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1. taczny rachunek zyskéw i strat za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2019 roku

W pierwszym pétroczu 2019 roku Grupa Polenergia osiggneta wyniki na poziomie skorygowanych
(znormalizowanych) EBITDA oraz zysku netto wynoszgce odpowiednio 127,9 min zt oraz 51,3 min z,
co stanowi wzrost w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego o odpowiednio 70,5 min zti 63,4
min zt.

Wyniki Grupy Polenergia (min PLN) 6M2019  6M2018  Zmiana rir Z'"'[i/':]a w2 kz'g::a' 2 ';"‘:::a' Zmiana rir Zm'[i/:]a i
Przychody ze sprzedazy, w tym: 1304,2 1573,8 (269,5) -17% 589,6 826,9 (237,4) -29%
segment obrotu 991,2 1298,1 (306,9) 456,1 693,9 (237,8)
pozostate 313,1 2757 374 133,4 133,0 04
Koszt wlasny sprzedazy, w tym: (1209,9) (1546,3) 336,5 22% (558,4) (823,0) 264,6 32%
segment obrotu (980,8) (1314,9) 334,1 (450,8) (711,9) 261,1
pozostate (229,1) (231,4) 23 (107,6) (11,1 35
Zysk brutto ze sprzedazy 94,4 27,4 66,9 244% 31,1 3,9 27,2 697%
Koszly sprzedazy i ogéinego zarzadu (19,1) (21,1) 2,0 9% 9,7) (11,9 23 19%
Pozostate przychody/koszty operacyjne 0,9 (1,3) 22 166% 04 (2,3) 2,6 117%
A Zysk operacyjny (EBIT) 76,1 5,0 711 1424% 218 (10,3) 32,1 312%
Amortyzacja 51,0 481 29 25,5 241 14
Odpisy akiualizujace 0,8 16,9 (16,1) 03 16,6 (16,3)
Zysk na utracie kontroli nad jednostkami zalezny mi*** - (12,0) 12,0 - (12,0) 12,0
EBITDA 127,9 58,0 69,9 120% 47,6 18,4 29,2 158%

Korekly normalizujgce:

Alokacja Ceny Nabycia (PPA) - (0,7) 0,7 100% - - -
Skorygowana EBITDA* 127,9 57,3 70,5 123% 47,6 18,4 29,2 158%

B Przychody finansowe 33 31 0,2 15 1,8 (04

C Koszly finansowe (24.8) (35,9 11,1 (12,6) (22,0) 94
A+B+C Zysk (strata) brutto 54,6 (27,8) 82,3 296% 10,7 (30,5) 41,2 135%

Podatek dochodowy (8,9) (9,5 0,6 6% (2,1) (6,9) 438 70%
Zysk (strata) netto 45,6 (37,3) 82,9 222% 8,6 (37,4) 46,0 123%
Korekly normalizujace:

Alokacja Ceny Nabycia (PPA) 4.1 36 0,6 21 21 -

Roznice kursowe 0,2 04 0,2) 0,0 04 0,4)

Wycena kredytow metoda zamortyzowanego kosziu 0,7 74 (6,7) 0,3 6,7 (6,4)

Odpisy akiualizujace** 0,8 16,9 (16,1) 03 16,6 (16,3)

Wynik netto na sprzedazy FW offshore - (3,0) 3,0 - (3,0) 3,0
Skorygowany Zysk (Strata) Netto* 51,3 (12,0) 63,4 526% 114 (14,6) 25,9 178%
Skorygowana EBITDA* 127,9 57,3 70,5 123% 47,6 18,4 29,2 158%
Marza skorygowana EBITDA* 9,8% 3,6% 6,2% 8,1% 2,2% 5.8%
Skorygowana EBITDA (bez segmentu obrotu) 121,9 78,9 43,0 55% 44,7 38,8 5,9 15%
Marza skorygowana EBITDA (bez segmentu obrotu) 38,9% 28,6% 10,3% 33,5% 29,2% 4,4%

*) Skory gow ane o przy chody (koszty) o charakterze niepienigzny m/jednorazowy m rozpoznane w dany m roku obrotow ym

**) Odwrocenie odpisow w segmencie dziatalnosci dew eloperskiej i wdroz €] oraz dziatalnosci bi €

***) Doty czy sprzedazy udziatow w farmach wiatrowy ch offshore

Przychody ze sprzedazy Grupy Polenergia w pierwszym potroczu 2019 roku byty nizsze 0 269,5 min z,
co jest spowodowane nizszymi przychodami w segmencie obrotu (o 306,9 min zt), skompensowanymi
czesciowo przez wyzsze przychody gtéwnie w segmencie farm wiatrowych (0 44,9 min zt).

Skorygowany wynik EBITDA w omawianym okresie wyniost 127,9 min zt i byt wyzszy o 70,5 min zt w
stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego gtéwnie ze wzgledu na lepszy wynik segmentu
energetyki wiatrowej (o 44,1 min z) bedacy konsekwencjg wyzszych wolumendw produkcji oraz cen
sprzedazy zielonych certyfikatéw i energii elektrycznej, a takze segmenu obrotu (o 27,5 min zt) gtéwnie
ze wzgledu na lepszy wynik na handlu energig elektryczng.

Natomiast w drugim kwartale 2019 roku Grupa Polenergia odnotowata spadek przychodéw ze
sprzedazy o 29% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego, na co wpltyw miaty przede
wszystkim nizsze przychodu ze sprzedazy segmentu obrotu.

Skorygowany wynik EBITDA w tym okresie wynidst 47,6 min zt i byt wyzszy 0 29,2 min zt w stosunku
do analogicznego okresu roku poprzedniego gtéwnie ze wzgledu wyzszy wynik w segmencie energetyki
wiatrowej i segmencie obrotu.
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2, Szczegbétowy komentarz do wynikéw finansowych za okres 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2019 roku oraz pozostate istotne informacje dotyczace sytuacji Grupy

Segment energetyki wiatrowej zanotowat wzrost wyniku EBITDA o 44,1 min zt w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku ubiegtego, a w samym drugim kwartale wzrost wyniku EBITDA o 6,8 min zt.
Na lepsze wyniki segmentu ztozyt sie wyzszy wolumen produkgji zielonych certyfikatow (o 78,1 GWh) i
energii elektrycznej (o 77,1 GWh) oraz wyzsze $rednie ceny zielonych certyfikatow i energii elektryczne;j.
Powyzsze zostalo cze$ciowo skompensowane wyzszymi kosztami operacyjnymi wynikajgcymi z
jednorazowych zdarzen w 2018 roku: w tym okresie dokonano odwrdcenia czesci historycznych
kosztoéw serwisu technicznego w Mycielinie w wyniku ugody z Vestas oraz zaksiegowano pozytywng
korekte deklaracji podatku od nieruchomosci za I-VI 2018 rok w farmach wiatrowych Gawtowice,
Skurpie, Rajgréd i Mycielin.

Wynik EBITDA segmentu energetyki konwencjonalnej byt gorszy o 1,2 min zt od wyniku osiggnietego w
analogicznym okresie poprzedniego roku, a w samym drugim kwartale byt nizszy o 0,7 min zt. Gorszy
wynik jest konsekwencjg braku przychoddow z tytutu zéttych certyfikatow w zwigzku z wygasnieciem z
kohcem 2018 roku dotychczasowego systemu wsparcia dla kogeneracji gazowej. Wptyw tego czynnika
zostat czesSciowo skompensowany przez wyzsze przychody z rekompensaty kosztéw osieroconych
(negatywny efekt aktualizacji dtugoterminowych cen gazu ziemnego i uprawnien do emisji CO2 w 1H
2018). Nizszy wynik EBITDA w drugim kwartale wynika dodatkowo z nizszych przychodow z
rekompensaty kosztéw gazu (nizsza cena gazu) oraz nizszej produkcji energii elektrycznej w 2Q 2019
(remont gtéwny).

EBITDA segmentu obrotu za pierwsze potrocze 2019 roku byta wyzsza od wyniku analogicznego okresu
roku poprzedniego o 27,5 min zt ze wzgledu na lepszy wynik na handlu energig elektryczng, lepszy
wynik na sprzedazy zielonych certyfikatow w zwigzku z wyzszymi cenami sprzedazy oraz nizsze koszty
operacyjne i koszty prowizji. Wptyw tych czynnikéw zostat ograniczony przez wzrost kosztéw profilu i
bilansowania (ktory nie jest w catosci przenoszony na farmy wiatrowe) i tym samym gorszy wynik na
sprzedazy energii elektrycznej z farm wiatrowych.

EBITDA segmentu dystrybucji w pierwszym pétroczu byta wyzsza o 0,1 min zt od wyniku osiggnietego
w analogicznym okresie poprzedniego roku, a w samym drugim kwartale nie zmienita sie. Na wynik
wplynety wyzsza marza dystrybucyjna, nizsze koszty operacyjne (nizsze koszty podatku od
nieruchomosci i wynagrodzen) oraz zwrot podatku od nieruchomosci, skompensowane przez nizszg
marze na sprzedazy energii.

W zwigzku ze sprzedazg aktywow zaktadéw Biomasa Potudnie i Biomasa Pdétnoc w 2018 roku oraz
postepujgcym procesem restrukturyzacji w segmencie biomasy, Grupa odstgpita od prezentacji
wyodrebnionego wyniku segmentu biomasy w sprawozdawczosci finansowej. Wyniki finansowe
uzyskiwane przez zaktad Biomasa Wschod, jedyny prowadzgcy dziatalnos¢ operacyjng, uymowane sg
w pozycji Niealokowane. Biomasa Wschod kontynuuje realizacje kontraktéw na dostawy pelletu i w
dalszym ciggu trwajg poszukiwania nabywcy zaktadu.

Wynik pozycji Niealokowane byt lepszy o 0,2 min zt w poréwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego
roku w zwigzku z nizszymi kosztami ustug obcych centrali w 2019 roku skompensowanymi przez
uwzglednienie negatywnej réznicy w kwocie 0,5 min zt wynikajgcej z wptywu segmentu biomasy
prezentowanej w tej pozycji w konsekwencji decyzji o zaprzestraniu jego wyodrebniania w 2019 roku.

W rezultacie opisanych powyzej zdarzen skorygowana marza EBITDA z wytgczeniem segmentu obrotu
wyniosta 38,9% i byta o0 10,3 p.p. wyzsza od rozpoznanej w analogicznym okresie poprzedniego roku.
Natomiast w drugim kwartale warto$¢ tego wskaznika wyniosta 33,5% i byta o 4,4 p.p wyzsza od
rozpoznanej w analogicznym okresie poprzedniego roku.
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Wynik z dziatalnosci finansowej za pierwsze péirocze oraz drugi kwartat byt lepszy od wyniku
ubiegtorocznego o odpowiednio 11,3 min zt i 9,1 min zl, na co wptyw miaty przede wszystkim nizsze
koszty finansowe (o 11,1 min z). Spadek kosztéw finansowych jest zwigzany z wyceng kredytu w
Amonie i Talii przy uzyciu stopy efektywnej (8,2 min zt) po zakonczeniu reprofilowania zadtuzenia na
koniec drugiego kwartatu 2018 roku, nizszymi kosztami z tytutu odsetek (o 2,5 min zt) oraz réznic
kursowych (0 0,4 min zf).

Nizszy poziom podatku dochodowego (o 0,6 min z) jest spowodowany gtéwnie wptywem podatku
dochodowego od transakcji sprzedazy udziatdw w projektach morskich farm wiatrowych w 2018 roku.

Ponadto, na poziomie zysku netto miaty wptyw odpisy aktualizujgce warto$¢ niefinansowych aktywow
trwatych w segmencie dziatalnosci deweloperskiej i wdrozeniowej w kwocie 0,8 min zt.

Pozostale istotne informacje dotyczace sytuacji Grupy

W sposdb cigglty monitorowana jest sytuacja zadtuzenia spotek portfelowych.

W dniu 29 marca 2019 roku spotki zalezne Amon Sp. z 0.0. i Talia Sp. z 0.0. zawarly umowy serwisowe
z Siemens Gamesa Renewable Energy Sp. z 0.0. na okres 23 lat. Zawarcie uméw umozliwia wydtuzenie
okresu serwisowania turbin wiatrowych ww. farm do 30 lat.

W dniu 8 maja 2019 roku spétki zalezne Polenergia Farma Wiatrowa 1 Sp. z 0.0., Polenergia Farma
Wiatrowa 4 Sp. z o0.0. i Polenergia Farma Wiatrowa 6 Sp. z 0.0. zawarly aneksy do uméw serwisowych
z Siemens Gamesa Renewable Energy Sp. z 0.0. Umowy obejmujg serwis turbin do 31 stycznia 2045
roku dla projektéw Gawtowice, Rajgréd i Skurpie. Zawarcie anekséw umozliwia wydtuzenie okresu
serwisowania turbin wiatrowych ww. farm do 30 lat.

W dniu 4 kwietnia 2019 roku spétka zalezna Elektrocieptownia Nowa Sarzyna Sp. z 0.0. zawarta ze
spotkg powigzang Polenergia Obrét S.A. umowe sprzedazy energii elektrycznej na okres jednego roku,
od 1.01.2020 do 31.12.2020 roku. Ponadto, w dniu 4 kwietnia 2019 roku Elektrocieptownia Nowa
Sarzyna na podstawie umowy ramowej zawartej ze spotkg PGNiG Supply & Trading GmbH Sp. z 0.0.
Oddziat w Polsce zawarta kontrakt na dostawe paliwa gazowego na okres jednego roku, od 1.01.2020
do 1.01.2021 roku.

Kontynuowana jest restrukturyzacja projektéw biomasowych. Spétka Grupa PEP - Biomasa
Energetyczna Potudnie Sp. z 0.0. znajduje sie w procesie likwidacyjnym, za$ dla spofki Polenergia
Biomasa Energetyczna Wschéd Sp. z 0.0. trwajg, we wspodtpracy z bankiem finansujgcym dziatalnos¢
zaktadu, poszukiwania inwestora. Spétka Polenergia Biomasa Energetyczna Wschéd Sp. z o.o.
zamierza wystartowac¢ w przetargach na dostawy pelletu w roku 2020 i latach nastepnych. Dodatkowo
podpisano porozumienie z bankiem finansujgcym, dostosowujgcym harmonogram sptat kredytu
inwestycyjnego do sytuacji finansowej spotki.

W dniu 25 lipca 2019 roku Sgd Okregowy w Gdansku w sprawie z powddztwa Amon Sp. z 0.0. przeciwko
PKH wydat wyrok czesciowy i wstepny. W wyroku tym Sad uwzglednit powddztwo Amon Sp. z 0.0. w
czesci dotyczacej ustalenia bezskutecznosci oswiadczenh o wypowiedzeniu przez spotke Polska Energia
— Polska Kompania Handlowa Sp. z 0.0. Umowy Sprzedazy Praw Majgtkowych Wynikajgcych ze
Swiadectw Pochodzenia Bedgcych Potwierdzeniem Wytworzenia Energii Elektrycznej w Odnawialnym
Zrédle Energii oraz Umowy Sprzedazy Energii Elektrycznej Wytworzonej w Odnawialnym Zrédle
Energii. Sad uznat oswiadczenia PKH o wypowiedzeniu tych uméw za bezskuteczne i ze nie wywotujg
one skutku prawnego w postaci rozwigzania obu umow. Skutkiem tego umowy te po okresie
wypowiedzenia, to jest po dniu 30 kwietnia 2015 roku pozostajg w mocy co do wszystkich postanowien
i wigzg strony. Jednoczesnie Sad uznat za usprawiedliwione co do zasady roszczenia odszkodowawcze
dochodzone przez Amon wzgledem PKH z tytutu niewykonywania przez PKH Umowy Sprzedazy Praw
Majgtkowych. Wyrok jest nieprawomocny i podlega zaskarzeniu.
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Grupa kontynuuje prace w celu doprowadzenia do budowy portfela projektéw fam wiatrowych o mocy
199 MW w oparciu o przychody z rynku energii lub kontrakty dtugoterminowe. Grupa nie wyklucza
udziatu w ewentualnej aukcji dla farm wiatrowych w 2019 roku.

Trwa budowa 8 elektrowni fotowoltaicznych o tgcznej mocy 8 MW, ktére wygraty aukcje w 2018 roku i
uzyskaty prawo do pokrycia ujemnego salda w odniesieniu do ceny zaoferowanej w toku aukcji za
wyprodukowang energie elektryczng przez 15 lat. Grupa przygotowuje do udziatu w kolejnych aukcjach
(oczekiwanych w 2019 roku) projekty elektrowni fotowoltaicznych o tgcznej mocy 12 MW, a takze
prowadzi zaawansowane rozmowy dotyczgce finansowania obu projekidow o fgcznej mocy 20 MW.
Kolejne projekty o mocy 30 MW znajdujg sie we wczesnej fazie rozwoju.

W segmencie dystrybucji, Prezes URE zatwierdzit dla spétki Polenergia Dystrybucja Sp. z 0.0. nowg
taryfe na dystrybucje energii elektrycznej, ktéra zostata skalkulowana na podstawie uzasadnionych,
planowanych kosztéw prowadzenia dziatalno$ci na okres 12 miesiecy. W czesci dotyczgcej obrotu
energig elektryczng dla odbiorcéw w gospodarstwach domowych ceny reguluje ,Ustawa o zamrozeniu
cen energii elektrycznej”. Trwa tez realizacja zatwierdzonego planu inwestycyjnego na latach 2019-
2022 o tgcznej wartosci 51 min zt.

Grupa przygotowuje do budowy trzy morskie farmy wiatrowe (Polenergia Baityk | S.A., MFW Battyk |
Sp. z 0.0. i MFW Baltyk Ill Sp. z 0.0.) zlokalizowane na Morzu Battyckim o fgcznej mocy do 3000 MW.
Termin budowy farm uzalezniony jest od wejscia w zycie stosownego systemu regulacyjnego. Zgodnie
z umowa zawartg w drugim kwartale 2018 roku z Statoil Holding Netherlands B.V. (obecnie Equinor),
Grupa posiada 50% udziatéw w spétkach MFW Battyk Il Sp. z 0.0. i MFW Battyk Il Sp. z 0.0. Natomiast
w odniesieniu do spoétki Polenergia Battyk | S.A. zawarta zostata umowa przedwstepna przenoszaca
50% udziatdw w spétce prowadzacej projekt rozwoju i budowy morskich farm wiatrowych na spétke
Wind Power AS nalezgcag do grupy kapitatowej Equinor. Zgodnie z komunikatem biezgcym nr 10/2019
z 5 marca 2019 roku spetniony zostat jeden z warunkéw zawieszajgcych w postaci uzyskania
bezwarunkowej zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow na utworzenie wspdlnego
przedsiebiorcy.

28 stycznia 2019 roku spétka MFW Battyk 1l Sp. z 0. 0. otrzymata warunki przytgczenia przewidujgce
mozliwos¢ przytaczenia morskiej farmy wiatrowej o tgcznej mocy 240 MW. Otrzymanie omawianych
warunkow przytgczenia oznacza mozliwos¢é zwiekszenia tgcznej mocy morskich farm wiatrowych,
rozwijanych przez spotki MFW Battyk Il Sp. z 0. 0. i MFW Battyk Ill Sp. z 0. 0., z 1200 MW do 1440 MW.

30 stycznia 2019 roku spdtka Polenergia Battyk | S.A. uzyskata warunki przytagczenia dla rozwijanego
projektu morskiej farmy wiatrowej Battyk Pétnocny. Zgodnie z otrzymanymi warunkami przytgczenia
przewidziano mozliwos¢ przytgczenia morskiej farmy wiatrowej o tgcznej mocy 1560 MW. Otrzymanie
omawianych warunkow przylgczenia oznacza mozliwos¢ zwiekszenia tgcznej mocy morskich farm
wiatrowych rozwijanych prez spotki MFW Battyk 1l Sp. z 0. 0., MFW Battyk |1l Sp. z o. 0. oraz Polenergia
Baltyk | S.A., do 3000 MW. Natomiast 14 marca 2019 roku spétka MFW Battyk Ill Sp. z 0.0. uzyskata
decyzje o srodowiskowych uwarunkowaniach dla budowy morskiej infrastruktury przesytowej energii
elektrycznej tgczacej planowane stacje elektroenergetyczne na morzu z Krajowym Systemem
Energetycznym. tgczna moc wyprowadzona z uzyciem infrastruktury wynosi do 1440 MW.

Na kolejnych stronach przedstawiono podziat tgcznego wyniku Grupy osiggnietego w okresie
pierwszego pétrocza oraz drugiego kwartatu 2019 roku w podziale na segmenty dziatalnosci.
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- - Dziatalno$¢ Rozliczni
6M 2019 (mPLN) ° ° Obrét Dystrybucja deweloperska N ozlicznie ceny RAZEM
wiatrowa konwencjonalna . nabycia
wdrozeniowa

Przychody ze sprzedazy 115,8 144,0 991,2 46,2 0,0 7,0 - 1304,2

Koszty operacyjne (54,0 (121,1) (980,8) (39,3 0,2) (9.5) (5,1) (1209,9)

w tym amortyzacja (314) (10,8) (0,0) (2,5) - (12) (5,1) (51,0
Zysk brutto ze sprzedazy 61,8 22,9 10,4 6,9 (0,2) (2,5) (5,1) 94,4
Marza zysku brutto ze sprzedazy 53,4% 15,9% 1,0% 15,0% "n/a" "nfa" "n/a" 7,2%

Koszty ogdlnego zarzadu (1,6) (33) 4,7 (2,8) 0,3) 6,1) (18,8)

Pozostata dziafalnos¢ operacyjna 1,8 (0,6) 0.2 0,6 (0,8) (0,6) 05

w tym odpisy aktualizujace - - - - (0,8) - - (0,8)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 62,1 19,0 59 4,7 (1,2) (9,3) (5,1) 76,1
EBITDA 93,5 29,8 59 7,2 (0,4) (8,1) 127,9
Marza EBITDA 80,7% 20,7% 0,6% 15,5% n/a" n/a" n/a" 9,8%

Alokacja Ceny Nabycia (PPA) - - - - - - -
Skorygowana EBITDA 93,5 29,8 59 72 (0,4) (8,1) 127,9
Marza skorygowana EBITDA 80,7% 20,7% 0,6% 15,5% "n/a" "n/a" "n/a" 9,8%

Wynik na dziatalnosci finansowej (21,8) (0,8) (1,6) (1,0) 0,7 3,0 - (21,5)
Zysk (Strata) brutto 40,2 18,2 43 3,6 (0,5) (6,3) (5,1) 54,6

Podatek dochodowy (8,9)
Zysk (strata) netto za okres 45,6
Korekty normalizujace:

Alokacja Ceny Nabycia (PPA) 41

Roznice kursowe 0,2

Wycena kredytdw metoda zamortyzowanego kosztu 0,7

Odpisy aktualizujace 08
Skorygowany Zysk Netto 51,3

N _ Dziatalno$¢ Rozliczni
6M 2018 (mPLN) ¢ ° Obrét Dystrybucja deweloperska N ozlicznie ceny RAZEM
wiatrowa konwencjonalna o nabycia
wdrozeniowa

Przychody ze sprzedazy 71,0 148,6 1298,1 435 0,0 12,0 0,7 1573,8

Koszty operacyjne (51,0 (124,4) (1314,9) (36,2) 0,2) (14,6) (5,1) (1546,3)

w tym amortyzacja (284) (10,8) (0,0) (2,3) 0,0 (1,5) (5,1) (48,1)
Zysk brutto ze sprzedazy 20,0 24,2 (16,8) 73 0,2) (2,6) (4,4) 274
Marza zysku brutto ze sprzedazy 28,1% 16,3% -1,3% 16,7% "n/a" "nfa" "n/a" 1,7%

Koszty ogdlnego zarzadu (14) (33) (5,0) 2,7) 0,2) (83) (208)

Pozostata dziatalno¢ operacyjna 23 (0,6) 0,2 03 0,0 (3.8) (1,6)

w tym odpisy aktualizujace - - - - (0,0) (16,8) - (16,9)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 20,9 20,2 (21,6) 48 (0,3) (14,7) (4,4) 50
EBITDA 49,3 311 (21,6) 71 (0,3) (8,3) 0,7 58,0
Marza EBITDA 69,5% 20,9% "n/a" 16,4% n/a" n/a" 100,0% 3,7%

Alokacja Ceny Nabycia (PPA) - - - - - - (0,7) (0,7)
Skorygowana EBITDA 49,3 311 (21,6) 71 0,3) (8,3) - 57,3
Marza skorygowana EBITDA 69,5% 20,9% "n/a" 16,4% "n/a" "n/a" "n/a" 3,6%

Wynik na dziatalnosci finansowej (33.2) (0,6) (2.5 (0,9 0,0 43 - (32,8)
Zysk (Strata) brutto (12,3 19,6 (24,1) 39 0,3) (10,4) (4,4) (27,8)

Podatek dochodowy (9.5
Zysk (strata) netto za okres (37,3)
Korekty normalizujace:

Eliminacja efekiu alokacji ceny nabycia 3,6

Réznice kursowe 04

Wycena kredytdw metoda zamortyzowanego kosztu 74

Odpisy aktualizujace 16,9

Wynik netio na sprzedazy aktywow (3,0)
Skorygowany Zysk Netto (12,0)
Zmiana skorygowanej EBITDA rdr 441 (1,2 21,5 01 (0,2) 0,2 70,5
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2 kwartat 2019 roku (mPLN) Energetyka Energetyka Obrot Dystrybucja Dziatalnosé Niealokowane ~ /lokacia ceny RAZEM
k jonall deweloperska nabycia
Przychody ze sprzedazy 44,0 63,3 456,1 224 0,0 37 - 589,6
Koszty operacyjne (27,0) (53,6) (450,8) (19.2) 0,1) (5,2) (2,5) (558,4)
w tym amortyzacja (15,7) (54) (0,0) (1.2) - (0,6) (2,5 (25,5)
Zysk brutto ze sprzedazy 17,0 9,8 53 32 0,1) (1,6) (2,5 311
Marza zysku brutto ze sprzedazy 38,7% 15,4% 1,2% 14,1% "n/a" "n/a" "n/a" 69,4%
Koszly ogdlnego zarzadu 0,8) (1,6) (2,6) (14) 0,0 (3,2 (9.6)
Pozostata dziatalno$¢ operacyjna 1,0 0,2) 0,1 04 0,3) (0,6) - 03
w tymodpisy aktualizujace - - - - 03) 0,0 - 0,3
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 17,2 79 29 2,2 (0,4) (54) (2,5 21,8
EBITDA 32,9 133 29 34 (0,1) (4,8) - 47,6
Marza EBITDA 74,8% 21,0% "n/a" 15,3% "n/a" "n/a" 81%
Alokacja Ceny Nabycia (PPA) - - - - - - - -
Skorygowana EBITDA 32,9 13,3 29 34 (0,1) (4,8) - 47,6
Marza skorygowana EBITDA 74,8% 21,0% "n/a" 15,3% "n/a" "n/a" "n/a" 8,1%
Wynik na dziatalnoci finansowej (10,8) (04) 04 0,5) 0,0 0.2 - (11,1)
Zysk (Strata) brutto 6,4 75 33 1,6 (0,4) (5.2) (2,5 10,7
Podatek dochodowy 21)
Zysk (strata) netto za okres 8,6
Korekty normalizujace:
Alokacja Ceny Nabycia (PPA) 2.1
Rodznice kursowe 0,0
Wycena kredytéw metoda zamortyzowanego kosziu 03
Odpisy akiualizujace 0,3
Skorygowany Zysk Netto 11,4
2 kwartat 2018 roku (mPLN) Energetyka Energetyka Obrét Dystrybucja Dalatalnos¢ Niealokowane ~ Alokacia ceny RAZEM
k jonall deweloperska nabycia
Przychody ze sprzedazy 33,9 72,2 693,9 20,6 0,0 6,4 - 826,9
Koszty operacyjne (22,4) (61,7) (711,9) (17,2) 04 (77) (2,5) (823,0)
w tym amortyzacja (14,2) (5.4) (0,0 (1.1 0,0 (0,7) (2,5) (24,1)
Zysk brutto ze sprzedazy 15 10,4 (18,0) 34 04 (1,3) (2,5) 39
Marza zysku brutto ze sprzedazy 33,9% 14,5% -2,6% 16,5% "n/a" "n/a" "n/a" 0,5%
Koszly ogdlnego zarzadu 0,8) (1,7 (24) (1,3) (0,0 (5,7) (11,8)
Pozostata dziatalno$¢ operacyjna 1,2 0,2) 0,0 0,2 03 (3.8 (24)
w tymodpisy aktualizujace - - - - 0,2 (16,8) - (16,6)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 11,9 8,6 (20,4) 23 0,6 (10,8) (2,5 (10,3)
EBITDA 26,1 14,0 (204) 34 04 (5.2) - 184
Marza EBITDA 71% 19,3% -2,9% 16,7% "n/a" "nfa" ! n/a" 2,2%
Alokacja Ceny Nabycia (PPA) - - - - - - - -
Skorygowana EBITDA 26,1 14,0 (20,4) 34 04 (5,2) 18,4
Marza skorygowana EBITDA 77.1% 19,3% -2,9% 16,7% "n/a" "n/a" "n/a" 2,2%
Wynik na dziatalnoci finansowej (20,5) 0,3 (1,2) 0,5) 0,1 22 - (20,2)
Zysk (Strata) brutto (8,6) 83 (21,6) 18 07 (8,5) (2,5) (30,5)
Podatek dochodowy (6,9)
Zysk (strata) netto za okres (37,4)
Korekty normalizujgce:
Alokacja Ceny Nabycia (PPA) 2.1
Roznice kursowe 04
Wycena kredytow metoda zamortyzowanego kosziu 6,7
Odpisy aklualizujace 16,6
Wynik netio na sprzedazy aktywéw (3,0
Skorygowany Zysk Netto (14,6)
Zmiana skorygowanej EBITDA rdr 6,8 (0,7) 23,2 (0,0) (0,5) 0,3 29,2
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3. Opis organizacji grupy kapitatlowej emitenta ze wskazaniem jednostek podlegajacych
konsolidacji oraz zmian w organizacji grupy kapitalowej emitenta wraz z podaniem ich
przyczyn

Opis organizacji grupy kapitatowej emitenta zostat przedstawiony w nocie 7 do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

W omawianym okresie nie wystgpity istotne zmiany w organizacji grupy kapitatowej emitenta poza
wydarzeniami opisanymi w punkcie 4 ponizej.

4. Wskazanie skutkdw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potaczenia
jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitalowej emitenta,
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:

W dniu 13 marca 2019 roku dokonano likwidacji Spétki PPG Pipeline Projektgesellchaft mbH.

W zwigzku ze sprzedazg aktywdéw zaktadu Biomasa Pofudnie, Spétka Grupa PEP — Biomasa
Energetyczna Potudnie Sp. z 0.0. znajduje sie w procesie likwidacyjnym.

5. Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w
potrocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegélnosci opis czynnikéw i zdarzen, w tym o
nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na dziatalnos¢ 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 emitenta przedstawia ponizsza

tabela:

Podstawowe Wielko$ci Ekonomiczno-Finansowe [min PLN] 6M 2019 6M 2018 Zmiana
Przychody ze sprzedazy 1304,2 15738 (269,5)
EBITDA 127,9 58,0 69,9
Skorygowana EBITDA z eliminacjg efekiu alokacji ceny nabycia 127,9 57,3 70,5
Zysk (strata) netio 45,6 (37,3) 82,9
Skorygowany zysk netio z eliminacjg efekiu alokacji ceny nabycia, niezrealizowanych
réznic kursowych, odpiséw aktualizujgcych, wyceny kredytw oraz wyniku netio na 51,3 (12,0 63,4

sprzedazy aklywow

Na wyniki za pierwsze potrocze 2019 roku w poréwnaniu do rezultatéw za analogiczny okres roku
poprzedniego wptyw miaty nastepujace czynniki:

a) Na poziomie EBITDA (wzrost 0 69,9 min zi):

- Lepszy wynik segmentu energetyki wiatrowej (o 44,1 min zt) za sprawg wyzszych
wolumenow produkcji zielonych certyfikatéw (o 78,1 GWh) i energii elektrycznej (o 77,1
GWh) oraz wyzszych srednich cen sprzedazy zielonych certyfikatéw i energii elektryczne;j,
cze$ciowo skompensowanych wyzszymi kosztami operacyjnymi wynikajgcymi z
jednorazowych zdarzen w 2018 roku;

- Gorszy wynik segmentu energetyki konwencjonalnej (o 1,2 min zt), wynikajgcy przede
wszystkim z braku przychoddw z tytutu Zzoéttych certyfikatow w zwigzku z wygasnieciem z
koncem 2018 roku dotychczasowego systemu wsparcia dla kogeneracji gazowej, wptyw
tego czynnika zostat czesciowo skompensowany przez wyzsze przychody z
rekompensaty kosztéw osieroconych;
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b)

d)

- Lepszy wynik segmentu obrotu (o 27,5 min zt) ze wzgledu na lepszy wynik na handlu
energig elektryczng, lepszy wynik na sprzedazy zielonych certyfikatow w zwigzku z
wyzszymi cenami sprzedazy oraz nizsze koszty operacyjne i koszty prowizji. Wptyw tych
czynnikéw zostat ograniczony przez wzrost kosztow profilu i bilansowania (ktéry nie jest
w catosci przenoszony na farmy wiatrowe) i tym samym gorszy wynik na sprzedazy
energii elektrycznej z farm wiatrowych;

- Lepszy wynik segmentu dystrybucji (o 0,1 min zt) ze wzgledu na wyzszg marze
dystrybucyjng, nizsze koszty operacyjne (nizsze koszty podatku od nieruchomosci i
wynagrodzen) oraz zwrot podatku od nieruchomosci skompensowane przez nizszg marze
na sprzedazy energii;

- Wyzsze koszty segmentu dziatalnosci deweloperskiej i wdrozeniowej zaalokowane do
rachunku zyskéw i strat (o0 0,2 min zt);

- Lepszy wynik pozycji Niealokowane (o 0,2 min zl) w efekcie nizszych kosztéw ustug
obcych centrali w 2019 roku skompensowanych przez uwzglednienie negatywnej roznicy
w kwocie 0,5 min zt wynikajgcej z wptywu segmentu biomasy prezentowanego w tej
pozycji w konsekwencji decyzji o zaprzestaniu jego wyodrebniania w 2019 roku.

Na poziomie skorygowanej EBITDA (wzrost o 70,5 min zi):

- Wptyw EBITDA opisany powyzej (wynik lepszy 0 69,9 min zt);
- Eliminacja efektu alokacji ceny nabycia (plus 0,7 min zt).

Na poziomie Zysku Netto (wzrost 0 82,9 min zi):

- Wplyw wyniku EBITDA (wynik lepszy o0 69,9 min z});

- Wyzsza amortyzacja (o 2,9 min zt) wynikajaca przede wszystkim z wyzszej amortyzacji w
segmencie farm wiatrowych z uwagi na odwrdcenie odpiséw aktualizujgcych wartos¢
aktywoéw w FW Mycielin oraz zmiany prezentacji kosztéw dzierzaw podyktowanej zmiang
standardéw rachunkowosci (wejscie w zycie MSSF 16);

- Wplyw odpiséw aktualizujgcych (réznica 16,1 min zt w stosunku do pierwszego pétrocza
ubiegtego roku) wynikajacy gtéwnie z dokonanego w 2018 roku odpisu projektéw
biomasowych;

- Nizsze koszty finansowe (0 11,1 min zt) w konsekwencji wyceny kredytu przy uzyciu stopy
efektywnej w Amonie i Talii (8,2 min zt) w drugim kwartale 2018 roku, nizszych kosztéw z
tytutu odsetek (o0 2,5 min zt) oraz réznic kursowych (o 0,4 min zt);

- Wyzsze przychody finansowe (0 0,2 min zt) w zwigzku z pozytywnym wynikiem na
likwidacji spotki zaleznej (o 0,7 min zt) skompensowanym czesciowo przez mniejszy
wptyw réznic kursowych (o 0,3 min zt) oraz nizsze przychody z tytutu odsetek (o 0,2 min
zt);

- Efekt sprzedazy udziatow w projektach morskich farm wiatrowych w 2018 roku (minus
12,0 min zt);

- Nizszy poziom podatku dochodowego (o0 0,6 min z) wynikajgcy gtéwnie z wptywu podatku
dochodowego od transakcji sprzedazy udziatéw w projektach morskich farm wiatrowych
w 2018 roku.

Na poziomie skorygowanego zysku netto - z eliminacjg efektu rozliczenia ceny
nabycia, efektu niezrealizowanych réznic kursowych, odpiséw aktualizujacych,
wyceny kredytéw oraz wyceny dyskonta (wzrost o 63,4 min zi):

- Wplyw zysku netto (wynik lepszy o 82,9 min z});

- Odwrocenie efektu odpisow aktualizujgcych (minus 16,1 min zi);
- Eliminacja efektu wyceny kredytéw (minus 6,7 min zt);

- Eliminacja efektu rozliczenia ceny nabycia (plus 0,6 min zt);
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- Eliminacja efektu niezrealizowanych réznic kursowych (minus 0,2 min zt);

- Eliminacja efektu sprzedazy udziatéw w projektach morskich farm wiatrowych (plus 3,0
min z, z czego 12 min zt dotyczy wyniku na sprzedazy, a 9,0 min zt dotyczy podatku
dochodowego rozpoznanego na poziomie Polenergii S.A.).

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

Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta w okresie, ktérego dotyczy raport, wraz z
wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych zostat przedstawiony w punktcie 2 niniejszego
sprawozdania — Szczegofowy komentarz do wynikéw finansowych za okres 6 miesiecy zakoriczony
30 czerwca 2019 roku oraz pozostafe istotne informacje dotyczgce sytuacji Grupy.

7. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikéw na dany rok w swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie péirocznym

Spodtka nie publikuje prognozy wynikéw finansowych.

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

Brak istotnych zmian w stosunku do ryzyk przedstawionych w Sprawozdaniu Zarzgdu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej Polenergia za rok zakohczony dnia 31 grudnia 2018 roku, z zastrzezeniem
ponizszych zmian i aktualizaciji:

Ryzyko zmian otoczenia prawno-regulacyjnego w sektorze energetycznym

Dziatalnos¢ spotek z Grupy podlega licznym regulacjom krajowym, unijnym oraz
miedzynarodowym. Przepisy, regulacje, decyzje, stanowiska, opinie, interpretacje, wytyczne itp.,
majace zastosowanie do prowadzonej przez Grupe dziatalno$ci, podlegajg czestym zmianom
(Prawo Energetyczne wraz ze stosownymi aktami wykonawczymi podlegato istotnym zmianom
kilkadziesigt razy od czasu jego przyjecia w 1997 roku). 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 interpretaciji i stosowania).

W dniu 19 lipca 2019 r. Sejm uchwalit nowelizacje ustawy o odnawialnych zrédtach energii, a w
dniu 2 sierpnia 2019 r. Senat przyjat jg bez poprawek na posiedzeniu plenarnym. Ustawa zostata
przekazana do Prezydenta i oczekuje na podpisanie. Nowelizacja przewiduje realizacje
dodatkowych dziatan, ktére prowadzg do osiggniecia 15% udziatu energii z OZE w koncowym
zuzyciu energii brutto do 2020 roku poprzez wprowadzenie przepisdw wspierajgcych rozwd;j
prosumenckiego wytwarzania energii elektrycznej oraz promujgcych rozwoj spotdzielni
energetycznych. Nowelizacja poswiecona jest m.in. zasadom organizacji aukcji OZE, reguluje
zapisy i terminy realizacji przedsiewzie¢. Tre$¢ nowelizacji, wskazujgc maksymalne wolumeny i
wartosci energii z OZE, ma umozliwi¢ przeprowadzenie aukcji OZE jeszcze w 2019 roku.

W dniu 28 grudnia 2018 roku zostata ogtoszona Ustawa o zmianie ustawy o podatku akcyzowym
oraz niektorych innych ustaw, Dz. U. 2018 poz. 2538, a w kolejnych miesigcach jej nowelizacje (Dz.
U. 22019 r., poz. 412 oraz poz. 1210) oraz rozporzgdzenie wykonawcze, ktére wchodzi w zycie w
dniu 13 sierpnia 2019 r. (dalej akty prawne). Ustawa wptywa na dziatalno$¢ spétek Grupy
realizujgcych sprzedaz energii do odbiorcéw koncowych.

Polenergia Dystrybucja Sp. z 0.0. na biezgco aktualizuje wptyw zmian regulacyjnych na dziatalnos¢
Spotki. Komplet wskaznikéw kosztowo-przychodowych bedzie znany po opublikowaniu
odpowiedniego obwieszczenia. Wediug aktualnej wiedzy, zawigzane dotychczas rezerwy w petni
odzwierciedlajg wplyw regulacji na wynik Spéiki zrealizowany w pierwszym pétroczu 2019 roku.
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Ewentualny wptyw z tytutu kontraktow rodzacych obcigzenia na drugie poétrocze bedzie
niematerialny. Zarzgdca Rozliczeh Cen, odpowiedzialny za weryfikacje wnioskéw, bedzie miat na
wyptate Srodkéw 40 dni od prawidtowo zlozonego wniosku za posrednictwem dedykowanej
platformy internetowe;j.

Akty prawne naktadajg obowigzek obnizenia cen sprzedazy do poziomu z czerwca 2018 roku, co
powoduje, ze czes¢ dotychczasowych faktur bedzie musiata zosta¢ skorygowana. Termin na
dostosowanie warunkéw cenowych umowy to 12 wrzesnia 2019 roku (30 dni od wejscia w zycie
rozporzgdzenia).

Istotne dla dziatalnosci Grupy sg rowniez decyzje podejmowane przez odpowiednie organy
administracji, w szczegolnosci Prezesa URE, ktére cechujg sie duzg uznaniowoscig i sg czesto
przedmiotem sporéw sgdowych. Grupe obcigza ryzyko niedostosowania prowadzonej dziatalnosci
do zmieniajgcych sie przepiséw i regulacji ze wszystkimi tego konsekwencjami oraz wydawania
nowych przepisow zaktadajgcych ograniczenie systemu wsparcia dla dotychczas rozwijanych w
Polsce technologii.

Ryzyko zmiennosci rynkowych cen energii elektrycznej

Wyniki finansowe Grupy sg uzaleznione od poziomu rynkowych cen energii elektrycznej. Grupa na
biezgco analizuje sytuacje na rynku energii i podejmuje decyzje w sprawie zabezpieczenia
sprzedazy energii elektrycznej pochodzacej z segmentu energetyki wiatrowej oraz
konwencjonalnej.

Grupa prowadzi takze dziatalno$¢ polegajgcg na obrocie energiag elektryczng na rynku hurtowym.
Wynik na tej dziatalnosci jest uzalezniony od zmian cen rynkowych energii oraz struktury otwartych
pozycji na rynku. Ze wzgledu na znaczgcy wzrost ryzyka zmiennosci cen energii elektrycznej Grupa
podjeta dziatania polegajgce na ograniczeniu skali dziatalnosci hurtowego handlu energig
elektryczng. Do czasu ustabilizowania sytuacji na rynku energii oraz rozszerzenia zakresu
monitorowania i raportowania wynikéw oraz miar ryzyka decyzja o wstrzymaniu hurtowego handlu
energig elektryczng zostanie utrzymana.

Strukturalne zmiany w zakresie rynku energii elektrycznej (np. zmiana struktury aktywow
wytwdrczych, zwiekszenie wymiany miedzynarodowej) przetozyé sie mogg na koszty profilu
aktywow wytwoérczych Grupy. Wyzsze koszty profilowania sg ryzykiem pozostajgcym poza kontrolg
Grupy, ktére moze miec¢ istotny wptyw na wyniki osiagane przez Grupe w dtugim okresie.

Ryzyko zmiennosci rynkowych cen zielonych certyfikatow

Wyniki finansowe Grupy sg uzaleznione od poziomu rynkowych cen zielonych certyfikatéw. Grupa
na biezgco analizuje sytuacje na rynku zielonych certyfikatéw i podejmuje decyzje w sprawie
zabezpieczenia sprzedazy zielonych certyfikatow pochodzacych z segmentu energetyki wiatrowe;j.

Na rynku w dalszym ciggu utrzymuje sie znaczgca nadpodaz zielonych certyfikatow, ktéra moze
negatywnie wptywa¢ na poziom cen rynkowych. W styczniu 2019 roku w wykazie prac
legislacyjnych i programowych Rady Ministrow pojawita sie zapowiedzZ prac nad Projektem ustawy
0 zmianie ustawy o odnawialnych zrodtach energii oraz niektérych innych ustaw, ktérej celem ma
by¢ m.in. obnizenie wysokosci optaty zastepczej, a w rezultacie ceny praw majatkowych, poprzez
wprowadzenie nowej formuly kalkulacji jednostkowej optaty zastepczej w indeksie Ozjo.
Ostatecznie projekt nowelizacji przyjety przez Sejm w dniu 19 lipca 2019 roku i przez Senat w dniu
2 sierpnia 2019 roku nie uwzglednia zmian dotyczgcych sposobu wyznaczania optaty zastepczej.
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W przypadku spadku cen zielonych certyfikatow istnieje ryzyko osiggania przez Grupe gorszych
wynikéw finansowych i niespetnienia wskaznikéw finansowych okreslonych w umowach kredytu na
sfinansowanie poszczegoélnych projektéw wiatrowych. W przypadku dtugoterminowego
utrzymywania sie cen zielonych certyfikatéw na niskim poziomie mogg wystgpi¢ okresowe problemy
w realizacji niektorych umoéw kredytéw, a w poszczegdolnych projektach moze sie pojawic
koniecznos¢ uruchomienia gwarancji udzielonych przez Polenergia S.A.

Ryzyko zwigzane z aukcjami dla odnawialnych zrédet energii

Nowy system wsparcia OZE (tzw. system aukcyjny) uzaleznia uzyskanie i wysoko$¢ wsparcia dla
wytwarzania energii ze zrédet odnawialnych od wygrania aukcji. W konsekwenciji istnieje ryzyko, ze
gotowe do budowy projekty farm wiatrowych posiadane przez Grupe nie otrzymajg wsparcia lub
wsparcie to bedzie niskie. Jednoczesnie wsparcie udzielone w ramach systemu aukcyjnego, co do
zasady, uniezaleznia wytwoérce od ryzyka rynkowego (gwarancja odkupu energii po statej cenie
indeksowana inflacjg) w okresie wsparcia.

Grupa posiada portfel projektéow farm wiatrowych o tgcznej mocy 199 MW oraz elektrowni
fotowoltaicznych o mocy 12 MW gotowych do udziatu w aukcji.

W przypadku wygrania aukcji, warunkiem uzyskania wsparcia jest uruchomienie sprzedazy energii
z elektrowni wiatrowych na lgdzie w ciggu 33 miesiecy, a z elektrowni stonecznych — w ciggu 24
miesiecy.

Grupa nie wyklucza udzialu w ewentualnej aukcji dla farm wiatrowych oraz elektrowni
fotowoltaicznych w 2019 roku. Dla projektow farm wiatrowych, brak uzyskania wsparcia aukcyjnego
moze oznacza¢ brak mozliwosci ich realizacji. Niektére z wymaganych pozwoleh i umow
niezbednych do realizacji projektéw farm wiatrowych poza systemem aukcyjnym mogg bowiem
straci¢ swojg waznos¢ w 2021 roku.

Ryzyko projektowanych zmian prawa  zakladajgcych stworzenie systemu wsparcia
dla konwencjonalnych zrédet wytwoérczych — ,rynek mocy”

Polski rynek energetyczny charakteryzuje znaczny stopien dekapitalizacji aktywéw wytworczych
oraz niewystarczajgcy stopien nowych inwestycji odtworzeniowych w zakresie konwencjonalnych
mocy wytworczych. Wynika to przede wszystkim z diugich okreséw przygotowania nowych
inwestycji, wysokich kosztow inwestycyjnych nowych blokéw weglowych, niskich marz na produkciji
energii elektrycznej (szczegdlnie z gazu ziemnego i wegla kamiennego) oraz coraz mniejszego
wykorzystania mocy w duzych jednostkach systemowych. W zwigzku z powyzszym podjeta zostata
decyzja o wprowadzeniu dziatan dtugofalowych, pozwalajgcych ograniczy¢ ryzyko zaburzen na
rynku energii elektrycznej poprzez zapewnienie sygnatéow inwestycyjnych dla budowy nowych mocy
oraz utrzymania w eksploatacji istniejgcych zrodet. W 2017 roku przyjeta zostata Ustawa o rynku
mocy. W drugiej potowie 2018 roku odbyty sie pierwsze aukcje mocowe na dostawy w latach 2021-
2023. W drugiej potowie 2019 roku planowane jest przeprowadzenie aukcji mocowych dotyczgcych
dostaw w roku 2024. Ekonomika istniejgcych obiektéw (Elektrocieptownii Nowa Sarzyna,
Elektrownii Mercury i farm wiatrowych po okresie wsparcia) bedzie w znaczgcym stopniu zalezeé
od wysokosci wsparcia z rynku mocy. Dodatkowo, nie mozna wykluczyé negatywnego wptywu
rynku mocy na poziom cen energii elektrycznej na rynku, co z kolei moze wptyna¢ na projekty,
ktérych ekonomika opiera sie na przychodach ze sprzedazy energii elektrycznej (istniejgce farmy
wiatrowe).

Ryzyko zwigzane z niestabilnoscig systemu podatkowego

Brak jednoznacznej wykfadni przepiséw podatkowych jest szczegdlnie ucigzliwy w przypadku
zmian w przepisach podatkowych. Przyktadem mogg by¢ przepisy wprowadzone do systemu
prawnego od poczatku 2018 rroku w zakresie cienkiej kapitalizacji, w odniesieniu do ktérych nie
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wiadomo w jaki sposdb nalezy ustali¢ limit uprawniajgcy do zaliczenia odsetek w koszty podatkowe.
W odniesieniu do tej kwestii w ciggu 2018 roku zostaty wydane interpretacje oraz wyjasnienia
Ministerstwa Finansow, ktére stojg w sprzecznosci z nieprawomocnymi wyrokami WSA.

Od poczatku 2019 roku zmianie ulegty kryteria stosowania ogdlnej klauzuli przeciwko unikaniu
opodatkowania (GAAR), wprowadzono obowigzek raportowania schematéw podatkowych oraz
wprowadzono dodatkowe zobowigzanie podatkowe (sankcje). Wszystkie te zmiany spotkaty sie z
ostrg krytykg rynku, gdyz przepisy te nie sg jasno sformutowane, co daje duze mozliwosci ich
swobodnej interpretacji przez organa podatkowe na niekorzy$¢ podatnikéw. Wskutek takich dziatan
podatnicy mogg by¢ narazeni na liczne ryzyka podatkowe.

Ryzyko zwigzane z umowami kredytow

Zawarte umowy kredytéw zawierajg szereg wymogow, ktore poszczegdlne projekty winny spetniac,
a ktérych naruszenie moze skutkowa¢ wymagalnoscig kredytu i/lub zwiekszeniem kosztow
finansowania.

Grupa na biezgco analizuje poziom zadtuzenia oraz ryzyko niespetnienia wymogéw umow
kredytowych w poszczegdlnych spoétkach i pozostaje w biezgcym kontakcie z instytucjami
finansujgcymi.

Wskutek pogorszenia sytuacji na rynku biomasy w 2018 roku, spétka Grupa PEP — Biomasa
Energetyczna Wschod Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, prowadzgca zaktad produkcji pelletu w
Zamos$ciu, przestata spetniaC poziom wskaznika finansowego DSCR okreslony w umowie kredytu
inwestycyjnego. Kredyt inwestycyjny dla tego projektu, zwazywszy na wymogi standardéw
rachunkowos$ci, zostat wykazany w bilansie Grupy Polenergia w cato$ci w zobowigzaniach
krotkoterminowych Grupy. W oparciu o umowe zawartg z Enea Elektrownia Potaniec, Spétka
produkuje i sprzedaje pellet i z osigganych przychodéw reguluje na biezgco obstuge zadtuzenia z
tytutu tego kredytu.

Ryzyko dotyczgce dziatan kontrahenta

Spétka zalezna Spotki — Grupa PEP — Biomasa Energetyczna Pétnoc Sp. z 0.0. dochodzi zapfaty
naleznosci w kwocie ok. 420 tys. zt. oraz 65 tys. zt. Spétka podpisata w tym zakresie ugody sagdowe,
zgodnie z ich trescig w pierwszej sprawie spfata naleznosci w wysokos$ci 90 tys. euro ma nastgpi¢
w szesciu ratach w drugiej potowie roku 2019, w drugiej zas zostata roztozona na trzy raty, z ktérych
pierwsza zostata uregulowana, a dwie nastepne w wysokosci po 30 tys. zt majg zosta¢ uregulowane
z koncem pazdziernika 2019 i 2020 roku. Ponadto, Spétka dochodzi zaptaty 146 tys. zt, sprawa ta
skierowana zostata do mediacji sgdowych. Spétka nie rozpoznaje tych naleznosci w bilansie.

Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci polegajagcej na dostarczaniu energii elektrycznej do odbiorcéw
koncowych spotka zalezna Spotki — Polenergia Dystrybucja Sp. z 0.0. dochodzi od szeregu klientéw
naleznosci z tytutu sprzedazy i dystrybucji energii elektrycznej. taczna wartos¢ dochodzonych
roszczen wynosi ok. 360 tys. zt. Spétka nie rozpoznaje tych naleznosci w bilansie. Ponadto,
Polenergia Dystrybucja Sp. z 0.0. wystgpita z pozwem przeciwko jednemu z dostawcéw energii
elektrycznej o zwrot nadptaty za dostarczong energie. Wartos¢ przedmiotu sporu wynosi okoto 550
tys. zt. Pozwany uznat zasadnos$c¢ roszczenia, jednak zgtosit zarzut potrgcenia dotyczacy naleznosci
za dostawy energii w innym okresie. Polenergia Dystrybucja Sp. z 0.0. uznaje roszczenie wzajemne
pozwanego za nieuzasadnione. Zdaniem spofki zaptacita ona na rzecz dostawcy catos¢ naleznosci
za dostarczong jej energie. W dniu 4 wrzeénia 2018 roku Sgd Okregowy w Gdansku zasadzit catos¢
dochodzonego roszczenia na rzecz Polenergia Dystrybucja Sp. z 0.0. Od tego wyroku wniesiona
zostata apelacja, co do czesci wyroku, zatem reszta roszczenia w kwocie ponad 171 tys. zt stata
sie prawomocnie zasgdzona na rzecz Polenergia Dystrybucja Sp. z 0.0. i zaptacona w roku 2019
przez strone pozwang na rzecz Polenergia Dystrybucja Sp. z 0.0.
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Spotka zalezna Spétki — Polenergia Obrot S.A. dysponuje tytulem wykonawczym przeciwko
swojemu kontrahentowi na kwote 5 min zt, odno$nie do ktérej to naleznosci toczy sie postepowanie
egzekucyjne. Spétka nie rozpoznaje tych naleznosci w bilansie.

Spotka zalezna Spotki — Polenergia Elektrownia Pétnoc Sp. z o0.0. prowadzita postepowanie o
zapfate kary umownej za naruszenie umowy o wartosci sporu wynoszgcej 100 tys. zt. Postepowanie
zostato zakonczone wyrokiem Sadu Apelacyjnego w Gdansku z dnia 7 lutego 2018 roku
oddalajgcym apelacje pozwanego, na podstawie ktérego to wyroku egzekucja komornicza
doprowadzita do Sciggniecia prawie catosci naleznosci.

Spotka zalezna Spotki — Energopep Sp. z 0.0. Sp. k. prowadzita postepowanie o zaptate kwoty 100
tys. zt przeciwko czionkowi zarzadu kontrahenta. Podstawg jest nieterminowe zgtoszenie wniosku
o upadtosé. Sad Apelacyjny w Poznaniu w dniu 4 kwietnia 2019 roku zasadzit na rzecz Energopep
Sp. z 0.0. Sp. k. kwote 100.000 ztotych.

Ryzyko wynikajgce z zabezpieczania przeptywow srodkoéw pienieznych

Na dzien 30 czerwca 2019 roku, Grupa posiadata nastepujgce instrumenty zabezpieczajgce ryzyko
stopy procentowej dla celéw stosowania zasad rachunkowosci zabezpieczen przeptywow
pienieznych:

Data zapadalnosci Warto$é Wysokos¢
instrumentu zabezpieczenia zabezpieczonej stopy Instrument
zabezpieczajgcego w tys. zt procentowej

2021-06-15 120 404 3,07% IRS

Warto$é godziwa instrumentu zabezpieczajgcego na dzieh bilansowy 3 023 tys. ziotych i jest
zaprezentowana w zobowigzaniach dtugoterminowych.

Celem zawarcia transakcji zabezpieczajgcych jest ograniczenie wptywu zmian stopy procentowe;j
na wysokos¢ przysztych wysoce prawdopodobnych ptatnosci rat kredytowych.

Celem ustanowienia rachunkowosci zabezpieczeh jest wyeliminowanie niedopasowania
ksiegowego pomiedzy momentem rozpoznania wplywu na zysk (strate) netto instrumentu
zabezpieczajgcego i pozycji zabezpieczanej. Wynik na realizacji tej transakcji odniesiony zostanie
w rachunek zyskow w momencie ich realizaciji.

Na dzien 30 czerwca 2019 roku, Grupa rozpoznata w innych catkowitych dochodach stanowigcych
czes¢ kapitatdw wiasnych 411 tys. ziotych (30 czerwca 2018 roku: 189 tys. ziotych) z tytutu
efektywnej czesci wyceny instrumentu zabezpieczajgcego do wartosci godziwe;.

Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujagce emitenta na dzien przekazania raportu pétrocznego, wraz ze
wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu

Mansa Investments Sp. z 0.0. bedgca wiekszosciowym akcjonariuszem Polenergia S.A. jest
posrednio kontrolowana przez p. Dominike Kulczyk, Przewodniczacg Rady Nadzorczej Polenergia
S.A.

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

Informacje na temat akcjonariatu Emitenta zostaty przedstawione w nocie 15 do Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej Polenergia S.A.

Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem witasciwym dla postepowania
arbitrazowego Ilub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan oraz
wierzytelnosci Emitenta lub jednostki jego jednostki zaleznej od niego

Spoiki zalezne Spotki — Amon Sp. z 0.0. oraz Talia Sp. z 0.0., kazda z osobna, ztozyty powddztwa
o stwierdzenie bezskutecznosci oswiadczeh o wypowiedzeniu przez Polska Energia — Pierwsza
Kompania Handlowa Sp. z 0.0.:

1) Umowy Sprzedazy Praw Majatkowych Wynikajgcych ze Swiadectw Pochodzenia Bedacych
Potwierdzeniem Wytworzenia Energii Elektrycznej w Odnawialnym Zrédle Energii — Farmie
Wiatrowej w miejscowosci tukaszow z dnia 23 grudnia 2009 roku oraz Umowy Sprzedazy
Energii Elektrycznej Wytworzonej w Odnawialnym Zrédle Energii — Farmie Wiatrowej w
miejscowosci Lukaszow z dnia 23 grudnia 2009 roku, w stosunku do Amon;

2) Umowy Sprzedazy Praw Majgtkowych Wynikajgcych ze Swiadectw Pochodzenia Bedacych
Potwierdzeniem Wytworzenia Energii Elektrycznej w Odnawialnym Zrédle Energii — Farmie
Wiatrowej w miejscowosci Modlikowice z dnia 23 grudnia 2009 roku oraz Umowy Sprzedazy
Energii Elektrycznej Wytworzonej w Odnawialnym Zrédle Energii — Farmie Wiatrowej w
miejscowosci Modlikowice z dnia 23 grudnia 2009 roku, w stosunku do Talia.

Powyzsza sprawa nie spowodowata utraty przez Spétki Amon i Talia mozliwosci sprzedazy energii
elektrycznej i Swiadectw pochodzenia, ktora to sprzedaz obecnie moze odbywac sie do innych
podmiotéw. Ceny rynkowe sg zmienne. Nie jest mozliwe wskazanie wysokosci cen rynkowych w
przysztosci, co oznacza, ze nie mozna jednoznacznie wskazac jaki efekt bedzie miata ewentualna
zmiana odbiorcy energii elekirycznej i zielonych certyfikatow sprzedawanych przez Talie oraz
Amon. Sprawy sg w toku.

W dniu 25 lipca 2019 roku Sgd Okregowy w Gdansku w sprawie z powodztwa Amon przeciwko
PKH wydat wyrok czesciowy i wstepny. W wyroku tym Sad uwzglednit powddztwo Amon Sp. z 0.0.
z siedzibg w tebczu w czesci dotyczgcej ustalenia bezskutecznosci oswiadczen o wypowiedzeniu
przez spotke Polska Energia — Polska Kompania Handlowa spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig wskazanych w punkcie 1) powyzej Umoéw. Sad uznat oswiadczenia PKH o
wypowiedzeniu tych uméw za bezskuteczne i ze nie wywotujg one skutku prawnego w postaci
rozwigzania obu umow. Skutkiem tego umowy te po okresie wypowiedzenia, to jest po dniu 30
kwietnia 2015 roku pozostajg w mocy co do wszystkich postanowien i wigzg strony. Jednoczesnie
Sad uznat za usprawiedliwione co do zasady roszczenia odszkodowawcze dochodzone przez
Amon wzgledem PKH z tytutu niewykonywania przez PKH Umowy Sprzedazy Praw Majgtkowych.
Wyrok jest nieprawomocny i podlega zaskarzeniu.

Spoiki zalezne Amon Sp. z 0.0. oraz Talia sp. z 0.0. z koncem kwietnia 2018 roku wniosty pozew
przeciwko Tauron Polska Energia S.A. w zwigzku z zerwaniem dtugoterminowych umoéw sprzedazy
energii i praw majatkowych zawartych przez spotke zalezng Tauron — Polska Energia-Pierwsza
Kompania Handlowa Sp. z 0.0. z Amon oraz Talia.

Amon domaga sie zaptaty na jej rzecz kwoty 47.556.025,51 zt tytutem odszkodowania wraz z
odsetkami i kosztami procesu oraz ustalenia odpowiedzialnosci Tauron za szkody przyszte, ktérych
wysoko$¢ zostata oszacowana na kwote ponad 158 min zt, wobec czego warto$¢ przedmiotu sporu
w zakresie zgdah dochodzonych przez Amon wynosi ponad 205 min zt.

Talia domaga sie zaptaty na jej rzecz kwoty 31.299.188,52 zt tytutem odszkodowania wraz z
odsetkami i kosztami procesu oraz ustalenia odpowiedzialnosci Tauron za szkody przyszie, ktérych
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wysoko$¢ zostata oszacowana na kwote niecatych 107 min zt, wobec czego wartos¢ przedmiotu
sporu w zakresie zgdan dochodzonych przez Talia wynosi ponad 138 min z.

Zdaniem Amon i Talia, Tauron — jako jedyny wspdlnik PKH i jako podmiot, ktéry podjat dziatania
zmierzajgce do wygadniecia dlugoterminowych uméw oraz do ztozenia bezpodstawnych
oswiadczen o wypowiedzeniu tych umow i zaprzestania przez PKH nabywania energii i praw
majgtkowych na podstawie tych umow, oraz jako podmiot, ktory powierzyt PKH i jej likwidatorom
okreslone czynnosci i Swiadomie skorzystat z wyrzgdzonej Amon i Talia szkody - jest
odpowiedzialny za szkode, jakg w zwigzku z zerwaniem dtugoterminowych umow poniosty i nadal
ponoszg Amon i Talia. Tym samym w ocenie Amon i Talia ich roszczenia sg zasadne i zastugujg
na zasadzenie zgodnie z powddztwem wytoczonym przez obydwie spéfki.

Spétka Eolos Polska Sp. z 0.0. wniosta o zaptate, solidarnie, od spotek zaleznych Spdtki: Certyfikaty
Sp. z 0.0. oraz Polenergia Obrot S.A. zaptate kar umownych oraz niezaptaconych w tgcznej kwocie
27.895.009 zt z tytutu rzekomego niewykonania umoéw, ktére wygasty w dniu 5 stycznia 2016 roku.
Nalezy wskazac, ze powdd wskazuje w pozwie, Zze jego roszczenie moze by¢ wieksze z uwagi na
fakt, ze w kolejnych latach dochodzona przez niego kara umowna ulegnie zwiekszeniu. Spétki w
catosci odrzucajg powddztwo, a nadto Polenergia Obrét S.A. uwaza za btedng wskazang przez
Eolos Polska Sp. z o0.0. podstawe jej rzekomej solidarnej odpowiedzialnosci za zobowigzania
Certyfikaty Sp. z o.0.

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

Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zaleznej jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub tacznie sg one istotne i zostaty
zawarte na innych niz rynkowe warunkach, z wyjatkiem transakcji zawieranych przez
emitenta bedacego funduszem z podmiotem powigzanym, wraz ze wskazaniem ich wartosci,
przy czym informacje dotyczace poszczegdélnych transakcji moga byé zgrupowane wediug
rodzaju, z wyjatkiem przypadku, gdy informacje na temat poszczegdélnych transakcji sa
niezbedne dla zrozumienia ich wplywu na sytuacje majatkowa, finansowa i wynik finansowy
emitenta

Informacje na temat transakcji z podmiotami powigzanymi Emitenta zostaty przedstawione w nocie
28 do Srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji — fgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej

Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen kredytu lub
pozyczki lub udzieleniu gwarancji — fgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej zostaty
przedstawione w notach 20.1 do Srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

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

Zdaniem Emitenta nie wystepujg informacje poza tymi zaprezentowanymi w Prospekcie Emisyjnym,
Raportach Biezgcych i Okresowych, ktére sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan
Emitenta.
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15. Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie emitenta beda mialy wplyw na osiagniete przez niego
wyniki w perspektywie co najmniej jednego kwartatu

W ocenie Spotki w perspektywie kolejnych kwartatow istotny wptyw na osiggane wyniki
(skonsolidowane i jednostkowe) bedg miaty nastepujgce czynniki:

- sytuacja makroekonomiczna Polski,
- ostateczny ksztalt regulacji prawnych majgcych wptyw na dziatalnos¢ Emitenta,
- ceny energii elektrycznej oraz zielonych certyfikatow,

- poziom wietrznosci w rejonie lokalizacji farm wiatrowych Puck, tukaszéw, Modlikowice,
Rajgrod, Gawtowice, Skurpie, Mycielin i Krzecin

- ewentualne wahania cen uprawnien do emisji CO2, gazu ziemnego, biomasy i dostepnosci
tych surowcéw,

- kondycja finansowa klientow Spétki,
- mozliwos¢ pozyskania finansowania na projekty,
- poziom kursu EUR i stopy procentowej WIBOR/EURIBOR.
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