji farm wiatrowych Puck, tukaszéw, Modlikowice,
Gawlowice, Rajgrod, Skurpie, Mycielin i Krzecin,

- ewentualne wahania cen gazu ziemnego, biomasy i dostepnosci tych surowcéw,
- kondycja finansowa klientéw Spofki,

- mozliwos¢ pozyskania finansowania na projekty,

- wysokos¢ stop procentowych,

- poziomy kursu EUR/PLN.
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