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1. Skonsolidowany rachunek zyskoéw i strat za okres 12 miesigcy zakonczony 31 grudnia 2021
roku

W 2021 roku Grupa Polenergia (,Grupa”) osiggneta wyniki na poziomie skorygowanych
(znormalizowanych) EBITDA oraz zysku netto wynoszace odpowiednio 361,2 min zt oraz 187,2 min zt,
co stanowi wzrost w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego o odpowiednio 104,4 min zt i
76,2 min zt.

Wyniki Grupy Polenergia (min PLN) 12M2021  12M2020  Zmianarir Zm';,z]a a4 ';‘g;;’a' 4 "2";;:;3' Zmiana rir Zml;z]a rr

Przychody ze sprzedazy, w tym: 3999,4 18113 2188,1 121% 2066,9 4819 1585,1 329%
segment obrotu i sprzedazy 33234 1184,7 2138,7 1824,0 344,0 1480,0
pozostate 676,1 626.,6 49,5 2429 137.9 105,0

Koszt wtasny sprzedazy, w tym: (3657,0) (1603,9) (2053,1) 128% (1987,9) (432,4) (1555,6) 360%
segment obrotu i sprzedazy (3281,6) (1147,7) (2134,0 (1838,1) (337,6) (1500,5)
pozostate (375,3) (456,2) 80,9 (149,9) (94,8) (55,1)

Zysk brutto ze sprzedazy 342,1 207,5 134,6 65% 78,6 49,5 29,1 59%
Koszty sprzedazy i ogdinego zarzadu (77,8) (49,0) (28,8) 59% (25,1) (15,3) 97) 63%
Pozostate przychody/koszty operacyjne (304) 7,0 (37,3) -536% (19,5) 41 (23,6) -581%

A Zysk operacyijny (EBIT) 2339 165,5 68,4 41% 34,0 38,2 (4,2) -11%
Amortyzacja 933 96,3 (3,1 249 233 1,6
Odpisy akiualizujace 20,1 (5,1) 252 19,9 (5,6) 255
Koszt zwigzany ze sprzedaza aktywow™* 13,9 - 13,9 - - -

EBITDA 361,2 256,8 104,4 41% 78,9 55,9 229 4%

Korekty normalizujace:

Alokacja Ceny Nabycia (PPA) - - - - - -

Skorygowana EBITDA* 361,2 256,8 104,4 4% 78,9 55,9 22,9 4%

B Przychody finansowe 2303 5,1 2252 27 0,6 21

c Koszly finansowe (44,1) (44,3) 0,1 (13,5) (10,2) (34)
A+B+C Zysk (strata) brutto 4201 126,3 293,7 232% 232 28,6 (5,5) -19%
Podatek dochodowy (85,5) (17.8) (67,7) 379% (7.6) 0,7) (6,9) 972%

Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 334,5 108,5 226,0 208% 15,6 27,9 (12,4) -44%

Zysk z dziatanoci operacyjnej zaniechanej (1,6) 0,3 (1,9) - 0,3 0,3)

Zysk ze zbycia dziatalnosci zaniechanej 44 17 2,6 0,0 17 (1,7)
Zysk netto 337,3 110,5 226,8 205% 15,6 30,0 (14,4) -48%
Korekty normalizujace:

Alokacja Ceny Nabycia (PPA) 0,7 4.1 (34) 0,2 03 0,1)

Roznice kursowe 2,7 0,0 2,6 24 0,1 24

Wycena kredytow metoda zamortyzowanego kosztu 14 14 (0,0) 0,3 0,3 (0,0)

Odpisy akiualizujace** 20,1 (5,1) 252 19,9 (5,6) 255

Wynik netto na sprzedazy aktywow™* (174,9) - (174,9) - - -

Skorygowany Zysk (Strata) Netto* 187,2 111,0 76,2 68,7% 38,4 251 13,3 53%

Skorygowana EBITDA* 361,2 256,8 104,4 41% 78,9 55,9 22,9 41%

Marza skorygowana EBITDA* 9,0% 14,2% -5,1% 3,8% 11,6% -7,8%

Skorygowana EBITDA (bez tu obrotu) 338,7 234,6 104,0 44% 99,7 54,2 45,5 84%

Marza skorygowana EBITDA (bez segmentu obrotu) 50,1% 37,4% 12,6% 41,0% 39,3% 1,7%

*) Skory gowane o przy chody (koszty) o charakterze niepieniezny m/jednorazowym rozpoznane w dany m roku obrotowym
**) Odwrécenie odpisow w segmencie Gazu i Czy stych Paliw oraz zwiazany ch z dew elopmentem
***) Doty czy dodatkowych platnosci z tyt. sprzedazy udziatow w farmach wiatrowy ch offshore

Przychody ze sprzedazy Grupy Polenergia za rok 2021 byly wyzsze o 2 187,1 min zt, co byto
spowodowane gtéwnie wyzszymi przychodami w segmentach obrotu i sprzedazy (o 2 138,7 min z),
gazu i czystych paliw (0 35,7 min zt) oraz dystrybucji (o0 14,3 min z).

Skorygowany wynik EBITDA w omawianym okresie wyniost 361,2 min zt i byt wyzszy o 104,4 min zt w
stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego, co spowodowane bylo w szczegdlnosci
wzrostem wyniku segmentu gazu i czystych paliw (o 117,0 min zt) w zwigzku z realizacjg procesu
optymalizacji pracy Elektrocieptowni Nowa Sarzyna zgodnie z postanowieniami Umowy o swiadczenie
ustug zarzadzania portfelem oraz sprzedazy energii elektrycznej, paliw gazowych oraz uprawnien do
emisji (,SLA”). Wzrost wyniku EBITDA skompensowany zostat cze$ciowo przez nizszy wynik segmentu
ladowych farm wiatrowych (spadek o 9,8 min zl) spowodowany nizszym poziomem produkcji
wynikajgcym z gorszych warunkéw wietrznych w poréwnaniu do 2020 roku.

W czwartym kwartale 2021 roku Grupa Polenergia odnotowata znaczacy wzrost przychodéw ze
sprzedazy o 1 584,7 min zt w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego, na co wptyw miaty
w szczegolnosci wyzsze przychody ze sprzedazy w segmentach obrotu i sprzedazy (o 1 480,0 min zt),
gazu i czystych paliw (0 63,1 min zt) oraz ladowych farm wiatrowych (o 24,0 min zt).

Skorygowany wynik EBITDA w tym okresie wyniost 78,9 min zt i byt wyzszy 0 22,9 min zt w stosunku do
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wyniku w analogicznym okresie roku poprzedniego. Przyczynit sie do tego gtéwnie wzrost wyniku
segmentu gazu i czystych paliw (wzrost o 27,8 min zt) spowodowany gtéwnie wynikiem na sprzedazy
ciepta (dodatkowe porozumienie zawarte w grudniu 2021 z przemystowym odbiorcg ciepta) i ustugach
systemowych (generacja wymuszona) oraz wzrost wyniku segmentu lgdowych farm wiatrowych (o 19,3
min zt) w efekcie wyzszej wietrznoscii oraz produkcjg z wprowadzonej do eksploatacji farmy wiatrowe;j
Szymankowo a takze produkcjg w okresie rozruchu budowanej farmy wiatrowej Debsk.

2. Szczegdtowy komentarz do wynikéw finansowych za okres 12 miesiecy zakonczony 31
grudnia 2021 roku oraz pozostale istotne informacje dotyczace sytuacji Grupy

W 2021 roku segment lgdowych farm wiatrowych zanotowat nizszy o 9,8 min zt wynik EBITDA w
poréwnaniu do wyniku z roku ubiegtego, a w samym czwartym kwartale wynik EBITDA wzrést o 19,3
min zt. Spadek wyniku segmentu w 2021 roku jest gldwnie konsekwencjag nizszego wolumenu produkcji
(gorsze warunki wietrzne) oraz wzrostu kosztéw operacyjnych farm wiatrowych, czesciowo
skompensowanych przez produkcje z wprowadzonej do eksploatacji farmy wiatrowej Szymankowo i
produkcje w okresie rozruchu budowanej farmy wiatrowej Debsk oraz wyzsze ceny sprzedazy zielonych
certyfikatow i energii elektrycznej na poziomie segmentu.

Wynik EBITDA segmentu fotowoltaiki w 2021 roku byt nizszy o 0,8 min zt w poréwnaniu do wyniku z
roku ubiegtego w gtdwnej mierze w zwigzku ze wzrostem kosztéw zwigzanych z rozwojem projektow
fotowoltaicznych w fazie dewelopmentu. W czwartym kwartale wynik segmentu byt na zblizonym
poziomie w poréwnaniu do czwartego kwartatu 2020 roku (spadek o 0,2 min zt), na co wplynety wyzsze
koszty zwigzane z rozwojem projektow fotowoltaicznych czesciowo skompensowane przez wyzszy
wynik farmy fotowoltaicznej Sulechow |.

W 2021 roku wynik EBITDA segmentu gazu i czystych paliw zanotowat wzrost 0 117 min zt w poréwnaniu
do wyniku osiggnietego w analogicznym okresie roku ubiegtego, a w samym czwartym kwartale wynik
wzrést o 27,8 min zt. Wzrost wyniku zostat spowodowany gtéwnie optymalizacjg pracy ENS, wyzszym
wynikiem na sprzedazy ciepta i ustugach systemowych (generacja wymuszona) oraz przychodami z
tytutu rekompensaty gazowej.
Efektem optymalizacji bylo ,odwrécenie” transakcji terminowych zabezpieczajgcych produkcje i
sprzedaz energii elektrycznej w ENS w 3 i 4 kwartale 2021 r., w 2022 r. oraz czeéci 2023 r. w ramach
procesu optymalizacji pracy tej elektrocieptowni. Zmiany poziomu marzowosci wynikajgce ze zmian
poziomow cen energii elektrycznej, gazu i uprawnien do emisji CO2 zwigzanych z produkcjg energii
elektrycznej w ENS tzw. Clean Spark Spread (,CSS”) pozwolity na podjecie decyzji o ograniczeniu
planowanej produkcji i zrealizowaniu marzy na zamknieciu pozycji na rynku terminowym dla ww.
okreséw. Wycena odpowiednich instrumentéw finansowych zwigzanych z powyzszymi transakcjami
zgodnie z MSSF 9 oznacza rozpoznanie w wyniku 4 kwartatu 2021 r. na poziomie Grupy: (i) wyniku na
przewidywanej produkcji ENS dla ww. przysztych okresow, ktérych dotyczyly zawarte transakcje, tj. 1,4
min zt (narastajgco: 11,5 min zt) — jest to przesuniecie czasowe, oraz (ii) wptywu dodatkowych
optymalizacji oraz korzystnych zmian CSS w wysokosci 6,2 min zt (narastajgco: 34,8 min zi). Wplyw
wyceny tych transakcji na wynik EBITDA w czwartym kwartale 2021 r. zostat zaprezentowany w
segmencie obrotu i sprzedazy w kwocie 1,3 min zt (narastajgco: 11,1 min zt), oraz w segmencie gazu i
czystych paliw w kwocie 6,3 min zt (narastajgco: 35,2 min zt). Efekt realizacji transakcji dotyczacy 4
kwartatu 2021 r., ktérych wycena zostata rozpoznana w sprawozdaniu finansowym na koniec 3 kwartatu
2021 r. w kwocie 25,8 min zt zostat ujety w wyniku zrealizowanym pomniejszajgc wartos¢ wyceny na 31
grudnia 2021 r. Dodatkowo na wzrost wynikow wzgledem roku ubiegtego miaty wptyw przychody z rynku
mocy (realizacja obowigzku mocowego rozpoczeta sie od stycznia 2021 r.), czesciowo skompensowane
przez brak przychodéw z rekompensaty kosztéw osieroconych (koniec systemu rekompensat w maju
2020 roku), wyzszy wynik ze sprzedazy ciepta i z tytutu Swiadczenia ustug systemowych (ustuga
generacji wymuszonej) oraz wyzsze przychody z rekompensaty koszéw gazu (21,9 min zt). Powyzsze
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zostato czesciowo skompensowane przez nizszg o 9 min zt korekte kohcowg rekompensaty kosztow
osieroconych (koricowe rozliczenie systemu rekompensat w sierpniu 2021 r.).

W 2021 roku segment obrotu i sprzedazy zanotowat wzrost wyniku EBITDA o 0,4 min zt w poréwnaniu
do wyniku ubiegtego roku. Wyzszy narastajgco wynik 2021 r. jest gidwnie konsekwencja: i)
krotkoterminowych  optymalizacji w roku biezacym i Srednioterminowych optymalizacji
przeprowadzonych w ramach umowy SLA w zakresie zabezpieczenia produkcji i sprzedazy ENS,
skutkujgcych wyceng w wysokosci 11,1 min zt transakcji terminowych dotyczacych 2022 r. oraz
czesciowo 2023 r., ii) wyzszym wynikiem na portfelu handlowym wskutek realizacji krétkoterminowej
strategii m.in. na rynkach energii elektrycznej, iii) sprzedazy do klientéw strategicznych oraz
ograniczonej dziatalnosci proprietary trading w obszarze energii i gazu. Wzrost ten zostat
skompensowany przez: i) nizszy wynik na agregacji OZE i handlu energig elektryczng z farm wiatrowych
wskutek wyzszego kosztu profilu i bilansowania w czwartym kwartale 2021 r., ii) spadek wyniku na
handlu zielonymi certyfikatami z farm wiatrowych gtéwnie z uwagi na nizszy wolumen dostepnych
certyfikatow w 2021 roku, iii) wyzsze koszty operacyjne i koszty prowizji wynikajgce ze wzrostu skali
dziatalno$ci.

Wynik EBITDA segmentu obrotu i sprzedazy w czwartym kwartale 2021 r. byt nizszy o0 22,5 min zt w
poréwnaniu do wyniku ubiegtego roku z uwagi na: i) nizszy wynik na dziatalnosci w ramach linii agregacji
OZE handlu energig z farm wiatrowych w efekcie negatywnego wplywu wysokich kosztéw profilu, ii)
spadek wyniku na sprzedazy do klientdw strategicznych zwigzany z wyceng transakcji terminowych, iii)
wyzsze koszty operacyjne i koszty prowizji wynikajgce ze wzrostu skali dziatalnosci. Spadek zostat
czesciowo skompensowany przez: i) wyzszg marze na portfelu handlowym wskutek realizacji
krotkoterminowej strategii na rynkach energii elektrycznej, ii) wzrost wyniku zwigzany z realizacjag
strategii dziatan na rynkach energii i gazu w ramach proprietary trading, iii) dodatkowy wynik w wysokosci
1,3 min zt na optymalizacji przeprowadzonej w ramach umowy SLA skutkujgcej wycengczesci
planowanej produkcji ENS na rok 2023.

W 2021 roku EBITDA segmentu dystrybucji byta wyzsza o 4,2 min zt w stosunku do wyniku osiggnietego
w analogicznym okresie roku ubiegtego, a w samym czwartym kwartale byta wyzsza o 3,1 min zt. Wzrost
wyniku jest gtéwnie konsekwencjg wyzszej marzy na dystrybucji energii elektrycznej co wynika przede
wszystkim z wyzszych przychoddw z optat przytgczeniowych, wejscia w zycie nowej taryfy oraz nizszego
zapotrzebowania na energie w 2020 roku w zwigzku z obowigzujgcymi obostrzeniami epidemicznymi
oraz wyzszej marzy jednostkowej na sprzedazy energii. Wynik zostat czesciowo skompensowany przez
wyzsze koszty operacyjne, a takze koszty poniesione na realizacje pilotazowego projektu w zakresie
elektromobilnosci. Dodatkowo w samym czwartym kwartale 2021 roku odnotowano nizszy wynik
Polenergii Kogeneracja na dystrybucji gazu (gtéwnie ze wzgledu na nizszy wolumen i wyzszy koszt
bilansowania).

Wynik w segmencie niealokowanych w okresie od stycznia do grudnia 2021 roku byt nizszy 0 6,6 min zi,
a w samym czwartym kwartale 2021 roku byt nizszy o 4,6 min zi, w poréwnaniu do wyniku w
analogicznym okresie roku 2020. Na zmiane wyniku EBITDA wptywa zaniechanie dziatalnosci zwigzanej
z przetwarzaniem biomasy oraz wyzsze koszty operacyjne w Centrali.

W rezultacie opisanych powyzej zdarzeh skorygowana marza EBITDA, z wytgczeniem segmentu obrotu
i sprzedazy, wyniosta 50,1% i byta o 12,6 pp. wyzsza od rozpoznanej w analogicznym okresie
poprzedniego roku. Natomiast w czwartym kwartale wartosé tego wskaznika wyniosta 41,0% i byta o 1,7
pp. wyzsza od rozpoznanej w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Wynik z dziatalno$ci finansowej w roku 2021 byt wyzszy od wyniku ubiegtorocznego o 225,3 min zt, na
co mialy wptyw przede wszystkim przychody finansowe z tytutu ptatnosci dodatkowych (earn-out) w
kwocie 225,4 min zt otrzymanych w zwigzku z przeprowadzong w 2018 r. sprzedazg udziatéw w
spotkach MFW Battyk Il Sp. z 0.0. i MFW Battyk Il Sp. z 0.0. , ptatnosci wynikajgce ze sprzedazy projektu
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Winsko (0,4min zt), wyzszym wynikiem z tytutu réznic kursowych (o 3,1 min zl), przychodami z tytutu
poreczen (o 0,6 min zt), nizszymi kosztami z tytutu odsetek (o0 2,6 min zt), czesciowo skompensowanymi
przez nizsze przychody z tytutu odsetek od lokat (o 2,1 min zl), kosztami sprzedazy projektu Mercury
Sp. z 0.0. (0,2 mIn zt) oraz wyzszymi kosztami prowizji (0 1,2 min zt), odpisu nalezno$ci leasingowych
(1,9 min zt) i nizszg wyceng instrumentéw finansowych w segmencie gazu i czystych paliw (1,3 min zi).

Wyzszy poziom podatku dochodowego (o 67,7 min zl) gtdwnie w zwigzku z wyzszym wynikiem brutto
Grupy w 2021 roku (wyzszy zysk operacyjny i przychody finansowe).

Wptyw pandemii COVID-19

W zwigzku z trwajgca epidemig COVID-19 na biezgco monitorowane i identyfikowane sg czynniki ryzyka,
ktére moga mie¢ wptyw na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Grupy Polenergia. Zarzad podejmuje kroki,
aby ztagodzi¢ negatywne skutki oddziatywania koronawirusa, jednakze ich ostateczny wptyw i skala sg
trudne do oszacowania.

W ocenie Zarzadu, Grupa Polenergia wykazuje dotychczas silng odpornos¢ na niesprzyjajgce otoczenie
makroekonomiczne wywotywane przez epidemie COVID-19. Wysokie wyniki finansowe wypracowane
w 2021 roku, wskazuja, iz trwajgca pandemia nie wptyneta w sposaéb istotny na funkcjonowanie spoétek
Grupy.

Pracownicy zatrudnieni w ramach Grupy w dalszym ciggu w wigkszosci kontynuowali prace w trybie
pracy zdalnej z wykorzystaniem srodkéw komunikacji na odlegto$é. Wszystkie istotne procesy
operacyjne przebiegajg zgodnie z wyznaczonymi harmonogramami, a istotne procesy zarzgdcze
prowadzone sg w trybie zdalnym. Spoétka identyfikuje czynniki ryzyka zwigzane ze zmienng skalg
zachorowan na COVID-19, w szczegdlnosci w przypadku dziatan i procesow, ktére nie mogg byc¢
prowadzone w catosci w trybie zdalnym. Dotyczy to przede wszystkim segmentu gazu i czystych paliw
uzaleznionego w wiekszym stopniu od ruchu osobowego pracownikédw produkcyjnych oraz
realizowanych projektéw farm wiatrowych bedgcych w fazie budowy. W celu ograniczenia wptywu ryzyka
na dziatalnos¢ Spétki Elektrocieptownia Nowa Sarzyna wprowadzono rygorystyczne zasady BHP dla
dziatalnoSci operacyjnej i prac remontowych. Dodatkowo przygotowano dla Spétki plan awaryjny
utrzymania ciggtosci produkcji w wariancie pracy w skoszarowaniu pracownikoéw obstugi. Realizacja
projektow farm wiatrowych bedgcych w fazie budowy przebiega dotychczas bez istotnego negatywnego
wplywu COVID-19. Na budowie wdrozone zostaty procedury bezpieczenstwa oraz srodki ochrony BHP,
takie jak ankiety i odwiadczenia potwierdzajgce dobry stan zdrowia oraz brak kontaktu z osobami
zakazonymi, konieczno$¢ zachowania dystansu, pomiar temperatury, punkty dezynfekcji, cotygodniowe
testy na obecnos¢ COVID-19 zespotu pracownikoéw obstugujgcych m.in. budowe farm wiatrowych
Kostomtoty oraz Debsk, testy dla nowych pracownikéw oraz state zespoty obstugujgce dang budowe
(wprowadzono zakaz rotacji wspotpracownikow pomiedzy budowami).

Do konca 1 kwartatu 2021 wplyw epidemii COVID-19 na wyniki osiggane w segmencie dystrybucji byt
zauwazalny poprzez spadek zapotrzebowania na energie elekiryczng, majgcy swoje zrodto miedzy
innymi w spadku zuzycia energii w zaktadach produkcyjnych i galeriach handlowych. W 2 kwartale 2021
r. w zwigzku z tagodzeniem obostrzen sanitarnych zaobserwowano stopniowy wzrost zuzycia energii. W
zwigzku z przedtuzajgcym sie okresem pandemicznym w Polsce, a co za tym idzie wysokim poziomem
niepewnosci Spoétka prowadzi doktadny monitoring $ciggalnosci naleznosci oraz utrzymuje zwiekszong
rezerwe na niesciggalne naleznosci utworzong w 2020 r.

W segmencie obrotu i sprzedazy w zwigzku z epidemig COVID-19 oraz sytuacjg zwigzang z niedoborami
towardw i presja inflacyjng na rynkach jaka wystgpita po okresie lock-downoéw utrzymuje sie zwiekszone
ryzyko prowadzenia dziatalnosci handlowej. Przyczynia sie do tego miedzy innymi wysoki poziom
zmiennosci cen uprawnien do emisji CO2, gazu ziemnego, energii elektrycznej i surowcéw, a takze
kurséw walutowych. Dodatkowo na zwigkszone ryzyko prowadzenia dziatalnosci handlowej wptyw ma
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wzrost ryzyka niewyptacalnosci kontrahentow. Wymienione czynniki ryzyka mogg takze istotnie
oddziatywaé na ptynnos$¢ spotki poprzez wzrost poziomu wymaganych depozytéw zabezpieczajgcych
oraz poziom naleznosci niesciggalnych. Z uwagi na wzrost prawdopodobieAstwa materializacji
wymienionych czynnikéw ryzyka, zintensyfikowano biezgce monitorowanie i analizy w przedmiotowych
obszarach oraz zastosowano bardziej restrykcyjne metody weryfikacji kontrahentéw przy zawieraniu
nowych transakciji.

Segment energetyki wiatrowej w 2021 i 2022 roku pozostanie w duzej mierze odporny na biezaca
zmiennosc¢ cen energii elektrycznej z uwagi na fakt, iz dla wiekszej czesci portfela ceny sprzedazy energii
oraz zielonych certyfikatow zostaty zabezpieczone na rynku terminowym. W sytuacji dtugotrwatego
spadku cen energii elektrycznej i zielonych certyfikatéw i w konsekwencji obnizek notowan kontraktow
terminowych moze zosta¢ ograniczony potencjat wyniku finansowego segmentu w kolejnych latach.

Wplyw wojny w Ukrainie

W zwigzku z trwajgcym konfliktem zbrojnym w Ukrainie na biezgco monitorowane i identyfikowane sg
czynniki ryzyka, ktére moga mie¢ wpltyw na dziatalno$¢ i wyniki finansowe Grupy Polenergia. W ocenie
Zarzadu, Grupa Polenergia nie jest w spos6b bezposredni narazona na negatywne skutki konfliktu ze
wzgledu na marginalne zaangazowanie Spoétek z Grupy w dziatalno$¢ na terytorium Rosiji, Biatorusi i
Ukrainy oraz wspotprace z partnerami majgcymi swoje siedziby w tych panstwach.

W wyniku wybuchu wojny w Ukrainie oraz sankcji naktadanych na Rosje i Biatoru$ zachodzg zmiany w
otoczeniu rynkowym, objawiajgce sie duzg zmiennoscig cen instrumentéw finansowych, surowcéw oraz
towardow, w tym zmianami cen energii elektrycznej, gazu oraz uprawnien do emisji CO2. W perspektywie
dtugoterminowej moze mie¢ to negatywny wptyw na wzrost gospodarczy w Polsce i sytuacje na polskim
rynku energii. Ponadto ws$rdéd czynnikéw finansowych istotnych z punktu widzenia Grupy
zaobserwowano zwigkszong presje inflacyjng oraz zmiennos¢ kursu ztotego w stosunku do euro i dolara
amerykanskiego.

Segment Gazu i Czystych Paliw jest w ocenie Zarzadu w duzej mierze odporny na biezgcg zmiennosé
cen na rynku. Marza na produkcji energii elektrycznej w 2022 roku nie jest zagrozona w zwigzku z
odwréceniem kontraktow na sprzedaz energii elektrycznej oraz zakup gazu i praw do emisji CO2 w roku
2021. Natomiast dostawy gazu w zwigzku z realizowanymi kontraktami na produkcje ciepta zostaty juz
zabezpieczone (wolumen oraz stata cena) do konca 2023 roku. Dodatkowym zabezpieczeniem dla
produkcji ciepfa jest utrzymywany i zwiekszony w ostatnich tygodniach zapas oleju opatowego lekkiego,
jako paliwa rezerwowego w sytuacji ograniczenia lub braku gazu. W przypadku wezwania ENS do
Swiadczenia ustug systemowych, koszty zakupu gazu zostang pokryte przez przychody. Kontynuacja
obecnej sytuacji na rynku gazu i praw do emisji CO2dtugoterminowo moze spowodowaé ograniczenie
mozliwosci zabezpieczania produkcji i marzy ENS na kolejne lata. W Elektrocieptowni Nowa Sarzyna
zwiekszono réwniez zabezpieczania przed mozliwym cyberatakiem, w ostatnim czasie wymieniony
zostat gtéwny system sterowania oraz wszelkie zdalne systemy diagnostyki urzgdzen zostaty odtgczone
od potgczenia z Internetem.

Segment energetyki wiatrowej nie jest bezposrednio narazony na skutki obecnej sytuacji rynkowej. W
zwigzku z konsekwentnie realizowang politykg zabezpieczania produkcji, biezgce zmiany cen nie majg
wplywu na osiggane przychody ze sprzedazy energii w roku 2022 oraz czes$ciowo w roku 2023.
Jednoczes$nie, wysoka zmiennos$¢ ceny energii w potgczeniu z okresami 0 zmiennej wietrznosci mogg
skutkowaé znaczgcym wzrostem kosztow profilu. Wrazliwos¢ czesci operacyjnej segmentu na zmiane
stdp procentowych i kurséw walut jest niewielka ze wzgledu na wczesniejsze zabezpieczanie projektow.
W zwigzku z mozliwym powstaniem brakéw na rynku surowcéw istnieje ryzyko ograniczenia dostepnosci
czesci zamiennych, co moze spowodowaé chwilowe przestoje w funkcjonowaniu farm w przypadku
awarii. Dluzsze utrzymanie sie wysokich ceny energii moze, w ocenie Zarzgdu, sktoni¢ ustawodawce do
wprowadzenia niekorzystnych dla Grupy zmian w systemie zielonych certyfikatow. Projekty Grupy moga

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Polenergia




K Polenergia

Grupa Kapitatowa Polenergia S.A.

stac sie takze przedmiotem cyberataku. Ryzyko wystgpienia tego typu zdarzen podlega szczegétowej
analizie i wprowadzane sg rozwigzania zaradcze.

Segment obrotu i sprzedazy jako jedyny w Grupy posiadat bezposrednig ekspozycje na rynek ukrainski
za posrednictwem spotki zaleznej Polenergia Ukraina. Spétka ta jeszcze przed rozpoczeciem wojny
ograniczyta zakres prowadzonej dziatalnosci operacyjnej. Grupa identyfikuje zwiekszone ryzyko
prowadzenia dziatalno$ci handlowej na pozostatych rynkach, do czego przyczynia sie m.in. wzrost
zmiennosci cen energii elekirycznej i gazu ziemnego, ryzyko niezrealizowania wolumenu odbioru przez
kontrahentéw oraz wzrost ryzyka niewyptacalnosci kontrahentéw. W sytuacji dynamicznych wzrostow
cen odchylenie w zuzyciu energii przez klientéw od wartosci zakontraktowanych moze wygenerowaé
istoty wynik (zaréwno pozytywny jak i negatywny), niewspotmierny do pierwotnych zatozen. Negatywne
zmiany kursow walutowych moga skutkowaé pogorszeniem wyniku na rynku denominowanym w euro.
Jednoczesnie umocnienie euro moze skutkowaC zwiekszeniem wartosci wymagalnych depozytow
zabezpieczajgcych. Segment jest réwniez wyeksponowany na ryzyko wzrostu stép procentowych.
Wyzszy koszt kredytu obrotowego, wynikajgcy ze wzrostu stop procentowych, moze spowodowaé
pogorszenie sie rentownosci prowadzonej dziatalnosci. Polenergia Obrot podejmuje takze dziatania w
celu monitorowania zagrozeh zwigzanych z bezpieczenstwem. Atak niszczgcy infrastrukture
teleinformatyczng lub ograniczajgcy dostep do systeméw w spoétce skutkowatoby brakiem Ilub
ograniczong mozliwoscig prowadzenia dziatalnosci handlowe;.

Segment dystrybucji jest zabezpieczony diugoterminowo przed skutkami wzrostu kosztow inwestyc;ji
oraz rosngcych stép procentowych poprzez mechanizm taryfowy. Kroétkoterminowo, do czasu
aktualizacji taryfy dystrybucyjnej, Spotka moze doswiadczy¢ negatywnego wplywu obecnej sytuacii
rynkowej na rentownosc realizowanych przedsiewzie¢ inwestycyjnych.

W ocenie Grupy, obecna sytuacja rynkowa nie powinna zagrozi¢ realizacji celéw okreslonych w Strategii
Grupy Polenergia na lata 2020 — 2024. Utrzymujgce sie wysokie ceny energii wraz z ograniczonym
wykorzystaniem konwencjonalnych zrédet takich jak wegiel, gaz i ropa naftowa mogg staé¢ sie
dodatkowym bodZzcem do zwiekszenia skali inwestycji w OZE, zaréwno w zrodta wytworcze jak i
ekologiczne nosniki energii takie jak zielony wodér. W konsekwencji moze to przyczyni¢ sie to utatwienia
procesow legislacyjnych oraz udostepnienia dodatkowych funduszy wspierajgcych tego typu inwestycje.

W krotkiej perspektywie czasowej, realizowane przez Grupe projekty inwestycyjne mogg zostaé
dotkniete skutkami konfliktu w Ukrainie. Wzrost cen surowcéw i produktéw na rynku oraz chwilowe braki
pracownikow u podwykonawcow mogg spowodowac opdznienia w realizacji projektéw farm wiatrowych
i fotowoltaicznych. Wzrost stép procentowych powoduje rosngce koszty finansowania, a wzrost cen
surowcow i towardow w potgczeniu ze zmiennoscig kursu EUR/PLN moze doprowadzi¢ do wzrostu
tacznych kosztéw inwestycji.

Realizacja Strategii Grupy Polenergia na lata 2020-2024

Realizacja nowej strategii Grupy przebiega bez istotnych zaktocen.

Zakonczono budowe farmy wiatrowej Szymankowo o mocy 38,1 MW. W dniu 23 czerwca 2021 r.
podpisany zostat protokét zakonczenia prac budowlanych, a 13 wrzesnia 2021 uzyskana zostata
koncesja.

Grupa prowadzi prace w celu realizacji kolejnych czterech projektow farm wiatrowych o tgcznej mocy
205 MW, ktére uzyskaty wsparcie w ramach aukcyjnego systemu wsparcia OZE.

Budowy farm wiatrowych Debsk i Kostomtoty przebiegajg zgodnie z harmonogramem.

W przypadku farmy wiatrowej Debsk trwajg prace budowalne. Wykonano fundamenty, place
manewrowe i drogi do wszystkich turbin (55/55). Zakohczono realizacje linii wysokiego napiecia, linii

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Polenergia




K Polenergia

Grupa Kapitatowa Polenergia S.A.

$redniego napiecia oraz stacji elektroenergetycznej. Zmontowanych zostato 53 na 55 turbin, 42 turbiny
zostaly zenergetyzowanych. Budowa farmy powinna zosta¢ zakonczona w potowie 2022 roku.

W przypadku farmy wiatrowej Kostomtoty trwajg prace budowlane. Wykonano 100% drog serwisowych,
100% placéw montazowych i 100% fundamentéw. Wykonano 100% linii SN oraz 100% linii WN.
Wykonano stacje elektroenergetyczng. Zakonczyty sie dostawy wszystkich komponentéw do turbin
wiatrowych. Aktualnie zmontowano 4 na 9 turbin, wykonane zostaly wszystkie preinstalacje. Budowa
farmy powinna zosta¢ zakonczona w Il kwartale 2022.

Projekty farmy wiatrowej Piekto, ktéry w grudniu 2020 r. wygrat aukcje oraz farmy wiatrowej Grabowo,
ktéry wygrat akcje w grudniu 2021 r, znajduija sie obecnie w fazie przygotowania do budowy. Dotychczas
podpisane zostalty umowy kredytu na finasowanie tych projektéw oraz umowy na dostawy turbin i
wykonanie robot elektrycznych i budowlanych. Wybrane zostaty firmy, ktére swiadczy¢ beda ustugi
inzyniera kontraktu. Rozpoczecie robé6t budowalnych nastgpito w marcu 2022 r. Zakonczenie budowy
tych projektow planowane jest na Il potowe 2023 roku.

W ramach grudniowej aukcji OZE w 2020 roku Spétka pozyskata 15-letnie wsparcie dla trzech portfeli
projektow fotowoltaicznych: Sulechéw I, Sulechéw Il oraz Buk |, zaktadajacych budowe w sumie 29
instalacji PV o tagcznej mocy ok. 28 MW. W maju 2021 wszystkie trzy spotki pozyskaty finansowanie
umozliwiajgce realizacje projektéw, podpisane zostaty takze wszystkie kluczowe umowy na ich
realizacje. Aktualnie projekty Sulechow Il, Sulechéw IlIl oraz Buk | sg w kohcowej fazie budowy.
Zamontowane zostaty wszystkie panele, inwertery, stacje kontenerowe. Wykonano 100 % okablowania
niskiego napiecia oraz 90 % okablowania sredniego napiecia. Zakonczenie budowy tych projektéw
planowane jest w drugim kwartale 2022 roku.

W grudniu 2021 spétki zalezne Polenergia Farma Wiatrowa Olbrachcice sp. z 0.0. rozwijajgca portfel
projektéw farm fotowoltaicznych Swiebodzin | o tgcznej mocy 10,5 MW oraz Polenergia Obrét 2 sp. z
0.0., rozwijajgca projekt farmy fotowoltaicznej Strzelino o fgcznej mocy 45,15 MW z sukcesem wziety
udziat w aukcji na sprzedaz energii z odnawialnych zrédet energii. Grupa w roku 2022 planuje pozyskaé
finansowanie dla tych projektéw oraz uzyska¢ zgody korporacyjne wymagane dla ich realizaciji.
Rozpoczecie budowy jest oczekiwane w Il potowie 2022 r.

Grupa prowadzi prace w zakresie dalszego rozwoju projektéw wiatrowych oraz fotowoltaicznych, aby
zrealizowaé cele przewidziane w Strategii Grupy na lata 2020-2024. W portfelu Grupy znajdujg sie
projekty fotowoltaiczne oraz wiatrowe (lgdowe) w fazie mniej zaawansowanej, o mocy tgcznej ponad
577 MW. W konsekwencji Grupa nie wyklucza udziatu spétek zaleznych rozwijajgcych projekty farm
wiatrowych i fotowoltaicznych w kolejnych aukcjach OZE. Dla poszczegdlnych projektéw bedag
rozwazane takze rézne formy komercjalizaciji ich produkcji w tym decyzje o udziale w aukcji, sprzedazy
energii do klientéw przemystowych w kontraktach cPPA lub sprzedazy energii na rynku terminowym
wraz z sukcesywnie rosngcym stadium zaawansowania projektow.

Kontynuowane sg prace rozwojowe w segmencie morskich farm wiatrowych. Grupa posiada 50%
udziatéw w spoétkach MFW Baltyk | Sp. z 0.0., MFW Battyk Il Sp. z o0.0. i MFW Battyk Ill Sp. z o.0.
przygotowujacych do budowy trzy morskie farmy wiatrowe zlokalizowane na Morzu Baltyckim o tgcznej
mocy do 3000 MW. W dniu 4 maja 2021 roku Prezes Urzedu Regulacji Energetyki wydat na rzecz spétek
projektowych MFW Battyk Il sp. z 0.0. i MFW Baltyk Il sp. z 0.0. decyzje o przyznaniu kazdej ze spotek
prawa do pokrycia ujemnego salda dla energii elektrycznej wytworzonej w odpowiednio — morskich
farmach wiatrowych MFW Battyk Il i MFW Battyk 1ll, o mocy 720 MW kazda.

Spotka MFW Battyk 1l wniosta do Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego (,WSA”) skarge na decyzje
Generalnego Dyrektora ochrony Srodowiska (,GDOS”) o oddaleniu odwotania MFW Battyk Ill od decyzji
Regionalnego Dyrektora Ochrony Srodowiska w Gdansku (,RDOS”) o odmowie okreslenia
uwarunkowan srodowiskowych dla budowy morskiej farmy wiatrowej. WSA przekazat odwotanie spotki
do ponownego rozpatrzenia GDOS. Ponadto 4 stycznia 2022 r. spétka MFW Battyk Il uzyskata
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postanowienie RDOS o aktualno$ci warunkéw $rodowiskowych realizacji przedsiewzigcia okreslonych
w decyzji o $rodowiskowych uwarunkowaniach dla projektu, uzyskanej w roku 2016 (,DSU 2016”), co
oznacza przediuzenie okresu, kiedy mozliwe jest wykorzystanie tej decyzji z 6 do 10 lat.

Na bazie listu intencyjnego zawartego przez Polenergie w czerwcu 2020 roku z Siemens Energy, trwajg
prace w zakresie rozwoju gazowych projektow kogeneracyjnych oraz wodorowych. Polenergia wraz z
Partnerem rozwija wielkoskalowy projekt produkcji i magazynowania wodoru wytwarzanego w procesie
elektrolizy wody z udziatem wtasnej energii odnawialnej. We wspoipracy z Partnerami podejmowane sg
réwniez kroki w celu przygotowania ENS do wspodispalania wodoru z gazem ziemnym.

Wielkoskalowy projekt wodorowy zgtoszony przez Polenergia SA w konkursie na projekty z obszaru
technologii i systeméw wodorowych (organizowanego w ramach mechanizmu IPCEI) po przejsciu
weryfikacji formalnej oraz oceny pod katem zgodnosci z kryteriami (przez Ministra Rozwoju, Pracy i
Technologii oraz Ministra Klimatu i Srodowiska) zostat w maju 2021 zatwierdzony do dalszej realizagji i
jest na sciezce uzyskania prenotyfikacji od Komisji Europejskiej.

Na poczgtku 2021 roku Elektrocieptownia Nowa Sarzyna — przystgpita do miedzynarodowego
konsorcjum wspétpracujgcego na rzecz wykorzystania wodoru jako zeroemisyjnego paliwa w turbinach
gazowych w istniejgcych instalacjach w Europie. W ENS pracujg dwie turbiny gazowe Frame6B
wyprodukowane przez Thomassen International, kazda o mocy 40 MW, ktére w przysziosci zostang
zmodyfikowane w celu wspotspalania wodoru z gazem ziemnym, a docelowo przejscia na czyste paliwo
wodorowe. Partnerami Umowy o wzajemnej wspotpracy oprécz Ansaldo Thomassen oraz ENS sg
réwniez: Vattenfall, DOW, Nouryon, EmmTec, Hygear, TU Delft, TU Eindhoven, DLR and OPR Turbines.

W czerwcu 2021 roku w Jasionce koto Rzeszowa zostat podpisany list intencyjny na rzecz stworzenia
Podkarpackiej Doliny Wodorowej. Ta pierwsza w Polsce dolina wodorowa ma pomoéc zbudowaé
skoordynowany i zintegrowany ,ekosystem”, ktéry stawia na rozwoj technologii, wiedzy, badan i biznesu.
Zaréwno Polenergig S.A. jak i ENS jako sygnatariusze listu intencyjnego biorg aktywny udziat w tym
przedsiewzieciu.

Ponadto, na poczatku 2022 roku Polenergia, wspdlnie z 19 firmami, uczelniami i instytucjami zostata
cztonkiem i zatozycielem Slgsko—Matopolskiej Doliny Wodorowej. Bedzie to najwieksza pod wzgledem
wielko&ci i potencjatu dolina wodorowa w Polsce, ktéra ma sie specjalizowa¢ w szerokim wykorzystaniu
wodoru w energetyce, cieptownictwie, przemysle i transporcie.

Grupa realizuje nowg strategie w segmencie obrotu i sprzedazy poprzez rozwdj nowych i istniejgcych
obszaréw biznesowych. W 2021 r. Spdtka znacznie zwiekszyta wolumeny sprzedazy do strategicznych
odbiorcow koncowych i jednoczednie aktywnie pozyskuje nowych klientéw na lata kolejne. Spdtka
pozyskata znaczgcych wolumenowo odbiorcéw na okres dostaw 2022-2024. Wolumen sprzedazy do
odbiorcow koncowych na rok 2022 przekroczyt poziom 2 TWh. Uruchomiona zostata sprzedaz energii
odnawialnej do klientow koncowych przez spotke Polenergia Sprzedaz. Zielona energia produkowana
w aktywach wytwérczych Grupy sprzedawana jest jako produkt Energia 2051 poprzez strone
internetowg oraz kanaty telesprzedazy. Trwajg zaawansowane prace celem zwiekszenia zasiegu
kampanii marketingowej. Pozyskano klientéw na lata 2021-2026 i rozpoczeto dostawy zielonej energii
do odbiorcéw od 1 czerwca 2021. Spdéika realizuje sprzedaz w standardzie Energia 2051, dla ktérego
wdrozono proces certyfikacji TUV SUD. Aktywnie rozwijana jest tez dziatalno$¢ w zakresie agregacji
zewnetrznych wytworcow OZE — pozyskano nowych wytworcéw OZE na lata 2022-2023. Przygotowane
zostaty produkty dtugoterminowe PPA dla segmentu niezaleznych wytwércow OZE oraz odbiorcow i
negocjowane sg z potencjalnymi klientami. W ramach linii biznesowej ustug elastycznosci podpisano
umowe na swiadczenie ustugi DSR z Polskimi Sieciami Elektroenergetycznymi. Wprowadzono jednolite
podejscie dla obstugiwanych aktywoéw zewnetrznych i wewnetrznych Grupy Polenergia do uczestnictwa
w procesach rynku mocy. Sukcesywnie realizowana jest dziatalno$¢ handlowa na rachunek wiasny na
rynkach hurtowych (prop trading), a realizowane strategie tradingowe z pozytywnym efektem
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wykorzystujg zmiennos¢ rynkowa, przy zachowaniu restrykcyjnych miar pozwalajgcych ograniczaé
ekspozycje na ryzyko. Rozwijana jest linia handlu ultrakrétkoterminowego (intraday) pozwalajgca na
wykorzystywanie zmiennosci cenowych zwigzanych ze zmieniajgcymi sie warunkami rynkowymi na
krotko przed dostawg (pod wpltywem np. awarii, czy zmian wietrznosci i nastonecznienia).

Trwajg prace w ramach realizacji strategii w obszarze energetyki rozproszonej. W dniu 31 grudnia 2021
r. Spotka podpisata umowe kupna 100% akcji spétki Edison Energia S.A. Z dniem 1 lutego 2022 r. nazwy
spoétek z grupy Edison Energia zostaty zmienione na Polenergia Fotowoltaika i Polenergia Pompy Ciepta.
Strategicznym celem Grupy jest zwiekszenie obecnosci wsrod klientéw koncowych, w segmencie
energetyki rozproszonej. Umozliwi to nie tylko wzbogacenie oferty produktowej, ale rowniez wzmocni
potencjat sprzedazy zielonej energii oraz ustug dodatkowych zaréwno dla klientéw biznesowych jak i
gospodarstw domowych.

W segmencie dystrybucji w dniu 7 grudnia 2021 roku weszta w zycie nowa taryfa na dystrybucje i
sprzedaz energii elektrycznej dla spotki Polenergia Dystrybucja Sp. z 0.0. z WRA na poziomie 118,1 min
zt. Trwa realizacja zatwierdzonego Il planu inwestycyjnego na lata 2019-2022 o tgcznej wartosci 51 min
zt. Spétka w ramach Il portfela inwestycyjnego podpisata 45 umoéw. W roku 2021 zrealizowano umowy
0 przylgczenie oraz zgtoszono gotowos$¢ do przytgczenia dla 30 inwestycji / etapdw inwestycji oraz
uzyskano rozszerzenie koncesji dla 11 projektéw oraz oczekiwane jest uzyskanie koncesji w odniesieniu
do kolejnych 13.

Ponadto Polenergia Dystrybucja przystgpita do realizacji IV planu inwestycyjnego na lata 2021-2026 o
lacznej wartosci 105 min zt. W dniu 15 stycznia 2021 r. spétka podpisata z bankiem ING Bank Slgski S.A
aneks do umowy kredytu przyznajgcy spoice finansowanie na realizacje IV planu inwestycyjnego w
kwocie 75,3 min ziotych. Plan przewiduje realizacje inwestycji w zakresie zaprojektowania i
wybudowania infrastruktury elektroenergetycznej stuzacej do zasilania nowych obiektéw i odbiorcéw,
gtéwnie w odniesieniu do osiedli mieszkaniowych. Do konca IV kwartatu 2021 roku spétka podpisata 50
umow o przytgczenie, a tgczny poziom naktaddéw wynikajgcy z zaciggnietych zobowigzan wyniost 48,7
min zt, co stanowi 46 % IV portfela inwestycyjnego.

Polenergia eMobility w 2021 roku opracowata oraz wdrozyta do sprzedazy produkt Stacje tadowania
wraz kompleksowg ustugg wykonawczg. Spodtka podpisata umowy z Polenergia Sprzedaz oraz
Polenergia Dystrybucja na sprzedaz stacji przez kanaty dystrybucji powyzszych spétek. Zrealizowano
rekrutacje zgodnie z przyjetym planem zatrudniajgc kluczowe osoby dla poszczegdlnych dziatéw. Spotka
rozpoczeta pierwszg faze projektu budowy ogdlnodostepnych stacji tadowania poprzez zabezpieczanie
lokalizacji pod stacje oraz rozpoczeto procedure przetargowg na system software do zarzgdzania siecig
stacji.

Pozostate istotne informacje dotyczace sytuacji Grupy

28 kwietnia 2021 roku spoétka Polenergia Farma Wiatrowa Debice/Kostomtoty Sp. z 0.0. zawarta
transakcje IRS zabezpieczajgcg 90% ryzyka zmiany stép procentowych z bankiem mBank S.A.

W dniu 22 grudnia 2021 r. spotki zalezne Emitenta — Polenergia Farma Wiatrowa 16 sp. z 0.0. i
Polenergia Farma Wiatrowa Piekto sp. z 0.0. jako kredytobiorcy, oraz mBank S.A. — jako kredytodawca
zawarly umowe kredytéw. Na podstawie umowy kredytéw, kredytodawca udzieli kredytobiorcom kredytu
inwestycyjnego w tgcznej kwocie do 77 000 000 zi, przeznaczonego na finansowanie budowy farmy
wiatrowej Piekto oraz kredytu VAT w okresie budowy do wysokosci 11 000 000 zt. W zwigzku z umowg
kredytow kredytobiorcy oraz Emitent jako sponsor zobowigzane sg do zawarcia standardowego pakietu
zabezpieczeh stosowanych w transakcjach typu project finance. Umowa kredytéw przewiduje sptate
kredytu inwestycyjnego nie pdézniej niz do 11 wrzesnia 2038 r. oraz kredytu VAT nie pdzniej niz do 30
kwietnia 2024 r. Oprocentowanie kredytéw réwna sie stawce WIBOR, powiekszonej o marze banku.

W dniu 22 grudnia 2021 r. spotka zalezna Emitenta — Polenergia Farma Wiatrowa Grabowo sp. z 0.0.
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jako kredytobiorca, oraz mBank S.A., Pekao S.A. i PKO Bank Polski S.A. — jako kredytodawcy zawarly
umowe kredytéw. Na podstawie umowy kredytéw, kredytodawcy udzielg Farmie Wiatrowej Grabowo
kredytu inwestycyjnego w fgcznej kwocie do 180 000 000 zt, przeznaczonego na finansowanie budowy
farmy wiatrowej Grabowo oraz kredytu VAT w okresie budowy do wysokosci 36 000 000 zt. W zwigzku
z umowg kredytéw, Farma Wiatrowa Grabowo oraz Emitent jako sponsor zobowigzane sg do zawarcia
standardowego pakietu zabezpieczen stosowanych w transakcjach typu project finance. Umowa
kredytow przewiduje sptate kredytu inwestycyjnego nie pézniej niz do 11 grudnia 2038 r. oraz kredytu
VAT nie pézniej niz do 30 lipca 2024 r. Oprocentowanie kredytéw réwna sie stawce WIBOR,
powiekszonej o marze banku.

W dniu 23 grudnia 2021 r. spotka zalezna Emitenta — Polenergia Farma Wiatrowa Grabowo sp. z 0.0.
zawarla ze spotkg Vestas Polska sp. z 0.0.: (i) umowe dotyczacg dostawy, montazu i uruchomienia 20
turbin wiatrowych V 110 o mocy 2,2 MW kazda. Umowa ma zosta¢ wykonana w terminie do 30 wrze$nia
2023 roku (ii) umowe na serwis i dostepnos$¢ turbin wiatrowych (,AOM”) dla Farmy Wiatrowej Grabowo.
AOM dotyczy $wiadczenia ustug serwisowych dla wspomnianych turbin wiatrowych przez okres 30 lat
od dnia uruchomienia, w tym przeprowadzania planowych przeglagdéw, napraw, dostawy $rodkéw
utrzymania i czesci zamiennych, zdalnego nadzoru oraz innych czynnosci powigzanych. Vestas
gwarantuje takze odpowiedni poziom dostepnosci turbin w ramach umowy serwisowej i w przypadku
niespetnienia tych wymagan, zobowigzany bedzie do zapfaty na rzecz Farmy Wiatrowej Grabowo
rekompensaty.

W dniu 23 grudnia 2021 r. spofki zalezne Emitenta — Polenergia Farma Wiatrowa Piekto sp. z 0.0. oraz
Polenergia Farma Wiatrowa 16 sp. z 0.0. zawarly ze spotkg Vestas Polska sp. z o.0.: (i) umowe
dotyczacg dostawy, montazu i uruchomienia 6 turbin wiatrowych V 110 o mocy 2,2 MW kazda. Umowa
ma zosta¢ wykonana w terminie do 30 wrzesnia 2023 roku. (ii) umowy na serwis i dostepno$c¢ turbin
wiatrowych dla Farmy Wiatrowej Pieklo. AOM dotyczy $wiadczenia ustug serwisowych dla
wspomnianych turbin wiatrowych przez okres 30 lat od dnia uruchomienia, w tym przeprowadzania
planowych przegladéw, napraw, dostawy srodkéw utrzymania i czesci zamiennych, zdalnego nadzoru
oraz innych czynnosci powigzanych. Vestas gwarantuje takze odpowiedni poziom dostepnosci turbin w
ramach umowy serwisowej i w przypadku niespetnienia tych wymagan, zobowigzany bedzie do zaptaty
na rzecz Farmy Wiatrowej Piekto rekompensaty.

W dniu 4 lutego 2022 roku, spofki Polenergia Farma Wiatrowa Piekio sp. z 0.0. oraz Polenergia Farma
Wiatrowa 16 sp. z 0.0., rozwijajgce projekt farmy wiatrowej Piekto zawarly ze spétkg ONDE S.A. z
siedzibg w Toruniu (,Wykonawca”) umowe dotyczgcg budowy Farmy Wiatrowej Piekto o tgcznej
maksymalnej mocy zainstalowanej 13,2 MW (,BoP”). Umowa ma zosta¢ wykonana w terminie do 30
wrzednia 2023 r. BoP dotyczy wykonania przez Wykonawce na rzecz Farmy Wiatrowej Piekio
kompleksowych robot branzy budowlanej w zakresie budowy fundamentéw pod turbiny wiatrowe,
przystosowania drég dojazdowych dla transportu ponadgabarytowego, modernizacji drég istniejgcych,
budowy drég serwisowych, platform montazowych oraz rob6t montazowo — elektroenergetycznych i
niezbednych robét budowlanych dla kontenerowych stacji transformatorowych wraz z sieciami
kablowymi SN i $wiattowodowymi, dla potrzeb realizacji Farmy Wiatrowej Piekto.

W dniu 18 lutego 2022 roku, spétka Polenergia Farma Wiatrowa Grabowo sp. z 0.0. rozwijajgca projekt
farmy wiatrowej Grabowo zawarta ze spdtkg Electrum Sp. z 0.0. z siedzibg w Bialymstoku
(,Wykonawca”) umowe dotyczgcg budowy Farmy Wiatrowej Grabowo o tgcznej maksymalnej mocy
zainstalowanej 44 MW (,BoP”). Umowa ma zosta¢ wykonana w terminie do 30 grudnia 2023 r. BoP
dotyczy wykonania przez Wykonawce na rzecz Farmy Wiatrowej Grabowo kompleksowych robét branzy
budowlanej w zakresie budowy fundamentéw pod turbiny wiatrowe, przystosowania drég dojazdowych
dla transportu ponadgabarytowego, modernizacji drég istniejgcych, budowy drég serwisowych, platform
montazowych oraz rob6t montazowo — elektroenergetycznych i niezbednych robét budowlanych dla
stacji transformatorowej SN/WN wraz z sieciami kablowymi SN, sieciami WN i swiattowodowymi, dla
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potrzeb realizacji Farmy Wiatrowej Grabowo.

W dniu 10 maja 2021 roku spétka zalezna Polenergia Farma Wiatrowa 17 Sp. z 0.0. zawarta z ING Bank
Slgski S.A. umowe kredytu w formie kredytu inwestycyjnego w tgcznej kwocie do 21,5 min zt na
finansowanie budowy farm fotowoltaicznych Sulechéw Il oraz kredytu VAT w okresie budowy do 5,5 min
zt. Umowa kredytu przewiduje sptate kredytu inwestycyjnego nie p6zniej niz do 30 czerwca 2036 roku,
dla kredytu VAT nie pdzniej niz w ciggu p6t roku od ukonczenia budowy projektu.

W dniu 12 maja 2021 roku spétka zalezna Polenergia Farma Wiatrowa Rudniki Sp. z 0.0. zawarta z
mBank S.A. umowe kredytu w formie kredytu inwestycyjnego w tacznej kwocie do 13 min zt na
finansowanie budowy farm fotowoltaicznych Buk | oraz kredytu VAT w okresie budowy do 3,2 min zt.
Umowa kredytu przewiduje sptate kredytu inwestycyjnego nie pézniej niz do 21 grudnia 2037 roku, dla
kredytu VAT nie pdzniej niz do 31 stycznia 2023 roku.

W dniu 12 maja 2021 roku spétka zalezna Polenergia Farma Fotowoltaiczna 9 Sp. z o0.0. zawarla z
mBank S.A. umowe kredytu w formie kredytu inwestycyjnego w tgcznej kwocie do 18 min zt na
refinansowanie budowy farm fotowoltaicznych Sulechow Ill. Umowa kredytu przewiduje sptate kredytu
inwestycyjnego nie pdzniej niz do 21 grudnia 2037 roku. Budowa projektu odbywa sie w ramach spotki
Polenergia Farma Wiatrowa Grabowo Sp. z o.0. docelowo, w fazie operacyjnej projekt bedzie
realizowany w spofce Polenergia Farma Fotowoltaiczna 9 Sp. z o.0.

W dniu 4 pazdziernika 2021 roku spétka Polenergia Farma Wiatrowa 17 Sp. z 0.0. realizujgca projekty
farm fotowoltaicznych Sulechoéw Ill zawarta transakcje IRS zabezpieczajgcg 90% ryzyka zmiany stop
procentowych do konca 2035 roku z bankiem mBank S.A.

W dniu 8 pazdziernika 2021 roku spotka Polenergia Farma Wiatrowa Rudniki Sp. z o.0. realizujgca
projekty farm fotowoltaicznych Buk | zawarta transakcje IRS zabezpieczajgca 75% ryzyka zmiany stop
procentowych do kohca 2031 roku z bankiem mBank S.A.

W dniu 21 grudnia 2021 r Urzedu Regulacji Energetyki ogtosit wyniki Aukcji Zwyktych dla odnawialnych
zrodet energii, w ktdrych m.in. poinformowat, ze Polenergia Farma Wiatrowa Olbrachcice sp. z o.0.,
spotka rozwijajgca zesp6t 11 projektéw farm fotowoltaicznych Swiebodzin | o docelowej tacznej mocy
10,5 MW, Polenergia Obrét 2 sp. z 0.0., spotka rozwijajgca projekt farmy fotowoltaicznej Strzelino o
docelowej fgcznej mocy 45,2 MW i Polenergia Farma Wiatrowa Grabowo sp. z 0.0., spétka zalezna
Emitenta, rozwijajgca projekt farmy wiatrowej Grabowo o docelowej tacznej mocy 44 MW wygratly aukcje.
Tym samym projekty te uzyskaly prawo do pokrycia ujemnego salda w odniesieniu do cen
zaoferowanych w toku aukciji, za okoto 35% ich tgcznego wolumenu energii elektrycznej planowanej do
wyprodukowania przez okres 15 lat.

W dniu 29 lipca 2021 roku Prezes Urzedu Regulacji Energetyki wydat na rzecz Polenergia
Elektrocieptownia Nowa Sarzyna sp. z 0.0. decyzje ustalajgcg koszty zuzycia odebranego gazu
ziemnego i kosztéw nieodebranego gazu ziemnego za 2020 rok, w okresie korygowania od 1 stycznia
2020 r. do 1 czerwca 2020 r., nalezne ENS na podstawie ustawy z dnia 29 czerwca 2007 roku o
zasadach pokrywania kosztow powstatych u wytwércow w zwigzku z przedterminowym rozwigzaniem
uméw dtugoterminowych sprzedazy mocy i energii elektrycznej na kwote 30 366 227 zt.

Ponadto, w dniu 29 lipca 2021 zostata wydana decyzja Prezesa URE, ustalajgca wysokos¢ korekty
rocznej kosztow osieroconych dla roku 2020, w okresie korygowania od 1 stycznia 2020 r. do 1 czerwca
2020 r., na kwote 3 964 267 zi.

Dnia 31 sierpnia 2021 r. Prezes URE wydat decyzje ustalajgcg wysokos¢ korekty koncowe;j
rekompensaty kosztéw osieroconych, w zwigzku z zakonczeniem okresu korygowania, trwajgcym od
dnia 1 kwietnia 2008 r. do dnia 1 czerwca 2020 r., na kwote 3 758 459 zt. Nie podzielajgc interpretacji
wybranych przepiséw Ustawy o rozwigzaniu KDT, zastosowanej przez Prezesa Urzedu Regulacji
Energetyki w ww. decyzji, Spotka zaskarzyta jg odwotaniem do Sgdu Okregowego w Warszawie - Sgdu
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Ochrony Konkurencji i Konsumentow.

Dnia 31 sierpnia 2021 roku zostata podpisana umowa sprzedazy udziatéw w spoétce Mercury Energia
Sp. z 0.0. i przeniesienia ogotu praw i obowigzkéow komandytariusza w spotce Mercury Energia Sp. z
0.0. i Wspdlnicy Sp. K.

W dniu 16 grudnia 2021 r. spotka Polenergia Elektrocieptownia Nowa Sarzyna sp. z 0.0. wzieta udziat w
aukcji mocy na rok dostaw 2026. W toku aukcji ENS zaoferowat obowigzek mocowy na rok 2026 w
tacznej wysokosci 112 MW. ENS do czasu zakonczenia aukcji nie ztozyt ofert wyjscia z aukcji. Aukcja
zakonczyta sie w 1. rundzie z ceng zamkniecia 400,39 zt/kW/rok.

W wyniku przeprowadzonych testow na utrate wartosci aktywéw i wartosci firmy, w dniu 23 grudnia 2021
roku Spotka podjeta decyzje o utworzeniu odpisu aktualizacyjnego warto$¢ aktywoéw segmentu Gazu i
Czystych Paliw w kwocie okoto 19,9 min zt. Utrata wartosci aktywéw segmentu Gazu i Czystych Paliw
jest wynikiem prognozowanego spadku marzy na produkcji energii elektrycznej w Elektrocieptowni Nowa
Sarzyna wynikajgcego ze zmian oczekiwanych poziomow cen energii elektrycznej, gazu i uprawnienh do
emisji CO2. Odpis ma charakter niegotéwkowy, a jego wptyw na skonsolidowany wynik brutto Spétki za
2021 rok wynosi okoto 19,9 min zt. Zgodnie z przyjetg definicjg pozostanie bez wptywu na wynik EBITDA.

W dniu 10 listopada 2021 r. Polenergia Obrét S.A. zawarta z Deutsche Bank Polska umowy kredytu o
wielocelowy limit kredytowy w kwocie do 100 miIn ztotych, w ramach ktérego udostepniono limit w
rachunku biezgcym oraz limit gwarancji. Umowa kredytu zostata zawarta na czas okreslony 12 miesiecy
z mozliwo$cig jej przedtuzenia na kolejne okresy kredytowania. W zwigzku z powyzszym, Polenergia
S.A udzielita poreczenia do kwoty 30 min PLN.

W dniu 4 listopada 2021 r. Spotka zawarta przedwstepng umowe sprzedazy akcji (Preliminary Share
Sale Agreement, ,PSSA”), na mocy ktdrej akcjonariusze Edison Energia S.A. z siedzibg w Warszawie
(,Edison”) zobowigzali sie do zawarcia przyrzeczonej umowy sprzedazy akcji (Final Share Sale
Agreement, ,FSSA”) dotyczgcej sprzedazy Emitentowi przez obecnych akcjonariuszy Edison wszystkich
akcji w Edison oraz posrednio, wszystkich udziatow w Eco Heat sp. z 0.0. oraz wszystkich udziatow w
Zielony Rys sp. z 0.0. Zawarcie FSSA uzaleznione byto od uzyskania zgody Prezesa UOKIK i innych
warunkow zawieszajgcych wymienionych w PSSA.

W dniu 31 grudnia 2021 r. Spétka oraz akcjonariusze Edison podpisali FSSA, a cena 100% akcji Edison
zostata ustalona na 74.895.871,02 PLN, przy czym podlega ona ewentualnym dalszym korektom
zwigzanym z procedurami zamkniecia rachunkéw (tzw. closing accounts). Przeniesienie wtasnosci akcji
w Edison na Spétke nastgpito w dniu 3 stycznia 2022 r. Ostateczne rozliczenie jest przewidywane w
drugim kwartale 2022 roku.

Strategicznym celem Spdiki jest zwiekszenie obecnosci w segmencie energetyki rozproszonej, wérod
klientow koncowych. Zakup Edison umozliwi nie tylko wzbogacenie oferty produktowej, ale réwniez
wzmocni potencjat sprzedazy zielonej energii oraz ustug dodatkowych zaréwno dla klientéw
biznesowych jak i gospodarstw domowych. Transakcja przyniesie rowniez dodatkowe synergie
wynikajgce z potgczenia kompetencji sprzedazy i budowy prosumenckich zrédet energii jakimi
dysponuje Edison z kompetencjami sprzedazy energii i zarzgdzania zielonymi zrédtami wytwérczymi,
ktére posiada i ciggle rozwija Grupa Polenergia.

Inwestycja w Edison wpisuje sie w wizje Spotki tworzenia wartosci dla wszystkich interesariuszy.
Umozliwi partycypacje klientow w postepie technologicznym dajac im dostep do innowacyjnych
produktéw bazujgcych na sprzedazy czystej, zielonej energii zgodnej ze standardem Energia 2051 oraz
zapewni im ochrone przed wzrostami cen energii. Koncowi odbiorcy bedg mogli w kolejnych latach
uzyska¢ wymierne korzysci z wykorzystywania energetyki nowej generacji, charakteryzujgcej sie petng
symbiozg energetyki wielkoskalowej z energetykg prosumencka.

W dniu 20 stycznia 2022 r. Polenergia Obrét podpisata z BNP Paribas Faktoring sp. z 0.0. (,Faktor”)
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umowe faktoringowg (Faktoring peiny ubezpieczony) (,Umowa Faktoringu”), na podstawie, ktérej Faktor
Swiadczy na rzecz Polenergii Obrét ustugi nabywania i finansowania zaakceptowanych przez Faktora
wierzytelnosci do limitu 140 min PLN, oraz przejecia ryzyka niewyptacalnosci kontrahenta (dtuznika
Polenergii Obrét). Podpisanie Umowy Faktoringu ma na celu polepszenie ptynnosci finansowe;j
Polenergii Obroét, przez uzyskanie mozliwosci finansowania faktur z dtugim terminem ptatnosci przez
Faktora. Istotnym elementem Umowy Faktoringu jest rowniez przeniesienie ryzyka niewyptacalnosci
kontrahenta, ktére w catosci (bez regresu do Polenergii Obrot) ponosi Faktor.

W dniu 24 lutego 2022 r. Polenergia Obrét S.A. zawarta z bankiem Peako S.A. aneks do umowy kredytu
o wielocelowy limit kredytowy zwiekszajgcy kwote dostepnego kredytu w rachunku biezgcym do
wysokosci 150 min zt w ramach obowigzujgcego wczesniej finansowania w tgcznej kwocie 300 min zt.
Obecna umowa kredytu z bankiem Pekao S.A. obowigzuje do dnia 30 wrzesnia 2022 r. W zwigzku z
powyzszym, Polenergia S.A. udzielita poreczenia do kwoty 110 min zt.

W dniu 29 stycznia 2021 roku spoétka realizujgca projekt morskiej farmy wiatrowej MFW Battyk | podpisata
z PSE umowe przytgczeniowa. Zgodnie z umowg catkowita moc osiggalna projektu ustalona zostata na
poziomie 1560 MW.

W dniu 5 marca 2021 spotki MFW Baltyk Il sp. z 0.0. i MFW Baltyk Il sp. z 0.0. (facznie "Spoiki
Projektowe"), w ktorych Polenergia S.A. posiada 50% udziatéw, rozwijajgce — w ramach wspdlnego
przedsiewziecia z grupg Equinor — projekty budowy dwoéch morskich farm wiatrowych o planowanej
mocy 720 MW kazdy ("MFW"), zlozyty, po przeprowadzeniu stosownych analiz oraz podjeciu
niezbednych decyzji korporacyjnych, wnioski do Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki (,Prezes URE”),
w ramach procedury przewidzianej w Ustawie z dnia 17 grudnia 2020 r. 0 promowaniu wytwarzania
energii elektrycznej w morskich farmach wiatrowych ("Ustawa MFW"), o przyznanie w drodze decyzji
Prezesa URE prawa do pokrycia ujemnego salda dla energii elektrycznej wytworzonej w morskiej farmie
wiatrowej i wprowadzonej do sieci ("Wsparcie").

Wsparcie bedzie dotyczyto energii elektrycznej wytwarzanej w MFW i bedzie polegato na przyznaniu
prawa do otrzymywania wyréwnania ujemnego salda, stanowigcego réznice pomiedzy ceng energii
elektrycznej wskazang dla danego projektu w decyzji Prezesa URE, ktéra zostanie wydana na dalszym
etapie procedury (waloryzowang corocznie o poziom inflacji) (,Cena Wsparcia”), a okresowg ceng
referencyjng wyznaczong na zasadach okreslonych w Ustawie MFW.

W dniu 16 kwietnia 2021 roku, Polenergia S.A. wraz z Wind Power AS (grupa Equinor), podjety uchwaty
wspolnikdw Spoétek Projektowych w sprawie wyrazenia zgody na podtrzymanie wnioskéw ztozonych
przez Spétki Projektowe w dniu 5 marca 2021 roku, do Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki, o
przyznanie Wsparcia. W nastepstwie uchwat podjetych przez wspdlnikdw, Spotki Projektowe podjety
decyzje o podtrzymaniu Wnioskéw.

Wskazane powyzej uchwaty wspolnikéw oraz decyzje Spotek Projektowych zostaty podjete w zwigzku z
wydaniem przez Ministra Klimatu i Srodowiska (,Minister”) rozporzadzenia z dnia 30 marca 2021 roku w
sprawie ceny maksymalnej za energie elekiryczng wytworzong w morskiej farmie wiatrowej i
wprowadzong do sieci w ztotych za 1 MWh, bedgcej podstawg rozliczenia prawa do pokrycia ujemnego
salda, w ktorym Minister ustalit cene maksymalng za energie elektryczng wytworzong w morskiej farmie
wiatrowej i wprowadzong do sieci ha poziomie 319,6 ztotych za 1 MWh (,Cena Maksymalna”). Wobec
tak okreslonego poziomu Ceny Maksymalnej, Emitent i Wind Power AS, jako wspdlnicy Spotek
Projektowych, uznali, ze spotki te powinny ubiegaé sie o Wsparcie.

W dniu 4 maja 2021 roku Prezes Urzedu Regulacji Energetyki wydat na rzecz spotek projektowych MFW
Battyk Il sp. z 0.0. i MFW Baltyk Il sp. z 0.0. decyzje o przyznaniu kazdej ze Spétek Projektowych prawa
do pokrycia ujemnego salda dla energii elektrycznej wytworzonej w odpowiednio — morskich farmach
wiatrowych MFW Battyk Il i MFW Battyk Ill, o mocy 720 MW kazda.
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Przyznanie Wsparcia bedzie podlega¢ zatwierdzeniu przez Komisje Europejskg (,KE”). Po uzyskaniu
stanowiska KE, Prezes URE okres$li w decyzji administracyjnej indywidualng Cene Wsparcia, ktéra
bedzie podstawa rozliczania ujemnego salda dla kazdej ze Spdtek Projektowych. Cena Wsparcia moze
zostac¢ ustalona przez Prezesa URE na poziomie rownym badz nizszym od Ceny Maksymalnej. W
przypadku Ceny Wsparcia nizszej niz Cena Maksymalna, Spétki Projektowe bedg uprawnione do
rezygnacji z przyznanego im prawa do pokrycia ujemnego salda. W razie zaistnienia takiej sytuacji,
Emitent i Wind Power AS, jako wspdlnicy Spdtek Projektowych, bedg analizowaé zasadnos$c
skorzystania z uprawnienia do rezygnacji z przyznanego Spétkom Projektowym prawa do pokrycia
ujemnego salda.

Pozyskanie Wsparcia wigze sie z powstaniem po stronie Spotek Projektowych zobowigzania, do
wytworzenia i wprowadzenia do sieci po raz pierwszy energii elektrycznej wytworzonej w ich morskich
farmach wiatrowych lub ich czesci po uzyskaniu koncesiji, w terminie 7 lat od dnia wydania przez Prezesa
URE decyzji okreslajgcych Cene Wsparcia.

W zwigzku z Pozyskaniem Wsparcia, w dniu 25 maja 2021 roku Emitent otrzymat od wspdlnika Spotek
Projektowych — Wind Power AS, dodatkowe ptatnosci wynikajgce z umowy dotyczgcej m.in. sprzedazy
udziatéw w Spotkach Projektowych zawartej w dniu 5 marca 2018 roku ze Statoil Holding Netherlands
B.V., w wysokosci 25 028 640 EUR w przypadku spotki MFW Battyk Il sp. z 0.0. oraz 25 200 000 EUR
w przypadku spotki MFW Battyk 1l sp. z 0.0.

W dniu 31 grudnia 2021 r. Polenergia S.A. uzgodnita z litewskg sp6tkg Modus Energy AB (dziatajgcg
pod marka Green Genius), ktéra bedzie pemi¢ funkcje lokalnego partnera, kluczowe warunki
porozumienia joint venture, ktérego celem bedzie rozwijanie projektow elektrowni wiatrowych na morzu
(off-shore), ktore zostang zbudowane i beda funkcjonowaty z wykorzystaniem powigzanej infrastruktury
na litewskim terytorium Morza Battyckiego (,JV”, ,Projekt”), w tym przewidywany harmonogram Projektu,
role stron, kwestie ftadu korporacyjnego (corporate governance) oraz mechanizmy rozwigzywania
impasu. Emitent i Green Genius uzgodnity réwniez przediuzenie opisanego wyzej prawa wytgcznosci do
dnia 15 lutego 2022 r. w celu dokoriczenia prac nad dokumentacjg dotyczacg ustanowienia JV, przy
czym podpisanie dokumentacji oraz ustanowienie JV uzaleznione jest miedzy innymi od uzyskania przez
Emitenta niezbednych zgdd korporacyjnych. W dniu 21 marca 2022 roku Polenergia S.A. zawarta z
Modus Energy AB umowe inwestycyjna.

W dniu 5 lutego 2021 roku Mansa Investments oraz BIF IV Europe Holdings Limited z siedzibg w
Londynie zawarly aneksy do umowy inwestycyjnej z dnia 3 listopada 2020 r. Ponadto BIF IV Europe
Holdings Limited poinformowat o podwyZzszeniu ceny za jedng akcje Spotki w wezwaniu do zapisywania
sie na sprzedaz akcji Spotki z 47 zt na 63 zt. Okres przyjmowania zapiséw uptynat w dniu 17 lutego 2021
r. W efekcie wezwania BIF IV Europe Holdings Limited objeta 10 370 213 akcji Spotki co stanowi 22,82%
ogolnej liczby gtoséw w Spoétce.

W dniu 20 lutego 2021 roku Zarzad Polenergii S.A. zostat poinformowany o tym, Ze akcjonariusze Spotki
Mansa Investments Sp. z 0.0. oraz BIF IV Europe Holdings Limited, zawarli dodatkowe porozumienie
do umowy inwestycyjnej z dnia 3 listopada 2020 r. oraz umowy akcjonariuszy z tego samego dnia.
Poinformowano m.in. o planowanym podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spoétki za pomocg emisiji
nowych akcji. Emisja akcji odbedzie sie z prawem poboru albo w inny sposéb zapewniajgcy odpowiednig
ochrone przed rozwodnieniem akcjonariatu.

W dniu 24 sierpnia 2021 r. Polenergia S.A. zawarta umowe doradczg z Master BIF IV UK Holdings
Limited jako doradca, ktéry jest podmiotem powigzanym z jednym z akcjonariuszy Emitenta, tj. BIF IV
Europe Holdings Limited. Rada Nadzorcza Polenergii S.A. wyrazita zgode na powotanie Doradcy
uchwatg z dnia 18 sierpnia 2021 r. Rolg doradcy jako podmiotu posiadajgcego doswiadczenie w
zarzadzaniu aktywami w sektorze energii odnawialnej w skali globalnej, bedzie udzielanie porad i
rekomendacji wspierajgcych prace Komitetu Nadzoru Operacyjnego powotanego w ramach Rady
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Nadzorczej w dniu 18 sierpnia 2021 r. Do zadan komitetu nalezy m.in. sprawowanie nadzoru
operacyjnego nad rozwojem, dziatalnoscig finansowa oraz mozliwosciami inwestycyjnymi Grupy.

W dniu 23 wrzesnia 2021 r. Zarzad Polenergii S.A. podjat uchwate w sprawie emisji nie mniej niz jednej
oraz nie wiecej niz 21.426.807 akcji zwykiych na okaziciela serii AA po cenie emisyjnej 47 zt za jedng
akcje, w ramach podwyzszenia kapitatu zakladowego w ramach kapitatu docelowego ustanowionego
uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Polenergii S.A. z dnia 18 czerwca 2021 r. Prawo poboru
akciji serii AA wytgczono w catosci na podstawie zgody Rady Nadzorczej wyrazonej uchwatg z dnia 28
wrzesnia 2021 r. Oferte publiczng akcji przeprowadzono na podstawie prospektu zatwierdzonego przez
Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 27 stycznia 2022 r. Zapisy na akcje nowej emisji sktadano w
dniach 31 stycznia — 4 lutego 2022 r. (zapisy podstawowe) oraz 10-14 lutego 2022 r. (zapisy dodatkowe).
Po zakonczeniu okresu sktadania zapiséw, Spétka dokonata przydziatu 21.358.699 akcji serii AA
inwestorom. Emisje akcji przeprowadzono w formie subskrypcji prywatnej, z wylgczeniem prawa poboru
w calosci, w taki sposob, aby umozliwi¢ kazdemu akcjonariuszowi Spétki, za wyjatkiem Mansa
Investments oraz BIF IV Europe Holdings Limited, utrzymanie procentowego udziatu w kapitale
zaktadowym Spotki w wysokosci jaki ten akcjonariusz posiadat na koniec dnia zatwierdzenia prospektu
Spoiki (Dzien Preferencji). Spotce Mansa Investments zaoferowano 5.150.211 akcji nowej emisji, BIF IV
Europe Holdings Limited — 10.947.493 akcji, natomiast pozostalym uprawnionym inwestorom
zaoferowano tgcznie 5.260.995. W ofercie mogli wzig¢ udziat jedynie akcjonariusze, ktérzy posiadali
akcje na koniec Dnia Preferencji. Akcje serii AA bedg przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do
obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
po zarejestrowaniu przez wiasciwy sad rejestrowy podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Wartosé
srodkow pozyskanych z emisji wyniosta 1.003.858.853 zt.

W dniu 1 grudnia 2021 r. Spotka zawarta z Deutsche Bank Polska S.A. umowe kredytu do kwoty
250.000.000 PLN. Kredyt krotkoterminowy zostat zrealizowany, aby Spétka mogta realizowad
nastepujgce cele: (i) dalszy rozwdj projektow morskich projektéw wiatrowych MFW Battyk I, MFW Battyk
Il oraz MFW Battyk I; (ii) udziat w finansowaniu Ilgdowych farm wiatrowych (FW Szymankowo, FW Debsk
oraz FW Kostomtoty) poprzez sptate pozyczek Mansa do tgcznej kwoty 233 min PLN; (iii) dalszy rozwoj
oraz budowe projektow lgdowych farm wiatrowych (FW Grabowo oraz FW Piekto); (iv) dalszy rozwdj
oraz budowe projektow farm fotowoltaicznych (Sulechoéw lll); oraz (v) akwizycje aktywow OZE. Umowa
kredytu przewiduje miesieczne okresy odsetkowe i oprocentowanie zmienne w wysokosci WIBOR 1M
powiekszony o marze. Sptata kredytu nie jest zabezpieczona. W zwigzku z umowg kredytu Spétka
zobowigzata sie do ztozenia oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji na rzecz Deutsche Bank Polska
S.A. w trybie art. 777 §1 pkt 5 Kodeksu Postepowania Cywilnego do kwoty 375.000.000 PLN. Spétka
zobowigzata sie do catkowitej sptaty udzielonego kredytu krétkoterminowego do dnia 27 maja 2022 r.

W dniu 18 czerwca 2021 roku miato miejsce Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki w wyniku, ktérego
powotato p. Grzegorza Stanistawskiego, p. Ignacio Paz-Ares Aldanondo oraz p. Thomasa O’Brien w
sklad Rady Nadzorczej Emitenta oraz odwotato p. Marjolein Helder z funkcji cztonka Rady Nadzorcze;j.
Dodatkowo podjeto uchwaty m.in. w zakresie: zmiany Statutu Spétki w celu upowaznienia Zarzadu
Spotki do podwyzszania kapitatu zaktadowego w ramach kapitatlu docelowego wraz z mozliwoscig
wyltgczenia przez Zarzad Spotki prawa poboru akcji emitowanych w ramach kapitatu docelowego w
catosci lub czesci za zgodg Rady Nadzorczej Spotki.

W dniu 31 maja 2021 roku pan Sebastian Kulczyk zrezygnowat z petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej Emitenta.

Wyniki finansowe za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2021 w podziale na segmenty
operacyjne
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Na kolejnych stronach przedstawiono podziat fgcznego wyniku Grupy osiggnietego w 2021 roku oraz w
czwartym kwartale 2021 roku w podziale na segmenty dziatalnosci.
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Ladowe Farmy . . " . 5 . " Rozliczenie Ceny
12M 2021 (m PLN) Wiatrowe Fotowoltaika GaziCzyste Paliwa  Obrot i Sprzedaz Dystrybucja Niealokowane Nabycia RAZEM
Przychody ze sprzedazy* 2549 32 301,0 33234 109,6 70 - 39991
Koszty operacyjne, w tym (118,1) (2,2) (158,3) (3281,6) (90,3) (5,6) 0,9) (3657,0)
koszty operacyjne (bez korekly z tytutu Swiadectw (49,5) (49,5)
amortyzaca (66,6) (08) (16,1) 02 62 (24) (09) (933)
korekta z tytulu przyznanych $wiadectw pochodzenia (2,0) 20)
2Zysk brutto ze sprzedazy 1368 10 1427 “r 193 14 (0,9) 34211
Marza zysku brutto ze sprzedazy 53,7% 32.5% 47,4% 1,3% 17,6% n/a" n/a" 8,6%
Koszly ogdinego zarzadu 38) (04) 80) (208) ) (37,1) (773)
Pozostata dziatalno$¢ operacyjna 29 (0,0 (35,0) 13 0,1) 0,0 (30,9)
w tym odpisy aktualizujgce (0,2) - - - - (19.9) - (20,1)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 1359 07 99,7 223 11,9 (35,7) 0,9) 2339
EBITDA 202,7 15 1357 225 18,2 (19.4) > 3612
Marza EBITDA 79,5% 46,1% 451% 0,7% 16,6% "n/a" "n/a" 9,0%
Alokacja Ceny Nabycia (PPA) - - - - - - -
Skorygowana EBITDA 202,7 1,5 135,7 225 18,2 (194) - 361,2
Marza skorygowana EBITDA 79,5% 46,1% 45,1% "n/a" 16,6% "n/a" "n/a" 9,0%
Wynik na dziatalnosci finansowej (32,8) (0,6) (0,6) (1,1) (3.1) 2243 - 186,1
Zysk (Strata) brutto 103,1 0,1 99,1 21,2 89 188,6 (0,9) 4201
Podatek dochodowy (85.5)
Zysk (strata) netto z dzialalnosci kontynuowanej 3345
Zysk z dziatanosci operacyjnej zaniechanej (1,6)
Zysk ze zbycia dziatalnosci zaniechanej 44
Zysk (strata) netto za okres 3373
Korekty normalizujace:
Alokacja Ceny Nabycia (PPA) 07
Réznice kursowe 27
Wycena kredytow metoda zamortyzowanego kosztu 14
Odpisy aklualizujace 20,1
nik nefto na sprzedazy aktywow (174.9)
Skorygowany Zysk Netto 187,2
*Przy chody  tytulu przyznanych, ale jeszcze nie sprzedany ch $wiadectw pochodzenia ujmowane sa zgodnie z MSSF15 poprzez pomniejszenie koszu wiasnego sprzedazy
12M 2020 (m PLN) Ladowe Farmy Fotowoltaika  Gazi CzystePaliwa  Obrot i Sprzedaz Dystrybucia Nicalokowane ~ Ro@iczenie Ceny RAZEM
Wiatrowe Nabycia
Przychody ze sprzedazy* 2544 33 265,2 11847 953 83 - 18113
Koszty operacyjne, w tym (103,4) 1,7 (257,5) (1147,7) (81,2 (7.5) (51) (1603,9)
koszty operacyjne (bez korekly z tytulu Swiadectw (42,1) (42,1)
amortyzacja (634) (08) (19.3) 0,1) (56) (20) (5,1) (96,3)
korekia z tytutu przyznanych $wiadectw pochodzenia 22 - - - - - - 22
Zysk brutto ze sprzedazy 151,1 16 78 371 14,2 038 (5.1) 2075
Marza zysku brutto ze sprzedazy 59,4% 49,5% 2,9% 31% 14,9% "n/a" "n/a" 11,5%
Koszty ogdlnego zarzadu (2,6) (0,2) (6,7) (16,2) (6,5) (16,2) (48.4)
Pozostata dziatalnosc operacyjna 57 0,0 (1.7) 11 07 07 64
w tym odpisy aklualizujace 51 - - - - (0,0 - 51
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 154,2 14 0,7) 22,0 84 (14,7) (51) 165,5
EBITDA 2125 22 18,6 221 14,0 (12,7) - 256,8
Marza EBITDA 83,5% 68,4% 7,0% 1,9% 14,7% "n/a" "n/a" 14,2%
Alokacja Ceny Nabycia (PPA) - - - - - - -
Skorygowana EBITDA 2125 22 18,6 221 14,0 (12,7) - 256,8
Marza skorygowana EBITDA 83,5% 68,4% 7,0% 1,9% 14,7% "n/a" "n/a" 14,2%
Wynik na dziatalnosci finansowej (36,9) (0,6) 12 (2.8) (2.8) 28 - (39.2)
Zysk (Strata) brutto 172 08 05 191 56 (119) (51) 1263
Podatek dochodowy (17.8)
Zysk (strata) netto za okres 108,5
Zysk z dzialanosci operacyjnej zaniechanej 03
Zysk ze zbycia dziatalnosci zaniechanej 17
Zysk (strata) netto za okres 110.5
Korekty normalizujace:
Alokacja Ceny Nabycia (PPA) 41
Réznice kursowe 00
Wycena kredytow mefodg zamortyzowanego kosziu 14
Odpisy akiualizujace (5.1)
Skorygowany Zysk Netto 111,0
Zmiana skorygowanej EBITDA rdr (9.8) (08) 17,0 04 12 (6.6) 1044

*Przychody z tytutu przy ych, ale jeszcze nie Swiadectw

ia ujmowane s zgodnie z MSSF 15 poprzez pomniejszenie kosztu wiasnego sprzedazy
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4Q2021 (m PLN) Ladowe Farmy Fotowoltaika ~ GaziCzyste Paliwa  Obrot i Sprzedaz  Ceny RAZEM
Wiatrowe Nabycia
Przychody ze sprzedazy* 82,1 04 1271 18240 30,7 22 - 2066,5
Koszty operacyjne, w tym (263) (06) (99,7) (1838,1) (240) 10 (02) (1987,9)
koszty jne (bez korekly z tytutu pi Swiadectw (16,4) (16,4)
amortyzacja (18.2) 02) (4.0) 0,1) (16) (06) 0.2 (24.9)
korekia z tytutu przyznanych $wiadectw pochodzenia 83 83
Zysk brutto ze sprzedazy 559 02) 273 (14,1) 66 32 (02) 786
Marza zysku brutto ze sprzedazy 68,0% -39,0% 21,5% -0.8% 21,6% "nfa" "n/a" 3,8%
Koszly ogolnego zarzadu (1.1 02 (26) (7.1 (26) (113) - (249)
Pozostata dziatalnos¢ operacyjna 06 (0,0 (20,3) 03 (0,3) (0,1) - (19,7)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 55,4 (0,4) 44 (20,8) 38 (8,2) (0,2) 34,0
EBITDA 73,7 (0,1) 284 (208) 53 (7.5) 5 789
Marza EBITDA 89,7% -33,1% 22,3% -1,1% 17,4% -344,5% - 3,8%
Alokacja Ceny Nabycia (PPA) - - - - - - - -
Skorygowana EBITDA 73,7 (0,1) 284 (208) 53 (7.5) B 789
Marza skorygowana EBITDA 89,7% -33,1% 22,3% -1,1% 17,4% -344,5% "n/a" 3,8%
Wynik na dziafainosci finansowej 93 02) 03 15 (08) (24) - (108)
Zysk (Strata) brutto 461 (05) 48 (19,4) 30 (10,6) (02) 232
Podatek dochodowy (7.6)
2Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 15,6
Zysk z dziatanosci operacyjnej zaniechanej -
Zysk ze zbycia dziatalnosci zaniechane) 0.0
2Zysk (strata) netto za okres 15,6
Korekty normalizujace:
Alokacja Ceny Nabycia (PPA) 02
Roéznice kursowe 24
Wycena kredytow metodg zamortyzowanego kosziu 03
Odpisy akiualizujace 199
nik netio na sprzedazy aklywéw -
Skorygowany Zysk Netto 384
“Przychody Z ty tulu pr yeh, ale jeszcze nie $wiadectw pochodzenia uimow ane sa zgodnie z MSSF 15 poprzez pomniejszenie kosztu wlasnego sprzedazy
4Q2020 (m PLN) Ladowe Farmy Fotowoltaika ~ GaziCzyste Paliwa  Obrot i Sprzedaz Dystrybucja Niealokowane ~ oZiczenie Ceny RAZEM
Wiatrowe Nabycia
Przychody ze sprzedazy* 581 03 64,0 3440 244 (89) . 4819
Koszty operacyjne, w tym (71 (05) (66,3) (337,6) (214) 10,7 (0,4) (432,4)
koszty jne (bez korekly z tytutu pi $wiadectw (11,5) - - - - - - (11,5)
amortyzadja (159) 02 (52 (00) (15) ©0.1) (04) (2393)
korekia z tytutu przyznanych $wiadectw pochodzenia 103 - - - - - - 103
Zysk brutto ze sprzedazy a1 01) (23) 64 30 18 (0,4) 495
Marza zysku brutto ze sprzedazy 70,6% "n/a" -3,6% 1,9% 12,5% "nfa" "n/a" 10,3%
Koszty ogolnego zarzadu 0.7) 01 (18) (50) (25) (5.1) - (15,1)
Pozostata dziatalnos¢ operacyjna 35 00 (0.6) 03 02 04 - 39
w tym odpisy akiualizujace 54 - - - - 02 - 56
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 439 (0,2) (4,6) 1,7 07 (2,9) (0,4) 38,2
EBITDA 54,3 0,0 0,6 17 22 (3,0) - 559
Marza EBITDA 93.4% "n/a" 0,9% "n/a" 9,2% "n/a" "n/a" 11,6%
Alokagja Ceny Nabycia (PPA) - - - - - - - -
Skorygowana EBITDA 543 0,0 06 1,7 22 (3.0 - 559
Marza skorygowana EBITDA 93,4% nfa" 0,9% 0,5% 9.2% "n/a" "n/a" 11,6%
Wynik na dziatainosci inansowej (7.6) 0,1) (0,2) (0.8) 0,7) (0,2) - (9.6)
Zysk (Strata) brutto 36,2 03) (48) 09 01 (31 (0,4) 286
Podatek dochodowy (0,7)
2Zysk (strata) netto za okres - - - 279
Zysk z dziatanosci operacyjnej zaniechanej 03
Zysk ze zbycia dziatalnosci zaniechane 17
2Zysk (strata) netto za okres 30,0
Korekty normalizujace:
Alokacja Ceny Nabycia (PPA) 03
Réznice kursowe 0,1
Wycena kredytw metodg zamortyzowanego kosziu 03
Odpisy aktualizujace (5,6)
nik netto na sprzedazy aklywéw -
Skorygowany Zysk Netto 251
Zmiana skorygowane] EBITDA rdr 19,3 (0.2) 278 (22,5) 31 (46) - 229

*Przychody z tytulu przy znanych, ale jeszeze nie $wiadecty

ujmowane sa zgodnie z MSSF 15 poprzez pomniejszenie kosztu wiasnego sprzedazy
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3. Otoczenie prawne

Szczegoly dotyczgce aktéw prawnych istotnych z punktu widzenia dziatania Grupy Polenergia
zostaly przedstawione w czesci ,,Opis istotnych czynnikdw ryzyka i zagrozen”.

4. Struktura organizacyjna Grupy

Sktad grupy kapitatowej Emitenta zostat przedstawiony w nocie 7 Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego.

5. Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych
w $rodrocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegolnosci opis czynnikéw i zdarzen,
w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na dzialalno§¢ Emitenta
i osiggniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym, a takze omoéwienie
perspektyw rozwoju dziatalnosci Emitenta przynajmniej w najblizszym roku obrotowym.

Kluczowe wielkosci ekonomiczno-finansowe osiggniete przez grupe kapitalowg Emitenta
przedstawia ponizsza tabela:

EBITDA/ Zysk netto [min PLN] 12M 2021 12M 2020 Zmiana
Przychody ze sprzedazy 39994 1811,3 21881
EBITDA 361,2 256,8 104,4
Skorygowana EBITDA 361,2 256,8 104,4
Zysk/Strata Netio 337,3 110,5 226,8
Skorygowany Zysk/Strata Netio 187,2 111,0 76,2

Na wyniki osiggniete w 2021 roku w porownaniu do wynikéw roku poprzedniego wptyw miaty
nastepujgce czynniki:

a) Na poziomie EBITDA (wzrost o 104,4 min zi):

- Nizszy wynik segmentu lagdowych farm wiatrowych (o 9,8 min z), co jest gtéwnie
konsekwencjg nizszego wolumenu produkcji oraz wyzszych kosztéw operacyjnych farm
wiatrowych;

- Nizszy wynik segmentu fotowoltaiki (0 0,8 min zl) w zwigzku ze wzrostem kosztéw
zwigzanych z rozwojem kolejnych projektéw fotowoltaicznych w Grupie

- Wyzszy wynik segmentu gazu i czystych paliw (o 117,0 min zt) w efekcie (i) procesu
optymalizacji pracy ENS (“odwrdcenie” transakcji terminowych zabezpieczajgcych
produkcje i sprzedaz ENS w 3 i 4 kwartale 2021 r., 2022 r. oraz czes$ci 2023 r.) skutkujgcej
zaklasyfikowaniem tychze transakcji jako instrumenty finansowe podlegajgce wycenie (ii)
przychoddéw z rynku mocy (realizacja obowigzku mocowego rozpoczeta sie od stycznia
2021 r.), (iii) wyzszych przychoddw z korekty rekompensaty kosztéw gazu za 2020 r.
pomniejszonych o nizszg korekte kohcowg kosztéw osieroconych, (iv) wyzszego wyniku
ze sprzedazy ciepta, (v) wyzszego wyniku z tytutu $wiadczenia ustug systemowych
(generacja wymuszona).

- Wyzszy wynik segmentu obrotu i sprzedazy (o 0,4 min z}) z uwagi na: i) krétkoterminowe
optymalizacje w roku biezgcym i Srednioterminowe optymalizacje przeprowadzone w
ramach umowy SLA w zakresie zabezpieczenia produkcji i sprzedazy ENS, skutkujgce
wyceng w wysokosci 11,1 min zt transakcji terminowych dotyczgcych 2022 r. oraz
czedciowo 2023 r., ii) wyzszy wynik na portfelu handlowym wskutek realizaciji
krotkoterminowej strategii m.in. na rynkach energii elektrycznej, iii) wyzszy wynik na
sprzedazy do klientéw strategicznych oraz dziatah zwigzanych z proprietary trading w
obszarze energii i gazu. Wzrost ten zostat skompensowany przez: i) nizszy wynik na
agregacji OZE i handlu energig elektryczng z farm wiatrowych wskutek wyzszego kosztu
profilu i bilansowania w czwartym kwartale 2021 r., iii) spadek wyniku na handlu zielonymi
certyfikatami z farm wiatrowych gtéwnie z uwagi na nizszg produkcje certyfikatéw w 2021
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b)

c)

d)

roku, iv) wyzsze koszty operacyjne i koszty prowizji wynikajgce ze wzrostu skali
dziatalnosci.;

Wyzszy wynik segmentu dystrybucji (0 4,2 min zt) jest gldwnie konsekwencjg wyzszej
marzy na dystrybucji energii co przede wszystkim wynika z wyzszych przychoddw z opfat
przytgczeniowych, wejscia w zycie nowej taryfy oraz nizszego zapotrzebowania na
energie w 2020 roku w zwigzku z obowigzujgcymi obostrzeniami epidemicznymi oraz
wyzszej marzy jednostkowej na sprzedazy energii. Wynik zostat czesciowo
skompensowany przez wyzsze koszty operacyjne, a takze koszty poniesione na realizacje
pilotazowego projektu w zakresie elektromobilnosci;

Nizszy wynik pozycji Niealokowane (o 6,6 min zt) jest gldwnie konsekwencjg zaniechania
dziatalnosci w zakresie przetwarzania biomasy oraz wyzszych kosztéw operacyjnych w
Centrali.

Na poziomie skorygowanej EBITDA (wzrost o 104,4 min z}):

Wptyw EBITDA opisany powyzej (wynik wyzszy o 104,4 min zt);

Na poziomie Zysku Netto (wzrost o 226,8 min zi):

Wpltyw wyniku EBITDA (wynik wyzszy o 104,4 min zt);

nizsza amortyzacja (o 3,1 min zt) wynikajgca przede wszystkim z zakonczenia amortyzacji
aktywa z tytulu rekompensat gazowych i kosztdw osieroconych rozpoznanego w
Rozliczeniu Ceny Nabycia, nizszej amortyzacji w segmencie gazu i czystych paliw (nizsza
stawka amortyzacji w zwigzku z dtuzszym okresem amortyzowania remontéw oraz
sprzedazy EC Mercury), skompensowane przez oddanie do uzytkowania $rodkéw
trwatych w segmentach dystrybucji i farm wiatrowych oraz $rodkéw trwatych w leasingu
w Centrali;

Wyzsze koszty zwigzane ze sprzedazg aktywow (o 13,9 min zt) wynikajgce z ustug
doradczych zwigzanych z otrzymaniem dodatkowych ptatnosci (earn-out) w zwigzku ze
sprzedazg udziatow w spétkach MFW Battyk Il Sp. z 0.0. i MFW Battyk IIl Sp. z 0.0.

Wyzsze odpisy aktualizujgce o 25,2 min zt gtéwnie w zwigzku z utworzeniem odpisu
aktualizacyjnego wartos¢ aktywéw segmentu Gazu i Czystych Paliw w kwocie okoto 19,9
min zt;

Powyzsze pozycje tgcznie przyczynity sie do wzrostu zysku operacyjnego o 68,4 min zt.

Wyzsze przychody finansowe (o0 225,2 min z) w konsekwencji dodatkowych ptatnosci
(earn-out) w kwocie 225,8 min zt z tytutu sprzedazy udziatéw w projektach MFW Battyk I
i MFW Battyk Il przeprowadzonej w 2018 r. oraz projektu Winisko, wzrost przychodéw z
tytutu réznic kursowych (o 1,5 min zt), wzrostu przychoddw z tytutu poreczeh i gwarancji
(0,9 min zt), cze$ciowo skompensowane przez nizsze przychody z tytutu odsetek od lokat
(spadek 0 2,1 min zt), nizszej wyceny instrumentéw finansowych (o 0,9 min zt) oraz koszty
sprzedazy Mercury Sp, z 0.0. (0,2 min),

Nizsze koszty finansowe (o 0,1 min zt) wynikajgce gtdéwnie z nizszych kosztéw z tytutu
odsetek (2,6 min zt) oraz nizszych kosztéw z tytutu réznic kursowych (o 1,5 min z),
czesciowo skompensowane wyzszymi kosztami z tytutu prowizji (o0 1,2 min zt), wzrostem
kosztow z wyceny instrumentéw finansowych w segmencie gazu i czystych paliw (1,1 min
zt) oraz odpisem naleznosci leasingowych (1,9 min zi).

Wyzszy poziom podatku dochodowego (o0 67,7 min zt) gtdwnie w zwigzku z wyzszym
wynikiem brutto Grupy w 2021 roku (wyzszy zysk operacyjny i przychody finansowe).

Wyzszy wynik na dziatalnosci zaniechanej (o 0,7 min zt) w zwigzku ze sprzedazg projektu
Elektrowni Mercury.

Na poziomie skorygowanego zysku netto (wzrost o 76,2 min z}):
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- Wplyw zysku netto (wynik nizszy o 226,8 min zt);

- Eliminacja efektu rozliczenia ceny nabycia (spadek o 3,4 min zt);
- Odwrdcenie efektu réznic kursowych (wzrost 0 2,6 min zt);

- Efekt odpiséw aktualizujgcych (wzrost 0 25,2 min zt)

- Eliminacja wyniku netto na sprzedazy aktywow (spadek o 174,9 min z#).

6. Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta w okresie, ktérego dotyczy
raport, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych.

Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta w okresie, ktérego dotyczy raport, wraz z
wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych zostat przedstawiony w punkcie 2 niniejszego
raportu.

7. Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegoélnosci o nietypowym charakterze, majgcych znaczacy
wplyw na osiggniete wyniki finansowe

Czynniki majgce znaczacy wptyw na osiggniete wyniki finansowe zostaty opisane w punktach 2 i 5
niniejszego raportu.

8. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogodlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Emitenta na dzien
przekazania raportu kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty
akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zakladowym, liczby gloséw z nich wynikajacych
i ich procentowego udzialu w ogoélnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu oraz
wskazanie zmian w strukturze wlasnosci znacznych pakietéw akcji Emitenta w okresie od
przekazania poprzedniego raportu kwartalnego.

Lp. Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gtoséw Udziat

1 Mansa Investments Sp. z 0.0. *) 28 617 254 28 617 254 42,84%
2 BIF IV Europe Holdings Limited 21 317 706 21 317 706 31,91%
3 Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny 3767 231 3767 231 5,64%
4  Generali OFE 3370844 3370844 5,05%
5 Aviva OFE Aviva Santander 5531 015 5531 015 8,28%
6 Pozostali 4198 196 4198 196 6,28%

Razem 66 802 246 66 802 246 100,00%

*) 100% udziatéw w Mansa Investments Sp. z 0.0. jest posrednio kontrolowane przez Panig Dominikge Kulczyk poprzez
spotke Kulczyk Holding S.ar.l.

Akcje serii AA sg przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez Gietde Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. po zarejestrowaniu przez
wiasciwy sad rejestrowy podwyzszenia kapitatu zaktadowego w dniu 29 marca 2022. Przewiduje
sie, ze zostang dopuszczone do obrotu na poczatku kwietnia 2022 r.

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

W omawianym okresie nie nastgpity istotne zmiany w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w
wyniku potgczenia jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitatowe;j
emitenta, inwestycji dtugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci, poza
wydarzeniami, ktére zostaty opisane ponize;j:
- Dnia 4 stycznia 2021 roku spotka Polenergia Farma Fotowoltaiczna 5 sp. z 0.0. zostala
wpisana do rejestru przedsiebiorcéw KRS.
- Dnia 28 stycznia 2021 roku spoétka Polenergia Farma Fotowoltaiczna 6 sp. z 0.0. zostata
wpisana do rejestru przedsiebiorcow KRS.
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Dnia 19 marca 2021 roku spotka Polenergia Farma Fotowoltaiczna 12 sp. z 0.0. zostata
wpisana do rejestru przedsiebiorcow KRS.

Dnia 22 marca 2021 roku spétka Polenergia Farma Fotowoltaiczna 7 sp. z 0.0. zostata
wpisana do rejestru przedsiebiorcow KRS.

Dnia 22 marca 2021 roku spotka Polenergia Farma Fotowoltaiczna 11 sp. z 0.0. zostata
wpisana do rejestru przedsiebiorcow KRS.

Dnia 16 kwietnia 2021 roku spotka Polenergia Farma Fotowoltaiczna 8 sp. z 0.0. zostata
wpisana do rejestru przedsiebiorcow KRS.

Dnia 16 kwietnia 2021 roku spotka Polenergia Farma Fotowoltaiczna 9 sp. z 0.0. zostata
wpisana do rejestru przedsiebiorcow KRS.

Dnia 19 kwietnia 2021 roku spétka Polenergia Farma Fotowoltaiczna 10 sp. z 0.0. zostata
wpisana do rejestru przedsiebiorcow KRS.

Dnia 21 maja 2021 roku spotka Polenergia Farma Fotowoltaiczna 13 sp. z 0.0. zostata
wpisana do rejestru przedsiebiorcow KRS.

Dnia 21 maja 2021 roku spotka Polenergia Farma Fotowoltaiczna 15 sp. z 0.0. zostata
wpisana do rejestru przedsiebiorcow KRS.

Dnia 27 maja 2021 roku spotka Polenergia Farma Fotowoltaiczna 14 sp. z 0.0. zostata
wpisana do rejestru przedsiebiorcow KRS.

Dnia 30 lipca 2021 roku spétka Polenergia Farma Fotowoltaiczna 16 sp. z 0.0. zostata
wpisana do rejestru przedsiebiorcow KRS.

Dnia 3 sierpnia 2021 roku spodtka Polenergia Farma Fotowoltaiczna 17 sp. z 0.0. zostata
wpisana do rejestru przedsiebiorcow KRS.

Dnia 12 sierpnia 2021 roku spotka Polenergia Farma Fotowoltaiczna 18 sp. z 0.0. zostata
wpisana do rejestru przedsiebiorcow KRS.

Dnia 31 sierpnia 2021 roku zostata podpisana umowa sprzedazy udziatdw w spoice
Mercury Energia Sp. z 0.0. i przeniesienia ogétu praw i obowigzkéw komandytariusza w
spoétce Mercury Energia Sp. z 0.0. i Wspdlnicy Sp. K.

Dnia 29 stycznia 2021 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspélnikdw podjeto uchwate o
rozwigzaniu spotki Energopep sp. z 0.0. i postawieniu jej w stan likwidacji. Wpis do KRS w
dniu 10 marca 2021 roku. Spoétka Energopep sp. z 0.0. w likwidacji zostata wykreslona z
rejestru przedsiebiorcéw KRS w dniu 17 grudnia 2021 r.

Dnia 30 listopada 2020 roku spo6tka Energopep sp. z 0.0. sp. k. zostata wykreslona z KRS.
Wopis uprawomocnit sie¢ w dniu 29 stycznia 2021 roku.

Dnia 15 stycznia 2021 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspélnikdw podjeto uchwate o
rozwigzaniu spotki Polenergia Biomasa Energetyczna Pétnoc sp. z 0.0. i postawieniu jej w
stan likwidacji. Wpis do KRS w dniu 17 lutego 2021 roku. 3 stycznia 2022 roku spotka
zostata wykreslona z KRS.

Dnia 3 stycznia 2022 roku spoétka Grupa PEP — Projekty Energetyczne 1 Sp. z 0.0. w
likwidacji zostata wykreslona z KRS.

Dnia 3 stycznia 2022 roku nastgpito przeniesienie witasnosci wszystkich akcji Edison
Energia SA zgodnie z postanowieniami Przedwstepnej Umowy Sprzedazy Akcji ze
zmianami oraz Przyrzeczonej Umowy Sprzedazy Akcji dotyczgcej sprzedazy Emitentowi
przez obecnych akcjonariuszy 100% akcji Spotki.

Informacje ogdine

Grupa Kapitatowa Polenergia (,Grupa”) sklada sie z Polenergia S.A. (,Spdtka”, ,jednostka
dominujgca”), dawniej Polish Energy Partners S.A., i jej spotek zaleznych. Spétka zostata
utworzona Aktem Notarialnym z dnia 17 lipca 1997 roku i jest wpisana do Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy, w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy
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Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000026545. Spétce nadano numer
statystyczny REGON 012693488. Od 20 listopada 2013 roku siedziba Spoétki miesci sie
w Warszawie przy ulicy Kruczej 24/26.

Akcje Polenergia S.A. sg notowane na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

Grupa Polenergia sklada sie z pionowo zintegrowanych spotek dzialajgcych w obszarze
wytwarzania energii ze zrédet odnawialnych i gazowych, dystrybucji, sprzedazy i obrotu energig
elektryczng oraz energetyki rozproszonej. Powstata w wyniku konsolidacji dwéch grup aktywow
kontrolowanych przez Kulczyk Holding S.ar. | (dawniej Polenergia Holding S.ar. I) z siedzibg w
Luksemburgu tj. Polish Energy Partners S.A. (skoncentrowanej na rozwoju i eksploatacji
odnawialnych zrédet energii, gtdwnie farm wiatrowych) oraz Grupy Polenergia (skoncentrowanej na
wytwarzaniu, dystrybucji, sprzedazy i obrocie energii elektrycznej i Swiadectw pochodzenia oraz
rozwoju morskich farm wiatrowych). Na poczatku roku 2022 Grupa nabyta 100% spdtce Edison
Energia S.A. (obecnie Polenergia Fotowoltaika i Polenergia Pompy Ciepta), ktéra dziata w
segmencie energetyki rozproszone;.

Czas trwania Spétki, jak réowniez wszystkich jednostek Grupy Kapitatowej jest nieograniczony.

11. Opis organizacji grupy kapitatowej Emitenta ze wskazaniem jednostek podlegajacych
konsolidacji oraz zmian w organizacji grupy kapitalowej Emitenta wraz z podaniem
ich przyczyn
Schemat grupy kapitatowej Emitenta zostat przedstawiony w nocie 7 w Skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym. Wszystkie Spétki przedstawione w rzeczonej nocie sg konsolidowane
metodg petng, poza Spotkami Polenergia Baltyk | S.A., MFW Baityk Il Sp. z 0.0. oraz MFW Battyk
Il Sp. z 0.0., ktére wyceniane sg metodg praw wiasnosci.

W omawianym okresie nie wystgpity istotne zmiany w organizacji grupy kapitatowej emitenta poza
wydarzeniami opisanymi powyzej w punkcie 9.

12. Charakterystyka struktury aktywow i pasywoéw skonsolidowanego bilansu, w tym z punktu
widzenia ptynnosci grupy kapitatowej Emitenta
Nazwa Opis Wartosé¢ Wartos¢ Zmiana

P 2021 2020 rir
wynik finansowy netto
1. Rentownos¢ kapitatu wtasnego 20,6% 8,1% 12,4%
Srednioroczny stan kapitatu wlasnego
. . wynik finansowy netto
2. Rentownos¢ netto sprzedazy 8,4% 6,1% 2,3%
przychody ze sprzedazy
L. L. L. majatek obrotowy ogétem
3. Plynnos¢ - wskaznik ptynnosci | 1,06 1,92 -0,85
zob. krétkoterminowe
Srednioroczny stan naleznosci z
4 Szybkos$¢ obrotu naleznosci (w tytutu dostaw i ustug x 365 dni 14 16 3
' dniach) przychody ze sprzedazy produktéw
towarow
Obciazeni - (suma pasywow - kapitat wiasny)
5. clazenie majgiu *100 66,2%  53,0%  13,2%

zobowigzaniami -
suma aktywow
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Rentownos¢ kapitatu wtasnego byta wyzsza w poréwnaniu do roku poprzedniego, jak réowniez
wskaznik rentownosci netto sprzedazy, Swiadczagcy o poziomie zysku przypadajacym na kazda
ztotobwke przychodow ze sprzedazy, ulegt wzrostowi. Wptyw na poprawe powyzszych wskaznikéw
miat w szczegolnosci wzrost zysku netto w poréwnaniu do roku ubiegtego.

Plynnos¢ finansowa Grupy mierzona wskaznikiem ptynnosci | ulegta zmniejszeniu w zwigzku z
nizszym stosunkiem wartosci majatku obrotowego wzgledem zobowigzan krétkoterminowych —
relatywnie wyzszy wzrost zobowigzan krétkoterminowych. Wskaznik szybko$ci obrotu
naleznosciami, oznaczajgcy okres oczekiwania na wptyw naleznosci, spadt o 3 dni w poréwnaniu
do roku ubiegtego.

Struktura bilansu Grupy na koniec 2021 roku ulegta zmianie wskutek wzglednego spadku poziomu
kapitatu wtasnego w sumie bilansowej na rzecz wyzszych zobowigzan — w szczegdélnosci z tytutu
kredytéw, pozyczek i leasingu oraz zobowigzan z tytutu zmiany wyceny kontraktow terminowych.

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

Ryzyko konkurencji

Grupa dziata w obszarach rynku energetyki obejmujgcych m.in. wytwarzanie energii elektrycznej
(w tym w elektrowniach wiatrowych i stonecznych) i ciepta, dystrybucje, obrot i energig elektryczna,
oraz sprzedaz ciepta,energii elektrycznej i rozwigzan z zakresu energetyki rozporoszonej i
elektromobilnosci. Ponadto Grupa rozwija projekty w zakresie wytwarzania i magazynowania
“zielonego” wodoru. We wszystkich wymienionych obszarach, Grupa konkuruje z innymi
podmiotami aktywnymi na rynku.

Przyktadowo, obowigzujgce uregulowania prawne powodujgce systematyczny wzrost
zapotrzebowania na energie wyprodukowang ze zrédet odnawialnych oraz implementacje systemu
aukcyjnego dla nowych i istniejgcych mocy OZE sprawiajg, ze zwigksza sie ryzyko konkurencji w
tym segmencie rynku, w tym ze strony silnych kapitatowo podmiotéw zagranicznych. Grupa zbiera
szczegotowe dane dotyczgce specyfiki rynku i projektdw konkurencji, ktére pozwalajg ocenié
optacalno$¢ projektow konkurencji oraz potencjalny poziom oferty aukcyjnej. Wnikliwe analizy
pozwalajg Grupie zachowaé wiasciwg ocene sytuacji rynkowej. Jednoczesnie wysoce
konkurencyjne projekty przygotowywane sg dzieki zaawansowanym procesom optymalizacji
wydatkéw inwestycyjnych i operacyjnych, a takze wyborem do realizacji inwestyciji tych lokalizaciji,
ktére cechujg sie ponadprzecietnymi warunkami wietrzno$ci badz nastonecznienia oraz relatywnie
niskimi kosztami przytgczenia.

W zakresie dziatalnosci zwigzanej ze sprzedazg energii elektrycznej, Grupa narazona jest na utrate
klientéw na rzecz konkurentéw posiadajgcych dostep do infrastruktury energetycznej i gazowej na
zasadach TPA (third party access). Zwieksza to konkurencje w zakresie dostaw energii elektrycznej
i gazu do klientéw kohcowych oraz moze prowadzi¢ do spadku marzy.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko czesciowo zmaterializowato sie w
odniesieniu do dwdch spdtek z Grupy i polegato na utracie niektorych klientéw na rzecz konkurenciji.
Ryzyko zmaterializowato sie w odniesieniu do spétki Polenergia Kogeneracja swiadczgcej ustugi
dystrybucji i sprzedazy gazu ziemnego oraz Polenergia Dystrybucja swiadczacej ustugi dystrybucji
i sprzedazy energii elektrycznej. W przypadku pierwszej z tych spoétek, na zasadach
konkurencyjnego dostepu do sieci dystrybucyjnej inni sprzedawcy gazu ziemnego rozpoczeli
sprzedaz gazu ziemnego do klientdéw przylgczonych do sieci gazowej Polenergii Kogeneracja.
Biorac pod uwage wolumen dystrybuowanego gazu utracona z tego powodu marza moze by¢
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oszacowana na poziomie 1-2 min PLN. W przypadku drugiej z tych spotek, ze wzgledu na presje
konkurencyjng w zakresie sprzedazy energii, jedynie potowa dystrybuowanej przez te spétke
energii jest energig jednoczesnie sprzedawang przez spotke, stgd mozna oszacowac utracong z
tego powodu marze na kwote ok 2-3 min PLN.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarczg w Polsce

Na realizacje zatozonych przez Grupe Polenergia celéw strategicznych oraz na planowane wyniki
finansowe wplywajg miedzy innymi czynniki makroekonomiczne, niezalezne od dziatan spotek
wchodzacych w jej sktad. Do czynnikéw tych zaliczyé mozna poziom produktu krajowego brutto,
wskaznik inflacji, ogéing kondycje polskiej gospodarki, zmiany legislacyjne. Niekorzystne zmiany
wskaznikbw makroekonomicznych lub regulacji prawnych mogg wpltyng¢é na zmniejszenie
planowanych przychodéw Grupy Polenergia lub na zwiekszenie kosztéw jej dziatalnosci.

W szczegdlnosci nalezy podkresli¢, ze w wyniku wybuchu wojny w Ukrainie oraz sankgciji
naktadanych na Rosje i Biatorus zachodzg zmiany w otoczeniu rynkowym, ktére mogg mieé
negatywny wptyw na wzrost gospodarczy w Polsce i sytuacje na polskim rynku energii m.in. poprzez
zwiekszong presje inflacyjng oraz zmienno$é kursu ztotego w stosunku do euro i dolara
amerykanskiego. Szczegotowe informacije na temat wptywu wojny w Ukrainie na dziatalnos¢ Grupy
zostalo przedstawione w punkcie 2 Sprawozdania.

Ryzyko zmiany kurséw walutowych

W ramach segmentu Igdowych (onshore) farm wiatrowych i segmentu fotowoltaiki, obejmujgcego
réwniez projekty znajdujgce sie w fazie rozwoju i budowy, cze$¢ zobowigzan denominowana jest w
EUR. Dotyczy to gtdwnie zobowigzan inwestycyjnych w spétkach Polenergia Farma Wiatrowa 3 sp.
Z o.0. oraz Polenergia Farma Wiatrowa Debice/Kostomioty sp. Z o.0. realizujgcych budowe
projektow Farm Wiatrowych Debsk i Kostomioty oraz w spoétkach Polenergia Farma Wiatrowa
Grabowo sp. Z o0.0., Polenergia Farma Wiatrowa 16 sp. Z 0.0. oraz Polenergia Farma Wiatrowa
Piekto sp. Z o.0. realizujgcych budowe projektéw Farm Wiatrowych Grabowo i Piekto oraz farm
fotowoltaicznych Strzelino i Swiebodzin |. Ryzyko walutowe w projektach Farm Wiatrowych Debsk,
Kostomioty, Gabrowo i Piekto zostato w petni zabezpieczone na rynku finansowym przed
uruchomieniem kredytu inwestycyjnego za pomocg transakcji terminowych typu forward walutowy.
Projekty farm fotowoltaicznych Strzelino i Swiebodzin | sg w peti wyeksponowane na ryzyko
zmiany kurséw. Polenergia Obrét S.A. (,Polenergia Obrét”) narazona jest na ryzyko walutowe
wskutek prowadzenia handlu energig elektryczng na rynkach zagranicznych oraz w zwigzku z
uczestnictwem w rynku praw do emisji CO2. Ekspozycja na ryzyko walutowe spdtki jest w duzej
mierze ograniczona w sposob naturalny, tj. przychody ze sprzedazy i korespondujace z nimi koszty
zakupu, jak rowniez naleznosci i zobowigzania generowane sg w walucie obcej. W przypadku
znaczacych transakcji Polenergii Obrét w walucie obcej, zawierane sg transakcje zabezpieczajgce
kurs wymiany walut. Kwestie zarzgdzania ryzykiem w Polenergii Obrét uregulowane sg w
obowigzujgcej polityce zarzadzania ryzykiem Spétki i odbywajg sie zgodnie z zasadami tam
opisanymi.

W ramach Grupy, oprécz Polenergii Obrét, przychody w walucie obcej realizowane sg réwniez
przez Polenergia Energy Ukraine LLC. Podobnie jak w przypadku Polenergii Obrét, ekspozycja na
ryzyko walutowe tej spdtki jest w duzej mierze ograniczona w sposéb naturalny, tj. przychody ze
sprzedazy i korespondujgce z nimi koszty zakupu, jak réwniez naleznosci i zobowigzania
generowane sg w walucie obce;j.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko materializuje sie na biezgco w odniesieniu
do spétek z Grupy, ktérych zobowigzania lub wierzytelnosci denominowane sg w EUR, w tym w
stosunku do dwdch spétek z Grupy, ktére wystawiajg faktury w EUR.

Ryzyko zmiany stép procentowych
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Udziat dlugu w strukturze finansowania Grupy jest znaczacy. Zgodnie ze strategia Grupy
zaktadajgcg maksymalizacje stopy zwrotu z kapitatu wtasnego, projekty inwestycyjne sg
finansowane dtugiem w ponad 50%. Zgodnie z postanowieniami umoéw kredytéw zawartych przez
poszczegodlne podmioty z Grupy, odsetki nalezne z tytutu udzielonych kredytéw ustalane sg na
podstawie zmiennych stép procentowych. Znaczny wzrost rynkowych stép procentowych ponad
wartosci prognozowane przez Grupe i uwzglednione w budzetach projektéw moze mie¢ negatywny
wplyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe.

Grupa na biezgco analizuje poziom rynkowych stép procentowych i dopuszcza mozliwosé
zabezpieczenia poziomu stép procentowych celem ograniczenia kosztéw obstugi posiadanych
zobowigzan finansowych w innych projektach w sytuacji, gdy takie rozwigzanie bedzie atrakcyjne i
zagwarantuje oczekiwany zwrot na realizowanych projektach. Na dzien 31 grudnia 2021 r., ok. 86%
zobowigzan z tytutu kredytow inwestycyjnych podmiotéw z Grupy byto zabezpieczone przed zmiang
poziomu stép procentowych. Zabezpieczenie to osiggniete jest poprzez transakcje finansowe IRS
oraz w sposob naturalny w Polenergii Dystrybucja w postaci taryfy Prezesa URE skorelowanej ze
stawkg WIBOR. Ze wzgledu na fakt, ze Polenergia Dystrybucja dziata na rynku regulowanym jej
przychody wyznaczane na podstawie zwrotu z kapitatu, a mianowicie za pomocg $sredniowazonego
kosztu kapitatu (WACC regulacyjny) zdefiniowanego przez Prezesa URE. Wigkszo$¢ parametrow
we wzorze na WACC regulacyjny pozostaje statych. Komponentem, ktéry ma najwiekszy wptyw na
zmiany w WACC regulacyjnym jest stopa wolna od ryzyka, ktéra to zgodnie z definicjg Prezesa
URE wyznaczana jest na podstawie $redniej rentownosci 10-letnich obligacji Skarbu Panstwa o
statym oprocentowaniu, ktére to sg skorelowane ze stawkg WIBOR. Nie mozna jednak wykluczy¢,
ze znaczny wzrost rynkowych stdép procentowych ponad wartosci prognozowane przez Grupe i
uwzglednione w budzetach projektéw moze mie¢ negatywny wplyw na wyniki finansowe osiggane
przez Grupe.

19 czerwca 2015 roku spdtka zalezna Polenergia Farma Wiatrowa Mycielin Sp. z 0.0. zawarta
z Alior Bank SA transakcje zabezpieczajgcg ryzyko zmiany stép procentowych. Instrument
zabezpiecza 60% przeptywow z tytutu odsetek i wszedt w zycie w drugim kwartale 2016 roku.
Dodatkowo 30 kwietnia 2020 roku spétka podjeta decyzje o zwigkszeniu poziomu zabezpieczenia
do 90% wykonujagc dodatkowg transakcje IRS.

18 marca 2020 roku spétki Dipol Sp. z o0.0. oraz Polenergia Farma Wiatrowa 23 Sp. z o.o0.
zabezpieczyly 95% ryzyka zmiany stép procentowych. Transakcje IRS zostaly zawarte z bankiem
mBank S.A.

19 maja 2020 roku spotka Polenergia Farma Wiatrowa 17 Sp. z 0.0. zawarta transakcje IRS
zabezpieczajgcg 95% ryzyka zmiany stop procentowych z bankiem ING Bank Slgski S.A.

30 czerwca 2020 roku Polenergia Farma Wiatrowa 4 Sp. z 0.0. zawarta z BOS Bankiem S.A.
transakcje IRS zabezpieczajgca 80% ryzyka zmiany stép procentowych.

6 sierpnia 2020 roku spotki Polenergia Farma Wiatrowa 1 Sp. z 0.0. oraz Polenergia Farma
Wiatrowa 6 Sp. z o.0. zawarly z bankiem EBRD transakcje zabezpieczajgce ryzyko stopy
procentowej odpowiadajgce 80% wartosci zaciggnietych kredytéw.

W dniu 18 sierpnia 2020 roku spétka Polenergia Farma Wiatrowa Szymankowo Sp. z 0.0. zawarta
transakcje zabezpieczajgce ryzyko stopy procentowej w bankach ING Bank Slgski S.A. oraz mBank
S.A., odpowiadajgce 90% wartosci zaciggnietego kredytu.

Od 2 listopada 2020 roku w spotce Polenergia Farma Wiatrowa 3 Sp. z 0.0. dziata zabezpieczenie
ryzyka stopy procentowej w bankach ING Bank Slgski S.A. oraz mBank S.A. oraz Santander Bank
Polska S.A., odpowiadajgce 90% wartosci zaciggnietego kredytu za pomocg transakgcji IRS.
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28 kwietnia 2021 roku spétka Polenergia Farma Wiatrowa Debice / Kostomitoty Sp. z 0.0. zawarta
transakcje zabezpieczajgca ryzyko stopy procentowej w banku mBank S.A., odpowiadajace 90%
wartosci zaciggnietego kredytu.

W dniu 4 pazdziernika 2021 roku Polenergia Farma Wiatrowa 17 Sp. z 0.0. zawarta transakcje
zabezpieczajgca ryzyko stopy procentowej projektu Sulechéw Il w ING Banku Slgskim S.A.,
odpowiadajgce 90% wartosci zaciggnietego kredytu.

W dniu 8 pazdziernika 2021 roku Polenergia Farma Wiatrowa Rudniki Sp. z 0.0. zawarta transakcje
zabezpieczajgcg ryzyko stopy procentowej w mBank S.A., odpowiadajgce 75% wartoSci
zaciggnietego kredytu.

Jednoczesnie Grupa na biezgco analizuje poziom rynkowych stép procentowych i dopuszcza
mozliwos¢ zabezpieczenia poziomu stdép procentowych celem ograniczenia kosztow obstugi
posiadanych zobowigzan finansowych w innych projektach - w sytuacji, gdy takie rozwigzanie
bedzie atrakcyjne i zagwarantuje oczekiwany zwrot na realizowanych projektach.

Oszacowana przez Grupe Polenergia wrazliwos¢ wyniku finansowego brutto (w zwigzku ze zmiang
wartosci godziwej aktywdw i zobowigzan pienieznych) na wahania stép procentowych przy
zatozeniu niezmiennosci innych czynnikbw zostata przedstawiona w nocie 43 do
Skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Ryzyko zmiany cen surowcow

Spoiki z Grupy wykorzystujg do produkcji energii elektrycznej i ciepta gaz ziemny.

Grupa wykorzystuje gaz ziemny wysokometanowy w produkcji energii elektrycznej oraz ciepta w
EC Nowa Sarzyna. Od roku 2021 dostawcg paliwa gazowego do EC Nowa Sarzyna, a takze
odbiorcg energii elektrycznej na bazie umowy SLA (ang. Service Level Agreement) jest Polenergia
Obroét. Ewentualne problemy Polenergii Obroét z zaopatrzeniem w paliwo gazowe w ilosci niezbednej
do pokrycia istniejgcego zapotrzebowania mogg doprowadzi¢ do ograniczenia dostaw paliwa
gazowego do jej odbiorcow. W takim przypadku EC Nowa Sarzyna moze nie wywigzaé sie ze
zobowigzania dostawy ciepta do swoich odbiorcow i energii elektrycznej dla Polenergia Obrét.
Ryzyko ograniczenia dostaw jest niskie. Ryzyko zmiany cen rynkowych gazu ENS ogranicza
poprzez mechanizm umowy SLA, ktéry zapewnia jednoczesne zabezpieczanie trzech produktéw:
energii elektrycznej, gazu ziemnego oraz uprawnieh do emisji CO2 w sytuacji pozytywnego tak
zwanego CCS (ang. Clean Spark Spread). Gaz ziemny odpowiadajgcy profilowi produkcji ciepta
kupowany jest co do zasady odrebnie dla ENS przez Polenergia Obrét. Na lata 2022-2023 EC
Nowa Sarzyna podpisata kontrakt na zakup gazu do produkcji ciepta z PGNiIG OD.

Emitent oraz spotki z Grupy stosujg mechanizmy majgce chroni¢ przed negatywnymi nastepstwami
zwigzanymi z wahaniami cen wykorzystywanych surowcoéw naturalnych. Co do zasady ceny
sprzedawanej energii elektrycznej i ciepta powigzane sg z cenami gazu ziemnego. Nie mozna
jednak wykluczy¢, iz mimo zastosowania mechanizmoéw ochronnych, wahania cen tych surowcéw
moga negatywnie wptyna¢ na wyniki finansowe Emitenta i Grupy.

W produkcji energii elektrycznej z paliw kopalnych emitowane jest CO2. W przypadku gazu
ziemnego ta emisja wynosi (zaleznie od sprawnosci instalacji) okoto 500kg/1MWh, w przypadku
wegla kamiennego okoto 900kg/1MWh natomiast w przypadku gazu koksowniczego okoto
700kg/1MWh. Zatem wzrost kosztow CO2 o 1 PLN/t oznacza wzrost kosztdw produkcji energii
elektrycznej z gazu koksowniczego o okoto 0,7 PLN/MWh. Na przestrzeni lat 2020 i 2021 ceny CO2
wzrosty z poziomu 100 PLN/tone do okoto 350 PLN/tone co oznaczato wzrost kosztéw produkcji
energii elektrycznej z gazu koksowniczego z tego powodu o okoto 175 PLN/MWh. W przesztoSci
wzrost ceny uprawnien do emisji CO2 powodowat spadek zyskownosci produkcji z paliw kopalnych
(jak np. gaz koksowniczy). Spadek zyskownosci produkcji z paliw kopalnych byt jedng z przyczyn
sprzedazy przez Grupe Elektrowni Mercury.
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Niemniej, w dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko nie materializowato sie w sposob
majacy istotny wptyw na dziatalno$¢ Grupy. Mimo ze miaty miejsce zmiany cen surowcow, to byty
one w znacznej mierze kompensowane systemami wsparcia (system rekompensaty kosztéw
osieroconych (czyli kosztéw podjetych inwestycji niemozliwych do uzyskania z rynku) i
rekompensaty gazowej oraz darmowe uprawnienia na CO2 w zwigzku z produkcjg ciepta do jesieni
2021 r.), a takze optymalizacjami uzgodnionymi w umowach SLA. Spdtka nie wyklucza, ze
wskazane ryzyko zmaterializuje sie w przysziosci.

Ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem polskiego rynku energii

Podczas gdy rynek ciepta jest rynkiem regulowanym, rynki energii elektrycznej i gazu sg rynkami
jedynie czesciowo kontrolowanym przez powotane do tego organy witadzy panstwowej. Organem
takim jest w szczegdlnosci Prezes Urzedu Regulacji Energetyki (,URE”) — centralny organ
administracji rzadowej powotywany przez Prezesa Rady Ministréw. Zgodnie z Prawem
Energetycznym jest on wlasciwy do wykonywania zadah z zakresu spraw regulacji gospodarki
paliwami i energig oraz promowania konkurencji w sektorze energetycznym. Do zakresu
kompetencji i obowigzkéw Prezesa URE nalezy m.in. udzielanie, zmiana i cofanie koncesji na
wytwarzanie, magazynowanie, przesyfanie, obrét i dystrybucje paliw oraz energii, jak réwniez
kontrolowanie wykonywania przez podmioty podlegajgce zakresowi regulacji Prawa
Energetycznego obowigzkéw wynikajgcych z tegoz aktu normatywnego i aktdéw wykonawczych.
Prezes URE ma takze prawo naktada¢ kary na przedsiebiorstwa koncesjonowane, w tym znaczace
kary pieniezne. Spotka nie moze zatem wytgczy¢ ryzyka, ze Prezes URE wykorzysta swoje
uprawnienia w stosunku do Emitenta i jego Grupy w sposoéb dla niej niekorzystny.

Z uwagi na znaczny stopien wdrozenia mechanizméw rynku konkurencyjnego w sektorze
elektroenergetycznym, przedsiebiorstwa posiadajgce koncesje na wytwarzanie energii elektrycznej
sg zwolnione z obowigzku przedktadania do zatwierdzenia taryf dla energii elektrycznej. W dalszym
ciggu istnieje obowigzek taryfowania energii elektrycznej dostarczanej do gospodarstw domowych
odbiorcow koncowych nie korzystajgcych z prawa wyboru sprzedawcy (z zachowaniem mozliwosci
zmiany dostawcy energii przez gospodarstwa domowe), a przepisy Prawa Energetycznego w
obecnym brzmieniu, co do zasady, zapewniajg pokrywanie uzasadnionych kosztéw prowadzenia
dziatalnosci. Jednoczesnie nalezy podkresli¢, ze ceny energii elektrycznej produkowanej przez
Grupe, z uwagi na sprzedaz do przedsiebiorstw obrotu, klientéw biznesowych oraz odbiorcéw
korzystajacych z prawa wyboru sprzedawcy, nie podlegajg zatwierdzaniu przez Prezesa URE.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko materializowato sie. Przykitadowo, w
przeszitosci miato miejsce przediuzenie sie procesu zatwierdzania taryf dla energii elektrycznej
spotek Polenergia Dystrybucja sp. z 0.0. oraz Polenergia Elektrocieptownia Nowa Sarzyna sp. z
0.0., co spowodowato konieczno$¢ prowadzenia przez te spéiki dziatalnosci na podstawie
zdezaktualizowanych stawek cen i opfat.

Ryzyko niezatwierdzenia taryf przez Prezesa URE badz ich zatwierdzenie z opdznieniem

Spoiki z Grupy wytwarzajgce ciepto oraz dystrybuujgce i sprzedajace gaz oraz energie elektryczng
zobowigzane sg do przedkfadania do zatwierdzenia przez Prezesa URE taryf w zakresie sprzedazy
ciepta i energii elektrycznej oraz dystrybucji gazu i energii elektrycznej. Zgodnie z przepisami prawa
taryfa powinna zapewnia¢ pokrycie planowanych uzasadnionych kosztéw wytworzenia ciepfa,
dystrybucji ciepta, gazu ziemnego i energii elektrycznej oraz sprzedazy energii elektrycznej w
danym okresie taryfowym oraz zwrot na kapitale. Zatwierdzanie taryf przez Prezesa URE ma na
celu ochrone odbiorcow przed nieuzasadnionym wzrostem cen ciepta i energii elektrycznej oraz
ustug dystrybucji energii elektrycznej i ciepta. W konsekwenciji istnieje ryzyko zatwierdzenia przez
Prezesa URE taryfy, ktéra nie zapewni poszczegdlnym spotkom odpowiedniego wynagrodzenia na
kapitale, a potencjalnie nawet pokrycia kosztéw.
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Istnieje réwniez ryzyko op6znienia zatwierdzenia taryfy na nowy okres taryfowy, co w konsekwencji
oznacza, ze wytwoérca/dystrybutor/sprzedawca stosuje taryfe obowigzujgcg w okresie poprzednim,
ktéra moze nie zapewnia¢ odpowiedniego zwrotu na kapitale a nawet pokrycia biezgcych kosztow.
Ziszczenie sie powyzszego ryzyka moze skutkowac osiggnieciem przez Grupe wynikdéw gorszych
niz oczekiwane.

Ryzyko zwigzane z taryfg na ciepto dotyczy wytacznie Elektrocieptowni Nowa Sarzyna. Ryzyko
zwigzane z taryfg na dystrybucje gazu ziemnego dotyczy Polenergia Kogeneracja sp. z o.0.
(,Polenergia Kogeneracja”), a ryzyko zwigzane z taryfg na sprzedaz i dystrybucje energii
elektrycznej dotyczy Polenergii Dystrybucja.

Powyzsze ryzyko zmaterializowato sie w odniesieniu do jednego z projektow bedgcych aktualnie w
posiadaniu Grupy, tj. Elektrocieptowni Nowa Sarzyna. Analogiczne ryzyko zwigzane z taryfg na
ciepto moze zmaterializowac sie w roku 2022 i latach nastepnych, w odniesieniu do Elektrocieptowni
Nowa Sarzyna ze wzgledu na obserwowany na rynku znaczny wzrost cen gazu.

Ryzyko zmian otoczenia prawno-regulacyjnego w sektorze energetycznym

Dziatalnos¢ spotek z Grupy podlega licznym regulacjom krajowym, unijnym oraz
miedzynarodowym. Przepisy, regulacje, decyzje, stanowiska, opinie, interpretacje, wytyczne itp.,
majgce zastosowanie do prowadzonej przez Grupe dziatalnosci, podlegajg czestym zmianom
(Prawo Energetyczne wraz ze stosownymi aktami wykonawczymi podlegato istotnym zmianom
kilkadziesigt razy od czasu jego przyjecia w 1997 roku). Szereg przepisdw majgcych zastosowanie
do dziatalnosci Grupy zostato uchwalonych stosunkowo niedawno i nie wyksztalcita si¢ praktyka w
zakresie ich stosowania, co moze powodowac ryzyko niewtasciwej ich interpretacji i stosowania. W
szczegollnosci dotyczy to Ustawy o OZE oraz Ustawy o Promowaniu Wytwarzania Energii
Elektrycznej w Morskich Farmach Wiatrowych.

Istotne dla dziatalnosci Grupy sg réwniez decyzje podejmowane przez odpowiednie organy
administracji, w szczegodlnosci Prezesa URE, ktére cechujg sie duzg uznaniowo$ciag i sg czesto
przedmiotem sporéw sadowych. Zmiany w otoczeniu prawno-regulacyjnym mogg réwniez, w
pewnych obszarach, powodowac obnizenie zaktadanych zwrotéw z inwestycji w odnawialne zrodta
energii.

Przedstawiciele Spotki uczestniczg w pracach zespotéw roboczych przy towarzystwach
branzowych w celu monitorowania i minimalizacji ryzyka niekorzystnych dla Grupy zmian
regulacyjnych, niemniej Spétka ma bardzo ograniczone mozliwosci realnego wptywu na decyzje
podejmowane na szczeblu wspdlnotowym i ogoélnopolskim w tym zakresie. Ewentualne zmiany
regulacji rynku energetycznego mogg okazacé sie niekorzystne dla grupy kapitatowe;.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko materializowato sie. Przyktadowo, Ustawa
o Inwestycjach w Zakresie Elektrowni Wiatrowych wprowadzita zasade 10H, zgodnie z ktorg
elektrownia wiatrowa nie moze by¢ zbudowana w odlegtosci mniejszej niz 10-krotna wysokos¢
turbiny (wraz z uniesionymi topatami) od zabudowan o funkcji mieszkaniowej, form ochrony
przyrody i leSnych komplekséw. Wprowadzenie tej zasady, wraz ze zwiekszeniem podstawy
opodatkowania dla turbin wiatrowych, spowodowaty, zahamowanie rozwoju nowych projektow w
zakresie farm wiatrowych, konieczno$¢é dokonywania w 2016 r. odpiséw aktualizujgcych w tgcznej
wysokosci 55 min PLN w odniesieniu do projektéw farm wiatrowych w developmencie oraz
pogorszenie sytuacji finansowej spétek operujgcych projektami wiatrowymi. Ponadto, w zwigzku ze
zmiang Ustawy o OZE oraz sytuacjg biznesowg i ekonomiczng segmentu biomasy, w 2018 r.
Spotka dokonata odpisu w segmencie biomasy w kwocie 14,8 min PLN w odniesieniu do wartosci
rzeczowych aktywow trwatych oraz 0,4 min PLN w odniesieniu do zapaséw. Odpis ten dotyczyt
trzech spotek z Grupy: Grupa PEP — Biomasa Energetyczna Potudnie sp. z 0.0., Polenergia
Biomasa Energetyczna Poétnoc sp. z 0.0. i Polenergia — Biomasa Energetyczna Wschéd sp. z 0.0.

Ryzyko zmiennosci rynkowych cen energii elektrycznej

32

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Polenergia




K Polenergia

Grupa Kapitatowa Polenergia S.A.

Wyniki finansowe Grupy sg uzaleznione od poziomu rynkowych cen energii elektrycznej. Grupa na
biezgco analizuje sytuacje na rynku energii i podejmuje decyzje w sprawie zabezpieczenia
sprzedazy energii elektrycznej pochodzgcej z segmentu lagdowych farm wiatrowych, farm
fotowoltaicznych oraz segmentu gazu i czystych paliw. Ponadto, spoétki Polenergia Obrét i
Polenergia Dystrybucja nabywajg energie elektryczng na potrzeby swoich klientéw od podmiotéw
trzecich, w zwigzku z czym Grupa narazona jest na ryzyko zmiany cen energii elektrycznej rowniez
na etapie jej zakupu. Grupa na biezgco monitoruje sytuacje na rynku energii, aby zakupoéw energii
elektrycznej dokonywaé w momencie, gdy ceny energii ksztattujg sie na poziomie mozliwie
najkorzystniejszym dla Grupy.

Grupa prowadzi dziatalno$¢ polegajgcag na obrocie i sprzedazy energii elektrycznej i gazu m.in. na
rynku hurtowym. Wynik na tej dziatalnosci jest uzalezniony od zmian cen rynkowych handlowanych
produktow oraz struktury otwartych pozycji na rynku. Dla dziatalno$ci tej prowadzona jest biezgca
kontrola ryzyka z uwzglednieniem przyznanych mandatéw ryzyka na poszczegodlne produkty i
portfele oraz badania ekspozycji na ryzyko przy wykorzystaniu metodologii VaR (value at risk).

Zmiennos¢ cen energii elektrycznej wplywa posrednio na koszty profilu produkcji energii
elektrycznej przez farmy wiatrowe Grupy oraz koszty profilu odbiorcéw energii obstugiwanych przez
Grupe (tzw. koszty profilowania). Zmiennos¢ kosztéw profilowania jest w duzej mierze ryzykiem
pozostajgcym poza kontrolg Grupy, ktére w razie materializacji moze miec¢ istotny wpltyw na wyniki
osiggane przez Grupe.

Jednoczes$nie wsparcie udzielane w ramach systemu aukcyjnego dla OZE dla zabezpieczonego w
aukcji wolumenu, co do zasady, uniezaleznia wytworce na okres 15 lat od ryzyka rynkowego w
zakresie cen sprzedazy energii elektrycznej. Wsparcie dotyczy wylgcznie tych projektow
realizowanych w Grupie, ktére wygraty aukcje.

Niezaleznie od powyzszego, wzrost cen samej energii elektrycznej zasadniczo pozytywnie wptywa
na wyniki zwigzane z produkcjg energii z OZE pod warunkiem, ze dotyczy okresu, dla ktérego
sprzedaz nie byta wczesniej zabezpieczona czy to w formie kontraktu réznicowego, umowy PPA
czy tez na rynku terminowym. Ponadto, zmiany cen energii elektrycznej przy zmiennej produkcji z
OZE mogg wplywac réwniez na tzw. koszty profilu produkcji. Jesli kontrakt dotyczgcy sprzedazy
energii elektrycznej zawarty z klientem dotyczy konkretnego wolumenu w wybranym okresie
(istotha czes$¢ kontraktéw ma takg forme), to zwazywszy na zmiennos¢ produkcji wytworzonej w
OZE Emitent dokonuje zakupu badz sprzedazy na rynku energii i dostarcza klientowi takg ilo$é
energii jaka byta ustalona w kontrakcie.

Od 2022 roku w ramach implementaciji regulacji europejskich i dziatan podjetych przez PSE zmienit
sie szereg zasad dotyczgcych funkcjonowania rynku bilansujgcego w Polsce, w tym uzaleznienie
ceny rozliczeniowej od stanu kontraktacji KSE, co moze wywota¢ ryzyka zwiekszonej zmiennosci
cen na rynku biezgcym, wyzsze odchylenia cen na rynku bilansujgcym od cen na rynku gietdowym
i zmiany podejscia uczestnikow rynku w kwestii kreowania ofert na hurtowym rynku energii
elektrycznej oraz rynku bilansujacym. Jest to ryzyko systemowe, ktére dotyczy Grupy jak i
wszystkich innych uczestnikdéw rynku energii elektrycznej w Polsce.

Segment lgdowych farm wiatrowych pozostanie w latach 2022 i 2023 w duzej mierze odporny na
biezgcg zmiennos¢ cen energii elektrycznej z uwagi na fakt, iz dla znacznej czesci portfela cena
sprzedazy energii w tym oraz w przysztym roku zostata zabezpieczona na rynku terminowym. W
sytuacji dtugotrwatego spadku cen energii elektrycznej i w konsekwencji obnizek notowan
kontraktéw terminowych moze zosta¢ ograniczony potencjat wyniku finansowego segmentu w
kolejnych latach. Réwniez wzrost liczby Zzrédet wiatrowych oraz Zrédet fotowoltaicznych moze w
kolejnych latach negatywnie wptywac¢ na przychody segmentu lagdowych farm wiatrowych oraz farm
fotowoltaicznych z uwagi na spadki cen energii w okresach duzej generacji energii ze zrodet
wiatrowych czy analogicznie zroédet wykorzystujgcych energie stoneczng, co przyczynia sie do
wzrostu kosztu profilu.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko materializowato sie. W ciggu ostatnich kilku
lat dochodzito do znaczgcych zmian cen energii elektrycznej, co w istotny sposéb wpltywa na Grupe,
ktéra w 2022 roku produkowaé bedzie okoto 1.000.000 MWh energii elektrycznej. Przyktadowo
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Srednia roczna cena sprzedazy energii elektrycznej na rynku konkurencyjnym wyniosta w 2016 r.
169,70 PLN/MWh, w 2018 r. wyniosta 194,30 PLN/MWh, a w 2020 roku — 252,69 PLN/MWh. W
trzecim kwartale 2021 r. Srednia cena sprzedazy energii elektrycznej na rynku konkurencyjnym
wyniosta 283 zt/MWh. W grudniu 2021 r. Srednia cena megawatogodziny na Towarowej Gietdzie
Energii (,TGE”) ksztaltowata sie na poziomie 829,98 wobec 552,40 PLN/MWh w listopadzie. W
sumie od stycznia 2021 roku stawki wzrosty o 215,81%, kiedy to cena byta na poziomie 262,81
PLN/MWh.

Na rynku mozna rowniez obserwowac wystepowanie okresow duzej wietrznosci i niskich cen oraz
okresow niskiej wietrznosci i wysokich cen, przy czym zmiennos¢ cen pomiedzy tymi okresami
moze wynosi¢ nawet 1000PLN/MWh (w wietrzny dzien, Grupa produkuje ponad 6.000 MWh energii
elektrycznej). Dzieki pokryciu przez elektrownie wiatrowe czesci zapotrzebowania na moc catego
kraju, hurtowe ceny energii elektrycznej istotnie spadajg. Przyktadowo miedzy 19 i 22 grudnia 2021
roku dynamiczny spadek produkcji energii w wiatrakach oraz wzrost zapotrzebowania wptynat
natychmiast na wzrost cen energii elektrycznej — w trzy dni $rednia cena indeksu TGeBase wzrosta
2 366,49 PLN/MWh do poziomu 1 641,90 PLN/MWh. Taka sytuacja jest wynikiem przede wszystkim
tego, ze cena energii elekirycznej produkowanej w instalacjach OZE takich jak elektrownie wiatrowe
jest dzis ponad dwukrotnie tansza niz w przypadku produkcji energii w konwencjonalnych
elektrowniach wykorzystujgcych wegiel czy gaz. Zwiekszona generacja turbin wiatrowych istotnie
ogranicza takze import energii elektrycznej. Jezeli dni sg mniej wietrzne, wéwczas energia
pozyskiwana jest z najstarszych blokéw weglowych, o bardzo wysokich kosztach paliwa i emisji
CO2, w wyniku czego ceny pradu na gietdzie rosng, a przez to importuje sie réwniez znacznie
wiecej energii spoza Polski.

Ponadto, Polenergia Obrot, Polenergia Sprzedaz oraz Polenergia Dystrybucja sg stronami umoéw
sprzedazy energii elektrycznej dla klientéw koncowych. Na potrzeby realizacji tych umoéw, spéitki te
nabywajg energie elektryczng produkowang m.in. przez aktywa wytworcze: farmy wiatrowe i farmy
fotowoltaiczne, a takze na rynku hurtowym. Energia jest nastepnie sprzedawana przez te spotki do
odbiorcow koncowych. Aby wywigzaé sie ze zobowigzania do dostarczenia okreslonej ilosci energii
do odbiorcéw koncowych, spétki nabywajg (lub sprzedajg) brakujgca (lub nadwyzkowa) energie
elektryczng na rynku po cenach innych niz przewidziane w umowach z klientami kohcowymi i
operatorami aktywow wytworczych. Zgodnie z zasadg dostosowywania wolumendw i cen
pozyskiwanych z wtasnych i zewnetrznych Zrodet wytworczych oraz wolumendw i cen sprzedazy
do klientéw koncowych (poprzez zarzgdzanie portfelowe) Grupa minimalizuje ekspozycje na ryzyko
zmian rynkowych cen energii elektrycznej w segmentach obrotu i sprzedazy oraz dystrybuciji.

Dodatkowo wysokie wolumeny transakcji zabezpieczajgcych sprzedaz energii elektrycznej
pochodzacej z aktywédw wytwoérczych zabezpieczane na rynku terminowym TGE wymagajg
utrzymywania odpowiedniego poziomu depozytéw zabezpieczajgcych, ktérych wysokosé
uzalezniona jest od notowan odpowiednich indekséw gietldowych i moze podlega¢ wahaniom.
Powyzsze ryzyko zmaterializowato sie w 2021 roku, w zwigzku z nizszg produktywnoscig oraz
zmiennoscig profilu produkcji farm wiatrowych potgczong ze wzrostem cen rynkowych energii
elektrycznej i spowodowato wieksze zapotrzebowanie na kapitat obrotowy. Ponadto spdtka
Polenergia Obroét zawiera kontrakty z odbiorcami energii elektrycznej, ktére rowniez mogg byé
zabezpieczone na rynku terminowym TGE powodujgc zapotrzebowanie na depozyty
zabezpieczajgce. Dodatkowo przy utrzymujgcych sie wysokich cenach energii elektrycznej,
kontrakty te wymagajg zwiekszonego zaangazowania kapitatu obrotowego. W zwigzku z
materializacja powyzszych czynnikédw ryzyka Grupa zidentyfikowata spadek ptynnosci spotki
Polenergia Obrét i w zwigzku z tym podjeta odpowiednie dziatania w celu poprawy ptynnosci
poprzez wdrozenie ustug faktoringowych przy wspotpracy z bankiem BNP Paribas oraz
rozszerzenie zakresu dostepnego kredytu obrotowego w banku Pekao S.A. Ponadto, Spétka nie
wyklucza ewentualnego dokapitalizowania tego podmiotu w przysziosci w formie doptaty do
kapitatu, pozyczki lub innej formie, ktéra bedzie korzystna dla Emitenta. Grupa nie zidentyfikowata
przypadkow opdznienia lub braku zdolnosci spétki Polenergia Obrét lub innych podmiotéw z Grupy
do regulowania w umownych terminach wszystkich zobowigzan z powodu ograniczonej ptynnosci.

Ryzyko zmiennosci rynkowych cen gazu ziemnego
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Wzrost cen kontraktow terminowych na gaz ziemny wraz z wysokimi cenami uprawnien za emisje
dwutlenku wegla pocigga za sobg ryzyko negatywnych spreadéw Clean Spark Spread (CSS). W
przypadku niekorzystnych spreadéw CSS istnieje ryzyko utraty marzy w przysziosci podczas
zabezpieczania pracy aktywow generujgcych energie elektryczng z gazu ziemnego. Dodatkowo
zmiennos¢ CSS ma przetozenie na wyniki finansowe Grupy w zwigzku z wyceng transakcji
terminowych zabezpieczajgcych produkcije i sprzedaz ENS w odniesieniu do okresow, dla ktérych
rozpoczeto odwracanie wczesniej zawartych transakcji terminowych. Spétka na biezgco analizuje
poziomy spreadow rynkowych CSS na kolejne okresy i realizuje procesy zabezpieczania przysziej
marzy dla ENS lub odwracania pozycji w zaleznosci od warunkéw rynkowych.

Zawirowania rynkowe zwigzane z wydarzeniami geopolitycznymi mogg spowodowac gwattowne
zmiany rynkowych cen gazu, wystepujgce przy jego niedoborach. Sytuacja tak moze dodatkowo
zwiekszy¢ zmiennos¢é cen energii elektrycznej. Grupa mityguje takie ryzyka biezgcym
zabezpieczaniem cen energii i spreaddéw pomiedzy produktami dla obstugiwanych odbiorcéw oraz
optymalizacjg zabezpieczania portfela wytwérczego.

Ryzyko zmiennosci rynkowych cen zielonych certyfikatow i ich nadpodazy

Wyniki finansowe Grupy sg uzaleznione m.in. od poziomu rynkowych cen zielonych certyfikatow.
Grupa na biezgco analizuje sytuacje na rynku zielonych certyfikatow i podejmuje decyzje w sprawie
zabezpieczenia sprzedazy zielonych certyfikatéw pochodzgcych z segmentu energetyki wiatrowej,
korzystajagc z mozliwosci zawierania transakcji na rynku kontraktéw bilateralnych i na rynku
gietldowym.

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

Na rynku w dalszym ciggu utrzymuje sie nadpodaz zielonych certyfikatow, ktéra moze negatywnie
wptywaé na poziom cen rynkowych. Jednakze ze wzgledu na wzrost zuzycia energii i
zabezpieczanie sie podmiotéw rynkowych na przyszie lata potencjalny efekt nadpodazy
przesuwany jest na kolejne lata.

Zgodnie z postanowieniami rozporzadzenia Ministra Klimatu i Srodowiska ws. zmiany wielkosci
udziatu ilosciowego sumy energii elektrycznej wynikajgcej z umorzonych swiadectw pochodzenia
potwierdzajgcych wytworzenie energii elekirycznej z odnawialnych zrédet energii w 2022 r. udziaty
dla tzw. zielonych oraz bfekitnych certyfikatéw zostaty obnizone w stosunku do 2021 r. Oznacza to
udziaty na poziomie odpowiednio 18,5% oraz 0,5%. W kolejnych latach Ministerstwo zapowiada
dalszg realizacje stopniowego zmniejszania poziomu obowigzkéw zwigzanego z wychodzeniem po
15 latach z systemu certyfikatowego kolejnych instalacji.

W czwartym kwartale 2021 r. w zwigzku z niskg wietrzno$cig i dziataniem Ustawy o zamowieniach
publicznych powodujgcym wstrzymywaniem sie podmiotéw bedgcych pod kontrolg Skarbu Panstwa
od zakupéw certyfikatéw w dostawach na kolejne lata i intensyfikacjg zakupdéw na rynku spot
nastgpit silny wzrost cen zielonych certyfikatéw. Ministerstwo zareagowato intensyfikacjg prac nad
wytgczeniem certyfikatow z dziatania Ustawy o zamdéwieniach publicznych i zapowiedziato
intensyfikacje obnizenia poziomu obowigzkéw w kolejnych latach. Jezeli nastgpi to w wymiarze
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wiekszym niz spadek podazy certyfikatow zwigzanych z zakonczeniem wsparcia dla najstarszych
projektow moze spowodowac spadki cen zielonych certyfikatow i doprowadzi¢ do osiggania przez
Grupe gorszych wynikéw finansowych i niespetnienia wskaznikéw finansowych okreslonych w
umowach kredytu na finansowanie poszczegolnych projektéw wiatrowych. W przypadku
dtugoterminowego utrzymywania sie cen zielonych certyfikatéw na niskim poziomie mogg wystgpic¢
okresowe problemy w realizacji zobowigzan wynikajgcych z niektérych uméw kredytéw, a w czesci
projektdw moze sie takze pojawi¢ konieczno$¢ uruchomienia gwarancji udzielonych przez
Polenergia S.A. Grupa ogranicza na biezgco ekspozycje na ryzyko spadku ceny zielonych
certyfikatdow poprzez wczesniejsze zabezpieczanie ceny sprzedazy certyfikatéw odpowiadajgcych
produkcji energii w kolejnych latach.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko materializowato sie. Grupa, z tytulu
produkcji energii ze zrodet odnawialnych, uzyskuje okoto 650 tys. MWh zielonych certyfikatéw
rocznie. Spadek cen o ponad 100z{/MWh, ktéry mozna byto zaobserwowac na przestrzeni lat 2014-
2016 oznaczat spadek przychodéw grupy o ponad 65 min PLN rocznie. Ceny certyfikatow od roku
2017 systematycznie rosty, niemniej jednak, ze wzgledu na wskazang powyzej nadpodaz
certyfikatow, nie mozna wykluczyé ich spadku w kolejnych latach.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig dziatalnosci

Warunki wietrzne determinujgce produkcje energii elektrycznej farm wiatrowych oraz warunki
nastonecznienia determinujgce produkcje energii elektrycznej farm fotowoltaicznych charakteryzujg
sie zmiennoscig zaleznie od pory roku oraz zmiennoscig w cyklach wieloletnich. Warunki wietrzne
w okresie jesienno-zimowym sg znaczgco lepsze niz w okresie wiosenno-letnim, zas warunki
nastonecznienia w okresie wiosenno-letnim sg znaczgco lepsze niz w okresie jesienno-zimowym.

Polenergia S.A. podejmuje decyzje o budowie farm wiatrowych oraz farm fotowoltaicznych w
lokalizacjach wskazanych w oparciu o profesjonalne pomiary wiatru i nastonecznienia potwierdzone
przez niezaleznych i renomowanych ekspertéw. Nie mozna jednak wykluczy¢, Ze rzeczywiste
warunki wietrznosci bedg odbiega¢ od przyjetych w modelach przygotowanych na potrzeby
realizacji poszczegdlnych inwestycji.

Ryzyko zwigzane z czasowym wstrzymaniem produkcji w wyniku awarii, zniszczenia lub utraty
majgtku

Powazna awaria, uszkodzenie, utrata czesci lub catosci rzeczowego majgtku trwatego posiadanego
przez Grupe Polenergia, moze spowodowal czasowe wstrzymanie produkcji. W tym przypadku
Grupa moze mie¢ trudnosci z terminowg realizacjag uméw, co z kolei moze pocigga¢ za soba
koniecznos¢ zapfaty kar umownych. Taka sytuacja moze spowodowaé nie tylko obnizenie jakosci
obstugi klientéw, ale takze istotne pogorszenie wynikow finansowych.

Grupa posiada ubezpieczenie na wypadek utraty marzy brutto oraz ubezpieczenie majatku, stad
uszkodzenie, zniszczenie lub jego awaria zostang co najmniej czesciowo skompensowane
otrzymanym odszkodowaniem.

Spotka Polenergia S.A. oraz spétki nalezgce do grupy kapitatowej zawarty umowy ubezpieczenia,
ktdre chronig je przed ryzykami zwigzanymi z prowadzong dziatalnoscig gospodarczg. Nie mozna
jednak wykluczy¢, ze wysokosé szkdd spowodowanych wystgpieniem zdarzen objetych ochrong
ubezpieczeniowg przekroczy limity ubezpieczenia, ktére zostaty okreslone w polisach. Dodatkowo
nie mozna wykluczy¢ wystgpienia zdarzenia, kidre nie bedzie objete ubezpieczeniem, co moze
zmusi¢ Spoétke do ponoszenia znacznych naktadéw na pokrycie szkody.

Ryzyko wptywu niekorzystnych warunkéw pogodowych na produkcje energii elektrycznej przez
projekty eksploatowane przez Grupe
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Warunki te mogg okaza¢ sie mniej korzystne od zaktadanych i mogg spowodowac osiggniecie
mniejszego wolumenu produkcji od zaktadanego. Ponadto, w okre$lonych sytuacjach wzniesienie
nowej farmy wiatrowej w sasiedztwie istniejgcego projektu moze negatywnie wptynaé na ilos¢
produkowanej energii elektrycznej w tej wybudowanej wczesniej inwestycji.

Wolumen energii elektrycznej wytwarzanej przez farmy fotowoltaiczne zalezy przede wszystkim od
nastonecznienia. Warunki te mogg okaza¢ sie mniej korzystne od zaktadanych i mogg spowodowac
osiggniecie mniejszego wolumenu produkcji od zaktadanego.

Powyzsze okolicznosci moga miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalnosé¢, wyniki lub sytuacje
finansowg Grupy oraz perspektywy jej rozwoju.

Ryzyko zwigzane z aukcjami dla odnawialnych zrédet energii

Nowy system wsparcia OZE (tzw. system aukcyjny) uzaleznia uzyskanie i wysoko$¢ wsparcia dla
wytwarzania energii ze zrédet odnawialnych od wygrania aukcji. W konsekwenciji istnieje ryzyko, ze
projekty farm wiatrowych oraz farm fotowoltaicznych rozwijane przez Grupe nie otrzymajg wsparcia.
Jednoczesnie wsparcie udzielone w ramach systemu aukcyjnego, co do zasady, uniezaleznia
wytwaorce na okres 15 lat od ryzyka rynkowego w zakresie wolumenu zabezpieczonego w tej aukgji.

Grupa prowadzi prace w zakresie dalszego rozwoju projektow wiatrowych i fotowoltaicznych, aby
zrealizowacé cele przewidziane w Strategii Grupy na lata 2020-2024. Czes¢ z nich wzieta udziat w
aukcjach, ktére odbyly sie na poczatku grudnia 2021 r. Spoétki zalezne od Emitenta, Polenergia
Farma Wiatrowa Grabowo sp. z 0.0. - rozwijajgca projekt FW Grabowo, Polenergia Obroét 2 sp. z
0.0. — rozwijajgca projekt PV Strzelino oraz Polenergia Farma Wiatrowa Olbrachcice sp. z 0. 0 —
rozwijajgca projekt PV Swiebodzin | uzyskaty wsparcie w ramach systemu aukcyjnego w aukcji,
ktéra odbyta sie w grudniu 2021 r.

W sytuacji, gdy projekt farmy wiatrowej bgdz farmy fotowoltaicznej nie uzyskuje wsparcia w drodze
aukcji, sposob jego dalszej realizacji podlega weryfikacji, rozwazane sg alternatywne formy
realizacji przychoddéw przez projekt, w szczegolnosci mozliwa jest jego budowa w celu realizac;ji
dostaw energii elektrycznej bezposrednio do odbiorcy koncowego, np. na podstawie umoéw
sprzedazy energii (ang. power purchase agreement; PPA).

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko materializowato sie. Przyktadowo, w wyniku
niewygrania aukcji OZE, niektéore z projektow realizowanych przez Grupe zmuszone byty oczekiwaé
do kolejnej aukcji lub alternatywnie, Grupa analizowata mozliwos¢ zawarcia uméw sprzedazy
energii z tych projektéw. Kazde opdznienie realizacji projektow w wyniku niewygrania aukcji OZE
oznacza dla Grupy opdznienie momentu rozpoczecia osiggania zwrotu z inwestycji w takie projekty.

Ryzyko zmian prawa dotyczgcego systemu wsparcia dla konwencjonalnych zrodet wytwoérczych
(,rynek mocy”) oraz systemu wsparcia dla OZE

Polski rynek energetyczny charakteryzuje istotne wyeksploatowanie w zakresie konwencjonalnych
mocy wytworczych. Wynika to przede wszystkim z niskich inwestycji odtworzeniowych w ostatnich
latach. Wprowadzone przez Polskie Sieci Elektroenergetyczne S.A. w ostatnich latach rozwigzania
funkcjonujgce w ramach Rynku Bilansujgcego (m.in. interwencyjna rezerwa zimna, operacyjna
rezerwa mocy) oraz kilka decyzji inwestycyjnych podjetych przez koncerny energetyczne
kontrolowane przez Skarb Panstwa odsunety na kilka lat ryzyko niewystarczajgcej rezerwy mocy.
W dniu 8 grudnia 2017 r. Sejm przyjat Ustawe o Rynku Mocy. W kolejnych latach prowadzone byty
aukcje na dostawy mocy w latach 2021-2026. W grudniu 2020 r. zakontraktowano moce na rok
2025, zas w grudniu 2021 r., zakontraktowano moce na 2026 r. W lipcu 2025 roku rozpoczyna
funkcjonowanie limit emisyjnosci dwutlenku wegla na poziomie 550 kg/kWh. Zrodta wytwércze z
Grupy spetniajg ten limit, ale jest on nie do osiggniecia przez zrédta weglowe, ktére stanowig
wiekszos¢ jednostek w rynku mocy. Zaleznie od przyjetych rozwigzan szczegdtowych i parametrow
aukcji na kolejne lata, po roku 2026, ekonomika istniejgcych obiektéw (jak Elektrocieptownia Nowa
Sarzyna) moze sie znaczaco zmieni¢. Dodatkowo, nie mozna wykluczy¢ negatywnego wptywu
rynku mocy na poziom cen energii elektrycznej na rynku hurtowym, co z kolei moze wptyng¢ na
projekty, ktérych ekonomika opiera sie na przychodach ze sprzedazy energii elektrycznej (farmy
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wiatrowe i fotowoltaiczne) i ktére posiadajg ekspozycje na ryzyko zmian cen energii elektryczne;.
Ryzyko to cze$ciowo mitygowane jest przez zabezpieczanie cen energii elektrycznej sprzedawanej
z farm wiatrowych w kontraktach terminowych oraz uczestnictwo w systemie aukcyjnym dla zrédet
OZE.

W dotychczasowe] dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko materializowato sie. W odniesieniu do
systemow wsparcia dla OZE, w 2015 r. nastgpito zastgpienie systemu swiadectw pochodzenia,
ktéry wprowadzono w 2005 r. systemem aukcyjnym dla nowych, przy czym po wprowadzeniu
systemu aukcyjnego, pierwsze aukcje zorganizowano pod koniec roku 2016. Ustawa OZE
umozliwia co prawda przejscie dziatajgcych instalacji OZE z systemu zielonych certyfikatow do
systemu aukcyjnego, jednakze z uwagi na to, ze do aukcji migracyjnych majg zastosowanie te same
ceny referencyjne (ceny, kitére okreslajg maksymalny poziom cen ofert skladanych przez
producentow zielonej energii w aukcjach. Ich wyznaczenie jest zatem jednym z warunkow
umozliwiajgcych Prezesowi URE ogtoszenie aukcji na sprzedaz energii z OZE w danym roku. Ceny
te okreslane sg co do zasady rozporzgdzeniem), to w zasadniczy sposéb ogranicza to atrakcyjnosc
aukcji migracyjnych dla instalacji OZE wybudowanych przed wieloma laty, ktére ze wzgledu na
wowczas dostepne technologie nie sg w stanie wytworzy¢ energii elektrycznej z takg efektywnosci
jak nowe instalacje OZE. Cena referencyjna ma bowiem uwzglednia¢ m.in. aktualne koszty i
efektywnos$c instalacji OZE. Zarazem instalacje te zostaty dotkniete w znacznym stopniu kryzysem
na rynku zielonych certyfikatéw, ktéry w takim ksztalcie systemu regulacyjnego, jaki wprowadzita
Ustawa OZE i wprowadzona w 2017 r. formuta obliczania optaty zastepczej, nie jest mozliwy do
skompensowania poprzez aukcje migracyjne. Wyniki aukcji w 2019 r. potwierdzity niewielkie
zainteresowanie tymi aukcjami, w kolejnych latach aukcji tych nie przeprowadzono.

Czes$¢ podmiotéw dziatajgcych w sektorze elektroenergetycznym jest okreslana jako podmioty
zobowigzane na gruncie przepisow energetycznych. Podmioty te zobowigzane sg do
przedstawiania do umorzenia Prezesowi URE swiadectw pochodzenia energii z OZE lub uiszczenia
optaty zastepczej. Podmiot zobowigzany do realizacji obowigzku umarzania $wiadectw
pochodzenia mimo zaistnienia podstaw do realizacji obowigzku umorzenia, moze wnies¢ opfate
zastepczg. Wysokos¢ optaty zastepczej wyliczana jest na podstawie wzoru matematycznego
okreslonego w Ustawie o OZE. W przesztosci zdarzaly sie przypadki ograniczania wysokosci opfaty
zastepczej, ktérg przedsiebiorstwa energetyczne mogly wnosi¢ zamiast przedstawienia do
umorzenia Prezesowi URE swiadectw pochodzenia energii z OZE. Pierwotne okreslenie wysoko$ci
optaty zastepczej pozwalato na tworzenie korzystnych modeli biznesowych i finansowanie
energetyki, w szczegdlnosci wiatrowej. Woéwczas wytworca mégt polegaé na maksymalnej cenie
zielonego certyfikatu ograniczonej jedynie relacjg popytu do podazy. Pierwsze zmniejszenie
wysokosci optaty zastepczej w 2016 r. spowodowato naruszenie praw nabytych wielu spétek
dziatajgcych w sektorze energetyki wiatrowej, co skutkowato procesami sgdowymi. Kolejne zmiany
legislacyjne powodowaty dalsze niekorzystne zmiany, ktdére uderzaty przede wszystkim w
inwestoréw obcigzonych kredytami i w instytucje finansujace, powodujgc problemy z
restrukturyzacjg dtugéw, szacowaniem ryzyka i udzielaniem finansowania na nowe inwestycje OZE.

Ponadto, przeksztatceniom ulegat réwniez system wsparcia dla kogeneracji gazowej i weglowo-
biomasowej. W ramach tych zmian system certyfikatowy zostat zastgpiony systemem aukcyjnym,
ktory zaczat funkcjonowac dopiero po kilku latach od zakonczenia wsparcia w ramach systemu
certyfikatowego.

Ryzyko zmiany przepiséw prawa

W obszarze dziatalnosci Emitenta wystepujg czeste zmiany przepiséw prawa. Ewentualne zmiany,
w szczegolnosci przepiséw dotyczacych dziatalnosci gospodarczej i podatkéw, przepiséw prawa
pracy, prawa handlowego, w tym prawa spotek handlowych i prawa rynkoéw kapitatowych, oraz
przepiséw prawa ochrony srodowiska, mogg mie¢ wptyw na dziatalno$¢ prowadzong przez
Emitenta. Polski system prawny ulega zmianie w zwigzku z aktami prawnymi na biezgco
wprowadzanymi w ramach regulacji wspdlnotowych. Nalezy takze podkresli¢, iz dziatalnosé
prowadzona przez Emitenta podlega, poza przepisami ogdlnie regulujgcymi kazdg dziatalnos¢
gospodarczg, specyficznym regulacjom wynikajgcym z przepisow Prawa Energetycznego, Ustawy
o OZE i Ustawy o Promowaniu Wytwarzania Energii Elektrycznej w Morskich Farmach Wiatrowych,
a takze aktow wykonawczych. Istnieje w zwigzku z tym ryzyko, iz w przyszio$ci zmiany polityki
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panstwa oraz wigzgce sie z tym zmiany regulacji prawnych bedg miaty wplyw na dziatalnos$¢
prowadzong przez Emitenta i spotki Grupy.

W dotychczasowej dziatalno$ci Grupy powyzsze ryzyko materializowato sie i miato ono istotny
wplyw na dziatalno$é Spditki. Przyktadem materializacii tego ryzyka jest wejscie w zycie zasady 10H
oraz zwiekszenie podstawy opodatkowania dla turbin wiatrowych, o ktérych mowa w opisie
czynnika ryzyka ,Ryzyko zmian otoczenia prawno-regulacyjnego w sektorze energetycznym”
powyze;.

Ryzyko zwigzane z niestabilno$cig systemu podatkowego

Co roku, przepisy prawa podatkowego ulegajg licznym zmianom. Wdrazane przepisy nie sg jasno
formutowane, co stwarza organom podatkowym mozliwos¢ ich interpretacji na niekorzysé
podatnikow. Ministerstwo Finanséw wydaje liczne i obszerne objasnienia podatkowe dotyczace
niektorych wprowadzanych przepiséw, niemniej z uwagi na ich ztozony charakter, budzg one wéréd
podatnikow liczne watpliwosci dotyczace ich praktycznego zastosowania. Czesto bowiem
wydawane objasnienia stojg w sprzecznosci z literalnym brzmieniem przepiséow. Wskutek takich
dziatan podatnicy mogg by¢ narazeni na ryzyka podatkowe.

Ryzyko zwigzane z koniecznos$cia spetnienia wymogow przewidzianych przez przepisy dotyczace
ochrony Srodowiska

Dziatalno$¢ gospodarcza prowadzona przez Polenergia S.A. oraz poszczegoélne spofkki jej grupy
kapitalowej poddana jest szeregowi regulacji prawnych z zakresu ochrony $rodowiska. W
szczegolnosci istnieje lub moze powsta¢ obowigzek uzyskania pozwolen zintegrowanych, czy
pozwolen sektorowych (na emisje gazéw lub pytéw do powietrza, wodnoprawnych pozwolen na
wytwarzanie odpadéw) oraz wiasciwej i terminowej sprawozdawczosci zwigzanej m.in. z
korzystaniem ze S$rodowiska. Spetnienie wymagan przewidzianych przepisami dotyczgcymi
ochrony srodowiska moze wigza¢ sie z naktadami finansowymi na opracowanie dokumentaciji i
przystosowanie instalacji do spetnienia wymagan. Na dzieh zatwierdzenia niniejszego raportu
Polenergia S.A. oraz podmioty zalezne od niej uzyskaty wszelkie pozwolenia wymagane w zwigzku
z ochrong $rodowiska.

Ponadto w zwigzku ze wspdlnotowym systemem handlu uprawnieniami do emisji CO2, koniecznym
stato sie uzyskanie zezwoleh na uczestnictwo w tym systemie handlu instalacji wykorzystywanych
w dziatalno$ci prowadzonej przez Polenergia S.A. lub podmiotéw nalezgcych do jej grupy
kapitatowej. Handel emisjami to jeden z instrumentéw polityki ekologicznej, stuzgcy ograniczaniu
emisji zanieczyszczen. Obowigzek udziatu Polski w systemie wynika z realizacji postanowien
protokotu z Kioto oraz zobowigzan wynikajgcych z cztonkostwa w Unii Europejskiej. Mechanizm
handlu emisjami zapoczatkowany zostat 1 stycznia 2005 r. Dyrektywag 2003/87/WE, transponowang
na grunt prawa polskiego Ustawg z 22 grudnia 2004 r. o handlu uprawnieniami do emisji do
powietrza gazow cieplarnianych i innych substancji. W okresie 2013-2020, regulowany byt Ustawag
z dnia 12 czerwca 2015 r. o systemie handlu uprawnieniami do emisji gazéw cieplarnianych.
Okreslone instalacje nalezgce do Grupy co roku przedktadajg raporty w elektronicznej krajowej
bazie o emisjach gazoéw cieplarnianych i innych substancji oraz zweryfikowane roczne raporty
wielkosci emisji CO2, a z dniem 1 stycznia 2013 r. funkcjonujg w ramach nowych, zatwierdzonych
przez wiasciwe organy plandw monitorowania emisji CO2, zgodnych z wymaganiami
Rozporzgdzenia 2018/2066.

Po sprzedazy w Il Q 2021 Spotki prowadzgcej Instalacje EL Mercury (numer KPRU: PL 0879 05)
jedynym obiektem z Grupy Polenergia, ktéry podlega ww. prawodawstwu jest EC Nowa Sarzyna
(numer KPRU: PL 0472 05) - to instalacja spalania o nominalnej mocy cieplnej powyzej 20 MW,
ktéra uczestniczy we wspodlnotowym systemie handlu uprawnieniami do emisji.

EC Nowa Sarzyna: zgodnie z art. ,10c” Instalacja EC Nowa Sarzyna otrzymata przydziaty
uprawnien do emisji CO2, jednak ze wzgledu na brak Inwestycji w Krajowym Planie Inwestycyjnym
darmowe przydziaty nie zostaty przekazane na rachunek prowadzgcego instalacje.
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EC Nowa Sarzyna otrzymata przydziat bezptatnych uprawnieh na mocy artykutu ,10a”, dla lat 2021-
2025, w ilosci odpowiednio od 10 347 (w 2021 roku) do 9 284 (w 2025 roku) EUA.

EC Nowa Sarzyna w roku 2021 wyemitowata — 109 874 ton dwutlenku wegla

Ryzyko dotyczace decyzji o Srodowiskowych uwarunkowaniach dla przedsiewziecia MWF Battyk Il

Spétka zalezna MFW Battyk Illl sp. z 0.0. wniosta do Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego w
Warszawie skarge na decyzje Generalnego Dyrektora Ochrony Srodowiska (,GDOS”) o oddaleniu
odwotania MFW Battyk Ill sp. z 0.0. od decyzji Regionalnego Dyrektora Ochrony Srodowiska w
Gdansku (,RDOS”) o odmowie okreslenia $rodowiskowych uwarunkowan dla przedsiewziecia
polegajgcego na budowie morskiej farmy wiatrowej pn. MWF Battyk Ill. Skarga dotyczy decyzji
GDOS wydanej w postepowaniu administracyjnym, wszczetym na wniosek MFW Battyk Il sp. z
0.0. 0 wydanie nowej decyzji o srodowiskowych uwarunkowaniach dla projektu MFW Battyk Il
(,Nowa DSU”) (,Wniosek”).

Spotka posiada juz prawomocng decyzje o srodowiskowych uwarunkowaniach dla projektu,
uzyskang w roku 2016 (,DSU 2016”). Mimo to wystgpita z Wnioskiem, co miato na celu uzyskanie
Nowej DSU, odzwierciedlajgcej aktualne zatozenia techniczne, na bazie ktérych MFW Battyk |1 sp.
z 0.0. rozwija projekt (w tym opracowuje modele finansowe jego realizacji) i kitdre nie sg
uwzglednione w DSU 2016.

W ocenie MFW Battyk Ill sp. z 0.0. wskazana powyzej decyzja GDOS jest dotknieta wadami w
zakresie naruszenia prawa materialnego i procesowego, dlatego spdtka zdecydowata o wniesieniu
skargi na decyzje GDOS do Wojewoddzkiego Sgdu Administracyjnego w Warszawie.

Nalezy wskazag¢, ze 4 stycznia 2022 roku MFW Battyk Ill sp. z 0.0. uzyskata postanowienie RDOS
o aktualnosci warunkéw srodowiskowych realizacji przedsiewziecia okreslonych w DSU 2016, co
oznacza przedtuzenie okresu, kiedy mozliwe jest wykorzystanie tej decyzji na potrzeby uzyskania
pozwolenia na budowe z 6 do 10 lat. Niezaleznie od tego, ewentualna realizacja projektu na bazie
rozwigzan technicznych uwzglednionych w DSU 2016 wymagaé¢ bedzie przeprowadzenia
weryfikacji zatozen projektowych DSU 2016 pod katem ich ekonomicznej optacalnosci.

Ryzyko zwigzane z ewentualnym oddaleniem skargi MFW Battyk Il sp. z 0.0. oraz — w konsekwencji
— nieuzyskaniem Nowej DSU, gdyby sie zmaterializowato, skutkowaé moze nastepujgcymi
negatywnymi konsekwencjami dla MFW Battyk Il sp. z 0.0., a posrednio dla Emitenta:

+ koniecznoscig zastosowania parametréw projektu zgodnych z DSU 2016, pod warunkiem, ze
wspomniana powyzej weryfikacja wykaze ekonomiczng optacalnosc¢ takiej inwestycji;

+ prowadzenie postepowania zwigzanego z zaskarzeniem decyzji GDOS bedzie sie wigzaé¢ z
prawdopodobnymi opdznieniami w realizacji projektu, w tym terminu podjecia ostatecznej decyz;ji
inwestycyjnej czy zakonczenia budowy;

* moze okazac sie niezbedne rozdzielenie wspdlnej realizacji projektu MFW Battyk 11l z projektem
MFW Battyk Il, co skutkowatoby utratg synergii i zwiekszeniem kosztéw realizacji projektéw.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko nie zmaterializowato sige. Grupaocenia
prawdopodobienstwo wystgpienia powyzszego ryzyka jako $rednie oraz jego istotnos¢ jako
wysokg, poniewaz w przypadku jego zaistnienia skala negatywnego wptywu na sytuacje finansowg
i operacyjng Grupy byfaby istotna, w zwigzku z opdznieniem w realizacji projektu, mniejszym od
zakfadanego obecnie wynikiem finansowym projektu MFW Battyk 11, a w skrajnym przypadku nawet
z zaniechaniem jego realizaciji.

Ryzyko braku realizacji nowych projektow

Grupa rozwija znaczaca liczbe projektéw, w tym miedzy innymi w segmencie lgdowych i morskich
farm wiatrowych, projektow fotowoltaicznych, gazu i czystych paliw oraz inwestycji w rozwdj
infrastruktury dystrybucyjnej. Projekty realizowane przez Grupe wymagajg poniesienia znaczgcych
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naktadéw inwestycyjnych. Nakfady sg szczegdlnie wysokie w przypadku projektow rozwoju i
budowy farm wiatrowych na lgdzie i morzu. Grupa podejmuje decyzje o rozpoczeciu kolejnej fazy
rozwoju na podstawie szczegétowych modeli finansowych oraz ekspertyz i analiz technicznych,
ktére sg tworzone przez wyspecjalizowany Pion Rozwoju Grupy. Powyzsze analizy uwzgledniajg
wiele zatozen, w tym zatozenia wolumenu produkcji energii elektrycznej, przychoddéw ze sprzedazy,
kosztow wytworzenia, kwoty wymaganej inwestycji i kosztow jej finansowania

Pion Rozwoju Grupy posiada duze doswiadczenie we wszystkich aspektach przygotowywania i
wdrazania projektu, takich jak rozwoj, dziatalno$¢ operacyjna obiektéw czy finansowanie, niemniej
istnieje ryzyko przyjecia przez Emitenta zatozen bardziej korzystnych niz rzeczywiste, co spowoduje
osiggniecie przez Grupe nizszego niz zaktadano zwrotu na inwestycji w dany projekt. Ponadto
koszty przygotowania projektu, jeszcze przed rozpoczeciem fazy jego rozwoju, sg réwniez
znaczgce, zwtaszcza w segmencie budowy morskich farm wiatrowych. Niepowodzenie projektu
oznacza brak mozliwosci odzyskania tych wydatkéw

Ponadto, niemoznos$¢ realizacji niektorych projektow elektrowni wiatrowych przez Grupe byta
spowodowana wejsciem w zycie przepisow Ustawy o Inwestycjach w Zakresie Elektrowni
Wiatrowych (m.in. zasada 10H, o ktérej mowa z opisie czynnika ryzyka ,Ryzyko zmian otoczenia
prawno-regulacyjnego w sektorze energetycznym”.

Ryzyko niezrealizowania lub wystgpienia opdznien w realizacji planéw inwestycyjnych

W przypadku opdznienn w realizacji projektow inwestycyjnych lub ich niezrealizowania, istnieje
ryzyko nieosiggniecia w wyznaczonym terminie zaktadanych celéw operacyjnych. To w efekcie
moze wptynaé na osigganie przez Grupe gorszych wynikow finansowych, niz miatoby to miejsce w
przypadku planowanego zakonczenia inwestycji, oraz moze prowadzi¢ do niespetnienia wymogow
umow kredytu.

Grupa, zmierzajgc do realizacji wytyczonych planéw inwestycyjnych, podejmuje dziatania majgce
na celu minimalizacje tego ryzyka poprzez m.in. precyzyjne planowanie i analize czynnikow
mogacych mie¢ wplyw na osigganie stawianych celéw, biezgcy monitoring realizowanych wynikéw
i niezwtoczne reagowanie na sygnaly wskazujace, iz osiggniecie postawionych celéw moze byc¢
zagrozone, oraz zestaw polis ubezpieczeniowych. Zarzad Spétki szczegdlnie starannie
przygotowuje proces realizacji poszczegolnych projektéw, dopracowujac wszelkie szczegoty
inwestycji od strony technologicznej i zapewniajgc im odpowiednie finansowanie, niemniej moze
okazac¢ sie, ze podejmowane przez Grupe dziatania okazg sie niewystarczajgce.

Dnia 29 czerwca 2020 roku Prezes Urzedu Regulacji Energetyki wydat postanowienie na rzecz
spotki Polenergia Farma Wiatrowa 3 Sp. z 0.0., realizujgcej projekt farmy wiatrowej Debsk, zgodnie
z ktérym termin spetnienia zobowigzania, o ktérym mowa w art. 79 ust. 3 pkt 8 lit. a ustawy OZE
(zobowigzanie sie uczestnika do sprzedazy po raz pierwszy w ramach systemu aukcyjnego, w
terminie 33 miesiecy od dnia zamkniecia sesji aukcji, energii wytworzonej w instalacji odnawialnego
zrédia energii) zostat wydtuzony o dodatkowy okres 12 miesiecy, tj. nie pdzniej niz do dnia 5
wrzesénia 2023 roku.

Dnia 26 lipca 2021 roku Prezes Urzedu Regulacji Energetyki wydat postanowienie na rzecz spétki
Polenergia Farma Wiatrowa Debice / Kostomtoty sp. z o.0.., realizujacej projekt farmy wiatrowe;j
Kostomtoty, zgodnie z ktérym termin spetnienia zobowigzania, o ktorym mowa w art. 79 ust. 3 pkt
8 lit. a ustawy OZE (zobowigzanie sie uczestnika do sprzedazy po raz pierwszy w ramach systemu
aukcyjnego, w terminie 33 miesiecy od dnia zamkniecia sesji aukcji, energii wytworzonej w instalacji
odnawialnego zrdédta energii) zostat wydtuzony o dodatkowy okres 12 miesiecy, j. nie pézniej niz
do dnia 5 wrze$nia 2023 roku.

Dnia 14 grudnia 2021 roku Prezes Urzedu Regulacji Energetyki wydat postanowienie na rzecz
spotki Polenergia Farma Wiatrowa Rudniki sp. z 0.0., realizujgcej projekty farm fotowoltaicznych
Buk I, zgodnie z ktérym termin spetnienia zobowigzania, o ktérym mowa w art. 79 ust. 3 pkt 8 lit. a
ustawy OZE (zobowigzanie sie uczestnika do sprzedazy po raz pierwszy w ramach systemu
aukcyjnego, w terminie 24 miesiecy od dnia zamknigcia sesji aukcji, energii wytworzonej w instalacji
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odnawialnego zrédta energii) zostat wydtuzony o dodatkowy okres 12 miesiecy, tj. nie pézniej niz
do dnia 3 wrzesnia 2023 roku.

Dnia 12 stycznia 2022 roku Prezes Urzedu Regulacji Energetyki wydat postanowienie na rzecz
spotki Polenergia Farma Wiatrowa Grabowo sp. z 0.0., realizujgcej projekty farm fotowoltaicznych
Sulechéw 1, zgodnie z ktérym termin spetnienia zobowigzania, o ktérym mowa w art. 79 ust. 3 pkt
8 lit. a ustawy OZE (zobowigzanie si¢ uczestnika do sprzedazy po raz pierwszy w ramach systemu
aukcyjnego, w terminie 24 miesiecy od dnia zamkniecia sesji aukcji, energii wytworzonej w instalacji
odnawialnego zrédta energii) zostat wydtuzony o dodatkowy okres 12 miesiecy, tj. nie pézniej niz
do dnia 3 wrzesnia 2023 roku.

Dnia 13 stycznia 2022 roku Prezes Urzedu Regulacji Energetyki wydat postanowienie na rzecz
spotki Polenergia Farma Wiatrowa 17 sp. z 0.0., realizujgcej projekty farm fotowoltaicznych
Sulechéw I, zgodnie z ktérym termin spetnienia zobowigzania, o ktérym mowa w art. 79 ust. 3 pkt
8 lit. a ustawy OZE (zobowigzanie sie uczestnika do sprzedazy po raz pierwszy w ramach systemu
aukcyjnego, w terminie 24 miesiecy od dnia zamknigcia sesji aukcji, energii wytworzonej w instalac;ji
odnawialnego zrédta energii) zostat wydtuzony o dodatkowy okres 12 miesiecy, tj. nie pdzniej niz
do dnia 3 wrzesénia 2023 roku.

Ryzyko zwigzane z umowami kredytow

Zawarte umowy kredytu zawierajg szereg wymogow, ktére poszczegdlne spétki projektowe lub
prowadzone przez nie projekty winny spetniaé, a ktérych naruszenie moze skutkowag,
wypowiedzeniem umowy kredytu, postawieniem kredytu w stan natychmiastowej wymagalnosci lub
zwiekszeniem kosztow finansowania. Grupa na biezgco analizuje poziom zadtuzenia oraz ryzyko
niespetnienia wymogow umoéw kredytu w poszczegodlnych spotkach i pozostaje w biezgcym
kontakcie z instytucjami finansujgcymi. Szczegétowe informacje dotyczace podpisania nowych
umow kredytu i zmian w istniejgcych umowach w 2021 r. zawiera nota 29 do Skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

W dotychczasowe] dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko materializowato sie w ograniczonym
zakresie i polegato na naruszeniach mniej istotnych postanowieAh uméw kredytu oraz na
incydentalnym niespetnieniu przez spotki celowe niektéorych wymogdéw odnoszacych sie do
wskaznikéw finansowych. Niemniej, w kazdym przypadku niespetnienia wymogéw dotyczacych
wskaznikow finansowych spotki celowe z Grupy uprzednio zawiadamiaty wtasciwy bank udzielajgcy
finansowania o mozliwosci wystgpienia takiego przypadku i uzyskiwaty waiver w tym zakresie.
Zaden z bankdw udzielajgcych finansowanie nigdy nie wypowiedziat umowy kredytu ani nie wszczat
postepowania egzekucyjnego przeciwko ktéremukolwiek z podmiotéw z Grupy.

Ryzyko zwigzane z kondycjg finansowg klientéw i kontrahentéw

W obszarze energetyki przemystowej Grupa uzyskuje przychody na podstawie dtugoterminowych
uméw dostaw energii elektrycznej i cieplnej zawieranych z jednym lub kilkoma odbiorcami.
Kondycja finansowa klientéw i ich zdolno$¢ do regulowania zobowigzan wobec spétek Grupy ma
zatem kluczowe znaczenie dla powodzenia projektéw, osigganych wynikéw finansowych, a takze
dla kondyciji finansowej Grupy. Takze gwaltowne zmniejszenie zuzycia energii przez klienta moze
mie¢ wpltyw na efektywnos¢ produkcji energii.

Przed zawarciem kontraktéw i rozpoczeciem inwestycji Emitent dokonuje kompleksowej weryfikacji
potencjalnych klientéw, takze z udziatem konsultantéw zewnetrznych, pod katem ich zdolnosci do
wywigzywania sie ze zobowigzan wobec Emitenta, a takze perspektyw ksztattowania sie sytuacji w
branzach, w ktérych dziatajg. Grupa dobiera klientéw z zachowaniem wszelkiej starannosci z branz
o dobrym potencjale rynkowym. Spotka szczegdtowo analizuje proces technologiczny oraz
zapotrzebowanie na energie elektryczng i cieplng klienta, a rozpoczecie projektu poprzedza
kilkumiesieczna wspotpraca obu stron. W zwigzku ze wzrostem prawdopodobienstwa pogorszenia
sie sytuacji finansowej niektérych przedsiebiorstw oraz ograniczeniem mozliwosci odtgczania
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klientéw w ramach dziatan windykacyjnych w trakcie trwania epidemii COVID-19, Grupa identyfikuje
ryzyko zwigkszenia poziomu niesciggalnych naleznosci w obszarze dystrybucji. Powyzsze zostato
uwzglednione w modelu szacowania ryzyka kredytowego, co skutkowato w czwartym kwartale 2021
r. utrzymaniem odpisu na niesciggalne naleznosci w wysokosci 16.155 tys. PLN.

W przypadku pogorszenia sie sytuacji finansowej klientow podmiotéw z Grupy, w szczegdlnosci w
zwigzku z pogorszeniem sie sytuacji gospodarczej, a takze w przypadku wystgpienia innych
czynnikéw takich jak, miedzy innymi, wzmozona konkurencja na rynku, na ktérym dziata Grupa,
Grupa nie moze wykluczyé¢ utraty klientéw lub kontrahentéw, co mogtoby negatywnie wpltyng¢ na
sytuacje finansowg Emitenta lub Grupy.

Jednoczesnie w obszarze obrotu i sprzedazy w zwigzku z epidemig COVID-19 utrzymuje sie
zwiekszone ryzyko prowadzenia dziatalnosci handlowej. Przyczynia sie do tego miedzy innymi
wzrost zmiennosci cen, spadek ptynnosci na rynkach oraz wzrost ryzyka niewypfacalnosci
kontrahentéw. Wymienione czynniki ryzyka moga takze oddziatywac na ptynnos¢ poprzez wzrost
poziomu wymaganych depozytéw zabezpieczajgcych oraz poziom naleznosci niesciggalnych. W
odpowiedzi na wzrost ryzyka Spétka zintensyfikowala biezgcy monitoring i analizy w
przedmiotowym obszarze oraz stosuje bardziej restrykcyjng weryfikacje kontrahentéw przy
zawieraniu nowych transakcji, niemniej nie mozna wykluczyé, ze w przysziosci pogorszenie
kondyciji finansowej klientéw i kontrahentéw, negatywnie wptynie na sytuacje finansowg Emitenta
lub Grupy.

Ryzyko dotyczgce sporu z Polska Energia — Pierwsza Kompania Handlowa Sp. z 0.0. oraz Tauron
Polska Energia S.A.

Spotki zalezne Spotki — Amon sp. z 0.0. (,Amon”) oraz Talia sp. z 0.0. (,Talia”), kazda z osobna,
ztozyly powoddztwa o stwierdzenie bezskutecznosci oswiadczen o wypowiedzeniu przez Polska
Energia — Pierwsza Kompania Handlowa sp. z 0.0. (,PKH”) (spétka dziatajgca w ramach Grupy
Tauron) umow sprzedazy praw majgtkowych wynikajgcych ze swiadectw pochodzenia bedgcych
potwierdzeniem wytworzenia energii elektrycznej w odnawialnych Zrédtach energii — farmach
wiatrowych w miejscowosciach tukaszéw (Amon) i Modlikowice (Talia) oraz uméw sprzedazy
energii elektrycznej wytworzonych w ww. farmach wiatrowych. W powyzszych sprawach zapadaty
wyroki wstepne i czeSciowe na korzy$¢ Amon i Talia. Zostalty one zaskarzone apelacjg przez
pozwanego. W dniu 20 grudnia 2021 roku Sad Apelacyjny w Gdarsku ogtosit wyrok w sprawie z
powodztwa Talia przeciwko PKH, ktérym w catosci oddalit obydwie apelacje wniesione przez PKH,
tj. zarowno: (i) apelacje od wyroku Sgdu Okregowego w Gdansku z dnia 6 marca 2020 roku; jak i
(i) apelacje od wyroku Sadu Okregowego w Gdansku z dnia 8 wrzesnia 2020 roku. Amon oczekuje
na rozstrzygniecie Sadu Apelacyjnego.

Amon oraz Talia z koncem kwietnia 2018 r. wniosty pozew przeciwko Tauron Polska Energia S.A.
Podstawg deliktowej odpowiedzialnosci odszkodowawczej Tauron jest zaprzestanie wykonywania
przez Polskg Energie - Pierwszg Kompanie Handlowg Sp. z o0.0. — spotke zalezng Tauron
dtugoterminowych umow sprzedazy energii elektrycznej wytwarzanej w zrédtach odnawialnych oraz
dtugoterminowych uméw sprzedazy praw majatkowych wynikajgcych ze swiadectw pochodzenia
bedacych potwierdzeniem wytworzenia energii elektrycznej w zrédtach odnawialnych zawartych ze
spotkami Amon i Talia.

Na publikacji raportu, po modyfikacjach roszczen, wysokos¢ dochodzonych roszczen z tytutu
odszkodowania wynosi w przypadku Amon 78.204.905,55 PLN, a w przypadku Talia 53.127.847,08
PLN. Wskazane kwoty nie obejmujg dochodzonych przez spotki odsetek. Wartos¢ przedmiotu
sporu uwzgledniajgc szacunki co do ustalenia odpowiedzialnosci Tauron za szkody przyszie z dnia
wytoczenia powddztwa w przypadku Amon wynosi ponad 236 min PLN, a w przypadku Talia ponad
160 min PLN.
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Ryzyko dotyczgce sporu z Eolos Polska Sp. z o.0.

Eolos Polska sp. z 0.0. (,Eolos”) dochodzi pozwem o zaptate, solidarnie od dwéch spotek z Grupy:
Certyfikaty sp. z 0.0. i Polenergia Obrét oraz od spétki Green Stone Solutions sp. z 0.0. (uprzednio:
Polenergia Ustugi sp. z 0.0.) kar umownych z tytulu rozwigzania uméw sprzedazy praw
majatkowych wynikajgcych ze $wiadectw pochodzenia energii elektrycznej wytworzonych w
odnawialnych zroédiach energii oraz o zaptate naleznosci z tytutu kosztéw bilansowania w fgcznej
kwocie ponad 27 min PLN. Pozwane spétki wnoszg o oddalenie powoddztwa. Na rozprawie w dniu
24 marca 2021 r. w trybie online, zostaty przestuchane strony. Sad postanowit o kontynuowaniu
postepowania dowodowego, przy czym na dzien publikacji raportu termin rozprawy nie zostat
wyznaczony.

Ryzyko dotyczgce dziatan kontrahenta

W dniu 23 lipca 2021 r. Sad Okregowy w Gdansku zatwierdzit ugode miedzy stronami przed
mediatorem na mocy, ktérej Polenergia Elektrownia Pétnoc Sp. z o.0. zrzekta sie i wycofata
powddztwo o zaptate 500 tys. zt z tytutu kary umownej, a strona przeciwna zrzekta sie innego
roszczenia i wycofata skarge kasacyjng. Zawarta przez Polenergia Elektrownia Pétnoc Sp. z o.0.
ugoda wyczerpuje wszelkie wzajemne roszczenia stron i strony ugoda zrzekty sie dochodzenia
wzgledem siebie jakichkolwiek roszczen w przysztosci.

W dniu 4 marca 2021 r. Polenergia Elektrownia Pétnoc Sp. z 0.0., otrzymata wezwanie do zaptaty
na kwote 1,5 min ztotych wraz z odsetkami od dnia 2 sierpnia 2019 r. Sprawa dotyczy doptaty ceny
za kupno przez Spotke nieruchomosci w roku 2011. Zarzad Spétki stoi na stanowisku, ze wezwanie
jest nieuzasadnione i nieskuteczne, gdyz w styczniu 2021 r. Spétka skorzystata z prawa do
obnizenia ceny, kierujgc do sprzedajgcych przedmiotowg nieruchomos¢ oswiadczenie o obnizeniu
ceny o kwote 1,5 min ztotych.

W dniu 13 lipca 2021 r. Polenergia Farma Wiatrowa 1 Sp. z o0.0. otrzymata pozew o zaptate
odszkodowania za bezumowne korzystanie z nieruchomosci. Powodowie domagajg sie zapfaty,
gdyz droga dojazdowa do jednej z turbin wiatrowych znalazta sie na nieruchomosci nalezgcej do
powodow na skutek wyroku sgdowego rozgraniczajgcego nieruchomosci. Poprzednim wiascicielem
byt inny Wydzierzawiajgcy. Spoétka sporzadzita odpowiedZ na pozew.

W dniu 4 stycznia 2021 r. Sgd Apelacyjny w Gdansku doreczyt spétce Polenergia Dystrybucja Sp.
z 0.0. — skarge kasacyjng jednego z dostawcéw energii elektrycznej od wyroku Sadu Apelacyjnego
w Gdansku z dnia 7 listopada 2019 r. oddalajgcego apelacje tego podmiotu wobec ww. spotki w
sprawie o zwrot nadptaty za dostarczong energie i koniecznos¢ zapfaty przez dostawce energii
elektrycznej ww. spotce kwoty 548 tys. zt., z czego czes$¢ niezaskarzona apelacjg zostata juz
uiszczona.

Ryzyko zwigzane z utratg kluczowych pracownikéw

Dziatalnos¢ Polenergia S.A. i spotek z grupy kapitatlowej prowadzona jest przede wszystkim
w oparciu o wiedze i doswiadczenie wysoko wykwalifikowanej kadry pracowniczej. Ze wzgledu
na niedobdr na rynku pracy ekspertow wyspecjalizowanych w obszarze energetyki odnawialnej
oraz na mozliwe dziatania konkurencji, zardwno obecnej jak i przysziej, majgce na celu przejecie
tych specjalistéw poprzez oferowanie im konkurencyjnych warunkéw pracy i ptacy istnieje ryzyko
odejscia pracownikow o kluczowym znaczeniu z punktu widzenia rozwoju Grupy Polenergia.
Mogtoby to mie¢ wptyw na wyniki i realizacje strategii Grupy.

Ryzyko to jest ograniczane przez:

- wysokg, wewnetrzng kulture organizacyjng Grupy Polenergia, dzieki ktérej pracownicy
identyfikujg sie z Grupa,
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- odpowiednie ksztattowanie motywacyjno — lojalnosciowego systemu wynagrodzen,

- zarzagdzanie wiedzg i szeroki program szkolen.

Ryzyko zwigzane z dziatalno$cig operacyjng w obiektach

W pracy obiektow przemystowych oraz sieci dystrybucyjnych istniejg zagrozenia nieosiggniecia
planowanej sprawnosci i dyspozycyjnosci obiektéw i sieci oraz niedotrzymania warunkow
kontraktowych dostaw energii i gazu. Doswiadczenie Polenergia S.A. pokazuje, ze ryzyko
wystgpienia niespodziewanych awarii skutkujgcych przekroczeniem budzetéw operacyjnych
w obiektach jest mate. W ramach ograniczania tego ryzyka spétki z grupy kapitatowej Polenergia
doskonalg procedury eksploatacji oraz zawierajg umowy ubezpieczenia lub stosujg zapisy
kontraktowe pozwalajgce przenies¢ ewentualne dodatkowe koszty na podwykonawcéw.

Ryzyko wynikajgce ze stosowania rachunkowosci zabezpieczen do zabezpieczania przeptywow
srodkow pienieznych

Na dzien 31 grudnia 2021 roku, Grupa rozpoznata w innych catkowitych dochodach stanowigcych
czesé kapitatow wiasnych 118 585 tys. zt (31 grudnia 2020: 12 609 tys. zt) z tytutu efektywnej czesci
wyceny instrumentu zabezpieczajgcego do wartosci godziwej.

Celem zawarcia transakgji zabezpieczajgcych jest ograniczenie wplywu:
- zmian stopy procentowej na wysokos$¢ przysztych wysoce prawdopodobnych ptatnosci rat
kredytowych.

- zmian kursow walutowych na wysokos¢ przysztych wysoce prawdopodobnych ptatnosci
walutowych z tytutu uméw inwestycyjnych.

Celem ustanowienia rachunkowosci zabezpieczen jest wyeliminowanie niedopasowania
ksiegowego pomiedzy momentem rozpoznania wptywu na zysk (strate) netto instrumentu
zabezpieczajgcego i pozycji zabezpieczanej.

Na dzien 31 Grudnia 2021 roku, Grupa posiadata nastepujgce instrumenty zabezpieczajace dla
celéw stosowania zasad rachunkowos$ci zabezpieczen.

Transakcje zabezpieczajace ryzyko zmian stép procentowych.

Wysokosé
Data zapadalnosci instrumentu Wartosé zabezpieczonej
zabezpieczajacego zabezpieczenia stopy procentowej Instrument
26.02.2027 11 543 1,25% IRS
29.09.2025 58 272 0,52% IRS
10.09.2035 298 800 1,20% IRS
29.03.2028 137 961 0,79% IRS
29.06.2026 31175 0,56% IRS
30.06.2034 13168 0,89% IRS
31.12.2035 16 804 2,39% IRS
26.02.2027 2744 1,25% IRS
11.03.2036 13 500 2,22% IRS
15.12.2028 118 971 0,75% IRS
11.06.2035 150 048 1,10% IRS
22.12.2031 9158 2,60% IRS

Razem 862 144
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Transakcje zabezpieczajace ryzyko zmian kurséw walutowych.

Data zapadalno$ci instrumentu Warto$¢ Kurs
zabezpieczajacego zabezpieczenia  zabezpieczenia Instrument
2022.01 21 744 EUR 4,5764 Forward
2022.02 20 641 EUR 4,5819 Forward
2022.03 1087 EUR 4,4600 Forward
2022.06 775 EUR 4,5734 Forward
2022.07 517 EUR 4,5752 Forward
Razem 44763 EUR

Ryzyko zwigzane z umowami dzierzawy nieruchomosci zawartymi przez podmioty z Grupy

W toku zwyktej dziatalnosci Grupy okreslone podmioty wchodzace w jej sktad zawierajg umowy
dzierzawy niezabudowanych nieruchomosci z ich wtascicielami. Na nieruchomosciach
dzierzawionych przez podmioty z Grupy realizowane sg nastepnie projekty farm wiatrowych i
fotowoltaicznych, a takze wznoszone sg stacje transformatorowe oraz infrastruktura towarzyszgca
(place i drogi serwisowe). Umowy dzierzawy sg przewaznie zawierane na okres 29 lat, a zawarcie
kolejnej umowy wymaga zgody obu stron. Umowy zawierane sg na okres 29 lat z dwdch powodow:
wiasciciele nieruchomosci obawiajg sie zasiedzenia nieruchomosci przez operatorow farm
wiatrowych po 30 latach od zawarcia umowy, natomiast dla operatoréw farm z uwagi na to, ze
dtugoterminowe umowy dzierzawy mogg by¢é zawierane na maksymalny czas oznaczony 30 lat.
Nalezy mie¢ na uwadze, ze jezeli umowa dzierzawy jest zawarta na diuzszy okres niz 30 lat, to po
uptywie 30 lat przyjmuje sie, ze umowa ta jest zawarta na czas nieoznaczony, czego skutkiem jest
mozliwos¢ jej wypowiedzenia przez wydzierzawiajgcego i dzierzawce przy zachowaniu terminéw
ustawowych okreslonych w Kodeksie Cywilnym.

W zwigzku z tym, Ze umowy dzierzawy zawierane sg na wczesnym etapie rozwoju projektu, czas
obowigzywania niektérych z nich moze by¢ krétszy niz planowany okres eksploatacji danej
elektrowni wiatrowej czy fotowoltaicznej. W takiej sytuacji, w perspektywie kolejnych kilkunastu lat,
Grupa moze by¢ zmuszona do podjecia dziatan majacych na celu zawarcie nowych umoéw w taki
sposéb, aby umowa dzierzawy danej nieruchomosci wykorzystywanej na potrzeby realizacji danego
elementu sktadowego projektu farmy wiatrowej lub fotowoltaicznej obowigzywata co najmniej do
konca okresu eksploatacji projektu.

Grupa nie wyklucza, ze w niektérych sytuacjach zawarcie kolejnej umowy dzierzawy moze wigzaé
sie z trudnosciami, a same negocjacje w tej sprawie mogg przedtuzaé sie i generowa¢ dodatkowe
koszty. W przypadku nieuzgodnienia przez strony nowych warunkow i wygasniecia danej umowy
dzierzawy przed koncem okresu eksploatacji projektu, Grupa moze by¢é zmuszona do
przedwczesnego zakonczenia eksploatacji czesci farmy wiatrowej/fotowoltaicznej.

14. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

a) Wskazanie zbioru zasad fadu korporacyjnego, ktéremu podlega Emitent, oraz miejsca, gdzie
tekst zbioru zasad jest publicznie dostepny

Dobre Praktyki spotek notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.
Dostepne pod adresem www: http://corp-gov.gpw.pl/
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b)

c)

Informacje w zakresie, w jakim Emitent odstgpit od postanowien zbioru zasad tadu
korporacyjnego, o ktérym mowa w lit. a), wskazanie tych postanowier oraz wyjasnienie przyczyn
tego odstgpienia.

Emitent opublikowat w dniu 30 lipca 2021 r. raport EBI dotyczacy informacji na temat stanu
stosowania przez spétke zasad zawartych w zbiorze Dobre praktyki spotek notowanych na GPW
2021.

Opis gtdbwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie Emitenta systemow kontroli wewnetrznej
i zarzgdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych spétek
z Grupy i Skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Za skutecznos$é systemu kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w procesie sporzgadzania
sprawozdan finansowych odpowiada Zarzad Grupy. Okresowe sprawozdania finansowe i
zarzgdcze przygotowywane sg przez Dziat Ksiegowosci oraz Dziat Kontrolingu i Relacji
Inwestorskich pod nadzorem merytorycznym Dyrektora ds. Finanséw — Wiceprezesa Zarzadu.

Dane do sprawozdanh finansowych pochodzg z systemu finansowo — ksiegowego, w ktérym
zapisy ksiegowe dokonywane sg na podstawie dokumentéw sporzadzonych zgodnie z
zaakceptowang przez Zarzad Politykg Rachunkowosci Grupy, oparta na Miedzynarodowych
Standardach Sprawozdawczosci Finansowej lub Polskich Standardach Rachunkowosci.
Dokumenty te sg uprzednio sprawdzone przez uprawnione osoby pod wzgledem formalnym,
rachunkowym oraz merytorycznym.

Skutecznos$¢ systemu kontroli wewnetrznej zapewniona jest poprzez szereg zarzgdzen i
procedur wewnetrznych zaakceptowanych przez Zarzad Grupy, w tym m.in. dotyczgcych obiegu
dokumentow ksiegowych, opisu dowodow ksiegowych, dokonywania zakupéw w imieniu Grupy,
zaciggania zobowigzan przez Grupe, przeprowadzania procesu inwentaryzacji, sprzedazy
Srodkow trwatych i przedmiotéw bedacych wiasnoscig Grupy, sposobu podejmowania decyzji w
Grupie, procesu budzetowania itp.

Bezpieczenstwo danych zagwarantowane jest poprzez biezgcg weryfikacje i aktualizacje
ograniczen praw dostepu oraz poziomu zabezpieczen hastowych do systemu finansowo-
ksiegowego, jak réwniez poprzez obowigzujgce w Grupie procedury tworzenia kopii zapasowych
i ich przechowywania.

Roczne i poétroczne sprawozdania finansowe (jednostkowe i skonsolidowane) podlegaja
niezaleznemu badaniu (sprawozdania roczne) lub przegladowi (sprawozdanie pétroczne), przez
biegtego rewidenta, wybieranego przez Rade Nadzorczg na podstawie upowaznienia zawartego
w Statucie Emitenta.

Zbadane roczne sprawozdania finansowe Grupy zatwierdzane sg przez Zarzad i Rade
Nadzorcza.

Po zamknieciu ksiegowym kazdego miesigca Grupa przygotowuje sprawozdania zarzadcze,
zawierajgce m.in. analize kluczowych danych finansowych i wskaznikdw operacyjnych oraz
poréwnanie biezgcych wynikéw finansowych z przyjetym budzetem wraz z wyjasnieniami
istotnych odchylen od budzetu. Sprawozdania te sg dystrybuowane co miesigc wsrdéd cztonkow
Zarzadu oraz co kwartat wéréd cztonkéw Rady Nadzorczej.

Funkcjonujgce w Spétce mechanizmy kontroli wewnetrznej pozwalajg na odpowiednio wczesne
zidentyfikowanie, ocene i zminimalizowanie ryzyka oraz zapewniajg poprawnosc¢ informacji
zawartych w sprawozdaniach finansowych.

Dzieki temu sporzagdzane przez Spétke sprawozdania finansowe sg rzetelne, prawidtowe i jasne,
co potwierdzajg opinie biegtego rewidenta.
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d) Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz

ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale
zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajgcych i ich procentowego udziatu w ogdlnej liczbie
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu

Informacje na temat akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety
akcji zostaty przedstawione ponize;.

Lp. Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gtosow Udziat

1 Mansa Investments Sp. z 0.0. *) 28 617 254 28 617 254 42,84%
2 BIF IV Europe Holdings Limited 21 317 706 21 317 706 31,91%
3 Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny 3767231 3767 231 5,64%
4  Generali OFE 3370 844 3370 844 5,05%
5 Aviva OFE Aviva Santander 5531 015 5531 015 8,28%
6 Pozostali 4 198 196 4 198 196 6,28%

Razem 66 802 246 66 802 246 100,00%

*) 100% udziatéw w Mansa Investments Sp. z o.0. jest posrednio kontrolowane przez Panig Dominike Kulczyk poprzez
spotke Kulczyk Holding S.ar.l.

e) Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia

f)

9)

h)

)

kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien
Grupa nie emitowata papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne.

Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw,
ograniczenia czasowe dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy
wspotpracy spotki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami warto$ciowymi sg oddzielone od
posiadania papieréw wartosciowych

Nie istniejg ograniczenia odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takie jak ograniczenie
wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia
czasowe dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspotpracy
Spofkki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania
papieréw wartosciowych.

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczgcych przenoszenia prawa wtasnosci papierdéw
wartosciowych Emitenta

Nie istniejg ograniczenia w przenoszeniu prawa wtasnosci papierow warto$ciowych Emitenta.

Opis zasad dotyczgcych powotywania i odwotywania osob zarzgdzajgcych oraz ich uprawnien,
w szczegodlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Zarzad Spotki sktada sie z jednego do szesciu cztonkdw, powotywanych na wspdélng kadencje,
w tym Prezesa Zarzgdu oraz Wiceprezesa Zarzadu. Kadencja Zarzadu trwa trzy lata.

Zarzad Spotki powotywany jest przez Rade Nadzorcza, ktéra okresla rowniez liczbe czionkdw.
Zarzad Spotki zarzgdza Spétka i reprezentuje jg na zewnatrz.

Wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem Spotki niezastrzezone Ustawg lub Statutem do
kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej nalezg do kompetencji Zarzadu.

Opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki Emitenta
Zmiana Statutu wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia podjetej wiekszo$cig % gtosow.

Sposoéb dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegdélnosci zasady wynikajgce z regulaminu
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k)

Walnego Zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie
nie wynikajg wprost z przepiséw prawa

Opis sposobu dziatania

Walne Zgromadzenie dziata na podstawie (i) Kodeksu Spétek Handlowych, (ii) innych ogdlnie
obowigzujgcych przepiséw, (iii) Statutu oraz (iv) Regulaminu Walnego Zgromadzenia.

Prawo do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu daje $wiadectwo depozytowe. Swiadectwo
winno wymieniac liczbe akcji oraz zawiera¢ w swej tresci klauzule, ze akcje nie bedg wydane
przed zakornczeniem Walnego Zgromadzenia. Warunkiem uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu jest zlozenie $wiadectwa w siedzibie Spoftki, przynajmniej na tydzien przed
terminem Zgromadzenia. Akcjonariusze mogg uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu osobiscie
lub przez petnomocnika. Pethomocnictwo do udzialu w Walnym Zgromadzeniu winno zostaé
sporzgdzone w formie pisemnej. Ponadto w przypadku petnomocnictw udzielanych przez osoby
prawne lub spdtki osobowe do petnomocnictwa powinien byé dotgczony dokument
potwierdzajacy umocowania o0s6b udzielajgcych petnomocnictwa do reprezentowania
akcjonariusza.

Gtosowanie na Walnym Zgromadzeniu jest jawne. Tajne gtosowanie zarzgdza sie, gdy jest to
wymagane przez prawo (np. w sprawach osobowych) lub na wniosek akcjonariusza.

Walne Zgromadzenia zwotywane sg za posrednictwem ogtoszenia dokonanego na stronie
internetowej Spotki oraz w sposob okreslony dla przekazywania informaciji biezgcych zgodnie z
przepisami o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych. Ogtoszenie powinno by¢
dokonane co najmniej na dwadziescia szes¢ dni przed terminem Walnego Zgromadzenia.

Zasadnicze uprawnienia Walnego Zgromadzenia
Uprawnienia Walnego Zgromadzenia okreslone sg w art. 5.3. Statutu Spofki i obejmuja:
Sprawy Zastrzezone dla Walnego Zgromadzenia:

a. Nastepujgce sprawy (tgcznie ,Sprawy ZastrzeZzone dla WZA”) wymagajg uchwaty
Walnego Zgromadzenia:

i. rozporzagdzenie przedsiebiorstwem Spodtki lub zorganizowang czescig
przedsiebiorstwa, badz ustanowienie na nich Obcigzenia; dla unikniecia
watpliwosci — nie obejmuje to Rozporzadzenia akcjami/udziatami posiadanymi
przez Spotke w dowolnej ze Spotek Grupy, ktére stanowi Sprawe Zastrzezong
dla RN, jak przewidziano w Artykule 5.5.1(d) Statutu;

ii. istotna zmiana przedmiotu dziatalnosci Spotki w rozumieniu art. 416 Kodeksu
spétek handlowych;

ii. likwidacja i rozwigzanie Spétki oraz ustanowienie likwidatorow Spotki;
iv. pofgczenie Spotki z innymi podmiotami, podziat i przeksztatcenia Spofki;
v. podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki;

vi. obnizenie kapitatu zakladowego Spdtki, umorzenie Akcji oraz nabycie Akcji
wiasnych;

vii. emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa i emisja warrantéw
subskrypcyjnych, opcji i innych papieréw wartosciowych zamiennych na nowo
emitowane Akcje lub udzielajgcych prawa do nich;

49
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Polenergia




K Polenergia

Grupa Kapitatowa Polenergia S.A.

m)

viii. zmiany Statutu;

ix. zatwierdzanie nowego Iub zmiana istniejagcego regulaminu Walnego
Zgromadzenia;

X. wyptata dywidendy przez Spoétke w sposéb inny niz zgodnie z Politykg Podziatu
Zyskéw; oraz

xi. wyrazenia zgody na wytgczenie prawa poboru akcjonariusza w odniesieniu do
nowych akcji emitowanych w ramach kapitatu docelowego, jezeli Rada
Nadzorcza nie wyrazi zgody na takie wytgczenie.

Walne Zgromadzenie uprawnione jest takze do powotywania i odwotywania czionkéw Rady
Nadzorczej (na mocy art. 5.4.2. lit. b Statutu). Ponadto zgodnie z art. 368 § 4 KSH, Walne
Zgromadzenie moze odwotac cztonka Zarzadu.

Prawa akcjonariuszy i sposob ich wykonywania

Podstawowym uprawnieniami akcjonariuszy jest prawo do udzialtu w Walnym Zgromadzeniu
oraz wykonywanie na nim prawa gtosu.

Ponadto akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu
zaktadowego mogg zgdac zwotania Walnego Zgromadzeniu oraz umieszczenia w porzgdku
jego obrad okreslonych spraw (art. 400 § 1 KSH).

Akcjonariuszom stuzy réwniez prawo do zaskarzania uchwat lub sktadania powddztw o uznanie
uchwaty Walnego Zgromadzenia za niewazna.

Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciggu ostatniego roku obrotowego, oraz opis
dziatania organdéw zarzadzajgcych, nadzorujgcych lub administrujgcych Emitenta oraz ich
komitetow.

Rada Nadzorcza

Skiad
Lp. | Imie i nazwisko Funkcja
1. | Dominika Kulczyk Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Cztonek Rady Nadzorczej, Wiceprzewodniczacy

2. | Hans E. Schweickardt Rady Nadzorczej do 23.11.2021 roku

3. | Orest Nazaruk Cztonek Rady Nadzorczej

4. | Adrian Dworzynski Cztonek Rady Nadzorcze;j

5. | Emmanuelle Rouchel Cztonek Rady Nadzorczej od 25.02.2021 roku
Czionek Rady Nadzorczej od 18.06.2021 r.,

6. | Thomas O’Brien Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej od
23.11.2021 roku

7. | Ignacio Paz-Ares Aldanondo Czionek Rady Nadzorczej od 18.06.2021 roku

8. | Grzegorz Stanistawski Cztonek Rady Nadzorczej od 18.06.2021 roku

9. | Brian Bode Czilonek Rady Nadzorczej do 26.02.2021 roku
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10. | Sebastian Kulczyk Czionek Rady Nadzorczej do 31.05.2021 roku

11. | Marjolein Helder Cztonek Rady Nadzorczej do 18.06.2021 roku

W dniu 25 lutego 2021 roku Pan Grzegorz Stanistawski przestat peti¢ funkcje czionka Rady
Nadzorczej Spétki, a do skladu Rady Nadzorczej Spoétki zostata powotana Pani Emmanuelle
Rouchel.

W dniu 26 lutego 2021 roku Zarzad Emitenta otrzymat rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej Emitenta, przez Pana Briana Bode.

W dniu 31 maja 2021 roku pan Sebastian Kulczyk zrezygnowat z petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej Emitenta.

W dniu 18 czerwca 2021 roku miato miejsce Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki w wyniku,
ktérego powotato p. Grzegorza Stanistawskiego, p. Ignacio Paz-Ares Aldanondo oraz p. Thomasa
O’Brien w sktad Rady Nadzorczej Emitenta oraz odwotato p. Marjolein Helder z funkcji cztonka Rady
Nadzorczej.

W dniu 22 listopada 2021 r. pani Dominika Kulczyk, pan Hans E. Schweickardt, pani Emmanuelle
Rouchel, pan Ignacio Paz-Ares Aldanondo, pan Thomas O’Brien oraz pan Grzegorz Stanistawski
zrezygnowali z petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej Emitenta ze skutkiem na dzieh ztozenia
rezygnaciji.

W dniu 22 listopada 2021 r. do Rady Nadzorczej Emitenta zostali powotani:

(i) pani Dominika Kulczyk, pan Hans E. Schweickardt, pan Grzegorz Stanistawski — ha podstawie
art. 5.4.2 lit. (a) pkt (i) Statutu Emitenta w wyniku wykonania uprawnienia osobistego przez Mansa
Investments sp. z 0.0. (,Mansa”); oraz

(i) pani Emmanuelle Rouchel, pan Ignacio Paz-Ares Aldanondo, pan Thomas O’Brien — na
podstawie art. 5.4.2 lit. (a) pkt (i) Statutu Emitenta w wyniku wykonania uprawnienia osobistego
przez BIF IV Europe Holdings Limited (,BIF”).

Przyczyng rezygnacji wskazanych cztonkéw Rady Nadzorczej Emitenta oraz powotania ich w tym
samym dniu do Rady Nadzorczej na podstawie oswiadczen, odpowiednio, Mansa i BIF, byt zamiar
powotania tych osdb do Rady Nadzorczej na podstawie uprawnien osobistych przystugujacych
Mansa i BIF zgodnie ze Statutem Spodtki w brzmieniu nadanym mu uchwatami Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 18 czerwca 2021 r. Zmiana Statutu Emitenta zostata
zarejestrowana przez witadciwy sad rejestrowy w dniu 22 wrzesnia 2021 r., o czym Emitent
poinformowat raportem biezgcym nr 37/2021 z dnia 22 wrze$nia 2021 r.

Rada Nadzorcza sktada sie z szesSciu do dziewieciu cztonkéw. Liczba cztonkéw Rady Nadzorczej
danej kadencji ustalana jest przez Walne Zgromadzenie. Kadencja Rady Nadzorczej trwa trzy lata,
z wyjatkiem kadencji pierwszej Rady Nadzorczej, ktéra trwa jeden rok. Czionkowie Rady
Nadzorczej nie sg powotywani na okres wspodlnej kadenciji.

Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje sie w sposéb nastepujacy:

a) nie wiecej niz szesciu cztonkdow Rady Nadzorczej na podstawie uprawnien osobistych
przystugujacych odpowiednio Mansa oraz Brookfield (kazda z nich okreslana jako
»Akcjonariusz Uprawniony”) wedtug nastepujgcych zasad:

i) w przypadku posiadania przez Akcjonariusza Uprawnionego co najmniej 22,80%
Akcji - przystugiwa¢ mu bedzie uprawnienie osobiste do powotywania trzech
cztonkow Rady Nadzorczej;
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i)

ii)

w przypadku posiadania przez Akcjonariusza Uprawnionego mniej niz 22,80% ale
co najmniej 20% Akcji - przystugiwaé mu bedzie uprawnienie osobiste do
powotywania dwoch cztonkéw Rady Nadzorczej;

w przypadku posiadania przez Akcjonariusza Uprawnionego mniej niz 20% ale co
najmniej 10% Akcji — przystugiwa¢ mu bedzie uprawnienie osobiste do powotywania
jednego cztonka Rady Nadzorczej;

b) dwdch cztonkéw Rady Nadzorczej spetnia¢ bedzie kryteria niezaleznosci okreslone w art.
129 ust. 3 ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym i bedg oni powotywani przez Walne Zgromadzenie, przy czym:

i)

ii)

kazdy akcjonariusz moze zgtasza¢ kandydatéw na niezaleznych cztonkéw Rady
Nadzorczej, z zastrzezeniem jednak, ze taki niezalezny czionek nie moze,
bezposrednio lub posrednio, w zZadnym momencie by¢ zaangazowanym,
wspotpracowac lub czerpaé korzysci z dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do
Spotki lub jakiejkolwiek Spotki Grupy, ani by¢ powigzany z jakimkolwiek podmiotem
lub osobg prowadzacy takg dziatalno$¢ konkurencyjna;

kazdy Akcjonariusz Uprawniony posiadajgcy co najmniej 20% Akcji bedzie
wytgczony z wykonywania prawa gtosu nad powotaniem jednego niezaleznego
cztonka Rady Nadzorczej (takie wytgczenie nie dotyczy powotania drugiego
niezaleznego czionka Rady Nadzorczej, i dla unikniecia watpliwosci, takie
wylgczenie wygasa z chwilg, gdy udziat danego Akcjonariusza Uprawnionego
spadnie ponizej 20% Akcji);

w przypadku, gdy Walne Zgromadzenie nie powota niezaleznego cztonka Rady
Nadzorczej w sposéb opisany w Artykule 5.4.2. (b)(ii) Statutu, wytgczenie prawa
gtosu, o ktérym mowa w Artykule 5.4.2. (b)(ii) Statutu, nie ma zastosowania do
powotania takiego niezaleznego cztonka Rady Nadzorczej na kazdym kolejnym
Walnym Zgromadzeniu, dopdki taki niezalezny cztonek nie zostanie powotany; oraz

c) czionkowie Rady Nadzorczej, ktérzy nie zostang powotani zgodnie z Artykutem 5.4.2 (a)
Statutu, sg powotywani i odwotywani przez Walne Zgromadzenie zwyklg wiekszoscig
glosow przez wszystkich akcjonariuszy.

W ramach Rady Nadzorczej dziata Komitet Audytu oraz Komitet Nadzoru Operacyjnego. Komitet
Audytu sktada sie z 3 cztonkéw. W sktad Komitetu Audytu wchodzi cztonek Rady Nadzorczej, o
ktorym mowa w Artykule 5.4.2(b) Statutu.

Skiad Komitetu Audytu

Lp. | Imie i nazwisko Funkcja
1. | Orest Nazaruk Przewodniczgcy Komitetu Audytu Rady Nadzorcze;j
2. | Hans E. Schweickardt Cztonek Komitetu Audytu Rady Nadzorczej

. Cztonek Komitetu Audytu Rady Nadzorczej do
3. | Brian Bode 26.02.2021 roku

. L Cztonek Komitetu Audytu Rady Nadzorczej od

4. | Adrian Dworzynski 19.03.2021 roku

Skiad Komitetu Nadzoru Operacyjnego
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Lp. | Imig i nazwisko Funkcja

1. | Hans E. Schweickardt Przewodniczgcy Komitetu Nadzoru Operacyjnego
2. | lgnacio Paz-Ares Aldanondo Cztonek Komitetu Nadzoru Operacyjnego

3. | Grzegorz Stanistawski Czilonek Komitetu Nadzoru Operacyjnego

4. | Thomas O’Brien Cztonek Komitetu Nadzoru Operacyjnego

Informacje dotyczgce Komitetu Audytu

Pan Orest Nazaruk oraz p. Adrian Dworzynski spetniaja kryteria niezaleznoéci okreslone w ustawie
o bieglych rewidentach. Pan Orest Nazaruk posiada wiedze z zakresu badania sprawozdan
finansowych i rachunkowosci, jednoczes$nie posiadajgc wiedze i umiejetnosci z zakresu sektora, w
ktorym dziata Spétka, dzieki doswiadczeniu nabytemu m. in. w Arthur Andersen, Ministerstwie
Skarbu Panstwa, PGNIG Energia. Pan Hans E. Schweickardt posiada wiedze i umiejetnoéci z
zakresu branzy, w ktorej dziata Spétka, dzieki doswiadczeniu nabytemu m.in. w. Alpiq, Swiss Grid,
ATEL. Pan Adrian Dworzynski jest radcg prawnym o ponad 20-letnim doswiadczeniu, posiada
wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata Spotka, dzieki doswiadczeniu nabytemu
m.in. w PGE Polskiej Grupy Energetycznej S.A., PKN Orlen S.A. oraz DUON S.A.

W ciggu ostatniego roku obrotowego odbyty sie 2 posiedzenia Komitetu Audytu.

Zgodnie z politykg spotki dotyczgcg wyboru biegtego rewidenta i firmy audytorskiej, wyboru
Audytora dokonuje sie w oparciu o nastepujgce kryteria:

e reputacja i doswiadczenie w Swiadczeniu ustug audytorskich;

e wczesniejsze doswiadczenie (negatywne/pozytywne) we wspotpracy (jesli istniejg);

e doswiadczenie w prowadzeniu badan sprawozdan finansowych w spétkach podobnej
wielkosci i o podobnym profilu dziatalnosci;

e Kkoszty badania;

e czas przeprowadzenia badania;

e dodatkowe okolicznosci umozliwiajgce minimalizacje kosztow i wysitku organizacyjnego
Grupy Polenergia zwigzanego z badaniem.

Wybdér nowego audytora zostat przeprowadzona zgodnie z obowigzujgcg procedurg.

Firma audytorska badajgca sprawozdanie finansowe $wiadczyta w 2021 roku dodatkowe
dozwolone ustugi bedace przeglgdem potrocznych sprawozdan finansowych oraz potwierdzeniem
spetnienia warunkéw zawartych umoéw kredytu na podstawie analizy informacji finansowych
pochodzacych ze zbadanych przez Audytora sprawozdan finansowych

Zasady dziatania

Rada Nadzorcza dziata na podstawie (i) Kodeksu spodtek handlowych, (ii) innych ogodlnie
obowigzujgcych przepiséw, (iii) Statutu oraz (iv) regulaminu rady nadzorczej.

Sprawy zastrzezone dla RN

a) Nastepujgce sprawy nalezg do kompetencji Rady Nadzorczej i stanowig ,Sprawy Zastrzezone
dla RN
i. zatwierdzanie Biznesplanu, Budzetéw Rocznych i wszelkich Budzetéw Doraznych, a takze
wszelkich zmian w nich wprowadzanych, zmiana Wymaganych Kryteriow Inwestycyjnych
lub zatwierdzanie nowych oraz zatwierdzanie Nowych Przedsiewziec;
il z wyjatkiem (a) transakcji zwigzanych z Kwalifikowanymi Odrzuconymi Nowymi
Przedsiewzieciami oraz (b) zawierania gwarancji, poreczen przez Polenergia Obrét S.A.
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Vi.

Vil.

viii.

Xi.

Xii.
Xiii.

Xiv.

XV.

XVi.

XVil.

zgodnie z Budzetem i strategig dla segmentu operacyjnego Handel i Sprzedaz oraz w
oparciu o mandaty i limity ryzyka zatwierdzone zgodnie z obecnie obowigzujgcg Polityka
Zarzadzania Ryzykiem dla Polenergia Obrét S.A., zacigganie zadiuzenia finansowego (w
tym gwarancji i poreczen) lub zawieranie transakcji sprzedazy i leasingu zwrotnego lub
innych transakcji finansowych o jednorazowej lub fgcznej wartosci przekraczajgcej w
biezgcym roku obrotowym 30.000.000 EUR, oraz ustanawianie Obcigzen na aktywach, w
tym udziatach/akcjach i innych prawach uczestnictwa w zwigzku z takimi transakcjami
finansowymi;

z wyjatkiem transakcji zwigzanych z Kwalifikowanymi Odrzuconymi Nowymi
Przedsiewzigciami ustanawianie lub zacigganie innych Obcigzen na lub zacigganie innych
zobowigzan dotyczgcych aktywow, w tym udziatéw/akcji i innych praw uczestnictwa, w
zwigzku z transakcjami innymi niz te wymienione w Artykule 5.5.1(b) Statutu, o
jednorazowej wartosci lub tgcznej wartosci w biezgcym roku obrotowym przekraczajgcej
15.000.000 EUR;

z wyjatkiem transakcji zwigzanych z Kwalifikowanymi Odrzuconymi Nowymi
Przedsiewzigciami, nabywanie aktywéw lub Rozporzgdzenie aktywami, w tym nabywanie
lub Rozporzadzenia udziatami/akcjami lub innymi prawami uczestnictwa, o jednorazowe;j
wartosci kapitatowej przekraczajgcej 30.000.000 EUR lub w przypadku, gdy tgczna wartosc
kapitatowa wszystkich takich transakcji (niezaleznie od ich indywidualnej wartosci) w
biezacym roku obrotowym przekroczytaby 60.000.000 EUR, a takze Rozporzadzenia
przedstawione Radzie Nadzorczej do zatwierdzenia zgodnie z Artykutem 5.6.3(d) Statutu;
wykonanie, rozwigzanie lub zmiana Istotnej Umowy;

z wyjagtkiem transakcji zwigzanych z Kwalifikowanymi Odrzuconymi  Nowymi
Przedsiewzieciami, zawarcie, rozwigzanie lub zmiana innych uméw skutkujgce wydatkami
przekraczajgcymi 15.000.000 EUR liczonymi: (i) w odniesieniu do uméw na czas okreslony
— oszacowanie za caty okres obowigzywania umowy, oraz (ii) w odniesieniu do umoéw na
czas nieokreslony —oszacowanie roczne;

wszczecie, umorzenie lub zawarcie ugody w postepowaniu sgdowym dotyczgcym kwoty
przekraczajgcej 15.000.000 EUR,;

wszelkie transakcje z akcjonariuszem lub Podmiotem Powigzanym z akcjonariuszem;
zatwierdzanie wynagrodzenh czionkdw Zarzadu oraz ich zmiany, w tym w zakresie premii,
programéw akcji pracowniczych lub innych porozumieh o podobnym charakterze;
zatwierdzanie strategii hedgingowej Grupy oraz wszelkich jej zmian;

decyzja o udzieleniu finansowania przez akcjonariuszy w inny sposdb niz na poziomie
Spotki;

zmiany w Polityce Podziatu Zyskéw;

wyrazenie zgody na wyptate zaliczek na poczet przewidywanej dywidendy w inny sposob
niz zgodnie z Politykg Podziatu Zyskoéw;

powotywanie, zawieszanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu;

zatwierdzanie nowego lub zmiana istniejagcego regulaminu Zarzgdu lub regulaminu
szczegotowego dotyczgcego uczestnictwa w posiedzeniach Zarzgdu przy wykorzystaniu
srodkéw komunikacji elektronicznej;

zatwierdzanie nowego lub zmiana istniejgcego regulaminu Rady Nadzorczej lub regulaminu
szczegbtowego dotyczgcego uczestnictwa w posiedzeniach Rady Nadzorczej przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej;

zatwierdzanie zasad, polityki i praktyki rachunkowosci oraz wszelkich ich zmian, z
wyjgtkiem zmian zasad, polityki i praktyki rachunkowosci, o ktére w sposob uzasadniony
wnioskuje biegty rewident Spétki w celu zapewnienia zgodnosci z obowigzujgcym prawem
lub ktére nie majg wptywu na poziom zysku lub rezerw dostepnych do podziatu miedzy
akcjonariuszy;
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XViii.

XiX.

XX.

XXi.

XXil.

XXiil.

wykonanie przez Spoétke Grupy opcji kupna w odniesieniu do pakietu udziatéw/akcji i innych
praw uczestnictwa posiadanych przez Wspdtinwestora Istotnego Podmiotu Zaleznego w
Istotnym JV;

wykonywanie przez Spotke praw gtosu w Istotnym Podmiocie Zaleznym, na walnym
zgromadzeniu, zgromadzeniu wspolnikow lub innym odpowiednim organie lub forum, w
sprawach wymienionych w Artykule 5.3.1 Statutu lub w pkt od (a) do (r) Artykutu 5.5.1
Statutu,

zatwierdzenie Planu Alternatywnego w odniesieniu do Istotnego JV, ktéry moze zostac
przedstawiony przez Zarzad;

dokonywanie wyptaty, obnizenia kapitatu, umorzenia akcji lub nabycia akcji wtasnych, ktére
jest niedozwolone na mocy art. 30 Dyrektywy ZAFI, w zakresie majgcym zastosowanie do
ktéregokolwiek z akcjonariuszy w odniesieniu do Spotki;

wyrazanie zgody na wytgczenie prawa poboru akcjonariusza w odniesieniu do Nowych
Akcji emitowanych w ramach Kapitatu Docelowego; oraz

powofanie Rzeczoznawcy.

b) Sprawy wymienione w Artykutach od 5.5.1(b) do 5.5.1(v) Statutu nie wymagajg dodatkowego
zatwierdzenia przez Rade Nadzorczg, o ile zostaty wyraznie przewidziane w obowigzujgcym w

danym czasie Budzecie Rocznym na dany rok lub odpowiednim Budzecie Doraznym,

zatwierdzonym przez Rade Nadzorczg zgodnie z Artykutem 5.5.1(a) Statutu.

Ograniczone Sprawy Zastrzezone dla RN

¢) Nastepujgce sprawy nalezg do kompetencji Rady Nadzorczej i stanowig ,Ograniczone Sprawy
Zastrzezone dla RN”:

Vi.

Vii.

viii.

zacigganie zadtuzenia finansowego lub zawieranie transakcji sprzedazy i leasingu
zwrotnego lub innych transakcji finansowych o jednorazowej lub tgcznej wartosci
przekraczajgcej w biezgcym roku obrotowym 75.000.000 EUR, oraz ustanawianie
Obcigzen na aktywach, w tym udziatach/akcjach i innych prawach uczestnictwa w zwigzku
z takimi transakcjami finansowymi;

zacigganie innych zobowigzan (w tym gwarancji i poreczen) lub ustanawianie Obcigzeh na
aktywach, w tym udziatach/akcjach i innych prawach uczestnictwa, w zwigzku z
transakcjami innymi niz te wymienione w Artykule 5.6.1(a) Statutu, o jednorazowej wartosci
lub tgcznej wartosci w biezgcym roku obrotowym przekraczajgcej 75.000.000 EUR;
zacigganie zadiuzenia finansowego lub zawieranie transakcji, ktére przewidywatyby
finansowe lub inne zobowigzania Spotki ograniczajgce podziat zyskow przez Spoétke
pomiedzy akcjonariuszy zgodnie z Politykg Podziatu Zyskéw, w tym poprzez zmniejszenie
kwoty, ktéra w przeciwnym razie stanowitaby Wyptate Minimalng;

z zastrzezeniem postanowieh Artykutu 5.6.3 Statutu, nabywanie aktywéw lub
Rozporzgdzenie aktywami, w tym nabywanie lub Rozporzadzenia udziatami/akcjami lub
innymi prawami uczestnictwa, o jednorazowej wartoSci kapitatowej przekraczajgcej
100.000.000 EUR;

wszelkie transakcje z akcjonariuszem lub Podmiotem Powigzanym z akcjonariuszem;
decyzja o udzieleniu finansowania przez akcjonariuszy w inny sposéb niz na poziomie
Spoiki;

zatwierdzanie zasad, polityki i praktyki rachunkowosci oraz wszelkich ich zmian, z
wyjatkiem zmian zasad, polityki i praktyki rachunkowosci, o ktére w sposéb uzasadniony
whnioskuje biegty rewident Spétki w celu zapewnienia zgodnos$ci z obowigzujgcym prawem
lub ktére nie majg wptywu na poziom zysku lub rezerw dostepnych do podziatu miedzy
akcjonariuszy;

zmiany Polityki Podziatu Zyskow;

55
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Polenergia




K Polenergia

Grupa Kapitatowa Polenergia S.A.

iX. zatwierdzanie nowego lub zmiana istniejgcego regulaminu Walnego Zgromadzenia lub

regulaminu szczegotowego dotyczgcego uczestnictwa w posiedzeniach Walnego
Zgromadzenia przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej;

X. wykonywanie przez Spotke praw gtosu w Istotnym Podmiocie Zaleznym, na walnym

d)

e)

zgromadzeniu, zgromadzeniu wspolnikow lub innym odpowiednim organie lub forum, w

sprawach wymienionych w Artykutach od 5.6.1(a) do 5.6.1(g) Statutu.
Sprawy wymienione w Artykule 5.6.1 Statutu nie wymagajg dodatkowego zatwierdzenia przez
Rade Nadzorcza, o ile zostaly wyraznie przewidziane w obowigzujgcym w danym czasie
Budzecie Rocznym na dany rok lub odpowiednim Budzecie Doraznym, zatwierdzonym przez
Rade Nadzorczg zgodnie z Artykutem 5.5.1(a) Statutu z gtosem ,za” oddanym przez co najmniej
jednego cztonka Rady Nadzorczej powotanego przez kazdego Akcjonariusza Uprawnionego
posiadajgcego co najmniej 10% AKciji.
Jezeli Rada Nadzorcza, dziatajgc zgodnie z Artykutem 5.6.1(d) Statutu, nie zatwierdzi
proponowanej sprzedazy sktadnika aktywow (w tym akcji/udziatéw w Spétce Grupy) na rzecz
nabywcy, bedagcego osobg trzecia, dziatajgcego w dobrej wierze, wytgcznie z powodu czionka
Rady Nadzorczej powotanego przez Akcjonariusza Uprawnionego posiadajgcego mniej niz 20%
Akcji Spotki gtosujgcego przeciwko takiej uchwale, wéwczas Zarzad, na wniosek cztonkéw Rady
Nadzorczej, ktorzy gtosowali za zatwierdzeniem w/w sprzedazy skiadnika aktywéw, moze
(wedtug wiasnego uznania) upowazni¢ Podmiot Woystawiajgcy Fairness Opinion do
przeprowadzenia oceny proponowanej transakcji, w tym jej warunkéw finansowych i innych
istotnych warunkéw oraz przedstawienia Spotce i Radzie Nadzorczej opinii dotyczacej ceny
(tzw. fairness opinion). W takim przypadku:

i. Podmiot Wystawiajgcy Fairness Opinion powinien dziata¢ z najwyzsza starannoscig i

profesjonalizmem, majac na celu przeprowadzenie odpowiedniej analizy danego aktywa i
proponowanych warunkow transakcji sprzedazy w celu wydania opinii, czy proponowane
warunki transakcji sprzedazy sg z finansowego punktu widzenia godziwe dla Spétki (lub
odpowiednio — Spotki Grupy bedacej faktycznym sprzedajgcym) (,Fairness Opinion”);
Podmiot Wystawiajacy Fairness Opinion przedstawi Spétce i Radzie Nadzorczej projekt
Fairness Opinion wraz z wszelkimi lezgcymi u jej podstaw i uzupetniajgcymi ja wycenami,
raportami i analizami; zaréwno Spodfka jak i cztonkowie Rady Nadzorczej mogg w terminie
dwdch tygodni od otrzymania powyzszego przedstawi¢ swoje uwagi i pytania do projektu;

iii. Podmiot Wystawiajgcy Fairness Opinion zaadresuje Fairness Opinion do Spdétki i Rady

Nadzorczej;

iv. jezeli po zakonczeniu powyzszego trybu Fairness Opinion potwierdzi, ze proponowane

warunki transakcji sprzedazy sg z finansowego punktu widzenia godziwe dla Spofki (lub
odpowiednio — Spotki Grupy bedacej faktycznym sprzedajgcym), sprawa zostanie
ponownie przedstawiona Radzie Nadzorczej do zatwierdzenia, ale tym razem jako Sprawa
Zastrzezona dla RN, a nie Ograniczona Sprawa Zastrzezona dla RN.

Pozostate kompetencje Rady Nadzorczej

a)

Poza kompetencjami Rady Nadzorczej przewidzianymi przez obowigzujgce Prawo, a takze w

Artykutach 5.5.1, 5.6.1 oraz w innych postanowieniach Statutu, nastepujgce sprawy wymagajg

uprzedniej zgody Rady Nadzorczej wyrazonej zwyktg wiekszoscig gtoséw:
wszelkie darowizny lub inne nieodptatne swiadczenia o wartosci 50.000 EUR lub wyzszej,
w ramach pojedynczej transakcji lub serii powigzanych transakcji w danym roku obrotowym;
zawarcie, rozwigzanie lub zmiana umdw sponsoringu, marketingu lub innych umow
skutkujgcych wydatkami wynoszgcymi co najmniej 100,000 EUR, w ramach pojedynczej
transakcji lub serii powigzanych transakcji w danym roku obrotowym, liczonymi: (i) w
odniesieniu do uméw na czas okreslony — oszacowanie za caly okres obowigzywania
umowy, oraz (ii) w odniesieniu do umoéw na czas nieokreslony —oszacowanie roczne;
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Vi.

Vii.

viil.

b)

zawarcie, rozwigzanie lub zmiana umow w sprawie doradztwa, ustug konsultingowych lub
podobnych uméw skutkujgcych wydatkami o tagcznej wartosci w biezgcym roku obrotowym
wynoszgcej co najmniej 200,000 EUR, liczonymi: (i) w odniesieniu do umoéw na czas
okreslony — oszacowanie za caly okres obowigzywania umowy, oraz (ii) w odniesieniu do
umoéw na czas nieokreslony — oszacowanie roczne;

z wyjgtkiem transakcji zwigzanych z Kwalifikowanymi Odrzuconymi  Nowymi
Przedsiewzieciami, zacigganie zadtuzenia finansowego lub zawieranie transakcji sprzedazy
i leasingu zwrotnego lub innych transakcji finansowych o jednorazowej lub tgcznej wartosci
przekraczajgcej w biezgcym roku obrotowym 5.000.000 EUR, oraz ustanawianie Obcigzen
na aktywach, w tym udziatach/akcjach i innych prawach uczestnictwa w zwigzku z taka
transakcja finansowa;

z wyjgtkiem transakcji zwigzanych z Kwalifikowanymi Odrzuconymi  Nowymi
Przedsiewzieciami, zacigganie innych zobowigzan (w tym gwarancji i poreczen) lub
ustanawianie Obcigzen na aktywach, w tym udziatach/akcjach i innych prawach
uczestnictwa, w zwiazku z transakcjami innymi niz te wymienione w Artykule 5.7.1(d)
Statutu, o jednorazowej wartosci lub tgcznej wartosci w biezgcym roku obrotowym
przekraczajgcej 3.000.000 EUR,;

nabywanie aktywow lub Rozporzgdzenia aktywami, w tym nabywanie lub Rozporzadzenia
udziatami/akcjami lub innymi prawami uczestnictwa o wartosci kapitatowej przekraczajgce;j
1.000.000 EUR;

z wyjgtkiem transakcji zwigzanych z Kwalifikowanymi Odrzuconymi  Nowymi
Przedsiewzieciami, zawarcie, rozwigzanie lub zmiana innych umow skutkujgce wydatkami
przekraczajgcymi 1.000.000 EUR liczonymi: (i) w odniesieniu do uméw na czas okreslony —
oszacowanie za caty okres obowigzywania umowy, oraz (ii) w odniesieniu do umow na czas
nieokreslony — oszacowanie roczne;

wszczecie, umorzenie lub zawarcie ugody w postepowaniu sgdowym lub pozasgdowym
dotyczgcym kwoty przekraczajgcej 500.000 EUR,;

wykonywanie przez Spoétke praw gtosu w Istotnym Podmiocie Zaleznym, na walnym
zgromadzeniu, zgromadzeniu wspolnikéw lub innym odpowiednim organie lub forum, w
sprawach wymienionych w Artykutach od 5.7.1(a) do 5.7.1(h) Statutu; oraz

wykonywanie przez Spotke lub jej przedstawicieli innych praw korporacyjnych w Istotnym
JV w odniesieniu do spraw zastrzezonych na rzecz Spétki Grupy lub jej przedstawicieli w
odpowiednich dokumentach korporacyjnych, umowach wspdlnikéw/akcjonariuszy lub
podobnych umowach dotyczgcych takiego Istotnego JV, ktére w innym przypadku nie
stanowityby Spraw Zastrzezonych dla RN.

Sprawy wymienione w Artykule 5.7.1 Statutu nie wymagajg dodatkowego zatwierdzenia przez
Rade Nadzorczg, o ile zostaty wyraznie przewidziane w obowigzujgcym w danym czasie
Budzecie Rocznym na dany rok lub odpowiednim Budzecie Doraznym, zatwierdzonym przez
Rade Nadzorczg zgodnie z Artykutem 5.5.1(a) Statutu.

Zarzad
Sktad
Lp. | Imig i nazwisko Funkcja
1. Michat Michalski Prezes Zarzadu
e Cztonek Zarzadu do 23.11. 2021 r., Wiceprezes
2. | TomaszKietlinski Zarzadu od 23.11. 2021 .
3. Iwona Sierzega Czitonek Zarzadu
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15.

16.

4. Piotr Maciotek Czitonek Zarzadu

5. Jarostaw Bogacz Czitonek Zarzadu

W dniu 23 listopada 2021 r., Rada Nadzorcza Polenergii S.A. odwotala wszystkich cztonkow
Zarzagdu Spokki, tj. Prezesa Zarzgdu pana Michata Michalskiego oraz Czionkéw Zarzadu panig
Iwone Sierzege, pana Piotra Maciotka, pana Tomasza Kietlinskiego oraz pana Jarostawa Bogacza,
a nastepnie w tym samym dniu powotata te osoby na wspdlng kadencje w Zarzgdzie Emitenta.
Przyczyng odwotania, a nastepnie powotania w tym samym dniu tych samych os6b na cztonkéw
Zarzadu Emitenta byta konieczno$¢ dostosowania dlugosci kadencji Zarzgdu do art. 5.10.1 Statutu
Emitenta, w brzmieniu nadanym mu uchwatami Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia
18 czerwca 2021 r. Zgodnie z art. 5.10.1 Statutu Spétki, Zarzgd Emitenta powolywany jest na
wspolng trzyletnig kadencje

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

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

Nie wystgpity postepowania dotyczgce zobowigzan albo wierzytelnosci Emitenta lub jednostki
od niego zaleznej, ktérych warto$¢ stanowi co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Emitenta.

b. dwu lub wiecej postepowan dotyczgcych zobowigzah oraz wierzytelnosci, ktérych fgczna
wartos¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatow wiasnych Emitenta, z okresleniem
tacznej wartosci postepowan odrebnie w grupie zobowigzah oraz wierzytelnosci wraz
ze stanowiskiem Emitenta w tej sprawie oraz, w odniesieniu do najwiekszych postepowan
w grupie zobowigzan i grupie wierzytelnosci — ze wskazaniem ich przedmiotu, wartosci
przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania oraz stron wszczetego postepowania

Nie wystgpity postepowania dotyczgce zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktérych tagczna warto$é
stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatow wiasnych Emitenta.

c. inne postepowania

Trwa spor sgdowy pomiedzy spotkami Amon Sp. z 0.0. i Talia Sp. z 0.0. a sp6tkg Tauron Polska
Energia S.A. oraz spotkg zalezng Tauron — Polska Energia-Pierwsza Kompania Handlowa Sp. z
0.0. Szczegodtowe informacje zostaty przedstawione w punkcie 8 ,Ryzyko dotyczace sporu z
Polska Energia — Pierwsza Kompania Handlowa sp. z 0.0. oraz Tauron Polska Energia S.A.”.
Informacje w sprawie powddztwa Eolos Polska Sp. z 0.0. wzgledem spotek zaleznych Certyfikaty
Sp. z 0.0. i Polenergia Obrét S.A. oraz Polenergia Ustugi Sp. z 0.0. zostaty opisane w punkcie 8
-Ryzyko dotyczgce sporu z Eolos Polska Sp. z 0.0.”.

Pozostate sprawy sporne z kontrahentami zostaty opisane w punkcie 8 ,Ryzyko dotyczace
dziatan kontrahenta”.

Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich okresleniem
wartosciowym i iloSciowym oraz udzialem poszczegdélnych produktéw, towaréw i ustug

58
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Polenergia




K Polenergia

Grupa Kapitatowa Polenergia S.A.

17.

(jezeli sg istotne) albo ich grup w sprzedazy Emitenta ogétem, a takze zmianach w tym
zakresie w danym roku obrotowym
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW
(STRUKTURA RZECZOWA - RODZAJE DZIALALNOSCI) 31.12.2021  31.12.2020 Zmiana
[mIn PLN]
Przychody netto ze sprzedazy energii 2 105,6 1522,4 583,2
llo$¢ sprzedanej energii elektrycznej [MWh] 6968 353,4 7871646,2 -903 292,7
Przychody netto z tytutu dystrybuciji energii elektrycznej 62,1 46,8 15,3
llos¢ dystrybuowanej energii elektrycznej [MWh] 286 155,3 262 922,1 23 233,1
Przychody netto z tytutu Swiadectw pochodzenia 402,5 113,6 288,9
ilos¢ sprzedanych swiadectw (zielone certyfikaty) [MWh] 721 916,8 832 246,8 -110 330,1
ilo§¢ sprzedanych Swiadectw (z6tte certyfikaty) [MWHh] 0,0 0,0 0,0
Przychody netto ze sprzedazy uprawnien do emisji CO2 805,1 11,9 793,2
llos¢ sprzedanych uprawnien do emisji [t CO2] 4 583 803,0 18 000,0 4 565 803,0
Przychody netto ze sprzedazy ciepta 34,2 21,5 12,7
llo$¢ ciepta sprzedanego [GJ] 459 440,9 430 437,4 29 003,6
Przychody netto z projektéw konsultacyjnych 6,6 55 1,1
Przychody z ustug dzierzawy i operatorskie 5,3 4,2 1,1
Przychody ze sprzedazy towarow 0,0 2,5 -2,5
Przychody ze sprzedazy peletow 0,0 0,0 0,0
Przychody z tytutu kosztéw osieroconych i kosztéw gazu 34,6 13,8 20,8
Przychody netto z tytutu sprzedazy gazu 442,3 61,6 380,7
llos¢ paliwa gazowego [MWh] 2 762 874,2 805 318,5 1 957 555,7
przychody netto z tytutu dystrybucji gazu 4,8 4,4 0,4
llos¢ dystrybuowanego gazu [MWh] 317 179,0 275 047,9 42 131,1
Inne przychody 96,3 3,1 93,2
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, razem 3999,4 1811,3 2188,1

Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i zagraniczne, oraz
informacje o 2zrédlach zaopatrzenia w materialy do produkcji, w towary i
z okresleniem uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcéw i dostawcéw, a w przypadku,
gdy udzial jednego odbiorcy lub dostawcy osigga co najmniej 10% przychodéw ze sprzedazy
ogétem - nazwy (firmy) dostawcy lub odbiorcy, jego udziat w sprzedazy lub zaopatrzeniu

oraz jego formalne powigzania z Emitentem

ustugi,

Grupa osigga przychody ze sprzedazy towardw i ustug zaréwno na rynkach krajowych, jak i
zagranicznych, przy czym zdecydowang wigkszos¢ (74% w 2021 r.) stanowig przychody osiggane

w Polsce.
PODZIAt GEOGRAFICZNY PRZYCHODOW

Za okres 12 miesigcy zakoriczony

Zmiana

31.12.2021 31.12.2020 rlr
- Rynek krajowy 2948 803 1577602 1371201
- Rynki zagraniczne 1050 648 233750 816 898
Razem przychody z umoéw z klientami 3999 451 1811352 2188099

Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci na rynku hurtowym istotny wolumen transakcji (zaréwno
zakupu jak i sprzedazy) byt zawierany na Towarowej Gietdzie Energii i rozliczany przez lzbe

Rozliczeniowg Gietd Towarowych.
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Rodzaj powigzan z grupa 2021

Nazwa Odbiorcy Przedmiot sprzedazy kapitatowa
Izba rozliczeniowa Energia elektryczna, prawa brak powiazan 20%
gietd towarowych majgtkowe powig 0

Ponizej przedstawiono dostawcéw towardw i ustug, ktérych udziat w 2020 roku osigga co najmnie;j
10% przychoddw kosztu wtasnego sprzedazy ogétem.

Rodzaj powigzan z grupa 2021

Nazwa Dostawcy Przedmiot zakupu kapitatowa

Izpa rozliczeniowa Energia elektryczna, prawa brak powiazan 44%
gietd towarowych majagtkowe

Zespot Elektrowni

Patnéw-Adamow- Prawa do emisji CO2 brak powigzan 19%

Konin S.A.

18. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Emitenta, w tym znanych
Emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspoélnikami), umowach
ubezpieczenia, wspotpracy lub kooperacji

Dnia 3 listopada 2020 akcjonariusz wiekszosciowy Spoétki — Mansa Investments Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie (,Mansa Investments”) oraz BIF IV Europe Holdings Limited z siedzibg w Londynie,
Zjednoczone Krolestwo, podmiot powigzany z Brookfield Renewable Partners L.P. (,Inwestor”, a
tacznie z Mansa Investments — ,Strony”) zawarty dokumentacje transakcyjng sktadajgca sie z
umowy inwestycyjnej (,Umowa Inwestycyjna”) oraz umowy akcjonariuszy (,Umowa Akcjonariuszy”,
a fgcznie z Umowg Inwestycyjng — ,Dokumentacja Transakcyjna”) spetniajgce kryteria okreslone w
art. 87 ust. 1 pkt 5 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych i
dotyczagce nabywania akcji Spofki, wykonywania prawa gtosu na walnym zgromadzeniu Spofki i
prowadzenia wspodlnej polityki wobec Spétki, w odniesieniu do "Transakcji" obejmujgcej m.in.:

A. Wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji

Zgodnie z Dokumentacjg Transakcyjng Strony zobowigzaty sie do wspoétpracy w zwigzku z
nabyciem przez Inwestora pakietu istniejacych akcji Spotki w drodze publicznego wezwania na
100% akciji Spotki (,Wezwanie”), ktére zostanie ogtoszone przez Inwestora oraz Mansa Investments
dziatajgcych w porozumieniu, przy czym oczekuje sie, ze w wyniku Wezwania Strony bedg posiadac
akcje reprezentujgce tgcznie co najmniej 90% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoiki.

Strony uzgodnity, ze Wezwanie zostanie ogtoszone w dniu 6 listopada 2020 r. po przekazaniu przez
Spotke do publicznej wiadomosci skonsolidowanego raportu kwartalnego za 1l kwartat 2020 r. Z
zastrzezeniem obowigzujgcych przepisdw prawa cena za jedng akcje Spétki w Wezwaniu bedzie
wynosita 47,00 PLN.

B. Zobowigzania dotyczgce okresu przejSciowego

W okresie pomiedzy podpisaniem Umowy Inwestycyjnej a rozliczeniem Wezwania, Strony ustality,
ze Spoétka bedzie dziataé w ramach zwyklego toku dziatalnosci, z zastrzezeniem jednak, ze
transakcje przekraczajgce pewne progi istotnosci bedg wymagaty uprzedniej zgody Inwestora.

C. Woycofanie akcji Spoftki z obrotu oraz przymusowy wykup
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Celem Wezwania byto wycofanie akcji Spétki z obrotu na Gieldzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie. W zaleznosci od wyniku Wezwania wycofanie akcji z obrotu moze byé poprzedzone
przymusowym wykupem.

D. Emisja Nowych Akgciji

Po wycofaniu akcji Spétki z obrotu na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, kapitat
zaktadowy Spéiki zostanie podwyzszony w drodze emisji "Nowych Akcji", przy czym:

- Nowe Akcje bedg obejmowane wylgcznie przez Mansa Investments (lub jej podmiot
powigzany);

- faczna cena emisyjna Nowych Akcji (taczna kwota wkiadu) bedzie réwna tacznej kwocie
pozostajgcych do sptaty naleznosci Mansa Investments z tytutu pozyczek akcjonariuszy
udzielonych spétkom projektowym w celu sfinansowania rozwoju istniejgcych projektéw
lgdowych farm wiatrowych;

- cena emisyjna jednej Nowej Akcji bedzie réwna 25,10 PLN, czyli kursowi zamkniecia
notowan akcji Spotki na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie w dniu zawarcia
wyzej opisanych umow pozyczek.

E. Statut Spétki, tad korporacyjny

Zgodnie z Umowg Akcjonariuszy, Mansa Investments i Inwestor podejmag odpowiednie dziatania w
celu zmiany statutu Spétki po wycofaniu jej akcji z obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie, tak, zeby byt zgody i prawidtowo odzwierciedlat odpowiednie postanowienia Umowy
Akcjonariuszy. Jednakze, po rozliczeniu Wezwania, pomiedzy Stronami (w tym Spotka)
pierwszenstwo przed aktualnie obowigzujgcym statutem beda mialy postanowienia Umowy
Akcjonariuszy a Strony zobowigzujg sie do wykonywania przystugujgcych im uprawnien
korporacyjnych, w tym prawa gtosu, w celu petnego wykonania postanowiern Umowy Akcjonariuszy.

F. Dalszy rozwéj Spétki

Po rozliczeniu wezwania, Mansa Investments i Inwestor bedg sprawowa¢ wspdlng kontrole nad
Spotka.

Strony zobowigzaty sie do dalszego wspierania biezgcego rozwoju i wzrostu Spoétki jako wiodace;j
na rynku prywatnej spotki energetycznej w Polsce, zgodnie z obowigzujgcg Strategia Grupy
Polenergia na lata 2020-2024, zatwierdzong przez Rade Nadzorczg Spétki w dniu 18 maja 2020
roku. W zwigzku z tym, Inwestor zobowigzat sie do dokonania w ciggu najblizszych dwaoch lat,
bezposrednio po wycofaniu akcji Spotki z obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie, wptat kapitalowych w tgcznej wysokosci 150 min euro. Cena emisyjna jednej akcji w
ramach powyzszych emisji bedzie wynosita 43,00 zt kazda.

G. Polityka dystrybucji zyskow

Dokumentacja Transakcyjna okresla polityke dystrybucji zyskéw, ktéra ma by¢ stosowana przez
Spotke po rozliczeniu Wezwania, zgodnie z ktérg w odniesieniu do zyskéw wygenerowanych w
latach 2020-2024 wyptaty bedg ograniczone (o ile wystgpig), a w odniesieniu do zyskéw
wygenerowanych w roku 2025 i latach kolejnych, okreslone kwoty minimalne bedg wyptacane (jesli
bedzie to mozliwe).

Zgodnie z wymogami okreslonymi w rozporzgdzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w
sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez Emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim Emitent przekazuje informacje na temat
znaczgcych uméw w formie raportéw biezgcych.

5 lutego 2021 r. Spodtka zostata poinformowana o tym, Ze tego samego dnia akcjonariusz
wiekszosciowy Spoétki — Mansa Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,Mansa
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Investments”) oraz BIF IV Europe Holdings Limited z siedzibg w Londynie, Zjednoczone Krélestwo,
podmiot powigzany z Brookfield Renewable Partners L.P. (,Inwestor”, a tgcznie z Mansa
Investments — ,Strony”) zawarty aneksy do umowy inwestycyjnej z dnia 3 listopada 2020 r. (,Umowa
Inwestycyjna”) oraz umowy akcjonariuszy z tego samego dnia (,Umowa Akcjonariuszy”), o zawarciu
ktérych Spotka poinformowata raportem biezgcym nr 27/2020 w dniu 4 listopada 2020 r.

W stosunku do informacji podanych powyzszym raportem biezgcym Strony uzgodnity zmiane
dwodch parametrow dotyczacych wspétpracy Stron po wycofaniu akcji Spotki z obrotu na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie:

1. cena emisyjna jednej Nowej Akcji, czyli akcji ktére majg zosta¢ zaoferowane Mansa
Investment i ktérych fgczna cena emisyjna ma by¢ réwna tgcznej kwocie pozostajgcych do
sptaty naleznosci Mansa Investments z tytutu pozyczek akcjonariuszy udzielonych spétkom
projektowym w celu sfinansowania rozwoju istniejgcych projektow lagdowych farm wiatrowych
(opis poszczegolnych pozyczek znajduje sie w raporcie biezgcym Spétki nr 7/2020 POL z dnia
14 kwietnia 2020 r.), bedzie wynosita 47,00 PLN zamiast 25,10 PLN; oraz

2. cena emisyjna jednej akcji w ramach emisji akcji, ktére majg zostaé zaoferowane
Inwestorowi w wykonaniu jego zobowigzania do wptat kapitatowych do Spoétki w tgcznej
wysokosci 150 min euro w ciggu najblizszych dwéch lat, bezposrednio po wycofaniu akc;ji
Spoiki z obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, bedzie wynosita 47,00
PLN zamiast 43,00 PLN.

Ponadto, w dniu 5 lutego 2021 r. Inwestor opublikowat komunikat o podwyzszeniu ceny za jedng
akcje Spotki w wezwaniu do zapisywania sie na sprzedaz akcji Spotki ogtoszonym 6 listopada 2020
r. i nastepnie zmienionym komunikatami 8 grudnia 2020 r., 17 grudnia 2020 r. oraz 20 stycznia 2021
r. z 47,00 PLN na 63,00 PLN. Okres przyjmowania zapiséw uptynat w dniu 17 lutego 2021 r. W
efekcie wezwania BIF IV Europe Holdings Limited objeta 10 370 213 akcji Spotki co stanowi 22,82%
0golnej liczby gtoséw w Spoétce.

20 lutego 2021 r. Spoétka zostata poinformowana o tym, Zze tego samego dnia akcjonariusz
wigkszosciowy Spotki — Mansa Investments Sp. z 0.0., z siedzibg w Warszawie (,Mansa”) oraz BIF
IV Europe Holdings Limited, z siedzibg w Londynie, Zjednoczone Krélestwo, podmiot powigzany z
Brookfield Renewable Partners L.P. (,Inwestor”, a tagcznie z Mansa — ,Strony” lub osobno ,Strona”)
zawarly dodatkowe porozumienie (,Dodatkowe Porozumienie”) do umowy inwestycyjnej z dnia 3
listopada 2020 r., ze zm. (,Umowa Inwestycyjna”) oraz umowy akcjonariuszy z tego samego dnia,
ze zm. (,Umowa Akcjonariuszy”, a fgcznie z Umowg Inwestycyjng - ,Umowy”), o ktérych Spétka
informowata raportami biezgcymi nr 27/2020 w dniu 4 listopada 2020 r. oraz nr 5/2021 i 6/2021 w
dniu 5 lutego 2021 r.

W Dodatkowym Porozumieniu Strony:

1. potwierdzity spetnienie dwoch warunkéw wezwania do zapisywania sie na sprzedaz 100%
akcji Spotki, ogtoszonego w dniu 6 listopada 2020 roku, zmienionego komunikatami z dnia 8
grudnia 2020 r., 17 grudnia 2020 r., 20 stycznia 2021 r. oraz 5 lutego 2021 r. przez Inwestora
oraz Mansa dziatajgcych w porozumieniu (,Wezwanie”): (i) wydanie przez Komisje Europejskg
bezwarunkowej decyzji uznajgcej planowang koncentracje - polegajgcg na bezposrednim lub
posrednim nabyciu przez Inwestora akcji Spotki, ktérego skutkiem bedzie przejecie wspolnej
kontroli nad Spétkg przez Mansa i Inwestora, za zgodng ze wspélnym rynkiem oraz (ii) podjecia
przez Rade Nadzorczg Spotki uchwaty w sprawie powofania osoby wyznaczonej przez
Inwestora do Rady Nadzorczej Spétki do indywidualnego wykonywania c¢zynnosci
nadzorczych oraz potwierdzity uchylenie ostatniego warunku nabycia przez Inwestora akcji
Spdtki w Wezwaniu - przystgpienia Spotki do Umowy Akcjonariuszy i w zwigzku ze ztozeniem
zapisow w Wezwaniu tgcznie na 10 370 213 akcji Spofki, Inwestor podjat decyzje o ich nabyciu;
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2. zobowigzaly sie do negocjacji w dobrej wierze zmian do Uméw w celu odzwierciedlenia w nich
postanowieh Dodatkowego Porozumienia;

3. postanowity odtozy¢é w czasie czynnosci prowadzace do wycofania akcji Spotki z obrotu na
Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie;

4. postanowity, ze w Umowach zostang przewidziane mechanizmy wspélnego podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spodtki w celu realizacji: (i) emisji Nowych Akcji oraz (i) akciji
skierowanych do Inwestora w celu wykonania przez niego zobowigzan do dokonania wpfat
kapitatowych do Spétki w wysokosci do 150 min euro (,Transza I”);

5. postanowily, ze podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w celu realizacji emisji Nowych
Akgcji i Transzy | oraz dodatkowego finansowania w wysokosci 150 min euro (Transza Il) bedg
dokonywane poprzez emisje akcji z prawem poboru albo w inny sposéb zapewniajacy
odpowiednig ochrone przed rozwodnieniem pozostatym akcjonariuszom Spoétki oraz po tej
samej cenie emisyjnej co Strony;

6. postanowity wspotdziata¢ w celu zachowania pozostatych parametrow przysztych emisji akciji
Spotki uzgodnionych w Umowach;

7. w przypadku braku mozliwo$ci przeprowadzenia dofinansowania kapitatowego na powyzszych
zasadach, Strony zobowigzaly sie do negocjacji w dobrej wierze w celu ustalenia
alternatywnych warunkoéw finansowania Spétki;

8. postanowity, po rozliczeniu Wezwania, o sprawowaniu wspolnej kontroli nad Spotkg przez
Mansa i Inwestora oraz, ze bedg dazyé, aby w przysztosci Rada Nadzorcza Spéiki sktadata
sie z 8 cztonkdw, po trzech cztonkédw nominowanych przez kazdg ze Stron w drodze wykonania
uprawnien osobistych oraz dwdch niezaleznych czionkéw wybieranych albo przez Walne
Zgromadzenie albo w inny sposdb uzgodniony z pozostatymi akcjonariuszami Spétki; oraz

9. zobowigzaly sie do zwotania i przeprowadzenia Walnego Zgromadzenia do konca maja 2021
r. w celu przyjecia uchwat umozliwiajgcych emisje Nowych Akcji i akcji w ramach Transzy .

W dniu 25 lutego spétka poinformowata, Zze otrzymata od BIF IV Europe Holding Limited z siedzibg
w Londynie, Zjednoczone Krolestwo (,Inwestor”) zawiadomienie w trybie: (i) art. 69 ust. 1 pkt 1)
ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (tj. Dz.U. z 2019 r.
poz. 623, ze zm.) (,Ustawa o Ofercie Publicznej”), (ii) art. 69 ust. 2 pkt 2) w zwigzku z art. 87 ust.
1 pkt 5) Ustawy o Ofercie Publicznej oraz (iii) art. 77 ust. 7 Ustawy o Ofercie Publicznej. Inwestor
w wyniku rozliczenia transakcji nabycia akcji Spoétki, na ktére ztozono zapisy w wezwaniu do
zapisywania sie na sprzedaz 100% akcji Spoétki, ogtoszonym w dniu 6 listopada 2020 roku oraz
zmienionym komunikatami ogtoszonymi w dniach 8 grudnia 2020 r., 17 grudnia 2020 r., 20 stycznia
2021 r. oraz 5 lutego 2021 r. nabyt 10 370 213 akcji Spétki, co stanowi 22,82% kapitatu
zaktadowego Spofki, uprawniajgcych do wykonywania 10 370 213 gtoséw w Spétce, co stanowi
22,82% w ogolnej liczbie gtosow w Spoice. Jednoczesnie, Inwestor poinformowat w
zawiadomieniu, ze wraz z Mansa Investments Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, z ktérg tgczy
Inwestora porozumienie, o ktbrym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5) Ustawy o Ofercie Publicznej, strony
tego porozumienia posiadajg obecnie tacznie 33 837 256 akcji Spotki, co stanowi 74,46% kapitatu
zakladowego Spofki, uprawniajgcych do wykonywania 33 837 256 gloséw w Spéice, co stanowi
74,46% w ogolnej liczbie gtosow w Spotce.

Ponadto, zgodnie z wymogami okreslonymi w rozporzgadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez Emitentow papierow
wartosciowych oraz warunkédw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim Emitent przekazuje informacje na temat
znaczgcych uméw w formie raportdw biezgcych.
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19.

20.

21.

22.

23.

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych Emitenta zinnymi podmiotami
oraz okreslenie jego gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery wartosciowe,
instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz nieruchomosci), w tym
inwestycji kapitalowych dokonanych poza jego grupa jednostek powigzanych oraz opis
metod ich finansowania oraz opis struktury gtéwnych lokat kapitatowych lub gtéwnych
inwestycji dokonanych w ramach grupy kapitatlowej Emitenta w danym roku obrotowym

Struktura kapitatowa Grupy zostata przedstawiona w sprawozdaniu finansowym.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Emitenta lub jednostke od niego
zalezng z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami
oraz informacjami okreslajgcymi charakter tych transakcji.

Informacje na temat transakcji z podmiotami powigzanymi zostaty zaprezentowane w nocie 45
do Skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczacych kredytow i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci
stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

Informacje na temat zaciggnietych kredytéw i pozyczek zostaly przedstawione w nocie 29 do
Skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze szczegdélnym
uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym Emitenta, z podaniem
co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu
wymagalnosci

Informacje na temat udzielonych pozyczek zostaty przedstawione w nocie 38.1 do Jednostkowego
sprawozdania finansowego.

Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach
i gwarancjach, ze szczegélnym uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych
jednostkom powigzanym Emitenta

Informacje o udzieleniu przez Emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen kredytu lub
pozyczki lub udzieleniu gwarancji — fgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej zostaty
przedstawione w nocie 26.1 do Jednostkowego sprawozdania finansowego oraz w nocie 32 do
Skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Ponizej przedstawiono informacje o otrzymanych poreczeniach i gwarancjach:

Podmiot
odpowiedzialny/wystawca Podstawa Wartos¢ Okres
gwarancji lub poreczenia
ENEA Trading Sp. z Porgczenie za zobowigzania z 2.000.000,00 30.06.2022r.
0.0./ENA S.A. tyt. Umowy Ramowej na PLN
sprzedaz energii Polenergia
Obroét S.A.
Freepoint Commodities Kontrakt handlowy — Polenergia ~ 5.000.000,00 bezterminowo
Europe LLP / Freepoint Obrot S.A. EUR
Commodities LLC
EDF Trading / EDF Ireland  Kontrakt handlowy — Polenergia  3.000.000,00 16.08.2023r.
Obroét S.A. EUR
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Podmiot
odpowiedzialny/wystawca Podstawa Wartos¢ Okres
gwarancji lub poreczenia
Fortum Oyi Kontrakt handlowy z Polenergia ~ 4.000.000,00 31.01.2023r.
Obrot S.A. PLN
PGNiG Obrot Detaliczny SP.  Umowa DPG-POLK-PGNIiG- 1.473.447,00 30.06.2022r.
z 0.0./Bank Gospodarstwa 2016 ustugi dystrybucji paliwa PLN
Krajowego gazowego - Polenergia
Kogeneracja Sp. z 0.0.
Bilfinger Tebodin Poland Sp. Umowa na ushugi Inzyniera 230.400,00 PLN 30.05.2023r.
z 0.0. / Skandinawska kontraktu — Polenergia FW W dniu
Enskilda Banken AB S.A. Szymankowo 15.06.2021 r.
O/Polska kwota gwarancji
obniza si¢ do
61.120,00 PLN
VESTAS - POLAND Sp.z  PCG umowa dostawy, instalacji Kwota kontraktu 31.12.2024r.
0.0./ VESTAS WIND oraz uruchomienia turbin 25.830.000,00
SYSTEMS A/S wiatrowych — Polenergia FW EUR netto
Debice/Kostomtoty
VESTAS - POLAND Sp.z  PCG umowa dostawy, instalacji Kwota kontraktu 31.12.2024r.
0.0./ VESTAS WIND oraz uruchomienia turbin 99.660.000,00
SYSTEMS A/S wiatrowych — Polenergia FW 3 EUR netto
PU JAREX SP. Z 0O.0. - Gwarancja dobrego wykonania 3.271.800,00 15.04.2022r.
KONSORCJUM kontraktu zawartego z PLN
ELECTRUM / PKO BP Polenergia FW 3
ELECTRUM Sp.zo.0./ Ubezpieczeniowa gwarancja 10.542.920,40 15.04.2022r.
InterRisk TU S.A. nalezytego wykonania kontraktu PLN
zawartego z Polenergia FW 3
Konsorcjum PBDI S.A. i Gwarancja nalezytego 9.818.350,25 11.06.2022r.
ERBUD S.A./STU ERGO wykonania umowy zawartej z PLN
HESTIA S.A. Polenergia FW 3
ONDE S.A./TU ERGO Gwarancja nalezytego 3.873.897,30 30.09.2022r.
HESTIA S.A. wykonania umowy zawartej z PLN
Polenergia FW
Dg¢bice/Kostomloty
Bilfinger Tebodin Poland Sp. Umowa na ustugi Inzyniera 267.000,00 PLN 15.09.2024r.
z 0.0. / Skandinawska kontraktu — Polenergia FW w dniu
Enskilda Banken AB S.A. Debice/Kostomtoty 01.10.2022 r.
O/Polska Kwota gwarancji
zmniejsza si¢ do
80.100,00 PLN
PGNiG Obrot Detaliczny SP.  Umowa DPG-POLK-PGNiG- 1.473.447,00 30.06.2022r.
z 0.0./Bank Gospodarstwa 2016 ustugi dystrybucji paliwa PLN
Krajowego gazowego - Polenergia
Kogeneracja Sp. z 0.0.
P&Q SP. Z 0.0./ING BS Gwarancja nalezytego 1.423.547,78 28.01.2022r.
S.A. wykonania umowy zawartej z PLN
Polenergia FW 17 (Sulechow II)
P&Q SP. Z 0.0. / InterRisk Gwarancja nalezytego 1.154.766,04 06.03.2022r.
TUS.A. wykonania umowy zawartej z PLN
Polenergia FW Grabowo
(Sulechow III)
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Podmiot
odpowiedzialny/wystawca Podstawa Wartos¢ Okres
gwarancji lub poreczenia
PKP Energetyka / PKO SA  Kontrakt handlowy z Polenergia ~ 12.000.000,00 31.12.2023r.
Obrot S.A. PLN
ONDE S.A. /Generali TU S.A. Gwarancja nalezytego 856.548,05 PLN 17.03.2022r.
wykonania umowy zawartej z
Polenergia FW Rudniki (BUK)
VESTAS - POLAND Sp.z  PCG umowa dostawy, instalacji maksymalna 30.06.2025r.
0.0./ VESTAS WIND oraz uruchomienia turbin kwota gwarancji
SYSTEMS A/S wiatrowych — Polenergia FW  13.599.400 EUR
Pieklo, Polenergia FW 16 plus VAT
VESTAS - POLAND Sp.z  PCG umowa dostawy, instalacji maksymalna 31.07.2025r.

0.0./ VESTAS WIND

oraz uruchomienia turbin

kwota gwarancji

SYSTEMS A/S wiatrowych — Polenergia FW  48.860.000 EUR
Grabowo plus VAT
Talesun Solar France Sarl / PCG do umowy dostawy 1.507.038,00 1 rok od skutecznego
Suzhou Talesun Solar zawartej z Polenergia FW EUR zgloszenia roszczen w
Technologies Co. Rudniki (BUK) zwigzku z
niewykonaniem
zobowigzan
wynikajacych z
umowy dostawy
Talesun Solar France Sarl / PCG do umowy dostawy 2.295.353,00 1 rok od skutecznego
Suzhou Talesun Solar zawartej z Polenergia FW PLN zgloszenia roszczen w
Technologies Co. Grabowo (SULECHOW I1I) zwigzku z
niewykonaniem
zobowigzan
wynikajacych z
umowy dostawy
Talesun Solar France Sarl / PCG do umowy dostawy 2.743.239,00 1 rok od skutecznego
Suzhou Talesun Solar zawartej z Polenergia FW 17 PLN zgloszenia roszczen w

Technologies Co. (SULECHOW II) zwigzku z
niewykonaniem
zobowigzan
wynikajacych z
umowy dostawy
Vitol Gas and Power B.V./  Kontrakt handlowy z Polenergia 500.000,00 EUR 31.07.2022r.
Vitol Holding B.V. Obroét S.A.
Potggowo Mashav / PEKAO Zabezpieczenie SWAP na 789.221,00 PLN 30.06.2022 r.
S.A. dostawe z Polenergia Obrot S.A.
Potggowo Mashav / PEKAO Zabezpieczenie SWAP na 824.353,00 PLN 30.06.2022 r.
S.A. dostawe z Polenergia Obrot S.A.
Potggowo Mashav / PEKAO Zabezpieczenie SWAP na 535.550 PLN 15.12.2022 .
S.A. dostawe z Polenergia Obrot S.A.
Potggowo Mashav / PEKAO Zabezpieczenie SWAP na 821.250,00 PLN 28.12.2022 r.
S.A. dostawe z Polenergia Obrot S.A.
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Podmiot
odpowiedzialny/wystawca Podstawa Wartos¢ Okres

gwarancji lub poreczenia

Potegowo Mashav / PEKAO Zabezpieczenie SWAP na 613.200,00 PLN 17.02.2022 r.
S.A. dostawe z Polenergia Obrot S.A.

Potggowo Mashav / PEKAO Zabezpieczenie SWAP na 606.630,00 PLN 08.03.2022 r.
S.A. dostawe z Polenergia Obrot S.A.

Potggowo Mashav / PEKAO Zabezpieczenie SWAP na 641.670,00 PLN 15.03.2022 r.
S.A. dostawe z Polenergia Obrot S.A.

Potegowo Mashav / PEKAO Zabezpieczenie SWAP na 249.921,00 PLN 30.06.2022 r.
S.A. dostawg z Polenergia Obrot S.A.

Potegowo Mashav / PEKAO Zabezpieczenie SWAP na 30.092,40 PLN 09.08.2022 r.
S.A. dostawg z Polenergia Obrot S.A.

Potegowo Mashav / PEKAO Zabezpieczenie SWAP na 47.5434,00 PLN 10.10.2022 r.
S.A. dostawe z Polenergia Obrot S.A.

IGNITIS Polska SP. z0.0./  Kontrakt handlowy z Polenergia ~ 1.000.000,00 30.11.2022 r.

OP Corporate Bank Obroét S.A. PLN
VESTAS - POLAND Sp.z  PCG umowa dostawy, instalacji maksymalna 30.06.2025r.
0.0./ VESTAS WIND oraz uruchomienia turbin kwota gwarancji
SYSTEMS A/S wiatrowych — Polenergia FW  13.599.400 EUR
Piekto, Polenergia FW 16 plus VAT
VESTAS - POLAND Sp.z  PCG umowa dostawy, instalacji maksymalna 31.07.2025r.

0.0./ VESTAS WIND
SYSTEMS A/S

oraz uruchomienia turbin
wiatrowych — Polenergia FW
Grabowo

kwota gwarancji
48.860.000 EUR
plus VAT

W przypadku emisji

z dziatalnosci

Zarzad zamierza przeznaczyC¢ cato$¢ wptywow z emisji Akcji Oferowanych na sfinansowanie
potrzeb inwestycyjnych wynikajgcych z realizacji Strategii Grupy Polenergia na lata 2020-2024
ogtoszonej w maju 2020 roku. Srodki pozyskane w ramach emisji zostang w szczegdlnosci

przeznaczone na nizej opisane cele:

a) od 229 do 243 min PLN wplywow z emisji Akcji Oferowanych (przy zaktadanych
minimalnych/maksymalnych wptywach z emisji Akcji Oferowanych) na dalszy rozwdj
projektow morskich projektow wiatrowych MFW Battyk II, MFW Baityk 11l oraz MFW Baityk

b) od 178 do 189 min PLN wplywéw z emisji Akcji Oferowanych (przy zaktadanych
minimalnych/maksymalnych wptywach z emisji Akcji Oferowanych) na dalszy rozwoj oraz
budowe projektow ladowych farm wiatrowych. Wptywy netto postuzg pokryciu przez Grupe
planowanych wydatkdw po stronie kapitatu witasnego, ktory w catosci
wykorzystany na pokrycie kosztéw dewelopmentu oraz wkiad wiasny przy budowie

papieréw wartosciowych w okresie objetym raportem
wykorzystania przez Emitenta wplywow z emisji do chwili sporzadzenia sprawozdania
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inwestycji. Grupa zastrzega, ze decyzja dotyczaca realizacji projektow uwarunkowana
bedzie osiggnieciem wymaganego zwrotu na kapitale wtasnym oraz zabezpieczeniem
finansowania bankowego na pokrycie pozostatych kosztéw zwigzanych z budowg
projektow. Na Dzien Prospektu Grupa planuje budowe dwdch projektéw wiatrowych o
tacznej mocy 57,2 MW — FW Grabowo i FW Piekio. Wszystkie projekty realizowane w
ramach segmentu sg rozwijane przez spotki celowe, w ktérych Spotka jest jedynym
udziatowcem i do ktérych wnosi srodki pieniezne na realizacje projektow w formie kapitatu
wiasnego. Projekty sg na etapie wstepnego przygotowania do budowy, zas Grupa poniosta
do tej pory nieznaczne naktady na development tych projektéw w stosunku do wartosci
catego projektu. Projekty beda finansowane dtugiem bankowym w udziale wynoszgcym co
najmniej potowe budzetu projektu. Umowy z bankami zostaly zawarte w grudniu 2021;

od 130 do 138 min PLN wptywéw z emisji Akcji Oferowanych (przy zaktadanych
minimalnych/maksymalnych wptywach z emisji Akcji Oferowanych) na dalszy
rozwoj/rozbudowe oraz budowe projektéw farm fotowoltaicznych. Wptywy netto postuzg
pokryciu przez Grupe planowanych wydatkéw po stronie kapitatu wtasnego, ktéry w catosci
zostanie wykorzystany na pokrycie kosztow dewelopmentu oraz wkftad wiasny przy
budowie inwestycji. Grupa =zastrzega, ze decyzja dotyczaca realizacji projektow
uwarunkowana bedzie osiggnieciem wymaganego zwrotu na kapitale wtasnym oraz
zabezpieczeniem finansowania bankowego na pokrycie pozostatych kosztéw zwigzanych
z budowg projektéw, ktérego warunki na Dzien Prospektu nie zostaly ustalone. Emitent
zaktada finansowanie projektow dtugiem bankowym w udziale wynoszacym co najmnie;j
potowe budzetu projektu. Na Dzien Prospektu Grupa posiada portfel projektéw, z ktérych
projekty o planowanej mocy 55,7 MW zostaty zgtoszone do aukcji w 2021 r., ktére odbyty
sie 719 grudnia 2021 r. (wszystkie uzyskaty wsparcie w ramach tego systemu) oraz projekty
o0 mocy 18 MW, ktére powinny by¢ gotowe do aukcji w 2022 roku. Wszystkie projekty
realizowane w ramach segmentu sg rozwijane w ramach spétek celowych, ktérych Spotka
jest jedynym udziatowcem i do ktérych wnosi $rodki pieniezne na realizacje projektow w
formie kapitatu wtasnego;

od 10 do 11 min PLN wplywdéw z emisji Akcji Oferowanych (przy zaktadanych
minimalnych/maksymalnych wptywach z emisji Akcji Oferowanych) na dziatania rozwojowe
w obszarze elektromobilnosci, tj. zabezpieczenie lokalizacji pod budowe ogdlnodostepnych
stacji tadowania oraz budowe stacji tadowania oraz rozwéj oferty produktowej skierowanej
do klienta kohcowego. Obszar elektromobilnosci rozwijany jest w ramach spétki celowej,
ktérej Spotka jest jedynym udziatowcem i do ktdérej kontrybuuje srodki pieniezne na
realizacje projektéw w formie kapitatu wtasnego. Srodki na ten cel, Emitent planuje
pozyskac wytgcznie z wptywéw z Oferty;

od 120 do 176 min PLN wptywéw z emisji Akcji Oferowanych (przy zakfadanych
minimalnych/maksymalnych wptywach z emisji Akcji Oferowanych) na dziatalnosé
rozwojowg (w tym akwizycyjng) w wybranych obszarach biznesowych. Spoétka aktywnie
poszukuje mozliwosci inwestycji w Polsce oraz w obszarze geograficznym Europy
Centralnej, zaréwno po stronie nowych odnawialnych aktywow wytwoérczych, jak i nowych
linii biznesowych. Spodtka rozwija dziatalnos¢ sprzedazowsg i planuje dalszy rozwdj oferty
produktowej dla klienta indywidualnego i biznesowego w zakresie energii elektrycznej jak
réwniez produktow powigzanych, w tym energetyki rozproszonej i elektromobilnosci, ktéra
moze wymagac¢ wzrostu poziomu kapitatu obrotowego. Decyzje dotyczace ewentualnych
akwizycji sg uzaleznione sg od znalezienia odpowiednich celéw inwestycyjnych oraz
uzyskania satysfakcjonujgcych Spoétke warunkéw komercyjnych dla takich transakcji; oraz

250 min PLN wptywow z emisji Akcji Oferowanych (przy zaktadanych minimalnych/maksymalnych
wptywach z emisji Akcji Oferowanych) na sptate kredytu udzielonego przez Deutsche Bank Polska
S.A. na podstawie umowy kredytu, o ktérej mowa w rozdziale ,,Opis Dziatalnosci — Istotne Umowy”),
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ktorej celem byt m.in. udziat w finansowaniu ladowych farm wiatrowych (FW Szymankowo, FW
Debsk oraz FW Kostomioty) poprzez sptate pozyczek udzielonych przez Mansa Investments sp. z
0.0., 0 ktérych mowa w rozdziale ,Opis dziatalnosci — Istotne umowy — Umowy zawarte w roku 2021
do Dnia Prospektu oraz w roku 2020 — Umowy pozyczek do maksymalnej kwoty 233 milionéw PLN
pomiedzy Mansa i spotkami z Grupy oraz poreczenia udzielone przez Spotke”.

Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym
a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok

Spotka nie publikuje prognoz wynikéw na dany rok.

Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi,
ze szczegollnym uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan
oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Emitent podjat lub zamierza podja¢ w
celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

Najistotniejszg czes¢ zobowigzan finansowych Emitenta i jego grupy kapitatowej stanowig kredyty
bankowe, szerzej opisane w sprawozdaniach finansowych. Na dzien 31 grudnia 2021 roku
wszystkie istotne zobowigzania Emitenta
i jego Grupy kapitatowej byly regulowane bez opéznien.

Z drugiej strony zmiennos$¢ cen energii elektrycznej i zielonych certyfikatow moze potencjalnie
skutkowaé niespetnieniem wskaznikéw finansowych okreslonych w umowach kredytowych na
finansowanie poszczegdélnych projektéw wiatrowych.

Grupa na biezagco monitoruje sytuacje w tym zakresie ipozostaje w biezgcym kontakcie
z instytucjami finansujgcymi. Potencjalny spadek cen energii elektrycznej i zielonych certyfikatéw w
dtuzszym terminie moze skutkowac okresowymi problemami w realizacji zobowigzan wynikajgcych
Z niektérych umow kredytowych, co moze wigzac sie z koniecznoscig uruchomienia gwarancji
udzielonych przez Polenergia S.A. na rzecz poszczegolnych projektdw. Gwarancje te zostaty
szerzej opisane w Jednostkowym sprawozdaniu finansowym w nocie 26.1.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitalowych,
w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian
w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Wedtug stanu na dzien publikacji niniejszego raportu Grupa planuje poniesé w 2022 roku naktady
na rzeczowe aktywa trwate w szacunkowej tgcznej kwocie okoto 663 milionéw ztotych. Kwoty te
przeznaczone bedg gtdéwnie na realizacje programu inwestycyjnego w segmencie farm wiatrowych,
fotowoltaiki i dystrybucji oraz rozwdj kolejnych projektéw miedzy innymi w obszarze morskiej,
lgdowej energetyki wiatrowej i fotowoltaiki.

Polenergia S.A. dazy do finansowania poszczegdélnych projektow w formule ,project finance”
z udziatem finansowania zewnetrznego. Srodki na finansowanie udziatu wilasnego Spétka
pozyskuje od akcjonariuszy. W zwigzku z emisjg przeprowadzong na poczatku 2022 r. Spotka
pozyskata 1 003,9 min zt, ktére bedg wydatkowane zgodnie z opisem w punkcie 24 powyzej.

Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z dzialalnosci za rok
obrotowy, z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen
na osiagniety wynik oraz wazniejsze zdarzenia majace znaczacy wptyw na dzialalnos¢ oraz
wyniki finansowe grupy kapitalowej Emitenta w roku obrotowym lub ktérych wptyw jest
mozliwy w latach nastepnych

W punktach 1 i 2 niniejszego raportu przedstawiono zdarzenia majgce istotny wpltyw na dziatalnosé
i wyniki finansowe Emitenta. Wszystkie te zdarzenia majg charakter typowy dla prowadzonej
dziatalnosci.
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Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa Emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Emitenta co najmniej
do konca roku obrotowego nastepujacego po roku obrotowym, za ktéry sporzadzono
sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementéw
strategii rynkowej przez niego wypracowanej oraz charakterystyka polityki w zakresie
kierunkéw rozwoju grupy kapitatowej Emitenta

Zewnetrzne i wewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju grupy kapitatowej

Perspektywy rozwoju Emitenta w kontek$cie zmian otoczenia zewnetrznego oraz nowej ustawy o
OZE przedstawiono w sekcji dot. czynnikdw ryzyka oraz w materiatach znajdujgcych sie na stronie
internetowej Emitenta pod adresem:

https://www.polenergia.pl/serwis-relacji-inwestorskich/centrum-danych/
Opis perspektyw rozwoju dziatalnosci gospodarczej grupy kapitatowej

Grupa na biezgco analizuje potencjalne kierunki dalszego rozwoju w uwzglednieniem
zmieniajgcego sie otoczenia prawnego, regulacyjnego oraz rynkowego.

Na dzien dzisiejszy Grupa koncentruje swoje wysitki na:

- dalszej optymalizacji kosztéw prowadzonej dziatalnosci i zwiekszaniu efektywnosci posiadanych
aktywow,

- rozwoju nowych oraz utrzymaniu istniejgcych projektow, w obszarze morskiej jak i lgdowej
energetyki wiatrowej oraz fotowoltaiki,

- budowie projektéw z portfela farm wiatrowych na ladzie, ktére wygraty aukcje w 2019 roku, 2020
roku i 2021 rok oraz przygotowaniu kolejnych projektéw do udziatu w nastepnych aukcjach OZE,

- realizacji projektow z portfela farm fotowoltaicznych, ktére wygraty aukcje w 2020 roku oraz 2021
roku i przygotowanie kolejnych projektéw do udziatu w nastepnych aukcjach OZE,

- dalszym rozwoju dziatalnosci w segmencie obrotu,

- realizacji projektu inwestycyjnego w obszarze dystrybucji (skutkujgcego docelowym wzrostem
Wartosci Regulacyjnej Aktywdw oraz wzrostem liczby odbiorcéw przytgczonych na state do sieci
spotki),

- rozwoju sprzedazy rozwigzan w zakresie energetyki rozproszonej i elektromobilnosci,

- intensyfikacji dziatah w obszarze sprzedazy energii do klientéw niepodtgczonych do witasnej
sieci.

- rozwdj w segmencie gazu i czystych paliw w oparciu o budowe nowych gazowych mocy
wytwoérczych we wspotpracy z Siemens oraz parterami przemystowymi jak réwniez produkcje i

magazynowanie zielonego wodoru wytwarzanego w procesie elektrolizy z wlasnej energii
odnawialne;.

Szerzej polityke w zakresie kierunkéw rozwoju grupy kapitalowej Emitenta przedstawiono
w materiatach znajdujgcych sie na stronie internetowej pod adresem:

https://www.polenergia.pl/serwis-relacji-inwestorskich/centrum-danych/

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta i jego grupa
kapitatlowa

W roku obrotowym 2021 nie wystgpity zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania
przedsiebiorstwem Emitenta i jego grupg kapitatows.

Wszelkie umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzadzajgcymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez
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waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia
Emitenta przez przejecie

Pan Michat Michalski jest strong umowy o prace ze Spdétkg. Umowa zawarta jest na czas
nieokreslony. Okres wypowiedzenia tej umowy to 12 miesiecy. Ponadto Pan Michat Michalski jest
strong umowy o zakazie konkurencji przewidujacej po stronie Spétki obowigzek zaptaty na jego
rzecz przez 12 miesiecy kwoty rownej 100% wynagrodzenia z tytutu powstrzymania sie przez niego
dziatalnosci konkurencyjne;.

Pani lwona Sierzega jest strong umowy o prace ze Spdtkg. Umowa zawarta jest na czas
nieokreslony. Okres wypowiedzenia tej umowy to 6 miesiecy. Ponadto z Panig Ilwong Sierzega
zawarto umowe o zakazie konkurencji przewidujgcej po stronie Spoétki obowigzek zaptaty na jej
rzecz przez 6 miesigcy po ustaniu stosunku pracy 100% wynagrodzenia z tytutu powstrzymania sie
przez nig dziatalnosci konkurencyjne;j.

Pan Tomasz Kietlinski jest strong umowy o prace ze Spoétkg. Umowa zawarta jest na czas
nieokreslony. Okres wypowiedzenia tej umowy to 6 miesiecy. Ponadto Pan Tomasz Kietlinski jest
strong umowy o zakazie konkurencji przewidujagcej po stronie Spétki obowigzek zaptaty na jego
rzecz przez 6 miesiecy kwoty rownej 100% wynagrodzenia z tytutu powstrzymania sie przez niego
dziatalnosci konkurencyjne;.

Pan Piotr Maciotek jest strong umowy o prace ze Spétkg. Umowa zawarta jest na czas nieokreslony.
Okres wypowiedzenia tej umowy to 6 miesiecy. Ponadto Pan Piotr Maciotek jest strong umowy o
zakazie konkurencji przewidujgcej po stronie Spotki obowigzek zaptaty na jego rzecz przez 6
miesiecy kwoty réwnej 100% wynagrodzenia z tytutu powstrzymania sie przez niego dziatalnosci
konkurencyjnej.

Pan Jarostaw Bogacz jest powotany do Zarzgdu uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 22.01.2020 i jest
strong umowy o zakazie konkurencji przewidujacej po stronie Spétki obowigzek zaptaty na jego
rzecz przez 6 miesiecy kwoty réwnej 100% wynagrodzenia z tytutu powstrzymania sie przez niego
dziatalno$ci konkurencyjnej.

Wartos¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajgcych z programow
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale Emitenta, w tym programéw opartych
na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych
(w pienigdzu, naturze Ilub jakiejkolwiek innej formie), wyptaconych, naleznych Ilub
potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z oséb zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta
w przedsiebiorstwie Emitenta, bez wzgledu na to, czy odpowiednio byly one zaliczane w
koszty, czy tez wynikaly z podzialu zysku; w przypadku gdy Emitentem jest jednostka
dominujgca, wspolnik jednostki wspoélzaleznej lub znaczacy inwestor - oddzielnie informacje
o wartosci wynagrodzen i nagréd otrzymanych z tytulu pelnienia funkcji we wtadzach
jednostek podporzadkowanych; jezeli odpowiednie informacje zostaly przedstawione w
sprawozdaniu finansowym - obowiazek uznaje sie za spetniony poprzez wskazanie miejsca
ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym

Wynagrodzenia os6b zarzadzajgcych i nadzorujgcych zostaty przedstawione w nocie 48
do Skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Ponadto cztonkom Zarzadu przystugiwaty rowniez pozafinansowe swiadczenia takie jak mieszkania
stuzbowe w uzasadnionych przypadkach, ponoszenie lub refinansowanie kosztéw podrézy oraz
ubezpieczenie NNW, korzystanie z samochoddéw stuzbowych.

Informacje o wszelkich zobowigzaniach wynikajacych z emerytur i Swiadczeh o podobnym
charakterze dla bylych oséb zarzadzajacych, nadzorujacych albo bytych czlonkéw organéw
administrujgcych oraz o zobowigzaniach zaciggnietych w zwigzku z tymi emeryturami, ze
wskazaniem kwoty ogétem dla kazdej kategorii organu; jezeli odpowiednie informacje
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zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym — obowigzek uznaje sie za spetniony
poprzez wskazanie miejscaich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym

Grupa nie posiada ww. zobowigzan.

Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udziatéw) Emitenta oraz
akcji i udziatéw w jednostkach powigzanych Emitenta, bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujagcych Emitenta (dla kazdej osoby oddzielnie)

Pani Dominika Kulczyk posiada 100% udziatow Kulczyk Holding S.a r.l., spoéiki prawa
luksemburskiego posiadajgcej 100% udziatdw Mansa Investments Sp. z o0.0., ktéra to jest
wiascicielem 42,84% udziatéw Emitenta.

Informacje o znanych Emitentowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym),
w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji
przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

W dniu 3 listopada 2020 r. Mansa Investments oraz BIF IV Europe Holdings Limited z siedzibg w
Londynie zawarty dokumentacje transakcyjng sktadajgca sie z umowy inwestycyjnej oraz umowy
akcjonariuszy, obejmujgcej m.in. Wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz akcji Polenergii S.A.;
w dniu 6 listopada 2020 r. zostato ogtoszone wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz 100% akg;ji
Polenergii S.A.

5 lutego 2021 r. Spoétka zostata poinformowana o tym, Zze tego samego dnia akcjonariusz
wigkszosciowy Spétki — Mansa Investments Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,Mansa
Investments”) oraz BIF IV Europe Holdings Limited z siedzibg w Londynie, Zjednoczone Krélestwo,
podmiot powigzany z Brookfield Renewable Partners L.P. (,Inwestor’, a tgcznie z Mansa
Investments — ,Strony”) zawarty aneksy do umowy inwestycyjnej z dnia 3 listopada 2020 r. (,Umowa
Inwestycyjna”) oraz umowy akcjonariuszy z tego samego dnia (,Umowa Akcjonariuszy”), o zawarciu
ktérych Spotka poinformowata raportem biezgcym nr 27/2020 w dniu 4 listopada 2020 r.

Dodatkowe informacje w powyzej sprawie zostaty opisane w punkcie 18 Sprawozdania.
Oprécz powyzszego Emitentowi nie sg znane zadne umowy, w wyniku ktérych mogg w przysztosci

nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych

W chwili obecnej w Spoétce nie funkcjonuje program akcji pracowniczych.

Informacje dodatkowe:

Na temat daty zawarcia przez Emitenta umowy, z podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych, o dokonanie badania lub przegladu sprawozdania finansowego
lub Skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostata zawarta
ta umowa

Umowa z dnia 26 marca 2020 roku pomiedzy Polenergia S.A. a Grant Thornton Polska Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka komandytowa z siedzibg w Poznaniu, ul. abpa Antoniego
Baraniaka 88 E na przeprowadzenie:

e przegladu srédrocznego Jednostkowego i Skonsolidowanego sprawozdania finansowego za
okres od 1 stycznia 2020 roku do 30 czerwca 2020 roku oraz od 1 stycznia 2021 roku do 30
czerwca 2021 roku
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e badania Jednostkowego i Skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok kohczacy sie
31 grudnia 2020 roku oraz 31 grudnia 2021 roku.

Ponadto poszczegodlne spdétki wechodzace w sklad Grupy zawarty z Grant Thornton Polska Spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig Spotka komandytowa z siedzibg w Poznaniu, ul. abpa Antoniego
Baraniaka 88 E umowy na badanie sprawozdan finansowych za rok kohczacy sie 31 grudnia 2020
roku oraz 31 grudnia 2021 roku.

Na temat okresu i zakresu ustug swiadczonych przez wybrang firme audytorska na rzecz
Grupy

Spoiki z grupy kapitatowej korzystaty w 2021 roku z ustug wybranej firmy audytorskiej w zakresie
badania lub przeglagdu sprawozdania finansowego Iub Skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, a takze dodatkowych ustug bedacych potwierdzeniem spetnienia warunkéw
zawartych umoéw kredytu na podstawie analizy informaciji finansowych pochodzgcych ze zbadanych
przez Audytora sprawozdan finansowych.

Na temat organu, ktéry dokonat wyboru firmy audytorskiej
Wyboru firmy audytorskiej dokonuje Rada Nadzorcza po rekomendacji Komitetu Audytu.

Na temat wynagrodzenia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych,
wyptaconym lub naleznym za rok obrotowy

Szczegoty dotyczace wynagrodzenia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdanh finansowych
zostaly przedstawione w Skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w nocie 50.

Opis istothych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym
i wartosciowym

Opis pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym i wartosciowym zostat
przedstawiony w nocie 32 do Skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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