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I. PODSTAWOWE INFORMACIJE O SPOLCE

1. Informacje ogdlne

MDI Energia S.A. zostata utworzona w formie jednoosobowej spétki akcyjnej Skarbu Paristwa zgodnie z Ustawg z dnia
30 kwietnia 1993 roku o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji (zwang dalej "Ustawg o NFI"). Wpis
do rejestru handlowego Sgdu Rejonowego dla m. st. Warszawy nastgpit w dniu 31 marca 1995 roku pod nazwg spétki
Dziesigty Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. W dniu 20 lipca 2001 roku Spétka pod nazwa Foksal Narodowy Fundusz
Inwestycyjny S.A. zostata zarejestrowana w KRS w Sgdzie Rejonowym dla m. st. Warszawy pod numerem 0000029456.
Aktualnie Sgdem Rejestrowym dla MDI Energia S.A. jest Sad Rejonowy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy.

W dniu 1 lutego 2016 roku zostato zarejestrowane potaczenie Spétki MDI Energia S.A. z siedzibg w Warszawie ze spdtka
MDI S.A.. Potgczenie nastgpito w trybie przewidzianym w art. 492 §1 pkt. 1 KSH, tj. poprzez przeniesienie catego
majatku Spotki MDI S.A. (,Spdtka przejmowana”) na Spotke MDI Energia S.A. (,Spdtka przejmujgca”). Potgczenie
zostato przeprowadzone stosownie do art. 515 KSH, tj. bez podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki przejmujacej,
gdyz Spotka przejmujaca posiadata wszystkie akcje Spotki przejmowanej oraz stosownie do art. 516 §6 KSH, poniewaz
wszystkie akcje Spotki przejmowanej posiadt jedyny akcjonariusz, ktdrym byta Spotka przejmujaca.

W pierwszym podtroczu 2022 Spodtka prowadzita dziatalnosé miedzy innymi na podstawie Ustawy z dnia 15 wrzesnia
2000 roku Kodeks spétek handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037 z 2000 r.).

Siedziba Spétki miesci sie w Warszawie ul. Wat Miedzeszynski 608, 03-994 Warszawa.
2. Przedmiot dziatalnosci

Model biznesowy MDI ENERGIA S.A. opiera sie na $wiadczeniu wyspecjalizowanych ustug inzynieryjnych w projektach
budownictwa ladowego. W procesie realizacji projektéw Spétka wystepuje w roli generalnego wykonawcy inwestycji, na
zlecenie inwestordw realizujgcych projekty w obszarze energetyki ze zrddet odnawialnych (OZE) oraz projekty budownictwa
kubaturowego, gtéwnie wielorodzinne osiedla mieszkaniowe.

Przedmiot dziatalnosci Spoétki zdefiniowany jest jako ,roboty zwigzane z budowg obiektow inzynierii lagdowej i wodnej”
symbol 42 Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD).

Statut okresla nastepujace obszary dziatalnosci Spotki:
a) Roboty zwigzane z budowa obiektdw inzynierii lagdowej i wodnej (PKD 42),

b) Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw (PKD 41),

c) Roboty budowlane specjalistyczne (PKD 43),

d) Pozostata wyspecjalizowana sprzedaz hurtowa (PKD 46.7),

e) Transport drogowy towarow (PKD 49.41.Z),

f)  Magazynowanie i dziatalno$¢ ustugowa wspomagajaca transport (PKD 52),

g) Dziatalnos$¢ zwigzana z obstugg rynku nieruchomosci (PKD 68),

h) Dziatalnos¢ w zakresie architektury i inzynierii; badania i analizy techniczne (PKD 71),

i)  Wynajem i dzierzawa pozostatych maszyn, urzagdzen oraz débr materialnych (PKD 77.3),

j)  Dziatalnos¢ ustugowa zwigzana z zagospodarowaniem terendw zieleni (PKD 81.30.2),

k) Dziatalnos¢ holdingéw finansowych (PKD 64.20.Z),

I)  Dziatalnos¢ firm centralnych (head offices) i holdingdw, z wytaczeniem holdingéw finansowych (PKD 70.10.Z),
m) Pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytgczeniem ubezpieczen
n) ifunduszy emerytalnych (PKD 64.99.2),

0) Pozostate formy udzielania kredytéw (PKD 64.92.Z),

p) Dziatalnos¢ rachunkowo-ksiegowa; doradztwo podatkowe (PKD 69.20.Z),

g) Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzagdzania (PKD 70.22.2),

W przypadku gdy ktérykolwiek z rodzajow dziatalnosci wymaga zgody, koncesji, potwierdzenia lub innej formy decyzji
wtasciwego organu administracji publicznej Spotka prowadzi te dziatalnos$¢ po uzyskaniu takiej decyzji.
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3. Podmioty zalezne MDI Energia S.A.

Podmioty zalezne MDI Energia S.A.:
e  MDI Solar Sp. zo.o.

W dniu 25 stycznia 2022 roku MDI Energia S.A. sprzedata wszystkie udziaty w spoéfce zaleznej WPM sp. z o.0.
Na dzien 30 czerwca 2022 roku, udziat Jednostki Dominujgcej w spétce MDI Solar sp. z 0.0. wynosit 100%.

MDI Energia S.A. nie sporzadza za okres | pétrocza 2022 roku sprawozdania skonsolidowanego z uwagi na to, iz dane
finansowe podmiotéow zaleznych sg nieistotne dla rzetelnego i jasnego przedstawienia sytuacji majatkowej i
finansowej oraz wyniku finansowego Spétki.

4. Zatrudnienie

Na dzien 30 czerwca 2022 roku MDI ENERGIA S.A zatrudniata 45 osdb. Przecietne zatrudnienie w | pétroczu 2022 oraz
| pétroczu 2021 przedstawia ponizsza tabela:

Wyszczegélnienie 01.01.2022 - 30.06.2022 01.01.2021 - 30.06.2021
Zarzad 3 3
Administracja 8 8

Dziat sprzedazy

Pion produkgcji 38 41
Pozostali
Razem 49 52

ll. AKCJONARIAT

1. Struktura akcjonariatu

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spétke wg. stanu na dzied 30 czerwca 2022 roku akcjonariuszami
posiadajacymi ponad 5% gtoséw ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki dominujgcej byty nastepujace
podmioty:

Akcjonariusz Liczba posiadanych akgji % udziat w kapitale

i liczba gtoséw na WZA zaktadowym
IPOPEMA 12 FIZAN 30.181.613 65,46
Grzegorz Sochacki 4.680.000 10,15
MDI Energia S.A. 3.999.965 8,68

2. Zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

W okresie sprawozdawczym nie byto zmian struktury wtasnosci pakietéw akcji. Po dniu bilansowym Spodtka nie
otrzymata informacji o zmianach wtasnosci pakietow akgji.

Na dzien 30 czerwca 2022 roku Zarzgdowi nie sg znane umowy, w tym zawarte po dniu bilansowym, w wyniku ktérych
mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy
i obligatariuszy.

4
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3. Akcje wiasne

Na dzien 30 czerwca 2022 roku Spétka posiadata 3.999.965 akcji wtasnych o wartosci nominalnej 14 min zt zakupionych
w cenie 4 zt/akcje (tzn. 16 min zt za caty pakiet) w zwigzku uchwatg nr 1/12/2017 Zarzagdu MDI Energia S.A. w sprawie
decyzji o emisji i ustalenia warunkéw emisji obligacji serii AW, BW, CW wymiennych na akcje MDI Energia S.A.
uprawniajgcych obligatariuszy m. in. do wymiany obligacji na akcje Spofki.

4. tacznaliczba i wartos¢ nominalna akcji Spétki oraz akcji i udziatéw w jednostkach powigzanych Spétki bedacych
w posiadaniu os6b zarzadzajacych i nadzorujacych Spoétke

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spétke na dzien 30 czerwca 2022 roku ilos¢ akcji Spoétki bedgcych
w posiadaniu 0séb zarzadzajacych i nadzorujgcych Spotke przedstawiata sie nastepujgco:

Liczba posiadanych akgcji % udziat w kapitale
i liczba gtoséw na WZA zaktadowym
Grzegorz Sochacki — Prezes Zarzadu 4.680.000 10,15

5. Informacje o znanych Spétce umowach (w tym réwniez po dniu bilansowym) w wyniku ktérych moga nastgpic
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez akcjonariuszy i obligatariuszy

Spotka nie ma informacji o wystepowaniu takich umaoéw.

6. Informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych

W pierwszym potroczu 2022 w Spétce nie byly realizowane programy akcji pracowniczych.

7. Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze wskazaniem

liczby posiadanych przez te podmioty akgji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtosow z
nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogélnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu

Udziat w Udziat w ogdlnej

Akcjonariusze Liczba akcji ~ Wartos¢ akcji kapitale Liczba gtosow liczbie gtoséw na
zaktadowym% WZ (%)

IPOPEMA 12 FIZAN o o
sarzadzany przez IPOPEMA TFI SA 30181613 105 636 65,46% 30181613 65,46%
Grzegorz Sochacki 4 680 000 16 380 10,15% 4 680 000 10,15%
MDI Energia S.A. 3999 965 14 000 8,67% 3999 965 8,67%
Pozostali 7 246 928 25 364 15,72% 7 246 928 15,72%
Razem 46 108 506 161 380 100,00% 46 108 506 100,00%

8. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne, wraz z
opisem tych uprawnien

Wszystkie akcje Spoétki sg akcjami na okaziciela. Statut nie przewiduje zadnych specjalnych uprawnien kontrolnych.

9. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu takich jak ograniczenie wykonywania
prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gloséw, ograniczenia czasowe dotyczace
wykonywania prawa gtosu lub zapisy zgodnie z ktérymi przy wspétpracy spotki prawa kapitatowe zwigzane
z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych

Statut MDI Energia S.A. nie przewiduje zadnych ograniczen do wykonywania prawa gtosu. Spotka na dzien 30 czerwca
2022 roku posiadata 4 min akcji wtasnych i zgodnie z art. 364 ust. 2 KSH prawo gtosu oraz prawo do dywidendy w tych
akcjach jest zawarte ale zawieszeniu podlega ich wykonywanie.
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10. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wtasnosci papieréw wartosciowych Spoétki

Akcje Spotki dominujgcej moga by¢ zbywane bez zadnych ograniczen.

lIl. ORGANY SPOLKI

1. Zarzad
Na dzien 30 czerwca 2022 roku sktad Zarzadu MDI Energia S.A. przedstawiat sie nastepujgco:

Imie i nazwisko Petniona funkcja Data powotania
Grzegorz Sochacki Prezes Zarzadu 2 maja 2020
Piotr Gajek Wiceprezes Zarzadu 2 maja 2020
Przemystaw Skwarek Cztonek Zarzadu 2 maja 2020

2. Rada Nadzorcza
Sktad Rady Nadzorczej MDI Energia S.A. na dzien 30 czerwca 2022 roku przedstawiat sie nastepujgco:

Imie i nazwisko Petniona funkcja

Jarostaw Wikalinski Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Michat Bartowski Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Jarostaw Karasinski Sekretarz

Grzegorz Kubica Cztonek Rady Nadzorczej

Marcin Iwaszkiewicz Cztonek Rady Nadzorczej
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IV. SYTUACJA FINANSOWA | DZIAtALNOSC MDI ENERGIA SA

1. Omdéwienie dziatalnosci w pierwszym poétroczu 2022 roku, sytuacji finansowej oraz strategii i perspektyw
rozwoju MDI Energia SA wraz z charakterystyka wewnetrznych i zewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
Spotki

Model biznesowy MDI Energia S.A. opiera sie na Swiadczeniu wyspecjalizowanych ustug inzynieryjnych w projektach
budownictwa lgdowego. W procesie realizacji projektow MDI Energia S.A. wystepuje w roli generalnego wykonawcy
inwestycji, na zlecenie inwestordow realizujgcych projekty w obszarze energetyki ze Zzrédet odnawialnych (OZE) oraz
projekty budownictwa mieszkaniowego i komercyjnego. Spétka zatrudnia wysoko wykwalifikowang kadre inzynierska
nadzorujaca realizacje catosci procesu inwestycyjnego. Dodatkowo Spoétka wspétpracuje z grupg kilkudziesieciu
profesjonalistow $wiadczgcych ustugi nadzoru budowlanego w ramach prowadzonej przez nich dziatalnosci
gospodarczej.

W projektach energetycznych oraz budowlanych Spétka wspiera inwestoréw fachowa wiedzg swojej kadry juz na
etapie przygotowania projektu i w trakcie uzyskiwania przez inwestoréw kompletnych pozwolen wymaganych do
realizacji inwestycji. Profesjonalne doradztwo juz na tym etapie projektu moze przynies¢ inwestorowi znaczace
korzysci w postaci skrocenia czasu realizacji inwestycji oraz mozliwosci redukcji jej kosztéw. W trakcie realizacji
inwestycji kadra Spotki jest odpowiedzialna za zarzgdzanie projektem w ramach jego harmonogramu czasowego i
finansowego. Na zakonczenie projektu inwestycyjnego Spétka zapewnia inwestorom skuteczne przeprowadzenie
procesu uruchomienia urzadzen oraz dokonania przytaczy instalacji do sieci energetycznych.

W projektach budowlanych zakoriczenie projektu zwiericzone jest uzyskaniem prawomocnego pozwolenia na
uzytkowanie. Istotna wartos¢ dodana oferowana przez Spétke w roli generalnego wykonawcy lub inwestora
zastepczego jest przez doswiadczonych inwestordw doceniana i wynagradzana kolejnymi zleceniami na obustronnie
korzystnych warunkach finansowych.

W dniu 15 listopada 2018 roku podpisata z Polska Grupg Biogazowg S.A Umowe Ramowa na realizacje okoto 30
projektow biogazowych. Pod koniec 2019 roku Spotka rozpoczeta realizacje pierwszych kontraktow biogazowych. W
2020 roku zakonczona zostata ich budowa i zostaty one oddane do uzytkowania. W 2021 oraz 2022 Spétka
wybudowata i oddata do uzytkowania odpowiednio 8 i 3 biogazownie. W chwili obecnej Spdtka koriczy dwa projekty
biogazowe o mocy 1 MW kazdy.

W 2021 roku Spotka zrealizowata szereg projektéw fotowoltaicznych, w tym 31 projektéw, gtdwnie 1 MW dla duzego,
polskiego inwestora. W 2022 roku, z racji na sytuacje na rynku fotowoltaicznym zwigzanej z jednej strony z silng presjg
ze strony zleceniodawcow do utrzymania kosztow na podobnym poziomie jak w 2021 a z drugiej strony istotnym
zwiekszeniem kosztow komponentéw oraz kosztow realizacji instalacji fotowoltaicznych Spétka zmniejszyta ilos¢
realizowanych projektéw skupiajac sie gtdwnie na rozbudowie wczedniej wybudowanych farm, gtéwnie przy
biogazowniach. W 2020 roku utworzylismy spétke MDI Solar zajmujgca sie instalacjami fotowoltaicznymi dla klientéw
indywidualnych, ktéra w 2021 roku rozpoczeta, a w 2022 roku kontynuowata dziatalno$é operacyjng zwigzang z
projektowaniem i montazem instalacji fotowoltaicznych dla klientéw indywidualnych. W wyniku ograniczenia w 2022
roku pomocy Panstwa dla indywidualnych inwestordw ilos¢ projektow nie ulegta istotnemu zwiekszeniu i dziatalnos¢
MDI Solar w 2022 roku byta na podobnym poziomie jak w 2021 roku.

Spdtka, mimo ogdlnie trudnej sytuacji w Swiecie i w naszym kraju radzita sobie z negatywnym wptywem epidemii C-19
polegajacym gtéwnie na wzroscie kosztdw materiatéw i ustug budowlanych, a takze ich dostepnoscig. Niemniej
dynamika wzrostu kosztow byta wieksza niz wzrost wynagrodzen za realizacje prac budowlanych. Miato to wptyw na
zmniejszenie rentownosci realizowanych projektéw. Szczegdlnie dotyczy to sektora fotowoltaiki, w ktérym Spétka
obserwuje bardzo silng konkurencje na rynku realizacji farm fotowoltaicznych odzwierciadlajacg sie bardzo niskg ich
rentownoscig, znacznie nizszg niz Spotka zaktadata 3 lata temu w swojej strategii. Trudna sytuacja na rynku bedgca
konsekwencja epidemii zostata spotegowana wybuchem wojny w Ukrainie. Dalszy wzrost kosztéw materiatow, brak
dostepnosci, ostabienie kursu ztotego, rosnaca inflacja i koszt obstugi kredytow finansujacych projekty oraz
niepewnos¢ co do dalszego rozwoju sytuacji spowodowat ograniczenie aktywnosci inwestorow i w konsekwencji
znaczne zmniejszenie ilosci realizowanych przez Spétke projektéw zardwno w obszarze OZE jak i w obszarze
budownictwa mieszkaniowego.
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Podczas gdy w 2021 roku Spotka realizowata 14 a zakonczyta 12 projektéw mieszkaniowych to w 2022 roku zakornczyta
8 a obecnie realizuje 9. Spodtka jest w statym kontakcie z inwestorami i gotowosci do realizacji przygotowanych przez
inwestoréw projektdéw, ktérych realizacja jest spodziewana w momencie ustabilizowania sie niepewnej obecnie
sytuacji. Réwnoczesnie Spodtka podjeta szereg dziatan w celu zmniejszenia kosztow dziatalnosci, w tym ograniczyta
ilos¢ pracownikéw i firm wspdtpracujacych, zmniejszyta poziom finansowania bankowego, ograniczyta planowane
wydatki.

Przychody w 2022 roku byty w zwigzku z tym na znacznie nizszym poziomie niz w roku 2021, odpowiednio 124 min i
99 min zt. W 2022 roku spdtka wykazata 1602 tys. zt straty netto w stosunku do 233 tys. zt straty netto w 2021 roku.

Spotka w realizacji projektéw positkuje sie kredytami. Poziom zadtuzenia wynika z modelu biznesowego, specyfiki
dziatalnosci i stanu zaawansowania realizacji poszczegdlnych projektéow. Poziom zadtuzenia w 2022 roku byt 0 18 min
nizszy w stosunku do korica 2021 roku. Z 73,5 min zt przyznanych limitéw kredytowych Spétka na dzien 30 czerwca
2022 roku wykorzystywata 46%. Na dzien 30 czerwca 2022 roku Spoétka posiadata wolne srodki pieniezne w wysokosci
10,6 min ztotych.

Inwazja Rosji na Ukraine w dniu 24 lutego 2022 roku ma negatywny wptyw na sytuacje w Swiecie, Europie i w Polsce.
W chwili obecnej mozna zidentyfikowac¢ szereg negatywnych zjawisk, ktore niestety bedg miat wptyw na sytuacje w
naszym kraju, w tym na dziatalnos¢ podmiotow gospodarczych. Do nich zaliczg sie np. dostepnos¢ surowcéw oraz
wzrost ich cen przekfadajgcy sie na koszty produkcji materiatéw i urzadzen, koszty ustug budowlanych, dostepnosc
pracownikéw oraz poziom inflacji, koszty finansowania i ostabienie kursu ztotego. Tak jak opisano powyzej, Spétka
podjeta szereg dziatan w celu dostosowania swojej dziatalnosci do sytuacji panujgcej na rynku i utrzymania sie
zwigzanej z tym niepewnosci przez dtuzszy okres czasu. ROwnoczesnie Spotka zabezpieczyta mozliwosci realizacji
projektow, zarowno OZE jak i mieszkaniowych, w sposdb umozliwiajacy jej bardzo szybki powrdt do poziomow z przed
epidemii, a przede wszystkim wojny w Ukrainie.
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01.01.2022 - 30.06.2022

01.01.2021 - 30.06.2021

PLN EUR PLN EUR
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
Przychody netto ze sprzedazy 98 906 21304 123575 27176
produktéw, towarow i materiatow
Koszt wtasny sprzedazy 94 910 20 443 116 795 25 685
Zysk (str.ata.) na dziatalnosci 305 66 3504 771
operacyjnej
Zysk (strata) brutto 250 - 54 3087 679
Zysk (strata) netto 1602 - 345 2323 511
Liczba udziatéw/akcji w sztukach 46 108 506 46 108 506 46 108 506 46 108 506
Zysk (strata) netto na akcje zwyktg 0,03 i 0,01 0,05 0,01
(zt/euro)

30.06.2022 31.12.2021
BILANS
Aktywa trwate 4589 980 7 019 1526
Aktywa obrotowe 116 765 24 947 130450 28 362
Kapitat wtasny 28 479 6 084 30081 6540
Zobowigzania dtugoterminowe 6594 1409 7 154 1555
Zobowigzania krétkoterminowe 86 281 18434 100 234 21793
Wartos¢ ksiegowa na akcje (zt/euro) 0,62 0,13 0,65 0,14

01.01.2022 - 30.06.2022 01.01.2021 - 30.06.2021

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEiNYCH
Przeptywy pienigzne netto z 10 493 2260 16 394 - 3605
dziatalnos$ci operacyjnej
Pr?epfywy P!emezne n.ett.o z 27 i 6 10 i 5
dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pienigzne netto z 19414 | - 4182 3402 748
dziatalnosci finansowe;j
Kurs EUR/PLN 30.06.2022 31.12.2021 30.06.2021
- dla danych bilansowych 4,6806 4,5994
- dla danych rachunku zyskéw i strat 4,6427 4,5472

Do przeliczenia danych bilansowych uzyto kursu sSredniego NBP na dzien bilansowy.

Do przeliczenia pozycji rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywdw pienieznych uzyto kursu bedgcego srednia
arytmetyczng kurséw NBP obowigzujgcych na ostatni dzien poszczegdlnych miesiecy danego okresu.
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2. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy
W pierwszym pétroczu 2022, nie wystgpity istotne nietypowe czynniki lub zdarzenia wptywajgce na wynik dziatalnosci
Spotki.
3. Objasnienie réinic pomiedzy wynikami finansowym i wykazanymi w raporcie rocznym a wczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok
MDI Energia S.A nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na rok 2022.
4. Watiniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

MDI Energia S.A nie prowadzi badan.

5. Polityka inwestycyjna i portfel inwestycyjny

Polityka inwestycyjna i ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

MDI Energia S.A. moze realizowac inwestycje kapitatowe lub rzeczowe na rachunek wtasny Spétki jesli prognozowane
zyski z tych inwestycji moga przyniesc Spotce i jej akcjonariuszom satysfakcjonujgcy zwrot z zainwestowanego kapitatu.
Kazda z propozycji inwestycyjnych jest analizowana indywidualnie pod katem prawdopodobienstwa osiggniecia
zaktadanych rezultatow i ryzyka inwestycyjnego.

W pierwszym potroczu 2022 Spoétka nie realizowata inwestycji na rachunek wtasny.

Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych

Na dzien 30 czerwca 2022 roku MDI Energia S.A. posiadata 100% udziatéw spotki MDI Solar Sp. z o0.0. z siedzibg w
Warszawie.

Wyszczegdlnienie 30.06.2022 30.06.2021
Stan na poczatek okresu 115 115
Sprzedaz udziatéw -15

Stan na koniec okresu 100 115

W dniu 25 stycznia 2022r. MDI Energia SA zbyta wszystkie udziaty posiadane w spotce WPM Sp. z 0.0.
Pozostate akcje i udziaty

Zaréwno w pierwszym potroczu 2022 jak i po dniu bilansowym Spétka nie dokonywata zakupow udziatéw i akcji.

6. Emisje akgcji i obligacji - wykorzystanie srodkéw z emisji
Emisje akcji
W pierwszym potroczu 2022 nie byto emisji akcji.

Emisje obligacji

10



MDI ENERGIAS.A.
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI MDI ENERGIA S.A. zA | POtROCZE 2022 ROKU
(WSZYSTKIE KWOTY W TYSIACACH ZtOTYCH, O ILE NIE WSKAZANO INACZEJ)

W pierwszym poétroczu 2022 nie byto emisji obligacji.

7. Informacje dotyczgce produktow, towardw i ustug i Zrédet zaopatrzenia

W okresie sprawozdawczym Spoétka nie wykonywata dziatalnosci wytwérczej produktow.

W okresie sprawozdawczym Spétka swiadczyta ustugi inzynieryjne i wykonywata specjalistyczne roboty budowlane.
MDI Energia S.A. nawigzuje wspodtprace z podmiotami krajowymi oraz - incydentalnie — zagranicznymi kontraktujac
niezbedne do wykonania zawartych umow ustugi i materiaty budowlane. W opinii Zarzadu nie jest uzalezniona od w
tym zakresie od jednego lub wiekszej ilosci podmiotow. Wsrdd odbiorcéw ustug Swiadczonych przez Spétke podmioty
przekraczajgce 10% prég udziatu w przychodach to: MD-WK sp. z 0.0. (12,1%) oraz MD-SG sp. z 0.0. (13,9%). Wsréd
dostawcéw podmioty przekraczajgce 10% prog udziatu w zaopatrzeniu w pierwszym poétroczu 2022 to AD
BUDOWNICTWO sp. z 0.0. z udziatem 10,6%.

8. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej, w tym znanych umowach,
zawartych pomiedzy akcjonariuszami, umowach ubezpieczenia, wspoétpracy lub kooperacji

W zwigzku w wejsciem w zycie ustawy z dnia 7 czerwca 2018 r. o zmianie ustawy o odnawialnych zrédtach energii oraz
w zwigzku z przeprowadzong w dniu 14 listopada 2018 roku sesjg aukcji zwyktej AZ/11/2018 na sprzedaz energii
elektrycznej z odnawialnych zrddet energii - instalacji nowych o mocy zainstalowanej elektrycznej nie wiekszej niz
1 MW wykorzystujgcych wytgcznie biogaz rolniczy do wytwarzania energii elektrycznej (biogazownie), MDI Energia SA
zawarta w dniu 15 listopada 2018 roku umowe ramowg o wspotpracy z Polskg Grupg Biogazowg S.A. (,PGB S.A.”).
Umowa okresla ramowe warunki wieloletniej wspétpracy pomiedzy Emitentem a PGB S.A. w zakresie budowy na
terenie Polski w okresie kolejnych 3 lat okoto 30 biogazowni na biogaz rolniczy o mocy do 1 MW kazda. Ponadto
Emitent bedzie promowad i oferowac innym podmiotom budowe biogazowni w oparciu o technologie wypracowang
na projektach dotychczas zrealizowanych w ramach wspétpracy z PGB S.A., w tym rozwigzan dotyczgcych doboru
urzadzen i ustawien technicznych. Umowa nie ogranicza prawa Emitenta do zawierania umoéow o budowe biogazowni
dla innych inwestoréw w oparciu o technologie przez nich zaprojektowane. Umowa zostata zawarta na okres szesciu
lat. W 2021 Spotka wybudowata i oddata do uzytkowania 9 biogazowni. W chwili obecnej Spoétka realizuje cztery
projekty biogazowe o mocy 1 MW kazdy na réznych etapach zaawansowania.

W 2021 roku Spoétka zrealizowata szereg projektow fotowoltaicznych, w tym 31 projektow, gtéwnie 1 MW dla duzego,
polskiego inwestora. W 2020 roku utworzylismy spotke MDI Solar zajmujgca sie instalacjami fotowoltaicznymi dla
klientéw indywidualnych, ktéra w 2021 rozpoczeta dziatalnos¢ operacyjng zwigzang z projektowaniem i montazem
instalacji fotowoltaicznych dla klientow indywidualnych.

9. Pozyczki, poreczenia i gwarancje udzielone w roku obrotowym

Szczegétowa informacja w zakresie poreczen i gwarancji zostata opisana w punkcie B.XIIl Informacji objasniajgcych do
Srédrocznego skroconego sprawozdania finansowego za okres 01.01.-30.06.2022 roku.

10. Zaciggniete kredyty, pozyczki i obligacje
Kredyty

Zaciggniete kredyty, pozyczki i obligacje zostaty przedstawione w punkcie B.XIV Informacji objasniajacych do
$rodrocznego skroconego sprawozdania finansowego za okres 01.01.-30.06.2022 roku.

Obligacje

Na dzien 30 czerwca 2022 roku Spotka nie posiadata zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji.

11. Zarzadzanie zasobami finansowymi

Zarzadzanie zasobami finansowymi wynika z prowadzonej przez Jednostke Dominujacg dziatalnosci podstawowej
polegajacej na realizacji, w roli generalnego wykonawcy, projektow budowy osiedli mieszkaniowych oraz energetyki
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ze zrédet odnawialnych i polega przede wszystkim na pozyskaniu odpowiednich zrédet finansowania, wyborze
wykonawcéw, zasadach wspodtpracy, w tym podpisywanych umowach, warunkach realizacji projektéw, zarzadzania i
nadzorze nad tymi projektami oraz warunkach finansowych. Zarzad na biezaco analizuje realizowane i planowane
projekty w stosunku do obecnej i przysztej struktury finansowania w celu ich optymalizacji, tzn. zapewnienia sprawne;j
realizacji projektow i osiggania zaktadanych wskaznikéw, w tym odpowiedniej ptynnosci, rentownosci oraz spetnienia
wymogow zawartych w umowach z bankami i innymi instytucjami finansowymi (tzw. kowenanty).

Gtéwnymi zobowigzaniami finansowymi Spotki sg kredyty bankowe. Wszystkie zobowigzania finansowe s3a
regulowane w uzgodnionych terminach.

Niemniej sytuacja na rynku budowlanym, przede wszystkim wzrost kosztéw podwykonawstwa oraz sytuacja
finansowa podwykonawcow w potaczeniu z brakiem realizacji projektdw w obszarze energetyki odnawialnej (OZE)
wynikajacego z faktu epidemii, wojny w Ukrainie oraz oczekiwania na nowe prawodawstwo w obszarze OZE, miata
wptyw na wskazniki finansowe okreslone w umowach kredytowych.

Spdtka wykorzystuje kredyty bankowe do finansowania dziatalnosci podstawowej zwigzanej z realizacjg projektow.
Zawarte umowy naktadajg szereg wymogow i wskaznikow, ktére Spotka i realizowane przez nig projekty muszg spetnié.
Naruszenie tych wymogdéw moze skutkowaé np. zwiekszeniem oprocentowania lub wymagalnoscig kredytu. Spétka
na biezaco analizuje catos¢ parametréw i wskaznikdw zwigzanych z zawartymi umowami kredytowymi oraz
realizowanymi projektami, w tym ryzyko nie spetnienia wymagan. Spétka utrzymuje ciggty kontakt z finansujgcymi ja
bankami zasilajgc je niezbednymi informacjami dt. dziatalnosci Spétki i realizowanych projektow.

Warunki kredytowe natozone na Spoétke przez banki wymagajg spetnienia przez MDI Energia SA szeregu warunkéw
(kowenantéw). Na dzien 30 czerwca 2022 roku Spétka nie spetnita czesci kowenantow (gtownie wskaznikéw
finansowych) wymaganych przez banki, ktére udzielity finansowania. W dniu 30 wrzes$nia 2022 roku Spoétka otrzymata
od bankéw pisma (waivery) akceptujgce brak spetnienia tych wymogow.

Spotka, na dzien 30 czerwca 2022 roku posiadata umowy finansowania bankowego w tgcznej kwocie 77,5 min zt
wykorzystujac 44% przyznanych limitdw. Réwnoczesnie, na dzien 30 czerwca 2022 roku, Spétka posiadata 10,4 min zt

Srodkow pienieznych w bankach.

12. Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sadem, organem witasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publiczne;j

Szczegétowa informacja w zakresie postepowan toczgcych sie przed sadem, organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej zostata opisana w punkcie B.XVIl Informacji objasniajgcych do
$rodrocznego skroconego sprawozdania finansowego za okres 01.01.-30.06.2022 roku.

13. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Spotki

W pierwszym potroczu 2022 MDI Energia SA nie dokonywata zmian w sposobie zarzadzania przedsiebiorstwem.

14. Zestawienie transakcji z podmiotami powigzanymi

Zestawienie transakcji z podmiotami powigzanymi zostato przedstawione w punkcie B.XIl Informacji objasniajgcych
do srédrocznego skréconego sprawozdania finansowego za okres 01.01.-30.06.2022 roku.

15. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Spétke lub jednostke od niej zalezng z podmiotami
powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe

W opinii Zarzadu Spotki wszelkie transakcje zawierane przez Spétke z podmiotami powigzanymi sg typowe i rutynowe,
zawierane na warunkach rynkowych, a ich charakter i warunki wynikajg z biezacej dziatalnosci operacyjnej.
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V. OPISISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN

Najistotniejsze zagrozenia i ryzyka zostaty identyfikowane i oszacowane przez Zarzad Spofki.

Ryzyko zwigzane z sytuacjg gospodarcza w Polsce

Dziatalnos¢ Spotki jest uzalezniona od sytuacji makroekonomicznej Polski. Bezposredni i posredni wptyw na wyniki
finansowe osiggane przez Spétke majg w szczegdlnosci m.in.: dynamika wzrostu PKB, poziom inflacji, polityka
monetarna i fiskalna Skarbu Panistwa, poziom bezrobocia. Ponadto perturbacje i ztozonos¢ dziatania
miedzynarodowych rynkdéw finansowych moga mie¢ niekorzystny wptyw na sytuacje gospodarczg w Polsce, m.in. na
dynamike wzrostu PKB, zmiany kursu PLN i zmiany poziomu stop procentowych jak réwniez na stan finanséw
publicznych. Wymienione czynniki, kierunek oraz poziom ich zmian mogg generowac ryzyko dla prowadzonej przez
Spodtke dziatalnosci gospodarczej i jak rowniez mieé¢ negatywny wptyw na wyniki i sytuacje finansowg Spétki.

Ryzyko zwigzane z konkurencjg

Na wyniki finansowe osiggane przez Spétke moze mie¢ wptyw ogdlna sytuacja w branzy budowlanej, zwigzana m.in. z
trudnosciami w pozyskaniu sity roboczej, wzrost cen za podwykonawcze ustugi budowlane oraz materiaty budowlane.
Nie mozna wykluczy¢é w przysztosci upadku firm wykonawczych. Sytuacja taka moze mie¢ wptyw na koniecznos¢
przeorganizowania formuty realizowanych projektdw i powstania zwigzanych z tym kosztéw dodatkowych
obnizajacych marze i wptywajgcych niekorzystnie na osiggane wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z systemem podatkowym

System podatkowy w Polsce charakteryzuje sie wyjgtkowo czestymi zmianami przepiséw. Przepisy podatkowe sg
niespdjne i nieprecyzyjnie sformutowane, powszechny jest brak ich jednoznacznej wyktadni. Organy podatkowe
bardzo czesto opierajg sie na interpretacjach prawnych, dokonywanych przez organy wyzszej instancji oraz przez sady.
Wszelkiego rodzaju interpretacje prawa podatkowego ulegajg bardzo czestym zmianom, zastepowane sg innymi
interpretacjami, nierzadko pozostajgcymi ze sobg w sprzecznosci. Praktyka organow skarbowych jak rowniez
orzecznictwa sgdowego w sferze przepisdw podatkowych jest wcigz niejednolita. Biorgc pod uwage powyzsze, nie ma
pewnosci odnosnie sposobu zastosowania prawa przez organy podatkowe w danej, konkretnej sytuacji. Istnieje ryzyko
zastosowania przez organ podatkowy posiadanej w danym momencie interpretacji podatkowej, ktéra moze zupetnie
nie przystawacé do stanu faktycznego, wystepujgcego w obrocie gospodarczym. Brak stabilnosci w praktyce stosowania
przepisow prawa podatkowego moze mie¢ zatem negatywny wptyw na dziatalnos$¢ i sytuacje finansowg Spoétki,
pomimo stosowania przez Spotke obowigzujgcych przepisow podatkowych. Ponadto nie mozna wykluczy¢, ze
interpretacja przepisow podatkowych zastosowana przez Spotke moze réznic sie od interpretacji przyjetej przez organ
podatkowy czy sad, co moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Spofki.

Ryzyko zwigzane z systemem prawnym

System prawny w Polsce charakteryzuje sie bardzo czestymi zmianami regulacji prawnych oraz niejednolitym
orzecznictwem sgdowym. Dotyczy to w szczegdlnosci m.in. przepiséw prawa handlowego, przepiséw regulujgcych
prowadzenie dziatalnosci gospodarczej, przepisdw prawa pracy i prawa ubezpieczen spotecznych, przepiséw
podatkowych jak réowniez prawa zwigzanego z obrotem papierami wartosciowymi. Ponadto wszelkiego rodzaju
interpretacje dokonywane przez sady czy inne organy, dotyczgce stosowania okreslonych przepisdw prawa sg czesto
niejednoznaczne i rozbiezne. Nalezy tez zwrdéci¢ uwage na proces dostosowywania polskiego prawa do wymogdéw Unii
Europejskiej oraz oddziatywanie orzecznictwa europejskiego na rozstrzygniecia w indywidualnych sprawach. Spétka
nie jest w stanie przewidzie¢, jaki wptyw na jego dziatalnos¢ mogg mie¢ wprowadzone w przysztosci zmiany przepisow
prawa. Istnieje ryzyko zaréwno niekorzystnych zmian przepiséw prawa jak réwniez ich interpretacji. Moze to
negatywnie wptyngé w przysztosci na dziatalnos¢, perspektywy rozwoju i wyniki finansowe Spétki.

Ryzyko zmian stép procentowych

Spdtka w czesci finansuje swojg dziatalnos¢ biezagcg wykorzystujgc finansowanie zewnetrzne. Zobowigzania z tytutu
kredytéw i pozyczek zacigganych przez Spétke oprocentowane sg w oparciu o zmienne stopy procentowe. Spétka
narazona jest wiec na ryzyko zmiany stép procentowych w odniesieniu do obecnie zaciggnietych zobowigzan jak
rowniez w przypadku refinansowania istniejgcego zadtuzenia i zaciggania nowych zobowigzan. Potencjalny wzrost
stép procentowych moze spowodowac zwiekszenie kosztow finansowych, co negatywnie wptynie na osiggane przez
Spdtke wyniki finansowe. Obecnie stopy procentowe zaréwno w Polsce jak i globalnie sg na wysokim poziomie w
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odniesieniu do lat ostatnich i nie mozna wykluczy¢ ich dalszych podwyzek w przysztosci. Ponadto nalezy zwréci¢ uwage
na ryzyko zwiekszenia poziomu marz stosowanych przez banki.

Ryzyko zwigzane ze zmianami tendencji rynkowych

Spodtka prowadzi dziatalnos¢ m.in. jako generalny wykonawca projektow energetyki odnawialnej oraz projektow
deweloperskich, obejmujacych obiekty mieszkalne. Rynek energetyki odnawialnej zmienia sie wraz ze zmianami
regulacji prawnych — przede wszystkim nowelizacjg ustawy o odnawialnych Zrédtach energii (OZE) obowigzujgca od
29 czerwca 2018 roku. Wprowadzone obecnie zmiany ustawy wptywajg korzystnie na projekty inwestoréw energetyki
odnawialnej mogg mie¢ wptyw na ilo$¢ zamdwien i projektéw zlecanych do realizacji przez Spétke. Rynek
nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce charakteryzuje sie koniunkturalnoscig (cyklicznoscig), w zwigzku z ktdrg
liczba oddawanych nowych mieszkan zmienia sie z roku na rok w zaleznosci m.in. od: ogdlnych czynnikéw
makroekonomicznych, zmian demograficznych w danych obszarach miejskich, dostepnosci finansowania oraz cen
mieszkan na rynku wtérnym. W przypadku rosngcego popytu na nieruchomosci mieszkaniowe, Spdtka moze tatwiej
pozyskiwaé klientow wsréd deweloperdw, zlecajgcych realizacje poszczegdlnych projektow deweloperskich, uzyskujac
w takiej sytuacji wyzsze marze. Pogorszenie sie koniunktury na rynku mieszkaniowym, wzrost kosztow materiatéw i
wykonawstwa prowadzi zwykle do niecheci deweloperéw do rozpoczynania nowych projektéow ze wzgledu na nizsze
mozliwe do osiggniecia marze, w zwigzku z czym Spdtka moze mieé trudnosci z pozyskaniem zamdwien na generalne
wykonawstwo ze strony deweloperéw. Okolicznosci powyzsze mogg miec istotny wptyw na dziatalnosé¢, przeptywy
pieniezne oraz sytuacje finansowg Spotki.

Ryzyko zwigzane z polskim rynkiem energii

Rynek energii w Polsce jest rynkiem regulowanym. Prezes Urzedu Regulacji Energetyki (URE) jest organem, ktéry z
mocy Ustawy Prawo Energetyczne powotany jest do wykonywania zadan z zakresu spraw regulacji gospodarki
paliwami i energig oraz promowania konkurencji w sektorze energetycznym. Do zakresu kompetenc;ji i obowigzkéw
Prezesa URE nalezy m.in. udzielanie, zmiana i cofanie koncesji, uzgadnianie projektéw planéw rozwoju
przedsiebiorstw energetycznych, rozstrzyganie sporéw pomiedzy przedsiebiorstwami energetycznymi oraz pomiedzy
tymi przedsiebiorstwami i odbiorcami, a takze zatwierdzanie i kontrolowanie taryf przedsiebiorstw energetycznych
pod katem ich zgodnosci z zasadami okreslonymi w przepisach, w szczegélnosci z zasadg ochrony odbiorcéow przed
nieuzasadnionym poziomem cen. Prezes URE ma prawo naktada¢ kary na przedsiebiorstwa koncesjonowane. Istnieje
ryzyko, iz URE lub Ministerstwo Energii wprowadzg zmiany przepisdw zwigzane z dziatalnoscig na rynku energii, co
moze negatywnie wptywac na projekty planowane do realizacji przez inwestoréw i potencjalnych klientéw Spéfki.

Ryzyko zwigzane z inwestycjami na rynku energii ze Zzrédet odnawialnych

Przewiduje sie wzrost wymagan dotyczgcych ochrony s$rodowiska oraz wzrost wolumenu energii ze zrodet
odnawialnych. Obowigzujgce prawo przewiduje wzrost obligatoryjnego udziatu elektrycznej energii odnawialnej w
sprzedazy energii elektrycznej ogétem, oraz wysokie kary za niewypetnienie tego obowigzku. Specjalici przewiduja
znaczny wzrost zainteresowania produkcjg energii odnawialnej, przy czym oczekuje sie, ze najwiekszy wzrost
wytwarzania tego rodzaju energii dotyczy¢ bedzie elektrowni biogazowych. Atrakcyjnos¢ inwestycji w produkcje
energii ze zrédet odnawialnych moze spowodowaé, ze w tym segmencie rynku energetycznego zostang dokonane
inwestycje na tyle znaczace, ze przetozg sie na radykalny wzrost potencjatu wytwarzania energii ,, zielonej” w Polsce, a
w konsekwencji doprowadzg do spadku jej cen, co przyczyni¢ sie moze do osiggniecia nizszej rentownosci projektow
z zakresu energetyki odnawialnej, niz zaktadana przez klientow Spotki i zmniejszeniem ilosci nowych projektéw w
dtuzszym okresie czasu. Ostatnie nowelizacje ustawy o odnawialnych zrédtach energii wprowadzajg zmiany mogace
korzystnie wptyng¢ na rynek nowych inwestycji w obszarze energii odnawialne;j.

Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu

Akcjonariuszami posiadajgcymi znaczace pakiety akcji Spétki sg: Ipopema 12 FIZAN posiadajgcy 65,46% gtosow na WZ
oraz Grzegorz Sochacki (Prezes Zarzadu Spétki) posiadajgcy odpowiednio 10,15% gtosow. Wymienieni akcjonariusze
posiadajg tgcznie 75,61% gtoséw na WZ Spétki. Nie mozna wykluczyé, ze sposéb wykonywania prawa gtosu przez
dominujacych akcjonariuszy Spoétki moze nie by¢ zbiezny z zamierzeniami i interesami pozostatych akcjonariuszy, co
moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos$é Spotki, jego sytuacje finansowg i realizowane wyniki (jak réwniez i na
stope zwrotéw ze $Srodkow zainwestowanych przez akcjonariuszy mniejszosciowych). Nie mozna réwniez wykluczy¢
ryzyka, ze transakcje zawarte do tej pory jak i potencjalne transakcje w przysztosci, zawierane ze znaczacymi
akcjonariuszami byty lub bedg zawierane na warunkach odbiegajgcych od warunkdéw rynkowych.
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Ryzyko wzrostu kosztow realizacji projektéw

Spotka narazona jest na ryzyko wzrostu kosztow realizacji projektéw zaréwno energetycznych jak i budowlanych w
zakresie cen ustug swiadczonych przez podwykonawcow oraz cen materiatéw budowlanych. Model biznesowy Spétki
zaktada petnienie we wszystkich realizowanych projektach funkcji inwestora zastepczego lub generalnego wykonawcy.
Skokowy wzrost cen materiatéw budowlanych moze pojawic sie w przypadku znaczacego wzrostu popytu na materiaty
budowlane lub ustugi podwykonawcdéw znacznie przewyzszajgcego ich mozliwg podaz. Proces realizacji projektéw
powoduje, iz Spétka moze nie by¢ w stanie przewidzie¢ zmiany cen materiatdw oraz ustug swiadczonych przez
podwykonawcdw. Spétka ogranicza ryzyko wzrostu kosztow realizacji projektéw poprzez dtugotrwatg wspétprace z
podwykonawcami oraz dobrze zdywersyfikowang baze dostawcédw. Ze wzgledu na swojg pozycje na rynkach lokalnych
Spotka jest w stanie negocjowac ceny z dostawcami, co umozliwia osigganie zadowalajgcych marz. W przypadku
zmaterializowania sie powyzszego ryzyka moze ono negatywnie wptynac na sytuacje finansowg, przeptywy pieniezne,
wysokos¢ realizowanej marzy przez Spotki.

Ryzyko walutowe

W 2021 roku Spétka nie prowadzita istotnych transakcji walutowych. W przypadku wystgpienia takich transakcji Spotka
narazona jest na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakcji. Ryzyko takie powstaje w wyniku dokonywania
transakcji zakupow w walutach innych niz jej waluta wyceny. W przypadku Spoétki ryzyko to nie jest istotne, gdyz
transakcje w walutach innych niz polski ztoty stanowig niewielkg cze$¢ ogdtu zakupow i mogg byc czesciowo
zabezpieczane kontraktami forward.

Ryzyko kredytowe

W procesie realizacji projektéw Spotka wystepuje w roli generalnego wykonawcy inwestycji. Kluczowymi klientami
Spotki sg inwestorzy z branzy energetycznej oraz z branzy budownictwa mieszkaniowego. Spétka zawiera umowy
realizacji $ci$le zdefiniowanego zakresu prac za uzgodniong z géry cene ryczattowa. Umowy przewidujg realizacje i
fakturowanie za poszczegdlne etapy prac budowlanych, co zmniejsza zapotrzebowanie na kapitat obrotowy oraz
redukuje ryzyko braku zaptaty w przypadku trudnosci finansowych inwestora lub jego niewyptacalnosci. Kluczowymi
klientami Spétki sg sprawdzone podmioty, z ktérymi Spotka wspétpracuje od wielu lat. Plany rozwoju Spétki i realizacji
nowych inwestycji w formule generalnego wykonawstwa wprowadzajg konieczno$¢ poszukiwania i weryfikacji nowych
klientow. Istnieje ryzyko zwigzane z kondycjg finansowa tych klientéw/ inwestoréw oraz ich rzetelnoscig w realizacji
ptatnosci za zrealizowane ustugi. Spétka w umowach z klientami, oprécz etapowego fakturowania i ptatnosci,
wprowadza zapisy dotyczgce gwarancji zapfaty za roboty i dostawy w postaci gwarancji bankowych,
ubezpieczeniowych lub kaucji gotowkowych. Jednak pomimo tych zabezpieczen Spétka nie moze gwarantowac, ze
wszystkie ptatnosci od klientow zostang otrzymane w terminie. Istnieje takze ryzyko utraty ptynnosci finansowej
klientéw, badz wystgpienia innych problemdéw organizacyjno-finansowych, co moze skutkowaé¢ opdznieniem lub
catkowitym zaprzestaniem realizacji prac i zobowigzan umownych przez Spoétke. W skrajnych przypadkach moze
zaistnie¢ koniecznos$¢é rozwigzania lub odstgpienia od umowy z klientem, co moze wptyngé w sposdb negatywny na
dziatalnos¢ i wyniki finansowe Spoéfki.

Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Ryzyko utraty ptynnosci przez Spotke wynika gtownie z niedopasowania kwot i terminéw pfatnosci po stronie
naleznosci i zobowigzan. Spotka monitoruje ryzyko ptynnosci przy pomocy planowania przeptywoéw finansowych.
Planowanie to uwzglednia terminy wymagalnos$ci/zapadalnosci zaréwno zobowigzan jak i aktywow finansowych (np.
konta naleznosci) oraz prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej. Celem Spotki jest utrzymanie
rownowagi pomiedzy ciggtoscig a elastycznoscia finansowania, poprzez korzystanie z rozmaitych zrédet finansowania,
takich jak kredyty, obligacje korporacyjne i inne instrumenty dostepne na rynku.

Ryzyko zwigzane z niepowodzeniem realizacji celéw strategicznych

Realizacja strategii rozwoju Spotki uzalezniona jest od skutecznego wdrozenia przez Spétki plandw rozwojowych jak
rowniez od wielu czynnikdw zewnetrznych, ktérych wystgpienie jest niezalezne od dziatan podjetych przez Zarzad
Spotki i ktorych, pomimo zachowania nalezytej starannosci, Zarzad Spotki moze nie by¢ w stanie przewidziec.

Do takich czynnikow nalezg m.in.:
e wzrost kosztow materiatdw, kosztéw zatrudnienia lub pozostatych kosztéw moggcy spowodowad, ze realizacja
projektu bedzie nierentowna,
® ity natury, takie jak zte warunki atmosferyczne, trzesienia ziemi i powodzie, moggce uszkodzi¢ albo opdznié
realizacje projektow,
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e wypadki przemystowe, pogorszenie warunkéw ziemnych (np. obecno$¢ wdd podziemnych, znalezisk
archeologicznych, niewybuchdw itp.) oraz potencjalna odpowiedzialnosé z tytutu przepiséw ochrony srodowiska
i innych wtasciwych przepiséw prawa,

e akty terroru, zamieszki krajowe, niepokoje spoteczne,

® zmiany obowigzujacych przepisdw prawa, regulaminéw lub standarddéw, ktére wejdg w zycie po rozpoczeciu
przez Spotki etapu planowania lub budowy projektu,

® btedne metody realizacji budowy lub wadliwe materiaty budowlane,

e atakze szereginnych czynnikdw o charakterze szczegdlnym.

Istnieje zatem ryzyko, ze w wyniku zaistnienia nieprzewidzianych zdarzen lub zmian gospodarczych, prawnych,
regulacyjnych, spotecznych o niekorzystnym dla Spétki charakterze, realizacja strategii rozwoju w catosci lub w ogéle
moze okazac sie nieskuteczna. Nie mozna wykluczy¢ sytuacji, ze Spétka postanowi zmienié lub zawiesi¢ realizacje
swojej strategii lub planu rozwoju albo od nich odstapic.

Ponadto przy realizacji przez Spétke zaplanowanych celéw strategicznych nie jest mozliwe wykluczenie popetnienia
przez Zarzad i inne osoby odpowiedzialne, btedéw w ocenie sytuacji rynkowej i podjecia na jej podstawie nietrafnych
decyzji, ktére mogg skutkowac znacznym pogorszeniem sie wynikéw finansowych Spétki. Spétka stara sie ograniczac
ryzyka wystgpienia przedstawionych powyzej zagrozen poprzez prowadzenie biezgcych analiz wszystkich
zidentyfikowanych czynnikdw zewnetrznych i wewnetrznych majgcych istotny wptyw na jego dziatalnos¢ oraz w razie
potrzeby podejmowanie okreslonych decyzji majacych na celu minimalizacje negatywnego wptywu zidentyfikowanych
zagrozen na pozycje rynkowa i sytuacje finansowa Spoéfki.

Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw i kadry kierowniczej

Spotka wykorzystuje kompetencje, specjalistyczng wiedze oraz wieloletnie doswiadczenie zaréwno Zarzadu jak i
pozostatych pracownikéw. Utrata kluczowych pracownikéw, a zwtaszcza kadry kierowniczej moze negatywnie wptyngc
na perspektywy dalszego rozwoju Spoétki oraz na osiggane przez Spotke wyniki finansowe. Spotka stara sie ograniczac
powyzsze ryzyko m.in. poprzez motywacyjny system wynagrodzen pracownikdw, zwiekszanie atrakcyjnosci warunkéw
zatrudnienia oraz szeroki program szkolen, przez co zmniejsza rotacje zatrudnienia.

Ryzyko zwigzane ze wspoétpraca z podwykonawcami

W procesie realizacji projektow Spétka wystepuje w roli generalnego wykonawcy inwestycji. Kluczowymi dostawcami
ustug budowlanych na zasadzie podwykonawstwa sg dla Spotki firmy budowlane, z ktérymi zawierane s3 umowy na
poszczegdlne etapy prac budowlanych. Sg to sprawdzone podmioty, z ktérymi Spotka wspotpracuje od wielu lat.
Jednak dynamiczny rozwdj Spotki oraz aktywacja nowych inwestycji w nowych miastach i lokalizacjach powoduje
koniecznos¢ poszukiwania i weryfikacji nowych firm wykonawczych. Istnieje ryzyko zwigzane z terminowoscig
realizacji prac oraz ich jakoscig. Spétka w umowach z wykonawcami zastrzega zapisy dotyczace odpowiedzialnosci z
tytutu nienalezytego wykonywania prac, ich terminowosci, jak réwniez odpowiedzialnosci w okresie gwarancyjnym.
W trakcie realizacji inwestycji Spétka nadzoruje wykonywanie uméw z wykonawcami, a w szczegdlnosci kontroluje
jako$¢ i harmonogram wykonywania robot budowlanych gwarantujgcych wywigzywanie sie Spotki z terminéw
zakontraktowanych z klientami. Jednak pomimo tych kontroli Spétka nie moze gwarantowa¢, ze wszystkie prace
zostang wykonane prawidtowo i w terminie. Istnieje takze ryzyko utraty ptynnosci finansowej wykonawcéow, badz
wystgpienia innych problemoéw organizacyjno-finansowych, co moze skutkowac catkowitym zaprzestaniem
wykonywania przez nich prac. W skrajnych przypadkach moze zaistnie¢ koniecznos$¢ rozwigzania umowy z wykonawca,
co moze przetozyé sie na opdznienia w realizacji danego projektu. Moze to wptyngé w sposdb negatywny na dziatalnosé
i wyniki finansowe Spétki. Ograniczeniem ryzyka negatywnego wptywu wykonawcéw robét budowlanych na wyniki
finansowe Spétki jest dywersyfikacja wykonawcédw, postanowienia umowne umozliwiajace szybka ich wymiane oraz
kary umowne, zawarte standardowo w umowach zawieranych przez Spétke.

Ryzyko zwigzane z solidarng odpowiedzialnoscig za zaptate wynagrodzenia za roboty budowlane naleznego
podwykonawcom

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa Spétka jako generalny wykonawca ponosi solidarng odpowiedzialnos¢ za
wyptate wynagrodzen za roboty budowlane wykonane przez poszczegélnych podwykonawcéw. Odpowiedzialnosé
Spotki obejmuje m.in. zaptate wynagrodzenia podwykonawcom, pomimo, ze odpowiedzialno$é taka wynika z uméw
zawartych pomiedzy poszczegélnymi wykonawcami a podwykonawcami, ktérych Spétka nie jest bezposrednio strong.
Potencjalne konsekwencje finansowe zwigzane z solidarng odpowiedzialnoscia za wyptate wynagrodzen
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podwykonawcom mogg miec istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowg Spétki oraz na osiggane przez niego
wyniki finansowe jak réwniez przyszte perspektywy rozwoju. Spotka stara sie minimalizowac ryzyko zwigzane z
przedstawiong powyzej odpowiedzialnoscig solidarng wspoétpracujac od lat ze sprawdzonymi kontrahentami.

Ryzyko wynikajace z ustawy o gwarancjach zaptaty za roboty budowlane

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 9 lipca 2003 roku o gwarancji zaptaty za roboty budowlane wykonawca robot
budowlanych, ktéremu Spétka zleci lub zlecita realizacje projektu budowlanego, moze w kazdym czasie zgda¢ od Spétki
gwarancji zaptaty w formie przewidzianej ustawg, do wysokosci ewentualnego roszczenia z tytutu wynagrodzenia
wynikajacego z umowy oraz zlecen dodatkowych. Prawa do zadania gwarancji zaptaty nie mozna wytgczyé ani
ograniczy¢ przez czynno$é¢ prawng, a wypowiedzenie umowy spowodowane zgdaniem gwarancji zaptaty jest
bezskuteczne. Brak wystarczajgcej gwarancji zaptaty stanowi przeszkode w wykonaniu robot z przyczyn dotyczacych
Spotki i uprawnia wykonawce do zgdania wynagrodzenia na podstawie art. 639 KC, co spowodowa¢ moze wzrost
kosztow i opdznienie realizacji projektow, a tym samym miec negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub
wyniki Spotki.

Ryzyko zwigzane z postepowaniem podwykonawcéw i wypadkami przy pracy

Podczas realizacji projektéw, Spotka ponosi odpowiedzialno$é za wiasciwe przygotowanie i utrzymanie terenu, na
ktorym prowadzone sg prawce budowlane, zapewniajac przy tym bezpieczenstwo warunkéw pracy. Spotka
przestrzega przepisow z zakresu bezpieczenstwa i higieny pracy, w tym nadzoruje zapewnienie wtasciwego
przygotowania, oznakowania i utrzymania terenu, na ktérym prowadzone s3 przez jego podwykonawcow prace
budowlane. Ponadto Spétka dazy do ograniczania powyzszego ryzyka poprzez zawieranie umow ubezpieczenia
odpowiedzialnosci cywilnej, z klauzulg rozszerzajgcy zakres ochrony takze na ewentualne szkody wyrzadzone przez
podwykonawcdw. Pomimo dotozenia nalezytej starannosci nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka wystgpienia wypadku,
w ktérym zostanie uszkodzone lub zniszczone mienie lub tez wystgpi uszczerbek na zdrowiu pracownikéw lub oséb
trzecich. Potencjalne roszczenia zwigzane z odszkodowaniami za wypadki na terenie, na ktdrym Spoétka realizuje
projekty budowlane, wnoszone przez pracownikdow lub osoby trzecie mogg mie¢ negatywny wptyw na dalszg
dziatalnosc¢ Spoftki, jej sytuacje finansowa i osiggane wyniki.

Ryzyko zwigzane ze wspoétpraca z klientami

W procesie realizacji projektéw Spotka wystepuje w roli generalnego wykonawcy inwestycji. Kluczowymi klientami
Spotki sg inwestorzy z branzy energetycznej oraz z branzy budownictwa mieszkaniowego. Spétka zawiera umowy
realizacji $ci$le zdefiniowanego zakresu prac za uzgodniong z géry cene ryczattowa. Umowy przewidujg realizacje i
fakturowanie za poszczegdlne etapy prac budowlanych, co zmniejsza zapotrzebowanie na kapitat obrotowy oraz
redukuje ryzyko braku zaptaty w przypadku trudnosci finansowych inwestora lub jego niewyptacalnosci. Kluczowymi
klientami Spotki sg sprawdzone podmioty, z ktérymi Spétka wspdtpracuje od wielu lat. Plany rozwojowe Spotki oraz
plan realizacji nowych inwestycji w formule generalnego wykonawstwa wprowadza koniecznos¢ poszukiwania i
weryfikacji nowych klientéw. Istnieje ryzyko zwigzane z kondycjg finansowg inwestoréow oraz ich rzetelno$cig w
realizacji ptatnosci za zrealizowane ustugi. Spétka w umowach z inwestorami, oprécz etapowego fakturowania i
ptatnosci, wprowadza zapisy dotyczgce gwarancji zaptaty za roboty i dostawy w postaci gwarancji bankowych,
ubezpieczeniowych lub kaucji gotéwkowych. Jednak pomimo tych zabezpieczen Spétka nie moze gwarantowac, ze
wszystkie ptatnosci od klientow zostang otrzymane w terminie. Istnieje takze ryzyko utraty ptynnosci finansowej
klientéw, badz wystgpienia innych problemdéw organizacyjno-finansowych, co moze skutkowaé¢ opdznieniem lub
catkowitym zaprzestaniem realizacji prac i zobowigzan umownych przez Spétke. W skrajnych przypadkach moze
zaistnie¢ koniecznos$é rozwigzania lub odstgpienia od umowy z klientem, co moze wptyngé w sposéb negatywny na
dziatalnos¢ i wyniki finansowe Spoéfki.

Ryzyko zwigzane z karami umownymi

W prowadzonej przez Spétke dziatalnosci istotng role odgrywa czas i precyzja wykonywanych zlecen. Spétka w celu
zwiekszenia swojej wiarygodnosci, jak rowniez ze wzgledu na wymagania stawiane przez klientdw, przyjmuje
zobowigzania do zaptaty kar umownych w przypadku niewykonania czy tez nieterminowego wykonania powierzonego
mu zlecenia. Kary zawsze s3 egzekwowane i mogg ograniczy¢ poziom zyskéw osigganych przez Spdtke. Celem
minimalizacji powyzszego ryzyka Spétka korzysta z ustug podwykonawcow, ktérzy realizujg okreslone prace, przejmuja
na siebie cze$¢ przedmiotowego ryzyka oraz zabezpieczajg to ryzyko poprzez udzielane gwarancje w trakcie realizacji
kontraktu i po jego zakonczeniu.
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Ryzyko niekorzystnych warunkéw atmosferycznych

Spotka prowadzi dziatalnos¢ w zakresie realizacji budowy farm wiatrowych, biogazowni oraz wznoszenia budynkéw
mieszkalnych, na ktdrg zauwazalny wptyw majg warunki pogodowe. Wigze sie to z koniecznoscig wykonywania
wybranych robdét budowlanych w niesprzyjajagcych warunkach atmosferycznych. Pomimo, ze Spdtka stosuje
technologie budowlane umozliwiajgce prowadzenie prac budowlanych w trudnych warunkach atmosferycznych, nie
mozna wykluczy¢ ryzyka wystgpienia nietypowych czy wrecz ekstremalnych warunkéw pogodowych (m.in. wyjgtkowo
dtugich i bardzo mroznych zim, wydtuzonego zalegania pokrywy $nieznej, wystgpienia skrajnie wysokich temperatur,
ulewnych deszczy w okresie letnim lub nadzwyczajnego podniesienia poziomu wéd gruntowych), co spowodowacé
moze istotne utrudnienia i opdznienia prac budowlanych i doprowadzi¢ do przekroczenia harmonograméw
realizowanych projektéw. Sytuacja taka moze stac sie przyczyng nieplanowanego wzrostu kosztdw i mieé¢ negatywny
wptyw na dziatalnosc i wyniki finansowe Spotki.

Ryzyko zwigzane z infrastrukturg techniczna

Spotka moze realizowaé swoje projekty wytacznie przy zapewnieniu odpowiedniej infrastruktury technicznej
wymaganej prawem (w przypadku budownictwa mieszkaniowego m.in. przytgczenie do sieci energetycznej, dostepu
do mediéw oraz wtgczenie do drég publicznych). Jezeli infrastruktura techniczna nie jest doprowadzona do terenu
inwestycji, realizacja projektu moze by¢ znaczgco utrudniona. Opdznienia w doprowadzeniu infrastruktury, w
szczegoblnosci na skutek czynnikdédw znajdujacych sie poza kontrolg Spoétki (np. przedtuzajace sie postepowania
administracyjne), konieczno$¢ budowy odpowiedniej infrastruktury narzuconej w ramach danego projektu lub
przebudowa istniejgcej infrastruktury moze prowadzi¢ do opdznienia w ukonczeniu danej inwestycji lub powodowac
nieprzewidywany wzrost kosztow zwigzanych z danym projektem. Takie zdarzenie moze mie¢ istotny wptyw na
rentownos¢ catego projektu Spotki. Przedstawione powyzej okolicznosci mogg miec istotny, negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowag lub wyniki Spotki. Spétka stara sie minimalizowaé powyzsze ryzyko poprzez
uzyskiwanie potwierdzenia wszelkich koniecznych uzgodnien i opinii od zarzgdcédw infrastruktury przed rozpoczeciem
realizacji danego projektu.

Ryzyko zwigzane z umowami kredytowymi

Spdtka wykorzystuje kredyty bankowe do finansowania dziatalnosci podstawowej zwigzanej z realizacjg projektow.
Zawarte umowy naktadajg szereg wymogow i wskaznikow, ktére Spotka i realizowane przez nig projekty muszg spetnié.
Naruszenie tych wymogdéw moze skutkowaé np. zwiekszeniem oprocentowania lub wymagalnoscig kredytu. Spétka
na biezaco analizuje catos¢ parametréw i wskaznikdw zwigzanych z zawartymi umowami kredytowymi oraz
realizowanymi projektami, w tym ryzyko nie spetnienia wymagan. Spétka utrzymuje ciggty kontakt z finansujgcymi ja
bankami zasilajgc je niezbednymi informacjami dt. dziatalnosci Spétki i realizowanych projektow.

Ryzyko zwigzane z pandemig koronawirusa powodujacego chorobe COVID-19

Pod koniec 2019 roku po raz pierwszy pojawity sie wiadomosci z Chin dotyczgce koronawirusa. W pierwszych
miesigcach 2020 roku wirus rozprzestrzenit sie na catym $wiecie, a jego negatywny wptyw nabrat dynamiki. W dalszej
czesci 2020 jak i 2021 roku przechodziliSmy przez poszczegdlne fale pandemii. Chociaz w chwili publikacji niniejszego
sprawozdania finansowego sytuacja ta wciaz sie zmienia, do tej pory Zarzad jednostki nie odnotowat istotnego, poza
opisanym w punkcie 1V.1, wptywu na sprzedaz lub taricuch dostaw jednostki, jednak nie mozna przewidzie¢ przysztych
skutkow. Zarzad bedzie nadal monitorowac potencjalny wptyw i podejmie wszelkie mozliwe kroki, aby ztagodzi¢
wszelkie negatywne skutki dla pracownikdw, kontrahentéw i prowadzonej przez Spotke dziatalnosci.

Ryzyko zwigzane z wojng w Ukrainie

Inwazja Rosji na Ukraine w dniu 24 lutego 2022 roku ma bardzo negatywny wptyw na sytuacje w $wiecie, Europie i w
Polsce. W chwili obecnej mozna zidentyfikowaé szereg negatywnych zjawisk, ktére niestety bedg miaty wptyw na
sytuacje w naszym kraju, w tym na dziatalno$¢ podmiotéow gospodarczych. Do nich zaliczg sie np. dostepnos¢
surowcow oraz wzrost ich cen przektadajgcy sie na koszty produkcji materiatow i urzadzen, koszty ustug budowlanych,
dostepnos¢ pracownikdow oraz poziom inflacji, koszty finansowania i ostabienie kursu ztotego. Spodtka podjeta i
podejmuje nadal szereg dziatan by dostosowaé swoje koszty do mniejszej ilosci realizowanych projektow i w
konsekwencji zmniejszonych przychoddw.
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