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K POLENERGIA
Podsumowanie lll kw. 2015: znaczgcy wzrost zyskdw oraz wolumendw

Catkowita moc (MW) Wolumeny farm wiatrowych na ladzie (MWh)
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Energetyka konwencjonalna Farmy wiatrowe na lagdzie

Skorygowana EBITDA (PLNm) Skorygowany zysk netto (PLNm)
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Wazrost zyskéw: Farmy wiatrowe — lepsza wietrznos¢, Skurpie oddane przed terminem. Energetyka
konwencjonalna — wyisza rekompensata gazowa.




K POLENERGIA
Podsumowanie Ill kw. 2015: wzrost wspierany przez regulacje oraz trendy rynkowe

308MW mocy zainstalowanej na koniec Ill kw. 2015: 183,5MW farm wiatrowych, 124MW ENS i kogeneracji. Do korica 2015r.
moc zainstalowanych farm wiatrowych bedzie na poziomie ok. 245MW (nr 2 w Polsce), z tego okoto 100MW oddanych w 2015
wygeneruje ok. 280GWh w 2016;

Budowa zakonczona przed czasem poraz kolejny: Skurpie (36,8 MW) wybudowane przed czasem. Caty projekt od zamkniecia
finansowego do otrzymania pozwolenia na uzytkowanie zajat jedynie ok. 13 miesiecy. Budowa pozostatych ok. 62MW przebiega
zgodnie z planem;

ok. 280MW wezZmie udziat w pierwszej aukcji w 2016 — najwiekszy pakiet ze wszystkich pojedyriczych uczestnikdw rynku:
drobny spadek w porédwnaniu do wczesniejszych estymacji ze wzgledu na standardowe przesuniecia developerskie w niektérych
projektach;

Korzystne poziomy wstepnych cen referencyjnych?:

—  Wiatr na ladzie 385PLN/MWh: pozytywny nawet po potencjalnym dyskoncie w aukcji, ze wzgledu na korzystne profile
projektow, lepsze tzw. ,load factor”, wewnatrzgrupowe synergie kosztéw bilansowania jak réwniez mocng pozycje
negocjacyjng z dostawcami. Szczegétowe przygotowania zostaty juz zainicjowane w celu osiggniecia najlepszych
parametrow;

—  Wiatr na morzu 470PLN/MWh: przy oczekiwanych kosztach produkcji dla farm na morzu przed 2020 (sektorowy cel to
US$110/MWh) jest to poziom mozliwy do osiggniecia zaktadajac, ze koszty przytgczenia realizuje operator sieci.

Rosngce ceny: ceny CO2 rosng ze wzgledu na przyjecie mechanizmu MSR oraz przewidywania zwigzane z COP 21 w Paryzu, ceny
Zielonych Certyfikatéw odreagowujg ze wzgledu na zblizajacy sie impuls rynkowy w styczniu 2016 (redukcja podazy);

Potwierdzenie realizacji prognoz 2015: potwierdzona realizacja prognozy 2015 (80% prognozy 2015 zostato juz zrealizowane na
poziomie EBITDA oraz 88% na poziomie zysku netto);

Rola ENS w polskim bezpieczenstwie energetycznym: w sierpniu br., Elektrocieptownia Nowa Sarzyna (ENS) przeprowadzita
pierwsze w Polsce, systemowe uruchomienie weglowego bloku Elektrowni Potaniec poprzez zasilanie bezposrednig linig z ENS i
utworzenie wyspy z Krajowego Systemu Energetycznego. Powodzenie pilotazowego uruchomienia bloku w Potancu pokazuje
role, jakg ENS moze odgrywac w zapewnieniu bezpieczenstwa energetycznego w potudniowej Polsce, co jest szczegdlnie wazne
w kontekscie niedawnych ograniczen w dostawach i poborze energii w catym kraju.

Ewidentne globalne trendy - transformacja sektora energetycznego w kierunku czystej/inteligentnej energii: koncentracja na
odnawialnych/czystych technologiach oraz redukcji emisji — Polenergia aktywnie monitoruje rynek czystych/inteligentnych
technologii.

1) Oparta na projekcie rozporzadzenia, aktualnie w konsultacjach
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Podsumowanie wynikéw finansowych
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Wyniki 9M 2015 roku oraz wykonanie prognozy w 2015 roku

9Mm 2014

Dane w min PLN
Wykonanie

Skorygowana EBITDA

Skorygowany Zysk Netto

Dane w min PLN
Zarzad podtrzymuje realizacje ogtoszonych

w raporcie biezgcym z dnia 11 marca 2015
roku prognoz na 2015 rok.

Skorygowana EBITDA

Skorygowany Zysk Netto

Zrealizowano 80% prognoz EBITDA i 88% prognoz zysku netto.
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Wyniki tagczne za 9M 2015 roku — P&L

Zaprezentowane ponizej wyniki poréwnywalne za 9M 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 (dla danych poréwnywalnych e e ro_q
prayjeto, iz data przejecia byt poczatek rocznego oM 2015 | av 2014 ; r/r : O Za 302015 | 302014 | Ro2Niea | r/r[ 0 ;a
okresu sprawozdawczego) [min PLN]

Przychody ze sprzedazy 203237 20137 " 19 6770 " 5691 " 108
wiym Segment obrotu 15177 " 15392 " (22) 511,8 © 4199 7 2
Koszt whasny sprzedazy " (19138) ©  (1936) © 23 " (6400) T (550) © (90)
wtym Segment obrotu " @506) " (1533) " 27 8" @ " (92)

L4 ¥ L4 r L L4 ¥ r

w8 i) sl o |

* Pofaczone wyniki na poziomie skorygowanych (znormalizowanych) EBITDA oraz zysku netto prezentuja istotny
wzrost r/r, odpowiednio:
= YTD EBITDA 0 49,1 min PLN (43%) oraz zysku netto o0 29,0 min PLN (83%)
= |Il kw. EBITDA 0 19,8 min PLN (59%) oraz zysku netto o0 13,1 min PLN (172%)
* Poprawia sie rentownosc¢ - jest to widoczne we wzros$cie marzy EBITDA do ok. 31% (z wytgczeniem tradingu).




K POLENERGIA
Wyniki tfgczne za 9M 2015 roku — Analiza EBITDA

EBITDA Build-up 9M 2015
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Energetyka konwencjonalna oraz dystrybucja gwarantujg
stabilny poziom EBITDA i CFO.

Rosnie rola segmentu obrotu w Grupie.

Obecnie w budowie znajduja sie projekty wiatrowe o tgcznej
mocy 61,8 MWe (FW Mycielin, rozbudowa FW Gawtowice oraz
FW Skurpie), ktérych uruchomienie planowane jest do korca
2015 roku. Oczekiwana docelowa produkcja farm oddanych w
2015 (w tym Skurpie) wynosi okoto 280 GWh rocznie.

Po przeprowadzonej restrukturyzacji operacyjnej segment
biomasy generuje stabilne przeptywy pieniezne.

Skokowy wzrost wyniku segmentu energetyki wiatrowej (o 44,5
mln PLN), zwigzany z uruchomieniem nowych farm (Gawtowice,
Rajgréd) w drugiej potowie 2014 oraz Skurpie w Il kw. 2015
roku oraz lepszych warunkéw wietrznych.

Poprawa wynikéw segmentu obrotu (wzrost EBITDA o 3,2 min
PLN r/r) w wyniku optymalizacji obrotu energig w ramach GK

i koncentracji na najbardziej rentownych segmentach rynku
energii i gazu.

Wynik segmentu dystrybucji byt powyzej oczekiwan. Spadek r/r
wynika z rozpoznania w 9M 2014 pozytywnych zdarzen o
charakterze jednorazowym.

Zgodny z oczekiwaniami wynik segmentu energetyki
konwencjonalnej jest pochodng wyzszej korekty rekompensaty
gazowej za 2014 r. oraz wyzszych przychodoéw z tytutu zoéttych
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 tgczne za lll kw. 2015 roku — Analiza EBITDA

EBITDA Build-up Il kw. 2015
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EBITDA Bridge Ill kw. 2015/ 11l kw. 2014
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Skorygowana  Energetyka Energetyka  Dystrybucja Biomasa Obrét Dziatalnos¢ Koszty Skorygowana
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3Q2014 Grupa 3Q2015

Na wzrost wyniku EBITDA za Il kw. 2015 w stosunku do Il kw.
2014 0 19,8 min PLN miaty wptyw nastepujace czynniki:

= Wozrost wyniku segmentu energetyki wiatrowej (o 12,2 min
PLN) zwigzany z uruchomieniem nowych farm (Gawtowice,
Rajgréd) w drugiej potowie 2014 roku oraz Skurpie w Il kw.
2015 oraz lepszych warunkéw wietrznych; efekt ten zostat
czesciowo skompensowany aktualizacjg wartosci zapaséw
dokonang na projektach Amon/Talia wynikajagcg z braku
realizacji umow ich zakupu przez Polskg Kompanie Handlowa.

= Wynik segmentu dystrybucji byt wyzszy r/r gtéwnie w wyniku
rozwigzania rezerwy na rozliczenie z kontrahentem w PE-K a
takze dzieki obowigzywaniu od lipca 2015 nowej taryfy w PE-D
przenoszacej miedzy innymi 100% WRA, co pozwolito
skompensowacd nizsze marze w obszarze sprzedazy energii do
odbiorcéw koncowych

= Lepszy wynik energetyki konwencjonalnej byt wynikiem
wyzszej korekty rekompensaty gazowej za 2014 r. otrzymanej
w Il kw. 2015 roku

= Nieznaczne pogorszenie  wynikdbw segmentu obrotu
spowodowane w gtdwnej mierze wzrostem kosztow konces;ji i
prowizji.

= Po przeprowadzonej restrukturyzacji operacyjnej segment
biomasy generuje stabilne przeptywy pieniezne.
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Analiza rachunku przeptywdéw pienieznych

Rachunek przeptywow pienieznych 9M 2015 3Q2015

A Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

|.EBITDA 162
IIl.Korekty razem 36

53
o Na wartos$¢ korekt skladajq sie przede wszystkim zmiany na kapitale
— | obrotowym (48 mPLN dla 9M 2015 oraz 97 mPLN dla Ill kw. 2015)

Ill.Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej (I+-1) szczegtowo wyjasnione w dalszej czesci prezentaci oraz podatek
B.Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej dochodowy (-12 mPLN dla 9M 2015 oraz -4 mPLN dla IIl kw. 2015).
. Wptywy 1 0
Gtk (376) (119) Budowa farm wiatrowych Skurpie, Gawtowice i Mycielin oraz dalszy

development projektow.

lll.Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-11)
C.Przeplywy srodkow pienigznych z dziatalnosci finansowej Kredyty inwestycyjne dtugoterminowe na budowe farm wiatrowych Skurpie,

L\\bhywy 270 101 Gawlowice oraz Mycielin

L \Wydatki (109) (44)

Przept ienigzne : Sci finansowei(l- Splata kredytéw inwestycyjnych oraz odsetek zaciagnietych na operujace
ik I - D Ecs e (-1 aktywa, przede wszystkim farmy wiatrowe, ENS, Dystrybucja i Obrot.
D.Przeptywy pieniezne netto, razem (A.llI+/-B.III+/-C.III) (16) 85
E Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych (16) 85
F.Srodki pieniezne na poczatek okresu 417 316
G.Srodki pienigzne na koniec okresu 401 401
Diug 975 975
Dlug netto 574 574

= Skorygowana EBITDA za ostatnie 12 miesiecy (od 1 pazdziernika 2014 roku do 30 wrzes$nia 2015 roku) wyniosta 218,1 milionéw
PLN, co przy poziomie zadtuzenia netto grupy na 30 wrzesnia 2015 roku wynoszgcego 574,3 milionow PLN implikuje wskaznik
Zadtuzenie netto/EBITDA na poziomie 2,63x i byt nizszy niz na 1HY 2015 kiedy wyniést 3,0x.

= W trakcie 2015 oczekiwany jest wzrost Wskaznika Zadtuzenia netto/EBITDA z powodu zaciggania kredytow na ukonczenie
budowy Farm Wiatrowych. Dtugoterminowym celem Zarzadu (od momentu petnego odzwierciedlenia w EBITDA obecnie
realizowanych projektéw inwestycyjnych) jest utrzymanie wskaznika Zadtuzenie netto/EBITDA ponizej poziomu 3,0x.

= Relacja dtugu netto do kapitatow wtasnych byta rowna 0,41x, natomiast relacja kapitatéw wtasnych do aktywéw wynosita 0,46x.
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Kluczowe elementy Strategii Grupy
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Farmy wiatrowe na lgdzie — portfel w operacji

Dziatajgce farmy wiatrowe

FW Puck
= t3czna moc projektu wynosi 22,0 MWe, sktada sie on z 11 turbin
(Gamesa) po 2,0 MWe kazda;
= Lokalizacja: wojewddztwo pomorskie, powiat pucki;
= (Oddanie do uzytku nastgpito w styczniu 2007;
1 Puck 220 2007 Energa, Po!energia = Srednia roczna produkcja okoto 42 GWh;
Obrot
FW Modlikowice
= t3czna moc projektu wynosi 24,0 MWe, sktada sie on z 12 turbin
(Vestas) po 2,0 MWe kazda;
= |okalizacja: wojewddztwo dolnoslaskie, powiat ztotoryjski;
2 Modlikowice 24,0 2012 Tauron Sprzedaz = Oddanie do uzytku nastapito w na poczatku 2012;
= Srednia roczna produkcja okoto 50 GWh;
FW tukaszow
= taczna moc projektu wynosi 34,0 MWe, sktada sie on z 17 turbin
3 tukaszow 34,0 2011 Tauron Sprzedaz (Vestas) po 2,0 MWe kazda;
= Lokalizacja: wojewddztwo dolnoslaskie, powiat ztotoryjski;
= Oddanie do uzytku nastgpito w na poczatku 2012;
= Srednia roczna produkcja okoto 77 GWh;
4 Gawtowice 41,4 10.2014 Polenergia Obrot FW Gawtowice
= t3aczna moc projektu wynosi 41,4 MWe, sktada sie on z 18 turbin
(Siemens) po 2,3 MWe kazda;
= Lokalizacja: wojewddztwo kuj. — pom., powiat grudzigdzki;
= Oddanie do uzytku nastgpito w listopadzie 2014;
5 Rajgrod 25,3 11.2014 Polenergia Obrét = Planowana roczna produkcja okoto 128 GWh;
= W 2015 uruchomiona bedzie rozbudowa tej FW o dodatkowe trzy
turbiny o mocy 6,9 MW;
FW Rajgréd
6 Skurpie 36,8 08.2015 Polenergia Obrot = t3aczna moc projektu wynosi 25,3 MWe, sktada sig on z 11 turbin
(Siemens) po 2,3 MWe kazda;
= Lokalizacja: wojewddztwo podlaskie, powiat grajewski;
_18_3,5_ = Oddanie do uzytku nastgpito w pazdzierniku 2014;
MW =  Planowana roczna produkcja okoto 64 GWh;
FW Skurpie
. . = taczna moc projektu wynosi 36,8 Mwe, sktada sie on z 16 turbin
Fa rma wi atrowa Od d ana dO u Zyt ku (Siemens) po 2,3 MWe kazda;
= |okalizacja: wojewddztwo warminsko-mazurskie, powiat
w I I I kW 2015 dziatdowski;
= QOddanie do uzytku nastgpito w sierpniu 2015; e
L] Z i 1
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Ladowe farmy wiatrowe — portfel w fazie rozwoju

Portfel developerski

Portfel farm operacyjnych w Il kw. 2015 roku osiggnat moc 183,5 MW;

Do konca 2015 okoto 62 MW zostanie uruchomione. Budowa przebiega
zgodnie z planem;

Dodatkowy portfel farm wiatrowych o mocy 730 MW jest w fazie rozwoju,
z czego:
* 6 projektéw o mocy 279 MW weZmie udziat w pierwszej aukgji
planowanej na 2016;
* 451 MW weZmie udziat w aukcjach w latach 2017-2019.

W trakcie budowy — uruchomienie w 2015

6 Gawtowice (rozbudowa) 6,9 W trakcie 2015
budowy
. W trakcie

7 Skurpie (rozbudowa) 6,9 - 2015
- W trakcie

8 Mycielin 48 budowy 2015

Planowane przystapienie do pierwszej aukcji w 2016 r.

9 Piekio 12 1 kw'15 2017
10 Grabowo 40 1 kw'15 2017
11 Zielona 114 4 kw'l5 2018
12 Kostomtoty 18 4 kw'15 2018
13 Badecz 42 1kw'l6 2018
14 Szymankowo 53 3 kw'l5 2019

279 MW

| Szymankowo153MW| |

- I g Grabowo 4 40MW,
Gawtowice — rozbudowa 6,9MW MPZ, DS, WPS, BB
MPZ, DS, WPS, PB —

__.|

\I/
Piekfo $12MW ;MPZ, DS, J N T —

WPS (17MWTJ, IJB(GMW) \r B |-Skurpie—rozbudowa 6,9MW

—_— MPZ, DS, WPS, PB
\I/ Badecz-] 42MW| —
Niekarzyn — 14MW “ | mpz, DS¥, WPs | Debsk, Zielona ~114MW,

MPZ, D$*, WPS Y MPZ, DS, WPS

Mycielin — 48MW \’/ \’, Debice/Kostomtoty 18MWHZ;MW [
W,

MPZ, DS, WPS, PB ~ MPZ (18 MW), WPS, DS (Z7 ‘

. Wodzistaw — 69MW
Wojcieszyn — 28MW

¥

MPZ
MPZ*, DS, WPS, PB* R
ankowice "
Wierzbnik — \’/
105MW

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

13
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Nowa ustawa o OZE zapewnia stabilne warunki ekonomiczne

Mechanika wsparcia OZE ze strony Panstwa

Koszt wytworzenia energii
elektrycznej w OZE > Cena
energii na rynku

Wsparcie ze strony panstwa uregulowane w
Ustawie o Odnawialnych Zrédtach Energii
podpisanej przez Prezydenta RP 11 marca br.

Marzadla f----__.
{

producenta OZE Wsparcie panstwa

Koszt wytworzenia Cena energii na

energii w OZE

rynku

System zielonych certyfikatow System aukcji

System aukcji zapewniajacy state indeksowane inflacja (CPI) ceny

System zielonych certyfikatow dostepny dla wszystkich projektéw oddanych do

korica 2015 — wsparcie na 15 lat od daty rozpoczecia wytwarzania energii

kontraktéw wygranej aukcji na 15 lat

Sprzedaz
zielonych
certyfikatéw na
TGE lub poprzez

Wytwdérca z OZE

»

dtugoterminowe '—7 Towarowa / - >
kontrakty Gietda Energii Zakup T A i
zielonych > »~‘. 1 OREO
certyfikatow \ I kryt: OREO
Sprzedaz e \ . A pokryta przez
/ energii po wypetnienia !
cenach obowigzku v >
D rvnkowvch udziatu Cena rynkowa
— N ynkowy \] energii Towarowa
. odnawialnej Gietda Energii
o Wydanie w sprzedazy
zielonych do klientow
certyfikatow koricowych Wytwdrca z OZE
URE za kazda Grupy
wyprodukowa
na IMWh energetyczne
energii z OZE *OREO — Operator Rozliczeri Energii Odnawialnej

*  Wstepna cena referencyjnal na
poziomie PLN385/MWh

¢ Na aukcjach w  WB/Wtoszech
zaobserwowano 2,5-24% dyskonto w
stosunku do Ceny referencyjnej, ale
nigdy ponizej kwoty 356PLN/MWh

**jezeli cena rynkowa>ceny referencyjnej wtedy wytwdrca z OZE zwraca réznice do OREO
1) Oparta na projekcie ordynacji, aktualnie w konsultacjach

14
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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 réwnowagi, 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 pochodzgca z tych projektow bedzie traktowana tak samo jak ,,czarna energia” i bedzie

wymagata odpowiedniej ilosci zielonych certyfikatow.
15
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Ograniczenie podazy i wzrost popytu zrdwnowazy 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.



K POLENERGIA
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% I . ' 2020r. g{éwnie na wskutek
I Biomasa (Potaniec — wysoko . .
- | sprawna kogeneracja) wzrostu obowigzku umarzania
£ 2500 2ab PN i Swiadectw;
= -“E_“JHI_““- T TTTTTTTTETTTT :' """""""" o Dedykowane wspdtspalanie . .
E ena docelowa po upfynnieniy nawisu ' = 7e WZngdU na ograniczenia
3 2000 — : Farmy wiatrowe na ladzie wprowadzone w nowej ustawie o
W 11180 PUN/MWh k=== T~ " " T™ 7" ~t<d ’ .
& “ > . OZE (szczegdlnie w stosunku do
"E'- rwe-cana oczekiwaha W 201612019 4= ' Niededykowane , . .
2 oo L i wsptspalanie wspofspalania), technologie o
’ L] H
& h . wymaganym wsparciu na
5 ' Biogaz poziomie nizszym od farm
E 1000 — ' PV wiatrowych (wodne, biomasa,
8 im ' wspotspalanie) bedg w stanie
' === gg’lgsmwwany popyt na ZCw zaspokoi¢ jedynie ok. 35% popytu
500 — X na ZC podczas gdy wolumen
: Popyt na ZCw 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 spétki Podai zielonych certyfikatdw [TWh) ca’rkowitego za potrzebowania.

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

v" Po zniknieciu nawisu (2019/2020), cena zielonych certyfikatow osiggnhie poziom wymagany przez kraficowego
producenta zaspokajajagcego zapotrzebowanie tj. ok 240 PLN/MWh (niededykowane wspétspalanie) — 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 s najwiekszym
dostarczycielem zielonych certyfikatow;

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



K POLENERGIA
Panstwo Polskie/Panistwowe Grupy Energetyczne skorzystajg ze zrownowazenia rynku ZC...

Panstwowe Grupy Energetyczne posiadajg wiekszo$¢ mocy wspoétspalania

Panstwowe Grupy Energetyczne majq znaczny udziat w generacji OZE

Udziat paristwowych grup energetycznych w mocy ladowych farm wiatrowych w 2015 [MW] Udziat paristwowych grup energetycznych w mocy przystosowanej do wspétspalania [MW]

5000
Panstwowe spotki [ Zwyczajne wspéispalanie
energetyczne posiadaja 4000 - (] ze wsparciem
L o
ok.1GW (20%, PGE nr 1 zmniejszonym o 50%
w Polsce
) 3000 Dedykowane
wspotspalanie
m PGE . Hybrydowe
= Energa 2000 wspétspalanie
H Tauron
e 1000
Others
8 , 0 : :
b J = [1-J T S+ kd [ o T 3 -] L=
3,746 / O 8 e o« ¥ 8 wid T E 3
& L C wa 3 £ B =828 =449
paFle e g0 R
s N & & =
L

Zrédto: analiza spotki Zrédfo: Wysokie napiecie,

v" PGE, Energa, Enea i Tauron majg 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 przychodow bezposrednio zaleznych
od cen ZC;

v'  Znaczenie odnawialnych irédet w wynikach finansowych panstwowych 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 umozliwi¢ spetnienie polskich zobowigzan wobec UE.
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K POLENERGIA
... oraz z zapobiezenia niebezpieczenstwu niedoboru energii z OZE wobec celu 19.1%

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

25%
20%
15%
— [ RN LUKA (ok. 3,7 p.p. tzn. 6,7
‘SQ K N TWh) ktéra moze zostaé
— \\\ . zmniejszona poprzez
Sso p zapewnienie odpowiednich
10% S~a - _- : warunkéw ekonomicznych dla
_____ 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 gtdwnie z wiatru, nie bedg w stanie zastgpic redukcji wspdtspalania oraz zapewnic 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.



K POLENERGIA
Atrakcyjne warunki finansowania dla projektow 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), ktéore 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 projektow, poprawe wspodtczynnika wykorzystania mocy, wewnatrzgrupowych synergii
kosztowych oraz znaczgcej sity negocjacyjnej odnosnie wysokosci naktaddw inwestycyjnych oraz kosztow
operacyjnych w celu osiggniecia optymalnego wspodtczynnika wykorzystania mocy oraz finalnego sredniowazonego
kosztu energii (,,LCOE”). Rozpoczeto juz staranne przygotowania w celu osiggniecia najlepszych parametréw;

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

Polenergia jako czotowy deweloper oraz operator lagdowych 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 zdolno$¢ 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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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

Wartos¢ ceny referencyjnej dla aukcji Taryfa ustalona w drodze aukcji
2015 £95/MWh (PLN532/MWh) £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 byly ponizej 88,90 €/MWh (ekwiwalent PLN356/MWh);
v' W Wielkiej Brytanii taryfa gwarantowana przez 15 lat a we Wtoszech 20 lat.



K POLENERGIA
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, %)
3.0 1 100% -0.3% 6%
m— 0, _40,
— & 91%
25+
20 -
1.5
1.0 - N
’.\‘\‘_._/‘ 2015 Rotor Drivetrain, nacelle Tower Balance of plant & 2025
0.5 - development cost
mRotor wDrivetrain, nacelle = Tower ™ BoP & 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 =4+=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 kosztéw O&M Iadowych farm wiatrowych

Globalna (wytaczajac Chiny) poprawa wspotczynnika 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 - 40% -
60 - 30% -
40 —
_____ *\’”\(/\ 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

Zrédto: 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 wspotczynnika wykorzystania mocy pozwolg Polenergii na bardziej agresywna
licytacje w aukcjach.
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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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Kluczowy element strategii - pionierski projekt morskich farm wiatrowych w Polsce

Battyk Battyk
OpIS LOka|I2aCjaI Hoe Srodkowy Ill] Srodkowy I

- Dwa projekty o tgcznej mocy ok. 1,2 GW O Faktyczna planowana

\
- Plan zaktada wspotprace z doswiadczonym - Q&\\\\\i\\ moc (MW)

o
L Projekt Green ; i N ¥
graczem w sekt(')rze (50/50 _]V) ' ' / 600 MW netto do PH Liczba turbin ok. 60-75 ok 40-60
- Dodatkowg opcje stanowi trzeci projekt o R
mocy 1,6 GW z waznym pozwoleniem na \ Odlegtos¢ od brzegu 22 km 37 km
lokalizacje
- Offtake zabezpieczony na okres 15 lat Obszar 116,6 km? 122 km?
poprzez kontrakt w ramach systemu
Gtebokos¢ 25-39m 23-41m

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

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

Srednia predkos$¢ wiatru 9-10m/s 9-10m/s

Opracowanie koncepcji inwestycji

% Morskie farmy wiatrowe

. A . 26 - . Battyk Battyk
Zainstalowana moc i wytwarzanie elektrycznosci (udziat PH) STl G T T

700 3,000 Decyzja $rodowiskowa 1kw 2016 3 kw2016
600 2,500
500 Rozpoczecie budowy 2020 2023

/ 2,000
400 o

1,500 Data uruchomienia farmy 2022 2026
300
100 / 500
0 0
2014 2018 2022 2026 2030

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

Wiodacy developer morskich farm wiatrowych w Polsce, wspierany przez polepszajgcq sie atrakcyjng

ekonomike projektu 25
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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 1 BNEF historic LCOE
200 - Early CfDs UK gov 2020 FID
s X target: USD150/MWh
N T e ;
o East Anglia 1 %\\* ~~~~~~ .Nea_r_t_[l_q_?_;(-_glthe
100 J *~*~=Q§ BNEF bottom-’db"e‘éfrrﬁ'éfé“10%180/
2020 Industry target: ~ome=eemececeol 20%
USD110/MWh
50 -
O I [ [ [ [ [
2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Note: Reading off the chart will give the LCOE at the time of commissioning. For example, the historic LCOE reaches until 2017 because for a project commissioned in 2017 it reflects the
calculated LCOE at pre-construction 2 years prior. Calculations based on forecasted number of units rather than installed capacity. Conversion rate of USD/GBP = 1.5 and USD/EUR = 1.1 (last 3
month average).

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.
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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 kosztéw 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.
27
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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 podatkéow

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.
28
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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 rozwaj morskiej

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

l_:] Poéredni i indukowany wptyw? [/ O&M (bezposredni skutek) [Budowa + eksport (bezposredni skutek)

Udziat 10-letniego

7N G ..
‘._ skumulowanego PKB A G -
wojewodztwa : >

CRIST.

w
\‘

pomorskiego i
zachodniopomorskiego?!

. o— Udziat bezrobocia w
wojewddztwie pomorskim

i zachodniopomorskim?

Regiony weglowe w Polsce réwniez skorzystajg 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%) 29

Zrédto: McKinsey
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Potencjalna wycena projektow morskich farm wiatrowych

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

= Przyjmujac za punkt odniesienia warto$é¢ 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;

= Bazujac na rzeczywistych transakcjach na rynku europejskim w ostatnim czasie, potencjalna warto$é¢ projektow 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 = 1.310 m PLN @ 45%
= 590m PLN

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

*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
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Aktualne trendy transformacyjne w

sektorze energetycznym na sSwiecie




K POLENERGIA
“The gazelle does not have to outrun the cheetah - It has to outrun the slowest gazelle”

Zdjecie: Denis Donohue / Shutterstock

Clean energy Coal Oil Sands Oil Gas
Zrédto: BNEF
Zycie opiera sie na wszechobecnym wykorzystywaniu paliw kopalnych, z ktérych wszystkie majg wady i z ktérych kazde bedzie (w czasie)
drozsze, poniewaz jest to zasdb ograniczony (chyba ze nastgpi przeciwdziatanie poprzez redukcje kosztéw/innowacje):
= Wegiel: najtaniszy i najbardziej obfity, ale najbardziej zanieczyszczajace zrédto, przyczyniajac sie do wzrostu emisji.
= Ropa naftowa: podatne na wstrzgsy geopolityczne i zmowy cenowe producentdéw.
= Gaz: gtdwnie dostarczany przez rurociagi, czesto z powaznym bagazem politycznym, jak w przypadku uzaleznienia Europy od Rosji.
= Atom (uran): nekany przez ktopoty polityczne, zaostrzone przez po wypadku w elektrowni Fukushima w Japonii w 2011 roku.

Odnawialne Zrédta energii/czystej energii, takie jak wiatr i energia stoneczna, beneficjenci dotacji, ktérzy do tej pory odgrywali

marginalng role, ale teraz zaczynaja sie zbliza¢ do parytetu kosztowego ze Zzrédtami konwencjonalnymi (w niektérych czesciach $wiata juz
tam sg).

Ten obraz jest nieunikniony i juz sie dzieje — analogicznie do zmian wprowadzonych przez internet w sektorze
telekomunikacji. Inteligentne rozwigzania, wraz ze zZrodtami odnawialnymi, umozliwiajg wiekszg kontrole w
rekach konsumentow.
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Europejskie LCOE OZE spada, podczas gdy na wytwarzaniu konwencjonalnym wzrasta

200 -

Onshore wind
150 - .

Wzrasta onwencjgnaine LCOE .
. Utility-scale PV

100 -

Natural gas

o ® 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 porownaniu do gazu
naturalnego i oczekuje sie, ze stang sie tannszymi technologiami, niz wegiel kamienny w latach 2020-25.
Oczekuje sie, ze LCOE wegla kamiennego wzrosnie z powodu rosngcych cen CO2, nizszego wykorzystania ze
wzgledu na zmieniajace sie warunki rynkowe oraz rosnace koszty finansowania.
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Paryz 2015 COP21 i mechanizm MSR

— W 2015 COP21, (Konferencja Klimatyczna w Paryzu 2015), po raz
pierwszy, planuje zawarcie wigzagcych umoéw klimatycznych
majacych na celu ograniczenie wzrostu sredniej temperatury do
poziomu ponizej 2°C.

— Oczekuje sie blisko 50.000 uczestnikow, w tym 25.000 oficjalnych
delegatow rzadow, organizacji miedzyrzadowych, agencji ONZ,
organizacji pozarzgdowych i spoteczenstwa obywatelskiego.

.

PARISZU15
COP21-CMP11

— Mechanizm MSR dziata poprzez zdejmowanie z rynku uprawnien
do emisji do momentu, w ktérym nadwyzka spadnie do poziomu
833 Mt. Jezeli nadwyzka spadnie ponizej 400 Mt, wolumen z
rezerwy bedzie ponownie wprowadzany na rynek.

— EU ETS potrzebuje nadwyzki, aby dziata¢ poprawnie. W

przyblizeniu jest to ekwiwalent wolumenu posiadanego przez
spotki  w ramach dziatalnosci hedgingowej. Gdy spotki Ceny EUA 2008-25 (€/t)

zabezpieczajg sprzedaz energii kontraktami terminowymi, to

rowniez kupujg paliwa oraz CO2 w celu zabezpieczenia produkcji. 22
Ta ,niezbedna” nadwyzka wynosi okoto 1Gt. 13 .

— Poniewaz cel MSR (833 Mt) jest niiszy niz wymagane [
zabezpieczenia dla spétek - 1 Gt, spowoduje to wzrost popytu @ 008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
tym samym wzrost cen uprawnien CO2 w latach 2020-30. ——— Historical  ~ —— Forward curve BNEF forecast

COP 21 wraz z MSR doprowadzi do redukcji emisji w sektorze energetycznym i wzrostu cen
uprawnien do emisji powyzej 30 €/t do 2021.

Zrédto: BNEF
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Zmieniajace sie modele biznesowe spotek energetycznych
1. Zmieniajgcy sie popyt: w odpowiedzi na zmieniajgce sie wzorce popytu, rozwdj zrédet odnawialnych

oraz usprawnieia w efektywnosci energetycznej, grupy energetyczne zaczety adaptowac strategie
biznesowe.

2. Znaczagce obcigzenia: grupy energetyczne stojg przed perspektywg utrzymania i modernizacji
przestarzatej sieci energetycznej aby zrekompensowaé zmiennos¢ zrédet odnawialnych, tracgc w tym
samym czasie przychody ze wzgledu na nizszy popyt.

3. Kurczgce sie przychody & zwiekszone koszty state: ze wzgledu na konwergencje nizszego popytu
wywofanego przez recesje z 2008 oraz gwattowny spadek kosztéw wytwarzania energii odnawialnej
wraz ze wzrostem ich penetracji.

4. Utrata wartosci: w Europie, grupy energetyczne stracity blisko 50% wartosci rynkowej pomiedzy
grudniem 2008 a grudniem 2013.

5. Przyjete strategie:

» |obbing na rzecz zmian regulacyjnych w celu zahamowania wzrostu odnawialnych Zzrédet energii lub
reformy systemu wsparcia aby pogorszy¢ ekonomike tych tendencji;

= eksperymentowanie z nowymi modelami biznesowymi, takie jak inwestycje w spotki energetyki
odnawialnej oraz zblizanie sie do klienta koricowego (O&M, biling, akwizycja klientéw);

" inne grupy energetyczne skupity sie na zupetnie nowych obszarach, takich jak inteligentny dom,
magazynowanie energii oraz tgczone oferty sprzedazy energii elektrycznej wraz z innymi ustugami
(np. telekomunikacja).

Coraz wiecej graczy rynkowych staje sie bardziej proaktywnym, co prowadzi do nowych modeli biznesowych i
ustug.



K POLENERGIA
Tradycyjny model rynkowy grup energetycznych pod presja

Podstawowy model opierat sie na przesyle po liniach wysokiego napiecia na duze dystanse do pasywnych
klientow. Elektrownie byty duze i kosztowne, zbudowane w poblizu kopalin wegla, portéw, rafinerii ropy
naftowej lub w przypadku elektrowni wodnych — zbiornikéw.

@) GENERATION

Distribution
Substation

(® COMMERCIAL & INDUSTRIAL @ DISTRIBUTION
BUSINESS CONSUMERS -

I @ DISTRIBUTION
o AUTOMATION

y, i DEVICES

@ RESIDENTIAL CONSUMERS

Wiele z tych miejsc byto daleko od osSrodkéw przemystowych oraz zaludnionych obszaréw, ktdre uzywaty
energii. Gtownym problemem grup energetycznych byto dostarczanie energii, szczegdlnie aby sprostac
zapotrzebowaniu w szczycie.

Zrédto:


http://venturebeat.com/2010/12/08/smartgrid-europe-renewables/

K POLENERGIA
Energetyka konwencjonalna bedzie odgrywaé mniejsza role w przysztosci

= Wytwarzanie konwencjonalne przyjmie
mniej znaczaca pozycje: nizsze
wykorzystanie, ze wzgledu na rosngcy
popyt oraz dostepnos¢ odnawialnych
zrodet energii.

VWhether
prediction

= Grupy energetyczne beda zobowigzane
do wzmocnienia ich roli w bilansowaniu
zrédet energii: szczegdlnie zrodet
odnawialnych oraz mikrogenerac;ji.

= Grupy energetyczne beda musiaty
wypracowa¢ nowe modele biznesowe: w
celu utrzymania rentownosci tradycyjnych
zrodet generacji tzn. zwiekszenie
elastycznosci mocy w celu umozliwienia
zarabiania na wahaniach cen i z optat za
dostepnosé, a nie jedynie z energii
sprzedawanej na rynku.

Decentralise Energy
Management

Dni pionowo zintegrowanych modelow sg policzone — dzieki energii odnawialnej rynek energii coraz bardziej przypomina
gospodarke internetu gdzie koszty krancowe sa rédwne zero. Przyszty model bedzie znacznie bardziej rozdrobniony. Rozproszona
generacja oraz nowi gracze juz rewolucjonizujg sposéb w jaki energia elektryczna jest sprzedawana i uzywana.
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Koncentracja na zdecentralizowanej mocy oraz dystrybucji

Modernization of The Electric Grid

Today'’s Tomorrow’s
Electricity ... Choices ...

SMES:
Superconductng
Magnetc Energy
Storage

DG: Disribued
Generation

Reference T. Basso, NREL, October 20, 20

m System rozprowadzania energii:

zdecentralizowana i odnawialna
generacja mocy ostatecznie zastgpi
konwencjonalne elektrownie,

redukujac role bilansowania w sieci i
przesuwajgc ciezar na inteligentng
dystrybucje;

Lokalne wytwarzanie: stare
scentralizowane  systemy,  ktére
zapewniaja jednokierunkowa

dostawe energii elektrycznej bedg w
coraz wiekszym stopniu wypierane
przez lokalng generacje, energie
produkowang przez konsumentow,
potgczonych poprzez sie¢
dystrybucyjng obejmujgcg wszystko
poczgwszy od dachowych turbin
wiatrowych i paneli stonecznych do
potencjalnych mikro
elektrocieptowni.

... W rezultacie, sie¢ energetyczna staje sie coraz bardziej skomplikowana. W coraz wiekszej mierze opiera sie na
przesyle energii przy niskich napieciach na krétkich dystansach, wykorzystujgc elastyczne rozwigzania:
przeciwienstwo tradycyjnego modelu — jest to podobne do tego co dziato sie w informatyce: analogia do zmiany z

jednostek centralnych i terminali do strategii opartej o internet.
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Sie€ staje sie inteligentniejsza, nie glupsza — ,internet rzeczy”

Zrédto: BNEF

Inteligentna sie¢ wykorzystuje moc technologii informacyjnych w celu monitorowania, kontroli i
optymalizacji wykorzystania systemu energetycznego — stawiajgc ,inteligentny dom” w centrum
tej zmiany. Te wysitki sg podejmowane w celu zwiekszenia efektywnosci, redukcji przerw,
integracji szerszej gamy odnawialnych technologii wytwarzania i umozliwienia konsumentom

efektywniejszej kontroli zuzycia energii. 39
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Grupy energetyczne dokonujg fundamentalnych zmian w reakcji na nowe otoczenie...

Customers

_____________________________

VATTENFALL —

DDNG\ "‘ Verbund

2 ¢ IBERDROLA : =
xS — ::GDF : -on Unlper )
: #Terna | N | Q E
- BREN) R = drax |
o ez E
| @ Bl \ O 8

FLUXYS CNGIC

nationalgrid

Integrated Utilities

Zrédto: Barclays

Powigzanie rozproszonej oraz zmiennej generacji, taniejace koszty magazynowania energii oraz rosngce

inteligentne zuzycie stworzyto bardzo trudne warunki dla grup energetycznych, szczegdlnie tych w Europie.

Coraz wiecej tradycyjnych grup energetycznych rozwaza zmiane modelu biznesowego rozdzielajac
konwencjonalng generacje od obstugi klienta, sieci oraz zrodet odnawialnych — walka toczy sie o integracje

odnawialnych zrodet energii i uczynienie ich dostepnym w zintegrowany sposob dla konsumanta.
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... poprzez walke o konsumenta ustug oraz kompleksowe oferty...

m Bundled telecoms,

Residential | onorey Residential
SISy energy storage.
. storage
- 4 =

J
British Gas HEM tools

HIVE home - GRS
heating t (

controls

Bundled telecoms,
electricity supply
beginning in 2016

e-on

Bundled electricity, H Bundled telecoms and Smart home

entertainment and energy partnerships/investment

home automation
OGE

Smart
IHD and smart thermostats and Virtual mobile
thermostat B ‘behavioural’ DR Smart lighting operator — 80k

program / home customers
| e automation
eheity an NRG compan
v

Smart thermostats Smart Bundled insurance, i
and load _ thermostats to > telecoms and energy Bundled electricity

BEMS for DR and disaggregation reduce churn telecoms services

energy efficiency

Zrédto: BNEF

Grupy energetyczne rozpoznaj potrzebe innowacji/partnerstwa czesto poprzez taczenie ustug.
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... aby odeprzec¢ atak nowych graczy & start upow.

o — Deutsche
> @ disaggregation Teleko

Nest ALARM.COM k - -8 Smart home

Tiome PASSIVSYSTEMS hubs

acquisition

automation - Heating controls Panasonic
i nergy supply an
automation
. services _@ RG kuten

: - . Smart
Solar PV and energy Home automation thermostats DR and retail

monitoring % =2 services

Behavioural
engagement

Smart thermostats, 3 —o— ‘ HEMS
home automation 787@9”@ | platform
A
- ‘ netatmo
— Smart home Smart
Digital Life platform (AT&T) thermostats

connected
HomeKit home service /‘\:g 7 SIGFOX
" N Connected home
Eﬂll b'dgel 1m connected /loT

Load disaggregation home customers

TENDRIL

HEM tools
Zrédto: BNEF

Nowi gracze wchodzg na rynek atakujac obszary tradycyjnych grup energetycznych.
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Proaktywne podejscie grup energetycznych w Europie i USA do nadchodzgcej zmiany

Podejscie EON (Europa) Podejscie NRG (USA)

E.ON (spotka energetyczna w Niemczech) postanowita zerwac
naturalne potaczenie pomiedzy sprzedazg detaliczng a generacjg i
dokonac¢ smiatego kroku w przysztos¢ — zachowujgc swojg marke.
Inwestorzy zainteresowani wytwarzaniem konwencjonalnym mogg
zainwestowac w Uniper.

NRG, jeden z najwiekszych zintegrowanych niezaleznych producentéw
energii elektrycznej (IPP) w Stanach Zjednoczonych, ogtosit ze odzieli
swoj segment detaliczny oparty na zielonej energii od segmentu
konwencjonalnego, umieszczajgc go w ,,GreenCo”, dla ktérego bedzie
poszukiwaé zewnetrznych inwestordéw.

— e.on—\ _New Company +
| \ aseieee \ "
| — o Wholesale: NG, Retail
Wt Tk o D
A
rtal Levesedries
S | Nl
s v ! " " \'
S NS NRGYIELD.| { “Sreenco’;
) 5 o 5% A
e Wszystkie aktywa *  Wytwarzanie » Konwencjonalna  Development *  Wszystkie * Inwestorzy
OZE oparte na generacja nekana energetyki aktywa oparte zainteresowani
*  Sieé¢ dystrybugji paliwach przez niskie ceny odnawialnej o paliwa biznesem opartym o
+  Efektywnosc¢ kopalnych energii w Niemczech tadowanie kopalniane OZE byli zniechgceni
energetyczng o Cze$c portfela Polityka rzadu samochodéw ¢ Gtéwna marke cata grupa
*  Wiekszos¢ nuklearnego zacheca do zielonych elektrycznych NRG * Utatwi to wyceng
zadtuzenia *  Nowag nazwe technologii Fotowoltaika domowa biznesu
* Marke E.ON Utatwia to wycene Nowa nazwe

Zrédto: BNEF

biznesu
Potrzeba
»specjalizacji” w
sektorze
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Zatgczniki
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Szczegotowe wyniki finansowe
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Wyniki {

Przychody ze sprzedazy
Przychody z tytutu $wiadectw pochodzenia

czne za 9M 2015 - P&L

Wyniki Grupy Polenergia (przy zatozeniu ze datq przejecia byt
poczatek rocznego okresu sprawozdawczego) w tys. PLN

Przychody ze sprzedazy
wtym Segment obrotu

Koszt wasny sprzedazy
wtym Segment obrotu

Zysk brutto ze sprzedazy

Pozostate przychody operacyjne

Koszty ogdinego zarzadu

Pozostate koszty operacyjne

Zysk operacyjny

Amortyzacja

EBITDA

Himinacja efekiu alokadji ceny nabycia

Koszty pozyskania finansowania korporacyjnego

Skorygowana EBITDA*

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk (Strata) brutto

Podatek dochodowy
Zysk (Strata) netto

Himinacja efekiu alokadji ceny nabycia

Himinadja efekiu niezrealizowanych réznic kursowych
Bliminadja efektu przychodéwz tyt. dyskonta
Himinacja efekiu wyceny kredytow

Koszty pozyskania finansowania korporacyjnego
Skorygowany Zysk Netto*

Skorygowana EBITDA (bez segmentu obrotu)

Skorygowana marza EBITDA (bez segmentu obrotu)

Zaprezentowane ponizej wyniki poréwnywalne za 9M 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.

9 miesiecy 9 miesiecy s

1953582 1948447 5135
78739 65268 13471
2032321 2013715 18 606
1517667 1539208 (21 541)
(1913813)  (1936379) 22565
(1506417) (1533259 26842
6326 5546 780

(23709) (23317) (392)
(2785 (2524) (261)
50340

63174 62 351 823

Dekompozycja EBITDA zostata przedstawiona w dalszej
czesci prezentacji.

Nizsze przychody finansowe z powodu nizszego salda
Srodkow pienigznych.

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

a7 —
1809 (4991) 6800
173 173
163496 49 094
5828 7923 (20%5) ____|
(34 225) (30267) (3958)
69 943 34698 35245
(17 206) (1607) (15599)
B0l 196
7614 814 6800
(262) 279 4) [
- (386) 386
3557 1041 2516 [

140 - 140 &

Wzrost obcigzenia z tytutu CIT wynika z rozpoznania w
wyniku 2014 roku rozwiazania rezerwy z tytutu podatku
odroczonego od przychodéw spdtek SKA oraz braku ujecia
aktywa (podejscie konserwatywne) na czesci strat
podatkowych osiggnietych w 2015 roku.

*) skorygowane o razpoznane przychody (koszly) w danymroku obrotowymo charakierze niepienigznymijednorazowym
Himinacja efekiu rozliczenia ceny nabycia (przy zatozeniu, ze nabycie zostato rozliczone 1 stycznia 2014 roku

E Niezrealizowane réznice kursowe na kredycie walutowym

E Himinacja przychoddw z tytutu rozliczenia dyskonta od naleznosci diugoterminowej

[E Wycena kredytow metoda AMC
Koszty pozyskania finansowania korporacyjnego
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Wvyniki taczne za Il kw. 2015 — P&L

Wyniki Grupy Polenergia (przy zatozeniu ze datq przejecia byt
poczatek rocznego okresu sprawozdawczego) w tys. PLN

Przychody ze sprzedazy
Przychody z tytutu $wiadectw pochodzenia

Przychody ze sprzedazy
wtym Segment obrotu

Koszt wasny sprzedazy
wtym Segment obrotu

Zysk brutto ze sprzedazy

Pozostate przychody operacyjne
Koszty ogdinego zarzadu
Pozostate koszty operacyjne
Zysk operacyjny

Amortyzacja

EBITDA

Himinacja efekiu alokagji ceny nabycia
Koszty pozyskania finansowania korporacyjnego
Skorygowana EBITDA*

Przychody finansowe
Koszty finansowe

Zysk (Strata) brutto
Podatek dochodowy
Zysk (Strata) netto

Himinacja efekiu alokadji ceny nabycia

Himinadja efekiu niezrealizowanych réznic kursowych
Bliminadja efektu przychodéwz tyt dyskonta
Himinacja efekiu wyceny kredytow

Koszty pozyskania finansowania korporacyjnego
Skorygowany Zysk Netto*

Skorygowana EBITDA (bez segmentu obrotu)

Skorygowana marza EBITDA (bez segmentu obrotu)

Zaprezentowane ponizej wyniki poréwnywalne za Ill kw. 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.

2015 2014
648 641 549 233 99 408
28334 19914 8420
676 975 569 147 107 828
511 805 419882 91923
(640 028) (549 812) (90 216)
(508 384) (416 644) (91 740)
19 335 17 612
3453 1956 1497
(8767) (8425) (342)
(654) (1004) 350

30979

11862 19117
630

2> o Dek ja EBITDA zostat dstawi dalszej
> > 847 w7, — Dekompozycja zostata przedstawiona w dalsze;
- - cze$ci prezentagii.
e :
33450 19777 Nizsze przychody finansowe z powodu nizszego salda
872 2013 (1141) ___ | Srodkow pienieznych.
(11295) (10521) (774)
20556 3354 17202 Wyzsze koszty z tytutu odsetek zwigzane z uruchomieniem
(3825) 1156 (4981) nowych projektéw, w czesci skompensowane przez spadek
zadtuzenia w pozostatych operujacych projektach oraz
2538 2538 - nizsze stopy %.
214 155 59
- (131) 131
1150 514 636 [5] Wzrost obcigzenia z tytutu CIT wynika z rozpoznania w
24 - wyniku 2014 roku rozwiazania rezerwy z tytutu podatku
odroczonego od przychoddéw spotek SKA. Efektywna stawka
podatku CIT za Ill kw. 2015 wyniosta 18,6%.

*) skorygowane o razpoznane przychody (koszly) w danymroku obrotowymo charakierze niepienieznymijednorazowym
Himinacja efekiu rozliczenia ceny nabycia (przy zatozeniu, ze nabycie zostato rozliczone 1 stycznia 2014 roku

E Niezrealizowane réznice kursowe na kredycie walutowym

E Himinacja przychoddw z tytutu rozliczenia dyskonta od naleznosci diugoterminowej

[E Wycena kredytow metoda AMC
Koszty pozyskania finansowania korporacyjnego
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. L
Wyn|k| 9M 2015 — Segmenty
Energetyka Dﬂa&aln Energetyka Nieal. koszty A EE ceny
2 | oo | m

Przychody ze sprzedazy 2476 1191 1517,7
Koszty operacyjne -188,5 —0 8 40 4 —55 6 -105,6 -1506,4 —5 0 —11,4
wiym amortyzacja 137 - 30 350 29 00 -10 76
2Zysk brutto ze sprzedazy 591 -05 52 429 135 11,3 -34 -94
Koszty ogdinego zarzadu -52 -05 -0,7 -1,6 -36 -64 -57 -
Pozostata dziatalno$¢ operacyjna -0,9 -0,2 09 37 01 0,2 -0,2 -
2Zysk z dziatalnosci operacyjnej 530 -1,2 53 45,0 10,0 50 94 -94
EBITDA T, I I T S S I B
Himinaga kosztdw pozyskania finansowania
Himinacja efekiu alokacji ceny nabycia
SKoygoRaEERITEA | &7 2] 83 &0 129 51 _
Wynik na dziatalnosci finansowej -6,6 01 -0,8 -22,6 -1,3 -1,0 39
Zysk (Strata) brutto 464 1,1 45 24 86 40 55 -9,4
Podatek dochodowy
25 (irata) neto 2 okes 1 1 ¥ 7’ °r [ |
Biminacja efekiu Alokacji ceny nabycia
Himinadja efekiu przychodéwz tyt. dyskonta
Himinadja efektu wyceny kredytow
Himinadja kosztdw pozyskania finansowania
Sorygamany Zysk Netio I I R R N N R
Energetyka Dnalalnosc Energetyka Nieal. koszty Alokacja ceny
9 miesigey 2014 roku (mPLN) Ioperska Bioms: wiatrowa Dystrybucja zarzadzania Grupa nabycia
Przychody ze sprzedazy 268,3 1044 1539,2
Koszty operacyjne -227,8 —0,6 47,7 —29|9 -89,5 -15333 —0,0 —7,6
wiym amortyzacja -321 -00 -28 -16,9 -29 -0,0 - -76
2Zysk brutto ze sprzedazy 405 0,1 31 153 149 59 0,1 -2,6
Koszty ogdinego zarzadu -45 -0,7 - - -45 -42 -95 -
Pozostata dziatalno$¢ operacyjna -0,2 03 -04 33 0,6 00 -0,6 -
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 359 03 27 186 11,0 18 -100 26
EBITDA
Himinacja efekiu alokacji ceny nabycia -5,0
Siorygowena EBITDA B S S S S S
Wynik na dziatalnosci finansowej -2,6 -1,2 -13,9 -1,3 -0,8 -34
Zysk (Strata) brutto 333 0,6 15 a7 9,7 10 -134 -2,6
Podatek dochodowy
25K (Slala) et zaoktes I I R N N N R
Himinacja efekiu Alokacji ceny nabycia
Himinadja efektu niezrealizowanych réznic kursowych
Himinadja efekiu przychodéwz tyt. dyskonta
Himinacja efektu wyceny kredytow
Sorygonany 2ysk Neto I R R N N N B R

Skorygowana EBITDA o 09 T



‘ POLENERGIA
Wyniki Ill kw. 2015 - Segmenty

Energetyka Dﬂa&aln Energetyka Nieal. koszty Alokacja ceny
3 kwartat 2015 rok Bi trybi
roku (mPLN) konwenqonalna eweloperska 1omas wiatrowa Dystrybucja zarndzanlaGrupq nabycia

Przychody ze sprzedazy -0,2 141 271 511,8
Koszty operacyjne —57 6 -01 -11,7 -19,7 —35 2 -508,4 —2 2 —5 2
wiym amortyzacja -44 - 10 124 09 00 04 25
2Zysk brutto ze sprzedazy 228 -0,3 24 74 4.6 34 -04 31
Koszty ogdinego zarzadu -1,7 -0,2 -0,2 -1,0 -1,3 -20 -24 -
Pozostata dziatalno$¢ operacyjna 04 0,0 05 12 08 0,2 04 -
2Zysk z dziatalnosci operacyjnej 20,8 -04 2,7 77 41 1,6 -23 31
EBITDA I T I T S S R S
Himinaga kosztdw pozyskania finansowania
Himinacja efekiu alokacji ceny nabycia
SKoygoRaEERITEA 2 o4 37 ool 5 1§ _
Wynik na dziatalnosci finansowej -21 01 -0,2 -83 -03 -03 038
Zysk (Strata) brutto 18,6 -0,3 25 -0,7 38 13 -15 -3,1
Podatek dochodowy
2ysk(irata) netto zokres I N B S N S S S
Biminacja efekiu Alokacji ceny nabycia
Himinadja efekiu przychodéwz tyt. dyskonta
Himinadja efektu wyceny kredytow
Himinadja kosztdw pozyskania finansowania
Skorygoviany 2/sk Neto - r 1 ¥ & & [ |
Energetyka Dnalalnosc Energetyka Nieal. koszty Alokacja cel
3 kwartat 2014 roku ( Ioperska Bioms: wiatrowa Dystrybucja zarzadzania Grupa nabycia
Przychody ze sprzedazy 16,0 114 419,9 -0,6
Koszty operacyjne —73,7 —0,3 -15,0 -10,2 —31,4 -416,6 0,0 -25
wiym amortyzacja -10,9 - -09 -5,6 -10 -0,0 - -25
2Zysk brutto ze sprzedazy 122 0,3 1,0 11 45 32 01 31
Koszty ogdinego zarzadu -1,6 03 - - -15 -09 -42 -
Pozostata dziatalno$¢ operacyjna 01 01 -01 11 01 0,0 -0,0 -
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 105 01 09 22 31 24 41 31
EBITDA E IS BT B -ﬁ
Himinacja efekiu alokacji ceny nabycia
Scorygoviana EBITOA ——————
Wynik na dziatalnosci finansowej -1,4 -0,3 -4,6 -04 -0,2 -1,9
Zysk (Strata) brutto 91 0,4 05 -24 2,6 22 -6,0 -3,1
Podatek dochodowy
25k (irald) netlo z okres - f . I 7 7. °r [ |

Himinacja efekiu Alokacji ceny nabycia
Himinadja efektu niezrealizowanych réznic kursowych

Himinadja efekiu przychodéwz tyt. dyskonta -0 l
Himinacja efektu wyceny kredytow
Scorygowany Zysk Nefto _ _ _ _ I _ I _
Skorygowana EBITDA rdr 08 22| 00
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K POLENERGIA
Wyniki raportowane na GPW

Okres

Podstawowe Wielkosci Ekonomiczno-Finansowe od 1 stycznia

Okres
od 1 stycznia

Przychody ze sprzedazy 20323 2895 1742,8
EBITDA 161,5 51,6 1099
Skorygompa EBITDA nie uwzgledniajaca efektu rozliczenia 1635 450 1185 (Al
ceny nabycia
Zysk./Strata.Netto przypisany akcjonariuszom jednostki 527 151 376
dominujacej
Zysk netto przypisany akgionariuszom jednostki dominujacej z
L e . 60,3 9,2 51,2
eliminacgjg efekiu rozliczenia ceny nabycia
Zysk netto z eliminacja efektu rozliczenia ceny nabycia, efektu
niezrealizowanych réznic kursowych, wyceny kredytow oraz 63,8 10,1 53,7
wyceny dyskonta.
Uzgodnienie do facznego wyniku za 9M na poziomie EBITDA
\éﬁmk wniesionych aktywow na poziomie skorygowanej EBITDA za v 694 69,4 (5]
Skorygowana EBITDA za 9M [A+B] 163,5 1144 49,1

Wyniki ,statutowe” za 2014 rok raportowane na GPW obejmujg wyniki ,starej Grupy PEP” oraz Grupy Neutron za wrzesien
2014 roku bez uwzglednienia wyniku aktywdéw Grupy Neutron wniesionych w 3 kwartale 2014 roku, ktérych wynik na poziomie

EBITDA za 8M 2014 roku wyniést 69,4 min PLN.




K POLENERGIA
Wyniki raportowane na GPW — omoéwienie zmian r/r - EBITDA

EBITDA Bridge 9M 2015/2014
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Stary rEP Grupa Nieutron
| \
28 18 02 32
08 02
14 11 20
Grupa GrupaNeutron ~ Skorygowana Watr Biomasa Energetyka HQ Dewelopment  Energetyka Dystrybucja Obrét Dewelopment  Skorygowana Korekty EBITDA 2015
PEP 8M 2014 EBITDA 2014 konwencjonalna konwencjonalna EBITDA 2015 normalizacyjne

Na wynik za 9M 2015 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego (wzrost 118,5 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 wytwodrczych (tgczna
EBITDA wyzsza o 44,5 min PLN);

Wyzsza EBITDA segmentu Biomasy (o0 2,8 min PLN);

Nieznacznie nizsza EBITDA segmentu energetyki konwencjonalnej w ,,PEP” (0 1,4 mIn PLN);

Koszty centrali nizsze 0 1,8 min PLN r/r;

Wyisze koszty dewelopmentu (o 0,8 min PLN);

Wyzsza EBITDA r/r aktywdéw Grupy Neutron (ENS, PE-Dystrybucja, PE-Kogeneracja, PE-Obroét, projekty developerskie — 0 2,2 min
PLN) gtéwnie w wyniku wyzszej marzy EBITDA na segmencie Obrotu;

Korekty normalizacyjne (2,0 min PLN) na poziomie EBITDA tj. efekt rozliczenia PPA oraz koszty pozyskania finansowania.




K POLENERGIA
Wyniki raportowane na GPW — omoéwienie zmian r/r — Zysk netto

Zysk netto za 9M 2015/2014

o883 88RE

Wzrost wyniku skorygowanego o 53,7 min PLN

118,5

Bz : "‘ i3 g gt T
%g g.?— ¥ %E
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EBITDA (bez rozliczenia

Na poziomie skorygowanego zysku netto wynik wzrést o 53,7 min PLN, co byto spowodowane:

Wptywem EBITDA z wytgczeniem efektu rozliczenia ceny nabycia (wynik lepszy o 118,5 min PLN-analiza na poprzedniej stronie);
Wyzszg amortyzacjg (o 30,1 mIn PLN) z wytaczeniem amortyzacji dot. rozliczenia ceny nabycia, co jest przede wszystkim zwigzane z
uwzglednieniem amortyzacji wniesionych aportem aktywdéw oraz uruchomieniem 2 projektéw wiatrowych;

Wyzszymi przychodami z tytutu odsetek (o 1,9 mln PLN) wynikajgcymi z wyzszego $redniorocznego salda gotowki;

Wyzszymi kosztami z tytutu odsetek i prowizji (o 13,6 min PLN) — efekt kosztow obstugi dtugu wniesionych aktywéw Grupy Neutron
oraz uruchomienie nowych projektéw wiatrowych;

Ujemnym wptywem podatku dochodowego (23,2 min PLN);

Pozostate (efekt dodatni 0,1 min PLN).

Korekty normalizujgce obejmuja eliminacje:

Wyceny kredytow,

Przychodéw fin. z tytutu dyskonta naleznosci,
Niezrealizowanych réznic kursowych
Kosztow pozyskania finansowania.




K POLENERGIA
Sytuacja maj

tkowa i struktura finansowania Grupy Polenergia

Na dzien

Budowa farm wiatrowych oraz development projektow.

31.12.2014r.
Aktywa trwate (dtugoterminowe)
Rzeczowe aktywa frwate 2028 1707
Wartosci niemateriaine 49 57 ()
Wartos¢ firmy jednostek podporzadkowanych 185 185 0)
Akywa finansone 25 9 16
Naleznosci dtugoterminowe 4 4 0
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 9 6 3
Rozliczenia migdzyokresowe 0 0 0
Aktywa obrotowe (krétkoterminowe) 714 764 (50)
Zapasy 45 41 4
Naleznosai z tytutu dostawi ustug 128 109 19
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 2 2 ©0)
Pozostate naleznosci krétkoterminowe 42 69 (27)
Roziczenia migdzyokresowe 13 9 4
Krétkoterminowe aktywa finansowe 83 117 (34)
Srodki pieniezne i ich ekwivalenty 17 (16)

R

Przede wszystkim wzrost naleznosci handlowych w segmentach Obrotu i Dystrybucii.

Gtéwnie wycena kontraktéw w PE-Obrét

Zmiana stanu $rodkow pienieznych zostata przedstawiona na kolejnym slajdzie.

Na dzien

(i) 31122014,
Kapitat wiasny 56
Zobowigzania diugoterminowe 163
Kredyty bankowe i pozyczki 191
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 3
Rezery 0
Rozliczenia migdzyokresowe 4
Pozostate zobowigzania 142 170 (28)
Zobowigzania krétkoterminowe 469 406 63
Kredyty bankowe i pozyczki 89 92 (©)
Zobowigzania z tytutu dostawi ustug 166 129 37
Zobowigzanie z tytutu podatku dochodowego 7 1 6
Pozostate zobowiazania* 175 158 17
Rezerwy 4 3 l
Rozliczenia miedzyokresone

EI N T B

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

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

Gtoéwnie wzrost zobowigzan handlowych w segmentach Obrotu oraz Dystrybucji.

Gtoéwnie wycena kontraktow w PE-Obrét i zobowigzanie ENS z tyt, rozliczen KDT

= Skorygowana EBITDA za ostatnie 12 miesiecy (od 1 X 2014 roku do 30 IX 2015 roku) wyniosta 218,1 min PLN, co przy poziomie zadtuzenia netto grupy na

30 X1 2015 roku wynoszacego 574,3 min PLN implikuje wskaznik Zadtuzenie netto/EBITDA na poziomie 2,63x i byt nizszy niz na 1HY 2015 kiedy wyniést 3,0x.
= Dtiugoterminowym celem Zarzadu jest utrzymanie wskaznika Zadtuzenie netto/EBITDA ponizej poziomu 3,0x.
= Relacja dtugu netto do kapitatow wtasnych byta rowna 0,41x, natomiast relacja kapitatéw wtasnych do aktywéw wynosita 0,46x.
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Analiza rachunku przeptywoéw pienieznych za 9M 2015

Rachunek przeplywow pienieznych (m|n zt 30.09.2015r.

A Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

|.EBITDA 162

Il.Korekty razem % Gtéwnie podatek CIT w ENS oraz w operujacych farmach wiatrowych.

1. Podatek dochodowy -12

2.Zmiana stanu rezerw 1

3.Zmiana stanu zapasow -4

4.Zmiana stanu naleznoc 23 Zmiana stanu naleznosci i zobowigzan (54 mPLN), wynika gtéwnie z:

5.Zmiana stanu zobowigzan krtkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 31} * Nizszych nalezno$ci (16 mPLN) w ENS z tytutu otrzymania rekompensaty kosztow
6.Zmiana stanu rozliczer migdzyokresowych -4 gazu,

7. Inne korekty
Ill.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I+/-ll)

B.Przepltywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci inwestycyjnej

+ wyzszych zobowigzan (7 mPLN) w ENS z tytutu rekompensaty kosztéw
osieroconych

»  Wyzszych zobowigzan (19 mPLN) w segmencie obrotu z tytutu wigkszych obrotow
oraz zakupow od dostawcdw z diuzszymi terminami ptatnosci.

1. Wptywy ! 1
I1Wydatki v (376)
1. Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych akiywow trwatych -375
2. Na akiywa finansowe, wtym: -1

3.Inne wydatki innestycyjne 0
Ill.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjne;j (I-1l)
C.Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej

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

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

1.Wplywy 270
1. Wptywy netio z emisji akdji i innych instrumentdw kapitatowych 0
2. Kredyty i pozyczki 270
Il.Wydatki " (109)
1.Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wascicieli 0
2.Sptaty kredytdwi pozyczek -81
3.Pratnosci zobowigzan z tytutu umow leasingu finansowego -1
4.Odsetki -25
5.Inne wydatki finansone -3

Ill.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej(l-1l)

D.Przeplywy pienigzne netto, razem (A.lll+/-B.lI+/-C.11I) (16)
E Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienigznych " (16)
F.Srodki pienigzne na poczatek okresu v 417

G.Srodki pienigzne na koniec okresu 401

Splata kredytéw inwestycyjnych oraz odsetek zaciggnietych na operujace aktywa,
przede wszystkim farmy wiatrowe, ENS, Dystrybucja i Obrét.
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Analiza rachunku przeptywoéw pienieznych za il kw. 2015

Rachunek przeplywow pienieznych (m|n zt 3Q2015

A Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

|.EBITDA 53
Il Korekty razem o4 Gtéwnie podatek CIT w ENS oraz w operujacych farmach wiatrowych.
1. Podatek dochodowy -4
2.Zmiana stanu rezerw 0
3.Zmiana stanu zapasow 4 Zmiana stanu naleznosci i zobowigzan (100 mPLN), wynika gtéwnie z:
4.7miana stanu naleznogd 10 * Rozliczen VAT w segmencie obrotu (6 mPLN) oraz na FW Skurpie (17 mPLN)
5.Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 90} +  Wyzszych zobowigzan w segmencie biomasy (6 mPLN) zwigzanych z zakupem
6.Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych 4 stomy z odroczonym terminem ptatnosci
7. Inne korekly 3 * Nizszych naleznosci (12 mPLN) w ENS z tytutu rekompensaty kosztow gazu
IIl.Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej (I+-ll) 146 . Wyzszych zc;bowiqzar’l (27 mPLN) w ENS z tytutu rekompensaty kosztow

< rodkon pienicemct . - —r osieroconyc
:'3 ‘Prze” | plywy srodkow plerd z defalalnoscl nel 0 »  Wyzszych z,obowiqzah (15’mPLN) w seg.menc?e obrotu z t){tq#u wiekszych obrotow
Ty daiki ) oraz zakupow od dostawcow z dtuzszymi terminami ptatnosci
1. Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych akiywow trwatych -119
2. Na altywa finansowe, wiym: 0 Rozbudowa farm wiatrowych Skurpie i Gawtowice, budowa FW Mycielin oraz dalszy
3.Inne wydatki innestycyjne 0 development projektow.

Ill.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjne;j (I-1l) -118

C.Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej

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

1.Wplywy 101
1. Wptywy netio z emisji akdji i innych instrumentdw kapitatowych 0
2. Kredyty i pozyczki 101
I1.Wydatki (44)
1.Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wascicieli 0
2.Sptaty kredytdwi pozyczek -35
3.Pratnosci zobowigzan z tytutu umow leasingu finansowego 0
4.Odsetki -8
5.Inne wydatki finansone -1

Ill.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej(l-1l)
D.Przeplywy pienigzne netto, razem (A lll+/-BllIH-C.III)

E.Bilansowa zimiana stanu srodkéw pienigznych " 85
F.Srodki pienigzne na poczatek okresu v 316
G.Srodki pienigzne na koniec okresu 401

Splata kredytéw inwestycyjnych oraz odsetek zaciggnietych na operujace aktywa,
przede wszystkim farmy wiatrowe, ENS, Dystrybucja i Obrét.
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Strategia Grupy - uzupetnienie




K POLENERGIA
Struktura Grupy

ANERN

o» K roLenerGIA
CEE EQUITY HOLDING Pozostali Inwestorzy
50,20%
0,
R 33,81%
K POLENERGIA

Biomasa

Ladowe farmy Morskie
. farmy
wiatrowe .
wiatrowe
. Sprzedaz .
Dystrybucja Przesyt gazu energii certoft;I:::ami Handel gazem
gazu elektrycznej i

. OZE . Przesyti Dystrybucja . Handel hurtowy i Sprzedaz

Dystrybucja

energii
elektrycznej

18 sierpnia 2014 r. nastgpita integracja aktywow 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.

o7



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

245MW

operacyjnych

ladowych FW do
korica 2015

= 183,5MW
obecnie

= 61,8MW w
budowie

Zielone certyfikaty

—  Dywersyfikacja
5mid m3/rok .
as pipeline dostaw polskiego
gas pip gazu

1200MW
morskich farm —
wiatrowych w
rozwoju

#1 w developmencie morskich FW
—  Pozytywne NPV dla polskiego PKB

—  Najwieksze pojedynicze 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 wielkos¢i
portfela projektow

Wysokiej jakosci portfel 730MW
= 279MW gotowe do budowy
w 2 kw 2016 roku
471MW przeznaczonych na
aukcje w latach 2017-19

—  Wsparcie w postaci zielonych certyfikatow

—  Nowa Ustawa OZE wydtuza wsparcie operacyjnych projektow oddanych do konca
2015 roku na 15 lat

—  Nowa Ustawa OZE reguluje podaz oraz popyt tak aby zapewnic atrakcyjne
warunki ekonomiczne

—  #2 w Polsce pod wzgledem mocy operacyjnej do korica 2015 roku

—  Regulowana dystrybucja energii elektrycznej

— Wytwarzanie energii elektrycznej oraz ciepta z gazu

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

— Z6tte certyfikaty przyznawane za kogeneracje gazowa

— Okoto 15% udziat rynkowy w generacji gazowej w Polsce

)\ A

| ! Y
Faza |: do 2016 Faza Il (a): 2016-2019 Faza Il (b): 2020-2026




‘ POLENERGIA
Oparta o zrédta odnawialne zintegrowana grupa energetyczna oferujaca stabilne dochody i znaczacy wzrost wartosci w krétkim okresie

Wytwarzanie Sprzedaz/ Mapa aktywow

energii Handel

N

RPuck (22 MW)

|
P=P rousk eneroy parTnERS K POLENERGIA i
- DYSTRYBUGH I H weglowa 1 e e e m————
L-ddewelopmentl g | Skurpie (S7MW+6,5MW)y
 Farmy wiatrowe na  Wyspecjalizowany dystrybutor ‘ POLENERGIA | e o oemet O. ) Grabowo (40MW)
ladzie w fazie i sprzedawca energii 0BROT Bemaw Szczecn o T e
ecz 1 | Gawtowicef i
operacji i rozwoju elektrycznej dla odbiorcéw 1 e = (Zl'f)'f,\’}f’\,(,?ebs"
. Pro;ekt_y morskich ?rzemy:‘.lowych, komercyjnych | Olvraiiis -
farm wiatrowych i indywidualnych |
Elektrocieptownia
Nowa Sarzyna K roLenerain Upsbiceliosomionisun]
. Elektrocnep{owma gazowa * Projekt gazociagu K POLENERGIA
. . OBROT Elektrocieptownigazowa
pracujaca w wysokosprawnej przesytowego z NowaSarzyna
kogeneracji Niemiec do Polski O
Elek[rown ia ‘ K I Operujace farmy wiatrowe I
Pofnoc POLENERGIA POLENERGIA O {Famiivone vt
* Proiekt EIEktrowni @ # Farmy Matrowe. laawansowany [’OZWO]x ;2
weglowej [ | Aktywa dystrybucii |‘ ‘

Faza I: 2013-2016:

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

* gotowosc do wystgpienia w aukcji 279 MW farm na ladzie;

* decyzja Srodowiskowa dla 1 200 MW morskich farm wiatrowych (Grupa posiada podpisang umowe przytgczeniowsa);

* zakonczenie dewelopmentu rurociggu gazowego pomiedzy Niemcami i Polskg o przepustowosci do 5 miliardéw m3/rocznie.
Faza Il: 2017-2022:

* partycypacja w aukcjach pozostatym portfelem ok. 450 MW;

* potencjalne uruchomienie 600 MW morskich farm wiatrowych oraz zakornczenie dewelopmentu kolejnych 600 MW;

* potencjalne uruchomienie rurociggu gazowego pomiedzy Niemcami i Polskg o przepustowosci do 5 mld m3 rocznie.
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K POLENERGIA
Istotny wzrost EBITDA/Cash Flow w kolejnych latach

o0d 20137

0,
\Wzrost mocy FW** 0 425%

od 20131

%
W** o) 207
F Bliski w realizacji

WerSt mocy

ortfel (279MW
=\=>l<084%0(32013r MELLSs s | P ( ’ )
\zrost mocy FW . ] korzystajacy ze
’ i E stabilnosci
204 min zt i : gwarantowanej

1
1
1
Energetyka 57 i zuruchomionych
wiatrowa i farm 98,6 MW: prawdo-

! podobienstwa
1

1

1

280 GWh rocznie

169minzt  ECR B 1 | wygranymi
138 min 2t 101 Docelowa produkcja ,  aukcjami(ok. |
i 175MW szacunek

Pozostafe _ Wwygranej aukeji) _
EBITDA 2013 EBITDA 2014 Gtownie EBITDA 2015* Uruchomienie Oczekiwany Potencjalne 2018
catoroczny wynik farm o mocy 98,6 pozytywny wptyw uruchomienie do
farm o mocy 67 MW zmian narynku  konca 2017 roku
MW w 4Q 2014 wybudowanych do zielonych farm w systemie
taczna  moc , . P .
sainstalowana e N korica 2015 certyfikatébw  aukcyjnym o mocy
form [ somw:12m ) ok.175 MW***
MM N 6IMW:4kw. ! (" S N (" B
i w)  SOMWE12m ey ! | 1467 MW:12m 1 2453MW | | Ok.420MW
danymroku Moo o oo oo N e 4 N e e e e e e e e Nmmm e e oo ! N - =

* Oficjalna prognoza Spétki skorygowanej EBITDA na 2015 rok; skorygowany zysk netto = 72,4 min zt

** Wzrost facznej mocy zainstalowanej w farmach wiatrowych Spétki majgcej wptyw na wynik w danym roku w stosunku do fgcznej mocy zainstalowanej w farmach wiatrowych majgcej wptyw na catoroczny wynik w 2014 roku, tj. w
stosunku do 80MW, gdyz kolejne 67 MW zostato uruchomione w 4 kw. 2014

*** Zgodnie z zatozonym prawdopodobieristwem wygrania aukcji. Mozliwa jest réwniez sprzedaz do 100% wybranych projektéw lagdowych farm wiatrowych realizowanych po 2015 r. w systemie aukcyjnym, przed lub po wygranej
aukcji, w celu zwiekszenia potencjalnych dywidend

Opinia analitykdw rynkowych podkresla potencjat na wzrost wartosci:
= Societe Generale: 12m Target Price 42.4 za akcje (maj 2015),

= BZ WBK: 12m Target Price 41.3 za akcje (kwiecien 2015),

= PKO BP: 12m Target Price 36.9 za akcje (lipiec 2015).




‘ POLENERGIA
Kluczowy element strategii - Gazocigg Bernau — Szczecin (Niemcy - Polska)

: w i 00
Opis 5D
e o urg orgelow g b

Terminal LNG w $winoujsciu
Przepustowos$¢ 5.0 mld m3/rok
dostepna od 2015 r.

Galenbeck

. Projekt gazociggu optymalnie tgczy zachodnioeuropejski rynek gazu z | ! Dotychczas zaledwie 30% mocy
odizolowanym rynkiem polskim oraz pozostatych krajéw Europy Topaee] Srasbulo_ paseras \ e
wschodniej (Ukraina, Litwa). R

- Pofaczenie to zapewni dostep do infrastruktury importowej w e TN 7 L o
Niemczech i stanie sie jednym z kluczowych przedsiewzie¢ B prensian !
otwierajgcych rynek gazu Europy wschodniej. Gazociag Bernau - |-

yenen Szczecin s

- Konsumenci w Polsce (i potencjalnie w sagsiadujgcych krajach na
wschdd i potudnie Polski) uzyskaja dostep do ptynnego rynku gazu, N T
ktory pozwala im kupowaé gaz po nizszych cenach i od réznych -] m & ozonbin
dostawcéw, poprawiajgc w ten sposéb ich bezpieczenstwo k. Bospnaeesenat y ermine S A,
energetyczne i zapewniajac dostawy tego strategicznego surowca w N = Samee P gty e
zrdéznicowany sposéb. st 1] e

- Do realizacji projektu w Polsce i Niemczech zostang zaproszeni Hub Gaspool R e —

. .. . . . . , blisko 100 mld m3 gazu (Oder) .
partnerzy strategiczni, jednak firma zaktada, ze bedzie posiadac sprzedane w 2013,
wiekszosciowy udziat (min. 51%) w niemieckiej czesci biznesu. S Sie¢ Ontras
. . . . A — (Gaspool)
- Projekt zapewnia atrakcyjny zwrot oparty o wskaznik WRA pnE gl e i
Gazocigg Bernau — Szczecin Ogodlna charakterystyka produktéw przesytowych
Przepustowos¢ 3,0- 5,0 mld m? rocznie WYJSCIE Z POLSKI/WEJSCIE DO NIEMIEC WYJSCIE Z NIEMIEC/WEJSCIE DO POLSKI
Kompresory 3x5,4 MW
Dtugos¢ ok. 150km (30km w Polsce, 120km w Niemczech 10% mocy rurociagu 5,0 mld m3 rocznie 10% mocy rurociagu

przeznaczone dla
produktow
krétkoterminowych (do

1 roku) oferowanych na
Status projektu aukcjach zgodnie z
zasadami kodeksu

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

ciggte lub warunkowo

Projekt FEED Zakonczony sieciowego CAM 90% mocy rurociggu

Pozwolenia na budowe Zakoriczone dla catoéci odcinka niemieckiego 90% mocy rurociagu proﬂjﬁtzg\?vcizgfnsi .
. 2q . rzeznaczone dla

Stuzebnosci gruntowe Zabezpieczone ok. 50% > = mozliwoscia rezerwacji

produktéw rocznych (z

Zwolnienie z TPA/Unbundlingu W toku mozliwoscia rezerwacji 2? l:Ol\;J'nr:/Chhlit)
Zamkniecie komercyjne W toku 15 kolejnych lat) ko‘e;]) a \I/c‘ a .
oferowanych na 3,5 mld m? rocznie aukejach zwolnionych 2
Przytaczenie do sieci W toku aukcjach zgodnie 2 ciagte lub przerywane ( rngIicg CAl(IjVI .
i i i witym 1,5 mia m
EPC Do uzupetnienia zasadamijkodeksu moce przesytowe rocznie zarezerwowane

sieciowego CAM

Finansowanie Do uzupetnienia dla POLENERGIA)
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K POLENERGIA
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 jedng
turbing gazowa i turbing parowa
produkujac 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 Swiadczy¢ 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 kosztow osieroconych, rekompensate gazowg oraz z6tte 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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K POLENERGIA
Dystrybucja energii

Polenergia Dystrybucja

Dtugosé sieci dystrybuciji, (liczba projektéow)

Zarnowiec . s = g . .
37,5 km Opis Wzrost wartosci i korzysci dla klientéow
Gdarisk
Srczecin 28,9 km (2) - Polenergia Dystrybucja to Wozrost wartosci
Tezew niszowy dystrybutor energii - . . . .
0,6km 3,9km . ¥ 'y y s Pozyskanie licencji na dystrybucje energii elektrycznej
do klientow przemystowych, . . o
3 - . . dla infrastruktury elektrycznej (tzw. ,,ostatnia mila”) w
R W | tysomice indywidualnych oraz o . .
v 11,4 km . . . budynkach niemieszkalnych tj. centra handlowe i
. odbiorcéw komercyjnych tj. .
. ] . . . biurowce.
= Koscian Warszawa osiedla mieszkalne, fabryki, Skuteczne  wvkorzvstanie  wspéiprac miedz
P|vskmm = O [35kma7) biurowce i centra handlowe. yorzystan poipracy &ozy
. ;53:5( Were regulowang dziatalnoscig  (dystrybucja  energii
. ,0 km N | . . . .
. ;e;zkno \27km() | ~  Jednostka regulowana na elektrycznej) a komercyjna (sprzedaz energii).
kY o xm . T bazie WACC/WRA 7 - Oferowanie partnerom mozliwosci optymalizaciji
, ’ ;l:v'v(-’:v zatwierdzonymi planami kosztéw infrastruktury elektrycznej w trakcie
E':';‘r’nw " ’ inwestycyjnymi. konstrukcji oraz konserwacji.
Aktywa operacyjne: ; @ b = Skuteczne wykorzystanie wspotpracy w ramach
. Dystrybucja energii elektrycznej ProjektyWrOZWOju Grupy.
Pro;ekty W rozwoju _ 1 prOjekt Opa rty na

Dystrybucja energii elektrycznej K K h d | ) Unikalny pakiet kOnygCi dla klientow
06t qntra t:'ac Z. eweloperami Natychmiastowe rozliczenia lub redukcja kosztéow

W uzytku gotem mieszkan i parterem . :

infrastruktury elektrycznej.

Moc dystrybucji 75 MW 76 MW Rlzemysiowiin: = Konkurencyjne stawki taryfy za dystrybucje i
T | - Wszystkie regulowane przychz-enle do sieci. ) _
ystrybucl 276 GWh 3GWh c. 265 GWh zgodnie 2 systemem -  Wszystkie  koszty  zwigzane z  konserwacja
WACC/WRA = infrastrukt.ury pokrywane przez Polenergia
Liczba projektéw 29 1 30 zatwierdzonymi planami Dyst-rybuga. . )
inwestycyjnymi. - Rozliczenie ’e!ektr'ycznosm prze’zz firme. 5
Odbiorcy koricowi 9,7tys. 0,4tys. ok. 8,6tys. - Ryzyko opoznien w ptatnosciach za elektrycznosc
Doskonata  platforma do przeniesione na firme.
D'”§°s_° IDEFRLITEED 00 o 2,7 114 ekspansji na wiekszg skale w - Mozliwoé¢ zmiany sprzedawcy (TPA) przez
hapied i) zakresie dystrybucji energii. odbiorcéw.
Liczba podstacji 86
Liczba transformatoréw 143
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K POLENERGIA
Dziatalnos¢ handlowa (Polenergia Obrét)

Przeglad Polenergii Obrét (trading)

Historyczna wartos¢ narazona na ryzyko Polenergii Obrot

kPLN
- Centralna platforma zarzgdzania obrotem i ryzykiem ( )
zlokalizowana w Warszawie. e
&
- W styczniu 2013r. firma przejeta dawny zespot Vattenfall * 300 -
Trading dziatajgcy na rynkach energetycznych w regionie
CEE. 250 -
Polenergia Obrot (2014)
200 -
Sprzedana energia 12,7 TWh
150 -
Sprzedany gaz ziemny 95 GWh

100 -

Dziatalnos$¢ handlowa 50 -

Specjalizacja w hurtowym obrocie energig elektryczng,
prawami majgtkowymi i gazem ziemnym. Spétka posiada
koncesje na obrot energig elektryczng, obroét paliwami
gazowymi na terytorium RP oraz obrot z zagranicg.

30cze14 Slipl4 10lipl4 15lip14 20lip14 25lip 14

Wazna rola w taricuchu wartosci Grupy Polenergia - market

access, transfer wiedzy i informacji o rynku, optymalizacja

proceséw handlowych, portfolio management.

- Polenergia Obrét ma bardzo konserwatywng polityke

Proprietary trading (obrét na gietdzie i rynku OTC) sarzadzania ryzykiem

Niski fil k
ISK1 protil ryzyka Dzienne ryzyko na ostroznym poziomie VaR 99% ok.

Handel oparty na fizycznej dostawie produktu 200kPLN

Ograniczony profil ryzyka — monitorowany codziennie - Historyczne VAR pozostaje ponizej wyznaczonych limitéw
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K POLENERGIA
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 -

nadkrytycznej.

Projekt bedzie oparty na dtugoterminowej umowie PPA z gwarantowang ceng

odbioru na 20 lat.

Planowana moc
Wydajnos¢
Paliwo (wegiel)

Cieptownia z produkcjg ciepta o mocy 23
MWs1 zlokalizowana we Wroctawiu

Energia jest wytwarzana z gazu ziemnego
dostarczanego poprzez sie¢ dystrybucyjng
PGNiG

Zbudowana w 2000r. w celu dostarczania
energii elektrycznej i ciepla do Whirlpool
na mocy dfugoterminowego kontraktu
(wazny do ok. 2020r.)

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

Whirlpool pozostaje wytgcznym
uzytkownikiem  wytwarzanej  energii
cieplnej

Do 2*800 Mwe
ponad 45% Klient
20-22 GJ/ton

Obecnie Polenergia pracuje nad elektrownig o mocy 31

MWe w Winsku, ktéra otrzymata wszystkie pozwolenia

Turbina

Kociot

Zainstalowana moc

Sprawnosé

Uruchomienie

Kluczowe cechy

Kondensacja/Alstom
Wibrujgca krata/ DP Cleantech
31 MWe
2020

Dostawa do sieci

Produktywnos$¢ (load factor) 92%

Elektryczna 33%

Okres dziatania 30 lat

Cieptownia Zakrzow Elektrownia Mercury Produkcja pelletu

Elektrownia
Watbrzychu

zlokalizowana  jest w

Uruchomiona w lipcu 2006r.

Blok energetyczny kotta zasilanego gazem
i turbing parowa z moca powyzej 8 MWe

Blok energetyczny wytwarza energie
elektryczng z gazu, ktory jest produktem
ubocznym w produkcji koksu w WZK
Victoria

Elektrownia operuje na podstawie
kontraktu zawartego miedzy Polenergig a
WZK Victoria na dostawy gazu z pieca
koksowniczego i odbiér elektrycznosci.
Kontrakt jest wazny do 31 grudnia 2021r.

odpowiedzi rosngce
zapotrzebowanle od 2008r. Polenergia
uruchomita 3 projekty w  ktérych
produkowany jest pellet z biomasy
rolniczej na potrzeby energetyki

zawodowej i elektrocieptowni
komunalnych. Firma posiada trzy fabryki
pelletu

= Fabryka Pétnoc, zlokalizowana w

Sepdlnie Krajenskim

= Fabryka Potudnie, zlokalizowana w

Zabkowicach Slaskich
— Fabryka Wschdd, zlokalizowana w

Uruchomienie 2009 2010i 2012
2011
Produkcja 36 tys. 52 tys. 50 tys.

roczna (tony)
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