Pawet Puchalski, BZ WBK: To ja moze zaczne od konca - jaka bedzie rekomendacja Zarzagdu odnosnie
do dywidendy Spoétki. Od razu powiem, ze ja wiem, ze wszystko zalezy od gtéwnego akcjonariusza,
natomiast ja sie pytam o rekomendacje Zarzadu.

Jacek Koscielniak, Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych: Chciatbym powiedzie¢, ze juz odpowiedziat
Pan na to pytanie, poniekad. W kazdym razie, jak Pan wie, w grudniu ubiegtego roku przyjelismy
strategie do realizacji. Realizujemy jg na ten moment bardzo konsekwentnie i jeszcze bardziej
konsekwentnie bedzie realizowana w latach nastepnych. Bedziemy ponosi¢ okreslone nakfady
finansowe na realizacje tejze strategii i to nas determinuje do tego, zeby absolutnie gros naszych
srodkéw wypracowanych z zysku, reinwestowac i zrealizowac nasze projekty inwestycyjne. Takze,
tak jak powiedziatem na poczatku, wstepnie juz Pan odpowiedziat na to pytanie. Oczywiscie wszystko
zalezy od decyzji wtascicielskiej.

Pawet Puchalski: A Pan Prezes ktadzie nacisk na reinwestycje zyskdéw na poczet przysztych inwestycji,
dobrze rozumiem?

Jacek Koscielniak: Tak jak moéwie szukamy tez oszczednosci i przygotowywaliémy nasz wtasny plan
rzeczowo-finansowy, gdzie postaraliSmy sie pewne wydatki na rok 2017, zarzadzi¢ jak najlepiej
potrafimy. W zwigzku z powyzszym staramy sie realizowaé naszg strategie doktadajgc nalezytej
starannosci i trzymad sie naszych projektow inwestycyjnych, ktdre przeciez sg w biegu w tej chwili.

Pawet Puchalski: To miatbym jeszcze dwie wyliczanki. Najpierw na slajd 7. zapraszam. Raportujecie
EBITDA 40 min zt, trzeba jg skorygowac o 43 min zt jednorazowego efektu, czyli wychodzimy od
poréwnywalnej okoto 80 min zt. Teraz spdjrzmy na czwarty kwartat. Tam nizej jest taka listewka,
mato widoczna, ale bardzo istotna, bo to marza na energii elektrycznej. W catym roku straciliscie tej
marzy 83 min zt, ale w czwartym kwartale pod wptywem takich najbardziej swiezych czynnikéw
rynkowych straciliscie jej az 42 min zt. Czy to oznacza, ze w kolejnych kwartatach bedziecie tyle samo
traci¢, bo to by oznaczato, ze przez kolejne kwartaty roku 2017 stracilibyscie caty zysk EBITDA na
segmencie. Dlatego moje pytanie - czy bedziecie na zero na segmencie sprzedazy, méwie o zysku
EBITDA w 20177

Jacek Koscielniak: Ja mysle, ze tutaj poprosimy o odpowiedz reprezentanta segmentu. Bardzo prosze
Panie Prezesie.

Rafat Zaremba, Wiceprezes Zarzadu ENERGA Obrét SA: Nie, nie bedziemy traci¢ dalej marzy, te
wyniki z czwartego kwartatu sg powodowane przez bardzo duze zaburzenia pogodowe. Mysmy mieli
potezng produkcje wiatrowg wtedy i to byto podstawg zaburzen w tych wynikach. Wiec my bedziemy
utrzymywac sytuacje sprzed tego czwartego kwartatu.

Adam Kucza, Dyrektor ds. Relacji Inwestorskich: Caty czas, tez przy tym co wspominat Prezes
Ksepko, czyli perspektywy segmentu sprzedazy na 2017, pamietajmy o obcigzeniach, ktére na tym
segmencie cigza. Przede wszystkich sprzedawcy zobowigzanego i diugoterminowych kontraktéow na
zakup zielonych certyfikatow, w perspektywie coraz nizszych, juz nawet jak patrzymy na styczen
i luty, nizszych cen rynkowych tych certyfikatow, co obniza konkurencyjnosé¢ tego segmentu
w poréwnaniu do innych sprzedawcéw energii.

Pawet Puchalski: Jesli jeszcze mégtbym do slajdu 4., bo tam tez jest fajny brigde. | znéw ten OPEX
w czwartym kwartale, bo chwalicie sie oszczednosciami (zielony stupek jest na OPEX catorocznym).
Ale widze ze on wynika w 120 procentach ze 100 min zt zyskéw w czwartym kwartale. No i to, jak
rozumiem, wynika z opdznien w wydatkowaniu OPEX i z tego jednorazowego. To oznacza ze kolejny
rok mamy de facto catg te kwote 97 min zt w dét, czyli naszag podstawa jest rok 2016, potem
odejmujemy te jednorazowe czynniki, no bo opdznienie moze trwaé w 2016, ale juz trzeba to
nadgoni¢ w 2017, plus jeszcze normalne wydatki, ktére jeszcze bardziej obnizajg. Czy spadek EBITDA
w dystrybucji bedzie powyzej 100 min zt rok do roku?



Adam Kucza: Mysle ze tu trudno tu by¢ tak precyzyjnym. Ja zaraz oddam gtos Prezesowi Kasickiemu
z segmentu dystrybucja, ale prosze zwréci¢ na te cztery punkty na slajdzie 12., o ktérych prezes
Ksepko wspominat. Moze nie bedziemy az tak precyzyjni, zeby wylicza¢ ile to w segmencie bedzie,
natomiast to sg te czynniki, ktére na pewno nie poprawig naszego standingu w tym roku.

Marek Kasicki, Wiceprezes Zarzadu, ENERGA Operator SA: Stusznie pan zauwazyt, ze zdarzenia
jednorazowe nie powtdrza sie oczywiscie w roku 2017. EBITDA bedzie faktycznie troche nizsza, nie
mozemy podawac precyzyjnej kwoty, ale powiedzmy, ze to bedzie ten rzagd wielkosci.

Pawet Puchalski: Bardzo dziekuje.

Krzysztof Kubiszewski, TRIGON: Ja mam pytanie do slajdu 9. Po jakiej cenie kupujecie te certyfikaty?
Taka moda jest wsrdd spoétek energetycznych, zeby wytaczaé to zobowigzanie do spofki
i ja bankrutowa¢, zeby omingc to zobowigzanie, wiec pytanie czy rozwazacie takie cos?

Jacek Koscielniak: Poprosimy ekspertéw o udzielenie odpowiedzi na pytanie. Pan prezes Rafat
Zaremba, bardzo prosze.

Rafat Zaremba, Wiceprezes Zarzagdu ENERGA Obrot SA: Jeszcze raz. Ja chce uspokoi¢ i powiedzied,
ze, jakby w nawigzaniu do innych grup kapitatowych, ktdre co$ takiego zrobity. My nie przewidujemy
w ogéle tego scenariusza. Oczywiscie zbadaliSémy te sprawe, ale nie zamierzamy tego kontynuowacd.
Jest to oczywiscie wielkie obcigzenie dla Spoétki, sg Panstwo tego $wiadomi. No
i czynimy wszystko zeby w jaki$ sposdb, mdc z tych kontraktéow, na spokojnie negocjujgc z naszymi
kontrahentami znalez¢ wspdlny jezyk i znalez¢ sie w sytuacji, w ktérej wyjdziemy z tej trudnej sytuacji
wspdlnie.

Krzysztof Kubiszewski: Czy jest jakis gtéwny kontrahent na tym wolumenie?

Rafat Zaremba: Na tym wolumenie tak naprawde, jak Panstwo wiedzg, tych kontrahentéw takich
krytycznych jest paredziesigt. Chce podkredli¢ i Panstwu przypomnieé tylko, ze 55% catej energii
wiatrowej jest zbierane przez naszg Spdtke. Nie ma jakiego$ bardzo wyraznego kontrahenta.
Pracujemy z kazdym z nich. Mamy juz sukcesy. W zesztym roku wyprowadziliémy juz kilkanascie
kontraktéw, na wspdlne nowe rozwigzanie i zaktadam, ze w tym roku bedziemy kontynuowac ten
proces, ale oczywiscie jest to dla nas bardzo sytuacja.

Andrzej Moczydtowski: Ja jeszcze uzupetnie tylko ten slajd przywotany przez pytajacego dotyczy
segmentu wytwarzanie, a ten wolumen przychodéw 197 min zt na minusie spraw majgtkowych
dotyczy segmentu wytwarzanie i on sie bierze, poréwnujgc rok do roku z tego, ze utracilismy
wsparcie na Wioctawku w gtéwnej mierze oraz nie wspétspalaliémy biomasy w Ostrotece ze wzgledu
na cene praw majgtkowych. Stad ten miks paliwowy w Ostrotece tez sie zmienit, na wiekszg wage
wegla.

Adam Kucza: A to jest wykres bridge segmentu sprzedazy - i kwestia zielonych certyfikatow jest ujeta
w marzy energii elektrycznej. Czy mamy jakie$ pytania jeszcze? To ja pozwole sobie szybko zadad
pytanie od internautow o wolumen sprzedazy detalicznej w taryfie G, miedzy rokiem 2015,
a 2016. Jak spojrzymy w prezentacje, to jest na jednym ze slajddw w zatgczeniu. To jest slajd 15.,
wolumen taryfy G — jak widzimy 6% wzrost tego wolumenu w skali roku, do 5,5 tys. gigawatogodziny.

Pawet Puchalski: No to ja zapytam jeszcze o wytwarzanie, bo nie pytatem. Dwa pytania: czy bedziecie
ptaci¢ podatek od wiatrakéw? | drugie pytanie, czy do tej pory, mamy juz zakoriczony pierwszy
kwartat, ta produkcja w wymuszeniu jest na takim poziomie jak w czwartym kwartale?

Jacek Koscielniak: Podatek od wiatrakdéw. Mamy podejscie tego rodzaju, uwazamy, ze jest to
podejscie w skali kraju niejednolite. Ja osobiscie, poniewaz przez wiele lat zajmowatem sie tez
podatkami, nie rozumiem dlaczego tak sie interpretuje, iz do podstawy opodatkowania przyjmuje sie
rowniez, te elementy infrastrukturalne, ktére na trwate nie sg zwigzane z budowla, infrastrukturg
badZz z gruntem. W zwigzku z czym, my na dzien dzisiejszy wystgpilismy o kilka interpretacji



podatkowych. Czy ptacimy podatek? Ptacimy podatek zgodnie z interpretacjg, prowadzimy nasze
postepowania, ale tutaj o szczegdty tez bym poprosit pandéw z wytwarzania, jesli chodzi o podatek od
nieruchomosci.

Bartosz Duzinkiewicz, Wiceprezes Zarzadu Energa Wytwarzanie SA: Co do zasady ptacimy podatek
od nieruchomosci. Teraz kwestia jest taka, ze wyemitowaliémy zapytania o interpretacje prawa
podatkowego do kazdego z wdjtéow czy tez burmistrzow, tam gdzie mamy nasze farmy wiatrowe.
Otrzymalismy w tej chwili kilka odpowiedzi, ktére sg dla nas niekorzystne, nie zgadzajg sie one
z naszg interpretacjg tych przepisdow, w zwigzku z tym bedziemy wystepowaé w stosunku do gmin
z procedurg administracyjng. Natomiast bedziemy ptaci¢ zgodnie z tym, dopdki nasze stanowisko nie
zostanie potwierdzone prawomocnym wyrokiem sadu. Jezeli interpretacja bedzie mowita, ze
mozemy ptaci¢ po staremu, bedziemy ptaci¢ po staremu, natomiast jezeli interpretacja, tak jak
w dwoch przypadkach pojawito sie, jest dla nas niekorzystna, czyli szeroko traktujgc zaséb aktywoéw
farmy wiatrowej, bedziemy ptaci¢ zgodnie z interpretacjg, ale bedziemy dochodzi¢ naszych praw
w trakcie postepowania.

Pawetl Puchalski: Interpretacja badz jej brak dotyczy tych konkretnych projektéw, o ktére
zapytaliscie. Natomiast ja pytam generalnie o 100% projektow.

Bartosz Duzinkiewicz: Tam gdzie jeszcze nie otrzymaliSmy interpretacji ptacimy, po staremu.

Adam Kucza: A propos tej drugiej kwestii - produkcji w wymuszeniu. Tu juz wybiegamy troche
w biezacy rok. Mysle, ze za miesigc podamy wstepne szacunki wolumendéw w wytwarzaniu. To bedzie
tam ujete.

Bartosz Duzinkiewicz: To jest zgodne z planem. My co do zasady plandéw, prognoz nie prezentujemy,
natomiast ta produkcja ksztattuje sie zgodnie z zatozonym planem.

Adam Kucza: Czy mamy jeszcze jakie$ pytania na sali? Jesli nie, to dziekuje bardzo za uwage.
Dziekujemy Panstwu bardzo.



