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. PODSTAWOWE INFORMACIJE O GRUPIE KAPITALOWEJ

1. Charakterystyka grupy kapitatowej SKYSTONE CAPITAL SA

Jednostkg Dominujgcg Grupy Kapitatowej jest SKYSTONE CAPITAL S.A.

Grupe Kapitatowqg na dzien 31.12.2013 r. tworzyty: Skystone Capital S.A. jako Jednostka
Dominujgca oraz:

e OzenPlusSp.zo.0,,
Elektrownie Wodne ZENERIS Sp.z 0. 0.,
Elektrownie 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.,
Viatron S.A.,
Biogaz ZENERIS TECH Sp. z 0.0.
jako jednostki zalezne konsolidowane metodq petna.

2. Struktura organizacyjna grupy kapitatowej SKYSTONE CAPITAL S.A.

Ponizszy schemat organizacyjny przedstawia strukture organizacyjng Grupy Skystone
Capital S.A. wg stanu na dzienh publikaciji niniejszego raportu.

‘ SKYSTONE CAPITAL S.A. |
Energetyka biomasowa Energetyka biogazowa ‘ ‘ Energetyka wiatrowa ‘ ‘ Energetykawodna
OZEN PLUS Sp. z 0.0. BIOGAZ ZENERIS Sp. z 0.0. Viatron S.A.
100% X . 100% X X 8% X X X 100% ELEKTROWNMIE WODNE
Operator w zakresie produkcji Operator elektrocie ptowni Budowa i serwisowanie ZENERIS PLUS Sp.  0.0.
energiiiwegla drzewnego biogazowe]j w Skrzatuszu elektrowniwiatrowych
T0% 100% ZESPOL ELEKTROWNI
BIOGAZOWNIA BIELANY _— WODNYCH ZENERIS
Sp.z 0.0.
Sp.z 0.0.
BIOGAZ ZENERIS TECH Sp.z 0.0.
100% Dostawca technologii
biogazowych
LABORATORIUM
TECHNOLOGII BIOGAZOWYCH

Na 31.12.2013 struktura organizacyjna prezentowata sie wedtug schematu
zamieszczonego ponize;.
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‘ SKYSTONE CAPITAL S.A. |

|

Energetyka biomasowa | | Energetyka biogazowa | ‘ Energetyka wiatrowa | ‘ Energetykawodna
OZEN PLUS Sp. z 0.0. BIOGAZ ZENERIS Sp. z 0.0. Viatron S.A.
100% . | [ Roo . . 34.8% S 100% | FLEKTROWNIE WODNE
Operator w zakresie produkcji Operator elektrocieptowni Budowa i serwisowanie ZENERIS Sp.  0.0.
energiiiwegla drzewnego biogazowej w Skrzatuszu elektrowniwiatrowych
70% | BIOGAZOWNIA BIELANY 100% | b EKTROWNIE WODNE
Sp.z 0.0 ZENERIS PLUS Sp. 7 0.0.
BIOGAZ ZENERIS TECH Sp.z 0.0,
100% Dostawca technologii 100% ZESPOL ELEKTROWNI
biogazowych WODNYCH ZENERIS
LABORATORIUM 5p.z 0.0.

Podmioty zalezne

TECHNOLOGII BIOGAZOWYCH

Na dzieh 31 grudnia 2013 roku, udziaty Jednostki Dominujgcej w poszczegdlnych spdtkach
Grupy przedstawiaty sie nastepujgco:
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Udziat w
. . Procent L e s .
Nazwa jednostki Charakter R ogolnej liczbie
. s . . £ R R posiadanego p
ze wskazaniem  Siedziba Przedmiot dziatalnosci powiqgzania kapitaty glosow w
formy prawnej kapitatowego walnym
y prawnej P 9° zakiadowego ym
zgromadzeniu
Produkcja chemikalibw organicznych
podstawowych i pozostatych (pod tym kodem
bedzie prowadzona dziatalno$¢ w zakresie .
OZEN Plus Sp.z 0. 0. Watcz N p ) ] zalezna 100,00 100,00
produkcji wegla drzewnego i brykietu z wegla
drzewnego), wytwarzanie energii elektrycznej,
produkcja ciepta
X Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja energii
Elektrownie Wodne , i .
. Poznah elekir., budownictwo, prace badawczo zalezna 100,00 100,00
Zeneris Sp.z 0. 0. . i
rozwojowe w dz. nauk fechnicznych
Roboty zwigzane z budowq pozostatych
X X obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej,
Biogaz Zeneris , . . . iz .
S Poznah wytwarzanie energii elekirycznej, dziatalnoéé¢ w zalezna 100,00 100,00
.Z0.0.
P zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo
techniczne
X Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja energii
Elektrownie Wodne B X .
) Poznan elekir., budownictwo, prace badawczo zalezna 99,90 99,90
Zeneris PlusSp.z 0. 0. . .
rozwojowe w dz. nauk technicznych
Zesp ot Elektrowni Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja energii
Wodnych Zeneris Poznan elekir., budownictwo, prace badawczo zalezna 99,90 99,90
Sp.zo.o. rozwojowe w dz. nauk fechnicznych
Naprawa i konserwacja metalowych wyrobdw
gotowych; naprawa i konserwacja maszyn;
naprawa i konserwacja urzgdzen
VIATRON S.A. Sopot elektronicznych; naprawa i konserwacja zalezna 54,85 54,85
urzqdzen elektrycznych; instalowanie maszyn
przemystowych, sprzetu i wyposazenia;
Roboty zwigzane z budowq pozostatych
. L obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej,
Biogazownia Bielany X . " L. s .
s Bielany wytwarzanie energii elektrycznej, dziatalno$¢ w zalezna 70,00 70,00
.Z0.0.
P zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo
techniczne
Roboty zwigzane z budowq pozostatych
. . obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej,
Biogaz Zeneris Tech , . . L L. .
Poznan wytwarzanie energii elekirycznej, dziatalno$¢ w zalezna 100,00 100,00

Sp.zo.0.

zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo
techniczne
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3. Zatrudnienie

FRIECIETME ZATRUDMIENIE W OSOBACH (UMOWY O PRACE) W OKRESIE OD 01.01 DO 31.12.2013 ROKU

2013 2012
Spdtka dominujaco 12,17 18,58
OZEM Plus 5p. z oo 134,00 35,58
Blekirownie Wodne ZENERIS Sp.z o.o. 3,00 3,00
Blekircwnie Wodne ZENERIS Plus 3p. z o.c. 0,50 Q0
Bicgaz ZEMERIS 3p. z 0.0 4,83 &, 58
{=spot Bekirown Wodnych ZEMERIS 5p. £ .0, 0,50 i+
Energo~-Beo | 5.4, 3,00 3,00
VIATROM 5.4, 1.35 2,00
Bicgazownia BIELANY Sp.z oo 1.00 1,00
Bicgaz Zeneris TECH Sp.z c.c. 4583 7.58
RAZEM 17518 184,32
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Il. ORGANY SPOLKI DOMINUJACE)J

1. Zarzgd

Na dzien 31 grudnia 2013 roku sktad Zarzgdu Jednostki Dominujgcej 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.

Ponadto w roku 2013 w sktadzie Zarzqgdu Skystone Capital S.A. byty nastepujgce osoby:
Robert Bender — Prezes Zarzqdu (rezygnacja w dniu 25.04.2013 r. ze skutkiem na
16.05.2013r.)

Marek Perczynski — Wiceprezes Zarzqdu (do 16.05.2013r.)

Marek Jézwiak — Cztonek Zarzgdu (do 19.03.2013r.)

Andrzej Marciniak - Wiceprezes Zarzqgdu (od 16.05.2013r.)

Piotr Kardach - Wiceprezes Zarzqgdu (od 16.05.2013 r. do 29.10.2013r.)

Roman Trebacz - Wiceprezes Zarzgdu (od 19.03.2013 r. do 16.05.2013r.), Prezes Zarzgdu
(od 16.05.2013r. do 29.10.2014r.)

2. 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 Ciepliniski Cztonek Rady Nadzorczej

Krystyna Byczkowska Cztonek Rady Nadzorczej

Ponadto w roku 2013 w Radzie Nadzorczej Skystone Capital S.A. zasiadaty nastepujgce
osoby:

Pawet Turno - rezygnacja w dniu 09.04.2013 r.

Fabian Siemiatowski - rezygnacja w dniu 09.04.2013 .

Marcin Matuszczak — rezygnacija ztozona 19.06.2013 r. ze skutkiem na 24.06.2013 r.

Pawet tozinski - rezygnacja ztozona 16.05.2013 r. ze skutkiem na 24.06.2013 r.
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Piotr Kardach - powotany 09.04.2013 r., rezygnacja ztozona 16.05.2013 r. (w zwigzku z

objeciem funkcji Wiceprezesa Zarzgdu)

Po dniu bilansowym nastepujgce osoby ztozyty rezygnacje z cztonkostwa w Radzie
Nadzorczej: Pan Krzysztof Zakrzewski z dniem 20 stycznia 2014 r., Pan Wiestaw Cieplihski 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 Obszahskiego, Pana Roberta
Kuraszkiewicza oraz Pana Macieja Srebro. Na dzieh publikaciji niniejszego sprawozdania
sktad Rady Nadzorczej Skystone Capital S.A. jest nastepujgcy:

Imie i nazwisko Petniona funkcja
Robert Kuraszkiewicz Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
tukasz Kurpisz Z-ca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
Wojciech Dziewolski Sekretarz
Mariusz Obszanski Cztonek Rady Nadzorczej
Maciej Srebro Cztonek Rady Nadzorczej
3. Wynagrodzenia o0séb zarzqdzajgcych i nadzorujgcych dziatalnosé Spotki

dominujgcej

Warto§¢ wynagrodzen, nagrdéd lub  korzysci w  tym  wynikajgcych z programéw
motywacyjnych lub premiowych zostata przedstawiona w Informaciji dodatkowej do
Skonsolidowanego sprawozdania finansowego (nota nr 27).

4. Umowy zawarte pomiedzy emitentem a osobami zarzqdzajacymi Spétkqg
dominujgcaq, przewidujgce rekompensate w przypadku ich rezygnaciji lub zwolnienia
z zajmowanego stanowiska bez wainej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub
zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia emitenta przez przejecie

Kontrakty podpisane z osobami zarzqgdzajgcymi przewidujq, w przypadku odwotania
pomimo braku waznych powoddw Ilub nie powotania na kolejng kadencje
odszkodowanie w  wysokosci czterokrotno$ci  Sredniego statego  miesiecznego
wynagrodzenia, pobieranego przez okres ostatnich dwunastu miesiecy.

5. tgczna liczba i wartos§é nominalna akcji emitenta oraz akcji i udziatéw w
jednostkach powigzanych emitenta, bedgcych w posiadaniu oséb zarzqdzajgcych i
nadzorujacych emitenta

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spoétke wg stanu na dzien 31 grudnia 2013 r.
ilos¢ akcji emitenta bedgcych w posiadaniu oséb zarzqgdzajgcych i nadzorujgcych
emitenta przedstawia sie nastepujgco:
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% udziat w kapitale
zaktadowym

Liczba posiadanych akciji
i liczba gtosdw na WZA

Piotr Kardach — Prezes Zarzgdu 410.000 0,28%

Zmiany w omawianym okresie oraz po dniu bilansowym:

Pan Robert Bender, petnigcy do dnia 16 maja 2013 r. funkcje Prezesa Zarzqdu, posiadat na
dzier 16 maja 2013 r. akcje Emitenta w liczbie podanej w ponizszej tabeli.

Liczba posiadanych akcijii
liczba gtosdw na WZA

% udziat w kapitale
zaktadowym

Robert Bender - Prezes
Zarzgdu do 16.05.2013 .

170.000

0.12%

Pan Marek Perczyhski, petnigcy do dnia 16 maja 2013 r. funkcje Wiceprezesa Zarzgdu,
posiadat na dzieh 16 maja 2013 r. akcje Emitenta w liczbie podanej w ponizszej tabeli.

Liczba posiadanych akcijii
liczba gtosdw na WZA

% udziat w kapitale
zaktadowym

Marek Perczynski - Wiceprezes

Zarzgdu do 16.05.2013 .

132.000

0.09%

Pan Roman Trebacz, petnigcy do dnia 29 pazdziernika 2013 r. funkcje Prezesa Zarzgdu,
posiadat na dzieh 29 pazdziernika 2013 r. akcje Emitenta w liczbie podanej w ponizszej
tabeli.

% udziat w kapitale
zaktadowym

Liczba posiadanych akcijii
liczba gtoséw na WZA

Roman Trebacz - Prezes
Zarzgdu do 29.10.2013 .

4.316.773 2,94%

Pan Pawet Turno, petnigcy do dnia 9 kwietnia 2013 r. funkcje Przewodniczgcego Rady
Nadzorczej, posiadat na dzieh 9 kwietnia 2013 r. akcje Emitenta w liczbie podanej w
ponizszej tabeli.

Liczba posiadanych akcjii
liczba gtoséw na WZA

% udziat w kapitale
zaktadowym

Pawet Turno - Przewodniczgcy
Rady Nadzorczej do 09.04.2013 r.

5.008.000

3,59%

1
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Zgodnie z o$wiadczeniem 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
liczba gtoséw na WZA

% udziat w kapitale
zaktadowym

Mariusz Obszanhski - cztonek Rady

3.273.877

Nadzorczej od 19.02.2014 .

2,23%
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LAD KORPORACYJNY

1. Wskazanie zasad tadu korporacyjnego, ktére nie byly przez emitenta stosowane, wraz
ze wskazaniem jakie byly okolicznosci i przyczyny nie zastosowania danej zasady,
oraz w jaki sposob Spétka zamierza usungé ewentualne skutki nie zastosowania danej
zasady lub jakie kroki zamierza podjqé, by zmniejszy¢é ryzyko nie zastosowania danej
zasady w przysztosci

W okresie od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. Skystone Capital S.A. i jej organy
przestrzegaty zasad tadu korporacyjnego zawartych w Dokumencie ,,Dobre Praktyki
Spoétek Notowanych na GPW", przyjetych Uchwalg Nr 12/1170/2007 Rady Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. w dniu 4 lipca 2007 r., zmienionych Uchwatg
nr 17/1249/2010 w dniu 19 maja 2010 r. oraz uchwatg Nr 15/1282/2011 z dnia 31 sierpnia
2011 r. oraz uchwatg Nr 20/1287/2011 z dnia 19 pazdziernika 2011 r. oraz uchwatg Nr
19/1307/2012 z dnia 21 listopada 2012 r. Tekst zbioru zasad jest publicznie dostepny w
Internecie na stronie Www.corp-gov.gpw.pl, ktéra jest oficjalng stronq Gietdy Papierdw
Wartoéciowych w Warszawie, poswiecong zagadnieniom tadu korporacyjnego. Tekst
zbioru jest réwniez dostepny na stronie internetowej spdtki www.skystone.pl, w zaktadce
tad korporacyjny.

Skystone Capital S.A. doktada wszelkich staran, aby wszystkie zasady tadu
korporacyjnego byty w Spdtce stosowane. W roku 2013 Spoétka stosowata wszystkie
zasady ze zbioru, z wyjatkiem zasady, o ktdérej mowa ponize;.

W zwigzku ze zmiang ,, Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW" przyjetq uchwatqg
Nr 19/1307/2012 z dnia 21 listopada 2012 r., ktdra weszta w zycie w dniu 1 stycznia 2013
roku, Skystone Capital S.A. w dniu 14 marca 2013 r. przekazata do publicznej wiadomosci
poprzez system EBI raport biezgcy numer 1/2013 dotyczgcy niestosowania zasady czesci
IV pkt. 10 Dobrych Praktyk Spdétek Notowanych na GPW. W komunikacie Zarzad spotki
poinformowat, iz przewiduje odstepstwo od stosowania zasady zawartej w czesci IV pkt.
10 DPSN, dotyczqgcej tfransmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym oraz
zapewnienia akcjonariuszom mozliwosci udziatu w  walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu srodkdw komunikacji elektronicznej w zakresie dwustronnej komunikaciji w
czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze mogqg wypowiadac sie w toku obrad
walnego zgromadzenia przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad. W ocenie
Spotki wprowadzenie powyzszej zasady oznaczatoby wysokie koszty organizacji
zgromadzenia akcjonariuszy, ponadto mozliwos¢ udziatu w walnych zgromadzeniach
przy wykorzystaniu srodkéw komunikacii elektronicznej moze nie$¢ ryzyko natury prawno-
technicznej prowadzgce do zaburzenia sprawnego przebiegu walnego zgromadzenia, a
w konsekwenciji do ewentualnego podwazenia podjetych uchwat. Emitent nie wyklucza
mozliwosci transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym w przysztosci.

2. Opis podstawowych cech stosowanych w spéilce systemoéw kontroli wewnetrznej i
zarzqdzania ryzykiem w odniesieniv do procesu sporzgdzania sprawozdan
finansowych

Odpowiedzialnym za sporzqgdzanie sprawozdan finansowych  jednostkowych i
skonsolidowanych zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, jest Zarzgd Spoétki. Jednoczes$nie Zarzad Spdtki zapewnia, ze sprawozdania
finansowe publikowane przez Spdtke uwzgledniajg postanowienia Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
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rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem cztonkowskim.

System kontroli wewnetrzne] Spdtki w odniesieniu do sprawozdawczosci finansowej
ukierunkowany jest na zapewnienie rzetelno$ci, kompletnosci, adekwatnosci i
poprawnosci informacii zawartych w sprawozdaniach finansowych.

System kontroli wewnetrznej stosowany w odniesieniu do sporzgdzanych sprawozdah
finansowych w 2013 roku, byt nadzorowany bezposérednio przez Zarzqd.

Za prowadzenie ksigg rachunkowych oraz przygotowywanie sprawozdan finansowych w
omawianym okresie, odpowiedzialny byt zespdt finansowo — ksiegowy, w tym gtéwna
ksiegowa posiadajgca  stosowng wiedze, dodwiadczenie oraz kwadlifikacje do
wykonywania tego rodzaju pracy.

Sprawozdania finansowe przed ich podaniem do publiczne] wiadomosci podlegajg
sprawdzeniu przez Zarzqd, a ewentualne zidentyfikowane btedy korygowane sg na
biezgco w ksiegach rachunkowych zgodnie z przyjetqg politykg rachunkowosci.

Sprawozdania pdtroczne oraz roczne podlegajg ponadto odpowiednio przeglgdowi oraz
badaniu przez niezaleznego biegtego rewidenta, wybieranego wczesniej przez Rade
Nadzorczg.

3. Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety
akcji wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich
procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gloséw z nich wynikajgcych i
ich procentowego udzialu w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu.

Informacje o akcjonariuszach posiadajgcych znaczne pakiety akcji sqg zamieszczone w
rozdziale IV AKCJONARIAT ninigjszego sprawozdania.

4. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, kitére dajg specjalne
uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien.

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

5. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu takich jak
ograniczenie wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby
gloséw ograniczenia czasowe dotyczgce wykonywania prawa glosu lub zapisy
zgodnie z ktérymi przy wspotpracy spotki prawa kapitalowe zwigzane z papierami
wartosciowymi sq oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych.

Statut Spdtki nie przewiduje zadnych ograniczeh do wykonywania prawa gtosu.

6. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczgcych przenoszenia prawa wilasnosci
papieréw wartosciowych emitenta

Akcje Spdétki mogq by zbywane bez zadnych ograniczeh.
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7. Opis zasad dotyczqcych powotywania i odwolywania oséb zarzqdzajgcych oraz ich
uprawnien, w szczegélnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akciji.

Zasady powotywania i odwotywania Zarzgdu:

Zarzgd sktada sie od jednej do pieciu 0sdb. Liczbe cztonkdw zarzgdu ustala Rada Nadzorcza.
Prezesa Zarzgdu powotuje Rada Nadzorcza. Pozostali cztonkowie zarzgdu powotywani sq
przez Rade Nadzorczg na wniosek Prezesa Zarzgdu, na wspding kadencje. Do zawieszania
lub odwotywania poszczegdlnych cztonkdw zarzgdu upowazniona jest Rada Nadzorcza.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 9 kwietnia 2013 r. zatwierdzito
zmiane Statutu spotki przewidujgcg trzyletnig kadencjg Zarzgdu.

Opis uprawnien Zarzgdu:

Zarzgd wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie zarzgdzania Spotkg z wyjgtkiem uprawnien
zastrzezonych przez prawo i statut dla pozostatych organdw. W sprawach przekraczajgcych
zakres zwyktych czynnosci wymagana jest uprzednia uchwata Zarzgdu.

8. Opis zasad zmiany statutu spotki.

Imiany w Statucie Spdtki dokonywane sg zgodnie z przyjetymi dokumentami
korporacyjnymi, w tym z Regulaminami Spotki, a takze zasadami dobrych praktyk.

Projekty zmian w Statucie przygotowywane sq, co do zasady, bezposérednio przez Zarzgd, a
nastepnie opiniowane przez Rade Nadzorczg, zgodnie z zapisami w Statucie Spodiki.
Latwierdzenie proponowanych zmian wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia, zgodnie z
Kodeksem Spdétek Handlowych, natomiast zmiany w Statucie wchodzg w zycie z chwilg
zarejestrowania w Krajowym Rejestrze Sgdowym.

9. Opis sposobu dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnien oraz
praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

Walne Zgromadzenie dziata zgodnie z Kodeksem Spdtek Handlowych.

W spdtce obowigzuje Regulamin Walnego Zgromadzenia, ktéry precyzuje sposdb dziatania
walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia.

Opis sposobu dziatania walnego zagromadzenia:

1. Podmioty uprawnione do zwotania walnego zgromadzenia:
a. Zarzad,

b. Rada nadzorcza moze zwotac¢ zwyczajne walne zgromadzenie jezeli Zarzad tego nie
uczynit w odpowiednim terminie,

Jednoczesnie rada nadzorcza moze zwotaé nadzwyczajne walne zgromadzenie jezeli uzna
to za wskazane,

C. Akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co
najmniej potowe gtoséw w spotce.

2. Prawo zgdania zwotania walnego zgromadzenia majq:

a. akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej 5% kapitatu akcyjnego,

b. Sgd rejestrowy moze upowazni¢ do zwotania nadzwyczajnego walnego

zgromadzenia akcjonariuszy wystepujgcych z takim zgdaniem, jezeli w terminie
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dwodch tygodni od dnia przedstawienia zgdania zarzgdowi, nadzwyczajne walne nie
zostanie zwotane.

3. Miejsce walnego zgromadzenia:

Walne Zgromadzenia odbywajg sie w Poznaniu lub Warszawie pod adresem wskazanym w
ogtoszeniu.

4, Przebieg walnego zgromadzenia:
W Walnym Zgromadzeniu powinni uczestniczy¢ wszyscy cztonkowie zarzgdu Spofki.
Biegty rewident powinien by¢ obecny na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu.

Cztonkowie Zarzgdu i Rady Nadzorczej oraz biegty rewident — jedli zachodzi taka koniecznos¢,
ktorzy sqg obecni na Walnych Zgromadzeniach, udzielajg uczestnikom zgromadzenia
wyjasnien i informacji dotyczgcych Spdtki w granicach swych kompetencji i w zakresie
niezbednym dla rozstrzygniecia omawianych spraw. Udzielanie przez Zarzgd odpowiedzi na
pytania Walnego Zgromadzenia powinno by¢ dokonywane przy uwzglednieniu faktu, ze
obowigzki informacyjne spobtka publiczna wykonuje w sposdb wynikajgcy z przepisdw prawda
o publicznym obrocie papierami wartosciowymi, a udzielanie szeregu informacji nie moze
by¢ dokonywane w sposdb inny niz wynikajgcy z tych przepisdw.

Walne Zgromadzenie ofwiera przewodniczgcy Rady Nadzorczej lub inny cztonek Rady, a w
przypadku ich nieobecnosci Prezes Zarzgdu albo osoba wskazana przez Zarzgd.

Otwierajgcy zgromadzenie moze podejmowad wszelkie decyzje porzgdkowe niezbedne do
rozpoczecia obrad Zgromadzenia, w tym powinien doprowadzi¢ do niezwtocznego wyboru
Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia.

Przewodniczgcy Walnego Zgromadzenia kieruje jego obradami zgodnie z ustalonym
porzgdkiem obrad, przepisami prawa, Statutu Spdtki oraz postanowieniami Regulaminu.
Podczas sprawowania swojej funkcji przewodniczgcy Walnego Zgromadzenia zapewnia
sprawny przebieg obrad i poszanowanie praw i intereséw wszystkich akcjonariuszy oraz ma
obowigzek przeciwdziata¢ w szczegdlnosci naduzywaniu uprawnien przez uczestnikdw
zgromadzenia i zapewniaé respektowanie praw  akcjonariuszy mniejszosciowych.
Przewodniczgcy nie moze tez bez waznych przyczyn sktadac rezygnacii ze swej funkcii.
Przewodniczgcy Walnego Zgromadzenia udziela gtosu uczestnikom obrad oraz cztonkom
Zarzgdu, Rady Nadzorczej, biegtym rewidentom oraz innym zaproszonym osobom.

Przewodniczgcy Walnego  Zgromadzenia ma  prawo  odebra¢  gtos  mobwcey
wypowiadajgcemu sie nie na temat lub mdwcom nie stosujgcym sie do jego uwag.

Gtosowanie na Walnym Zgromadzeniu jest jawne. Tajne gtosowanie zarzgdza sie przy
wyborach organdw oraz nad wnioskami o odwotanie cztonkéw organdw lub likwidatoréw
Spoéiki bgdz o pociggniecie ich do odpowiedzialnosci, jak réwniez w sprawach osobowych,
oraz w kazdym przypadku, gdy zgdanie takie zgtosi chocby jeden Akcjonariusz obecny lub
reprezentowany na Walnym Zgromadzeniu. Gtosowanie tajne odbywa sie przy uzyciu kart do
gtosowania, ktére wydawane sg kazde] uprawnionej osobie przy podpisywaniu listy
obecnosci. Gtosowania nie przeprowadza sie w trybie korespondencyjnym ani tez przy
wykorzystaniu srodkdw komunikaciji elektroniczne;.

Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty bez wzgledu na liczbe obecnych
akcjonariuszy lub reprezentowanych akcji. Uchwaty Walnego Zgromadzenia podejmowane
sg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw, jezeli ustawa lub statut nie stanowiqg inaczej. Uchwaty
Walnego Zgromadzenia nie wymaga nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania
wieczystego lub udziatu w nieruchomosci wzglednie w uzytkowaniu wieczystym, jak tez
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ustanowienie ograniczonego prawa rzeczowego nd nieruchomosci lub  uzytkowaniu
wieczystym.

Akcjonariusz moze uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywaé prawo gtosu
osobiscie lub przez petnomocnika. Petnomocnik wykonuje wszystkie uprawnienia
przystugujgce uprawnionemu do gtosowania, chyba ze co innego wynika z tresci
petnomocnictwa. Akcjonariusz udziela petnomocnikowi instrukcji do gtosowania, przy
zastosowaniu formularza do gtosowania ustalonego przez Spodtke. Formularze do gtosowania
sg dostepne od dnia ogtoszenia o Walnym Zgromadzeniu na stronie internetowej Spdfki.

Zarzqgdzenie przerwy w obradach wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia. Wniosek o
zarzqgdzenie przerwy moze zgtosi¢ kazdy z Akcjonariuszy uczestniczocych w Walnym
Zgromadzeniu.

Z kazdego Walnego Zgromadzenia sporzgdza sie protokédt. Uchwaty Walnego Zgromadzenia
powinny by¢ protokotowane przez notariusza pod rygorem niewaznosci.

5. Dokumentacja walnego zgromadzenia:

Spotka na swojej stronie internetowe] zamieszcza poczgwszy od dnia zwotania Walnego
Zgromadzenia:

a) ogtoszenie o zwotaniu walnego zgromadzeniaq,

b) informacje o ogdinej liczbie akcji w Spdtce i liczbie gtosdw z tych akcji w dniu
ogtoszenia, a jezeli akcje sg réznych rodzajow, takze o podziale akcji na poszczegdlne
rodzaje i liczbie gtosdw z akcji poszczegdinych rodzajow,

c) dokumentacje, ktéra ma by¢ przedstawiona Walnemu Zgromadzeniu

d) projekty uchwat lub jezeli nie przewiduje sie podejmowania uchwat, uwagi zarzqgdu
lub Rady Nadzorczej Spotki dotyczgce spraw wprowadzonych do porzgdku obrad Walnego
Zgromadzenia lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do porzgdku obrad przed
terminem Walnego Zgromadzeniaq,

e) formularze pozwalajgce na wykonywanie prawa gtosu przez petnomocnika.

Zasadnicze uprawnienia walnego zgromadzenia:
Do wytgcznej kompetenciji Walnego Zgromadzenia nalezy:

a) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdanh zarzgdu z dziatalnosci Spdtki oraz Grupy
Kapitatowej oraz sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy, a takze
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy,

b) udzielenie cztonkom organdw spdtki absolutorium z wykonywania przez nich
obowigzkdw,

c) powsziecie uchwat o podziale zysku lub pokryciu straty,

d) zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz
ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego,

e) emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszehstwa i emisja warrantow
subskrypcyjnych,

f) emisja lub umorzenie akciji,

g) tworzenie, wykorzystanie i likwidacja kapitatdw rezerwowych i funduszy,

h) okreslenie dnia dywidendly,

i) powotywanie i odwotywanie cztonkéw rady nadzorczej oraz ustalanie ich
wynagrodzenia,

j) zatwierdzanie regulaminu rady nadzorczej,

k) potgczenie spdiki,

[) rozwigzanie spdfki,

m) zmiana Statutu.

Prawa akcjonariuszy i sposdb ich wykonywania:
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W Walnym Zgromadzeniu do uczestnictwa majg prawo wtasciciele akcji, ktérzy na koniec 16
dnia przed terminem walnego zgromadzenia, fzw. record date, posiadali na rachunku
zdematerializowane akcje Spoétki i zazgdali wydania zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w
walnym zgromadzeniu. Wykaz uprawnionych do uczestnictwa sporzgdza i udostepnia Spobtce
podmiot prowadzgcy depozyt papierdw wartosciowych.

Akcjonariusz ma prawo zgdac¢ wydania odpisu listy uprawnionych do uczestnictwa, za
zwrotem kosztéw jego sporzqdzenia, a takze zgdalé przestania mu listy akcjonariuszy
nieodptatnie pocztq elekironiczng.

Akcjonariusz ma dostep do wszelkiej dokumentaciji dotyczgcej walnego zgromadzenia, na
stronie internetowej spotki, poczgwszy od dnia zwotania Walnego Zgromadzenia.

Akcjonariusze mogqg uczestniczy¢ w walnym zgromadzeniu oraz wykonywaé prawo gtosu
osobiscie lub przez petnomocnikdw.

Do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa gtosu w charakterze
petnomocnika, wymagane jest petnomocnictwo udzielone pod rygorem niewaznosci w
formie pisemnej lub elektronicznie przez osoby do tego uprawnione, zgodnie z wypisem z
wtasciwego rejestru, lub w przypadku oséb fizycznych zgodnie z przepisami kodeksu
cywilnego.

Petnomocnictwo w formie elektronicznej powinno by¢ udzielone na odpowiednim
formularzu, ktéry dostepny jest na stronie internetowej spdtki, od chwili zwotania walnego
zgromadzenia. Udzielenie petnomocnictwa w postaci elekfronicznej nie wymaga opatrzenia
bezpiecznym podpisem elekironicznym  weryfikowanym przy pomocy waznego
kwalifikowanego certyfikatu. Petnomocnictwo powinno by¢ przestane na adres mailowy
Spotki, w terminie umozliwiajgcym jej dokonanie identyfikacji mocodawcy i jego
petnomocnika, nie pdiniej jednak niz w dniu poprzedzajgcym dzieh, na ktéry zostato
zwotane Walne Zgromadzenie.

W 2013 roku Walne Zgromadzenie, zwotane w sposdb formalny na wniosek Zarzgdu Spdtki,
obradowato cztery razy w nastepujgcych terminach:

- 9 kwietnia 2013 r. odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie,

- 23 maja 2013 r. odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie,

- 24 czerwca 2013 r. odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie,

- 21 sierpnia 2013 r. odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie.

10. Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciggu ostatniego roku obrotowego, oraz
opis dziatania organéw zarzgdzajgcych, nadzorujacych oraz ich komitetéw

Zarzgd dziata zgodnie z Regulaminem Zarzqgdu, Statutem oraz Kodeksem Spdtek
Handlowych.

Sktad osobowy Zarzgdu oraz zmiany w sktadzie Zarzgdu zostaty przedstawione w rozdziale I,
podrozdziat 1.

Zasady dziatania Zarzgdu:

Zarzad jest organem kolegialnym, ktory kieruje catoksztattem dziatalnosci Spodftki i reprezentuje
ja wobec oséb trzecich. Kazdy Cztonek Zarzgdu ma obowigzek prowadzi¢ bez uprzedniej
uchwaty zarzgdu sprawy zwigzane z dziatalnoscig nie przekraczajgce zakresu zwyktego
zarzqdu i podejmowacd w tych sprawach decyzje.
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Do sktadania oSwiadczen i podpisywania w imieniu spotki wymagane jest wspdtdziatanie
dwodch cztonkdw zarzqadu, lub cztonka zarzgdu i prokurenta, z wytgczeniem sytuaciji gdy
zarzad jest jednoosobowy.

Posiedzenia Zarzgdu odbywajg sie w siedzibie Spotki lub innym miejscu okreSlonym przez
Prezesa Zarzqdu, lub zastepujgcego go Cztonka Zarzqdu, jezeli wszyscy cztonkowie Zarzgdu
wyrazq na to zgode. Dopuszczalna jest rowniez forma telekonferencii.

O posiedzeniu i porzgdku obrad Cztonek Zarzgdu powinien by¢ zawiadomiony nie pdzniej niz
na dwa dni przed posiedzeniem. Kazdy z Cztonkdw Zarzgdu ma prawo postawi¢ na
porzgdku obrad, zaréwno przed jak i podczas trwania, dowolng sprawe lezgcg w zakresie
kompetencji Zarzgdu albo zazgdaé zwotania w tym celu posiedzenia Zarzgdu. Sprawy
zgtoszone do porzgdku obrad bedq rozpatrywane, o ile zaden z Cztonkdéw Zarzgdu nie wnosi
sprzeciwu, a na posiedzeniu sq obecni wszyscy Cztonkowie Zarzgdu.

Decyzje Zarzgdu na posiedzeniu zapadajg w formie uchwat, bezwzgledng wiekszoscig
gtosdw. Posiedzenia Zarzgdu sg protokotowane.

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza dziata zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej, Statutem oraz Kodeksem
Spotek Handlowych.

Sktad osobowy Rady Nadzorczej oraz zmiany w  sktadzie Rady Nadzorczej zostaty
przedstawione w rozdziale Il. podrozdziat 2

Zasady dziatania Rady Nadzorczej oraz jej komitetdw:

Rada Nadzorcza dziata zgodnie z z Regulaminem Rady Nadzorczej, Statutem oraz Kodeksem
Spoétek Handlowych. Obowigzujgcy w spdtce Regulamin Rady Nadzorczej precyzuje sposdb
dziatania rady i jej zasadnicze uprawnienia.

Rada Nadzorcza sktada sie z nie mniej niz pieciu i nie wiecej niz siedmiu cztonkdéw
powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie. Kadencja wspdina cztonkdw
Rady Nadzorczej trwa trzy lata.

Rada Nadzorcza wybiera ze swojego grona Przewodniczqgcego Rady Nadzorczej oraz
jednego lub dwdch zastepcow i sekretarza.

Jezeli nie powotano Przewodniczqgcego nastepnej kadencji, wéwczas posiedzenie Rady
Nadzorczej nastepnej kadencji zwotuje i otwiera najstarszy wiekiem Cztonek Rady i
przewodniczy obradom do chwili wyboru Przewodniczgcego.

Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywajg sie w miare potrzeby, jednak przynajmniej raz na
kwartat. Posiedzenia Rady odbywajq sie w siedzibie Spotki lub w innym miejscu wyznaczonym
przez Przewodniczgcego.

Posiedzenie Rady Nadzorczej zwotuje Przewodniczgcy Rady Nadzorczej a w razie
niemoznosci zwotania posiedzenia przez Przewodniczqgcego, Zastepca lub inny upowazniony
przez niego cztonek Rady Nadzorczej. Posiedzenie powinno by¢ zwotane w ciggu 5 dni od
dnia ztozenia wniosku, na dzien przypadajgcy nie pdziniej niz przed uptywem 10 dni
roboczych od dnia zwotania.

O zwotaniu posiedzenia Rady Nadzorczej zawiadamia sie listami poleconymi, kurierem lub
pocztq elektroniczng z oznaczeniem fterminu, miejsca i proponowanego porzgdku obrad na
7 dni przez terminem posiedzenia.
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W nagtych przypadkach posiedzenie moze by¢ takze zwotane telefonicznie, lub przy
pomocy telefaksu co najmniej jeden dzieh przez dniem posiedzenia.

Porzgdek obrad ustala oraz zawiadomienia wysyta Przewodniczgcy Rady Nadzorczej. Kazdy
Cztonek Rady ma prawo zgtosi¢ wniosek o umieszczenie poszczegdlinych spraw w porzgdku
obrad. Wniosek ten powinien by¢ przekazany w formie pisemnej Przewodniczgcemu Rady
lub Sekretarzowi na co najmniej 10 dni przed terminem posiedzenia.

Przewodniczgcym posiedzenia jest Przewodniczgcy Rady lub w razie jego nieobecnosci, jego
zastepca. W przypadku ich nieobecnosci, posiedzenie moze otworzy¢ kazdy cztonek Rady
zarzqgdzajgc wybdr Przewodniczgcego posiedzenia.

Posiedzenia Rady Nadzorczej sq protokotowane.

Zarzqd, poszczegdlni cztonkowie Zarzgdu oraz inne osoby uczestniczg w posiedzeniach Rady
Nadzorczej na zaproszenie Przewodniczgcego Rady Nadzorczej z wytgczeniem posiedzen,
na ktérych omawiane sg sprawy dotyczgce ich osobiscie.

Do waznosci uchwat Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenie wszystkich cztonkdw,
wystane co najmniej na siedem dni przed wyznaczonqg datg posiedzenia. Uchwaty Rady
Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosdw, jezeli na posiedzeniu jest obecna co
najmniej potowa cztonkdw Rady a wszyscy jej cztonkowie zostali zaproszeni. Rada Nadzorcza
moze powzigé uchwaty takze bez formalnego zwotania posiedzenia, jezeli obecni sg wszyscy
jej cztonkowie, ktoérzy wyrazg zgode na odbycie posiedzenia i zamieszczenie poszczegdinych
spraw w porzgdku obrad.

Cztonkowie Rady Nadzorczej mogqg bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat, oddajac swéj gtos
na pismie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej.

Uchwaty Rady Nadzorczej mogq byé powziete takze bez odbywania posiedzenia, w ten
sposdb, iz wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej, znajgc tre$¢ projektu uchwaty, wyrazg na
pismie zgode na postanowienie, ktére ma by¢ powziete.

W przypadku podejmowania uchwat w tym trybie gtosowanie ma charakter jawny réwniez w
sytuacjach, dla ktérych przewiduje sie gtosowanie tajne.

Oprocz spraw wskazanych w przepisach Kodeksu spdtek handlowych, innych ustaw, oraz w
postanowieniach Statutu lub uchwatach Walnego Zgromadzenia, do uprawnien i bowigzkéw
Rady Nadzorczej nalezy:

1) ocena rocznego bilansu oraz rachunku zyskdéw i strat oraz zapewnienie ich weryfikaciji przez
biegtych rewidentéw o uznanej renomie;

2) badanie i opiniowanie sprawozdania Zarzqdu;

3) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikdw czynnosci, o
ktérych mowa w pkt. 1)i2);

4) ocena wnioskéw Zarzgdu dotyczgcych podziatu zysku lub pokrycia straty;

5) zawieranie umoéw z cztonkami Zarzgdu oraz ustalanie zasad ich wynagradzania, a takze
powotywanie, zawieszanie lub odwotywanie poszczegdlinych cztonkdw Zarzgdu lub catego
Zarzgdu;

6) delegowanie cztonkédw Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci
cztonkdw Zarzgdu nie mogqgcych sprawowad swych czynnosci, w razie zawieszenia lub
odwotania cztonkéw Zarzgdu, lub gdy cztonkowie ci z innych powoddw nie mogg
sprawowacd swoich czynnosci;

7) rozpatrywanie i opiniowanie spraw majgcych by¢ przedmiotem uchwat Walnego
Zgromadzenia,

8) wyrazanie zgody na nabycie bgdz? zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub
udziatu w nieruchomosci,

9) zatwierdzanie Regulaminu Zarzqdu,

10) wybdr biegtego rewidenta.

Ponadto do obowigzku Rady Nadzorczej nalezy zwotanie Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenie w przypadku, gdy Zarzgd Spoétki nie dokonat tego w terminie najpdzniej do
kohca dziesigtego miesigca po uptywie roku obrotowego, a takze zwotanie
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Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w przypadku, gdy Zarzgd mimo wniosku Rady
Nadzorczej Ilub wniosku akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 5 % kapitatu
zaktadowego nie zwotat Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w ciggu dwdch tygodni
od daty ztozenia takich wnioskow.

W dniu 20 grudnia 2011 r. odbyto sie posiedzenie Rady Nadzorczej, na ktérym Cztonkowie

Rady podijeli decyzje, ze zadania Komitetu Audytu bedg wykonywane w ramach dziatalnosci
Rady przez wszystkich jej Cztonkdw.
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IV. AKCJONARIAT

1. Strukiura akcjonariatu

Zgodnie z przekazanymi do Spétki zawiadomieniami wynikajgcymi z Ustawy o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu, wg stanu na dzieh 31 grudnia 2013 r. akcjonariuszem posiadajgcym co
najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtosdw i na walnym zgromadzeniu Emitenta byt nastepujacy
podmiof:

% udziat w kapitale
zaktadowym

Akcjonariusz Liczba posiadanych akcji

i liczba gtoséw na WZA

BB Investment S.A. 22.201.590 15,12%

Na dzieh publikacji niniejszego sprawozdania w akcjonariacie Skystone Capital S.A. nie
wystepujg akcjonariusze posiadajgcy co najmniej 5 % ogdinej liczby gtosdw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki.

Imiany struktury wiasnosci pakietéw w okresie sprawozdawczym
Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spdtke wg stanu na 1 stycznia 2013 r.

akcjonariuszami  posiadajgcymi ponad 5% gtosdw ogdlnej liczby gtosdw na walnym
zgromadzeniu Emitenta byty nastepujgce podmioty:

Akcjonariusz

Liczba posiadanych akcji

% udziat w kapitale

i liczba gtoséw na WZA zaktadowym
BB Investment S.A. 55.359.590 39,69%
LMB CAPITAL S.A. 14.000.000 10,04%
Wszyscy Klienci Pioneer
Pekao Investment 13.890.843 9.96%

Management S.A.

W dniu 14 lutego 2013 r. Emitent otrzymat zawiadomienie od BB Investment S.A. o zmianie
zaangazowania w catkowitej liczbie gtosdéw w Spodtce. Zgodnie z trescig zawiadomienia
zmnigjszenie posiadanego przez BB Investment S.A. udziatu nastgpito w wyniku zawarcia
nastepujgcych transakcji pakietowych sprzedazy tqcznie 5.408.000 sztuk akcji na Gietdzie
Papieréow Wartosciowych w Warszawie:

1) transakcja sprzedazy 2.000.000 akcji w dniu 8 lutego 2013 .

2) tfransakcja sprzedazy 2.848.000 akcji w dniu 11 lutego 2013 r.

3) tfransakcja sprzedazy 560.000 akcji w dniu 13 lutego 2013 .

Przed zawarciem fransakciji sprzedazy w dniu 8 lutego 2013 roku BB Investment S.A. posiadata
55.359.590 akcji Emitenta, dajgcych tyle samo gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta i
stanowigcych 39,69% udziatu w kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu Emitenta.

Po rozliczeniu frzeciej transakcji dokonanej w dniu 13 lutego 2013 roku, BB Investment S.A.
posiadata 49.951.590 akcji Emitenta, dajgcych tyle samo gtoséw na walnym zgromadzeniu
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Emitenta i stanowigcych 35,81% udziatu w kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu
Emitenta.

W dniu 25 lipca 2013 r. Pioneer Pekao Investment Management S.A. (,PPIM”), dziatajgc
zgodnie z art. 69 ust. 1 pkt. 2i art. 87 ust. 1 pkt. 3 lit. b Ustawy o ofercie publicznej, zawiadomit,
ze w wyniku sprzedazy akcji Skystone Capital S.A. w dniu 17 lipca 2013 r. nastgpit spadek
tgcznego zaangazowania do poziomu 4,90% catkowitej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu Skystone Capital S.A. w zakresie instrumentdw finansowych wchodzgcych w
sktad portfeli zarzgdzanych w ramach wykonywania przez PPIM ustugi zarzqgdzania portfelem
maklerskich instrumentdw finansowych.

Przed dokonaniem transakciji wszyscy Klienci Pioneer Pekao Investment Management S.A.
posiadali 7.905.165 akciji i tyle samo gtoséw z akcji, co stanowito 5,38% kapitatu zaktadowego
i tyle samo gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki.

Po dokonaniu transakcji wszyscy Klienci Pioneer Pekao Investment Management S.A.
posiadali 7.201.974 akciji i tyle samo gtoséw z akciji, co stanowito 4,90% kapitatu zaktadowego
i tyle samo gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki.

W dniu 4 wrzeénia 2013 r. Emitent otrzymat na podstawie art. 69 Ustawy o ofercie publiczne;j,
Zawiadomienie z dnia 04.09.2013 r. od spdtki BB Investment S.A. dotyczgce zmniejszenia
dotychczas posiadanego udziatu w ogdinej liczbie gtosdw na walnym zgromadzeniu
Emitenta.

Zgodnie z trescig ww. zawiadomienia, zmniejszenie posiadanego przez BB Investment S.A.
udziatu nastgpito w wyniku zbycia 4.000.000 sztuk (stownie: cztery miliony) akcji Emitenta na
Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie. w dniu 30 sierpnia 2013 .

Przed zawarciem fransakcji sprzedazy w dniu 30 sierpnia 2013 roku BB Investment S.A.
posiadata 49.951.590 akcji Emitenta, dajgcych tyle samo gtoséw na walnym zgromadzeniu
Emitenta i stanowigcych 34,02% udziatu w kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu
Emitenta.

Po dokonaniu transakcji z dnia 30 sierpnia 2013 roku BB Investment S.A. posiadata 45.951.590
akcji Emitenta, dajgcych tyle samo gtosdéw na walnym zgromadzeniu Emitenta i
stanowigcych 31,29% udziatu w kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu Emitenta.

W dniu 31 pazdziernika 2013 r. Emitent otrzymat, na podstawie art. 69 Ustawy o ofercie
publicznej, zawiadomienie z dnia 31.10.2013 r. od spdtki BB Investment S.A. dotyczgce
zmniejszenia dotychczas posiadanego udziatu w ogdinej 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
milionéw piecset)akcji Emitenta.

Przed zawarciem pierwszej tfransakcii sprzedazy obejmujgcej 5.400.000 sztuk akciji rozliczonej w
dniu 29 pazdziernika 2013 roku BB Investment S.A. posiadata 45.951.590 sztuk akcji Emitenta,
dajgcych tyle samo gtosdw na walnym zgromadzeniu Emitenta i stanowigcych 31,29%
udziatu w kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu Emitenta. Po rozliczeniu tej transakciji
BB Investment S.A. posiadata 40.551.590 sztuk akcji Emitenta, dajgcych tyle samo gtosdw 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 stanowiqcych 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 tresciqg ww. zawiadomienia LMB Capital S.A. w dniu 7 listopada 2013 roku dokonata
zbycia tgcznie 14.685.062 sztuk akcji Emitenta w drodze transakcji sprzedazy zawartych poza
rynkiem regulowanym za posrednictwem firmy inwestycyjnej.
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Przed zawarciem fransakcji LMB Capital S.A. posiadata 15.185.000 sztuk akcji Emitentaq,
dajgcych tyle samo gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta i stanowigcych 10,34%
udziatu w kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu Emitenta. Po rozliczeniu transakcji 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 ogdlinej liczbie gtoséw w Skystone Capital S.A.

Zgodnie z treScig ww. zawiadomienia BB Investment S.A. w dniu 20 listopada 2013 r. zawarta
transakcje, w rezultacie ktérych dokonata zbycia tgcznie 10.000.000 sztuk akcji Emitenta.
Przed zawarciem ftransakcji sprzedazy w dniu 20 listopada 2013 r. BB Investment S.A.
posiadata 38.451.590 sztuk akcji Emitenta, dajgcych tyle samo gtosdw 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 akcji Emitenta, dajgcych tyle samo gtosdw 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 ogdlnej liczbie gtosdw w Skystone Capital S.A.

Zgodnie z trescig ww. zawiadomienia BB Investment S.A. w dniu 4 grudnia 2013 r. zawarta
transakcije, w rezultacie ktérej dokonata zbycia tgcznie 6.250.000 sztuk akcji Emitenta. Przed
zawarciem ftransakcji 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 Emitenta, dajgcych tyle samo gtoséw i stanowigcych 15,12% udziatu w
kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu Emitenta.

Imiany struktury wlasnosci pakietéow po dniu bilansowym

W dniu 14 lutego 2014 r. Skystone Capital S.A. ofrzymata zawiadomienie od BB Investment
S.A. informujgce o tym, ze w rezultacie fransakcji sprzedazy dokonanych w dniach 12, 13i 14
lutego 2014 r. na rynku regulowanym oraz poza rynkiem regulowanym za posrednictwem
firmy inwestycyjnej zmienit sie stan posiadania BB Investment S.A. w ogdlnej liczbie gtoséw w
spotce 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 stanowiqcych 15,12% udziatu w kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu. Po
rozliczeniu tej transakcji BB Investment S.A. posiadata 20.200.000 sztuk akcji Emitenta,
dajgcych tyle samo gtosdw i stanowigcych 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 gtoséw na walnym
zgromadzeniu Emitenta i stanowigcych 0,34% udziatu w kapitale i gtosach na walnym
zgromadzeniu.

Wskutek transakcji sprzedazy rozliczonej w dniu 14 lutego 2014 r. BB Investment S.A. nie
posiada obecnie zadnych akcji Emitenta.
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2. Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym réwniez po dniu bilansowym) w
wyniku ktérych mogqg nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez

akcjonariuszy i obligatariuszy.

Spotka nie ma informacii o wystepowaniu takich umdw.

3. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych,

W 2013 r. w spdtce nie byty realizowane programy akcji pracowniczych.

4. Akcje wiasne

Na dzieh 31 grudnia 2013 r. Spdtka nie posiadata akcji wrasnych.

V. PODSTAWOWE DANE FINANSOWE

1. Informacje dotyczgce audytora

Rada Nadzorcza Spdtki dokonata wyboru biegtego rewidenta - firmy PKF Audyt Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, ktéremu powierzone zostato badanie i przeglgd sprawozdan
finansowych Spdtki i Grupy Kapitatowej za 2013. Wybdr firmy PKF Audyt Sp. z o.0. zostat

dokonany zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i

audytorem zostata podpisana w dniu 15 lipca 2013 roku.

normami zawodowymi.

Umowa z

Wynagrodzenie wynikajgce z zawartych umdw (nalezne lub wyptacone) dotyczgce 2013

roku oraz dane poréwnywalne za rok 2012 przedstawia ponizsza tabela:

2013 2012
Wynagrodzenie z tytutu badania 34 34
Wynagrodzenie z tytutu przeglgdu 30 30
Wynagrodzenie za ustugi pokrewne 4 5
2. Omowienie sytuacji finansowej
Skonsolidowany Bilans
Skonsolidowane aktywa przedstawiaty sie nastepujgco:
. . e . na dzien na dzien
Sprawozdanie z pozyciji finansowej - aktywa 31.12.2013 31.12.2012
Srodki pieniezne i inne aktywa 2115 448
Naleznosci, w tym: 5775 2270
z tytutu dostaw i ustug 2537 1739
Zapasy 4217 3944
Inne aktywa, w tym: 181178 207 348
Rzeczowe aktywa frwate 179718 197 328
Wartosci niematerialne 421 2068
Wartos¢ firmy - 6303
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Rozliczenia miedzyokresowe 1039 1649
Aktywa razem 193 285 214010

Warto$¢ aktywodw ogdtem na dzieh 31 grudnia 2013 roku wyniosta 193 285 tys. zt i byta nizsza
w pordwnaniu z koncem roku 2013 o 20.725 tys. zt, tj. o 9.7%. Spadek sumy bilansowej
zwigzany byt gtéwnie ze zmniejszeniem wartoéci rzeczowych aktywodw trwatych w wyniku
amortyzaciji, przy niewielkiej skali inwestycji w srodki trwate.

W strukturze skonsolidowanych aktywdw Grupy najwyzszy udziat stanowity odpowiednio:

e Rzeczowe aktywa trwate - 93.7% ogodlnej wartosci aktywow (88.9% na 31.12.2012);
e Naleznosci - 3,0% ogdlnej wartosci aktywow (4,1% na 31.12.2012);
e Zapasy - 2,2% ogdlnej wartosci aktywow (2,1% na 31.12.2012).

Struktura zrédet finansowania przedstawiata sie nastepujgco:

Sprawozdanie z pozycji finansowej - kapitat wiasny na dzien na dzien
i zobowigzania 31.12.2013 31.12.2012
Zobowigzania, w tym: 137 495 125175
Zobowiqgzania z tytutu zaciggnietych kredytédw
(pozyczek) 94 781 82 046
Zobowiqgzania z tytutu wyemitowanych dtuznych
papierédw wartosciowych 26762 27 929
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 10 677 11013
Rozliczenia miedzyokresowe, w tym: 47 403 49 743
z tytutu ofrzymanych dotac;ji 47 403 49 680
Rezerwy 1133 1418
Zobowiqgzania dotacje i rezerwy 186 031 185 705
Kapitat zaktadowy 14 685 13 949
Kapitat zapasowy 68 467 74 617
Zysk (strata) z lat ubiegtych -45018 -19 970
Zysk (strata) netto -31 024 -33 367
Kapitat wiasny 7 254 37 674
Kapitat mniejszosci 144 2 445
Kapitat wiasny i zobowigzania 193 285 214010

W zakresie zrédet finansowania Grupy struktura ksztattowata sie nastepujgco:

e zObowigzania - 71,1% sumy bilansowej (65,5% na 31.12.2012);
o kapitaty wtasne - 3,8% sumy bilansowej (10,6,0% na 31.12.2012);
e ofrzymane dotacje - 24,7% sumy bilansowej (23,3% na 31.12.2012).

Na zmiane w strukturze Zrédet finansowania najwiekszy wptyw miata  strata
poniesiona w 2013 r. W wyniku fego udziat kapitatu wtasnego w sumie bilansowej
spadt z 10,6% do 3,8%. W analizie struktury zrédet finansowania na uwage zwraca
fakt ujecia w zobowigzaniach w pozyciji rozliczen miedzyokresowych dotacji unijnych
i rzgdowych, jakie zostaty uzyskane przez Spdtki w ramach zawartych umoéw
wsparcia projektdw, czesciowo rozliczone, zgodnie z okresem amortyzacji
rzeczowych aktywow trwatych, ktére finansowaty. Na kwote 47.403 tys. zt sktadajg

sie:  30.708 tys. zt wielkosSci dotacji przypisanych OZEN Plus, 4.101 tys. zt - Biogaz
Zeneris, 12.593 tys. zt — Viatronowi oraz 1.280 zt — Energo Eko |.

Zobowigzania z tytutu kredytdéw i pozyczek oraz obligacji zostaty szczegdtowo
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opisane w nocie 19 i 29 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Skonsolidowany Rachunek Zyskéw i Strat

Rachunek zyskéw i strat 2013 2012
Przychody ze sprzedazy 36 801 22730
Koszt wtasny sprzedazy -41 855 -34 116
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy -5 054 -11 386
Przychody z inwestyciji 2 491
Zyski/(straty) ze zbycia inwestycji -676 -4
Koszty sprzedazy -1 022 -410
Koszty ogdlnego zarzqadu -10 614 -10 828
Pozostate przychody operacyjne, w tym: 5811 11 427
Dotacja rzgdowe 2704 2622
Pozostate koszty operacyjne -7 542 -12914
Przychody finansowe 5 9217
Koszty finansowe -11 282 -11 000
Zysk (strata) brutto -30 372 -33 707
Podatek dochodowy 243 148
Zysk (strata) netto, z tego: -30 138 -33 559
'‘przypadajgcy akcjonariuszom podmiotu
dominujgcego -31 024 -33 367
'przypadajgcy akcjonariuszom mniejszoéciowym 886 -192

W roku 2013 Grupa Kapitatowa SKYSTONE CAPITAL S.A. osiggneta skonsolidowane przychody
ze sprzedazy na poziomie 36.801 tys. zt. W poréwnaniu do roku 2012 przychody ze sprzedazy

wzrosty o 14.071 tys. zt (o0 61,9%).

Udziat poszczegdlnych spdtek w skonsolidowanych przychodach ze sprzedazy ksztattowat sie

nastepujgco:

2013 udziat % 2012 udziat %
tgczne przychody ze sprzedazy Grupy, w tym: 36 801 22730
Energetyka biomasowa (Ozen Plus) 24 821  67.45% 14 506 63,82%
Energetyka wiatrowa (Viatron) 9841  26,74% 4593 20,21%
Energetyka biogazowa (Biogaz Zeneris + Biogaz Zeneris Tech) 1 864 5,06% 3385 14,89%
Energetyka wodna (Elektrownie Wodne Zeneris) 219 0,60% 227 1,00%
Przychody ze sprzedazy 2013 2012 zmiana zmiana%
Energetyka biomasowa (Ozen Plus) 24 821 14506 10315 71.11%
Energetyka wiatrowa (Viatron) 9 841 4593 5248 114,26%
Energetyka biogazowa (Biogaz Zeneris + Biogaz Zeneris Tech) 1 864 3385 -1521  -4495%
Energetyka wodna (Elektrownie Wodne Zeneris) 219 227 -8 -3,52%
Najistotniejszy wptyw na sytuacje finansowg - podobnie jak w roku ubiegtym - miata

najwieksza spdtka Grupy - OZEN Plus, dla ktérej rok 2013 byt drugim petnym rokiem
prowadzenia dziatalnosci. W okresie sprawozdawczym spdtka nie wykorzystywata w petni
mocy produkcyjnych, jednakze mimo tego — dzieki infensywnym dziataniom rozwojowym -
udato jej sie osiggngé ponad 71-procentowy wzrost sprzedazy i znaczqcg poprawe
rentownosci. Pomimo tego OZEN Plus wygenerowat wysokq strate finansowq. Doktadny opis

sytuacii tej spotki znajduje sie w nastepnym rozdziale.
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Poza wynikiem finansowym OZEN'u na ewidencyjng strate Grupy bardzo duzy wptyw miaty
odpisy aktualizujgce wartos¢ majgtku SKYSTONE CAPITAL réwniez zwigzane gtownie z OZEN
Plus. Struktura tych odpisdw zostata opisana w nastepnym punkcie.

3. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majgcych wptyw na wynik z dziatalnosci za
rok obrotowy

W roku 2013 Grupa poniosta skonsolidowang strate na poziomie 30.138 tys. zt. Strata
przypisana akcjonariuszom podmiotu dominujgcego ksztattowata sie na poziomie 33.367 tys.
zt. Na osiggniety wynik finansowy najwiekszy wptyw miaty:
odpis wartosci firmy w kwocie 6 303 tys. zt, powstatej z potgczenia ZENERIS S.A. ze
spdtkg Gietdowqg FOKSAL NFI S.A., ktéra zostata w catosci przypisana do OZEN PLUS
Sp. z 0.0. jako osrodka generujgcego przeptywy pieniezne. Z uwagi na generowanie
ujemnych przeptywdw w 2013 r. w sprawozdaniu jednostkowym SKYSTONE CAPITAL
S.A. dokonano jej odpisu.
- strata wygenerowana przez OZEN Plus w wysokosci 22.271 tys. zt

4. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowym i wykazanymi w raporcie rocznym
a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok

Grupa Kapitatowa nie publikowata prognoz wynikdw na rok 2013.

5. Przewidywana sytuacja finansowa

Emitent prowadszi swojg dziatalnosé na rynku inwestycji w projekty zwigzane z odnawialnymi
zrédtami energii. Kluczowym aspektem dziatalnosci emitenta w tym obszarze jest zaréwno
zdolno$¢ do pozyskania kapitatu (wtasnego, obcego i srodkdw dotacyjnych) jak rowniez
identyfikacja projektéw spetniajgcych akceptowalne parametry ekonomiczne.

W ocenie Zarzgdu rok 2014 bedzie kolejnym rokiem, ktéry charakteryzowat sie bedzie
trudnymi warunkami pozyskania finansowania dtuznego, w szczegdlnosci na projekty typu
start-up.

Naijistotniejsze z punktu widzenia Grupy Kapitatowej na caty rok 2014 sqg dziatania zmierzajgce
do uptynnienia przynajmniej czesci aktywdw i oddtuzenia Grupy.

W opinii Zarzgdu Emitenta kluczowymi czynnikami wptywajgcymi na osiggane przez Grupe
SKYSTONE CAPITAL wyniki bedaq:

- 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 produktdéw OZEN Plus;

- znalezienie inwestora i sprzedaz udziatdw w OZEN Plus;

- skuteczna restrukturyzacija i sprzedaz pozostatych aktywow;

- oddtuzenie Skystone Capital;

- ksztattowanie sie cen certyfikatow energetycznych.
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VI. DZIALALNOSC GRUPY SKYSTONE CAPITAL W OKRESIE SPRAWOZDAWCIZIYM

1. Dziatalnos¢ operacyjna Jednostki Dominujqcej

Dziatalno$¢ operacyjna SKYSTONE CAPITAL jako podmiotu dominujgcego grupy kapitatowej
polega na wyszukiwaniu, ocenianiu, przygotowywaniu, organizowaniu finansowania i
realizacji inwestycji na rynku odnawialnych zrédet energii, w szczegdinosci majgcych na celu
produkcje ,zielonej" energii elekirycznej oraz cieplnej. Dziatalnos¢ ta realizowana jest w
oparciu o spdtki celowe funkcjonujgce w ramach struktury holdingowej. Jedng z
podstawowych rél SKYSTONE CAPITAL jest dystrybuowanie Srodkdw finansowych do spdtek
celowych z przeznaczeniem na redlizacje konkretnych projektow inwestycyjnych i
»Zarzgdzanie wtascicielskie”.

W kazdej z linii biznesowych odnoszgcych sie do energetyki odnawialnej, w ramach ktérej
SKYSTONE CAPITAL prowadzi dziatalno$¢ operacyjng, menedzerowie SKYSTONE CAPITAL sg
kluczowymi osobami w zarzgdach, bgdz tez radach nadzorczych tych Spobtek.

Dziatalno$¢ operacyjna SKYSTONE CAPITAL w ciggu 2013 r. odnosita sie do bezposredniego
wspomagania Zarzgddéw Spodtek oraz ich nadzoru w zakresie prowadzone] dziatalnosci

inwestycyjnej oraz operacyjnej. SKYSTONE CAPITAL na biezgco wspierata spdtki celowe w
zakresie pozyskiwania finansowania dtuznego.

2. Opis dziatalnosci spétek grupy kapitatowej Skystone Capital

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

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

Kapitat zaktadowy: 30 500 000 zt

Segment: Produkcja wegla drzewnego

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

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

Zaktad produkcyjny w Watczu charakteryzuje wysoki poziom rozwigzan technologicznych.
Inwestycja wykorzystuje odpadowq ( powstajgcg w procesach produkcji wegla drzewnego)
energie cieplng do produkcji energii elektrycznej. 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 destylacjij drewna lisciastego. W procesie
tym, czesciowo w sposdb samoistny, a czesciowo w procesie spalania gazu drzewnego
powstaje energia cieplna, ktéra w typowych zaktadach produkciji samego wegla drzewnego
nie jest dalej wykorzystywana lub jest wykorzystywana w stopniu bardzo ograniczonym.

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

Fabryka, zgodnie z projektem, osigga maksymalng efektywno$é ekonomiczng wtedy, gdy
dziatajg réwnocze$nie i to na zatozonych w biznesplanie parametrach wszystkie linie
produkcyjne ( 2 linie weglowe, linia do produkcii brykietu i linia do produkcji energii), ktdre sie
wzajemnie wspierajq 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 trzeba korzystac¢ z drogiego w zakupie gazu. W
skrajnym przypadku fabryka musi kupowac energie elektryczng u operatora (za dwukrotnie
wyzszg cene) lub suszy¢ 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 dziehn dzisiejszy
fabryka jest gotowa do pracy w taki sposdb, zeby w stosunkowo niedtugim okresie mogta
osiggng¢ zaktadane technicznie wydajnosci wszystkich linii produkcyjnych i zaczgé zarabiad
na zwrot z inwestycji. Poszczegdline czesci instalacji osiggaty wydajnosci przekraczajgce
zoktadane 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 rownoczeénie na wszystkich liniach, z petnym zaopatrzeniem
w surowiec i paliwo. Warunkiem osiggniecia wszystkich zaktadanych parametréw fabryki jest
zasilenie OZEN kapitatem obrotowym, pozwalajgcym na sfinansowanie zaopafrzenia w
sezonowany surowiec i paliwo oraz niezbednych zapaséw magazynowych.

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

Strukture przychoddéw ze sprzedazy produktdéw orz towardw oraz materiatdw w roku 2013
przedstawia ponizszy wykres:

STRUKTURA PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW, TOWAROW, MATERIALOW
W ROKU 2013

Pozostate przychody

Sprzedaz towaréw 1%

18%

Sprzedaz wegla drzewnego
40%

Sprzedaz ee
3%

Swiadectwa pochodzenia / zielony
certyfikat
7%
Sprzedaz miatu wegla drzewnego
5%

Sprzedaz brykietu wegla drzewnego
26%

W catym roku 2013 Spdtka poniosta strate na sprzedazy w wysokosci 13 776,96 tys. zt. W
poszczegdlnych kwartatach poziom strat ze sprzedazy ksztattowat sie w sposdb nastepujgcy:
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Wyszczegdlnienie Zanotow ana strata na sprzedazy w | Zanotowana strata na sprzedazy w
kwartatu 2013 r. kwartale w tys. z} tys. zt / narastajaco w kwartatach
| kw artat 3 743,07 3 743,07
Il kw artat 2 581,24 6 324,31
Il kw artat 2 973,09 9 297,40
IV kw artat 4 479,56 13 776,96

Sprzedaz wegla drzewnego cechuje sie znaczng sezonowosciq. Sierpien kazdego roku jest
ostatnim miesigcem sezonu sprzedazy produktdw, po ktérym nastepuje przerwa remontowa,
a produkcja kolejnych miesiecy albo jest sprzedawana do posrednikdbw po cenach
obnizonych w stosunku do cen mozliwych do osiggniecia przy sprzedazy kierowane] do
klientow kohcowych albo jest magazynowana i sprzedawana dopiero w sezonie, ktory
zaczyna sie od miesigca marca kolejnego roku kalendarzowego. Takie uwarunkowania
sprzedazy majqg istotny wptyw na wyniki finansowe uzyskiwane przez Spobtke. Nalezy zwrdcic
uwage na to, ze w IV kwartale 2013 r. przestdj w produkcji fabryki wynidst 2 miesigce - stgd tez
tak istotny spadek wyniku finansowego w stosunku do poprzednich okreséw.

Na poziomie wyniku finansowego (brutto i netto) Spdtka poniosta w catym roku 2013 strate w
wysokosci 22 271,15 tys. zt. Poziom zrealizowanych strat na poziomie wyniku finansowego
netto w poszczegdinych kwartatach przedstawia ponizsze zestawienie tabelaryczne.

L. . . Zanotow ana strata na poziomie
Wyszczegolnienie Zanotow ana strata na poziomie . q
i wyniku netto w tys. zt/ narastajaco
kwartatu 2013 r. wyniku netto w tys. zt w kwartale
w kwartatach
| kw artat 6 102,50 6 102,50
Il kw artat 4564,70 10 667,20
Il kw artat 4 871,10 15 538,30
IV kw artat 6 732,85 22 271,15

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

W catym roku 2013 Spodtka zanotowata warto$¢ EBITDA na poziomie minus 4 946 tys. zt.
Najwyzszy poziom wskaznika EBITDA zostat zanotowany w Il kwartale (-373 tys. zt), a najgorszy
w IV kwartale (-2 272 tys. zt.) Spadek EBITDA w IV kwartale wynikat zardbwno z sezonowego
obnizenia sprzedazy, jak i z 2-miesiecznego okresu przestoju w pracy zaktadu.

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

W catym 2013 r. koszty amortyzacji i koszty finansowe wyniosty tgcznie 18 893,2 tys. zt,

stanowiqgc niespetna 85% catkowitej straty tego okresu.
Strukture kosztodw operacyjnych Spdtki zanotowang w roku 2013 przedstawia ponizszy wykres:
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STRUKTURA KOSZTOW DZIAtALNOSCI OPERACYINYCH SPOLKI W ROKU 2013.

Pozostate koszty operacyjne Wartos¢ sprzedanych towaréw i
2% materiatéw
12%

Amortyzacja

Ubezpieczenia spoteczne oraz inne. 23%

$wiadczenia

Zuzycie materiatéw i energii
37%

Zmiana polityki sprzedazowej, w potgczeniu ze zdobytym przez Spdtke doswiadczeniem w
sprzedazy pozwolity w sezonie 2012/2013 istotnie zwiekszy& ceny sprzedawanych produktow
w stosunku do sezonu poprzedniego, tym niemniej ich poziom jest nadal nizszy od cen
osigganych przez konkurencje Spéfki, przy sprzedazy produktdéw o tym samym poziomie
jakosciowym. Wynika to gtéwnie z krotkiej obecnosci na rynku, a takze z braku sprzedazy
bezposredniej do zagranicznych sieci handlowych i korzystania z posrednikdw.

Spoétka prowadzi szeroko zakrojone dziatania handlowe do sieci handlowych w Polsce i za
granicq, a takze do posrednikdéw dziatajgcych na tym rynku i prognozuje dalszy wzrost cen
sprzedazy produktéw w kolejnych latach. Warunkiem osiggniecia tych wynikéw jest
natychmiastowe zasilenie Spodtki w kapitat obrotowy, ktéry pozwoli realizowaé biezgcq
produkcje, a takze podtrzymad wypracowang z ogromnym wysitkiem w minionym sezonie
relatywnie dobrg wiarygodno$¢ OZEN, jako dostawcy.

Spdtka 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 dunskim
odbiorcqg brykietu wegla drzewnego. Funkcjonujq takze wczesniejsze kontrakty z odbiorcami
niemieckimi.

Ponadto zostaty zawarte ramowe kontrakty handlowe z niemieckimi, dunskimi, szwedzkimi
oraz polskimi odbiorcami brykietu wegla drzewnego.

Niezaleznie od powyzszego Spdtka prowadzi juz dziatania majgce na celu sprzedaz swoich
produktdéw bezposrednio do zachodnich sieci handlowych na kolejny sezon 2014/2015,
efektem czego winno by¢ zaréwno istotne zwiekszenie cen sprzedazy i wzmocnienie pozyciji
Spditki na zachodnio europejskim rynku jak rowniez budowa wtasnej marki.

W marcu 2013 r. Spdtka zawarta porozumienie z TAURON Polska Energia S.A. odnoszgce sie
do zawartych w grudniu 2008 r. Umdw na Sprzedaz Energii Elekirycznej 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
Umowqg w formule sprzedawcy z Urzedu do ENEA S.A. W nowej umowie z ENEA S.A. Spobtka
uzyskata wyzsze ceny sprzedazy energii od tych, po ktérych sprzedawata energie elekiryczng
swojemu dotychczasowemu odbiorcy.
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Obok dalszego wzrostu cen sprzedazy produktdw oraz podnoszenia sprawnosci operacyjne;j i
wydajnosci instalaciji produkcyjnych, dodatkowym zrodtem wzrostu efektywnosci dziatalnosci
Spotki jest mozliwose obnizania cen zakupu surowca i paliwa do produkciji. Wynika ona ze
stosunkowo krotkiego okresu wspdtpracy z jedynym praktycznie dostawcq drewna na rynku
polskim, Lasami Panstwowymi. W modelu sprzedazy drewna przez LP, kolejne lata wspdtpracy
skutkujg obnizaniem $rednich cen zakupu drewna przez kontrahenta. Spdétka zaktada
osiggniecie w najblizszych 2-3 latach obnizki cen zakupu drewna o ok. 10% w stosunku do
obecnych cen.

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

poprawe ptynnosci finansowej, wzrost bezpieczehstwa prowadzonego biznesu, a takze

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

Bankiem Polskie] Spoétdzielczosci wprowadzito szereg zmian do warunkdw obstugi linii

kredytowych takich, jak:

- znaczgce obnizenie rat kredytu inwestycyjnego, w okresie objetym umowq. 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 rownych kwotach po 293.900,00 zt w okresie od 31.01.2014 r. do
28.02.2018r., ostatnia 51-sza rata wyrédwnujgca 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
.

- 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 zabezpieczeh prawnych kredytu w

rachunku biezgcym, ustanowiono dodatkowe zabezpieczenia kredytu w postaci:

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

- zastawu rejestrowego na mieniu ruchomym przedsiebiorstwa Kredytobiorcy, wg pozycji B1
katalogu opisu przedmiotu zastawu, zabezpieczajgcego wszystkie wierzytelnosci
Kredytobiorcy wobec Banku BPS S.A.

- zwiekszenia zastawu rejestrowego na udziatach w Spdtce 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
Spotki dotyczg m.in. zmiany warunkdéw handlowych w zakresie skrocenia termindw ptatnosci
za sprzedane produkty, a takze zmian w organizacji pracy i systemie szkolenia zatogi,
wptywajgcych na eliminacje waskich 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 Spotki tworzg 2 osoby: Andrzej Marciniak — Prezes Zarzgdu
oraz Macigj Figiel - Cztonek Zarzgdu.

Obecnie najwiekszym problemem Spdtki jest brak wystarczajgcej ilosci kapitatu obrotowego,
co uniemozliwia zakupienie odpowiednich ilosci surowca i paliwa do produkciji. Stan ten
uniemozliwia utrzymanie ciggtosci produkcji na wszystkich liniach oraz osiggniecie
biznesplanowe] efektywnosci procesédw technologicznych, co obniza biezgce wyniki
finansowe.

Zarzgd Skystone Capital, wobec braku mozliwosci pozyskania kapitatu dtuznego, podjgt
prébe sprzedazy emisji akcji z prawem poboru dla akcjonariuszy, z przeznaczeniem tak
pozyskanych srodkdw na dofinansowanie OZEN i zaprezentowat, popartg prognozg wynikéw
finansowych nowq strategie dla Spdtki, polegajacg na sprzedazy wszystkich pozostatych
aktywow z portfela inwestycyjnego oraz koncentracji wszystkich zasobdéw na utrzymaniu i
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rozwijaniu zaktadu w Watczu. Niestety, odzew ze strony akcjonariuszy byt Sladowy, nie udato
sie takze pozyskac inwestoréw spoza grona dotychczasowych akcjonariuszy i emisja ta nie
doszta do skutku.

Zarzgd Skystone Capital, dla podirzymania produkcji Zaktadu oraz, co niezmiernie wazne
kontynuacji procesu pozyskania inwestora do spdotki OZEN, ktérego powodzenie jest
warunkiem koniecznym ochrony warto$ci dla interesariuszy Skystone, przeznaczyt w grudniu
2013 r. kwote 1,85 min zt ze §rodkdw pozyskanych ze sprzedazy spdtki Energo Eko 1,na
dofinansowanie spdtki OZEN.

Aktualnie prowadzone sg wysoce zaawansowane dziatania majgce na celu pozyskanie do
Spotki inwestora, ktdry rozwigze problem kapitatu obrotowego i umozliwi Spdtce skupienie sie
dziataniach $rednioterminowych, umozZliwigjgcych pozyskiwanie wysoko marzowych
kontraktéw handlowych i eliminacjg w strukturze kontrahentéw posrednikdw, przejmujgcych
cze$¢ marzy handlowej producenta w zamian za krétkie terminy ptatnosci.

Energo-Eko | S.A.

Siedziba spdtki: 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. Spdétce udato sie tez zachowad
zadatek w rdwnowartosci 240 tys. EUR wptacony przez PLEQ Plant & Equipment na poczet
fransakciji.

Biogaz Zeneris Sp. z 0.0.

Siedziba Spdftki: ul. Paderewskiego 7, 61-770 Poznah
KRS: 0000294648

Kapitat zaktadowy: 4 300 000 zt

Segment: Energia z biogazu

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$¢ wytqcznie w zakresie eksploatacii
biogazowni, potozonej w miejscowosci Skrzatusz (powiat pilski, gmina Szydtowo). Pozostata,
dotychczasowa dziatalnosé zwigzana z projektowaniem, realizacjq inwestyciji i swiadczeniem
ustug dla biogazowni zostata dnia 2 kwietnia 2012 r. sprzedana w formie zorganizowanej
czesci przedsiebiorstwa do spdtki BIOGAZ ZENERIS TECH Sp. z o.o. (dalej ,,BZT"), rdwniez
zaleznej w 100% od Skystone Capital.

W okresie IV kwartatéw 2013 r. biogazownia w Skrzatuszu pracowata ze $rednig miesieczng
wydajnoscig na poziomie 96,5%, a w samym IV kwartale wydajno$¢ ta wyniosta 102,5%. W
stosunku od 2012 r. wydajno$¢ wzrosta o blisko 16 punktdw procentowych. Pomimo
relatywnie dobrych wynikdw produkcyjnych, w okresie tym spdtka zanotowata strate netto w
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wysokosci 730,6 tys. zt . W omawianym roku Spdtka osiggneta przychody ze sprzedazy na
poziomie 1.571,9 tys. zt oraz zanotowata strate na sprzedazy w kwocie 459,2 tys. zt. W stosunku
do roku 2012 przychody ze sprzedazy byty nizsze o 39,9%, co spowodowane byto:

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

- spadkiem cen Swiadectw (certyfikatdéw) pochodzenia energii w pierwszej potowie
roku.

Odnotowana w 2013 roku strata — pomimo spadku przychoddw — byta mniejsza o 157,9 tys. zt
w stosunku do poprzedniego roku.

Na podkreslenie zastuguje fakt, ze podjete dziatania optymalizacyjne oraz stopniowy wzrost
cen $wiadectw 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 zaznaczy¢, ze w analizowanym
okresie, wynik finansowy obcigzony byt kwotg 1.000,9 tys. zt kosztéw 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:
875.,4 tys. zt.

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

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

Ponadto w ubiegtych latach, Spbtka uzyskiwata przychody ze sprzedazy zéttych swiadectw
pochodzenia (stanowigcych w 2012 roku 25% przychodu wzgledem przychodu ze $wiadectw
zielonych). O ten rodzaj $wiadectw w roku 2013 Spdtka nie moze wnioskowaé do Urzedu
Regulacji Energetyki (URE) ze wzgledu na brak formalnego przedtuzenia ustawowego
obowigzku umarzania zottych $wiadectw, co powodowato obnizenie jej przychodéw. W
zamian za to, spotka sprzedaje tzw. certyfikaty fioletowe, ktére sq przyznawane za energie
wytwarzang w wysokosprawnej kogeneracji z wytwarzanego przez spdtke biogazu. Niestety,
ceny fioletowych certyfikatéw 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 Spodtka Biogaz Zeneris, oczekiwane sq kompleksowe
rozwigzania prawne, ktére uregulujg zasady rozwoju energetyki odnawialnej w Polsce i
wprowadzg mechanizmy stabilizujgce rynek zielonej energii. Zoktada sie, ze, w tym
kontekscie problemy Spdtki majg charakter tymczasowy i zostang zazegnane wraz ze zmiang
sytuacji prawnej na rynku OZE.

Niezaleznie od tego, kontynuowany jest program restrukturyzaciji Spdétki, ktdérego celem jest
odzyskanie petnej ptynnosci finansowej oraz poprawienie wynikdw operacyjnych.

W | kwatale 2013 r. do Spotki wptynety érodki z pozyczki w kwocie 300 tys. zt w ramach
Inicjatywy Jeremie. W kwietniu 2013 r. poniesione zostaty pierwsze naktady na uruchomienie
suszarni, dzieki ktérym Spdtka zyskata prawo do dodatkowego wolumenu certyfikatow z
kogeneracii i w efekcie cato$¢ wytworzonej w biogazowni energii elektrycznej moze miec
status energii wytworzonej w wysokosprawnej kogeneraciji. Przektada sie to na zwiekszenie
efektywnosci finansowej biogazowni.
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W sierpniu 2013 r. dokonano przeksztatcenia pozyczek uzyskanych od Skystone Capital S.A. w
kwocie 2.523 tys. zt (wraz z niesptaconymi odsetkami: 444 tys. zt) na kapitat udziatowy i
zapasowy. W zwiqgzku z tym dnia 31.08.2013 r. Zgromadzenie Wspdlnikdw Biogaz Zeneris Sp. z
0.0. postanowito podwyzszy¢ kapitat zaktadowy Spdiki, z kwoty 4.300 tys. zt do kwoty 4.305
tys. zt poprzez utworzenie 100 nowych udziatdéw o warto$ci nominalnej 50 zt. Nowoutworzone
udziaty zostaty objete poprzez Skystone Capital S.A. za wktad pieniezny w wysokosci 2.970,7
tys. zt. Nadwyzka ponad wartos¢ nominalng udziatdw w kwocie 2.965.7 tys. zt zostata
przeznaczona na kapitat zapasowy Biogaz Zeneris.

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

Pozostate istotne zdarzenia

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

- na poczatku listopada br. Wtadze Gminy Szydtowo wydaty zgode na roztozenie na
raty zalegtosci ptatniczych Spdftki 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 Spotki inwestora branzowego.

Biogaz Zeneris Tech Sp. z o0.0. (,,BZT")

Siedziba Spdftki: ul. Paderewskiego 7, 61-770 Poznah
KRS: 0000393421

Kapitat zaktadowy: 245 000 zt

Segment: Energia z biogazu

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

- Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkédw mieszkalnych i
niemieszkalnych

- Roboty zwigzane z budowq pozostatych obiektdw inzynierii Igdowej i wodnej

- Redlizacja projektow budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkdw

W 2013 r. w spdtce 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 Spdtki tymczasowo prowadzone sg przez
dwoje prokurentow.

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

W chwili obecnej Spdtka znajduje sie w bardzo ztej kondycji finansowej, ktéra przejawia sie
miedzy innymi wysokimi — jak na obecng skale dziatania - zobowigzaniami i stratqg na
dziatalnosci statutowe;.
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Za cztery kwartaty Spétka odnotowata:

- sprzedaz na poziomie 338,7 tys. zt

- strate na sprzedazy w kwocie 38,7 tys. zt

- zysk netto w kwocie 69,3 tys. zt.

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., 0 czym mowa dale;.

Gtéwne przyczyny stabej kondycji ekonomicznej Spotki to:

- konieczno$¢ pokrywania strat z tytutu niekorzystnie zawartych i Zle realizowanych
kontraktéw w roku 2012, z ktérych Spdtka 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 Spoétki przez jej Zarzgd, a takze Zarzgd Skystone
Capital 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 kosztdw - naleznosci z tytutu wykorzystania przez BIT kaucji zabezpieczajgcej
gwarancje bankowq udzielong wczesniej dla Biogaz Zeneris Sp. z 0.0., d 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 opisanegj
naleznosci.

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

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

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

Biogazownia Bielany Sp. z o.0.

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

Kapitat zaktadowy: 20 000 zt

Segment: Energia z biogazu

Biogazownia Bielany Sp. z 0.0. powstata 17 lutego 2011 r. Skystone Capital S.A. posiada w
spotce 70% udziatdéw w kapitale zaktadowym i 70% udziatdw w gtosach na zgromadzeniu
wspolnikéw.

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

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

- wytwarzanie energii elekirycznej;

- dziatalnos¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne.
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Celem zatozenia spotki 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 Zarzad Skystone Capital, przy
uwzglednieniu szeroko rozumianych ograniczeh natury administracyjnej oraz rynkowe,
Skystone Capital dokonata w swoich ksiegach odpiséw aktualizacyjnych na kwote: 64,1 tys. zt
na naktady poniesione na Biogazownie Bielany i w dalszej kolejnoéci podejmie dziatania
zmierzajgce do sprzedazy lub likwidacji tego przedsiebiorstwa.

Viatron S.A.

Siedziba spdtki: Pl. Kaszubski 8/201, 81-350 Gdynia
KRS: 0000400738

Kapitat podstawowy: 1 116 185 zt

Segment: Energia wiafrowa

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

- Naprawa i konserwacja metalowych wyrobdw gotowych;

- Naprawa i konserwacja maszyn;

- Naprawa i konserwacja urzgdzenh elektronicznych;

- Naprawa i konserwacja urzgdzenh elektrycznych;

- Instalowanie maszyn przemystowych, sprzetu i wyposazenia.

Na dzien 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 transakciji wynidst 902,4 tys. zt.

W kwietniu 2013 r. Spdtka sprzedata kolejne 8.000 akcji Viatron S.A.

W pazdzierniku 2012 r. zreadlizowano emisje akcji serii B Spdtki, w wyniku ktérej nowi
akcjonariusze objeli 58.685 akciji, 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 Spdtki w 2013 roku wyniosty 9.841,0 tys. zt, generujgc przy tym zysk netto w
wysokos$ci 2.838.2 tys. zt. Doktadne dane finansowe Spdtka publikuje w okresowych raportach
gietdowych.

Spdétka zostata powotana celem rozwijania dziatalno$ci w zakresie montazu i serwisu turbin
wiafrowych przy uzyciu wyspecjalizowanego i dedykowanego do tego sprzetu. Strategia
Spoétki zaktada koncentracje na niszowym rynku ustug dzwigowych, gdzie poprzez
zastosowanie innowacyjnych technik wysokich podniesien, Spdtka zdobywa przewage
konkurencyjng wzgledem innych podmiotéw, nie wyspecjalizowanych w tego typu
ustugach. Innowacyjnos$¢ technik wysokich podniesien, stosowanych przez Viatron, wigze sie,
miedzy innymi, z zastosowaniem do stawiania turbin najwyzszego na $wiecie teleskopowego
zurawia GTK 1100.
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Spoétka prowadzi dziatalno$¢ operacyjng od poczatku 2011 roku. W kwietniu 2012 roku,
Viatron uzyskat status Autoryzowanego Podwykonawcy/Poddostawcy VESTAS. Autoryzacja
ta pozwala na redlizacje prac zwigzanych ze stawianiem turbin wiatrowych bezposrednio na
rzecz Vestas (najwiekszego na Swiecie producenta turbin wiatrowych). W §lad za powyzszym,
Viatron uzyskat ze strony Vestas kolejne zlecenia na montaz turbin. W efekcie uzyskanej
autoryzacji Vestas, Viatron przystgpit do redlizacji prac dzwigowych na duzych farmach
wiatrowych.

W potowie grudnia 2013 roku, zakonczone zostaty prace na najwiekszym projekcie
zrealizowanym w 2013 roku — farmie wiatrowej tza — 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,
osiggajgc dzieki temu przychody ze sprzedazy w wysokosci 9.841,0 tys. zt., oraz realizujgc zysk
netto w wysokosci 2.838,2 tys. zt. Szczegdtowe dane dotyczgce biezgcej dziatalnosci i
wynikéw ekonomicznych Spodtki prezentowane sg w jej raportach gietdowych.

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

W dniu 26 listopada 2013 roku, Spdétka otrzymata ostatnia wptate srodkdw finansowych, w
ramach realizacji projekfu pn. ,Wdrozenie innowacyjnej technologii instalacji furbin
wiatrowych i innych specjalistycznych ustug dzwigowych” 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 kosztdw  kwalifikowanych, koniecznych do
poniesienia, w ramach naktaddw inwestycyjnych Spdtki. Uzyskane $rodki (tgcznie Spdtce
wyptacono $Srodki w wysokosci 15.030,3 tys. zt) zostaty przeznaczone gtdwnie na zakup
specjalistycznych zurawi wraz z osprzetem, ciggnika siodtowego oraz tadowarki
teleskopowej, wyposazenia zaplecza budowlanego, redlizacji prac badawczo-
wdrozeniowych, wdrozenia ich efektéw oraz szkoleh.

Zgodnie z przyjetg strategig, Zarzgd Skystone Capital S.A. prowadzi dziatania w celu
pozyskania dla Spoétki inwestora.

Elektrownie Wodne ZENERIS Sp. z o. o., Elekirownie Wodne ZENERIS Plus
Sp. z 0. 0., Zespol Elekirowni Wodnych ZENERIS Sp. z o. o.

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

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

- Wytwarzanie energii elektrycznej

- Przesytanie energii elekirycznej

- Dystrybucija energii elekirycznej

- Prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk technicznych

- Budownictwo

- Doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnodci gospodarczej i zarzgdzania
- Pozostata dziatalnos¢ komercyjna

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

EWZ koncentruje sie na $wiadczeniu ustug zwigzanych z projektowaniem matych elektrowni
wodnych na rzecz klientéw zewnetrznych oraz przygotowywaniu wtasnych projektéw matych
elektrowni wodnych.

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

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

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

- Elektrownie Wodne ZENERIS Plus Sp. z 0. 0. — odpis aktualizacyjny polegajgcy na
odpisaniu w koszty Spdtki wartosci objetych przez Skystone Capital S.A. udziatéw i wszelkich
innych naktaddw w wysokosci 49,95 tys. zt,
- Zespot Elektrowni Wodnych ZENERIS Sp. z 0. 0. — odpis aktualizacyjny polegajgcy na
odpisaniu w koszty Spdtki wartosci objetych przez Skystone Capital S.A. udziatdw i wszelkich
innych naktaddw w wysokosci 59,95 tys. zt

le wzgledu na stosunkowo matg skale prowadzonego biznesu, osiggane wyniki, jak i
niepewne perspektywy na najblizsze lata, Zarzad Skystone Capital postanowit sprzedac
Elektrownie Wodne Zeneris Sp. z 0.0., a pozostate dwie spdiki zlikwidowac. Sprzedaz pierwszej
z wymienionych spdétek nastgpita po dniu bilansowym — w styczniu 2014 r.

3. Wykorzystanie srodkéw z emisji akcji Spotki dominujgcej

W okresie objetym sprawozdaniem Spdtka przeprowadzita emisje akcji serii E z prawem
poboru. Podstawg prawng emisji byta Uchwata nr 9 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 9 kwietnia 2013 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Spotki w drodze emisji akcji serii E z prawem poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy,

dematerializacji i wprowadzenia do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. praw poboru akcji serii E, praw do akciji serii E i akcji serii E oraz zmiany statufu
Spotki.

Subskrypcija akcji obejmowanych w wyniku wykonania praw poboru i zapiséw dodatkowych
zostata rozpoczeta 19 kwietnia 2013 r. i frwata do 8 maja 2013 r. Ponadfo zostata
przeprowadzona subskrypcja akcji na zaproszenie Zarzadu, ktérej otwarcie nastgpito 20 maja
2013 r., a zakonhczenie 24 maja 2013 r. W ramach oferty oferowanych byto 13.284.760 akciji
serii E z prawem poboru. Akcje zostaty przydzielone w dniu 27 maja 2013 r. W ramach
przeprowadzonej subskrypciji przydzielono 7.360.653 akcje. Akcje byty nabywane po cenie
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emisyjnej w wysokosci 0,17 PLN. Warto$¢ przeprowadzonej subskrypcji wyniosta: 1.251.311,01
PLN.

Srodki z emisji akcji zostaty przeznaczone na uzupetnienie kapitatu obrotowego w
realizowanych przedsiewzieciach w branzy odnawialnych zrédet energii, co byto zgodne z
informacjg zawartg w uzasadnieniu podwyzszenia kapitatu, ktére zostato opublikowane 14
marca 2013 r. wraz z projektami uchwat na NWZ zwotane na 9 kwietnia 2013 .

Ponadto, na podstawie uchwaty emisyjnej Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Emitenta z 21 sierpnia 2013 r.,, Spdtka prowadzita publiczng oferte akcji serii A1 z
zachowaniem prawa poboru, jednak emisja tych akcji nie doszta do skutku. Do objecia
oferowanych byto nie mniej niz 36.712.660 i nie wiecej niz 73.425.321 akcji serii A1 o cenie
emisyjnej 0,10 PLN kazda akcja. Przyjmowanie zapisdbw w wykonaniu prawa poboru, 1j.
zapisdw podstawowych, a takze zapisdw dodatkowych, trwato od 11 wrzesnia 2013 r. do 23
wrzeénia 2013 r. Przyjmowanie zapiséw na akcje serii A1 nieobjete zapisami podstawowymi
oraz zapisami dodatkowymi miato miejsce od 1 pazdziernika 2013 r. do 11 grudnia 2013 r.
Emisja akcji serii A1 nie doszta do skutku w zwigzku z nieosiggnieciem progu zapisdw, o czym
Spoétka poinformowata w dniu 12 grudnia 2013 r.

W dniu 21 sierpnia 2013 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, w zwigzku z planowanym
scaleniem akcji Spoétki oraz zwigzang z tym koniecznoscig umorzenia czesci kapitatu
zaktadowego w postaci akcji, ktére nie bedqg mogty ulec scaleniu, oraz faktem, iz wszystkie
akcje Spdtki sg zdematerializowane i nie jest mozliwe zidentyfikowanie w obrocie akgcji
poszczegdlnych serii, postanowito zmieni¢ oznaczenie wszystkich dotychczasowych serii akciji
A, B, C, Di E na akcje serii A. Zmiana ta zostata zarejestrowana przez Sqgd Rejestrowy. Ogdina
liczba akcji Skystone Capital S.A. wg stanu na 31 grudnia 2013 r. oraz na dzieh publikaciji
niniejszego sprawozdania wynosi 146 850 643 i sktadajqg sie na nig tylko i wytgcznie akcje serii
A.

4. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Uwzgledniajgc sytuacje majgtkowqg Jednostki Dominujgcej, nie przewiduje ona w najblizszej
przysztosci realizacji istotnych inwestycii.

5. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen

Najistotniejsze z punktu widzenia dziatalnosci Grupy sq dziatania zmierzajgce do optymalizacii
skali dziatalnos$ci operacyjnej Spoétek, ktdre rozpoczety juz dziatalnos¢ operacyjng, a wiec
OZEN Plus, Biogaz Zeneris i Viatron oraz do osiggniecia przez nie progu rentownosci zgodnie z
przyjetymi zatozeniami oraz harmonogramem, co w istotny sposdéb zwiekszy szanse sprzedazy
tych aktywoéw i bedzie miato wptyw na cene sprzedazy.

W konteksicie powyzszych dziatan, biorgc pod uwage strukture spdtek Grupy (spotki
rozpoczynajgce dziatalno$¢ operacyjng bedgce na etapie przed osiggnieciem progu
rentownosci oraz spdtki nieprowadzgce jeszcze dziatalnosci operacyjnej), Zarzgd Jednostki
Dominujgcej identyfikuje, co najmniej nastepujgce ryzyka i zagrozenia prowadzonegj
dziatalnosci:

- 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 spétki zalezne lub upadtosci
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Spotki zalezne, ktdre nie prowadzq jeszcze statutowej dziatalnosci operacyjnej lub prowadzg
ja w ograniczonym zakresie wskutek np. probleméw z pozyskaniem finansowania,
niedotrzymaniem  harmonogramu  realizacji  przedsiewzie¢, nieosiggniecia  dotgd
zaktadanych parametréw biznesowych lub wskutek zdarzen od nich niezaleznych, mogq nie
by¢ w stanie zakohczyé realizowanych inwestycji lub koszty inwestycji mogg znaczgco
wzrosngc.

W przypadku spdtek, 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
pokrywajqcej koszty ich wytworzenia oraz problemdw organizacyjnych osiggniecie progu
rentownosci i zdolno$¢ do generowania dodatnich przeptywdw z dziatalnosci operacyjnej
moze nie nastgpi¢ w zaktadanym czasie. To z kolei przy niezmniejszonych kosztach obstugi
zadtuzenia moze by¢ przyczyng problemdw z utrzymaniem biezgcej ptynnosci przez spotke
zalezng.

W efekcie spdtka zalezna moze nie by¢ w stanie w petni wywigzac sie ze swoich zobowigzan
wobec wierzycieli lub w skrajnym przypadku moze ogtosi¢ upadtose, wskutek czego Emitent
moze nie odzyskaé czesci lub catosci zainwestowanych w nig Srodkdw. Ryzyko powyizsze
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.

Ryzyko zwigzane z ptynnosciq porifela inwestycyjnego

Udziaty i akcje spdtek portfelowych, posiadane przez Emitenta, za wyjgtkiem akcji Viatron
S.A., nie znajdujg sie w obrocie gietdowym ani w alternatywnym systemie obrotu. Wyijscie z
inwestycji wymaga znalezienia inwestora branzowego Iub finansowego, albo fez
wprowadzenia akcji 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 wptyngé na kondycje finansowq i spowodowad trudnosci w regulowaniu
zobowigzan Emitenta. Ograniczenie przedmiotowego ryzyka odbywa sie poprzez
rozpoznanie rynku i utrzymywanie statych relacji z potencjalnymi nabywcami spdtek i
projektéw z zakresu energetyki odnawialnej w gronie zardwno inwestordw branzowych jak i
finansowych oraz odpowiednio wczesne przygotowanie do procesu sprzedazy poprzez
spotkania z potencjalnymi inwestorami.

Ryzyko niepozyskania dodatkowego kapitatu

Inwestycje prowadzone przez spdtki zalezne Emitenta wymagajg dostepu do finansowania.
Ten dostep jest czesto zapewniany przez samego Emitenta. Moze sie to odbywac za
posrednictwem kapitatu dtuznego lub wtascicielskiego. W tym celu z kolei Emitent zamierza
uzyskiwac finansowanie na rynku kapitatowym. Istnieje ryzyko, ze Emitent nie uzyska
planowane] kwoty Srodkdw z tytutu przeprowadzenia takich operacji, 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
zyskéw lub nawet zakonczg sie niepowodzeniem.

Ryzyko niepozyskania dodatkowego kapitatu na inwestycje mozna ograniczyé w sposdb
nieznaczny poprzez probe zwiekszenia akcji kredytowej spdtek zaleznych, ktére 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, skutkowac¢ bedzie koniecznoscig przeformutowania planu inwestycyjnego
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spotek zaleznych, ale bedzie tez miato istotne znaczenie dla dalszego funkcjonowania
Emitenta.

Ryzyko mniejszego zainteresowania finansowaniem projektéow energetycznych przez banki

Dotychczasowe  doswiadczenia  wskazujg, ze uzyskanie finansowania  dtugiem,
dopasowanego do harmonogramu i specyfiki projektdw, 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 kondycji finansowej podmiotdw operujgcych na rynku energii, banki mogg z
jeszcze wiekszg niz do tej pory ostroznosciq podchodzi¢ do finansowania projektow
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¢ restrukturyzacii zadtuzenia.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarczq w Polsce

W okresie trwajgcej dekoniunktury w catej gospodarce, ktéra moze mieé swoje przetozenie
takze na branze, w ktérych dziatajg spdtki portfelowe, moze nastgpi¢ pogorszenie wynikdw i
sytuaciji finansowej spodtek. To z kolei moze skutkowad nizszg wyceng tych podmiotdw, a tym
samym mie¢ wptyw na cene uzyskang w przypadku ich sprzedazy.

Ryzyko zwigzane z warunkami inwestycji

Przed rozpoczeciem projektu inwestycyjnego, nabyciem udziatdw lub akcji innych
podmiotéw albo nabyciem papieréw dtuznych lub udzieleniem pozyczki, Emitent dokonuje
starannej analizy efektywnosci inwestycji. Nie mozna jednak wykluczye, ze perspektywy
rozwoju danej spotki zostang ocenione btednie. Nie mozna takze wykluczyé, ze udziaty lub
akcje zostang nabyte po cenie, ktéra w okresie gorszej koniunktury uniemozliwi realizacje
zysku z inwestycji. Czynniki tego rodzaju mogq negatywnie wptywaé na sytuacje majgtkowq,
finansowqg i dochodowq Emitenta. Ryzyko powyzsze jest ograniczane poprzez ciggty
monitoring inwestycji jak rdwniez ciggtg anadlize perspektyw rozwoju finansowanych
inwestycji. Powoduje to, iz potencjalnie negatywne tendencje mogg zostaé wychwycone
odpowiednio wczesniej, tym samym ograniczajgc potencjalng strate.

Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym

Rynek energii w Polsce jest rynkiem regulowanym. Prezes Urzedu Regulaciji Energetyki jest
organem, ktéry z mocy ustawy - Prawo energetyczne powotany jest do wykonywania zadan
z zakresu spraw regulacji gospodarki paliwami i energig oraz promowania konkurencji w
sektorze energetycznym. Do zakresu kompetencii i obowigzkdéw Prezesa URE nalezy m.in.
udzielanie, zmiana i cofanie koncesji, uzgadnianie projektéw plandw rozwoju przedsiebiorstw
energetycznych, rozstrzyganie sporéw pomiedzy przedsiebiorstwami energetycznymi oraz
pomiedzy tymi przedsiebiorstwami i odbiorcami, a takze zatwierdzanie i kontrolowanie taryf
przedsiebiorstw energetycznych pod kagtem ich zgodnosci z zasadami okresSlonymi w
przepisach, w szczegdlnosci z zasadg ochrony odbiorcow przed nieuzasadnionym poziomem
cen. Prezes URE ma prawo naktadac kary na przedsiebiorstwa koncesjonowane. Istnieje
ryzyko, iz URE naliczy kary zwigzane z dziatalnoscig 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 sqg inwestycje z zakresu energetyki
odnawialnej oraz utylizacji odpaddéw, wigze sie z koniecznoscig posiadania zezwolen
prawnych na korzystanie ze Srodowiska naturalnego. Ewentualny brak uzyskania
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wymaganych pozwoleh moze skutkowac¢ brakiem mozliwosci rozpoczecia dziatalnosci
eksploatacyjnej spdtek zaleznych, co w konsekwencji moze wptywaé negatywnie na wyniki
finansowe.

Z uwagi na fakt rosngcych wymagan w zakresie dopuszczalnych poziomdw emisji gazdw 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 wymagan przewidzianych przepisami  dotyczgcymi ochrony
Srodowiska moze wigza¢ sie z naktadami finansowymi, m.n. poprzez koniecznos$é
sporzgdzania dodatkowe] dokumentacji, a w konsekwencji réwniez koniecznoscig
uwzglednienia w stosowanej technologii dodatkowych urzqadzen.

Ewentualne zmiany w prawie wodnym lub ochrony srodowiska mogg mie¢ wptyw na rozwoj
projektéw z branzy hydroenergetyki. Rozszerzanie obszardw Natura 2000 oraz parkéw
krajobrazowych moze ograniczy¢ potencjat kreowania nowych projektéw wodnych. W
pazdzierniku 2009 r. Komitet Rady Ministrow zatwierdzit nowq poszerzong liste Obszaréw
Natura 2000, ktéra zostata przekazana przez Ministerstwo Srodowiska do akceptacji Komisji
Europeiskiej. Mozliwosci lokowania inwestycji hydroenergetycznych w lokalizacjach objetych
Obszarami Natura 2000 bedq utrudnione, uzaleznione réwniez od opracowanych w
przysztosci zakresdw plandw ochrony Obszaréw Natura 2000.

Ryzyko wad prawnych spoélki zaleinej

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

Ryzyko uzaleznienia od oséb zajmujgcych kluczowe stanowiska

Istotne znaczenie dla Spdtki ma know-how posiadane przez osoby zarzgdzajgce i zajmujgce
kluczowe stanowiska w zakresie pozyskiwania projektdéw inwestycyjnych oraz ich oceny,
posiadania specjalistycznej wiedzy w obszarze OZE czy tez wiedzy z zarzgdzania projektami.
Odejscie jednego lub kilku cztonkdw kadry kierowniczej albo innych osdéb ze stanowisk o
kluczowym znaczeniu mogtoby sie negatywnie odbi¢ na prowadzonej dziatalnosci. Ryzyko
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 zwigzku z coraz powazniej traktowanym problemem zmian klimatycznych na Ziemi,
przewiduje sie wzrost wymagan dotyczgcych obnizania emisji ,gazéw cieplarnianych”, a w
Slad za tym wzrost ilosci energii ze zrédet odnawialnych, jakg bedg zobowigzane kupowad
przedsiebiorstwa. Obowigzujgce prawo przewiduje wzrost obligatoryjnego udziatu
elektrycznej energii odnawialnej w sprzedazy energii elekirycznej ogdtem do roku 2021 do
wartosci 20% oraz wysokie kary za niewypetnienie tego obowigzku dla przedsiebiorstw obrotu
energiq, oraz producentéw energii sprzedajgcych energie do odbiorcéw 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,
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trudno dzi§ przewidzie¢ kierunki dalszego rozwoju tego rynku. Wprawdzie specjalisci
przewidujg dalszy wzrost zainteresowania produkcjg energii odnawialnej, gtdwnie
pochodzgcqg z farm wiatrowych, spalania biomasy oraz mikro instalacji tzw. instalacji
prosumenckich. W sposéb umiarkowany a wynikajgcy ze specyfiki sektora bedzie
nastepowat przyrost mocy w matych elekirowniach wodnych, a przy dalszym braku
uregulowania rynku OZE, rowniez instalacji biogazowych. Wprowadzenie mozliwosci handlu
limitami  emisji zanieczyszczeh do Srodowiska pozwoli zwiekszy¢  zyski  producentom
zmniejszajgcym emisje zanieczyszczenh i produkujgcym energie w oparciu o spalanie biomasy
i biogazu.

Konieczno$¢ wywigzania sie z zobowigzah zapewnienia 15% udziatu odnawialnych zrédet
energii w finalnym zuzyciu energii i Slad za nim wprowadzenie odpowiedniego systemu
wsparcia inwestyciji produkujgcych energie ze 7zrédet odnawialnych moze spowodowad, ze
w fym segmencie rynku zostang dokonane inwestycje na tyle znaczqce, ze przetozqg 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
projektéw z zakresu energetyki odnawialnej niz zaktadana przez Emitenta.

W zwigzku z niedostosowaniem poziomu obowigzku umarzania $wiadectw pochodzenia do
rosngcych mozliwosci wytwoérczych "zielonej" energii wystgpita na rynku sytuacja nadpodazy
zielonych certyfikatdow, ktéra doprowadzita do spadku ich ceny. Ryzyko nadpodazy zielonych
certyfikatédw 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 wtasciwg instytucjg finansujgca.
Niespetnienie warunkdw wynikajgcych z uméw 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 zwiqzane ze zmianami cen energii i certyfikatow

Ceny energii elektrycznej i certyfikatdw sq decydujgce dla wielkosci przychoddw i
rentownosci poszczegdlnych projektdéw.  Spadki cen energii lub certyfikatéw mogg
spowodowac spadek rentownosci projektdw i ograniczenie mozliwos¢ realizaciji zobowigzan
przez poszczegdine spotki celowe.

Ryzyko nie osiggniecia parametréw projektowych

Ze wzgledu na stopien skomplikowania i innowacyjnoé¢ instalacji wykonywanych przez spéiki
zalezne istnieje ryzyko nie osiggniecia zaktadanych parametréw projektowych, ktére moze
wynikac z nastepujacych czynnikéw:

- dostarczenie/zamontowanie wadliwych urzgdzen i materiatdw, pociggajgce za sobg
konieczno$¢ napraw i wymian, wzrost kosztow i opdznienia,

- awarie budowlane spowodowane trudnymi  warunkami realizacji prac lub
nieprzestrzeganiem procedur - skutkujgce wstrzymaniem prac oraz opdznieniem i
przekroczeniem budzetu,

- nie osiggniecie petnych parametrédw procesowych uruchamianych instalacji z
powodu ukrytych wad projektfowych - skutkujgce dodatkowymi kosztami doprowadzenia
instalacji do podstawowych parametréw projektowych bgdz utraconymi zyskami,
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Ryzyko zwigzane z dostepem do surowca oraz zmianami jego cen

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

Ryzyko zwiqzane z opdznieniami harmonogramu realizacji inwestycji

7 uwagi na stopien skomplikowania realizowanych inwestycji startupowych, nierzadko
majgcych innowacyjny charakter, istnieje ryzyko opdzinien w realizacji ich harmonogramu.
Przedmiotowe ryzyko rzutowaé moze na relacje Spoétki z rynkiem kapitatowym oraz
instytucjami finansowymi.

6. Informacje o zawartych umowach znaczgcych dla dziatalnosci emitenta w tym
znanych emitentowi umowach, zawartych pomiedzy akcjonariuszami, umowach
ubezpieczenia, wspotpracy lub kooperacii,

W roku obrotowym Spdtka nie zawierata umowy pozyczek ze spdtkami zaleznymi, ktére z
uwagi na wielko$¢ jednostkowq przedmiotu umoéw byty uznawane za umowy znaczgce.

Opis udzielonych pozyczek, zawarty zostat w punkcie dotyczgcym transakcji z podmiotami
powigzanymi i znajduje sie w nocie nr 21 w Rocznym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Grupy SKYSTONE CAPITAL S.A. za rok 2013.

W dniu 22 stycznia 2013 r. Skystone Capital SA podpisata z firmg PLEQ Plant & Equipment
GmbH umowe warunkowq sprzedazy posiadanego pakietu akcji w Spdtce 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 Spotki 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
umowq 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. Spdtce udato sie tez
zachowadé zadatek w rdwnowartosci 240 tys. EUR wptacony przez PLEQ Plant & Equipment na
poczet fransakciji.

Dnia 4 lutego 2013 r. spdtka zalezna OZEN Plus zawarta umowe kredytu obrotowego z

Bankiem Polskiej Spdtdzielczosci S.A. na kwote 10 min zt. Kredyt zostat udzielony na okres 7 m-
cy od 4 lutego do 30 sierpnia 2013 r. na finansowanie biezqcej dziatalnosci spotki.
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7. Zaciqggniete kredyty i pozyczki
Szczegdtowa charakterystyka kredytédw i pozyczek tgcznie z opisem zabezpieczeh zostata

zaprezentowane w nocie nr 18 w Rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy Skystone Capital S.A. za rok 2013.

8. Pozyczki udzielone

Opis udzielonych pozyczek, zawarty zostat w punkcie dotyczgcym transakciji z podmiotami
powigzanymi i znajduje sie w nocie nr 20 w Rocznym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Skystone Capital S.A. za rok 2013.

9. Udzielone i ofrzymane poreczenia i gwarancje

Udzielone i otrzymane poreczenia i gwarancje zostaty opisane w punkcie 2b dodatkowych
informacji do Rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Skystone
Capital S.A. za rok 2013.

10. Wskazanie postepowan toczqcych sie przed sqgdem, organem wilasciwym dila
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Wskazanie postepowan toczgcych sie przed sgdem, organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej zostaty opisane w punkcie 2a
dodatkowych informacji do Rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Skystone Capital S.A. za rok 2013.

11. Zmiany w podstawowych zasadach zarzqgdzania przedsiebiorstwem emitenta i jego
grupq kapitatowq,

W roku 2013 Spodtka nie dokonywata zmian w sposobie zarzqgdzania przedsiebiorstwem
emitenta.
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VIl. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

1. Zestawienie transakcji z podmiotami powigzanymi

Zestawienie transakcji z podmiotami powigzanymi, w tym pozyczek udzielonych spdtkom
powigzanym zostato przedstawione w Informacji dodatkowej do Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego Grupy Skystone Capital S.A. (nota nr 25) oraz w nocie 27
jednostkowego sprawozdania finansowego Skystone Capital S.A.

2. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostke od niego
zalezng z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe

W opinii Zarzgdu Jednostki Dominujgcej wszelkie transakcje zawierane przez Jednostke
Dominujgcq lub jednostki od niej zalezne z podmiotami powigzanymi sqg typowe i rutynowe,
zawierane na warunkach rynkowych, a ich charakter i warunki wynikajg z biezgcej
dziatalnosci operacyjnej, prowadzonej przez spodtki z Grupy Kapitatowej Skystone Capital.

48



SKYSTONE CAPITAL S.A.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej SKYSTONE CAPITAL S.A. za 2013 rok
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

VIIl. PODPISY

Piotr Kardach — Prezes Zarzgdu

Andrzej Marciniak — Wiceprezes Zarzgdu e

Poznan, dn. 25 kwietnia 2014 r.
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