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Podsumowanie wynikéw 2015 roku




K POLENERGIA
Podsumowanie roku 2015 i perspektywa na rok 2016

Doskonate wskaZniki wykorzystania mocy: doskonata wydajnos¢ w 2015 wskazujg na rosnacy potencjat w przysztosci zwiekszajacy sie
wraz z wejsciem nowych mocy;

369MW mocy zainstalowanej na koniec 2015: 245,3MW farm wiatrowych, 124MW ENS i kogeneracja. 100MW zostato dodane w roku
2015.

279 MW gotowe do wziecia udziatu w pierwszej aukcji w 2016 roku: najwiecej sposrdod wszystkich graczy na rynku,

Aukcje/Regulacje: W zwigzku z nowelizacjg ustawy o OZE spodziewane sg opdznienia aukcji. Ogtoszone poziomy cen referencyjnych:

— Onshore 385 PLN/MWh: Oferta Polenergii bedzie konkurencyjna ze wzgledu na charakterystyke projektow, poprawe produktywnosci
oraz synergie kosztowe wynikajgce z bilansowania w ramach grupy kapitatowe]. Przygotowania do osiggniecia jak najlepszych
parametréw oferty zostaty juz rozpoczete;

— Offshore 470 PLN/MWh: w granicach oczekiwanego LCOE dla farm offshore do 2020 roku (zatozony cel 110 USD/MWh).

Ceny rynkowe: umiarkowany wzrost cen energii, zaktadana kontynuacja w 2016. Zaktada sie ze ceny ZC powrdcg do wyzszych poziomoéw
w 2H 2016, (dzieki ograniczonej podazy). Petny efekt ozywienia cen ZC bedzie widoczny w 2017 roku.

ENS: Przeprowadzone z sukcesem uruchomienie zasilanego weglem bloku Pofaniec w scenariuszu ,black out” - potwierdzajac tym
samym potencjalng role ENS w zapewnieniu bezpieczeristwa energetycznego w Potudniowej Polsce, szczegdlnie w obliczu ostatnich
ograniczen w podazy energii;

Trading (Obrét): Wzrost determinowany przez udang optymalizacje handlu na poziomie Grupy;

Distribution: oczekiwane stabilne wyniki;

Bernau-Szczecin/Offshore: Zachecajgcy kierunek nowego rzadu w sprawie wspoétpracy gazowej w regionie, znacznych postepoéw na
morskich farmach wiatrowych z bardzo pozytywnym sygnatem dla przysztego wsparcia regulacyjnego;

Stopa dywidendy i profil wzrostu: Zarzad Polenergia S.A. podjat decyzje o przedtozeniu rekomendacji odnosnie wyptaty dywidendy
inauguracyjnej w roku 2016 w wysokosci 0,5 PLN na akcje z jasng politykg dywidendowg odzwierciedlajg profil ,Dividend Yield and
Growth”.

Zmiany sektorowe w kierunku Clean/Smart Energy: ogromny globalny nacisk na OZE/ Clean Tech i redukcje emisji - Polenergia
aktywnie monitoruje rynek Clean/Smart Energy, jako istotny kierunek rozwoju rynku.

Polenergia pozostaje dobrze pozycjonowana w rosngcym sektorze OZE z pozytywnymi
sygnatami dla farm wiatrowych Off-shore i regionalnej wspdtpracy gazowej wptywajgcymi
pozytywnie na realizacje kluczowych projektow rozwojowych
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Podsumowanie IV kw. 2015: znaczacy wzrost zyskow i kontynuacja wzrostu wolumendw

Catkowita moc (MW) Wolumeny farm wiatrowych na ladzie (M\Wh)
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Wzrost skorygowanej EBITDA (PLNm) Skorygowany zysk netto (PLNm)
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Kluczowe czynniki: Farmy na ladzie — znakomita produktywnosé, Skurpie/Mycielin oddane przed terminem i skuteczna strategia
zabezpieczajaca. Negatywny wptyw (PKH) na FW tukaszéw/Modlikowice i spadajgce ceny certyfikatow. Zysk netto w 4Q 2015 roku nizsze
niz w 2014 roku ze wzgledu na zdarzenia jednorazowe.
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Doskonata produktywnosc i polityka hedgingowa czesciowo rekompensujg spadek cen

Cena rynkowa zielonych certyfikatow (PLN/MWh) Produktywnosé¢ 2015 (%) budzet oraz wykonanie
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=  Wptyw spadku rynkowych cen ZC (o 54% w okresie 2014-2016) zostat czesciowo zniwelowany dzieki bardzo
dobrej produktywnosci farm wiatrowych, wczesniejszemu uruchomieniu FW Skurpie (dodatkowe 69 MWh)
oraz dzieki strategii hedgingowej przyjetej przez Polenergie Obrot, pozwalajgcej na osiggniecie wyiszej
sredniej ceny sprzedazy ZC niz na rynku spot;

=  Produktywnos¢ dziatajgcych farm wiatrowych byta wyisza o ok 2-5 p.p., co zaowocowato srednim
wyprodukowanym wolumenem o 11% wyzszym niz budzetowany;

» Srednia cena sprzedazy ZC osiagnieta przez Polenergie Obrét w 2015 roku wyniosta ok. 143 PLN/MWh,
podczas gdy cena rynkowa spadta ze 165 PLN/MWh do 108 PLN/MWAh;
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Ceny zielonych certyfikatow: Cena uzyskiwana przez Polenergia Obrot vs. rynek
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Udane uruchomienie nowych mocy przed terminem

Skorygowana EBITDA (mlIn PLN) Moc zainstalowana na koniec roku (MW)
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o Skurpie (+ext.), Mycielin and Gawlowice ext. (commissioned in 2015)
m Gawlowice, Rajgrod (commissioned in 2014)

m Dipol, Amon, Talia (commissioned before 2014)

H Conventional Energy

= 32% wzrost EBITDA i 36% wzrost mocy potwierdza pozycje Polenergii jako jednego z liderow na polskim
rynku energetyki odnawialnej

= Wozrost wynikow farm wiatrowych na ladzie napedzany przez nowe moce i ponadprzecietne wyniki
operacyjne, ktore byty kompensowane przez spadek cen zielonych certyfikatow

= Wyniki energetyki konwencjonalnej i dystrybucji pozostajg stabilne



‘ POLENERGIA

Wyniki finansowe za rok 2015, prognoza i

oczekiwanie na przysztosc
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Doskonate wyniki 2015 roku, realizacja prognozy Spétki oraz przebicie oczekiwan
analitykow

14/ 14/ 2015

Prognoza

15 15
roznica roznica %

Dane w min PLN Dane w min PLN

Wykonanie § Wykonanie

Skorygowana EBITDA m mm 31. 9% Skorygowana EBITDA
Skorygowany zysk netto m - m 45. 5% Skorygowany zysk netto

Prognozy Skor.

analitykéow T

= Polenergia przebita wiasna prognoze za 2015 rok 0 9.3% na linii EBITDA i ponad 9% na pozycji zysku netto
=  Wyniki Polenergia okazaly sie lepsze niz konsensus analitykow o PLN 4.4m (2%) na linii EBITDA i PLN 0.7m (0.9%)
na zysku netto 10
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Wyniki tagczne za 12M 2015 roku — P&L

Zaprezentowane ponizej wyniki poréwnywalne za 4Q 2014 zostaty zestawione przy zatozeniu, ze transakcja wniesienia aktywdw Polenergii Holding — Grupy
Neutron (tj. ENS, PE-D, PE-O, projekty deweloperskie etc.) miata miejsce w dniu 1/1/2014, co pozwala na petng poréwnywalno$¢ okresow.

Wyniki Grupy Polenergia (dla danych poréwnywalnych ) )
J . p)-/_ . . ( . sy JAEID Réznica | Roéznica Réznica | Roéznica
przyjeto, iz data przejecia byt poczatek rocznego 4Q 2014
rir [%] rir [%]
okresu sprawozdawczego) [min PLN]

Przychody ze sprzedazy 27724 2659,0 7401 645,3
wtym Segment obrotu 20724 20018 5548 462,6
Koszt wlasny sprzedazy (2 599,1) (2 541) (685,3) (605)
w tym Segment obrotu (2 056) (1993) (550) (459)

ol o] o] e M soal sl s8] o
BT BT EE T T T

Skorygowana marza EBITDA (bez obrotu) 27,1%

= Pofaczone wyniki na poziomie skorygowanych (znormalizowanych) EBITDA oraz zysku netto prezentujg istotny
wzrost r/r YTD EBITDA o 53,9 min PLN (32%) oraz zysku netto o 24,8 min PLN (46%)

= W 4Q EBITDA wzrosta r/r 0 4,8 min PLN (9%) (skutek odpisow na segmencie dewelopmentu) przy spadku
zysku netto o0 2,0 min PLN (-10%) (skutek odpiséw na aktywie z tytutu odroczonego podatku dochodowego)

= Poprawia sie rentownosc¢ - jest to widoczne we wzros$cie marzy EBITDA do ok. 31% (z wytgczeniem tradingu).
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EBITDA Bridge 2015 Prognoza vs wykonanie 2015

* Szybsze uruchomienie FW Mycielin oraz Skurpie * Nizsze ceny stomy, e Odpisy na * Nizsza baza kosztow
* Efektywnos¢ kosztowa, zawieszonych * Wyzsza alokacja na
* Ponadprzecietne wyniki farm wiatrowych * Kontrola jakosci peletu projektach projekty
wynikajace z wysokiej produktywnosci, czesciowo * Zdarzenia jednorazowe

skompensowane przez ekspozycje rynkowa Amona i
Talii (brak CPA od 2 kw. 2015).
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* Wyzsza kompensata * Wyzszy wynik zaréwno na * Nizsze niz zaktadane ceny
gazowa za 2014 w ENS handlu jak i dystrybucji w energii i certyfikatow
180 * Lepsze wyniki projektu wyniku wiekszego wolumenu i
Merkury w wynikéw korzystnej alokacji stawek na
170 wyzszej podazy gazu poszczegdlne taryfy
160
]
I

Farmy wiatrowe
Dystrybucja

Biomasa

Obrot

Development
Pozostate

2015 ACT ADJUSTED

2015 FORECAST ADJUSTED
Energetyka konwencjonalna
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Wyniki skonsolidowane za 12M 2015 roku — Analiza EBITDA

EBITDA Build-up 12M 2015

300,0 -

Marza EBITDA z wytgczeniem obrotu 30,9% w 12M 2015
(24,7% w 12M 2014).

Energetyka konwencjonalna oraz dystrybucja gwarantujg
stabilny poziom EBITDA i CFO.

Po przeprowadzonej restrukturyzacji operacyjnej segment
biomasy generuje stabilne przeptywy pieniezne.

Rosnie rola segmentu obrotu w Grupie.

Na koniec 2015 roku moc zainstalowana operaycjnych farm
wiatrowyh osiggneta 245 MW (w tym 61,8 MW na FW Mycielin,
rozszerzeniu FW Gawtowice oraz Skurpie). Prognozowana

produkcja FW oddanych w 2015 roku (w tym FW Skurpie)
wynosi ok. 280 GWh rocznie.

250,0 - 9,1 6,5
m— |
|
(10,9)
200,0 - (6,9)
150,0 -
100,0
50,0
0,0
Energetyka Energetyka Dystrybucja Biomasa Obrot Dziatalnos¢ Koszty Skorygowana
wiatrowa konwencjonalna deweloperska zarzadzania EBITDA
Grupa 12M 2015
EBITDA Bridge 12M 2015/ 12M 2014
250,0
0,1 31
230,0 - ’
’ 4,0
0,5
9,2
210,0 -
190,0 -
170,0
150,0
130,0
Skoryg y Dystrybucja Biomasa Obrot Dziatalnos¢ Koszty Skorygowana
EBITDA wiatrowa  konwencjonalna deweloperska  zarzadzania EBITDA
12M 2014 Grupa 12M 2015

Skokowy wzrost wyniku segmentu energetyki wiatrowej (o 57,3
mlin PLN), zwigzany z uruchomieniem nowych farm (Gawtowice,
Rajgrod) w drugiej potowie 2014 oraz Skurpie w 3Q 2015 roku
oraz lepszych warunkéw wietrznych.

Catkowita produkcja energii z segmentu wiatrowego wyniosta w
12M 2015 492 GWh w poréwnaniu do 211 GWh w 12M 2014.
Wynik segmentu dystrybucji byt powyzej oczekiwan.

Lepszy wynik segmentu biomasy wynika z nizszych cen stomy.
Wynik segmentu obrotu byt nieznacznie nizszy w poréwnaniu z
wynikiem roku 2014 z powodu spadku cen certyfikatow.

Strata w segmencie dewelompentu wynika z odpisdw na
projektach (gtéwnie na projekcie Wojcieszyn, z powodu
uchylenia MPZP).

Zgodny z oczekiwaniami wynik segmentu energetyki
konwencjonalnej jest pochodng wyzszej korekty rekompensaty
gazowej za 2014 r. oraz wyzszych przychoddw z tytutu zé6ttych
certyfikatow (brak w okresie I-IV 2014 roku) skompensowanych
nizszymi przychodami z tytutu rekompensaty gazowej za 2015 i
z rekompensaty kosztéw osieroconych za rozwigzanie KDT.
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Wyniki skonsolidowane za 4Q 2015 roku — Analiza EBITDA

EBITDA Build-up 4Q 2015
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Skoryg! Energety Energety Dystrybucja Biomasa Obroét Dziatalnos¢ Koszty Skorygowana
EBITDA wiatrowa  konwencjonalna deweloperska  zarzadzania EBITDA
4Q2014 Grupa 4Q 2015

Na wzrost wyniku EBITDA za 4kwartat 2015 w stosunku do
4kwartatu 2014 o 4,8 min PLN miaty wptyw nastepujace czynniki:

Wozrost wyniku segmentu energetyki wiatrowej (o 12,8 min
PLN) zwigzany z uruchomieniem nowych farm (Gawtowice,
Rajgréd) w drugiej potowie 2014 roku oraz Skurpie w 3Q 2015
oraz lepszych warunkéow wietrznych.

Catkowita produkcja energii z segmentu wiatrowego wyniosta
w 4Q 2015 okoto 177 GWh wobec 96 GWh w 4Q 2014.

Wynik segmentu biomasy wyzszy w wyniku znacznie nizszych
cen zakupu stomy w 2015 oraz dalszej optymalizacji
pozostatych jednostkowych kosztéw wytworzenia pelletu.

Wynik segmentu dystrybucji byt wyzszy r/r gtéwnie w wyniku
obowigzywaniu od lipca 2015 nowej taryfy w PE-D
przenoszacej miedzy innymi 100% WRA, co pozwolito
skompensowac nizsze marze w obszarze sprzedazy energii do
odbiorcéw koncowych.

Wynik energetyki konwencjonalnej zgodny z wynikiem roku
poprzedniego.

Pogorszenie wynikbw segmentu obrotu spowodowane w
gtéwnej mierze spadkiem cen zielonych certyfikatow oraz
wzrostem kosztéw koncesji i prowizji.

Strata w segmencie dewelompentu wynika z odpisdw na
projektach (gtéwnie na projekcie Wojcieszyn, z powodu
uchylenia MPZP).
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Analiza skonsolidowanego rachunku przeptywdw pienieznych

Rachunek przeptywow pienieznych 12M 2015 4Q 2015
A.Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnos$ci operacyjnej
|.EBITDA 220 59
IIl.Korekty razem 5 (30)

lll.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I+/-Il) 226 28

B.Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnos$ci inwestycyjnej

. Wptywy 2 1
1. Wydatki (603) (227)

lll.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-1)

C.Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnos$ci finansowej

. Wpltywy 460 189

1. Wydatki (139) (30)
lll.Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej(l-1l) 321 160
D.Przeptywy pieniezne netto, razem (A.llI+/-B.1II+/-C.1II) (55) (39)
E.Bilansowa zmiana stanu srodkow pienieznych (55) (39)
F.Srodki pieniezne na poczatek okresu 417 401
G.Srodki pienigzne na koniec okresu 362 362
Dlug 1148 1148
Dlug netto 786 786

Na warto$¢ korekt skladajq sie przede wszystkim zmiany na kapitale
obrotowym (20 mPLN dla 12M 2015 oraz -27 mPLN dla 4Q 2015)
szczegotowo wyjasnione w dalszej czesci prezentacji oraz podatek
dochodowy (-15 mPLN dla 12M 2015 oraz -3 mPLN dla 4Q 2015).

Budowa farm wiatrowych Skurpie, Gawtowice i Mycielin oraz dalszy
development projektow.

Kredyty inwestycyjne diugoterminowe na budowe farm wiatrowych Skurpie,
Gawtowice oraz Mycielin

Splata kredytow inwestycyjnych oraz odsetek zaciagnietych na operujace
aktywa, przede wszystkim farmy wiatrowe, ENS, Dystrybucja i Obrot.

3Q 2015 kiedy wynidst 2,63x.

wskaznika Zadtuzenie netto/EBITDA ponizej poziomu 3,0x.

= Skorygowana EBITDA za ostatnie 12 miesiecy (od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2015 roku) wyniosta 222,9 milionéw PLN, co przy poziomie zadtuzenia
netto grupy na 31 grudnia 2015 roku wynoszacego 785,8 milionéw PLN implikuje wskaznik Zadtuzenie netto/EBITDA na poziomie 3,53x i byt wyzszy niz na

= Diugoterminowym celem Zarzagdu (od momentu petnego odzwierciedlenia w EBITDA obecnie realizowanych projektow inwestycyjnych) jest utrzymanie

= Relacja dtugu netto do kapitatéw wtasnych byta réwna 0,56x, natomiast relacja kapitatéw wtasnych do aktywow wynosita 0,44x.
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2016 Prognoza

Skorygowana EBITDA 2016 (mIn PLN) - wrazliwosé

2016
Dane w min PLN 270 264

/V
Skorvaowana EBITDA | 2333 | 250 233
230 +13%,
Skorvaowanv Zvsk Netto | 501 |
210
Gtéwne zatozenia dotyczace prognozy 2016 190
= Farmy wiatrowe na ladzie: 170
o Konserwatywne zatozenie dotyczace ZC zaktada wzrost 150
Prognoza 2016 Potencjalny scenariusz

ceny ZC do poziomu PLN 130/MWh na koniec 2016
o Produktywnos¢ zatozona na poziomie P75 z wyjatkiem
P90 dla FW Amon/Talia

Skorygowany Zysk Netto 2016 (mIn PLN) - wrazliwos¢é

= Dystrybucja: 100 77
o Stabilny z nieznacznym spadkiem marzy ze wzgledu na 80
TPA 60 52 _
= Trading:
o Zatozono konserwatywny poziom cen ZC
= Segment Konwencjonalny: 20
Nizsze przychody z tytutu kompensaty gazowej ze wzgledu
na spadek cen gazu (mniejsza strata z wytwarzania energii Prognoza 2016 Potencjalny scenariusz

elektrycznej) zrekompensowany przez:
o Wyisze przychody z kompensaty kosztéw osieroconych
o Przychody z z6ttych certyfikatéw pozostang stabilne

Przy zatozeniu stopniowego przywrdcenia ceny ZC do poziomu 150
PLN / MWh oraz wyzszej produktywnosci (obydwa zatozenia

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

: 40 +48%,
1

1

1

1

1

1

1

o

1 1 1
1 1 1
1 1 1
: | wydajq sie rozsqdne w oparciu dynamike rynkowq i osigganymi |
1 1 1
1 1 1
1 1 1

= Biomasa:
o Nizsze ceny pelletu ze wzgledu na zakfadane nizsze ceny wynikami operacyjnymi). Prognoza na 2016 rok moze by¢
stomy zrewidowane w gére w ciggu roku.

Prognozy wynikow sg konserwatywne pod wzgledem cen zielonych certyfikatéw, zaktadajgc skromnie wzrost ceny do 130 PLN/ MWh
do konca roku. Na Zysk netto w 2016 roku wptyw ma na wzrost kosztéw finansowania FW oddanych do uzytku w Q4 2015.
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Oczekiwania na przysztos¢ 2017 - 2020

Oczekiwania na lata 2017-2020: Nie zaktada sie rozwodnienia przy jednoczesnym kontynuowaniu inwestycji i wyptaty
dywidendy - w tym celu Polenergia moze rozwazy¢ zaoferowanie niektérych projektéw na sprzedaz;

Atrakcyjne otoczenie ekonomiczne: trudne do przewidzenia kryteria inwestycyjne dla wygranych i zabezpieczonych
projektow na aukcjach jednakze, oczekujemy znaczgcej premii ze wzgledu na stabilnos¢ CFD (nizszy WACC, wieksza
dzwignia), poprawie wydajnosci technicznej i obnizenie kosztow (patrz ilustracja na nastepnym slajdzie).

Docelowy udziat projektéw lagdowych FW przeznaczonych do budowy/sprzedaiy: bedzie ostatecznie zaleze¢ od cen
certyfikatéw i wyceny projektéw na moment gotowosci do budowy (z zabezpieczong ceng aukcjg), co daje petng
elastyczno$¢ pomiedzy budowania witasnego potencjatu lub zapraszaniem kapitatu inwestycyjnego dla czesci/catosci
niektérych projektéw. Zarzad bedzie wybraé najlepszg strategie w celu maksymalizacji wzrostu wartosci oraz profilu
stopy dywidendy dla inwestoréw;

Zielone certyfikaty: polepszenie podazy/popytu przywrdci cene do poziomu 180 PLN/MWh w 2017-2018. Docelowy
poziom PLN240 / MWh w 2019-2020 poprzez umozliwienie wspodtspalania, jezeli bedzie to konieczne dla Polski w celu
spetnienia unijnych zobowigzan w 2020 roku a takze dla unikniecia kosztownych transferéw statystycznych potencjalnie
wynoszgcych 100 EUR/MWh od Niemiec/Szwecji (lub innych panstw, ktére osiggng cele unijne). Omdwiono szerzej na
slajdach 46-51.

Ceny energii elektrycznej: Umiarkowany wzrost zatozony do roku 2020 (okoto 180 PLN / MWh)

Offshore: Cel zaktada sprzedaz 50% projektu w 2018 i 25% w 2020 (patrz zatozenia do wyceny na slajdzie 18)



K POLENERGIA

Orientacyjna wycena ,,projektu aukcyjnego”— Kluczowe zatozenia

Parametry

Rozporzadzenie w sprawie Modyfikacja w oparciu

cen referencyjnych*

o aktualne trendy Komentarz

Okres operacyjny

Produktywnos¢

Auction/reference price

Capex

Opex - zmienny

Opex - staty

Okres amortyzacji
podatkowej

lata
% 26%
PLN/MWh 385

tys. PLN/MWh 6300

PLN/MWh 15
tys PLN/MW/rok 225
lata 15

15 years (subsidies)
+ 15% terminal value

15 years (subsidies)
+ 5 years (market

prices)
Wedtug BNEF obecna produktywnosc¢ zazwyczaj znaczgco
329% przewyzsza poziom 30%. Dane operacyjne Polenergia to
(o]

potwierdzajqg (2014-15 dla nowych farm). Patrz slajd 55

odnosnie zrédta BNEF

Orientacyjna, cena konserwatywna wyraznie nizszy od
320 minimalnego poziomu, jak w innych krajach UE (patrz

slajdy 31-32)

Wedtug BNEF ceny turbin stale spadajq i ceny swiatowe (z

wyjgtkiem Chin) sq obecnie na poziomie pomiedzy 0,8 min
6 600 EUR/MW (ok. 60% catego Capex’u) — pozostajemy

konserwatywni ze wzgledu na zaprezentowanq wiekszq

produktywnosé. Patrz slajd 54 odnosnie Zrédta BNEF

15
Wedtug BNEF, indeks ceny O&M wynosi okoto ca 20 tys.
EUR/MW/rok. Nie obejmuje wszystkich statych kosztow

190 operacyjnych, ale tendencja jest mailejgca, plus Polenergia
posiada wtasny O & M, ktory pokazuje potencjat redukcji
kosztow O&M o 30-50%. Patrz slajd 55 odnosnie zZrédta
BNEF.

15

= Nowe tendencje na rynku FW on-shore pozwalajg na uzyskanie dodatkowych korzysci z uwagi na

zastosowanie bardziej optacalnych technologii;

= Wstepne badanie rynku wskazuje, ze korzystniejsze warunki kredytu (80% dtugu, nizsze marze) powinny
by¢ osiggalne w systemie aukcyjnym ze wzgledu na jego nizszy profil ryzyka;

* Rozporzadzenie Ministra Gospodarki z dnia 13 listopada 2015 r. w sprawie ceny referencyjnej energii elektrycznej z odnawialnych zrédet energii w 2016 r.
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Orientacyjna wycena ,,projektu aukcyjnego” — Kluczowe wyniki

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 (2031 2032 2033 2034 2035 2036
Wspotczynnik produkt. % 32% 32% 32% 32% 32% 32% | 32% 32% 32% 32% 32% 32%
Sprzedaz EE MWh 2800 2800 2800 2800 2800 2800|2800 2800 2800 2800 2800 2800
Cena EE PLN/MWh 320 328 336 345 353 362 | 452 318 339 351 376 395
CPI % 2,5% 2,5% 2,5% 25% 25%|25% 25% 25% 25% 25% 2,5%
Przychody tys. PLN 896 918 941 965 989 1014|1266 892 948 984 1052 1107
Koszty zmienne tys. PLN 43 44 45 46 47 48 60 62 63 65 66 68
Koszty state tys. PLN 190 195 200 205 210 215 | 268 275 282 289 296 304
EBITDA tys. PLN 663 680 697 714 732 751 | 937 555 603 630 689 735
Amortyzacja tys. PLN (444) (444) (444) (444) (444) (444) | (444) - -- -- -- --
EBIT tys. PLN 220 236 253 271 289 307 | 494 555 603 630 689 735
CIT (19%) tys. PLN (42) (45) (48) (51) (55) (58) | (94) (105) (115) (120) (131) (140)
+Amortyzacja tys. PLN 444 444 444 444 444 444 | 444 -- -- -- -- --
Capex tys. PLN (6 600) -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- --
FCF tys. PLN (6 600) 622 635 649 663 677 692 | 844 449 488 510 558 596
IRR projektu % 8,16%
WACC @ D/A=80% % 4,88%
NPV PLNk/MW 1078
NPV EURK/MW 257

Zrédto: Orientacyjna analiza Polenergii

»  Wycena potencjalnych projektow z zabezpieczonym wsparciem na poziomie 320 PLN / MWh moze
wynies¢ okoto 1,078 tys. PLN/MW (257 tys. EUR / MW);

= Gtéwne wrazliwos¢ wyceny koncentrujg sie wokét wspotczynnika produktywnosci, ceny aukcyjnej i
capex/O&M. Polenergia jest idealnie predysponowana do maksymalizacji kazdego operacyjnego
aspektu i moze oferowacd konkurencyjne stawki wiec takze moze zabezpieczy¢ najlepszg wycene

= Znaczny potencjat wyceny, wynikajgcy z nadwyzki ponad poziom historycznych wycen dla projektu RTB

w systemie zielonych certyfikatow na poziomie EUR 150-200/MW
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Potencjalna wycena projektow morskich farm wiatrowych

Polenergia posiada projekty dwdéch morskich farm wiatrowych o tgcznej mocy 1,2GW, ktérych uruchomienie planowane
jest kolejno na 2022 i 2026 rok;

= Przyjmujac za punkt odniesienia warto$¢ projektu na moment rozpoczecia budowy (tzn. z pozwoleniem na budowe)
Polenergia ocenia obecny stan zaawansowania projektu morskich farm wiatrowych na 45% (m.in. uzyskano pozwolenie na
wznoszenie i wykorzystywanie sztucznych wysp, utozenie i otrzymywanie kabli podmorskich, podpisano umowe
przytgczeniowq z PSE ). Do korica 2016 roku Spdétka planuje uzyskanie decyzji sSrodowiskowej;

= Bazujgc na rzeczywistych transakcjach na rynku europejskim w ostatnim czasie, potencjalna wartos¢ projektéw farm
morskich na moment zamkniecia finansowego moze wynies¢ ok. 260 tys. EUR* / 1MW,

= Przyjmujac takg wycene mozemy ustali¢ potencjalna wartosc projektu na koniec 2016:

) 4 ) 4 = 1.310m PLN @ 45%
= 590m PLN

* Powyzsza wartos¢ odzwierciedla wartos¢ projektu na moment zamkniecia finansowego, ktéry obie farmy BS Il i BS Il
osiggng w 2019 .

*Mnoznik z transakcji zakupu farmy Gode Wind I i Il przez Dong Energy od PNE Wind w 2012 wg danych opublikowanych przez Bloomberg New Energy Finance

Polenergia szacuje potencjalny wptyw na wycene na poziomie 13 PLN na akcje.
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Polityka dywidendowa

Nadrzedny cel Zarzgdu Polenergia S.A.: tworzenie wartosci dla Akcjonariuszy poprzez wzrost wartosci Spétki w dtugim
terminie. Jednoczesnie, biorgc pod uwage lepsze wyniki finansowe spotki i opdznienie procesu aukcyjnego, Zarzad podjat
decyzje, aby przyspieszy¢ inauguracyjng wyptate dywidendy Polenergia SA o jeden roku poczgwszy od roku od 2016
zamiast pierwotnie zaktadanego 2017;

Polityka dywidendowa: Zarzad Polenergia S.A. zamierza przedktada¢ Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy propozycje
wyptaty dywidendy w nastepujgcej wysokosci:

- 0,5 zt na akcje za rok zakonczony w dniu 31 grudnia 2015 .,

- 30%-60% skonsolidowanego zysku netto przypadajgcego na rzecz akcjonariuszy Spotki, jako jednostki dominujacej
poczawszy od zysku za rok konczacy sie w dniu 31 grudnia 2016 r.

Dodatkowy potencjat: Zarzad Polenergia S.A. moze rekomendowa¢ WZA wyptate dywidendy nadzwyczajnej przypadku
nadwyzki Srodkéw pienieznych przekraczajgcym planowane inwestycje na przyktad z osiggnietego zysku, ze zbycia
udziatéw w wybranych projektach rozwojowych farm wiatrowych na ladzie i morzu.

Ostateczny ksztaft przedstawianej przez Zarzqd Spotki rekomendacji, co do dysponowania zyskiem wypracowanym w Grupie Polenergia
S.A., bedzie kazdorazowo uzaleZniony od poziomu osiggnietego przez Grupe Polenergia S.A. skonsolidowanego zysku netto, od potrzeb
zwigzanych z rozwojem Grupy Polenergia S.A., w szczegdlnosci zwigzanych z realizacjq plandw inwestycyjnych, sytuacji finansowej i
ptynnosciowej Grupy Polenergia S.A., istniejgcych i przysztych zobowigzan (w tym potencjalnych ograniczen zwigzanych z umowami
kredytowymi i emisjq instrumentdow dfuznych) oraz oceny perspektyw Grupy Polenergia S.A. w okreslonych uwarunkowaniach rynkowych i
makroekonomicznych.

Decyzja dotyczqca dysponowania zyskiem Grupy Polenergia S.A., w tym decyzja co do wyptaty i wysokosci dywidendy, nalezy kazdorazowo
do Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, ktdre nie jest zwigzane rekomendacjq Zarzqdu Polenergia S.A. W zaleznosci od wskazanych
powyzej okolicznosci, rekomendacja Zarzqdu Polenergia S.A. moze by¢ w poszczegdlnych latach odmienna od zaktadanej w niniejszej
polityce dywidendowej. Rowniez rzeczywista wysokosc¢ ustalonej do wyptaty dywidendy moze byc¢ przyjeta przez Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy na poziomie wyzszym lub nizszym od poziomow zaktadanych w niniejszej polityce dywidendowej.

Polityka dywidendowa podlegata bedzie okresowym przeglgdom i moze zosta¢ zmieniona lub odwotana z uwagi na niemoznosc¢ lub
utrudnienia w jej realizacji.
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Przejscie na profil “Dividend Yield and Growth” - unikalna propozycja wsrdd polskich spétek
energetycznych

Stopa dywidendy i wzrost:

- Inauguracyjna dywidenda umozliwia przejscie Polenergii do unikatowego profilu dochodowego, jak réwniez utrzymanie przysztego
wzrostu;

- Inauguracyjna dywidenda bedzie wyptacona rok przed terminem, w kwocie pozwalajgcej na utrzymanie srodkdéw pienieznych
pozwalajgcych na realizacje projektow w systemie aukcyjnym o dodatnim NPV (patrz orientacyjny model aukcji na 1MW) i
umozliwi¢ rynkowi zielonych certyfikatéw odpowiedz na ograniczenia dostaw wynikajacych z nowej ustawy o OZE;

- Przyszte dywidendy do roku 2020 bedg odzwierciedlaé zaréwno wynik zwiekszonej mocy, znacznego wzrostu zielonych
certyfikatéw do roku 2020, jak rowniez umozliwia¢ inwestycje w projekty.

Unikalna propozycja w Polsce i regionie: Polski sektor energetyczny jest obcigzony niepewnoscig w zwigzku z planami wsparcia
sektora gornictwa wegla kamiennego, a takze rosngcym kosztom CO2 w srednim / dtugim okresie. Polenergia oferuje czystg
energie alternatywa zgodng z dtugoterminowymi wytycznymi UE, pomagajgca Polsce w spetnieniu unijnych celéw na rok 2020 dot.
energii odnawialnej, poprzez wzrost jak réwniez wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy;

Strategiczna zmiana dot. ladowych FW: W celu maksymalizacji atrakcyjnosci stopy dywidendy i profilu wzrostowego dla
inwestoréw, Polenergia dostosuje swdj profil odpowiednio tak, aby zmaksymalizowaé¢ mozliwosci rozbudowy portfela poprzez
umozliwienie inwestycji w projekty (po wygranej aukcji), co zapewni dodatkowy kapitat jak réwniez pozwalaja na podniesienie
poziomu wypfaty dywidendy;

Pozostate zatozenia strategii bez zmian:

- Atrakcyine perspektywy dfugoterminowe dla ENS: cena gazu maleje, dtugoterminowe wsparcie dla wspdtspalania
prawdopodobne. ENS jest doskonale przygotowana do Swiadczenia ustug wsparcia na wypadek blackout’dw dla polskiego
operatora systemu;

- Dystrybucja/sprzedaz i trading: stabilna wydajnos¢ oraz potencjat do zwiekszenia zadtuzenia w celu pozyskania kapitatu dla
regionalnej konsolidacji i akwizycji pozwalajgcej rozwingé sie¢ i baze klientéw a takze na realizacje koncepcji Smart Energy

- Przetomowy potencjat dla FW na morzu: ostatnie sygnaty swiadczgce o pozytywnym nastawieniu nowego rzgdu do FW off-shore
dajg podstawy do rozwazenia uwzglednienia potencjalnego efekty dla wyceny Polenergii, jak réwniez dywidendy. To takze
umozliwia Polenergii wsparcie Polski w stosunku do wypetnienia obowigzkow emisji CO2 do roku 2030;

- Bernau-Szczecin gazocigg: Potencjalnie skorzysta z silnego nacisku nowego rzadu na dywersyfikacje dostaw gazu i regionalng
wspotprace w obszarze gazowym.
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Istotne priorytety okreslone przez nowego Ministra Energii / Giowne wyzwania

. . Notyfikacja odnosnie nowej 5 i 5 i
Wyrazny nacisk na yf J ; o ] . . I?o.wrot wsparcia dl? wspot§palanlla. podleqa
wsparcie OZE obok ustawy o OZE i wyraznie Ladowe i morskie farmy sclsiygl1 pgr?nécﬁemqng UEi zdeflnw\:vka_mej

P - : wiatrowe 7 "prawdziwej" definicji biomasy. Wszelkie
e nasta'vwenle' na dywersyfikacje ograniczenia w imporcie beda pozytywne dla
polskiego mixu energetycznego wynikéw Biomasy w Polenergii
Wsparme'jasno . ) Wyrazne korzysci NPV dla Polski, wsparcie
FW na morzu zakomunikowane przez Min. Farmy wiaterowe na morzu & ME, zastapienie efektu restrukturyzacji
Tchérzewskiego ky kopalni wegla, spadajace LCOE
W i PraWdODOdObme deZIG - ENS jako "diament" w polskim systemie.
sparcie S . .
K . kontynuowane w 2018 roku w ENS \ Mozliwosé bycia wsparciem zapasowym
ogeneracjl drodze aukcji - potwierdzona
Reg'E)naIna Dywersyfikacja dostaw energii Bernau-Szczecin rurociag & Decyzja polityczna ztagodzone przez
wspolpraca gazowa " potrzebe dywersyfikacj
Efektywnosc energetyczna i Polenergia dziata aktwnie i Polenergia ma naturalny potencijat dla
Smart Energy inteligentne systemy monitoruje segment Smart ¥ inwestycji w Smart Energy z wlasna baze
pomiarowe Energy N klientéw / siecig dystrybucyjna

Wsparcie dla morskich FW wyrazZnie przekazane przez Ministra Energii:

= _Mam nadzieje, ze wkrotce ruszq tez projekty wiatrakow morskich. Mamy
tereny na Battyku, gdzie efekt jest o 50% lepszy niz na lgdzie”

= Wsparcie dla energetyki wiatrowej na morzu jest jednqg z wazZniejszych
kwestii do rozwiqzania... Inwestorzy, (..) muszq mie¢ zagwarantowanq
stabilizacje regulacyjnqg”
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»Globalne Trendy w Czystej Energetyce” — Konferencja Bloomberg/Polenergia

Ay i

ZAPROSZENIE

BLOOMBERG NEW ENERGY FINANCE
ORAZ POLENERGIA SA
ZAPRASZAJA NA SPOTKANIE Z MICHAELEM LIEBREICHEM

,GLOBALNE TRENDY W CZYSTEJ ENERGETYCE. EUROPEJSKA |
POLSKA POLITYKA ENERGETYCZNA OZE - SZANSE | KOSZTY"

25 lutego (czwartek),

godzina 14:00,

Hotel Sheraton,

Warszawa, ul. Boleslawa Prusa 2.

AGENDA

14.00 Rejestracja uczestnikéw

1420 Zbigniew Prokopowicz,
Prezes Zarzadu Polenergia SA

1430 Michael Liebreich,

Michael Liebreich Chairman Of The Advisory Board BNEF
aboyciel | preges Bloombérg New »Globalne trendy w czystej energetyce”
Energy Finance, éwiatowej Kiasy ekspert 15.15 Janis Hoberg, European Policy Analyst
w driedzinie czystej energetyki, finansdw BNEF ,Trendy w europejskiej i polskiej
| sréwnowazonego rozwojl. polityce energetycznej OZE - szanse i
czionek grupy ds. zidwnowazonega koszty”
razwoiu przy Sekretarzu Generalnym ONZ. 16.00 Q&A

Bloomberg | K poieneraia

Globalny lider wérdd instytuci dostarczaigeych Polska prywatna pionowo zintegrowana grupa
i analizujgcych informade z dziedziny energetyczna o migdzynarodowym zasiegu specalizujaca
nowoczesnej, czystej energetyki. sig w wytwarzaniu energii ze frodet odnawialnych.

R.S.V.P. do dnia 19 lutego 2016 r. e-mail karolina koch@polenergia.pl

24



K POLENERGIA
Cena akcji Polenergia w 2015 roku wykazujgce na odpornosc i stabilnos¢ w trudnych czasach
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Otoczenie strategiczne




Potaczenie wzrostu oraz stabilnych regulacji

‘ POLENERGIA

Profil Grupy charakteryzuje potaczenie wzrostu oraz stabilnych regulacji

Gtéwne czynniki wzrostu
krotko/srednio terminowego —
wspierane przez Nowg Ustawe o
OZE

Wysokiej ja'.0osci portfel 690 MW
= 279":W gotowe do budowy w
= kw 2016 roku
411 MW przeznaczonych na
aukcje w latach 2017-19

—  Dywersyfikacja
dostaw polskiego gazu

Potencjalne zbycie

5mid m3/rok
gas pipeline

1200MW
morskich farm
wiatrowych w
rozwoju

#1 w developmencie morskich FW
Pozytywne NPV dla polskiego PKB
Potencjalne zbycie 50% w 2018 i 25% w
2020 roku

Najwieksze pojedyncze portfolio przeznaczone do
aukcji w 2016 roku (279MW)

>60% przewidywany statystyczny wspotczynnik
wygranej

15 lat taryfy gwarantowanej zapewniajgcej zwroty
z kapitatu wtasnego na poziomie 10-15%

#2 w Polsce pod wzgledem realnej wielkosci
portfela projektéow

YIELD

245MW

operacyjnych

ladowych FW na
koniec 2015

2015 roku na 15 lat

warunki ekonomiczne

Zielone certyfikaty

Wsparcie w postaci zielonych certyfikatéw
Nowa Ustawa OZE wydtuza wsparcie operacyjnych projektow oddanych do konca

Nowa Ustawa OZE reguluje podaz oraz popyt tak aby zapewni¢ atrakcyjne

# 2 w Polsce pod wzgledem mocy operacyjnej na koniec 2015 roku

77 min zt
WRA

Regulowana dystrybucja energii elektrycznej

Wytwarzanie energii elektrycznej oraz ciepta z gazu

Z6tte certyfikaty przyznawane za kogeneracje gazowa
Okoto 15% udziat rynkowy w generacji gazowej w Polsce

\ )\

Rekompensata kosztéw osieroconych (za rozwigzanie historycznych kontraktéw dtugoterminowych)
Rekompensata gazowa przyznawane na podstawie réznicy pomiedzy cenami wegla a gazu

f f
Faza |: do 2016

Fazall (a): 2016-2019

f
Faza 1l (b): 2020-2026
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Wozrost utrzymany pomimo opdznienia w rozpoczeciu aukgcji

Potencjat tworzenia wartosci:
o konca 2017 roku

i ) Tt i
i | 1 279MW portfel | !
— . ! e !
' gotowy do budowy b :
| korzystajac ze Lo )
| . . . f 1
! stabilnosci i ) :
__________________ ' warantowanej ' !
PLN169m 53,9 ! . ;B o -
PLN138m ! Docelowa ] : przez wygrane o :
H 1232 [ T | aukcje (zachowana | | !
1 vy ]
Energetyka | uruchomionych ! elastycznos¢ 1 | I
wiatrowa ' farm 98,6 MW: | ! odnosnie decyzjio ! | |
| 1 . U |
Pozostate | 280 GWh rocznie ! ;  budowielub ;|
| sprzedazy) Lo )
EBITDA 2013 EBITDA 2014 Gtéwnie catoroczny EBITDA 2015 Uruchomienie FW o Oczekiwany Potencjalne 2018
wynik farm o mocy tacznej mocy 98,6  pozytywny wptyw  uruchomienie do
67 MW w 4Q 2014 MW wybudowanych  zmian narynku konca 2017 roku 175
taczna  moc przed koricem 2015 zielonych MW* farm w
zainstalowan cmmmmmmmm - N roku certyfikatow systeme aukcyjnym
a. farm (T T T T |{ 80MW: 12m ! (TT ST L S o mmmm———- Y A \
wiatrowych | N : . 146,7 MW 1l ! i 1 1
wplywajaga 1+ 80MW:12m |, 67MW:Q4 | | ’ 11 2453MW ! 1 2453MW ' |, ca.420 MW |
na wynik w'o__ ) 146, 7MW oM ’ " ;o .
danymroku M- ST TmmmmEm - - - REEEEEsssssT EEEEmmm——_

*Zgodnie z zatozonym prawdopodobieristwem wygrania aukcji. Mozliwa jest rowniez sprzedaz wybranych projektéw ladowych farm wiatrowych realizowanych po 2015 r. w systemie aukcyjnym (przed
lub po ranej aukcji) w celu zwiekszenia potencjalnych dywidend

Celem jest umozliwienie przyrostu nowych mocy jak rowniez przeptywow pienieznych ze sprzedazy wybranych
projektow umozliwiajace podniesienie stopy dywidendy dla akcjonariuszy
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Europejskie LCOE OZE spada, podczas gdy na wytwarzaniu konwencjonalnym wzrasta

200 -

Onshore wind
150 - .

Wzrasta Konwencjgnaine LCOE .
: Utility-scale PV

100 -

Natural gas

" B Coal
0

2015 2020 2025 2030 2035 2040

Nota: USS/MWh. Wspétczynniki mocy — morski wiatr: 25-35%; solar: 10-15%

Zrédto: BNEF

W Europie lagdowa energetyka wiatrowa jak i stoneczna osiggnety juz parytet sieci, w poréwnaniu do gazu
naturalnego i oczekuje sie, ze stang sie tanszymi technologiami, niz wegiel kamienny w latach 2020-25.
Oczekuje sie, ze LCOE wegla kamiennego wzrosnie z powodu rosngcych cen CO2 w okresie srednio/dtugo
terminowym (pomimo ostatnich spadkéw), nizszego wykorzystania ze wzgledu na zmieniajgce sie warunki
rynkowe oraz rosngce koszty finansowania i spadajgcg dostepnos¢ zewnetrznego finansowania dla elektowni
opalanych weglem.
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Przeprowadzone aukcje w Europie wskazujg na atrakcyjne poziomy cen

Aukcja dla farm wiatrowych na lgdzie Wtochy

Wartos¢ ceny referencyjnej dla aukcji Taryfa ustalona w drodze aukcji

96 €/MWh (PLN384/MWh) -
123,88€/MWh (PLN495/MWh)

102,87 €/MWh (PLN412/MWh) —
114,92 €/MWh (PLN460/MWh)

88,90 €/MWh (PLN356/MWh) —
93,50 €/MWh (PLN374/MWh)

2013 127€/MWh (PLN508/MWh)

2014 121€/MWh (PLN484/MWh)

2015 121€/MWh (PLN484/MWh)

Aukcja dla farm wiatrowych na ladzie Wielka Brytania

Wartosc¢ ceny referencyjnej dla aukcji Taryfa ustalona w drodze aukcji
2015 £95/MWh (PLN532/MWHh) £82/MWh (PLN460/MWh)

Zrédto: PSEW na podst. Assorinnovabili.it, rzqd WB

v' Dyskonto w stosunku do ceny referencyjnej w przeprowadzonych w Europie aukcjach wynosito 2-27%;
v" Najnizsze taryfy gwarantowane nigdy nie byty ponizej 88,90 €/MWh (ekwiwalent PLN356/MWh);
v' W Wielkiej Brytanii taryfa gwarantowana przez 15 lat a we Wtoszech 20 lat.
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Atrakcyjne warunki finansowania dla projektéow ktore wygrajg aukcje

Mechanizm kontraktéw réznicowych (CFD), ktory jest bardzo stabilny i charakteryzuje sie niskim ryzykiem

— 15-letni kontrakt réznicowy (CFD) ze statg ceng indeksowang CPI;

— Bardzo niskie ryzyko CFD, ktéorym bedzie Panstwo Polskie (OREO), ktore odpowiada ryzyku polskich Obligacji
Skarbowych;

— Polenergia rozpoczeta konsultacje z bankami komercyjnymi oraz europejskimi instytucjami finansowymi odnosnie
potencjalnych warunkéw finansowania projektow, ktére wygrajg aukcje — prognozy sg bardzo pozytywne, poniewaz
banki wspierajg najbardziej prawdopodobnych zwyciezcéw aukgji.

Wstepna Cena Referencyjna® ustawiona na osiggalnych poziomach

— 385 PLN, nawet po ewentualnej obnizce w aukcji, pozwoli Polenergii licytowac¢ konkurencyjnie ze wzgledu na
atrakcyjng charakterystyke projektéow, poprawe wspodtczynnika wykorzystania mocy, wewnatrzgrupowych synergii
kosztowych oraz znaczacej sity negocjacyjnej odnosnie wysokosci naktadéw inwestycyjnych oraz kosztow
operacyjnych w celu osiggniecia optymalnego wspodtczynnika wykorzystania mocy oraz finalnego sSredniowazonego
kosztu energii (,,LCOE”). Rozpoczeto juz staranne przygotowania w celu osiggniecia najlepszych parametréow;

— Obserwowane aukcje we Wtoszech/UK sugerujg dyskonto w zakresie 2-27%. Nalezy pamietaé, ze najnizsza cena w
tych aukcjach wyniosta rownowartos$¢ 356PLN/MWh.

Polenergia jako czotowy deweloper oraz operator ladowych farm wiatrowych w Polsce

— 245MW w operacji do korica 2015 (Nr 2 w Polsce);

— Spotka najprawdopodobniej wystawi najwiekszg liczbe projektéw do pierwszej aukcji ze wszystkich deweloperéw w
Polsce (okoto 280MW);

— W sumie ponad 600 MW projektéw doprowadzonych do etapu ,Gotowe do budowy” do tej pory, z istniejgcym
portfelem deweloperskim 730MW, z czego okoto 280MW bedzie uczestniczy¢ w pierwszej aukcji, a pozostate w
kolejnych;

— Udowodniona zdolnos$¢ efektywnej budowy: wszystkie historyczne realizacje inwestycji zakoriczone przed terminem;

— Znaczaca sita negocjacyjna odnosnie wykonawcow.

1) Oparta na projekcie rozporzadzenia, aktualnie w konsultacjach

Polenergia ma najlepsze warunki ze wszystkich graczy na polskim rynku energetyki wiatrowej aby wygra¢ maksymalng ilos¢
zblizajacych sie aukgcji.
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Energia z morskich farm wiatrowych za US$110/MWh - cel na 2020 (BNEF)

Historyczne i prognozowane ,,LCOE” przy zatozeniu réznych ,learning rates” w zaleznosci od roku rozruchu

(USD/MWh)
250 - BNEF historic LCOE
200 - Early CfDs UK gov 2020 FID
s X X target: USD150/MWh
e - 3
e East Anglia 1 %‘\* ~~~~~~ .Nea_r_t_g_q_?_;(_glthe
100 J “’*ag BNEF bottom-’db“e‘éﬁ‘rﬁ'éfé“10%18(y
2020 Industry target: o mmmeememeeceollllL. 20%
USD110/MWh
50 -
O I I I I I I
2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Note: Przeczytanie wykresu postuzy do otrzymania LCOE w momencie rozruchu . Na przyktad, historyczny LCOE do 2017 roku ze wzgledu na projekt urucnomiony w 2017 roku odzwierciedlajacy
wyliczong LCOE w etapie poprzedzajgcym rozpoczecie budowy tj. 2 lata wczesniej. Obliczenia na podstawie przewidywanej liczby jednostek zamiast zainstalowanej mocy. Kurs wymiany USD /
GBP = 1,5 0oraz USD / EUR = 1,1 ($rednia z ostatnich 3 miesiecy).

Docelowa cena energii z morskich farm wiatrowych na poziomie US$110/MWh w zestawieniu z
wstepna ceng referencyjng dla offshore w Polsce (470PLN/MWh) pozwala w petni na realizacje
projektow przez Polenergie.

32

Zrédto: BNEF
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Morskie farmy wiatrowe beda miaty znaczacy pozytywny wptyw na polska gospodarke

Wptyw na PKB 2019-2030 z 6 GW mocy wiatrowych, miliard PLN

Procent 10cio- Potencjalny przychoéd
-letniego PKB! z podatkéw

B nfrastruktura [ | Eksport
[ oam [l capex

Direct Indirect Induced Total GDP impact
1 W cenach 2014, poréwnujac do PKB 2014

Wptyw na zatrudnienie 2019-2030 z 6 GW mocy witrowych, tysigce etatow (Srednio)

Procent
bezrobocial

Direct Indirect Induced Total impact

1za 1 kwartat 2015 roku - tgcznie 17,3 min zatrudnionych, bezrobotnych 1,5 min Zrédto: GUS; McKinsey

Ponad 60mid PLN do PKB oraz do 70 tysiecy dodatkowych miejsc pracy w catej Polskiej gospodarce

kompensujacych efekty restrukturyzacji polskich kopalni. Stanowi to realng alternatywe dla Polskiego Rzadu.
33

Zrédto: McKinsey
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Regiony pomorskie nie sg jedynymi beneficjentami morskiej energetyki wiatrowej w Polsce

Skutki ekonomiczne morskiej energii wiatrowej w wojewddztwie pomorskim i zachodniopomorskim Spotki w Polsce juz zaangazowane w rozwadj morskiej

w latach 2020-2030 - ponad 11 mld zt PKB i ponad 15 000 miejsc pracy energetyki wiatrowej

| | Poéredniiindukowany wptyw? [1O&M (bezpoéredni skutek) [1Budowa + eksport (bezposredni skutek)

AL
@FEuE

Udziat 10-letniego

- 7o ot ...
‘ o— skumulowanego PKB A s
wojewoddztwa : E

pomorskiego i e
zachodniopomorskiego?!

w
\‘

Udziat bezrobocia w
wojewoddztwie pomorskim
i zachodniopomorskim?

—

e o =

Regiony weglowe w Polsce réwniez skorzystajq z
rozwoju energetyki wiatrowej

1 Na podstawie najnowszych dostepnych danych o PKB Wojewddztw GUS (2012)
2 Na podstawie danych GUS Q1 2015

3 Udziat posredni i indukowany oszacowano na podstawie udziatu w PKB Polski w 2012 roku w wojewddztwie pomorskim (5,8%) i zachodniopomorskim (3,8%) 34
Zrédto: McKinsey
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Szczegotowe wyniki finansowe
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Wyniki taczne za 12M 2015 - P&L

Zaprezentowane ponizej wyniki poréwnywalne za 12M 2014 zostaty zestawione przy zatozeniu, ze
transakcja wniesienia aktywow Polenergii Holding — Grupy Neutron (tj. ENS, PE-D, PE-O, projekty
deweloperskie etc.) miata miejsce w dniu 1/1/2014, co pozwala na petng poréwnywalno$¢ okresow.

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
wiym Segment obrotu
Koszt wiasny sprzedazy
wiym Segment obrotu
Zysk brutto ze sprzedazy

Pozostate przychody operacyjne
Koszty ogdlnego 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

WEEH/E

Eliminacja efektu alokacji ceny nabycia
Eliminacja efektu niezrealizowanych réznic kursowych
Eliminacja efektu przychoddéw z tyt. dyskonta
Eliminacja efekiu wyceny kredytow

Koszty pozyskania finansowania korporacyjnego

Skorygowany Zysk Netto*

Skorygowana EBITDA (bez segmentu obrotu)

Skorygowana marza EBITDA (bez segmentu obrotu)

2640918 2566553 74 365
131518 92 485 39033
2772436 2659038 113 398
2072439 2001767 70672
(2599 123) (2 541 397) (57 726)
(2056288)  (1992662) (63 626)
7549 7149 400

(34 476) (28 364) (6112)
(13739) (9121) (4618)
T
87 660 86 081 1579
T
2412 (4 388) 6 800

176 176
T
7432 10 055 (2623)

(49 037) (40 167) (8870)
91042 57193 33849

(23 667) (7 625) (16 042)

10 149 3352 6797

4 928 (924)

- (519) 519

1535 1106 429

143 - 143

" rean|  sean| 2
| o] s

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

Eliminacja efekiu rozliczenia ceny nabycia (przy zatoZeniu, ze nabycie zostato rozliczone 1 stycznia 2014 roku

E Niezrealizowane roznice kursowe na kredycie walutowym

Eliminacja przychodéw z tytutu rozliczenia dyskonta od naleznosci diugoterminowe;j
[8] Wycena kredytsw metoda AMC

E Koszty pozyskania finansowania korporacyjnego

Dekompozycja EBITDA zostata przedstawiona w dalszej
czesci prezentacji.

Nizsze przychody finansowe z powodu nizszego salda
Srodkéw pienieznych.

Wyzsze koszty z tytutu odsetek zwigzane z uruchomieniem
nowych projektdw, w czesci skompensowane przez spadek
zadtuzenia w pozostatych operujacych projektach oraz
nizsze stopy %.

Wzrost obcigzenia z tytutu CIT wynika z rozpoznania w
wyniku 2014 roku rozwigzania rezerwy z tytutu podatku
odroczonego od przychodéw spdtek SKA oraz braku ujecia
aktywa (podejscie konserwatywne) na czesci strat
podatkowych osiggnietych w 2015 roku.
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K POLENERGIA Zaprezentowane ponizej wyniki poréwnywalne za 4Q 2014 zostaty zestawione przy zatozeniu, ze
transakcja wniesienia aktywow Polenergii Holding — Grupy Neutron (tj. ENS, PE-D, PE-O, projekty

Wynlkl I'QCZI'\E za 4Q 2015 - P&L deweloperskie etc.) miata miejsce w dniu 1/1/2014, co pozwala na petng poréwnywalno$¢ okresow.
poczatek rocznego okresu sprawozdawczego) w tys. PLN 2015 2014
Przychody ze sprzedazy 687 336 618 106 69 230
Przychody z tytutu $wiadectw pochodzenia 52779 27217 25 562
Przychody ze sprzedazy 740 115 645 323 94 792
wiym Segment obrotu 554 772 462 559 92 213
Koszt wiasny sprzedazy (685 310) (605 019) (80 291)
wtym Segment obrotu (549 871) (459 403) (90 468)
T ETEY T
Pozostate przychody operacyjne 1223 1603 (380)
Koszty ogdlnego zarzadu (10 767) (5047) (5720)
Pozostate koszty operacyjne (10 954) (6 597) (4 357)
Zysk operacyiny EEEEY T T
Amortyzacja 24 486 23729 757 ) ) )
EBITDA m ] —— Dekprppozyqa E"BITDA zostata przedstawiona w dalszej
Eliminacja efektu alokacji ceny nabycia 603 603 - . e e
Koszty pozyskania finansowania korporacyjnego 3 - 3 E - - -
I BT Nisgepreyhody s 2 pood izszogo sl
Przychody finansowe 1604 2132 (528) | Srodkow pienigznych.
Koszty finansowe (14 812) (9 900) (4912)
Zysk (Strata) brutto 21 099 22 495 (1396) Wyzsze koszty z tytutu odsetek zwigzane z uruchomieniem
Podatek dochodowy (6 461) (6 018) (443) nowych projektow, w czesci skompensowane przez spadek
zaduzria  pozoslych operueych prjedacorz
Eliminacja efektu alokacji ceny nabycia 2535 2538 (3) nizsze stopy %.
Eliminacja efekiu niezrealizowanych réznic kursowych 266 650 (384) B
Eliminacja efektu przychoddéw z tyt. dyskonta - (134) 134
Eliminacja efekiu wyceny kredytow 140 65 75 [ Wzrost obcigzenia z tytutu CIT wynika z rozpoznania w
Koszty pozyskania finansowania korporacyjnego tHE | wyniku 2014 roku rozwigzania rezerwy z tytutu podatku

Skorygowany Zysk Netto*

3 -
-m odroczonego od przychodéw spdtek SKA. Efektywna stawka

podatku CIT za 4Q 2015 wyniosta 30,6% z powodu odpisu

m aktywa z tyt. podatku odroczonego w Amonie i Talii.

Skorygowana EBITDA (bez segmentu obrotu)

Skorygowana marza EBITDA (bez segmentu obrotu)

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

Eliminacja efekiu rozliczenia ceny nabycia (przy zatoZeniu, ze nabycie zostato rozliczone 1 stycznia 2014 roku
E Niezrealizowane roznice kursowe na kredycie walutowym

Eliminacja przychodéw z tytutu rozliczenia dyskonta od naleznosci diugoterminowe;j

[8] Wycena kredytw metoda AMC

E Koszty pozyskania finansowania korporacyjnego
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Wyniki 12M 2015 — Segmenty

E 3 Dziatal E k Nieal. k Alok
12 miesiecy 2015 roku (mPLN) ICIEELE cEHE Biomasa nergetyka Dystrybucja ] S AETT
konwencjonalna deweloperska wiatrowa zarzadzania Grupq nabycia

Przychody ze sprzedazy 3275 60,5 150,9 155,4 2072,4
Koszty operacyjne -251,3 -0,5 -54,8 79,0 -137,7 -2 056,3 -4,4 -15,3
wtym amortyzacja -18,9 -0,0 -4,0 -49,6 -3,9 -0,0 -1,2 -10,1
Zysk brutto ze sprzedazy 76,2 -0,4 57 72,0 17,7 16,2 1,4 -12,5
Koszty ogélnego zarzadu -1 -1,0 -1,2 2,6 -6,1 -10,0 -6,5
Pozostata dziatalno$¢ operacyjna -1,2 -9,5 0,6 43 -0,3 0,3 -0,3
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 67,9 -10,9 5,1 73,7 11,3 6,4 -8,3 -12,5
EBITDA -m—m_m—-m
Eliminacja kosztéw pozyskania finansowania
Eliminacja efektu alokacji ceny nabycia 2,4
Skorygowana EBITDA Y] T Y] I I T ]
Wynik na dziatalnosci finansowej -84 0,1 -1,0 -32,5 1,7 -1.4 34 -
Zysk (Strata) brutto 59,5 -10,8 41 41,1 9,6 5,0 -4,9 -12,5
Podatek dochodowy
Zysk (srata) notto 22 okres 1§ 1°r 1 1° | °

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

Skorygowany Zysk Netto I B B B B N B B
12 miesigcy 2014 roku (mPLN) Energetyka Dziatalno$¢ Biomasa Energetyka Dyshybucla Nieal. koszty Alokacja ceny
konwencjonalna eweloperska wiatrowa zarzadzania Grupq nabycia
Przychody ze sprzedazy 365,5 67,0 80,7 139,7 2001,8
Koszty operacyjne -314,2 -0,5 -63,0 -44,0 -120,2 -1992,7 3,3 -10,1
wtym amortyzacja 431 0,0 3,7 252 39 0,0 - 10,1
Zysk brutto ze sprzedazy 51,3 -0,5 4,0 36,7 19,5 9,1 33 -5,7
Koszty ogéInego zarzadu -6,0 0,4 - - -6,3 14 -14,3
Pozostafa dziatalno$¢ operacyjna -0,7 -0,8 1,7 41 2,1 -0,8 0,1 -
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 44,6 A7 2,2 40,8 11,1 6,9 -10,8 5,7
EBITDA IS 7] SN2 IS IS IS S I N
Eliminacja efektu alokacji ceny nabycia
Skorygowana EBITDA I BT BT BT T S BT R
Wynik na dziatalnosci finansowej 0,4 0,8 -1,5 =214 2,1 -1,0 4,7
Zysk (Strata) brutto 44,2 -0,9 0,8 19,4 9,1 59 -15,5 -5,7
Podatek dochodowy
Zysk stata) netto za okres I B B B B N B B
Eliminacja efektu Alokacji ceny nabycia 3.4
Eliminacja efektu niezrealizowanych réznic kursowych 0,9
Eliminacja efektu przychoddw z tyt. dyskonta -0 5
Eliminacja efektu wyceny kredytow 1,1
Skorygowany Zysk Netto I N N N N N B B
Skorygowana EBITDA rdr ool 92 L od o5 4o 0]
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o .
Wyniki 4Q 2015 - Segmenty
e JE2 m
konwencjonalna deweloperska wiatrowa zarzqdzama Grupq nabycia

Przychody ze sprzedazy 79,9 14,9 52,4 36,3 554,8
Koszty operacyjne -62,8 0,3 -14,4 -23,3 -32,1 -549,9 0,7 -3,8
wtym amortyzacja -52 -0,0 -1,0 -14,6 -1,0 -0,0 -0,2 -2,5
Zysk brutto ze sprzedazy 171 0,0 0,6 29,1 4,2 4,9 2,0 -3,1
Koszty ogélnego zarzadu -1,9 -0,5 -0,5 -1,0 2,6 -3,6 -0,8
Pozostata dziatalno$¢ operacyjna -0,3 -9,2 -0,3 0,6 -0,4 0,1 -0,1 -
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 14,9 9,7 -0,2 28,7 1,3 1,4 11 -3,1
EBITDA —_mm-m——-n
Eliminacja kosztéw pozyskania finansowania
Eliminacja efektu alokacji ceny nabycia
Skorygowana EBITDA T ] T BT BT B B B
Wynik na dziatalnosci finansowej -1.8 0,1 -0,2 -9,9 0,4 0,4 -0,5
Zysk (Strata) brutto 13,1 9,6 0,4 18,7 1,0 1,0 0,6 -3,1
Podatek dochodowy
Zysk (srata) notto 22 okres 1§ 1°r 1 1° | °

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

Skorygowany Zysk Netto I B B B B N B B
4 kwartal 2014 roku (mPLN) Energetyka Dziatalno$¢ Biomasa Energetyka Dyshybucla Nieal. koszty Alokacja ceny
konwencjonalna eweloperska wiatrowa zarzadzania Grupq nabycia
Przychody ze sprzedazy 97,1 16,2 354 35,3 462,6 -0,6
Koszty operacyjne -86,4 0,1 -15,3 -141 -30,7 -459 4 3,3 -2,5
wtym amortyzacja 75,3 0,0 6,5 421 6,8 0,0 - 17,7
Zysk brutto ze sprzedazy 10,7 -0,6 0,8 21,4 4,6 3,2 33 -3,1
Koszty ogéInego zarzadu -1,5 0,3 - - -1,8 2,8 -4.8
Pozostafa dziatalno$¢ operacyjna -0,5 -1,2 -1,3 08 2,7 -0,8 0,7 -
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 8,7 1,4 -0,5 22,2 0,1 5.1 -0,8 3,1
EBITDA Y Y] IS IS S S S ST
Eliminacja efektu alokacji ceny nabycia
Skorygowana EBITDA T BT BT T I B BT R
Wynik na dziatalnosci finansowej 2,2 -0,1 -0,3 -4 -0,7 -0,2 -1,3
Zysk (Strata) brutto 11,0 1,5 -0,7 14,7 -0,6 49 -2,1 -3,1
Podatek dochodowy
Zysk stata) netto za okres I B B B B N B B

Eliminacja efektu Alokacji ceny nabycia

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

Skorygowany Zys Netto I N S N S S S B
Shorygowana EBITOA a1 ) T I ST S B T B ST
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Wyniki raportowane na GPW

Okres (0] {{-13

Podstawowe Wielkosci Ekonomiczno-Finansowe od 1 stycznia od 1 stycznia

do 31 grudnia 2015 | do 31 grudnia 2014
Przychody ze sprzedazy 27724 934,5 18379
EBITDA 220,3 105,5 114,8
Skorygowar)a EBITDA nie uwzgledniajaca efektu rozliczenia 222.9 99,5 1234 A
ceny nabycia
Zysk.IStl:ata .Netto przypisany akcjonariuszom jednostki 67.4 313 36,0
dominujacej
Zy'/skl netFo przyplsan)( akcpnanuszom Je'dnosﬂq dominujacej z 775 279 496
eliminacjq efektu rozliczenia ceny nabycia
Zysk netto z eliminacja efektu rozliczenia ceny nabycia, efektu
niezrealizowanych réznic kursowych, wyceny kredytow oraz 79,2 30,3 48,9
wyceny dyskonta.
Uzgodnienie do facznego wyniku za 12M na poziomie EBITDA
\évl\;/mk wniesionych aktywdw na poziomie skorygowanej EBITDA za n/d 69.4 69,4 (8]
Skorygowana EBITDA za 12M [A+B] 2229 169,0 53,9

Wyniki ,statutowe” za 2014 rok raportowane na GPW obejmujg wyniki ,,starej Grupy PEP” oraz Grupy Neutron za wrzesien
2014 roku bez uwzglednienia wyniku aktywow Grupy Neutron wniesionych w 3 kwartale 2014 roku, ktérych wynik na poziomie
EBITDA za 8M 2014 roku wynidst 69,4 min PLN.




K POLENERGIA
Wyniki raportowane na GPW — omoéwienie zmian r/r - EBITDA
EBITDA Bridge 12M 2015/2014
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Na wynik za 12M 2015 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego (wzrost 123,4 min PLN) wptyw miaty

nastepujgce czynniki:

= Udziat Neutrona za 8M nie ujety w raportowanych wynikach w 2014 roku (69,4 min PLN)

= Lepszy wynik segmentu energetyki odnawialnej spowodowany przede wszystkim oddaniem nowych mocy wytwadrczych (taczna
EBITDA wyzsza 0 57,3 min PLN);

= Wyzsza EBITDA segmentu Biomasy (o 3,1 min PLN);

* Nieznacznie wyzsza EBITDA segmentu energetyki konwencjonalnej w ,,PEP” (0 0,1 min PLN);

= Koszty centrali nizsze 0 4,0 min PLN r/r;

= Wyizsze koszty dewelopmentu (o 8,7 min PLN);

= Nizsza EBITDA r/r aktywow Grupy Neutron (ENS, PE-Dystrybucja, PE-Kogeneracja, PE-Obrot, projekty developerskie — o 1,9 min
PLN) gtdwnie w wyniku nizszej marzy EBITDA w ENS i na segmencie Obrotu;

Korekty normalizacyjne (2,6 min PLN) na poziomie EBITDA uwzgledniajg efekt rozliczenia PPA oraz koszty pozyskania finansowania.
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Wyniki raportowane na GPW — omdéwienie zmian r/r — Zysk netto
Zysk netto za 12M 2015/2014

Wzrost wyniku skorygowanego o 48,9 min PLN
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Na poziomie skorygowanego zysku netto wynik wzrést o 48,9 min PLN, co byto spowodowane:

= Wptywem EBITDA z wytgczeniem efektu rozliczenia ceny nabycia (wynik lepszy o 123,4 mIn PLN-analiza na poprzedniej stronie);

= Wyzszg amortyzacjg (o 37,6 min PLN) z wytagczeniem amortyzacji dot. rozliczenia ceny nabycia (w kwocie 6,8 min PLN) co wigze sie z
uruchomieniem nowych farm wiatrowych oraz przejeciem aktywow Grupy Neutron;

= Nizszymi przychodami z tytutu odsetek (o 0,3 min PLN);

= Wyzszymi kosztami z tytutu odsetek i prowizji (0 19,2 min PLN) wynikajacymi przede wszystkim z uruchomienia nowych farm
wiatrowych sfinansowanych czesciowo dtugiem oraz ujecia nowych obiektow (ENS, Polenergia-Dystrybucija);

= Ujemnym wptywem podatku dochodowego (22,8 mIn PLN);

= Wyzszymi innymi kosztami finansowymi (o 1,5 mIn PLN), co byto zwigzane z odpisem na udziale mniejszosciowym w projekcie
(1,6 min PLN).

Korekty normalizujgce obejmuja eliminacje:

- Wyceny kredytow,

- Przychodéw fin. z tytutu dyskonta naleznosci,
- Niezrealizowanych réznic kursowych

- Kosztow pozyskania finansowania.
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Sytuacja majatkowa i struktura finansowania Grupy Polenergia

Budowa farm wiatrowych oraz development projektow.

As at As at .
Aktywa (min 2/ 31.12.2015 [ 31.12.2014 Diff
Aktywa trwate (dlugoterminowe) 2448 1968 480
Rzeczowe aktywa trwate 2192 1707 485
Wartosci niematerialne 49 57 (8)
Warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych 185 185 (0)
Aktywa finansowe 6 9 (3)
Naleznosci dtugoterminowe 5 4 1
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 11 6 5
Rozliczenia migdzyokresowe 0 0 0
Aktywa obrotowe (krotkoterminowe) 751 764 (13)
Zapasy 47 41 6
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 159 109 50
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 3 2 1
Pozostate naleznosci krotkoterminowe 65 69 (4)
Rozliczenia migdzyokresowe 1" 9 2
Kréotkoterminowe aktywa finansowe 104 117 (13)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 417 (55)

oaren

As at

As at

Przede wszystkim wzrost naleznosci handlowych w segmentach Obrotu i Dystrybucii.

Gtéwnie wycena kontraktow w PE-Obrét

Zmiana stanu $rodkow pienigznych zostata przedstawiona na kolejnym slajdzie.

Zmiana stanu kredytéw bankowych i pozyczek zostata przedstawiona na kolejnym
slajdzie.

Przede wszystkim zobowigzanie ENS z tyt. rozliczen KDT i zobowigzania
dtugoterminowe w PE-Obrot

N T 31.12.2015 [ 31.12.2014 Diff
Kapitat wlasny 1397 1334 63
Zobowiazania dtugoterminowe 1303 992 311
Kredyty bankowe i pozyczki 1027 695 332
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 66 57 9
Rezerwy 2 2 0
Rozliczenia migdzyokresowe 63 68 (5)
Pozostate zobowigzania 145 170 (25)
Zobowiazania krétkoterminowe 498 406 92
Kredyty bankowe i pozyczki 121 92 29
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 178 129 49
Zobowigzanie z tytutu podatku dochodowego 7 1 6
Pozostate zobowigzania* 166 158 8
Rezerwy 4 3 1
Rozliczenia migdzyokresowe 21 23 (2)

T YT T

Gtéwnie wzrost zobowigzan handlowych w segmentach Obrotu oraz Dystrybucii.

Gtéwnie wycena kontraktow w segmencie Obrotu.

= Skorygowana EBITDA za ostatnie 12M (od 1/1/2014 r. do 31/12/2015 r.) wyniosta 222,9 milionéw PLN, co przy poziomie zadtuzenia netto grupy na 31 grudnia
2015 roku wynoszacego 785,8 milionéw PLN implikuje wskaznik Zadtuzenie netto/EBITDA na poziomie 3,53x i byt wyzszy niz na 3Q 2015 kiedy wynidst 2,63x.

= Dtiugoterminowym celem Zarzadu jest utrzymanie wskaznika Zadtuzenie netto/EBITDA ponizej poziomu 3,0x.

= Relacja dtugu netto do kapitatow wtasnych byta rowna 0,56x, natomiast relacja kapitatéw wtasnych do aktywéw wynosita 0,44x.
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Analiza rachunku przeptywdéw pienieznych za 12M 2015

Rachunek przeptywéw pienieznych 31.12.2015 r.
A.Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej
1.EBITDA 220
Il.Korekty razem 3 Glownie podatek CIT w ENS oraz w operujacych farmach wiatrowych.
1. Podatek dochodowy -15
2.Zmiana stanu rezerw 1
3.Zmiana stanu zapasow -6 - — - - -
4.7miana stanu naleznosci .38 Zmlana.stanu nalez.noé’m. i zobowigzan (18 mPLN): wynika gtéwnie z: '
5.Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 55 ° WVZSZyCh. nalezno$ci (40 mPLN) w FW Mycielin (VAT dot. naktadow
6.Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -1 Inwgstycyjnych), o . .
7. Inne korekly 9 »  Wyzszych zobowigzan (28 mPLN) w segmencie dystrybucii,
: T : " - »  Wyzszych zobowigzan (31 mPLN) w segmencie obrotu z tytutu wiekszych obrotow
lll.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I+/-1l) 226 ) , . . . . .
, PR - — — oraz zakupow od dostawcow z diuzszymi terminami pfatnosci.
B.Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
I. Wptywy 2
1. Wydatki (603)
1. Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych -602
2. Na aktywa finansowe, w tym: -1 Budowa farm wiatrowych Skurpie, Gawtowice i Mycielin oraz dalszy development
3.Inne wydatki inwestycyjne 0 projektow.

lll.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-1)
C.Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej

Kredyty inwestycyjne dtugoterminowe na budowe farm wiatrowych Skurpie,
Gawtowice (rozszerzenie) oraz Mycielin.

Splata kredytow inwestycyjnych oraz odsetek zaciagnietych na operujace aktywa,
przede wszystkim farmy wiatrowe, ENS, Dystrybucja i Obrét.

L.Wplywy 460
1. Wptywy netto z emisji akciji i innych instrumentéw kapitatowych 0
2.Kredyty i pozyczki 460
Il.Wydatki (139)
1.Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli 0
2.Splaty kredytow i pozyczek -96
3.Platnosci zobowigzan z tytutu umow leasingu finansowego -1
4.Odsetki -37
5.Inne wydatki finansowe -4
lll.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej(l-Il) 321
D.Przeplywy pieniezne netto, razem (A.llI+/-B.III+/-C.IIl) (55)
E.Bilansowa zmiana stanu $srodkow pienieznych (55)
F.Srodki pienigzne na poczatek okresu 417

G.Srodki pieniezne na koniec okresu 362
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Analiza rachunku przeptywdéw pienieznych za 4Q 2015

Rachunek przeptywéw pienieznych 4Q 2015
A.Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej
|.LEBITDA 59
Il Korekty razem =30 Glownie podatek CIT w ENS.
1. Podatek dochodowy -3
2.Zmiana stanu rezerw 1
3.Zmiana stanu zapasow 2 Zmiana stanu naleznosci i zobowigzan (-37 mPLN), wynika gtéwnie z:
4.7miana stanu naleznosci 61 * Rozliczen VAT w segmencie obrotu (6 mPLN) oraz na FW Skurpie (17 mPLN)
5.Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 24 * Wyzszych zobowigzan w §egmen0|e t?lc?masy (6 mPLN) zwigzanych z zakupem
6.Zmiana stanu rozliczer miedzyokresowych 3 s’;orrny z odroczc.)nyljn .termlnem p?at.nosu L )
7. Inne korekly 9 »  Wyzszych naleznosci w FW Mycielin (31 mPLN, gtownie VAT od CAPEX), Amonie
lll.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I+/-Il) 28 ! Ta.'" SISl .I na IsegmenC|e OPrOtu e ml?.LN)’ .

, PR - — == »  Wyzszych zobowigzan w segmencie dystrybucji (12 mPLN) oraz w FW Amon i FW
B.Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej Talia (14 mPLN)
I. Wptywy 1 :
1. Wydatki (227)
1. Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych -227
2. Na aktywa finansowe, w tym: 0 Rozbudowa farm wiatrowych Skurpie i Gawtowice, budowa FW Mycielin oraz dalszy
3.Inne wydatki inwestycyjne 0 development projektow.

lll.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-1)
C.Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej

Kredyty inwestycyjne diugoterminowe na rozbudowe farm wiatrowych Skurpie,
Gawtowice oraz Mycielin

Splata kredytow inwestycyjnych oraz odsetek zaciagnietych na operujace aktywa,
przede wszystkim farmy wiatrowe, ENS, Dystrybucja i Obrét.

L.Wplywy 189
1. Wptywy netto z emisji akciji i innych instrumentéw kapitatowych 0
2.Kredyty i pozyczki 189
Il.Wydatki (30)
1.Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli 0
2.Splaty kredytow i pozyczek -16
3.Platnosci zobowigzan z tytutu umow leasingu finansowego 0
4.Odsetki -13
5.Inne wydatki finansowe -1
lll.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej(l-Il) 160
D.Przeplywy pieniezne netto, razem (A.llI+/-B.III+/-C.IIl) (39)
E.Bilansowa zmiana stanu $srodkow pienieznych (39)
F.Srodki pienigzne na poczatek okresu 401

G.Srodki pieniezne na koniec okresu 362
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Otoczenie regulacyjne - podsumowanie




K POLENERGIA
Efekt nowych regulacji OZE na dynamike Zielonych Certyfikatow w 2016

2015 Zmiana jako rezultat regulacji OZE

W — y—

Znaczacy spadek podazy oczekiwany w 2016 spowodowany jest wprowadzeniem mechanizmu obnizajgcego podaz:

Odebranie wsparcia dla duzych elektrowni wodnych > 5 MW (zatozenie: od 2016);

Znaczne ograniczenie wsparcia dla instalacji wspotspalania biomasy z paliwami konwencjonalnymi do 0,5x
certyfikatu;

Oczekuje sie ze podaz spadnie o ok. 5 TWh w 2016 w efekcie wprowadzenia nowych regulacji OZE i ,,nawis”
zielonych certyfikatow powinien zaczgé sie obniza¢ w 2016 ze wzgledu na brak/ograniczong produkcje
niededykowanego wspotspalania;

Popyt ZC bedzie ustawiony na poziomie 15% w 2016 roku i wedtug nowych regulacji OZE od 2017 zostanie
zwiekszony do 20%. W celu utrzymania rownowagi, regulator bedzie w stanie skorygowac obowigzek rocznie
wraz ze zmianami podazy. Szacujemy, ze po 1-2 latach zwiekszonej kwoty ,nawis” bedzie znacznie zmniejszony i
stopniowa redukcja obowigzku bedzie mozliwa w 2019-2020.

Nowe projekty wybudowane w systemie aukcyjnym nie beda miaty wptywu na poziom popytu ZC, poniewaz
energia elektryczna pochodzaca z tych projektow bedzie traktowana tak samo jak ,,czarna energia” i bedzie
wymagata odpowiedniej ilosci zielonych certyfikatow.
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Ograniczenie podazy i wzrost popytu zrownowazy rynek ZC

TWh Po przywrdceniu réwnowagi na rynku ZC ich cena powinna osiggng¢
ok. 240 PLN/MWh co wynika z analizy fundamentalnej krétko-

—(Green certificates demand —Green certificates supply —Green certificates overhang

Nowe regulacje wprowadzone przez Ustawe OZE spowoduj3 spadek rocznej produkcji zielonych certyfikatow o
5,2 TWh — to wywota pierwszy, znaczacy impuls pobudzajacy rynek, ktdry wraz ze wzrostem popytu
(napedzanym przez zwiekszenie kontyngentu w Ustawie OZE) spowoduje redukcje ,,nawisu” i doprowadzi do
wzrostu cen ZC.
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Cena ZC powinna wrdci¢ do poziomu wspieranego przez analize fundamentalna?

350,0
' * Prognozowany roczny popyt na
' zielone certyfikaty rosnie do ok.
300,0 : ~@— Hydro 18,0 TWh w 2016 r. i 24,5TWh w
Farmy wiatrowe ok. 10TWh tzn. 54% | . . 2020r. gtéwnie na wskutek
| Biomasa (Potaniec — wysoko . .
- : sprawna kogeneracja) wzrostu obowigzku umarzania
= 2% T os0piv/Mwh ! Swiadectw;
= ""E"'J"l""" T T T T :' """""""" o Dedykowane wspétspalanie . .
E ena docelowa po uptynnieniy nawisu ' = 7e WZngdU na ograniczenia
3 2000 — : Farmy wiatrowe na ladzie wprowadzone w nowej ustawie o
® | 180 PUN/MWhm=T=T""" T 1" [ T 7™ =r=d ps
2 ¢ > , OZE (szczegdlnie w stosunku do
"E'- rwe-cana oczekiwaha W 201612019 4= ' Niededykowane B . .
g o | ' wspbtspalanie wspofspalania), technologie o
’ L] H
& h . wymaganym wsparciu na
5 " Biogaz poziomie nizszym od  farm
' 1000 - . PV wiatrowych (wodne, biomasa,
8 im ' wspotspalanie) bedg w stanie
' === ;g’l%mmwany popyt na ZCw zaspokoi¢ jedynie ok. 35% popytu
500 — X na ZC podczas gdy wolumen
: Popyt na ZC w 2016, wytwarzany przez farmy
| ! skorygowany o nadpodaz wiatrowe bedzie najwiekszy i
- 50 10,0 15,0 20,0 25,0 bedzie wynosit ok. 10TWh tj. 54%
Zrédto: Analiza spotki Podai zielonych certyfikatdw [TWh) ca’fkowitego zapotrze bowania.

1) podaz/popyt na 2016; cena energii elektrycznej na poziomie 180 PLN/MWh

v" Po zniknieciu nawisu (2019/2020), cena zielonych certyfikatow osiggnie poziom wymagany przez kraficowego
producenta zaspokajajagcego zapotrzebowanie tj. ok 240 PLN/MWh (niededykowane wspétispalanie) — co bedzie
konieczne do spetnienia celow udziatu OZE w miksie energetycznym;

v Do momentu znikniecia nawisu, cena powinna by¢ ustalana przez farmy wiatrowe na ladzie, ktére s3 najwiekszym
dostarczycielem zielonych certyfikatow;

v/ Bazujac na powyiszym, oczekujemy ze w $rednim okresie ceny ZC osiaggng poziom 180 PLN/MWh i wzrost bedzie
kontynuowany do poziomu 240 PLN/MWh w dtugim okresie.



‘ POLENERGIA
Panstwo Polskie/Parnistwowe Grupy Energetyczne skorzystajg ze zrownowazenia rynku ZC...

Panstwowe Grupy Energetyczne majg znaczny udziat w generacji OZE Panstwowe Grupy Energetyczne posiadajg wiekszo$¢ mocy wspoétspalania

Udziat paristwowych grup energetycznych w mocy ladowych farm wiatrowych w 2015 [MW] Udziat paristwowych grup energetycznych w mocy przystosowanej do wspétspalania [MW]
5000
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Panstwowe spotki
energetyczne posiadaja 4000
ok.1GW (20%, PGE nr 1
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Zrédto: analiza spotki Zrédio: Wysokie napiecie,

v" PGE, Energa, Enea i Tauron maja znaczacy udziat w dochodach budzetowych pochodzacych z dywidend i podatkéw;

v' 20% catkowitej mocy ladowych farm wiatrowych w 2015 i ok. 13 GW instalacji przystosowanych do wspétspalania
powoduje, ze panstwowe grupy energetyczne juz posiadajg znaczacy strumien przychodoéw bezposrednio zaleznych
od cen ZC;

v'  Znaczenie odnawialnych irédet w wynikach finansowych parnstwowych spétek energetycznych wzrosnie w
przysztosci, gdy ekonomika generacji konwencjonalnej ulegnie pogorszeniu ze wzgledu na wzrost cen CO2 oraz
wsparcia dla gérnictwa wegla kamiennego;

v" Nowa Ustawa OZE zmniejszyta wsparcie dla niededykowanego wspétspalania (ok. 80% catkowitych mocy
wspotspalania) o 50%, dlatego cena ZC musi osiggna¢ poziom ok. 240 PLN/MWh aby uczynic tg technologie optacalna
i umozliwic spetnienie polskich zobowigzan wobec UE.

50


http://wysokienapiecie.pl/oze/548-kto-straci-na-wspolspalaniu
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... oraz z zapobiezenia niebezpieczennstwu niedoboru energii z OZE wobec celu 19.1%

Share of RES generation in total electricity consumption (gross) till 2020

25%
20% T ioimmmmmmmmmmmmmmmmmmmonon 2020 Cel 19.1% (zgodnie z planem KPD) __
15% _mmmoa :
— [ RN LUKA (ok. 3,7 p.p. tzn. 6,7
‘SQ K N TWh) ktéra moze zostaé
— AN N . zmniejszona poprzez
0 Sso ) zapewnienie odpowiednich
10/{] Se~_ .. _ warunkow ekonomicznych dla
Tt produkcji energii we
Spadek z powodu redukcji wspétspalania wspétspalaniu
spowodowanej ograniczeniem wsparcia oraz
5% niskimi cenami ZC
0% T T T T T T T 1
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
----- Required share of RES according to KPD @ 19,13% (%) Forecasted RES generation (%)

v/ Udziat generacji OZE spadnie w 2016 z obecnego poziomu ok. 13,5% do 11,5% z powodu ograniczenia produkcji we wspétspalaniu. Nowe
moce OZE pochodzace gtéwnie z wiatru, nie bedg w stanie zastgpic¢ redukcji wspoétspalania oraz zapewnié realizacji celu 19,1% w 2020;

v" Produkcja energii z biomasy jest na skraju zyskownosci i zostanie zamknieta jezeli ceny ZC spadna ponizej obecnego poziomu. Powiekszy
to potencjalng luke w generacji OZE;

v' W celu osiaggniecia celu 19,1%, ceny ZC musza wzrosna¢ do poziomu ok. 240 PLN/MWh aby niededykowane wspétspalanie dziatato;

v'  Brak spetnienia przez Polske Unijnego celu do 2020 bedzie oznaczat naruszenie prawa UE i rozpoczecie przez Komisje Europejska
postepowania zwigzanego z naruszeniem oraz/lub konieczno$é wykonania statystycznego transferu energii z krajow, ktére cel
przekroczyly. Koszt statystycznego transferu zostat oszacowany w przedziale 50-100 EUR/MWh, co daje EUR 335-670m rocznych
dodatkowych kosztéw dla polskiej gospodarki.
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4c Analiza rynku - Pakiet Danych
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Koszty wspierania OZE dla klienta koncowego

Sredni miesieczny rachunek za energie elektryczna dla odbiorcéw indywidualnych - rozbicie w Wielkiej Brytanii oraz Polsce

£, Real 2014 Sterling WwB PLN PL
60 140
PLN116
50 120
4
20 } 10% m Zakup energii elektrycznej 100 22
m Optaty dystrybucyjne } 6%
80
30 m Koszty dostawcy i marza
. 60
B Koszty wsparcia dla OZE
20
Vat (WB 5%, PL 23%) 40
10 Podatek akcyzowy 20
0 0
Sredni miesieczny 2014 Sredni miesieczny 2015

W 2014 w Wielkiej Brytanii w srednim miesiecznym rachunku za energie elektryczng (GBP49/gospodarstwo
domowe), 10% stanowito koszt dotacji OZE. W Polsce szacunkowy rachunek miesieczny wynosi 116 PLN i 6%
stanowi koszt dotacji. Pozycja ta nie stanowi istotnego obcigzenia w budzecie gospodarstwa domowego.

Zrédto: UK DECC Annual domestic energy bills 2013, BNEF, Polenergia Dystrybucja taryfa (dla gospodarstwa zuzywajacego 200kWh miesiecznie)
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Spadek cen turbin wiatrowych bedzie umozliwia¢ agresywne licytacje...

Ceny turbin wiatrowych (skorygowane o inflacje do 2014),1984- Czynniki redukcji naktadéw inwestycyjnych dla projektow
2016e (MEUR/MW) wiatrowych (na MW mocy, %)
307 100% -0.3% 6%
— 0, =40,
e & 91%
2.5
2.0 -
15 -
1.0 1 \
‘-\\.—h{(‘ 2015 Rotor Drivetrain, nacelle Tower Balance of plant & 2025
0.5 - development cost
mRotor wDrivetrain, nacelle = Tower mBoP & development cost
0.0 T T T T T : : : |
1980 1984 1988 1992 1996 2000 2004 2008 2012 2016  Zrédto: Bloomberg New Energy Finance
—e—Global (ex. China) (BNEF) ——Germany (ExTool) Denmark (Extool)
Vestas global =+=US (LBL) —4+—China (BNEF)

Zrédto: Bloomberg New Energy Finance, Lawrence Berkeley National Laboratory (LBNL), ExTool study
(Neij et al.2003), raporty roczne Vestas.

BNEF szacuje znaczacy spadek cen turbin (9% redukcja kosztow dla kazdego podwojenia zainstalowanej mocy) —
Polenergia ma najlepsze warunki do skorzystania z tego trendu ze wzgledu na dobrg pozycje negocjacyjna.
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... jak i spadek O&M oraz coraz lepsze wspotczynniki wietrznosci

Globalny (wytaczajac Chiny) trend spadku kosztow O&M Iadowych farm wiatrowych Globalna (wytaczajac Chiny) poprawa wspétczynnika wykorzystania mocy ladowych

(skorygowanych o inflacje do 2014), 1984-2015 (tysigc EUR/MW/rocznie) farm wiatrowych w latach, 1997-2015 (%)
120 - 60% -
100 - 50%
80 7 40%
60 1 30% -
40 i ——
-—-- “\"\A 20% -
20 -
10% |
0 T T T T T T 1
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 0% . . . . . ; ; . ; .
—o—ExTool study —+— BNEF O&M price index  ~ -~ Interpolation 1980 1984 1988 1992 1996 2000 2004 2008 2012 2016 2020

Germany ©Denmark < UK ~ Spain = US = Canada

Zrédio: Bloomberg New Energy Finance Zrédto: Bloomberg New Energy Finance

Spadajace koszty O&M dzieki efektowi korzysci skali oraz bardziej standaryzowane, dojrzalsze technologie wraz z
poprawg Sredniego globalnego wspoétczynnika wykorzystania mocy pozwolg Polenergii na bardziej agresywna
licytacje w aukcjach.
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LCOE — morskie farmy jak poprzednio wiatrowe na poziomie 100EUR/MWh - cel na 2020 (McKinsey)

Poréwnanie kosztow technologii

EUR/MWh, koszt kapitatu (WACC) odpowiedni dla technologii, uruchomienie w 2012 i 2023

2012 < 2023 s
~160
~100
Morska Cel Cel Fotowoltaika Ladowe
energetyka redukcji morskiej farmy
wiatrowa kosztow energetyki wiatrowe
dzisiaj! wiatrowej?

12012 off-take price Walney Il (UK)
2 UK market — 2020 FID, wtgczajac koszty transmisji z uruchomieniem w 2023

Ponadto McKinsey szacuje docelowy poziom 100EUR/MWh - zgodnie z szacunkami BNEF.
Finalny poziom LCOE , netto” bedzie znacznie nizszy, jezeli uwzglednimy pozytywny wptyw na

wzrost PKB.
56
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Podsumowanie projektow biznesowych
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Struktura Grupy

AN

o» K roLeneraia
CEE EQUITY HOLDING Pozostali Inwestorzy
50,20%
0,
15,99% 33,81%
K POLENERGIA

Biomasa

Ladowe farmy Morskie
. farmy
wiatrowe .
wiatrowe
Sprzedaz p
q t

Dystrybucja Przesyt gazu energii certof'i)I:gtami Handel gazem

gazu elektrycznej J

. OZE . Przesyti Dystrybucja . Handel hurtowy i Sprzedaz

Dystrybucja

energii
elektrycznej

18 sierpnia 2014 r. nastgpita integracja aktywoéw Grupy Polenergia Holding S.ar.l z Polish Energy Partners S.A. w wyniku czego powstata

Grupa Polenergia S.A.

Réwnoczesnie, w wyniku objecia nowych 15,99% nowych akcji przez CEE Equity Partners zostat pozyskany kapitat w kwocie 240 min zt.
Prospekt emisyjny dla akcji nowej emisji zostat zatwierdzony w lutym 2015, a akcje zostaty dopuszczone do obrotu na GPW od 3 111 2015.
Grupa realizuje dtugoterminowg strategie jako zintegrowana grupa energetyczna obecna we wszystkich segmentach rynku energii, ze
szczegdlnym uwzglednieniem wytwarzania energii ze zrédet odnawialnych i regulowanej infrastruktury elektrycznej i gazowe;j.
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Oparta o zrédta odnawialne zintegrowana grupa energetyczna oferujgca stabilne dochody

i znaczacy wzrost wartosci w krotkim okresie

Sprzedaz/
Handel

Wytwarzanie

energii

i...Off-shore windfarm___ ___ NPuck (22 MW)

K I Szymankowo (53 MW)
P=P roush eneroy parTners POLENERGIA STReTT
DYSTRYBUCKA
I s B v
* Farmy wiatrowe na * Wyspecjalizowany dystrybutor ( POLENERGIA | Gas transmission o @ o]
ladzie w fazie i sprzedawca energii E oPpeline . o Grabowo (40MW)
operacji i rozwoju elektrycznej dla odbiorcéow {Badecz (4 J O Zielona
* Projekty morskich przemystowych, komercyjnych | ) {11amw)
farm wiatrowych i indywidualnych | Opiekto (12 Mw) [ ]
e I T
. . @ [ rojeitowana cearonnia
Elektrocieplownia K coieneron M omasoawiisko. |
Nowa Sarzyna : 8
* Elektrocieptownia gazowa * Projekt gazociagu l POLENERGIA — -
pracujaca w wysokosprawnej przesylowego z et Gas fired power plant
.e . . . NowaSarzyna
kogeneracji Niemiec do Polski

O

Elektrownia
K POLENERGIA K roLeneraia

. Projekt Elektrowni @ ﬁ:Fal:rnxvxv;ia;tl:n;wxe; z;;v;:;nxs;v;a\xn;;cxz;léjxg
. L - .
weglowej | ] I Aktywa dystrybucji I

Faza l: 2013-2016:

* Budowa 61,8 MW farm, do korica 2015 Grupa planuje posiadac¢ ok. 245 MW farm wiatrowych w operacji;

* Gotowos$¢ do wystgpienia w aukcji 279 MW farm na ladzie;

* Decyzja srodowiskowa dla 1 200 MW morskich farm wiatrowych (Grupa posiada podpisang umowe przytgczeniowg);

* Zakonczenie dewelopmentu rurociggu gazowego pomiedzy Niemcami i Polskg o przepustowosci do 5 miliardéw m3/rocznie.

Faza ll: 2017-2022:

* Partycypacja w aukcjach pozostatym portfelem ok. 411 MW;

* Potencjalne uruchomienie 600 MW morskich farm wiatrowych oraz zakonczenie dewelopmentu kolejnych 600 MW;

* Potencjalne uruchomienie rurociggu gazowego pomiedzy Niemcami i Polskg o przepustowosci do 5 mld m3 rocznie. 59
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Farmy wiatrowe na ladzie — portfel w operac;ji

Operating wind farms

1 Puck

22,0

2007

Energa, Polenergia

Obrét
2 Modlikowice 24,0 2012 Tauron Sprzedaz
3  tukaszéw 34,0 2011 Tauron Sprzedaz
4 Gawtowice 48,3 10.2014 Polenergia Obrot
5 Rajgrod 25,3 11.2014 Polenergia Obroét
6 Skurpie 43,7 08.2015 Polenergia Obrot
7 Mycielin 48,0 12.2015 Polenergia Obrot

Farma wiatrowa zbudowana w 4Q 2015, obecnie w
fazie rozruchu

FW Puck

taczna moc projektu wynosi 22,0 MWe, sktada sie on z 11 turbin (Gamesa) po 2,0 MWe kaz.
Lokalizacja: wojewddztwo pomorskie, powiat pucki;

Oddanie do uzytku nastgpito w styczniu 2007;

Srednia roczna produkcja okoto 42 GWh;

FW Modlikowice

taczna moc projektu wynosi 24,0 MWe, sktada sie on z 12 turbin (Vestas) po 2,0 MWe kazda;
Lokalizacja: wojewddztwo dolnoslaskie, powiat ztotoryjski;

Oddanie do uzytku nastgpito w na poczatku 2012;

Srednia roczna produkcja okoto 50 GWh;

FW tukaszéw

taczna moc projektu wynosi 34,0 MWe, sktada sie on z 17 turbin (Vestas) po 2,0 MWe kazda;
Lokalizacja: wojewddztwo dolnoslaskie, powiat ztotoryjski;

Oddanie do uzytku nastgpito w na poczatku 2012;

Srednia roczna produkcja okoto 74 GWh;

FW Gawtowice

taczna moc projektu wynosi 48,3 MWe, sktada sie on z 18 turbin (Siemens) po 2,3 Mwe kaz.
Lokalizacja: wojewddztwo kuj. — pom., powiat grudzigdzki;

Oddanie do uzytku nastgpito w listopadzie 2014;

Planowana roczna produkcja okoto 144 GWh;

FW Rajgréd

taczna moc projektu wynosi 25,3 MWe, sktada sie on z 11 turbin (Siemens) po 2,3 MWe kaz.
Lokalizacja: wojewddztwo podlaskie, powiat grajewski;

Oddanie do uzytku nastgpito w pazdzierniku 2014;

Planowana roczna produkcja okoto 67 GWh;

FW Skurpie

taczna moc projektu wynosi 43,7 Mwe, sktada sie on z 19 turbin (Siemens) po 2,3 MWe kaz.
Lokalizacja: wojewddztwo warminisko-mazurskie, powiat dziatdowski;

Oddanie do uzytku nastgpito w sierpniu 2015;

Planowana roczna produkcja okoto 122 GWh;

FW Mycielin

taczna moc projektu wynosi 48 Mwe, sktada sie on z 24 turbin (Vestas) 2,0 MWe kazda;
Lokalizacja: wojewddztwo Wielkopolskie, kaliski;

Oddanie do uzytku nastgpito w grudniu 2015;

Planowana roczna produkcja okoto 136 MWh;
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Ladowe farmy wiatrowe — portfel w fazie rozwoju

Portfel developerski

- Portfel farm operacyjnych na koniec roku 2015 osiggngt moc
245,3 MW;

- Dodatkowy portfel farm wiatrowych o mocy 690 MW jest w fazie
rozwoju, z czego:
- 6 projektéw o mocy 279 MW weZmie udziat w pierwszej
aukcji planowanej na 2016;

- 411 MW wezZmie udziat w aukcjach w latach 2017-2019.

Planowane przystapienie do pierwszej aukcji w 2016 r.

8 Piekio 12 1 kw'l5 2017
9 Grabowo 40 1 kw'15 2017
10 Zielona 114 4 kw'15 2018
11 Kostomtoty 18 4 kw'15 2018
12 Badecz 42 1kw'le 2018
13 Szymankowo 53 3 kw'15 2019

279 MW

1
Szymankowo - 53MW \’/

MPZ, DS, WPS,PB 4 } ;‘ T —
Grabowo — 40MW,

MPZ, DS, WFs, 78

. Badeczl a2mw ! ¥y
MPZ, DS*, WPS™ V-

Piekto r 12Mw | | Y .

MPZ, DS WS, PB '\ ! Debsk, Zelonaiiamw |
—————— (. MPZ, D5, WPS

Niekarzyn — 14MW i d

MPZ,D$*, WPS T~

L 4

Mycielin — 48MW \]/ \ quice/Kostom'{oty—IlSM +27MW {
MPZ, DS, WPS, PB = | WPS (18 MW), wps, DS (27 Mw)

Wodzistaw — 69MW
MPZ, WPS*

V

MPZ, WPS*, DS.*
Jankowice Wik., p \]/

Wierzbnik — 7MW

Olbrachcice-51MW I

MPZ*, DS*, WPS

Projekty w budowie

Projekty z Pozwoleniem na Budowe

Farmy Wiatrowe na zaawansowanym etapie dewelopmentu

Osiggniete etapy dewelopmentu:

MPZ - Miejscowy Plan Zagospodarowania
DS - Decyzja Srodowiskowa

WPS - Warunki Przytgczenia do Sieci

PB - Pozwolenie na Budowe

ol
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Kluczowy element strategii - pionierski projekt morskich farm wiatrowych w Polsce

Battyk Battyk
Opis elallzas 2 ) e $rodkowy Ill] Srodkowy II

e,

Faktyczna planowana

.: s&\\\\\\\\\* moc (MW)

- Dwa projekty o tgcznej mocy ok. 1,2 GW
- Plan zaktada wspotprace z doswiadczonym

P
L Projekt Green : .
graczem w sektgrze (50/59 V) ' ' / 500 MW nette do PH Liczba turbin ok. 100
- Dodatkowg opcje stanowi trzeci projekt o R
mocy 1,6 GW z waznym pozwoleniem na \ Odlegtos¢ od brzegu 22 km
lokalizacje
- Offtake zabezpieczony na okres 15 lat Obszar 116,6 km?
poprzez kontrakt w ramach systemu
Gtebokos¢ 25-39m

aukcji: zapisy odnoszace sie do morskich
farm  wiatrowych  uwzglednione w
aktualnej Ustawie o OZE $wiadczg o
przychylnosci rzadzacych

-W sierpniu 2014 podpisano umowe
przytaczeniowg z PSE na 1 200 MW.

Srednia predkos$¢ wiatru 9-10m/s

Opracowanie koncepcji inwestycji

.%’f. Morskie farmy wiatrowe

ok 100

37 km

122 km?

23-41m

9-10m/s

. . . 20 - \ Battyk Battyk
Zainstalowana moc i wytwarzanie elektrycznosci (udziat PH) S| - B

700 3000 Decyzja srodowiskowa 1 kw 2016
600 2500
500 Rozpoczecie budowy 2020
/ 2000
400 .
1500 Data uruchomienia farmy 2022
300
200 1000
100 // 500
0 0
2014 2018 2022 2026 2030

B Zainstalowana moc brutto (MW) = Wytwarzanie energii (GWh)
(o$ lewa) (0$ prawa)

Wiodacy developer morskich farm wiatrowych w Polsce, wspierany przez polepszajacg sie atrakcyjng
ekonomike projektu

3 kw 2016
2023
2026
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Kluczowy element strategii - Gazocigg Bernau

- Projekt gazociggu optymalnie tgczy zachodnioeuropejski rynek gazu z
odizolowanym rynkiem polskim oraz pozostatych krajow Europy
wschodniej (Ukraina, Litwa).

- Potaczenie to zapewni dostep do infrastruktury importowej w
Niemczech i stanie sie jednym z kluczowych przedsiewziec
otwierajgcych rynek gazu Europy wschodniej.

- Konsumenci w Polsce (i potencjalnie w sasiadujgcych krajach na
wschdd i potudnie Polski) uzyskaja dostep do ptynnego rynku gazu,
ktory pozwala im kupowaé gaz po nizszych cenach i od réznych
dostawcéw, poprawiajgc w ten sposéb ich bezpieczenstwo
energetyczne i zapewniajgc dostawy tego strategicznego surowca w
zrdéznicowany sposéb.

- Do realizacji projektu w Polsce i Niemczech zostang zaproszeni
partnerzy strategiczni, jednak firma zaktada, ze bedzie posiadac
wiekszosciowy udziat (min. 51%) w niemieckiej czesci biznesu.

- Projekt zapewnia atrakcyjny zwrot oparty o wskaznik WRA

o 197
I Friedland
u

Galenbeck
Neue:

chen

eubrandenburg=. Gro

3urg 104
srgard
indetal

Strashiirg

Weoldegk  Uckeriand
198

Mordwestuckemmark

Feldberg

Prenzlau b

Gazociag Bernau -
clic Szczecin

Templin™,jimersdart

109

Biospharenreservat
Schorfheide Cherin

*

shdenick

108

Sehorfheide

rswalde

Hub Gaspool
blisko 100 mld m3 gazu
sprzedane w 2013.

Birkenwerder.

Muhlenbeck

Glienicke/, ~Panket

— Szczecin (Niemcy - Polska)

wsiborz’ oy

Boernicke

Egges:n

Terminal LNG w $winoujsciu
Przepustowos$¢ 5.0 mld m3/rok
dostepna od 2015 r.
Dotychczas zaledwie 30% mocy
zarezerwowane

Torgelew

Wierack

Pasewalk

[ 20 |

enkiin

Krzemiin
01z Meyenbiurg
¥ schwedt/
erminde Oder
Lipianys Mostiown
198 Chajna

1 DN 250

Karska

Bad
Freienwalde
(Oder)
Qderaue’

Sie¢ Ontras
(Gaspool)

Kastrzvn

Gazocigg Bernau — Szczecin Ogodlna charakterystyka produktéw przesytowych

Przepustowos¢ 3,0-5,0 mld m3 rocznie
Kompresory 3x5,4 MW
Dtugos¢ ok. 150km (30km w Polsce, 120km w Niemczech

Status projektu

Projekt FEED Zakonczone
Pozwolenia na budowe Zakonczone
Stuzebnosci gruntowe Zabezpieczone ok. 50%
Zwolnienie z TPA/Unbundlingu W toku
Zamkniecie komercyjne W toku
Przytgczenie do sieci W toku

EPC
Finansowanie

Do uzupetnienia
Do uzupetnienia

WYJSCIE Z POLSKI/WEJSCIE DO NIEMIEC

10% mocy rurociggu
przeznaczone dla
produktow
krétkoterminowych (do
1 roku) oferowanych na
aukcjach zgodnie z
zasadami kodeksu
sieciowego CAM

90% mocy rurociggu
przeznaczone dla
produktéw rocznych (z
mozliwoscig rezerwacji
15 kolejnych lat)
oferowanych na
aukcjach zgodnie z
zasadami kodeksu
sieciowego CAM

WYJSCIE Z NIEMIEC/WEJSCIE DO POLSKI

10% mocy rurociggu
o przeznaczone dla
produktow
krétkoterminowych (do
1 roku) oferowanych na
aukcjach wg zasad CAM

5,0 mld m3 rocznie
ciggte lub warunkowo

90% mocy rurociggu
przeznaczone dla
produktow rocznych (z
= mozliwoscig rezerwacji

20 kolejnych lat)
oferowanych na
aukcjach zwolnionych z
regulacji CAM
(w tym 1,5 mld m3
rocznie zarezerwowane
dla POLENERGIA)
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Elektrocieptownia gazowa Nowa Sarzyna — portfolio operacyjne

Lokalizacja i moc Parametry techniczne

Elektrocieptownia zasilana gazem
ziemnym o mocy 116 MWe i 70MWt.

Nowoczesne aktywo, ktére rozpoczeto
dziatalnos¢ komercyjng w 2000r.

Dziatajac z wysokg sprawnoscig jednostka
dziata jako elektrownia systemowa.

Wytwarzana energia jest wyprowadzana
przez trzy naziemne linie transmisyjne o
mocy 110kV.

Elektrownia spetnia polskie normy
srodowiskowe.

Staty dochdd i przeptyw gotéwki z
kosztéw osieroconych do 2020 r.

Po 2020 roku ENS bedzie pracowat jedna
turbing gazowa i turbing parowg
produkujgc energie elektryczng i ciepto w
skojarzeniu. Zarzad zaktada, ze druga
turbina bedzie wykorzystywana jako
zrédto mocy interwencyjnej dla
Krajowego Systemu
Elektroenergetycznego na podstawie
umowy na udostepnienie mocy z
operatorem Krajowego Systemu
Elektroenergetycznego. Dodatkowo
Elektrocieptownia Nowa Sarzyna jako
zrédto bedzie mogta sSwiadczy¢ ustuge
odbudowy Krajowego Systemu
Elektroenergetycznego na podstawie
umowy zawartej z operatorem systemu;

Zainstalowana
/_F moc 116MWe, 70MW1t

T — .
Moc netto 113MWe

Sr. wytwarzanie Elektryczno$¢ ok. 760MWh
netto Ogrzewanie ok. 530TJ
Technologia CCGT
Paliwo Gaz ziemny / ropa jako backup

ENS

116MWe / 70MWt Wydajnosé HHV (48,6%), LHV (54,0%)
Typ 2*1 CCGT Thomassen (GE) frame 6

Aktywa operacyjne: Uruchomienie 2000
Elektrocieptownia zasilana gazem

Dostepnosé 93,80%

Formuta rekompensat

ENS generuje dochody przez sprzedaz energii i ciepta, dodatkowo otrzymuje
rekompensate kosztéw osieroconych, rekompensate gazowg oraz zétte certyfikaty.

Gwarantowana rekompensata za koszty osierocone pozwala na pokrycie wszystkich
kosztow paliwa i operacyjnych (EBIT=0). Jest obliczana w taki sposdb, by bilansowac
sprzedaz energii i ciepta minus koszty paliwa i dziatalnosci.

Amortyzacja (wliczona do rekompensaty) pozwala na obstuge dtugu i kosztéw odsetek.

Rekompensata gazowa i z6tte certyfikaty bezposrednio podwyzszajg zysk przed
podatkiem.
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Dystrybucja energii

Dtugosé sieci dystrybuciji, (liczba projektéow)

Zarnowiec
37,5 km .
Gdarisk
Szczecin 28,9km (2)
0,6 km Tczew
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Moc dystrybucji

Wolumen dystrybucji

Liczba projektow

Odbiorcy koricowi
Dtugos¢ linii Sredniego
napiegcia (km)

Liczba podstacji

Liczba transformatoréw

75 MW

279 GWh

29

10,5tys.

111,3

86

143

76 MW
3GWh c. 282 GWh
1 30
0,4tys. ok. 10,9ys.
2,7 114

Opis

Polenergia Dystrybucja to
niszowy dystrybutor energii
do klientow przemystowych,
indywidualnych oraz
odbiorcéw komercyjnych tj.
osiedla mieszkalne, fabryki,
biurowce i centra handlowe.

Jednostka regulowana na

bazie WACC/WRA z
zatwierdzonymi planami
inwestycyjnymi.

Projekty w rozwoju
1 projekt oparty na
kontraktach z deweloperami
mieszkan i parterem
przemystowym.
Wszystkie regulowane
zgodnie z systemem
WACC/WRA z
zatwierdzonymi planami
inwestycyjnymi.
Doskonata  platforma do

ekspansji na wiekszg skale w
zakresie dystrybucji energii.

Polenergia Dystrybucja

Wzrost wartosci i korzysci dla klientow

Wazrost wartosci

Pozyskanie licencji na dystrybucje energii elektrycznej
dla infrastruktury elektrycznej (tzw. , ostatnia mila”) w
budynkach niemieszkalnych tj. centra handlowe i

biurowce.
Skuteczne  wykorzystanie  wspotpracy  miedzy
regulowang dziatalnoscig  (dystrybucja  energii

elektrycznej) a komercyjng (sprzedaz energii).

Oferowanie partnerom mozliwosci optymalizacji
kosztéw infrastruktury elektrycznej w trakcie
konstrukcji oraz konserwaciji.

Skuteczne wykorzystanie wspodtpracy w ramach

Grupy.

Unikalny pakiet korzysci dla klientow

Natychmiastowe rozliczenia lub redukcja kosztéow

infrastruktury elektrycznej.

Konkurencyjne stawki taryfy za dystrybucje i
przytaczenie do sieci.

Wszystkie  koszty  zwigzane z  konserwacja
infrastruktury pokrywane przez Polenergia
Dystrybucja.

Rozliczenie elektrycznosci przez firme.

Ryzyko opdznien w ptatnosciach za elektrycznos¢
przeniesione na firme.
Mozliwos¢ zmiany
odbiorcow.

sprzedawcy (TPA) przez

65



K POLENERGIA
Dziatalnos¢ handlowa (Polenergia Obrét)

Przeglad Polenergii Obrét (trading) Polenergia Obroét (2015)

- Centralna platforma zarzgdzania obrotem i ryzykiem

i ; Sprzedana energia 12 TWh
zlokalizowana w Warszawie.
- W styczniu 2013r. firma przejeta dawny zesp6t Vattenfall Sprzedany gaz ziemny 290 GWh
Trading dziatajgcy na rynkach energetycznych w regionie
CEE.

Polenergia Obrét — kluczowe aspekty 2015/2016

Dziatalnoé¢ handlowa - Oprodcz handlu energia, Polenergia Obrot aktywnie

uczestniczy w rynku gazu ziemnego, korzystajac z jego
postepujacej liberalizacji. W 2015 roku firma zwiekszyta
SWo0j3 rezerwe gazu ziemnego o ok. 300% z 95 GWh do
290 GWh.

Specjalizacja w hurtowym obrocie energig elektryczng, prawami
majgtkowymi i gazem ziemnym. Spoétka posiada koncesje na
obrot energig elektryczng, obrét paliwami gazowymi na
terytorium RP oraz obrot z zagranica.

Wazna rola w taricuchu wartosci Grupy Polenergia - market W 2016 Polenergia Obrot rozpocznie dostarczanie gazu w
access, transfer wiedzy i informacji o rynku, optymalizacja fizycznym punkcie dostawy — w tym celu, w 2015 roku
procesdéw handlowych, portfolio management. spotka podpisata umowe dystrybucyjng oraz szereg umow

ramowych z dostawcami gazu.
Proprietary trading (obrét na gietdzie i rynku OTC) y <

- Polenergia Obrét planuje takze wzigé udziat w rynku
terminowym dla zielonych certyfikatéw utworzonych
przez Towarowg Gietde Energii. Jako krok w kierunku tego

Niski profil ryzyka rynku, w 2015 roku firma jako pierwsza w Polsce

: : : sprzedata gwarancje pochodzenia energii z OZE w ramach
Handel oparty na fizycznej dostawie produktu programu Polskie Gwarancje Pochodzenia Energii.
Gwarancje pochodzity z farmy wiatrowej z grupy

Ograniczony profil ryzyka — monitorowany codziennie
£ v L i Polenergia.
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Pozostate aktywa operacyjne i realizowane projekty

Elektrownia weglowa — Elektrownia Pétnoc Elektrownia zasilana biomasg

Budowa elektrowni weglowej o mocy do 2*800 MWe przy uzyciu technologii - Obecnie Polenergia pracuje nad elektrownig o mocy 31
nadkrytycznej. MWe w Winsku, ktéra otrzymata wszystkie pozwolenia

Kluczowe cechy

= Projekt bedzie oparty na dtugoterminowej umowie PPA z gwarantowang ceng

odbioru na 20 lat. Turbina Kondensacja/Alstom
Kociot Wibrujgca krata/ DP Cleantech
Zainstalowana moc 31 MWe

Planowana moc Do 2*800 Mwe Uruchomienie 2020

Wydajnosé ponad 45% Klient Dostawa do sieci

Paliwo (wegiel) 20-22 GJ/ton Produktywnos$¢ (load factor) 92%
Sprawnos$é Elektryczna 33%
Okres dziatania 30 lat

Cieptownia Zakrzow Elektrownia Mercury Produkcja pelletu

Cieptownia z produkcja ciepta o mocy 23 - Elektrownia  zlokalizowana  jest w odpowiedzi rosngce

MWs1 zlokalizowana we Wroctawiu Watbrzychu zapotrzebowanle od 2008f- Polenergia
uruchomita 3 projekty w  ktérych
produkowany jest pellet z biomasy

- Energia jest wytwarzana z gazu ziemnego - Uruchomiona w lipcu 2006r. rolniczej na potrzeby energetyki

dostarczanego poprzez sie¢ dystrybucyjng zawodowej i elektrocieptowni

PGNiIG i i i
- Blok energetyczny kotta zasilanego gazem :;Zﬂ:fczalnwh' e (Feslees) e il

i turbing parowa z moca powyzej 8 MWe ; )
—  Zbudowana w 2000r. w celu dostarczania - Fabr,ykfa Po_fn,oc,_ zlokalizowana w
energii elektrycznej i ciepla do Whirlpool ) Sepdlnie Krajeriskim
- Blok energetyczny wytwarza energie

na mocy dtugoterminowego kontraktu = Fabryka Potudnie, zlokalizowana w

(wazny do ok. 2020r.) elektryczng z gazu, ktory jest produktem
ubocznym w produkcji koksu w WZK
Victoria

Zbudowana przez Polenergie pod klucz,
wraz z niezbedng infrastrukturg (rurociag
gazowy i przytgcza)

Elektrownia operuje na podstawie
kontraktu zawartego miedzy Polenergig a

Zabkowicach Slaskich

Fabryka Wschdd, zlokalizowana w
Zamosciu

Uruchomienie 2009 2010i 2011 2012

WZK Victoria na dostawy gazu z pieca

- Whirlpool pozostaje wytgcznym koksowniczego i odbidér elektrycznosci. )
uzytkownikiem  wytwarzanej  energii Kontrakt jest wazny do 31 grudnia 2021r. Pmd”kf“(’t ) L S S
q a roczna ony
cieplnej

*Produkcja w 2015, tylko produkcja pelletu 67



