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I. SRODROCINE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWE)
SKYSTONE CAPITAL S.A. ZA IV KWARTAL 2013 ROKU

WYBRANE DANE FINANSOWE
za okres zakonczony 31 grudnia 2013 roku

w tys. zt w fys. EUR

2013 2012 2013 2012

Wyszczegélnienie IV kwartaly 2013 IV kwartaly 2012 IV kwartaty 2013 IV kwartaly 2012
okres od 01.01.2013 okres od 01.01.2012 okres od 01.01.2013 okres od 01.01.2012
do 31.12.2013 do 31.12.2012 do 31.12.2013 do 31.12.2012

dane dotyczqce skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Przychdd netto ze sprzedazy produktow, towardw i 36810 22730 8741 5446
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (5141) (11 38¢) (1221) (2728)
Zysk (strata) brutto (22 999) (33707) (5 462) (807¢6)
Zysk (strata) netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki

dominujgcej (23 642) (33367) (5 614) (7 995)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (6713) (1123) (1 594) (269)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inw estycyjnej 1052 (1 498) 250 (359)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansow ej 7 029 (2809) 1669 (673)
Przeptywy pieniezne netto, razem 1368 (5 430) 325 (1301)
Zysk (strata) na jednqg akcje (0,17) (0,24) (0,04) (0,06)
Aktywa razem 201 201 214010 48 515 52 348
Zobowigzania 138 189 125175 33 321 30619
Rezerwy 933 1418 225 347
Rozliczenia miedzyokresowe z tytutu otrzymanych dotaciji 47 403 49 680 11 430 12152
Kapitat wtasny (aktywa netto) 14 639 37 674 3530 9215
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki 14 495 35229 3495 8617
Kapitat zaktadowy 14 685 13 949 3541 3412
Udziaty nie sprawujgce kontroli 144 2 445 35 598
Liczba akcji (w szt.) 146 850 643 139 489 990 146 850 643 139 489 990
Warto$¢ aktywdw netto przypadajgca jednostce dominujgce;j

na jednq akcje 0,10 0,27 0,02 0,07

dane dotyczqce jednostkowego sprawozdania finansowego

Przychody z inwestycji 3865 6282 9218 1505
Wynik z inwestycji netto (3225) (6 662) (766) (1596)
Zrealizow ane i niezrealizow ane zyski (straty) z inwestycji 2081 (4) 494 (1)
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej (1 144) (6 666) (272) (1597)
Zysk (strata) brutto (1 144) (6 666) (272) (1597)
Zysk (strata) netto (1 144) (6 666) (272) (1597)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjnej 471 (10135) 112 (2 428)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansow ej (463) 4964 (110) 1189
Przeptywy pieniezne netto, razem 8 (5171) 2 (1239)
Zysk (strata) netto na jedng akcje (w zt / EUR) (0,01) (0,05) - (0,01)
Aktywa razem 118735 119 942 28 630 29 339
Zobowigzania irezerwy, razem 32154 32 506 7753 7 951
Kapitat wtasny (aktywa netto) 86 581 87 436 20877 21387
Kapitat zaktadowy 14 685 13 949 3541 3412
Liczba akcji (w szt.) 146 850 643 139 489 990 146 850 643 139 489 990
Warto$¢ aktywédw netto na jedng akcje (w zt / EUR) 0,59 0,63 0,14 0,15
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Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2013 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z POZYCJI FINANSOWEJ

na dziehn 31 grudnia 2013 roku

31.12.2013 30.09.2013 31.12.2012 30.09.2012

Aktywa
A. Srodki pieniezne i inne aktywa 2116 523 448 897
B. Porffel inwestycyjny - 3742 - .
Nienotow ane krajowe papiery warto$ciowe, udziaty i
inne instrumenty finansowe - 3742 - -
C. Naleznosci 7 365 8 706 2270 3923
1. Naleznosci z tytutu zbytych (umorzonych) papierow
warto$ciowych, udziatéw iinnych instrumentow - 3760 - -
2. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 2778 3016 1739 3225
3. Naleznosci z tytutu podatkéw, dotaciji, cet,
ubezpieczen spotecznych i zdrow otnych oraz innych
Swiadczeh 1643 1195 446 118
4. Pozostate naleznosci 2944 735 85 580
D.Zapasy 4229 4456 3944 2 804
E. Inne aktywa 187 491 190 239 207 348 213713
1. Rzeczowe aktywa trwate 179 722 182 304 197 328 203 266
2. Nieruchomosci inwestycyjne - - - -
3. Wartoéci niematerialne 422 435 2068 2084
4. Wartos¢ firmy 6303 6303 6303 6303
5. Rozliczenia miedzyokresowe 1044 1197 1 649 2 060
5.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku 627 503 826 844
5.2. Pozostate rozliczenia miedzyokresowe 417 694 823 1216
Aktywa razem 201 201 207 666 214010 221 337
Pasywa
A. Zobowigzania 138 189 136 085 125175 119 589
1. Zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytow

(pozyczek) 94791 94 040 82046 81 201
2. Zobowigzania z tytutu wyemitow anych dtuznych
papieréw warto$ciowych 27 626 26917 27 929 27 465
3. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 9 669 8290 11013 5953
4. Zobowigzania z tytutu podatkéw, cetiubezpieczen 3633 3317 1961 1453
5. Zobowigzania z tytutu leasingu finansow ego 459 506 500 684
6. Pozostate zobowigzania 2011 3015 1726 2833
B. Rozliczenia miedzyokresowe 47 440 48 610 49 743 50 378
1. Rozliczenia miedzyokresowe z tytutu otrzymanych
dotacji 47 403 47 789 49 680 50 250
2. Pozostate rozliczenia miedzyokresowe 37 821 63 128
C. Rezerwy 933 1010 1418 1402
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 363 370 348 308
2. Rezerwy na $wiadczenia emerytalne oraz inne
obowigzkowe $wiadczenia pracow nikow 534 623 398 493
2.1. Dtugoterminowe 72 72 45 80
2.2. Krotkoterminow e 462 551 353 413
3. Pozostate rezerwy 36 17 672 601
3.1. Dtugoterminowe - - - -
3.2. Krétkoterminowe 36 17 672 601
Aktywa netto (Aktywa, razem - Zobowiqzania i
rezerwy, razem) 14 639 21 961 37 674 49 968
D. Kapitat wtasny 14 639 21 961 37 674 49 968

I. Kapitat wiasny przypisany akcjonariuszom jednostki
dominujacej 14 495 22 542 35229 47 903
1. Kapitat zaktadowy 14 685 14 685 13 949 13 949
2. Kapitat zapasowy 67 525 68 467 74 617 75478
3. Zysk (strata) z lat ubiegtych (44 073) (45015) (19 970) (20 831)
4.Zysk (strata) netto (23 642) (15 595) (33367) (20 693)

Il. Udziaty nie sprawujqce kontroli 144 (581) 2 445 2065
Pasywa razem 201 201 207 666 214010 221 337
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Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2013 roku
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT
za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku

IV kwartat 2013 IV kwartaty 2013 IV kwartat 2012 IV kwartaty 2012
okres od okres od okres od okres od
01.10.2013 do 01.01.2013 do 01.10.2012 do 01.01.2012 do
31.12.2013 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2012

Dziatalnos¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 8221 36 810 2977 22730
Przychody ze sprzedazy produktdw i ustug 5397 31277 3762 20748
Przychody ze sprzedazy tow ardéw i materiatow 2824 5533 (785) 1982
Koszt wiasny sprzedazy (9 559) (41 951) (5 704) (34 1186)
Koszt sprzedanych produktéw i ustug (7132) (37 551) (5704) (34 11¢)
Koszt sprzedanych towardw i materiatdéw (2 427) (4 400) - -
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (1 338) (5141) (2727) (11 386)
Przychody z inw estycji Funduszu - 2 400 491
Zyski (straty) ze zbycia inw estyciji Funduszu (2251) (676) - (4)
Udziat w zyskach jednostek stow arzyszonych 124 - -
Koszty sprzedazy (12¢6) (1021) (206) (410)
Koszty ogdlnego zarzqdu (2045) (9 501) (2519) (10828)
Pozostate przychody operacyjne 790 5808 1535 11427
1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 58 87 - -
2. Dotacje rzgdowe 693 2704 580 2622
3. Pozostate przychody 39 3017 955 8 805
Pozostate koszty operacyjne (349) (1238) (5850) (12914)
1. Strata ze zbycia niefinansowych aktyw éw trwatych - - (1 (1
2. Aktudlizacja warto$ci aktyw dw niefinansowych - - (3230) (3230)
3. Pozostate koszty (349) (1238) (2 609) (9 673)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (5195) (11767) (9 367) (23 624)
Przychody finansowe 1 5 (139) 217
Koszty finansowe (2 486) (11 237) (3119) (11 .000)
Zysk (strata) brutto (7 680) (22 999) (12 625) (33 707)
Podatek dochodowy 201 243 (60) 148
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej (7 479) (22756) (12 685) (33 559)
Dziatalnos¢ zaniechana - - R -
Zysk (strata) netto z dziatalno$ci zaniechanej - - - -
Lysk (strata) netto (7 479) (22 756) (12 685) (33 559)
Inne catkowite dochody
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek - - - -
Wycena instrumentdw finansowych - - - -
Podatek dochodowy dotyczgcy innych sktadnikow
catkowitych dochodow - - - -
Catkowity dochéd za okres (7 479) (22756) (12 685) (33 559)
Catkowity dochéd przypadajqcy:
- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego (8047) (23 642) (12 674) (383 367)
- na udziaty nie spraw ujgce konftroli 568 886 (1) (192)
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku

IV kwartat 2013 IV kwartaty 2013 IV kwartat 2012 IV kwartaty 2012
okres od okres od okres od okres od
01.10.2013 do 01.01.2013 do 01.10.2012 do 01.01.2012 do
31.12.2013 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2012

Zysk ( strata ) brutto (7 680) (22 999) (12 625) (33707)
Korekty razem 7938 16 286 14 401 32 584
Udziat w zyskach (stratach netto jednostek
wycenianych metodqg praw wtasnosci (124) - - -
Amortyzacja 2727 10 985 2754 11067
Zyski ( straty ) z tytutu réznic kursowych (139) 204 (86) (1025)
Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej 2245 738 3318 3322
Odsetki i udziaty w zyskach ( dywidendy ) 2 627 9863 2985 10 423
Zmiana stanu portfela inwestycyjnego - - - -
Zmiana stanu rezerw 45 443 (20) 27
Zmiana stanu zapaséw (2171) (1079) (1141) 3004
Zmiana stanu naleznosci (1 415) (3708) 2011 196
Zmiana stanu zobowigzanh krétkoterminowych z
wyjatkiem pozyczek i kredytow 1966 700 4082 7 202
Zmiana stanu innych aktyw éw (427) 457 569 472
Korekty z tytutu rozliczenia otrzymanych dotacii 708 (1303) (570) (2 475)
Inne korekty (64) (1014) 499 371
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 258 (6 713) 1776 (1123)
Przeplyw srodkow pienieznych z dziafalnosci inwesfycyjnej
Wptywy 5187 5352 - 31
Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz
rzeczowych aktyw ow trwatych 33 33 - -
Zbycie inwestyciji w nieruchomosci oraz wartosci
niematerialne i prawne - - - -
Inne wptywy 5154 5319 - 31
Wydatki 3341 4300 1075 1529
Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz
rzeczowych aktyw ow trwatych 3 341 4300 883 1337
Inne wydatki - - 192 192
inwestycyjnej 1846 1052 (1075) (1 498)
Przeplywy srodkow pienieznych z dziafalnosci finansowe]
Wptywy 1161 18 389 1153 25 492
Wptywy netto z wydania udziatéw ( emisji akcji ) i
innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat do - 903 444 444
Kredyty i pozyczki 1986 17179 709 2903
Emisja dtuznych papieréw wartociowych - - - 21 403
Wptyw z tytutu przyznanych dotaciji 177 307 - 742
Inne wptywy (1 002) - - -
Wydatki 1672 11 360 2303 28 301
Sptaty kredytow i pozyczek 1328 4438 766 5633
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych - 2676 - 15000
Ptatnosci zobowigzan z tytutu umdw leasingu
finansowego 88 347 189 494
Odsetki 256 3783 1348 7174
Inne wydatki finansowe - 116 - -
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (511) 7 029 (1150) (2809)
Przeplywy pieniezne netto razem 1593 1368 (449) (5 430)
Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym : 1593 1368 (449) (5 430)
- zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu réznic
kursowych - - - -
Srodki pieniezne na poczgtek okresu 523 748 897 5878
$Srodki pieniezne na koniec okresu, w tym 2116 2116 448 448

- 0 ograniczonej mozliw o$ci dysponow ania
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Grupa Kapitatowa Skystone Capital S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2013 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM
w okresie od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku

Kapitat przypadajgcy na udziatowc éw jednostki dominujgcej

Udziaty nie Kapitat
Wyszczegdlnienie Kapitat Pozostate Zyski Wynik za okres Razem sprawujgce  wiasny
podstawowy kapitaty zatrzymane sprawozdawczy kontroli razem
Saldo na dzien 01.01.2012 roku 13 949 75478 (20 831) - 68 596 2062 70 658
Zmiany zasad (polityki)
rachunkow oéci - - - - -
Saldo po zmianach 13 949 75478 (20 831) - 68 596 2062 70 658
Zysk (strata) netto za okres od
01.01 do 31.12.2012 roku - - - (33367) (33367) (192) (33 559)
Suma zyskéw i strat ujetych w
okresie od 01.01 do 31.12.2012 roku - - - (33367) (33367) (192) (33 559)
Wyemitowany kapitat
podstawowy - - - - - 243 243
Nadwyzka wartosci akcji
powyzej wartosci nominalnej - - - - - 332 332
Pokrycie strat z lat ubiegtych - (861) 861 - - - -
Saldo na dzien 31.12.2012 roku 13 949 74 617 (19 970) (33 367) 35229 2445 37 674
Saldo na dzien 01.01.2013 roku 13 949 74 617 (53 337) - 35229 2445 37 674
Btedy lat ubiegtych - - - - - - -
Saldo po zmianach 13 949 74 617 (53 337) - 35229 2445 37 674
Zysk (strata) netto za okres od
01.01 do 31.12.2013 roku - - - (23 642) (23 642) 886 (22 756)
Suma zyskéw i strat ujetych w
okresie od 01.01 do 31.12.2013 roku - - - (23 642) (23 642) 886 (22 754)
Wyemitowany kapitat
podstawowy 736 - - - 736 - 736
Nadwyzka wartosci akcji
powyzej wartoéci nominalnej - 515 - - 515 - 515
Pokrycie strat z lat ubiegtych - (7 607) 7 607 - - - -
Rozliczenia transakcji zbycia
udziatéw/akcji bez utraty kontroli - - 1657 - 1657 (3187) (1 530)
Saldo na dzien 31.12.2013 roku 14 685 67 525 (44 073) (23 642) 14 495 144 14 639
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Il. NOTY OBJASNIAJACE DO SRODROCINEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZA IV KWARTAL 2013 ROKU

1. ZATWIERDZENIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Prezentowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzgd
Skystone Capital S.A. w dniu 28 lutego 2014 .

2. PODSTAWA | ZASADY SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

a. Podstawa sporzgdzenia sprawozdan finansowych

Jednostka dominujgca sporzgdza sprawozdania finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej na podstawie Rozporzgdzenia Rady Ministrow z
dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informaciji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papierdw warto$ciowych oraz warunkdw uznawania za réwnowazne informacii
wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009
r., Nr 33,poz. 259).

Raport zawiera skonsolidowane sprawozdanie finansowe i wybrane dane objasniajgce do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz informacje okreslone
w § 87 Rozporzgdzenia.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu
kontynuacji dziatalnosci. Potencjalne czynniki ryzyka dla tego zatozenia zostaty opisane w pkt.
.4 oraz lll.2.e.

W spoétce zaleznej OZEN Plus Sp. z 0.0. proces dochodzenia do petnego wykorzystania mocy
produkcyjnych jest nadal realizowany.

Zarzgd OZEN Plus Sp. z 0.0. wskazuje, ze prowadz intensywne dziatania majgce na celu
osigganie rentownosci i bedzie kontynuowata dziatalnos¢ w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci
poprzez:

- zawieranie coraz bardziej korzystnych kontraktéw na sprzedaz produktdw w segmencie
wegla drzewnego klasy PREMIUM i zakup kluczowych surowcoéw,

- intensyfikacje dziatah pro-sprzedazowych;
- wdrazane dziatan dotyczgcych racjonalizacii kosztéw.

Zdaniem Zarzgdu OZEN Plus Sp. z o0.0., dzieki redlizacji ww. zamierzen, spdtka osiggnie
rentownosc¢ i bedzie kontynuowata dziatalnos¢ w dajgce; sie przewidziec przysztosci.

Zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Spodtki OZEN Plus mogtoby mieé wptyw na kondycje
finansowq Skystone Capital jako Jednostki Dominujgcej. Jednak wobec powyzej opisanych
dziatanh zarzgdu spodtki OZEN Plus, przyjecie zatozenia kontynuacji dziatalnosci przy sporzgdzaniu
niniejszego sprawozdania finansowego Zarzad Jednostki Dominujgcej uznaje za uzasadnione.

W Grupie prowadzone sq intensywne dziatania w zakresie restrukturyzacji zadtuzenia i
pozyskania srodkéw finansowych poprzez sprzedaz aktywow z portfela inwestycyjnego,majqgce
zapewni¢ utrzymanie biezgcej ptynnosci finansowej. Powodzenie realizacji tych zamierzen
bedzie determinowato kontynuacije dziatalnosci Grupy w najblizszym okresie.

Stosowane przez Grupe zasady rachunkowosci zostaty opisane w punkcie 1.3 raportu. Zasady
rachunkowosci stosowano przy zachowaniu zasady ciggtosci we wszystkich prezentowanych
okresach.

8/54



Grupa Kapitatowa Skystone Capital S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2013 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

Sprawozdanie finansowe jest sporzgdzone w ztotych polskich, a wszystkie wartosci, o ile nie jest
to wskazane inaczej, podane sq w tysigcach ztotych. Ewentualne réznice pomiedzy kwotami
ogodtem, a sumgq ich sktadnikdw wynikajg z zaokrgglen.

Grupa dokonuje podziatu aktywdw i zobowigzan wedtug kryterium ptynnosci, gdyz zdaniem
zarzqdu Spdtki dominujgcej taka prezentacja dostarcza informacii, ktére sq wiarygodne
i bardziej przydatne dla oceny sytuaciji majgtkowej i finansowej Grupy.

b. Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze  skonsolidowane  sprawozdanie  finansowe  zostato  sporzgdzone  zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej w ksztatcie zatwierdzonym
przez Unie Europejskq.

c. Istotne zasady rachunkowosci

Jednostka dominujgca sporzgdza sprawozdania finansowe zgodnie z MSSF. Jednostki zalezne
prowadzqg swoje ksiegi rachunkowe zgodnie z politykg (zasadami) rachunkowosci okreslonymi
przez Ustawe z dnia 29 wrzednia 1994 roku o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami.

Skonsolidowane  sprawozdanie finansowe zawiera korekty niezawarte w  ksiegach
rachunkowych jednostek zaleznych wprowadzone w celu doprowadzenia sprawozdan
finansowych tych jednostek do zgodnosci z MSSF.

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wyniki i pozycje finansowe poszczegdlnych
jednostek prezentowane sq w tysigcach ztotych polskich (PLN), bedgcych walutg funkcjonalng
Grupy Kapitatowej oraz walutg prezentacji skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Czas trwania Spdtek wehodzgeych w sktad Grupy Kapitatowej jest nieoznaczony.
d. Podstawa konsolidacji

Skonsolidowane  sprawozdanie finansowe zawiera sprawozdanie finansowe jednostki
dominujgcej oraz sprawozdania jednostek kontrolowanych przez jednostke dominujgcq (czyli jej
jednostek zaleznych). Uznaje sie, ze kontrola wystepuje wowczas, gdy jednostka dominujgca ma
mozliwos$¢ wptywania na polityke finansowq i operacyjng podlegtej jednostki w celu osiggniecia
korzysci z jej dziatalnosci. W przypadkach, gdy jest to konieczne, w sprawozdaniach
finansowych jednostek zaleznych dokonuje sie korekt majgcych na celu ujednolicenie zasad
rachunkowosci stosowanych przez jednostke z zasadami stosowanymi przez podmiot
dominujqgcy.

Wszelkie fransakcje, salda, przychody i koszty pomiedzy podmiotami powigzanymi objetymi
konsolidacjg podlegajg wytgczeniom konsolidacyjnym.

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzgdzane sq za ten sam okres sprawozdawczy,
co sprawozdanie jednostki dominujgce;.

Jednostki zalezne od jednostki dominujgcej konsolidowane sg metodg petnag.

Na dzieh nabycia jednostki zaleznej (objecia kontroli) aktywa i pasywa jednostki nabywanej sq
wyceniane wedtug ich wartoéci godziwej. Nadwyzka ceny nabycia ponad wartoscig godziwg
mozliwych do zidentyfikowania przyjetych aktywdw netto jednostki jest ujmowana w aktywach
bilansu jako wartos¢ firmy. W przypadku, gdy cena nabycia jest nizsza od warto$ci godziwej
mozliwych do zidentyfikowania przyjetych aktywéw netto jednostki, réznica ujmowana jest jako
zysk w rachunku zyskow i strat okresu, w ktérym nastgpito nabycie. Udziaty niekontrolujgce sq
wykazywane wedtug przypadajgcej na nie wartosci godziwej aktywdw netto. W kolejnych
okresach, straty przypadajgce na udziaty niekontrolujgce przypisuje sie do wtascicieli jednostki
dominujgcej oraz udziatdbw niekontrolujgcych nawet wtedy, gdy w rezultacie udziaty
niekontrolujgce przybierajg warto$¢ ujemng. Sprzedane w roku obrotowym spdétki zalezne
podlegajg konsolidacji od poczatku roku obrotowego do dnia zbycia. Wyniki finansowe
jednostek nabytych w ciggu roku sg uimowane w sprawozdaniu finansowym od momentu ich
nabycia.
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e. Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierwszy w roku 2013

Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane do sporzgdzenia niniejszego sprawozdania
finansowego sg spdjne z tymi, ktdére zastosowano przy sporzqgdzaniu danych poréwnawczych.
Zmiany standarddw i interpretacii obowigzujgcych dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie
w dniu 1 stycznia 2013 roku nie miaty wptywu na sytuacije finansowq i wyniki dziatalnosci Grupy.

f. Standardy oczekujgce na wdrozenie przez jednostke.

Przy sporzgdzaniu niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie zastosowano
zadnego z opublikowanych, ale nie obowiqzujgcych standarddw i interpretacii standardéw.

g. Imiany stosowanych zasad rachunkowosci

W roku obrotowym 2013 nie zostaty zmienione zadne istotne zasady rachunkowosci w
odniesieniu do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

3. PODSTAWOWE ZASADY WYCENY AKTYWOW | PASYWOW ORAZ POMIARU WYNIKU FINANSOWEGO

a. Rzeczowe akiywa trwate (MSR 16)
W bilansie sktadniki rzeczowego majgtku trwatego wyceniane sg wedtug ceny nabycia lub
kosztow wytworzenia pomniejszone o skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu
utraty wartosci.
Amortyzacja $rodka trwatego naliczana jest liniowo i ustalana jest w oparciu o okres jego
ekonomicznej uzytecznosci.
Szacunkowe okresy uzytkowania, wartosci krancowe i metoda amortyzacji podlegajq
weryfikacji na koniec kazdego roku obrotowego, a konsekwencje zmian tych szacunkdw
odnoszone sq do przysztych okresdw.
Aktywa utrzymywane na podstawie umowy leasingu finansowego amortyzuje sie przez okres ich
przewidywanego uzytkowania ekonomicznego na takich samych zasadach jak aktywa wtasne,
nie dtuzej jednak niz okres tfrwania leasingu, o ile nie planuje sie ich zakupu po uptywie okresu
tfrwania umowy leasingu.
Zyski lub straty wynikte ze sprzedazy / likwidacji lub zaprzestania uzytkowania pozycji rzeczowego
majgtku trwatego okresla sie jako réznice miedzy przychodami ze sprzedazy a wartoscig
bilansowq tych pozycii i uimuje sie je w rachunku zyskow i strat.,
Srodki frwate w budowie powstajgce dla celdéw produkcyjnych, wynajmu lub administracyjnych,
jak réowniez dla celéw jeszcze nie okreSlonych, prezentowane sq w bilansie po koszcie
wytworzenia pomniejszonym o ujete odpisy z tytutu utraty wartosci. Koszt wytworzenia obejmuje
optaty oraz, dla odpowiednich aktywdw, koszty finansowania zewnetrznego skapitalizowane
zgodnie z zasadami rachunkowosci Grupy. Amortyzacja dotyczgca tych aktywdw trwatych
rozpoczyna sie w momencie rozpoczecia ich uzytkowania.
Grupa stosuje nastepujgce okresy amortyzacii:

- budynki 40-70 lat
- budowle 10-100 lat
- maszyny i urzgdzenia techniczne 7-60 lat
- $rodki tfransportu 3-20 lat
- sprzet komputerowy 2-10 lat
- narzedzia, przyrzqdy 2-25 lat

b. Wartosci niematerialne (MSR 38)

Wartoéci niematerialne wyceniane sg wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
pomniejszone o umorzenie i ewentualnie o odpis z tytutu utraty wartosci (MSR 38). Amortyzacje
nalicza sie metodq liniowg w przewidywanym okresie uzytkowania tych aktywodw. Szacunkowy
okres uzytkowania oraz amortyzacja podlegajg weryfikaciji na koniec kazdego rocznego okresu
sprawozdawczego, a skutki zmian tych szacunkdw odnoszone sq do przysztych okresow.

Do wartoéci niematerialnych zaliczane sg koszty zaptacone za nabycie prawa wieczystego
uzytkowania gruntu. Koszty te rozliczane sq na rachunek zyskéw i strat przez okres na jaki prawo
zostato przyznane.
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c. Zapasy (MSR 2)
Zapasy wykazuje sie po cenie nabycia lub koszcie wytworzenia lub tez po cenie sprzedazy
netto, w zaleznosci od tego, ktéra z tych wartosci jest nizsza.

d. Aktywa trwale przeznaczone do zbycia

Aktywa trwate i grupy do zbycia klasyfikuje sie jako przeznaczone do sprzedazy, jesli ich wartose
bilansowa zostanie odzyskana raczej w wyniku transakcji sprzedazy niz w wyniku ich dalszego
uzytkowania. Warunek ten uznaje sie za spetniony wytgcznie wdwczas, gdy wystgpienie
transakciji sprzedazy jest bardzo prawdopodobne, a sktadnik aktywdw (lub grupa do zbycia) jest
dostepny do natychmiastowej sprzedazy w swoim obecnym stanie. Klasyfikacja sktadnika
aktywow jako przeznaczonego do zbycia zaktada zamiar kierownictwa spdtki do dokonania
fransakciji sprzedazy w ciggu roku od momentu zmiany klasyfikacji. Aktywa trwate (i grupy do
zbycia) zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy wycenia sie po nizszej sposrdd dwdch
wartosci: pierwotnej wartosci bilansowej lub wartosci godziwej, pomniejszonej o koszty zwigzane
ze sprzedazqg. W czasie gdy dany sktadnik aktywdw zaliczany jest do przeznaczonych do
sprzedazy nie podlega on amortyzacii.

e. Wartos¢ firmy

Wartoé¢ firmy powstajgca przy konsolidaciji wynika z wystgpienia na dzieh nabycia, nadwyzki
kosztu nabycia jednostki nad wartoéciq godziwg mozliwych do zidentyfikowania sktadnikéw
aktywdw i pasywow jednostki zaleznej na dzieh nabycia. Warto$¢ firmy jest wykazywana jako
sktadnik aktywéw i przynajmniej raz w roku podlega analizie pod kgtem utraty wartosci.
Ewentualna utrata wartosci rozpoznawana jest od razu w rachunku zyskdw i strat i nie podlega
odwrdceniu

w kolejnych okresach. Przy sprzedazy jednostki zaleznej odpowiednia cze$¢ wartosci firmy
uwzgledniana jest przy wyliczaniu zysku bqdz straty na sprzedazy.

f. Naleznosci
Na dzienh powstania naleznosci wycenia sie wg wartoéci godziwej. W pdiniejszym okresie
naleznosci wykazuje sie wedtug skorygowanych cen nabycia (metody zamortyzowanego
kosztu) stosujgc metode efektywnej stopy procentowej i pomniejsza o odpisy aktualizujgce.
Odpiséw aktualizujgcych dokonuje sie w oparciu o wiekowanie sald naleznos$ci bgdz na
podstawie analizy danych historycznych oraz w sytuacji, gdy odzyskanie naleznosci przestaje
by¢ prawdopodobne.

g. Srodki pienieine
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmujg érodki pieniezne w kasie, na rachunkach
bankowych oraz lokaty i krétkoterminowe papiery wartoéciowe z terminem zapadalnodci do
trzech miesiecy od ich zatozenia, ofrzymania, nabycia lub wystawienia.

h. Koszty finansowania zewnetrznego (MSR 23)

Koszty finansowania zewnetrznego bezposrednio zwigzanego z nabyciem lub wytworzeniem
sktadnikéw majgtku wymagajgcych dtuzszego czasu, aby mogty by¢ zdatne do uzytkowania
lub odsprzedazy, dodaje sie do kosztéw wytworzenia takich aktywdw az do momentu, w ktdérym
aktywa te sqg zasadniczo gotowe do zamierzonego uzytkowania lub odsprzedania. Przychody z
inwestycji uzyskane w wyniku kréotkoterminowego inwestowania  pozyskanych  Srodkow
zewnetrznych przed zainwestowaniem ich w omawiane aktywa pomniejszajg warto$¢ kosztow
finansowania zewnetrznego podlegajgcych kapitalizacji.

Wszelkie pozostate koszty finansowania zewnetrznego sq odnoszone bezposrednio w rachunek
zyskdw i strat w okresie, w ktérym zostaty poniesione.

i. Dotacje panstwowe
Dotacji panstwowych nie ujmuje sie do chwili uzyskania uzasadnionej pewnosci, ze Grupa spetni
konieczne warunki i otrzyma takie dotacje.
Dotacje do aktywdw ujmuje sie jako przychody przysztych okresdw, a nastepnie czes¢ dotacii
przenoszona jest do przychoddw kazdego roku, tak aby zréwnowazyE wyzszy odpis
amortyzacyjny oparty na wartosci poczgtkowej sktadnika aktywow trwatych.
Dofinansowanie do aktywoéw z Zaktadowego Funduszu Rehabilitacji Oséb Niepetnosprawnych
ujmuje sie w kapitale zapasowym.
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j- Zobowiqgzania
Za zobowiqgzania uznaje sie wynikajacy z przysztych zdarzenh obowigzek wykonania $wiadczeh o
wiarygodnie okre$lonej wartosci, ktdére spowodujg wykorzystanie juz posiadanych lub przysztych
aktywdw Spdtki. Na dzieh powstania, zobowigzania wycenia sie wg warto$ci godziwej. W
pdzniejszym okresie, zobowigzania wykazuje sie wedtug skorygowanych cen nabycia (metody
zamortyzowanego kosztu) stosujgc metode efektywnej stopy procentowe.

k. Rezerwy (MSR 37)
Rezerwy tworzone sq woéwczas, gdy na Grupie cigzy istniejgcy obowigzek wynikajgcy ze zdarzeh
przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje koniecznosc
wyptywu Srodkdw, z ktérymi zwigzane sg korzysci ekonomiczne oraz mozna dokonac
wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.

. Podatek dochodowy odroczony (MSR 12)
Na obowigzkowe obcigzenia wyniku sktadajqg sie: podatek dochodowy i podatek odroczony.
Na przejsciowe rdzinice miedzy wartoscig ksiegowq aktywdw i pasywdw a ich wartoscig
podatkowqg tworzone sqg rezerwy i ustalane caktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego od o0sdb prawnych.
Wartoé¢ sktadnika aktywdw z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien
bilansowy, a w przypadku, gdy spodziewane przyszte zyski podatkowe nie bedqg wystarczajgce
dla realizacji sktadnika aktywdw lub jego czesci nastepuje jego odpisanie.
W zwiqzku z dziatalnosciq spotki zaleznej OZEN Plus Sp. z 0.0. w Specjalnej Strefie Ekonomicznej w
sprawozdaniach skonsolidowanych zostanie rozpoznane w przysztosci aktywo z tytutu mozliwosci
skorzystania z ulgi podatkowej, jaka wynika z faktu funkcjonowania przedmiotowej inwestycji w
Stupskiej Specjalnej Strefie Ekonomicznej Obszar w Watczu.

m. Udziaty niekontrolujace (MSR 27)
Udziaty niekontrolujgce ustala sie, jako warto$¢ aktywdw netto jednostek powigzanych,
przypadajgcych na dzieh bilansowy akcjonariuszom spoza grupy kapitatowej. Warto$¢ te
zmniejsza/zwieksza sie o przypadajgce na te udziaty zwiekszenia/zmniejszenia aktywoéw netto.

n. Kapitaly wiasne
Kapitat zaktadowy wykazywany jest w wartosci nominalnej wyemitowanych i zarejestrowanych
akcji. Na dzien 31 grudnia 2013 roku kapitat zaktadowy w wysokosci 14.685 tys. zt tworzyto
146 850 643 akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

o. Przychody (MSR 18)
Przychody sg ujmowane w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Grupa uzyska
korzysci ekonomiczne zwigzane z dang transakcjg oraz gdy kwote przychoddw mozna wycenic
w wiarygodny sposéb. Przy uimowaniu przychoddw obowigzujg nastepujgce kryteria klasyfikacii:
- sprzedaz towardw i produktdw — sg one ujmowane, jezeli znaczgce ryzyko i korzysci wynikajgce
Z prawa wtasnosci do towardw i produktéw zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwote
przychoddéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposdb,
- $wiadczenie ustug - przychody sq ujmowane poprzez odniesienie do stopnia zaawansowania
realizacji danej umowy,
- przychody z inwestycji Funduszu — obejmujg dywidendy ujmowane w momencie ustalenia
praw akcjonariuszy do ich ofrzymania oraz odsetki uimowane sukcesywnie w miare ich
narastania do wartosci bilansowej netto danego sktadnika aktywow.

p. Rachunek przeptywéw pienieznych

Grupa sporzgdza przeptywy metodqg posdrednig stosujgc podziat na dziatalno$¢ operacyjng,

inwestycyjng i finansowq, ktéry przedstawia sie nastepujgco:

- do dziatalnosci operacyjnej Grupa zalicza transakcje i zdarzenia zwigzane z podstawq
dziatania grupy,

- do dzatalnosci inwestycyjnej Grupa zalicza wydatki poniesione na zakup (budowe) lub
uzyskane ze sprzedazy przez Grupe aktywdw trwatych,

- do dziatalnosci finansowej zalicza sie gtdwnie pozyskiwanie kapitatu  wtasnego
i kapitatéw obcych oraz ich zwrot i obstuge.
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gq. Platnoscirealizowane w formie akcji

Ptatnosci w formie akcji rozliczane w instrumentach kapitatowych na rzecz Zarzgdu oraz
pracownikdw wycenia sie w warto$ci godziwej instrumentow kapitatowych na dzien ich
przyznania. Do wyznaczania warto$ci uprawnien uzywa sie technik symulacji Monte Carlo oraz
wzordw analitycznych.

Warto$¢ godziwg ptatnosci w formie akcji rozliczanych w instrumentach kapitatowych okreslong
w dniu ich przyznania odnosi sie w koszty metodq liniowg w okresie nabywania uprawnien, na
podstawie oszacowanh Spdtki co do instrumentéw kapitatowych, ktére ostatecznie zostang
nabyte. Na kazdy dzieh bilansowy Grupa weryfikuje oszacowania dotyczgce liczby
instrumentéw kapitatowych przewidywanych do przyznania. Ewentualny wptyw weryfikaciji
pierwotnych oszacowan ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat przez pozostaty okres przyznania.

r. Kontrakty budowlane
Grupa rozpoznaje przychody z tytutu wykonywanych kontrakiéw budowlanych zgodnie z
metodqg stopnia zaawansowania ustugi. Stopien zaawansowania ocenia sie poprzez obmiar
wykonanych prac.
W przypadku wystgpienia rdznicy pomiedzy wartosciq zafakturowanych przychoddw, a
wartosciq przychoddw obliczong metodq stopnia zaawansowania na danym kontrakcie Spdtka
odpowiednio koryguje wartos¢ przychoddw ze sprzedazy, odnoszgc rdznice na czynne
rozliczenia miedzyokresowe lub rozliczenia miedzyokresowe przychoddw.
W przypadku, kiedy istnieje prawdopodobienstwo, iz tqgczne koszty zwigzane z realizacjqg
kontraktu przekroczg tqczne przychody, przewidywana strata (nadwyzka kosztéw nad
przychodami) jest uymowana w rozliczeniach miedzyokresowych biernych jako rezerwa na straty
na kontrakcie i obcigza koszty operacyjne.

s. Ujecie i wycena swiadectw pochodzenia energii
Prawa majatkowe wynikajgce ze Swiadectw pochodzenia energii elekirycznej wytworzonej
z odnawialnych zrédet energii ujmuje sie w ksiegach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu
finansowym jako wyodrebniony sktadnik aktywdw, w/w prawa kwadalifikuje sie i zalicza do
towardw. Prawa majgtkowe ujimuje sie w ksiegach rachunkowych w miesigcu produkcji energii
elektrycznej z odnawialnych zrédet energii i wycenia sie je jako iloczyn ilo$ci wyprodukowanych
praw i jednostkowej ceny rynkowej prawa majgtkowego wynikajgcego ze Swiadectwa
pochodzenia z miesigca produkcji. W przypadku gdy sprzedaz $wiadectw odbywa sie na
podstawie podpisanych umdw, cene rynkowq stanowi cena wynikajgca z umowy.
Drugostronne ujecie przyznanych praw majgtkowych ze $wiadectwa pochodzenia nastepuje
przez uznanie przychodu ze sprzedazy,
Warto$¢ rozchoddéw praw majgtkowych wynikajagcych ze $wiadectw pochodzenia ustala sie
metodq FIFO.

4. ZTARZADIANIE RYZYKIEM FINANSOWYM | KAPITALOWYM

4.1. Ryzyko finansowe

Dziatalno$¢ spotki narazona jest na rézne rodzaje ryzyka finansowego a w szczegdlnosci:
A. ryzyko zmiany stép procentowych;

B ryzyko kredytowe;

C. ryzyko kursowe;

D. ryzyko utraty ptynnosci.

A. Ryzyko zmian stop procentowych

Dla posiadanego zadtuzenia finansowego, dla ktérego odsetki liczone sg na bazie zmiennej
stopy procentowej, wystepuje ryzyko wzrostu tych stép w stosunku do poziomu
z dnia zawarcia umowy. Z kolei dla zobowigzan finansowych oprocentowanych wg statej stopy
procentowej ryzyko wiqgze sie ze spadkiem rynkowych stép procentowych.

Zmiana oprocentowania o +/- 1 punkt procentowy w przypadku zobowigzah spdtki wptynetaby
na wynik nastepujgco:
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Wartos¢
bilansowa +1% (1pp) -1% (1pp)
State stopy procentowe na dzien 31.12.2013
Otrzymane kredyty i pozyczki 84 349 803 -803
Obligacje 23196 223 -223
107 545 1026 (1 026)
Imienne stopy procentowe na dzieh 31.12.2013
Obligacje 3562 43 -43
3562 43 (43)
State stopy procentowe na dzieh 31.12.2012
Otrzymane kredyty i pozyczki 76 348 775 -775
Obligacje 21 580 183 -183
97 928 958 (958)
Zmienne stopy procentowe na dzieh 31.12.2012
Obligacje 5025 50 -50
5025 50 (50)

B. Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe Grupy zwigzane jest przede wszystkim z naleznosciami z dostaw i ustug.
Naleznosci te poddawane sg ciggtemu monitoringowi. Analizowana jest struktura wiekowa
naleznosci oraz kondycja finansowa dtuznikdw.

Maksymalna

wartosé

Wartosé narazona

31.12.2013 bilansowa na ryzyko

Naleznosci handlowe 2778 2778
Pozyczki (udzielone) - -

Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych 2116 2116

31.12.2012

Naleznosci handlowe 1739 1739
Pozyczki (udzielone) - -

Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych 448 448

C. Ryzyko kursowe

Umocnienie ztotego wobec walut obcych stanowi ryzyko kursowe prowadzenia dziatalnosci
operacyjnej spoétek celowych, handlujagcych z krajami Europy zachodniej w walucie kontrahenta.
Z kolei ostabienie ztotego stanowi ryzyko w odniesieniu do zobowigzan denominowanych w
walucie obcej, gtdwnie pozyczek od instytucii finansowych.

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwos¢ wyniku finansowego brutto w zwigzku z potencjalng
zmiang warto$ci godziwej naleznosci i zobowigzan pienieznych, wyrazonych w walucie innej niz
waluta funkcjonalna, na racjonalnie mozliwe wahania kursdéw walut przy zatozeniu niezmiennosci

innych warunkdw.
Wzrost/spadek Wptyw na wynik

kursu waluty  finansowy brutto

Okres zakonczony 31.12.2013

EUR 10,00% +/- 939
SEK 10,00% +/-2
Okres zakonczony 31.12.2012

EUR 10,00% +/-1572
SEK 10,00% +/-18

D. Ryzyko utraty ptynnosci

Ryzyko utraty ptynnosci w spdtkach Grupy wynika z wczesnego etapu prowadzenia dziatalnosci
operacyjnej i poziomu wptywdw z tej dziatalnosci nie pozwalajgcego na regulowanie
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zobowiqzan bez wsparcia zewnetrznego. Krétki okres prowadzonej dziatalnosci operacyjne;j lub,
w odniesieniu do niektérych spotek Grupy, etap inwestycyjny stanowig ograniczenia dostepu do
kapitatu z rynkdw finansowych, co moze skutkowac brakiem mozliwosci pozyskania nowego
finansowania lub refinansowania swojego zadtuzenia. Ryzyko to wuzaleznione jest
W przewazajgcej mierze od oceny zdolnosci kredytowej Spdtki, spodtek zaleznych, warunkdw
rynkowych dotyczgcych pozyskania dtugu oraz sktonnosci do ryzyka na rynkach finansowych.

W ocenie Zarzgdu Spétki element ten jest monitorowany i uwazany za wyjgtkowo istotny
w ramach funkcjonowania Spotek.

Analiza wymagalnos$ci zobowigzan finansowych:

31.12.2013r. dolroku  od1do5lat > 5 lat
Oprocentowane kredyty i pozyczki 14 057 80734 -
Zamienne akcje uprzywilejowane - - -
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 9 669 - -
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 248 211 -
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych dtuznych papierdw
wartosciowych 4743 22 883 -

31.12.2012r. dolroku  od1do5lat > 5 lat
Oprocentowane kredyty i pozyczki 43 254 37 377 1 474
Zamienne akcje uprzywilejowane - - -
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 11013 - -
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 246 254 -
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych dtuznych papieréw
wartociowych 27 929 - -

4.2. Ryzyko kapitatowe

Na jednostce dominujgcej nie cigzg zadne zewnetrzne ograniczenia, zwigzane z zarzgdzaniem
kapitatem poza standardowymi wymogami odnoénie minimalnego poziomu kapitatu
zaktadowego okreslonego przez Kodeks Spdtek Handlowych. Poziom minimalny kapitatu
akcyjnego jest zachowany.

Celem Skystone Capital w zarzgdzaniu ryzykiem kapitatowym jest ochrona zdolnosci Skystone
Capital do kontynuowania dziatalnosci, tak, aby mozliiwe byto realizowanie zwrotu dla
akcjonariuszy oraz korzysci dla innych zainteresowanych stron. Ponadto istotnym elementem
zarzqdzania ryzykiem kapitatowym jest optymalizacja struktury kapitatu w celu obnizenia jego
kosztu.

Skystone Capital monitoruje kapitat, przy pomocy wskaznika zadtuzenia, ktéry oblicza sie, jako
stosunek zadtuzenia netto (kredyty, pozyczki, zobowigzania z tytutu leasingu finansowego,
zobowiqgzania handlowe oraz pozostate zobowigzania pomniejszone o $rodki pieniezne i ich
ekwiwalenty) do tgcznej wartosci kapitatu (rozumianego jako suma kapitatu wtasnego i
zadtuzenia netto).

31.12.2013r. 31.12.2012r.
Zobowigzania ogétem 134 556 123214
Minus: srodki pieniezne i ich ekwiwalenty (2116) (448)
Zadtuzenie netto 132 440 122766
Kapitat wtasny ogdtem 14 495 35229
Kapitat wtasny i zadtuzenie netto 146 935 157 995
Wskaznik zadtuzenia 90,14% 77.70%

W skaznik zadtuzenia = zadtuzenie netto/(kapitat wtasny i zadtuzenie netto)
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5. RZECZIOWE AKTYWA TRWALE

RZECZOWE AKTYWA TRWALE W OKRESIE OD 01.01 DO 31.12.2013 ROKU

S na dzien na dzien
WyszczegOdlnienie
31.12.2013 31.12.2012
Grunty 1383 1395
Budynkiibudowle 61894 64149
Maszyny i urzgdzenia 92 486 99 150
Srodki transportu 21720 22 898
Pozostate srodki trwate 556 522
Wartos¢ bilansowa netto 178 039 188114
Rzeczowe aktywa trwate w toku wytwarzania 850 8336
Zaliczki na srodki trwate 833 878
Rzeczowe aktywa frwate ogdtem 179722 197 328
Zaklasyfikowanie rzeczowych aktywéw trwatych joko
przeznaczonych do sprzedazy - -
Rzeczowe aktywa trwate 179 722 197 328
RZECZOWE AKTYWA TRWALE W OKRESIE OD 01.01 DO 31.12.2013 ROKU
.. Maszyny L . Pozostate Srodki
Wyszczegolnienie Grunty Budynkii i srodki srodki frwale w Razem
budowle . fransportu budowie
urzgdzenia trwate L
zaliczki
Wartos¢ bilansowa netto na dzien 01.01.2012 roku 1407 66190 105877 24922 430 12 586 211 412
Iwiekszenia stanu z tytutu nabycia - 214 139 35 200 316 904
Imniejszenia stanu z tytutu zbycia (-) - - (12) (150) (30) - (192)
Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci (-) - - - - - (3230) (3230)
Amortyzacia (-) (12)  (2255) (6 854) (1794) (78) - (10993)
Pozostate zmiany - - - (115) - (458) (573)
Warto$é bilansowa netto na dzien 31.12.2012 roku 1395 44149 99 150 22898 522 9214 197 328
Wartos¢ bilansowa netto na na dzien 01.01.2013 roku 1395 64149 99150 22898 522 9214 197 328
Zmniejszenie stanu z tytutu sprzedazy spotki zaleznej (-) - (43) - (3) - (8997) (9 043)
Iwiekszenia stanu z tytutu nabycia - - 47 330 129 531 1037
Przyjecie ze Srodkéw trwatych w budowie - 43 90 - - (133) -
Iwiekszenia z tytutu zawartych umoéw leasingu - - - 397 - - 397
Imniejszenia stanu z tytutu zbycia (-) - - - (89) - - (89)
Amortyzaca (-) (12)  (2255) (6801) (1748) (95) - (10911)
Pozostate zmiany - - - (65) - 1068 1003
Warto$é bilansowa netto na na dzien 31.12.2013roku 1383 61894 92486 21720 556 14683 179722
RZECZIOWE AKTYWA TRWALE W OKRESIE OD 01.01 DO 31.12.2013 ROKU (CIAG DALSZY)
, Budynkii Maszyny §odki Po,zosiqle $rodki
Wyszczegdlnienie Grunty i srodki frwatew Razem
budowle . fransportu .
urzqdzenia frwate  budowie
Stan na na dzier 01.01.2013 roku
Warto$¢ bilansowa brutto 1407 66680 106 973 26 358 883 12 444 214745
Suma dotychczasowego umorzenia i odpisdw
aktualizujgcych (-) (12)  (2531) (7 823) (3 460) (361) (3230) (17 417)
Wartos¢ bilansowa netto 1395 64149 99150 22898 522 9214 197 328
Stan na na dzien 31.12.2013 roku
Wartos¢ bilansowa brutto 1407 66680 107 105 26 825 1012 4913 207 942
Suma dotychczasowego umorzenia i odpisdw
aktualizujgcych (-) (24) (4786) (14619) (5105) (456) (3230) (28 220)
Wartoéé bilansowa netto 1383 61894 92 486 21720 556 1683 179722
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6. WARTOSCI NIEMATERIALNE

WARTOSCI NIEMATERIALNE NA DZIEN 31.12.2013 ROKU

na dzien na dzien
31.12.2013 wyiworzone 31.12.2012 wyitworzone
Wyszczegdlnienie warto$é netto we wiasnym .., we wiasnym
, . wartos¢ netto .
ogotem, w zakresie ; zakresie
ogotem, w tym:
tym:
Znaki towarowe - - - -
Patenty ilicencje 18 - 27 -
Oprogramow anie komputerowe 7 - 10 -
Koszty prac rozwojowych 257 - 772 -
Pozostate wartosci niematerialne 140 - 155 -
Prawo wieczystego uztkowania
gruntu - - 1104 -
Wartos¢ bilansowa netto 422 - 2068 -
Wartosci niematerialne ogétem 422 - 2068 -
Zaklasyfikow anie wartosci
niematerialnych jako
przeznaczonych do sprzedazy - - - -
Wartosci niematerialne 422 - 2068 -
WARTOSCI NIEMATERIALNE W OKRESIE OD 01.01 DO 31.12.2013 ROKU
. . Koszty Pozostate | Prawo
J Inaki Patenty = Oprogramowanie L s wieczystego
Wyszczegolnienie - ! prac wartosci . ! Razem
towarowe i licencje komputerowe . . . vzytkowania
rozwojowych niematerialne
gruntu
Warto$¢ bilansowa netto na dzien
01.01.2012 roku - 4 790 220 1117 2131
Zwiekszenia stanu z tytutu nabycia - 15 - - - 15
Imniejszenia stanu z tytutu zbycia - (3) - - - (3)
Amortyzacja (2) (9) (6) (18) (27) (13) (75)
Pozostate zmiany 2 36 - - (38) - -
Wartosé bilansowa netto na dzien
31.12.2012 roku 27 10 772 155 1104 2068
Warto$¢ bilansowa netto na na
dzief 01.01.2013 roku 27 10 772 155 1104 2068
Imniejszenie stanu z tytutu
sprzedazy spotki zaleznej - - (496) - (1100) (159¢)
Zwiekszenia stanu z tytutu nabycia - 7 - 1 - 8
Amortyzacja (9) (10) (19) (16) (4) (58)
Wartos¢ bilansowa netto na na
dzien 31.12.2013 roku 18 7 257 140 422
WARTOSCI NIEMATERIALNE W OKRESIE OD 01.01 DO 31.12.2013 ROKU (ciqg dalszy)
Prawo
K P tak
P Inaki Patenty = Oprogramowanie oszty 0z0s 9 ? wieczystego
Wyszczegolnienie . d prac wartosci . ’ Razem
towarowe i licencje komputerowe R . R vzytkowania
rozwojowych niematerialne
gruntu
Stan na na dzier 01.01.2013 roku
Warto$é bilansowa brutto 7 45 356 808 296 1214 2726
Suma dotychczasowego umorzenia
i odpisdw aktualizujgcych (7) (18) (346) (34) (141) (110) (658)
Warto$¢ bilansowa netto 27 10 772 155 1104 2068
Stan na na dzien 31.12.2013 roku
Wartos¢ bilansowa brutto 7 45 360 313 297 - 1022
Suma dotychczasowego umorzenia
i odpisdw aktualizujgcych (7) (27) (353) (56) (157) - (600)
Wartos¢ bilansowa netto 18 7 257 140 - 422
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7.

INSTRUMENTY FINANSOWE

Na dzien 31 grudnia 2013 r. Grupa posiadata nastepujgce instrumenty finansowe zgodnie
Z MSR 39:

na dzien na dzien
31.12.2013 31.12.2012
Srodki pieniezne 2116 448
Pozyczki udzielone -
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 2778 1739
Razem akiywa 4894 2187
oraz zobowigzania finansowe zgodnie z MSR 39:
na dzien na dzien
31.12.2013 31.12.2012
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 9 669 11013
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 459 500
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych dtuznych
papierdéw wartosciowych 27 626 27 929
Kredyty i pozyczki 94791 82 046
Razem zobowiqgzania finansowe 132 545 121 488

Zdaniem Zarzgdu Spdtki dominujgcej wartos¢ bilansowa ww. instrumentdw finansowych na
31 grudnia 2013 r. nie odbiegata istotnie od ich wartosci godziwej.

EMISJA, WYKUP | SPLATA DLUZNYCH | KAPITALOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W dniu 2 lipca 2013 r. spbdtka dokonata przydziatu 231.956 obligacji serii J o tqgcznej wartosci
nominalnej 23.195.600 zt. Obligacje zostaty wyemitowane na okres 2 laf. Termin wyptaty
pierwszego kuponu odsetkowego obligacii serii J przypadat na 27 grudnia 2013 r. W ww. ferminie
Spoétka nie dysponowata srodkami, ktére umozliwiatyby jej chocby czeSciowq wyptate odsetek,
wskutek czego odsetki od obligacij serii J nie zostaty sptacone. Do dnia publikacji niniejszego
raportu spdtka nie uregulowata zobowigzan z tytutu odsetek od obligacii serii J.

W dniu 4 lutego 2014 r. obligacije serii J zostaty zarejestrowane w Krajowym Depozycie Papierdw
Wartoéciowych i oznaczone kodem ISIN PLNFIT000178.

W dniu 24 lutego 2014 roku 10.611 sztuk obligacji serii J zostato rozliczonych pomiedzy Skystone
Capital S.A. a obligatariuszem na mocy porozumienia stron, w zwigzku z czym na dzien publikaciji
niniejszego raportu spodtka posiada zobowigzania z tytutu 221.345 sztuk obligacii serii J.

W grudniu 2011 r. spdtka wyemitowata 5.025 dwuletnich obligaciji serii E, oznaczonych kodem
ISIN' PLNFIT000095, o tgcznej wartosci nominalnej 5.025.000 zt. Cze$¢ obligacji serii E w liczbie
1.463 byta przedmiotem przedterminowego wykupu w dniu 2 lipca 2013 r. Termin wykupu
pozostatej czesci obligaciji serii E (3.562 szt.) wraz z odsetkami za ostatni okres odsetkowy
przypadat na 18 grudnia 2013 roku. W zwigzku z brakiem Srodkdw spdtka do dnia publikacji
niniejszego raportu nie dokonata wykupu obligacii serii E.

W celu pozyskania srodkdw koniecznych do wywigzania sie m.in. ze zobowigzah z tytutu wyptaty
odsetek od obligaciji serii J oraz wykupu obligaciji serii E, spdtka w sierpniu 2013 r. uchwalita
emisje akciji. Jednakze subskrypcija akcji, trwajgca od wrzeénia do grudnia 2013 r., zakonhczyta sie
bez osiggniecia wymaganego poziomu zapisdbw na akcje nowej emisji i w konsekwenciji nie
doszta do skutku.
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10.

Biorgc pod uwage zmiany na rynku energii odnawialnej, zwigzane m.in. z nieuchwaleniem do
dzi$ ustawy o odnawialnych zrédtach energii (OZE), spdtka we wrzesniu 2013 r. ogtosita nowqg
strategie, zwigzang z wyjsciem z inwestycji w OZE, upatrujgc w niej rowniez alternatywy dla
pozyskania $rodkdw w celu oddtuzenia spdtki (wykup obligacj) w sytuaciji niepozyskania
kapitatu akcyjnego. Spdtka zwraca uwage na fakt, iz realizowany od wielu miesiecy proces
pozyskiwania $Srodkdw ze sprzedazy aktywdw, okreslony przez Zarzgd Skystone Capital S.A. w
strategii spdfki, jest mocno zaawansowany. Aktualnie prowadzone dziatania zwigzane ze
sprzedazg aktywow to sprzedaz akcji Viatron S.A. notowanych na NewConnect, sprzedaz
udziatdw w spdtce Biogaz Zeneris Sp. z 0.0. oraz sprzedaz udziatdw w Ozen Plus Sp. z 0.0.

Na sptate zobowigzan z tytutu odsetek od obligacii serii J oraz z tytutu zapadtych obligacii serii E
przeznaczone zostang Srodki pozyskane z pierwszej ze zrealizowanych transakciji, o ktdérych
mowa powyzej. Majgc na uwadze stopien zaawansowania rozmoéw inwestorskich spotka
zaktada, ze rozliczenie sie z obligatariuszami nastgpi do konca marca 2014 roku.

INFORMACJA O KURSIE EURO

Wybrane dane finansowe zawarte w niniejszym raporcie zostaty przeliczone na EURO wedtug
nastepujgcych zasad:

Poszczegdlne pozycje aktywodw i pasywodw — wedtug Sredniego kursu ogtoszonego na ostatni
dzien kazdego okresu sprawozdawczego przez Narodowy Bank Polski:

na dzien 31 grudnia 2013r. - 4,1472
na dzien 31 grudnia 2012r. - 4,0882

Poszczegdlne pozycje rachunku zyskdw i strat oraz rachunku przeptywdw srodkdw pienieznych —
wedtug kursu stanowigcego Sredniq arytmetyczng Srednich kursow ustalonych przez Narodowy
Bank Polski na ostatni dzieh kazdego zakohczonego miesigca  kazdego  okresu
sprawozdawczego.

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013r. - 4,2110
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2012r. - 4,1736

INFORMACJE DOTYCZACE SEGMENTOW DZIALALNOSCI

Grupa w okresie sprawozdawczym identyfikowata nastepujgce segmenty sprawozdawcze:

1. dziatalno$¢ prowadzong przez spodtke zalezng OZEN Plus Sp. z 0. 0.,

2. dziatalno$¢ prowadzong w zakresie energii z odpaddw (Energo-Eko | S.A.),

3. dziatalno$¢ prowadzong w zakresie elektrowni wodnych (Elektrownie Wodne ZENERIS Sp. z o.
0., Elektrownie Wodne ZENERIS Plus Sp. z 0. 0. oraz Zespdt Elektrowni Wodnych ZENERIS Sp. z
0.0.),

4. dziatalno$¢ prowadzong w zakresie elektrowni biogazowych (Biogaz Zeneris Sp. z o. o.,
Biogazownia Bielany Sp. z 0.0., Biogaz Zeneris Tech Sp. z 0.0.),

5. dziatalno$¢ prowadzong przez Viatron S.A.,

6. oraz ogding dziatalnos$¢ spdtki dominujgcej zwigzang z inwestycjami w zakresie OZE.

Grupa nie identyfikowata obszaréw geograficznych — catos¢ dziatalnosci odbywata sie na rynku
krajowym.

Ponizsze zestawienie przedstawia wybrane dane liczbowe dla poszczegdinych segmentdw
dziatalno$ci zgodnie z MSSF:
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Segmenty
Wyszczegdlnienie OZEN- Energo- Elekirownie SKYSTONE | ~ Wylaczenia Wartos¢
BIOGAZ Viatron CAPITAL [konsolidacyjne| skonsolidowana
Plus Eko Wodne
Wyniki finansowe segmentdw branzowych za okres od 01.01 do 31.12.2013 roku
Przychody ogétem 24 821 10 265 1915 9 841 3823 (3 863) 36 812
Sprzedaz na zewnqtrz 24 821 10 265 1873 9841 2 - 36 812
Sprzedaz miedzy segmentami - - - 42 - 3 821 (3863) -
Koszty ogétem (38 445) (553) (412) (2727) (6976) (2114) (1 902) (53 149)
Wynik segmentu (13 644) (543) (147) (812) 2 865 1709 (5 765) (16 337)
Pozostate przychody operacyjne 1907 5 4 1 006 863 1093 930 5808
Pozostate koszty operacyjne (327) (202) (1) (43) (16) (928) 279 (1238)

Udziat w zyskach jednostek
rozliczanych metodq praw wtasnosci - - - -

operacyjnej (12084)  (740) (144) 151 3712 1874 (4 556) (11 767)

Przychody finansowe - - 9 - - - (4) 5
Koszty finansowe (10062) (175) (11 (687) (1 007) (3 059) 3 864 (11 237)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem (22 126)  (915) (246) (536) 2705 (1 185) (698) (22 999)
Podatek dochodowy - 86 - - 157 - - 243
Zysk (strata) netto (22126)  (829) (246) (536) 2862  (1185) (696) (22 756)
Pozostate informacje dotyczqce segmentdw branzowych za okres od 01.01 do 31.12.2013 roku

Skonsolidowane aktywa ogétem 165 221 - 176 14386 24485 118 735 (121 802) 201 201
Aktywa segmentu 165 221 - 176 14386 24 485 118 735 (121 802) 201 201

Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych rozliczanych metodg
praw wtasnosci - - - - - - - -

Nakiady inwestycyjne 56 3 627 4 157 450 ) - 4 300
- zeczowe aktywa trwate 55 3627 - 157 450 3 - 4292
w tym: srodki frwate w
budowie - 380 - 134 17 - - 531
- wartosci niematerialne 1 - 4 - - 3 - 8
Amortyzacja rzeczowych aktywow (8 814) (4) (3) (1017) (1 680) (101) 707 (10912)
Amortyzacja wartosci niematerialnych — (17) (5) (1) (8) (27) m - (59)

11. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Skystone Capital, a takze spdtki od niego zalezne, zawieraty transakcje z podmiotami
powigzanymi. Transakcje te w opinii Zarzgdu sq typowe i rutynowe, zawierane na warunkach
rynkowych, a ich charakter i warunki wynikajg z biezgcej dziatalnosci operacyjnej, prowadzonej
przez Skystone Capital.

Transakcje dotyczgce spdtek zaleznych zostaty wytgczone w  ramach  eliminacii
konsolidacyjnych.

11.1.Pozyczki otrzymane od podmiotéw powigzanych

IV kwartaty 2013 IV kwartaty 2012
Otrzymane Koszty Otrzymane Koszty
pozyczki odsetek pozyczki odsetek
Pozostate podmioty powigzane
BB Investment SA - - 900 22
PLEQ Plant & Equipment GmbH 781 60 - -
Energo Eko Sp.zo0.0. 1850 112 500 27
Pozostate osoby powigzane
Cztonek zarzgdu spdtki dominujgcej 200 8 - -
Cztonek rady nadzorczej spotki dominujgcej 662 28 - -
Cztonek rodziny cztonka zarzgdu jednostki dominujgcej - - 120 5
Cztonek zarzqdu jednostki zaleznej 25 - - -
Cztonek zarzqgdu jednostki zaleznej 25 - - -
Cztonek zarzqdu jednostki zaleznej - 1 83 4
RAZEM 3543 209 1603 58
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na dzien 31.12.2013 na dzien 31.12.2012
Zobowiqzania z Zobowigzania Zobowigzania Zobowigzania
tytutu z tytutu z tytutu z tytutu
ofrzymanych naliczonych ofrzymanych naliczonych
pozyczek odsetek pozyczek odsetek
Pozostate podmioty powigzane
BB Investment SA - - 900 22
Energo Eko Sp.zo0.0. - - 400 27
Pozostate osoby powiqzane
Cztonek rady nadzorczej spdtki dominujgcej 422 28 - -
Cztonek zarzgdu jednostki zaleznej - - 83 1
RAZEM 422 28 1383 50
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ll. INFORMACJE DODATKOWE DO SRODROCINEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZA IV KWARTAL 2013 ROKU

1 PODSTAWOWE INFORMACJE O GRUPIE KAPITALOWEJ

a. Informacje ogdine

Jednostkg Dominujgcqg Grupy Kapitatowej jest Skystone Capital S.A. (zwana dalej ,,Jednostkg
Dominujacg” lub ,,Skystone Capital”), ktéra zostata utworzona w formie jednoosobowej spofki
akcyjnej Skarbu Panstwa zgodnie z Ustawq z dnia 30 kwietnia 1993 r. o narodowych funduszach
inwestycyjnych i ich prywatyzacji (zwang dalej "Ustawq" o NFI). Wpis do rejestru handlowego
Sagdu Rejonowego dla m. st. Warszawy nastgpit w dniu 31 marca 1995 r. W dniu 20 lipca 2001 r.
Skystone Capital zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym w Sqdzie Rejonowym
dla m. st. Warszawy pod numerem 0000029456. Aktualnie Sgdem Rejestrowym dla Skystone
Capital jest Sgd Rejonowy w Poznaniu — Nowe Miasto i Wilda, VIIl Wydziat Gospodarczy.

Siedziba Jednostki Dominujgcej od stycznia 2008 r. miesci sie w Poznaniu przy
ulicy Paderewskiego 7, 61-770 Poznan.

Jednostka Dominujgca prowadzi dziatalno$¢ miedzy innymi na podstawie Ustawy z dnia
15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spdtek handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037 z 2000r.).

Przedmiot dziatalnodci Jednostki Dominujgcej zdefiniowany jest jako pozostate posrednictwo
finansowe i oznaczony jest numerem 6523 w Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD).

Przedmiotem dziatalnosci Skystone Capital jest dziatalno$¢ inwestycyjna i deweloperska

na rynku odnawialnych zrédet energii (w dalszej czesci ,,OZE") realizowana zgodnie ze statutem

poprzez:

- nabywanie bqgdz obejmowanie udziatdéw lub akcji podmiotdw  zarejestrowanych
i dziatajgcych w Polsce lub zagranicq,

- nabywanie innych papierdw emitowanych przez podmioty, o ktérych mowa w punkcie
poprzedzajgcym,

- wykonywanie praw z akcji, udziatéw i innych papierow warto$ciowych,

- rozporzgdzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,

- udzielanie pozyczek spdtkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajgcym w Polsce lub
zagranicq,

- zacigganie pozyczek i kredytdw dla celdéw Skystone Capitall,

- inna dziatalnos¢ inwestycyjna.

Dnia 9 kwietnia 2013 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, w ramach zmiany

statutu Spdiki, okresdlito przedmiot dziatalnosci na nastepujgey:

- Dziatalno$¢ holdingdw finansowych,

- Dziatalno$¢ firm centfralnych (head offices) i holdingéw, z wytqczeniem holdingdw
finansowych,

- Pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytgczeniem
ubezpieczen i funduszy emerytalnych,

- Pozostate formy udzielania kredytéw,

- Dziatalno$¢ rachunkowo - ksiegowa; doradztwo podatkowe,

- Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczeji zarzgdzania.

Dziatalno$¢ operacyjna Skystone Capital, jako podmiotu dominujgcego polega na
wyszukiwaniu, ocenianiu, przygotowywaniu, organizowaniu finansowania i realizacji, poprzez
spotki celowe, funkcjonujgce w strukturze holdingowej, inwestycji na rynku OZE, w szczegdlinosci
majgcych na celu produkcje ,,zielonej” energii elekirycznej (ee) oraz ciepinej (ec).
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W kazdej z linii biznesowych, odnoszgcych sie do energetyki odnawialnej, w ramach ktérej
Skystone Capital prowadzi dziatalno$¢ operacyjng, menedzerowie Skystone Capital sqg
kluczowymi osobami w zarzgdach, bgdz tez radach nadzorczych tych Spdtek.

Rynek OZE w Polsce w ogdle, ale szczegdlnie w czesci odnoszgcej sie do produkciji energii z
biogazu i biomasy jest obecnie dla indywidualnych inwestorow ( w odrdznieniu od podmiotéw
tzw. energetyki zawodowej, opartej gtdwnie na weglu) rynkiem bardzo trudnym i niestabilnym.
Produkcja energii ze zrédet odnawialnych, ze wzgledu na stosunkowo jeszcze wysokie koszty
inwestycji i ograniczong sprawnos$¢ energetyczng aparatury stuzqcej do jej wytworzenia jest
ekonomicznie nieoptacalna i zaréwno budowa infrastruktury, jok i produkcja i sprzedaz samej
energii wymagajg nadal dotowania. W réznych krajach Europy wdrozono systemy wsparcia dla
producentdw ,zielonej energii”, realizujgc strategie energetyczne poszczegdlnych panstw oraz
wytyczne UE w zakresie ochrony klimatu. Systemy te efektywnie gwarantujg wytwdrcom zielonej
energii dtugoterminowqg efektywno$¢ ekonomiczng wybudowanych instalacji, niezalezng od
koniunktur rynkowych. W Polsce system wsparcia dla producentdw energii jest niestabilny i
obecnie niewystarczajgcy. W czesci producentami tej energii sg producenci energii opartej o
wegiel ( tzw. wspdtspalanie), ktdrzy do jej produkciji wykorzystujg swojg tradycyjng infrastrukture,
nie ponoszgc dodatkowych naktaddéw inwestycyjnych. Réwnoczesnie, korzystajg oni z systemu
wsparcia dla producentéw zielonej energii, ktéry w ich przypadku okazuje sie atrakcyjny
ekonomicznie. Ten model dziatania jest niedostepny dla podmiotdw realizujgcych inwestycje w
tej branzy ,od zera”. Mechanizmy i instrumenty przewidziane dla wsparcia indywidualnych
inwestoréw, w zderzeniu z warunkami, jakie powstajg na skutek ich koegzystencji z energetykg
zawodowq, nie dziatajg. Poszczegdlne segmenty tego rynku majg nieco odmienne
uwarunkowania, a najgorzej sytuacja przedstawia sie na rynku produkcji energii z biogazu i
biomasy. Przy obecnych cenach ftzw. zielonych certyfikatow, ktérych sprzedaz jest dla
producentdow zielonej energii waznym, uzupetniajgcym zrédtem przychoddw, zrdwnowazenie
bilansu przychoddw i kosztdw przedsiebiorstw jest bardzo trudne lub wrecz niemozliwe. Trwajg
prace legislacyjne nad nowym systemem wsparcia dla producentéw energii ze zroédet
odnawialnych, ale proces ten jest bardzo wolny, juz zapdzniony, a ostateczne rozwigzania i ich
atrakcyjno$¢ dla podmiotdw tego rynku, niepewne. Oficjalne deklaracje najwyzszych
przedstawicieli administraciji rzgdowej wskazujg na preferencje dla rozbudowy i modernizacji w
Polsce bazy wytwodrcze] energii elekirycznej opartej o wegiel oraz wypetnianie w stopniu
minimalnym, ,narzuconych” Polsce przez regulacje UE wymogdw produkcji energii ze zrédet
odnawialnych. Jednym z powodéw takiej postawy jest z pewnoscig trudna sytuacja budzetu
Panstwa.

Dla Skystone Capital, jako podmiotu realizujgcego inwestycje i Swiadczgcego ustugi w obszarze
OLZE w istotne] czesci w oparciu o biomase i biogaz, jest to sytuacja wysoce niekorzystna,
przektadajgca sie bardzo negatywnie na wyniki finansowe przedsiebiorstwa.

Dla ochrony interesu akcjonariuszy Spotki, Zarzgd Skystone Capital prowadzi intensywne
dziatania restrukturyzacyjne i optymalizacyjne, dopasowane do sytuacji poszczegdlnych spdtek
celowych i specyfiki ich dziatania. Dziatania te przynoszg pozytywne efekty, nie sq jednakze w
stanie zneutralizowac¢ i wyeliminowaé negatywnego wptywu otoczenia rynkowego w jakim te
firmy dziatajg. Trwatym elementem stabilizacji dla tych inwestycii, w tej ich czesci, ktére dziatajg
na rynku OZE ( produkcja wegla drzewnego ma charakter rynkowy i nie jest dotowana)mogq sie
sta¢ dopiero korzystne i odporne na ,,deformacije” ( jezeli takie zostang uchwalone) regulacje
ustawowe, ktérych mozna spodziewac sie nie predzej niz w konhcu roku 2014,

Po analizie portfela inwestycyjnego Spdfki, stanu i perspektyw dla poszczegdlinych aktywoéw w
obecnych warunkach ich dziatania, a takze biorgc pod uwage bardzo ograniczone mozliwosci
finansowe, Zarzgd Skystone Capital, powotany w potowie roku 2013, opracowat i opublikowat
we wrzedniu 2013 r. nowy kierunek strategiczny dla firmy, ktéry przewidywat koncentracje na
jednej, najwiekszej inwestycii fj. OZEN PLUS, oraz sukcesywne, w perspektywie do 12 miesiecy,
wychodzenie z pozostatych inwestycji na mozliwie najlepszych warunkach. Prezentacja nowej
strategii zawierata opis spodziewanych efektéw biznesowych i ekonomicznych OZEN PLUS w
kolejnych latach obrachunkowych, co miato pokazac¢ inwestorom, ze po spetnieniu pewnych
warunkow jest mozliwe utrzymanie OZEN Plus w portfelu inwestycyjnym i stopniowe odzyskiwanie
poniesionych naktaddw. Warunkiem koniecznym powodzenia redlizacji tak zdefiniowanej
strategii byto szybkie pozyskanie kapitatu ze sprzedazy emisji akcji serii A1, zzachowaniem prawa
poboru, w kwocie do 7,5 min zt. Niestety, odzew ze strony inwestoréw byt nikty i emisja nie
przekroczyta zatozonego progu i nie doszta do skutku. W tych warunkach Zarzgd Skystone skupit
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sie na pozyskaniu inwestorow do posiadanych w portfelu podmiotéw w celu jej jak najszybszego
pozyskania srodkéw i oddtuzenia Skystone Capital.

W dniu 27 grudnia 2013 r. zostat sprzedany caty pakiet akcji Energo Eko 1 Sp z o.0. i frwajg
intensywne prace nad sprzedazqg innych aktywdw. Réwnoczesnie trwa proces likwidacii spdtek
nie nadajgcych sie do sprzedazy oraz restrukturyzacja kosztowa podmiotu dominujgcego.

b. Organy Jednostki Dominujqgcej

Zarzqgd

Na dzieh 31 grudnia 2013 r. sktad Zarzgdu Skystone Capital przedstawiat sie nastepujgco:

Imie i nazwisko Petniona funkcja
Piotr Kardach Prezes Zarzgdu
Andrzej Marciniak Wiceprezes Zarzgdu

Ww. osoby zostaty powotane do sktadu Zarzgdu na okres wspdlnej trzyletniej kadenciji
rozpoczynajqgcej sie 10 czerwca 2013 r.

W dniu 29 pazdziernika 2013 r. Pan Roman Trebacz, petnigcy funkcje Prezesa Zarzgdu od 16

maja 2013 r., ztozyt rezygnacje z zajmowanego stanowiska. W tym samym dniu do petnienia
funkcji Prezesa Zarzgdu Rada Nadzorcza powotata Pana Piotra Kardacha.

Rada Nadzorcza

Sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej na dzieh 31 grudnia 2013 roku przedstawiat sie
nastepujgco:

Imie i nazwisko Petniona funkcja

Krzysztof Zakrzewski Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

tukasz Kurpisz Z-ca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
Wojciech Dziewolski Sekretarz

Wiestaw Cieplinski Cztonek Rady Nadzorczej

Krystyna Byczkowska Cztonek Rady Nadzorczej

Po dniu bilansowym nastepujgce osoby ztozyty rezygnacje z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej:
Pan Krzysztof Zakrzewski z dniem 20 stycznia 2014 r., Pan Wiestaw Cieplinski z dniem 29 stycznia
2014 r. oraz Pani Krystyna Byczkowska z dniem 7 lutego 2014 r.

W dniu 19 lutego 2014 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Skystone Capital S.A. w sktad Rady
Nadzorczej powotato: Pana Mariusza Obszanskiego, Pana Roberta Kuraszkiewicza oraz Pana
Macieja Srebro.

c. Akcjonariat jednostki dominujgcej

Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co
najmniej 5% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu emitenta

Zgodnie z przekazanymi do Spotki zawiadomieniami wynikajgcymi z Ustawy o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentdw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu,
wg stanu na dzien 31 grudnia 2014 r. akcjonariuszem posiadajgcym co najmniej 5% w ogdlnej
liczbie gtoséw i na walnym zgromadzeniu Emitenta byt nastepujgcy podmiot:
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Akcjonariusz Liczba posiadanych akciji % udziat w kapitale
i liczba gtoséw na WZA zaktadowym
BB Investment S.A. 22.201.590 15,12%

Na dzieh publikacji niniejszego raportu w akcjonariacie Skystone Capital S.A. nie wystepujq
akcjonariusze posiadajgcy co najmniej 5 % ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spoiki.

Imiany struktury witasnosci pakietow w okresie sprawozdawczym

W dniu 31 pazdziernika 2013 r. Emitent otrzymat, na podstawie art. 69 Ustawy o ofercie
publiczne], zawiadomienie z dnia 31.10.2013 r. od spdtki BB Investment S.A. dotyczqce
zmniejszenia  dotychczas posiadanego udziatu w  ogdlnej liczbie gtosdw na walnym
zgromadzeniu Emitenta.

Zgodnie z trescig ww. zawiadomienia BB Investment S.A. w dniu 28 pazdziernika 2013 roku w
drodze dwdch transakcji sprzedazy dokonata zbycia tgcznie 7.500.000 sztuk (stownie: siedem
milionow piecset)akcji Emitenta.

Przed zawarciem pierwszej fransakcji sprzedazy obejmujgcej 5.400.000 sztuk akcji rozliczonej w
dniu 29 pazdziernika 2013 roku BB Investment S.A. posiadata 45.951.590 sztuk akcji Emitenta,
dajgcych tyle samo gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta i stanowigcych 31,29% udziatu
w kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu Emitenta. Po rozliczeniu tej tfransakciji BB
Investment S.A. posiadata 40.551.590 sztuk akcji Emitenta, dajgcych tyle samo gtosow i
stanowigcych 27,61% udziatu w kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu Emitenta.

Po rozliczeniu w dniu 31 pazdziernika 2013 roku transakcji sprzedazy 2.100.000 sztuk akcji, BB
Investment S.A. posiada 38.451.590 sztuk akcji, dajgcych tyle samo gtosdw na walnym
zgromadzeniu Emitenta i stanowigcych 26,18% udziatu w kapitale i gtosach na walnym
zgromadzeniu Emitenta.

W dniu 19 listopada 2013 r. Emitent ofrzymat zawiadomienie od LMB Capital S.A. z dnia 8
listopada 2013 r. o zmianie udziatu w ogdinej liczbie gtoséw w Skystone Capital S.A.

Zgodnie z tre$cig ww. zawiadomienia LMB Capital S.A. w dniu 7 listopada 2013 roku dokonata
zbycia tqcznie 14.685.062 sztuk akcji Emitenta w drodze transakcji sprzedazy zawartych poza
rynkiem regulowanym za posrednictwem firmy inwestycyjnej.

Przed zawarciem transakcji LMB Capital S.A. posiadata 15.185.000 sztuk akcji Emitenta, dajgcych
tyle samo gtosdw na walnym zgromadzeniu Emitenta i stanowigcych 10,34% udziatu w kapitale i
gtosach na walnym zgromadzeniu Emitenta. Po rozliczeniu transakciji LMB Capital S.A. posiadata
499.938 sztuk akcji Emitenta, dajgcych tyle samo gtoséw i stanowigcych 0,34% udziatu w
kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu Emitenta.

W dniu 25 listopada 2013 r. Emitent ofrzymat zawiadomienie od BB Investment S.A. z dnia 25
listopada 2013 r. o zmianie udziatu w ogdinej liczbie gtoséw w Skystone Capital S.A.

Zgodnie z trescig ww. zawiadomienia BB Investment S.A. w dniu 20 listopada 2013 r. zawarta
transakcije, w rezultacie ktérych dokonata zbycia tgcznie 10.000.000 sztuk akcji Emitenta. Przed
zawarciem transakcji sprzedazy w dniu 20 listopada 2013 r. BB Investment S.A. posiadata
38.451.590 sztuk akcji Emitenta, dajgcych tyle samo gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta i
stanowigcych 26,18% udziatu w kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu Emitenta. Po
rozliczeniu transakcji z dnia 20 listopada 2013 r. BB Investment S.A. posiadata 28.451.590 sztuk
akgcji Emitenta, dajgcych tyle samo gtoséw i stanowigcych 19,37% udziatu w kapitale i gtosach
na walnym zgromadzeniu Emitenta.

W dniu 6 grudnia 2013 r. Emitent otrzymat zawiadomienie od BB Investment S.A. z dnia 6 grudnia
2013 r. o zmianie udziatu w ogdinej liczbie gtosdw w Skystone Capital S.A.

Zgodnie z trescig ww. zawiadomienia BB Investment S.A. w dniu 4 grudnia 2013 r. zawarta
transakcje, w rezultacie ktérej dokonata zbycia tgcznie 6.250.000 sztuk akcji Emitenta. Przed
zawarciem fransakcji sprzedazy w dniu 4 grudnia 2013 r. BB Investment S.A. posiadata 28.451.590
sztuk akcji Emitenta, dajgcych tyle samo gtosdw na walnym zgromadzeniu Emitenta i
stanowigcych 19,37% udziatu w kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu Emitenta. Po
rozliczeniu transakcji z dnia 4 grudnia 2013 r. BB Investment S.A. posiadata 22.201.590 sztuk akcji

25/54



Grupa Kapitatowa Skystone Capital S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2013 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

Emitenta, dajgcych tyle samo gtoséw i stanowigcych 15,12% udziatu w kapitale i gtosach na
walnym zgromadzeniu Emitenta.

Imiany struktury witasnosci pakietow po dniu bilansowym

W dniu 14 lutego 2014 r. Skystone Capital S.A. otrzymata zawiadomienie od BB Investment S.A.
informujgce o tym, ze w rezultacie transakcji sprzedazy dokonanych w dniach 12, 13 i 14 lutego
2014 r. na rynku regulowanym oraz poza rynkiem regulowanym za posrednictwem firmy
inwestycyjnej zmienit sie stan posiadania BB Investment S.A. w ogdinej liczbie gtoséw w spdtce
Skystone Capital S.A.

Przed dokonaniem transakcji sprzedazy z dnia 12 lutego 2014 r. BB Investment S.A. posiadata
22.201.590 sztuk akcji Emitenta, dajgcych tyle samo gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta i
stanowigcych 15,12% udziatu w kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu. Po rozliczeniu tej
fransakcji BB Investment S.A. posiadata 20.200.000 sztuk akcji Emitenta, dajgcych tyle samo
gtosdw i stanowigceych 13,76% udziatu w kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu Emitenta.
Nastepnie po rozliczeniu transakcji sprzedazy z dnia 13 lutego 2014 r. BB Investment S.A.
posiadata 500.000 sztuk akcji Emitenta, reprezentujgcych tyle samo gtosdw na walnym
zgromadzeniu Emitenta i stanowigcych 0,34% udziatu w kapitale i gtosach na walnym
zgromadzeniu.

Wskutek transakciji sprzedazy rozliczonej w dniu 14 lutego 2014 r. BB Investment S.A. nie posiada
obecnie zadnych akcji Emitenta.

Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich bedgcych w posiadaniu
osob zarzagdzajgcych i nadzorujgcych emitenta

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spdtke wg stanu na 31 grudnia 2013 r. ilos¢ akciji
Emitenta bedgcych w posiadaniu osdéb zarzgdzajgcych i nadzorujgcych Emitenta
przedstawiata sie nastepujgco:

Liczba posiadanych akcjii | % udziat w kapitale
liczba gtosdw na WZA zaktadowym
Piotr Kardach - Prezes Zarzgdu 410.000 0,28%

Zmiany w omawianym okresie oraz po dniu bilansowym:

Pan Roman Trebacz, petnigcy do dnia 29 pazdziernika 2013 r. funkcje Prezesa Zarzqgdu Skystone
Capital S.A., posiadat na dzien 29 pazdziernika 2013 r. akcje Emitenta w liczbie podanej w
ponizszej tabeli.

Liczba posiadanych akcjii | % udziat w kapitale
liczba gtoséw na WZA zaktadowym
Roman Trebacz - Prezes Zarzgdu do
29109013 1. 4.316.773 2,94%

Zgodnie z oswiadczeniem ztozonym w dniu 19 lutego 2014 r. przez powotanego w tym dniu w
sktad Rady Nadzorczej Pana Mariusza Obszanskiego, liczba posiadanych przez niego akciji
Skystone Capital S.A. wynosi:

Liczba posiadanych akcjii | % udziat w kapitale
liczba gtosdw na WZA zaktadowym
Mariusz Obszanski - cztonek Rady
3.273.877 2,23%
Nadzorczej od 19.02.2014 . %
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d. Organizacja Grupy Kapitatowej

Grupe Kapitatowqg tworzg Skystone Capital S.A. jako Jednostka Dominujgca oraz
- QOzen Plus Sp.z o0.0.,
- Elektrownie Wodne ZENERIS Sp. z 0. 0.,
- Elekirownie Wodne ZENERIS Plus Sp.z 0.0.
- Zespot Elektrowni Wodnych ZENERIS Sp. z o.0.,
- Biogaz ZENERIS Sp. z 0.0.,
- Biogazownia Bielany sp.z 0.0.,
- Viafron S.A.,
- Biogaz ZENERIS TECH Sp. z 0.0.
jako jednostki zalezne konsolidowane metodqg petna.

Imiany w strukturze Grupy i ich skutki

W miesigcach styczniu 2013 r. i kwietniu 2013 r. Skystone Capital dokonata sprzedazy tqcznie
128.000 szt. akcji Viatron S.A. Po dokonaniu tej transakcji udziat Skystone Capital S.A. w spdtce
Viatron S.A. zmniejszyt sie do 54,85% w kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu Viatron S.A.

W dniu 22 stycznia 2013 r. Skystone Capital SA podpisata z firmg PLEQ Plant & Equipment GmbH
umowe warunkowq sprzedazy posiadanego pakietu akcji w Spbétce Energo — Eko | S.A. za cene
3 min EUR, a w dniu 24 maja br. podmioty podpisaty, na jej bazie, umowe sprzedazy pierwszego
pakietu 2.638.900 szt. akcji Spdtki za kwote 1.122.315,31 EUR, z terminem ptatnosci do 5-ciu
miesiecy od daty jej zawarcia. Po 24 pazdziernika br., Skystone Capital wezwata PLEQ Plant &
Equipment GmbH do dokonania zaptaty za zakupione akcje.

Mimo wezwania, PLEQ Plant & Equipment GmbH nie dokonat zaptaty za akcje objete umowqg
sprzedazy z dnia 24 maja 2013 roku. Skystone Capital SA, korzystajgc z przystugujgcego mu
uprawnienia odkupit przedmiotowe akcje od PLEQ Plant & Equipment GmbH i zaoferowat je
innym podmiotom. Ostatecznie wszystkie akcje Energo-Eko | SA posiadane przez Skystone
Capital, w tgcznej liczbie 7.053.900 sztuk zostaty zbyte w dniu 27 grudnia 2013 roku, jedynemu
oferentowi za cene 4.151.467,00 ztotych. Spétce udato sie tez zachowal zadatek w
rownowartosci 240 tys. EUR wptacony przez PLEQ Plant & Equipment na poczet transakciji.

Informacje o poszczegdlnych projektach inwestycyjnych i wplyw wynikdw poszczegdinych
spotek na wynik skonsolidowany grupy Skystone Capital S.A.

OZEN Plus Sp. z 0.0. (,OZEN")

Siedziba spofki: ul. Budowlanych 9, 78-600 Watcz
KRS: 0000164157

Kapitat zaktadowy: 30 000 000 zt

Segment: Produkcja wegla drzewnego

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

- Produkcja wegla drzewnego i brykietu z wegla drzewnego;
- Wytwarzanie energii elekirycznej.

Zaktad produkcyjny w Watczu charakteryzuje wysoki poziom rozwigzan technologicznych.
Inwestycja wykorzystuje odpadowq ( powstajgcg w procesach produkcji wegla drzewnego)
energie cieplng do produkcji energii elekirycznej. Wytwarzana w skojarzeniu dwdch technologii
energia elektryczna posiada status energii wytwarzanej ze zrédet odnawialnych, potwierdzony
uzyskang w dniu 23 lutego 2012 r. koncesjg. Produkcja wegla drzewnego polega na
zgazowaniu (proces suchej destylacii) drewna lisciastego. W procesie tym, cze$ciowo w sposdb
samoistny, a czesciowo w procesie spalania gazu drzewnego powstaje energia cieplna, ktdéra w
typowych zaktadach produkciji samego wegla drzewnego nie jest dalej wykorzystywana lub jest
wykorzystywana w stopniu bardzo ograniczonym.
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Moc instalacji do produkcji energii elekirycznej wynosi 7,23 MWe co powoduje, ze jest ona jedng
z wiekszych instalacji z zakresu OZE, wybudowanych niezaleznie od energetyki zawodowej, a w
zakresie produkcji wegla drzewnego, najbardziej nowoczesng i przyjazng srodowisku fabrykg w
Europie.

Rozruch technologiczny instalacji rozpoczagt sie w 2011r.,, produkcje wegla drzewnego
rozpoczeto w lipcu 2011 r., a energii elektrycznej w sierpniu 2011 r. W kolejnych okresach firma
koncentrowata sie na podnoszeniu sprawnosci i wydajnosci poszczegdinych elementéw
instalacji i proces ten, ze wzgledu na szereg zaistniatych w jego trakcie przestojow i awarii
znacznie wydtuzyt czas dochodzenia do zaktadanych w biznesplanie parametrow.

Fabryka, zgodnie z projektem, osigga maksymalng efektywnos$¢ ekonomiczng wtedy, gdy
dziatajg rownoczednie i to na zatozonych w biznesplanie parametrach wszystkie linie
produkcyjne ( 2 linie weglowe, linia do produkciji brykietu i linia do produkcji energii), ktdre sie
wzajemnie wspierajqg i zasilajg nadwyzkami energii, powstajgcymi w zachodzgcych w nich
procesach. Wszelkie zaktécenia lub przestoje powodujg, ze albo brakuje pary wodnej
niezbednej do osiggniecia optymalnej wydajnosci turbiny generujgcej ee, i spada iloS¢ taniej
energii zuzywanej na potrzeby wtasne Zaktadu, albo nie starcza ciepta odpadowego na
ogrzanie i suszenie drewna w procesie pirolizy i tfrzeba korzystaé z drogiego w zakupie gazu. W
skrajnym przypadku fabryka musi kupowad energie elektryczng u operatora ( za dwukrotnie
wyzszg cene) lub suszyé drewno parg o wysokich parametrach , ktéra skierowana na turbine
databy dodatkowq ilos¢ energii na potrzeby wtasne lub na sprzedaz.

Po pokonaniu szeregu trudnosci zaistniatych podczas uruchamia Zaktadu, na dzien dzisiejszy
fabryka jest gotowa do pracy w taki sposéb, zeby w stosunkowo niedtugim okresie mogta
osiggnqg¢ zaktadane technicznie wydajnosci wszystkich linii produkcyjnych i zaczg¢ zarabiac na
zwrot z inwestycji. Poszczegdlne czesci instalacji osiggaty wydajnosci przekraczajgce zaktadane
w biznesplanie wartosci, jednakze z powoddw technicznych lub, tak jak w ostatnim okresie, z
powodu braku kapitatu obrotowego fabryka nigdy jeszcze nie pracowata w ciggu chocby kilku
miesiecy rownoczesnie na wszystkich liniach, z petnym zaopatrzeniem w surowiec i paliwo.
Warunkiem osiggniecia wszystkich zaktadanych parametréw fabryki jest zasilenie OZEN
kapitatem obrotowym, pozwalajgcym na sfinansowanie zaopatrzenia w sezonowany surowiec i
paliwo oraz niezbednych zapasdéw magazynowych.

W roku 2013 poszczegdline linie produkcyjne pracowaty naprzemiennie, z duzymi przerwami,
spowodowanymi gtdéwnie brakiem zaopatrzenia w surowiec. W takich warunkach, w okresie od
stycznia do grudnia 2013 r. Spdtka wygenerowata przychody ze sprzedazy produktdw i ustug w
wysokosci 24 821,4 tys. zt, uzyskujac 70% wzrost sprzedazy r/r.

Strukture przychoddw ze sprzedazy za okres IV kwartatdéw 2013 r. przedstawia ponizszy wykres:

Struktura przychodéw Spétki w okresie styczen - grudzien 2013 r.

Pozostate przychody
1%

Sprzedaz ee
3%

$wiadectwa pochodzenia /
zielony certyfikat
7%

Sprzedaz miatu wegla
drzewnego
5%
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Po czterech kwartatach 2013 r. Spdtka poniosta strate na sprzedazy w wysokosci 13 643 tys. zt., w
podziale na poszczegdlne kwartaty:

- za | kwartat
- za ll kwartat
- za lll kwartat
- za lV kwartat

strata 3 743,07 tys. zt,
strata 2 581,24 tys. zt
strata 2 973,09 tys. zt;
strata 4 345,80 tys. zt;

Sprzedaz wegla drzewnego cechuje sie znaczng sezonowosciq. Sierpien kazdego roku jest
ostatnim miesigcem sezonu sprzedazy produktéw, po ktdérym nastepuje przerwa remontowa, a
produkcija kolejnych miesiecy albo jest sprzedawana do posrednikdw po cenach obnizonych w
stosunku do cen mozliwych do osiggniecia przy sprzedazy kierowanej do klientdw kohcowych
albo jest magazynowana i sprzedawana dopiero w sezonie, ktéry zaczyna sie od miesigca
marca kolejnego roku kalendarzowego. Takie uwarunkowania sprzedazy majq istotny wptyw na
wyniki finansowe uzyskiwane przez Spobtke. Nalezy zwrdci¢ uwage na to, ze w IV kwartale 2013 r.
przestd] w produkcii fabryki wynidst 2 miesigce - stqd tez tak istotny spadek wyniku finansowego
w stosunku do poprzednich okresdw.

Na poziomie wyniku finansowego (brutto i netto) Spdtka poniosta po czterech kwartatach 2013
r. strate w wysokosci 22 124,9 tys. zt., w podziale na kwartaty:

- zalkwartat - strata 6 102,5 tys. zt,
- zallkwartat - strata 4 564,7 tys. zt
- zalll kwartat - strata 4 871,1 tys. zt.
- zalV kwartat - strata 6 586,6 tys. zt.

Warto zaznaczy¢, ze pomimo znaczqgcych problemdw z finansowaniem biezgcej produkcji i 2-
miesiecznego przestoju w IV kwartale 2013 r., przychody ze sprzedazy produktéw i towarow w
catym roku 2013 byty wyzsze o 71% od przychoddw roku 2012.

W catym roku 2013 Spdtka zanotowata warto$é EBITDA na poziomie minus 4 812 tys. zt. Najwyzszy
poziom wskaznika EBITDA zostat zanotowany w Il kwartale (-373 tys. zt), a najgorszy w IV kwartale
(-2136 tys. zt.) Spadek EBITDA w IV kwartale wynikat zardwno z sezonowego obnizenia sprzedazy,
jak i z 2-miesiecznego okresu przestoju w pracy zaktadu.

Nalezy podkresli¢, iz z rachunkowego punktu widzenia, czerwiec i lipiec 2013 r. byty najlepszymi
miesigcami sezonu 2012/2013, w ktérych Spdtka zanotowata dodatnie wartosci EBITDA.

Narastajgco za IV kwartaty roku 2013 koszty amortyzacji i koszty finansowe wyniosty tgcznie
18 893,2 tys. zt, stanowigc ponad 85% catkowitej straty fego okresu.

Strukture kosztoéw operacyjnych Spotki za okres czterech kwartatdw 2013 r. przedstawia ponizszy
wykres:

Struktura kosztow dziatalnosci operacyjnych Spétki w okresie styczen - grudzien 2013 r.

VIil. WARTOSC SPRZEDANYCH TOWAROW |
MATERIALOW

12%\

VII. POZOSTALE KOSZTY RODZAJOWE
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V1. UBEZPIECZENIA SPOLECZNE | INNE
SWIADCZENIA
3%

I. AMORTYZACIA
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V. WYNAGRODZENIA
14%
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Zmiana polityki sprzedazowej, w potgczeniu ze zdobytym przez Spdtke doswiadczeniem w
sprzedazy pozwolity w sezonie 2012/2013 istotnie zwiekszy& ceny sprzedawanych produktéw w
stosunku do sezonu poprzedniego, tym niemniejich poziom jest nadal nizszy od cen osigganych
przez konkurencje Spdtki, przy sprzedazy produktdéw o tym samym poziomie jakosciowym.
Wynika to gtdwnie z krétkiej obecnosci na rynku, a takze z braku sprzedazy bezposredniej do
zagranicznych sieci handlowych i korzystania z posrednikdéw.

Spotka prowadzi szeroko zakrojone dziatania handlowe do sieci handlowych w Polsce i za
granicq, a takze do posrednikédw dziatajgcych na tym rynku i prognozuje dalszy wzrost cen
sprzedazy produktdw w  kolejnych latach. Warunkiem osiggniecia tych wynikéw jest
natychmiastowe zasilenie Spdtki w  kapitat obrotowy, ktéry pozwoli realizowac biezgcg
produkcje, a takze podtrzymac wypracowang z ogromnym wysitkiem w minionym sezonie
relatywnie dobrqg wiarygodnos$¢ OZEN, jako dostawcy.

Spotka w miesigcu styczniu 2014 r. zawarta z belgijskim odbiorcg ramowy kontrakt handlowy na
sprzedaz wegla drzewnego dla sezonu 2013 / 2014, a takze ramowy kontrakt z duhskim odbiorcg
brykietu wegla drzewnego. Funkcjonujq takze wczesniejsze kontrakty z odbiorcami niemieckimi i
japonhskim.

Aktualnie Spdtka jest na kohcowym etapie zawierania wynegocjowanych juz kontraktdw
handlowych na sprzedaz wegla drzewnego oraz brykietu ze swoimi niemieckimi, durskimi,
szwedzkimi oraz polskimi kontrahentami.

Niezaleznie od powyzszego Spobtka prowadzi juz dziatania majgce na celu sprzedaz swoich
produktéw bezposdrednio do zachodnich sieci handlowych na kolejny sezon 2014/2015, efektem
czego winno by¢ zardwno istotne zwiekszenie cen sprzedazy i wzmocnienie pozycji Spotki na
zachodnio europejskim rynku jak rowniez budowa wtasnej marki.

W marcu 2013 r. Spdétka zawarta porozumienie z TAURON Polska Energia S.A. odnoszgce sie do
zawartych w grudniu 2008 r. Umdw na Sprzedaz Energii Elektrycznej wytworzonej w
Odnawialnym Zrédle Energii oraz Umowy Sprzedazy Praw Majgtkowych wynikajgcych ze
Swiadectwa Pochodzenia Energii Odnawialnej. Umowy na sprzedaz Praw Majgtkowych (zielone
certyfikaty w cenie 283 zt) obowigzujg do dnia 31 grudnia 2013 r. Ponadto rozwigzaniu ulegta
Umowa na sprzedaz ee z odnawialnego zrédta energii (OZE), zastgpiona Umowg w formule
sprzedawcy z Urzedu do ENEA S.A. W nowej umowie z ENEA S.A. Spotka uzyskata wyzsze ceny
sprzedazy energii od tych, po ktérych sprzedawata energie elekiryczng swojemu
dotychczasowemu odbiorcy.

Obok dalszego wzrostu cen sprzedazy produktdéw oraz podnoszenia sprawnosci operacyjnej i
wydajnosci instalacji produkcyjnych, dodatkowym zrédtem wazrostu efektywnosci dziatalnosci
Spotki jest mozliwosE obnizania cen zakupu surowca i paliwa do produkcji. Wynika ona ze
stosunkowo krétkiego okresu wspodtpracy z jedynym praktycznie dostawcg drewna na rynku
polskim, Lasami Panstwowymi. W modelu sprzedazy drewna przez LP, kolejne lata wspdtpracy
skutkujg obnizaniem $rednich cen zakupu drewna przez kontrahenta. Spoétka zaktada
osiggniecie w najblizszych 2-3 latach obnizki cen zakupu drewna o ok. 10% w stosunku do
obecnych cen.

Waznym zadaniem Spotki jest dalsza optymalizacja kosztdw jej finansowania, majgca na celu

poprawe ptynnosci finansowej, wzrost bezpieczenstwa prowadzonego biznesu, a takze wzrost

wynikéw prowadzonej dziatalnosci. Osiggniete w pazdzierniku 2013 r. porozumienie z Bankiem

Polskiej Spotdzielczosci wprowadzito szereg zmian do warunkdw obstugi linii kredytowych takich,

jak:

- znaczgce obnizenie rat kredytu inwestycyjnego, w okresie objetym umowqg. Kredyt
inwestycyjny (kwota kapitatu wynosi 50.256.900.00 zt) sptacony zostanie w 51 ratach
miesiecznych ptatnych poczgwszy od 31.01.2014 r. do 31.03.2018 r., przy czym 50 rat ptatnych
bedzie w rébwnych kwotach po 293.900,00 zt w okresie od 31.01.2014 r. do 28.02.2018 r.,
ostatnia 51-sza rata wyrdwnujgca ptatna w kwocie 35.561.900,00 zt.;

- przeksztatcenie kredytu w rachunku biezgcym z dnia 15.03.2010 w kredyt obrotowy, sptacany
w 31 ratach po 58.479,53 zt i wprowadzenie ostatniej raty w kwocie 8.187.134,57 zt.;
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- roztozenie sptaty kredytu obrotowego z dnia 04.02.2013 na 31 rat po 58.479,53 zt i
wprowadzenie ostatniej raty w kwocie 8.187.134,57 zt.;
- roztozenie sptaty naliczonych do 31.12.2013 r odsetek od kredytdw, na 24 raty miesieczne.

Ponadto, poza utrzymaniem aktualnie obowigzujgcych zabezpieczenh prawnych kredytu w

rachunku biezgcym, ustanowiono dodatkowe zabezpieczenia kredytu w postaci:

- zastawu rejestrowego na udziatach w spdtce OZEN Plus Sp. z o.0.,

- zastawu rejestrowego na mieniu ruchomym przedsiebiorstwa Kredytobiorcy, wg pozycii Bl
katalogu opisu  przedmiotu zastawu, zabezpieczajgcego wszystkie  wierzytelnosci
Kredytobiorcy wobec Banku BPS S.A.

- zwiekszenia zastawu rejestrowego na udziatach w Spoétce OZEN Plus Sp. z 0.0. z 35.400 sztuk
na 60.000 sztuk tj. dodatkowe zabezpieczenie na 24.600 sztuk udziatdw.

Kolejne dziatania operacyjne jakie sg podejmowane w celu poprawy sytuacji finansowej Spofki
dotyczg m.in. zmiany warunkdéw handlowych w zakresie skrécenia termindw ptatnodci za
sprzedane produkty, a takze zmian w organizacji pracy i systemie szkolenia zatogi,
wptywajgcych na eliminacje wagskich gardet produkcyjnych, zaleznych od czynnika ludzkiego.

W dniach 5 marca 2013 r. , 7 maja 2013 oraz 29 listopada 2013 r. oraz nastgpity zmiany w
Zarzgdzie Spotki. Aktualny Zarzgd Spoétki tworzg 2 osoby: Andrzej Marciniak — Prezes Zarzgdu oraz
Maciej Figiel - Cztonek Zarzgdu.

Obecnie najwiekszym problemem Spobtki jest brak wystarczajgcej ilosci kapitatu obrotowego, co
uniemozliwia zakupienie odpowiednich iloSci surowca i paliwa do produkcji. Stan ten
uniemozliwia ufrzymanie ciggtosci produkcji na wszystkich liniach oraz osiggniecie
biznesplanowej efektywnosci proceséw technologicznych, co obniza biezgce wyniki finansowe.
Zarzad Skystone Capital, wobec braku mozliwosci pozyskania kapitatu dtuznego, podjgt probe
sprzedazy emisji akcji z prawem poboru dla akcjonariuszy, z przeznaczeniem tak pozyskanych
srodkédw na dofinansowanie OZEN i zaprezentowat, popartg prognozg wynikdw finansowych
nowq strategie dla Spdtki, polegajgca na sprzedazy wszystkich pozostatych aktywdw z portfela
inwestycyjnego oraz koncentraciji wszystkich zasobdw na utrzymaniu i rozwijaniu zaktadu w
Watczu. Niestety, odzew ze strony akcjonariuszy byt Sladowy, nie udato sie takze pozyskad
inwestorow spoza grona dotychczasowych akcjonariuszy i emisja ta nie doszta do skutku. Zarzgd
Skystone Capital, dla podtrzymania produkcji Zaktadu oraz, co niezmiernie wazne kontynuacii
procesu pozyskania inwestora do spotki OZEN, ktérego powodzenie jest warunkiem koniecznym
ochrony wartosci dla interesariuszy Skystone, przeznaczyt w grudniu 2013 r. kwote 1,85 min zt ze
srodkdéw pozyskanych ze sprzedazy spodtki Energo Eko 1,na dofinansowanie spotki OZEN.

Energo-Eko | S.A.

Siedziba spodiki: ul. Energetykdw 32, 44-330 Jastrzebie Zdrdj
KRS: 0000315053

Kapitat zaktadowy: 5111450 zt

Segment: Energia z odpaddw

Podstawowy przedmiot dziatalnosci: Unieszkodliwianie odpaddw

W dniu 27 grudnia 2013 roku Skystone Capital SA sprzedat wszystkie akcje Energo-Eko | SA, w
tgcznej liczbie 7.053.900 sztuk za cene 4.151.467,00 ztotych. Spoétce udato sie tez zachowad
zadatek w réwnowartosci 240 tys. EUR wptacony przez PLEQ Plant & Equipment na poczet
transakciji.

Biogaz Zeneris Sp. z 0.0.

Siedziba Spotki: ul. Paderewskiego 7, 61-770 Poznan
KRS: 0000294648

Kapitat zaktadowy: 4 300 000 zt

Segment: Energia z biogazu
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Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

- Roboty zwigzane z budowq pozostatych obiektdw inzynierii Igdowej i wodnej
- Wytwarzanie energii elekirycznej

- Dziatalno$¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne

Biogaz Zeneris Sp. z 0.0. prowadzi obecnie dziatalno$¢ wytgcznie w zakresie eksploatacii
biogazowni, potozone] w miejscowosci Skrzatusz (powiat pilski, gmina Szydtowo). Pozostata,
dotychczasowa dziatalnos¢ zwigzana z projektowaniem, realizacjq inwestycji i $wiadczeniem
ustug dla biogazowni zostata dnia 2 kwietnia 2012 r. sprzedana w formie zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa do spodtki BIOGAZ ZENERIS TECH Sp. z o.0. (dalej ,,BZT"), rowniez zaleznej w 100%
od Skystone Capital.

W okresie IV kwartatow 2013 r. biogazownia w Skrzatuszu pracowata ze Srednig miesieczng
wydajnoscig na poziomie 96,5%, a w samym |V kwartale wydajno$¢ ta wyniosta 102,5%. W
stosunku od 2012 r. wydajnos¢ wzrosta o blisko 16 punktdw procentowych. Pomimo relatywnie
dobrych wynikdéw produkcyjnych w okresie tym spdtka zanotowata strate finansowg netto w
wysoko$ci 725,7 tys. zt . W omawianym roku Spdtka osiggneta przychody ze sprzedazy na
poziomie 1.580,9 tys. zt oraz zanotowata strate na sprzedazy w kwocie 444,5 tys. zt. W stosunku
do roku 2012 przychody ze sprzedazy byty nizsze o 39,5%, co spowodowane byto:

- zaniechaniem dziatalnosci projektowej i przeniesieniem jej do BIOGAZ ZENERIS TECH,

- spadkiem cen $wiadectw (certyfikatdw) pochodzenia energii w pierwszej potowie roku.
Odnotowana w 2013 roku strata — pomimo spadku przychoddw - byta mniejsza o 162,9 tys. zt w
stosunku do poprzedniego roku.

Na podkreslenie zastuguje fakt, ze podjete dziatania optymalizacyjne oraz stopniowy wzrost cen
Swiadectw pochodzenia energii (po zatamaniu na poczgtku roku) powodujqg, ze Biogaz Zeneris
systematycznie poprawia swoje wyniki ekonomiczne. Strata finansowa generowana z kwartatu
na kwartat jest coraz mniejsza, przy czym nalezy zaznaczyé, ze w analizowanym okresie, wynik
finansowy obcigzony byt kwotg 1.000,9 tys. zt kosztdw amortyzacji oraz 205,9 tys. zt naliczonych,
a nie pobieranych odsetek od pozyczki ze Skystone Capital. S.A. Powyzsze wskazuje, ze spdtka
zaczeta wypracowywac dodatnie wartodci EBIDTA i systematycznie, jakkolwiek powoli poprawia
ptynnos¢ finansowq. Poziom EBIDTA osiggniety w roku 2013 to: 890,2 tys. zt.

Po zawarciu anekséw do umdw kredytowych (o czym ponizej) przedsiebiorstwo ma realne
szanse na odzyskanie bezpieczenstwa finansowego i stabilng prace, oczywiscie pod warunkiem
dalszej poprawy warunkéw funkcjonowania rynku OZE, na ktérym dziata Spodtka.

Zanotowana po czterech kwartatach 2013 roku strata finansowa spowodowana byta przede
wszystkim  sytuacjg na rynku OZE, ktéra skutkowata spadajgcymi cenami  Swiadectw
pochodzenia energii. Obrdt Swiadectwami pochodzenia na Towarowej Gietdzie Energii (TGE) —
poza sprzedazg samej energii - byt jednym z dwdch gtéwnych zrédet przychoddw spoiki.
Spadek cen tzw. zielonych certyfikatéw na poczgtku roku 2013 wynidst ponad 60% w stosunku
do poziomu cen z lat poprzednich.

Ponadto w ubiegtych latach, Spotka uzyskiwata przychody ze sprzedazy zéttych Swiadectw
pochodzenia (stanowigcych w 2012 roku 25% przychodu wzgledem przychodu ze $wiadectw
zielonych). O ten rodzgj Swiadectw w roku 2013 Spétka nie moze wnioskowac do Urzedu
Regulacji Energetyki (URE) ze wzgledu na braok formalnego przedtuzenia ustawowego
obowigzku umarzania zéttych Swiadectw, co powodowato obnizenie jej przychoddw. W zamian
za to, spotka sprzedaje tzw. certyfikaty fioletowe, ktdre sg przyznawane za energie wytwarzang
w  wysokosprawnej kogeneracji z wytwarzanego przez spotke biogazu. Niestety, ceny
fioletowych certyfikatow sg ponad dwukrotnie nizsze niz ceny certyfikatéw zéttych.

Ze wzgledu na zachwianie optacalnosci dziatania w catej branzy OZE, w tym w segmencie
biogazowym, w ktérym funkcjonuje Spdtka Biogaz Zeneris, oczekiwane sg kompleksowe
rozwigzania prawne, ktére uregulujg zasady rozwoju energetyki odnawialnej w Polsce i
wprowadzg mechanizmy stabilizujgce rynek zielonej energii. Zaktada sie, ze, w tym kontekscie
problemy Spdtki majg charakter tymczasowy i zostang zazegnane wraz ze zmiang sytuacii
prawnej na rynku OZE.
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Niezaleznie od tego, kontynuowany jest program restrukturyzacji Spodtki, ktérego celem jest
odzyskanie petnej ptynnosci finansowej oraz poprawienie wynikdw operacyjnych.

W | kwatale 2013 r. do Spotki wptynety srodki z pozyczki w kwocie 300 tys. zt w ramach Inicjatywy
Jeremie. W kwietniu 2013 r. poniesione zostaty pierwsze naktady na uruchomienie suszarni, dzieki
ktorym Spodtka zyskata prawo do dodatkowego wolumenu certyfikatéw z kogeneracji i w
efekcie cato$¢ wytworzonej] w biogazowni energii elekirycznej moze miel status energii
wytworzonej w wysokosprawnej kogeneracii. Przektada sie to na zwiekszenie efektywnosci
finansowej biogazowni.

W sierpniu 2013 r. dokonano przeksztatcenia pozyczek uzyskanych od Skystone Capital S.A. w
kwocie 2.523 tys. zt (wraz z niesptaconymi odsetkami: 444 tys. zt) na kapitat udziatowy i
zapasowy. W zwigzku z tym dnia 31.08.2013 r. Zgromadzenie Wspdlnikéw Biogaz Zeneris Sp. z
0.0. postanowito podwyzszy¢ kapitat zaktadowy Spodtki, z kwoty 4.300 tys. zt do kwoty 4.305 tys. zt
poprzez utworzenie 100 nowych udziatdéw o wartosci nominalnej 50 zt. Nowoutworzone udziaty
zostaty objete poprzez Skystone Capital S.A. za wktad pieniezny w wysokosci 2.970,7 tys. zt.
Nadwyzka ponad warto$¢ nominalng udziatdw w kwocie 2.965.7 tys. zt zostata przeznaczona na
kapitat zapasowy Biogaz Zeneris.

Spoétka sptaca wysokie obcigzenia z tytutu sptat kredytdw zaciggnietych w Banku Ochrony
Srodowiska i zwrécita sie do tego banku z wnioskiem o restrukturyzacje ich sptaty, poprzez
obnizenie obcigzen kredytowych do czasu ustabilizowania sie sytuacji na rynku certyfikatow.
Bank przychylit sie tego wniosku i w listopadzie 2013 r. zawarto stosowne aneksy do umow
kredytowych.

Pozostate istotne zdarzenia

- w dniu 29 pazdziernika 2013 r. Prezes Zarzgdu Roman Trebacz ztozyt rezygnacje z petnionej
funkciji i obecnie sprawy Spdtki tymczasowo prowadzone sqg przez dwoje prokurentdw.

- na poczgtku listopada br. Wtadze Gminy Szydtowo wydaty zgode na roztozenie na raty
zalegtosdci ptatniczych Spodtki z tytutu podatku od nieruchomosci. Zalegtosci spdtki z tego
tytutu obejmowaty okres ponad 1,5 roku i wynosity 333,9 tys. zt.

Zgodnie z przyjetq strategig Zarzgd Skystone Capital prowadzi dziatania w celu znalezienia dla

Spobtki inwestora branzowego.

Biogaz Zeneris Tech Sp. z o.0. (,,BZT")

Siedziba Spotki: ul. Paderewskiego 7, 61-770 Poznan
KRS: 0000393421

Kapitat zaktadowy: 245 000 zt

Segment: Energia z biogazu

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

- Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkdw mieszkalnych i niemieszkalnych
- Roboty zwigzane z budowq pozostatych obiektdw inzynierii Igdowej i wodnej

- Redlizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw

W 2013 r. w spotce nastgpity istotne zmiany osobowe, w tym zmiana zarzgdu. Prezesem Zarzgdu
zostat przejsciowo Roman Trebacz, ktéry w dniu 29 pazdziernika 2013 r. ztozyt rezygnacje z
petnionej funkciji i obecnie sprawy Spotki tymczasowo prowadzone sqg przez dwoje prokurentdw.

Spoétka, po rezygnacji z dziatalnosci polegajgce] na petnieniu roli generalnego wykonawcy
iudziatu w projektach budowy biogazowi, skoncentrowata sie na rozwoju sektora ustug
doradczych i modernizacyjnych dla istniejgcych biogazowi.

BZT aktualnie oferuje nastepujgce ustugi, obejmujgce rézne aspekty zarzgdzania istniejgcymi
biogazowniami
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- ustugi laboratoryjne,

- ustuga uruchomienia biogazowni,

- ustuga optymalizaciji zasilania biogazowni,
- ustuga modernizacii biogazowni.

BZT posiada unikalne do$wiadczenie i wiedze w zakresie prowadzenia na skale przemystowq
biogazowni w warunkach polskich, w oparciu o substraty odpadowe. Na rynku oferowane sq
przez inne podmioty ustugi wsparcia biogazowni, ale nie sq to ustugi kompletne. Najwiekszg
konkurencije BZT stanowiqg laboratoria przy uczelniach, réwniez oferujgce badania laboratoryjne
dla biogazowni.

W chwili obecnej Spdtka znajduje sie w bardzo ztej kondycji finansowej, ktéra przejawia sie
miedzy innymi wysokimi — jak na obecnqg skale dziatania - zobowigzaniami i stratg na
dziatalnosci statutowe;.

Za cztery kwartaty Spdtka odnotowata:

- sprzedaz na poziomie 338,7 tys. zt

- strate na sprzedazy w kwocie 487,6 tys. zt

- zysk netto w kwocie 69,3 tys. zt wg standarddw PSR i 200,3 tys. zt wg standarddw MSR.
Dodatni wynik finansowy netto BZT wykazuje tylko ze wzgledu na zaliczenie w sierpniu br. do
pozostatych przychoddw operacyjnych, umorzenia zobowigzania wobec Skystone Capital S.A.,
o czym mowa dalej.

Gtéwne przyczyny stabej kondycji ekonomicznej Spoiki to:

- konieczno$¢ pokrywania strat z tytutu niekorzystnie zawartych i Zle realizowanych kontraktow
w roku 2012, z ktérych Spoétka nie tylko nie odzyskata swoich naleznosci, ale narazona zostata
na roszczenia z tytutu kar umownych,

- zbyt wolne tempo pozyskiwania przychoddw w nowym modelu biznesowym.

Dokonana ocena kondycji ekonomicznej Spdtki przez jej Zarzad, a takze Zarzqd Skystone Capitall
S.A. wskazata na konieczno$¢ przeprowadzenia gtebokiej restrukturyzaciji Spotki w obszarze
kosztdw jej funkcjonowania oraz redukcji poziomu zadtuzenia.

W zwigzku z powyzszym:

- Skystone Capital S.A. dokonat na dzieh 30 czerwca 2013 r. odpisu aktualizacyjnego - w ciezar
kosztéw - naleznosci z tytutu wykorzystania przez BZT kaucji zabezpieczajgce] gwarancije
bankowq udzielong wczesniej dla Biogaz Zeneris Sp. z 0.0., a przeniesiong pdzniej na Biogaz
Zeneris Tech Sp. z 0.0. w kwocie: 601,3 tys. zt.

- Skystone Capital S.A. dokonat w sierpniu 2013 r. umorzenia powyzej opisanej naleznosci.

- Skystone Capital S.A. dokonat konwersji pozyczki udzielonej BZT w kwocie 645,0 tys. zt wraz z
niesptaconymi odsetkami, na kapitaty wtasne BZT.

Spoétka posiada ponadto nierozstrzygniete spory z kontrahentem, na ktérego rzecz realizowata
(jeszcze jako Biogaz Zeneris Sp. z 0.0.) budowe biogazowni w Boleszynie, ktére mogqg, przy
negatywnych rozstrzygnieciach, dodatkowo obcigzy<& wyniki Spofki.

W opinii Zarzgdu Skystone, kontynuacja dziatalnosci Biogaz Zeneris Tech bez jej jak najszybszego
dokapitalizowania nie jest mozliwa.

Biogazownia Bielany Sp. z o.o0.

Siedziba Spdtki: Bielany, 05-620 Bteddw (woj. mazowieckie)
KRS: 0000356760

Kapitat zaktadowy: 20 000 zt

Segment: Energia z biogazu

Biogazownia Bielany Sp. z o0.0. powstata 17 lutego 2011 r. Skystone Capital S.A. posiada w
spoétce 70% udziatdw w kapitale zaktadowym i 70% udziatdw w gtosach na zgromadzeniu
wspolnikow.
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Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

- roboty zwigzane z budowq pozostatych obiektdw inzynierii Igdowej i wodnej;
- wytwarzanie energii elekirycznej;

- dziatalno$¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne.

Celem zatozenia spdtki byta budowa biogazowni o mocy do 1,5 MW. Projekt jest obecnie na
etapie uzyskiwania decyzji srodowiskowej, jednakze napotkat i napotyka szereg barier natury
obiektywnej, wstrzymujgcych jego finalizacje.

Po wnikliwej ocenie perspektyw dziatania Spdtki przez obecny Zarzqad Skystone Capital, przy
uwzglednieniu szeroko rozumianych ograniczeh natury administracyjnej oraz rynkowej, Skystone
Capital dokonata w swoich ksiegach odpiséw aktualizacyjnych na kwote: 64,1 tys. zt na naktady
poniesione na Biogazownie Bielany i w dalszej kolejnosci podejmie dziatania zmierzajgce do
sprzedazy lub likwidacji tego przedsiebiorstwa.

Viatron S.A.
Siedziba spodiki: Pl. Kaszubski 8/201, 81-350 Gdynia
KRS: 0000400738
Kapitat podstawowy: 1116185zt
Segment: Energia wiatrowa

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

- Naprawa i konserwacja metalowych wyrobdw gotowych;

- Naprawa i konserwacja maszyn;

- Naprawa i konserwacja urzgdzen elektronicznych;

- Naprawa i konserwacja urzgdzen elektrycznych;

- Instalowanie maszyn przemystowych, sprzetu i wyposazenia.

Na dzieh 31 grudnia 2013 r. w posiadaniu Skystone Capital byto 612 250 akcji Viatron S.A.
stanowigcych 54,85% procent wszystkich akcji VIATRON S.A. i dajgcych prawo do 54,85% gtosdw
na Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Od dnia 14 sierpnia 2013 r. akcje Spoétki sg notowane w Alternatywnym Systemie Obrotu
NewConnect, prowadzonym przez Gietde Papierdw Wartosciowych w Warszawie SA.

W dniu 11 stycznia 2013 r. Skystone Capital sprzedata 120.000 akcji w cenie 8,52 zt za akcje, a
zysk na tej tfransakcji wynidst 902,4 tys. zt.

W kwietniu 2013 r. Spdétka sprzedata kolejne 8.000 akciji Viatron S.A.

W pazdzierniku 2012 r. zrealizowano emisje akciji serii B Spdtki, w wyniku ktérej nowi akcjonariusze
obijeli 58.685 akcji, po cenie nominalnej 1,00 zt i cenie emisyjnej 8,52 zt za akcje, co zasilito spdtke
srodkami w wysokosci ok. 500.000 zt. W wyniku tej emisji, kapitat zaktadowy zostat podwyzszony
do kwoty 1.116.185 zt i obecnie dzieli sie na 1.116.185 akcji zwyktych o wartosci nominalnej 1,0 zt
kazda.

Przychody Spotki w IV kwartale 2013 roku byty wyzsze niz w kwartale poprzednim i wyniosty
3.374,7 tys. zt, generujgc przy tym zysk netto w wysokosci 1.888,2 tys. zt. Doktadne dane
finansowe Spobtka publikuje w okresowych raportach gietdowych.

Spoétka zostata powotana celem rozwijania dziatalnosci w zakresie montazu i serwisu turbin
wiatrowych przy uzyciu wyspecjalizowanego i dedykowanego do tego sprzetu. Strategia Spofki
zaktada koncentracje na niszowym rynku ustug diwigowych, gdzie poprzez zastosowanie
innowacyjnych technik wysokich podniesien, Spdtka zdobywa przewage konkurencyjng
wzgledem innych podmiotdw, nie wyspecjalizowanych w tego typu ustugach. Innowacyjnosé
technik wysokich podniesien, stosowanych przez Viatron, wigze sie, miedzy innymi, z
zastosowaniem do stawiania turbin najwyzszego na Swiecie teleskopowego zurawia GTK 1100.

Spoétka prowadzi dziatalno$¢ operacyjng od poczgtku 2011 roku. W kwietniu 2012 roku, Viatron
uzyskat status Autoryzowanego Podwykonawcy/Poddostawcy VESTAS. Autoryzacja ta pozwala
na realizacje prac zwigzanych ze stawianiem turbin wiatrowych bezposrednio na rzecz Vestas
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(najwiekszego na Swiecie producenta turbin wiatrowych). W §lad za powyzszym, Viatron uzyskat
ze strony Vestas kolejne zlecenia na montaz turbin. W efekcie uzyskanej autoryzaciji Vestas,
Viatron przystqpit do realizacji prac dzwigowych na duzych farmach wiatrowych.

W potowie grudnia 2013 roku, zakohczone zostaty prace na najwiekszym projekcie
zrealizowanym w 2013 roku — farmie wiatrowej ltza — w ramach ktérego postawiono tgcznie 25
turbin. Bardzo dobre warunki i tempo pracy przetozyty sie na bardzo dobre wyniki finansowe.

W ciggu czterech kwartatéw 2013 roku, Viatron zainstalowat tqcznie 66 turbin wiatrowych,
osiggajagc dzieki temu przychody ze sprzedazy w wysokosci 9.843,2 tys. zt., oraz realizujgc zysk
netto w wysokosci 2.841,4 tys. zt. Szczegdtowe dane dotyczqce biezgcej dziatalnosci i wynikéw
ekonomicznych Spoétki prezentowane sg w jej raportach gietdowych.

Zarzad Spotki stale prowadzi rozmowy z potencjalnymi zleceniodawcami odnodnie realizacii
kontraktéw przy budowie farm wiatrowych, w tym réwniez w zakresie montazu turbin nowej
generacji— 3,0 MW na wiezach 119 metréow.

W dniu 26 listopada 2013 roku, Spdtka otrzymata ostatniq wptate srodkdw finansowych, w
ramach realizacji projektu pn. ,,Wdrozenie innowacyjnej technologii instalacji turbin wiatrowych i
innych specjalistycznych ustug diwigowych” w ramach Dziatania 4.4 Nowe Inwestycje o
wysokim potencjale innowacyjnym Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka. W
ramach tego programu, Spdtka uzyskata wsparcie w kwocie 17.779 tys. zt, co stanowito 59,74%
wartosci szacowanych kosztéw kwalifikowanych, koniecznych do poniesienia, w ramach
naktaddw inwestycyjnych Spobtki. Uzyskane srodki (tgcznie Spdtce wyptacono srodki w wysokosci
15.030,3 tys. zt) zostaty przeznaczone gtdéwnie na zakup specjalistycznych zurawi wraz z
osprzetem, ciggnika siodtowego oraz tadowarki feleskopowej, wyposazenia zaplecza
budowlanego, realizacji prac badawczo-wdrozeniowych, wdrozenia ich efektdw oraz szkolen.

Zgodnie z przyjetq strategiq, Zarzgd Skystone Capital S.A. prowadzi dziatania w celu pozyskania

dla Spétki inwestora branzowego.

Elekirownie Wodne ZENERIS Sp. z o. o., Elekirownie Wodne ZENERIS Plus Sp. z o. o.,
Zespot Elektrowni Wodnych ZENERIS Sp. z 0. o.

Siedziba Spoétek: ul. Paderewskiego 7, 61-770 Poznan,

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

- Wytwarzanie energii elekirycznej

- Przesytanie energii elekirycznej

- Dystrybucja energii elektrycznej

- Prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk technicznych

- Budownictwo

- Doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzgdzania
- Pozostata dziatalno$¢ komercyjna

Dziatalno$¢ operacyjng prowadszi jedynie spotka Elektrownie Wodne ZENERIS Sp. z 0.0. (dalej
+EWZ"), natomiast pozostate dwie Spotki nie prowadzg aktywnosci gospodarczej i przewidziane
byty do realizacji projektéw celowych, z mozliwoscig pozyskania wsparcia dotacyjnego.

EWZ koncentruje sie na Swiadczeniu ustug zwigzanych z projektowaniem matych elektrowni
wodnych na rzecz klientdw zewnetrznych oraz przygotowywaniu wtasnych projektéw matych
elektrowni wodnych.

Na wysoko$¢ osigganych przez Spotke przychoddw ze sprzedazy ustug wptyw majq brak Ustawy
o OZE oraz regulacje wynikajgce z przepisow Srodowiskowych w zakresie hydroenergetyki,
ograniczajgce wykorzystanie istniejgcego potencjatu technicznego na terenie Polski. Spotka
oczekuje na wprowadzenie przepisow Ustawy o OZE, szczegdlnie dotyczgcych segmentu
elektrowni wodnych o mocach ponizej 100 kW. Spotka wspdtpracuje z dostawcami technologii,
dzieki ktérej mozna w sposdb efektywny ekonomicznie wykorzystac niskie pietrzenia z niewielkimi
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Sredniorocznymi przeptywami wody. Wprowadzenie nowych regulacji prawnych wsparcia OZE
moze przyczyni¢ sie do zwiekszenia inwestycji modernizacyjnych w istniejgcych elektrowniach
wodnych, co stwarza w perspektywie roku, szanse na pozyskanie nowych zlecen projektowych.

Dnia 4 kwietnia 2013 r. Zgromadzenie Wspdlnikdw spdtki podjeto uchwate o podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego o 20,0 tys. zt poprzez utworzenie 40 nowych udziatéw. Nowoutworzone
udziaty zostaty objete przez Skystone Capital S.A. i pokryte wktadem pienieznym w wysokosci
5.074.005 zt. Wierzytelno$¢ spdtki z tytutu podwyzszenia kapitatu zostata potrgcona ze
zobowigzaniem z tytutu pozyczek udzielonych Spobtce przez Skystone Capital.

Zarzagd Skystone Capital S.A. postanowit na dzien 30 czerwca 2013 r. dokona¢ odpisdw
aktualizacyjnych w ksiegach finansowych Spoétki dotyczgcych dwdch spdtek zaleznych:

- Elektrownie Wodne ZENERIS Plus Sp. z 0. 0. — odpis aktualizacyjny polegajgcy na odpisaniu w
koszty Spotki wartosci objetych przez Skystone Capital S.A. udziatdw i wszelkich innych
naktaddw w wysokosci 49,95 tys. zt,

- Zespdt Elektrowni Wodnych ZENERIS Sp. z 0. 0. — odpis aktualizacyjny polegajgcy na odpisaniu
w koszty Spotki wartosci objetych przez Skystone Capital S.A. udziatéw i wszelkich innych
naktaddw w wysokosci 59,95 tys. zt

Ze wzgledu na stosunkowo matqg skale prowadzonego biznesu, osiggane wyniki, jak i niepewne
perspektywy na najblizsze lata, Zarzgd Skystone Capital postanowit sprzedac Elektrownie Wodne
Zeneris Sp. z 0.0., A pozostate dwie spobiki zlikwidowad.

e. Prezentacja wyceny dyrektorskiej Spotek

Zarzgd Skystone Capital na biezgco dokonuje wyceny aktywdw jednostki dominujgcej jak i
wycen wszystkich spodtek zaleznych wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej. W zwigzku z tym,
iz wykorzystanie stosowanej dotgd metodologii wyceny aktywéw wedtug wytycznych EVCA
daje wyniki wielokrotnie przekraczajgce warto$¢ Spoétki (Grupy), wynikajgcg z biezgcych
notowan gietdowych, Zarzgd zdecydowat o niepublikowaniu wyceny dyrektorskiej na IV kwartat
2013 roku.
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2 SYTUACIJA FINANSOWA | MAJATKOWA GRUPY SKYSTONE CAPITAL S.A.

a. Czynniki wptywajgce na sytuacje finansowqg i majgtkowg grupy w okresie 12 miesiecy

zakonczonych 31 grudnia 2013 r.

Podstawowe dane finansowe:

IV kwartaty 2013
okres od 01.01.2013 do

IV kwartaty 2012
okres od 01.01.2012 do

31.12.2013 31.12.2012

Przychody ze sprzedazy 36 810 22730
Koszt wtasny sprzedazy -41 951 -34 116
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy -5141 -11 386
Przychody z inwestycji Funduszu 2 491
Zyski (straty) ze zbycia inwestycji Funduszu -676 -4
Udziat w zyskach jednostek stowarzyszonych
Koszty sprzedazy -1 021 -410
Koszty ogdlnego zarzadu -9 501 -10 828
Pozostate przychody operacyjne, w tym: 5808 11 427

Dotacje rzgdowe 2704 2 622
Pozostate koszty operacyjne -1 238 -12914
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -11 767 -23 624
Przychody finansowe 5 917
Koszty finansowe -11 237 -11 000
Zysk (strata) brutto -22 999 -33 707
Podatek dochodowy 243 148
Zysk (strata) netto -22 756 -33 559
Zysk (strata) netto przypadajacy:
- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego -23 642 -33 367
- na udziaty nie sprawujqgce kontroli 886 -192

Przychody ze sprzedazy w okresie 12 miesiecy 2013 r. w pordwnaniu z analogicznym okresem
roku poprzedniego wzrosty o 61,9%. Byto to efektem stopniowego zwiekszania skali dziatalnosci
przez spotki Grupy. Wzrost przychoddw Grupy wygenerowany zostat przez dwie jej najwieksze
spotki: OZEN PLUS oraz VIATRON . Struktura przychoddw w podziale na spotki Grupy przedstawia

sie nastepujgco:

IV kwartaty 2013

IV kwartaty 2012

tys zt vdziat % tys zt vdziat %
tgczne przychody ze sprzedazy Grupy, w tym: 36 810 22730
Energetyka biomasowa (Ozen Plus) 24 821 67,4% 14 506 63.8%
Energetyka wiatrowa (Viatron) 9 841 26,7% 4 593 20,2%
Eg(ﬁreggi(sanyekght))iogozowo (Biogaz Zeneris + Biogaz 1 872 51% 3385 14.9%
Energetyka wodna (Elekfrownie Wodne 219 0.6% 297 10%

Zeneris)

Na zwiekszenie przychoddw ze sprzedazy Grupy w pordwnaniu z analogicznym okresem roku

poprzedniego najwiekszy wptyw miato:
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- zwiekszenie skali dziatalnosci spodtki Viatron, poprzez realizacje kontraktéw w technologii firmy
Vestas.
- zwiekszenie sprzedazy w spdtce OZEN Plus na skutek podjetych dziatan r, co opisano wczesnie;.

Skonsolidowana strata Grupy za 12 miesiecy 2013 r. wyniosta 22.756 tys. zt, do czego w
najwiekszym stopniu przyczynita sie strata wygenerowana w tym okresie przez OZEN PLUS. Strata
Ozen, przed dokonaniem wytgczen konsolidacyjnych wyniosta 22.125 tys. zt. Warto podkresli¢, ze
Ozen Plus, zanotowata w tym okresie strate, ale w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego
roku ma ona charakter sukcesywnie malejgcy, a w czerwcu 2013 r. po raz pierwszy osiggnieto
dodatnig warto$¢ EBIDTA.

b. Czynniki, ktére bedq miaty wptyw na sytuacje finansowq Grupy w kolejnych kwartatach

W opinii Zarzgdu Emitenta kluczowymi czynnikami wptywajgcymi na osiggane przez Grupe wyniki

w kolejnych kwartatach beda:

- zapewnienie wystarczajgcego kapitatu obrotowego dla Spdtki OZEN PLUS;

- optymalizacja wykorzystania mocy produkcyjnych i dalsza obnizka kosztéw zmiennych
produkcji w OZEN Plus;

- dalszy wzrost cen sprzedazy produktéw OZEN Plus;

- sprzedaz udziatdw w OZEN Plus;

- skuteczna restrukturyzacja i sprzedaz pozostatych aktywdw;

- oddtuzenie Skystone Capital;

- ksztattowanie sie cen certyfikatéw energetycznych.

c. Anadliza kluczowych danych na poziomie jednostkowego sprawozdania finansowego

Wybrane dane finansowe:

Aktywa 31-12-2013  31-12-2012
Porifel inwestycyjny 51244 47 781
Naleznosci, w tym: 58 396 62914
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 51 380 52 952

Naleznosci z tytutu papieréw wart., udziatdw iinnych
instrumentdw finansowych - -

Naleznosci z tytutu odsetek 5413 9241
Pozostate naleznosci 1603 721
$rodki pieniezne i inne aktywa pienieine 40 32
Inne akitywa, w tym: 2753 2915
Rzeczowe aktywa trwate 2744 2 905
Wartos¢ firmy 6 300 6 300
Aktywa razem 118 735 119 942
Pasywa 31-12-2013  31-12-2012
Zobowiqgzania, w tym: 31778 32333
Zobowiqzania z tytutu zaciqggnietych kredytéw (pozyczek) 2925 3 362
Zobowiqzania z tytutu wyemitowanych dtuznych
papierow wartosciowych 27 626 27 930
Zobowiqzania z tytutu podatkdw, cet i ubezpieczen 171 181
Pozostate zobowigzania 1 056 860
Rezerwy 376 173
Zobowigzania i rezerwy razem 32154 32 506
Kapitaly wiasne 86 581 87 436
Pasywa razem 118 735 119 942
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Aktywa netto (Aktywa, razem - Zobowigzania i

rezerwy, razem) 86 581 87 436
Liczba akcji w sztukach 146 850 643 139 489 990
Wartos¢ aktywow netto na jedng akcje 0,59 0,63

Najwiekszg pozycje aktywdw Skystone Capital stanowig naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek
i naliczonych od nich odsetek. Na dzien 31 grudnia 2013 r. naleznosci z tego tytutu wyniosty
tqcznie 58.396 tys. zt, co stanowito 49,2% sumy bilansowej. Wszystkie pozyczki zostaty udzielone
spoétkom wehodzgeym w sktad portfela inwestycyjnego. Portfel inwestycyjny jest drugg co do
wielkosci kategorig majgtku Spdtki i stanowi 43,2% wartosci aktywdw. W pordwnaniu do
poprzedniego roku pozycja ta wzrosta o 7,3%.

Portfel inwestycyjny obejmowat wytgcznie inwestycje w jednostki zalezne. Zmiany w sktadzie
porTfeIo po 31 grudnia 2012 r. obejmowaty:

sprzedaz 128.000 akcji Viatron SA - 1.091 tys. zt
- sprzedaz 7.053.900 akcji spdtki Energo Eko | SA - 4.035 tys. zt
- podwyzszenie kapitatu OZEN Plus Sp. z 0.0. (konwersja pozyczek) - 5.000 tys. zt
- podwyzszenie kapitatu Biogaz Zeneris Sp. z 0.0.(konwersja pozyczek) - 2.971 tys. zt
- podwyzszenie kapitatu Biogaz Zeneris Tech Sp. z 0.0. (konwersja pozyczek)- 771 tys. zt

Na pozycje zobowigzan i rezerw sktadaty sie gtdwnie wyemitowane obligacje w wysokosci
27.626 tys. zt oraz zaciggniete pozyczki w wysokoSci 2.925 tys. zt. Szczegdtowe informacje
dotyczgce poszczegdlnych emisji i wykupu obligacji zostaty zawarte w  sprawozdaniu
finansowym oraz raportach biezgcych.

Wybrane dane rachunku zyskdw i strat oraz rachunku przeptywdw pienieznych ksztattowaty sie
nastepujgco:

IV kwartaty 2013 IV kwartaty 2012

okres od okres od
01.01.2013 do 01.01.2012 do
31.12.2013 31.12.2012

Przychody z inwestycji 3865 6282

Odsetki z tytutu zaciqggnietych kredytdw (pozyczek) -3 052 -3 244
Wynik z inwestycji netto -3 225 -6 662
Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestyciji 2081 -4
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -1 144 -6 666
Zysk (strata) brutto -1144 -6 666
Zysk (strata) netto -1144 -6 666
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjnej 471 -10 135
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -463 4964
Przeptywy pieniezne netto, razem 8 -5 171
Zysk (strata) netto na jedng akcje (w zt / EUR) 0,00 0,00

Za cztery kwartaty 2013 r. Skystone Capital odnotowata strate w wysokosci -1 144 tys. zt. Na jej
wysoko$¢ wptyw miaty gtéwnie:
- transakcja sprzedazy akcji spdtki ENERGO EKO | S.A., na ktérej odnotowano zysk: 1 118 tys. zt,
- transakcja sprzedazy czesci akcji spdtki VIATRON S.A., na ktérej odnotowano zysk:

963 tys. zt

Mimo spadku przychoddw z inwestycji o ponad 38% Spdtka odnotowata znaczgco mniejszg
strate netto niz w roku poprzednim. Na sytuacije takg wptynety gtdwnie nastepujgce czynniki:
- zyski ze sprzedazy Energo-Eko |i VIATRON (co opisano wyzej),

- spadek kosztéw operacyjnych o 11%,

- spadek pozostatych kosztéw operacyjnych o 85%.
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Okoto 11 procentowy spadek kosztdéw operacyjnych byt efektem obnizenia zdecydowanej
wiekszosci kosztow rodzajowych — w tym ich najwiekszych pozyciji: materiatéw i energii (o 40%),
ustug obcych (o 33%) wynagrodzen (o 20%) i podrézy stuzbowych (o 34%). Powyzsze jest
wynikiem dziatan strategicznych w zakresie poprawy rentownosci przyjetych przez nowy Zarzgd
Spotki. Wzrostowi ulegta pozycja pozostatych kosztdw rodzajowych (o 28%) oraz podatki i optaty
(0 21%). Na przyrost tych kategorii kosztowych najwiekszy wptyw miaty koszty obstugi obligacii,
optaty notarialne oraz podatek od czynnosci cywilno-prawnych. Koszty, ktére ulegty wzrostowi
miaty charakter obiektywny iich redukcja byta mato mozliwa przy profilu i skali dziatarh Spoiki.

Pozostate koszty operacyjne spdtki ulegty spadkowi o 85% (5,4 min zt) na skutek zaliczenia w
koszty ubiegtym roku (2012) odpiséw aktualizujgcych wartos¢ udzielonych pozyczek. W roku
2013 nie byto potrzeby dokonywania odpiséw w tak duzej skali.

Gtéwny wptyw na dziatalnos¢ Skystone Capital w kolejnych kwartatach bedzie miata realizacja
nowo opracowanej strategii, ze szczegdlnym uwzglednieniem zapewnienia ciggtosci
finansowania dziatalnosci.

d. Stanowisko Zarzqdu odnosnie prognoz wynikéw na dany rok

Skystone Capital S.A. nie opublikowata dotychczas prognoz wynikéw.

e. Lagrozenia i ryzyka identyfikowane przez Zarzqd

Naijistotniejsze zagrozenia i ryzyka identyfikowane przez Zarzgd Emitenta z punkfu widzenia

dziatalnosci Grupy w najblizszych kwartatach to:

- ryzyko utraty czesci dotychczasowych zrédet finansowania dziatalnosci;

- ryzyko braku pozyskania srodkéw do dalszej dziatalnosci;

- ryzyko braku mozliwosci dokapitalizowania spdtki OZEN Plus;

- ryzyko niekorzystnego ksztattowania sie cen certyfikatdéw energetycznych;

- ryzyka finansowe oraz ryzyko kapitatowe, ktére zostaty opisane w nocie 3 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego;

- pozostate ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy Kapitatowej, ktére sg nastepujgce:

Ryzyko utraty zdolnosci do obstugi zadtuzenia przez spéiki zalezne lub upadtosci

Spotki zalezne, ktdre nie prowadzq jeszcze statutowej dziatalnosci operacyjnej lub prowadzqg jg
w ograniczonym zakresie wskutek np. probleméw z pozyskaniem  finansowania,
niedotrzymaniem harmonogramu realizacji przedsiewzie¢, nieosiggniecia dotgd zaktadanych
parametrow biznesowych lub wskutek zdarzeh od nich niezaleznych, mogqg nie by¢ w stanie
zakonhczyc¢ realizowanych inwestycji lub koszty inwestycji mogqg znaczgco wzrosngc.

W przypadku spotek, ktdre rozpoczety prowadzenie dziatalnosci operacyjnej, istnieje ryzyko, ze
w wyniku dekoniunktury i innych zdarzeh zachodzgcych w otoczeniu zewnetrznym, trudnosci z
pozyskaniem rynkdw zbytu lub uzyskaniem oczekiwanej ceny za produkty i ustugi pokrywajgce;j
koszty ich wytworzenia oraz problemdw organizacyjnych osiggniecie progu rentownosci i
zdolno$¢ do generowania dodatnich przeptywodw z dziatalnosci operacyjnej moze nie nastgpic
w zaktadanym czasie. To z kolei przy niezmniejszonych kosztach obstugi zadtuzenia moze by¢
przyczyng problemow z utrzymaniem biezgcej ptynnosci przez spobtke zaleznqg.

W efekcie spdtka zalezna moze nie by¢ w stanie w petni wywigzac sie ze swoich zobowigzan
wobec wierzycieli lub w skrajnym przypadku moze ogtosic upadto$c, wskutek czego Emitent
moze nie odzyskal¢ czesci lub catosci zainwestowanych w nig Srodkdw. Ryzyko powyzsze
obejmuje réwniez udzielenie przez Emitenta poreczenia finansowego spdtkom zaleznym. W celu
zminimalizowania  tego ryzyka, Emitent dokonuje analizy wykonalnosci  kazdego
z podejmowanych przedsiewzie¢ i na biezgco monitoruje postep prac i koszty kazdego
przedsiewziecia.
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Ryzyko zwiqzane z ptynnosciq porifela inwestycyjnego

Udziaty i akcje spdtek portfelowych, posiadane przez Emitenta, za wyjgtkiem akciji Viatron S.A.,
nie znajdujq sie w obrocie gietdowym ani w alternatywnym systemie obrotu. Wyjscie z inwestycji
wymaga znalezienia inwestora branzowego lub finansowego, albo tez wprowadzenia akcij
danej spdtki do obrotu gietdowego albo do alternatywnego systemu obrotu. Potrzeba
przeprowadzenia, w sytuacji koniecznosci pozyskania kapitatu do biezgcej dziatalnosci
Emitenta, szybkiej sprzedazy sktadnika portfela moze mieé negatywny wptyw na uzyskang cene
przy sprzedazy. Z kolei brak mozliwosci wyjscia z inwestycji w zaktadanym czasie moze wptyngcé
na kondycje finansowqg i spowodowac¢ trudnosSci w regulowaniu zobowigzan Emitenta.
Ograniczenie przedmiotowego ryzyka odbywa sie poprzez rozpoznanie rynku i utrzymywanie
statych relacji z potencjalnymi nabywcami spbtek i projektéw z zakresu energetyki odnawialnej
w gronie zarbwno inwestorow branzowych jak i finansowych oraz odpowiednio wczesne
przygotowanie do procesu sprzedazy poprzez spotkania z potencjalnymi inwestorami.

Ryzyko niepozyskania dodatkowego kapitatu

Inwestycje prowadzone przez spobtki zalezne Emitenta wymagajg dostepu do finansowania. Ten
dostep jest czesto zapewniany przez samego Emitenta. Moze sie to odbywac za posrednictwem
kapitatu dtuznego lub witascicielskiego. W tym celu z kolei Emitent zamierza uzyskiwac
finansowanie na rynku kapitatowym. Istnieje ryzyko, ze Emitent nie uzyska planowanej kwoty
srodkow z tytutu przeprowadzenia takich operacii, bgdz uzyska je w pdzniejszym okresie. W takim
przypadku istnieje ryzyko, ze planowane inwestycje w spdtkach zaleznych, wobec braku
mozliwosci ich petnego sfinansowania, nie przyniosq zaktadanych zyskow lub nawet zakohczg
sie niepowodzeniem.

Ryzyko niepozyskania dodatkowego kapitatu na inwestycje mozna ograniczy¢é w sposéb
nieznaczny poprzez probe zwiekszenia akcji kredytowej spdtek zaleznych, ktdére z uwagi na
moment realizacji inwestycji majg dosy¢ ograniczone mozliwosci w tym zakresie.

Niepozyskanie odpowiedniej skali kapitatu przez Emitenta, w tym réwniez z rynku kapitatowego,
skutkowa¢ bedzie koniecznoscig przeformutowania planu inwestycyjnego spdtek zaleznych, ale
bedzie tez miato istotne znaczenie dla dalszego funkcjonowania Emitenta.

Ryzyko mniejszego zainteresowania finansowaniem projektéw energetycznych przez banki

Dotychczasowe doswiadczenia wskazujg, ze uzyskanie finansowania dtugiem, dopasowanego
do harmonogramu i specyfiki projektéw, jest w Polsce bardzo trudne i czesto zwigzane z
dtugotrwatymi negocjacjami.

Istnieje ryzyko, iz w przypadku niekorzystnych zmian w rozwoju rynku OZE, jak i gorszej niz
dotychczas kondyciji finansowej podmiotdw operujgcych na rynku energii, banki mogq z jeszcze
wiekszqg niz do tej pory ostroznoscig podchodzi¢ do finansowania projektéw energetycznych, co
moze powodowac trudnosci w uzyskiwaniu przez Spdtke i podmioty z jej Grupy Kapitatowej
dtuznego finansowania przedsiewzie¢ w zaktadanym zakresie jak i moze wptyngé niekorzystnie
na mozliwos¢ restrukturyzaciji zadtuzenia.

Ryzyko zwigzane z koniunkiturg gospodarczqg w Polsce

W okresie trwajgce] dekoniunktury w catej gospodarce, ktéra moze miec swoje przetozenie
takze na branze, w ktérych dziatajg spotki portfelowe, moze nastgpi¢ pogorszenie wynikdw i
sytuaciji finansowej spotek. To z kolei moze skutkowac nizszg wycenqg tych podmiotéw, a tym
samym mie¢ wptyw na cene uzyskang w przypadku ich sprzedazy.

Ryzyko zwigzane z warunkami inwestycji

Przed rozpoczeciem projektu inwestycyjnego, nabyciem udziatdéw lub akcji innych podmiotéw
albo nabyciem papierdéw dtuznych lub udzieleniem pozyczki, Emitent dokonuje starannej analizy
efektywnosci inwestycji. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze perspektywy rozwoju danej spotki
zostang ocenione btednie. Nie mozna takze wykluczy¢, ze udziaty lub akcje zostang nabyte po
cenie, ktéra w okresie gorszej koniunktury uniemozliwi realizacje zysku z inwestycji. Czynniki tego
rodzaju mogg negatywnie wptywac na sytuacje majgtkowaq, finansowq i dochodowqg Emitenta.
Ryzyko powyzsze jest ograniczane poprzez ciggty monitoring inwestyciji jak rowniez ciggtg
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analize perspektyw rozwoju finansowanych inwestycji. Powoduje to, iz potencjalnie negatywne
tendencje mogg zosta¢ wychwycone odpowiednio wczesdniej, tym samym ograniczajgc
potencjalng strate.

Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym

Rynek energii w Polsce jest rynkiem regulowanym. Prezes Urzedu Regulacji Energetyki jest
organem, ktéry z mocy ustawy - Prawo energetyczne powotany jest do wykonywania zadan z
zakresu spraw regulacji gospodarki paliwami i energiq oraz promowania konkurencji w sektorze
energetycznym. Do zakresu kompetencji i obowigzkéw Prezesa URE nalezy m.in. udzielanie,
zmiana i cofanie koncesji, uzgadnianie projektéw plandw rozwoju  przedsiebiorstw
energetycznych, rozstrzyganie sporodw pomiedzy przedsiebiorstwami energetycznymi oraz
pomiedzy tymi przedsiebiorstwami i odbiorcami, a takze zatwierdzanie i kontrolowanie taryf
przedsiebiorstw energetycznych pod kgtem ich zgodnosci z zasadami okreslonymi w przepisach,
w szczegodlnosci z zasadg ochrony odbiorcéw przed nieuzasadnionym poziomem cen. Prezes
URE ma prawo naktadac¢ kary na przedsiebiorstwa koncesjonowane. Istnieje ryzyko, iz URE
naliczy kary zwigzane z dziatalnosciq koncesjonowang lub zmieni czy cofnie koncesje. Grupa
Kapitatowa Skystone Capital stara sie ograniczy¢ takie ryzyko dzieki efektywnym rozwigzaniom
technologicznym.

Funkcjonowanie spdtek zaleznych, przez ktére realizowane sq inwestycje z zakresu energetyki
odnawialnej oraz utylizacji odpaddw, wigze sie z koniecznosciq posiadania zezwoleh prawnych
na korzystanie ze Srodowiska naturalnego. Ewentualny brak uzyskania wymaganych pozwolen
moze skutkowac brakiem mozliwosci rozpoczecia dziatalnosci eksploatacyjnej spdtek zaleznych,
co w konsekwencji moze wptywac negatywnie na wyniki finansowe.

Z uwagi na fakt rosngcych wymagan w zakresie dopuszczalnych poziomdéw emisji gazéw do
powietrza oraz poboru wdd powierzchniowych, czy tez wprowadzania Sciekdw, a wiec
zaostrzenia norm korzystania ze Srodowiska nalezy liczy¢ sie ze wzrostem cen technologii, co w
konsekwenciji moze doprowadzi¢ do obnizenia rentownosci inwestycii.

Powyzsze wptyngé moze na znaczgce ograniczenie zainteresowania przedmiotowymi
inwestycjami inwestoréw finansowych oraz instytucji finansowych, w tym bankdw.

Tym samym spetnienie wymaganh przewidzianych przepisami dotyczgcymi ochrony Srodowiska
moze wigzac sie z naktadami finansowymi, m.in. poprzez konieczno$¢ sporzgdzania dodatkowej
dokumentaciji, a w konsekwenciji rowniez koniecznoséciq uwzglednienia w stosowanej technologii
dodatkowych urzgdzen.

Ewentualne zmiany w prawie wodnym lub ochrony $rodowiska mogg mie¢ wptyw na rozwdj
projektébw z branzy hydroenergetyki. Rozszerzanie obszardbw Natura 2000 oraz parkéw
krajobrazowych moze ograniczy¢ potencjat kreowania nowych projektow wodnych. W
pazdzierniku 2009 r. Komitet Rady Ministréw zatwierdzit nowq poszerzong liste Obszaréw Natura
2000, ktéra zostata przekazana przez Ministerstwo Srodowiska do akceptaciji Komisji Europejskie;.
Mozliwosci lokowania inwestycji hydroenergetycznych w lokalizacjach objetych Obszarami
Natura 2000 bedg utrudnione, uzaleznione réwniez od opracowanych w przysztosci zakresdw
planéw ochrony Obszaréw Natura 2000.

Ryzyko wad prawnych spolki zaleznej

W przypadku przystgpienia przez Skystone Capital do spdbtki moze zachodzi¢ ryzyko wad
prawnych tej spodtki, np. nie ujawnienie przez zarzgd nabywanej spotki umow rodzgcych przyszte
zobowiqgzania lub zdarzenia, ktére miaty miejsce przy tworzeniu spodtki. Ujawnienie takich wad
prawnych po zawarciu transakcji zakupu spotki moze skutkowac istotnym spadkiem wartosci
spotki. W celu wyeliminowania tego ryzyka Spdtka przeprowadza szczegdtowe badanie
potencjalnych przedmiotdw inwestycii.

Ryzyko uzaleznienia od oséb zajmujgcych kluczowe stanowiska

Istotne znaczenie dla Spodtki ma know-how posiadane przez osoby zarzgdzajgce i zajmujgce
kluczowe stanowiska w zakresie pozyskiwania projektow inwestycyjnych oraz ich oceny,
posiadania specjalistyczne] wiedzy w obszarze OZE czy tez wiedzy z zarzgdzania projektami.
Odejscie jednego lub kilku cztonkdw kadry kierownicze] albo innych oséb ze stanowisk o
kluczowym znaczeniu mogtoby sie negatywnie odbi¢ na prowadzonej dziatalnosci. Ryzyko
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uzaleznienia od osdb zajmujgcych kluczowe stanowiska moze by¢ ograniczane poprzez plany
blizszego ich zwigzania ze spdtkg poprzez odpowiedni system motywacii.

Ryzyko zwigzane z nasyceniem rynku energii odnawialnej

W zwiqzku z coraz powazniej traktowanym problemem zmian klimatycznych na Ziemi, przewiduje
sie wzrost wymagan dotyczgcych obnizania emisji ,gazdw cieplarnianych”, a w $lad za tym
wzrost ilosci energii ze zrédet odnawialnych, jakg bedqg zobowigzane kupowad przedsiebiorstwa.
Obowigzujgce prawo przewiduje wzrost obligatoryjinego udziatu elektrycznej energii odnawialnej
w sprzedazy energii elektrycznej ogdtem do roku 2017 do wartoéci 12,9% oraz wysokie kary za
niewypetnienie tego obowiqzku dla przedsiebiorstw obrotu energiq, oraz producentéw energii
sprzedajgcych energie do odbiorcodw kohcowych. Zgodnie z zapisami dokumentu ,,Polityka
energetyczna Polski do 2030 r.” wzrost udziatu odnawialnych zrédet energii w finalnym zuzyciu
energii ma wynosi¢ co najmniej 15% w r. 2020 oraz wykazywac dalszy wzrost tego wskaznika w
latach nastepnych. W kontekscie braku oczekiwanej przez srodowisko zwigzane z OZE Ustawy o
Odnawialnych Zrédtach Energii, trudno dzié przewidzie¢ kierunki dalszego rozwoju tego rynku.
Wprawdzie specjalisci przewidujg dalszy wzrost zainteresowania produkcjg energii odnawialnegj,
gtébwnie pochodzgcqg z farm wiatrowych, spalania biomasy oraz mikro instalacji tzw. instalaciji
prosumenckich. W sposéb umiarkowany a wynikajgcy ze specyfiki sektora bedzie nastepowat
przyrost mocy w matych elektrowniach wodnych, a przy dalszym braku uregulowania rynku OZE,
réwniez instalacji biogazowych. Wprowadzenie mozliwosci handlu limitami emisji zanieczyszczeh
do Srodowiska pozwoli zwiekszyE zyski producentom zmniejszajgcym emisje zanieczyszczen i
produkujgcym energie w oparciu o spalanie biomasy i biogazu.

Konieczno$¢ wywigzania sie z zobowigzan zapewnienia 15% udziatu odnawialnych zrédet energii
w finalnym zuzyciu energii i Slad za nim wprowadzenie odpowiedniego systemu wsparcia
inwestycji produkujgcych energie ze zrédet odnawialnych moze spowodowad, ze w tym
segmencie rynku zostang dokonane inwestycje na tyle znaczqgce, 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 projektdw z zakresu
energetyki odnawialnej niz zaktadana przez Emitenta.

W zwigzku z niedostosowaniem poziomu obowigzku umarzania $wiadectw pochodzenia do
rosngcych mozliwosci wytwédrczych 'zielone|" energii wystgpita na rynku sytuacja nadpodazy
zielonych certyfikatéw, ktéra doprowadzita do spadku ich ceny. Ryzyko nadpodazy zielonych
certyfikatéw zostanie ograniczone przez wprowadzenie w nowej ustawie o OZE stosownych
mechanizmdw stabilizujgcych ten rynek.

Ryzyko nakazu zwrotu otrzymanych dotaciji

Spotki zalezne aktywnie uczestniczg w procesie pozyskiwania srodkdw z dotacji Unii Europejskiej.
Pozyskanie oraz wydatkowanie dotacji obwarowane jest szeregiem zastrzezen, tak w zakresie
procedur zwigzanych z pozyskiwaniem decyzji administracyjnych jak i w ramach umowy
wsparcia projektu podpisywanej z wtasciwq instytucjg finansujgcg. Niespetnienie warunkdw
wynikajgcych z umdw wsparcia naraza spdtki zalezne na ryzyko wystgpienia organdw
panstwowych z nakazem zwrotu otrzymanej dotacji. Ryzyko to jest ograniczane poprzez biezgcy
monitoring wywigzywania sie z warunkdw okreslonych w umowach wsparcia.

Ryzyko zwigzane ze zmianami cen energii i certyfikatéw

Ceny energii elekirycznej i certyfikatow sq decydujgce dla wielkosci przychoddéw i rentownosci
poszczegodlnych projektow. Spadki cen energii lub certyfikatdbw mogg spowodowac spadek
rentownosci projektdw i ograniczenie mozliwos¢ realizacji zobowiqzan przez poszczegdine spotki
celowe.

Ryzyko nie osiggniecia parametréw projektowych

Ze wzgledu na stopien skomplikowania i innowacyjnos¢ instalacji wykonywanych przez spotki

zalezne istnieje ryzyko nie osiggniecia zaktadanych parametrow projektowych, ktére moze

wynikac z nastepujgcych czynnikow:

- dostarczenie/zamontowanie wadliwych urzqgdzen i materiatdw, pociggajace za sobg
konieczno$¢ napraw i wymian, wzrost kosztéw i opdznienia,
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- awarie budowlane spowodowane trudnymi warunkami realizacji prac lub nieprzestrzeganiem
procedur — skutkujgce wstrzymaniem prac oraz opdznieniem i przekroczeniem budzetu,

- nie osiggniecie petnych parametrow procesowych uruchamianych instalacji z powodu
ukrytych wad projektowych — skutkujgce dodatkowymi kosztami doprowadzenia instalacji do
podstawowych parametréw projektowych bgdz utraconymi zyskami,

Ryzyko zwigzane z dostepem do surowca oraz zmianami jego cen

Z uwagi na konieczno$¢ osiggniecia okresSlonego udziatu energii elekirycznej pochodzgcej ze
zrédet odnawialnych oraz zuwagi na potencjat surowcowy Polski w zakresie OZE, nalezy
spodziewac sie, iz gtdbwnymi wytwdrcami energii elektrycznej pochodzgcej z OZE bedq instalacje
w technologii biomasowej. Moze to wptyng¢ na ograniczenie dostepnosci surowca do
produkciji, a w konsekwencji rowniez na wzrost jego ceny. Projekty realizowane przez spotki
celowe Skystone Capital wymagajg dostarczenia surowcédw niezbednych do prawidtowego
funkcjonowania eksploatacyjnego. Majgc na uwadze rozwdj sektora OZE, a co za tym idzie,
wzrost konkurencji przy pozyskiwaniu surowcow, spdtki Emitenta zabezpieczajg dostawy
surowcow oraz ich ceny poprzez umowy z wieloma dostawcami.

Ryzyko zwigzane z opdznieniami harmonogramu realizacji inwestyciji

Z uwagi na stopien skomplikowania realizowanych inwestycji start'upowych, nierzadko
majgcych innowacyjny charakter, istnieje ryzyko opdznien w realizacji ich harmonogramu.
Przedmiotowe ryzyko rzutowa¢ moze na relacje Spoétki z rynkiem kapitatowym oraz instytucjami
finansowymi.
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3 POZOSTALE INFORMACIJE

a. Postepowania przed sqdem, organem wlasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej

W styczniu 2012 r. spotka OZEN Plus ofrzymata od AWBUD, 1. bytego Generalnego wykonawcy
inwestycji w Watczu pozew, w ktorym AWBUD wystgpit w stosunku do OZEN Plus z zgdaniami
zaptaty przez OZEN Plus tgcznie kwoty 15.361 tys. zt wraz z ustawowymi odsetkami. OZEN Plus
odpowiedziata na pozew AWBUD wnioskujgc o oddalenie powddztwa, wskazujgc je w catosci
jako nieuzasadnione. W dniu 18 kwietnia 2012 roku odbyto sie pierwsze posiedzenie Sqdu, ktére
rozpoczeto wtasciwy etap postepowania i rozstrzygania sporu pomiedzy spdtkami. W zwigzku z
toczgcym sie postepowaniem AWBUD dokonat wpisu hipotek przymusowych na
nieruchomosciach nalezgcych do OZEN Plus do wysokosci 8.148 tys. zt. Szczegdtowe informacje
na temat sporu zostaty opublikowane we wczesniejszych raportach. Na dzieh publikacji
niniejszego raportu proces jest w toku i nie nastgpity zadne rozstrzygniecia sprawy.

W dniu 26 sierpnia 2013 r. do spoétki Biogaz Zeneris TECH Sp. z 0.0 (BZ TECH) wptyngt z Sgdu
Rejonowego Poznah - Stare Miasto w Poznaniu, XI Wydziat Gospodarczy do Spraw
Upadtosciowych i Naprawczych, zgodnie z zarzgdzeniem sedziego z dnia 19 sierpnia 2013 r.,
odpis wniosku Energia System Sp. z 0.0. z dnia 27 marca 2013 r. o ogtoszenie upadtosci
obejmujgcej likwidacje majgtku spdtki Biogaz Zeneris TECH Sp. z 0.0., 0 ktérego ztozeniu Emitent
informowat w raporcie biezgcym nr 21/2013 z 29 marca 2013 r. Jednoczeénie Sqd zobowigzat BZ
TECH do ustosunkowania sie do wniosku w terminie 7 dni pod rygorem uznania, iz BZ TECH
whniosku nie kwestionuje.

Jak wspomniano w przywotanym wyzej raporcie biezgcym nr 21/2013 z 29 marca 2013 r., w
ocenie BZ TECH dochodzone przez Energia System Sp. z 0.0. roszczenie o zaptate wierzytelnosci
jest bezzasadne, jako ze przedmiotowa wierzytelno$¢ zostata w sposéb skuteczny potrgcona z
karami umownymi naliczonymi wobec tej spdtki w zwigzku z zapisami umowy o©
podwykonawstwo przy realizacji inwestycji w Boleszynie, i na moment obecny nie istnieje.

b. Udzielone poreczenia kredytu, pozyczki oraz gwarancje

Dnia 4 lutego 2013 roku pomiedzy OZEN PLUS Sp. z 0.0. a Bankiem Polskiej Spdtdzielczosci S.A.
zostata zawarta umowa kredytu obrotowego na kwote 10 min zt z terminem sptaty 30 sierpnia
2013 r. Jednym z zabezpieczen sptaty kredytu jest poreczenie wg prawa cywilnego udzielone
przez Skystone Capital.

W dniu 7 marca 2013 roku Skystone Capital SA ofrzymato pozyczke od osoby fizycznej w
wysokosci 200.000,00 zt. Zabezpieczenie pozyczki stanowit zastaw rejestrowy na 140.000 udziatow
spotki Elektrownie Wodne Zeneris Sp. z 0.0. W dniu 7 stycznia 2014 roku, pozyczka zostata
skompensowana z wartosciqg przejetych przez osobe fizyczng 140.000 udziatdw w Elektrowniach
Wodnych Zeneris Sp. z 0.0.

W dniu 11.03.2013 r. Biogaz Zeneris Sp. z 0.0. zawart umowe pozyczki na kwote 300 tys. zt w

ramach inicjatywy Jeremie. Zabezpieczeniem pozyczki sq:

- weksel in blanco z wystawienia Pozyczkobiorcy,

- poreczenie wekslowe ztozone przez Skystone Capital S.A.,

- poreczenie sptaty pozyczki do kwoty 150 tys PLN przez FRIPWW SA

- hipoteka umowna do kwoty 390 tys. PLN na nieruchomosci potozonej w miejscowosci Mierki,
dla ktérej Sad Rejonowy w Olsztynie prowadzi KW OL10/00070098/7

W dniu 02 lipca 2013 roku Zarzgd Skystone Capital SA na mocy uchwaty nr 1/2/07/2013 dokonat

przydziatu 231.956 obligacji na okaziciela serii J, o warto$ci nominalnej 100,00 zt. Ich

zabezpieczenie stanowiq:

- zastaw rejestrowy na  wierzytelnosciach przystugujgcych Emitentowi z tytutu pozyczek
udzielonych OZEN Plus Sp. z 0.0., ktérych tgczna warto$¢ kapitatu wynosi 38.859.804,10 zt;

- zastaw rejestrowy na nalezgcych do Emitenta akcjach spdtki Viatron S.A., o tgcznej wartosci
wedtug wyceny biegtego rewidenta wynoszgcej 7.595.642,88 zt;

46/54



Grupa Kapitatowa Skystone Capital S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2013 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

hipoteka umowna tgczna do kwoty 10.400.000,00 zt na nieruchomosciach gruntowych
zabudowanych obiektem elektrocieptowni biogazowej w Skrzatuszu.

W wyniku anekséw podpisanych przez OZEN Sp. z 0.0. z BPS SA, ustanowiono dodatkowe
zabezpieczenia kredytu w postaci:

C.

zastawu rejestrowego na udziatach w spoétce OZEN Plus Sp. z 0.0.,

zastawu rejestrowego na mieniu ruchomym przedsiebiorstwa Kredytobiorcy, wg pozycji Bl
katalogu opisu  przedmiotu zastawu, zabezpieczajgcego wszystkie  wierzytelnosci
Kredytobiorcy wobec Banku BPS S.A.

zwiekszenia zastawu rejestrowego na udziatach w Spoétce OZEN Plus Sp. z 0.0. z 35.400 sztuk
na 60.000 sztuk tj. dodatkowe zabezpieczenie na 24.600 sztuk udziatdw.

Informacje dotyczgce wyptaconej lub zadeklarowanej dywidendy

W okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem za IV kwartat 2013 roku jednostka
dominujgca i spoéiki zalezne nie wyptacaty ani nie deklarowaty wyptaty dywidendy.

d.

Inne istotne wydarzenia w IV kwartale 2013 r. oraz do dnia publikacji niniejszego raportu

W okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie bilansu nie nastgpity zdarzenia, ktére powinny,
a nie zostaty ujete w sprawozdaniu finansowym.

W dniu 7 stycznia 2014 roku 140.000 udziatdw w spdtce Elektrownie Wodne Zeneris Sp. z 0.0.
zostaty przejete od Skystone Capital SA przez podmiot zewnetrzny za kwote 214 tys. zt. Tym
samym Skystone Capital przestat by¢ udziatowcem Elektrowni Wodnych Zeneris Sp. z 0.0.
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IV. SRODROCINE SKROCONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE SPOLKI SKYSTONE CAPITAL S.A.
ZA IV KWARTAL 2013 ROKU

SPRAWOIZDANIE Z POZYCJI FINANSOWEJ SKYSTONE CAPITAL
na dzien 31 grudnia 2013 roku

31-12-2013  30-09-2013  31-12-2012 30-09-2012

A. Porffel inwestycyjny 51246 53771 47 781 30 870
Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych 51246 51 246 47 781 30870
Akcje i udziaty w jednostkach stowarzyszonych - 2525 - -

B. Naleznosci 58 396 58176 62914 77 909
Naleznodci z tytutu udzielonych pozyczek 51 380 49 530 52952 64 422
Naleznosci z tytutu sprzedanych (umorzonych) papierdéw

wartosciowych, udziatéw iinnych instrumentéw finansowych - 3760 - -
Naleznosci z tytutu odsetek 5413 4 625 9 241 12797
Pozostate naleznosci 1603 261 721 690
C. Srodki pieniezne i inne aktywa pienieine 40 4 32 335
D. Inne aktywa 2753 2749 2915 3388
Wartosci niematerialne i prawne 3 3 1 1
Rzeczowe aktywa trwate 2744 2731 2905 2950
Rozliczenia miedzyokresowe, w tym: 6 15 9 437
- Pozostate rozliczenia miedzyokresowe 6 15 9 437
E. Wartosé firmy 6 300 6 300 6300 6 300
Aktywa razem 118735 121 000 119 942 118 802
F. Zobowigzania 31778 32372 32333 30441
Zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytéw (pozyczek) 2925 2909 3362 2729
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych dtuznych papierow

wartoéciowych 27 626 26917 27 930 27 465
Zobowigzania z tytutu podatkdw, cetiubezpieczen 171 44] 181 61
Pozostate zobowigzania 1056 2 105 860 186
G. Rezerwy 376 438 173 187
Rezerwy na $wiadczenia emerytalne oraz inne obowigzkowe

Swiadczenia pracownikdw, w tym: 340 421 134 170
- Dtugoterminowe 46 46 19 43
- Krétkoterminowe 294 375 115 127
Pozostate rezerwy, w tym: 36 17 39 17

- Dtugoterminowe - - - -

- Krétkoterminowe 36 17 39 17
Zobowigzania irezerwy razem 32154 32810 32 506 30 628
Aktywa netto (Aklywa, razem- Zobowigzania i rezerwy,

razem) 86 581 88 190 87 436 88174
H. Kapitat wtasny 86 581 88 190 87 436 88174
Kapitat zaktadowy 14 685 14 685 13 949 13 949
Kapitat zapasowy 68 436 68 436 74 586 75 447
Kapitat z aktualizacjiwyceny akcjii udziatéw 4 604 4 604 5567 -
Zysk (strata) z lat ubiegtych - - - (861)
Zysk (strata) netto (1144) 465 (6 666) (361)
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RACHUNEK ZYSKOW I STRAT SKYSTONE CAPITAL

za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku

IV kwartat 2013 IV kwartaty 2013 IV kwartat 2012 IV kwartaty 2012
okres od 01.10.2013 okres od 01.01.2013 okres od 01.10.2012 okres od 01.01.2012

do 31.12.2012

do 31.12.2013

do 31.12.2013

do 31.12.2012

A. Przychody z inwestycji 816 3 865 1602 6282
Przychody z akgcji, innych papieréw

wartosciowych iinstrumentéw finansowych oraz

udziatéw - - - 8
Przychody z tytutu odsetek 816 3865 1602 6274
B. Pozostate przychody operacyjne 80 1093 495 1503
C. Koszly operacyjne (1 228) (7 255) (2111) (8 156)
Koszty dziatania funduszu, w tym (1 235) (7 153) (2 066) (7 945)
- Ustugi doradztwa finansowego (18) (68) (18) (65)
- Ustugiprawne (16) (137) (14) (108)
- Odsetki z tytutu zaciggnietych kredytéw

(pozyczek) (677) (3052) (1 054) (3244)
- Ujemne réznice kursowe 153 - - -

- Pozostate koszty (677) (389¢) (980) (4 528)
Amortyzacja srodkéw trwatych oraz wartosci

niematerialnych i prawnych 9 (102) (45) (211)
D. Pozostate koszty operacyjne (20) (928) (6 291) (6 291)
E. Odpis wartosci firmy z wyceny - - - -

F. Wynik z inwestycji netto (350) (3 225) (6 305) (6 662)
G. Iredlizowane i niezrealizowane zyski (straty)

z inwestycji (1 259) 2081 - (4)
1. Zrealizowane zyski (straty) z inwestyciji (1 259) 2081 - (4)
H. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (1 609) (1 144) (6 305) (6 666)
l. Wynik zdarzen nadzwyczajnych - - -

J. Zysk (strata) brutto (1 609) (1 144) (6 305) (6 666)
K. Podatek dochodowy - - - -

L. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku

(zwiekszenia siraty) - - - -

M. Zysk (strata) netto, w tym: (1 609) (1144) (6 305) (6 666)
1. Zrealizowany zysk (strata) netto (1 609) (1 144) (6 305) (6 666)
2. Niezrealizowany zysk (strata) netto - - - -

Zysk (strata) netto za okres (1 609) (1144) (6 305) (6 668)
N. Inne catkowite dochody

Wycena instrumentdw finansowych - - 5567 5567

O. Catkowity dochéd za okres (1 609) (1 144) (738) (1099)

49/54



Grupa Kapitatowa Skystone Capital S.A.

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2013 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH SKYSTONE CAPITAL
za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku

IV kwartat 2013

IV kwartaty 2013 1V kwartat 2012 IV kwartaty 2012

okres od okres od okres od okres od
01.10.2013 do 01.01.2013 do 01.10.2012 do 01.01.2012 do
31.12.2013 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2012
A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej
L. Wptywy 4296 7 549 952 10019
Odsetki - 626 - 644
Zbycie akcjii udziatéw w jednostkach zaleznych 4152 4317 - 31
Zwrot z tytutu udzielonych pozyczek - 480 105 7 625
Zbycie rzeczowych aktywow frwatych 35 35 - -
Inne wptywy operacyjne 109 2091 847 1719
I. Wydatki (4 245) (7 078) (1 452) (20 154)
Wydatki z tytutu ustug doradztwa finansowego - (10) (31) (65)
Wydatki z tytutu ustug prawnych (52) (131) (1 (198)
Nabycie akcjiiudziatéw w jednostkach zaleznych - - - (270)
Udzielone pozyczki (1.850) (2094) (747) (14814)
Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych - (7) - m
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych - - - (5)
Inne wydatki operacyjne (2 343) (4836) (663) (4 801)
Il. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyijnej (I-ll) 51 471 (500) (10 135)
B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
L. Wptywy - 3233 1000 23 045
Wptywy z tytutu emisji akcji i innych instrumentow
kapitatowych oraz doptat do kapitatu - 903
Pozyczki - 2330 700 1205
Emisja dtuznych papierdw wartosciowych - - - 21 403
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych - -
Inne wptywy finansowe - - 300 437
I. Wydatki (15) (3696) (803) (18 081)
Sptaty pozyczek (15) (733) - (300)
Wydatki na nabycie dtuznych papieréw wartosciowych - -
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych - (2 676) - (15 000)
Odsetki - (287) (799) (272¢6)
Inne wydatki finansowe - - (4) (55)
Il. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I-1) (15) (463) 197 4964
C. Przeptywy pienigine netto, razem (A.lI+/-B.Ill) 36 8 (303) (5171)
D. Bilansowa zmiana stanu §rodkéw pienieznych, w tym: 36 8 (303) (5171)
kursowych - - - -
E. Srodki pieniezne na poczqtek okresu 4 32 335 5203
F. Srodki pieniezne na koniec okresu (E+/-C), w tym: 40 40 32 32

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponow ania
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM SKYSTONE CAPITAL
w okresie od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku

Niepodzielony

L Kapitat Pozostate ) Wynik
Wyszczegolnienie . wynik Razem
podstawowy  kapitaty . netto
finansowy
Saldo na dzief 01.01.2012 roku 13 949 75 447 (861) - 88 535

Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci - - - - -
Korekty z tyt. bteddw podstawowych - - - -
Saldo po zmianach 13 949 75447 (861) - 88 535

Imiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.01 do 31.12.2012 roku

Zyski (straty) z tytutu aktualizacji wyceny - 5567 - - 5567

Zysk netto prezentowany bezposrednio w kapitale wiasnym - 5567 - - 5567
Zysk netto za okres od 01.01 do 31.12.2012 roku - - - (6 666) (6 666)

Suma zyskéw i strat ujetych w okresie od 01.01 do 31.12.2012

roku - 5567 - (6 666) (1099)
Podziat wyniku - (861) 861 - -

Saldo na dzieh 31.12.2012 13 949 80153 - (6 668) 87 436

Saldo na dzien 01.01.2013 roku 13 949 80 153 (6 666) - 87 436

Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci - - - - R
Korekty z tyt. bteddw podstawowych - - - - -

Saldo po zmianach 13 949 80 153 (6 666) - 87 436

Imiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.01 do 31.12.2013 roku

Zyski (straty) z tytutu aktualizacjiwyceny - (962) - - (962)

Zysk netto prezentowany bezposrednio w kapitale wtasnym - (962) - - (962)
Zysk netto za okres od 01.01 do 31.12.2013 roku - - - (1 144) (1 144)

Suma zyskéw i strat ujetych w okresie od 01.01 do 31.12.2013

roku - (962) - (1 144) (2106)
Dywidendy - - - - -
Podziat wyniku - (6 666) 6 666 - -
Wyemitowany kapitat podstawowy 736 - - - 736
Nadwyzka wartosci akcji powyzej warto$ci nominalne;j - 515 - - 515

Dotacje ZFRON do Srodkdw trwatych - - - -
Ptatnosci w formie akcji (opcje pracownicze) - - - - -
Saldo na dzier 31.12.2013 roku 14 685 73 040 - (1144) 86 581
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PORTFEL INWESTYCYJNY

Imiana wartosci bilansowej sktadnikéw portfela inwestycyjnego
w okresie od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku

Udziaty Akcje i udzialy w  Akcje i udziaty

Y jednostkach w jednostkach Razem
mniejszosciowe .
zaleznych stowarzyszonych

Warto$é bilansowa na poczatek roku obrotowego - 47 781 - 47 781
Iwiekszenia, w tym: - 8 742 - 8 742
- objecie nowych emisji - 8742 - 8742
-inne - -
Imniejszenia, w tym: - 5277 - 5277
- sprzedaz - 5125 - 5125

- odpisy - 152 - 152

- utrata kontroli - -
Warto$é bilansowa na koniec okresu - 51 244 - 51 244

Zbywalno$¢ sktadnikéw porifela inwestycyjnego

Z ograniczong

I nieograniczonq zbywalnosciq L.
zbywalnosciq

Wyszczegolnienie notowane na nienotowane
notowane na

. rynkach na rynkach
gietdach .
pozagieldowych regulowanych
o . wartos¢ bilansowa 5216 - - 46 030

plcleiudzialy W | s wedt byci 612 51255

lednostkach warto$¢ wedtug ceny nabycia - -
. warto$¢ godziwa 5216 - - 46 030
zaleznych
wartos¢ rynkowa 5510 - - nd
o X wartos¢ bilansowa - - - -

Akcje i udziaty w ok ot -

jednostkach warto$¢ wedtug ceny nabycia - - - -
warto$¢ godziwa - - - -

stowarzyszonych
warto$¢ rynkowa - - - -

Akcje iudziaty w  warto$¢ bilansowa - - - -
pozostatych warto$¢ wedtug ceny nabycia - - - 225
jednostkach wartoé¢ godziwa - - - -

krajowych warto$¢ rynkowa - - - nd
warto$¢ bilansowa 5216 - - 46 030
5¢ i 12 - - 12
RAZEM wartos¢ wedtug ceny nabycia 6 51255
warto$¢ godziwa 5216 - - 46 030
warto$¢ rynkowa 5510 - - nd
Udzialy mniejszosciowe
na dzien 31 grudnia 2013 roku
llosé ., 2
osiadanvch Liczba Cena Wartosc¢
Nazwa spotki Siedziba Opis dziatalnosci P . Y akciji % . godziwa na
akejina - stem nabycia 31122013
31122013 °9 e
Produkcja i remonty maszyn i
BEZETEN SA w likwidacji Bytom urzgdzen dla przemystu
wydobywczego 35092 909 790 3.86% 209 -
Wroctawski Zaktad Przemystu
Maszynowego Lesnictwa Wroctaw Produkcja pit spalinowych
DOLPIMAS.A. dtosci
wopadiod 5061 262130 1.93% - -
Zaktady Miesne w Nakle S.A. Nakt Obrdbka mies, produkcja
akfo
w upadfosci przetworéw 5018 260000 1,93% 16 -
Razem 225 -
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Akcje i udziaty w jednostkach zaleinych i stowarzyszonych
na dzien 31 grudnia 2013 roku

Wartosé Procent Udziat w
Nazwa jednostki Charakter . R ogolnej liczbie
X A . . . X R bilansowa posiadanego ,
ze wskazaniem  Siedziba Przedmiot dziatalnosci powigzania . . gltosow w
. . akgji kapitatu
formy prawnej kapitatowego walnym

dziaté ktad
(vdziatéw) zakiadowego zoromadzeniv

Produkcja chemikalibw organicznych
podstawowych i pozostatych (pod tym kodem
bedzie prowadzona dziatalnos¢ w zakresie .
OZENPlusSp.z 0. 0. Watcz ) S zalezna 37 469 100,00 100,00
produkcji wegla drzewnego i brykietu z wegla
drzewnego), wytwarzanie energii elektrycznej,
produkcija ciepta
. Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja energii
Elektrownie Wodne | .
) Poznan elekir., budownictwo, prace badawczo zalezna 70 100,00 100,00
Zeneris Sp.z 0. 0. K i
rozwojowe w dz. nauk technicznych
Roboty zwigzane z budowq pozostatych
obiektéw inzynierii lgdoweji wodnej,

Biogaz Zeneris , ) . L - .
Poznan wytwarzanie energii elektrycznej, dziatalnos¢ w zalezna 7 475 100,00 100,00

Sp.zo.0. L .
zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo

techniczne
Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucija energii
Poznan elektr., budownictwo, prace badawczo zalezna - 99,90 99,90
rozwojowe w dz. nauk technicznych

Elektrownie Wodne
Zeneris PlusSp.zo.o.

Zespot Elektrowni Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja energii
Wodnych Zeneris Poznan elektr., budownictwo, prace badawczo zalezna - 99,90 99,90
Sp.zo.0. rozwojowe w dz. nauk technicznych

Naprawa i konserwacja metalowych wyrobdw
gotowych; naprawa i konserwacja maszyn;
naprawa i konserwacja urzgdzen
VIATRON S.A. Sopot elektronicznych; naprawa i konserwacja zalezna 5216 54,85 54,85
urzqdzen elektrycznych; instalowanie maszyn
przemystowych, sprzetu i wyposazenia;

Roboty zwigzane z budowq pozostatych

. o obiektéw inzynierii lgdoweji wodnej,
Biogazownia Bielany . X . . . .
s Bielany wytwarzanie energii elekirycznej, dziatalnosé¢ w zalezna - 70,00 70,00
.Z0.0.

P zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo

techniczne
Roboty zwigzane z budowq pozostatych

. . obiektéw inzynierii lgdoweji wodnej,
Biogaz Zeneris Tech

Sp.200. Poznan wytwarzanie energii elektrycznej, dziatalnos¢ w zalezna 1016 100,00 100,00
zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo
techniczne
RAZEM 51 244
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PODPISY

Podpisy wszystkich Cztonkéw Zarzqdu

Piotr Kardach — Prezes Zarzgdu

Andrzej Marciniak — Wiceprezes Zarzgdu

Podpis osoby odpowiedzialnej za sporzgdzenie sprawozdania
Magdalena Bartkowiak — Gtoéwny Ksiegowy

Poznan, dnia 28 lutego 2014 r.
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