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1. taczny rachunek zyskéw i strat za 3 kwartal oraz okres 9 miesiecy zakonczony 30
wrzesnia 2015 roku

Ponizej zaprezentowano fgczny rachunek zyskéw i strat za 3 kwartaty 2015 roku. Przedstawione dane
porownywalne za okres 3 kwartatéw 2014 roku zostaty sporzgdzone w celu prezentacji wynikow
Grupy przy zalozeniu, iz Transakcja potgczenia aktywow Polish Energy Partners S.A. oraz Neutron
Sp. z 0.0. nastgpita w dniu 1 stycznia 2014 roku. Opis poszczegélnych aktywow Grupy Neutron
wniesionych do Grupy Polenergia S.A. zostat przedstawiony w pkt. A.2 niniejszego Raportu.
Zaprezentowane wyniki pozwalajg na petng analize skutkéw ekonomicznych przeprowadzonej
Transakcji i obrazujg petng skale dziatalnosci potgczonych podmiotéw wraz z danymi
poréwnywalnymi.

Przy sporzadzaniu tgcznych informaciji finansowych przyjeto nastepujgce zatozenia :
e transakcja Zamkniecia szerzej opisana w nocie A.2 nastgpita 1 stycznia 2014 roku;
e dla danych poréwnywalnych efekt alokacji ceny nabycia zostat rozpoznany w 1 kwartale 2014
roku;

Za okres 3 kwartalu Grupa Polenergia osiggneta wyniki na poziomie skorygowanych
(znormalizowanych ) EBITDA oraz zysku netto wynoszace odpowiednio 53,2 min PLN oraz 20,7
min PLN, co stanowi wzrost w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego
o0 odpowiednio 19,8 min PLN i 13,1 min PLN.

W ujeciu narastajacym potgczone wyniki na poziomie skorygowanych (znormalizowanych)
EBITDA oraz zysku netto od poczatku roku wynoszg odpowiednio 163,5 oraz 63,8 i prezentuja
istotny wzrost r/r, odpowiednio EBITDA o0 49,1 min PLN (43%) oraz zysku netto o 28,9 min PLN
(83%).
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Wyniki Grupy Polenergia (przy zatozeniu ze data przejecia byt
poczatek rocznego okresu sprawozdawczego) w tys. PLN
Przychody ze sprzedazy
Przychody z tytutu $wiadectw pochodzenia
Przychody ze sprzedazy
wtym Segment obrotu
Koszt wiasny sprzedazy
w tym Segment obrotu
Zysk brutto ze sprzedazy
Pozostate przychody operacyjne
Koszty ogélnego zarzadu
Pozostate koszty operacyjne
Zysk operacyjny
Amortyzacja
EBITDA
Eliminacja efektu alokacji ceny nabycia
Koszty pozyskania finansowania korporacyjnego
Skorygowana EBITDA*
Przychody finansowe
Koszty finansowe
Zysk (Strata) brutto
Podatek dochodowy
Zysk (Strata) netto
Eliminacja efektu alokacji ceny nabycia
Eliminacja efektu niezrealizowanych réznic kursowych
Eliminacja efektu przychodéw z tyt. dyskonta
Eliminacja efektu wyceny kredytow
Koszty pozyskania finansowania korporacyjnego
Skorygowany Zysk Netto*

Skorygowana EBITDA (bez segmentu obrotu)

Skorygowana marza EBITDA (bez segmentu obrotu)

9 miesiecy 9 miesiecy o
R
2015 2014 6znica rir

1953582 1948447 5135
78739 65 268 13471
2032321 2013715 18 606
1517667 1539208 (21 541)
(1913813) (1936 378) 22565
(1506417) (1533 259) 26 842
6326 5546 780

(23709) (23317) (392)
(2785) (2 524) (261)

4129
63174 62 351 823
EECED |
1809 (4 991) 6 800

173 173
BT
5828 7923 (2 095)

(34 225) (30 267) (3 958)

69 943 34698 35245

(17 206) (1607) (15 599)
BT
7614 814 6 800

(262) 279 (541)

- (386) 386

3557 1041 2516

140 - 140

EEREYS BT BT

*) skorygowane o rozpoznane przychody (koszty) w danym roku obrotowym o charakterze niepienigznym/jednorazowym

ﬂ Eliminacja efektu rozliczenia ceny nabycia (przy zatozeniu, ze nabycie zostato rozliczone 1 stycznia 2014 roku

B Niezrealizowane roznice kursowe na kredycie walutowym

Eliminacja przychodéw z tytutu rozliczenia dyskonta od naleznosci dtugoterminowej

E Wycena kredytdw metodg AMC
E Koszty pozyskania finansowania korporacyjnego

3 kwartat 3 kwartat Rénica rir
2015 2014

648 641 549 233 99 408

28334 19914 8 420

676 975 569 147 107 828

511 805 419882 91923

(640028)  (549812) (90 216)

(508384) (416644 (91740)

e o] 1rer)

3453 1956 1497

(8 767) (8 425) (342)

(654) (1.004) 350
BT BT

630

21615 20985
BT
603 603 -

30 -
BT
872 2013 (1141)
(11 295) (10 521) (774)
20 556 3354 17 202
(3 825) 1156 (4 981)
sl ez
2538 2538 -
214 155 59
- (131) 131
1150 514 636

24 -
EEET BT BT

M [O[0]m]>]
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Analizujgc wyniki Grupy na poziomie EBITDA nalezy zwréci¢ uwage na skokowy wzrost segmentu
energetyki wiatrowej (0 44,5 min PLN, w tym o 12,2 min PLN w samym 3 kwartale), ktéry jest przede
wszystkim pochodng uruchomienia nowych farm (Gawtowice, Rajgréd) w drugiej potowie 2014 roku
oraz projektu Skurpie w 2015 roku a takze lepszych warunkéw wietrznych na pozostatych projektach.
Wyniki segmentu w 3 kwartale br obcigza aktualizacja wartosci zapaséw certyfikatow w projektach
Amon i Talia do biezacej ceny rynkowej (na kwote ok. 8,2 min PLN) w rezultacie braku realizacji uméw
ich zakupu przez Polskg Kompanie Handlowa.

Wynik operacyjny segmentu energetyki konwencjonalnej byt narastajgco nieco nizszy od wyniku
ubiegtorocznego.

W Elektrocieptowni Nowa Sarzyna (ENS) wynik byt zblizony do rezultatéw roku poprzedniego i byt
pochodng wyzszej korekty rekompensaty gazowej za 2014 r. otrzymanej w Il kw. 2015 roku (co
przelozylo sie na wyzszy wynik segmentu w ujeciu kwartalnym) oraz wyzszych przychodéw
z tytutu zoltych certyfikatow (brak w okresie styczen - kwiecien 2014 roku) skompensowanych
nizszymi przychodami z tytulu rekompensaty gazowej za 2015 i z rekompensaty kosztéw
osieroconych zarozwigzanie KDT (spowodowanych nizszymi cenami gazu i wyzszg stratg na
produkcji energii elektrycznej).

Wynik segmentu dystrybucji byt w trzeciem kwartale wyzszy niz w roku ubiegtrocznym. W ujeciu
narastajgcym rezultaty byty zgodne z oczekiwaniami i zblizone na poziomie dziatalnosci podstawowej
do wyniku 2014. Nieznaczny spadek byt spowodowany gtéwnie efektem pozytywnych zdarzenh
bedacych rezultatem koncowych rozliczenh z klientami w 1 kwartale 2014 roku.

EBITDA segmentu obrotu wzrosta w ujeciu narastajgcym o 3,2 min PLN r/r co byto przede wszystkim
spowodowane poprawg optymalizacji obrotu energia w ramach grupy kapitatowej, jak i zmiang
strategii handlowej polegajgca na ograniczeniu wolumenu i koncentracji na najbardziej rentownych
segmentach rynku energii i gazu. W ujeciu kwartalnym wynik byt nizszy od ubiegtorocznego gtéwnie
w rezultacie wyzszych kosztow prowizji oraz koncesji.

Wynik segmentu biomasy na poziomie EBITDA w ujeciu narastajgcym byt o 2,8 min PLN wyzszy 1/r,
przy czym wynik 3 kwartatu byt wyzszy o 1,9 min PLN przede wszystkim w wyniku nizszego kosztu
zakupu stomy oraz dziatan optymalizacyjnych, ktére przetozyly sie na spadek jednostkowego kosztu
wytworzenia peletu.

Analiza wynikéw na koniec trzeciego kwartatu wskazuje na wyrazny wzrost rentownosci (na poziomie
marzy EBITDA). W rezultacie opisanych powyzej zdarzerh marza EBITDA na wyniku skorygowanym
(z wytgczeniem dziatalnosci obrotu — segment ten charakteryzuje sie minimalng marza jednostkowg
przy bardzo wysokim wolumenie transakcji -przychody ze sprzedazy stanowigce w okresie 9 miesiecy
2015 roku ponad 75% przychoddéw Grupy) wzrosta w omawianym okresie o ponad 7 p.p. do 30,8%
z 23,7%, co bylo przede wszystkim spowodowane uruchomieniem nowych projektéw wiatrowych.

W samym 3 kwartale marza EBITDA wyniosta 31,2 % i byla o ponad 10 p.p. wyzsza niz
w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Nizszy wynik z dziatalnosci finansowej jest zwigzany ze wzrostem kosztéw odsetek wynikajacym
z uruchomienia nowych projektéw, co zostato czedciowo skompensowane spadkiem stop
procentowych oraz mniejszym saldem zadtuzenia na pozostatych projektach.

Wzrost obcigzenia z tytutu podatku dochodowego jest pochodng rozpoznania w wyniku 2014 roku
rozwigzania rezerwy z tytutu podatku odroczonego od przychodow spotek SKA oraz braku ujecia
aktywa (podejscie konserwatywne) na czesci strat podatkowych osiggnietych w 2015 roku, przy czym
w samym 3 kwartale 2015 roku efektywna stawka podatkowa wyniosta okoto 19%.

Skorygowana EBITDA za ostatnie 12 miesiecy (od 1 pazdziernika 2014 roku do 30 wrzesnia
2015 roku) wyniosta 218,1 milionéw PLN, co przy poziomie zadluzenia netto grupy na
30 wrzesnia 2015 roku wynoszacego 574,3 milionédw PLN implikuje wskaznik Zadiluzenie
netto/EBITDA na poziomie 2,63x.

Obecnie w budowie znajdujg sie projekty wiatrowe o tgcznej mocy 61,8 MWe (FW Mycielin,
rozbudowa FW Gawtowice oraz FW Skurpie), ktérych uruchomienie planowane jest do konca 2015
roku.

Na kolejnych stronach przedstawiono podziat tgcznego wyniku Grupy osiggnietego w okresie
3 kwartatu 2015 oraz narastajgco od poczatku roku w podziale na segmenty dziatalnosci.
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9 miesigcy 2015 roku (mPLN)

Energetyka Dziatalnos¢ Energetyka Nieal. koszty Alokacja ceny
Biomasa Dystrybucja
konwencjonalna deweloperska wiatrowa zarzadzania Grupq nabycia

Przychody ze sprzedazy 2476 455 98,5 1191 15177
Koszty operacyjne -188,5 -0,8 -40,4 -55,6 -105,6 -1506,4 -5,0 -11,4
wym amortyzacja -13,7 - -3,0 -35,0 -2,9 -0,0 -1,0 7,6
Zysk brutto ze sprzedazy 59,1 -0,5 52 42,9 13,5 11,3 -3,4 -9,4
Koszty ogdlnego zarzadu -5,2 -0,5 -0,7 -1,6 -3,6 -6,4 -5,7 -
Pozostata dziatalno$¢ operacyjna -0,9 0,2 0,9 3,7 0,1 0,2 -0,2 -
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 53,0 -1,2 53 45,0 10,0 5,0 -9,4 -9,4
EBITDA -nm-m-ﬂ-m_n
Eliminacja kosztéw pozyskania finansowania
Eliminacja efektu alokacji ceny nabycia
Skorygowana EBITDA I Y] I S ST B R B
Wynik na dziatalnosci finansowe;j -6,6 0,1 -0,8 -22,6 -1,3 -1,0 3,9
Zysk (Strata) brutto 46,4 11 4,5 22,4 8,6 4,0 -5,5 -9,4
Podatek dochodowy
Zysk (trata) netto 22 okres 1 1 1 [ 1° [ |

Eliminacja efektu Alokacji ceny nabycia
Eliminacja efektu przychodéw z tyt. dyskonta
Eliminacja efektu wyceny kredytow
Eliminacja kosztéw pozyskania finansowania

Skorygowany 2ysk Nett I I I R S S S S
9 miesiecy 2014 roku (mPLN) Energetyka Dziatalno$é Biomasa Energetyka Dystrybucja Nieal. koszty Alokacja ceny
konwencjonalna deweloperska wiatrowa zarzadzania Grupq nabycia
Przychody ze sprzedazy 268,3 50,8 452 104,4 1539,2
Koszty operacyjne -227,8 -0,6 477 -29,9 -89,5 -1533,3 -0,0 -7,6
wtym amortyzacja -32,1 -0,0 -2,8 -16,9 -2,9 -0,0 - -76
Zysk brutto ze sprzedazy 40,5 0,1 31 15,3 14,9 59 0,1 -2,6
Koszty ogélnego zarzadu 45 -0,7 - - 45 -4,2 -9,5 -
Pozostata dziatalno$¢ operacyjna -0,2 03 -0,4 3,3 0,6 0,0 -0,6 -
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 35,9 0,3 2,7 18,6 11,0 1,8 -10,0 -2,6
EBITDA -m-ﬂ-m_n-m-m
Eliminacja efektu alokacji ceny nabycia
Skorygowana EBITDA BT B ST B Y B BT B
Wynik na dziatalnosci finansowej -2,6 0,9 -1,2 -13,9 1,3 0,8 -3,4
Zysk (Strata) brutto 33,3 0,6 1,5 4,7 9,7 1,0 13,4 -2,6
Podatek dochodowy
2ysk (trata) ntto a okres I B B S S S B B

Eliminacja efektu Alokacji ceny nabycia

Eliminacja efektu niezrealizowanych réznic kursowych
Eliminacja efektu przychodéw z tyt. dyskonta
Eliminacja efektu wyceny kredytow

1,0
Skorygowany Zysk Netto . ' ' ! ! | | | 3
Skorygowana EBITDA rdr [ 2 oo 28] 4] T Y
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3 kwartat 2015 roku (mPLN)

Energetyka
konwencjonalna

Dziatalnos¢ Energetyka Nieal. koszty
Biomasa Dystrybucja
deweloperska wiatrowa zarzadzania Grupq

Alokacja ceny
nabycia

Przychody ze sprzedazy

Koszty operacyjne

wtym amortyzacja
Zysk brutto ze sprzedazy

Koszty ogélnego zarzadu

Pozostata dziatalno$¢ operacyjna
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej
EBITDA

Eliminacja kosztdw pozyskania finansowania
Eliminacja efektu alokacji ceny nabycia

Skorygowana EBITDA Y] ETY] D] BT BT BT BT _
Wynik na dziatalnosci finansowej -2,1 0,1 -0,2 -8,3 -0,3 -0,3 08

Zysk (Strata) brutto 18,6 -0,3 2,5 -0,7 38 1,3 -1,5 -3,1
Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto za okres .4y ' ' ' | |
Eliminacja efektu Alokacji ceny nabycia
Eliminacja efektu przychodow z tyt. dyskonta
Eliminacja efektu wyceny kredytow
Eliminacja kosztéw pozyskania finansowania

Skorygowany Zysk Netto

80,4
576
44
228
A7
04
208

-0,2
-0,1

0,3
-0,2

0,0
-0,4

14,1
-11.7
-1,0
24
0,2
05
2,7

271
-19,7
-124

74
-1,0
1,2
7,7

39,8
-35,2
-0,9
4,6
-1.3
08
41

511,8
-508,4
0,0
34
2,0
0,2
1,6

-2,2
04
-04
24
04
23

2,0

-5,2
2,5
3,1

Ei k Dziatall Ei ki Nieal. ki Alok:
3 kwartat 2014 roku (mPLN) nergetyka ARETECS Biomasa CEELE Dystrybucja LT SECACIT
konwencjonalna deweloperska wiatrowa zarzadzania Grupq nabycia

Przychody ze sprzedazy 85,9 16,0 11,4 35,9 419,9
Koszty operacyjne -73,7 -0,3 -15,0 -10,2 -314 -416,6 0,0 -2,5
wtym amortyzacja -10,9 - -0,9 -5,6 -1,0 -0,0 - -2,5
Zysk brutto ze sprzedazy 12,2 0,3 1,0 11 4,5 3,2 01 =31
Koszty ogélnego zarzadu -1,6 -0,3 - - -1,5 -0,9 -4,2 -
Pozostata dziatalno$¢ operacyjna -0,1 0,1 -0,1 11 0,1 0,0 -0,0 -
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 10,5 0,1 0,9 2,2 31 24 -4
EBITDA ‘m_m—n—-m-m-n
Eliminacja efektu alokacji ceny nabycia
Skorygowana EBITDA Y] ] SN S S S S R
Wynik na dziatalno$ci finansowej -1,4 0,3 -0,3 -4.6 -0,4 -0,2 -1,9
Zysk (Strata) brutto 91 0,4 0,5 -2,4 2,6 2,2 -6,0 -3,1
Podatek dochodowy 1.2
25k srats) ntto a okres I B B S S N B B
Eliminacja efektu Alokacji ceny nabycia 2,5
Eliminacja efektu niezrealizowanych réznic kursowych 0,2
Eliminacja efektu przychodéw z tyt. dyskonta —O 1
Eliminacja efektu wyceny kredytow
Tt I I S S S S S S
Skorygowana EBITDA rdr L os] o] 122 [ o8]  22f  oof 198
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2. Struktura organizacyjna Grupy

W dniu 27 sierpnia 2014 roku zostata sfinalizowana transakcja (,Zamkniecie”) przewidziana w umowie
inwestycyjnej z dnia 18 lipca 2014 roku pomiedzy Spdétkg a Capedia Holdings Limited z siedzibg
w Nikozji, Cypr (,Inwestor”) (,Umowa”).

W ramach Zamknigcia:

1) Inwestor objgt 7.266.122 akcji Spotki nowej emisji po cenie emisyjnej 33,03 zt kazda i optacit je
gotdéwka w tgcznej kwocie 240.000.009,66 zt.

2) Elektron Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie objat 16.863.458 akcji Spotki nowej emisji po cenie
emisyjnej 33,03 zt kazda i pokryt je wkladem niepienieznym w postaci 100% udziatéow w spotce
Neutron Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (podmiot zalezny od Polenergia Holding S.a.r.l. z siedzibg
w Luksemburgu, ktéra z kolej kontrolowana jest przez Kulczyk Investments S.A.) o wartosci
557.000.017,74 zt (,Aport”);

Aport wniesiony w zamian za Akcje Aportowe (,Aport”) stanowi 100% udziatow w spotce Neutron
Sp. z o.0., ktéra jest spotkg holdingowg posiadajaca akcje lub udzialy we wskazanych ponizej
spétkach:

e 100% udziatbw w Elektrocieptownia Nowa Sarzyna Sp. z o0.0. — spodlka operujgca
elektrocieptownig opalang gazem ,Nowa Sarzyna”, posiadajgcg 116 MWe mocy elektrycznej
oraz 70 MWt mocy cieplnej;

e 100% udziatbw w Polenergia Kogeneracja Sp. z 0.0. — spotka prowadzaca dziatalnos¢
w zakresie dystrybuciji i obrotu gazem ziemnym oraz historycznie kogeneraciji;

e 100% udziatéw w Elektrownia Péinoc Sp. z 0.0. — spdtka realizujgca development systemowej
elektrowni weglowej docelowo o mocy ok. 1600 (2*800) MWe;

e 100% udziatdbw w Polenergia Dystrybucja Sp. z 0.0. — spotka prowadzgca dziatalno$¢
w zakresie dystrybuciji i sprzedazy energii elektrycznej;

e 100% akcji Polenergia Obrot S.A. — spétka prowadzgca dziatalno$¢ w zakresie handlu energiag
elektryczng, gazem oraz certyfikatami;

e 100% udziatdbw w Natural Power Association Sp. z 0.0., ktory jest jedynym udziatowcem lub
akcjonariuszem spotek: Battyk Potnocny S.A., Battyk Srodkowy Il Sp. z 0.0., Battyk Srodkowy
Il Sp. z 0.0. — spotki prowadzgce development projektu morskich farm wiatrowych o fgcznej
mocy do 1200 MWe, w tym 600 MWe do roku 2022, (dalej: Grupa Green);

e 100% udziatéw w PPG Pipeline Projektgesselschaft mbH;

e 100% udziatéw w PPG Polska Sp. z 0.0. — spétki prowadzgce development projektu budowy
rurociggu taczacego gazociagi Polski i Niemiec;

e 20% udziatbw w spdtce GEO Kletnia Sp. z 0.0. - spdtka prowadzgca development projektu
farmy wiatrowej o mocy ok. 40 MW.

3. Strategia rozwoju Grupy

Strategia rozwoju Grupy i opis jej dziatalnosci zostat zaprezentowany na stronie interenetowej Spofki
w sekcji Inwestorzy/Prezentacje : http://www.polenergia.pl/pol/pl/prezentacje.
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B. SRODROCZNE SKROCON!E SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA
OKRES 9 MIESIECY ZAKONCZONY 30 WRZESNIA 2015 ROKU
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SRODROCZNY SKROCONY SKONSOLIDOWANY BILANS
Na dzien 30 wrzesnia 2015 roku

dane

przeksztalcone
30.09.2015 31.12.2014
I. Aktywa trwate (dtugoterminowe) 2300437 1968 359
1. Rzeczowe aklywa trwate 2027 655 1706 722
2. Warto$ci niematerialne 49 464 57 383
3. Warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych 184 633 184 662
4. Aktywa finansowe 23425 7413
5. Aktywa finansowe wycenione metodg praw wiasnosci 1456 1456
6. Naleznosci diugoterminowe 4 377 4269
7. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 9349 6 353
8. Rozliczenia miedzyokresowe 78 101
I1. Aktywa obrotowe (krétkoterminowe) 714 049 763 935
1.Zapasy 45005 41113
2.Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 127 616 109 042
3.Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 1867 1927
4.Pozostate naleznosci krotkoterminowe 42 356 69 251
5.Rozliczenia migdzyokresowe 12 934 8563
6.Krétkoterminowe aktywa finansowe 83 282 117 230
7.Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 400989 416 809
Aktywarazem 3014 486 2732294

dane

przeksztatcone
30.09.2015 31.12.2014
I. Kapitat wiasny 1390 027 1333 984
1.Kapitat zaktadowy 90 887 90 887
2. Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominaine; 786 134 802 909
3.Kapitat rezerwowy z wyceny opciji 13 207 13 207
4 Pozostate kapitaly rezerwowe 385 558 372427
5.Zysk z lat ubiegtych 60 350 22 188
6.Zysk netto 52710 31345
7.Udziaty niekontrolujace 975 948
8.Rdznice kursowe z przeliczenia 206 73
Il. Zobowigzania diugoterminowe 1155 257 991 888
1.Kredyty bankowe i pozyczki 886 424 695 168
2.Rezerwa z ytulu odroczonego podatku dochodowego 60172 57 150
3.Rezerwy 2045 2045
4 Rozliczenia migdzyokresowe 64 231 67 439
5.Pozostate zobowigzania 142 385 170 086
I1l. Zobowigzania krotkoterminowe 469 202 406 422
1.Kredyly bankowe i pozyczki 88910 91993
2.Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 166 167 128 487
3.Zobowigzanie z tytutu podatku dochodowego 6 804 1064
4 Pozostate zobowigzania 175 167 158 353
5.Rezerwy 3857 3070
6.Rozliczenia miedzyokresowe 28 297 23 455
Pasywarazem 3014 486 2732294
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SRODROCZNY SKROCONY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
Za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2015 roku

Za okres 9 Za okres 9 Za okres 3 Za okres 3
miesigcy miesigcy miesigcy miesigcy
Noty , , , ,
zakonczony zakonhczony zakonczony zakonczony
30.09.2015r. 30.09.2014 r. 30.09.2015r. 30.09.2014 r.
Przychody ze sprzedazy 3.1 1953 582 251114 648 641 196 939
Przychody z tytulu $wiadectw pochodzenia 3.2 78 739 38 422 28 334 18127
Przychody ze sprzedazy 2032 321 289 536 676 975 215 066
Koszt wiasny sprzedazy 3.3 (1913 813) (255 681) (640 028) (198 479)
Zysk brutto ze sprzedazy 118 508 33 855 36 947 16 587
Pozostate przychody operacyjne 34 6888 4250 3534 1813
Koszty sprzedazy 33 (562) (67) (81) (67)
Koszty ogdlnego zarzadu 33 (23709) (10 801) (8767) (5515)
Pozostate koszty operacyjne 35 (2785) (1973) (654) (866)
Przychody finansowe 3.6 5828 3805 872 1579
Koszly finansowe 37 (34 225) (17.782) (11.295) (6 566)
Zysk brutto 69 943 11287 20 556 6 965
Podatek dochodowy (17 206) 3754 (3 825) 2045
Zysk netto 52 737 15041 16 731 9010
Zysk netto przypisany: 52737 15041 16 731 9010
Akcjonariuszom jednostki dominujace] 52710 15119 16 721 9021
Akcjonariuszom nigkontrolujacym 27 (78) 10 (11)
Zysk netto na jedng akcje:
- pogsigwoyvy zysk za okres przypadajacy akcjonariuszom jednostki 116 0,63 0.37 038
dominujacej
- pgdstayvowy z zysku z dmalglngsmlkontynuowanej za okres przypadajacy 116 0,63 0.37 0.38
akcjonariuszom jednostki dominujacej
SKORYGOWANA EBITDA
Za okres 9 Za okres 9 Za okres 3 Za okres 3
miesigcy miesiecy miesigcy miesigcy
zakoriczony zakoriczony zakoriczony zakoriczony
30.09.2015r. 30.09.2014 r. 30.09.2015r. 30.09.2014 r.
Zysk brutio ze sprzedazy 118 508 33 855 36 947 16 587
Pozostate przychody operacyjne 6888 4250 3534 1813
Koszty sprzedazy (562) (67) (81) (67)
Koszty ogdlnego zarzadu (23 709) (10 801) (8767) (5515)
Pozostate koszty operacyjne (2785) (1973) (654) (866)
Zysk z dziatalnosci operacyijnej 98 340 25264 30979 11952
Amortyzacja 63174 26 309 21615 11852
EBITDA 161 514 51573 52 594 23 804
Koszty pozyskania finansowania 173 30 -
Rozliczenie ceny nabycia:
Wewnatrzgrupowe kontrakty diugoterminowe - (6 800) - (6 800)
Wycena kontraktdw dtugoterminowych 1809 201 603 201
Skorygowana EBITDA 163 496 44 974 53 227 17 205
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SKORYGOWANY ZYSK NETTO
Za okres 9 Za okres 9 Za okres 3 Za okres 3
miesiecy miesigcy miesigcy miesiecy
zakoriczony zakoriczony zakoriczony zakoriczony
30.09.2015 . 30.09.2014 r. 30.09.2015r. 30.09.2014 r.
ZYSK NETTO przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej 52710 15119 16 721 9021
(Zysk) Strata z tytutu réznic kursowych niezrealizowanych (323) 343 265 190
Podatek z tytutu réznic kursowych 61 (65) (51) (36)
Przychody finansowe z tytutu dyskonta od sprzedazy farm wiatrowych - (476) - (161)
Podatek z tytutu dyskonta od sprzedazy farm wiatrowych - 90 - 30
(Przychody) koszty z tytutu wyceny kredytow diugoterminowych 4391 1285 1419 634
Podatek z tytutu (przychodéw) kosztow z tytutu wyceny kredytow diugoterminowych (834) (244) (269) (120)
Koszty pozyskania finansowania 173 - 30 -
Podatek (33) (6) -

Rozliczenie ceny nabycia:

Amortyzacja 7596 844 2532 844
Wewnatrzgrupowe kontrakty dtugoterminowe - (6 800) - (6 800)
Wycena kontraktdw dtugoterminowych 1809 201 603 201
Podatek (1791) (199) (597) (199)
Skorygowany ZYSK NETTO przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej 63 759 10 098 20 647 3604

Podstawowg miarg zysku Grupy jest tzw. EBITDA. Grupa definiuje EBITDA jako zysk z dziatalnosci
operacyjnej skorygowany o amortyzacje. Poziom zysku EBITDA nie jest definiowany przez MSSF

i moze by¢ wyliczany inaczej przez inne podmioty.

Zaprezentowane powyzej wyniki skorygowane przedstawiajg wynik znormalizowany po eliminaciji

zdarzen o charakterze niepienieznym.
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SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH

DOCHODOW
Za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2015 roku
Za okres 9 Za okres 9 Za okres 3 Za okres 3
miesiecy miesigcy miesigcy miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30.09.2015r. 30.09.2014 r. 30.09.2015r. 30.09.2014 r.
Zysk netto za okres 52 737 15 041 16 731 9010
Inne catkowite dochody, ktore moga zostaé przekwalifikowane do rachunku zyskow i
strat po spetnieniu okreslonych warunkow
- Zabezpieczenia przeplywow pienigznych (3 857) (175) (1893) (161)
Inne catkowite dochody netto (3 857) (175) (1893) (161)
CALKOWITE DOCHODY ZA OKRES 48 830 14 866 14 838 8 849
Catkowity dochod za okres: 48 880 14 866 14 838 8849
Akcjonariuszom jednostki dominujacej 48 853 14 944 14 828 8 860
Akcjonariuszom niekontrolujgcym 27 (78) 10 (11)
15
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SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW

PIENIEZNYCH
Za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2015 roku
Za okres 9 Za okres 9
Noty m!esiecy m!esiecy
zakonczony zakonczony
30.09.2015 r. 30.09.2014 r.
A.Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej
1.Zysk brutto 69 943 11287
11.Korekty razem 127 353 24199
1.Amortyzacja 33 63174 26 309
2.Strata z tytutu réznic kursowych (61) 334
3.0dsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 24 767 15 261
4.Strata (Zysk) z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej 4347 20
5. Podatek dochodowy (11 886) (661)
6.Zmiana stanu rezerw 569 1126
7.Zmiana stanu zapaséw 3.8 (3892) (6 491)
8.Zmiana stanu naleznoci 3.8 23100 (861)
9.Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych, z wyjgtkiem pozyczek i kredytow 3.8 30708 (1854)
10.Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych 3.8 (3639) (9230)
11. Inne korekty 166 246
111.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I+/-11) 197 296 35 486
B.Przeptywy srodkow pienigznych z dziatalnosci inwestycyjnej
I. Wplywy 1041 105 279
1. Zbycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywoéw frwatych 221 33
2. Z aktywow finansowych, w tym: 820
a) splata udzielonych pozyczek dlugoterminowych 662
b) odsetki 148
c) inne wplywy z aktywow finansowych 10 -
3. Srodki pieniezne w wyniku nabycia jednotki zaleznej - 105 246
11.Wydatki 375633 348 515
1. Nabycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aklywéw trwatych 375108 348 326
2. Na aktywa finansowe, w tym: 525 189
a) nabycie aklywoéw finansowych 45 189
b) udzielone pozyczki dlugoterminowe 480 -
111.Przeplywy pieniezne netto z dziatalnos$ci inwestycyjnej (I-11) (374 592) (243 236)
C.Przeptywy srodkow pienigeznych z dziatalnos$ci finansowej
1.Wplywy 270 437 522 529
1. Wptywy netio z emisji akcji i innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu - 240 000
2.Kredyly i pozyczki 270437 282529
11.Wydatki 108 953 77 954
1.Splaty kredytdw i pozyczek 80 636 62 444
2.Platosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego 748 367
3.0dsetki 24514 15143
4.Inne wydatki inansowe 3055 -
111.Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej(l-11) 161 484 444 575
D.Przeplywy pieniezne netto, razem (A.ll1+/-B.I1I1+/-C.111) (15 812) 236 825
E.Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych, w tym: (15 820) 236 812
- zmiana stanu $rodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych (8) (13)
F.Srodki pienigzne na poczatek okresu 416 809 208 142
G.Srodki pienigzne na koniec okresu, w tym: 400 989 444 954
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 3.8 120 543 98 069
Za okres 9 Zaokres 9
Prezentacja zewnetrznych zrodet finansowania - kredyty bankowe (sprawozdanie z miesiecy miesiecy
przeptywow srodkow pienigeznych) zakonczony zakonczony
30.09.2015 . 30.09.2014 r.
poz. C.1.2 Wplywy z kredytéw i pozyczek 270 437 282 529
poz. C.I1.2 Splaty z kredytow i pozyczek (80 636) (62 444)
Zmiana zewnetrznych zrédet finansowania, w tym 189 801 220 085
zaciaggniecie netio kredytow inwestycyjnych 205 563 184 740
zaciggniecia/sptaty netio kredytu VAT (7 349) 43175
zaciggniecia/sptaty netio kredytu biezacego (8413) (7 830)
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SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM
Za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2015 roku

Nadwyzka ze
Kapitat S""e“?z’.’ .a keji Kapitat rezerwowy Pozostate kapitaly . Udziat Roéznice kursowe Kapitat wiasny
powyzej ich . Zyski zatrzymane  Zysk netto . . . . .
zaktadowy wartosci z wyceny opcji rezerwowe niekontrolujacy z przeliczenia ogodtem
nominalnej
Na dzien 1 stycznia 2015 roku 90 887 802 909 13 207 372 427 53 533 - 948 73 1333984
Catkowite dochody za okres sprawozdawczy
- Zysk netio za okres sprawozdawczy - - - - - 52710 27 - 52737
- Inne catkowite dochody za okres - - - 3857 - - - - 3857
- Podziat wyniku finansowego - (16 091) - 9274 6817 - - - -
- Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych - - - - - - - 133 133
Transakcje z wiascicielami jednostki dominujacej, ujete
bezposrednio w kapitale wtasnym
- Emisja akcji - (684) - - - - - - (684)
Na dzien 30 wrze$nia 2015 roku 90 887 786 134 13 207 385 558 60 350 52710 975 206 1390 027
Nadwyzka ze
Kapitat sprzeda.zyl/ .a kej Kapitat rezerwowy Pozostate kapitaly . Udziat Réznice kursowe Kapitat wtasny
powyzej ich . Zyski zatrzymane  Zysk netto . . . . .
zakladowy wartosci Zwyceny opcji rezerwowe niekontrolujacy z przeliczenia ogotem
nominalnej
Na dzien 1 stycznia 2014 roku 42 628 78 521 13 207 370 469 9398 - 1038 - 515 261
Catkowite dochody za okres sprawozdawczy
- Zysk neto za rok sprawozdawczy - - - - - 15119 (78) - 15041
- Inne catkowite dochody za okres - - - (175) - - - - (175)
- Podziat wyniku finansowego - (12 790) - - 12790 - - - -
- Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych - - - - - - - (57) (57)
Transakcje z wtascicielami jednostki dominujacej, ujete
bezposrednio w kapitale wtasnym
- Emisja akdji 48 259 737178 - - - - - - 785437
Na dzien 30 wrze$nia 2014 roku 90 887 802 909 13 207 370 294 22188 15119 960 (57) 1315 507
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1. Informacje o zasadach przyjetych przy sporzadzaniu s$rédrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego

1.1 Czas trwania Spotki i jednostek Grupy Kapitatowej

Czas trwania Spdtki, jak rowniez wszystkich jednostek z nig powigzanych jest nieograniczony.

1.2 Wskazanie okreséw, za ktére prezentowane jest srédroczne skrécone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe

Srédroczne  skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzgdzone za okres
9 miesigecy zakonczony 30 wrzesnia 2015 roku i zawiera porownywalne dane finansowe za okres
9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2014 roku oraz na dzieh 31 grudnia 2014 roku. Rachunek
zyskéw i strat oraz noty do rachunku zyskow i strat obejmujg dane za okres 9 miesiecy zakohczony
dnia 30 wrzesnia 2015 roku oraz dane poréwnawcze za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30
wrzeénia 2014 roku.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu
kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez Spétke i jednostki Grupy Kapitatlowej w dajacej sie
przewidzie¢ przysziosci, to jest w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli po dniu
30 wrzesnia 2015 roku.

1.3 Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do
publikacji przez Zarzad jednostki dominujgcej w dniu 5 listopada 2015 roku.

1.4 Przyjete zasady przy sporzadzaniu sprawozdania

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie
z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr 34 i obejmuje okres 9 miesiecy od 1 stycznia do
30 wrzesnia 2015 roku i okres poréwnywalny od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2014 roku, a dla bilansu na
dzien 31 grudnia 2014. Srédroczne skrécone sprawozdania finansowe za okres 9 miesiecy
zakonczony 30 wrzednia 2015 roku nie podlegaty przegladowi biegtego rewidenta, a dane
poréwnywalne za rok obrotowy zakonczony w dniu 31 grudnia 2014 zostaty zbadane przez biegtego
rewidenta.

Niniejsze $rodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie
z zasadg kosztu historycznego, z wyjatkiem nastepujgcych istotnych pozycji bilansu:

- pochodnych instrumentéw finansowych wycenionych w wartosci godziwe;j,
- Swiadectw pochodzenia (zielone certyfikaty) wycenionych w wartosci godziwej,
- kredytéw i pozyczek wycenionych w skorygowanej cenie nabycia.

MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komisje ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci
Finansowej (,KIMDF”).

Niektore jednostki Grupy prowadzg swoje ksiegi rachunkowe zgodnie z politykg (zasadami)
rachunkowosci okreslonymi przez Ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (,Ustawa”)
z pdzniejszymi zmianami i wydanymi na jej podstawie przepisami (,polskie standardy rachunkowo$ci”).
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera korekty nie zawarte
w ksiegach rachunkowych jednostek Grupy wprowadzone w celu doprowadzenia sprawozdan
finansowych tych jednostek do zgodnosci z politykg rachunkowos$ci Grupy.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji
oraz ujawnienn wymaganych w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym i nalezy je czyta¢
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tacznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2014
roku.

Niniejsze $rodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy
zastosowaniu tych samych zasad rachunkowosci i metod obliczen jakie byty stosowane w ostatnim
rocznym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2014 roku.

Szereg nowych Standardéw, zmian do Standarddéw i Interpretacji nie jest jeszcze obowigzujgcych dla
okreséw rocznych konczacych sie 31 grudnia 2015 r. i nie zostaty one zastosowane w skréconym
$rodrocznym  skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Zadne spos$rod nowych Standardéw,
zmian do Standarddéw i Interpretacji nie bedg miaty istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe
Grupy.

1.5 Struktura organizacyjna Grupy

W trzecim kwartale zakonczonym 30 wrzesnia 2015 roku nie byto zmian w strukturze organizacyjnej
Grupy.

2. Segmenty operacyjne

Dla celéow zarzadczych Grupa dokonata analizy majgcej na celu identyfikacje potencjalnych
segmentow. W wyniku tej analizy wyodrebniono segment energetyka konwencjonalna polegajacy na
produkcji ciepta i energii elektrycznej, segment dziatalnosci developerskiej i wdrozeniowej, segment
energetyki wiatrowej, segment biomasy polegajgcy na produkcji peletu z roslin energetycznych,
segment dystrybucji oraz segment obrotu energig elekiryczng i $wiadectwami pochodzenia.
W ponizszej tabeli przedstawiono podstawowe dane dotyczace dziatalnosci wyodrebnionych
segmentow:
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Dziatalno$¢

Niealokowane

Za okres 9 miesigcy zakoriczony 30.09.2015r. Energetyka Developerska i Biomasa Enel:getyka Dystrybucja Obréti sprzedaf koszty zarzadzania Razem
konwencjonalna . wiatrowa energii N
wdrozeniowa Grupa )
Przychody ze sprzedazy do klientéw zewnetrznych 247615 309 45 545 98 499 119 052 1517 667 3634 2032 321
Zysk(Strata) brutto ze sprzedazy 59 090 (456) 5154 42 857 13 467 11 250 (12 854) 118 508
(Koszty) ogdlnego zarzadu (5158) (523) (716) (1609) (3577) (6 417) (5709) (23 709)
Przychody/(Koszly) z tytutu odsetek (3401) 120 (470) (19 345) (1299) 262 3075 (21 058)
Przychody/(Koszly) finansowe z tytutu niezrealizowanych réznic kursowych (4) 42 4 260 - 21 - 323
Pozostate Przychody/(Koszty) finansowe (3204) (105) (328) (3530) (46) (1282) 833 (7 662)
Pozostale Przychody/(Koszty) operacyjne (891) (227) 899 3723 60 205 (228) 3541
Wynik brutto 46 432 (1 149) 4543 22 356 8 605 4039 (14 883) 69 943
Podatek dochodowy - - - (17 206) (17 2086)
Wynik netto - - - 52737
EBITDA (Zysk (Strata) z dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja)** 66 734 (1206) 8312 79 962 12 853 5061 (10 202) 161514
Aktywa segmentu 360 267 518 221 77 165 1232775 135 067 239 346 - 2562 841
Aktywa niealokowane - - - - - - 451645 451645
Aktywa razem 360 267 518 221 77 165 1232775 135 067 239 346 451 645 3014 486
*) w tymrozliczenie ceny nabycia
**) Zysk (Strata) z dzialalno$ci operacyjnej fi. Zysk (Strata) brutio ze sprzedazy - Koszty ogéinego zarzadu + Pozostate przychody operacyjne - Pozostate koszly operacyjne
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Energetyka Dzialalnos¢ Energetyka Obrét i sprzedaz Niealokowane
Za okres 9 miesigcy zakoriczony 30.09.2014 r. X Developerska i Biomasa . Dystrybucja .. koszty zarzadzania Razem
konwencjonalna " wiatrowa energii
wdrozeniowa Grupa )
Przychody ze sprzedazy do klientéw zewnetrznych 38218 744 50 801 45233 11559 137 430 5551 289 536
Zyskl(Strata) brutto ze sprzedazy 5 850 185 3139 15 304 1422 1356 6 599 33 855
(Koszty) ogélnego zarzadu (448) (99) - - (432) (455) (9367) (10 801)
Przychody/(Koszty) z tytutu odsetek 1027 368 (822) (12 049) (157) 64 - (11 569)
Przychody (Koszly) finansowe ze sprzedazy farm wiatrowych - 476 - - - - - 476
Przychody/(Koszty) finansowe z tytutu niezrealizowanych réznic kursowych (25) (5) - (301) - (12) - (343)
Pozostate Przychody/(Koszty) finansowe (305) (2) (375) (1566) (5) (123) (165) (2541)
Pozostale Przychody/(Koszty) operacyjne (67) (10) (422) 3280 52 (1) (622) 2210
Wynik brutto 6032 913 1520 4668 880 829 (3 555) 11287
Podatek dochodowy - - - - - 3754 3754
Wynik netto - - - - - - 15 041
EBITDA (Zysk/(Strata) z dziatalno$ci operacyjnej + amortyzacja)** 11628 76 5477 35497 1383 902 (3390) 51573
Aktywa segmentu 385 664 865 294 84 392 409 696 116 337 173 366 - 2034749
Aktywa niealokowane - - - - - - 642 567 642 567
Aktywa razem 385 664 865 294 84 392 409 696 - 2677 316
*) w tym rozliczenie ceny nabycia
**) Zysk (Strata) z dziatalno$ci operacyjnej §. Zysk (Strata) brutio ze sprzedazy - Koszty ogélnego zarzadu + Pozostate przychody operacyjne - Pozostate koszty operacyjne
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3. Pozostale noty

3.1 Przychody ze sprzedazy

Zaokres 9 Zaokres 9 Za okres 3 Za okres 3
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony zakoniczony zakoniczony
30.09.2015r. 30.09.2014r. 30.09.2015r. 30.09.2014r.
- przychody ze sprzedazy energii 1701034 171 800 565 341 155 391
- przychody ze sprzedazy ciepta 23 376 5196 5505 2325
- przychody z projektdw konsultacyjnych i doradczych 1550 835 638 835
- przychody z refakiur i zwrotu kosztow 1 15 5 3
- przychody z ustug dzierzawy i operatorskie 63 5 1 -
- przychody ze sprzedazy towaréw 3684 6832 283 2491
- przychody ze sprzedazy stomy 1 - - -
- przychody ze sprzedazy pelletow 41843 43814 13818 13402
- przychody z najmu 43 13 15 9
- przychody z tytutu kosztdw osieroconych i kosztdw gazu 118 842 16999 41 847 16 999
- przychody neto z tytutu sprzedazy gazu 62 582 5266 21062 5266
- inne przychody 553 339 116 218
Przychody ze sprzedazy, razem 1953 582 251114 648 641 196 939
3.2 Przychody z tytutu swiadectw pochodzenia
Za okres 9 Za okres 9 Za okres 3 Za okres 3
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakoriczony
30.09.2015r. 30.09.2014 r. 30.09.2015r. 30.09.2014 r.
- przychody z tytutu $wiadectw pochodzenia 73708 37272 27 836 16 977
- przychody z tytutu uprawnien do emisji dwutienku wegla 5031 1150 498 1150
Przychody z tytutu $wiadectw pochodzenia, razem 78 739 38 422 28 334 18 127
3.3 Koszty wg rodzaju
Zaokres 9 Zaokres 9 Za okres 3 Za okres 3
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakoriczony zakoriczony zakonczony zakonczony
30.09.2015r. 30.09.2014r. 30.09.2015r. 30.09.2014r.
- amortyzacja 63174 26 309 21615 11852
- zuzycie materiatéw i energii 187 510 50 880 56 923 29 021
- ustugi obce 27 499 19 830 6 636 8047
- podatki i optaty 11764 4509 3857 2453
- wynagrodzenia 29100 12458 9920 5869
- ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 4179 1450 1148 621
- pozostate koszty rodzajowe 2785 488 900 348
Koszty wedtug rodzaju, razem 326 011 115 924 100 999 58 211
- warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow (warto$¢ dodatnia) 1612073 150 625 547 877 145 850
- koszty sprzedazy (wielkos¢ ujemna) (562) (67) (81) (67)
- koszty ogéinego zarzadu (wielko$¢ ujemna) (23 709) (10 801) (8767) (5515)
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 1913 813 255 681 640 028 198 479
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3.4 Pozostate przychody operacyjne

Za okres 9 Za okres 9 Za okres 3 Za okres 3
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakoniczony zakoniczony zakonczony zakoniczony
30.09.2015r. 30.09.2014r. 30.09.2015r. 30.09.2014r.
- odwrécenie odpiséw aktualizujgcych warto$¢ skladnikow aktywow, w tym: 1006 573 1006 573
-odpisy akiualizujgce warto$¢ naleznosci 60 - 60 -
-odpisy akiualizujace warto$¢ zapasow 946 573 946 573
- rozwiagzanie rezerw, w tym: 1143 - 1143 -
- na sprawy sadowe 164 - 164 -
- pozostatych 979 - 979 -
- pozostate, w tym: 4739 3677 1385 1240
- odszkodowania i dopfaty 474 184 14 76
- rozliczenie dotacji 3255 3208 1073 1069
- przychody z dzierzawy rzeczowych aktywéw trwatych 710 - 200 -
- zysk ze zbycia niefinansowych aktywow frwatych 52 178 29 -
- pozostate 248 107 69 95
Pozostate przychody operacyjne, razem 6 888 4250 3534 1813
3.5 Pozostate koszty operacyjne
Za okres 9 Za okres 9 Za okres 3 Za okres 3
miesiecy miesigcy miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30.09.2015r. 30.09.2014 r. 30.09.2015r. 30.09.2014 .
- odpisy aktualizujace warto$¢ sktadnikow aktywow, w tym: 762 31 561 24
- naleznosci 252 23 51 23
- zapasy 510 8 510 1
- pozostate, w tym: 2023 1942 93 842
- kary, grzywny, odszkodowania 708 377 176 114
- przeniesione odszkodowania 1 - 1 -
- inne koszty zwigzane z developmentem 384 683 40 19
- strata ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 106 - 67 -
- pozostate 824 882 (191) 709
Pozostate koszty operacyjne, razem: 2785 1973 654 866
3.6 Przychody finansowe
Zaokres 9 Zaokres 9 Za okres 3 Za okres 3
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30.09.2015r. 30.09.2014 r. 30.09.2015r. 30.09.2014 r.
- przychody finansowe z tytutu odsetek od lokati pozyczek 4996 3127 1135 1393
- odsetki - leasing finansowy 123 127 40 38
- réznice kursowe, w tym: 436 7 (348) 2
-niezrealizowane 354 1 (368) -
-zrealizowane 82 6 20 2
- wycena zobowigzan finansowych®) 92 67 89 -
- przychody finansowe z tytutu dyskonta - 476 - 161
- pozostate optaty z tytutu poreczen - - - (16)
- pozostate 181 1 (44) 1
Przychody finansowe, razem 5828 3805 872 1579
*) dotyczy kredytéw bankowych wycenianych metodg zamortyzowanego kosztu
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3.7 Koszty finansowe

Za okres 9 Za okres 9 Za okres 3 Za okres 3
miesigcy miesigcy miesigcy miesigcy
zakoniczony zakoniczony zakoriczony zakonczony
30.09.2015r.  30.09.2014r.  30.09.2015r.  30.09.2014r.
- koszly finansowe z tytutu odsetek 26177 14 696 9002 5340
- réznice kursowe, w tym: 311 550 (35) 233
-niezrealizowane 31 344 (103) 190
-zrealizowane 280 206 68 43
- prowizje i inne optaty 3010 863 1098 238
- odpis aktualizujacy warto$¢ udziatow - 159 - -
- wycena zobowigzan finansowych ) 4483 1352 1508 634
- pozostate 244 162 (278) 121
Koszty finansowe, razem 34 225 17 782 11 295 6 566
*) dotyczy kredytéw bankowych wycenianych metodg zamortyzowanego kosztu
3.8 Przeplywy srodkéw pienieznych
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania
Zaokres 9 Zaokres 9
miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony
30.09.2015r. 30.09.2014 r.
- $rodki zablokowane na splate rat kredytu 15940 15922
- $rodki pienigzne zablokowane z tytutu rozliczenia rekompensat kosztdw osieroconych 97 605 79224
- $rodki pieniezne zablokowane z tytulu remontdw diugo i $rednioterminowych 3379 2897
- inne $rodki zablokowane 3619 26
Razem 120 543 98 069
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Przyczyny wystepowania réznic pomiedzy bilansowymi zmianami niektérych pozycji oraz zmianami wynikajacymi z

rachunku przeptywow pienieznych

Zapasy: Za okres 9 Za okres 9
miesiecy miesiecy

zakonczony zakonczony

30.09.2015 . 30.09.2014 r.

- bilansowa zmiana stanu zapaséw (3892 (19 765)
- Ujecie developmentu farm wiatrowych w pozycji aktywa trwate - 135
- bilans otwarcia zapasow potgczonych jednostek zaleznych 13 326
- inne - (187)
Zmiana stanu zapas6éw w rachunku przeptywow pienieznych (3 892) (6 491)
Naleznosci: Za okres 9 Za okres 9
miesiecy miesiecy

zakonczony zakonczony

30.09.2015 . 30.09.2014 r.

- bilansowa zmiana stanu naleznosci dtugoterminowych i krétkoterminowych netio 8213 (131 598)

- bilans otwarcia naleznosci potaczonych jednostek zaleznych - 114 882

- zmiana stanu naleznosci inwestycyjnych - (364)

- Zmiana stanu naleznosci finansowych 14 887 16 219

Zmiana stanu naleznos$ci w rachunku przeplywdéw pienieznych 23100 (861)
Zobowigzania: Za okres 9 Za okres 9
miesiecy miesiecy

zakoniczony zakoniczony

30.09.2015r. 30.09.2014 r.

- bilansowa zmiana stanu zobowigzan, z wyjatkiem pozyczek i kredytbw 26793 419 697

- Zmiana stanu zobowigzan z tytulu leasingu finansowego 752 (137)

- zmiana stanu zobowigzar inwestycyjnych (2374) 3060

- zmiana stanu zobowigzan finansowych 5537 (25211)

- bilans otwarcia zobowiazar jednostek zaleznych porwszy raz konsolidowanych - (399 263)

Zmiana stanu zobowiazan w rachunku przeplywéw pienieznych 30708 (1 854)
Rozliczenia miedzyokresowe: Zaokres 9 Za okres 9
miesiecy miesiecy

zakoriczony zakoriczony

30.09.2015 . 30.09.2014 r.

- bilansowa zmiana stanu rozliczer miedzyokresowych (2714) 21 346

- rozliczenie w czasie prowizji od kredytow 1437 2650

- rozliczenie w czasie dotacji 434 -

- bilams otwarcia rozliczeh migdzykresowych potaczonych jednostek zaleznych - (1838)

- niezafakturowane rzeczowe aktywa trwate w budowie (2114) (19 825)

- koszly przeniesiony na kapitat wiasny (682) (11 563)

Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych w rachunku przeptywow pienieznych (3 639) (9 230)

3.9 Wartosé firmy

Wartos¢ firmy jednostek podporzgdkowanych, ktéra powstata w wyniku wniesienia do Grupy struktur
Grupy Neutron szerzej opisanej w nocie 2 wynika z réznicy miedzy ceng nabycia, a wartoscig godziwg

przejetych aktywow netto.

W wyniku powyzszej transakcji wartos¢ firmy wyniosta 184 min PLN i dotyczy nastepujgcych osrodkow

wypracowujgcych srodki pieniezne (segmentow):

(i) 75 min PLN — dziatalno$¢ deweloperska — obejmujaca spotki PPG Pipeline Projektgesellschaft mbH,
PPG Polska sp. z 0.0. oraz Natural Power Association sp. z 0.0. wraz ze spétkami zaleznymi;
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(ii) 40 min PLN — energetyka konwencjonalna — obejmujgca spdtke Elektrocieptownia Nowa Sarzyna;
(i) 25 min PLN — dystrybucja — obejmujgca spoétki Polenergia Dystrybucja i Polenergia Kogeneracja;
(iv) 44 min PLN — obrét — obejmujgca spotke Polenergia Obrot.

4. Objasnienia dotyczace sezonowosci Ilub cyklicznosci dziatalnosci emitenta
w prezentowanym okresie

Grupa Kapitatowa Polenergia dziata na rynku :
e Energetyki konwencjonalnej,
Dziatalnosci developerskiej i wdrozeniowej,
Biomasy,
Energetyka wiatrowa,
Dystrybucji,
Obrotu i sprzedazy energii.

Energetyka konwencjonalna oraz Energetyka wiatrowa charakteryzuje sie sezonowoscig.

Gtéwni klienci Grupy Polenergia zuzywajg ciepto i energie elekiryczng dostarczang przez Grupe do
celéw produkcyjnych w swoich zaktadach przemystowych. Odbiory ciepta i energii elektrycznej na
potrzeby produkcyjne nie majg charakteru sezonowego. Jednakze, nieznaczna czes¢ odbiorow ciepta
jest zuzywana do ogrzewania pomieszczen. Dotyczy to zaréwno odbiorcow przemystowych jak
i komunalnych. Odbiory na potrzeby ogrzewania pomieszczen charakteryzujg sie sezonowoscig
polegajgcg na zwiekszonych poborach w okresie pierwszego i czwartego kwartatu roku obrotowego.
Sezonowos$¢ tych poboréw nie ma jednak istotnego wptywu na wyniki generowane przez Grupe
Kapitatowa.

Ponadto, warunki wietrzne determinujgce produkcje energii elektrycznej farm wiatrowych
charakteryzujg sie nierownym rozktadem w okresie roku. W okresie jesienno-zimowym warunki
wietrzne sg znaczgco lepsze niz w okresie wiosenno-letnim. Emitent podjgt decyzje o budowie farm
wiatrowych w lokalizacjach wskazanych w oparciu o profesjonalne pomiary wiatru potwierdzone przez
niezaleznych i renomowanych ekspertow. Nie mozna jednak wykluczyé, ze rzeczywiste warunki
wietrznosci beda odbiega¢ od przyjetych w modelach przygotowanych na potrzeby realizacji
poszczegolnych inwestyciji.

5. Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki

W dniu 31 lipca 2015 r. Grupa PEP — Farma Wiatrowa 1 Sp. z o.0. (,FW1”), Grupa PEP — Farma
Wiatrowa 4 Sp. z o.0. (,FW4”), oraz Grupa PEP — Farma Wiatrowa 6 Sp. z 0.0. (,FW6"), zawarty
z Bankiem Ochrony Srodowiska SA oraz Europejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju aneks do
umowy kredytowej z dnia 4 pazdziernika 2013 r. zmienionej umowg z dnia 6 marca 2015 r. Aneks
dotyczyt klaryfikacji zapisow dotyczacych daty wprowadzenia nowej definicji marzy w umowie
kredytowej.

W dniu 18 sierpnia 2015 r. Polenergia Obrét SA (,POLOSA”) podpisata z Bankiem Polska Kasa Opieki
S.A. (PEKAO) umowe wielocelowego limitu kredytowego na kwote 120.000 tys. PLN. Umowa ta
zastgpi obecnie obowigzujgcg umowe z Raiffeisen Bank Polska SA (,Raiffeisen”).

W dniu 24 wrzeénia 2015 r. Polenergia Biomasa Energetyczna Pdétnoc sp. z 0.0. podpisata z Raiffeisen
umowe kredytu obrotowego na kwote 2.000 tys. PLN, umowa ta zastgpita wygasta w marcu 2015 r.
umowe na kwote 5.000 tys. PLN dostosowujac finansowanie do biezacych potrzeb Spofki.
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6. Zmiany wielkosci szacunkowych

a) efektywna stopa podatkowa
Za okres 9 Zaokres 9
miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony
30.09.2015. 30.09.2014 .
Obcigzenie z tytutu podatku w rachunku zyskow i strat, w tym 17 206 (3754)
Podatek biezacy 17 633 7257
Podatek odroczony (427) (11011)
Zysk brutto przed opodatkowaniem 69 943 11 287
Obcigzenie podatkowe od wyniku brutio wedtug efeklywnej stawki podatkowej 19% (2014: 19%) 13289 2145
Korekly dotyczace biezacego podatku dochodowego z lat ubiegtych (23) -
Koszty nie stanowigce kosztow uzyskania przychodow: (3 894) 2543
- réznice rwate (608) 1604
- aklywo z tytulu strat podatkowych w Specjalnej Strefie Ekonomicznej 672 (209)
- aktywo z tytulu pozostatych strat podatkowych (3 958) (145)
- efekt rozliczenia ceny nabycia - 1293
Przychody nie bedace podstawa do opodatkowania: - 3356
- rezerwa na podatek odroczony od przychodow splek SKA - 3 356
Podatek w rachunku zyskow i strat 17 206 (3 754)
b) Zmiana stanu rezerw
Zmiana stanu rezerw krétko i dlugoterminowych
30.09.2015 31.12.2014
Stan rezerw na poczatek okresu 5115 2135
- utworzenie rezerw 913 3344
- rozwigzanie rezerw (126) (183)
- wykorzystanie rezerw - (181)
Stan rezerw na koniec okresu 5902 5115
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c) nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

W okresie zakonczonym 30 wrzesnia 2015 roku odpis na niesciggalne naleznosci z tytutu dostaw
i ustug wzrést wyniost 8.076 tysiecy zt.

30.09.2015 31.12.2014

Stan na poczatek roku 7829 925
- Zwiekszenie 247 7258
- Wykorzystanie - (354)
Stan na koniec roku 8 076 7829

Ponizej przedstawiono analize naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktére na dzien 30 wrzesnia 2015
roku byly przeterminowane, ale nie objeto ich odpisem aktualizacyjnym.

Razem Nie Przeterminowane, lecz $ciagalne
przeterminowane  <30dni 30-60dni 60-90dni 90-120dni >120 dni
30.09.2015 127 616 122 464 3828 339 104 546 335
31.12.2014 109 042 101 112 6 904 266 116 197 447

Naleznosci przeterminowane powyzej 120 dni dotyczg gtéwnie dziatalnosci dystrybucyjnej,
charakteryzujgcej sie duzg liczbg klientow w ktérej odpiséw aktualizujgcych dokonuje sie wedtug
ponizszych zasad :

e przeterminowane od 181 do 270 dni — 25%
e przeterminowane od 271 do 365 dni — 50%
e przeterminowane powyzej 365 dni - 100%

Naleznosci umorzone, przedawnione Ilub nieSciggalne, od ktérych nie dokonano odpiséw
aktualizujgcych ich warto$¢ lub dokonano odpiséw w niepetnej wysokosci, zalicza sie odpowiednio
do pozostatych kosztow operacyjnych lub kosztéw finansowych.

d) wycena kontraktéw na zakup i sprzedaz energii i ,zielonych” certyfikatow

Kontrakty terminowe jako instrumenty pochodne wyceniane sg w warto$ci godziwej ze zmianami
wartosci godziwej odnoszonymi do rachunku zyskow i strat. Wycenie podlega cze$¢ niezrealizowana
kontraktow w podziale na czes¢ dtugo i krétkoterminowsa.

7. Informacje dotyczaca emisji, wykupu i splaty dluznych i kapitalowych papieréw
wartosciowych

Grupa nie emituje dtuznych papieréw wartosciowych. Do dnia sporzgadzenia niniejszego raportu
jednostka dominujgca w okresie Il kwartatu zakohczonego 30 wrzesnia 2015 roku nie dokonata emisji
dtuznych papieréw wartosciowych.

8. Informacje dotyczace wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, tgcznie i w przeliczeniu
na jedng akcje, z podzialem na akcje zwykte i uprzywilejowane

W ciggu 9 miesiecy zakonczonych dnia 30 wrzesnia 2015 roku nie nastapita wyptata dywidendy.
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9. Informacje dotyczace zmian zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktére
nastapity od czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego

W trzecim kwartale 2015 roku nie nastgpita zmiana zobowigzan warunkowych Grupy.

W zwigzku z odbiorem technicznym turbin wiatrowych dostarczonych przez Siemens sp. z 0.0. w
ramach projektu budowy Farmy Wiatrowej Skurpie wraz z rozszerzeniem projektu o dodatkowe trzy
turbiny wiatrowe aktywo warunkowe w postaci gwarancji otrzymanej od Siemens Aktiengesellschaft
ulegto zmniejszeniu do 25% wartosci kontraktu.

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

Postepowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego zaleznej,
ktérych wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow wtasnych emitenta, z okresleniem: przedmiotu
postepowania oraz stanowiska emitenta.

Amon Sp. z 0.0. jest strong postepowania. z powdédztwa Amon Sp. z 0.0., 0 ustalenie bezskutecznosci
wypowiedzenia przez Polska Energia — Polska Kompania Handlowa Sp. z 0.0. uméw pomiedzy tg
spotkg a Amon Sp. z 0.0. w przedmiocie sprzedazy przez Amon Sp. z 0.0. na rzecz Polska Energia —
Polska Kompania Handlowa Sp. z o.0. (i) energii elektrycznej wytworzonej przez Farme Wiatrowg
tukaszoéw oraz (ii) praw majatkowych z tytutu Swiadectw pochodzenia potwierdzajgcych wytworzenie
energii odnawialnej przez Farmg Wiatrowg tukaszow. Warto$¢ przedmiotu sporu ustalona zostata jako
szacunkowa warto$¢ w/w uméw do konca okresu ich obowigzywania (tj. do roku 2027) i wynosi
376.621.551 zt. W ocenie Emitenta opisane powodztwo jest w petni zasadne i winno zostaé uznane
przez Sad.

Talia Sp. z o.0. jest strong postepowania. z powddztwa Talia Sp. z 0.0., 0 ustalenie bezskuteczno$ci
wypowiedzenia przez Polska Energia — Polska Kompania Handlowa Sp. z 0.0. uméw pomiedzy tg
spotkg a Talia Sp. z 0.0. w przedmiocie sprzedazy przez Talia Sp. z 0.0. na rzecz Polska Energia —
Polska Kompania Handlowa Sp. z o.0. (i) energii elektrycznej wytworzonej przez Farme Wiatrowg
Modlikowice oraz (ii) praw majgtkowych z tytutu Swiadectw pochodzenia potwierdzajgcych wytworzenie
energii odnawialnej przez Farmg Wiatrowg Modlikowice. Warto$¢ przedmiotu sporu ustalona zostata
jako szacunkowa wartos¢ w/w umow do konca okresu ich obowigzywania (tj. do roku 2027) i wynosi
249.762.472,00 zt. W ocenie Emitenta opisane powoddztwo jest w petni zasadne i zasadne i winno
zostac¢ uznane przez Sad.

Dwu lub wiecej postepowan dotyczgcych zobowigzah oraz wierzytelnosci, ktérych fgczna wartos$c
stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatdw wtasnych emitenta, z okresleniem tgcznej wartosci
postepowan odrebnie w grupie zobowigzan oraz wierzytelnosci wraz ze stanowiskiem emitenta w tej
sprawie oraz, w odniesieniu do najwiekszych postepowan w grupie zobowigzan i grupie wierzytelnosci
— ze wskazaniem ich przedmiotu, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania oraz stron
wszczetego postepowania

Nie wystgpity postepowania dotyczace zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktérych tgczna wartosc
stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatéw wiasnych emitenta.

Inne postepowania

Spotka zalezna Spétki — Grupa PEP — Biomasa Energetyczna Poénoc Sp. z 0.0. dochodzi od swoich
kontrahentéow zaptaty, tgcznie, 80 tysiecy zt tytutem zwrotu zaptaconych zaliczek. Sprawy w toku.
Ponadto, wspomniana spotka dochodzi zaptaty naleznosci w kwocie ok. 420 tysiecy zt.

Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci polegajgcej na dostarczaniu energii elektrycznej do odbiorcéw
koncowych spotka zalezna Spétki — Polenergia Dystrybucja Sp. z 0.0. dochodzi od szeregu klientow
naleznoéci z tytutu sprzedazy i dystrybucji energii elektrycznej. taczna wartos¢ dochodzonych
roszczen wynosi okoto 850 tysiecy zt.
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Spétka zalezna Spotki — Polenergia Obroét S.A. dysponuje tytulem wykonawczym przeciwko swojemu
kontrahentowi na kwote 5.000 tysiecy zt, odnosnie ktérej to naleznosci toczy sie postepowanie
egzekucyjne.

Ponadto spoétka zalezna Spotki — Elektrownia Pétnoc Sp. z 0.0. prowadzi spér, przedmiotem ktérego
jest zobowigzanie drugiej strony umowy przedwstepnej sprzedazy nieruchomosci do zawarcia umowy
przyrzeczonej. Przeciwko tej samej osobie toczy sie z powddztwa Elektrownia Potnoc Sp. z o.o.
postepowanie o zaptate kary umownej za naruszenie umowy o wartosci sporu wynoszgcej 100 tysiecy
zt.

Spétka zalezna Spotki zostata pozwana przez swojego kontrahenta o zaptate kwoty 2,88 min ztotych
tytutem zwrotu nienaleznego $wiadczenia. W ocenie spofki zaleznej wspomniane roszczenie jest
niezasadne. Sprawa w toku.

11. Informacje dotyczace znaczacych transakcji z podmiotami powigzanymi

Na dzien 30 wrzesnia 2015 roku oraz na dzieh 31 grudnia 2014 roku Grupa nie posiadata jednostek
stowarzyszonych, w ktérych zaistnialy istotne transakcje z podmiotami powigzanymi.

Za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2015 roku wystgpity nastepujgce istotne transakcje
z jednostkami powigzanymi:

Przychody Koszty Naleznosci Zobowiazania
Ciech Sarzyna S.A. 19 055 1958 1583 236
Cicech S.A. 537 - 417 -
Krucza Inwestycie KREH 1 Sp. zo.0. S.K. - 1697 - -
Polenergia Holding Sarl 386 - - -

12. Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji — tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, jezeli taczna wartos¢ istniejacych poreczen i gwarancji stanowi
réwnowartos¢ co najmniej 10% kapitatéw witasnych emitenta.

Na dzierr 30 wrzesnia 2015 roku Grupa nie udzielita zadnych gwarancji zewnetrznych.

13. Inne informacje, ktére zdaniem emitenta sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktoére s3 istotne
dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez emitenta

Zdaniem Emitenta nie wystepujg inne informacje poza zaprezentowanymi w tym raporcie, ktére sg
istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan Emitenta.

14. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie emitenta beda miaty wptyw na osiagniete przez niego
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

W ocenie Spotki w perspektywie kolejnych kwartatow istotny wplyw na osiggane wyniki
(skonsolidowane i jednostkowe) bedg miaty nastepujgce czynniki:
— sytuacja makroekonomiczna Polski
— ostateczny ksztatt Ustawy o odnawialnych zrédtach energii oraz Rozporzadzenh
zwigzanych z tg Ustawg
— ceny energii elektrycznej oraz zielonych i zéttych certyfikatow
— poziom wietrznosci w rejonie lokalizacji farm wiatrowych Puck, tukaszéw, Modlikowice,
Rajgréd i Gawlowice
— ewentualne wahania cen gazu ziemnego, biomasy i dostepnosci tych surowcéw
— kondycja finansowa klientow Spétki
— mozliwo$¢ pozyskania finansowania na projekty
— poziom kursu EUR.
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15. Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Poza instrumentami pochodnymi, do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Grupa,
nalezg kredyty bankowe, srodki pieniezne i lokaty krétkoterminowe. Gtéwnym celem tych instrumentéw
finansowych jest pozyskanie Srodkéw finansowych na dziatalno$¢ Grupy. Grupa posiada tez inne
instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktére powstajg
bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci.

Grupa zawiera rowniez transakcje z udziatem instrumentéw pochodnych tj. kontrakty terminowe typu
forward, ktorych celem jest zarzadzanie ryzykiem walutowym oraz typu swap, ktérych celem jest
zarzadzanie ryzykiem zmiany stop procentowych.

Zasadg stosowang przez Grupe obecnie i przez caty okres objety sprawozdaniem jest nieprowadzenie
obrotu instrumentami finansowymi.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentéw finansowych Grupy obejmujg ryzyko stopy
procentowej, ryzyko zwigzane z ptynnoscia, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje
i uzgadnia zasady zarzgdzania kazdym z tych rodzajow ryzyka — zasady te zostaly w skrécie
omowione ponizej. Grupa monitoruje réwniez ryzyko cen rynkowych dotyczgce wszystkich
posiadanych przez nig instrumentéw finansowych.

15.1  Ryzyko stopy procentowe;j

Narazenie Grupy na ryzyko wywotane zmianami stép procentowych dotyczy przede wszystkim
diugoterminowych zobowigzan finansowych.

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwo$¢ wyniku finansowego brutto w ujeciu rocznym na racjonalnie
mozliwe zmiany stép procentowych przy zatozeniu niezmienno$ci innych czynnikéw (w zwigzku
z zobowigzaniami o zmiennej stopie procentowe;j).

Zwigkszenie/zmniejszenie Wplyw na wynik finansowy brutto w okresie

okres zakonczony dnia 30 wrzesnia 2015 0 punkty procentowe kolejnych 3 miesiecy w tysigcach ziotych

WIBOR 1M 1% (2 000)
EURIBOR 1M 1% (93)
WIBOR 1M -1% 2000
EURIBOR 1M -1% 93

Zwigkszenie/zmniejszenie Wplyw na wynik finansowy brutto w okresie

okres zakonczony dnia 30 wrzesnia 2014 0 punkty procentowe kolejnych 3 miesigcy w tysigcach ziotych

WIBOR 1M 1% (1407)
EURIBOR 1M 1% (107)
WIBOR 1M -1% 1407
EURIBOR 1M -1% 107

15.2 Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe w Grupie sprowadza sie do ryzyka zwigzanego z wahaniami kursu EUR
w odniesieniu do otwartej pasywnej pozycji walutowej w ramach transakcji lokat walutowych,
zobowigzan inwestycyjnych oraz zaciggnietych kredytow inwestycyjnych. Pozycja ta na dzien
30 wrzesnia 2015 roku wynosi 8,8 min EUR.

Pozycja ta nie jest zabezpieczana w celu wyeliminowania wahan kursu walutowego, poniewaz dotyczy
wyceny bilansowej aktywéw i pasywéw denominowanych w walucie obce;j.
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Ponizsza tabela przedstawia wrazliwo$¢ wyniku finansowego brutto (w zwigzku ze zmiang wartosci
godziwej aktywow i zobowigzan pienieznych) na racjonalnie mozliwe wahania kursu EUR przy
zatozeniu niezmiennosci innych czynnikow.

Wzrost/ spadek kursu waluty ~Wpfyw na wynik finansowy

30 wrzesien 2015 - EUR + 0,01 PLN/EUR (88)
- 0,01 PLN/EUR 88
30 wrzesien 2014 - EUR +0,01 PLN/EUR (98)
- 0,01 PLN/EUR 98

W okresie zakonczonym 30 wrzesnia 2015 roku, Grupa zrealizowata 323 tysiecy zt przychodow
finansowych z tytutu niezrealizowanych réznic kursowych.

W okresie 30 wrzesnia 2015 — 31 grudnia 2015 roku wahania kursu PLN w stosunku do EUR mogg
mie¢ wptyw na wielko$¢ niezrealizowanych réznic kursowych. Wynik na niezrealizowanych réznicach
kursowych na dzien 31 grudnia 2015 roku zaleze¢ bedzie gtéwnie od relacji kursu z dnia
31 grudnia 2015 roku do kursu z dnia 30 wrzesnia 2015 roku, przy czym odpowiednio
aprecjacja/deprecjacja ztotego w stosunku do EUR bedzie mie¢ dodatni/ujemny wptyw na zysk netto
w wysokosci okoto 88 tysiecy PLN na kazdy grosz réznicy w stosunku do kursu z dnia 30 wrze$nia
2015 roku (4,2386 PLN/EUR).

15.3 Ryzyko zwigzane z plynnoscia

Tabela ponizej przedstawia zobowigzania finansowe Grupy na 30 wrzesnia 2015 roku i 31 grudnia
2014 roku wg daty zapadalnosci na podstawie umownych niezdyskontowanych ptatnosci

Ponizej 3 Od3do12 Od1rokudo5

30.09.2015 L L Powyzej 5 lat Razem
miesiecy miesiecy lat
Oprocentowane kredyty i pozyczki 31750 90 026 467 901 648 434 1238111
Pozostate zobowigzania 175 064 205 142 283 - 317 552
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 166 163 - 4 - 166 167
31.12.2014 Ponize]3  0d3do12  Odfrokudo5 o) .00 5ot Razem
miesiecy miesiecy lat
Oprocentowane kredyty i pozyczki 52 707 78 349 427 328 497 926 1056 310
Pozostate zobowigzania 284 834 605 43000 - 328 439
Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug 128 484 - 3 - 128 487

16. Zarzadzanie kapitatem

Gtéwnym celem zarzgdzania kapitatem Grupy jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego
i bezpiecznych wskaznikow kapitatowych, ktére wspieratyby dziatalno$¢ operacyjng Grupy i zwiekszaty
wartos¢ dla jej akcjonariuszy.

Grupa zarzgdza strukturg kapitatowg i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niej
zmiany. W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitatowej, Grupa moze zmieni¢ wypfate
dywidendy dla akcjonariuszy, zwrdci¢ kapitat akcjonariuszom lub wyemitowaé nowe akcje. W okresie
zakonczonym 30 wrzesnia 2015 roku i w roku zakonczonym 31 grudnia 2014 roku nie wprowadzono
zadnych zmian do celéw, zasad i proceséw obowigzujgcych w tym obszarze.
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Grupa monitoruje stan kapitatu stosujgc wskaznik dzwigni, ktory jest liczony jako stosunek zadtuzenia
netto do sumy kapitatdw powiekszonych o zadiluzenie netto. Do zadluzenia netto Grupa wlicza
oprocentowane kredyty i pozyczki, srodki pieniezne i ekwiwalenty sSrodkéw pienieznych.

30.09.2015 31.12.2014

Oprocentowane kredyty i pozyczki 975 334 787 161
Minus $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty (400 989) (416 809)
Zadluzenie netto 574 345 370 352
Kapitat wiasny 1390 027 1333 984
Kapitat razem 1390 027 1333 984
Kapitat i zadluzenie netto 1964 372 1704 336
Wskaznik dzwigni 29% 22%

17. Wskazanie zdarzen, ktore wystapily po dniu, na ktéry sporzadzono skrécone kwartalne
sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy sposob
wplynaé na przyszie wyniki finansowe emitenta

Do dnia sporzadzenia niniejszego srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, to znaczy do dnia 5 listopada 2015 roku, nie wystgpity zdarzenia, ktdre nie zostaty ujete
w ksiegach rachunkowych okresu sprawozdawczego.
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1. Oméwienie  podstawowych  wielkosci

obrotowym.

ekonomiczno-finansowych,
w srédrocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegolnosci opis czynnikéw i zdarzen,
w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na dziatalnosé emitenta
i osiaggniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym, a takze
omoéwienie perspektyw rozwoju dziatalnosci emitenta przynajmniej w najblizszym roku

ujawnionych

Kluczowe wielkosci ekonomiczno-finansowe osiggnigte przez emitenta przedstawia ponizsza tabela:

Okres Okres
Podstawowe Wielkosci Ekonomiczno-Finansowe od 1 stycznia od 1 stycznia Zmiana
[mIn PLN] do 30 wrzesnia | do 30 wrzesnia

2015 2014
Przychody ze sprzedazy 20323 289,5 17428
EBITDA 161,5 51,6 109,9
Skorygowapa EBITDA nie uwzglednlz!jqc'a efektu ro.zllczenla 1635 450 1185
ceny nabycia oraz kosztéw pozyskania finansowania
Zysk netto przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej 52,7 15,1 37,6
Zysk netto przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej z

AP ! h f 60,4 9,2 51,2

eliminacjg efektu rozliczenia ceny nabycia
Zysk netto z eliminacja efektu rozliczenia ceny nabycia,
kosztow pozyskania finansowania, efektu niezrealizowanych 63,8 10,1 53,7
réznic kursowych, wyceny kredytéw oraz wyceny dyskonta.

Na wynik za trzy kwartait 2015 roku w poréwnaniu do wyniku za analogiczny okres roku poprzedniego

wptyw miaty nastepujgce czynniki:

a) Na poziomie EBITDA (wynik lepszy o 109,9 min PLN):

- Skokowo wyzszy wynik segmentu energetyki

odnawialnej

(0 445 min PLN)

spowodowany przede wszystkim udziatem farm Gawlowice i Rajgréd, ktére zostaty
oddane do uzytkowania w 2 potowie 2014 roku oraz uruchomieniem w 3 kwartale 2015
roku projektu Skurpie. Wynik ten uwzglednia aktualizacje wartosci niesprzedanych
certyfikatbw w projetach Amon/Talia w wyniku braku realizacji uméw przez Polskg
Kompanie Handlowg (efekt negatywny wynoszacy 8,2 min PLN)

Wyzsza EBITDA (o 55,1 min PLN) segmentu energetyki konwencjonalnej co jest
zwigzane z ujeciem wyniku wniesionej do Grupy w 2 potowie 2014 roku Elektrocieptowni
Nowa Sarzyna;

Udziat w wynikach 2015 roku wniesionych w drugiej potowie 2014 roku segmentow
dystrybucji i obrotu (spétki PE-Dystrybucja, PE-Kogeneracja, PE-Obrét) — ich fgczny
udziat w EBITDA wyniost 15,6 min PLN;

Lepszy wynik segmentu biomasy (o 2,8 min PLN) wynikajgcy przede wszystkim
Z nizszych cen surowca;

Wyzsze koszty segmentu developmentu (o0 1,3 min PLN) zwigzane z ujeciem kosztéw
projektow budowy morskich farm wiatrowych oraz gazociggu Bernau-Szczecin
(wniesionych do Grupy w 2 potowie 2014 roku);
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Wyzsze (0 6,8 min PLN) koszty niealokowane zarzgdzania Grupg co jest zwigzane
Z ujeciem w tym segmencie w 2014 pozytywmego efektu rozliczenia ceny nabycia,

réznica na tym elemencie wynosi -8,4 min PLN r/r).

b) Na poziomie skorygowanej EBITDA (wynik lepszy o0 118,5 min PLN)

- Wptyw EBITDA opisany powyzej (wynik lepszy o 109,9 min PLN);
- Wyzsze koszty pozyskania finansowania (minus 0,2 min PLN r/r);
- Eliminacja efektu rozliczenia ceny nabycia (r6znica minus 8,4 r/r).

c) Na poziomie zysku netto z eliminacjg efektu rozliczenia ceny nabycia, efektu
niezrealizowanych réznic kursowych, wyceny kredytéw oraz wyceny dyskonta.

(wynik lepszy o 53,7 min PLN):

d)

Wptyw EBITDA z wylgczeniem efektu rozliczenia ceny nabycia oraz kosztéw pozyskania
finansowania (wynik lepszy o0 118,5 min PLN);

Wyzsza amortyzacja z wylaczeniem amortyzacji dot. rozliczenia ceny nabycia (o 30,1
min PLN) wynikajaca z uruchomienia nowych projektéw wiatrowych oraz uwzglednienia
whniesionych aktywow;

Wyzsze przychody z tytulu odsetek (o 1,9 min PLN) wynikajagce z wyzszego
Sredniorocznego salda srodkow pienieznych;

Wyzsze koszty z tytutu odsetek i prowizji (0 13,6 min PLN) wynikajgce z uwzglednienia

kosztow obstugi kredytow wniesionych aktywéw oraz uruchomienia nowych projektow
wiatrowych;

Wyzszy podatek dochodowy (23,2 min PLN) wynikajgcy z istotnie wyzszego wyniku
brutto oraz z rozpoznania w 2014 roku rozwigzania rezerwy z tytutu podatku
odroczonego od przychodéw spoétek SKA,;

Pozostate czynniki (efekt dodatni 0,2 min PLN).

Na poziomie Zysku Netto (wynik lepszy o 37,6 min PLN):

Wptyw Zysku Netto zysku netto z eliminacjg efektu rozliczenia ceny nabycia, efektu
niezrealizowanych réznic kursowych, wyceny kredytow oraz wyceny dyskonta (wynik
lepszy o0 53,7 min PLN);

Pozytywny wptyw z tytutu niezrealizowanych réznic kursowych (o 0,7 min PLN);
Nizsze przychody z tytutu dyskonta (o 0,5 min PLN)

Negatywny wptyw wyceny kredytéw (o 3,1 min PLN) — przede wszystkim w wyniku
wyceny kredytdw zaciggnietych na realizacje projektéow Gawtowice i Rajgréd
(ujmowanych od 2 potowy 2014 roku),

Koszty zwigzane z rozliczeniem ceny nabycia (wptyw negatywny 15,2 min PLN, w tym
na amortyzacji 6,8 mPLN);

Dodatni wptyw podatku dochodowego od ww. zdarzen (2,2 min PLN);
Koszty pozyskanie finansowania i inne (minus 0,2 min PLN).
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2. Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen emitenta w okresie, ktérego dotyczy
raport, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych.

ENERGETYKA KONWENCJONALNA

ENS

Dziatalno$¢ operacyjna obiektu w trzeciem kwartale 2015 roku przebiegata zgodnie z planem. Spétka
otrzymata nieco wyzszg od oczekiwanej korekte rekompensaty gazowej za 2014 r.

EL Mercury

Wynik operacyjny w zakonczonym kwartale oraz narastajgco od poczatku roku byt wyzszy od
ubiegtorocznego ze wzgledu na wyzszy wolumen sprzedazy energii elektrycznej spowodowany
zwiekszeniem podazy gazu koksujgcego dostarczanego przez WZK Victoria.

EC Zakrzow

Wynik operacyjny (w konsekwencji takze wynik EBITDA) zarowno w 3 kwartale, jak i w ujeciu
narastajgcym byt zblizony do osiggnietego w 2014 roku.

ENERGETYKA WIATROWA

Farma Wiatrowa Puck

W okresie trzeciego kwartatu 2015 , jak i w ujeciu narastajgcym od poczatku roku produkcja energii
elektrycznej byta wyzsza niz w roku ubiegtym, co przetozyto sie na wyzszy wynik operacyjny.

Farmy Wiatrowe tukaszéw i Modlikowice

W okresie trzeciego kwartatu 2015 , jak i w ujeciu narastajgcym od poczatku roku produkcja energii
elektrycznej w obu farmach byta wyzsza niz osiggnieta w analogicznym okresie roku ubiegtego.

W 3 kwartale dokonano aktualizacji wartosci zapaséw certyfikatéw do ceny rynkowej w wyniku braku
realizacji uméw ich zakupu przez Polskg Kompanie Handlowg (negatwny wptyw na EBITDA wynidst
ok. 8,2 min PLN, na zysk netto 6,6 min PLN).

Farmy Wiatrowe Gawtowice i Rajgréd

Farmy wiatrowe Gawlowice i Rajgrod rozpoczety dziatalnosé w 2 potowie 2014 roku skad wynik
trzeciego kwartatu 2015 jest gtéwnym czynnikiem wzrostu EBITDA Grupy Polenergia.

Farma Wiatrowa Skurpie

W trzecim kwartale oddano do uzytkowania farme wiatrowg Skurpie o mocy 36,8 MW (trwa rozbudowa
farmy o kolejne 6,9 MW ktérej zakohczenie nastgpi do kohca biezgcego roku).
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DYSTRYBUCJA

W trzecim kwartale 2015 roku dziatalno$¢ operacyjna Polenergia Dystrybucja oraz Polenergia
Kogeneracja przebiegata zgodnie z planem. Spétki zostaty wniesione do Grupy w 2 potowie 2014 roku.

OBROT | SPRZEDAZ ENERGII

Dziatalnos¢ operacyjna segmentu przebiegata bez zakiécen. Spotka Polenergia Obrét zostata
wniesiona do Grupy w 2 potowie 2014 roku.

BIOMASA ENERGETYCZNA

taczne wyniki segmentu ulegty istotnej poprawie w stosunku do analogicznego okresu 2014 roku (w
okresie 9 miesigcy 2015 roku wzrost wyniku EBITDA o 2,8 min PLN). Ponizej przedstawiono
szczegotowe informacje dla poszczegolnych zaktadéw:

Biomasa Energetyczna Pdétnoc

W trzecim kwartale zaktad zrealizowat sprzedaz na poziomie zblizonym do poprzedniego kwartatu.
Réwnoczesnie w danym kwartale spadta cena stomy pozytywnie wptywajgc na otrzymany wynik
operacyjny. W skali trzech kwartatébw wolumen sprzedazy produkcji wtasnej pelletu byt na poziomie
nizszym od ubiegtorocznego. Pomimo spadku $rednich cen sprzedazy, rentownos$¢ operacyjna
zaktadu byta zblizona do ubiegtorocznej gtdwnie w wyniku spadku cen surowca jak rowniez
optymalizacji kosztow transportu i nizszego kosztu serwisu technicznego.

Biomasa Energetyczna Potudnie

W trzecim kwartale zaktad zrealizowat sprzedaz na poziomie zblizonym do poprzedniego kwartatu.
Rownolegle spadek ceny stomy pozytywnie wptynat na otrzymany wynik operacyjny. W skali trzech
kwartatéw zaktad odnotowat zblizony poziom sprzedazy do ubiegtorocznego. Pomimo spadku srednich
cen sprzedazy pelletu, spadek kosztéw surowca oraz poprawa kaloryczno$ci produktu przyczynity sie
do uzyskania wyniku oraz rentowno$ci operacyjnej zblizonej do ubiegtoroczne.

Biomasa Energetyczna Wschoéd

W trzecim kwartale zaklad odnotowat wzrost wolumenu sprzedazy wynikajagcy z rocznego
harmonogramu dostaw. Réwnoczesnie w danym kwartale spadfa cena stomy pozytywnie wptywajgc na
otrzymany wynik operacyjny. Pomimo spadku s$rednich cen sprzedazy pelletu, powyzsze korzystne
zdarzenia, w pofgczeniu z redukcjg kosztu serwisu technicznego, przyczynity sie do wzrostu wyniku
operacyjnego i rentownosci operacyjnej zaktadu w pierwszych trzech kwartatach w poréwnaniu do
analogicznego okresu ubiegtego roku.

DZIALALNOSC DEVELOPERSKA | WDROZENIOWA

Farmy wiatrowe on-shore

W minionym kwartale Spoétka, tak jak w okresach poprzednich, kontynuowata swoje wysitki w obszarze
rozbudowy portfela farm wiatrowych.

W tej chwili trwa budowa farm wiatrowych o tgcznej mocy 61,8 MW (rozbudowa FW Gawtowice, FW
Skurpie oraz budowa FW Mycielin).

Portfolio projektéw w fazie dewelopmentu wynosi okoto 875 MW. W chwili obecnej projekty o tgcznej
mocy 105 MW posiadajg juz miejscowy plan zabudowy, decyzje srodowiskowg, warunki przytgczenia
i pozwolenia na budowe, projekty o tgcznej mocy 301 MW posiadajg juz miejscowy plan zabudowy,
decyzje srodowiskowg oraz warunki przytgczenia, projekt o tgcznej mocy 51 MW - miejscowy plan
zabudowy i warunki przytgczenia, projekty o fgcznej mocy 69 MW - miejscowy plan zabudowy, projekty
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0 mocy 37 MW - warunki przytgczenia i decyzje srodowiskowg. Sposréod wymienionych procedurami
odwotawczymi dotyczacymi decyzji $srodowiskowej objete sg projekty o tgcznej mocy 105 MW,
a procedurami odwotawczymi w zakresie warunkow przytgczenia do sieci projekty o tgcznej mocy
51 MW.

Development morskich farm wiatrowych

Grupa planuje realizacje dwéch morskich farm wiatrowych (Battyk Srodkowy Il i Battyk Srodkowy Il
zlokalizowanych na Morzu Battyckim o tgcznej mocy do 1.200 MWe, w tym 600 MWe do roku 2022,
oraz 600 MWe do roku 2026.

Projekt budowy morskich farm wiatrowych ma charakter dtugoterminowy (uruchomienie pierwszej
morskiej farmy wiatrowej planowane jest na rok 2022). Grupa zaktada rozwéj projektéw morskich farm
wiatrowych z partnerem przy sprzedazy 50% udziatéw po uzyskaniu wszystkich niezbednych pozwolen
(projekt gotowy do budowy). Mozliwa jest takze sprzedaz 100% udziatéw pozwalajgca na zwiekszenie
wyptat dywidend dla akcjonariuszy.

Budowa gazociggu Bernau - Szczecin

Grupa rozwaza budowe gazociggu Bernau - Szczecin gczacego systemy gazociggéw Polski
i Niemiec. Dzieki planowanej przepustowosci 3-5 mld m3 gazu rocznie bedzie on stanowit realny
element dywersyfikacji dostaw gazu do Polski pozwalajagc na import gazu z Niemiec jak réwniez
eksport gazu sprowadzonego do Polski za posrednictwem budowanego obechie gazoportu LNG
w Swinoujsciu.

Szacunkowy termin rozpoczecia dziatalnosci operacyjnej tej inwestycji to 2020 rok.

Rozwdj projektu Elektrowni Pétnoc

Grupa rozwija projekt budowy elektrowni opalanej weglem kamiennym zlokalizowanej w pétnocnej
Polsce, ktora docelowa ma posiadaé dwa bloki energetyczne do ok. 800 MWe kazdy — projekt
Elektrownia Pétnoc.

Grupa zaktada sprzedaz elektrowni weglowej w 2018 r. lecz w sytuacji wystgpienia odpowiednich
sygnatéw rynkowych istnieje mozliwo$¢ kontynuaciji projektu po uprzedniej zgodzie akcjonariuszy.

3. Stanowisko zarzgdu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikéw na dany rok, w sSwietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie
kwartalnym w stosunku do wynikéw.

Zarzad podtrzymuje swojg prognoze wynikow na rok 2015 ogtoszong w komunikacie biezgcym w dniu
11 marca 2015 roku i informuje, ze nastepujacy procent prognozy zostat wykonany w okresie
9 miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2015 roku:

Prognoza 2015 (caty

Pozycja [mIn PLN] Wykonanie 3Q 2015 % wykonania po 3Q

rok)
Skorygowana EBITDA 204,0 163,5 80 %
Skorygowany Zysk Netto 72,4 63,8 88 %
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4. Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegélnosci o nietypowym charakterze, majacych
znaczacy wplyw na osiagniete wyniki finansowe

Czynniki majgce znaczacy wplyw na osiggniete wyniki finansowe zostaty opisane w punktach A.1 oraz
C.1-2 niniejszego raportu.

5. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu emitenta na dzien
przekazania raportu kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te
podmioty akcji, ich procentowego udzialu w kapitale zaktadowym, liczby gloséw z nich
wynikajacych i ich procentowego udzialu w ogdlnej liczbie glosow na walnym
zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wlasnosci znacznych pakietow akcji
emitenta w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego

Nr Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gloséw Udziat
1 Kulczyk Investment S.A.* 22 811757 22811757 50,20%
2 China - Cenfral and Eastern Europe Investment Co-operation Fund SCS SICAV-SIF** 7266 122 7266122 15,99%
3 INGOFE 2576 969 2576969 5,67%
4 Generali OFE 2943731 2943731  6,48%
5 Aviva OFE 3060 872 3060872 6,74%
6 Pozostali 6 784 096 6784096 14,93%
Razem 45 443 547 45 443 547 100,00%

*poprzez podmiot zalezny Mansa Investments Sp. z 0.0.
** poprzez podmiot zalezny Capedia Holdings Limited z siedziba w Nikozji, Cypr

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

W Il kwartale zakoriczonym 30 wrzesnia 2015 roku nie nastgpito potgczenie jednostek gospodarczych,
przejecie lub sprzedaz jednostek grupy kapitatowej, inwestycji dlugoterminowych, podziat,
restrukturyzacja i zaniechanie dziatalnosci.

7. Informacje ogdlne

Grupa kapitatowa Polenergia S.A., dawniej Polish Energy Partners S.A. (Firma zostata zmieniona
wpisem do KRS z dnia 11 wrzesnia 2014 roku), (,Grupa”) sktada sie z Polenergia S.A. (,Spotka”,
sJjednostka dominujgca”) i jej spétek zaleznych. Spétka zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 17
lipca 1997 roku. Spdtka jest wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy, dla miasta Warszawy, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod
numerem KRS 0000026545. Spoétce nadano numer statystyczny REGON 012693488. Siedziba Spétki
miesci sie w Warszawie przy ulicy Kruczej 24/26.

Wedtug odpisu z Krajowego Rejestru Sgdowego przedmiotem dziatalnosci Spoiki jest:
- wytwarzanie i dystrybucja energii elektrycznej (PKD 40.10),
- produkcja i dystrybucja ciepta (pary wodnej i gorgcej wody) (PKD 40.30),
- budownictwo ogdlne i inzynieria ladowa (PKD 45.21),
- wykonywanie instalacji budowlanych (PKD 45.3),

- pozostate formy udzielania kredytéw, z wyjgtkiem czynnosci do wykonania ktdérych
potrzebne jest uzyskanie koncesji albo zezwolenia lub ktére sg zastrzezone do
wykonywania przez banki (PKD 65.22),

- prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk przyrodniczych i technicznych (PKD 73.10),
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- zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek (PKD 70.11),
- zarzgdzanie nieruchomosciami na zlecenie (PKD 70.32),
- dziatalno$¢ rachunkowo — ksiegowa (PKD 74.12),

- dzialalnos¢ w zakresie projektowania budowlanego, urbanistycznego, technologicznego
(PKD 74.20),

- doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania (PKD 74.14),
- pozostata dziatalno$¢ komercyjna, gdzie indziej nie sklasyfikowana (PKD 74.84),
- pozostate formy ksztatcenia, gdzie indziej nie sklasyfikowane (PKD 80.42),

- sprzedaz hurtowa paliw statych, cieklych, gazowych oraz produktéw pochodnych
(PKD 51.51).

Zakres dziatalnosci podmiotéw zaleznych jest zwigzany z dziatalnoscig jednostki dominujgce;j.

8. Sktad osobowy Zarzagdu oraz Rady Nadzorczej jednostki dominujacej

Sktad osobowy Zarzadu jednostki dominujgcej na dzien 30 wrzesnia 2015 roku:

Zbigniew Prokopowicz Prezes Zarzadu

Jacek Gtowacki Wiceprezes Zarzadu
Anna Kwarcinska Wiceprezes Zarzadu
Michat Koztowski Wiceprezes Zarzadu

Sktad osobowy Rady Nadzorczej jednostki dominujgcej na dzien 30 wrzesnia 2015 roku:

Tomasz Mikotajczak  Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

tukasz Redziniak Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Marek Gabryjelski Cztonek Rady Nadzorczej

Mariusz Nowak Czlonek Rady Nadzorczej

Arkadiusz Jastrzebski Cztonek Rady Nadzorczej

Rafat Andrzejewski Czlonek Rady Nadzorczej

9. Otoczenie prawne

9.1 Wprowadzenie

Dziatalnos¢ spétek z Grupy podlega licznym regulacjom krajowym oraz unijnym. W zakresie krajowych
regulacji, sg to w szczegdlnosci nastepujgce akty prawne:

e  Prawo Energetyczne oraz akty wykonawcze do tej ustawy;

e Ustawa KDT,;

e Prawo Geologiczne i Gornicze;

e Ustawa o Obszarach Morskich Rzeczypospolitej Polskiej i Administracji Morskiej;

e Ustawa z dnia 28 kwietnia 2011 r. o systemie handlu uprawnieniami do emisji gazéw
cieplarnianych;

e Ustawa z dnia 17 lipca 2009 r. o systemie zarzgdzania emisjami gazow cieplarnianych i innych
substancji;

e  Prawo Ochrony Srodowiska;
e Ustawa O0S;
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e Ustawa o Zapobieganiu Szkodom w Srodowisku;

e  Ustawa o Ochronie Przyrody.

W zakresie zas regulacji unijnych sg to m.in.:

e Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/72/WE z dnia 13 lipca 2009 r. dotyczgca
wspolnych zasad rynku wewnetrznego energii elektrycznej i uchylajgca dyrektywe 2003/54/WE;

e  Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/28/WE z dnia 23 kwietnia 2009 r. w sprawie
promowania stosowania energii ze zrédet odnawialnych zmieniajgca i w nastepstwie uchylajgca
dyrektywy 2001/77/WE oraz 2003/30/WE;

o  Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2010/75/UE z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie
emisji przemystowych (zintegrowane zapobieganie zanieczyszczeniom i ich kontrola);

e  Dyrektywa 2004/35/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie
odpowiedzialnosci za s$rodowisko w odniesieniu do zapobiegania i zaradzania szkodom
wyrzgdzonym srodowisku naturalnemu;

e  Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/92/UE z dnia 13 grudnia 2011 r. w sprawie
oceny skutkéw wywieranych przez niektére przedsiewziecia publiczne i prywatne na srodowisko;

e  Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/29/WE z dnia 23 kwietnia 2009 r. zmieniajgca
dyrektywe 2003/87/WE w celu usprawnienia i rozszerzenia wspoélnotowego systemu handlu
uprawnieniami do emisji gazéw cieplarnianych;

e Dyrektywa 2003/87/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 13 pazdziernika 2003 r.
ustanawiajgca system handlu przydziatami emisji gazéw cieplarnianych we Wspdlnocie oraz
zmieniajgca dyrektywe Rady 96/61/WE.

Kluczowe regulacje majgce wptyw na funkcjonowanie Grupy zostaty przedstawione i pokrotce
omowione w tym rozdziale.

9.2 Podstawowe regulacje dotyczace sektora energetycznego

Podstawowym aktem prawnym regulujgcym funkcjonowanie sektora energetycznego w Polsce jest
Prawo Energetyczne oraz akty wykonawcze do tej ustawy. Prawo Energetyczne okredla zasady
ksztattowania polityki energetycznej panstwa, zasady i warunki zaopatrzenia i uzytkowania paliw
i energii, w tym ciepfa, oraz dziatalnosci przedsiebiorstw energetycznych, a takze okresla organy
wlasciwe w sprawach gospodarki paliwami i energig. Celem Prawa Energetycznego jest tworzenie
warunkow do zréwnowazonego rozwoju kraju, zapewnienia bezpieczenstwa energetycznego,
oszczednego i racjonalnego uzytkowania paliw i energii, rozwoju konkurencji, przeciwdziatania
negatywnym skutkom naturalnych monopoli, uwzgledniania wymogoéw ochrony srodowiska,
zobowigzan wynikajgcych z umoéw miedzynarodowych oraz réwnowazenia intereséw przedsiebiorstw
energetycznych i odbiorcow paliw i energii.

Prawo Energetyczne okresla réwniez zasady ksztattowania polityki energetycznej panstwa, ktéra jest
opracowywana co cztery lata i zatwierdzana przez Rade Ministrow. W dniu 10 listopada 2009 roku
Rada Ministréw zatwierdzita dokument Polityka Energetyczna Polski do 2030 roku, w ktérym okreslono
podstawowe kierunki polityki energetycznej i narzedzia jej realizacji.

Sektor elektroenergetyczny podlega réwniez regulacjom Prawa Europejskiego, w szczegdlnosci
dyrektywy 2009/72/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z 13 lipca 2009 roku dotyczgcej wspdlnych
zasad rynku wewnetrznego energii elektrycznej i uchylajgcej dyrektywe 2003/54/WE (Dz.U. UE L
211/55 z dnia 14 sierpnia 2009 roku), jak réwniez w rozporzgdzeniach przyjetych w ramach tzw.
trzeciego pakietu energetycznego.

9.2.1 Regulator polskiego sektora energetycznego

Zadania z zakresu spraw regulacji gospodarki paliwami i energig oraz promowania konkurencji
realizuje Prezes URE, ktory jest centralnym organem administracji rzgdowej. Prezesa URE powotuje
Prezes Rady Ministrow, sposréd oséb wytonionych w drodze otwartego i konkurencyjnego naboru, na
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whniosek ministra wlasciwego do spraw gospodarki. Prezes Rady Ministréw réwniez odwotuje Prezesa
URE.

Do zakresu dziatania Prezesa URE nalezy, w szczegdlnosci:

e udzielanie i cofanie koncesji,
e zatwierdzanie i kontrolowanie stosowania taryf paliw gazowych, energii elektrycznej i ciepta,

e kontrolowanie wykonania obowigzkoéw w zakresie umorzenia $wiadectw pochodzenia badz
uiszczenia optaty zastepczej (tj. kontrola funkcjonowania mechanizmu wsparcia dla odnawialnych
zrodet energii),

e zatwierdzanie Instrukcji Ruchu i Eksploatacji Sieci,

e rozstrzyganie niektérych sporéw pomiedzy przedsiebiorstwami energetycznymi oraz pomiedzy
tymi przedsiebiorstwami a odbiorcami (m.in. sporéw dotyczacych odmowy przytgczenia do sieci),

e nakfadanie kar pienieznych na przedsiebiorstwa energetyczne na zasadach okreslonych w
ustawie,

e wydawanie i umarzanie $wiadectw pochodzenia oraz $wiadectw pochodzenia z kogenerac;ji.

W przypadku niewypetnienia przez przedsiebiorstwa energetyczne obowigzkéw wskazanych w Prawie
Energetycznym, Prezes URE moze natozy¢ na przedsigbiorstwo kare pieniezng, ktorej wysokos¢ nie
moze przekroczy¢ 15% przychodu ukaranego przedsigbiorcy, osiggnietego w poprzednim roku
podatkowym, a jezeli kara pieniezna zwigzana jest z dziatalno$cig prowadzong na podstawie koncesiji,
wysokos¢ kary nie moze przekroczy¢ 15% przychodu ukaranego przedsiebiorcy, wynikajgcego z
dziatalnosci koncesjonowanej, osiggnietego w poprzednim roku podatkowym. Prezes URE moze
rowniez natozy¢ kare pieniezng na kierownika przedsiebiorstwa energetycznego, z tym ze kara ta
moze by¢ wymierzona w kwocie nie wigekszej niz 300% jego miesiecznego wynagrodzenia. Ustalajgc
wysokos$¢ kary pienieznej, Prezes URE uwzglednia stopien szkodliwosci czynu, stopien zawinienia
oraz dotychczasowe zachowanie podmiotu i jego mozliwosci finansowe. Prezes URE moze odstgpi¢
od wymierzenia kary, jezeli stopien szkodliwosci czynu jest znikomy, a podmiot zaprzestat naruszania
prawa lub zrealizowat obowigzek.

9.2.2 Koncesje

Zgodnie z Prawem Energetycznym koncesjonowaniu podlega, poza pewnymi wyjgtkami okreslonymi w
ustawie, wykonywanie dziatalno$ci gospodarczej w zakresie m.in.:

e wytwarzania energii elektrycznej lub ciepta,
e  przesyfania lub dystrybucji energii elektrycznej lub ciepta,
e obrotu energig elektryczng lub cieplna.

Koncesji udziela Prezes URE na wniosek podmiotu, ktéry spetnia okreslone w ustawie warunki
i jednoczed$nie nie zachodzg okreslone w ustawie przestanki uniemozliwiajgce wydanie koncesji.
Koncesji udziela sie na czas oznaczony, nie krétszy niz 10 lat i nie diuzszy niz lat 50, chyba ze
przedsigebiorca wnioskuje o uzyskanie koncesji na czas krétszy. Przedsiebiorstwo energetyczne moze
ztozyé wniosek o przedtuzenie waznosci koncesji, nie pdzniej niz na 18 miesiecy przed jej
wygasnieciem. W przypadkach przewidzianych w Prawie Energetycznym Prezes URE moze cofngé
koncesje lub zmieni¢ jej zakres, a w niektérych przypadkach jest zobligowany cofngé lub zmienic
zakres koncesji.

Przedsiebiorstwa energetyczne, ktérym zostata udzielona koncesja, wnoszg coroczne optaty do
budzetu panstwa, obcigzajgce koszty ich dziatalnosci. Stosowne rozporzgdzenie Rady Ministrow
okresla wysokosS¢ i sposoéb pobierania przez Prezesa URE corocznych optat wnoszonych przez
przedsiebiorstwa energetyczne, ktérym zostata udzielona koncesja. Wysokos¢ corocznej optaty oblicza
sie w odniesieniu do przychodéw przedsiebiorstwa energetycznego uzyskanych z dziatalnosci objetej
koncesjg. Optata dla kazdego rodzaju koncesjonowanej dziatalnosci nie moze by¢é mniejsza niz 200
PLN i wieksza niz 1.000 tys. PLN. W przypadku prowadzenia wiecej niz jednej dziatalnosci
podlegajgcej koncesjonowaniu optate stanowi suma opfat dla poszczegdlnych rodzajow dziatalnosci.

9.2.3 Taryfy

Ceny i stawki optat za dostarczane do odbiorcy energie elektryczng, ciepto lub paliwo gazowe
okreslane sg przez przedsiebiorstwa energetyczne w taryfach zatwierdzanych przez Prezesa URE

43

Skonsolidowany Raport Kwartalny za Il kwartat 2015 roku zakornczony 30 wrzesnia 2015 roku
(w tysiacach ztotych)



K POLENERGIA
Grupa Kapitatowa Polenergia S.A.

albo ustalane na rynku konkurencyjnym (w przypadku przedsiebiorstw zwolnionych z obowigzku
przedstawiania taryf do zatwierdzenia przez Prezesa URE).

Przedsiebiorstwa energetyczne posiadajace koncesje ustalajg taryfy dla energii elektrycznej, ciepta i
paliw gazowych, ktére podlegajg zatwierdzeniu przez Prezesa URE z wiasnej inicjatywy lub na zgdanie
Prezesa URE oraz proponujg okres ich obowigzywania. Zgodnie z Prawem Energetycznym
przedsiebiorstwa energetyczne ustalajg taryfy dla energii elektrycznej, ciepta lub paliw gazowych,
stosownie do zakresu wykonywanej dziatalnosci gospodarczej, na warunkach wskazanych w Prawie
Energetycznym i stosownych aktach wykonawczych. Taryfy nalezy kalkulowaé w sposdb zapewniajgcy
pokrycie kosztdw uzasadnionych dziatalnoSci gospodarczej przedsiebiorstw energetycznych
(w zakresie objetym taryfg np. w zakresie wytwarzania ciepta) wraz z uzasadnionym zwrotem z
kapitatlu zaangazowanego w te dziatalnos¢, a takze pokrycie kosztow uzasadnionych ponoszonych
przez operatorow systeméw przesytowych i dystrybucyjnych w zwigzku z realizacjg ich zadan oraz
ochrone intereséw odbiorcéw przed nieuzasadnionym poziomem cen i stawek opfat. Szczegdtowe
zasady kalkulacji taryf sg okreslone w Prawie Energetycznym i stosownych aktach wykonawczych.
Prezes URE zatwierdza taryfe bgdz odmawia jej zatwierdzenia w przypadku stwierdzenia niezgodnosci
taryfy z zasadami okreslonymi w Prawie Energetycznymi i przepisami aktéw wykonawczych
do ustawy.

Prezes URE moze zwolni¢ przedsiebiorstwo energetyczne z obowigzku przedktadania taryf do
zatwierdzenia, jezeli stwierdzi, ze dziata ono w warunkach konkurencji, albo cofng¢ udzielone
zwolnienie w przypadku ustania warunkow uzasadniajgcych zwolnienie. Takie zwolnienie moze
dotyczy¢ okreslonej czesci dziatalnosci prowadzonej przez przedsiebiorstwo energetyczne, w zakresie,
w jakim dziatalnosc¢ ta prowadzona jest na rynku konkurencyjnym.

Prezes URE korzystat wielokrotnie z powyzszego uprawnienia i stopniowo zwalniat przedsiebiorstwa
z sektora elektroenergetycznego z obowigzku przedstawiania taryf do zatwierdzenia. W efekcie
w sektorze energii elektrycznej obowigzkiem przedkifadania Prezesowi URE taryf do zatwierdzenia
objete sg jedynie taryfy przedsiebiorstw zajmujgcych sie przesylaniem i dystrybucjg energii
elektrycznej oraz taryfy dotyczgce obrotu energig elektryczng w zakresie dotyczgcym sprzedazy
energii elektrycznej na rzecz odbiorcow nieprowadzacych dziatalnosci gospodarczej, gtéwnie
odbiorcéw w gospodarstwach domowych (tzw. grupa taryfowa G).

Jedna ze spotek z Grupy, w zakresie wykonywanej dziatalnosci gospodarczej w zakresie dystrybucji
energii elektrycznej oraz sprzedazy energii elektrycznej do gospodarstw domowych (Polenergia
Dystrybucja), jest obowigzana przedkfada¢ Prezesowi URE taryfy dotyczgce energii elektrycznej do
zatwierdzenia.

W sektorze cieptowniczym Prezes URE nie dokonat zwolnienia z obowigzku przedktadania taryf
do zatwierdzenia i taryfy dotyczgce wszystkich rodzajow dziatalnosci cieptowniczej podlegajg
obowigzkowi przedtozenia ich Prezesowi URE do zatwierdzenia. Powyzszy obowigzek obcigza
wytworcow ciepta wechodzacych w sktad Grupy.

W sektorze gazowym, Prezes URE uznat, Ze obowigzek przedktadania taryf do zatwierdzenia nie ma
zastosowania w zakresie obrotu paliwami gazowymi na gietdzie towarowej (lub rynku regulowanym).
Z kolei w zakresie obrotu paliwami gazowymi pomiedzy przedsiebiorstwami obrotu oraz obrotu gazem
ziemnym w postaci skroplonej (LNG), Prezes URE wskazat, ze udzieli stosownego zwolnienia
w przypadku wystgpienia ze stosownym wnioskiem przez przedsiebiorstwo energetyczne, ktérego
takie zwolnienie ma dotyczy¢. W konsekwencji, obowigzek przedkiadania taryf do zatwierdzenia
obcigza jedng ze spétek z Grupy (Polenergia Kogeneracja), ktéra wykonuje dziatalno$¢ gospodarcza
w zakresie obrotu i dystrybucji paliw gazowych.

Istnieje watpliwosé, czy zwolnienie z obowigzku przedktadania taryf do zatwierdzenia oznacza réwniez
zwolnienie z obowigzku ksztaltowania taryf zgodnie z regulacjami okreslonymi w Prawie
Energetycznym oraz stosownych aktach wykonawczych do ustawy. Z brzmienia odpowiednich
przepisow Prawa Energetycznego wynika, ze uprawnienie Prezesa URE odnosi sie do zwolnienia
z obowigzku przedktadania taryf do zatwierdzenia, a nie do zwolnienia z obowigzku stosowania taryf.
W praktyce funkcjonuje jednak inna interpretacja tych przepiséw, zgodnie z ktérg zwolnienie z
obowigzku przedktadania taryf energii elektrycznej do zatwierdzenia oznacza zwolnienie z obowigzku
stosowania taryf w ogdle. W efekcie, czes¢ uczestnikédw rynku (w tym rowniez spotki z Grupy),
w zakresie swojej dziatalnosci, odnosnie ktorej Prezes URE dokonat zwolnienia z obowigzku
przedkfadania taryf do zatwierdzenia, zaczeta stosowac¢ ceny i stawki optat ustalone na rynku

44

Skonsolidowany Raport Kwartalny za Il kwartat 2015 roku zakornczony 30 wrzesnia 2015 roku
(w tysiacach ztotych)



K POLENERGIA
Grupa Kapitatowa Polenergia S.A.

konkurencyjnym, ktére mogg nie spetnia¢ wszystkich wymogoéw zawartych w Prawie Energetycznym
i stosownym akcie wykonawczym do ustawy odnoszacym sie do ksztattowania i kalkulacji taryf.

9.2.4 Prawo swobodnego wyboru sprzedawcy i dostepu do sieci (zasada TPA)

Prawo Energetyczne, implementujgc w tym zakresie regulacje Prawa Europejskiego, ustanawia prawo
swobodnego wyboru sprzedawcy i prawo dostepu do sieci.

Zgodnie z prawem swobodnego wyboru sprzedawcy odbiorca energii ma prawo zakupu energii od
wybranego przez siebie sprzedawcy (wytworcy, przedsiebiorstwa obrotu). Natomiast zgodnie
z prawem dostepu do sieci przedsiebiorstwo energetyczne zajmujgce sie przesytaniem lub dystrybucjg
energii jest obowigzane zapewni¢ wszystkim odbiorcom oraz przedsigbiorstwom zajmujgcym sie
sprzedazg energii, na zasadzie rownoprawnego traktowania, Swiadczenie ustug przesytania lub
dystrybuciji energii, na zasadach i w zakresie okre$lonym w ustawie. Swiadczenie ustug przesytania lub
dystrybucji energii odbywa sie na podstawie umowy o $wiadczenie tych ustug.

9.2.5 Przylaczanie do sieci

Zgodnie z Prawem Energetycznym przedsiebiorstwo energetyczne zajmujgce sie przesytaniem lub
dystrybucjg energii jest obowigzane do zawarcia umowy o przylgczenie do sieci z podmiotami
ubiegajgcymi sie o przytgczenie do sieci, na zasadzie réwnoprawnego traktowania, jezeli istniejg
techniczne i ekonomiczne warunki przytaczenia do sieci i dostarczania energii, a zgdajgcy zawarcia
umowy spetnia warunki przytgczenia do sieci i odbioru. Jezeli przedsiebiorstwo energetyczne odmowi
zawarcia umowy O przytgczenie do sieci, jest obowigzane niezwiocznie pisemnie powiadomié
0 odmowie jej zawarcia Prezesa URE i zainteresowany podmiot, podajgc przyczyny odmowy.

Na wniosek (spetniajgcy warunki okreslone w Prawie Energetycznym oraz aktach wykonawczych do
ustawy) zainteresowanego przytagczeniem podmiotu, gdy istniejg techniczne i ekonomiczne warunki
przytgczenia do sieci i dostarczania energii, a zgdajgcy zawarcia umowy spetnia warunki przytaczenia
do sieci i odbioru przedsigbiorstwo energetyczne wydaje warunki przytgczenia, ktére sg wazne dwa
lata od dnia ich doreczenia. W okresie waznosci warunki przytgczenia stanowig warunkowe
zobowigzanie przedsiebiorstwa energetycznego do zawarcia umowy o przytgczenie do sieci
elektroenergetyczne;.

Przedsiebiorstwo energetyczne zajmujgce sie przesytaniem lub dystrybucjg energii jest obowigzane
zapewni¢ realizacje i finansowanie budowy i rozbudowy sieci, w tym na potrzeby przytgczania
podmiotow ubiegajacych sie o przylgczenie, na warunkach okreslonych szczegdtowo w aktach
wykonawczych do Prawa Energetycznego oraz gminnych zatozeniach do plandw, bgdz planach
zaopatrzenia w energie elektryczng lub cieplna.

W sprawach spornych dotyczgcych m.in. odmowy zawarcia umowy o przytgczenie do sieci rozstrzyga
Prezes URE na wniosek strony.

Za przytgczenie do sieci pobiera sie optate ustalong na podstawie zasad okre$lonych w Prawie
Energetycznym. Za przytgczanie do sieci zrédet wytwérczych pobiera sie optate ustalong na podstawie
rzeczywistych naktadéw poniesionych na realizacje przytgczenia, z wylgczeniem odnawialnych zrédet
energii 0 mocy elektrycznej zainstalowanej nie wyzszej niz 5 MWe oraz jednostek kogeneracji o mocy
elektrycznej zainstalowanej ponizej 1 MWe, za ktérych przylgczenie pobiera sie potowe optaty
ustalonej na podstawie rzeczywistych naktadéw.

W przypadku gdy przedsiebiorstwo energetyczne odmowi przytgczenia do sieci z powodu braku
warunkow ekonomicznych za przytaczenie do sieci przedsiebiorstwo energetyczne moze ustali¢ optate
w wysokosci uzgodnionej z podmiotem ubiegajgcym sie o przylaczenie do sieci w umowie
0 przytgczenie do sieci.

Podmiot ubiegajacy sie o przytagczenie zrédta do sieci elektroenergetycznej o napieciu znamionowym
wyzszym niz 1 kV wnosi zaliczke na poczet optaty za przytgczenie do sieci w wysokosci 30 PLN za
kazdy kilowat wnioskowanej mocy przytgczeniowej, z zastrzezeniem ze wysokos$¢ zaliczki nie moze
by¢ wyzsza niz wysoko$¢ przewidywanej optaty za przytgczenie do sieci i nie wyzsza niz trzy miliony
PLN.

9.2.6 Sprzedawca z urzedu

Zgodnie z Prawem Energetycznym sprzedawcg z urzedu (w sektorze elektroenergetycznym) jest
przedsiebiorstwo energetyczne posiadajgce koncesje na obrot energig elektryczng, Swiadczace ustugi
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kompleksowe na rzecz odbiorcow energii elektrycznej lub paliw gazowych w gospodarstwach
domowych, niekorzystajgcych z prawa wyboru sprzedawcy. Z kolei ustuga kompleksowa to ustuga
Swiadczona na podstawie umowy zawierajgcej postanowienia umowy sprzedazy i umowy O
Swiadczenie ustugi przesytania lub dystrybucji energii.

Sprzedawca z urzedu jest obowigzany, w zakresie okreslonym w przepisach wykonawczych do Prawa
Energetycznego, do zakupu energii elektrycznej wytworzonej w odnawialnych zrédtach energii
przytgczonych do sieci znajdujgcych sie w obszarze dziatania sprzedawcy z urzedu, oferowanej przez
przedsiebiorstwa energetyczne posiadajgce koncesje na jej wytwarzanie (lub zostato wpisane do
stosownego rejestru w przypadku dziatalnosci polegajgcej na wytwarzaniu energii elektrycznej
z biogazu rolniczego). Zakup ten odbywa sie po $redniej cenie sprzedazy energii elektrycznej na rynku
konkurencyjnym w poprzednim roku kalendarzowym ogtoszonej przez Prezesa URE. Cena ogtoszona
przez Prezesa URE w 2014 roku wynosi 181,55 PLN/MWh.

Tryb wylaniania sprzedawcow z urzedu (badz ich wyznaczania w sytuacji, gdy postepowanie
przetargowe nie zakonczy sie wytonieniem sprzedawcy) okresla szczegétowo Prawo Energetyczne,
akt wykonawczy do tej ustawy oraz odpowiednie przepisy przejsciowe.

9.2.7 Obowiazek publicznej sprzedazy energii elektrycznej przez wytwoércow

Zgodnie z Prawem Energetycznym przedsigbiorstwo energetyczne zajmujgce sie wytwarzaniem
energii elektrycznej jest obowigzane sprzedawac¢ nie mniej niz 15% energii elektrycznej wytworzonej
w danym roku na gietdach towarowych w rozumieniu ustawy z dnia 26 pazdziernika 2000 r. o gietdach
towarowych lub na rynku organizowanym przez podmiot prowadzacy na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej rynek regulowany.

Ponadto, przedsiebiorstwo energetyczne zajmujgce sie wytwarzaniem energii elektrycznej majgce
prawo do otrzymania srodkéw na pokrycie kosztéw osieroconych na podstawie ustawy z dnia 29
czerwca 2007 r. ozasadach pokrywania kosztéw powstatych u wytworcow w zwigzku
z przedterminowym rozwigzaniem umow dtugoterminowych sprzedazy mocy i energii elektrycznej jest
obowigzane sprzedawa¢ wytworzong energie elektryczng nieobjetg obowigzkiem sprzedazy na
gietdach towarowych w sposéb zapewniajacy publiczny, rowny dostep do tej energii, w drodze
otwartego przetargu, na rynku organizowanym przez podmiot prowadzgcy na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej rynek regulowany lub na gietdach towarowych w rozumieniu ustawy z dnia
26 pazdziernika 2000 r. o gietdach towarowych.

Powyzszy obowigzek nie dotyczy energii elektrycznej:

e dostarczanej od przedsiebiorstwa energetycznego zajmujgcego sie jej wytwarzaniem do odbiorcy
koncowego za pomoca linii bezposredniej,

e wytworzonej w odnawialnym zrddle energii,

e wytworzonej w kogeneracji ze srednioroczng sprawnoscig przemiany energii chemicznej paliwa
w energie elektryczng lub mechaniczng i ciepto uzytkowe w kogeneracji, wyzszg niz 52,5%,

e zuzywanej przez przedsiebiorstwo energetyczne zajmujgce sie wytwarzaniem na potrzeby
wilasne,

e niezbednej do wykonywania przez operatoréw systeméw elektroenergetycznych ich zadan
okreslonych w Prawie Energetycznym,

e wytworzonej w jednostce wytwdrczej o tgcznej mocy zainstalowanej elektrycznej nie wyzszej niz
50 MWe.

Prezes URE moze réwniez zwolni¢ to przedsiebiorstwo z powyzszego obowigzku, w czesci dotyczacej
produkcji energii elektrycznej sprzedawanej na potrzeby wykonywania dtugoterminowych zobowigzan
wynikajacych z uméw zawartych z instytucjami finansowymi w celu realizacji inwestycji zwigzanych
z wytwarzaniem energii elektrycznej lub wytwarzanej na potrzeby operatora systemu przesytowego
wykorzystywanej na potrzeby prawidtowego funkcjonowania krajowego systemu
elektroenergetycznego, jezeli nie spowoduje to istothego zaktdcenia warunkéw konkurencji na rynku
energii elektrycznej lub zaktécenia na rynku bilansujgcym.

Spotki z Grupy nie podlegajg obowigzkowi publicznej sprzedazy energii elektrycznej, ze wzgledu na
fakt wytwarzania energii elektrycznej w odnawialnym Zzrédle energii lub ze wzgledu na niskg moc
zainstalowang. Roéwniez Elektrocieptownia Nowa Sarzyna nie podlega obowigzkowi publicznej
sprzedazy energii elektrycznej ze wzgledu na fakt, Zze jednostki wytwércze ENS (fgcznie 3) nie
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przekraczajg, kazda z osobna, mocy 50 MWe. Prawidtowo$Sé powyzszego wytgczenia zostata
potwierdzona decyzjg Prezesa URE.

9.2.8 Zapasy paliw

Zgodnie z Prawem Energetycznym, przedsiebiorstwo energetyczne zajmujgce sie wytwarzaniem
energii elektrycznej lub ciepta jest obowigzane utrzymywac¢ zapasy paliw w ilosci zapewniajgcej
utrzymanie ciggto$ci dostaw energii elektrycznej lub ciepta do odbiorcow. Wymiar powyzszego
obowigzku utrzymywania zapaséw paliw zostat precyzyjnie okreslony, w zakresie wegla kamiennego,
wegla brunatnego oraz oleju opatowego, w stosownym rozporzadzeniu wydanym przez Ministra
wiasciwego do spraw gospodarki.

Prawo energetyczne okresla sytuacje, w ktérych zapasy mogg zostaC obnizone, a takze reguluje
kwestie ich stosownego uzupetnienia. Przestrzeganie obowigzku w zakresie utrzymywania zapasow
paliw moze by¢ przedmiotem kontroli Prezesa URE. W przypadku stwierdzenia niewywigzywania sie
z tego obowigzku przez przedsiebiorstwo energetyczne, Prezes URE moze m.in. natozy¢ na
przedsiebiorstwo kare pieniezna, ktérej wysokos¢ nie moze przekroczyé 15% przychodu ukaranego
przedsiebiorcy, wynikajgcego z dziatalnosci koncesjonowanej, osiggnietego w poprzednim roku
podatkowym.

9.2.9 Przepisy dotyczace energii ze zrodet odnawialnych oraz kogeneracji

Energia ze zrédet odnawialnych

Zgodnie z Prawem Energetycznym sprzedawca z urzedu jest obowigzany, w zakresie okreslonym
w stosownym rozporzadzeniu, do zakupu energii elektrycznej wytworzonej w odnawialnych zrodtach
energii przytgczonych do sieci dystrybucyjnej lub przesytowej znajdujgcej sie na terenie obejmujgcym
obszar dziatania tego sprzedawcy, oferowanej przez przedsiebiorstwo energetyczne, ktére uzyskato
koncesje na jej wytwarzanie (lub zostato wpisane do stosownego rejestru w przypadku dziatalnosci
polegajgcej na wytwarzaniu biogazu rolniczego lub wytwarzaniu energii elektrycznej z biogazu
rolniczego). Zakup ten odbywa sie po Sredniej cenie sprzedazy energii elektrycznej na rynku
konkurencyjnym w poprzednim roku kalendarzowym, corocznie ogtaszanej przez Prezesa URE. Cena
ogtoszona przez Prezesa URE w 2014 roku wynosi 181,55 PLN/MWh.

Okreslone w Prawie Energetycznym przedsiebiorstwa energetyczne (gtdéwnie przedsiebiorstwa
energetyczne zajmujgce sie wytwarzaniem energii elektrycznej lub jej obrotem i sprzedajgce te energie
odbiorcom koncowym, przylgczonym do sieci na terytorium Polski) sg réwniez zobowigzane,
w zakresie okreslonym w przepisach wydanych na podstawie Prawa Energetycznego, do uzyskania
Swiadectw pochodzenia badz uiszczenia stosownej optaty zastepczej.

Obowigzek uzyskania i przedstawienia Prezesowi URE do umorzenia swiadectw pochodzenia albo
uiszczenia optaty zastepczej uznaje sie za spetniony, jezeli za dany rok udziat iloSciowy sumy energii
elektrycznej wynikajgcej ze Swiadectw pochodzenia, ktdre przedsiebiorstwo energetyczne przedstawito
do umorzenia, lub z uiszczonej przez przedsiebiorstwo energetyczne optaty zastepczej, w wykonane;j
catkowitej rocznej sprzedazy energii elektrycznej przez to przedsiebiorstwo odbiorcom koncowym,
wynosi nie mniej niz wartosci okreslone w stosownym rozporzgdzeniu wydawanym przez Ministra
wiasciwego do spraw gospodarki.

Swiadectwo pochodzenia wydaje Prezes URE na wniosek przedsigbiorstwa energetycznego
zajmujgcego sie wytwarzaniem energii elektrycznej w odnawialnych zrédtach energii, ztozony za
posrednictwem operatora systemu elektroenergetycznego, na ktérego obszarze dziatania znajduje sie
odnawialne zrédio energii okreslone we wniosku.

Z chwilg zapisania $wiadectwa po raz pierwszy na koncie ewidencyjnym w rejestrze Swiadectw
pochodzenia powstajg prawa majgtkowe wynikajace ze Swiadectwa pochodzenia i przystugujg osobie
bedacej posiadaczem tego konta. Prawa majgtkowe wynikajgce ze Swiadectwa pochodzenia sg
zbywalne i stanowig towar gietdowy, o ktérym mowa w ustawie z dnia 26 pazdziernika 2000 r.
o gietdach towarowych.

Alternatywnym do umorzenia $wiadectw pochodzenia sposobem wypetnienia obowigzku okreslonego
w Prawie Energetycznym jest uiszczenie stosownej optaty zastepczej. Jednostkowa optata zastepcza
(dla 1 MWh) jest corocznie waloryzowana wskaznikiem inflacji i publikowana przez Prezesa URE.
Opublikowana w 2014 roku przez Prezesa URE jednostkowa optata zastepcza wynosi 300,03
PLN/MWh.
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Z kolei optata zastepcza jest obliczana jako iloczyn jednostkowej optaty zastepczej wynoszacej w 2014
roku 300,03 PLN/MWh oraz réznicy pomiedzy iloscig energii elektrycznej, wyrazong w MWh,
wynikajgcg z obowigzku uzyskania i przedstawienia do umorzenia $wiadectw.

W przypadku nieprzestrzegania przez sprzedawce z urzedu obowigzku zakupu energii elektrycznej
wytworzonej w odnawialnych zrédtach energii sprzedawca z urzedu podlega karze nie nizszej niz
iloczyn sredniej ceny sprzedazy energii elektrycznej w poprzednim roku kalendarzowym, wyrazonej
w ziotych za 1 MWh oraz réznicy pomiedzy iloscig oferowanej do zakupu energii elektrycznej
wytworzonej w odnawialnych Zrodtach energii, wyrazong w MWh, a iloScig zakupionej energii
elektrycznej wytworzonej w odnawialnych zrédtach energii w danym roku, wyrazong w MWh.

W przypadku nieprzestrzegania obowigzkoéw uzyskania i przedstawienia do umorzenia Prezesowi URE
Swiadectwa pochodzenia energii elektrycznej z odnawialnych 2zrédet energii przedsiebiorstwo
zobowigzane jest do uiszczenia optaty zastepczej. W przypadku niewypetnienia obowigzku oraz
nieuiszczenia optaty zastepczej przedsiebiorstwo podlega karze nie nizszej niz iloczyn liczby 1,3 oraz
réznicy pomiedzy nalezng a uiszczong optatg zastepcza.

Ponadto, zgodnie z zatozeniami tzw. pakietu klimatyczno-energetycznego udziat odnawialnych zrédet
energii w bilansie energetycznym Unii Europejskiej miatby zosta¢ zwiekszony do 20% do roku 2020.
W Dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/28/WE z dnia 23 kwietnia 2009 roku w sprawie
promowania i stosowania energii ze zrodet odnawialnych zmieniajgca i w nastepstwie uchylajgca
dyrektywy 2001/77/WE oraz 2003/30/WE (Dz.U. UE L. z 2009 roku, Nr 140, str. 16) kazdemu z Panstw
Cztonkowskich wyznaczono inny wskaznik. W przypadku Polski udziat energii ze zrédet odnawialnych
w koncowym zuzyciu energii w 2020 roku ma wynies¢ 15%.

W dniu 20 lutego 2015 r. zostata przyjeta przez Sejm Ustawa OZE, ktéra weszla w zycie 4 maja 2015
roku, z tym, ze wejscie w zycie zasadniczej czesci tej ustawy dotyczgcej nowego systemu wsparcia dla
energii ze zrédet odnawialnych wejdzie w zycie 1 stycznia 2016 roku.

Ustawa OZE przewiduje utrzymanie obecnego systemu wsparcia dla zrédet OZE w postaci zielonych
certyfikatow dla instalacji, ktére zostang oddane do uzytku przed wejsciem w zycie rozdziatu 4. Ustawy
OZE, {j. 1 stycznia 2016 roku. Jednoczesnie w celu utrzymania cen certyfikatéw na wysokim poziomie,
mechanizmy zawarte w Ustawie OZE winny powodowa¢ obnizanie sie nadwyzki podazy na rynku
certyfikatow poprzez zwiekszenie popytu (wyzszy obowigzek umorzenia certyfikatéw), ograniczenie
podazy (zmniejszenie wsparcia dla wspotspalania biomasy i dla elektrowni wodnych) oraz
ograniczenie mozliwos$ci uiszczania optaty zastepczej w przypadku, gdy ceny certyfikatow beda nizsze
niz 75% wartosci optaty zastepczej.

Ponadto, wszystkie instalacje funkcjonujgce w starym systemie certyfikatowym bedg miaty mozliwos¢
przejécia na nowy system aukcyjny, ktéry bedzie jedynym dostepnym systemem wsparcia dla instalacji
uruchomionych po 1 stycznia 2016 roku. Podstawowym zatozeniem nowego systemu jest 15 letni
okres wsparcia dla instalacji OZE, ktére wygrajg aukcje poprzez zagwarantowang doptate réznicy
pomiedzy ceng energii okreslong w drodze aukcji, a ceng rynkowa.

Zgodnie z Ustawg OZE system zielonych certyfikatow jest dostepny dla wszystkich projektow
wiatrowych oddanych przed wejsciem w zycie przed 1 stycznia 2016 r. Prawa zielonych certyfikatow
istnieje w okresie 15 lat od daty rozpoczecia wytwarzania energii elektrycznej, dla ktérej mozna byto
uzyskac zielone certyfikaty (kontynuacja systemu zielonych certyfikatéw). Wszystkie projekty w ramach
dotychczasowego systemu certyfikatow bedg miaty mozliwo$¢ zmiany na system aukciji.

Nowy system wsparcia — system aukcyjny polega¢ bedzie na mozliwosci uzyskania prawa do
otrzymania wyréwnania pomiedzy ceng okreslong w aukcji a ceng rynkowg w okresie 15 lat od daty
rozpoczecia operacji. Cena uzyskana w aukcji bedzie indeksowana.

Docelowa pula energii na ktérg bedzie organizowana aukcja bedzie ustalana pieciokrotnie dla
3-letnich okreséw. Ministerstwo Gospodarki co roku wyznaczy cene referencyjng dla kazdej technologii
biorgc pod uwage $rednie naktady inwestycyjne oraz koszty operacyjne dla standardowych projektow.
Brane pod uwage bedg wytgcznie oferty, ktérych cena jest réwna lub nizsza niz cena referencyjna
dla danej technologii. Wszystkie technologie bedg mogty uczestniczy¢ w tych samych aukcjach.

48

Skonsolidowany Raport Kwartalny za Il kwartat 2015 roku zakornczony 30 wrzesnia 2015 roku
(w tysiacach ztotych)



K POLENERGIA
Grupa Kapitatowa Polenergia S.A.

Energia z wysokosprawnej kogeneracji

Prawo Energetyczne przewiduje réwniez analogiczny, do systemu wsparcia odnawialnych zrédet
energii, system wsparcia dla jednostek wytwarzajgcych energie elektryczng w wysokosprawnej
kogeneracji. System ten jest réwniez oparty na formule swiadectw pochodzenia:

e z6ltych” dla jednostek kogeneracji opalanych paliwami gazowymi lub o tacznej mocy
zainstalowanej elektrycznej zrodta ponizej 1 MWe,

o  fioletowych” dla jednostek kogeneracji opalanych metanem uwalnianym i ujmowanym przy
dotowych robotach goérniczych w czynnych, likwidowanych lub zlikwidowanych kopalniach wegla
kamiennego lub gazem uzyskiwanym z przetwarzania biomasy w rozumieniu art. 2 ust. 1 pkt 2
ustawy o biokomponentach i biopaliwach ciektych,

e ,czerwonych”, ktére sg wydawane dla innych jednostek niz powyzsze (gtéwnie jednostki opalane
weglem i biomasg).

System wsparcia w formule tzw. czerwonych i zéitych certyfikatéw obowigzuje do 30 czerwca 2019 r.

Podobnie jak w przypadku tzw. zielonych -certyfikatéw, okreslone w Prawie Energetycznym
przedsiebiorstwa energetyczne (gtdwnie przedsiebiorstwa energetyczne zajmujgce sie wytwarzaniem
energii elektrycznej lub jej obrotem i sprzedajgce te energie odbiorcom koncowym, przytaczonym do
sieci na terytorium Polski) sa zobowigzane, w zakresie okreslonym w stosownych przepisach, do
uzyskania swiadectw pochodzenia z kogeneracji bgdz uiszczenia stosownej optaty zastepczej.

Obowigzek uzyskania i przedstawienia Prezesowi URE do umorzenia $wiadectw pochodzenia
z kogeneracji albo uiszczenia optaty zastepczej uznaje sie za spetniony, jezeli za dany rok udziat
ilosciowy sumy energii elektrycznej wynikajgcej ze Swiadectw pochodzenia z kogeneracji, ktére
przedsiebiorstwo energetyczne przedstawito do umorzenia, lub z uiszczonej przez przedsigbiorstwo
energetyczne opfaty zastepczej, w wykonanej catkowitej rocznej sprzedazy energii elektrycznej przez
to przedsiebiorstwo odbiorcom kohAcowym, wynosi nie mniej niz wartosci okreslone w stosownej
ustawie (zmieniajgcej Prawo energetyczne).

Prawo energetyczne reguluje réwniez kwestie obliczania wysokoéci odpowiedniej optaty zastepczej
(innej dla poszczegdlnych rodzajow certyfikatéw), powstawania praw majgtkowych wynikajgcych ze
Swiadectw pochodzenia energii elektrycznej z wysokosprawnej kogeneracji oraz kar pienieznych za
niewykonanie obowigzku umorzenia swiadectw pochodzenia z kogeneracji bgdz uiszczenia stosownej
optaty zastepczej.

9.2.10Koszty osierocone

Ustawa KDT reguluje zasady pokrywania kosztéw powstatych u wytworcow w zwigzku
z przedterminowym rozwigzaniem umow dlugoterminowych sprzedazy mocy i energii elektrycznej,
wymienionych w zatgczniku nr 1 do ustawy, w tym zasady:

e  przedterminowego rozwigzywania umow dtugoterminowych,

e finansowania kosztow powstatych w zwigzku z przedterminowym rozwigzaniem umow
dtugoterminowych (dalej ,koszty osierocone”),

e wyptacania Srodkdw na pokrycie kosztéw osieroconych,
e obliczania, korygowania i rozliczania kosztéw osieroconych,

e funkcjonowania ,Zarzadcy Rozliczen Spétka Akcyjna”, ktéry administruje systemem rozliczen
kosztéw osieroconych.

Na podstawie Ustawy KDT wytwércy bedacy stronami KDT, zabezpieczajgcych okreslony strumien
przychodéw w okresie obowigzywania KDT, mogli dobrowolnie rozwigza¢ powyzsze umowy w zamian
za objecie tych wytwoércow systemem wyptaty rekompensat z tytutu powstatych kosztéw osieroconych
zwigzanych z rozwigzaniem KDT. Zgodnie z Ustawg KDT ,koszty osierocone” to wydatki wytwodrcy
niepokryte przychodami uzyskanymi ze sprzedazy wytworzonej energii elektrycznej, rezerw mocy
i ustug systemowych narynku konkurencyjnym po przedterminowym rozwigzaniu umowy
dtugoterminowej, wynikajgce z naktadéw poniesionych przez tego wytwérce do dnia 1 maja 2004 r. na
majatek zwigzany z wytwarzaniem energii elektrycznej.
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W Grupie znajduje sie podmiot - Elektrocieptownia Nowa Sarzyna - ktéry jest wytwdrcg energii
elektrycznej otrzymujgcym $Srodki na pokrycie kosztow osieroconych i ktéry bedzie uczestniczyt w tym
systemie do 2020 r.

Ustawa KDT okresla maksymalne poziomy kosztéw osieroconych dla poszczegdlnych wytworcow
(777.535 tys. PLN dla Elektrocieptowni Nowa Sarzyna), a takze maksymalng wysokos¢ kosztow
poniesionych przez wytwdércow wykorzystujgcych gaz ziemny do wytwarzania energii elektrycznej
z tytutu zuzycia odebranego gazu ziemnego i nieodebranego gazu ziemnego (340.655 tys. PLN dla
Elektrocieptowni Nowa Sarzyna).

9.3 Wlasnos¢ urzadzen przesylowych stuzacych do przesytania lub dystrybucji energii
elektrycznej

Zgodnie z ogodlng zasadg zawartg w przepisach Kodeksu Cywilnego urzgdzenia trwale zwigzane
z gruntem stanowig czes¢ sktadowg gruntu i tym samym stanowig wlasno$¢ wiasciciela gruntu.
Wyjatkiem od tej reguty jest art. 49 KC, zgodnie z ktérym (w brzmieniu przed rokiem 2008) urzgdzenia
stuzgce do doprowadzania lub odprowadzania wody, pary, gazu, pradu elektrycznego oraz inne
urzgdzenia podobne nie nalezg do czesci sktadowych nieruchomosci, jezeli wchodzg w skiad
przedsiebiorstwa. Niejednolita interpretacja przepisu skutkowata zajmowaniem przez przedsigebiorcow
gruntéw bez nalezytego tytulu, co w konsekwencji prowadzito do sporéw odnosnie wiasnosci
posadowionych na takim gruncie urzadzen przesytowych. Zgodnie z nowelizacjg przepiséw Kodeksu
Cywilnego z 2008 r., zmieniono nieznacznie powyzsze uregulowanie, i jednoczesnie dodano ustep
zgodnie z ktérym osoba, ktéra poniosta koszty budowy urzadzen przesytowych, i jest ich wtascicielem,
moze zadaé, aby przedsiebiorca, ktéry przylgczyt urzadzenia do swojej sieci, nabyt ich wtasnosé
za odpowiednim wynagrodzeniem, chyba ze w umowie strony postanowity inaczej. Z Zzadaniem
przeniesienia wlasnosci tych urzgdzen moze wystgpi¢ takze przedsigbiorca.

Powyzsze uregulowanie, pomimo rozszerzenia uprawnien oséb zaangazowanych (posrednio lub
bezposrednio) w proces deweloperski, w dalszym ciggu nastrecza pewne watpliwosci. Z jednej strony
wytgcza generalng zasade przynaleznosci urzadzen trwale zwigzanych z gruntem do tego gruntu,
z drugiej jednak nie moze by¢ interpretowane jako decydujgce o przejsciu wlasnosci urzgdzen na
przedsiebiorce w momencie przytgczenia urzadzeh przesytowych do przedsigbiorstwa. Kwestia ta
nadal musi by¢ uregulowana wprost przez zainteresowane strony.

9.4 Stuzebnosé przesytu

Stuzebnos¢ przesytu zostata wprowadzona do Kodeksu Cywilnego w sierpniu 2008 roku, wypetniajgc
tym samym luke prawng wynikajgcg z braku uregulowania stosunkéw prawnych dotyczgcych urzgdzen
przesytowych pomiedzy przedsiebiorcami przesylowymi a witascicielami nieruchomosci, na ktérych
znajdujg sie takie urzadzenia. Dzieki mozliwosci ustanowienia stuzebnosci przesylu zaréwno
w odniesieniu do urzadzen juz posadowionych, jak i w odniesieniu do urzgdzen dopiero planowanych,
nowelizacja utatwita sprawne planowanie przysztych inwestycji energetycznych.

Zgodnie z prawem stuzebnosci przesytu, nieruchomos$é mozna obcigzyé na rzecz przedsiebiorcy, ktory
wybudowat (lub planuje wybudowac) urzgdzenia przesytowe — wszelkie konstrukcje i instalacje
tworzace linie do doprowadzania i odprowadzania ptynoéw, pary, gazu, energii elektrycznej oraz inne
urzadzenia o podobnym przeznaczeniu — w ten sposéb, ze przedsiebiorca korzysta¢ moze
W oznaczonym zakresie z nieruchomosci, zgodnie z przeznaczeniem tych urzgdzen.

Podstawg ustanowienia stuzebnosci przesytu jest umowa zawarta w formie aktu notarialnego miedzy
przedsiebiorcg a wilascicielem gruntu, na ktérym sg lub majg zosta¢ zainstalowane urzgdzenia
przesytowe. W sytuacji, gdy stuzebnosS¢ przesylu konieczna jest do korzystania z urzgdzen
przesytowych, a wiasciciel nieruchomosci odmawia zawarcia odpowiedniej umowy, przedsiebiorca
moze zgdac jej ustanowienia za odpowiednim wynagrodzeniem.

Pewng niedogodno$cig zwigzang z ustanawianiem stuzebnosci przesytu jest konieczno$¢ uzyskania
stuzebnosci od wszystkich wtascicieli dziatek, przez ktore przebiega linia energetyczna, czyli nierzadko
znaczgcej liczby oséb. Aby usprawni¢ proces uzyskiwania tytutu do nieruchomosci, przez ktére
przebiega¢ ma linia energetyczna, ustawodawca rozwaza mozliwos¢ wprowadzenia instytucji korytarzy
przesytowych (poréwnaj pkt Korytarze przesytowe).
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9.5 Korytarze przesytowe

Jak wskazane zostato w uzasadnieniu do przygotowanego przez Ministerstwo Gospodarki projektu
ustawy o korytarzach przesytlowych z dnia 6 czerwca 2012 r. (dostepny wraz z uzasadnieniem na
stronach internetowych Rzadowego Centrum Legislacji -
http://legislacja.rcl.gov.pl/lista/2/projekt/23511), celem  zaspokajania  potrzeb  spoteczehstwa
i gospodarki, rozwazane jest wprowadzenie do polskiego ustawodawstwa instytucji tzw. ,korytarzy
przesytowych”. Korytarze przesytlowe adresowa¢ majg m.in. trudno$ci zwigzane z uzyskaniem tytutu
do nieruchomo$ci wykorzystywanych na umiejscowienie linii energetycznych. Zgodnie z projektem
ustawy, o ile ustawa wejdzie w zycie, wprowadzony zostanie mechanizm decyzji administracyjnej,
w ramach ktorej wydawana bedzie jedna zgoda na ustanowienie korytarza przesytowego
obejmujgcego odpowiednig ilos¢ dziatek, przez ktoére przebiega¢ ma linia energetyczna przewidziana
projektem. Dodatkowo, decyzja taka (zgodnie z projektem ustawy) bedzie mogta fgczy¢ w sobie
jednoczesnie inne decyzje wymagane w postepowaniu inwestycyjnym, w tym decyzje o pozwoleniu na
budowe oraz zatwierdzajgcg projekt budowlany. W efekcie, poprzez oszczedzenie inwestorowi
koniecznosci przechodzenia przez czesto czasochtonny proces uzyskiwania poszczegodlnych
niezbednych decyzji administracyjnych, inwestor uzyska rézne wymagane zgody w drodze jednej
decyzji, co w zatozeniu usprawni proces inwestycyjny.

Beneficjentem proponowanych rozwigzah majg by¢ przedsigbiorcy przesytowi, czyli osoby fizyczne,
osoby prawne lub jednostki organizacyjne, w ktorych wtadaniu znajdujg sie urzadzenia przesytowe
albo ktérzy realizujg inwestycje w zakresie urzgdzen przesytowych.

9.6 Ochrona srodowiska

Dziatalnos¢ i funkcjonowanie Grupy podlega wielu regulacjom prawa krajowego z zakresu ochrony
Srodowiska (m.in. ochrony powietrza, wéd, powierzchni ziemi, zwierzat, roslin, ochrony przed hatasem
oraz przed polami elektromagnetycznymi). Dokonujg one petnej lub czesSciowej transpozycji wielu
aktéw prawnych UE, w tym w szczegdlnodci: (i) dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2008/98/WE z dnia 19 listopada 2008 r. w sprawie odpaddw oraz uchylajgca niektore dyrektywy (Dz.
U. UE L 312 z dnia 22 listopada 2008 r.), (ii) dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2010/75/UE
z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie emisji przemystowych (zintegrowane zapobieganie
zanieczyszczeniom i ich kontrola) (Dz. U. UE L 334 z dnia 17 grudnia 2010 r.), (iii) dyrektywy
2004/35/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie odpowiedzialnosci
za Srodowisko w odniesieniu do zapobiegania i zaradzania szkodom wyrzgdzonym $rodowisku
naturalnemu (Dz. U. UE L 143 z dnia 30 kwietnia 2004 r.), (iv) dyrektywy Rady 85/337/EWG z dnia
27 czerwca 1985 r. w sprawie oceny skutkow wywieranych przez niektére przedsiewziecia publiczne
i prywatne na $rodowisko naturalne (Dz. U. UE L 175 z dnia 5 lipca 1985 r.), (v) dyrektywy Rady
92/43/EWG z dnia 21 maja 1992 r. w sprawie ochrony siedlisk przyrodniczych oraz dzikiej fauny i flory
(Dz. U. UE L 206 z 22 lipca 1992 r.), (vi) dyrektywy Rady 79/409/EWG z dnia 2 kwietnia 1979 r.
w sprawie ochrony dzikiego ptactwa (Dz. U. UE L 103 z dnia 25 kwietnia 1979 r.), (vii) dyrektywy
2000/60/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z 23 pazdziernika 2000 r. ustanawiajgca ramy
wspolnotowego dziatania w dziedzinie polityki wodnej (Dz. U. UE L 327 z dnia 22 grudnia 2000 r.), (viii)
dyrektywy 2003/87/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 13 pazdziernika 2003 r. ustanawiajgca
system handlu przydziatami emisji gazéw cieplarnianych we Wspdlnocie oraz zmieniajgca dyrektywe
Rady 96/61/WE (Dz. U. UE L 275 z dnia 25 pazdziernika 2003 r.).

Poszczegolne krajowe akty prawne z zakresu ochrony srodowiska regulujg kwestie dotyczgce ochrony
srodowiska zaréwno na etapie przebiegu procesu inwestycyjnego projektéw inwestycyjnych jak i na
etapie uzytkowania wybudowanych obiektéw. Tworzg one podstawe ochrony poszczegdlnych
elementéw srodowiska oraz srodowiska jako catosci (okre$lajgc standardy jakosci Srodowiska oraz
kontrole ich osiggania, a takze dziatania stuzgce ich nieprzekraczaniu lub przywracaniu), oraz
okreslajg wymagania i procedury administracyjne majgce zastosowanie w tej dziedzinie.

Niniejszy rozdziat zawiera podsumowanie kluczowych krajowych aktéw normatywnych z zakresu
ochrony srodowiska majgcych wptyw na dziatalnos¢ Grupy.
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9.6.1 Prawo Ochrony Srodowiska

Podstawowym aktem prawnym regulujgcym kwestie dotyczgce ochrony $rodowiska jest Prawo
Ochrony Srodowiska. Okresla on zasady ochrony $rodowiska oraz warunki korzystania z jego
zasobow, w szczegolnosci: (i) zasady ustalania warunkéw wprowadzania substancji lub energii do
Srodowiska, (ii) zasady ustalania kosztéw korzystania ze $rodowiska, (iii) obowigzki organow
administracji publicznej oraz instytucji ochrony srodowiska oraz (iv) odpowiedzialnosci za szkody
spowodowane oddziatywaniem na $rodowisko lub negatywne oddziatywanie na srodowisko i sankcje
Za nieprzestrzeganie ww. zasad.

Uregulowania zawarte w Prawie Ochrony Srodowiska dotyczg nie tylko istniejgcych juz obiektow
(w zakresie ich uzytkowania) ale roéwniez ich realizacji, tj. procesu inwestycyjno - budowlanego
mogacego negatywnie oddziatywa¢ na sSrodowisko. Juz w trakcie prac budowlanych, inwestor
realizujgcy przedsiewziecie obowigzany jest uwzgledniaé poszczegdlne regulacje dot. ochrony
$rodowiska na obszarze prowadzonych prac. Bowiem, w my$l Prawa Ochrony Srodowiska nowo
zbudowane lub przebudowywane instalacje nie mogg by¢ oddane do uzytkowania, jezeli nie spetniajg
wymagan ochrony srodowiska.

Z kolei etap eksploatacji instalacji moze wymaga¢ uzyskania tzw. pozwoleh sektorowych lub
pozwolenia zintegrowanego - zbiorczo okreslajgcego warunki emisji poszczegdlnych substancji lub
energii oraz warunki oddziatywania na srodowisko (wymaganego dla instalacji, ktérej funkcjonowanie,
ze wzgledu na rodzaj i skale prowadzonej w niej dziatalno$ci, moze powodowaé znaczne
zanieczyszczenie poszczegolnych elementdow przyrodniczych albo $rodowiska jako catosci;
w przemysle energetycznym pozwolenie zintegrowane jest wymagane dla instalacji spalajgcej paliwa
0 mocy nominalnej ponad 50 MWt), oraz wymagac¢ ponoszenia opfat srodowiskowych (ij. opfat za
korzystanie ze $rodowiska). Zgodnie bowiem z Prawem Ochrony Srodowiska eksploatacja instalacji
powodujgca: (i) wprowadzanie gazéw lub pytéw do powietrza, (ii) wprowadzanie $ciekow do wod lub
do ziemi, (iii) wytwarzanie odpadow, bedzie co do zasady wymagata uzyskanie srodowiskowego
pozwolenia sektorowego (chyba Ze dana instalacja objeta jest pozwoleniem zintegrowanym).
Dodatkowo, w przypadkach okreslonych w Prawie Ochrony Srodowiska, podmiot korzystajgcy ze
srodowiska ponosi optaty za korzystanie ze $rodowiska. Opfate ustala sie wedlug stawek
obowigzujgcych w okresie, w ktérym korzystanie ze srodowiska miato miejsce.

Prawo Ochrony Srodowiska przewiduje réwniez odpowiedzialno$é cywilng, karng i administracyjng
za naruszenie jej przepiséw lub pozwolen wydanych na jej podstawie. | tak tytutem przykifadu - jezeli
prowadzona dziatalnos¢ powoduje pogorszenie stanu srodowiska w znacznych rozmiarach lub
zagraza zyciu lub zdrowiu ludzi, wydana zostaje decyzja o wstrzymaniu tej dziatalnosci w zakresie,
w jakim jest to niezbedne dla zapobiezenia pogarszaniu stanu $rodowiska. Ustawa okresla rowniez
sytuacje, w ktérych moze dojs¢ do fakultatywnego wstrzymania uzytkowania instalacji (m.in.
w przypadku wprowadzania przez podmiot korzystajacy ze Srodowiska substancji lub energii do
Srodowiska bez wymaganego pozwolenia lub z naruszeniem jego warunkéw). Dodatkowo ustawa
przewiduje takze administracyjne kary pieniezne za m.in. przekroczenie lub naruszenie warunkow
korzystania ze s$rodowiska lub podwyzszone optaty $rodowiskowe w przypadku m.in braku
wymaganych pozwolen.

9.6.2 Ustawa O0S

Ustawa OOS okresla w szczegdlnosci: (i) zasady i tryb postepowania w sprawach udostepniania
informacji o srodowisku i jego ochronie, (ii) zasady i tryb postepowania w sprawach ocen
oddziatywania na $rodowisko, (iii) zasady udziatu spoteczenstwa w ochronie Srodowiska, jak i (iv)
organy administracji publicznej wtasciwe w ww. sprawach. Ponadto ustawa reguluje réwniez procedure
oraz zasady wydawania decyzji o Srodowiskowych uwarunkowaniach (okreslajgcych srodowiskowe
uwarunkowania realizacji inwestycji).

Zgodnie z Ustawg OOS, uzyskanie decyzji o $rodowiskowych uwarunkowaniach jest wymagane
w przypadku realizacji planowanych przedsiewzie¢ mogacych zawsze znaczgco oddziatywaé na
srodowisko lub przedsiewzie¢ mogacych potencjalnie znaczgco oddziatywaé na srodowisko. Powyzsze
przedsiewziecia (w zakresie ich mozliwego oddziatywania na $rodowisko) zostaty szczegotowo
okreslone w rozporzgdzeniu Rady Ministrow z dnia 9 listopada 2010 roku w sprawie przedsiewzie¢
mogacych znaczgco oddziatywa¢ na srodowisko (Dz. U. Nr 213, poz. 1397). Wydanie decyzji
o $rodowiskowych uwarunkowaniach nastepuje co do zasady przed uzyskaniem m.in. decyzji
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0 pozwoleniu na budowe, decyzji o warunkach zabudowy i zagospodarowania terenu, pozwolenia
wodnoprawnego na wykonanie urzgdzen wodnych.

W ramach postepowania w sprawie wydania decyzji o srodowiskowych uwarunkowaniach
przeprowadzana jest ocena oddziatywania przedsiewziecia na Srodowisko jezeli planowane
przedsiewziecie nalezy do przedsiewzie¢ moggcych zawsze znaczgco oddziatywa¢ na srodowisko.
W przypadku planowanego przedsiewziecia mogacego potencjalnie znaczgco oddziatywaé na
srodowisko, przeprowadzana jest ww. ocena - jezeli obowigzek przeprowadzenia tej oceny zostat
stwierdzony, w drodze postanowienia, przez wiasciwy organ. Dodatkowo, realizacja przedsiewzie¢
innych niz wyzej wskazane, wymaga przeprowadzenia oceny oddziatywania przedsiewziecia na
obszar Natura 2000 (ij. obszary specjalnej ochrony ptakéw, specjalny obszar ochrony siedlisk lub
obszar majacy znaczenie dla UE, utworzony w celu ochrony populacji dziko wystepujacych ptakow lub
siedlisk przyrodniczych lub gatunkéw bedacych przedmiotem zainteresowania UE), jezeli m.in.
przedsiewziecie moze znaczgco oddziatywaé na obszar Natura 2000, a nie jest bezposrednio
zwigzane z ochrong tego obszaru lub nie wynika z tej ochrony. W ramach oceny oddziatywania
przedsiewziecia na srodowisko okresla sie, analizuje oraz ocenia m.in. (i) bezposredni i posredni
wptyw danego przedsiewziecia na srodowisko oraz zdrowie i warunki zycia ludzi, (ii) mozliwosci oraz
sposoby zapobiegania i zmniejszania negatywnego oddziatywania przedsiewziecia na srodowisko oraz
(iii) wymagany zakres monitoringu. W ramach oceny oddziatywania przedsiewzigcia na obszar Natura
2000 okresla sie, analizuje oraz ocenia oddziatywanie przedsiewzie¢ na obszary Natura 2000.

W decyzji o srodowiskowych uwarunkowaniach, wydawanej po przeprowadzeniu oceny oddziatywania
przedsiewziecia na srodowisko, wtasciwy organ okresla w szczegdlnosci: (i) rodzaj i miejsce realizacji
przedsiewziecia, (ii) warunki wykorzystywania terenu w fazie realizacji i eksploatacji lub uzytkowania
przedsiewziecia, (iii) w przypadku gdy z oceny oddziatywania przedsiewziecia na srodowisko wynika
potrzeba: a) wykonania kompensacji przyrodniczej - stwierdza konieczno$¢ wykonania tej
kompensaciji, b) zapobiegania, ograniczania oraz monitorowania oddziatywania przedsiewziecia na
srodowisko - naktada obowigzek tych dziatan. Ponadto w decyzji organ moze natozy¢ na
wnioskodawce obowigzek przedstawienia analizy porealizacyjnej, okreslajac jej zakres i termin
przedstawienia. W przypadku gdy nie zostata przeprowadzona ocena oddziatywania przedsiewziecia
na srodowisko, w decyzji o srodowiskowych uwarunkowaniach wiasciwy organ stwierdza brak potrzeby
przeprowadzenia oceny oddziatywania przedsiewziecia na srodowisko.

9.6.3 Obszary Natura 2000

Program Natura 2000 zostat stworzony w celu zachowania bogatego dziedzictwa naturalnego (ochrony
najbardziej cennych i zagrozonych siedlisk i gatunkéw roslin i zwierzat) panstw czionkowskich UE
jak i realizacji spéjnej polityki ochrony zasobdw przyrodniczych na obszarze UE. Podstawowym celem
programu jest stworzenie sieci obszardw, ktérej gldwnym celem jest zachowanie poszczegdinych
typdw siedlisk przyrodniczych i gatunkéw roslin i zwierzat, uznawane za cenne i znaczace. Sie¢
obszarow Natura 2000 w rozumieniu Ustawy o Ochronie Przyrody obejmuje: (i) obszary specjalnej
ochrony ptakéw, (ii) specjalne obszary ochrony siedlisk, oraz (iii) obszary majgce znaczenie dla UE.
Nalezg one do europejskiego systemu obszardéw objetych ochrona.

Przepisy prawne dot. obszaréw Natura 2000 przewidujg szereg ograniczeh w zakresie realizacji
inwestycji na obszarach Natura 2000 lub w ich otoczeniu. Co do zasady zabrania sie bowiem
podejmowania dziatan mogacych, osobno lub w potgczeniu z innymi dziataniami, znaczaco negatywnie
oddziatywa¢ na cele ochrony obszaru Natura 2000, w tym w szczegolnosci: (i) pogorszy¢ stan siedlisk
przyrodniczych lub siedlisk gatunkéw roslin i zwierzat, dla ktérych ochrony wyznaczono obszar Natura
2000, (ii) wptyng¢ negatywnie na gatunki, dla ktérych ochrony zostat wyznaczony obszar Natura 2000,
lub (iii) pogorszy¢ integralno$¢ obszaru Natura 2000 lub jego powigzania z innymi obszarami. Nalezy
jednak réwniez zaznaczy¢, ze objecie pewnego obszaru programem Natura 2000 nie wyklucza
gospodarczego wykorzystania tego obszaru oraz jego otoczenia. Pod pewnymi warunkami (m.in. po
przeprowadzeniu oceny oddziatywania skutkéw przedsiewziecia na ochrone obszaréw Natura 2000,
otrzymaniu odpowiedniego zezwolenia), istnieje mozliwos¢é dokonywania inwestycji na takich
obszarach.

9.6.4 Ustawa o Zapobieganiu Szkodom w Srodowisku

Ustawa o Zapobieganiu Szkodom w Srodowisku okresla zasady odpowiedzialnoéci za zapobieganie
szkodom w $rodowisku i naprawe szkdéd w Srodowisku. Przepisy ustawy stosuje sie do
bezposredniego zagrozenia szkodg w s$rodowisku lub do faktycznej szkody w $rodowisku
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(spowodowanych przez dziatalno$¢ stwarzajgcg ryzyko szkody w srodowisku lub przez inng
dziatalno$¢ jezeli dotyczg gatunkdéw chronionych lub chronionych siedlisk przyrodniczych oraz
wystapity z winy podmiotu korzystajgcego ze srodowiska). Przepiséw ustawy nie stosuje sie m.in. jezeli
od emisji lub zdarzenia, ktére spowodowaty bezposrednie zagrozenie szkodg w srodowisku lub szkode
w srodowisku, uptyneto wiecej niz 30 lat.

Ustawa naktada na podmiot korzystajgcy ze Srodowiska m.in. nastepujgce obowigzki: (i) obowigzek
podejmowania dziatan zapobiegawczych w przypadku wystgpienia bezposredniego zagrozenia szkodg
w $rodowisku, (ii) obowigzek podejmowania dziatan naprawczych lub dziatanh w celu ograniczenia
szkody w srodowisku, zapobiezenia kolejnym szkodom i negatywnym skutkom dla zdrowia ludzi lub
dalszemu osfabieniu funkcji elementéw przyrodniczych w przypadku wystgpienia szkody w srodowisku,
(i) informowania organu ochrony $rodowiska o bezposrednim zagrozeniu szkodg w $rodowisku
lub wystgpienia szkody w srodowisku jak i o zakonczeniu przeprowadzania dziatan zapobiegawczych
lub naprawczych, (iv) uzgadniania z organem ochrony $rodowiska warunki przeprowadzenia dziatan
naprawczych.

Zgodnie z naczelng zasadg polityki ekologicznej - ,zanieczyszczajgcy ptaci’, koszty przeprowadzenia
dziatan zapobiegawczych lub naprawczych ponosi co do zasady podmiot korzystajgcy ze srodowiska.

9.6.5 Ustawa o Ochronie Przyrody

Ustawa o Ochronie Przyrody okresla cele, zasady i formy ochrony przyrody zywej i nieozywionej oraz
krajobrazu (w tym obszaréw Natura 2000). Okresla ponadto m.in. dziatania podejmowane w celu
ochrony przyrody, organy i stuzby ochrony przyrody jak i zasady gospodarowania skfadnikami
i zasobami przyrody.

9.6.6 Prawo Wodne

Prawo wodne reguluje co do zasady gospodarowanie wodami, ksztattowanie i ochrone zasobow
wodnych, korzystanie z wod jak i zarzagdzanie zasobami wodnymi. Ustawa reguluje ponadto sprawy
wilasnosci wod oraz gruntéw pokrytych wodami. Do podstawowych instrumentéw zarzadzania
zasobami wodnymi Prawo wodne zalicza pozwolenia wodnoprawne. Sg one co do zasady wymagane
na: (i) szczegodlne korzystanie z wadd, (ii) regulacje wod, (iii) wykonanie urzadzen wodnych, jak i (iv)
wprowadzanie sciekéw do wod lub do ziemi. W pozwoleniach ustala sie cel i zakres korzystania z wéd,
warunki wykonywania uprawnien oraz obowigzki niezbedne ze wzgledu na ochrone zasobdw
Srodowiska, interesOw ludnosci i gospodarki.

9.6.7 Ustawa o Odpadach

Podstawowym aktem prawnym w zakresie gospodarki odpadami jest Ustawa o Odpadach. Ustawa
okredla srodki stuzgce ochronie Srodowiska, zycia i zdrowia ludzi zapobiegajace i zmniejszajgce
negatywny wptyw na srodowisko oraz zdrowie ludzi wynikajgcy z wytwarzania odpadow
i gospodarowania nimi oraz ograniczajgce ogolne skutki uzytkowania zasobdw i poprawiajgce
efektywno$¢ takiego uzytkowania.

Stosownie do Ustawy o Odpadach, w zakresie sposobdw postepowania z odpadami obowigzuje
okreslona hierarchia dziatan. W pierwszej kolejnosci powinno sie zapobiegaé powstawaniu odpadéw
lub ogranicza¢ ilos¢ odpaddw i ich negatywne oddziatywanie na zycie i zdrowie ludzi oraz na
srodowisko. Odpady, ktérych powstaniu nie udato sie zapobiec, powinny zosta¢ poddane odzyskowi.
Odpady za$, ktérych poddanie odzyskowi nie byto mozliwe powinny zosta¢ unieszkodliwione.
W zakresie gospodarowania odpadami obowigzuje ponadto tak zwana ,zasada bliskosci”. Zgodnie
z ,zasadg bliskosci” odpady powinny byé co do zasady w pierwszej kolejnosci poddawane
przetwarzaniu w miejscu ich powstania. Odpady, ktére zas nie mogg zosta¢ przetworzone w miejscu
ich powstania powinny zosta¢, uwzgledniajgc hierarchie sposobéw postepowania z odpadami oraz
najlepszg dostepng technike lub technologie, przekazane do najblizej potozonych miejsc, w ktérych
mogg zostac przetworzone.

Przepisy Ustawy o Odpadach regulujg ponadto obowigzki m.in. posiadaczy odpadéw (w tym
wytworcow) jak i organdw administracji publicznej w zakresie gospodarki odpadami. Zgodnie z ustawg,
wytwérca odpaddw jest obowigzany do gospodarowania wytworzonymi przez siebie odpadami.
Wytworca odpaddw lub inny posiadacz odpaddéw moze zleci¢ wykonanie obowigzku gospodarowania
odpadami innemu podmiotowi (spetniajgcemu okreslone wymogi). W przypadku wytwarzania odpadow
(i) o masie powyzej 1 Mg rocznie - w przypadku odpadéw niebezpiecznych lub (ii) o masie powyze;j
5000 Mg rocznie - w przypadku odpadoéw innych niz niebezpieczne, wymagane jest uzyskanie
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odpowiedniego pozwolenia na wytwarzanie odpaddéw w przypadku wytwarzania odpadéw w zwigzku
z eksploatacja instalacji (chyba ze instalacja posiada pozwolenie zintegrowane). Réwniez prowadzenie
dziatalnosci w zakresie zbierania odpaddéw oraz ich przetwarzania wymaga co do zasady uzyskania
odpowiedniego zezwolenia.

Katalog odpadow wraz z listg odpadow niebezpiecznych oraz sposobem klasyfikowania odpadow
okresla rozporzgdzenie Ministra Srodowiska z dnia 27 wrzesnia 2001 r. w sprawie katalogu odpadéw
(Dz. U. Nr 112, poz. 1206).

9.6.8 Ustawa o Ochronie Gruntéw Rolnych i Lesnych

Ustawa o Ochronie Gruntéw Rolnych i Lesnych okre$la zasady ochrony gruntéw rolnych i leénych oraz
rekultywaciji, oraz zasady poprawiania wartosci uzytkowej gruntéw. Ustawa ponadto reguluje sposob
zmiany przeznaczania niektérych gruntéw rolnych i lesSnych na cele nierolnicze i nielesne, jak i sposob
wytgczania gruntéw z produkgcji rolniczej lub lesnej przeznaczonych na cele nierolnicze i nielesne.

9.6.9 Emisja CO2

Dziatalnos¢ wielu instalacji z sektora przemystowego, w tym w szczegdlnosci instalacji z sektora
energetycznego, powodujgca emisje zanieczyszczen (m.in. gazéw cieplarnianych) prowadzi do
nieodwracalnych zmian w $rodowisku naturalnym (w tym zmian klimatycznych). Podstawowym
instrumentem polityki UE w dziedzinie ochrony klimatu w zakresie redukcji emisji gazéw cieplarnianych
do powietrza jest europejski system handlu uprawnieniami do emisji dwutlenku wegla.

Krajowe regulacje prawne w zakresie emisji gazow cieplarnianych wdrazajgce regulacje UE w tym
zakresie zawarte sg zasadniczo w: (i) Ustawie z dnia 28 kwietnia 2011 r. o systemie handlu
uprawnieniami do emisji gazéw cieplarnianych (Dz. U. Nr 122, poz. 695) oraz (ii) Ustawie z dnia 17
lipca 2009 r. o systemie zarzadzania emisjami gazoéw cieplarnianych i innych substancji (Dz. U. Nr 130,
poz. 1070, ze zm.).

Okres$lajg one w szczegdlnosci: (i) zasady zarzgdzania emisjami gazdéw cieplarnianych i innych
substancji, (ii) zasady funkcjonowania systemu handlu uprawnieniami do emisji gazéw cieplarnianych
(,system”), (iii) wykaz gazéw cieplarnianych i innych substancji wprowadzanych do powietrza objetych
systemem zarzadzania, (iv) rodzaje instalacji objetych systemem Ilub rodzaje dziatalnosci
prowadzonych w instalacjach objetych systemem w okresie rozliczeniowym rozpoczynajgcym sie od
1 styczna 2013 r., a takze wartosci progowe odniesione do zdolnosci produkcyjnych tych instalacji lub
dziatalnosci i gazy cieplarniane podporzgdkowane danej instalacji lub dziatalnosci.

Nalezy jednak nadmieni¢, ze polskie regulacje prawne przewidujg tylko czesciowe wdrozenie
Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/29/WE z dnia 23 kwietnia 2009 r. zmieniajgcej
dyrektywe 2003/87/WE w celu usprawnienia i rozszerzenia wspdélnotowego systemu handlu
uprawnieniami do emisji gazéw cieplarnianych (Dz. U. UE L 140 z dnia 5 czerwca 2009 r.). Nie
zawierajg bowiem podstawowych zasad charakteryzujgcych system w okresie rozliczeniowym 2013 r. -
2020 r., tj. rozpoczynajagcym sie od 1 stycznia 2013 r. Odpowiednie regulacje nie zostaty jeszcze
wdrozone.

Zasadniczo system obejmuje emisje gazdéw cieplarnianych z instalacji, w ktérej jest prowadzona
dziatalno$¢ powodujgca ich emisje oraz ktdra spetnia wartosci progowe odniesione do zdolnosci
produkcyjnych. Do takich instalacji w zakresie emisji dwutlenku wegla, zaliczane sg m.in. instalacje
spalania paliw, z wyjgtkiem instalacji spalania odpadéw niebezpiecznych Iub komunalnych,
0 nominalnej mocy cieplnej ponad 20 MWt (m.in. elektrownie, elektrocieptownie). Podmioty
prowadzgce ww. instalacje, w celu mozliwosci wprowadzenia do powietrza dwutlenku wegla musza
posiada¢ odpowiednig ilo§¢ uprawnien do jego emisji (w ilosci odpowiadajgcej rzeczywistej wielkoSci
jego emisji). Uprawnienia mogg by¢ otrzymywane bgdz w drodze darmowych alokacji lub nabywane
odpfatnie. W trwajgcym obecnie okresie rozliczeniowym 2013 r. - 2020 r., w przypadku instalacji
z sektora energetycznego wytwarzajgcych energie elektryczng, proporcja uprawnien pozyskiwanych
odpfatnie w poréwnaniu do uprawnien otrzymywanych darmowo ma generalnie co roku wzrastaé, tak
aby do roku 2020, co do zasady, wszystkie uprawnienia byly juz tylko nabywane odptatnie.
Podstawowg bowiem zasadg rozdziatu uprawnieh w trzecim okresie rozliczeniowym (2013 r. - 2020 r.)
dla instalacji wytwarzajgcych energie elektryczng ma by¢ sprzedaz uprawnien na aukciji.

W odniesieniu do darmowych alokacji uprawnien, Komisja Europejska decyzjg z dnia 22 stycznia 2014
r. warunkowo zaakceptowata wniosek zgtoszony przez Polske o przejsciowy przydziat bezptatnych
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uprawnien do emisji dwutlenku wegla w ramach systemu dla sektora energetycznego (instalacji
wytwarzajgcych energie elektryczna) na lata 2013-2020.
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SRODROCZNY SKROCONY JEDNOSTKOWY BILANS
na dzien 30 wrzesnia 2015 roku

Aktywa
30.09.2015 31.12.2014
I. Aktywa trwate (diugoterminowe) 1420141 1253 065
Rzeczowe aktywa trwate 2649 2761
WartoSci niematerialne 976 1252
Nieruchomo$ci inwestycyjne 2445 2803
Aktywa finansowe 1401 995 1236 903
Naleznosci diugoterminowe 2941 3203
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 9135 6143
11. Aktywa obrotowe (krotkoterminowe) 117 902 285943
Zapasy 17 500 17 500
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 15765 18 688
Pozostate naleznosci krotkoterminowe 646 3516
Rozliczenia miedzyokresowe 2 804 4 449
Krétkoterminowe aktywa finansowe 18 187 25 343
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 63 000 216 447
Aktywarazem 1538 043 1539 008

Pasywa
30.09.2015 31.12.2014
I. Kapitat wiasny 1249 421 1263 111
Kapitat zaktadowy 90 887 90 887
NadwyZzka ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominainej 786 134 802 909
Kapitat rezerwowy z wyceny opciji 13 207 13 207
Pozostate kapitaty rezerwowe 372199 372199
Strata netio (13 006) (16 091)
1. Zobowiazania dtugoterminowe 2902 2 846
Kredyty bankowe i pozyczki 1000 1000
Rezerwy 1187 1187
Pozostate zobowigzania 715 659
I11. Zobowiazania krétkoterminowe 285720 273 051
Kredyty bankowe i pozyczki 274 098 259 264
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 324 1033
Pozostate zobowigzania 1514 1702
Rezerwy 1938 2042
Rozliczenia miedzyokresowe 7 846 9010
Pasywarazem 1538 043 1539 008
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SRODROCZNY SKROCONY JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku

Zaokres 9 Zaokres 9 Za okres 3 Za okres 3

miesigcy miesigcy miesiecy miesiecy

zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony

30.09.2015r. 30.09.2014 r. 30.09.2015r. 30.09.2014r.

Przychody ze sprzedazy 5212 7097 2535
Koszt wiasny sprzedazy (16 426) (349) (4 969) (126)
Zysk brutto ze sprzedazy 4863 2128 2409
Pozostate przychody operacyjne 173 1080 18
Koszty ogdlnego zarzadu (11771) (3702) (5417)
Pozostate koszty operacyjne (95) 357 (46)
Przychody finansowe 16 555 1364 1458
w tym dywidenda 13 095 - -

Koszly finansowe (16 333) (17147) (6 026) (5827)
Strata brutto (15 998) (7 422) (4 799) (7 405)
Podatek dochodowy 5429 911 2388
Strata netto (13 006) (1993) (3 888) (5017)

SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku

Zaokres 9 Za okres 9 Za okres 3 Za okres 3

miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy

zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony

30.09.2015r. 30.09.2014r. 30.09.2015r. 30.09.2014 r.

Zyskl(strata) netto za okres (13 006) (1993) (3 888) (5017)
Inne catkowite dochody netto - - -
CALKOWITY DOCHOD ZA OKRES (13 006) (1993) (3 888) (5017)
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SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WELASNYM
za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku

Nadwyzka ze
Kapitat zakladowy spr.zta(_iaiy akcji' . Kapitat rezerwo.\{vy z  Pozostate kapitaty Zyski zatrzymane Strata netto Kapital' wiasny
powyzej ich wartosci wyceny opcji rezerwowe ogotem
nominalnej

Na dzien 1 stycznia 2015 roku 90 887 802 909 13 207 372199 (16 091) - 1263 111
Catkowite dochody za okres sprawozdawczy
Zysk netto za okres sprawozdawczy - - - - - (13 006) (13 006)
Podziat wyniku finansowego - (16 091) - - 16 091 - -
Transakcje z wtascicielami jednostki
dominujacej, ujete bezposrednio w kapitale
wiasnym
Emisja akdji - (684) - - - - (684)
Na dzien 30 wrzesnia 2015 roku 90 887 786 134 13 207 372199 - (13 006) 1249 421

Nadwyzka ze

Kapitat zakladowy spl:zelc‘iaiy akcji' . Kapitat rezerwoxvy z  Pozostate kapitaty Zyski zatrzymane Strata netto Kapita%' wilasny
powyzej ich wartosci wyceny opcji rezerwowe ogotem

nominalnej
Na dzieni 1 stycznia 2014 roku 42 628 78 521 13 207 372199 (12 790) - 493 765
Catkowite dochody za okres sprawozdawczy
Zysk netio za okres sprawozdawczy - - - - - (1993) (1993)
Podziat wyniku finansowego - (12 790) - - 12790 - -
Transakcje z wlascicielami jednostki
dominujacej, ujete bezposrednio w kapitale
wiasnym
Emisja akgji 48 259 737178 - - - - 785437
Na dzien 30 wrzesnia 2014 roku 90 887 802 909 13 207 372199 - (1993) 1277 209
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SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku

Za okres 9 Za okres 9
miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony
30.09.2015r. 30.09.2014 r.
A.Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej
|.Strata brutto (15 998) (7 422)
I1.Korekty razem 19 583 11 639
Amortyzacja 1267 1033
Straty z tytutu réznic kursowych - (1)
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 13400 2473
Strata z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej 1351 -
Podatek dochodowy - 293
Zmiana stanu rezerw (104) 1087
Zmiana stanu zapasow - (4 871)
Zmiana stanu naleznosci 4208 19407
Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytw (337) 289
Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych (202) (8 071)
111.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (1+/-11) 3 585 4217
B.Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
I. Wplywy 18 750 29761
1. Z aklywéw finansowych, w tym: 16 903 13 095
- zbycie aktywow finansowych 100 -
- dywidendy i udzialy w zyskach - 13 095
- sptata udzielonych pozyczek dlugoterminowych 14 107 -
- odsetki 148 -
- inne wplywy z aklywow finansowych 2548 -
2. Inne wplywy inwestycyjne 1847 16 666
11.Wydatki 175 278 63 981
1. Nabycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aklywow trwatych 619 1215
2. Na aktywa finansowe, w tym: 174 659 62 766
- nabycie aktywow finansowych 168 033 62 766
- udzielone pozyczki dlugoterminowe 6 626 -
111.Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej (I-11) (156 528) (34 220)
C.Przeptywy srodkow pienigznych z dziatalno$ci finansowej
1. Wplywy 240 000
1. Wplywy netio z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentow kapitatowych - 240000
11.Wydatki 504 349
1. Platnosci zobowigzan z tytulu umow leasingu finansowego 504 349
111.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej(1-11) (504) 239 651
D.Przeptywy pienigezne netto, razem (A.Il1+/-B.I11+/-C.111) (153 447) 209 648
E.Bilansowa zmiana stanu srodkow pienieznych, w tym: (153 447) 209 649
- zmiana stanu Srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych - 1
F.$rodki pienigzne na poczatek okresu 216 447 34703
G.Srodki pieniezne na koniec okresu (F+- E), w tym: 63 000 244 352
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 50 50
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