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1. Skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia
2023 roku

W okresie 12 miesiecy zakonczonych 31 grudnia 2023 roku Grupa Polenergia (,Grupa”) osiggneta
wyniki na poziomie skorygowanych EBITDA oraz zysku netto wynoszace odpowiednio 547,6 min zt oraz
273,6 min zl, co stanowi wzrost w stosunku do wyniku z analogicznego okresu roku ubiegtego o
odpowiednio 193,3 miIn zti 111,6 min zt.

Wyniki Grupy Polenergia (min PLN) 12M 2023 12M2022  Zmianarir Zm';;:]a w4 kz";;;“' 4 ';‘3’;;"' Zmiana rir Z""F,Zla wr
Przychody ze sprzedazy, w tym: 56154 7089,2 (14738)  -21% 15359 1946,1 4102) 2%

segment obrotu i sprzedazy 4639,9 62924 (1652,4) 12720 1688,2 (416,3)

pozostale 975,5 796,9 178,6 264,0 257,9 6,1
Koszt whasny sprzedazy, w tym: (4938,6) (6611,1) 1672,6 -25% (1350,2)  (1801,6) 451,5 -25%

segment obrotu i sprzedazy (4380,2) (6121,8) 17416 (1227,9) (1628,7) 400,8

pozostale (558,4) (489.4) (69,0) (122,3) (173,0) 50,7
Zysk brutto ze sprzedazy 676,8 4781 198,8 42% 185,7 144,5 4,3 29%

Koszty sprzedazy i oglnego zarzadu (267,5) (241,4) (26,1) 1% (79,7) (71,0) 87 12%

Pozostate przychody/koszty operacyjne 7,9 0,9 (88  -929% (12,4) 0,9 (13,3)  -1492%

Rozliczenie ceny aukcyjnej (20,2) - (20,2) (13,4) - (134)

A Zysk operacyjny (EBIT) 381,2 231,6 143,6 60% 80,3 74,3 6,0 8%
Amortyzacja 162,1 116,4 457 434 35,6 7
Odpisy aktualizujace 43 03 4,0 42 0,0 42
EBITDA 547,6 354,3 1933 55% 1278 110,0 17,8 16%
Korekty normalizujgce: - - - - - -
Skoryg EBITDA* 547,6 354,3 1933 55% 1278 110,0 17,8 16%

B Przychody finansowe 50,1 383 18 17,7 8,1 95

C  Koszty finansowe (101,1) (75,7) (254) (29,5 (17,9 (11,6)
A+B+C Zysk (strata) brutto 330,3 200,3 130,0 65% 68,4 64,6 38 6%

Podatek dochodowy (66.7) (404) (26,4) 65% (13,6) (12,7) 09) 7%
Zysk netto 263,6 159,9 103,7 65% 54,8 51,9 29 6%
Korekty normalizujace:

Alokacja Ceny Nabycia (PPA) 28 28 - 07 0,7 -

Réznice kursowe 0,1) (29 28 03) 05 08)

Wycena kredytéw metoda zamortyzowanego kosztu 30 18 12 05 11 (0,6)

Odpisy aktualizujace™ 43 0,3 4,0 4,2 0,0 42
Skorygowany Zysk (Strata) Netto* 2736 162,0 116 68,9% 59,9 54,3 57 10%
Skoryg EBITDA* 547,6 354,3 193,33 55% 1278 110,0 17,8 16%
Marza skorygowana EBITDA* 9,8% 5,0% 4,8% 8,3% 57% 2,7%

Skoryg EBITDA (bez segmentu obrotu) 462,4 359,4 103,0 29% 139,4 101,3 38,1 38%

Marza skorygowana EBITDA (bez segmentu obrotu) 47,4% 451% 2,3% 52,8% 39,3% 13,5%
*) Skorygowane o przychody (koszty) o gz w danym roku obrotowym

*) Odwrocenie odpiséw zwiazanych z dewelopmentem

Przychody ze sprzedazy Grupy Polenergia za cztery kwartaty 2023 roku byly nizsze o 1 473,8 min zi,
co jest spowodowane gtéwnie nizszymi przychodami w segmencie obrotu i sprzedazy (o 1 652,4 min
zt) oraz gazu i czystych paliw (o 37,0 min zt), skompensowanymi czesciowo przez wyzsze przychody w
segmencie lagdowych farm wiatrowych (o 186,8 min zt) oraz dystrybuciji (0 21,3 min z).

Skorygowany wynik EBITDA w omawianym okresie wyniost 547,6 min zt i byt wyzszy 0 193,3 min zt w
stosunku do wyniku w analogicznym okresie roku poprzedniego gtéwnie ze wzgledu na wyzszy wynik
w segmencie lgdowych farm wiatrowych (o 125,1 min zt), co jest przede wszystkim konsekwencjg
rozpoczecia produkcji w farmach wiatrowych Debsk, Kostomtoty, Grabowo i Piekto, wysokiej wietrzno$ci
w 4. kwartale 2023 roku oraz wyzszych cen sprzedazy energii elektrycznej i zielonych certyfikatow w
stosunku do cen z roku 2022 (w ktérym obowigzywaty ceny wynikajgce z zawartych w poprzednich
latach transakcji zabezpieczajgcych). Wyzszy skorygowany wynik EBITDA w poréwnaniu do wyniku z
roku ubiegtego odnotowano réwniez w segmencie obrotu i sprzedazy (o 90,3 min zt) co jest gtéwnie
konsekwencjg wyzszych wynikéw w obszarach: handlu energig z aktywéw OZE, agregacji OZE, handlu
energig elektryczng i obstudze biznesu oraz obstudze kontraktu Polenergia Elektrocieptownia Nowa
Sarzyna sp. z 0.0. (,LENS") z wykorzystaniem krotkoterminowej zmiennosci Clean Spark Spread
(,CSS"). Powyzsze efekty zostaly czesciowo skompensowane przez nizszy wynik w segmencie
dystrybucji (o0 5,6 min z) z powodu opdznienia wejscia w zycie nowej taryfy dystrybucyjnej i nizszej
marzy jednostkowej na sprzedazy energii elektrycznej oraz w segmencie niealokowanych (0 9,6 min zt)
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gtéwnie w zwigzku z wyzszymi kosztami operacyjnymi w Centrali, ktére wynikajg ze wzrostu skali
dziatalnosci.

W czwartym kwartale 2023 roku Grupa Polenergia odnotowata spadek przychodéw ze sprzedazy o
410,2 min zt w stosunku do przychoddéw osiggnietych w analogicznym okresie roku poprzedniego, na
co wptyw mialy nizsze przychody ze sprzedazy segmentu obrotu i sprzedazy (o 416,3 min zt) oraz nizsze
przychody w segmencie gazu i czystych paliw (o 68,4 min zt), skompensowane czesciowo przez wyzsze
przychody ze sprzedazy w segmencie lgdowych farm wiatrowych (o 75,2 min zi).

Skorygowany wynik EBITDA Grupy w samym czwartym kwartale 2023 roku wynidst 127,8 min zt i byt
wyzszy 0 17,8 min zt w stosunku do wyniku w analogicznym okresie roku poprzedniego. Przyczynit sie
do tego gtéwnie wyzszy wynik w segmencie Ilgdowych farm wiatrowych (44,8 min zt) gtéwnie w wyniku
rozpoczecia produkciji w farmach wiatrowych Grabowo i Pieklo oraz wyzszych cen sprzedazy energii
elektrycznej i zielonych certyfikatbw w stosunku do analogicznego okresu 2022 roku (w ktérym
obowigzywaly ceny wynikajgce z zawartych w poprzednich latach transakcji zabezpieczajgcych).
Powyzszy efekt zostat czesciowo skompensowany przez nizszy wynik w segmencie obrotu i sprzedazy
(20,3 min zt) gtéwnie w konsekwenciji nizszych wynikow w obszarach: handlu zielonymi certyfikatami,
agregacji OZE, sprzedazy rozwigzan w zakresie energetyki prosumenckiej, wyzszych kosztow
operacyjnych w zwigzku ze wzrostem skali dziatalnosci oraz nizszy wynik segmentu gazu i czystych
paliw (4,9 min zt) zwigzany m.in z nizszym wynikiem na optymalizacji pracy ENS oraz wyzszymi
kosztami statymi.

W 2023 roku skorygowany zysk netto Grupy wynidst 273,6 min zt, co stanowi wzrost w stosunku do
wyniku w analogicznym okresie roku ubiegtego o 111,6 min zt. W samym czwartym kwartale 2023 roku
skorygowany zysk netto Grupy wynidst 59,9 min zt, co stanowi wzrost w stosunku do wyniku w
analogicznym okresie roku ubiegtego o 5,7 min zt. Zmiana skorygowanego zysku netto w okresie
czterech kwartatow 2023 roku zostata spowodowana gtéwnie opisanymi powyzej czynnikami
wptywajgcymi na skorygowany wynik EBITDA, czesciowo skompensowanymi przez wyzszg
amortyzacje wynikajgcg ze wzrostu mocy wytwoérczych oraz wzrost kosztéow finansowych wynikajgcych
ze wzrostu poziomu zadtuzenia oraz wyzszych stdp procentowych.

2. Szczegbétowy komentarz do wynikéw finansowych za okres 12 miesiecy zakonczony 31
grudnia 2023 roku oraz pozostale istotne informacje dotyczace sytuacji Grupy

W 2023 roku segment lgdowych farm wiatrowych zanotowat wynik EBITDA wyzszy o 125,1 min zt w
poréwnaniu do wyniku z roku ubiegtego, a w samym czwartym kwartale wzrost wyniku EBITDA
wzgledem wyniku z analogicznego okresu w roku 2022 wynidst 44,8 min zt. Wzrost wynikéw segmentu
w 2023 roku w poréwnaniu do wynikow z 2022 roku jest gtdéwnie konsekwencjg rozpoczecia produkc;ji
w farmach wiatrowych Debsk, Kostomtoty, Grabowo i Piekto, wysokiej wietrznosci w 4. kwartale 2023 r.
oraz wyzszych cen sprzedazy energii elektrycznej i zielonych certyfikatow w stosunku do cen z roku
2022 (w ktérym obowigzywaty ceny wynikajace z zawartych w poprzednich latach transakcji
zabezpieczajgcych). Powyzsze zostato czesciowo skompensowane przez wyzsze koszty operacyjne
farm wiatrowych.

Segment gazu i czystych paliw osiggnat w 2023 roku nizszy wynik EBITDA o 3,8 min zt a w samym
czwartym kwartale 2023 roku nizszy wynik EBITDA o 4,9 min zt wskutek nizszego wyniku w zwigzku z
optymalizacjg pracy ENS oraz wyzszych kosztow stalych pomniejszonych czesciowo przez wyzszy
wynik na produkcji i sprzedazy ciepta.

Efektem optymalizacji przeprowadzonych w 2022 roku bylo “odwrdcenie” wczesniej zawartych
transakcji terminowych zabezpieczajgcych produkcje i sprzedaz ENS w czesci 2023 roku. Zmiany
poziomu marzowosci wynikajgce ze zmian poziomdéw cen energii elektrycznej, gazu i uprawnien do
emisji CO2 zwigzanych z produkcjg energii elektrycznej w ENS (tzw. Clean Spark Spread”) pozwolity
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na podjecie decyzji o ograniczeniu planowanej produkcji w 2023 roku i stopniowe zamkniecie z
dodatkowa marzg z tej pozycji na rynku terminowym dla ww. okresu. Wedtug stanu na 31 grudnia 2023
r. wszystkie transakcje terminowe zabezpieczajgce marze na produkcji i sprzedazy ENS w 2023 roku
zostaly “odwrécone”.

Segment obrotu i sprzedazy zanotowat w 2023 roku wzrost wyniku EBITDA o0 90,3 min zt w poréwnaniu
do wyniku zanotowanego w analogicznym okresie roku ubiegtego. Wptyw na wzrost wyniku miaty: i)
wzrost wyniku na handlu energig z aktywow OZE wskutek wyzszych cen sprzedazy energii elektrycznej
i nizszego wptywu kosztéw profilu wiatrowego (wzgledem zabezpieczonej ceny sprzedazy) oraz
wyzszego wolumenu spowodowanego wzrostem portfela projektéw wytwoérczych, i) wzrost wyniku na
agregacji OZE gtéwnie w konsekwencji zakonczenia realizacji kontraktéw skutkujgcych negatywng
marzg (wynikajgcg z dynamicznych zmian cen na rynku energii elektrycznej) w 2022 roku, iii) wyzsza
marza na handlu energig elektryczng i obstudze biznesu zwigzanym z wykorzystaniem zmienno$ci
cenowej gtéwnie na rynkach energii, iv) wyzsza marza na obstudze kontraktu ENS z wykorzystaniem
krétkoterminowej zmiennosci CSS. Wyzszy wynik w 2023 roku zostat czesciowo skompensowany
przez: i) nizszy wynik na sprzedazy energii elektrycznej gidwnie zwigzany z rozpoznaniem
jednorazowego wyniku na wycenie transakcji terminowych w ubiegtym roku, ii) nizszy wynik na handlu
zielonymi certyfikatami spowodowany spadkiem rynkowych cen zielonych certyfikatow, iii) nizszy wynik
na pozostatej dziatalnosci uwzgledniajgcy marze na sprzedazy paneli fotowoltaicznych i pomp ciepta iv)
nizszg marze na dziatalnosci prop trading, v) wyzsze koszty operacyjne w zwigzku ze wzrostem skali
dziatalnosci. W samym czwartym kwartale segment obrotu i sprzedazy zanotowat spadek wyniku
EBITDA 0 20,3 min zt w poréwnaniu do wyniku zanotowanego w analogicznym okresie roku ubiegtego.
Wplyw na spadek wyniku w czwartym kwartale 2023 roku miaty: i) nizszy wynik na handlu zielonymi
certyfikatami spowodowany nizszymi rynkowymi cenami zielonych certyfikatéw, ii) nizszy wynik na
agregacji OZE w konsekwencji zdarzenia jednorazowego w 4. kwartale 2022 r., tj. zawarcia porozumien
z klientami czesciowo kompensujgcych negatywng marze wczesniejszych okresow, iii) nizszy wynik na
pozostatej dziatalnosci uwzgledniajacy marze na sprzedazy paneli fotowoltaicznych i pomp ciepta, iv)
wyzsze koszty operacyjne w zwigzku ze wzrostem skali dziatalnosci. Spadek wyniku w czwartym
kwartale 2023 roku zostat czesciowo skompensowany przez: i) wyzszy wynik na handlu i obstudze
biznesu zwigzany z wykorzystaniem zmiennosci cenowej na rynkach energii, i) wyzszy wynik na handlu
energig z aktywow OZE wskutek wyzszych cen sprzedazy energii elektrycznej i nizszego wptywu
kosztow profilu wiatrowego (wzgledem zabezpieczonych cen sprzedazy).

Wynik EBITDA segmentu dystrybucji za okres 12 miesiecy 2023 roku byt nizszy 0 5,6 min zt w stosunku
do wyniku osiggnietego w analogicznym okresie roku ubiegtego. Spadek wyniku jest gtéwnie
konsekwencjg nizszej marzy jednostkowej na sprzedazy energii w pierwszej potowie roku oraz nizszej
marzy na dystrybucji energii elektrycznej (gtéwnie z powodu opdznienia w aktualizacji taryfy
dystrybucyjnej) oraz wyzszych kosztéw operacyjnych wynikajgcych ze wzrostu skali dziatalnosci.
Negatywny wynik zostat czesciowo skompensowany przez wyzsze przychody z tytutu optat
przytagczeniowych. W samym czwartym kwartale wynik EBITDA segmentu dystrybucji byt wyzszy 0 0,9
min zt w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego. WyZzsza marza na dystrybucji energii
elektrycznej na skutek wejscia w zycie nowej taryfy dystrybucyjnej 13 maja 2023 roku zostata czesciowo
skompensowana m.in. przez nizszg marze na sprzedazy energii elektrycznej zwigzang z nizszym
wolumenem sprzedazy, wyzsze koszty operacyjne zwigzane ze wzrostem skali dziatalno$ci oraz koszty
ponoszone na rozwoj projektéw zwigzanych z elektromobilnoécia.

Wynik EBITDA segmentu fotowoltaiki za okres 12 miesiecy 2023 r. byt nizszy o 3,0 min zt od wyniku w
analogicznym okresie 2022 roku (oraz w czwartym kwartale 2023 roku byt nizszy o 1,8 min zt wzgledem
wyniku z czwartego kwartatu 2022 roku) gtdwnie ze wzgledu na: wyzsze catkowite koszty operacyjne
farm w eksploatacji (petny rok eksploatacji farm Sulechéw 2, 3 oraz Buk), nizsze efektywne ceny
osiggane przez farmy niebedgce w systemie aukcyjnym w 2023, a takze wyzsze naktady inwestycyjne
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na projekty w fazie developmentu.

Wynik w segmencie niealokowanych w okresie od stycznia do grudnia 2023 roku byt nizszy o 9,6 min
zt w poréwnaniu do wyniku w analogicznym okresie roku 2022 (oraz nizszy o 0,8 min zt w samym
czwartym kwartale). Na zmiane wyniku EBITDA w roku 2023 wplywajg gtéwnie wyzsze koszty
operacyjne (ustugi obce oraz koszty wynagrodzen) w Centrali wynikajgce ze wzrostu skali dziatalnosci
czesciowo skompensowane nizszymi kosztami podatkowymi wynikajgcymi z rozliczenia struktury VAT.

Wynik na dziatalnosci finansowej w okresie styczen — grudzien 2023 roku byt nizszy od wyniku w
analogicznym okresie ubiegtego roku o 13,6 miIn zt (w czwartym kwartale byt nizszy 0 2,1 min z}), na co
mialy wplyw przede wszystkim wyzsze koszty z tytutu odsetek od kredytéw (o 24,1 min zt) czesciowo
skompensowane przez wyzsze przychody z tytutu odsetek od lokat (o 8,4 min zt).

Wyzszy poziom podatku dochodowego w 2023 roku jest efektem wyzszego wyniku brutto Grupy.

Ocena wplywu wojny w Ukrainie i sytuacji na rynku energii na dziatalnosé¢ Spétki

W zwigzku z trwajgcym konfliktem zbrojnym w Ukrainie na biezgco monitorowane i identyfikowane sg
czynniki ryzyka, ktére moga mie¢ wptyw na dziatalno$¢ i wyniki finansowe Grupy Polenergia.

Pomimo trwajgcej wojny w Ukrainie sytuacja na rynkach surowcowych w ciggu 2023 roku ulegata
stopniowemu uspokojeniu, redukujgc zmiennos¢ cen na rynkach surowcoéw oraz energii elektrycznej,
gazu ziemnego i uprawnien do emisji CO2. Uruchomienie alternatywnych dostaw surowcéw, dziatajgce
regulacje ograniczajgce wysokos¢ cen energii i gazu, spadek zuzycia energii i gazu w wiekszosci krajéw
Europy, wysokie temperatury ostatnich tygodniach 2023 roku i wysoka generacja energii z OZE
spowodowaty powrét cen w koncowce 2023 roku do pozioméw niewidzianych od wybuchu wojny.
Niemniej jednak niepewnos¢ co do kolejnej fali wzrostow cen surowcéw pozostaje realna w zwigzku z
zaostrzajgcym sie konfliktem na Bliskim Wschodzie, czy potencjalnymi dziataniami sabotazowymi
wymierzonymi w europejskg infrastrukture energetyczna.

Wsréd czynnikéw finansowych istotnych z punktu widzenia Grupy zaobserwowano zwiekszone koszty
pienigdza, zmiennos¢ kursu ztotego w stosunku do euro i dolara amerykanskiego, jak réwniez ryzyko
wzrostu kosztéw zwigzanych z zabezpieczeniami transakcji zawieranych na rynkach towarowych.
Wdrozenie zmian na rynku bilansujgcym planowane do uruchomienia od dnia 14 czerwca 2024 roku
najprawdopodobniej istotnie zwiekszy koszty bilansowania i profilowania zrédet OZE, co moze
negatywnie przetozy¢ sie na uzyskiwane przez Grupe wyniki zwigzane z eksploatacjg zrédet OZE.

Silne spadki cen energii elektrycznej i praw majgtkowych w koncéwce 2023 roku negatywnie wptywajg
na mozliwos¢ uzyskiwania wysokich marz dla zabezpieczenia terminowego sprzedazy energii ze zrodet
OZE Spoiki.

Segment gazu i czystych paliw jest w ocenie Zarzgdu w duzej mierze odporny na biezgcg zmiennos¢
cen na rynku spowodowang wybuchem wojny w Ukrainie. Dostawy gazu w zwigzku z realizowanymi
kontraktami na produkcje ciepta zostaly juz zabezpieczone (wolumen oraz stata cena) na rok 2024.
Dodatkowym zabezpieczeniem dla produkcji ciepta jest utrzymywany i zwiekszony w pierwszym
kwartale 2022 roku zapas oleju opatowego lekkiego, jako paliwa rezerwowego w sytuacji ograniczenia
lub braku dostaw gazu. W przypadku wezwania ENS do $wiadczenia ustug systemowych, biezgce
koszty zakupu gazu, zgodnie z obowigzujgcymi umowami, zostang pokryte przez przychody.
Kontynuacja obecnej sytuacji na rynku gazu i praw do emisji CO2 diugoterminowo moze spowodowaé
ograniczenie mozliwosci zabezpieczania produkcji i marzy ENS na kolejne lata. W Elektrocieptowni
Nowa Sarzyna w 2019 roku zostat wymieniony gtéwny system sterowania, w 2022 roku zwiekszono
zabezpieczania przed mozliwym cyberatakiem oraz wszelkie zdalne systemy diagnostyki urzadzen
zostaly odtgczone od potgczenia z Internetem.
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W segmencie energetyki wiatrowej wysoka zmiennos¢ cen energii w potgczeniu z okresami 0 zmiennej
wietrznosci moze skutkowa¢ bardzo znaczgcym wzrostem kosztu profilu, co obniza uzyskiwang
efektywng cene sprzedanej energii elektrycznej. Nalezy rowniez zwréci¢ uwage, iz dynamiczny wzrost
cen energii elektrycznej i jednoczesnie cen praw majgtkowych PMOZE_A (“zielonych certyfikatow”)
sktonit ustawodawce do obnizenia obowigzku umorzenia swiadectw pochodzenia z 18,5% w 2022 r. do
12,0% w 2023 r. a zgodnie z aktualnym rozporzgdzeniem w sprawie obowigzku, opublikowanym przez
Ministerstwo Klimatu i Srodowiska, do 5,0% na 2024 r. Powyzsza decyzja spowodowata istotny spadek
rynkowych cen zielonych certyfikatow co gtéwnie wynika ze zbyt mocnego obnizenia obowigzku
umorzenia dla PMOZE_A, mocniejszego od tempa wychodzenia starych projektéw odnawialnych zrodet
energii z systemu certyfikatowego.

Segment obrotu i sprzedazy jako jedyny z Grupy posiadat bezposrednig ekspozycje na rynek ukrainski
za posrednictwem spotki zaleznej Polenergia Ukraina. Spotka ta jeszcze przed rozpoczeciem wojny
ograniczyta zakres prowadzonej dziatalnosci operacyjnej. Aktualnie wszelka dziatalno$¢ operacyjna w
Ukrainie jest wstrzymana. Grupa identyfikuje zwiekszone ryzyko prowadzenia dziatalno$ci handlowej
na wszystkich rynkach, w tym m.in. ryzyko ponownego wzrostu zmiennos$ci cen energii elektrycznej i
gazu ziemnedo, ryzyko niezrealizowania wolumenu odbioru przez kontrahentéw, ryzyka braku ptatnosci
i wykonywania uméw ze wzgledu na dynamiczne zmiany regulacyjne oraz wzrost ryzyka
niewyptacalnosci kontrahentéw. W sytuaciji realizacji ryzyka dynamicznych wzrostow lub spadkéw cen
odchylenie w zuzyciu energii przez klientéw od wartosci zakontraktowanych moze wygenerowac istoty
wynik (zarébwno pozytywny jak i negatywny), niewspotmierny do pierwotnych zatozen. Dodatkowo
rosngca zmienno$¢ cenowa zwigzana z generacjg OZE, moze spowodowac znaczny spadek dochodow
z dziatalnosci obstugi aktywow OZE Grupy oraz agregacji OZE. W odpowiedzi na zmieniajgce sie
uwarunkowania rynkowe Grupa zmodyfikowata strategie sprzedazowag energii z aktywéw OZE i dgzy
do zwiekszenia udzialu sprzedazy energii w ramach transakcji OTC, sprzedazy bezposrednio do
klientéw koncowych oraz w ramach kontraktow dtugoterminowych cPPA w formule pay-as-produce.
Zmiany w zasadach funkcjonowania rynku bilansujgcego w Polsce, ktére majg wejs¢ w zycie od 14
czerwca 2024 roku mogg skutkowaé znaczgcym wzrostem kosztéw bilansowania pogodowozaleznych
zrédet OZE. Jest to ryzyko systemowe dla wszystkich uczestnikow rynku. Negatywne zmiany kursow
walutowych mogg skutkowaé pogorszeniem wyniku na rynku denominowanym w euro. Jednoczesnie
umocnienie euro moze prowadzi¢c do zwiekszenia wartosci wymagalnych depozytéw
zabezpieczajgcych. Segment jest réwniez eksponowany na ryzyko wzrostu stép procentowych. Wyzszy
koszt kredytu obrotowego, wynikajacy z wysokich stép procentowych, moze spowodowaé pogorszenie
sie rentownosci prowadzonej dziatalnosci. Polenergia Obrét podejmuje takze dziatania w celu
monitorowania zagrozeh zwigzanych z bezpieczenstwem. Potencjalny atak niszczacy infrastrukture
teleinformatyczng lub ograniczajgcy dostep do systeméw w tej spoétce skutkowatoby brakiem lub
ograniczong mozliwoscig prowadzenia dziatalnosci handlowej. W przypadku gtebszej konsolidacji
sektora wytwdorczego w Polsce moze powstaé ryzyko pogtebienia sie braku ptynnosci na rynku
terminowym oraz transparentnosci i wiarygodnosci gietdowych indekséw cenowych co moze wplywac
na mozliwosci prowadzenia dziatalno$ci obrotowej i przychody Grupy.

Segment dystrybucji jest zabezpieczony dtugoterminowo przed skutkami wzrostu kosztow inwestycji
oraz rosngcych stép procentowych poprzez mechanizm taryfowy. Krétkoterminowo, do czasu
aktualizacji kolejnej taryfy dystrybucyjnej, spotka moze doswiadczy¢ negatywnego wplywu zmian
rynkowych na rentownos¢ realizowanej dziatalnosci.

W ocenie Grupy, obecna sytuacja rynkowa nie powinna zagrozi¢ realizacji podstawowych celéw
okreslonych w Strategii Grupy Polenergia na lata 2020 — 2024.

W krétkiej perspektywie czasowej, realizowane przez Grupe projekty inwestycyjne mogg zostac
dotkniete negatywnymi skutkami obecnej sytuacji rynkowej. Wzrost cen surowcow i produktéw na rynku
oraz chwilowe braki pracownikéw u podwykonawcéw mogag spowodowaé opdznienia w realizacji
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projektow farm wiatrowych i fotowoltaicznych. Zmiany stép procentowych powodujg zmiennos$¢ kosztéw
finansowania, a wzrost cen surowcéw i towaréw w potgczeniu ze zmiennoscig kursu EUR/PLN moze
doprowadzi¢ do wzrostu tgcznych kosztéw inwestycji. Obserwowane sg zakitdécenia w tancuchach
dostaw dla morskiej energetyki wiatrowej, w tym powodowanych odptywem i tak ograniczonych
zasobow kadrowych i sprzetowych z sektora morskich farm wiatrowych do innych sektoréw, co moze
skutkowaé konieczno$cig zmiany w harmonogramach budowy projektéw morskich farm wiatrowych
MFW Battyk Il i MFW Baityk III.

Realizacja Strategii Grupy Polenergia na lata 2020-2024
Realizacja nowej strategii Grupy przebiega bez istotnych zaktocen.

W 2023 roku Grupa prowadzita prace w celu realizacji trzech projektéw farm wiatrowych o tgcznej mocy
178 MW, ktére uzyskaty wsparcie w ramach aukcyjnego systemu wsparcia OZE.

Projekt FW Debsk o mocy 121 MW w pazdzierniku 2022 roku uzyskat Pozwolenie na Uzytkowanie, aw
styczniu 2023 roku koncesje na wytwarzanie zielonej energii.

Projekt farmy wiatrowej Piekto o mocy 13,2 MW w maju 2023 roku uzyskat Pozwolenie na Uzytkowanie,
a w sierpniu 2023 roku koncesje na wytwarzanie zielonej energii.

Projekt farmy wiatrowej Grabowo o mocy 44 MW w lipcu 2023 uzyskat Pozwolenie na Uzytkowanie, a
we wrzesniu 2023 roku koncesje na wytwarzanie zielonej energii.

Budowa projektéw fotowoltaicznych Sulechéw 11, Sulechéw 11 oraz Buk | o fgcznej mocy 28 MWp zostata
zakohczona — zostaly uzyskane potwierdzenia przyjecia zakonczenia budowy obiektu budowlanego, a
instalacje zostaty wpisane do rejestru MIOZE prowadzonego przez URE.

Kolejny projekt fotowoltaiczny Strzelino o mocy 45,2 MWp, uzyskat niezbedne zgody korporacyjne pod
koniec 2022 r.. Prace budowlano - instalacyjne przebieglty zgodnie z harmonogramem i zostaty
zakohczone, a uzyskanie konces;ji jest planowane w Il kwartale 2024 r.

W grudniu 2022 roku spotka zalezna Polenergia Farma Wiatrowa Namystéw sp. z 0.0. rozwijajgca
portfel projektéw farm fotowoltaicznych Szprotawa | o tgcznej mocy 47 MWp z sukcesem wzieta udziat
w aukcji na sprzedaz energii z odnawialnych zrodet energii. Zostato przeprowadzone postepowanie
przetargowe na wytonienie wykonawcy. Spotka zawarta umowe na wykonanie robot montazowo-
elektrycznych na rzecz farmy fotowoltaicznej Szprotawa | na koniec grudnia 2023 r., po uzyskaniu
wymaganych zgdd korporacyjnych na realizacje projektu w potowie grudnia 2023 r.

W listopadzie 2023 roku spétka zalezna Polenergia Farma Fotowoltaiczna 16 sp. z 0.0. rozwijajgca
projekt farmy fotowoltaicznej Szprotawa Il o mocy 20 MWp z sukcesem wzieta udziat w aukcji na
sprzedaz energii z odnawialnych zrddet energii. Zostato przeprowadzone postepowanie przetargowe
na wytonienie wykonawcy. Spétka zawarta umowe na wykonanie robét montazowo-elektrycznych na
rzecz farmy fotowoltaicznej Szprotawa Il na koniec grudnia 2023, po uzyskaniu wymaganych zgdéd
korporacyjnych na realizacje projektu w potowie grudnia 2023.

W listopadzie 2023 roku spoétka zalezna Polenergia Farma Fotowoltaiczna 2 sp. z 0.0. rozwijajgca
projekt farmy fotowoltaicznej Rajkowy o mocy 35 MWp z sukcesem wzieta udziat w aukcji na sprzedaz
energii z odnawialnych zrédet energii. Grupa planuje przeprowadzenie postepowan przetargowych i
wytonienia wykonawcy do wrzesnia 2024, pod warunkiem uzyskania zgdd korporacyjnych wymaganych
dla realizacji projektu.

Grupa prowadzi prace w zakresie dalszego rozwoju projektéw wiatrowych oraz fotowoltaicznych, aby
zrealizowac cele przewidziane w Strategii Grupy na lata 2020-2024. Aktualnie w portfelu Grupy znajdujg
sie projekty fotowoltaiczne (poza wymienianymi wyzej) oraz wiatrowe (ladowe) w fazie mniej
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zaawansowanej, o tgcznej mocy ponad 1,8 GW. Grupa nie wyklucza udziatu spétek zaleznych
rozwijajgcych projekty farm wiatrowych i fotowoltaicznych w kolejnych aukcjach OZE. Dla
poszczegolnych projektéw bedg rozwazane rézne formy komercjalizacji produkcji, w tym ofertowanie
czesci produkcji w kolejnych aukcjach OZE, sprzedaz energii do odbiorcow korncowych w kontraktach
cPPA lub sprzedaz energii na rynku regulowanym lub pozagietdowym.

Kontynuowane sg prace rozwojowe w segmencie morskich farm wiatrowych. Grupa posiada po 50%
udziatéw w spétkach MFW Baltyk | S.A., MFW Baltyk | Sp. z 0.0., MFW Baltyk Il Sp. z 0.0. i MFW Battyk
Il Sp. z o.0. przygotowujgcych do budowy trzy morskie farmy wiatrowe zlokalizowane na Morzu
Baityckim o tgcznej mocy do 3000 MW. 4 maja 2021 roku Prezes Urzedu Regulacji Energetyki wydat
na rzecz spotek MFW Battyk Il Sp. z 0.0. i MFW Baltyk Ill Sp. z 0.0. (oddzielnie dla kazdej spotki) decyzje
0 przyznaniu prawa do pokrycia ujemnego salda dla energii elektrycznej wytworzonej w morskich
farmach wiatrowych, odpowiednio w MFW Battyk Il i MFW Battyk Ill, o mocy 720 MW kazda.

6 czerwca 2022 roku spétka MFW Battyk Il Sp. z 0.0. zlozyta do Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki
wniosek notyfikacyjny majgcy na celu wystgpienie do Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentdéw z wnioskiem o wydanie opinii o projekcie indywidualnego wsparcia przyznanego dla
projektu MFW Baltyk Il, oraz o wydanie — po wydaniu przez Komisje Europejskg decyzji o zgodnosci z
rynkiem wewnetrznym pomocy publicznej udzielonej spétce — decyzji 0 zmianie pierwszej decyzji
Prezesa URE i ustalenie ceny bedacej podstawg do pokrycia ujemnego salda dla projektu.

W 2022 r. doszto do zmian regulacyjnych poprzez nowelizacje Ustawy o promowaniu wytwarzania
energii elektrycznej w morskich farmach wiatrowych, ktére pozwalajg od 2022 r. indeksowac cene
energii, po jakiej bedzie rozliczane ujemne saldo oraz rozlicza¢ wsparcie dla projektu w EUR. Dzieki
temu powinna poprawi¢ sie przewidywana rentownos$¢ projektéw MFW Battyk Il i Ill. Spotki prowadzg
odpowiednie dziatania w procesach notyfikacyjnych dla MFW Battyk Il i MFW Battyk Ill. 11 kwietnia
2023 r. MFW Battyk Il Sp. z 0.0. oraz MFW Battyk Il Sp. z 0.0. przediozyty Prezesowi Urzedu Regulacji
Energetyki aktualizacje dokumentacji w ramach wniosku MFW Battyk |l sp. z 0.0. z dnia 6 czerwca 2022
roku o wszczecie procedury prenotyfikacji indywidualnej pomocy publicznej dla projektu MFW Battyk |l
(z uwzglednieniem pdzniejszych zmian tego wniosku) oraz wniosek MFW Battyk Ill sp. z 0.0. 0
wszczecie procedury prenotyfikacji indywidualnej pomocy publicznej dla projektu MFW Baityk IIl. We
wrzeéniu 2023 roku wystgpiono o rozpoczecie notyfikacji w odniesieniu do projektéw MFW Battyk 1l i
MFW Battyk I, z zastosowaniem procedury prenotyfikacji. 12 grudnia 2023 Urzgd Ochrony Konkurenc;ji
i Konsumentdéw prenotyfikowat do Komisji Europejskiej wniosek o wydanie decyzji indywidualnej w
sprawie pomocy dla MFW Battyk Il i MFW Battyk I, a 13 grudnia 2023 r. wystapit do KE o wspdine
procedowanie MFW Battyk Il i MFW Battyk Ill. Wniosek jest obecnie procedowany przez Komisje
Europejskg w trybie procedury prenotyfikacyjnej. Przewidywang datg uzyskania decyzji Komis;ji
Europejskiej jest kwiecieh 2024 r., zas URE w ciggu 90 dni jest zobligowane do wydania drugiej decyz;ji
okreslajgcej poziom wsparcia.

W grudniu 2022 roku zostat podpisany przez MFW Battyk Il i MFW Battyk Ill kontrakt z wybranym
dostawcg lgdowej stacji elektroenergetycznej (w formacie pod klucz - EPC) wraz z projektem i dostawag
aparatury wysokonapieciowej morskiej stacji elektroenergetycznej, Hitachi Energy Poland sp. z o.o.
Hitachi Energy jest réwniez odpowiedzialne za dostawe kompletnego systemu sterowania, sieci
telekomunikacyjnej, wszystkich urzadzenn wysokiego napiecia w morskiej i lgdowej stacji
elektroenergetycznej, a takze za dostawe pod klucz stacji Igdowe;.

W lutym 2024 roku spofki projektowe MFW Battyk Il sp. z 0.0. i MFW Battyk Il sp. z 0.0. podpisaly z
Siemens Gamesa Renewable Energy sp. z 0.0. umowy na dostawe turbin wiatrowych oraz umowy na
wykonywanie serwisu gwarancyjnego turbin wiatrowych wchodzgcych w skiad morskich farm
wiatrowych MFW Battyk 1l i MFW Battyk Ill. Umowy na dostawy turbin obejmujg zaprojektowanie,
inzynierie, dostawe, nadzér nad instalacjg i uruchomienie kompletnego zestawu 100 morskich turbin
wiatrowych (50 dla kazdego projektu) o maksymalnej mocy 14,4 MW kazda wraz z systemem WTG
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SCADA (Supervisory Control and Data Acquisition). Umowy Serwisowe obejmujg konserwacje i serwis
gwarancyjny turbin wiatrowych wchodzgcych w sktad morskich farm wiatrowych MFW Battyk 1l i MFW
Battyk Il w okresie 5 lat.

W lutym 2024 roku spoiki projektowe MFW Battyk Il sp. z 0.0. i MFW Baityk Ill sp. z 0.0. podpisaty
umowy finalne z SIF Netherlands B.V. na produkcje i dostawe konstrukcji fundamentowych pod turbiny
wiatrowe typu monopal. W ramach uméw zostanie wyprodukowane 100 monopali, po 50 dla MFW
Battyk Il sp. z 0.0. i MFW Battyk Ill sp. z 0.0., na ktérych osadzone zostang turbiny wiatrowe. Zgodnie z
przyjetym harmonogramem rozpoczecie prac produkcyjnych planowane jest na Il kwartat 2025 roku, a
ukohczenie produkcji ostatnich monopali w | kwartale 2026 roku.

W pazdzierniku 2023 podpisano umowy na dostawe i instalacje kabli dla MFW Battyk Il sp. z 0.0. i MFW
Battyk Ill sp. z 0.0. Kable wewnetrzne dostarczy i zainstaluje firma Seaway7 AS, a kable eksportowe
miedzynarodowe konsorcjum stworzone przez firmy Jan De Nul Luxemburg SA i Hellenic Cables SA.
Zakres kontraktéw dla kabli eksportowych obejmuje projektowanie, produkcje, testowanie, transport,
instalacje i ochrone dwdch kabli eksportowych 220 kV na kazdg farme wiatrowg, od morskiej stac;ji
elektroenergetycznej (,0SS”) do wykopu tgczacego w miejscu wyjscia na lad. Natomiast zakres
kontraktow dla kabli wewnetrznych zawiera wykonanie projektu, wyprodukowania, transportu, instalaciji
i nadzoru kabli 66 kV wewnetrznych tgczacych turbiny wiatrowe z morska stacjg elektroenergetyczna.

W listopadzie 2022 r. Naczelny Sad Administracyjny rozpatrzyt skarge kasacyjng GDOS w sprawie
odmowy wydania nowej decyzji o srodowiskowych uwarunkowaniach dla projektu MFW Battyk Il i
zwrdcit sprawe do ponownego rozpatrzenia przez Wojewddzki Sgd Administracyjny.

W zwigzku z réwnolegtym uzyskaniem prawomocnej decyzji o zmianie DSU 2016, zezwalajgcej na
instalacje zaktadanych turbin wiatrowych, spotka wycofata skarge z WSA (wniosek z dnia 23 stycznia
2023 r.) zamykajgc tym samym spor z organami Srodowiskowymi (postanowienie WSA z dnia 2 lutego
2023 r. 0 umorzeniu postepowania sgdowego). Uzyskanie przez decyzje zmieniajgcg DSU 2016 statusu
ostatecznosci i prawomocnosci (listopad 2022 r.) pozwolito na zniwelowanie ryzyka zwigzanego z
opisanym powyzej postepowaniem dotyczacym odmowy okreslenia nowych uwarunkowan
Srodowiskowych dla budowy MFW Battyk III.

W czerwcu 2022 r. ztozony zostat wniosek o wydanie decyzji o sSrodowiskowych uwarunkowaniach dla
infrastruktury wyprowadzenia mocy z MFW Battyk Il i MFW Battyk Ill. Na podstawie tego wniosku, organ
(RDOS w Gdansku) wydat postanowienie o zakresie raportu w sierpniu 2022 r. Potrzeba taka wynikata
ze zmian w technicznym opisie przedsiewziecia w zakresie kabla eksportowego. Na podstawie
postanowienia RDOS w Gdansku, spétki zlozyty raport o odziatywaniu na $rodowisko w marcu 2023 r.
W  pazdzierniku 2023 r. zakohczono postepowanie administracyjne w sprawie. Decyzja o
srodowiskowych uwarunkowaniach zostata wydana 29 listopada 2023 r. i zostata nastepnie (na wniosek
spétek) uzupetniona postanowieniem z 14 grudnia 2023 r. (wcze$niejsza decyzja o srodowiskowych
uwarunkowaniach zostata wycofana z obiegu prawnego w sierpniu 2023 r., z uwagi na brak mozliwosci
realizacji przedsiewziecia na jej podstawie, w obecnie planowanym ksztatcie).

We wrzeséniu 2023 uzyskano decyzje zmieniajgca dla pozwolenia na uktadanie i utrzymywanie kabli na
obszarach morskich wéd wewnetrznych i morza terytorialnego wydanego w 2014 roku dla MFW Battyk
Il (,PUUK”). Zmiana decyzji, a nastepnie przeniesienie praw z niej wynikajgcych (wniosek o
przeniesienie praw ztozony w pazdzierniku 2023 r.) ma na celu zapewnienie ciggtosci korytarza (w
czesci morskiej) dla infrastruktury przylgczeniowej dla wszystkich trzech projektow MFW. W
pazdzierniku 2023 r. do Urzedu Morskiego w Gdyni zostat ztozony wniosek o czesciowe przeniesienie
praw wynikajacych z decyzji PUUK, a w grudniu 2023 r. organ poinformowat o zakonczeniu
postepowania w sprawie. Przewidywana data uzyskania decyzji przenoszgcej czesciowo prawa na
MFW Battyk Il i MFW Battyk | to styczeh 2024 r.

Zabezpieczenie dziatek na potrzeby lokalizacji infrastruktury przytgczeniowej na ladzie dla MFW Battyk
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| rozpocznie sie po wewnetrznym zatwierdzeniu strategii i budzetu. Dziatki prywatne wzdtuz trasy kabla
eksportowego dla MFW Battyk Il i MFW Battyk Il sg zabezpieczone umowami stuzebnosci przesytu w
okoto 90%. Dziatki instytucjonalne zostang zabezpieczone w drodze decyzji administracyjnej na
podstawie specustawy ustawy o realizacji strategicznych inwestycji w zakresie sieci przesytowych.

Zrealizowano szczegotowe badania geotechniczne niezbedne do projektowania fundamentéw turbin
wiatrowych i morskiej stacji elektroenergetycznej oraz do projektowania zespotu urzadzen
wyprowadzenia mocy prowadzone przez MFW Battyk Il sp. z 0.0. i MFW Balttyk Il sp. z 0.0.

Rozpoczeto analize wynikow badan oraz szczegétowe geotechniczne badania laboratoryjne prébek
rdzeniowych.

W kwietniu 2023 r. wszystkie ekspertyzy cywilne dla MFW Battyk Il i MFW Battyk |1l zostaty ztozone do
Urzedu Morskiego do akceptacji. W lipcu 2023 r. ekspertyzy militarne dla MFW Battyk Il i MFW Baltyk
Il zostaty ztozone do akceptacji odpowiednio przez Ministerstwo Obrony Narodowej oraz Ministerstwo
Spraw Wewnetrznych i Administracji. Decyzje zatwierdzajgce ekspertyzy sg elementem wniosku o
wydanie pozwolenia na budowe. Zaréwno MFW Battyk Il jak i MFW Battyk Ill posiada komplet decyzji
zatwierdzajgcych ekspertyzy (cywilne i militarne).

Whnioski o uzyskanie pozwoleh wodnoprawnych dla MFW Battyk Il i MFW Battyk Ill zostaty ztozone do
Zarzadu Zlewni w Koszalinie w grudniu 2023 r. W tym samym miesigcu zakonczono prace nad
przygotowaniem wnioskéw o wydanie decyzji lokalizacyjnych (,DL”), wnioski o wydanie DL dla stacji
lgdowej dla obu projektow zostaty ztozone 18 grudnia 2023 r.

Dodatkowo w grudniu 2023 r. zawnioskowano do Ministra Infrastruktury o zmiane pozwolen na
wznoszenie sztucznych wysp konstrukcji i urzgdzen w polskich obszarach morskich (,PSZW”)
uzyskanych dla MFW Battyk Il i MFW Battyk Il odpowiednio w 2013 i 2012 roku. Potrzeba zmian
motywowana byta zmiang zatozen projektowo-wykonawczych, dostosowania zapiséw decyzji PSZW do
wynikéw przeprowadzonych analiz w zakresie instalacji radaréw na cale obronnoéci panstwa oraz
zapewnienia zgodno$ci z zatwierdzong ekspertyzg nawigacyjng. Postepowania zostaty wszczete
18 grudnia 2023 r.

W ramach realizacji Projektéw prowadzone sg ciggte aktywne dziatania w obszarze zarzgdzania
interesariuszami w tym wspierania tzw. ,local content”. Projekty podejmujg szereg inicjatyw m.in. w
zakresie informacji, komunikacji, edukac;ji i rozwoju tancucha dostaw. Przyktadami takich dziatan mogg
by¢ cykliczne spotkania informacyjne z lokalnymi spotecznosciami, otwarcie Lokalnego Punktu
Informacyjnego w tebie, wspieranie wspodtpracy z polskimi przedsiebiorstwami jak np. Dni Dostawcy
(,Supplier Day”), czy tez udziat w akcjach edukacyjnych.

W grudniu 2022 roku spotka MFW Baltyk | S.A. uzyskata postanowienie o zakresie raportu o
srodowiskowych uwarunkowaniach dla przedsiewziecia pod nazwg Morska Farma Wiatrowa Battyk |.
Obecnie trwajg prace nad przygotowaniem raportu, zmienione postanowieniem z dnia 31 marca 2023 r.
Raport o oddzialywaniu przedsiewziecia na $rodowisko zostat ztozony do RDOS w Gdansku
21 listopada 2023 roku. 1 grudnia 2023 roku RDOS podjat postepowanie w sprawie wydania decyzji o
srodowiskowych uwarunkowaniach. Postepowanie administracyjne prowadzone jest z uwzglednieniem
transgranicznej procedury oddziatywania na srodowisko, ktéra jest koordynowana przez Generalng
Dyrekcje Ochrony Srodowiska.

Rozpoczeto wstepne badania geofizyczne oraz geotechniczne na obszarze morskiej farmy wiatrowej
oraz korytarzy kabli podmorskich, prowadzone przez MFW Battyk | S.A.

W pazdzierniku 2023 roku opublikowano pakiet dokumentacji przetargowej dla wytonienia doradcy w
zakresie Building Permits Development and Advisory dla projektu MFW Battyk | w formule ,ready-to-
build”. Podpisanie umowy planowane jest w kwietniu 2024 roku.

12
Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Polenergia



K Polenergia

Grupa Kapitatowa Polenergia S.A.

Grupa aktywnie rozwija program wodorowy, ktérego celem jest przedituzenie obecnego fancucha
warto$ci o wykorzystanie energii elektrycznej do produkcji odnawialnego wodoru (wytwarzanego w
procesie elektrolizy wody z wykorzystaniem energii elektrycznej produkowanej w odnawialnych zrédtach
energii). Realizacja programu obejmuje opracowanie nowych modeli biznesowych oraz budowe
jednostek wytwarzania wodoru na potrzeby przemystowe, do napedu zeroemisyjnego transportu oraz
do zastosowan energetycznych. W ramach programu rozwijane sg trzy projekty: H2Silesia, H2HUB
Nowa Sarzyna oraz eFuels.

Projekt H2Silesia rozwijany jest przez spétke celowg Polenergia H2Silesia sp z o. o. i zaktada budowe
wielkoskalowej instalacji produkcji odnawialnego wodoru o mocy 105 MW na potrzeby przemystu
ciezkiego i transportu zeroemisyjnego zlokalizowanej na Gérnym Slgsku. Planowana instalacja bedzie
w stanie wyprodukowaé¢ ok. 13 000 ton wodoru rocznie. W roku 2023 podjeto decyzje o przejsciu
projektu z fazy koncepcyjnej do fazy development, ktéra zaktada m.in. zabezpieczenie kluczowych
pozwolen, zamkniecie finansowania i rozwiniecie projektu technicznego, a finalnie doprowadzi do FID.
Jednym z pierwszych dziatanh fazy development bylo zatrudnienie doradcy $wiadczgcego ustuge
Owner’s Engineer projektu. Na podstawie analiz doradcy wybrano optymalng lokalizacje dla projektu
oraz ztozono wniosek o wydanie warunkow przytgczenia do sieci elektroenergetycznej. Aktualnie trwajg
prace nad wielobranzowym studium wykonalnosci projektu umiejscowionego w wybranej lokalizacji. Ze
wzgledu na znaczny czas dostaw kluczowych urzgdzen oraz wymogi finansowania rozpoczeto prace
nad strategig kontraktacji projektu z uwzglednieniem generalnego projektanta oraz generalnego
wykonawcy.

W kwietniu 2022 r. dla projektu H2Silesia uzyskano prenotyfikacje w procesie IPCEI (Important Projects
of Common European Interest) na poziomie krajowym. W roku 2023 kontynuowano proces
pozyskiwania notyfikacji na poziomie KE. Realizujgc ten projekt Polenergia uczestniczy w dziataniach
Slgsko-Matopolskiej Doliny Wodorowe;.

W lutym 2024 roku Komisja Europejska wydata decyzje notyfikacyjng dotyczgcg pomocy publicznej dla
projektu H2Silesia realizowanego w ramach IPCEI Hydrogen Hy2Infra. Decyzja notyfikacyjna
zatwierdza maksymalny putap pomocy publicznej dla projektu H2Silesia i nie oznacza przyznania
spofce Polenergia H2Silesia sp. z 0.0. dofinansowania na jego realizacje. Decyzja o przyznaniu
dofinansowania oraz okreslenie ostatecznej wysokosci dofinansowania zapadnie na poziomie
krajowym. Maksymalna wysokos¢ pomocy publicznej, zatwierdzona przez Komisje Europejskg moze
wynies¢ 142,77 min EUR, co odpowiada wysokosci tzw. luki finansowej w projekcie. Kosztami
kwalifikowanymi w projekcie sg dostawa i montaz elektrolizeréw, uktadu chtodzenia, podstacji
elektrycznej, stacji uzdatniania wody, uktadu odtleniania i osuszania, sprezarek, magazynu wodoru oraz
stacji jego dystrybucji wraz z przynaleznymi instalacjami pomocniczymi, budynkami i uktadem
drogowym oraz pracami przygotowawczymi, projektowaniem i rozruchem.

Projekt H2HUB Nowa Sarzyna zaktada budowe pilotazowej instalacji produkcji odnawialnego wodoru o
mocy nominalnej elektrolizera ok. 5 MW co pozwoli na maksymalng produkcje ok. 500 ton zielonego
wodoru rocznie. Instalacja bedzie zlokalizowana w Nowej Sarzynie na terenie Elektrocieptowni Nowa
Sarzyna.

W dniu 7 czerwca 2023 roku spoétka zalezna Polenergia H2HUB Nowa Sarzyna sp. z 0.0., rozwijajgca
projekt H2HUB Nowa Sarzyna, zawarta z Hystar AS z siedzibg w Hgvik, Norwegia umowe dostawy oraz
uruchomienia elektrolizera o mocy 5 MW (realizacja tej umowy, pod warunkiem uzyskania ostatecznej
decyzji inwestycyjnej, planowana jest na Il kwartat 2024 roku) oraz diugoterminowg (10-letnig) umowe
serwisowg elektrolizera. W tym samym dniu zostata zawarta umowa z Miedzynarodowg Korporacjg
Finansowg (,IFC”), nalezacg do Grupy Banku Swiatowego, o wspdtpracy celem wspéfinansowania
kosztow rozwoju projektu H2HUB Nowa Sarzyna, ktéry obejmuje wytwdrnie wodoru, wraz z dwoma
stacjami tankowania oraz infrastrukturg towarzyszaca.
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W dniu 27 czerwca 2023 roku spotka zalezna Polenergia Elektrocieptownia Nowa Sarzyna zawarta z
NFOSIGW umowe o dofinansowanie projektu pod nazwg ,Budowa przez Polenergia ENS sp. z o.0.
ogolnodostepnych stacji tankowania wodoru w Rzeszowie oraz Nowej Sarzynie”. Celem projektu jest
budowa dwdch stacji tankowania wodoru wraz z infrastrukturg towarzyszgcg, w dwdch lokalizacjach: na
terenie graniczgcym z Elektrocieptownig Nowa Sarzyna oraz w Rzeszowie. L.gczna kwota przyznanego
dofinansowania w formie dotacji wyniesie do 20 min zt. Przeprowadzono przetargi na wykonawce EPC
osobno dla stacji tankowania wodoru w Rzeszowie oraz dla instalacji produkcji wodoru i stacji
tankowania w Nowej Sarzynie. Otrzymano wigzace oferty mieszczgce sie¢ w zakladanym budzecie.
Rozstrzygniecie przetargu nastgpi na przetomie pierwszego i drugiego kwartatu 2024 r. Jednoczes$nie
prowadzony jest przetarg na dostawce bateriowozéw, za pomocg ktérych wodér przewozony bedzie z
instalacji w Nowej Sarzynie do stacji tankowania wodoru w Rzeszowie.

Dla instalacji w Nowej Sarzynie otrzymano Decyzje o Warunkach Zabudowy (DWZ), niezbednej do
zlozenia wniosku o wydanie Pozwolenia na Budowe (2. kw. 2024 r.). Otrzymano ponadto Decyzje
Srodowiskowg (DUS) dla stacji tankowania w Rzeszowie, gdzie kolejnym krokiem bedzie ztozenie
wniosku o wydanie DWZ (1. kw. 2024 r.). Jednoczesnie pozyskano (w 1. kw. 2024 r.) Decyzje
Srodowiskowg na instalacje fotowoltaiczng do 8 MW, ktéra bedzie zasilata elektrolizer w Nowej
Sarzynie.

Prowadzone sg rozmowy z odbiorcami zielonego wodoru, w trakcie ktérych omawiane sg warunki
kontraktowe dostawy wodoru z instalacji H2ZHUB Nowa Sarzyna.

Projekt H2HUB Nowa Sarzyna jest elementem dziatan prowadzonych w ramach Podkarpackiej Doliny
Wodorowej, ktérej jednymi z zatozycieli sg Polenergia S.A. i Polenergia Elektrocieptownia Nowa
Sarzyna sp. z o.0.

W ramach dtugofalowego rozwoju dziatalnosci biznesowej Grupy, prowadzony jest projekt o nazwie
eFuels, ktéry ma na celu przygotowanie Grupy do uczestnictwa w gospodarce wodorowej nie tylko w
zakresie wytwarzania odnawialnego wodoru, ale takze w jego przetwarzaniu na produkty pochodne.
Celem projektu jest wykorzystanie odnawialnego wodoru do produkcji metanolu i odnawialnego paliwa
lotniczego. Paliwo powstate w rezultacie projektu pozwoli na obnizenie emisji gazéw cieplarnianych w
transporcie lotniczym, bez potrzeby budowy nowej infrastruktury, baz paliwowych oraz opracowywania
nowych konstrukcji samolotéw. W ramach konkursu Narodowego Centrum Badan i Rozwoju pt. ,Nowe
technologie w zakresie energii I’ Spotka znalazta sie wsrdd 6 zespotdw, ktérym zostato przyznane
dofinansowanie na realizacje innowacyjnych projektéw energetycznych. Projekt ten jest realizowany w
ramach konsorcjum, ktérego liderem jest Spotka, pozostatymi partnerami sg Polenergia
Elektrocieptownia Nowa Sarzyna sp. z 0.0. oraz Politechnika Wroctawska. 30 czerwca 2023 r. Spotka
zakonczyta realizacje Fazy | Projektu polegajacej na opracowaniu Studium Wykonalnosci
przedsiewziecia. NCBR ocenito ztozone studium wykonalnosci (wynik | fazy projektu) przyznajgc
maksymalng ilos¢ punktéw, tym samym dopuszczajgc projekt do Il fazy (budowy instalacji pilotowej i
przeprowadzenia badan w celu przeskalowania technologii do wyzszego poziomu gotowosci
technologicznej). Do Il fazy konkursu NCBR zakwalifikowato sie jedynie 3 z 11 pierwotnie startujgcych
Konsorcjow. Polenergia S.A. jako lider konsorcjum naukowo-przemystowego opracowata oraz
rozpoczeta wdrozenie planu realizacji |l fazy projektu.

W zwigzku z istotng skalg planowanych naktadéw inwestycyjnych na realizacje celéw strategicznych
okreslonych w strategii biznesowej, Zarzad rozpoczat przeglad opcji w obszarze, strategii wodorowej i
nie wyklucza podjecia w przysztosci, w zaleznosci od wynikéw przegladu, decyzji o odstgpieniu od ich
dalszej realizacji lub o zmianie sposobu lub zakresu ich realizaciji.

Grupa na biezgco modyfikuje realizacje strategii w segmencie obrotu i sprzedazy dostosowujgc jg do
zmiennych warunkéw rynkowych i rosngcych kosztéw zabezpieczania potrzeb energetycznych
odbiorcow koncowych oraz profilowania zrodet OZE. Ofertowanie do odbiorcéw koncowych realizowane

14
Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Polenergia



K Polenergia

Grupa Kapitatowa Polenergia S.A.

jest ze szczegdlnym uwzglednieniem ryzyk i potencjalnych kosztow ktére mogg wptyng¢ na realizowane
marze. Grupa realizuje nadaznag rekalkulacije ryzyk i kosztéw finansowych zwigzanych z
zabezpieczaniem pozycji odbiorcow i wytwdorcow na rynku terminowym. Wprowadzone regulacje
ograniczajgce ceny sprzedazy energii i odpisy na fundusz Zarzadcy Rozliczen, ktére obowigzywaty do
kohAca 2023 roku zahamowaty w znacznej mierze mozliwosci dynamicznego rozwoju sprzedazy i dziatan
zwigzanych z agregacjg zewnetrznych OZE. Spdtka intensywnie rozwija model sprzedazy w
kontraktach dtugoterminowych cPPA bazujgcych na istniejgcych i nowobudowanych aktywach
wytwérczych Grupy.

Z pozytywnymi rezultatami rozwijana jest dziatalnos¢ na rynku krotkoterminowym i
ultrakrétkoterminowym (Rynek Dnia Biezacego) w zakresie realizacji transakcji w dniu dostawy, na
godziny przed fizyczng dostawg energii i z wykorzystaniem dostepnych danych o zmieniajgcych sie
fundamentach rynkowych. Sukcesywnie realizowana jest tez dziatalno$¢ handlowa na rachunek wiasny
na rynkach hurtowych (prop trading), a realizowane strategie prop-tradingowe z pozytywnym efektem
wykorzystujg zmienno$¢ rynkowsg, przy zachowaniu restrykcyjnych miar pozwalajgcych ograniczac
ekspozycje na ryzyko. Dziatalnos¢ handlowa spdtki objeta jest regulacjami o odpisach na rzecz
Zarzgdcy Rozliczen w zwigzku z czym wyniki wszystkich linii biznesowych w 2023 roku sg pomniejszone
o optaty na rzecz Zarzadcy Rozliczen.

Spotka Polenergia Sprzedaz kontynuuje sprzedaz energii elektrycznej wytworzonej w kontrolowanych
przez Grupe zrédtach odnawialnych. Odbiorcami sg klienci biznesowi oraz indywidualni (B2B oraz B2C).
Zielona energia produkowana w aktywach wytwoérczych Grupy sprzedawana jest w dwoch modelach:
jako produkt w standardzie Energia 2051 oraz produkt bez tego standardu, jednakze nadal zachowujgc
gwarancje 100% energii wyprodukowanej w OZE. W ramach wspoipracy wewngtrzgrupowe;j
przygotowano, wdrozono i oferowano produkty tgczgce instalacje paneli fotowoltaicznych, pomp ciepta,
magazynow energii oraz zielonej energii. Prosumenci mogli skorzysta¢ z unikalnej na rynku oferty,
taczacej zielong energie w standardzie Energia 2051 z gwarancjg ceny na 8 lat. W trzecim kwartale
2023 roku Spétka wprowadzita do swojej oferty produkty SMART cPPA oraz SLIM cPPA z gwarancjg
ceny do konca 2028 roku skierowane do klientéw z segmentu B2B. Spotka prowadzita szereg dziatan
marketingowych skierowanych na budowe wizerunku oraz pozyskiwanie leadéw sprzedazowych
wzmachiajgc tym samym swojg pozycje na rynku.

Spotka Polenergia Fotowoltaika S.A. w ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjnej w IV kwartale
2023 zainstalowata 6,1 MWp paneli fotowoltaicznych oraz 358 magazyndw energii, a w segmencie
pomp ciepta zostaly zainstalowane 149 sztuki tych urzgdzen. Kontynuowano sprzedaz ustug w
segmencie korporacyjnym (wieksze instalacje o mocy pow. 50 kWp). W catym 2023 spétka
zainstalowata 40,1 MWp paneli fotowoltaicznych oraz 513 magazynéw energii. Wprowadzono nowe
produkty do sprzedazy jak pompy ciepta powietrze-powietrze oraz stacje tadowania. Spoétka rozpoczeta
réwniez dziatalnos¢ na rynku czeskim otwierajgc tam swoj oddziat. Oferta skierowana jest do klientow
indywidualnych i znajdujg sie w niej instalacje fotowoltaiczne wraz z magazynami energii.

W segmencie dystrybucji w dniu 28 kwietnia 2023 spétka Polenergia Dystrybucja Sp. z 0.0. uzyskata
decyzje Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki zatwierdzajacg Taryfe na dystrybucje i sprzedaz energii
elektrycznej. Nowa Taryfa weszta w zycie w dniu 13 maja 2023 r., z WRA (Warto$¢ Regulacyjna
Aktywow) na poziomie 138,7 min zt. Trwa realizacja zatwierdzonego lll planu inwestycyjnego na lata
2019-2022 o tgcznej wartosci 51 min zt. Spétka w ramach Il portfela inwestycyjnego podpisata 45
uméw. Do konca czwartego kwartatu 2023 roku zrealizowano umowy o przytaczenie oraz zgtoszono
gotowos¢ do przytgczenia dla 68 inwestycji / etapdw inwestycji oraz uzyskano rozszerzenie koncesji dla
25 projektow, oczekiwane jest uzyskanie koncesji w odniesieniu do kolejnych 13.

Ponadto Polenergia Dystrybucja jest rowniez w trakcie realizacji IV planu inwestycyjnego na lata 2021-
2026 o tgcznej wartosci 105 min zt. Do korica czwartego kwartatu 2023 roku spétka podpisata 87 umow
0 przytaczenie o tgcznej szacowanej wartosci nakladéw inwestycyjnych na poziomie 104,79 min zi, co
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stanowi 99,8% IV portfela inwestycyjnego. W ramach IV planu inwestycyjnego spétka zakonczyta
realizacje 63 inwestycji dla ktdrych zgtosita gotowos¢ przytgczenia oraz uzyskano rozszerzenie konces;ji
dla 23 projektéw, oczekiwane jest uzyskanie koncesji w odniesieniu do kolejnych 22.

Spotka Polenergia eMobility aktywnie pozyskuje lokalizacje pod budowe ogdlnodostepnych staciji
tadowania na terenie catego kraju oraz buduje kolejne stacje tadowania. Uruchomionych zostato 29
stacji fadowania, co przektada sie na 42 punkty tadowania. Spétka rozwija funkcjonalnosci systemu
software do obstugi stacji tadowania, a takze do obstugi klientéw w aplikaciji klienckiej. W celu wsparcia
obstugi klienckiej uruchomiona zostata réwniez ustuga call center. Spotka w 2022 r. oraz 2023 r.
aplikowata w trzech programach zwigzanych z dofinansowaniem stacji tadowania z NFOSIGW
(Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej) oraz CEF (Connecting Europe Facility).
Poza inwestycjg w sie¢ stacji ogdélnodostepnych spotka przygotowata oraz wdrozyta do sprzedazy
komercyjng oferte w zakresie elektromobilnosci obejmujacg sprzedaz stacji tadowania, ustug
technicznych oraz ustug zwigzanych z zarzgdzaniem stacjami tadowania. W zwigzku z istotng skalg
planowanych nakfadéw inwestycyjnych na realizacje celéw strategicznych okreslonych w strategii
biznesowej, Zarzad rozpoczat przeglad opcji w obszarze elektromobilnosci i nie wyklucza podjecia w
przyszitosci, w zaleznosci od wynikéw przegladu, decyzji o odstgpieniu od ich dalszej realizacji lub o
zmianie sposobu lub zakresu ich realizacji.

Pozostate istotne informacje dotyczace sytuacji Grupy

W dniu 5 czerwca 2023 roku spétka Polenergia S.A. zawarta z Santander Bank Polska S.A. i Bank
Polska Kasa Opieki S.A. umowy kredytu odnawialnego do kwoty 300 min zt, na okres trzech lat (z
mozliwoscig przedtuzenia o kolejne dwa lata). Kredyt zostanie przeznaczony na wsparcie realizacji
celow zgodnych ze Strategia Grupy Polenergia na lata 2020-2024. Postanowienia umowne nie
odbiegajg od warunkow rynkowych powszechnie stosowanych dla tego typu uméw. W zwigzku z umowg
kredytu spétka Polenergia S.A. zlozyla na rzecz kazdego wyzej wymienionego kredytodawcy
oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji oraz ustanowita zastaw rejestrowy i finansowy na swoich
rachunkach bankowych.

W dniu 5 pazdziernika 2023 spétka Polenergia S.A. (,Spoétka”) zawarta warunkowg umowe nabycia 60%
udziatéw w spoétce Naxxar Wind Farm Four Srl (,Naaxar WF”) z siedzibg w Bukareszcie, od Naxxar
Renewable Energy Management Holding Srl z siedzibg w Bukareszcie (,Sprzedajgcy”). Naxxar WF
posiada pakiety udziatow (okoto 7%) w siedmiu spdtkach celowych rozwijajgcych projekt farmy
wiatrowej w Rumunii w okregu Tulcza z planowang mocg do 685,6 MW, posiadajgcych techniczne
warunki przytaczenia do sieci. Ze wzgledu na trwajgcg faze developmentu (przygotowawcza)
przedsiewziecia i wynikajgcg z tego miedzy innymi koniecznos$¢ uzyskania dalszych uzgodnien i
pozwolen, ostateczna moc mozliwa do realizacji dla tego projektu moze sie zmniejszy¢. Gtownym
warunkiem zawieszajgcym umowy bylo uzyskanie przez Spotke zgody na Bezposrednig Inwestycje
Zagraniczng (FDI). Maksymalny termin na spetnienie sie tych warunkéw zostat uzgodniony na 31
grudnia 2023 roku. Wynagrodzenie za udziaty wyniosto 3.476.574,81 euro (z ewentualng korektg o
mechanizm dtugu netto). Wraz z zawarciem umowy, Spétka udzielita Naxxar WF pozyczki w kwocie
1.050.000 euro w celu dostarczenia finansowania na objecie nowych udziatéw w spétkach celowych i
tym samym doprowadzenia do posiadania okoto 14% udziatéw w kazdej z nich. Pozyczka ta zostata
zabezpieczona zastawem na wszystkich udziatach posiadanych przez Sprzedajgcego w Naxxar WF.
Umowa przewiduje prawo nabycia przez Spétke pozostatych 40% udziatdow w Naxxar WF poczgwszy
od 1 lipca 2024 roku do 31 grudnia 2024 roku (opcja call). Jesli Spotka nie wykona tego prawa
Sprzedajgcy bedzie mogt zby¢ na rzecz Spéiki pozostate 40% udziatow w Naxxar WF w okresie od 1
stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku (opcja put). Wynagrodzenie za pozostate udziaty w Naxxar
WEF uzaleznione bedzie od osiggniecia przez projekt okreslonych kamieni milowych, przy czym, w
zaleznosci od ostatecznej mocy projektu (i jego struktury), maksymalna cena za 100% udziatéw w
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Naxxar WF moze wynies¢ do 36.383.327,20 euro (tj. 53.067,86 euro / MW ostatecznej mocy projektu,
ktéra moze wynies$¢ do 685,6 MW). Ramowa umowa wspoélnikdw zawarta na poziomie spotek celowych
(ktorej strong jest Naxxar Wind Farm Four Srl) przewiduje, ze po osiggnieciu okreslonego kamienia
milowego przez projekt, (przy czym ten warunek zastrzezony jest na rzecz Naxxar WF), Naxxar WF
bedzie miata prawo wykupi¢ pozostate 80% udziatéw w spotkach celowych i tym samym sta¢ sie ich
jedynym wspdlnikiem. Odpowiednio, maksymalna cena za wykup 80% udziatéw w siedmiu spétkach
celowych moze wynie$¢ do 37.679.147,20 euro (ij. 54.957,92 euro / MW ostatecznej mocy projektu,
ktéra moze wynies¢ do 685,6 MW). Dla zabezpieczenia ptatnosci Spétki na rzecz Sprzedajgcego
przewidzianych w umowie z tytutu nabywanych udziatdw oraz pozostatych udziatéw w Naxxar WF,
Polenergia S.A ustanowi na rzecz Sprzedajgcego zastaw na wszystkich udziatach posiadanych przez
nig w Naxxar WF. Umowa przewiduje m.in. kare umowng na rzecz Spoétki w przypadku rozwijania przez
Sprzedajgcego (lub jego podmioty powigzane) dziatalnosci konkurencyjnej wzgledem projektu.
Pozostate warunki umowy nie odbiegajg od standardéw rynkowych stosowanych w tego typu
transakcjach.

W dniu 7 grudnia 2023 roku zostata zamknieta transakcja nabycia 60% udziatéw w spétce Naxxar Wind
Farm Four Srl z siedzibg w Bukareszcie, od Naxxar Renewable Energy Management Holding Srl z
siedzibg w Bukareszcie (,Sprzedajgcy”) w wykonaniu warunkowej umowy nabycia udziatéw zawartej w
dniu 5 pazdziernika 2023 roku. Przeniesienie wtasnosci udziatéw nastgpito w dniu 7 grudnia 2023 roku
zgodnie z postanowieniami umowy, w zamian za ptatno$¢ w wysokosci 3.476.574,81 euro (z
ewentualng korektg o mechanizm dtugu netto). Zamkniecie transakcji nastgpito wobec spetnienia sie (i
czesciowego zrzeczenia sie przez Spotke) warunkéw zawieszajgcych umowy, w tym po uzyskaniu
przez Spoétke zgody na Bezposrednig Inwestycje Zagraniczng (FDI), ktéra zostata wydana w dniu 29
listopada 2023 roku. Wraz z zamknieciem transakcji, Spotka udzielita Naxxar Wind Farm Four Srl z
siedzibg w Bukareszcie pozyczki w kwotach: (i) 1.500.000,00 euro w celu dostarczenia finansowania
na objecie nowych udziatéw w spoétkach celowych i tym samym doprowadzenia do posiadania 20%
udziatéw w kazdej z nich; (i) 723.533,19 euro w celu zwrotu pozyczek Sprzedajgcego udzielonych
Naaxar WF; oraz (iii) do 3.776.466,81 euro w celu dostarczenia Naaxar WF finansowania na dalszy
rozwoj projektu.

W zwigzku z istotng skalg planowanych naktadéw inwestycyjnych na realizacje celéw strategicznych
okreslonych w strategii biznesowej, Zarzad rozpoczat przeglad opcji w obszarze nowych projektow
zagranicznych i nie wyklucza podjecia w przyszitosci, w zaleznosci od wynikéw przegladu, decyzji o
odstgpieniu od ich dalszej realizacji lub o zmianie sposobu lub zakresu ich realizacji.

W dniu 19 pazdziernika 2023 roku Zarzad spotki pod firmg Polenergia S.A. przekazat do wiadomos$ci
publicznej informacje na temat zakonczonej oferty publicznej (,Oferta”) 10.416.667 akcji zwyktych na
okaziciela serii AB o wartosci nominalnej 2,00 zt kazda (,Akcje Oferowane”), m.in:

- Zapisy w wykonaniu prawa poboru oraz zapisy dodatkowe w Ofercie przyjmowane byly w
dniach 21 — 28 wrzesnia 2023 r. W zwigzku z objeciem w ramach zapisdw skfadanych w
wykonaniu prawa poboru oraz zapiséw dodatkowych wszystkich oferowanych Akcji
Oferowanych nie przeprowadzono zapiséw na Akcje Oferowane, na ktére nie ztozono zapiséw
w wykonaniu prawa poboru oraz zapiséw dodatkowych, ktére zaplanowane byly na okres 10 —
11 pazdziernika 2023 r.

- W dniu 9 pazdziernika 2023 r. dokonano przydziatu Akcji Oferowanych za posrednictwem
Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. zgodnie z zasadami opisanymi w
Prospekcie. Zarzad spotki Polenergia S.A podjat uchwate w sprawie przydziatu w dniu 18
pazdziernika 2023 r.

- Subskrypcjg w ramach Oferty objetych zostato 10.416.667 Akcji Oferowanych.

- Oferta nie byta podzielona na transze. Stopa redukcji zapiséw dodatkowych wyniosta ok.
80,62%.

17

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Polenergia



K Polenergia

Grupa Kapitatowa Polenergia S.A.

- W ramach Oferty przydzielono 10.416.667 Akcji Oferowanych ktére obejmowane byly po cenie
emisyjnej wynoszacej 72 zt.

- W Ofercie zapisy zlozyto tgcznie 316 inwestorow, a Akcje Oferowane przydzielono 315
inwestorom.

- Akcje Oferowane nie byty przedmiotem uméw o subemisje.

- Wartos¢ przeprowadzonej subskrypcji Akcji Oferowanych, rozumiana jako iloczyn liczby Akgciji
Oferowanych objetych ofertg i ceny sprzedazy wyniosta 750.000.024 zi (siedemset pie¢dziesiagt
milionéw dwadziescia cztery ztote).

- Akcje Oferowane zostaty optacone wktadami pienieznymi.

W dniu 25 pazdziernika 2023 r. Krajowy Depozyt Papieréw Warto$ciowych S.A. (,KDPW”) wydat
oswiadczenie nr 998/2023 dotyczagce zawarcia ze spotkg Polenergia S.A. umowy o rejestracie w
depozycie prowadzonym przez KDPW (,Depozyt’) 10.416.667 praw do akcji zwykiych na okaziciela
serii AB Spotki (,PDA”) oraz oznaczenia ich kodem ISIN PLPLSEP00153.

W dniu 6 listopada 2023 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, zarejestrowat zmiane Statutu spoétki Polenergia S.A dokonang na
podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 3 kwietnia 2023 r.
Zarejestrowana przez Sad zmiana Statutu Spoétki dotyczy podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki
na skutek emisji oraz oferty publicznej 10.416.667 akcji zwyklych na okaziciela serii AB Spofki
przeprowadzonych na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi
obecnie 154.437.826,00 zt i dzieli si¢ na 77.218.913 akcji o wartosci nominalnej 2,00 zt kazda. Ogdlna
liczba gtoséw w Spoice, do ktérych uprawniajg wszystkie wyemitowane akcje w kapitale zakladowym
Spotki wynosi 77.218.913.

W dniu 13 listopada 2023 r. Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. podjgt uchwate
Nr 1221/2023 w sprawie dopuszczenia i wprowadzenia do obrotu gietdowego na Gtéwnym Rynku GPW
akcji zwyktych na okaziciela serii AB Spofki, na podstawie ktérej Zarzad GPW stwierdzit, ze do obrotu
gietdowego na rynku podstawowym dopuszczonych jest 10.416.667 akcji zwyktych na okaziciela serii
AB Spdétki oraz postanowit wprowadzi¢ z dniem 16 listopada 2023 r. do obrotu gieldowego na rynku
podstawowym wszystkie akcje pod warunkiem dokonania przez Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A. w dniu 16 listopada 2023 r. rejestracji tych akcji i oznaczenia ich kodem
,PLPLSEP00013".

W dniu 07 lutego 2024 r. Zarzgd Spétki pod firmg Polenergia S.A. przekazat do wiadomosci publiczne;j
uzupetnienie informacji na temat zakonczonej oferty publicznej 10.416.667 akcji zwyklych na okaziciela
serii AB o wartosci nominalnej 2,00 zt kazda przekazanych w raporcie biezagcym nr 43/2023 z dnia 19
pazdziernika 2023 r. Laczny koszt emisji akcji wyniost 3.761 tys. zt netto, (w tym koszty: przygotowania
i przeprowadzenia Oferty — 2.882 tys. zt netto, wynagrodzenia subemitentéw, dla kazdego oddzielnie —
nie dotyczy sporzadzenia prospektu, z uwzglednieniem kosztéw doradztwa — 821 tys. zt netto, promociji
— 58 tys. zt netto). Laczny koszt przeprowadzenia Oferty zostat rozliczony poprzez ujecie w kapitale
wiasnym. Sredni koszt przeprowadzenia subskrypciji wyniést 0,36 zt netto na jedng Akcje Oferowana.

Dnia 13 marca 2023 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spétki Polenergia S.A. uchylito
dotychczasowe upowaznienie Zarzgdu Spétki do podwyzszenia kapitatu zakladowego w granicach
kapitatu docelowego oraz udzielito Zarzgdowi Spétki nowego upowaznienia do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki w granicach kapitatu docelowego, z mozliwoscig pozbawienia przez Zarzad, za
zgodg Rady Nadzorczej, w catosci lub w czesci prawa poboru w stosunku do nowych akcji Spétki, na
kolejny okres, na zasadach i w granicach okreslonych w zmianach do Statutu Spétki (uchwata nr 3/2024
z dnia 13 marca 2024 roku opublikowana w raporcie biezgcym nr 17/2024). W zwigzku z dokonanymi
zmianami, Zarzad jest upowazniony do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki o kwote nie wiekszg
niz 115 828 368 ztotych poprzez emisje nie wiecej niz 57 914 184 nowych akcji zwyktych na okaziciela,
o wartosci nominalnej 2 zlote kazda (,Nowe Akcje”) (,Kapitat Docelowy”). W granicach Kapitatu
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Docelowego Zarzad jest upowazniony do podwyzszenia kapitatu zakladowego, w drodze jednego albo
kilku kolejnych podwyzszen kapitatu zaktadowego Spoétki w ciggu trzech lat od dnia wpisania do rejestru
przedsiebiorcéow zmiany Statutu Spotki.

W dniu 18 stycznia 2023 roku Polenergia Obroét S.A. (,POLO”) zawarta z Deutsche Bank Polska S.A. z
siedzibg w Warszawie aneks do umowy kredytu o wielocelowy limit kredytowy z dnia 10 listopada 2021
r. Aneks przewiduje zwigkszenie limitu kredytowego do facznej kwoty 200 min zt, w ramach ktérego
udostepniono limit w rachunku biezgcym oraz limit gwarancji. Aneks zostat zawarty na czas okreslony
12 miesiecy z mozliwoscig przediuzenia na kolejne okresy kredytowania (przy czym ostatni okres
konczy sie 10.01.2025 r.). W zwigzku z powyzszym, spotka Polenergia S.A. zwiekszyta poreczenie
tacznie do kwoty 100 min zt. Pierwotnie umowa kredytu przewidywata udzielenie POLO kredytu
wielocelowego w kwocie 100 min zt, a poreczenie wynosito 30 min zt.

W dniu 14 wrzes$nia 2023 roku spotka Polenergia Obrot S.A. zawarta z Northvolt Systems Poland sp. z
0.0. z siedzibg w Gdansku (,Northvolt”) Umowe sprzedazy energii elektrycznej i gwarancji pochodzenia
dotyczacy energii elektrycznej pochodzgcej z odnawialnych zrédet energii (,Umowa cPPA”). Umowa
cPPA dotyczy sprzedazy energii elektrycznej oraz gwarancji pochodzenia energii wyprodukowanej
przez farme wiatrowg Szymankowo o mocy zainstalowanej 38 MW (,Farma”). Umowa cPPA zostata
zawarta na okres 51 miesiecy. Laczny planowany wolumen sprzedazy energii elektrycznej w ramach
Umowy cPPA dotyczy czesci wolumenu, jaki w tym okresie jest prognozowany do wyprodukowania
przez Farme bedacg dedykowanym zrédiem wytworczym dla Northvolt. Szacowany wolumen
sprzedazy w kolejnych latach obowigzywania Umowy cPPA wyniesie szacunkowo 10 500 MWh (z
mozliwoscig zwiekszenia do 15 000 MWh). Wyprodukowana energia bedzie sprzedawana po statej
cenie. taczna szacowana suma przychoddw ze sprzedazy energii w okresie trwania Umowy moze
wynies¢ pomiedzy 26,8 min zt a 36,7 min z. Strony Umowy cPPA zostaly stosownie zabezpieczone, w
tym na wypadek braku dostarczenia energii (POLO przystuguje prawo podstawienia innej farmy
wiatrowej w celu dostarczenia Northvolt ilosci energii elektrycznej zgodnie z prognozg), jak rowniez
braku zapfaty za dostarczong przez POLO energie. Zabezpieczenia wykonania Umowy cPPA
gwarantujgce pfatnosci z tytutu zakupu energii zostang ustanowione w terminie do 30 dni od dnia
zawarcia Umowy cPPA. W razie wczesniejszego rozwigzania Umowy cPPA (na skutek okolicznosci
przewidzianych w tej umowie), stronie uprawnionej nalezy sie opfata za rozwigzanie w maksymalnej
kwocie 10,9 min zt za caty okres obowigzywania Umowy cPPA, ktora obniza sie w kazdym kolejnym
roku jej trwania. Jednoczesnie Strony zawarty dodatkowg umowe, ktéra w sposéb kompleksowy
zapewnia i okresla zasady i warunki dotyczgce bilansowania handlowego potrzeb konsumpcyjnych
Northvolt. Pozostate warunki Umowy cPPA nie odbiegajg od standardowych postanowieh powszechnie
stosowanych w tego typu umowach. Podpisanie kilkuletniej umowy sprzedazy energii z odbiorcg o
stabilnej pozycji finansowej jest dziataniem zgodnym z przyjeta przez Grupe Polenergia diugoterminowg
strategia komercjalizacji zrédet wytwérczych. Taki model zabezpiecza strumien przychoddéw
realizowanych w Grupie Polenergia i uniezaleznia je od moggcych wystgpi¢ wahan cen na rynku energii.

W dniu 29 wrzesnia 2023 r. Polenergia Obrot S.A. zawarta z Bankiem Pekao S.A. aneks do umowy
kredytu o wielocelowy limit kredytowy utrzymujacy taczny limit kredytowy w kwocie 300 min zt, w tym
dostepnos¢ kredytu w rachunku biezgcym do wysokosci 150 min zt, z datg obowigzywania do dnia 30
wrzednia 2024 r. W zwigzku z powyzszym, Polenergia S.A. udzielita poreczenia Polenergia Obrét S.A.
do kwoty 150 min zt.

W dniu 30 listopada 2023 roku zostat zawarty przez Polenergia Obrét S.A. (,POLO”) z McDonald’s
Polska sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,McDonald’s”) nowy warunkowy pakiet umow PPA i PPA+
(,Pakiet uméw PPA i PPA+”), ktéry miat zostaé podpisany réwniez przez 87 franczyzobiorcow
McDonald’s (,Pozostali Kupujacy”). Pakiet uméw PPA i PPA+ dotyczy sprzedazy energii elektrycznej
wyprodukowanej przez Farme Wiatrowg Szymankowo o mocy zainstalowanej 38 MW (,FW
Szymankowo”) oraz zwigzanych z tg energia gwarancji pochodzenia energii elektrycznej z
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odnawialnych zrédet energii, jak réwniez dodatkowych wolumendéw energii elektrycznej sktadajgcych
sie tacznie na catkowite zuzycie energii elektrycznej przez wszystkich kupujgcych. Pakiet umow PPA i
PPA+ z McDonald’s zostat zawarty pod warunkiem zawieszajgcym, ktérym jest podpisanie do dnia 4
grudnia 2023 r. Pakietu uméw PPA i PPA+ przez POLO, McDonald’s oraz co najmniej 82 Pozostatych
Kupujacych. Na podstawie podpisanego Pakietu umoéw PPA i PPA+ pomiedzy POLO a kazdym
kupujacym, tzn. McDonald’s oraz kazdym Pozostatym Kupujacym, powstaje odrebna umowa
sprzedazy. Okres sprzedazy energii elektrycznej i gwarancji pochodzenia w ramach Pakietu umoéw PPA
i PPA+ rozpoczyna sie od dnia 1 stycznia 2024 r. i trwa do dnia 31 grudnia 2027 r. W zakresie sprzedazy
energii elektrycznej produkowanej przez FW Szymankowo oraz powigzanych gwarancji pochodzenia,
planowany wolumen sprzedazy energii elektrycznej dotyczy okreslonej czesci wolumenu, jaki w tym
okresie zostanie wyprodukowany przez FW Szymankowo bedgcg dedykowanym zrédtem wytwdrczym
dla McDonald’s i Pozostatych Kupujgcych. Szacowany wolumen catkowity sprzedazy w kolejnych latach
obowigzywania Pakietu uméw PPA i PPA+ z McDonald’s i wszystkimi Pozostatymi Kupujgcymi moze
wynies¢ okoto 200 GWh dla kazdego roku. Energia wyprodukowana przez FW Szymankowo bedzie
sprzedawana po statej cenie. Laczna szacowana suma przychoddéw ze sprzedazy energii elektrycznej i
gwarancji pochodzenia na podstawie Pakietu uméw PPA i PPA+ z McDonald’s i wszystkimi Pozostatymi
Kupujacymi moze wynies¢ okoto 441 min zt. Kazdy kupujgcy ma opcje ograniczenia swojej umowy
sprzedazy na okres lat 2026 i 2027 wytgcznie do energii elektrycznej produkowanej przez FW
Szymankowo wraz ze zwigzanymi z tg energig gwarancjami pochodzenia. W razie wczes$niejszego
rozwigzania Pakietu umoéw PPA i PPA+ odpowiednio przez POLO lub jednego z kupujacych, z powodu
okreslonych w umowie naruszen umowy przez drugg strone, stronie nienaruszajgcej nalezy sie optata
za rozwigzanie w wysokosci okreslonej w umowie, ktdrej wymiar obnizany jest z kazdym rokiem
obowigzywania Pakietu uméw PPA i PPA+. Wypowiedzenie Pakietu umoéw PPA i PPA+ tgczgacego
POLO z danym kupujgcym nie powoduje wygasniecia Pakietu umow PPA i PPA+ miedzy POLO a
innymi kupujgcymi.

W dniu 1 grudnia 2023 roku Zarzad Spoftki uzyskat informacje o spetnieniu warunku zawieszajgcego, tj.
podpisaniu Pakietu umoéw PPA i PPA+ przez POLO, McDonald's oraz minimalng liczbe
franczyzobiorcéw McDonald’s wskazang w Pakiecie umoéw PPA i PPA+ przed uptywem terminu
wyznaczonego do spetnienia warunku zawieszajgcego, tj. do dnia 4 grudnia 2023 r. W zwigzku z tym,
Pakiet umow PPA i PPA+ wszedt w zycie z dniem 5 grudnia 2023 r.

W dniu 8 lutego 2024 roku Polenergia Obrét S.A. zawarta z Mercedes-Benz Manufacturing Poland Sp.
Z 0.0. z siedzibg w Jaworze umowy PPA i PPA+ (,Umowy PPA i PPA+”). Umowy PPA i PPA+ dotycza
sprzedazy catej energii elektrycznej zuzywanej przez kupujgcego, w tym czesci energii elektrycznej
wyprodukowanej przez nastepujace instalacje odnawialnych zrédet energii: farme wiatrowg Debsk o
mocy zainstalowanej 121 MW (,Instalacja OZE 1,) oraz farme fotowoltaiczng Sulechéw 3 o mocy
zainstalowanej wynoszacej 9,84 MW (,Instalacja OZE 2”), oraz gwarancji pochodzenia energii
elektrycznej z odnawialnych Zrdédet energii w liczbie odpowiadajgcej ilosci sprzedawanej energii
elektrycznej, a takze bilansowania handlowego potrzeb kupujgcego. Okres sprzedazy energii
elektrycznej i gwarancji pochodzenia w ramach Uméw PPA i PPA+ rozpoczyna sie od dnia 1 marca
2024 r. i trwa do dnia 31 grudnia 2027 r., przy czym rozpoczecie sprzedazy energii elektrycznej i
gwarancji pochodzenia uzaleznione jest od pomysinego zakonczenia procesu zmiany na POLO
sprzedawcy energii elektrycznej dla kupujgcego. W przypadku, w ktérym proces zmiany sprzedawcy
energii elektrycznej na POLO nie zostanie zakonczony do dnia 29 lutego 2024 r. i jezeli POLO i
Mercedes-Benz Manufacturing Poland sp. z 0.0. nie uzgodnig innej daty zakonczenia wskazanego
procesu zmiany sprzedawcy, Umowy PPA i PPA+ mogg zostaé rozwigzane przez kazdg ze stron ze
skutkiem natychmiastowym. W zakresie sprzedazy energii elektrycznej produkowanej przez farme
wiatrowg Debsk i farme fotowaltaiczng Sulechéw 3, planowany wolumen sprzedazy energii elektrycznej
dotyczy okreslonej czesci wolumenu, jaki w tym okresie zostanie wyprodukowany przez wyzej
wymnienione farmy. Energia elektryczna produkowana przez farmy bedzie sprzedawana po statej

20
Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Polenergia



K Polenergia

Grupa Kapitatowa Polenergia S.A.

cenie, z tym zastrzezeniem, ze cena moze zosta¢ podwyzszona lub obnizona w zaleznosci od
wysokosci u$rednionego wskaznika CPl — S$redniorocznego wskaznika cen towardw i ustug
konsumpcyjnych ogoétem za poprzedni rok kalendarzowy publikowanego przez Gtéwny Urzad
Statystyczny. Pozostata ilo$¢ energii elektrycznej zuzywanej przez kupujgcego bedzie sprzedawana po
cenie opartej o ceny na rynku SPOT na rynku towarow gietdowych Towarowej Gietdy Energii S.A. lub
po statej cenie dla okreslonej ilosci energii elektrycznej, jezeli taka stata cena zostanie ustalona zgodnie
z procedura okreslong w umowie PPA+. Laczna szacowana suma przychodéw ze sprzedazy energii
elektrycznej i gwarancji pochodzenia na podstawie Umoéw PPA i PPA+ moze wynies$¢ okoto 131,4 min
zt netto. W razie wczesniejszego rozwigzania Umow PPA i PPA+ odpowiednio przez POLO Ilub
Mercedes-Benz Manufacturing Poland Sp. z 0.0., z powodu okresdlonych w umowie naruszeh umowy
przez drugg strone, stronie nienaruszajgcej nalezy sie opfata za rozwigzanie w wysokosci okreslonej w
umowie.

W dniu 9 lutego 2023 roku, spoétka Polenergia Obroét 2 sp. z 0.0. rozwijajgca projekt farmy fotowoltaiczne;j
Strzelino o tgcznej mocy zainstalowanej 45,2 MWp zawarta ze spétkg JINKO SOLAR (CHUZHOU) CO.,
LTD. umowe dotyczacag dostawy modutéw fotowoltaicznych na potrzeby projektu. Umowa obejmuje
sprzedaz modutéw fotowoltaicznych wyprodukowanych przez dostawce, w ilosci wymaganej dla
realizacji projektu. Umowa nie dotyczy dostawy inwerteréw. Wartos¢ umowy wynosi ok. 10 min euro.

W dniu 18 maja 2023 roku spotka Polenergia Obroét 2 sp. z 0.0., rozwijajgca projekt farmy fotowoltaiczne;j
Strzelino o tacznej mocy zainstalowanej 45,2 MWp, jako kredytobiorca oraz mBank S.A., Pekao S.A. i
PKO Bank Polski S.A., jako kredytodawcy, zawarty umowe kredytdéw. Na podstawie umowy,
kredytodawcy udzielili kredytobiorcy: (i) kredytu terminowego do fgcznej kwoty 90 min zi,
przeznaczonego na finansowanie budowy farmy fotowoltaicznej Strzelino, z mozliwoscig zwiekszenia
zaangazowania Kredytodawcy (po spetnieniu dodatkowych warunkéw okreslonych w Umowie
Kredytéw), (ii) kredytu VAT do maksymalnej tacznej kwoty 27 min zt oraz (iii) kredytu DSR do
maksymalnej tgcznej kwoty 9,8 min zt. W zwigzku z umowg kredytéw kredytobiorca oraz Polenergia
S.A. zobowigzani sg do zawarcia standardowego pakietu zabezpieczen stosowanych w transakcjach
typu project finance. Kredytobiorca m.in. ztozyt oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji oraz ustanowit
zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy ruchomych i praw, natomiast spétka Polenergia S.A. ustanowita
zastaw rejestrowy oraz finansowy na udziatach kredytobiorcy oraz ztozyta oSwiadczenia o poddaniu sie
egzekucji. Umowa kredytéw przewiduje sptate kredytu terminowego nie pdzniej niz do dnia 16 grudnia
2038 roku, kredytu VAT nie pdzniej niz do dnia 31 maja 2024 roku oraz kredytu DSR nie pézniej niz do
dnia 16 grudnia 2038 roku. Oprocentowanie kredytéw ustalone jest w oparciu o stope referencyjng
WIBOR, powiekszong o marze Kredytodawcy. Warunki Umowy Kredytéw, w tym dotyczgce
zabezpieczen, kar umownych, uruchomienia finansowania oraz wypowiedzenia Umowy Kredytow,
odpowiadajg postanowieniom stosowanym w tego typu transakcjach.

W dniu 27 listopada 2023 roku Polenergia Farma Fotowoltaiczna 2 Sp. z 0.0. (,FF2”), otrzymata poprzez
Internetowg Platforme Aukcyjng (,IPA”), w trybie art. 81 ust. 5 ustawy z dnia 20 lutego 2015 r. o
odnawialnych zrodtach energii (,Ustawa OZE”), informacje, iz FF2 wygrata aukcje zwykig AZ/7/2023 w
zakresie realizowanego przez nig projektu farmy fotowoltaicznej Rajkowy o docelowej tgcznej mocy ok.
35 MWp. Tym samym projekt Rajkowy uzyskat prawo do pokrycia ujemnego salda w odniesieniu do
ceny zaoferowanej w toku aukciji, za okoto 31% tgcznego wolumenu energii elektrycznej planowanej do
wyprodukowania przez okres 15 lat, zgodnie z przepisami Ustawy OZE.

W dniu 27 listopada 2023 roku Polenergia Farma Fotowoltaiczna 16 Sp. z o0.0. (,FF16”), otrzymata w
dniu 27 listopada 2023 roku, poprzez IPA, w trybie art. 81 ust. 5 Ustawy OZE, informacje, iz FF16
wygrafa aukcje zwyktg AZ/7/2023 w zakresie realizowanego przez nig projektu farmy fotowoltaicznej
Szprotawa Il o docelowej tgcznej mocy ok. 20 MWp. Tym samym projekt Szprotawa Il uzyskat prawo
do pokrycia ujemnego salda w odniesieniu do ceny zaoferowanej w toku aukcji, za okoto 31% tgcznego
wolumenu energii elektrycznej planowanej do wyprodukowania przez okres 15 lat, zgodnie z przepisami
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Ustawy OZE.

W dniu 27 grudnia 2023 roku Polenergia Farma Wiatrowa Namystow sp. z o. 0., rozwijajgca projekt
farmy fotowoltaicznej Szprotawa | o fgcznej mocy zainstalowanej 47 MWp (,Farma Fotowoltaiczna
Szprotawa 1”) oraz (ii) Polenergia Farma Fotowoltaiczna 16 sp. z 0.0., rozwijajgca projekt farmy
fotowoltaicznej Szprotawa Il o fgcznej mocy zainstalowanej 20 MWp (,Farma Fotowoltaiczna Szprotawa
II”) zawarly ze spotkg P&Q sp. z 0. 0. z siedzibg w Biatymstoku (,P&Q”) umowe dotyczgcag budowy
Farmy Fotowoltaicznej Szprotawa | oraz Farmy Fotowoltaicznej Szprotawa Il. Umowa dotyczaca
budowy Farmy Fotowoltaicznej Szprotawa | ma zosta¢ wykonana w terminie do 30.06.2025, a umowa
dotyczaca budowy Farmy Fotowoltaicznej Szprotawa Il w terminie do 30.06.2025. Powyzsze umowy
dotyczg wykonania przez P&Q na rzecz Farmy Fotowoltaicznej Szprotawa | oraz Szprotawa |l
kompleksowych robdét montazowo-elektrycznych obejmujgcych m.in.: dostawe i montaz konstrukcji
wsporczych dla modutéw fotowoltaicznych, montaz modutéw fotowoltaicznych i inwerteréw, dostawe i
montaz stacji elektroenergetycznych nn/SN, dostawe i montaz kabli nn, SN, wykonanie stac;ji
abonenckiej 20/110 kV wraz z dostawg urzgdzen, dostawe i montaz linii kablowej WN wraz z siecig
Swiattowodowa. Umowy nie obejmujg dostawy modutéw fotowoltaicznych i inwerteréw. Lgczna wartosé
umoéw wynosi ok. 89 min zt.

W dniu 22 lutego 2024 roku Polenergia Farma Wiatrowa Namystow sp. z 0. 0., rozwijajgca projekt farmy
fotowoltaicznej Szprotawa | o fgcznej mocy zainstalowanej 47 MWp oraz (ii) Polenergia Farma
Fotowoltaiczna 16 sp. z 0.0., rozwijajgca projekt farmy fotowoltaicznej Szprotawa Il o tgcznej mocy
zainstalowanej 20 MWp zawarty ze spoétkg Jinko Solar (Chuzhou) Co., Ltd. umowe dotyczgcg dostawy
modutéw fotowoltaicznych na potrzeby obu projektow. Umowy obejmujg sprzedaz modutdow
fotowoltaicznych wyprodukowanych przez Jinko Solar, w ilosci wymaganej dla realizacji projektow.
Umowy nie dotyczg dostawy inwerteréw. Umowa zostanie zrealizowana do konca pazdziernika 2024
roku. Laczna wartos¢ uméw wynosi ok. 8 min euro.

W dniu 31 marca 2023 roku Amon sp. z 0.0. z siedzibg w Lebczu (,Amon”), otrzymata pismo procesowe
Polska Energia — Pierwsza Kompania Handlowa sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,PKH”) w sprawie
z powodztwa Amon przeciwko PKH toczgcej sie przed Sgdem Okregowym w Gdansku, ktérym to
pismem PKH objeta pozew wzajemny (,Pozew Wzajemny”) domagajac sie zasgdzenia od Amon na
rzecz PKH kwoty 61.576.284,89 zt z odsetkami ustawowymi za opdznienie. Kwote 55.691.856,47 zt
stanowig kary umowne zgdane przez PKH rzekomo na podstawie § 8 ust. 1 Umowy sprzedazy praw
majgtkowych wynikajacych ze swiadectw pochodzenia bedgcych potwierdzeniem wytworzenia energii
elektrycznej w odnawialnym zrédle energii — Farmie Wiatrowej tukaszow zawartej w dniu 23 grudnia
2009 roku przez Amon z PKH (,Umowa Sprzedazy Praw Majatkowych”) i wynikajgce rzekomo z
niedotrzymania przez Amon ilosci przewidzianych do przeniesienia praw majgtkowych w
poszczegdlnych miesigcach poczgwszy od sierpnia 2019 roku. Kwota 5.884.428,42 zt stanowi z kolei
odszkodowanie zgdane przez PKH z tytutu rzekomego niewykonania przez Amon w okresie od dnia 18
listopada 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku Umowy sprzedazy energii elektrycznej wytworzonej
w odnawialnym zrédle energii — Farmie Wiatrowej tukaszéw zawartej w dniu 23 grudnia 2009 roku
przez Amon z PKH (,Umowa Sprzedazy Energii”). W dniu 16 maja 2023 roku Sad Okregowy w Gdansku
doreczyt Amon postanowienie z dnia 2 maja 2023 roku, ktérym pozostawit pozew wzajemny Polska
Energia — Pierwsza Kompania Handlowa bez nadawania dalszego biegu. Podstawg wydania
przedmiotowego postanowienia przez Sgd Okregowy w Gdansku jest art. 204 § 1 zdanie drugie
Kodeksu postepowania cywilnego, ktéry okresla, iz powddztwo wzajemne mozna wytoczyé nie pozniej
niz w odpowiedzi na pozew. W dniu 12 czerwca 2023 roku Polska Energia — Pierwsza Kompania
Handlowa Sp. z o0.0. zlozyta skarge kasacyjng od wyroku Sadu Okregowego w Gdarnsku z dnia 17
listopada 2022 roku w sprawie z powddztwa Amon przeciwko PKH, ktéorym Sad Okregowy w catosci
oddalit apelacje wniesiong przez PKH.

W dniu 28 grudnia 2023 roku spétki Amon Sp. z 0.0. z siedzibg w tebczu (,Amon”) i Talia sp. z 0.0. z
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siedzibg w Lebczu (,Talia”) wniosty do Sgdu Okregowego w Katowicach, XIV Wydziatu Gospodarczego,
drugg zmiane powoddztw przeciwko Tauron Polska Energia S.A. (,Tauron”) obejmujgcg roszczenia
odszkodowawcze Amon i Talia powstate po dniu 30 czerwca 2020 roku. Podstawg deliktowej
odpowiedzialnosci odszkodowawczej Tauron jest zerwanie i zaprzestanie wykonywania przez Polskg
Energie — Pierwszg Kompanie Handlowg sp. z 0.0. — spotke zalezng Tauron dtugoterminowych uméw
sprzedazy energii elektrycznej wytwarzanej w zrédtach odnawialnych oraz diugoterminowych umow
sprzedazy praw majgtkowych wynikajgcych ze $Swiadectw pochodzenia bedacych potwierdzeniem
wytworzenia energii elektrycznej w zrédtach odnawialnych zawartych ze spotkami Amon i Talia. Na
mocy przedmiotowej modyfikacji dochodzone roszczenia z tytutu odszkodowania wraz z odsetkami
wzrosty — w przypadku Amon o kwote 29.668.791,42 zt, w przypadku Talia o kwote 19.277.206,14 zi.

W dniu 28 grudnia 2023 roku spétka zalezna Emitenta — Amon Sp. z 0.0. z siedzibg w Lebczu wniosta
do Sadu Okregowego w Gdansku, IX Wydziatu Gospodarczego, drugg zmiane powddztwa przeciwko
spoice zaleznej Tauron Polska Energia S.A. — Polska Energia-Pierwsza Kompania Handlowa Sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie (,PKH”) w zwigzku z nieskutecznym wypowiedzeniem oraz niewykonywaniem
przez PKH dtugoterminowych umoéw sprzedazy energii i praw majgtkowych zawartych przez PKH z
Amon. Na mocy powyzszej zmiany powddztwa, Amon obok kwot dotychczas dochodzonych, domaga
sie zaptaty kwoty 18.297.696,66 ziotych tytutem odszkodowania za niewykonywanie ww. uméw w
dalszym okresie ich obowigzywania. Ponadto Talia sp. z 0.0. wniosta do Sgdu Okregowego w Gdansku,
IX Wydziatu Gospodarczego, piagtg zmiane powddztwa przeciwko PKH w zwigzku z nieskutecznym
wypowiedzeniem oraz niewykonywaniem przez PKH diugoterminowych umow sprzedazy energii i praw
majatkowych zawartych przez PKH z Talia. Na mocy powyzszej zmiany powoédztwa, Talia obok kwot
dotychczas dochodzonych, domaga sie zaptaty kwoty 12.075.080,14 ztotych tytutem odszkodowania za
niewykonywanie ww. umow w dalszym okresie ich obowigzywania.

W dniu 7 czerwca 2023 roku spoétka Polenergia H2HUB Nowa Sarzyna sp. z 0.0., dewelopujgca projekt
H2HUB Nowa Sarzyna, zawarta z Hystar AS z siedzibg w Havik, Norwegia (,Hystar”):

- umowe dostawy oraz uruchomienia elektrolizera o mocy 5 MW (,Umowa Dostawy”). Realizacja
Umowy Dostawy przewidziana jest na lll kwartat 2024 roku;

- dlugoterminowg umowe serwisowg elektrolizera (,LTSA”). LTSA dotyczy $wiadczenia ustug
serwisowych dla wspomnianego elektrolizera przez okres 2 lat od dnia uruchomienia (z
mozliwoscig wydituzenia na okres wynoszacy tacznie do 10 lat), w tym przeprowadzania
planowych przegladéw, napraw, dostawy $rodkéw utrzymania i czesci zamiennych, zdalnego
nadzoru oraz innych czynno$ci powigzanych. Hystar gwarantuje takze odpowiedni poziom
dostepnosci elektrolizera w ramach umowy serwisowe;.

W dniu 7 czerwca 2023 roku, spétka Polenergia H2HUB Nowa Sarzyna sp. z 0.0. oraz Polenergia S.A.
zawarly z Miedzynarodowg Korporacjg Finansowg (,IFC”), nalezacg do Grupy Banku Swiatowego,
umowe o wspotpracy celem wspoétfinansowania kosztéw rozwoju projektu, ktéry obejmuje wytwdrnie
wodoru, wraz z dwoma stacjami tankowania oraz infrastrukturg towarzyszgca. IFC zrefinansuje czesc
kosztoéw poniesionych dotychczas w projekcie oraz 50% kosztéw zakupu elektrolizera na potrzeby
wytwérni wodoru. Zgodnie z umowg, maksymalna kwota finansowania projektu wynosi 3 600 000 euro,
Cco w znaczgcym stopniu zmniejszy ekspozycje finansowg Grupy Polenergia zwigzang z inwestycja.
Obowigzek zwrotu finansowania powstanie w przypadku podjecia ostatecznej decyzji inwestycyjnej.
Umowa jest zawarta na rok. Zgodnie z postanowieniami umowy, w przypadku jej rozwigzania, w
zalezno$ci od przyczyn, moze zosta¢ naliczona kara, ktérej wysokos¢ nie moze przekroczyé 10%
maksymalnej kwoty finansowania. Umowa przewiduje réwniez w okreslonych przypadkach uprawnienie
IFC do wstrzymania finansowania albo rozwigzania umowy ze skutkiem natychmiastowym. Realizacja
kolejnych etapéw projektu moze wymagaé uzyskania stosownych zgdd korporacyjnych.

W dniu 22 listopada 2023, w nawigzaniu do raportu biezgcego nr 30/2022 z 23 wrzesnia 2022 r. w
sprawie zawarcia z Narodowym Centrum Badan i Rozwoju (,NCBIR”) umowy o dofinansowanie projektu
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pod nazwg H2 HUB Nowa Sarzyna: Magazynowanie Zielonego Wodoru w ramach konkursu Nowe
technologie w zakresie energii |, Zarzad spétki pod firmg Polenergia S.A. poinformowat o podjeciu
decyzji, po dokonaniu ewaluacji projektu oraz uzyskaniu wymaganych zgoéd korporacyjnych, o
kontynuaciji projektu i przystgpieniu do realizacji jego drugiej fazy. Umowa o dofinansowanie zostata
zawarta w dniu 23 wrzes$nia 2022 r. przez Spotke, jako lidera konsorcjum, Polenergie Elektrocieptownie
Nowa Sarzyna sp. z 0.0. oraz Politechnike Wroctawskg (,Konsorcjum”). Realizacja Projektu podzielona
jest na trzy fazy. Pierwsza zostata zakonczona — NCBIR podjeto decyzje o rekomendowaniu projektu
do przejscia z fazy pierwszej do fazy drugiej. Na date niniejszego raportu Konsorcjum zaktada, ze
przewidywany fgczny koszt wydatkdw ponoszonych w ramach Il fazy projektu wyniesie ok. 14,2 min z
(kwota pochodzi¢ bedzie z kwoty dofinansowania zawnioskowanego w ramach drugiej fazy projektu
oraz srodkéw wiasnych Grupy Polenergia). Zgodnie z wnioskiem o dofinansowanie, stanowigcym
integralng czes¢ umowy o dofinansowanie, dotacja w fazie drugiej dotyczy kosztéw planowanych do
poniesienia przez ENS oraz Politechnike Wroctawska. Ostateczna warto$¢ dofinansowania w fazie
drugiej bedzie zalezna od faktycznie poniesionych kosztéw w zwigzku z realizacjg projektu. Planowany
termin zakonczenia fazy drugiej projektu to 31 pazdziernika 2025 r. Uprawnienie do dalszego uzyskania
dofinansowania w ramach umowy o dofinansowanie (w zwigzku z realizacjg fazy trzeciej projektu) jest
uzaleznione od uzyskania pozytywnego wyniku w ramach selekcji po weryfikacji fazy drugiej projektu
oraz zatwierdzenia wnioskow o ptatnosé. Spétka zastrzega, ze po zakonczeniu drugiej fazy projektu
dokona ewaluacji projektu i podejmie decyzje w sprawie jego dalszej realizacji w trzeciej fazie i sposobu
finansowania, co moze wymagac uzyskania stosownych zgdd korporacyjnych. Szczegoétowe warunki
umowy o dofinansowanie zostaty przedstawione w raporcie biezgcym nr 30/2022 i pozostajg bez zmian.

W dniu 15 lutego Zarzad spotki pod firmg Polenergia S.A. powzigt informacje o wydaniu przez Komisje
Europejska (,Komisja”) decyzji notyfikacyjnej dotyczacej pomocy publicznej dla projektu H2Silesia
realizowanego w ramach IPCEI Hydrogen HyZ2Infra (Important Projects of Common European Interest)
(,Decyzja Notyfikacyjna”). Komisja ocenita proponowany projekt na podstawie unijnych zasad pomocy
panstwa, w tym kryteriow wynikajacych z Komunikatu Komisji dot. kryteridw zgodnosci z rynkiem
wewnetrznym pomocy panstwa na wspieranie realizacji waznych projektéw strategicznych
stanowigcych przedmiot wspdlnego europejskiego zainteresowania (2021/C 528/02). Decyzja
Notyfikacyjna zatwierdza maksymalny putap pomocy publicznej dla projektu H2Silesia i nie oznacza
przyznania spofce Polenergia H2Silesia sp. z 0.0. dofinansowania na jego realizacje. Decyzja o
przyznaniu dofinansowania oraz okreslenie ostatecznej wysokosci dofinansowania zapadnie na
poziomie krajowym. Projekt zakltada budowe wielkoskalowej instalacji produkcji odnawialnego wodoru
o0 mocy ok. 105 MW na potrzeby przemystu ciezkiego i transportu zeroemisyjnego zlokalizowanej na
Gornym Slgsku. Planowana instalacja bedzie w stanie wyprodukowaé ok. 13.000 ton wodoru rocznie.
Prenotyfikacja na poziomie krajowym dla H2Silesia w ramach IPCEI zostata uzyskana w kwietniu 2022
r. Lgczna wartosé kosztéw kwalifikowanych w projekcie wynosi 218,36 min euro, a maksymalna
wysoko$¢ pomocy publicznej, zatwierdzona przez Komisje Europejskg moze wynies¢ 142,77 min euro,
co odpowiada wysokosci tzw. luki finansowej w projekcie. Kosztami kwalifikowanymi w projekcie sg
dostawa i montaz elektrolizeréow, uktadu chiodzenia, podstacji elektrycznej, stacji uzdatniania wody,
uktadu odtleniania i osuszania, sprezarek, magazynu wodoru oraz stacji jego dystrybucji wraz z
przynaleznymi instalacjami pomocniczymi, budynkami i ukfadem drogowym oraz pracami
przygotowawczymi, projektowaniem i rozruchem. Zarzgd Polenergii S.A. przewiduje, ze koszty
kwalifikowane projektu ponad wartos¢ dofinansowania ze $rodkdéw publicznych zostang pokryte ze
srodkow i zrédet, takich jak m.in. kapitat wtasny i kredyt inwestycyjny. Ostateczna realizacja projektu
jest uzalezniona od zewnetrznych kryteridéw, takich jak zawarcie kontraktéw zabezpieczajgcych warunki
dostaw wodoru, spetnienia odpowiednich kryteriéw ekonomicznych oraz dostepnosci finansowania dla
projektu, jak réwniez podjecia ostatecznej decyzji inwestycyjnej na podstawie powyzszych danych i
uzyskania wymaganych zgod korporacyjnych. Zgodnie z informacjg przekazang raportem nr 4/2024 z
dnia 8 lutego 2024 roku Spodtka rozpoczeta przeglad opcji w zakresie realizacji Celéow Strategicznych
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m.in. w obszarze strategii wodorowej i nie wyklucza podjecia w przysziosci, w zaleznosci od wynikéw
przegladu, decyzji o odstgpieniu od ich dalszej realizacji lub o zmianie sposobu lub zakresu ich realizaciji,
0 czym poinformuje w zakresie wymaganym obowigzujgcymi przepisami prawa.

W dniu 27 czerwca 2023 roku Polenergia Elektrocieptownia Nowa Sarzyna sp. z 0.0. (,ENS”) zawarta z
Narodowym Funduszem Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej (,NFOSIGW”) umowe o
dofinansowanie (,Umowa o Dofinansowanie”) projektu pod nazwg ,Budowa przez Polenergia ENS sp.
z 0.0. ogoélnodostepnych stacji tankowania wodoru w Rzeszowie oraz Nowej Sarzynie” w ramach
programu priorytetowego ,Wsparcie infrastruktury do fadowania pojazdéw elektrycznych i infrastruktury
do tankowania wodoru” — budowa lub przebudowa ogélnodostepnych stacji wodoru. Celem
przedsiewziecia jest budowa dwéch stacji tankowania wodoru wraz z infrastrukturg towarzyszaca, w
dwoch lokalizacjach: na terenie graniczacym z Elektrocieptownia Nowa Sarzyna oraz w Rzeszowie.
Zgodnie z Umowg o Dofinansowanie, tgczna kwota dofinansowania w formie dotacji wynosi 20 min zt
(,Dotacja”), co stanowi ok. 43 % kosztéw kwalifikowanych przedsiewziecia. Zgodnie z Umowg o
Dofinansowanie stacje tankowania wodoru wraz z infrastrukturg towarzyszgcg powinny zosta¢ oddane
do uzytkowania do 1 czerwca 2025 roku, przy czym Umowa o Dofinansowanie przewiduje mozliwosc¢
wprowadzania zmian do harmonogramu. Uprawnienie beneficjenta do wyptaty srodkéw z Dotacji jest
uzaleznione od zatwierdzenia wnioskow o wyptate srodkow, ktérych ztozenie moze wymagac uzyskania
stosownych zgdd korporacyjnych. Pozostate warunki Umowy o Dofinansowanie, w tym zasady jej
wypowiedzenia, rozwigzania ze skutkiem natychmiastowym, wstrzymania dofinansowania, nie
odbiegajg od warunkéw powszechnie stosowanych w tego typu umowach.

W dniu 14 grudnia 2023 r. spotka Polenergia Elektrocieptownia Nowa Sarzyna sp. z 0.0. z siedzibg w
Nowej Sarzynie wzieta udziat w aukcji gtéwnej rynku mocy na rok dostaw 2028. W toku aukcji ENS
zaoferowata obowigzek mocowy na rok 2028 w tgcznej wysokosci 112 MW. ENS do czasu zakonczenia
aukgciji nie ztozyta oferty wyjscia z aukgji.

W dniu 18 grudnia 2023 roku Polskie Sieci Elektroenergetyczne S.A. (,PSE”) ogtosity wstepne wyniki
aukcji gtéwnej na rok dostaw 2028. Aukcja ta zakonczyta sie w 6. rundzie z ceng zamkniecia 244,90
zkW/rok. Wobec ogtoszenia wstepnych wynikow aukcji gtdwnej na rok dostaw 2028, zostata zawarta
przez PSE oraz Zarzadce Rozliczen S.A. umowa mocowa ze spotkg Polenergia Elektrocieptownia Nowa
Sarzyna sp. z 0.0. z siedzibg w Nowej Sarzynie. tgczna wielkos¢ zaoferowanego przez ENS obowigzku
mocowedo, wynikajaca z ww. umowy wynosi 112 MW. Umowa zostata zawarta na okres 1 roku, pod
warunkiem zawieszajgcym do czasu ogtoszenia ostatecznych wynikow aukcji przez Prezesa Urzedu
Regulacji Energetyki.

W dniu 26 czerwca 2023 roku, Polenergia S.A., jako wspdlnik spétek projektowych MFW Battyk Il sp. z
0.0. i MFW Battyk Ill sp. z 0.0. (fgcznie ,Spoétki Projektowe”), posiadajgcy po 50% udziatéw w Spétkach
Projektowych, wraz z Equinor Wind Power AS, bedgcg wspdlnikiem posiadajagcym pozostate 50%
udziatéw w Spodtkach Projektowych, podjeli uchwaty wspdlnikdw Spotek Projektowych w sprawie
przyjecia aktualizacji budzetow projektow MFW Battyk Il i MFW Battyk Il oraz planéw rozwoju projektéw
na okres do rozpoczecia prac budowlanych (fgcznie ,Budzet’), obejmujgcych w szczegodinosci
szacowane nakfady inwestycyjne wymagane do przygotowania projektéw do rozpoczecia prac
budowlanych (,Devex”) oraz harmonogramy dla tego etapu realizacji projektéw. Przewidziany w
Budzecie poziom Devex wynosi obecnie ok. 950 min zi, przy czym kwota ta obejmuje réwniez srodki
juz wydatkowane (ok. 415 min z) w okresie od uzyskania decyzji o przyznaniu projektom wsparcia do
dnia publikacji niniejszego raportu. Zgodnie z zatwierdzonym Budzetem planowana data rozpoczecia
prac budowlanych przypada na pierwszy kwartat 2025 roku, natomiast zakonczenie realizacji i oddanie
do uzytkowania projektéw — w roku 2028. Ustalony w Budzecie poziom Devex, jak réwniez planowane
daty realizacji wskazanych powyzej etapédw rozwoju projektow stanowig szacunki, kiére mogg ulegac
dalszym zmianom. Ewentualna aktualizacja Budzetu bedzie wymagata podjecia stosownych uchwat
wspolnikdw Spotek Projektowych. Uchwaty wspdéinikow Spotek Projektowych, jak réwniez przyjety
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zaktualizowany Budzet dotyczg wytgcznie Devex. Dalsze naktady inwestycyjne, obejmujgce etap
budowy (nakfady inwestycyjne na budowe; ,Capex”), bedg przedmiotem odrebnych decyzji wspélnikéw
Spotek Projektowych. Polenergia S.A informuje jednak, ze realizacja projektdw zgodnie z
harmonogramem wynikajgcym ze zaktualizowanego Budzetu skutkowa¢ bedzie koniecznoscig
poniesienia przez Spoétki Projektowe, w okresie przed rozpoczeciem prac budowlanych, poza Devexem,
réwniez czesci nakladow stanowigcych Capex, ktory ostatecznie zostanie ujety w budzecie fazy
budowy. Wedtug obecnych szacunkéw wydatki te moga wynies¢ ok. 2,8-3,2 mld zt, wobec catkowitego
budzetu fazy budowy szacowanego w przedziale 21 — 24 mld zi. Polenergia S.A. zastrzega, ze
informacja ta nie ma charakteru wigzgcego, moze ulec zmianie, o czym spétka nie bedzie odrebnie
informowac przed formalnym ustaleniem budzetu fazy budowy.

W dniu 5 pazdziernika 2023 roku spétki projektowe MFW Battyk 1l sp. z 0.0. i MFW Battyk Ill sp. z 0.0.,
zawarly umowy na zaprojektowanie, produkcje, testowanie, transport, instalacje i ochrone kabli
eksportowych na odcinku od morskiej stacji transformatorowej do miejsca wyprowadzenia energii ha
lgdzie, przy czym MFW Battyk Il sp. z 0.0. zawarta umowe ze spétka Jan De Nul Luxemburg SA Hellenic
Cables S.A. Consortium Baltyk 2 spotka jawna, a MFW Battyk Il sp. z 0.0. — ze spotkg Jan De Nul
Luxemburg SA Hellenic Cables S.A. Consortium Baltyk 3 spétka jawna (,Wykonawcy”). Spofki
Wykonawcoéw zostaly utworzone na potrzeby realizacji umoéow jako wspolne przedsiewziecie: (i)
przedsiebiorstwa montazowego — Jan De Nul Luxembourg SA oraz (ii) producenta okablowania —
Hellenic Cables SA Hellenic Cable Industry Single Member Societe Anonyme. Laczne wynagrodzenie
Wykonawcow na podstawie obu umow (ij. dla obu projektéw) zostato wstepnie okreslone — na dzien
podpisania uméw — na kwote ok. 372 min euro. Obejmuje ono czesciowo stawki ryczattowe, a czesciowo
— stawki zalezne od indeksacji cen surowcow, cen paliw oraz faktycznego naktadu pracy Wykonawcow
i zaangazowanych zasobdéw. Tak okreslone wynagrodzenie Wykonawcow uwzglednia réwniez
opcjonalny zakres prac przewidziany w umowach. Finalne wynagrodzenie Wykonawcéw zostanie
ustalone zgodnie z postanowieniami uméw na podstawie ostatecznie zrealizowanego zakresu prac i po
uwzglednieniu czynnikéw zaleznych od sytuacji rynkowej. Zgodnie z umowami spétka Polenergia S.A.
zobowigzana bedzie do dostarczenia zabezpieczenia ptatnosci w postaci gwarancji korporacyjnej
(,PCG”). PCG wystawiane przez Spoétke bedg dotyczy¢ 50% wartosci istniejgcych zobowigzan Spoétek
Projektowych wobec Wykonawcow. Maksymalna przewidywana kwota zobowigzah Spétki z tytutu PCG
wynosi (dla obu uméw tacznie): (i) 36 min euro do dnia 01.10.2024 (zakup surowcow), oraz (ii) w
dalszym okresie az do osiggniecia zamkniecia finansowego potwierdzonego przez instytucje
finansujgcg: 156,5 min euro. Umowy przewidujg konieczno$¢ podwyzszenia wymaganego limitu
gwarancyjnego w przypadku skorzystania przez Spoétki Projektowe z dodatkowego, opcjonalnego
zakresu prac Wykonawcow.

W dniu 24 pazdziernika 2023 roku spotki projektowe MFW Battyk Il sp. z 0.0. i MFW Battyk Il sp. z 0.0.,
zawarly ze spétkg Seaway 7 Management AS z siedzibg w Oslo (Norwegia) umowy na zaprojektowanie,
produkcje, testowanie, transport, instalacje i zabezpieczenie kabli ,wewnetrznych”, tj. fgczacych morskie
turbiny wiatrowe z morska stacjg transformatorowg. £gczne wynagrodzenie wykonawcy na podstawie
obu umoéw (tj. dla obu projektéw) zostato wstepnie okreslone — na dzien podpisania uméw — na kwote
ok. 187 min euro. Uwzglednia ono czesciowo stawki ryczattowe, a czesciowo stawki zalezne m.in. od
zastosowanej techniki prac instalacyjnych, dtugosci prac wykonawcy na morzu, przestojow
wynikajgcych z warunkow pogodowych, indeksacji cen surowcoéw, cen paliw oraz stawek wybranych
podwykonawcéw. tagczne wynagrodzenie nalezne wykonawcy zostalo skalkulowane przy
uwzglednieniu faktu realizacji obu projektéw. Finalne wynagrodzenie zostanie ustalone po zamrozeniu
stawek zmiennych i uwzglednieniu czynnikéw zaleznych od sytuacji rynkowe;j.

W dniu 15 lutego 2024 roku spotki projektowe MFW Battyk Il sp. z 0.0. i MFW Battyk Ill sp. z 0.0., w
ktorych Polenergia S.A. posiada 50% udziatéw, rozwijajgce w ramach wspolnego przedsiewziecia
Spoiki i Equinor Wind Power AS projekty budowy morskich farm wiatrowych, tj. odpowiednio MFW
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Battyk Il i MFW Baltyk Ill, zawarty z Siemens Gamesa Renewable Energy sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, spoétkg z grupy Siemens Energy AG, kazda ze Spétek Projektowych odrebnie:

e umowy na dostawe turbin wiatrowych na potrzeby realizacji — odpowiednio — projektu morskiej
farmy wiatrowej MFW Battyk Il i MFW Battyk Il (,Umowy na Dostawe Turbin”);

e umowy na wykonywanie serwisu gwarancyjnego turbin wiatrowych wchodzgcych w sktad
morskich farm wiatrowych MFW Battyk Il i MFW Battyk 111 (,Umowy Serwisowe”);

Umowy zawarte sg pod prawem angielskim.

Umowy na Dostawy Turbin:

Umowy na Dostawy Turbin obejmujg zaprojektowanie, inzynierie, dostawe, nadzér nad instalacjg i
uruchomienie kompletnego zestawu 100 morskich turbin wiatrowych (50 dla kazdego Projektu) o
maksymalnej mocy 14,4 MW kazda wraz z systemem WTG SCADA (Supervisory Control and Data
Acquisition). Umowy na Dostawe Turbin sg warunkowe. Ich wejscie we zycie zalezy od dostarczenia
przez wykonawce zabezpieczen oraz zaptaty przez Spétki Projektowe zaliczki. £gczne wynagrodzenie
wykonawcy na podstawie obu Uméw na Dostawe Turbin (j. dla obu projektow), szacowane jest na
dzieh zawarcia tych umow na kwote ok. 1,66 mld euro. Kwota ta nie jest ostateczna i bedzie
aktualizowana w czasie trwania Uméw na Dostawe Turbin, gdyz cze$¢ wynagrodzenia wykonawcy
oparta jest o stawki podlegajgce indeksacji w zakresie cen okreslonych materiatéw i ustug, inflacji,
zabezpieczenia walutowego czy kosztéw pracy. Ostateczne wynagrodzenie wykonawcy zostanie
ustalone zgodnie z postanowieniami Umoéw na Dostawe Turbin na podstawie ostatecznie
zrealizowanego zakresu prac i po uwzglednieniu czynnikow zaleznych od sytuacji rynkowej. Spotki
Projektowe szacujg catkowitg kwote wydatkdw inwestycyjnych do poniesienia na podstawie Umow na
Dostawe Turbin, w tym w zwigzku ze zrealizowaniem opcji, na kwote ok. 1,8 mld euro. Zawarcie Uméw
na Dostawe Turbin wigze sie z koniecznoscig poniesienia przez Spotki Projektowe istotnych naktadow
inwestycyjnych przed podjeciem finalnej decyzji inwestycyjnej (,FID”) dla projektow. Szacowana
wartos¢ CAPEX do poniesienia przed FID, z uwzglednieniem indeksacji, wynosi ok. 88 min zt i 0k.88
min euro. Umowy na Dostawe Turbin gwarantujg Spotkom Projektowym prawo ich rozwigzania rowniez
bez wskazania przyczyny, przy czym rozwigzanie Umow na Dostawe Turbin w tym trybie wigzac sie
bedzie z obowigzkiem uiszczenia na rzecz wykonawcy optat za rozwigzanie, ktérych wartos¢ rosnie w
czasie, w zaleznosci od chwili rozwigzania Umoéw na Dostawe Turbin. Uzgodnione wynagrodzenie
wykonawcy zostato skalkulowane przy zatoZzeniu tzw. instalacji back-to-back, tj. realizacji obu
kontraktow w trybie ciggtym. Jezeli zatozenie to nie zisci sie ze wzgledu na nie przystapienie przez dang
Spotke Projektowg do realizacji prac dla jednego z projektdw lub rozwigzanie jednej z Uméw na
Dostawe Turbin do ceny umownej zostanie doliczona kwota ok. 30 min euro. Zawarcie Uméw na
Dostawe Turbin pozwala na realizacje Projektéw zgodnie z aktualnym harmonogramem.

Umowy Serwisowe

Umowy Serwisowe obejmujg konserwacje i serwis gwarancyjny turbin wiatrowych wchodzacych w sktad
morskich farm wiatrowych MFW Battyk Il i MFW Battyk Ill w okresie 5 lat. £gczne wynagrodzenie
wykonawcy na podstawie obu Uméw Serwisowych (tj. dla obu projektéw), szacowane jest na dzien
zawarcia tych umow na kwote ok. 384 min euro, ktéra to kwota obejmuje optate poczatkowg i optaty
roczne nalezne wykonawcy we wskazanym powyzej 5-letnim okresie. Optaty za ustugi okreslone w
Umowach Serwisowych bedg podlega¢ indeksacji, ktérej poziom zaleze¢ bedzie od wskaznika cen
producentdw w branzy i danych kwartalnych publikowanych przez Eurostat. Spotki Projektowe mogag
przedtuzy¢ okres obowigzywania Umoéw Serwisowych o kolejne 5 lat, co jednak wigzac¢ sie bedzie z
zaptatg na rzecz wykonawcy wyzszego wynagrodzenia rocznego. Na podstawie Umoéw Serwisowych
wykonawca udzielit Spétkom Projektowym gwarancji wydajnosci.
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Zabezpieczenie ptatnosci na rzecz Wykonawcy

Zgodnie z Umowami na Dostawe Turbin Spétka zobowigzana bedzie do dostarczenia zabezpieczenia
ptatnosci w postaci gwarancji korporacyjnej (,PCG”). PCG wystawiane przez Spoétke bedg dotyczy¢ 50%
wartosci istniejgcych zobowigzan Spétek Projektowych wobec wykonawcy. Maksymalna kwota
zobowigzan Spofki z tytutu PCG wynosi fgcznie w zaokragleniu: (i) do 27 min euro i do 29,6 min zt za
zobowigzania powstate w okresie od 30 wrzesnia 2024 roku do dnia 30 kwietnia 2025 roku, oraz (ii) do
47,2 min euro i do 52 min zt za zobowigzania powstate w okresie od 1 maja 2025 roku do dnia 31 lipca
2025 roku, przy czym w kazdym wypadku PCG bedg wygasa¢ w razie osiggniecia zamkniecia
finansowego potwierdzonego przez instytucje finansujgca (agenta kredytu). PCG bedg zabezpieczac
réwniez zaptate przez Spotki Projektowe optat za rozwigzanie Umoéw na Dostawe Turbin.

W dniu 16 lutego 2024 roku spétki projektowe MFW Battyk Il sp. z 0.0. i MFW Baltyk Il sp. z 0.0., w
ktérych Polenergia S.A posiada 50% udziatéw, rozwijajgce w ramach wspoélnego przedsiewziecia Spotki
i Equinor Wind Power AS projekty budowy morskich farm wiatrowych, tj. odpowiednio MFW Battyk Il i
MFW Battyk Ill, zawarty ze spdtkg SIF Netherlands B.V. z siedzibg w Roermond (Holandia) umowy na
produkcje i dostawe konstrukcji fundamentowych pod turbiny wiatrowe typu monopal. W ramach uméw
zostanie wyprodukowanych 100 monopali, po 50 dla kazdego z projektdw, na ktérych osadzone zostang
turbiny wiatrowe. Zgodnie z przyjetym harmonogramem rozpoczecie prac produkcyjnych planowane
jest na Il kwartat 2025 roku, a ukonczenie produkcji ostatnich monopali w | kwartale 2026 roku. taczne
wynagrodzenie wykonawcy na podstawie obu uméw (tj. dla obu projektéw) zostato wstepnie okreslone
— na dzien podpisania uméw — na kwote ok. 440 min euro. Wynagrodzenie jest oparte o stawki
indeksowane wskaznikiem inflacji cen w zakresie materiatéw i ustug wykorzystanych do produkcji. Moze
by¢ takze skorygowane w zwigzku z ewentualnymi zmianami projektowymi fundamentéw. Umowy sg
warunkowe. Ich wejscie w zycie zalezy od wzajemnego dostarczenia przez strony poreczen spotek
dominujgcych za zobowigzania objete umowg (PCG). Zawarcie Uméw pozwala na realizacje projektow
zgodnie z aktualnym harmonogramem. Umowy zawarte sg pod prawem angielskim. W zwigzku z
zawarciem Umoéw Spotka bedzie zobowigzana do wystawienia poreczen za zobowigzania Spoétek
Projektowych, w tym w zakresie zaptaty 50% kosztéw wykonawcy poniesionych w zwigzku z
przedterminowym zakonczeniem umow. Na dzien publikacji niniejszego raportu maksymalna kwota
zobowigzah gwarancyjnych po stronie Spétki z tytutu wyzej wymienionych uméw dla obu projektéw
lacznie szacowana jest na ok. 167,5 min euro, przy czym w kazdym przypadku datg wygasniecia
poreczen Spotki bedzie osiggniecie zamkniecia finansowego potwierdzonego przez instytucje
finansujgcya (agenta kredytu).

W dniu 28 lipca 2023 roku Zarzad Spdtki pod firmg Polenergia S.A. podjat decyzje o zakonczeniu prac
majgcych na celu przygotowanie do aukcji projektu farmy wiatrowej na Morzu Battyckim w regionie
litewskiego morza terytorialnego lub wytgcznej strefy ekonomicznej Republiki Litewskiej, ktérego
zgtoszenie bylo rozwazane w kontekscie aukcji dotyczacej morskiej energetyki wiatrowej na Litwie
zaplanowanej na drugg potowe biezgcego roku. Powyzsza decyzja zostata podjeta po dokonaniu
analizy optacalnosci ekonomicznej przedsiewzigcia w Swietle opublikowanych parametrow dot.
planowanej aukcji (w tym maksymalnej ceny transakcyjnej ogtoszonej przez Krajowy Urzad Regulaciji
Energetyki (NERC) 13 lipca 2023 r.) oraz po konsultacjach i w porozumieniu z litewskg spotkg Modus
Energy AB (dziatajagcg pod markg Green Genius), ktéra miata petni¢ role partnera lokalnego. Tym
samym strony uzgodnity, ze wspotpraca w tym obszarze zostata zakonczona. Zgodnie z informacja
przekazang raportem nr 4/2024 z dnia 8 lutego 2024 roku Spétka rozpoczeta przeglad opcji w zakresie
realizacji Celéw Strategicznych m.in. w obszarze ekspansji zagranicznej i nie wyklucza podjecia w
przysztosci, w zaleznoéci od wynikdw przegladu, decyzji o odstgpieniu od ich dalszej realizacji lub o
zmianie sposobu lub zakresu ich realizacji, 0 czym poinformuje w zakresie wymaganym obowigzujgcymi
przepisami prawa.
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Wyniki finansowe za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2023 w podziale na segmenty
operacyjne

Na kolejnych stronach przedstawiono podziat tgcznego wyniku Grupy osiggnietego w 2023 roku oraz w
czwartym kwartale 2023 roku w podziale na segmenty dziatalnosci.
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12M 2023 (m PLN) Lqm:’;;z"‘y Fotowoltaika Gaz i Czyste Paliwa Obrét i Sprzedaz Dystrybucja Niealokowane ROZI:::;Z:WV RAZEM
Przychody ze sprzedazy* 590,7 17,0 165,8 4639,9 183,2 18,9 - 56154
Koszty operacyjne, w tym (218,9) 7 (162,2) (4380,2) (161,4) 43) 28 (4938,6)
koszty operacyjne (bez korekty z tytutu przyznanych $wiadectw pochodzenia) (108,5) (108,5)
amortyzacja (120,7) 4,0) ©9.3) (10,1) 89 6:3) 28 (162,1)
korekta z tytutu przyznanych $wiadectw pochodzenia 10,3 - - - - - - 10,3
Zysk brutto ze sprzedazy 3,7 8,2 36 259,8 21,8 14,5 (2,8) 676,8
Marza zysku brutto ze sprzedazy 62,9% 48,5% 2.2% 5,6% 11,9% "n/a" "n/a" 12,1%
Koszty sprzedazy - - - (95,1) - - - (95,1)
Koszty ogélnego zarzadu (12.3) 12 1.6) (624) 10.2) (58.8) (172.4)
Pozostata dzialalno$¢ operacyjna (12,5) (57) 7 7.1) 09 (1,0 (28,1)
w tym odpisy aktualizujace 43) - - - - - - 43)
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 346,9 14 (6,6) 752 124 (45,2) (2,8) 381,2
EBITDA 467,7 95 2,7 85,3 21,3 (38,9) - 547,6
Marza EBITDA 79.2% 56,2% 1,6% 1,8% 11,6% n/a" n/a" 9,8%
Alokacja Ceny Nabycia (PPA) - - - - - - -
Skorygowana EBITDA 467,7 95 2,7 85,3 21,3 (38,9) - 547,6
Marza skorygowana EBITDA 79.2% 56,2% 1,6% 1,8% 11,6% n/a" n/a" 9,8%
Wynik na dziafainosci finansowej (66,3) (3.9 16 (17.2) 6.5 413 - (50,9)
2Zysk (Strata) brutto 2806 25 (5,0) 58,0 6,0 3,9 28 3303
Podatek dochodowy (66,7)
Zysk (strata) netto za okres 263,6
Korekty normalizujace:
Alokacja Ceny Nabycia (PPA) 28
Roznice kursowe ©.1)
Wycena kredytéw metoda zamortyzowanego kosztu 3,0
Odpisy aktualizujace 43
Wynik netto na sprzedazy aktywow -
Skorygowany Zysk Netto 273,6
*Przychody z tytulu przyznanych, ale jeszcze nie sprzedanych swiadectw pochodzenia yimowane sa zgodnie z MSSF15 poprzez pomniejszenie kosztu wlasnego sprzedazy
12M 2022 (m PLN) Ladowe Farmy Fotowoltaika GaziCzyste Paliwa  Obrot i Sprzedaz Dystrybucja Niealokowane Rozliczenie Ceny RAZEM
Wiatrowe Nabycia
Przychody ze sprzedazy* 403,9 16,1 202,8 6292,4 161,9 12,2 - 7089,2
Koszty operacyjne, w tym (144,2) 4,9 (200,0) (6121,8) (134,3) @31 28 (6611,1)
koszty operacyjne (bez korekty z tytutu przyznanych $wiadectw pochodzenia) (57.5) - - - - - - (57,5
amortyzacja 81,0) @4 (13.4) 49 5 @3) 28 (116.4)
korekta z tytutu przyznanych $wiadectw pochodzenia (5.8) - - - - - - (5.8)
2Zysk brutto ze sprzedazy 2596 1,2 2,7 1706 27,6 9,2 28 4781
Marza zysku brutto ze sprzedazy 64,3% 69,8% 1,3% 27% 17,0% "n/a" "n/a" 6,7%
Koszty sprzedazy - - - (115,9) - - - (115,9)
Koszty ogélnego zarzadu 55 08 1 (64.2) ®1) (39,9) (125,5)
Pozostata dzialalnos¢ operacyjna 72 04) (2.5 0.4) 0,1) 2.8 09
w tym odpisy aktualizujace 0.3) - - - - 0,0 - 03)
2Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 2614 10,1 (6,9) (10,0) 19,4 (33,6) (2,8) 2376
EBITDA 342,7 12,6 6,5 (5,0) 26,9 (29,3) - 354,3
Marza EBITDA 84,8% 78,0% 32% 0.1% 16,6% n/a" n/a" 5,0%
Alokacja Ceny Nabycia (PPA) - - - - - - -
Skorygowana EBITDA 342,7 12,6 6,5 (5,0) 26,9 (29,3) - 354,3
Marza skorygowana EBITDA 84,8% 78,0% 32% 01% 16,6% n/a" n/a" 5,0%
Wynik na dziafainosci finansowej (53,3 (1.2 0,0 (21,2 (5.8) 441 - (37.3)
2Zysk (Strata) brutto 208,1 89 6,9) (31,1) 13,7 10,5 28 2003
Podatek dochodowy (40.4)
Zysk (strata) netto za okres 159,9
Korekty normalizujace:
Alokacja Ceny Nabycia (PPA) 28
Roznice kursowe 29
Wycena kredytow metoda zamortyzowanego kosztu 18
Odpisy aktualizujgce 03
Wynik netto na sprzedazy aktywow -
Skorygowany Zysk Netto 162,0
Zmiana skorygowanej EBITDA rdr 1251 (3,0 (3,8 90,3 (5,6) (9,6) 193,3

*Przychody z tytlu przyznanych, ale jeszcze nie sprzedanych Swiadectw pochodzenia ujmowane sa zgodnie z MSSF15 poprzez pomniejszenie kosztu wiasnego sprzedazy
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4Q 2023 (m PLN) L"‘;‘v’i‘:‘i:;:"y Fotowoltaika GaziCzyste Paliwa  Obrot i Sprzedaz Dystrybucja Niealokowane R“':::;':i:e"y RAZEM
Przychody ze sprzedazy* 178,7 1,6 278 1272,0 49,9 6,0 - 15359
Koszty operacyjne, w tym (53,7) (2.4) (29,4) (1221,9) (@2,1) 6,0 ©,7) (1350,2)
koszty operacyjne (bez korekty z tytutu przyznanych $wiadectw pochodzenia) (34,5) (34,5)
amortyzacja (323) 1,0) (23) (3.1) (23) (16) ©.7) 433)
korekta z tytulu przyznanych $wiadectw pochodzenia 13,1 - - - - - - 131
2Zysk brutto ze sprzedazy 1249 0,8) 1,5 441 78 1,9 ©7 185,7
Marza zysku brutto ze sprzedazy 69,9% -52,6% -5,5% 3,5% 15,7% nfa" "n/a" 12,1%
Koszty sprzedazy - - - (21,9) - - - (21,9)
Koszty ogéinego zarzadu @3.7) (0.3) 2.1) (29.8) (3.6) (18.3) - (57.8)
Pozostata dziataino$¢ operacyjna (12,7) (4,9 ({8 (7,0 03 03) - (25,7)
w tym odpisy aktualizujace 42) - - - - - - 42)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 108,5 (6,0 @7 (14,6) 45 67) 0,7) 80,3
EBITDA 140,9 (0,8) (24) (11,6) 68 (5.1) 5 1218
Marza EBITDA 78,8% -54,0% -8,5% -0,9% 13,6% "n/a" n/a" 8,3%
Alokacja Ceny Nabycia (PPA) - - - - - - - -
Skorygowana EBITDA 140,9 (0.8) (2.4) (11,6) 68 (5,1) o 127,8
Marza skorygowana EBITDA 78,8% -54,0% -8,5% -0,9% 13,6% "n/a" n/a" 8,3%
Wynik na dziatalnosci finansowej (17,6) 0,2) 06 (3,0 (1,9 10,4 - (11,9
2Zysk (Strata) brutto 90,9 62 @1 “nn 26 3,7 7 68,4
Podatek dochodowy (13,6)
Zysk (strata) netto za okres 54,8
Korekty normalizujace:
Alokacja Ceny Nabycia (PPA) 07
Roznice kursowe 0,3
Wycena kredytéw metodg zamortyzowanego kosztu 0,5
Odpisy aktualizujace 42
Wynik netto na sprzedazy aktywéw -
Skorygowany Zysk Netto 59,9
*Przychody z tytulu przyznanych, ale jeszcze nie sprzedanych $wiadectw pochodzenia ujmowane sa zgodnie z MSSF15 poprzez pomniejszenie kosziu wiasnego sprzedazy
4Q 2022 (m PLN) Ladowe Farmy Fotowoltaka ~ GaziCzyste Paliwa  Obréti Sprzedaz Dystrybucja Niealokowane Rozliczenie Ceny RAZEM
Wiatrowe Nabycia
Przychody ze sprzedazy* 103,5 23 96,3 1688,2 49,9 59 - 1946,1
Koszty operacyjne, w tym (35,3) @1 (93,8) (1628,7) 43,3) 21 ©7 (1801,6)
koszty operacyjne (bez korekty z tytutu przyznanych $wiadectw pochodzenia) (17.5) - - - - - - (17,5)
amortyzacja (25.6) (1,0) (3.3) (1.6) 1.9) (15) ©.7) (35,6)
korekta z tytulu przyznanych $wiadectw pochodzenia 78 - - - - - - 78
2Zysk brutto ze sprzedazy 68,2 03 25 59,6 6,6 8,0 0,7) 1445
Marza zysku brutto ze sprzedazy 65,9% 11,6% 2,6% 3.5% 13,3% "n/a" "n/a" 7.4%
Koszty sprzedazy - - (30,6) - - - (30,6)
Koszty ogéinego zarzadu (2.1) 0.2) 0) (21.4) (2.4) (12,3) - (40,4)
Pozostata dziataino$¢ operacyjna 44 (0,1) 1,3) 04) 0,2) (15 - 0,9
w tym odpisy aktualizujace 0.1) - - - - 00 - (0,0
2Zysk z dziatalnosci operacyjnej 70,5 0,0 0,8) 71 4,0 (57) 0,7) 743
EBITDA 96,1 1,0 26 8,7 59 42) - 110,0
Marza EBITDA 92,9% 40,9% 27% 0,5% 11,8% "n/a" "n/a" 57%
Alokacja Ceny Nabycia (PPA) - - - - - - - -
Skorygowana EBITDA 96,1 1,0 26 8,7 59 42) - 110,0
Marza skorygowana EBITDA 92,9% 40,9% 2,7% 0,5% 11,8% "n/a" n/a" 57%
Wynik na dziatalnosci finansowej (24,4) 0,3) 11 (7,4) (1,8) 23,0 - 9.7)
2Zysk (Strata) brutto 46,1 0,4) 03 (0,3) 22 173 ©.7) 64,6
Podatek dochodowy (12,7)
Zysk (strata) netto za okres 51,9
Korekty nomalizujace:
Alokacja Ceny Nabycia (PPA) 0,7
Roznice kursowe 05
Wycena kredytow metodg zamortyzowanego kosztu 11
Odpisy aktualizujace 0,0
Wynik netto na sprzedazy aktywéw -
Skorygowany Zysk Netto 54,3
Zmiana skorygowanej EBITDA rdr 48 (1,8) (4,9 (20,3) 0,9 (0,8) - 17,8

*Przychody z tytulu przyznanych, ale jeszcze nie sprzedanych Swiadectw pochodzenia ymowane sa zgodnie z MSSF15 poprzez pomniejszenie kosztu wiasnego sprzedazy
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Otoczenie prawne

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

Struktura organizacyjna Grupy

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

Omoéwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych
w rocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegoélnosci opis czynnikéw i zdarzen,
w tym o nietypowym charakterze, majgcych znaczacy wplyw na dzialalno$é¢ 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 2023 12M 2022 Zmiana
Przychody ze sprzedazy 56154 7089,2 (1473,8)
EBITDA 5476 354,3 1933
Skorygowana EBITDA 547,6 354,3 193,3
Zysk/Strata Netto 263,6 159,9 103,7
Skorygowany Zysk/Strata Netto 273,6 162,0 11,6

Na wyniki osiggniete w 2023 roku w poréwnaniu do wynikow roku poprzedniego wplyw miaty
nastepujgce czynniki:

a) Na poziomie EBITDA (wzrost 0 193,3 min zi):

- Wyzszy wynik segmentu lgdowych farm wiatrowych (o 125,1 min zt), co jest przede
wszystkim konsekwencjg rozpoczecia produkcji w farmach wiatrowych Debsk,
Kostomtoty, Grabowo i Piekto, wyzszej wietrznosci oraz wyzszych cen sprzedazy energii
elektrycznej i zielonych certyfikatow w stosunku do cen z 2022 roku (w ktérym
obowigzywaly ceny wynikajgce z zawartych w poprzednich latach transakgciji
zabezpieczajgcych). Powyzsze zostato cze$ciowo skompensowane przez wyzsze koszty
operacyjne farm wiatrowych;

- Nizszy wynik segmentu fotowoltaiki (o 3,0 min zt) ze wzgledu na wyzsze catkowite koszty
operacyjne farm w operacji (petny rok eksploatacji farm Sulechéw 2, 3 oraz Buk), nizsze
efektywne ceny osiggane przez farmy niebedgce w systemie aukcyjnym w 2023, a takze
wyzsze naktady inwestycyjne na projekty w fazie developmentu.

- Nizszy wynik segmentu gazu i czystych paliw (o 3,8 min zt) w zwigzku z ograniczonymi
mozliwosciami optymalizacji pracy ENS oraz wyzszymi kosztami statymi pomniejszonymi
czesciowo przez wyzszy wynik na cieple.

- Wyzszy wynik segmentu obrotu i sprzedazy (o 90,3 min zt) wskutek: i) wzrostu wyniku na
handlu energig z aktywow OZE wskutek wyzszych cen sprzedazy energii elektrycznej i
nizszego wpltywu kosztéw profilu wiatrowego (wzgledem zabezpieczonej ceny sprzedazy)
oraz wyzszego wolumenu spowodowanego wzrostem portfela projektow wytwaérczych, ii)
wzrostu wyniku na agregacji OZE gtéwnie w konsekwencji zakonczenia realizacji
kontraktéw skutkujgcych negatywng marzg (wynikajgcg z dynamicznych zmian cen na
rynku energii elektrycznej) w 2022 roku, iii) wyzszej marzy na handlu energig elektryczng
i obstudze biznesu zwigzanym z wykorzystaniem zmiennosci cenowej gtdéwnie na rynkach
energii, iv) wyzszej marzy na obstudze kontraktu ENS z wykorzystaniem krétkoterminowej
zmiennosci CSS. Wyzszy wynik w 2023 roku zostat cze$ciowo skompensowany przez: i)
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b)

d)

nizszy wynik na sprzedazy energii elektrycznej gtéwnie zwigzany z rozpoznaniem
jednorazowego wyniku na wycenie transakcji terminowych w ubieglym roku, ii) nizszy
wynik na handlu zielonymi certyfikatami spowodowany spadkiem rynkowych cen
zielonych certyfikatéw, iii) nizszy wynik na pozostatej dziatalnosci uwzgledniajgcy marze
na sprzedazy paneli fotowoltaicznych i pomp ciepta, iv) nizszg marze na dziatalnosci prop
trading, v) wyzsze koszty operacyjne w zwigzku ze wzrostem skali dziatalnosci;

- Nizszy wynik segmentu dystrybucji (o 5,6 min zt) wskutek nizszej marzy jednostkowej na
sprzedazy energii w pierwszej potowie roku oraz nizszej marzy na dystrybucji energii
elektrycznej (gtéwnie z powodu opdznienia w aktualizacji taryfy dystrybucyjnej) oraz
wyzszych kosztow operacyjnych wynikajacych ze wzrostu skali dziatalnosci. Negatywny
wynik zostat czesciowo skompensowany przez wyzsze przychody z tytutu optat
przytagczeniowych.

- Nizszy wynik pozycji niealokowane (0 9,6 min zt), co jest konsekwencjg wyzszych kosztéw
operacyjnych w Centrali wynikajgcych gtdéwnie ze wzrostu skali dziatalnosci.

Na poziomie skorygowanej EBITDA (wzrost o 193,3 min zi):

- Wplyw EBITDA opisany powyzej (wynik wyzszy o 193,3 min z});

Na poziomie Zysku Netto (wzrost o 103,7 min zi):

- Wptyw wyniku EBITDA (wynik wyzszy 0 193,3 min z);

- Wyzsza amortyzacja (0 45,7 min z) wynikajgca przede wszystkim z oddania do
uzytkowania srodkéw trwatych w segmencie farm wiatrowych i fotowoltaicznych oraz
wyzszej amortyzacji Srodkow trwatych w leasingu zgodnie z MSSF 16;

- Wyzsza wartos¢ odpiséw aktualizujgcych (o 4,0 min zt).

Powyzsze pozycje tgcznie przyczynity sie do wzrostu zysku operacyjnego o 143,6 min zt.

- Wyzsze przychody finansowe (0 11,8 min z) gtéwnie w konsekwencji wyzszych

przychodow z tytutu odsetek (o 8,4 min zt), wyzszego wyniku na réznicach kursowych (o
2,3 min zt) oraz wyzszych optat z tytutu poreczen (o 1,2 min zt).

- Wyzsze koszty finansowe (0 25,4 min zt) wynikajgce gtéwnie z wyzszych kosztéw z tytutu
odsetek (0 24,1 min zt), wyzszych kosztéw wynikajgcych z wyceny instrumentow
pochodnych oraz kosztéw prowizji (0 2,2 min zt) a takze wyceny zobowigzan finansowych
(0o 1,5 min zt), czeSciowo skompensowane przez lepszy wynik na wycenie roznic
kursowych (0 2,5 min zt);

- Wyzszy poziom podatku dochodowego w 2023 roku jest efektem wyzszego wyniku brutto
Grupy.

Na poziomie skorygowanego zysku netto (wzrost o 111,6 min z}):

- Wplyw zysku netto (wzrost 0 103,7 min zt);

- Odwrdcenie efektu roznic kursowych (wzrost o 2,8 min zt);

- Eliminacja efektu rozliczenia ceny nabycia (bez zmian);

- Odwrdcenie efektu odpisow aktualizacyjnych (wzrost 0 4,0 min z);

- Odwrdcenie efektu wyceny kredytow metodg zamortyzowanego kosztu (wzrost 0 1,2 min
zt).
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Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta w okresie, ktérego dotyczy
raport, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych

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

Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegolnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy
wplyw na osiggniete wyniki finansowe

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

Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogdlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Emitenta na dzien
przekazania raportu rocznego 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 ogodlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu oraz
wskazanie zmian w strukturze wlasnosci znacznych pakietéw akcji Emitenta w okresie od
przekazania poprzedniego raportu rocznego

l.p. Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gtosow Udziat
procentowy

1 Mansa Investments sp. z 0.0.! 33079 625 33079 625 42,84%

2 BIF IV Europe Holdings Limited? | 24 738 738 24 738 738 32,04%

3 Allianz Polska OFE® 6 045 142 6 045 142 7,83%

4 Nationale-Nederlanden OFE* 4571 602 4571 602 5,92%

5 Pozostali (ponizej 5%)° 8 783 806 8 783 806 11,38%
tacznie 77 218 913 77 218 913 100%

1100% udziatow w Mansa Investments sp. z 0.0. jest posrednio kontrolowane przez Panig Dominike Kulczyk poprzez
spotke: Kulczyk Holding s.a r.l. Zgodnie z zawiadomieniami z dnia 13 kwietnia 2022 r. (raport biezgcy nr 16/2022
z 13 kwietnia 2022 r.), Mansa Investments sp. z o0.0. oraz BIF 1V Europe Holdings Limited dziatajg w porozumieniu, na
podstawie umowy inwestycyjnej zawartej w dniu 3 listopada 2020 r. (z pdzniejszymi zmianami), spetniajacej kryteria,
o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych. Wskazana w tabeli powyzej liczba akcji i gloséw
uwzglednia dodatkowo informacje o liczbie akcji przydzielonych poszczegdlnym akcjonariuszom w ramach Oferty
Publicznej akcji zwyktych na okaziciela serii AB. W dniu 12 czerwca 2023 r. Spoétka otrzymata zawiadomienie o zawarciu
w dniu 7 czerwca 2023 r. pomiedzy Mansa a Santander Bank Polska S.A. umowy zastawu finansowego, ktorej
przedmiotem byto 1 000 000 posiadanych przez Mansa akcji Emitenta, stanowigcych na dzieh zawiadomienia ok. 1,5%
kapitatu zaktadowego Spéiki oraz ogolnej liczby gtoséw w Spétce (raport biezacy nr 24/2023 z dnia 13 czerwca 2023 roku).
W dniu 27 wrzes$nia 2023 r. Spoétka otrzymata zawiadomienie o zawarciu w dniu 22 wrzesnia 2023 roku pomiedzy Mansa
a Santander Bank Polska S.A. umowy zastawu finansowego, ktérej przedmiotem byto 13 000 000 posiadanych przez
Mansa akcji Emitenta, stanowigcych na dzien zawiadomienia ok. 19,46% kapitatu zaktadowego Spétki oraz ogdinej liczby
gtoséw w Spéice (raport biezacy nr 38/2023 z 28 wrzesnia 2023 r.).

2 Zgodnie z zawiadomieniami z dnia 13 kwietnia 2022 r. (raport biezacy nr 16/2022 z 13 kwietnia 2022 r.), Mansa
Investments sp. z 0.0. oraz BIF IV Europe Holdings Limited dziatajg w porozumieniu, na podstawie umowy inwestycyjnej
zawartej w dniu 3 listopada 2020 r. (z pdzniejszymi zmianami), spetniajgcej kryteria, o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5
Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spétkach publicznych. Wskazana w tabeli powyzej liczba akcji i gtoséw uwzglednia dodatkowo informacje o liczbie
akcji przydzielonych poszczegdélnym akcjonariuszom w ramach Oferty Publicznej akcji zwyklych na okaziciela serii AB.

8 Zawiadomienie o zmianie stanu posiadania przekazane przez Spotke do publicznej wiadomosci raportem biezgcym nr
19/2023 z 16 maja 2023 roku. Wskazana w tabeli powyzej liczba akcji i gtoséw uwzglednia dodatkowo informacje o liczbie
akciji przydzielonych poszczegdélnym akcjonariuszom w ramach Oferty Publicznej akcji zwyklych na okaziciela serii AB.

4 Zgodnie z informacjami z ZWZ Emitenta zwotanego na 8 maja 2023 roku (raport biezacy nr 17/2023 z dnia 15 maja 2023
r.). Wskazana w tabeli powyzej liczba akcji i gtoséw uwzglednia dodatkowo informacje o liczbie akcji przydzielonych
poszczegdlnym akcjonariuszom w ramach Oferty Publicznej akcji zwyktych na okaziciela serii AB.

34
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Polenergia




K Polenergia

Grupa Kapitatowa Polenergia S.A.

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

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

Dnia 14 stycznia 2023 roku spotka Polenergia Farma Wiatrowa 18 sp. z 0.0. zostata wpisana do
rejestru przedsiebiorcéw KRS.

Dnia 16 stycznia 2023 roku spotka Polenergia Farma Wiatrowa 24 sp. z 0.0. zostata wpisana do
rejestru przedsiebiorcéw KRS.

Dnia 18 stycznia 2023 roku spotka Polenergia Farma Wiatrowa 19 sp. z 0.0. zostata wpisana do
rejestru przedsiebiorcéw KRS.

Dnia 23 stycznia 2023 roku spotka Polenergia Farma Wiatrowa 21 sp. z 0.0. zostata wpisana do
rejestru przedsiebiorcéw KRS.

Dnia 23 stycznia 2023 roku spotka Polenergia Farma Wiatrowa 15 sp. z 0.0. zostata wpisana do
rejestru przedsiebiorcéw KRS.

Dnia 26 stycznia 2023 roku spotka Polenergia Farma Wiatrowa 20 sp. z 0.0. zostata wpisana do
rejestru przedsiebiorcéw KRS.

Dnia 17 marca 2023 roku spotka Polenergia Farma Wiatrowa 25 sp. z 0.0. zostata wpisana do
rejestru przedsiebiorcéw KRS.

Dnia 3 kwietnia 2023 roku spodtka Polenergia Farma Wiatrowa 26 sp. z 0.0. zostata wpisana do
rejestru przedsiebiorcéw KRS.

Dnia 4 kwietnia 2023 roku spodtka Polenergia Farma Wiatrowa 27 sp. z 0.0. zostata wpisana do
rejestru przedsiebiorcéw KRS.

Dnia 5 kwietnia 2023 roku spotka Polenergia Farma Wiatrowa 28 sp. z 0.0. zostata wpisana do
rejestru przedsiebiorcéw KRS.

Dnia 30 sierpnia 2023 roku spotka Polenergia Solarni s.r.o. zostata wpisana do do Czeskiego
rejestru handlowego (Vefejny rejstrik).

Dnia 11 pazdziernika 2023 roku spétka Polenergia Farma Wiatrowa 30 sp. z 0.0. zostata wpisana
do rejestru przedsiebiorcow KRS.

Dnia 17 pazdziernika 2023 roku spdtka Polenergia Farma Wiatrowa 31 sp. z 0.0. zostata wpisana
do rejestru przedsiebiorcow KRS.

Dnia 19 pazdziernika 2023 roku spoétka Polenergia Farma Wiatrowa 32 sp. z 0.0. zostata wpisana
do rejestru przedsiebiorcéw KRS.

Dnia 21 listopada 2023 roku spdtka Polenergia H2Hub 3 Sp. z o0.0. zostata wpisana do rejestru
przedsiebiorcow KRS.

Dnia 24 listopada 2023 roku spétka Polenergia H2Hub 1 Sp. z o0.0. zostata wpisana do rejestru
przedsiebiorcow KRS.

Dnia 27 listopada 2023 roku spétka Polenergia H2Hub 4 Sp. z o0.0. zostata wpisana do rejestru
przedsiebiorcow KRS.

Dnia 7 grudnia 2023 roku spétka Polenergia H2Hub 2 Sp. z 0.0. zostata wpisana do rejestru
przedsiebiorcow KRS.

Dnia 7 grudnia 2023 roku spotka Polenergia S.A. nabyta 60 % udziatow w spétce Naxxar Wind Farm
Four Srl z siedzibg w Bukareszcie.

Dnia 21 grudnia 2023 roku spétka Polenergia H2Hub 5 Sp. z o0.0. zostata wpisana do rejestru
przedsiebiorcow KRS.
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10.

11.

Dnia 26 lutego 2024 roku spodtka Polenergia Farma Wiatrowa 33 sp. z 0.0. zostata wpisana do
rejestru przedsiebiorcéw KRS.

Dnia 11 marca 2024 roku spotka Polenergia Farma Wiatrowa 34 sp. z 0.0. zostata wpisana do
rejestru przedsiebiorcéw KRS.

Informacje ogoéine

Grupa Kapitatlowa Polenergia (,Grupa”) sklada sie z Polenergia S.A. (,Spétka”, ,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
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 skiada sie z pionowo zintegrowanych spotek dziatajgcych w obszarze
wytwarzania energii ze zrodet 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.l. (dawniej Polenergia Holding S.ar.l.) 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% udziatéw w spétce
Edison Energia S.A. (obecnie Polenergia Fotowoltaika i Polenergia Pompy Ciepta), ktéra dziata w
segmencie energetyki rozproszone;.

Czas trwania Spotki, jak rowniez wszystkich jednostek Grupy Kapitatowej jest nieograniczony.

Opis organizacji grupy kapitatlowej 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
metoda petna, poza spotkami MFW Battyk | S.A., MFW Battyk Il sp. z 0.0., MFW Battyk Ill sp. z 0.0.,
oraz Naxxar Wind Farm Four SRL 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.
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12.

Charakterystyka struktury aktywow i pasywow skonsolidowanego bilansu, w tym z punktu
widzenia ptynnosci grupy kapitatowej Emitenta

Nazwa Obis Warto§¢ Warto§¢  Zmiana
P 2023 2022 tir

13.

wynik finansowy netto

Rentownos¢ kapitatu wtasnego 7,4% 6,5% 1,0%
Srednioroczny stan kapitatu wlasnego

s . wynik finansowy netto
Rentownos¢ netto sprzedazy 4.7% 2,3% 2,4%

przychody ze sprzedazy

. . . majatek obrotowy ogétem
Ptynnosc¢ - wskaznik ptynnosci | 2,54 1,67 0,38
zob. krotkoterminowe

Srednioroczny stan naleznosci z

Szybko$¢ obrotu naleznosci (w tytulu dostaw i usiug x 365 dni 21 15 6
dniach) przychody ze sprzedazy produktow
towaréw

L . (suma pasywow - kapitat wiasny)
Obcigzenie majgtku *100

h L 40,7 % 50,7% -10,0 %
zobowigzaniami

suma aktywow

Rentownos¢ kapitatu wiasnego byta wyzsza w poréwnaniu do roku poprzedniego, jak réwniez
wskaznik rentownosci netto sprzedazy, $wiadczacy o poziomie zysku przypadajgcym na kazdag
zlotdwke przychodéw ze sprzedazy. Wplyw na poprawe powyzszych wskaznikéw miat w
szczegollnosci wzrost zysku netto w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku
(wzrost o 103,7 min).

Plynnosé finansowa Grupy mierzona wskaznikiem ptynnosci | ulegta zwiekszeniu w zwigzku z
wyzszym stosunkiem wartosci majgtku obrotowego wzgledem zobowigzan krétkoterminowych —
(spadek zobowigzan krétkoterminowych w poréwnaniu do roku ubiegtego). Wskaznik szybkosci
obrotu naleznosciami, oznaczajgcy okres oczekiwania na wptyw naleznosci, wzrést o 6 dni w
poréwnaniu do roku ubiegtego.

Struktura bilansu Grupy na koniec 2023 roku ulegta zmianie gtéwnie wskutek: wzrostu poziomu
kapitatu wtasnego (wzrost w wyniku przeprowadzonej emisji akcji w 2023 roku), spadku zobowigzan
krotkoterminowych gtéwnie z tytutu wyceny kontraktow terminowych, wzrostu rzeczowych aktywéw
trwatych, aktywow finansowych wycenionych metodg praw wiasnosci oraz salda srodkéw
pienieznych i ich ekwiwalentow.

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

Ryzyko zmiany kurséw walutowych

W ramach segmentu Igdowych farm wiatrowych i segmentu fotowoltaiki, obejmujgcego réwniez
projekty znajdujgce sie w fazie rozwoju i budowy, czesé¢ zobowigzah denominowana jest w euro.
Pod koniec lutego 2024 projekty Szprotawa | oraz Szprotawa Il podpisaty umowy na dostawe paneli
fotowoltaicznych oraz inwerteréw. Zobowigzania z tych uméw wyrazone sg w EUR, a ryzyko
walutowe z nich wynikajgce zostanie zabezpieczone nie pdzniej niz przed uruchomieniem kredytu
inwestycyjnego. Spdtka uwzglednia zmiany kursu walutowego w prognozach ekonomicznych dla
obu projektéw i dgzy do ich odzwierciedlenia w zatozeniach komercyjnych w sposdb pozwalajgcy
na zachowanie oczekiwanej stopy zwrotu z projektéw.
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W ramach segmentu morskich farm wiatrowych, wiekszo$¢ naktadow inwestycyjnych
denominowana jest w walutach obcych, gtéwnie w euro, co powoduje istotng ekspozycje na ryzyko
walutowe zwigzane z wysokoscig przysztych wydatkow inwestycyjnych. W rozwijanych projektach
Spotka ponosi 50% kosztow inwestycyjnych. Wprowadzone w 2022 r. zmiany w Ustawie o
promowaniu wytwarzania energii elektrycznej w morskich farmach wiatrowych, umozliwiajg
denominacje w euro czesci lub catosci przychodoéw z tytutu prawa do pokrycia ujemnego salda ze
sprzedazy energii elektrycznej. Wyzej wymieniona zmiana regulacyjna pozwala na ograniczenie
ryzyka walutowego na etapie inwestycji dzieki mozliwosci finansowania dtuznego réwniez w euro.

Polenergia Obrot S.A. 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 spdiki jest w duzej mierze ograniczona w sposéb naturainy,
tj. przychody ze sprzedazy i korespondujgce z nimi koszty zakupu, jak réwniez naleznosci i
zobowigzania generowane sg w walucie obcej. W przypadku znaczgcych transakcji POLO w
walucie obcej, zawierane sg transakcje zabezpieczajgce kurs wymiany walut. Kwestie zarzadzania
ryzykiem w POLO uregulowane sg w obowigzujgcej polityce zarzgdzania ryzykiem Spofki i
odbywajg sie zgodnie z zasadami tam opisanymi.

Ryzyko zmiany stép procentowych

Udziat dlugu w strukturze finansowania Grupy jest znaczgcy. Zgodnie ze strategig Grupy
zaktadajgcg maksymalizacje stopy zwrotu z kapitalu wiasnego, projekty inwestycyjne sg
finansowane dtugiem w ponad 50%. Zgodnie z postanowieniami umow kredytéw zawartych przez
poszczegolne podmioty z Grupy, odsetki nalezne z tytutu udzielonych kredytéw ustalane sg na
podstawie zmiennych stép procentowych. Jednoczes$nie Grupa kontynuuje strategie zmniejszania
ekspozycji poprzez zawieranie transakcji zabezpieczajgcych ryzyko zmiany stopy procentowe;.

W dniu 26 kwietnia 2023 r. Polenergia Farma Fotowoltaiczna 9 sp. z 0.0. zabezpieczyta ryzyko
zmiany stopy procentowej odpowiadajgce 95% wolumenu kredytu zaciggnietego w mBank S.A.
przy pomocy transakcji IRS.

W dniu 27 czerwca 2023 r. Polenergia Obrot 2 sp. z 0.0. zawarta transakcje zabezpieczajgce ryzyko
zmian stopy procentowej z konsorcjum bankéw: mBank S.A. oraz Bank Pekao S.A. odpowiadajgce
85% wolumenu zaciggnietego kredytu.

Na dzieh 31 grudnia 2023 r., ok. 88% zobowigzan z tytutu kredytow inwestycyjnych podmiotéw z
Grupy byto zabezpieczone przed zmiang poziomu stop procentowych. Zabezpieczenie to
osiggniete jest poprzez transakcje finansowe IRS oraz w sposéb 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 sg na podstawie zwrotu z
kapitatu, a mianowicie za pomoca $redniowazonego kosztu kapitatu (WACC regulacyjny)
zdefiniowanego przez Prezesa URE. Wiekszos¢ parametrow we wzorze na WACC regulacyjny
pozostaje statych. Komponentem, ktéry ma najwiekszy wptyw na zmiany w WACC regulacyjnym
jest stopa wolna od ryzyka, ktéra to zgodnie z definicjg Prezesa URE wyznaczana jest na podstawie
sredniej rentownosci 10-letnich obligacji Skarbu Panstwa o statym oprocentowaniu, ktére to sg
skorelowane ze stawkg WIBOR. Limity kredytéw obrotowych i odnawialnych wykorzystywane przez
Grupe w finansowaniu dziatalno$ci operacyjnej w ramach segmentéw obrotu i sprzedazy,
dystrybucji oraz gazu i czystych paliw nie mogg zostac¢ zabezpieczone przed ryzykiem wzrostu stép
procentowych. Ponadto wysoki poziom stép procentowych wptywa na koszt finansowania dla
nowych projektéw (w tym Igdowych i morskich farm wiatrowych oraz fotowoltaicznych) i moze mieé
wplyw na ocene ich rentownosci. Dlatego nie mozna wykluczy¢, ze znaczny wzrost rynkowych stép
procentowych ponad wartosci prognozowane przez Grupe i uwzglednione w budzetach projektow
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moze mie¢ negatywny wplyw na realizacje niektérych elementéw Strategii i wyniki finansowe
osiggane przez Grupe w przysztosci.

Ryzyko niezatwierdzenia taryf przez Prezesa URE badz ich zatwierdzenie z opdZnieniem

Spoiki z Grupy wytwarzajgce ciepto oraz dystrybuujgce i sprzedajgce gaz oraz energie elektryczng
zobowigzane sg do przedktadania 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 ciepta,
dystrybucji ciepta, gazu ziemnego i energii elekirycznej 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. W konsekwenciji istnieje ryzyko
zatwierdzenia przez Prezesa URE taryfy, ktéra nie zapewni poszczegélnym spotkom
odpowiedniego wynagrodzenia na kapitale, a potencjalnie nawet pokrycia kosztow.

Istnieje réwniez ryzyko opdznienia 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 kosztéw.
Ziszczenie sie powyzszego ryzyka moze skutkowac osiggnieciem przez Grupe wynikéw gorszych
niz oczekiwane.

Ryzyko zwigzane z taryfg na ciepto dotyczy wytgcznie Elektrocieptowni Nowa Sarzyna. Ryzyko
zwigzane z taryfg na dystrybucje gazu ziemnego dotyczy Polenergia Kogeneracja sp. z 0.0., a
ryzyko zwigzane z taryfg na sprzedaz i dystrybucje energii elektrycznej dotyczy Polenergii
Dystrybucja.

Ryzyko zwigzane z opéznieniem w zatwierdzeniu taryfy zmaterializowato sie w Il pétroczu 2023 w
odniesieniu do jednego z projektéw bedacych aktualnie w posiadaniu Grupy, tj. Elektrocieptowni
Nowa Sarzyna. Prezes URE zatwierdzit nowg taryfe EC Nowa Sarzyna z ok. 3 miesiecznym
opoznieniem, tj. w pazdzierniku 2023 r, co spowodowato, ze spétka nie byta w stanie przenies¢ na
odbiorcow wyzszych kosztow statych. Ryzyko zwigzane z opdznieniem w zatwierdzeniu taryfy
zmaterializowato sie réwniez w pierwszym potroczu 2023 r. w odniesieniu do spotki Polenergia
Dystrybucja. Prezes URE 2z poczatkiem 2023 r. zatwierdzit nowe taryfy duzym spétkom
dystrybucyjnym podczas gdy taryfa Polenergii Dystrybucja pozostata niezmieniona przez kolejne
pie¢ miesiecy. Spowodowato to, ze spétka nie byta w stanie przenie$¢ na odbiorcéw koricowych
wyzszych niz wczesniejsze kosztéw ustug dystrybucyjnych naliczanych przez dostawcéw spétki co
bylo gtéwng przyczyng spadku marzy brutto na dystrybucji o 2,3 min zt w pierwszym pétroczu 2023
r. w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego.

Ryzyko zmian otoczenia prawno-regulacyjnego w sektorze energetycznym

Dziatalnos¢ Grupy podlega licznym regulacjom krajowym, unijnym oraz miedzynarodowym.
Przepisy prawa, decyzje administracyjne, stanowiska, opinie, interpretacje, wytyczne organéw oraz
gestoréw sieci, 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 r.). Ewentualne zmiany, w szczegdélnosci
przepisdw dotyczgcych dziatalnosci gospodarczej i podatkdéw, przepiséw prawa pracy, prawa
handlowego, w tym prawa spotek handlowych i prawa rynkéw kapitatowych oraz przepiséw prawa
ochrony srodowiska, mogg mie¢ wptyw na dziatalno$¢ prowadzong przez Emitenta. Polski system
prawny ulega rowniez zmianie w zwigzku z aktami prawnymi na biezgco wprowadzanymi w ramach
regulacji wspoélnotowych.
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Zalezno$é od regulacji unaocznia wptyw na Grupe Ustawy o Srodkach Nadzwyczajnych, przyjetej
w nastepstwie wejscia w zycie rozporzadzenia Rady (UE) 2022/1854 z dnia 6 pazdziernika 2022 r.
w sprawie interwencji w sytuacji nadzwyczajnej w celu rozwigzania problemu wysokich cen energii.
Ustawa o Srodkach Nadzwyczajnych miata negatywny wplyw na wyniki finansowe jakie Grupa
osiggneta w 2023 r. w porownaniu do przypadku, gdyby ustawa nie zostata wprowadzona.

Jednym z zasadniczych rozwigzan wprowadzonych przez Ustawe o Srodkach Nadzwyczajnych
bylo ustanowienie ustawowych limitéw przychodéw osigganych ze sprzedazy energii elektrycznej
przez wytworcow i spotki obrotu. Limity obowigzujg w stosunku do przychodéw osigganych do 31
grudnia 2023 r. Powyzsza regulacja w sposéb fundamentalny zmienita zasady funkcjonowania
podmiotdéw na rynku energii elektrycznej. W szczegdlnosci widoczne byto to w przypadku instalacii
OZE dla ktorych ustawodawca urzedowo wprowadzit mozliwg do osiggniecia cene sprzedazy
energii elektrycznej nie biorgc pod uwage indywidualnych uwarunkowan ekonomicznych projektu,
jak réwniez strategii komercjalizacji inwestycji przez inwestora.

W odniesieniu do 2024 roku Ustawa o Srodkach Nadzwyczajnych obowigzuje w zakresie limitéw
cenowych dla uprawnionych odbiorcéw energii.

Nalezy takze podkresli¢, iz niezaleznie od szczegdlnego przypadku, jakim byto uchwalenie Ustawy
o Srodkach Nadzwyczajnych, dziatalno$¢ prowadzona przez Grupe zawsze podlega, poza
przepisami ogodlnie regulujgcymi kazdg dziatalnos¢ gospodarczg, specyficznym regulacjom
wynikajgcym z przepisow Prawa Energetycznego, Ustawy o OZE, Ustawy o Promowaniu
Wytwarzania Energii Elektrycznej w Morskich Farmach Wiatrowych, Ustawy o Inwestycjach w
Zakresie Elektrowni Wiatrowych, a takze aktow wykonawczych. Istnieje w zwigzku z tym ryzyko, iz
w przysztosci zmiany polityki panstwa oraz wigzgce sie z tym zmiany regulacji prawnych bedg miaty
wplyw na dziatalno$¢ prowadzong przez Grupe.

Szereg przepiséw majgcych zastosowanie do dziatalnosci Grupy zostato uchwalonych stosunkowo
niedawno i nie wyksztatcita sie praktyka w zakresie ich stosowania, co moze powodowac ryzyko
niewtasciwej ich interpretacji i stosowania. W szczegdélnosci dotyczy to Ustawy o OZE, Ustawy o
Promowaniu Wytwarzania Energii Elektrycznej w Morskich Farmach Wiatrowych, Ustawy o
Obszarach Morskich, a w szczegdlnoéci Ustawy o Srodkach Nadzwyczajnych. Trudno$é
stosowania tego ostatniego aktu jest powigzana réwniez z niejasnoscig wielu jego postanowien.

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

Przedstawiciele Spodtki 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 ogdlnopolskim w tym zakresie. Ewentualne zmiany
regulacji rynku energetycznego mogag okazac sie niekorzystne dla Grupy.

Ryzyko zmiennos$ci rynkowych cen energii elektrycznej

Wyniki finansowe Grupy sg uzaleznione od poziomu rynkowych cen energii elektrycznej. Grupa na
biezgco analizuje sytuacje na hurtowym rynku energii i podejmuje decyzje w sprawie
zabezpieczenia sprzedazy energii elektrycznej pochodzacej z segmentu lgdowych farm
wiatrowych, farm fotowoltaicznych oraz segmentu gazu i czystych paliw.

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

Zmiennos$¢ cen energii elektrycznej wpltywa posrednio na koszty profilu produkcji energii
elektrycznej przez farmy wiatrowe i fotowoltaiczne Grupy oraz koszty profilu odbiorcéow energii
obstugiwanych przez Grupe (tzw. koszty profilowania). Poziom i zmiennos¢ kosztéw profilowania
jest w duzej mierze ryzykiem pozostajgcym poza kontrolg Grupy, ktére w razie materializacji moze
mie¢ istotny wptyw na wyniki osiggane przez Grupe, co miato miejsce w 2022 roku i negatywnie
wptyneto na wyniki linii biznesowych sprzedazy aktywow OZE Grupy, agregacji zewnetrznych OZE
oraz sprzedazy do odbiorcéw koncowych. W 2023 roku ze wzgledu na liczne ograniczenia
regulacyjne i ustabilizowanie sie cen poziom kosztéw profilu znaczgco spadt w stosunku do
poprzedniego roku.

Jednoczes$nie wsparcie udzielane w ramach systemu aukcyjnego dla OZE dla zabezpieczonego w
aukcji wolumenu, co do zasady, uniezaleznia wytwoérce na okres 15 lat od ryzyka rynkowego w
zakresie cen sprzedazy energii elektrycznej. Wsparcie dotyczy wytgcznie tych projektow
realizowanych w Grupie, ktére wygraty aukcje. Przy utrzymujgcych sie relatywnie wysokich cenach
rynkowych (wyzszych od cen rozliczeniowych z Zarzadca Rozliczen) wsparcie w ramach systemu
aukcyjnego rowniez w 2023 roku byto czynnikiem dziatajgcym niekorzystnie na przychody zrodet
OZE uczestniczacych w aukgcji (w stosunku do mozliwych do uzyskania cen rynkowych).

Niezaleznie od powyzszego, wyzsze ceny energii elekirycznej pozytywnie wplywajg na wyniki
zwigzane z produkcjg energii z OZE pod warunkiem, ze dotyczg okresu, dla ktérego sprzedaz nie
byla wczesniej zabezpieczona czy to w formie kontraktu réznicowego, umowy PPA czy tez na rynku
terminowym po znacznie nizszych cenach. Ponadto, zmiany cen energii elektrycznej przy zmiennej
produkcji z OZE moga wptywaé rowniez na tzw. koszty profilu produkcji. Jesli kontrakt dotyczgcy
sprzedazy energii elektrycznej zawarty z klientem dotyczy konkretnego wolumenu w wybranym
okresie (istotna czes¢ kontraktdow ma takg forme), to zwazywszy na zmiennos$¢ produkcji
wytworzonej w OZE Spétka dokonuje zakupu badz sprzedazy na rynku energii i dostarcza klientowi
takg ilos¢ energii jaka byta ustalona w kontrakcie. W sytuacji dynamicznych wzrostéw cen
odchylenie w zuzyciu energii przez klientdw od wartosci zakontraktowanych moze wygenerowaé
istoty wynik (zarowno pozytywny jak i negatywny), niewspotmierny do pierwotnych zatozen.

W 2023 roku na rynku bilansujgcym nadal dziataty ograniczenia w maksymalnych cenach
ofertowych, a takze maksymalne stawki sprzedazy energii m.in. ze zrédet OZE. Nadwyzka ponad
limit cenowy obliczana byta kazdego dnia i musiata by¢ przekazywana do Zarzadcy Rozliczen.
Dodatkowo spétki obrotu w okresach dziesieciodniowych musiaty kalkulowaé cene sprzedazy
energii i ceneg jej zakupu — réznice tych cen pomniejszong o 1-3,5% marzy w zaleznosci od kierunku
sprzedazy byly zobligowane przekazac¢ do Zarzadcy Rozliczen. Zmiany regulacyjne uderzajgce w
przychody wytwércow i spdtek obrotu generujg ryzyko systemowe, ktére dotyczy zaréwno Grupy,
jak i wszystkich innych uczestnikéw rynku energii elektrycznej w Polsce. W 2024 roku nie ma juz
limitow cenowych dla wytwdrcéw, ale ograniczenia na rynku bilansujgcym obowigzujg do 14
czerwca 2024 roku. Po tym terminie rynek bilansujgcy bedzie dziatat na nowych zasadach, co jest
kolejnym ryzykiem dla wzrostu kosztéw bilansowania i profilowania dla zrédet OZE.

Segment Ilgdowych farm wiatrowych w roku 2023 zostat zabezpieczony w znacznej czesci portfela
na rynku terminowym z cenami nizszymi niz wykonane notowania na rynku biezgcym, choé¢ pod
koniec roku sytuacja juz sie odwrdcita ze wzgledu na spadajgce ceny energii. W kolejnych latach
istnieje ryzyko, ze przy niskiej cenie zabezpieczenia terminowego i niskiej wietrznosci Spdtka
bedzie musiata odkupi¢ zabezpieczong terminowo energie z rynku biezgcego po cenach znacznie
wyzszych niz cena zabezpieczania, co moze generowac negatywny wptyw na wynik. Ryzyko takie
zmaterializowato sie juz w niektérych okresach roku 2022. Dlatego tez Spétka zmienita podejscie i
zabezpieczenia na kolejne lata realizowane bedg w sposéb elastyczny i z buforem energii
pozostawionym na rynek biezgcy. Diugoterminowo w sytuacji diugotrwatego spadku cen energii
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elektrycznej i w konsekwencji obnizek notowan kontraktéw terminowych moze zostac¢ ograniczony
potencjat wyniku finansowego tego segmentu. Réwniez wzrost liczby zrodet OZE moze w kolejnych
latach negatywnie wptywaé na przychody segmentu lgdowych farm wiatrowych oraz farm
fotowoltaicznych z uwagi na spadki cen energii w okresach duzej generacji energii ze zrédet
wiatrowych czy analogicznie zrodet wykorzystujacych energie stoneczng, co przyczynia sie do
znacznego wzrostu kosztu profilu i redukcji przychodow.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko materializowato sie. W ciggu ostatnich kilku
lat dochodzito do znaczgcych zmian cen energii elektrycznej, co w istotny sposéb wptywa na Grupe,
ktéra w 2023 roku wyprodukowata okoto 1.4 TWh energii elektrycznej ze zrodet OZE.

Na rynku mozna rdéwniez obserwowaé wystepowanie okresow duzej wietrznosci czy
nastonecznienia i niskich cen oraz okreséw niskiej wietrznosci i nastonecznienia skutkujgcych
wysokimi cenami, przy czym zmiennos¢ cen pomiedzy tymi okresami moze by¢ nawet kilkukrotna.
W okresach stonecznych o niskim zapotrzebowaniu na energie obserwujemy tez efekt ,duck curve”
wywotywany przez znaczg ilos$¢ energii ze zrodet PV. Zwiekszona generacja turbin wiatrowych i
zrodet PV istotnie ogranicza takze import energii elektrycznej, ktéry czasem wrecz przechodzi w
eksport. W dni z niskg generacjg OZE energia pozyskiwana jest z najstarszych blokéw weglowych,
o wysokich kosztach zmiennych, w wyniku czego ceny pradu na gietdzie rosna, a przez to importuje
sie rowniez znacznie wigcej energii spoza Polski.

Polenergia Obrét, Polenergia Sprzedaz oraz Polenergia Dystrybucja sg stronami uméw sprzedazy
energii elektrycznej dla klientow koncowych. Na potrzeby realizacji tych umoéw, spoétki te nabywaja
energie elektryczng produkowang m.in. przez aktywa wytworcze: farmy wiatrowe i farmy
fotowoltaiczne, a takze na rynku hurtowym. Energia jest nastepnie sprzedawana przez te spétki do
odbiorcow koncowych. Aby wywigzac sie ze zobowigzania do dostarczenia okre$lonej ilosci energii
do odbiorcow koncowych, spotki 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 wolumendéw i cen
pozyskiwanych z wtasnych i zewnetrznych zrédet wytworczych oraz wolumendw i cen sprzedazy
do klientéw koncowych (poprzez zarzadzanie portfelowe) Grupa minimalizuje ekspozycje na ryzyko
zmian rynkowych cen energii elektrycznej w segmentach obrotu i sprzedazy oraz dystrybucji.

Czes¢ wolumenu sprzedazy energii elektrycznej pochodzacej z aktywéw wytwérczych OZE
zabezpieczana jest na rynku terminowym TGE i wymaga utrzymywania odpowiedniego poziomu
depozytéw zabezpieczajgcych, ktérych wysoko$¢ uzalezniona jest od notowan indekséw
gietdowych i moze podlega¢ znacznym wahaniom. PowyZsze ryzyko zmaterializowato sie w 2022
roku i w potaczeniu z wysokg zmiennos$cig profilu produkcji farm wiatrowych oraz cen rynkowych
energii spowodowato wieksze zapotrzebowanie na kapitat obrotowy. Polenergia Obrét zawiera tez
kontrakty z odbiorcami energii elektrycznej, kidére zabezpieczone sg na rynku terminowym TGE
powodujgc zapotrzebowanie na depozyty =zabezpieczajgce, co wymaga zwiekszonego
zaangazowania kapitatu obrotowego. W zwigzku z materializacjg powyzszych czynnikdw ryzyka w
2022 roku Grupa w celu kontroli ptynnosci realizuje strategie rownowazenia pozycji zakupowych i
sprzedazowych na rynku gietdowym.

Ryzyko zmiennos$ci rynkowych cen gazu ziemnego

Wyzsze ceny kontraktéw terminowych na gaz ziemny i uprawnierh do emisji dwutlenku wegla przy
nizszych cenach kontraktéw dla energii elektrycznej pociggajg za sobg wystepowanie negatywnych
spreadéw Clean Spark Spread (CSS). W przypadku utrzymywania sie niekorzystnych spreadéw
CSS istnieje ryzyko braku mozliwosci zabezpieczania pracy aktywéw generujgcych energie
elektryczng z gazu ziemnego. Dodatkowo zmienno$é CSS ma przetozenie na wyniki finansowe
Grupy w zwigzku z wyceng transakcji terminowych zabezpieczajgcych produkcije i sprzedaz ENS.
Spotka na biezgco analizuje poziomy spreadédw rynkowych CSS na kolejne okresy i podejmuje
decyzje o zabezpieczaniu przysziej marzy dla ENS w zaleznosci od warunkéw rynkowych. Niestety
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w ciggu catego 2023 roku nie bytlo mozliwe zabezpieczenie pozytywnych spreadéw dla ENS na
rynku terminowym na dostawy energii w 2024 roku.

Ryzyko zmiennos$ci rynkowych cen zielonych certyfikatow i ich nadpodazy

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

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Klimatu i Srodowiska ws. zmiany wielko$ci udziatu obowigzku
przedstawienia do umorzenia certyfikatow z odnawialnych zrddet energii w roku 2024 coroczny
udziat dla tzw. zielonych certyfikatow zostat ustalony na poziomie 5%. Dla btekitnych certyfikatéw
poziom obowigzku wyniesie 0,5%. Tak niski poziom obowigzku PMOZE_A spowoduje szybkie
wystepowanie nadpodazy zielonych certyfikatéw, co w ostatnim kwartale 2023 roku przyczynito sie
do bardzo znacznego spadku cen zielonych certyfikatéw. Utrzymywanie niskich poziomoéw
obowigzkéw PMOZE_A w kolejnych latach negatywnie wptynie na wyniki Spétki.

Grupa stara sie na biezgco ogranicza¢ ekspozycje na ryzyko spadku ceny zielonych certyfikatow
poprzez wczesniejsze zabezpieczanie ceny sprzedazy certyfikatdw odpowiadajgcych produkciji
energii w kolejnych latach. Niestety przy aktualnym spadku cen PMOZE_A kolejny raz w ciggu
ostatnich lat zmaterializowato sig¢ ryzyko niskich cen.

Ryzyko zwigzane z koniecznoscig spetnienia wymogow przewidzianych przez przepisy dotyczace
ochrony srodowiska

Dziatalno$¢ gospodarcza prowadzona przez Polenergia S.A. oraz poszczegoélne spotki jej grupy
kapitalowej poddana jest szeregowi regulacji prawnych z zakresu ochrony $rodowiska. W
szczegoblnosci istnieje lub moze powstaé obowigzek uzyskania pozwolen zintegrowanych, czy
pozwolen sektorowych (na emisje gazéw lub pytéw do powietrza, wodnoprawnych, pozwolen na
wytwarzanie odpaddw) oraz wiasciwej i terminowej sprawozdawczosci zwigzanej m.in. z
korzystaniem ze $rodowiska. Spetnienie wymagan przewidzianych przepisami dotyczgcymi
ochrony $rodowiska moze wigzaé sie z naktadami finansowymi na opracowanie dokumentac;ji 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 zezwolen na uczestnictwo w tym systemie handlu instalacji wykorzystywanych
w dziatalnosci 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. Dyrektywg 2003/87/WE, transponowang
na grunt prawa polskiego Ustawg z 22 grudnia 2004 r. o handlu uprawnieniami do emisji do
powietrza gazéw cieplarnianych iinnych substancji. Obecny okres, EU ETS 2021-2030, regulowany
jest Ustawg z dnia 15 kwietnia 2021 r. o zmianie ustawy o systemie handlu uprawnieniami do emisji
gazéw cieplarnianych oraz niektérych innych ustaw.

Jedynym obiektem z Grupy Polenergia, ktéry podlega ww. prawodawstwu jest Elektrocieptownia
Nowa Sarzyna (numer KPRU: PL 0-72 05) - to instalacja spalania o nominalnej mocy cieplnej
powyzej 20 MW, ktdra uczestniczy we wspdlnotowym systemie handlu uprawnieniami do emisji.
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W przypadku projektéw morskich farm wiatrowych wystepuje ryzyko zwigzane z wdrazaniem
postanowien decyzji o srodowiskowych uwarunkowaniach na etapie instalacji, polegajgce na
ograniczeniu mozliwosci instalacji fundamentéw w okreslonych miesigcach ze wzgledu na ochrone
ssakoéw morskich przed emisjg hatasu podwodnego zwigzanego z wbijaniem fundamentéw w dno.
W przypadku opoéznien w dostawach czy instalacji fundamentéw ponad dopuszczalny okres,
konieczne bedzie przedtuzenie okresu instalacji na kolejny rok.

Ryzyko niezrealizowania lub wystgpienia opdznien w realizacji planéw inwestycyjnych

W przypadku opdznien 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 wynikéw finansowych, niz miatoby to miejsce w
przypadku planowanego zakonczenia inwestycji, oraz moze prowadzi¢ do niespetnienia wymogoéw
umow kredytu.

Grupa, zmierzajac do realizacji wytyczonych planéw inwestycyjnych, podejmuje dziatania majace
na celu minimalizacje tego ryzyka poprzez m.in. precyzyjne planowanie i analize czynnikow
moggcych mie¢ wptyw na osigganie stawianych celéw, biezgcy monitoring realizowanych wynikéw
i niezwtoczne reagowanie na sygnaly wskazujgce, iz osiggniecie postawionych celéw moze byé
zagrozone oraz zestaw polis ubezpieczeniowych. Zarzad Spotki szczegdlnie starannie
przygotowuje proces realizacji poszczegolnych projektéw, dopracowujgc 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
zrodta energii) zostat wydtuzony o dodatkowy okres 12 miesiecy, tj. nie pozniej niz do dnia 5
wrzesnia 2023 roku.

Dnia 26 lipca 2021 roku Prezes Urzedu Regulacji Energetyki wydat postanowienie na rzecz spétki
Polenergia Farma Wiatrowa Debice / Kostomtoty sp. z 0.0., realizujgcej projekt farmy wiatrowe;
Kostomioty, 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 zamknigecia sesji aukcji, energii wytworzonej w instalacji
odnawialnego zrodta energii) zostat wydtuzony o dodatkowy okres 12 miesiecy, tj. nie pozniej niz
do dnia 5 wrzesnia 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
odnawialnego zrédta energii) zostat wydtuzony o dodatkowy okres 12 miesiecy, tj. nie pézniej niz
do dnia 3 wrzesnia 2023 roku. Majgc na uwadze optymalizacje wynikow finansowych projektu
podjeto decyzje o nieprzystgpieniu projektu do aukcyjnego systemu wsparcia.

Dnia 12 stycznia 2022 roku Prezes Urzedu Regulacji Energetyki wydat postanowienie na rzecz
spoétki Polenergia Farma Wiatrowa Grabowo sp. z 0.0., realizujgcej projekty farm fotowoltaicznych
Sulechéw 111, zgodnie z ktérym termin spetnienia zobowigzania, o ktérym mowa w art. 79 ust. 3 pkt
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8 lit. a ustawy OZE (zobowigzanie sie 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 wydiuzony o dodatkowy okres 12 miesiecy, tj. nie pézniej niz
do dnia 3 wrzesnia 2023 roku. Majgc na uwadze optymalizacje wynikow finansowych projektu
podjeto decyzje o nieprzystgpieniu projektu do aukcyjnego systemu wsparcia.

Dnia 13 stycznia 2022 roku Prezes Urzedu Regulacji Energetyki wydat postanowienie na rzecz
spotki Polenergia Farma Wiatrowa 17 sp. z o0.0., realizujgcej projekty farm fotowoltaicznych
Sulechéw Il, 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 zamknigcia sesji aukcji, energii wytworzonej w instalac;ji
odnawialnego zrédta energii) zostat wydtuzony o dodatkowy okres 12 miesiecy, tj. nie pézniej niz
do dnia 3 wrzesnia 2023 roku.

FW Piekto uzyskata Pozwolenie na Uzytkowanie i koncesje na wytwarzanie energii elektrycznej.
FW Grabowo w lipcu 2023 uzyskata Pozwolenie na Uzytkowanie a koncesje na wytwarzanie energii
elektrycznej spotka uzyskata we wrzesniu 2023 r.

Dnia 20 lutego 2023 roku Prezes Urzedu Regulacji Energetyki wydat postanowienie na rzecz spétki
Polenergia Obrét 2 sp. z 0.0., realizujgcej projekt farmy fotowoltaicznej Strzelino, zgodnie z ktérym
termin spetnienia zobowigzania, o ktéorym 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 odnawialnego
zrodta energii) zostat wydtuzony o dodatkowy okres 12 miesiecy, tj. nie p6zniej niz do dnia 9
wrzesnia 2024 roku. W chwili obecnej prace budowlano montazowe realizowane w projekcie PV
Strzelino przebiegajg zgodnie z harmonogramem, ktéry zaktada jego ukonczenie zgodnie z planem,
tj. w terminie aukcyjnym.

Dnia 24 listopada 2023 roku Prezes Urzedu Regulacji Energetyki wydat postanowienie na rzecz
spotki Polenergia Farma Wiatrowa Namystéw sp. z 0.0., realizujgcej projekty farm fotowoltaicznych
Szprotawa, zgodnie z ktdrym 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 24 miesiecy od dnia zamknigcia sesji aukcji, energii wytworzonej w instalac;ji
odnawialnego zrédta energii) zostat wydtuzony o dodatkowy okres 12 miesiecy, tj. nie pézniej niz
do dnia 9 wrzesnia 2025 roku. Harmonogram realizacji projektu zaktada jego ukonczenie przed
terminem aukcyjnym.

Ryzyko zwigzane z realizacjg projektéw Morskich Farm Wiatrowych

Projekty morskich farm wiatrowych narazone sg na szereg ryzyk wynikajgcych z sytuacji rynkowe;j
oraz skali projektéw. Pierwszym z nich jest ryzyko wzrostu kosztéw inwestycyjnych
prognozowanych dla etapu rozwoju oraz budowy. Wynika ono z duzego popytu na ustugi oraz
dostawy, zmian cen surowcow oraz informacji pozyskiwanych odnosnie warunkow
geotechnicznych dna. Obserwuje sie rowniez znaczacy wzrost kosztow przytgczen do Krajowe;j
Sieci Energetycznej.

Na globalnym rynku morskiej energetyki wiatrowej doszto w ostatnich 2 latach do istotnych zmian,
spowodowanych trzema gtéwnymi czynnikami: (i) rozwojem technologicznym generatordw; (ii)
zatamaniem tancuchow dostaw; oraz (iii) wzrostem kosztéw komponentéw, dostaw i obstugi,
wywotanych wzrostem cen energii, paliw oraz metali. Bardzo dynamiczne zmiany technologii,
pozwalajgce na zwiekszenie mocy jednostkowej i produktywnosci turbin, nie sg skorelowane z
rozwojem zaplecza logistycznego, co powoduje powstawanie waskich gardet w tancuchu dostaw,
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zwltaszcza w zakresie statkdw instalacyjnych. Ogromne zapotrzebowanie na ustugi instalacyjne, a
takze dostawy komponentéw morskich farm wiatrowych prognozowane w latach 2025-2030, w
zderzeniu z obserwowanymi ograniczonymi mozliwosciami rynku, przyczyniajg sie do wzrostu cen
ustug. Dodatkowo sytuacje utrudnia powr6t do poszukiwania i wydobycia ropy i gazu na wielu
obszarach morskich po wybuchu wojny w Ukrainie, co przyczynia sie do wzrostu konkurencji o
wykwalifikowanych pracownikéw, statki i inne kluczowe zasoby. Na te trudng sytuacje naktadajg sie
wzrosty kosztow powodowane wyzszymi cenami stali, miedzi, aluminium, ktére sg kluczowymi
surowcami do budowy komponentéw morskich farm wiatrowych. Dalsze czynniki kosztotwércze to
wzrost cen paliw, wptywajgcych bezposrednio na koszty ustug instalacyjnych. Wszystkie te czynniki
mogg spowodowac wzrost kosztéw rozwoju i budowy projektow. Spétka zarzgdza ryzykiem poprzez
wykorzystanie globalnej pozycji partnera w projekcie rozwijania morskich farm wiatrowych na Morzu
Battyckim (Equinor), ktéry prowadzi postepowania zakupowe wykorzystujgc peten potencjat
rynkowy swojego portfolio projektéw morskich farm wiatrowych.

W przypadku projektéw MFW Battyk Il i MFW Battyk Il dodatkowym czynnikiem wptywajacym na
ryzyko zwiekszenia kosztéw inwestycyjnych sg mniej korzystne niz zaktadano warunki
geotechniczne dna morskiego Battyku. Szczegdtowe badania i analizy geotechniczne wykonane w
ostatnim roku w lokalizacjach projektow wskazujg na istotne ryzyko koniecznosci zastosowania
dtuzszych i gtebiej posadowionych fundamentéw rurowych (typu monopal). Problematyczna jest
réwniez instalacja turbin z zastosowaniem specjalnych statkow (jack-up vessel). Poniewaz ich
spos6b pracy polega na oparciu sie na dnie morskim podczas pracy dzwigu. W tym przypadku
istnieje ryzyko braku mozliwosci przeniesienia wymaganych obcigzen przez grunt. Spotka zarzadza
tym ryzykiem poprzez wykorzystanie przez spotki projektowe rozwijajgce projekty MFW Battyk |,
MFW Battyk Il oraz MFW Battyk Il najlepszych, doswiadczonych instytucji, firm analitycznych i
projektowych, ktdére poszukujg rozwigzan optymalizujgcych ryzyko i koszty fundamentowania w
przygotowywanych projektach.

Rozwdj morskich farm wiatrowych niesie ze sobg réwniez ryzyko poniesienia wysokich kosztow
inwestycyjnych przez podjeciem FID, ktére wynika z koniecznosci zabezpieczenia mozliwosci
produkcyjnych u dostawcoéw oraz pozyskania danych potrzebnych do uzyskania pozwolenia na
budowe. Wzrost zainteresowania inwestycjami w morska energetyke wiatrowg spowodowany
wdrazaniem polityki klimatycznej w skali globalnej oraz potrzebg uniezaleznienia sie od paliw
kopalnych przez panstwa europejskie po wybuchu wojny w Ukrainie, dodatkowo zwieksza problemy
z planowaniem dostaw i budowy w najblizszych latach. Rynek stat sie rynkiem dostawcéw i
instalatorow, ktoérzy oczekujg twardych finansowych gwarancji przed dokonaniem rezerwacji mocy
produkcyjnych i instalacyjnych, jednoczes$nie wydtuzajgc harmonogramy realizacji ustug.
Dokonanie rezerwacji mocy produkcyjnych moze skutkowaé koniecznoscig poniesienia istotnych
naktadéw inwestycyjnych przed ostateczng decyzjg inwestycyjng oraz wystawianiem przez Spoétke
gwarangcji ptatnosci zobowigzan przez spofki rozwijajgce projekty morskich farm wiatrowych. Spoétka
zarzgdza ryzykiem poprzez optymalizacje i szczegotowg kontrole harmonograméw oraz procesu
negocjacyjnego podczas tworzenia tancucha dostaw. Monitoruje sie mozliwos¢ przyspieszenia
harmonogramu i osiggniecia kamieni milowych takich jak uzyskanie pozwoleh na budowe z
jednoczesnym przyspieszeniem uzyskania FID.

Zmiennosc¢ i niepewnosé otoczenia rynkowego, ,waskie gardia” w tancuchu dostaw i niedobory
kadrowe na rynku zwiekszajg ryzyko opdznien w przygotowaniu i realizacji projektéw. Obecnie
prowadzone sg trzy strumienie proceséw rozwoju projektow kluczowe dla terminowego
przygotowania do budowy i ich realizacji zgodnie z zatozeniami: procesy projektowania,
uzyskiwania pozwolen na budowe oraz organizacji tancucha dostaw. Sg to procesy $cisle ze sobg
powigzane, wymagajgce bardzo sprawnej i profesjonalnej koordynacji i zarzadzania. W ich
realizacje zaangazowane sg liczne firmy doradcze i projektowe, zewnetrzne zespoty ds. zezwolen,
zakupow, inzynierii, zarzadzania interesariuszami u obydwu partneréw (Equinor), dostawcy oraz
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kilkanascie instytucji, urzedoéw i organéw administracji panstwowej i samorzgdowej. Problemem
mogg okazac¢ sie takze ograniczone zasoby kadrowe, spowodowane duzg konkurencjg na rynku i
brakiem wyksztatconych, doswiadczanych kadr na rynku krajowym, a takze brak doswiadczeh
zwigzanych z rozwojem morskich farm wiatrowych krajowych instytucji i administracji. Spétka
zarzgdza tym ryzykiem zwiekszajgc zatrudnienie, poszukujgc najlepiej przygotowanych
pracownikow, prowadzac dziatania edukacyjne i informacyjne skierowane do administraciji.

Kolejnym czynnikiem wptywajgcym na ryzyko opdznienia realizacji projektow jest trudna sytuacja
na globalnym rynku dostaw i limitowane zasoby logistyczne w zderzeniu z planami realizacji innych
duzych projektéw na Battyku. Kazde opdznienie w realizacji innych projektéw, powodujgce
natozenie sie na siebie okreséw instalacyjnych moze stanowic istotny problem w zapewnieniu
wiasciwego zaplecza logistycznego i bezpieczenstwa budowy. Roéwniez kazde opdznienie w
ramach fancucha dostaw (na przykfad opdznienia w produkcji czy instalacji) moze wptywaé na
kolejne etapy budowy. Opdznienia w wykorzystaniu zarezerwowanych okreséw produkcyjnych i
instalacyjnych oraz ograniczenia dotyczgace okreséw dopuszczalnej instalacji na morzu moga
powodowac koniecznos¢ wstrzymania instalacji na pewien czas, pociggajgc za sobg wzrost
kosztow.

Zgodnie z Ustawg o Promowaniu Wytwarzania Energii Elektrycznej w Morskich Farmach
Wiatrowych projekty MFW Battyk Il i MFW Baltyk Il uzyskaty prawo do pokrycia ujemnego salda
dla energii elektrycznej wytworzonej w morskiej farmie wiatrowej, na podstawie decyzji Prezesa
URE wydanych w 2021 r. Projekty bedg sprzedawa¢ wytworzong energie na rynek, majgc jednak
prawo do pokrycia tzw. ujemnego salda tj. réznicy miedzy ceng rynkowg energii a ceng wsparcia
okreslong przez Prezesa URE. Warunkiem korzystania z prawa do pokrycia ujemnego salda jest
uznanie przez Komisje Europejskg udzielonej pomocy za dozwolong, w wyniku indywidualnej
notyfikacji pomocy publicznej. Komisja okresli przy jakim poziomie wewnetrznej stopy zwrotu
(,IRR") projektu, a tym samym przy jakiej cenie wsparcia nie dochodzi do nadwsparcia w zakresie
udzielonej pomocy publicznej. Po wydaniu decyzji przez Komisje Europejskg Prezes URE ustali
indywidualng cene wsparcia dla kazdego projektu. Nie moze by¢ ona wyzsza niz: a) cena
maksymalna; oraz b) cena wsparcia zapewniajgca IRR na poziomie zaakceptowanym przez
Komisje Europejska. Prezes URE jest jednak uprawniony do ustalenia ceny wsparcia nizszej niz
wynikajgca z decyzji Komisji Europejskie;.

Projekty beda ponadto podlegaé dodatkowym mechanizmom zabezpieczajgcym przed
wystgpieniem nadwsparcia (tzw. mechanizm clawback). Mechanizm ten polega na tym, Ze
indywidualna cena wsparcia dla projektu, ustalona przez Prezesa URE, bedzie ponownie
weryfikowana, jesli przed rozpoczeciem prac zwigzanych z budowg nastgpi znaczgca zmiana w
parametrach rzeczowo-finansowych realizacji inwestycji, powodujgca istotne (o wiecej niz 0,5
punktu procentowego) zwiekszenie jej wewnetrznej stopy zwrotu.

Aby zapobiec ryzyku obnizenia ceny wsparcia w wyniku mechanizmu clawback, procedura
notyfikacyjna prowadzona jest z uwzglednieniem najbardziej aktualnych prognoz oraz regulac;ji.

Ryzyko konkurenciji

Grupa dziata w obszarach rynku energetyki obejmujgcych m.in. wytwarzanie energii elektrycznej
(przede wszystkim w elektrowniach wiatrowych i stonecznych) i ciepta, dystrybucje, obrét energig
elektryczng, oraz sprzedaz ciepta, energii elektrycznej i rozwigzan z zakresu energetyki
rozproszonej 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.
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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 zwieksza sie ryzyko konkurencji w
tym segmencie rynku, w tym ze strony silnych kapitatowo podmiotéw zagranicznych. Grupa zbiera
szczegotowe dane dotyczace specyfiki rynku i projektéw konkurencji, ktére pozwalajg ocenié¢
opfacalno$¢ projektow konkurencji oraz potencjalny poziom oferty aukcyjnej. Wnikliwe analizy
pozwalajg Grupie zachowa¢ wiasciwg ocene sytuacji rynkowej. Jednoczesnie wysoce
konkurencyjne projekty przygotowywane sag dzieki zaawansowanym procesom optymalizaciji
wydatkéw inwestycyjnych i operacyjnych, a takze wyborem do realizacji inwestycji tych lokalizaciji,
ktdre cechujg sie ponadprzecietnymi warunkami wietrznosci badz nastonecznienia oraz relatywnie
niskimi kosztami przytgczenia.

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

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko czesciowo zmaterializowato sie w
odniesieniu do dwdch spotek z Grupy i polegato na utracie niektérych klientéw na rzecz konkurenciji.
Ryzyko zmaterializowato sie w odniesieniu do spétki Polenergia Kogeneracja swiadczacej ustugi
dystrybucji i sprzedazy gazu ziemnego oraz Polenergia Dystrybucja swiadczacej ustugi dystrybuciji
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 klientow przytgczonych do sieci gazowej Polenergii Kogeneracja.
Biorgc pod uwage wolumen dystrybuowanego gazu utracona z tego powodu marza moze byc¢
oszacowana na poziomie 1-2 min zt. W przypadku drugiej z tych spotek, ze wzgledu na presje
konkurencyjng w zakresie sprzedazy energii, jedynie potowa dystrybuowanej przez te spotke
energii jest energig jednoczesnie sprzedawang przez spétke, stagd mozna oszacowaé utracong z
tego powodu marze na kwote ok 2-3 min zi.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarczg w Polsce

Na realizacje zatozonych przez Grupe Polenergia celow strategicznych oraz na planowane wyniki
finansowe wptywajg miedzy innymi czynniki makroekonomiczne, niezalezne od dziatan spotek
wchodzacych w jej sktad. Do czynnikéw tych zaliczyé mozna poziom produktu krajowego brutto,
wskaznik inflacji, og6ing kondycje polskiej gospodarki, zmiany legislacyjne. Niekorzystne zmiany
wskaznikbw makroekonomicznych lub regulacji prawnych mogg wptyngé na zmniejszenie
planowanych przychodéw Grupy Polenergia lub na zwigkszenie kosztow jej dziatalno$ci.

W szczegélnosci nalezy podkreslié, ze w wyniku wybuchu wojny w Ukrainie oraz sankcji
naktadanych na Rosje i Biatoru§ zachodzg zmiany w otoczeniu rynkowym, ktére mogg miec
negatywny wpltyw na wzrost gospodarczy w Polsce i sytuacje na polskim rynku energii.
Szczegotowe informacje na temat wptywu wojny w Ukrainie na dziatalnos¢ Grupy zostaty
przedstawione w punkcie 2 Sprawozdania.

Ryzyko zmiany cen surowcow niezbednych do produkcji energii elektrycznej

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

Grupa wykorzystuje gaz ziemny wysokometanowy w produkcji energii elektrycznej oraz ciepta w
Elektrocieptowni Nowa Sarzyna. Od roku 2021 dostawcg paliwa gazowego na potrzeby produkciji
energii elektrycznej do ENS, a takze odbiorcg energii elektrycznej na bazie umowy SLA (ang.
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Service Level Agreement) jest Polenergia Obrét. Ewentualne problemy Polenergii Obrot z
zaopatrzeniem w paliwo gazowe w ilosci niezbednej do pokrycia istniejgcego zapotrzebowania
mogg doprowadzi¢ do ograniczenia dostaw paliwa gazowego do jej odbiorcéw. W takim przypadku
ENS moze nie wywigzacC sie ze zobowigzania dostawy ciepta do swoich odbiorcéw 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 uprawnien do emisji
CO2 w sytuacji pozytywnego tak zwanego CSS (ang. Clean Spark Spread). Polenergia Obrét
zabezpiecza na rynku terminowym pozytywny CSS dla ENS jednoczesnie kupujgc gaz ziemny i
uprawnienia do emisji CO2 oraz sprzedajgc energie zgodnie z umowg SLA. Przy zmianie cen
surowcow lub energii wykonywana jest optymalizacja produkcji i ewentualne odwrécenie
zabezpieczenia. Gaz ziemny odpowiadajgcy profilowi produkcji ciepta kupowany jest co do zasady
odrebnie. Na 2024 rok EC Nowa Sarzyna podpisata kontrakt na zakup gazu do produkcji ciepta z
Polenergia Obrét na bazie umowy SLA.

Emitent oraz spotki z Grupy stosujg mechanizmy majgce chroni¢ przed negatywnymi nastepstwami
zwigzanymi z wahaniami cen wykorzystywanych surowcéw 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 wptyngé na wyniki finansowe Emitenta i Grupy.

W produkciji energii elektrycznej z gazu ziemnego emitowane jest CO2 w wielkosci (zaleznie od
sprawnosci instalacji) okoto 500kg/1MWh. Zatem wzrost kosztéw CO2 o 1 zi/t oznacza wzrost
kosztéw produkcji energii elektrycznej z gazu ziemnego o okoto 0,5 z/MWh. Na przestrzeni
ostatnich lat ceny CO2 wzrosty z pozioméw przekraczajgcych okresowo 400 zt/tone, co oznaczato
wzrost kosztéw produkcji energii elektrycznej w jednostkach gazowych.

Niemniej, w dotychczasowej dziatalno$ci Grupy powyzsze ryzyko nie materializowato sie w sposob
majacy istotny wptyw na dziatalno$¢ Grupy. Mimo ze miaty miejsce zmiany cen surowcow, to byly
one w znacznej mierze kompensowane systemami wsparcia (system rekompensaty kosztow
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. Spoétka nie wyklucza, ze
wskazane ryzyko zmaterializuje sie w przyszitosci, tzn., ze wzrost kosztoéw produkcji energii lub
ciepta z gazu ziemnego nie bedzie w stanie pokry¢ cen ich sprzedazy.

Ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem polskiego rynku energii

Podczas gdy rynek ciepfa jest rynkiem regulowanym, rynki energii elektrycznej i gazu sg rynkami
jedynie czesciowo kontrolowanym przez powotane do tego organy wiadzy 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 wtasciwy do wykonywania zadan 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, przesytanie, obrét i dystrybucje paliw oraz energii, jak rowniez
kontrolowanie wykonywania przez podmioty podlegajgce zakresowi regulacji Prawa
Energetycznego obowigzkéw wynikajgcych z tegoz aktu normatywnego i aktéw wykonawczych.
Prezes URE ma takze prawo naktadac¢ kary na przedsiebiorstwa koncesjonowane, w tym znaczace
kary pieniezne. Spotka nie moze zatem wytgczyé ryzyka, ze Prezes URE wykorzysta swoje
uprawnienia w stosunku do Emitenta i jego Grupy w sposoéb dla niej niekorzystny.
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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. Ze
wzgledu na kryzys na globalnych rynkach energii, ktéry miat miejsce na skutek wybuchu wojny w
Ukrainie ustawodawca podjgt decyzyjne o czasowym (do konca 2023 roku) wprowadzeniu Ustawy
o Srodkach Nadzwyczajnych, ktéra to wprowadzata ustawowe limity przychodéw osigganych ze
sprzedazy energii elektrycznej przez wytworcéw i spotki obrotu. Szczegdtowy opis wptywu ustawy
zostat opisany w Ryzyku zmian otoczenia prawno-regulacyjnego w sektorze energetycznym.

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 znaczaco 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 wykluczyé, 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 majatku trwatego posiadanego
przez Grupe Polenergia, moze spowodowac czasowe wstrzymanie produkcji. W tym przypadku
Grupa moze mie¢ trudnosci z terminowg realizacjg uméw, co z kolei moze pocigga¢ za sobg
koniecznos¢ zaptaty kar umownych. Taka sytuacja moze spowodowac nie tylko obnizenie jakosci
obstugi klientéw, ale takze istotne pogorszenie wynikéw 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,
ktére chronig je przed ryzykami zwigzanymi z prowadzong dziatalnoscig gospodarcza. 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, ktére 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 okreslonych sytuacjach wzniesienie
nowej farmy wiatrowej w sasiedztwie istniejgcego projektu moze negatywnie wplyngé na ilosé
produkowanej energii elektrycznej w tej wybudowanej wczesniej inwestyciji.

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

Powyzsze okolicznosci mogg mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki lub sytuacje
finansowg Grupy oraz perspektywy jej rozwoju.

Ryzyko zwigzane z aukcjami dla odnawialnych zrédet energii

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

Grupa prowadzi prace w zakresie dalszego rozwoju projektéw wiatrowych i fotowoltaicznych, aby
zrealizowaé cele przewidziane w Strategii Grupy na lata 2020-2024. W listopadzie 2023 roku
Polenergia Farma Fotowoltaiczna 2 sp. z 0.0. w zakresie realizowanego projektu farmy
fotowoltaicznej Rajkowy (docelowa tgczna moc ok. 35 MWp) oraz Polenergia Fotowoltaiczna 16 sp.
z 0.0. w zakresie realizowanego projektu farmy fotowoltaicznej Szprotawa Il (docelowa moc ok 20
MWp) wygraty aukcje.

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

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko materializowato sie. Przyktadowo, w wyniku
niewygrania aukcji OZE, niektore z projektow realizowanych przez Grupe zmuszone byty oczekiwaé
do kolejnej aukcji lub alternatywnie, Grupa analizowata mozliwos¢ zawarcia umoéw sprzedazy
energii z tych projektow. 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 wytwaorczych. 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 2021-2028. W ramach przeprowadzonych aukcji ENS
zakontraktowat moce do roku 2028 wigcznie. W lipcu 2025 roku rozpoczyna funkcjonowanie limit
emisyjnosci dwutlenku wegla na poziomie 550 g/kWh. Zrédta wytwércze z Grupy spetniajg ten limit,
ale jest on nie do osiggniecia przez Zrodta weglowe, ktére stanowig wiekszos¢ jednostek w rynku
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mocy. Zaleznie od przyjetych rozwigzan szczegétowych i parametréw aukcji na kolejne lata, po roku
2028, ekonomika istniejgcych obiektéw (jak Elektrocieptownia Nowa Sarzyna) moze sie znaczgco
zmieni¢. Dodatkowo, nie mozna wykluczyé negatywnego wptywu rynku mocy na poziom cen energii
elektrycznej na rynku hurtowym, co z kolei moze wptyngé¢ na projekty, ktérych ekonomika opiera
sie na przychodach ze sprzedazy energii elektrycznej (farmy wiatrowe i fotowoltaiczne) i ktére
posiadajg ekspozycje na ryzyko zmian cen energii elektrycznej. Ryzyko to cze$ciowo mitygowane
jest przez zabezpieczanie cen energii elektrycznej sprzedawanej z farm wiatrowych i
fotowoltaicznych 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 $wiadectw pochodzenia,
ktéry wprowadzono w 2005 r. systemem aukcyjnym dla nowych instalacji, 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, ktére okreslajg maksymalny poziom cen ofert skladanych przez
producentdow 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¢ 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 $wiadectw
pochodzenia mimo zaistnienia podstaw do realizacji obowigzku umorzenia, moze wnies¢ optate
zastepczg. Wysokos¢ optaty zastepczej wyliczana jest na podstawie wzoru matematycznego
okreslonego w Ustawie o OZE. W przesztosci zdarzaty sie przypadki ograniczania wysoko$ci optaty
zastepczej, ktérg przedsiebiorstwa energetyczne mogly wnosi¢ zamiast przedstawienia do
umorzenia Prezesowi URE $wiadectw pochodzenia energii z OZE. Pierwotne okreslenie wysokosci
optaty zastepczej pozwalato na tworzenie korzystnych modeli biznesowych i finansowanie
energetyki, w szczegolnosci wiatrowej. Wowczas wytwdrca mégt polega¢ na maksymalnej cenie
zielonego certyfikatu ograniczonej jedynie relacja popytu do podazy. Pierwsze zmniejszenie
wysokosci opfaty zastepczej w 2016 r. spowodowato naruszenie praw nabytych wielu spotek
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 finansujgce, powodujgc problemy z
restrukturyzacjg dtugdéw, szacowaniem ryzyka i udzielaniem finansowania na nowe inwestycje OZE.

Ponadto, przeksztatceniom ulegat rowniez 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.

52
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Polenergia




K Polenergia

Grupa Kapitatowa Polenergia S.A.

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
niektérych wprowadzanych przepiséw, niemniej z uwagi na ich ztozony charakter, budzg one wsréd
podatnikow liczne watpliwosci dotyczgce ich praktycznego zastosowania. Czesto bowiem
wydawane objasnienia stojg w sprzecznosci z literalnym brzmieniem przepiséw. Wskutek takich
dziatan podatnicy mogg by¢ narazeni na ryzyka podatkowe.

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 rozwoj
infrastruktury dystrybucyijnej i stacji fadowania samochodoéw elektrycznych. Projekty realizowane
przez Grupe wymagaja poniesienia znaczacych naktadéw inwestycyjnych. Naklady sg szczegdinie
wysokie w przypadku projektdéw rozwoju i budowy farm wiatrowych na ladzie 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, przychoddw ze sprzedazy, kosztéw wytworzenia, kwoty wymagane;j
inwestycji i kosztéw jej finansowania.

Pion Rozwoju Grupy posiada duze doswiadczenie we wszystkich aspektach przygotowywania i
wdrazania projektu, takich jak rozwoj, dziatalno$¢ operacyjna obiektow czy finansowanie, niemniej
istnieje ryzyko przyjecia przez Spotke 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 wydatkow.

Ponadto, niemoznos¢ realizacji niektérych projektow elektrowni wiatrowych przez Grupe byta
spowodowana wejsciem w zycie przepisow Ustawy o Inwestycjach w Zakresie Elektrowni
Wiatrowych (m.in. zasada 10H).

Ryzyko zwigzane z umowami kredytow

Zawarte umowy kredytu zawierajg szereg wymogow, ktére poszczegodlne spotki projektowe lub
prowadzone przez nie projekty winny spetniaé, a ktérych naruszenie moze skutkowag,
wypowiedzeniem umowy kredytu, postawieniem kredytu w stan natychmiastowej wymagalno$ci lub
zwiekszeniem kosztéw finansowania. Grupa na biezgco analizuje poziom zadtuzenia oraz ryzyko
niespetnienia wymogow umoéw kredytu w poszczegodlnych spoétkach i pozostaje w biezgcym
kontakcie z instytucjami finansujgcymi. Szczegotowe informacje dotyczgce podpisania nowych
umow kredytu i zmian w istniejgcych umowach w 2023 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 postanowieA uméw kredytu oraz na
incydentalnym niespetnieniu przez spoétki celowe niektérych wymogdéw odnoszacych sie do
wskaznikéw finansowych. Niemniej, w kazdym przypadku niespetnienia wymogéw dotyczgcych
wskaznikéw finansowych spétki celowe z Grupy uprzednio zawiadamiaty wtasciwy bank udzielajacy
finansowania o mozliwosci wystgpienia takiego przypadku i uzyskiwaty waiver w tym zakresie.
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Zaden z bankéw udzielajgcych finansowanie nigdy nie wypowiedziat umowy kredytu ani nie wszczat
postepowania egzekucyjnego przeciwko kiéremukolwiek z podmiotéw z Grupy.

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, zarbwno obecnej jak i przysztej, majace na celu przejecie
tych specjalistéw poprzez oferowanie im konkurencyjnych warunkow pracy i ptacy istnieje ryzyko
odej$cia pracownikdéw o kluczowym znaczeniu z punktu widzenia rozwoju Grupy Polenergia.
Mogtoby to mie¢ wptyw na wyniki i realizacje strategii Grupy.

Ryzyko to jest ograniczane przez:

- wewnetrzng kulture organizacyjng Grupy Polenergia, dzieki ktérej pracownicy identyfikujg sie z
Grupa,

- odpowiednie ksztattowanie motywacyjno — lojalnosciowego systemu wynagrodzen,

- zarzgdzanie 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 obiektdw i sieci oraz niedotrzymania warunkéw
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 spotki z grupy kapitatowej Polenergia
doskonalg procedury eksploatacji oraz zawierajg umowy ubezpieczenia lub stosujg zapisy
kontraktowe pozwalajgce przenies¢ ewentualne dodatkowe koszty na podwykonawcow.

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 spotek Grupy ma
zatem kluczowe znaczenie dla powodzenia projektéw, osigganych wynikéw finansowych, a takze
dla kondyciji finansowej Grupy. Takze gwattowne zmniejszenie zuzycia energii przez klienta moze
mie¢ wpltyw na efektywnosé produkcji energii.

Przed zawarciem kontraktow i rozpoczeciem inwestycji Spétka dokonuje kompleksowej weryfikaciji
potencjalnych klientéw, takze z udziatem konsultantéw zewnetrznych, pod kgtem ich zdolnosci do
wywigzywania sie ze zobowigzan wobec Spéiki, a takze perspektyw ksztattowania sie sytuacji w
branzach, w ktérych dziatajg. Grupa dobiera klientéw z zachowaniem wszelkiej starannosci z branz
o dobrym potencjale rynkowym. Spoétka 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 w zwigzku z trudng sytuacjg makroekonomiczng Grupa identyfikuje ryzyko
zwiekszenia poziomu niesciggalnych naleznosci. Powyzsze zostato uwzglednione w modelu
szacowania ryzyka kredytowego, co skutkowato na dzien 31 grudnia 2023 r. tgcznym odpisem na
niesciggalne naleznosci w wysokosci 30 098 tys. zt.

W przypadku pogorszenia sie sytuacji finansowej klientéw 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, nie
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mozna wykluczy¢ utraty klientéw lub kontrahentéw przez Grupe, co mogtoby negatywnie wptyngé
na sytuacje finansowg Spétki lub Grupy.

Jednoczesnie w obszarze obrotu i sprzedazy w zwigzku z trudng sytuacjg makroekonomiczng
utrzymuje sie zwiekszone ryzyko prowadzenia dziatalnosci handlowej. Przyczynia sie do tego
miedzy innymi wzrost zmiennosci cen, spadek ptynnosci na rynkach oraz wzrost ryzyka
niewyptacalnosci kontrahentéw. Wymienione czynniki ryzyka mogg takze oddziatywac na ptynnoé¢
poprzez wzrost poziomu wymaganych depozytéw zabezpieczajgcych oraz poziom naleznosci
niesciggalnych. W odpowiedzi na wzrost ryzyka Spoétka zintensyfikowata biezgcy monitoring i
analizy w przedmiotowym obszarze oraz stosuje bardziej restrykcyjng weryfikacje kontrahentow
przy zawieraniu nowych transakcji, niemniej nie mozna wykluczy¢, ze w przysztosci pogorszenie
kondycji finansowej klientdéw i kontrahentéw, negatywnie wptynie na sytuacje finansowa Grupy.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko materializowato sie. W marcu 2023 r.
Polenergia Obrét S.A. otrzymata od CIME V-E Asset AG (,CIME”) informacje o trudnosciach
finansowych, ktére spowodowaé moga opodznienia w ptatnosciach naleznosci wzgledem Polenergia
Obrét S.A. pod umowg ramowg z dnia 27 lutego 2020 r., zawartg na podstawie wzorca International
Swaps and Derivatives Association Inc. oraz zawartych na jej podstawie porozumieniach
transakcyjnych na lata 2023 - 2025 ("ISDA”). Jednoczesnie, Polenergia Obrét S.A. stwierdzita brak
ptatnosci faktur za okres rozliczeniowy obejmujgcy styczen 2023 r. i luty 2023 r. 24 marca 2023 r.
kierujgc do CIME wezwanie do uregulowania naleznosci pod ISDA, obejmujgcej instrumenty
finansowe oparte o produkty energetyczne oraz kwot, wynikajgcych z opdéznien w ptatnosciach pod
ISDA (,Zadtuzenie”).

W odpowiedzi na potrzebe podjecia dziatan restrukturyzacyjnych, Polenergia Obrét S.A. uzgodnita
zawarcie pakietu umoéw z CIME oraz polska, operacyjng spotkg zalezng CIME — CIME Krzanowice
Il sp. z 0. 0. ("CIME Krzanowice") w celu maksymalnego zabezpieczenia interesow Polenergia
Obrot S.A.

14 lipca 2023 r. Polenergia Obrot S.A. oraz CIME Krzanowice zawarty na okres 10 lat umowe
sprzedazy energii elektrycznej wytworzonej w farmie wiatrowej, nalezgcej do CIME Krzanowice, na
podstawie ktorej, Polenergia Obrét S.A. od dnia 1 wrzesnia 2023 r. odbiera cato$¢ energii
wytworzonej w tej farmie wiatrowej ("Umowa offtake"). Celem kontraktowego uzupetnienia
postanowien Umowy offtake oraz kompleksowej implementacji zasad sptaty Zadtuzenia naleznego
Polenergia Obrét S.A., CIME, CIME Krzanowice oraz Polenergia Obrét S.A. w dniu 3 sierpnia 2023
r. podpisaty umowe restrukturyzujacg Zadtuzenie, na podstawie ktérej Polenergia Obrét S.A. bedzie
uprawniona do potrgcania w uzgodnionej ilosci Zadtuzenia z wierzytelnosciami CIME Krzanowice
wzgledem Polenergia Obrét S.A. za dostarczong energie elektryczng pod Umowg offtake, co
pozwoli na stopniowe zredukowanie poziomu Zadtuzenia w 10-letnim horyzoncie czasowym
("Umowa restrukturyzacyjna’). Celem zabezpieczenia uprawnien Polenergia Obrét S.A,,
wynikajgcych z Umowy offtake oraz Umowy restrukturyzacyjnej, CIME Krzanowice, CIME oraz
Polenergia Obrot S.A. zobowigzaly sie do ustanowienia zastawu rejestrowego na rzecz Polenergia
Obrét S.A. na aktywach CIME Krzanowice oraz posiadanych przez CIME udziatach w kapitale
zaktadowym CIME Krzanowice.

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

Amon sp. z o0.0. i Talia sp. z 0.0. — kazda spdtka z osobna, wytoczyty powddztwa o stwierdzenie
bezskutecznoéci oswiadczen o wypowiedzeniu przez Polska Energia — Pierwsza Kompania
Handlowa sp. z o0.0. (spotka dziatajgca w ramach Grupy Tauron) umoéw sprzedazy praw
majgtkowych wynikajgcych ze Swiadectw pochodzenia bedacych potwierdzeniem wytworzenia
energii elektrycznej w odnawialnych zrédtach energii — farmach wiatrowych w miejscowosciach
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tukaszoéw (Amon) i Modlikowice (Talia) oraz uméw sprzedazy energii elektrycznej wytworzonych w
ww. farmach wiatrowych.

Obie spoitki uzyskaty korzystne wyroki czesciowe i wstepne, uwzgledniajace powodztwo w czesci
dotyczacej ustalenia bezskutecznosci oswiadczeh o wypowiedzeniu przez spotke Polska Energia —
Pierwsza Kompania Handlowa sp. z 0.0. uméw objetych przedmiotem sporu. Wyroki zostaty
zaskarzone apelacjami.

W dniu 20 grudnia 2021 roku Sad Apelacyjny w Gdansku ogftosit wyrok w sprawie z powddztwa
Talia sp. z 0.0. przeciwko Polska Energia — Pierwsza Kompania Handlowa sp. z 0.0., ktérym w
catosci oddalit apelacje wniesiong przez te spotke. W dniu 16 sierpnia 2022 roku Polska Energia —
Pierwsza Kompania Handlowa sp. z 0.0. ztozyta skarge kasacyjng. W dniu 17 listopada 2022 roku
Sad Apelacyjny w Gdansku ogtosit wyrok w sprawie z powddztwa Amon sp. z 0.0. przeciwko Polska
Energia — Pierwsza Kompania Handlowa sp. z o.0., ktérym w catosci oddalit apelacje wniesiong
przez te spotke. W dniu 12 czerwca 2023 roku Polska Energia — Pierwsza Kompania Handlowa sp.
Z 0.0. zlozyta skarge kasacyjng. Obie skargi kasacyjne zostaly przyjete do rozpoznania przez Sgd
Najwyzszy.

W dniu 31 marca 2023 roku Amon sp. z 0.0. otrzymata pismo procesowe Polska Energia — Pierwsza
Kompania Handlowa sp. z 0.0., w sprawie z powddztwa Amon sp. z 0.0. przeciwko Polska Energia
— Pierwsza Kompania Handlowa sp. z 0.0. obejmujacej dalsze roszczenia Amon sp. z 0.0.
wynikajgce z niewykonywania wyzej wskazanych umow przez Polska Energia — Pierwsza
Kompania Handlowa sp. z 0.0., toczacej sie przed Sgdem Okregowym w Gdansku, ktérym to
pismem Polska Energia — Pierwsza Kompania Handlowa sp. z 0.0. objeta pozew wzajemny
domagajac sie zasgdzenia od Amon sp. z 0.0. na swojg rzecz kwoty 61.576 tys. zt z odsetkami
ustawowymi za opéznienie liczonymi w nastepujgcy sposob: (i) od kwoty 55.691 tys. zt - od dnia 31
marca 2023 roku do dnia zaptaty, (ii) od kwoty 5.884 tys. zt - od dnia nastepujacego po dniu
bezposredniego doreczenia odpisu pozwu wzajemnego petnomocnikowi Amon sp. z 0.0.

Kwote 55.691 tys. zt stanowig kary umowne zgdane przez Polska Energia — Pierwsza Kompania
Handlowa sp. z 0.0. rzekomo na podstawie §8 ust. 1 umowy sprzedazy praw majagtkowych
wynikajgcych ze $wiadectw pochodzenia bedgcych potwierdzeniem wytworzenia energii
elektrycznej w odnawialnym zrédle energii — Farmie Wiatrowej tukaszéw zawartej w dniu 23
grudnia 2009 roku przez Amon sp. z 0.0. z Polska Energia — Pierwsza Kompania Handlowa sp. z
0.0. i wynikajgce rzekomo z niedotrzymania przez Amon sp. z o.0. ilosci przewidzianych do
przeniesienia praw majgtkowych w poszczegdlnych miesigcach poczawszy od sierpnia 2019 roku.

Kwota 5.884 tys. zt stanowi z kolei odszkodowanie Zgdane przez Polska Energia — Pierwsza
Kompania Handlowa sp. z 0.0. z tytulu rzekomego niewykonania przez Amon sp. z 0.0. w okresie
od dnia 18 listopada 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku umowy sprzedazy energii elektryczne;j
wytworzonej w odnawialnym zrédle energii — Farmie Wiatrowej tukaszow zawartej w dniu 23
grudnia 2009 roku przez Amon sp. z 0.0. z Polska Energia — Pierwsza Kompania Handlowa sp. z
0.0.

W dniu 16 maja 2023 roku Sgd Okregowy w Gdansku doreczyt Amon sp. z 0.0. postanowienie z
dnia 2 maja 2023 roku, ktorym pozostawit pozew wzajemny Polska Energia — Pierwsza Kompania
Handlowa sp. z o.0. bez nadawania dalszego biegu. Podstawg wydania przedmiotowego
postanowienia przez Sgd Okregowy w Gdansku jest art. 204 §1 zdanie drugie Kodeksu
postepowania cywilnego, ktéry okresla, iz powddztwo wzajemne mozna wytoczy¢ nie pdzniej niz w
odpowiedzi na pozew.
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W dniu 28 grudnia 2023 roku Amon sp. z 0.0. wniosta do Sgdu Okregowego w Gdansku drugg
zmiane powodztwa przeciwko Polska Energia - Pierwsza Kompania Handlowa sp. z 0.0. w zwigzku
Z nieskutecznym wypowiedzeniem oraz niewykonywaniem przez Polska Energia - Pierwsza
Kompania Handlowa sp. z 0.0. dtugoterminowych uméw sprzedazy energii i praw majgtkowych
zawartych przez Polska Energia — Pierwsza Kompania Handlowa sp. z 0.0. z Amon sp. z 0.0. Na
mocy powyzszej zmiany powoddztwa, Amon sp. z 0.0. obok kwot dotychczas dochodzonych,
domaga sie zaptaty kwoty 18.297 tys. zt tytutem odszkodowania za niewykonywanie ww. uméw w
dalszym okresie ich obowigzywania.

W dniu 28 grudnia 2023 roku Talia sp. z 0.0. wniosta do Sgdu Okregowego w Gdansku pigtg zmiane
powoédztwa przeciwko Polska Energia — Pierwsza Kompania Handlowa sp. z 0.0. w zwigzku z
nieskutecznym wypowiedzeniem oraz niewykonywaniem przez Polska Energia — Pierwsza
Kompania Handlowa sp. z o0.0. dtugoterminowych uméw sprzedazy energii i praw majgtkowych
zawartych przez Polska Energia — Pierwsza Kompania Handlowa sp. z 0.0. z Talia sp. z 0.0. Na
mocy powyzszej zmiany powddztwa, Talia obok kwot dotychczas dochodzonych, domaga sie
zaptaty kwoty 12.075 tys. zt tytutem odszkodowania za niewykonywanie ww. umow w dalszym
okresie ich obowigzywania.

Amon sp. z o.0. i Talia sp. z 0.0. wytoczyly powddztwo o roszczenia odszkodowawcze przeciwko
Tauron Polska Energia S.A. Podstawg deliktowej odpowiedzialnosci odszkodowawczej Tauron
Polska Energia S.A. jest zaprzestanie wykonywania przez Polska Energie - Pierwszg Kompanie
Handlowg sp. z 0.0. — spotke zalezng Tauron Polska Energia S.A. dlugoterminowych umoéw
sprzedazy energii elektrycznej wytwarzanej w zrédtach odnawialnych oraz dtugoterminowych umoéw
sprzedazy praw majgtkowych wynikajacych ze swiadectw pochodzenia bedacych potwierdzeniem
wytworzenia energii elektrycznej w zrodtach odnawialnych zawartych ze spotkami Amon sp. z o.0.
i Talia sp. z 0.0.

Obecnie przed Sadem Okregowym w Katowicach trwa przestuchanie $wiadkéw w formie ustnej na
rozprawach i pisemne;j.

W dniu 28 grudnia 2023 roku Amon sp. z 0.0. i Talia sp. z 0.0. wniosty do Sgdu Okregowego w
Katowicach, drugg zmiane powoddztwa przeciwko Tauron Polska Energia S.A. obejmujaca
roszczenia odszkodowawcze Amon i Talia powstate po dniu 30 czerwca 2020 roku. Na mocy
przedmiotowej modyfikacji dochodzone roszczenia z tytulu odszkodowania wraz z odsetkami
wzrosty — w przypadku Amon sp. z 0.0. o kwote 29.668 tys. zt, w przypadku Talia sp. z 0.0. o kwote
19.277 tys. zt.

Ryzyko dotyczgce sporu z Eolos Polska Sp. z 0.0.

Certyfikaty sp. z 0.0., Polenergia Obré6t S.A. i Green Stone Solutions sp. z 0.0. (wéwczas pod firma:
Polenergia Ustugi sp. z 0.0.) zostaly pozwane przez Eolos Polska sp. z 0.0. przed Sadem
Okregowym w Warszawie XX Wydziat Gospodarczy o zaptate kar umownych z tytutu rozwigzania
umow sprzedazy praw majgtkowych wynikajacych ze swiadectw pochodzenia energii elektrycznej
wytworzonych w odnawialnych zrédtach energii oraz o zaptate naleznosci z tytutu kosztow
bilansowania. Sad powotat biegtego w sprawie, ktory przygotowat opinie. W dniu 14 grudnia 2023
roku Sad wydat postanowienie o dopuszczeniu dowodu z pisemnej, uzupetniajgcej opinii biegtego.

Ryzyko dotyczgce sporu z Jeronimo Martins Polska S.A.

Polenergie Obrot S.A. tgczyly umowy sprzedazy energii zawarte z Jeronimo Martins Polska S.A.
(,JMP”), ktére zostaty przez Polenergie Obrét S.A. wypowiedziane ze skutkiem na dzien 30 czerwca
2022 roku. W zwigzku z rozwigzaniem przedmiotowych uméw, JMP wystosowata do Polenergia
Obrét S.A. wezwania do zaptaty kwoty 3.501 tys. zt oraz kwoty 36.027 tys. zt . tgcznie kwoty 39.528
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tys. zt. Roszczenia zgtoszone przez JMP dotyczg okresdw przypadajgcych po dniu wygasniecia
umoéw sprzedazy, wobec czego Polenergia Obrét S.A. uwaza je za bezpodstawne. Tym samym
Polenergia Obrét S.A. uznaje réwniez za bezskuteczne o$swiadczenie JMP o potrgceniu zgdanych
kwot z naleznosciami Polenergia Obrét S.A. wobec JMP.

W dniu 1 grudnia 2022 r. Polenergia Obrot S.A. zlozyta w Sadzie Okregowym w Warszawie pozew
przeciwko JMP o zaptate, w ktorym zgda zaptaty kwoty 40.853 tys. zt wraz z odsetkami ustawowymi
za opoznienie w transakcjach handlowych liczonymi od dnia wniesienia powddztwa do dnia zaptaty.
Kwota roszczenia obejmuje nieoptacone przez JMP faktury za energie o wartosci 39.528 tys. zt oraz
kwote 1.324 tys. zt tytutem naliczonych odsetek za okres do dnia wniesienia powodztwa.

Réznica w wartosci dochodzonych roszczen w stosunku do kwot objetych oswiadczeniem JMP o
potraceniu wynika z dokonanych w miedzyczasie korekt rozliczen zwigzanych z aktualizacjg danych
pomiarowych i ze zlozenia przez Polenergia Obrét S.A. oswiadczen o potrgceniu. We wrzesniu
2023 roku JMP doreczyta Polenergia Obrét S.A. odpowiedz na pozew. W ocenie powodowej spotki
tres¢ odpowiedzi na pozew, jak i argumentacja przedstawiona w kolejnych pismach procesowych
JMP, nie wplywajg na dotychczasowg ocene zasadnosci roszczenia Polenergia Obrét S.A.

Pierwsza rozprawa nie zostata wyznaczona.

Ryzyko dotyczace dziatan kontrahenta

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 nieruchomo$ci. Powodowie domagajg sie zaptaty,
gdyz droga dojazdowa do jednej z turbin wiatrowych znalazta sie na nieruchomosci nalezacej do
powododw na skutek wyroku sgdowego rozgraniczajgcego nieruchomosci. Poprzednim wiascicielem
byt inny wydzierzawiajgcy. W dniu 30 czerwca 2023 r. Sgd Rejonowy w Wabrzeznie na posiedzeniu
niejawnym wydat wyrok, ktérym zasadzit od Polenergia Farma Wiatrowa 1 sp. z 0.0. na rzecz
powoddéw kwote 18.428,08 zt tytulem bezumownego korzystania z nieruchomosci w okresie od 13
marca 2020 r. do dnia 31 grudnia 2021 r. Powodowie domagali sie zaptfaty 52.500,00 zt. Polenergia
Farma Wiatrowa 1 Sp. z 0.0. w toku procesu nie kwestionowata zasadnosci roszczenia, a jedynie
wysoko$¢ zgdanej kwoty. Kwota zasgdzona przez Sad odpowiada stanowisku prezentowanemu od
poczatku procesu przez strone pozwang. Strona powodowa wniosta apelacje do Sagdu Okregowego
w Toruniu.

Ryzyko wynikajgce ze stosowania rachunkowosci zabezpieczen do zabezpieczania przeptywow
$rodkéw pienieznych

Na dzien 31 grudnia 2023 roku, Grupa rozpoznata w innych catkowitych dochodach stanowigcych
czes¢ kapitatow wirasnych -95 303 tys. zt (2022: 65 456 tys. zt) z tytutu efektywnej czesci wyceny
instrumentu zabezpieczajgcego do wartosci godziwe;j.

Celem zawarcia transakcji zabezpieczajgcych jest ograniczenie wplywu:
- zmian stopy procentowej na wysokos¢ przyszitych wysoce prawdopodobnych ptatnosci rat
kredytowych.
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- zmian kursow walutowych na wysokos¢ przysztych wysoce prawdopodobnych ptatnosci
walutowych z tytutu umow inwestycyjnych.

Celem ustanowienia rachunkowosci zabezpieczen jest wyeliminowanie niedopasowania
ksiegowego pomiedzy momentem rozpoznania wplywu na zysk (strate) netto instrumentu

zabezpieczajgcego i pozycji zabezpieczanej.

Na dzien 31 grudnia 2023 roku, Grupa posiadata nastepujace instrumenty zabezpieczajagce dla
celéow stosowania zasad rachunkowo$ci zabezpieczeh.

Transakcje zabezpieczajgce ryzyko zmian stép procentowych.

Data zapadalnosci instrumentu Wartos¢ Wysokos¢ zabezpieczonej |
. . . . ) nstrument
zabezpieczajgcego zabezpieczenia stopy procentowej
10.06.2024 315 1,25% IRS
10.09.2024 3942 1,25% IRS
29.09.2025 25573 0,52% IRS
29.06.2026 16 432 0,56% IRS
15.12.2027 89 175 0,75% IRS
29.03.2028 110 774 0,79% IRS
18.12.2028 55 680 5,19% IRS
22.12.2031 7723 2,60% IRS
21.06.2033 7 890 5,67% IRS
12.12.2033 24 830 6,71% IRS
12.12.2033 24 830 6,71% IRS
13.03.2034 138 510 6,65% IRS
30.06.2034 11 561 0,89% IRS
11.06.2035 135 239 1,10% IRS
10.09.2035 402 462 1,20% IRS
31.12.2035 17 005 2,39% IRS
11.03.2036 102 778 2,22% IRS
Total 1174719
Transakcje zabezpieczajgce ryzyko zmian kurséw walutowych.
Data zapadalnosci instrumentu Wartos¢ K . .
. . . . urs zabezpieczenia Instrument
zabezpieczajacego zabezpieczenia

2024.Q1 1530 EUR 45717 Forward

2024 Q1 82 000 EUR 4,3350 Opcja walutowa

2024.Q2 255 EUR 4,3590 Forward

Total 83 785 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 nieruchomos$ci z ich wiascicielami. Na nieruchomosciach
dzierzawionych przez podmioty z Grupy realizowane sg nastepnie projekty farm wiatrowych i
fotowoltaicznych, a takze wznoszone sg stacje transformatorowe oraz infrastruktura towarzyszaca
(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 dwéch powodéw:
wiasciciele nieruchomosci obawiajg sie zasiedzenia nieruchomosci przez operatoréw farm
wiatrowych po 30 latach od zawarcia umowy, natomiast dla operatoréw farm z uwagi na to, ze
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14.

15.

dtugoterminowe umowy dzierzawy mogg by¢ zawierane na maksymalny czas oznaczony 30 lat.
Nalezy mie¢ na uwadze, ze jezeli umowa dzierzawy jest zawarta na dtuzszy 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 niektorych z nich moze byé 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 majgcych na celu zawarcie nowych umoéw w taki
sposob, 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 przedtuzac sie i generowac¢ dodatkowe
koszty. W przypadku nieuzgodnienia przez strony nowych warunkéw i wygasniecia danej umowy
dzierzawy przed koncem okresu eksploatacji projektu, Grupa moze by¢é zmuszona do
przedwczesnego zakonczenia eksploatacji czesci farmy wiatrowej/fotowoltaiczne;.

W przypadku umoéw dzierzaw, ktérych okres obowigzywania moze okazac¢ sie krotszy niz okres
finansowania kredytem bankowym, mozna spodziewac sie zgdania bankéw ustanowienia
dodatkowych zabezpieczenh sptaty kredytu w sytuacji braku mozliwosci zawarcia nowych umow
dzierzawy.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato sie. W dniu 2 czerwca
2023 r. Polenergia Farma Wiatrowa 1 Sp. z o.0. (,Polenergia FW 1”) otrzymata zlozone przez
wydzierzawiajgcego wypowiedzenie umowy dzierzawy zawartej w dniu 26 lutego 2008 r., ktéra
dotyczy nieruchomosci, na ktérych znajduje sie czesc¢ turbin wiatrowych Polenergia FW 1 wraz z
infrastrukturg towarzyszaca. Podstawa, na ktérg powotuje sie wydzierzawiajgcy w wypowiedzeniu
jest dostarczenie przez Polenergia FW 1 wymaganej przez umowe dzierzawy gwarancji bankowej
wydanej w nieprawidtowej w ocenie wydzierzawiajgcego formie. Polenergia FW 1 nie podziela
pogladu wydzierzawiajgcego co do zasadnosci podstaw wypowiedzenia, wobec czego
poinformowata wydzierzawiajgcego, ze w jej ocenie wypowiedzenie jest bezskuteczne, a umowa
dzierzawy nadal obowigzuje. Polenergia FW 1 dgzy do polubownego rozwigzania sporu w drodze
bezposrednich negocjacji majgcych na celu uzyskanie cofniecia oswiadczenia o wypowiedzeniu
umowy dzierzawy.

Oswiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego

Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego zostato opisane w punkcie 7. Jednostkowego
Sprawozdania Zarzadu z Dziatalnosci Polenergii S.A.

Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego Ilub organem administracji publicznej, dotyczacych
zobowigzan oraz wierzytelnosci Emitenta lub jego jednostki zaleznej, ze wskazaniem
przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania, stron
wszczetego postepowania oraz stanowiska Emitenta:

Amon i Talia przeciwko Polska Energia — Pierwsza Kompania Handlowa i Tauron Polska
Energia
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Sprawa zostata opisana w punkcie 13 raportu — ,Ryzyko dotyczgce sporu z Polska Energia —
Pierwsza Kompania Handlowa Sp. z 0.0. oraz Tauron Polska Energia S.A.”

Eolos przeciwko Certyfikaty, Polenergia Obrét oraz Green Stone Solutions

Sprawa zostata opisana w punkcie 13 raportu — ,Ryzyko dotyczace sporu z Eolos Polska Sp. zo0.0.”

Spor w zw. z bezzasadnym wypowiedzeniem umowy dzierzawy Polenergia Farma Wiatrowa
1

Sprawa zostata opisana w punkcie 13 raportu — ,Ryzyko zwigzane z umowami dzierzawy
nieruchomosci zawartymi przez podmioty z Grupy”

Polenergia Obrot przeciwko Jeronimo Martins Polska

Sprawa zostata opisana w punkcie 13 raportu — ,Ryzyko dotyczgce sporu z Jeronimo Martins
Polska S.A.”

Sprawy windykacyjne Polenergia Dystrybucja

Polenergia Dystrybucja sp. z 0.0. prowadzi sprawy windykacyjne zwigzane z brakiem uregulowania
ptatnosci za dostarczong energie elektryczng. £gczna suma dochodzonych roszczen, to aktualnie
okoto 455 tys. ztotych.

Postepowanie UOKiK wobec Polenergia Fotowoltaika

W dniu 6 grudnia 2021 roku Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow (,,UOKIiK")
wszczgt wobec spotki Polenergia Fotowoltaika S.A. z siedzibg w Warszawie postepowanie
wyjasniajgce, majgce na celu wstepne ustalenie, czy na skutek dziatan dotyczacych swiadczenia
ustug sprzedazy i montazu instalacji fotowoltaicznych, podejmowanych przez Polenergia
Fotowoltaika S.A. nastgpito naruszenie uzasadniajgce wszczecie postepowania w sprawie o
uznanie postanowieh wzorca umowy za niedozwolone lub naruszenie chronionych prawem
intereséw konsumentéw uzasadniajgce wszczecie postepowania w sprawie praktyk naruszajgcych
zbiorowe interesy konsumentéw. Polenergia Fotowoltaika S.A. przedstawita UOKiIK dokumenty
oraz informacje wskazane w wezwaniu.

UOKIK w toku postepowania wzywat Polenergia Fotowoltaika S.A. do przedtozenia dodatkowych
informacji oraz dokumentéw. Polenergia Fotowoltaika S.A. przedstawita UOKIK dokumenty oraz
informacje wskazane w wezwaniach.

Postepowanie wyjasniajgce przez UOKiK moze skutkowacé: (1) brakiem kontynuacji postepowania;
(2) umorzeniem postepowania z uwagi na jego bezprzedmiotowos¢; (3) wszczecie postepowania
wlasciwego w sprawie o uznanie postanowien wzorca umowy za niedozwolone lub praktyk
naruszajgcych zbiorowe interesy konsumentéw.

Sprawy windykacyjne Polenergia Fotowoltaika

Ze wzgledu na charakter dziatalnosci spétki Polenergia Fotowoltaika S.A., spétka od grudnia 2022
roku ztozyta 83 pozwy o zapfate dotyczgce dochodzenia naleznosci wynikajgcych z zawartych
uméw pomiedzy spotkg a jej klientami. Ze wzgledu na charakter dziatalnosci Polenergia
Fotowoltaika S.A., spétka jest strong 11 postepowan sgdowych w zwigzku z zawartymi umowami
pomiedzy spoétkg a jej klientami oraz umowami zawartymi pomiedzy spotka a jej podwykonawcami
lub dostawcami.

Zaskarzenie decyzji Prezesa URE przez Polenergia Elektrocieptownia Nowa Sarzyna

Polenergia Elektrocieptownia Nowa Sarzyna sp. z 0.0. zaskarzyta decyzje Prezesa Urzedu
Regulacji Energetyki z tytutu koncowego rozliczenia kosztéw osieroconych na gruncie ustawy o
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zasadach pokrywania kosztow powstatych u wytworcow w zwigzku z przedterminowym
rozwigzaniem umoéw diugoterminowych sprzedazy mocy i energii elektrycznej (,Ustawa o
rozwigzaniu KDT”). W swojej decyzji Prezes Urzedu Regulacji Energetyki ustalit, ze z tytutu
koncowego rozliczenia kosztéw osieroconych spétce nalezne sg dodatkowe, wzgledem dotychczas
otrzymanych, srodki w kwocie 3.758 tys. zt. Nie podzielajac interpretacji wybranych przepiséw
Ustawy o rozwigzaniu KDT, spétka zaskarzyta decyzje Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki do
Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw w Warszawie, domagajgc sie zwiekszenia kwoty
naleznych spotce srodkéw. Wartos¢ przedmiotu sporu wynosi 13.214 tys. zt, na ktérg spotka
utworzyta odpis aktualizujgcy nalezno$ci.

W dniu 23 listopada 2023 roku SOKIK wydat wyrok, w ktérym zmienit zaskarzong decyzje i ustalit
wysokos$¢ korekty koncowej kosztow osieroconych na kwote 16.645.912 zt, uznajgc tym samym za
uzasadnione roszczenie Polenergia Elektrocieptownia Nowa Sarzyna sp. z 0.0. w zakresie kwoty
12.887 tys. zt i oddalajgc powddztwo co do kwoty 327 tys. zt. W dniu 12 stycznia 2024 roku
Polenergia Elektrocieptownia Nowa Sarzyna sp. z 0.0. ztozyta apelacje od czesci wyroku w zakresie
oddalonego roszczenia. Brak jest informacji o wniesieniu apelacji przez Prezesa Urzedu Regulac;ji
Energetyki.

Umorzenie praw majatkowych przez Polenergia Obrét

Polenergia Obrét S.A. byta obowigzana do realizacji do 30 czerwca 2023 r. obowigzkéw z art. 52
ust. 1 ustawy o odnawialnych zrédtach energii oraz z art. 10 ust. 1 ustawy o efektywnosci
energetycznej, dotyczgcych umorzenia okreslonej liczby praw majgtkowych do $wiadectw
pochodzenia oraz $wiadectw efektywnosci energetycznej za rok 2022. Polenergia Obrét S.A.
ustalita, ze obowigzek ten wykonata w 98,05%, wobec czego w dniu 21 lipca 2023 r. Polenergia
Obrét S.A. dokonata dodatkowych optat tytutem doptat do optat zastepczych celem wykonania
obowigzku w cato$ci. Uchybienie terminowi 30 czerwca 2023 r. moze wigzac sie z natozeniem kar
pienieznych przez Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki, w szczegdlnosci na podstawie art. 170
ust. 2 ustawy o odnawialnych zrodtach energii.

Restrukturyzacja zadtuzenia z umowy ISDA CIME wobec Polenergia Obrét

Sprawa zostata opisana w punkcie 13 raportu — ,Ryzyko zwigzane z kondycjg finansowa klientéw i
kontrahentéow”

Postepowanie Prezesa URE wobec Polenergia Obrét, Polenergia Sprzedaz, Polenergia
Farma Wiatrowa 3 oraz Polenergia Farma Wiatrowa Debice/Kostom{foty

W okresie wrzes$nia i pazdziernika 2023 roku szereg spotek zaleznych Polenergia S.A. (Polenergia
Obrét S.A., Polenergia Sprzedaz sp. z o0.0., Polenergia Farma Wiatrowa 3 sp. z o0.0. i Polenergia
Farma Wiatrowa Debice/Kostomtoty sp. z 0.0.) otrzymato zawiadomienia o wszczeciu z urzedu
przez Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki postepowan administracyjnych ws. wymierzenia kary
pienieznej w zwigzku z naruszeniem ustawy z dnia 27 pazdziernika 2022 r. o $rodkach
nadzwyczajnych majgcych na celu ograniczenie wysokosci cen energii elektrycznej oraz wsparciu
niektérych odbiorcow poprzez nieprzekazanie do Zarzadcy Rozliczen S.A., w terminie wynikajagcym
z ww. ustawy, sprawozdan potwierdzajgcych odpis na Fundusz Wyptaty Réznicy Ceny.

Spotki zalezne Polenergia S.A. przekazaly do Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki wyjasnienia
przyczyn (zwykle kilkudniowych) opéznien w ztozeniu sprawozdan i oczekujg na ewentualng dalszg
korespondencje lub decyzje, przy czym Polenergia Farma Wiatrowa Debice/Kostomtoty sp. z 0.0.
otrzymata zawiadomienie o zakonczeniu postepowania administracyjnego oraz o mozliwosci
zapoznania sie ze zgromadzonym w sprawie materialem dowodowym.

Wskazane naruszenie ww. ustawy moze skutkowaé wymierzeniem kary pienieznej. Ustawa
obecnie stanowi, Zze kara ta nie moze przekroczy¢ 15% przychodu ukaranego podmiotu,
osiggnietego w poprzednim roku podatkowym, przy czym wymierzajac jg Prezes Urzedu Regulacji
Energetyki uwzglednia stopien szkodliwosci czynu, stopien zawinienia oraz dotychczasowe
zachowanie przedsiebiorcy i jego mozliwosci finansowe. Moze tez odstgpi¢ od wymierzenia kary,
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16.

17.

jezeli stopien szkodliwosci czynu jest znikomy, a podmiot zaprzestat naruszania prawa lub
zrealizowat obowigzek. Spotki zalezne Polenergia S.A. ztozyty wszystkie op6znione sprawozdania.

Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich okresleniem
wartosciowym i iloSciowym oraz udzialem poszczegdélnych produktéw, towaréw i ustug
(jezeli sg istotne) albo ich grup w sprzedazy Emitenta ogétem, a takze zmianach w tym
zakresie w danym roku obrotowym

Za okres 12 miesiecy

zakonczony

31.12.2023 31.12.2022
- przychody ze sprzedazy i dystrybucji energii 4 066 680 5057 820
- przychody z tytutu swiadectw pochodzenia 148 983 863 747
- przychody ze sprzedazy ciepta 42 925 37 267
- przychody z projektow konsultacyjnych i doradczych 17 118 11118
- przychody z ustug dzierzawy i operatorskie 4092 453
- przychody netto z tytutu sprzedazy i dystrybucji gazu 967 296 646 024
- przychody ze sprzedazy towaréw 1519 991
- przychody z najmu 508 352
- przychody z rynku mocy i ustugi odbudowy systemu 23 862 23552
- przychody z tytutu instalacji paneli fotowoltaicznych i pomp ciepta 311924 418 035
- przychody z ustug tadowania 93 -
- pozostate 17 011 9876
Razem przychody z uméw z klientami 5602 011 7 069 235
- przychody z tytutu wyceny kontraktéw terminowych (33 884) (32 650)
- przychody z tytutu uprawniehh do emisji dwutlenku wegla 47 286 52 646
Razem inne przychody 13 402 19 996
Przychody ze sprzedazy, razem 5615 413 7089 231

Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i zagraniczne, oraz
informacje o zrédlach zaopatrzenia w materialy do produkcji, w towary i ustugi,
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

Grupa osigga przychody ze sprzedazy towardw i ustug zaréwno na rynkach krajowych, jak i
zagranicznych, przy czym zdecydowang wiekszo$¢ (89% w 2023 r.) stanowig przychody osiggane
w Polsce.

PODZIAt GEOGRAFICZNY PRZYCHODOW

Za okres 12 miesiecy zakonczony Zmiana
31.12.2023 31.12.2022 rlr
- Rynek krajowy 4978 304 6374 353 (1396 049)
- Rynki zagraniczne 637 109 714878 (77 769)
Razem przychody z uméw z klientami 5615413 7089231 (1473 818)

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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20.

21.

22.

Rodzaj powigzan z grupa 2023

Nazwa Odbiorcy Przedmiot sprzedazy kapitatowa

Izba rozliczeniowa Energia elektryczna, prawa

o o
gietd towarowych majgtkowe brak powigzan 52%

Ponizej przedstawiono dostawcéw towardw i ustug, ktérych udziat w 2023 roku osigga co najmnie;j
10% przychodoéw ogotem.

Rodzaj powigzan z grupa 2023

Nazwa Dostawcy Przedmiot zakupu kapitatowa

Izba rozliczeniowa  Energia elektryczna, gaz ziemny, brak powiazan 57%
gietd towarowych prawa majgtkowe powig

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

Informacje na temat znaczgcych umow zostaty przedstawione w punkcie 2 raportu — w czesci
.Pozostate informacje dotyczgce sytuacji Grupy”.

Informacje o powiagzaniach organizacyjnych lub kapitalowych Emitenta z innymi podmiotami
oraz okreslenie jego gléwnych 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 kapitatowej Emitenta w danym roku obrotowym

Struktura kapitatowa Grupy zostata przedstawiona w sprawozdaniu finansowym.
Informacje o inwestycjach Emitenta wraz z opisem metod ich finansowania roku 2023 zostaty
przedstawione w punkcie 2 Sprawozdania.

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 okreslajacymi 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 szczegdéinym
uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym Emitenta, z podaniem
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co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu
wymagalnosci

Informacje na temat udzielonych pozyczek zostaty przedstawione w nocie 37.1 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 — tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej zostaty
przedstawione w nocie 27.1 do Jednostkowego sprawozdania finansowego oraz w nocie 32 do
Skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Ponizej przedstawiono informacje o otrzymanych poreczeniach i gwarancjach:

Podmiot
O paniEelAely / . Podstawa Wartos¢ Okres
wystawca gwarancji
lub poreczenia
Freepoint Commodities | Kontrakt handlowy — 5.000.000,00 EUR bezterminowo

Europe LLP / Freepoint | Polenergia Obrot S.A.
Commodities LLC

Fortum Oyi / FORTUM Kontrakt handlowy z 8.000.000,00 PLN przedtozona 30
Marketing and Sales Polenergia Obrét S.A. stycznia 2023 do
Polska SA 26.07.2024 r.
VESTAS - POLAND Sp. | PCG umowa dostawy, instalacji | Kwota kontraktu 31.12.2024r.
z 0.0./ VESTAS WIND | oraz uruchomienia turbin 25.830.000,00 EUR
SYSTEMS A/S wiatrowych — Polenergia FW netto
Debice/Kostomtoty
VESTAS - POLAND Sp. | PCG umowa dostawy, instalacji | Kwota kontraktu 31.12.2024r.
z 0.0./ VESTAS WIND | oraz uruchomienia turbin 99.660.000,00 EUR
SYSTEMS A/S wiatrowych — Polenergia FW 3 | netto
Bilfinger Tebodin Umowa na ustugi Inzyniera 267.000,00 PLN 15.09.2024r.
Poland Sp. z 0.0./ kontraktu — Polenergia FW w dniu 01.10.2022r.
Skandinawiska Enskilda | Debice/Kostomtoty Kwota gwarancji
Banken AB S.A. zmniejsza sie do
O/Polska 80.100,00 PLN , w dniu

03.11.2022 podpisany
aneks, ktory zwigksza
kwote naksymalne;j
gwarancji do 87.435,00

PLN
PKP Energetyka / PKO | Kontrakt handlowy z 12.000.000,00 PLN 28.02.2025 r.
BP Polenergia Obrot S.A.
Potegowo Mashav / Zabezpieczenie SWAP na 789.221,00 PLN przedtuzone z
PEKAO S.A. dostawe z Polenergia Obrot 30.06.2022r. do
S.A. 30.06.2023 r. , potem
do 15.01.2024
Potegowo Mashav / Zabezpieczenie SWAP na 824.353,00 PLN przedtuzone z
PEKAO S.A. dostawe z Polenergia Obrot 30.06.2022r. do
S.A. 30.06.2023 r. , potem
do 15.01.2024
Potegowo Mashav / Zabezpieczenie SWAP na 536.550,00 PLN 15.01.2023 r.
PEKAO S.A. dostawe z Polenergia Obrot przedtuzone do
S.A. 15.01.2024 r.
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PEKAO S.A.

dostawe z Polenergia Obrot
S.A.

Potegowo Mashav / Zabezpieczenie SWAP na 821.250,00 PLN 15.01.2024 r.
PEKAO S.A. dostawe z Polenergia Obrot

S.A.
Potegowo Mashav / Zabezpieczenie SWAP na 613.200,00 PLN 06.03.2024 r.

Potegowo Mashav /

Zabezpieczenie SWAP na

391.327,20 PLN

przedtuzone z

PEKAO S.A.

dostawe z Polenergia Obrot
S.A.

PEKAO S.A. dostawe z Polenergia Obrot 09.08.2022 r.do
S.A. 09.08.2023 r.
nastepnie do
23.08.2024
Potegowo Mashav / Zabezpieczenie SWAP na 475.434,00 PLN 09.10.2023 r.
PEKAO S.A. dostawe z Polenergia Obrot przedtuzona do
S.A. 09.10.2024
Potegowo Mashav / Zabezpieczenie SWAP na 576.450,00 PLN 31.01.2024 r.

IGNITIS Polska SP. z
0.0. / OP Corporate
Bank

Kontrakt handlowy z
Polenergia Obrot S.A.

1.000.000,00 EUR

w dniu 28.09.2022 r.
przedtuzona waznos¢
z 30.11.2022r. na
30.11.2023r., a
nastepnie do

Generale

wykonania kontraktu i
gwarancyjna - Baityk2

30.04.2024 r.

VESTAS - POLAND Sp. | PCG umowa dostawy, instalacji | maksymalna kwota 30.06.2025r.
z 0.0. / VESTAS WIND oraz uruchomienia turbin gwarancji 13.599.400
SYSTEMS A/S wiatrowych — Polenergia FW EUR plus VAT

Piekto, Polenergia FW 16
VESTAS - POLAND Sp. | PCG umowa dostawy, instalacji | maksymalna kwota 31.07.2025r.
z 0.0./ VESTAS WIND | oraz uruchomienia turbin gwarancji 48.860.000
SYSTEMS A/S wiatrowych — Polenergia FW EUR plus VAT

Grabowo
ONDE / ERGO Gwarancja nalezytego 2.889.270,00 PLN 31.08.2023r.
HESTIA wykonania umowy - FW Pieklo | 1.444.635,00 PLN na wady i usterki

wady i usterki 31.08.2028r.

Bilfinger Tebodin Gwarancja Nalezytego 112.125,00 PLN 15.09.2025r.
Poland Sp. z 0.0./ Wykonania Umowy w tym od dnia 01.09.2022r.
Skandinawiska Enskilda | zobowigzania z tytutu rekojmi maksymalna kwota
Banken AB S.A. za wady lub gwaranc;ji jako$ci - | gwarancji spada do
O/Polska FW Piekto (spotka FW Piekto) 33.637,50 PLN
Bilfinger Tebodin Gwarancja Nalezytego 112.125,00 PLN 15.09.2025r.
Poland Sp. z 0.0./ Wykonania Umowy w tym od dnia 01.09.2022r.
Skandinawska Enskilda | zobowigzania z tytutu rekojmi maksymalna kwota
Banken AB S.A. za wady lub gwaranc;ji jako$ci - | gwarancji spada do
O/Polska FW Piekto (spotka FW 16) 33.637,50 PLN
WSP POLSKA Sp. z Gwarancja nalezytego 246.000,00 PLN 30.06.2025r.
0.0./ HSBC wykonania umowy - FW

Grabowo
ONDE / ERGO Gwarancja nalezytego 2 339 460,00 PLN 09.09.2026r.
HESTIA usuniecia wad lub usterek

- FW Szymankowo
ONDE / ERGO Gwarancja nalezytego 1973 848,65 PLN 18.10.2027r.
HESTIA usuniecia wad lub usterek

- FW Debice/Kostomtoty
HITACHI / Societe Gwarancja nalezytego 726.101,36 EUR 31.05.2024r.

3.385.577,03 PLN
3.136.382,39 SEK
17.110,17 CHF
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HITACHI / Societe Gwarancja nalezytego 494.902,71 EUR 30.11.2024r.
Generale wykonania kontraktu i 3.810.534,28 PLN
gwarancyjna - Battyk 3 1.935.553,29 SEK
15.723,57 CHF
ELECTRUM Ubezpieczeniowea gwarancja do 31.01.2023 07.11.2025r.
CONCREO/ usuniecia wad i usterek - FW 3 | 6.652.932,24 PLN po tej
INTERRISK TU S.A. (Debsk) dacie 5.271.460,20 PLN
ONDE S.A./ ERGO Gwarancja nalezytego 5.064.714,47 PLN 22.03.2028r.
HESTIA S.A. usuniecia wad lub usterek - FW
3 (Debsk)
P&Q / WARTA S.A. Ubezpieczeniowa gwarancja 711.773,89 PLN 06.07.2027r.
wiasciwego usuniecia wad -
FW 17 SUL Il
P&Q / WARTA S.A. Ubezpieczeniowa gwarancja 577.383,02 PLN 06.07.2027r.
wiasciwego usuniecia wad -
SUL I
P&Q / Inter Risk TU Ubezpieczeniowa gwarancja 8.364.492,00 PLN 30.03.2024 r.
S.A. nalezytego wykonania
kontraktu - Polenergia Obroét 2
(Strzelino)
PGNiG Obrot Gwarancja dobrego wykonania | 1.450.000,00PLN 30.06.2024 r.
Detaliczny / BGK umowy nr 4623-01710
ELECTRUM Gwarancja wtasciwego 4.321.144,70 PLN od 01.08.2028r.
CONCREO / KUKE usuniecia wad i/lub usterek nr dnia 01.04.2024 r. kwota
S.A. RW/GW/42/829/13895/2023 ulega onizeniu do

3.086.531,93 PLN

Jan De Nul SA Hellenic
Cables S.A. Consortium
Baltyk 2 / Cenergy
Holdings S.A.

Due Performance Parent
Company Guarantee - kontrakt
na dostawe kabli Battyk 2

11.663.940,55 EUR do
01.10.2024 ;
50.784.589,59 EUR do
daty waznosci

data wygasniecia
zobowigzan z tytutu
kontraktu

Jan De Nul SA Hellenic
Cables S.A. Consortium
Baltyk 2 / Cenergy
Holdings S.A.

Due Performance Parent
Company Guarantee - kontrakt
na dostawe kabli Battyk 3

12.567.822,99 EUR do
01.10.2024 ;
55.320.863,39 EUR do
daty waznosci

data wygasniecia
zobowigzan z tytutu
kontraktu

Jan De Nul SA Hellenic
Cables S.A. Consortium
Baltyk 2 / Allianz . Euler
Hermes SA

Performance Bond Guarantee -
kontrakt na dostawe kabli
Battyk 2

15.157.226,10 EUR

wczesniejsza z dat:
otrzymanie
Completion Certificate
lub 12.08.2027r.

Jan De Nul SA Hellenic
Cables S.A. Consortium
Baltyk 3 / Allianz . Euler
Hermes SA

Performance Bond Guarantee -
kontrakt na dostawe kabli
Battyk 3

16.477.636,50 EUR

wczesniejsza z dat:
otrzymanie
Completion Certificate
lub 12.08.2027r.

Jan De Nul SA Hellenic
Cables S.A. Consortium
Baltyk 2 / Sofidra S.A.

Due Performance Parent
Company Guarantee - kontrakt
na dostawe kabli Battyk 2

5.463.725,45 EUR do
01.10.2024 ;
23.788.963,41 EUR do
daty waznosci

data wygasniecia
zobowigzan z tytutu
kontraktu

Jan De Nul SA Hellenic
Cables S.A. Consortium
Baltyk 2 / Sofidra S.A.

Due Performance Parent
Company Guarantee - kontrakt
na dostawe kabli Battyk 3

5.887.130,01 EUR do
01.10.2024 ;
25.913.884,61 EUR do
daty waznosci

data wygasniecia
zobowigzan z tytutu
kontraktu

Orange Energia /
Orange Polska

Kontrakt handlowy z
Polenergia Obrot S.A.

10.200.000,00 PLN do
dnia 31.01.2025r., po
ktorym wartos¢ ulega
obnizeniu do kwoty
5.400.000 PLN do daty
waznosci lub 0 jesli
suma $wiadczen
dtuznika przekroczy
pierwotng wartos¢

31.07.2026r.

lub 31.01.2025r. jesli
suma swiadczen
przeroczy pierwotng
wartos¢ gwarang;ji

Fortum Oyi / FORTUM
Marketing and Sales
Polska SA

Kontrakt handlowy z
Polenergia Obrot S.A.

11.000.000 PLN

31.03.2026 .
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ORLEN S.A./ ORLEN Kontrakt handlowy z 25.587.000 PLN 31.10.2026 r.
ENERGIA Polenergia Obrét S.A.

ORLEN S.A./ ORLEN Kontrakt handlowy z 3.049.000 PLN 28.02.2025r.
ENERGIA Polenergia Obrét S.A.

Northvolt Systems Kontrakt handlowy z 5.529.465 PLN 28.02.2028 r.
Poland Sp. z 0.0. / Polenergia Obrét S.A.

Northvolt AB

Orange Energia / Bank Kontrakt handlowy z 600.000 PLN 31.10.2024 r.
Handlowy S.A. Polenergia Obrét S.A.

McDonald Kontrakty handlowe z 3.586.555,23 PLN gwarancje roczne,
franczyzobiorcy / Polenergia Obrét S.A. majgce byé
SOCIETE GENERALE, przedtuzane do
Santander, ING 31.05.2028 r.

24. W przypadku emisji

papieréw wartosciowych w okresie objetym raportem

- opis

wykorzystania przez Emitenta wplywoéw z emisji do chwili sporzadzenia sprawozdania
z dziatalnosci

W dniu 3 kwietnia 2023 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto uchwate w
sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta w drodze emisji nowych akcji zwykiych na
okaziciela z prawem poboru, oferty publicznej akcji nowej emisji, ustalenia dnia 14 wrzes$nia 2023
r. jako dnia prawa poboru akcji nowej emisji, dematerializacji oraz ubiegania sie o dopuszczenie i
wprowadzenie praw poboru, praw do akcji oraz akcji nowej emisji do obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz zmiany Statutu
Emitenta, a takze upowaznienia Rady Nadzorczej do ustalenia tekstu jednolitego Statutu Emitenta
(,Uchwatla Walnego Zgromadzenia”).

Na podstawie Uchwaty Walnego Zgromadzenia oraz prospektu Spétki zatwierdzonego przez
Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 11 wrze$nia 2023 r. Spotka przeprowadzita emisje oraz
oferte publiczng 10.416.667 akcji zwyktych na okaziciela serii AB Spotki (,Nowe Akcje”). W zwigzku
ze ztozonymi przez inwestoréw w dniach 21 wrzesnia — 28 wrzesniach 2023 r. zapisami na Nowe
Akcje, inwestorzy objeli, a Zarzad Spoitki przydzielit wszystkie oferowane Nowe Akcje (tj. 10.416.667
Nowych Akcji). Nowe Akcje oferowane byty po cenie emisyjnej wynoszacej 72,00 zi, a tgczne
wplywy netto z emisji Nowych Akgcji (j. z wytgczeniem poniesionych przez Spotke kosztow emisiji)
wyniosg 750.000.024,00 zt.

Rejestracja zmiany Statutu Spétki oraz podwyzszenia kapitatu zakltadowego Spdtki przez sad
rejestrowy nastgpita w dniu 6 listopada 2023 r. Po dokonaniu ww. rejestracji, kapitat zaktadowy
Spotki wynosi 154.437.826,00 zt i dzieli sie na 77.218.913 akcji o wartosci nominalnej 2,00 zt kazda.

W 2023 r. Spétka wykorzystata tgcznie okoto 43% (okoto 321 min ztotych) wptywow z Emisji 2023.
Pozostate wplywy z Emisji 2023 Spotka planuje wykorzystaé do kohca 2 kwartatu 2024 r.

Tabela ponizej przedstawia sposob wykorzystania srodkéw z Emisji 2023 w podziale na srodki
wykorzystane do dnia sporzgdzenia sprawozdania z dziatalnosci oraz $rodki, ktére Spétka planuje
wykorzysta¢ do kohca 2 kwartatu 2024 r.
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Srodki wydane | Srodki planowane
. i . _— do dnia do wydania do
Sposoéb wykorzystania sSrodkéw z Emisji 2023 sporzadzenia konca 2 kwartatu
raportu. 2024 r.
Dalszy rozwdj projektow MFW 11, 11l i Battyk .
Wydatki wynikajgce z zawartych i planowanych do zawarcia ok. 256 min zt ok. 342 min zt
kontraktow w projektach MFW Il i lll (glownie zaliczki dla ' z ' z
dostawcow).
Finansowanie fazy budowy projektéw PV Szprotawa | i Il.
Wydatki zwigzane z rozwojem portfela projektéw w Polsce oraz z ok. 51 min zt ok. 68 min zt
nabyciem i rozwojem portfela projektéw w Rumunii.
Wydatki na rozwaj sieci S'i.ZaCJI frado'wama samochodow ok. 14 min zt ok. 19 min zt
elektrycznych oraz rozwdj projektow wodorowych.
Suma ok. 321 min zt ok. 429 min zt

25. Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym
a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok
Spotka nie publikuje prognoz wynikéw na dany rok.

26. Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi,

27.

ze szczegblnym uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan
oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Emitent podjat lub zamierza podjaé¢ w
celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

Najistotniejszg cze$¢ zobowigzan finansowych Emitenta i jego grupy kapitatowej stanowig kredyty
bankowe, szerzej opisane w sprawozdaniach finansowych. Na dzien 31 grudnia 2023 roku
wszystkie istotne zobowigzania Emitenta i jego Grupy kapitatowej byly regulowane bez opdznieh.

Z drugiej strony zmiennos¢ cen energii elektrycznej, gazu ziemnego oraz mechanizmy regulacyjne
dla wytworcow i sprzedawcow energii mogg skutkowac spadkiem parametréw ekonomicznych
spoétek z Grupy, a nawet niespetnieniem wskaznikéw finansowych okreslonych w umowach kredytu.

Grupa na biezgco monitoruje sytuacje w tym zakresie i pozostaje w biezgcym kontakcie
z instytucjami finansujgcymi. Potencjalny spadek cen energii elektrycznej i zielonych certyfikatow w
dtuzszym terminie moze skutkowa¢ okresowymi problemami w realizacji zobowigzan wynikajgcych
z niektorych uméw kredytowych, co moze wigzac sie z koniecznoscig uruchomienia gwarancji
udzielonych przez Polenergia S.A. na rzecz poszczegdlnych projektow. Gwarancje te zostaty
szerzej opisane w Jednostkowym sprawozdaniu finansowym w nocie 27.1.

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

Na dzien 31 grudnia 2023 roku Grupa planuje, Zze tgczne naktady inwestycyjne na aktywa trwate w
roku 2024 wyniosg okoto 1 735 miliondw zi. Kwoty te przeznaczone bedag gtéwnie na rozwdj
projektow w obszarze Igdowej i morskiej energetyki wiatrowej, fotowoltaiki, realizacje programu
inwestycyjnego w segmencie dystrybucji oraz projekty wodorowe.

Polenergia S.A. dazy do finansowania poszczegoélnych projektow w formule ,project finance”
z udziatem finansowania zewnetrznego. Srodki na finansowanie udziatu wiasnego Spoétka
pozyskuje od akcjonariuszy. W zwigzku z emisjg przeprowadzong w 2023 r. Spotka pozyskata 750
min zt, ktore sg oraz bedg wydatkowane zgodnie z opisem w punkcie 24 powyze;.
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28.

29.

Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z dziatalnosci za rok
obrotowy, z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen
na osiagniety wynik oraz wazniejsze zdarzenia majace znaczacy wpltyw na dziatalnos¢ 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 wptyw na dziatalno$¢
i wyniki finansowe Emitenta. Wszystkie te zdarzenia majg charakter typowy dla prowadzonej
dziatalno$ci.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéow istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa Emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Emitenta co najmniegj
do konca roku obrotowego nastepujacego po roku obrotowym, za ktéry sporzadzono
sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementow
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 kontekscie zmian otoczenia zewnetrznego oraz nowych ustaw
przedstawiono w sekcji dot. czynnikéw ryzyka oraz w materiatach znajdujacych sie na stronie
internetowej Emitenta pod adresem:

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

Opis perspektyw rozwoju dziatalnosci gospodarczej grupy kapitatowej

Grupa na biezgco analizuje potencjalne kierunki dalszego rozwoju z 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 istniejacych projektéw, w obszarze morskiej jak i lgdowej
energetyki wiatrowej oraz fotowoltaiki,

- przygotowaniu kolejnych projektéw z portfela farm wiatrowych do udziatu w nastepnych aukcjach
OZE,

- realizacji projektéw z portfela farm fotowoltaicznych, ktére wygraty aukcje w 2022 oraz 2023 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 Aktywow oraz wzrostem liczby odbiorcoéw przytgczonych na state do sieci
spofki),

- rozwoju sprzedazy rozwigzan w zakresie energetyki rozproszonej i elektromobilnosci,

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

- rozwoju w segmencie gazu i czystych paliw w oparciu o produkcje i magazynowanie zielonego
wodoru wytwarzanego w procesie elektrolizy z wlasnej energii odnawialne;.

W zwigzku z istotng skalg planowanych naktadéw inwestycyjnych na realizacje celéw

strategicznych okreslonych w strategii biznesowej, Zarzad rozpoczat przeglad opcji w obszarze,

strategii elektromobilnosci, strategii wodorowej oraz ekspansji zagranicznej i nie wyklucza podjecia

w przysztosci, w zaleznosci od wynikéw przegladu, decyzji o odstgpieniu od ich dalszej realizacji

lub 0 zmianie sposobu lub zakresu ich realizaciji.
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30.

31.

32.

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

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

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta i jego grupa
kapitalowa

W roku obrotowym 2023 nie wystgpity zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania
przedsiebiorstwem Emitenta i jego grupg kapitatowa.

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

Pan Michat Michalski jest strong umowy o prace zawartej ze Spétkg. Umowa zawarta jest na czas
nieokreslony. Okres wypowiedzenia tej umowy to 12 miesiecy. Ponadto Pan Michat Michalski jest
strong umowy o zakazie konkurencji po ustaniu stosunku pracy, przewidujgcej po stronie Spotki
obowigzek zaptaty na jego rzecz przez 12 miesiecy kwoty réwnej 100% wynagrodzenia z tytutu
powstrzymania sie przez niego od prowadzenia dziatalnosci konkurencyjnej.

Pani lwona Sierzega jest strong umowy o prace zawartej ze Spotkg. Umowa zawarta jest na czas
nieokre$lony. Okres wypowiedzenia tej umowy to 6 miesiecy. Ponadto z Panig lwong Sierzega
zawarto umowe o zakazie konkurencji po ustaniu stosunku pracy, przewidujgcg po stronie Spoétki
obowigzek zaptaty na jej rzecz przez 6 miesiecy 100% wynagrodzenia z tytutu powstrzymania sie
przez nig od prowadzenia dziatalnosci konkurencyjnej.

Pan Tomasz Kietlinski jest strong umowy o prace zawartej ze Spétkg. Umowa zawarta jest na czas
nieokreslony. Okres wypowiedzenia tej umowy to 6 miesiecy. Ponadto Pan Tomasz Kietlinski jest
strong umowy o zakazie konkurencji po ustaniu stosunku pracy, przewidujgcej po stronie Spétki
obowigzek zaptaty na jego rzecz przez 6 miesiecy kwoty réwnej 100% wynagrodzenia z tytutu
powstrzymania sie przez niego od prowadzenia dziatalnosci konkurencyjnej.

Pan Piotr Maciotek jest strong umowy o prace zawartej ze Spotkg. Umowa zawarta jest na czas
nieokreslony. Okres wypowiedzenia tej umowy to 6 miesiecy. Ponadto Pan Piotr Maciotek jest
strong umowy o zakazie konkurencji po ustaniu stosunku pracy, przewidujgcej po stronie Spotki
obowigzek zaptaty na jego rzecz przez 6 miesiecy kwoty rownej 100% wynagrodzenia z tytutu
powstrzymania sie przez niego dziatalno$ci konkurencyjnej.

Pan Jarostaw Bogacz w roku 2023 byt Cztonkiem Zarzadu oraz pozostawat strong umowy o prace
zawartej na czas nieokreslony. Okres wypowiedzenia tej umowy wynosit 6 miesiecy. Ponadto Pan
Jarostaw Bogacz byt strong umowy o zakazie konkurencji po ustaniu stosunku pracy, przewidujgcej
po stronie Spotki obowigzek zaptaty na jego rzecz przez 6 miesiecy kwoty rownej 100%
wynagrodzenia z tytutu powstrzymania sie przez niego od prowadzenia dziatalnosci konkurencyjne;.
Zawarto porozumienie, w ktérym Spodtka wypowiedziata umowe o zakazie konkurencji, wobec
czego Spoétka nie byla zobowigzana do zaptaty odszkodowania za przestrzeganie zakazu
konkurencji po ustaniu stosunku pracy, a pracownik zostat zwolniony z przestrzegania zakazu
konkurencji po ustaniu stosunku pracy. W ww. porozumieniu strony skrocity rowniez okres
wypowiedzenia umowy o prace.

Wartos¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajgcych z programow
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale Emitenta, w tym programoéw opartych
na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych
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33.

34.

(w pienigdzu, naturze Ilub jakiejkolwiek innej formie), wyptaconych, naleznych Ilub
potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z os6b zarzadzajacych i nadzorujagcych 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
dominujaca, wspdlnik jednostki wspoélzaleznej lub znaczacy inwestor - oddzielnie informacje
o wartosci wynagrodzen i nagréd otrzymanych z tytulu pelnienia funkcji we witadzach
jednostek podporzadkowanych; jezeli odpowiednie informacje zostaly przedstawione w
sprawozdaniu finansowym - obowigzek uznaje sie za spelniony poprzez wskazanie miejsca
ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym

Wynagrodzenia os6b zarzadzajacych i nadzorujgcych zostaly przedstawione w nocie 48
do Skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Ponadto cztonkom Zarzadu przystugiwaly réwniez pozafinansowe $wiadczenia, takie jak
mieszkania stuzbowe w uzasadnionych przypadkach lub refinansowanie kosztéw zakwaterowania,
ponoszenie lub refinansowanie kosztoéw podrézy, ubezpieczenie NNW, ubezpieczenie medyczne,
korzystanie z samochodéw stuzbowych.

Informacje o wszelkich zobowigzaniach wynikajacych z emerytur i Swiadczen o podobnym
charakterze dla bylych oséb zarzadzajacych, nadzorujacych albo bytych cztonkéw organéw
administrujacych oraz o zobowigzaniach zaciagnietych w zwigzku z tymi emeryturami, ze
wskazaniem kwoty ogélem dla kazdej kategorii organu; jezeli odpowiednie informacje
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 udziatbw w jednostkach powigzanych Emitenta, bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta (dla kazdej osoby oddzielnie)

Pani Dominika Kulczyk, za posrednictwem Kulczyk Holding S.ar.l., spétki prawa luksemburskiego
oraz Mansa Investments Sp. z 0.0. (“Mansa”), posiada 33 079 625 akcji zwyktych na okaziciela
Spotki, o tacznej wartosci nominalnej 66 159 250 ziotych, stanowigcych ok. 42,84% wszystkich
akcji Emitenta.

W dniu 28 grudnia 2022 roku Spotka otrzymata zawiadomienie o zawarciu w dniu 23 grudnia 2022
roku pomiedzy Mansa a Santander Bank Polska S.A. umowy zastawu finansowego, ktorej
przedmiotem byto 1 200 000 posiadanych przez Mansa akcji Emitenta, stanowigcych na dzien
zawiadomienia okoto 1,80% kapitatu zaktadowego Spotki oraz ogodinej liczby gtoséw w Spéice
(raport biezgcy nr 42/2022 z dnia 28 grudnia 2022 r.). W dniu 12 czerwca 2023 roku Spoétka
otrzymata zawiadomienie o zawarciu w dniu 7 czerwca 2023 roku pomiedzy Mansa a Santander
Bank Polska S.A. umowy zastawu finansowego, ktérej przedmiotem byto 1 000 000 posiadanych
przez Mansa akcji Emitenta, stanowigcych na dzien zawiadomienia ok. 1,5% kapitatu
zaktadowego Spétki oraz ogdlnej liczby gtoséw w Spotce (raport biezgcy nr 24/2023 z dnia 13
czerwca 2023 roku). W dniu 27 wrzesnia 2023 roku Spoétka otrzymata zawiadomienie o zawarciu
w dniu 22 wrzesnia 2023 roku pomiedzy Mansa a Santander Bank Polska S.A. umowy zastawu
finansowego, ktérej przedmiotem byto 13 000 000 posiadanych przez Mansa akcji Emitenta,
stanowigcych na dzien zawiadomienia ok. 19,46% kapitatu zaktadowego Spoétki oraz ogdinej
liczby gtoséw w Spoice (raport biezgcy nr 38/2023 z 28 wrzesnia 2023 r.).
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35.

36.

37.

a)

b)

d)

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

Emitent nie ma wiedzy o umowach zawartych w 2023 r. (jak réwniez zawartych po dniu bilansowym),
w wyniku ktérych mogg w przysziosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy, zas w szczegoélnosci Emitent nie jest strong takich
ewentualnych umoéw. W zakresie wymaganym prawem, w przesztosci, Emitent przekazywat do
publicznej wiadomosci informacje dotyczgce znanych mu uméw pomiedzy niektorymi
akcjonariuszami.

Informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych

W chwili obecnej w Spofce 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 30 czerwca 2022 roku pomiedzy Polenergia S.A. a Grant Thornton Polska Spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka komandytowa z siedzibg w Poznaniu, ul. abpa Antoniego
Baraniaka 88 E na przeprowadzenie:

e przegladu srodrocznego Jednostkowego i Skonsolidowanego sprawozdania finansowego za
okres od 1 stycznia 2022 roku do 30 czerwca 2022 roku oraz od 1 stycznia 2023 roku do 30
czerwca 2023 roku

e badania Jednostkowego i Skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok konczacy sie
31 grudnia 2022 roku oraz 31 grudnia 2023 roku.

Ponadto poszczegdlne spoétki wechodzace w sktad Grupy zawarty z Grant Thornton Polska Spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig Spotka komandytowa z siedzibg w Poznaniu, ul. abpa Antoniego
Baraniaka 88 E umowy na badanie sprawozdan finansowych za rok konczacy sie 31 grudnia 2022
roku oraz 31 grudnia 2023 roku.

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

Spotki z grupy kapitatowej korzystaty w 2023 roku z ustug wybranej firmy audytorskiej w zakresie
badania lub przegladu sprawozdania finansowego Iub Skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, a takze dodatkowych ustug bedgcych potwierdzeniem spetnienia warunkow
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 dotyczgce wynagrodzenia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdanh finansowych
zostaly przedstawione w Skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w nocie 49.

73
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Polenergia




K Polenergia

Grupa Kapitatowa Polenergia S.A.

38. Opis istotnych 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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