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A. OPIS OGRANIZACII GRUPY KAPITALOWEJ

PODMIOT DOMINUJACY

Nazwa:

Forma prawna:
Siedziba:

Kraj rejestracji:

Novavis Group Spotka Akcyjna

Spétka Akcyjna

ul. Wspélna 70, 00-687 Warszawa

Polska

Novavis Group Spoétka Akcyjna (Spdtka, Emitent) zostata wpisana do krajowego rejestru sgdowego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS
0000037652.

Zgodnie ze statutem przedmiotem dziatalnosci Spoétki jest m.in.
Dziatalno$¢ holdingéw finansowych (64.20.Z)
Dziatalno$¢ trustéw, funduszow i podobnych instytucji finansowych (64.30.2)
Pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa gdzieindziej niesklasyfikowana, z wytgczeniem ubezpieczycieli i
funduszow emerytalnych (64.99.2)

Sktad Rady Nadzorczej na 30 czerwca 2023 r. przedstawiat sie nastepujaco:
Henryk Pietraszkiewicz
Roman Zelazny

Pozostata dziatalnos¢ wspomagajaca ustugi finansowe,

emerytalnych (66.19.Z)

Pozostate formy udzielania kredytéw (64.92.Z)
Zarzadzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie (68.32.Z)
Naprawa i konserwacja urzadzen elektrycznych (33.14.2)

Roboty zwigzane z budowa linii telekomunikacyjnych i elektroenergetycznych (42.22.Z)
Wykonywanie instalacji elektrycznych (43.21.2)
Pozostate badania i analizy techniczne (71.20.B)

Przewodniczacy:
Zastepca Przewodniczgcego:

Sekretarz:
Cztonkowie:

Grzegorz Pilch
Leszek Cwojdzinski
Tomasz Bartel

Po dniu bilansowym nie byto zmian w sktadzie Rady Nadzorczej.

z wylaczeniem ubezpieczen i

Sktad Zarzadu Spétki na dzien 30 czerwca 2023 r. przedstawiat sie nastepujgco:
Piotr Karmelita

Pawet Krzysztatowicz
Po dniu bilansowym nie byto zmian w sktadzie Zarzadu.

Prezes Zarzadu:

Cztonek Zarzadu:

SKtAD GRUPY KAPITALtOWEJ

funduszow

Nazwa spotki

Przedmiot dziatalnosci

Udziat w kapitale
zaktadowym spétki/
w ogdlnej liczbie
glosow na WZ

Charakter podmiotu
w Grupie

Status

Dewelopment projektow

NOVAVIS GROUP S.A. fotowoltaicznych podmiot dominujacy -
Sprzedaz i realizacja instalacji bezpoérednio
Voolt S.A. fotowoltaicznych dla prosumentéw P spotka zalezna | Objeta konsolidacja

oraz mniejszych farm fotowoltaicznych

56,76%

NG PV 1Sp.zo.o0.

Spotka celowa powotana do budowy

bezposrednio

spotka zalezna

Objeta konsolidacja

farmy fotowoltaicznej 100,00%

NG PV 2 Sp.zo.o0. Spétka ?::?nv;afgz)v\\;lc::ﬁ:?c;ﬂ:e?udowy bezr’i;}igg; spotka zalezna | Objeta konsolidacja

NG PV 3 Sp.zo.0. spotka celowa powotana do budowy bezposrednio spotka zalezna | Objeta konsolidacja
farmy fotowoltaicznej 100,00%

NG PV 4 Sp. 2 0.0. Spétka celowa powotana do budowy bezposrednio spéfka zalezna | Objeta konsolidacja
farmy fotowoltaicznej 100,00%
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Udziat w kapitale
Nazwa spotki Przedmiot dziatalnosci zakladc:fwyr.n.spo.lkll Charakter po.dmlotu Status
w ogolnej liczbie w Grupie
glosow na Wz
Spotka celowa powotana do budowy bezposrednio , . . .
NG PV 5Sp.zo.0. farmy fotowoltaiczne] 100,00% spotka zalezna | Objeta konsolidacja
NG PV 6Sp.20.0 Spotka celowa powotana do budowy bezposrednio soétka zalezna | Obieta konsolidaci
p-zo.0 farmy fotowoltaicznej 100,00% P 1< 1
NG PV 7Sp.20.0 Spétka celowa powotana do budowy bezposrednio spétka zalesna | Obieta konsolidaci
p.z0.0. farmy fotowoltaicznej 100,00% P 1% 1
NG PV 85p.20.0 Spotka celowa powotana do budowy bezposrednio soéika zalesna | Obieta konsolidaci
p.zo.0. farmy fotowoltaicznej 100,00% P I 13
Spétka celowa powotana do budowy bezposrednio , . . .
NG PV 9 Sp.zo.0. farmy fotowoltaicznej 100,00% spotka zalezna | Objeta konsolidacja
Spétka celowa powotana do budowy bezposrednio , . . .
NG PV 10 Sp. z 0.0. farmy fotowoltaicznej 80,00% spotka zalezna | Objeta konsolidacja
Spoétka celowa powotana do budowy bezposrednio . . . .
NG PV 11 Sp. z 0.0. farmy fotowoltaicznej 100,00% spotka zalezna | Objeta konsolidacjg
Spotka celowa powotana do budowy bezposrednio , . . .
NG PV 12 Sp.zo.0. farmy fotowoltaicznej 100,00% spotka zalezna | Objeta konsolidacja
NG PV 13 Sb. 7 0.0 Spotka celowa powotana do budowy bezposrednio snétka zalesna | Obieta konsolidaci
p.20.0. farmy fotowoltaicznej 100,00% P 1€ 1
NG PV 14 Sp. 2 0.0 Spétka celowa powotana do budowy bezposrednio soétka zalezna | Obieta konsolidaci
p.20.0. farmy fotowoltaicznej 100,00% P i€ 1
NG PV 15 Sb. 7 0.0 Spétka celowa powotana do budowy bezposrednio soétka zalezna | Obieta konsolidaci
p.20.0. farmy fotowoltaicznej 100,00% P 1§ 12
NG PV 16 Sp. z 0.0 Spétka celowa powotana do budowy bezposrednio spotka zalezna | Objeta konsolidacj
p.20.0. farmy fotowoltaicznej 100,00% P 1€ 1
Spotka celowa powotana do budowy bezposrednio , . . .
NG PV 17 Sp. z 0.0. farmy fotowoltaicznej 100,00% spotka zalezna | Objeta konsolidacja
Spétka celowa powotana do budowy bezposrednio , . . .
NG PV 18 Sp. z 0.0. farmy fotowoltaicznej 100,00% spotka zalezna | Objeta konsolidacja
Spotka celowa powotana do budowy bezposrednio , . . .
NG PV 19 Sp. z 0.0. farmy fotowoltaicznej 100,00% spotka zalezna | Objeta konsolidacja
Spotka celowa powotana do budowy bezposrednio , . . .
NG PV 20 Sp. z 0.0. farmy fotowoltaicznej 100,00% spotka zalezna | Objeta konsolidacja
Spétka celowa powotana do budowy bezposrednio . . Nie objeta
NG PV 21 5p.z 0.0. farmy fotowoltaicznej 100,00% spétka zalezna konsolidacjg ¥
Spoétka celowa powotana do budowy bezposrednio . . Nie objeta
NG PV 22 5p. z 0.0. farmy fotowoltaicznej 100,00% spétka zalezna konsolidacja ¥
Spétka celowa powotana do budowy bezposrednio . . Nie objeta
NG PV23Sp.zo.0. farmy fotowoltaicznej 100,00% spétka zalezna konsolidacjg ¥
Spétka celowa powotana do budowy bezposrednio . . Nie objeta
NG PV 24 Sp.zo.0. tk |
p.z0.0 farmy fotowoltaicznej 100,00% spolka zalezna konsolidacjg ¥
Spoétka celowa powotana do budowy bezposrednio , . Nie objeta
NG PV 255p.z0.0. farmy fotowoltaicznej 100,00% spotka zalezna konsolidacjg !
Spétka celowa powotana do budowy bezposrednio , . Nie objeta
NG PV'26 Sp.z 0.0. farmy fotowoltaicznej 100,00% spétka zalezna konsolidacjg ¥
Spotka celowa powotana do realizacji bezposrednio ) .
. K 97,82% . . Nie objeta
Novavis Storage Sp. z 0.0. w ramach konsorcjum i posrednio 2,18% spotka zalezna konsolidacja ?
. .o 'l 0
wielkoskalowego magazynu energii (przez Voolt S.A.)
Novavis ESCO Sp. 7 0.0.* Realizacja projektow w zakresie bezposrednio spoétka | Nie objeta
T energy service company 45,00% stowarzyszona | konsolidacjg ¥
Rozwdj projektow fotowoltaicznych, bezposrednio , . Nie objeta
Paged E S.A. tk
agec Energy zarzgdzanie sieciami energetycznymi 10,00% spoika powigzana konsolidacjg

B. ZMIANY STRUKTURY GRUPY KAPITAtOWEJ W WYNIKU POtACZENIA LUB
SPRZEDAZY JEDNOSTEK GOSPODARCZYCH GRUPY, INWESTYCJI
DLUGOTERMINOWYCH, PODZIAtU, RESTRUKTURYZACII | ZANIECHANIA

DZIAtALNOSCI

W okresie od 1.01 do 30.06.2023 r. nie nastgpity zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej, ktére miatby istotny
wptyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowe;.
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C. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH,
UJAWNIONYCH W POtROCZNYM SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIU
FINANSOWYM

W okresie od 1 stycznia 2023 roku do 30 czerwca 2023 roku Grupa Kapitatowa Novavis Group SA zrealizowata
zysk netto w kwocie 4.918 tys. zt. W analogicznym okresie 2022 r. Grupa Kapitatowa Novavis Group SA poniosta
strate netto w kwocie 1.910 tys. zt.

Gtowne czynniki, ktére wyptynety na osiggniete w pierwszej potowie 2023 r. wyniki to:

=  przychody z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 7.477 tys. zt (w analogicznym okresie 2022: 1.115 tys. zt),
= koszty dziatalnosSci operacyjnej w wysokosci 1.900 tys. zt (w analogicznym okresie 2022: 2.644 tys. zt),

Na 30 czerwca 2023 roku kluczowg pozycjg aktywow Grupy byto aktywo z tytutu kontraktéw budowlanych w
kwocie 17.646 tys. zt oraz Srodki pieniezne w kwocie 3.877 tys. zt.

Na 30 czerwca 2023 r. naleznosci Grupy Kapitatowej Novavis Group SA wynosity 3.211 tys. zt i byty wyzsze 0 1.264
tys. zt od stanu na poczatek roku.

Zobowigzania i rezerwy Grupy Kapitatowej Novavis Group SA na 30 czerwca 2023 r. wynosity 19.815 tys. zt i byty
wyzsze 0 6.717 tys. zt od stanu na poczatek biezgcego roku. Najistotniejsza pozycja zobowigzan sa zprzychody
przysztych okreséw, na ktére sktadajg sie zaliczki otrzymane na realizacje umowy zawartej z Iberdrola
Renewables Polska Sp. z 0.0..

Kapitaty wtasne Grupy Kapitatowej Novavis Group SA na 30 czerwca 2023 r. wynosity 9.908 tys. zt i byly wyzsze o
7.980 tys. zt od stanu na 30 czerwca 2022 r.

D. OPIS NIETYPOWYCH CZYNNIKOW | ZDARZEN WPLYWAJACYCH NA AKTYWA,
KAPITAt WtASNY, WYNIK NETTO LUB PRZEPLYWY PIENIEZNE

W pierwszym poétroczu 2023 roku najwiekszy wptyw na wyniki finansowe Spétki i Grupy kapitatowej miaty
przychody wynikajgce z diugoterminowej umowy obejmujace rozwdj projektéw fotowoltaicznych zawarte z
Iberdrola Renewables Polska Sp. z 0.0. Zgodnie z tg umowag Iberdrola wyptaca na rzecz Novavis Group S.A. zaliczki
na poczet nabycia udziatow konkretnych spétek celowych realizujacych projekty fotowoltaiczne. Zaliczki sg
wyptacane po realizacji konkretnych kamieni milowych. Zgodnie z MSSF 15 przychody z kontraktéw budowlanych
wycenione zostaty w wysokosci otrzymanych zaliczek.

E. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA WCZESNIEJ
PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW NA DANY ROK, W SWIETLE WYNIKOW
ZAPREZENTOWANYCH W RAPORCIE KWARTALNYM W STOSUNKU DO
WYNIKOW PROGNOZOWANYCH

W okresie objetym raportem potrocznym Zarzad Novavis Group SA nie opublikowat prognoz wynikdéw na rok
2023.
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F.

WSKAZANIE ~ AKCJONARIUSZY ~ POSIADAJACYCH  BEZPOSREDNIO  LUB
POSREDNIO PRZEZ PODMIOTY ZALEZNE CO NAJMNIEJ 5% OGOLNEJ LICZBY
GtOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU EMITENTA NA DZIEN PRZEKAZANIA
RAPORTU POtROCZNEGO WRAZ ZE WSKAZANIEM LICZBY POSIADANYCH PRZEZ
TE PODMIOTY AKCIl, ICH PROCENTOWEGO UDZIAtU W KAPITALE
ZAKEADOWYM, LICZBY GtOSOW Z NICH WYNIKAJACYCH | ICH
PROCENTOWEGO UDZIAtU W OGOLNEJ LICZBIE GtOSOW NA WALNYM
ZGROMADZENIU ORAZ WSKAZANIE ZMIAN W STRUKTURZE W+tASNOSCI
ZNACZNYCH PAKIETOW AKCJI EMITENTA W OKRESIE OD PRZEKAZANIA
POPRZEDNIEGO RAPORTU KWARTALNEGO

Na dzien 30 czerwca 2023 r. kapitat zaktadowy Novavis Group SA wykazany w ksiegach dzielit sie na:

3 820 500 akcji zwyktych na okaziciela serii A2, o wartosci nominalnej 0,10 ztotych kazda, dajacych prawo do
3 820 500 gtoséw na walnym zgromadzeniu,

3 820 500 akcji zwyktych na okaziciela serii B2, o wartosci nominalnej 0,10 ztotych kazda, dajacych prawo do
3 820 500 gtoséw na walnym zgromadzeniu,

27 374 285 akcji zwyktych na okaziciela serii C2, o wartosci nominalnej 0,10 ztotych kazda, dajgcych prawo
do 27 374 285 gtoséw na walnym zgromadzeniu.

Kapitat zaktadowy zarejestrowany w Krajowym Rejestrze Sgdowym wynosit 3 501 528,50 tys. zt i dzielit sie na
35015 285 akcji zwyktych, na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, uprawniajgcych do 35 015 285
gtosdw na walnym zgromadzeniu.

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spotke, na dzien 30 czerwca 2023 r. akcjonariuszami posiadajacymi
ponad 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy byty nastepujace podmioty:

Liczba gtosow na Udziat gtoséw na
Akcjonariusz Liczba akcji Udziat w kapitale Walnym Walnym
Zgromadzeniu Zgromadzeniu

Marshall Nordic Ltd. 18.100.433 51,69% 18.100.433 51,69%
Rubicon Partners 5.000.000 14,28% 5.000.000 14,28%
Ventures ASI Sp. z 0.0.

Pawet Krzysztatowicz 2.640.000 7,54% 2.640.000 7,54%
Impera Invest Sp. z 0.0. 2.171.238 6,20% 2.171.238 6,20%

* Powyzsza informacja prezentowana jest na podstawie oficjalnych zawiadomien otrzymanych od akcjonariuszy na dzieri 30.06.2023 r.

W okresie od publikacji ostatniego raportu okresowego tj. 30 maja 2023 r. do 29 wrzesnia 2023 r. (data
podpisania niniejszego raportu) zmienit sie stan posiadania:

1)

2)

spotki Impera Invest Sp. z 0.0., ktdra zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z dnia 1 wrzesnia 2023 r. posiada
1.701.600 akcji stanowigcych 4,86% kapitatu i 4,86% gtosow na walnym zgromadzeniu,

spotki Marshall Nordic Ltd., ktéra zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z dnia 9 wrzesnia 2023 r. posiada
16.511.601 akcji stanowigcych 47,16% kapitatu i 47,16% gtoséw na walnym zgromadzeniu

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spétke, na dzier 29 wrzeénia 2023 r. akcjonariuszami posiadajgcymi
ponad 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy byty nastepujgce podmioty:

Liczba gtoséw na Udziat gtoséw na
Akcjonariusz Liczba akgji Udziat w kapitale Walnym Walnym
Zgromadzeniu Zgromadzeniu
Marshall Nordic Ltd. 16.511.601 47,16% 16.511.601 47,16%
Rubicon Partners 5.000.000 14,28% 5.000.000 14,28%
Ventures ASI Sp. z o.0.
Pawet Krzysztatowicz 2.640.000 7,54% 2.640.000 7,54%
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G. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI EMITENTA LUB UPRAWNIEN DO NICH

PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE EMITENTA NA DZIEN
PRZEKAZANIA RAPORTU POtROCZNEGO, WRAZ ZE WSKAZANIEM ZMIAN W
STANIE POSIADANIA, W OKRESIE OD PRZEKAZANIA POPRZEDNIEGO RAPORTU
KWARTALNEGO, ODREBNIE DLA KAZDEJ Z OSOB

Informacja o stanie posiadania akcji Novavis Group SA lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby zarzadzajace i
nadzorujace Novavis Group SA na dzien 30 czerwca 2023 r.

. Liczba gtoséw Udziat gtoséw na
. . . " Udziat w
Nazwa Akcjonariusza Liczba akgji . na Walnym Walnym
kapitale . .
Zgromadzeniu Zgromadzeniu
Pawet Krzysztatowicz — Cztonek Zarzadu 2.640.000 7,54% 2.640.000 7,54%
Piotr Karmelita — Prezes Zarzadu 88.200 0,25% 88.200 0,25%

W okresie od publikacji ostatniego raportu okresowego tj. 30 maja 2023 r. do 29 wrzesnia 2023 r. (data
podpisania niniejszego raportu) zmienit sie stan posiadania akcji przez Prezesa Zarzgdu — Piotra Karmelite, ktory
zwiekszyt swdj stan posiadania o 50.000 akcji.

Na dzieri 29 wrzesnia 2023 r. stan posiadania akcji Novavis Group SA lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby
zarzadzajace i nadzorujgce Novavis Group SA przedstawiat sie nastepujaco:

. Liczba gtoséw Udziat gtoséw na
. . . .. Udziat w
Nazwa Akcjonariusza Liczba akcji . na Walnym Walnym
kapitale . .
Zgromadzeniu Zgromadzeniu
Pawet Krzysztatowicz — Cztonek Zarzadu 2.640.000 7,54% 2.640.000 7,54%
Piotr Karmelita — Prezes Zarzadu 138.200 0,39% 138.200 0,39%

H. WSKAZANIE ISTOTNYCH POSTEPOWAN SADOWYCH, ARBITRAZOWYCH |

ADMINISTRACYJNYCH

Na dzien 30 czerwca 2023 r. oraz 29 wrzesnia 2023 r. byty prowadzone nastepujgce sprawy sadowe i egzekucyjne,
ktérych Novavis Group S.A. byt strong:

Novavis Group SA prowadzi egzekucje przeciwko osobie fizycznej z tytutu niezwrdconej pozyczki w kwocie
165 tys. zt. Dtuinik ogtosit upadtos¢. Zgtoszono wierzytelnos¢ w kwocie 292 tys. zt (kwota gtéwna
powiekszona o odsetki) - sygn. akt XIX GUp 1721/20.

Novavis Group SA prowadzi egzekucje przeciwko osobie fizycznej z tytutu niezwréconej pozyczki w kwocie
2.100 tys. zt. Dtuznik ogtosit upadtosé. Zgtoszono wierzytelnos¢ w kwocie 623 tys. zt (kwota pozostata do
sptaty) - sygn. akt XIX GUp 880/20.

Novavis Group S.A. wnidst pozew o zaptate przeciwko 2 osobom fizycznym. Wartos$¢ przedmiotu sporu
okreslono na 100 tys. EUR. Sprawa zostata wniesiona do sadu 22 grudnia 2022 roku. W dniu 18 maja 2023
roku Sad Okregowy w Warszawie wydat wyrok zaoczny i zasgdzit na rzecz Novavis Group S.A. kwote 100.000
EUR wraz z ustawowymi odsetkami liczconymi od dnia 22 pazdziernika 2022 roku do dnia zaptaty. W stosunku
do jednej osoby fizycznej (kwota 5 tys. EUR) wyrok stat sie prawomocny i zostat w catosci wyegzekwowany.
W dniu 20 maja 2021 roku do Novavis Group SA wptynat pozew od Wyzszej Szkoty Pedagogicznej im. Janusza
Korczaka o zaptate kwoty 1.140 tys. zt. Kancelaria prawna na zlecenie Spotki przekazata odpowiedz na pozew
w terminie zakreslonym przez Sad. Spotka utworzyta rezerwe w kwocie 1.140 tys. zt, ktéra w catosci obcigzyta
wyniki | pétrocza 2021 roku. W dniu 25 lipca 2023 roku strony zawarty ugode pozasadowg na bazie, ktérej
Novavis Group S.A. zaptacit na rzecz WSP kwote 1.350 tys. zt i strony zrzekty sie wszystkich wzajemnych
roszczen oraz zobowigzaty sie do zakornczenia sporu sgdowego.

Na dzien 30 czerwca 2023 r. i na dzien 29 wrzesnia 2023 r. byly prowadzone sprawy sgdowo-administracyjne, w
ktérych spoétki zalezne byty pozwanym lub powodem:
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= 7 powddztwa Michata Kopczyka (NIP: 8133289707) przeciwko VOOLT S.A. o zaptate kwoty: 20.314,70 zf,
sprawa toczy sie obecnie przed Sadem Rejonowym dla Warszawy-Mokotowa w Warszawie, pod sygn. Il C
2423/22.

= 7 powddztwa NG PV 3 Sp. z 0.0. (jako skarzgcy) przeciwko Samorzgdowe Kolegium Odwotawcze w Szczecinie
toczy sie postepowanie administracyjne. Sprawa dotyczy skargi do WSA w Szczecinie na decyzje SKO w
Szczecinie utrzymujacg w catosci w mocy decyzje Burmistrza Miasta Barlinek odmawiajgcg ustalenia
warunkow zabudowy (dot. budowy farmy fotowoltaicznej ,,Dziedzice”). W dniu 7 wrzesnia 2023 roku zostat
wydany wyrok uwzgledniajacy skarge i uchylajacy zaskarzong decyzje. Wyrok jest nieprawomocny.

l. INFORMACIE O TRANSAKCJACH ZAWARTYCH PRZEZ EMITENTA LUB
JEDNOSTKE OD NIEGO ZALEZNA Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA INNYCH
WARUNKACH NIZ RYNKOWE

Transakcje pomiedzy podmiotami nalezagcymi do Grupy Kapitatowej zawierane sg na warunkach rynkowych.
Informacje na temat transakcji z podmiotami powigzanymi zostaty zamieszczone w C.IX.27) skrdconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy.

J. INFORMACIE O UDZIELONYCH | OTRZYMANYCH W DANYM ROKU
OBROTOWYM  PORECZENIACH | GWARANCJACH, ZE SZCZEGOLNYM
UWZGLEDNIENIEM PORECZEN | GWARANCIJI UDZIELONYCH JEDNOSTKOM
POWIAZANYM EMITENTA

Na dzien 30 czerwca 2023 r. i na dzien 29 wrzes$nia 2023 r. Spotka posiadata jedno zobowigzanie warunkowe w
postaci poreczenia udzielonego spdtce Energetyczne Towarzystwo Finansowo-Leasingowe ENERGO-UTECH S.A.
z tytutu umowy leasingu zawartej pomiedzy sp6tkg Novavis Esco Sp. z 0.0. jako leasingobiorcg a Energetycznym
Towarzystwem Finansowo-Leasingowym ENERGO-UTECH S.A. jako leasingodawcg do maksymalnej kwoty 930
tys. zt.

K. INNE INFORMACJE, KTORE ZDANIEM EMITENTA SA ISTOTNE DLA OCENY
SYTUACJI KADROWEJ, MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU FINANSOWEGO
GRUPY ORAZ INFORMACIJE, KTORE SA ISTOTNE DLA OCENY MOZLIWOSCI
REALIZACJI ZOBOWIAZAN PRZEZ GRUPE

Obecnie najwiekszy wptyw na wyniki Emitenta ma Umowe Deweloperska ("DA") zawarta ze spotkg pod firma
IBERDROLA RENEWABLES POLSKA spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig ("lberdrola").

Umowa Deweloperska okresla warunki, na jakich Novavis Group S.A. opracowuje i realizuje projekty
fotowoltaiczne we wspétpracy z Iberdrola, a takze warunki, na jakich Iberdrola bedzie uprawniona do nabycia
takich projektéw fotowoltaicznych, o ile spetnig one kryteria inwestycyjne Iberdrola.

Iberdrola i Emitent zrealizujg obecnie 12 (dwanascie) projektéw o tgcznej planowanej mocy ok. 447 MW, ktdre
znajduja sie w nalezgcych do Emitenta spdtkach celowych.

Zgodnie z Umowa Emitent jest odpowiedzialny bezposrednio i za posrednictwem spdtek celowych, za
identyfikacje i wszystkie aspekty rozwoju projektéw do czasu osiggniecia statusu gotowosci do budowy (,status
RTB”).

W przypadku osiggniecia przez projekt statusu RTB i spetnienia kryteridw inwestycyjnych Iberdrola, Iberdrola
nabedzie od Emitenta udziaty w spdtce celowej bedgcej wtascicielem projektu. Uzgodniona cena za udziaty w
Spotkach Projektowych zostanie obliczona jako iloraz planowanej mocy Projektu (liczba MWp) i kwoty naleznej
za jeden MWp mocy. Cena za MWp zostata ustalona na warunkach rynkowych dla tego typu transakcji.
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Zgodnie z DA, Emitent podpisze z kazdg Spotkg Projektowg umowe o sSwiadczenie ustug w procesie
deweloperskim ("Umowa o swiadczenie ustug w procesie deweloperskim", "DSA"). Na podstawie DSA, Emitent
bedzie uprawniony do wystawienia faktury z tytutu Umowy o $wiadczenie ustug rozwojowych, ktdéra bedzie
uzalezniona od osiaggniecia okreslonych kamieni milowych.

Zawarta Umowa Deweloperska obowigzuje do dnia 31 grudnia 2027 roku ("Okres Obowigzywania"). Nie pdzniej
niz sze$¢ (6) miesiecy przed uptywem Okresu obowigzywania, Strony mogg wspdlnie podjgé decyzje o
przedtuzeniu Okresu obowigzywania.

Iberdrola moze w kazdej chwili rozwigza¢ Umowe w dogodnym dla siebie terminie ze skutkiem
natychmiastowym za wypowiedzeniem przestanym Emitentowi. W przypadku takiego rozwigzania niniejszej
Umowy przez lberdrola, Emitent bedzie m.in. uprawniony do otrzymania jako odszkodowania kwot juz
zafakturowanych na rzecz Spétek Projektowych, ktdre nie zostaty wczesniej zaptacone przez Iberdrola, oraz do
odszkodowania za wszystkie nalezycie uzasadnione i udokumentowane koszty poniesione w zwigzku z pracami
prowadzonymi przez Emitenta i do czasu rozwigzania Umowy przez Iberdrola, w odniesieniu do jakiegokolwiek
trwajacego Projektu.

Iberdrola jest spotka wchodzacg w sktad Grupy Iberdrola Renovables Internacional S.A.U., ktéra jest globalng
firmg energetyczng prowadzacy dziatalnos¢ w wielu powigzanych segmentach biznesowych i jest liderem w
zakresie wytwarzania i sprzedazy energii elektrycznej ze zrédet odnawialnych.

Zawarta Umowa Deweloperska jest istotnym czynnikiem stabilizujgcym sytuacje Emitenta jako znaczacego
dewelopera projektéw fotowoltaicznych na rynku polskim i powinna przetozy¢ sie na istotny wzrost zyskow
Emitenta i Grupy Kapitatowe] w kolejnych kwartatach, ale przede wszystkim w czwartym kwartale 2023 r.

L. CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH | WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW
ISTOTNYCH DLA ROZWOJU PRZEDSIEBIORSTWA EMITENTA ORAZ OPIS
PERSPEKTYW ROZWOJU DZIAtALNOSCI EMITENTA W OKRESIE CO NAJMNIEJ
KOLEJNEGO KWARTAtU, Z UWZGLEDNIENIEM ELEMENTOW STRATEGI
RYNKOWEJ PRZEZ NIEGO WYPRACOWANEJ

Celem strategicznym Grupy Kapitatowej jest uzyskanie silnej pozycji na rynku fotowoltaicznym w Polsce w
szczegblnosci w zakresie dewelopmentu projektdw fotowoltaicznych oraz magazyndéw energii.

Dewelopment projektéow fotowoltaicznych

W kolejnych latach Grupa Kapitatowa bedzie sie koncentrowata na pozyskaniu lokalizacji pod elektrownie
fotowoltaiczne. Dysponowanie lokalizacja pozwala na sprawne zaplanowanie procesu dewelopmentu i
dopasowanie go do modernizacji sieci energetycznych. W kolejnych latach naktady na modernizacje sieci
powinny znaczgco rosngé, co spowoduje, ze uzyskanie warunkow przytgczenia stanie sie tatwiejsze. Lokalizacje,
ktére dzisiaj nie mogq by¢ rozpatrywane jako miejsce realizacji elektrowni fotowoltaicznej ze wzgledu na brak
mozliwosci przytaczenia (zaplanowane moce i rozptywy sieci nie dajg mozliwosci podtaczenia kolejnych zrédet
mocy) za kilka lat mogg zosta¢ pozytywnie rozpatrzone. Kluczowe jest zbudowanie w kolejnych latach portfela
lokalizacji, ktorych dewelopment bedzie mozliwy w miare uptywu czasu. W krotszym okresie Grupa bedzie sie
koncentrowaé¢ na pozyskaniu lokalizacji, ktore mogg uzyska¢ warunki przytgczenia do juz istniejgcej
infrastruktury. Nowe lokalizacje bedg pozyskiwane na kolejne spétki celowe, ktére bedzie powotywat Novavis
Group S.A. samodzielnie albo we wspdtpracy z podmiotami posiadajgcymi zasoby niezbedne dla pozyskiwania
umow dzierzawy. Kazdorazowe podpisanie umowy dzierzawy jest poprzedzone procesem sprawdzajgcym, ktory
przeprowadzany jest dla kazdej lokalizacji przez pracownikéw Grupy Kapitatowej Novavis Group S.A. W obecnej
strategii Grupa koncentruje sie na pozyskaniu lokalizacji o mozliwie duzej powierzchni, tak aby projektowane
elektrownie fotowoltaiczne miaty moc powyzej 10 MW. W ostatnich latach dominowaty elektrownie o mocy do
1MW, co byto zwigzane z preferencyjnymi warunkami aukcji organizowanych przez Urzad Regulacji Energetyki.
Grupa koncentruje sie na wiekszych projektach, ktére beda oferowane inwestorom branzowym, w tym przede
wszystkim kluczowemu partnerowi to jest Iberdrola Renewables Polska Sp. z 0.0. Do korica 2025 roku Grupa
planuje pozyska¢ lokalizacje, ktdre pozwolg na zwiekszenie dewelopowanych projektéw do 550 MW — 650 MW.
Docelowo na kazdej z pozyskanych lokalizacji bedzie przeprowadzony peten proces projektowy zakonczony
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pozyskaniem prawomocnego pozwolenia na budowe elektrowni fotowoltaicznej. Grupa planuje uzyskanie
pierwszych pozwolen na Il potowe 2023 roku i docelowo uzyskiwanie pozwolen na okoto 100 — 150 MW roczne.
Przy czym gtéwnym warunkiem ograniczajgcym jest uzyskanie warunkow przytgczenia do sieci energetycznej.
Model dziatania Grupy zaktada realizacje marzy deweloperskiej. Oznacza to, ze projekt posiadajgcy prawomocne
pozwolenie na budowe bedzie oferowany do sprzedazy, a w wielu wypadkach moze by¢ juz objety umowa
przedwstepng. Na tym etapie rozwoju Grupy nie ma planéw samodzielnej budowy elektrowni fotowoltaicznych
i sprzedazy projektéw po wybudowaniu, bo wigzatoby sie to z koniecznoscig pozyskania znaczgcego finansowania
i znaczagcym wzrostem ryzyka.

Magazyny energii

Grupa Kapitatowa poprzez spotke zalezng Novavis Storage Sp. z 0.0. aktywnie dziata na rynku magazynowania
energii. Segment ten jest stosunkowo nowy w Polsce i zostat dopiero uregulowany w sposéb prawny, poprzez
wprowadzenie do Prawa Energetycznego przepiséw regulujgcych dziatalno$¢ magazynéw energii. Grupa
Kapitalowa Novavis Group ma ambicje zostac¢ jednym z lideréw tego rynku, oferujgc rozwigzania zwigzane z
projektowaniem, przygotowaniem inwestycji i dostarczeniem innowacyjnych technologii. Obecnie procedowane
sg dwie lokalizacje magazyndw energii, ktére bedg pierwszymi inwestycjami spotki Novavis Storage S.A. Bazujac
na obecnej wiedzy zespotu oraz zaktadajgc zdobycie praktycznych doswiadczen przy budowie hybrydowego
magazynu energii Grupa planuje wdrozenie magazynéw energii przy czesci lub catosci dewelopowanych
elektrowni fotowoltaicznych co pozwoli na stabilizacje produkcji i regulacje pracy sieci energetycznej. Grupa
szacuje, ze w kolejnych latach koszty technologii magazynowania energii bedg spadaé, a projekty fotowoltaiczne
potaczone z magazynami energii jako zrodto hybrydowe o stabilnej charakterystyce produkcji energii elektrycznej
bedg preferowane przy uzyskiwaniu warunkéw przytaczenia do sieci.

Ustugi dla prosumentow

W ramach Grupy Kapitatowej ustugi dla prosumentdéw sg realizowane przez spotke zalezng Voolt S.A. W 2022
roku spotka ta przeszta istotng restrukturyzacje. Konieczne byto wypowiedzenie nierentownych uméw dla duzych
klientow, dokonczenie i rozliczenie mniejszych kontraktéw, ktére generowaty zerowa badZz ujemna marze.
Dodatkowo konieczne byto porozumienie sie z dostawcami komponentéw do instalacji fotowoltaicznych i
uzgodnienie z nimi harmonogramu sptat zalegtosci. W pierwszym kwartale 2023 roku wszystkie te dziatania
zostaty zakoniczone. W kolejnych latach planowane jest zwigkszenie liczby obstugiwanych kontraktow i
zwiekszenie przychoddw ze sprzedazy do poziomu okoto 10 — 20 min zt w 2024 roku. Jednakze nie jest
wykluczone, ze w przypadku nie pozyskania odpowiednio rentownych kontraktéw Voolt S.A. zacznie realizowaé
inng strategie rozwoju i dokona przegladu opcji strategicznych. Na ten moment zadne decyzje w tym zakresie nie
zostaty podjete.

Grupa koncentrujac sie na kliencie biznesowym, ktory produkowang energie w zasadniczej czesci zuzywa na
potrzeby wtasne, nie jest istotnie uzalezniona od zmian w prawie. Wprowadzone w 2022 rok zmiany w zasadach
rozliczania prosumentow indywidualnych spowodowaty istotne ograniczenie zainteresowania tego typu
inwestycjami, co istotnie odbito sie na przychodach podmiotéw koncentrujgcych sie na obstudze prosumenta
indywidualnego. Zmiany te nie miaty wptywu na prosumenta biznesowego, ktéry przy rosngcych cenach energii
jest coraz bardziej zainteresowany uniezaleznieniem sie do obecnych dostawcow. Zwiekszanie skali dziatalnosci
(wiekszy wolumen kontraktéow) powinno wptynac¢ na poprawe marzy na realizowanych kontraktach. Wieksze
wolumeny zakupu paneli fotowoltaicznych, stelazy, kabli, inwerterdw i pozostatego osprzetu pozwalajg uzyskac
znaczne rabaty u dostawcow, a przy odpowiednio duzych wolumenach zaméwien dostawy mogg by¢ realizowane
bezposrednio od producentdw poszczegdinych 7 elementéw z pominieciem posrednikow. Takie dziatania bedg
jednak wymagaty zaangazowania wiekszego kapitatu obrotowego. Kolejnym krokiem bedzie oferowanie
klientom bardziej zaawansowanych rozwigzan np.: mata elektrownia fotowoltaiczna potgczona z magazynem
energii. Pozwoli to zwiekszy¢ skale dziatalnosci i wykorzysta¢ kompetencje zgromadzone w Grupie Kapitatowej.
Grupa pracuje nad zwiekszeniem kompleksowosci oferty i prowadzi rozmowy z funduszami oraz firmami
leasingowymi w sprawie wprowadzenia oferty, ktéra pozwalataby zainteresowanym podmiotom uzyskac
finansowanie na budowe instalacji fotowoltaicznych.
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M. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN, Z OKRESLENIEM, W JAKIM
STOPNIU GRUPA KAPITALOWA EMITENTA JEST NA NIE NARAZONA

Grupa Kapitatowa na biezgco monitoruje istotne czynniki ryzyka dla swojej dziatalnosci w celu ich
identyfikowania, zapobiegania i ewentualnego eliminowania skutkéw.

Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym

Zmiany wprowadzane w polskim systemie prawnym mogg rodzi¢ dla Emitenta i spotek Grupy pewne ryzyko w
zakresie prowadzone] przez niego dziatalnosci gospodarczej. Dotyczy to w szczegdlnosci regulacji z dziedzin
prawa energetycznego, handlowego, podatkowego, przepiséw regulujgcych dziatalnos$¢ gospodarczy, przepisow
prawa pracy i ubezpieczen spotecznych czy prawa papierow wartosSciowych. Kazda zmiana przepiséw moze
powodowad negatywne skutki dla dziatalnosci Emitenta, w tym ograniczenie dziatalnosci oraz pogorszenie sie
kondycji finansowej, a tym samym spadek wartosci aktywéw Emitenta. Nalezy zauwazyd, iz przepisy polskiego
prawa przechodzg stale proces zmian zwigzanych z dostosowaniem polskich przepiséw do przepiséw unijnych.
W przypadku wielu przepiséw Unia Europejska pozostawia duzg swobode w zakresie implementacji tych
przepisdw poprzez poszczegdlne kraje cztonkowskie. Zmiany te moga mie¢ wptyw na otoczenie prawne
dziatalnosci Emitenta i na jego wyniki finansowe. Zmiany te moga ponadto stwarzac¢ problemy wynikajgce z
niejednolitej wyktadni prawa, ktéra obecnie jest dokonywana nie tylko przez sady krajowe, organy administracji
publicznej, ale réwniez przez sady wspdlnotowe. Interpretacje dotyczace zastosowania przepiséw, dokonywane
przez sady i inne organy interpretacyjne bywajg czesto niejednoznaczne lub rozbiezne, co moze generowad
ryzyko prawne. Orzecznictwo sgdéw polskich musi pozostawaé w zgodnosci z orzecznictwem wspdlnotowym.
Tymczasem niepetne zharmonizowane z prawem unijnym przepisy prawa krajowego mogg budzi¢ wiele
watpliwosci interpretacyjnych oraz rodzi¢ komplikacje natury administracyjnoprawnej. W gtéwnej mierze ryzyko
moze rodzi¢ stosowanie przepiséw krajowych niezgodnych z przepisami unijnymi czy tez odmiennie
interpretowanymi. W celu minimalizacji tego ryzyka Emitent korzysta z ustug kancelarii prawnych, jednak
otrzymane porady mogg by¢ rozbiezne z ostatecznym stanowiskiem organu wydajgcego decyzje czy sgdu. Zarzad
Emitenta na biezgco monitoruje zmiany kluczowych przepisdw prawnych i sposobu ich interpretacji, starajgc sie
z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowac strategie Emitenta do wystepujgcych zmian.

Ryzyko zwigzane z realizacja strategii rozwoju

Na gtéwne czynniki determinujgce strategie rozwoju Spoétki sktadajg sie wszystkie plany i dziatania zwigzane z
koniecznoscig pozyskania kapitatu na przygotowanie kluczowych (strategicznych) projektow budowy elektrowni
fotowoltaicznymi o sumarycznej mocy pow. 550 MW. Brak Zrddet pozyskiwania kapitatu moze powodowac
opOznienie badZ rezygnacje przez Emitenta z realizacji poszczegdlnych celéw strategicznych co moze miec
negatywny wptyw na wyniki osiggane przez Emitenta. W celu zapewnienia prawidtowej realizacji strategii
rozwoju Emitent bedzie dokonywat szeregowania inwestycji od najwazniejszych dla Spétki do mniej waznych,
przy czym kryterium stopnia powodzenia inwestycji bedzie oczekiwana stopa zwrotu. Tego rodzaju optymalizacja
wymaga catosciowego podejscia do wszystkich inwestycji, ktore zapewni maksymalizacje celéw strategicznych
Emitenta poprzez wybranie optymalnego zbioru projektow, ktoéry zapewni maksymalizacje zysku, przy
akceptowalnym poziomie podejmowanego ryzyka i minimalnym koszcie.

Ryzyko zwigzane z systemem podatkowym

Polski system podatkowy charakteryzuje sie duzg zmiennoscig przepiséw, ktére dodatkowo sformutowane sg w
sposOb nieprecyzyjny i ktéorym brakuje jednoznacznej wyktadni. Interpretacje przepiséw podatkowych ulegaja
czestym zmianom, przy czym zaréwno organy skarbowe jak i orzecznictwo sadowe w sferze podatkdéw nie maja
wypracowanych jednolitych stanowisk. Dla przyktadu produkcja energii elektrycznej z odnawialnych zrédet
energii zwigzana jest ze zwolnieniem z podatku akcyzowego, przy czym zwolnienie to przystuguje jedynie
podatnikowi posiadajgcemu status podatnika podatku akcyzowego w momencie otrzymania dokumentu
potwierdzajgcego umorzenie Swiadectwa pochodzenia, przy czym istniejg rézne interpretacje czy akcyza jest
naliczana od energii wyprodukowanej, czy energii dostarczonej do odbiorcy. Inny przyktad to instalacje
fotowoltaiczne, ktére mogg by¢ objete preferencyjng 8% stawka VAT, przy czym przystuguje ona inwestorom
indywidualnym montowanym na gospodarstwie domowym (domu prywatnym) o powierzchni nie
przekraczajgcej 300 m?, ale wykluczone sg z tej preferencji osoby prowadzgce dziatalno$¢ gospodarcza w swoim
lokalu. W skrajnym wypadku urzad skarbowy moze btedami w interpretacji przepiséw obarczy¢ podmiot
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Swiadczacy ustugi zwigzane z montazem instalacji. Wszystko to sprawia, ze polskie spotki narazone sg na wieksze
ryzyko niz spotki dziatajgce w bardziej stabilnych systemach podatkowych. W przypadku zaistnienia okolicznosci,
w ktorych organy podatkowe przyjmg interpretacje przepisow podatkowych odmienng od przyjetej przez
Emitenta lub Grupe, a bedacej podstawg wyliczenia zobowigzania podatkowego, moze miec to negatywny wptyw
na dziatalnos¢ Emitenta lub Grupy, jego sytuacje finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju. Emitent stara sie
minimalizowa¢ powyzsze ryzyko korzystajac z ustug profesjonalnych doradcow.

Ryzyko zwigzane z ptynnoscig finansowa

Zarzad dazy do utrzymania réwnowagi pomiedzy ciggtoscig a elastycznoscig finansowania, aby unikngé ryzyka
utraty ptynnosci finansowej. W tym celu wykorzystywane sg zewnetrzne i wewnetrzne zrédta finansowania oraz
odpowiednie procedury zarzadzania gotéwka. Zarzad Emitenta estymuje koszty na kolejne miesigce, zestawia je
z planowanymi przychodami i zabezpiecza srodki na optacenie tych kosztéw. Przychody sg generowane z biezacej
dziatalnosci tj. doradztwa w zakresie dewelopmentu elektrowni fotowoltaicznych, ktére to ustugi sg Swiadczone
dla spoétek celowych i klientéw zewnetrznych (podmioty spoza grupy kapitatowej). Dodatkowo Emitent na
biezgco monitoruje ptatnosci wynikajace z istniejgcych wierzytelnosci oraz w razie koniecznosci positkuje sie
pozyczkami od akcjonariuszy. Zdaniem Zarzadu nie istnieje ryzyko zaprzestania regulowania zobowigzan. W
opinii Zarzadu nie ma zagrozenia kontynuacji dziatalnosci i nie ma zagrozenia regulowania zobowigzan wobec
pozyczkodawcow.

Prawdopodobienstwo powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako niskie. Emitent ocenia istotnos¢
zaistnienia tego ryzyka jako srednig ze wzgledu na skale jego potencjalnego wptywu na Emitenta, zgodnie z
przedstawionym wyzej opisem.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztow projektu

Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztow projektu ma zasadnicze znaczenie w poczatkowych fazach realizacji
projektu, zas zanika po przekazaniu obiektu do eksploatacji - polega na przekroczeniu termindw i kosztéow
realizacji projektu, badz wykonaniu ich niezgodnie z przyjetymi zatozeniami. W Grupie Kapitatowej spotka Voolt
S.A. Swiadczy ustugi zwigzane z budowa elektrowni fotowoltaicznych o mocy od kilkunastu kW do kilku MW. W
przypadku projektéw wiekszych niz 0,5 MW przed przystgpieniem do budowy elektrowni konieczne jest
uzyskanie szeregu zgdd i pozwolen (zgoda srodowiskowa, warunki zabudowy, warunki przytgczenia i pozwolenie
na budowe), ktérych uzyskanie jest w wielu przypadkach czasochtonne. Im dtuzszy jest czas od momentu
podpisania umowy na budowe do czasu wejscia na budowe, tym wyzsze ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztéw
projektu. W 2021 roku spdtka Voolt S.A. obserwowata istotny wzrost cen konstrukcji stalowych, paneli
fotowoltaicznych i kabli, co istotnie odbito sie na rentownosci projektow i obnizyto planowane marze. W 2022
roku mamy do czynienia z wybuchem wojny w Ukrainie, co wptyneto na dalsze zwyzki cen materiatéw oraz
ostabito polskg walute. W efekcie czego wiekszos¢ projektdw podpisanych w | potowie 2021 roku jest
nierentowna i wymaga przenegocjowania.

Ryzyko mozna ograniczyé m.in. poprzez: przeprowadzenie starannej analizy techniczno-ekonomicznej inwestycji,
uwzglednienie w budzecie inwestycji rezerw na prace nieprzewidziane, uzyskanie gwarancji nalezytego
wykonania inwestycji, zabezpieczajacych inwestora przed stratami zwigzanymi z nieterminowg lub niewtfasciwg
realizacjg inwestycji, podpisanie uméw dostaw elementéw elektrowni gwarantujgcych utrzymanie cen w
przysztosci.

W dotychczasowe] dziatalnosci spétek z Grupy Kapitatowej takie zdarzenie zostato zidentyfikowane w 2021 roku
i miato ono wptywu na wyniki spdtek z Grupy Kapitatowej doprowadzajgc do obnizenia zysk w Voolt S.A. o
kilkaset tysiecy ztotych.

Ryzyko zwigzane z niezrealizowaniem lub nieterminowym zrealizowaniem umdw wykonania elektrowni
fotowoltaicznej

W ramach Grupy Kapitatowej jedna ze spétek tj. Voolt S.A. zajmuje sie projektowaniem i budowa elektrowni
fotowoltaicznych. W znaczacej czesci tego typu projekty s realizowane w formule ,,zaprojektuj i wybuduj”, co
oznacza, ze wykonawca bierze na siebie ryzyko catosci procesu budowlanego, w tym ryzyko przeciagajacych sie
procedur formalnych zwigzanych z uzyskaniem pozwolenia na budowe. Wiekszos¢ umdéw zawartych przez Voolt
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S.A. okresla termin do jakiego zobowigzana jest ona zakonczy¢ proces budowlany i doprowadzi¢ do uruchomienia
elektrowni. W przypadku nieterminowego zakonczenia budowy lub niezakoriczenia budowy i odstgpienia od
umowy kontrahenci mogg naliczy¢ kary umowne za opdznienia lub zerwanie umowy. W wiekszosci przypadkéw
kary te nie przekraczaja 10% wartosci umowy.

Voolt S.A. zabezpiecza sie przed tego typu przypadkami wprowadzajgc do harmonogramu realizacji inwestycji
odpowiednie zapasy czasowe na kazdym etapie realizacji oraz na biezgco negocjujac ze zleceniodawcy
ewentualne przesuniecie harmonogramow.

Ryzyko zwigzane ze zmiang polityki panstwa i przepisow bezposrednio dotyczgcych dziatalnosci w zakresie
odnawialnych zrédet energii

Emitent wskazuje, ze dziatalno$¢ w branzy odnawialnych zrédet energii w znacznym stopniu lezy w sferze
regulacyjnej panstwa, a tym samym jest uwarunkowana od wdrazanych takimi regulacjami instrumentéw polityki
panstwa, zaréowno w obszarze energetyki jak i ochrony srodowiska. Jedng z ustaw, ktérych ksztatt najsilniej
oddziatuje na dziatalnos¢ Spoétki i Grupy, jest ustawa z dnia 20 lutego 2015 roku o odnawialnych zrédtach energii.
Emitent zwraca uwage, ze aktualna rzgdowa polityka energetyczna ktadzie nacisk na pozyskiwanie energii ze
zrédet konwencjonalnych (ze spalania paliw kopalnych). Efektem tej polityki jest spowolnienie lub wygaszenie
programéw dotacyjnych dla odbiorcéw indywidualnych lub samorzadéw w zakresie finansowania nabywania
instalacji fotowoltaicznych (program Prosument). Doswiadczenie ze zmianami polityki panstwa w zakresie
odnawialnych Zrédet energii zmusza do upatrywania ryzyk niestabilnosci polityki panstwa i przepisow
implementujgcych te polityke w obszarze energetyki rozproszonej, w ktérym dziata Emitent. Spotka nie moze
wykluczy¢ ryzyka, ze zmiana polityki panstwa w powyzszych obszarach doprowadzi do obnizenia lub wykluczenia
efektywnosci finansowej zawierania nowych uméw z klientami lub obstugi uméw dotychczas zawartych.

W dotychczasowe] dziatalnosci spdtek z Grupy Kapitatowej takie zdarzenie zostato zidentyfikowane tj. zmiana
ustawy o odnawialnych Zrédtach energii, wprowadzajgca nowe zasady rozliczania Prosumenta stwarza ryzyko,
ze popyt na instalacje fotowoltaiczne od Prosumenta indywidualnego istotnie spadnie. Spotki z Grupy w
minimalnym stopniu obstuguja tego typu klientéw i wptyw zmiany tych przepiséw nie bedzie miat wptywu na
wyniki finansowe spétek z Grupy.

Ryzyko zwigzane z udzielaniem warunkéw przytgczenia

Pomimo wyraznego uprzywilejowania przez ustawodawce inwestycji w odnawialne Zrédta energii, ustawowe
regulacje odnoszgce sie do procedury przytagczeniowej nie sg wystarczajgco przejrzyste. Operatorzy sieci
dystrybucyjnych bardzo czesto interpretujg przepisy prawne na niekorzys¢ inwestora. Ryzyko to zostato
zmniejszone, poniewaz w przypadku braku uchwalonego planu zagospodarowania przestrzennego, do wniosku
o okreslenie warunkow przytgczenia mozna dofaczyé studium uwarunkowan i kierunkéw zagospodarowania
przestrzennego. Przepis ten skutecznie skraca okres postepowania administracyjnego i ogranicza koszty
ponoszone przez inwestora w przypadku gdy dla danej nieruchomosci nie ma uchwalonego miejscowego planu
zagospodarowania przestrzennego.

Ryzyko zwigzane z procesem uzyskiwania pozwolen

Dziatalnos¢ Spotki opiera sie w znacznym stopniu na realizacji projektow z zakresu energetyki odnawialnej, w
realizacji ktorych niezbedne jest uzyskanie pozwolen, w tym: warunkow przytgczenia do sieci energetycznej,
decyzji Srodowiskowych oraz pozwolen na budowe. Istnieje ryzyko, ze wymagane prawem pozwolenia zostang
uzyskane ze znacznym opdznieniem lub ich wydanie nie bedzie mozliwe. Moze to spowodowad przesuniecie
realizacji projektu w czasie lub w skrajnym przypadku uniemozliwi jego ukonczenie. Powyzsze ryzyko jest
uzaleznione od wielu czynnikéw, w tym:

a) decyzji Srodowiskowej, ktora jest wydawana na postawie raportu oddziatywania na srodowisko opierajgcego
sie na wykorzystaniu informacji dotyczacych wymaganych procedur, a takie uregulowan prawnych i
technologii;

b) projektu z warunkami zabudowy, opracowywanego zgodnie z prawem budowlanym, w szczegélnosci
regulacjami dotyczacymi BHP, higieny, warunkdéw geodezyjnych i zabezpieczen przeciwpozarowych;

c) wniosku o pozwolenie na budowe, ktéry moze byé wydany po zgromadzeniu wszystkich stosownych
dokumentow;
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d) Urzedu Regulacji Energetyki (URE) wydajgcego koncesje na produkcje i sprzedaz energii elektrycznej po
zwrdceniu sie z odpowiednim wnioskiem przez zainteresowanego.

Podstawowym czynnikiem niwelujgcymi omawiane ryzyka jest posiadanie doswiadczonych oséb zarzgdzajgcych
Spotka.

Ryzyko zwigzane z karami za niewykonanie lub nieterminowe wykonanie zlecen

Umowy spotek z Grupy z odbiorcami zawierajg m. in. postanowienia dotyczgce terminéw i wielkosci zamowien,
do realizacji, ktérych zobowigzany jest Emitent. Pomimo posiadania stosownej wiedzy przez pracownikéw firmy
i starannym doborze kooperantéw, nie mozna wykluczyé sytuacji, ze Spétka nie bedzie mogta spetni¢ wymagan
postawionych przez odbiorcéow. W sytuacji, gdy Emitent nie wywigze sie ze swoich zobowigzan narazony jest na
kary umowne. Kary te wynikajg z zapiséw w umowach, zgodnie, z ktérymi Emitent kazdorazowo zobowigzuje sie
do ich zaptacenia w przypadku nieprawidtowego lub nieterminowego wykonania zlecen. Taka sytuacja moze
negatywnie wptynac¢ na wyniki finansowe Spétki — wzrost kosztéw spowodowany zaptatg kar umownych lub
spadek przychodéw wynikajacy z utraty odbiorcow. Emitent zabezpiecza sie przed podobnymi zdarzeniami,
monitorujgc zapotrzebowanie na oferowane produkty. Emitent doskonali swoj system organizacyjny, wspierany
przez zaplecze informatyczne tak, aby zachowac ptynnosc sprzedazy, jednoczesnie spetniajgc warunki umowy
zarowno z dostawcami, jak i odbiorcami. Ponadto Emitent utrzymuje state kontakty z potencjalnymi
podwykonawcami zlecen tak, aby w przypadku wystgpienia ryzyka zleci¢ realizacje podwykonawcom.

Ryzyko zwigzane z wysokoscig optat za przytgczenie do sieci oraz obowigzkiem zaptaty zaliczek na uzyskanie
warunkow technicznych przytaczenia

Zgodnie z trescig art. 7 ust. 8 pkt 3 Ustawy z dnia 10 kwietnia 1997 roku Prawo energetyczne, za przytaczenie
zrédet wspotpracujacych z siecig oraz sieci przedsiebiorstw energetycznych zajmujacych sie przesytaniem lub
dystrybucjg paliw gazowych lub energii pobiera sie optate ustalong na podstawie rzeczywistych naktadéw
poniesionych na realizacje przytaczenia, z wytgczeniem odnawialnych Zrédet energii o mocy elektrycznej
zainstalowanej nie wyzszej niz 5 MW oraz jednostki kogeneracji o mocy elektrycznej zainstalowanej ponizej 1
MW, za ktérych przytgczenie pobiera sie potowe optaty ustalonej na podstawie rzeczywistych naktadéw. W takiej
sytuacji rzeczywisty koszt przytaczenia do sieci uzalezniony jest od lokalizacji elektrowni. Im elektrownia
zlokalizowana jest blizej sieci, tym wykonanie przytgczenia jest mniej skomplikowane, a naktady na jego
wykonanie sg mniejsze. Ponadto, zgodnie z art. 7 ust. 8a tej ustawy, podmiot ubiegajacy sie o przytaczenie zrodta
do sieci elektroenergetycznej o napieciu znamionowym wyzszym niz 1 kW wnosi zaliczke na poczet optaty za
przytaczenie do sieci, w wysokosci 30 zt za kazdy kilowat mocy przytaczeniowej, czyli 30 tys. zt za 1 MW (z
jednoczesnym ograniczeniem maksymalnej wysokosci zaliczki do kwoty 3 min zt).

Emitent dostrzega potencjalne ryzyko zwigzane z koniecznoscig zabezpieczenia odpowiednio wysokich srodkéw
finansowych jakie nalezatoby przeznaczy¢ na zaptate ,zaliczek” co w przypadku farmy o przyktadowej mocy 10
MW stanowitoby znaczny wydatek.

Ryzyko zwigzane z obnizeniem sktonnosci bankéow do udzielania finansowania na projekty zwigzane z
odnawialnymi Zzrédtami energii

Projekty energetyczne to przedsiewziecia przede wszystkim czasochtonne i kapitatochtonne. W zwigzku z planami
zwiekszania skali dziatalnosci, Emitent planuje w przysztosci finansowac swojg dziatalnos¢ wykorzystujac kapitaty
obce. Istnieje ryzyko wystgpienia niekorzystnych zmian w branzy energetycznej, ktére mogg spowodowac, ze
instytucje kredytowe bedg w mniejszym stopniu zainteresowane tego typu przedsiewzieciami. Rowniez
wzmozony popyt na kredyty finansujgce przedsiewziecia energetyczne moze by¢ powodem zaostrzenia
kryteriow jego udzielania lub wzrostu marz. Przyczyni¢ sie to moze do zwiekszenia trudnosci w uzyskaniu
finansowania przez Emitenta, bgdz wydtuzenia czasu, ktéry potrzebny jest do jego otrzymania. Ryzyko to moze
wptyna¢ na znaczne ograniczenie perspektyw rozwoju Emitenta i mozliwosci realizacji nowych inwestycji.

Ryzyko zwigzane z wyptacalnoscig kontrahentéw

Spotka narazona jest na ryzyko zwigzane z niewywigzywaniem sie z umow przez kontrahentoéw. Po pierwsze
ryzyko to dotyczy wiarygodnosci kredytowej oraz dobrej woli odbiorcow, z ktérym Spétka i spétki z Grupy
wspotpracujg w zakresie realizowanych projektéow inwestycyjnych, po drugie dotyczy ono wiarygodnosci
kredytowej kontrahentéw, z ktérymi zawiera transakcje. Maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe
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odpowiada wartosci ksiegowej aktywow finansowych. Ryzyko to identyfikowane jest kazdorazowo, przy
zawieraniu umowy z klientem oraz pdzniej, podczas rozliczania ptatnosci. Pomiar tego typu ryzyka opiera sie na
wiedzy o skargach lub toczgcych sie procesach przeciw klientowi podczas zawierania umowy. Co dwa tygodnie
przeprowadza sie kontrole rozliczonych ptatnosci dotyczacych podpisanych kontraktéw, razem z analizg
rachunkow zyskéw i strat projektéw. Celem Spétki jest minimalizowanie kwoty niesciggalnych naleznosci.

Srodkiem kontroli ryzyka jest biezgcy monitoring terminowosci przelewéw oraz w razie potrzeby upomnienia sie
o nalezng zaptate.

Ryzyko zwigzane z wypadkami przy pracy

W zwigzku z prowadzong dziatalnoscig przez Spétki z Grupy zachodzi wieksze prawdopodobienstwo wystgpienia
ryzyka wypadkéw przy pracy, w szczegdlnosci porazenia pradem. Spotki z Grupy odpowiadajg za wiasciwe
przygotowanie i utrzymanie miejsc pracy w stanie zapewniajagcym bezpieczenstwo pracownikéw oraz
odpowiednie przeszkolenie pracownikéw, ktdrzy pracujg z urzadzeniami zasilanymi srednim i wysokim napieciem
elektrycznym. Spétki z Grupy ponoszg bezposrednig odpowiedzialno$¢ za bezpieczenstwo wtasnych
pracownikow. Ryzyko zwigzane z wypadkami przy pracy dotyczy przede wszystkim dwdéch obszaréw, jeden to
ewentualna konieczno$¢ zaspokojenia roszczen odszkodowawczych, drugi to opdznienia spowodowane przez
wypadki. Aby zminimalizowa¢ to ryzyko spotki z Grupy przeprowadzajg szkolenia BHP, okresowe kontrole i
przeglady posiadanych maszyn i urzadzen oraz stosujg rézne formy zabezpieczen. Istnieje ryzyko, ze roszczenia
kierowane w przysztosci wobec spétek z Grupy z tytutu wypadkdw przy pracy przez pracownikéw - o ile wystgpia
w wiekszym rozmiarze - mogg mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy
rozwoju Grupy.

Ryzyko zwigzane z lokalizacjg inwestycji

Udana realizacja projektow energetyki odnawialnej, w tym budowy farm fotowoltaicznych uzalezniona jest w
znacznym stopniu od doboru odpowiednich lokalizacji. Atrakcyjnos¢ potencjalnych miejsc inwestycji uzalezniona
jest przede wszystkim od nastonecznienia obszaru, na ktérym zlokalizowana ma by¢ elektrownia fotowoltaiczna,
wystepowania wiatru o okreslonej charakterystyce, terenéw srodowiska umozliwiajgcych realizacje inwestycji, a
takze mozliwosci wykorzystania i podtgczenia do istniejgcych sieci energetycznych.

Proces poszukiwania odpowiednich lokalizacji jest ztozony i musi uwzglednia¢ wszystkie wymienione powyzej
czynniki zwiekszajace szanse na powodzenie realizacji inwestycji. Istnieje ryzyko nieodpowiedniej lokalizacji farm
fotowoltaicznych, wynikajace z:

a) nieprawidtowo oszacowanego potencjatu energetycznego, tj. zbyt matego nastonecznienia;

b) wydzierzawienia terendéw o niewtasciwej klasie badz typie gruntu, w tym potencjalnego natrafienia na etapie
projektowym na stanowiska archeologiczne badz tereny kopalniane;

c) usytuowania inwestycji w zbyt duzej odlegtosci od istniejgcych sieci energetycznych lub stanu technicznego
uniemozliwiajgcego ich prawidtowe wykorzystanie.

Btedna ocena wybranej lokalizacji moze skutkowac obnizeniem poziomu przychodow generowanych przez
okreslong farme PV, co przy danym poziomie kosztéw operacyjnych moze negatywnie wptywac na rentownos¢
przedsiewziecia. Spétka ogranicza wystepowanie powyzszego ryzyka poprzez prowadzanie wnikliwych badan
kazdej wybranej lokalizacji, dokonywanych przez zespdt ekspertow. Celem analizy jest ocena potencjatu
energetycznego danego obszaru oraz oszacowanie kosztow inwestycji stanowigce fundament dla pdzniejszego
studium wykonalnosci przedsiewziecia. Istnieje réwniez ryzyko, ze po przeprowadzeniu badania, lokalizacja
okaze sie nieatrakcyjna, a Spdtka nie bedzie mogta odzyska¢ wydatkow poniesionych na dany projekt. W celu
ograniczenia wptywu tego ryzyka, Emitent bedzie prowadzi¢ jednoczesnie kilka projektow, koncentrujac sie na
tych, ktdre sg najbardziej obiecujgce pod wzgledem warunkdw, ryzyka, a takze rentownosci przysztej inwestycji.
Istnieje takze ryzyko, ze potencjalna lokalizacja bedzie analizowana réwnolegle takze przez inne podmioty,
dziatajgce w tej samej branzy, co stwarza zagrozenie utraty potencjalnej mozliwosci inwestycyjnej na rzecz
konkurenciji.

Ryzyko zwigzane z efektywnoscig urzagdzen do produkcji energii

Nominalna moc modutu podawana przez producenta jest mocg zmierzong w tzw. warunkach STC (Standard Test
Conditions). Warunki STC, w ktérych sprawdzane sg standardowo wtasciwosci paneli fotowoltaicznych, to
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temperatura 25 st. C. oraz nastonecznienie 1000 W/m2. W warunkach STC do osiggniecia mocy nominalnej
systemu na poziomie 1 kWp mozna wykorzysta¢ 1 m2 modutu posiadajgcego teoretyczng sprawnosc¢ na poziomie
100%. Taka sprawnos¢ jest jednak nieosiggalna, a znajdujace sie obecnie w produkcji moduty fotowoltaiczne
posiadaja sprawnos¢ okoto 10-16%. W celu osiggniecia mocy nominalnej 1 kWp potrzebowalibysmy 10 m2
modutéw posiadajgcych sprawnosé 10%. Przecietna sprawnosc paneli krystalicznych, ktére sg obecnie dostepne
na rynku, to ok. 14%. Aby wiec z paneli o tej sprawnosci nominalnej zbudowa¢ farme fotowoltaiczng o mocy 1
MWop, ich taczna powierzchnia powinna wynosi¢ okoto 7 tys. m? na minimum 2ha gruntu o idealnym ksztatcie.

W zwigzku z powyzszym moze pojawic sie ryzyko zwigzane ze spadkiem wydajnosci ogniw, a tym samym
obnizeniem efektywnosci produkcji energii. Ponadto moze pojawic sie takze ryzyko zwigzane z koniecznoscia
budowy wiekszych farm fotowoltaicznych w celu otrzymania lepszej wydajnosci w zakresie produkcji energii.
Emitent minimalizuje ryzyko spadku efektywnosci produkcji poprzez korzystanie z produktéw o najwyiszej
sprawdzonej klasie technologicznej, uznanych na sSwiecie producentéw. Spdtka zwraca uwage na to, aby
montowane moduty znajdowaty w jak najwyzszej klasie jakosciowej i wydajnosciowe]j (producenci spetniajacy
najistotniejsze kryteria wymieniani sg na tak zwanej liscie , Tier 1”, prowadzonej przez Bloomberg New Energy
Finance), jak réwniez na gwarancje uzysku/wydajnosci w dwudziesto- bgdZ dwudziestopiecioletnim okresie
eksploatacji i samg gwarancje produktu. Emitent korzysta wytgcznie z modutéw z listy , Tier 1”.

Ryzyko zwigzane z sezonowosciag dziatalnosci i warunkami klimatycznymi

Dziatalno$¢ na rynku fotowoltaiki cechuje znaczna sezonowos$¢ sprzedazy. Najwieksze nasilenie sprzedazy
wystepuje w Il i lll kwartale roku, wtedy tez jest najwieksza ilos¢ realizowanych inwestycji przez klientow
indywidualnych i firmy. W zwigzku z powyzszym wyniki finansowe tego okresu majg istotny wptyw na wynik
koncowy catego roku.

Zmiany klimatu Polski wykazuja, ze opady deszczu sg bardziej gwattowne, krétkotrwate i niszczycielskie. Skutkiem
ocieplania sie klimatu jest wzrost wystepowania groznych zjawisk pogodowych, ktére mogg wptywac na
okresowy brak mozliwosci budowy farm PV oraz ich funkcjonowanie. W miesigcach od czerwca do sierpnia
wystepuja na obszarze kraju w godzinach okoto potudniowych tragby powietrzne. Grad wystepuje najczesciej w
maju i czerwcu i powoduje znaczne szkody. Wystepowanie gradu jest zwigzane z burzami i ulewami. Biorgc pod
uwage, ze spodziewany jest wzrost czestotliwosci i natezenia tych zjawisk, trzeba sie liczyé takze ze wzrostem
czestosci wystepowania opadéw gradu. Na skutek zmian klimatu zimg w Polsce pada coraz mniej $niegu, a liczba
dni w roku, w ktérych zalegta pokrywa $niezna, ulegta znacznemu zmniejszeniu. W celu minimalizowania
uszkodzen modutéw w zwigzku z warunkami atmosferycznymi, moduty fotowoltaiczne pokryte sg hartowang
szyba, ktdra zabezpiecza je przed niewtasciwymi warunkami atmosferycznymi. Na wypadek uszkodzen, moduty
objete sg gwarancjg w zakresie uszkodzern mechanicznych niewynikajgcych z niewtasciwego korzystania.
Produkcja energii elektrycznej z zastosowaniem technologii fotowoltaicznych charakteryzuje sie niskim
zapotrzebowaniem na obstuge funkcjonowania elektrowni. Brak mechanizméw ruchomych, zastosowanie
trwatych materiatéw, ktére nie ulegajg korozji oraz mozliwos¢ zdalnego sterowania i monitoringu produkgcji
energii elektrycznej umozliwiajg niemal bezobstugowg funkcjonalnosé. Zdalne sterowanie i monitoring dotyczy
nie tylko farmy w catosci, ale rowniez poszczegdlnych inwerteréw, a nawet poszczegélnych stringdw, czyli
zespotéw 20 — 30 paneli, spietych ze sobg szeregowo i podpietych do inwertera. Obstuga osobowa sprowadza
sie do wykonania incydentalnych czynnosci serwisowych i ma miejsce przy samej konstrukcji z panelami i
inwerterami, badZ bezposrednio pod nig. Sporadycznie majg miejsce wymiany uszkodzonego modutu oraz
regularnie okresowe przeglady stanu farmy. Brak jest sprecyzowanych w tym wzgledzie norm lub przepiséw, a
czestotliwos¢ okresowych przegladdw okreslajg warunki gwarancji, w szczegdlnosci dotyczace inwerteréow, gdyz
jezeli chodzi o moduty fotowoltaiczne, znakomita wiekszo$¢ producentdw nie narzuca zadnych przegladéw, poza
wzrokowa kontrolg ich stanu. Powyzsze dotyczy takze czyszczenia i konserwacji. W wielu wypadkach, w miare
regularnie wystepujace opady wystarczajgco oczyszczajg zabrudzenia powodowane kurzem i pyleniem roslin.
Przyjmuje sie jednak, ze 1 —2 razy w roku powierzchnia modutéw fotowoltaicznych powinna zosta¢ umyta w celu
usuniecia trwalszych zabrudzen.

Spétki z Grupy poza realizacjg instalacji fotowoltaicznych dla klientéw, moga w przysztosci podjac¢ decyzje o
samodzielnej budowie farm fotowoltaicznych i czerpac przychody ze sprzedazy energii i Swiadectw zielonych. W
przypadku posiadania wtasnych farm fotowoltaicznych na ich efektywnos¢ ma duzy wptyw intensywnosé
nastonecznienia w okresie zwtaszcza letnim. Wystgpienie pochmurnego i deszczowego lata moze mie¢ znaczacy
negatywny wptyw na wielko$¢ produkowanej przez farme energii elektrycznej i zwigzanych z nig iloscig zielonych
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Swiadectw, co moze negatywnie wptyng¢ na wyniki finansowe Emitenta. Emitent bedzie starat sie ograniczy¢
ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy poprzez koncentrowanie sie w okresach zimowych na opracowywaniu
nowych projektow i swiadczeniu ustug doradczych. Przy wyborze lokalizacji farm fotowoltaicznych Emitent
bedzie dokonywat szczegdtowej analizy nastonecznienia i zachmurzenia oraz bedzie starat sie dopasowywacé
ogniwa optymalnie do warunkéw w danej lokalizacji.
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