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Konferencja wynikowa Energa SA, 11 sierpnia 2016 r.
- zapis pytan i odpowiedzi

Uczestnicy:

Dariusz Kaskéw, Prezes Zarzadu

Mariusz Redaszka, Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych

Mariola Zmudzinska, Wiceprezes Zarzadu ds. Relacji Inwestorskich
Marcin Binias, Dyrektor Centrum Finanséw i Nadzoru Korporacyjnego
Maciej Muchlado, Energa Obrét

Pawet Puchalski, DM BZ WBK

Pytanie 1. Czy istnieje mozliwos¢, ze Energa bedzie giébwnym inwestorem w projekcie
budowy nowego bloku w Elektrowni Ostroteka i bedzie konsolidowac¢ ten blok metoda peing,
a jaki$ podmiot bedzie po prostu partnerem w tym przedsiewzieciu?

Dariusz Kaskéw, Prezes Zarzadu: Obecnie rozpatrujemy rézne modele sfinansowania
tej inwestycji. Jeden z nich przewiduje pojawienie sie wspotinwestora i uwzglednienie
w bilansie potowy kosztéw tej inwestycji. Jest to jeden z mozliwych sposobdéw realizaciji
tego przedsiewziecia.

Pytanie 2: Jednak po czyjej$ stronie musi by¢ konsolidacja. Czy dtug netto Grupy Energa
wzrosnie w momencie budowy nowego bloku w Elektrowni Ostroteka? Czy ta inwestycja
bedzie realizowana w ramach oddzielnego podmiotu — spoétki specjalnego przeznaczenia
(SPV)?

Mariusz Redaszka, Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych: W dalszym ciggu pracujemy
nad ksztattem tego projektu, w zwigzku z czym nie moge dzisiaj odpowiedzie¢ na Pana
pytanie. Niemniej jednak, bedziemy szukali takiej struktury, ktéra bedzie wykonalna w
oparciu o mozliwosci Grupy Energa.

Pytanie 3. lle Energa szacuje ponies¢ wydatkéw w przysziych latach na dostosowanie
swoich aktywéw wytwoérczych w Elektrowni Ostroteka do konkluzji BAT?

Dariusz Kaskoéw, Prezes Zarzadu: Czesciowg odpowiedz na to pytanie przedstawia tabela
na slajdzie 3. W dalszym ciggu trwa analiza sytuacji bloku nr 1. W wiekszosci nakfady
na dostosowanie aktywow wytwoérczych do nowych norm Srodowiskowych zostaty
juz poniesione. Uwazamy, ze przy dodatkowych niewielkich naktadach mozliwe bedzie
respektowanie konkluzji BAT.

Pytanie 4: Rozumiem, ze w nastepstwie poniesionych naktaddéw inwestycyjnych, ktoére
przedstawia wspomniana tabela i ewentualnych kilkudziesieciu milionéw przeznaczonych
na blok nr 1, aktywa wytwoércze Grupy Energa beda funkcjonowaé zgodnie z konkluzjami
BAT po roku 20207
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Dariusz Kaskow, Prezes Zarzadu: Tak.

Piotr Dzieciotowski, Citi

Pytanie 1. Moje pytanie dotyczy rozliczenia zielonych certyfikatdbw wewnatrz Grupy.
Tak powazny spadek ich cen powinien spowodowa¢ wzrost wyniku obszaru sprzedazy.
Rozumiem, ze zaistniata potrzeba zakupu energii na rynku spot. Jaki byt koszt dokupienia
tej energii? Dlaczego w wynikach nie widaé efektu spadku cen zielonych certyfikatéw?
Czy dokonane odpisy na zrodlach wiatrowych mogtyby by¢ wieksze, gdyby zielone
certyfikaty byly wyrazone w cenach rynkowych?

Maciej Muchlado, Energa Obroét: W tej kwestii nalezy zwrdci¢ uwage na fakt, ze obszar
obrotu kupuje od spotek z Grupy tylko czesc zielonych certyfikatow i tylko czes¢ z nich jest
kupowana po aktualnych cenach rynkowych. Pozostata czes¢ jest kupowana
w dtugoterminowych kontraktach, ktérych cena nie odzwierciedla aktualnych warunkéw
rynkowych. To powoduje, ze spadek cen certyfikatow nie przektada sie bezposrednio
na tak duzag poprawe wynikdw naszego segmentu.

Pytanie 2. Czy ceny transferowe wewnatrz Grupy majg wptyw na przesuniecie wyniku
do obszaru wytwarzania vs. obszar sprzedazy?

Maciej Muchlado, Energa Obroét: Jesli chodzi o zakup certyfikatow od spétek z Grupy,
to kupujemy je po aktualnych cenach rynkowych.

Pytanie 3: Nawigzujgc do Panstwa wypowiedzi dotyczgcej polityki dywidendy - Pan Prezes
mowit, ze dywidenda wyniesie 5% ceny akcji. Natomiast cena akcji jest zmienna - przyjmujgc
cene sprzed roku jest to 2%. Jak bedzie wygladata polityka dywidendowa w kontekscie
Elektrowni Ostroteka? Czy w przysztosci zaktadajg Panstwo mozliwos¢ wyptaty dywidendy?
Jezeli tak, to przy jakich parametrach mozliwe jest ustalenie jej poziomu?

Dariusz Kaskéw, Prezes Zarzadu: Obecnie nie moge Panu udzieli¢ odpowiedzi jak bedzie
wygladata polityka dywidendowa. Bedziemy sie starali ujgé te kwestie w naszej
zmodyfikowanej strategii. Decydujgcym elementem w ustalaniu poziomu dywidendy bedzie
sytuacja ekonomiczna i plany inwestycyjne Grupy Energa.

Krzysztof Kubiszewski, DM Trigon

Pytanie 1: Czy przy cenie certyfikatu 1,50 zt istniejg problemy z kowenantami na diugu
celowym w farmach wiatrowych? Czy sg one w stanie obstugiwac te zobowigzania?

Marcin Binias, Dyrektor Centrum Finanséw i Nadzoru Korporacyjnego: Akwizycje farm
wiatrowych od Dong Energy i Iberdrola Renewables dokonalismy dtugiem korporacyjnym
na bilansie Grupy. Nie byt to dtug ,skrojony” specjalnie na te projekty. Wazng informacja
jest to, ze dtug ten nie jest oparty na kowenantach, a na klauzulach ratingowych. Z tego
powodu ewentualne przekroczenie kowenantéow nie ma w tym wypadku zastosowania.

Pytanie 2: Czy w opracowywanej strategii, ktorej ogtoszenie zaplanowano na Ill kwartat,
bedzie uwzgledniony projekt budowy stopnia na Wisle?

Dariusz Kaskéw, Prezes Zarzadu: W aktualizowanej strategii chcemy umiejscowic
Ostroteke C i Elektrownie Wodng Siarzewo jako kolejny stopie na Wisle. Sg to gtéwne cele
strategiczne
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i inwestycyjne zwigzane z naszg Grupg. Obecnie czekamy na rozstrzygniecie pewnych
regulacji prawnych. Planujemy przyjecie strategii pod koniec Il kwartatu.

Piotr Dzieciotowski, Citi

Pytanie 4: Moje pytanie dotyczy wynikow PGG, ktére sg obecnie konsolidowane w ramach
Grupy Energa. Czy podane 41 min zt straty za dwa miesigce jest zgodne z Panstwa
oczekiwaniami, czy ponizej planu? Jaki szacujg Panstwo wynik w calym roku? Dodatkowo,
czy majg Panstwo realne metody kontrolowania PGG i w efekcie przyspieszenia procesu
jej restrukturyzacji?

Dariusz Kaskow, Prezes Zarzadu: Wyniki PGG nie sg zaskakujgce. Wynikajg
one z przyjetego i zrealizowanego biznesplanu, ktéry byt opracowywany w momencie
podejmowania decyzji o wejsciu do tego projektu. Jest to diugoterminowa inwestycja, ktora
ma w przysztym roku generowac dodatnie przeptywy finansowe. W kwestii kontroli nad PGG
— mamy tam swojego przedstawiciela w skfadzie Rady Nadzorczej.

Pytanie 5: Czy pod pojeciem dodatnie przeptywy ma Pan na mysli konsolidowany wynik?
Wedtug mnie dodatnie przeptywy finansowe nie pojawig sie przez najblizsze kilka lat.

Mariusz Redaszka, Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych: Nie odniose sie do drugigj
czesci Pana pytania.

Pytanie 6: Spodtka zainwestowata w PGG 500 min zt i po dwdch miesigcach odnotowata
41 min zt straty. Czy strata w wysokosci 20 min zt bedzie pojawia¢ sie co miesigc? Po jakim
czasie przewidujg Panstwo, ze inwestycja w PGG moze ,wyj$¢ na zero / zero plus”?

Mariusz Redaszka, Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych: PGG ma sta¢ sie rentowna
w roku 2017. Stworzony biznesplan zaktada pewng $ciezke dojscia do realizacji tego celu.
Sytuacja, ktérg mamy na koniec Il kwartatu 2016 r. byta przez nas antycypowana. Obecnie
nie jesteSmy w stanie przewidzie¢ co doktadnie stanie sie w przysztych miesigcach.

Pytanie 6: Jak wyglada sytuacja finansowa PGG w potowie sierpnia — czy zmienita
sie ona przez te 1,5 miesigca?

Mariusz Redaszka, Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych: W potowie sierpnia zadna
spétka jeszcze nie posiada wynikéw. Natomiast wyniki PGG sg objete klauzulg poufnosci
i chcielibysmy Zeby tak zostato.

Krzysztof Kubiszewski, DM Trigon

Pytanie 3: Czy wspomniany biznesplan PGG oparty jest o obecne ceny wegla,
czy zaktada ich wzrost?

Mariusz Redaszka, Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych: Biznesplan pokazuje pewien
kierunek dziatania. Przyjeta na dzien dzisiejszy forma kontroli nad tg Grupa zapewnia
nam, ze jezeli pewne jego elementy bedg odbiegaé¢ od zatozen, to mozliwe jest podjecie
odpowiednich dziatan korygujgcych.
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Kamil Kliszcz, DM mBank

Pytanie 1: Zaprezentowaliscie Panstwo rozbicie EBITDA na linie biznesowe. W |l kwartale
2016 r. segment wiatrowy odnotowat 2 min zt straty EBITDA przy cenie certyfikatu na
poziomie 90 zt. Czy jest to ,czysty wynik” i w Il kwartale mozemy oczekiwac pogtebienia sie
tego wyniku, czy jest to jednak zastugg dodatkowych rozliczeh Iub obcigzen farm
wiatrowych?

Marcin Binias, Dyrektor Centrum Finanséw i Nadzoru Korporacyjnego: Przy
tym podziale nalezy pamietaé, ze istnieje pewna alokacja kosztéw zarzgdzania segmentem
wytwarzania. Odpowiednimi kluczami przypisywane sg na poszczegolne linie biznesowe
koszty zarzgdzania tym segmentem. Nie sg to jednak na tyle istotne pozycje, aby wypaczyé
wyniki poszczegolnych linii. To, co mozemy zaobserwowaé w Il kwartale i catym | pétroczu
2016 r. to “czysty biznes”, ktéry byt determinowany przez: warunki hydro-meteorologiczne
oraz dramatyczny spadek jednostkowej ceny za zielony certyfikat, co miato wptyw na
zmniejszony wolumen. Ponadto, regulowane przez URE ceny sprzedazy energii uzyskiwanej
z wiatru, rowniez ulegly negatywnej zmianie r/r.

Pytanie 2: W obliczu nowej ustawy o odnawialnych zrodtach energii, ktéra zwiekszy koszty
state farm wiatrowych i spadku ceny certyfikatow jeszcze o potowe w stosunku do sredniej
z Il kwartatu 2016 r. - czy spodziewajg sie Panstwo, ze przy danych warunkach makro
Panstwa farmy wiatrowe bedg generowac strate EBITDA?

Mariusz Redaszka, Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych: Zmiany dotyczace
odnawialnych zrédet energii nie zostaty jeszcze wprowadzone, w zwigzku z tym nie wiemy
jaki bedzie ich ostateczny ksztalt. Na dzieh dzisiejszy uwazamy, ze zrealizowane przez nas
odpisy sg wystarczajgce. Bedziemy je weryfikowa¢ po zmianie przepiséw. Dzisiaj trudno jest
nam wypowiadac¢ sie na ten temat, poniewaz bytyby to tylko spekulacje.

ENERGA SA Sad Rejonowy Gdarsk-Pdtnoc Bank Polska Kasa Opieki SA w Warszawie
al. Grunwaldzka 472 VIl Wydziat Gospodarczy KRS nr konta: 07 1240 5400 1111 0000 4918 4143
80-958 Gdansk KRS 0000271591 Kapitat zaktadowy/wptacony 4.521.612.884,88 zt

energa.sa@energa.pl T +48 58 778 83 00 NIP 957-095-77-22
www.energa.pl F +48 58 778 83 99 Regon 220353024



