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1. Struktura wiasnosciowa i organizacyjna jednostki dominujacej

Wedtug stanu na 31.12.2014r. kapitat akcyjny Spétki wynosit 14 100 000 zt (czternasci milionéw sto
tysiecy ztotych) i dzielit sie na 14 100 000 akcji zwyktych na okaziciela nastepujacych serii:

e 66.666 akcji zwyklych na okaziciela serii A;

e 433.334 akcji zwyktych na okaziciela serii B;

e 93.310 akcji zwyktych na okaziciela serii C;

e 606.690 akcji zwyktych na okaziciela serii D;
e 9.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii E;
e 400.000 akcji zwyktych na okaziciela serii F;

e 3.500.000 akcji zwyklych na okaziciela serii G.

Na dzien 31 grudnia 2014 struktura wiasnosci akcji - nie ulegajgc zmianom w poréwnaniu z dniem 1
stycznia 2014 roku przedstawiata sie nastepujgco:

e Codperatief Avallon MBO U.A. 72,17 %
e Pozostali 27,83 %

W dniu 30 stycznia 2015 roku Avallon Sp. z 0.0. z siedzibg w todzi nabyt pakiet 447 000 akcji FITEN
S.A. i zawart porozumienie z Codperatief Avallon MBO U.A. z siedzibg w Amsterdamie w przedmiocie
zgodnego gtosowania na Walnych Zgromadzeniach FITEN S.A.

Na dzieh podpisania sprawozdania struktura wiasnosci akcji - przedstawiata sie nastepujgco:

e Codperatief Avallon MBO U.A. tacznie z Avallon Sp. z o.0. 75,34 %
e Pozostali 24,66 %

Statutowym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest 22 rodzajéw dziatalnosci, z ktérych faktycznie
wykonywanym byt obrot energig elektryczng, na ktéry Spdtka posiada koncesje na obrét energig
elektryczng na terenie RP (nr OEE/472B/13820/W/2/2009/MZn wydang przez Prezesa URE w dniu 24
kwietnia 2009) z terminem waznosci do dnia 5 maja 2017.

Na terenie Republiki Czeskiej Spdtka dziata za posrednictwem swojego Oddziatu w Ostrawie na
podstawie licencji nr 140705834 udzielonej przez tamtejszy URE w dniu 22 maja 2012 z okresem
waznosci do 22 sierpnia 2017 roku.

Na terenie Republiki Stowackiej , gdzie Spétka posiada oddziat w Rosinie (powiat Zilina), obrét energia
elektryczng nie zostat do daty podpisania sprawozdania podjety,

Spotka posiada réwniez nie wykorzystywang w 2014 roku koncesje na obrét gazem na terenie RP (Nr
OPG/189/13820/W/2/2011/BT z dnia 26 sierpnia 2011 roku wydana przez Prezesa URE) z terminem
waznosci do 31 sierpnia 2021. Decyzjg Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki z dnia 5 grudnia 2014
roku zostata zatwierdzona Taryfa dla gazu wysokometanowego dla FITEN S.A.

Pierwsze przychody Spotki ze sprzedazy gazu dla klientéw koncowych sg spodziewane w 2015 roku.

2. Organy zarzadzajace
2.1 Zarzad jednostki dominujacej

W okresie od 1 stycznia 2014 do dnia podpisania sprawozdania Zarzad dziatat w dwuosobowym
skiadzie:

Roman Pluszczew — Prezes Zarzadu
Sebastian Wozniak — Cztonek Zarzadu
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Zarzad w trybie biezgcym podejmowat decyzje dotyczace funkcjonowania Spéiki.

Zarzad odbyt 10 posiedzen w gtéwnej mierze dotyczacych operacyjnych spraw Spotki zwigzanych z
osigganymi wynikami finansowymi, biezacg sytuacjg, portfelem podpisanych kontraktéw oraz
przyjeciem regulaminéw i procedur wewnetrznych obowigzujagcych w Spdice i sprawami
korporacyjnymi m.in. dotyczacymi przyjecia sprawozdanie finansowego za 2013 rok oraz sprawozdania
zarzadu z dziatalnosci za 2013 rok.

2.2 Rada Nadzorcza jednostki dominujacej

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku i do daty podpisania sprawozdania Rada Nadzorcza
Spoétki dziatata niezmiennie w nastepujgcym skladzie:

Przewodniczacy Rady Nadzorczej Michat Zawisza
Wiceprzewodniczgca Rady Nadzorczej Magdalena Polanska
Czionek Rady Nadzorczej Marcin Stamirowski
Czionek Rady Nadzorczej Michat Borg
Czionek Rady Nadzorczej Grzegorz Morawiec

W okresie sprawozdawczym i do daty podpisania sprawozdania Rada Nadzorcza odbyta 7 posiedzen
poswigconych podjeciu uchwat w sprawach zaréwno wynikajacych z KSH jak i sprawach dotyczacych
realizacji strategii Spotki. Podjete uchwaty dotyczyty miedzy innymi:

v’ oceny sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spdtki w roku 2013, oceny sprawozdania
finansowego spotki za 2013 rok, oceny wniosku Zarzadu co do pokrycia straty netto za rok
obrotowy 2013,

v nabywaniem przez Spétke nowoemitowanych akcji w spétkach zaleznych,

v poziomdw i sposobéw zabezpieczenia linii kredytowych,

v" wyboru audytora do badania sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2014.

2.3 Walne Zgromadzenie jednostki dominujacej

W 2014 roku miato miejsce 1 posiedzenie Walnego Zgromadzenia, ktére zwolane zostato na dzien 23
czerwca 2014 roku w celu podjecia uchwat:

* w sprawach zatwierdzenia sprawozdania finansowego za rok 2013 (jednostkowego i
skonsolidowanego), zatwierdzenia sprawozdania zarzadu z dziatalnosci Spétki za rok 2013,
pokrycia straty poniesionej w roku 2013, udzielenia absolutorium z wykonywania obowigzkéw
cztonkom Zarzadu i cztonkom Rady Nadzorczej petnigcym obowigzki w roku 2013.

3. Opis organizacji Grupy Kapitalowej ze wskazaniem jednostek
podlegajacych konsolidacji oraz opis zmian w organizacji Grupy
Kapitatowej FITEN S.A. wraz z podaniem ich przyczyn

Podstawowe informacje o Grupie Kapitalowej FITEN S.A. oraz jednostce
dominujacej

Nazwa Jednostki Dominujacej: FITEN Spétka Akcyjna
Siedziba: 40 -568 Katowice, ul. Ligocka 103
Sad rejestrowy: Sad Rejonowy Katowice - Wschéd w

Katowicach, VIII ~Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego

KRS: 0000274060
NIP: 634-26-22-328
Regon: 240547273

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci FITEN S.A. jest handel energig elektryczng
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Wykaz jednostek zaleznych, ktérych dane s objete skonsolidowanym

sprawozdaniem finansowym

Nazwa Jednostki
Zaleznej:

Siedzib

a:

Sad rejestrowy:

KRS:

NIP:

Regon:

Przedmiot dziatalnosci:

Kapitat podstawowy
Udziat Jednostki dominujacej w kapitale podstawowym

GREENAGRO SPOLKA AKCYINA

40-568 Katowice, ul. Ligocka 103

Sad Rejonowy Katowice - Wschod w
Katowicach, VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego
0000377004

634-27-74-417

241862605

Produkcja paliw odnawialnych z
biomasy rolniczej oraz odpaddéw
produkgji rolniczej, przemystu rolno-
spozywczego , przerobu drewna i
dedykowanych upraw energetycznych
gtéwnie w formie pelletu

8.675.000,00 zt

89,27%

Jednostka zalezna GREENAGRO S.A prowadzi dziatalno$¢ na terenie Specjalnej Strefy Ekonomicznej
(SSE) "Starachowice" na podstawie zezwolenia nr 133/2011 uzyskanego w dniu 16 lutego 2011r.
Otrzymane zezwolenie obejmuje prowadzenie dziatalnosci gospodarczej, rozumianej jako dziatalno$é
produkcyjna, handlowa i ustugowa w zakresie wyrobéw i ustug wytworzonych na terenie strefy
okrelonych w nastepujacych pozycjach Polskiej Klasyfikacji Wyrobéw i Ustug Gléwnego Urzedu

Statystycznego:

16.29.25. - wyroby ze stomy, esparto i pozostatych materiatbw w rodzaju stosowanych do

wyplatania, wyroby koszykarskie i wikliniarskie,

- 38.11.5 - odpady inne niz niebezpieczne nadajace sie do recyklingu,

- 49.4 - transport drogowy towardéw,

- 52.1 - magazynowanie i przechowywanie towardw.

Jednostka dominujaca nie objeta konsolidacjg nizej wymienionego podmiotu zaleznego, korzystajac
z mozliwosci, przewidzianej w art. 58 ust. 1 ustawy o rachunkowosci. Dane finansowe jednostki
zaleznej wylaczonej z konsolidacji nie spetniajg kryterium istotnosci, okreslonego przez Jednostke
dominujacg oraz sy nieistotne dla realizacji obowigzku okreSlonego w art. 4 ust.l ustawy o
rachunkowosci. Wylaczona jednostka zalezna nie rozwineta swojej dziatalnosci statutowej, w

konsekwenciji nie osiggata przychodéw ze sprzedazy.

Nazwa wylaczonej Jednostki Zaleznej:
Siedziba:
Sad rejestrowy:

KRS:
Udziat jednostki dominujacej w kapitale podstawowym

BIOPROTECT SPOLKA Z
OGRANICZONA i
ODPOWIEDZIALNOSCIA

60-853 Poznan, ul. Poznanska 62/69
Sad Rejonowy Poznan - Nowe Miasto
i Wilda w Poznaniu, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego

0000326022

91,70%

W trakcie roku obrotowego koriczacego sie 31 grudnia 2014 sktad Grupy Kapitatowej nie ulegt

Zmianie.
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4. Ryzyka dziatalnosci i sposoby zarzadzania ryzykiem

Grupa Kapitatowa identyfikuje nastepujace gtéwne ryzyka w swojej dziatalnosci (wg segmentdw
biznesu).

4.1 Segment handlu energia

e Ryzyko rynkowe zwigzane z cenami energii elektrycznej

Ryzyko zwigzane z kluczowymi pracownikami

Ryzyko rynkowe zwigzane z cenami $wiadectw pochodzenia energii elektrycznej (wytworzonej
w OZE lub wytworzonej w kogeneracji)

Ryzyko kredytowe odbiorcéw

Ryzyko nieprawidtowych rozliczen w segmencie dostaw do klientéw koncowych

Ryzyko walutowe

Ryzyko dostepnosci kapitatéw obcych (kredytdw, gwarancji)

Podstawowe ryzyko rynkowe zwigzane jest ze zmiennosScig cen poszczegdlnych produktéw
energetycznych w czasie. Z jednej strony zjawisko to niesie ze soba ryzyko straty, z drugiej strony zas
zmienno$¢ ta jest szansg na realizacje zyskéw. FITEN S.A. prowadzi dziatalno$¢ operacyjng bazujac na
transakcjach krétkoterminowych — nie niosacych za soba ryzyka o duzych wartosciach. W zakresie
produktéw energetycznych terminowych, ktdrymi réwniez FITEN S.A. obraca Spétka przyjeta do
stosowania procedury okreslajace kompetencje do podejmowania zobowigzahn handlowych przez
poszczegdlnych pracownikdw oraz metode ich wyceny i monitorowania.

Ryzyko zwigzane z odejéciem kluczowych pracownikéw jest zdaniem Zarzadu jednym z kluczowych
ryzyk w dziatalnosci FITEN S.A. Ryzyko to zostato skutecznie ograniczone z jednej strony
umozliwieniem nabycia akcji Spétki przez kluczowych pracownikéw, z drugiej zas — systematycznie
doskonalonym systemem premiowania ukierunkowanym na zapewnianie jak najscislejszego zwigzku z
wynikami Spétki oraz wzrostem jej wartosci. Zachodzace mimo wszystko incydentalne zmiany kadrowe
nie wplywaja na zdolno$¢ Spétki do skutecznego zarzadzania zapewnione wewnetrznymi
mechanizmami organizacyjnymi, poddawanymi systematycznemu monitorowaniu i doskonaleniu.

Ryzyko cen Swiadectw pochodzenia energii zwigzane jest ze zmiennoscig cen tych praw majatkowych i
ich plynno$ciag na Towarowej Gietdzie Energii. Spotka konsekwentnie ograniczata w trakcie roku 2014
wolumen praw kupowanych na podstawie dtugoterminowych uméw zawartych z wytwdrcami energii w
odnawialnych zrédtach z jednej strony, z drugiej za$ formuty cenowe w aktywnych umowach odwotujg
si¢ do cen rynkowych, co w znaczacym stopniu redukuje ryzyko zmiany cen tych instrumentdw.
Aspekt ten jest szczegdlnie istotny przy nabywaniu praw majatkowych w celach ich dalszej
odsprzedazy i stanowi podstawowy element zarzadzania ryzykiem ceny tych praw.

Dla istotnych uméw sprzedazy energii do klienta koricowego w oparciu o TPA zawierane s3 kontrakty
forward na dostawe praw majatkowych bezposrednio przed terminem ich umorzenia.

Grupa Kapitatowa FITEN S.A. zarzadza ryzykiem kredytowym na kilku etapach:

v Przed zawarciem umowy ocenie podlega standing finansowy na podstawie oceny
wiarygodnosci kredytowej klienta dokonanej przez wywiadownie gospodarcza lub/i analize
jego sprawozdan finansowych.

v’ Biezacy monitoring ptatnosci.

v W przypadku pojawienia sie zadtuzenia przeterminowanego Grupa, po spetnieniu
wymaganych prawem przestanek, wystepuje do operatora systemu dystrybucyjnego o
zaprzestanie dostaw energii. Takie dziatanie przewaznie koiczy sie sptatg catosci zalegtosci
wraz z odsetkami przed faktem wytaczenia.

Obecnie funkcjonujgce rozwigzania prawne i techniczne rodza ryzyko nieprawidtowych rozliczen
zwigzanych z pomiarem energii elektrycznej dostarczonej do odbiorcy koricowego. FITEN S.A. ,ktdry
jako dostawca energii musi korzysta¢ z danych pomiarowych lokalnych dystrybutoréw energii, a
ktorych obowigzkiem jest odczyt rzeczywistego zuzycia energii u klienta i udostepnienie tych danych

~
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sprzedawcy energii w formie elektronicznej. Praktyka pokazuje, Zze czesto dane te sg bfedne i
wymagajg korekty. Moze wstapic sytuacja, w ktdrej w wyniku udostepnienia nieprawidtowych danych
rozliczeniowych pewna cze$¢ majatku obrotowego Spéiki zostanie wytgczona z obrotu do czasu
prawidtowego rozliczenia, ktdre zgodnie z Instrukcja Ruchu i Eksploatacji Sieci Przesytlowej moze
nastapi¢ do 15 miesigcy od dostawy. Taka sytuacja rodzi ryzyko zaburzenia biezacej ptynnosci.
Ograniczone mozliwosci oddziatywania na minimalizacje zwigzanych z tym ryzyk znalazio
odzwierciedlenie z jednej strony w bardziej selektywnym doborze odbiorcéw koricowych, z drugiej za$-
w dziataniach ukierunkowanych na uwzglednienie tego stanu rzeczy w zawieranych umowach. Biorac
jednak pod uwage fakt, ze niezbilansowanie transakcji w przewidzianych terminach jest rozliczane bez
negatywnego wplywu na szacowane przychody i zwigzane z nimi naleznosci, nie zachodzi konieczno$é¢
podejmowania innych niz dotad dziatan korygujgcych zwigzanych z urealnianiem szacunku
przychodéw i naleznosci do aktualnego poziomu cen rynku bilansujgcego.

Biorgc pod uwage charakterystyke dziatalnosci biznesowej FITEN S.A. - ryzyko walutowe jest bardzo
istotne. Spotka operuje w trzech walutach: PLN, EUR, CZK. Ksztattowanie sie kurséw na parach
wymienionych walut moZe w znaczacy sposéb wplywac¢ na wynik finansowy. Zmienno$¢ biezacej
ekspozycji (Spétka moze by¢ zaréwno eksporterem netto jak i importerem) uznaje sie za
wystarczajgce dla pokrywania ryzyka walutowego. Tym samym stosowanie rachunkowosci
zabezpieczen nie byto réwniez konieczne.

Ryzyko pozyskania dtugu bankowego — identyfikowana jako dostepnos$¢ do kapitatu obcego w roku
2014 nie wptywata istotnie na dziatalnos¢ FITEN SA. Spétka posiada dobre relacje z bankami i przy
obecnej skali dziatalnosci przyznane limity kredytowe sg wystarczajgce.

4.2 Segment biomasy — pelet drzewny

Segment biomasy jest biznesowo obstugiwany przez spétke zalezng Greenagro S.A. Spdika
identyfikuje nastepujace ryzyka majace wplyw na jej dziatalnosé:

Ryzyko technologiczne,

Ryzyko dostepnosci i zmiany ceny surowca do produkji,
Ryzyko rynkowe dotyczgce cen sprzedazy wyrobow gotowych
Ryzyko kredytowe kontrahentéw (odbiorcéw),

Ryzyko zwigzane ze strukturg finansowania przedsiewziecia,

Greenagro S.A. zarzadza ryzykiem technologicznym w nastepujacy sposdb:

1. Linia technologiczna sktada sie z nowych urzadzen takich jak suszarnia, mtyn bijakowy,
granulator, kondycjoner, chtodnica peletu, urzadzenia transportujgce (miedzy innymi.
tasmociagi), itp.

2. Zakupione urzadzenia pochodza od sprawdzonych, wyspecjalizowanych i doswiadczonych w
zakresie produkcji pelletu dostawcow m.in. Cormall, DMT

3. Prowadzony jest ciggly proces budowania magazynu czesci zamiennych, na ktéry skiadajg sie
czesci o diugim czasie realizacji. Takie podejscie pozwala zapewnié duza dyspozycyjnoéé linii.

Pod wzgledem technologii produkcji wyzwaniem na 2014 rok bylo pozytywne przejécie procesu
certyfikacji produktu pod wzgledem zgodnosci z normg DIN PLUS. To zadanie zostato wykonane.
Tematem sprawiajgcym nadal trudnosci gtéwnie w zakresie wydajnosci produkcji jest suszenie
materiatu  wsadowego. Z ekonomicznego punktu widzenia niepetne wykorzystanie mocy
produkcyjnych powodowato duze obcigzenie kosztami statymi wyprodukowanego pelletu. Podjete
zostaly prace przygotowawcze do zwiekszenia mocy procesu suszenia tak aby pod wzgledem
wydajnosci linii technologicznej jako catosci zaktad zostat optymalnie skalibrowany.

Jednym z kluczowych ryzyk prowadzenia dziatalnosci w zakresie produkgcji pelletu drzewnego jest
dostepnos¢ surowca w poszczegdlnych okresach roku oraz jego cena. Ze wzgledu na fakt, iz pellet
spetniajagcy surowe zatozenia normy DIN PLUS nie moze by¢ produkowany z kazdego surowca, Spétka
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podjeta szereg dziatan handlowych, ktére pozwolg oprze¢ produkcje o trociny z duzych tartakéw z
niewielkg zawartoscia kory lub wrecz jej brakiem. Majac na uwadze odlegtos¢ obecnych i
potencjalnych dostawcéw od fabryki (koszty transportu) Spétka nawigzata poczatkiem 2015 roku
wspotprace, ktéra powinna zaowocowaé dostepnoscia surowca w przewidywalnych iloéciach ale
przede wszystkim surowcem tanszym od stosowanego w 2014 o kilkanascie procent.

Oprdcz cen surowca, drugim czynnikiem warunkujgcym optacalno$é prowadzonej dziatalnosci sa ceny
produktu gotowego czyli pelletu. Pellet drzewny jest paliwem przeznaczonym dla klientéw
indywidulanych lub przemystowych i stuzy przede wszystkim spaleniu na ciepto. Cena zalezy od klasy
produktu czyli jego jakosci oraz od umiejscowienia rynku zbytu (renta geograficzna). Ceny pelletu w
ujeciu rocznym charakteryzujq sie duzym wahaniem sezonowym. W okresie wiosenno — letnim ceny sg
co do zasady nizsze o ok 10-15 EUR/t od cen referencyjnych w sezonie jesienno-zimowym. Zjawisko
to jest czeSciowo réwnowazone analogiczng sytuacja cenowa na rynku surowca.

Dla ograniczenia ryzyka kredytowego odbiorcéw — szczegdlnie zagranicznych - Spétka stosuje system
100% przedplat.

Spétka Greenagro S.A. w celu sfinansowania inwestycji budowy zaktadu produkgji pellet zaciagneta
kredyt inwestycyjny z BRE Bank S.A. Brakujacy kapitat na inwestycje oraz kapitat obrotowy uzyskata
od gtéwnego akcjonariusza FITEN S.A. Ryzyko zwigzane z finansowaniem przedsiewziecia, w tym
przypadku, w gtdwnej mierze zalezy od sytuacji finansowej gtéwnego akcjonariusza — FITEN S.A.
Warto$¢ zadtuzenia Greenagro S.A. wobec FITEN S.A. oraz czasookres zapadalnoéci poszczegdinych
pozyczek jest istotng kwestig z punktu widzenia przeplywéw finansowych Greenagro S.A. Zarzad
jednostki dominujgcej podtrzymuje wole utrzymywania zaangazowania finansowego w postaci
udzielonych pozyczek na dziatalno$¢ Greenagro S.A. tak dtugo, jak bedzie to koniczne dla utrzymania
bezpiecznych pozioméw plynnosci gotéwkowej Spétki. Celem Grupy jest jak najszybsze
doprowadzenie do sytuacji, w ktorej pozyczki udzielone Greenagro S.A. mozliwe beda do
zrefinansowania kredytem bankowym zaciggnietym przez Spotke.

5. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

5.1 Analiza sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej FITEN S.A.
Konsolidacjag w 2014 roku sg objete nastepujgce spotki:

FITEN S.A. — podmiot dominujacy (dane za petny rok obrotowy 2014),
Greenagro S.A. — podmiot zalezny (dane za peiny rok obrotowy 2014).

Podstawowe wyniki Grupy Kapitalowej FITEN SA za rok sprawozdawczy 2014 w poréwnaniu do roku
2013 ksztattowaly sie nastepujgco [tys. z4]:

Podstawowe wskazniki ekonomiczne przedstawia ponizsza tabela:

Wyszczegélnienie 2014 2013
Przychody netto ze sprzedazy 327 458,1 517 205,5
Koszt sprzedanych produktow, towardw i materiatéw 322 028,9 500 083,4
Wynik na dziatalnosci operacyjnej (4 279,9) (2 979,0)
EBITDA (wynik operacyjny + amortyzacja) (3 504,0) (2 179,6)
Wynik na dziatalnosci gospodarczej (5 540,1) (4 293,6)

Zysk / (strata netto ) (5080,3) (3 877,0)
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Wyszczegélnienie Definicja 2014 2013

(Aktywa obrotowe - Krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci ogolnej rozliczenia miedzyokresowe) / Zobowigzania 1,2 1,4
krétkoterminowe

, iy N Srodki pieniezne / Zobowigzania

Wskaznik ptynnosci szybkiej krétkoterminowe 0,4 0,3

Wskaznik rotacji naleznosci handlowych  (naleznosci z tytutu dostaw i ustug*365dni) / 6 1

(dni) przychody netto ze sprzedazy

(zobowigzania z tytutu dostaw i ustug*365dni)

Wskaznik rotacji zobowigzan handlowych / (koszt sprzedanych produktw + koszty 3 1

(dni) zarzadu + koszty sprzedazy)

. . - Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania / o o
Wskaznik ogdinego zadtuzenia Suma pasywéw * 100% 59,76% 68,10%
ROE Zysk (strata) netto / kapitat wtasny*100% -32,05% -18,59%

zysk (strata) ze sprzedazy / przychody netto ze 0,93%  0,73%

Wskaznik rentownosci na sprzedazy sprzedazy * 100%

zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej / 1 210 P
przychody netto ze sprzedazy * 100% 1,31%  -0,58%

(zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej +

Wskaznik rentownosci operacyjnej

Wskaznik rentownosci EBITDA amortyzacja) / przychody netto ze sprzedazy * -1,07% -0,42%
100%
- - zysk (strata) brutto / przychody netto ze 1 2Q0, - 10
Wskaznik rentownosci brutto sprzedazy * 100% 1,69% -0,83%

zysk (strata) netto / przychody netto ze 1.55%  -0.75%
7 r

Wskaznik rentownosci netto sprzedazy * 100%

Grupa Kapitatowa osiggneta skonsolidowane przychody za 2014 rok w wysokosci 327,5 min PLN.
Niekorzystna sytuacja rynkowa w obszarach gtdwnej dziatalnosci Grupy Kapitatlowej zaowocowata
spadkiem przychodéw o 37% w poréwnaniu do roku 2013. W kluczowym obszarze handlu hurtowego
energig elektryczng 2014 rok byt rokiem niskich cen stosunkowo niskiej zmiennosci, w tym na rynku
strategicznie najwazniejszym dla Grupy Kapitalowej czyli na rynku niemieckim. Warunki te
spowodowaly ograniczenie zawieranych pozycji krétkoterminowych i co za tym idzie spadek
przychoddéw. Grupa Kapitatowa poniosta strate operacyjng w wysokosci 4,3 min PLN i co za tym idzie
ujemne wskazniki rentownosci na wszystkich poziomach rachunku wynikéw.

Gtéwnym powodem niskiej rentownosci prowadzonej dziatalnosci w zakresie handlu energig byly
niskie poziomy cen przy ich matej zmiennosci (rozumianej jako réznica pomiedzy ceng OTC, a ceng
gieldowg) oraz istotne ograniczenia w wymianie miedzysystemowej pomiedzy Polska a krajami
osciennymi.

W zakresie pelletu giéwnymi powodami poniesionych strat byly: (1) problemy o charakterze
technicznym niepozwalajace na osiggniecie wydajnosci, a zwigzane z trudnoSciami przy procesie
suszenia materiatlu wsadowego, (2) okresowe problemy z dostepnoscia surowca o odpowiedniej
jakosci. Odnoszac sie do gtdwnych pozycji pozostatych kosztéw operacyjnych prezentowanych w
skonsolidowanym rachunku wynikéw s to: (a) koszty niewykorzystanych zdolnosci produkcyjnych
zaktadu w Tutowicach 537,3 tys PLN, (b) odpis aktualizujgcy warto$¢ wyprodukowanego pelletu do
przewidywanej ceny sprzedazy w wysokosci 185 tys PLN, (c) warto$¢ zlikwidowanego urzadzenia
(filtrocyklon), ktdre ulegto zniszczeniu 311 tys PLN, (d) odpis na trudnosciggalne naleznosci — dotyczy
FITEN S.A. 97,5 tys PLN, (e) odpis aktualizujgcy prawa majatkowe PMOZE_A do cen sprzedazy 58,5
tys PLN, (d) rezerwa na strate na kontraktach terminowych na energie elektryczng 73,1 tys PLN.

Wskazniki plynnosci pozostajg na poziomach powszechnie uznawanych za bezpieczne. Grupa
Kapitatowa konsekwentnie redukuje zadtuzenie — co znalazto odzwierciedlenie w redukcji wskaznika
ogdinego zadtuzenia.
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Posiadany portfel podpisanych kontraktéw zaréwno na rynku hurtowym jak i na dostawy energii
elektrycznej do klientéw koncowych w 2015 roku w potaczeniu z pespektywami giéwnie w obszarze
klientdw koncowych i rynku gazu oraz podjete dziatania w zakresie osiggniecia rentownosci na
produkdji i sprzedazy pelletu pozwalajg na twierdzenie, iz Grupa FITEN poprawi wskazniki rentownosci

i wréci na Sciezke rozwoju dziatalnosci.

5.2 Charakterystyka struktury aktywow i pasywéw Grupy Kapitatowej

Podstawowe wartosci ze skonsolidowanego bilansu:

AKTYWA

Aktywa trwate

w tym:
Rzeczowe aktywa trwate
Diugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe

Aktywa obrotowe
Zapasy
Naleznosci krétkoterminowe
Inwestycje krétkoterminowe

Krotkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe

SUMA AKTYWOW
PASYWA
Kapitat wiasny

Zobowiazania i rezerwy
ditugoterminowe

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku

dochodowego

Zobowigzania dtugoterminowe

Zobowiazania i rezerwy
krotkoterminowe
Rezerwy krdtkoterminowe

Zobowigzania krétkoterminowe

Rozliczenia miedzyokresowe

SUMA PASYWOW

2014

12709,4

10997,1
1580,4

26 678,4
7 956,8

6 728,5
11 247,3

745,9

39 387,8

15 849,3

294,2

238,8
55,4

23 244,3

1171,4
22 072,9

39 387,8

% sumy
bilansowej

32.3%
27,9%

4,0%

67,7%
20,2%
17,1%
28,5%

1,9%

100,0%

40,24%

0,75%
0,61%
0,14%

59,01%

2,97%
56,04%

0,00%

100,00%

2013

13 691,1
11632,8

1755,8

51 693,1
3087,4
34 371,3
13 985,1

249,3

65 384,2

20 858,7

5021,2
303,0
4718,2

38 549,0

1733,3
36 815,8

955,3

65 384,2

% sumy
bilansowej

20,9%
17,8%
27%

79,1%
4.7%
52,6%
21,4%

0,4%

100,0%

31,90%

7,68%
0,46%
7,22%

58,96%

2,65%
56,31%

1,46%

100,00%

Dynamika
zmian
rok 2014 /
rok 2013

92,83%
94,54%

90,01%

51,61%
257,72%
19,58%
80,42%

299,10%

60,24%

75,98%

5,86%
78,83%
1,17%

60,30%

67,58%
59,95%

0,00%

60,24%

Dokonanie poréwnania struktury aktywéw Grupy Kapitatowej w latach 2014 i 2013 przede wszystkim
wykazuje spadek sumy bilansowej w roku 2014 o 40%. Spadek ten spowodowany jest przez
zmniejszenie wartosci naleznosci o ponad 80% co jest skutkiem zmiany struktury handlu energia
elektryczng, ktory realizowany jest gtéwnie przez gietdy. W ujeciu wartoéciowym zmniejszenie stanu
naleznosci wyraza sie kwotg 27,6 min PLN. W 2014 roku istotnie wzrosta warto$¢ zapaséw bedacych
zapasem pelletu drzewnego i zapasem praw majgtkowych PMOZE_A (gidéwnie przeznaczonych do
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spetnienia obowigzku umorzenia za 2015 roku) — stanowi to jednak wzrost o 4,9 min PLN. Po stronie
pasywow istotng zmiane wida¢ w pozycji kapitat wiasny, ktéra w wyniku straty netto obnizyta sie o
24% w stosunku do roku 2013. W zwigzku z szybszg rotacjg zobowigzan handlowych, zwigzang ze
zmiang kierunkéw zakupu energii i zwiekszajaca sie przewaga transakcji spotowych oraz redukcja
zadtuzenia bankowego istotnym wartosciowo jest spadek zobowigzan krétkoterminowych o 14,7 min
PLN, co stanowi 40%. Cze$¢ kredytu inwestycyjnego prezentowanego w 2013 roku w zobowigzaniach
dtugoterminowych zostata przeniesiona do zobowigzan krétkoterminowych — stad réznica w tej pozyciji
wynosi 4,7 min ztotych.

5.3 Opis istotnych pozycji pozabilansowych

Opis istotnych pozycji pozabilansowych przedstawiony jest w nocie nr 12 i 13 Skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za 2014 rok. Oczekiwana sytuacja finansowa nie rodzi,
w ocenie Zarzadu jednostki dominujgcej ryzyka przeksztatcenia sie poreczenia kredytowego
udzielonego spéice zaleznej w zobowigzanie. Nie stwierdza sie rowniez realnych ryzyk w odniesieniu
do wykorzystania zabezpieczen ustanowionych na majatku Grupy.

5.4 Opis struktury gtéwnych lokat kapitatowych lub gtéwnych inwestycji kapitatowych
dokonanych w ramach Grupy Kapitatowej FITEN S.A. w roku 2014 [tys. zi]

Stan na Stan na
Opis 01.01.2014 Zwiekszenie Zmniejszenie 31.12.2014
Lokata zabezpieczajaca limit kredytowy w
1 banku 2 034,8 28,2 46,3 2 016,7
Srodki pieniezne zdeponowane na wydzielonych
rachunkach bankowych zabezpieczajace
2_rozliczenia na gietdach energii 5869,1 1 069,5 4799,6
Pozyczki udzielone spétkom zaleznym od FITEN
3 S.A. (nie podlegajacym konsolidacii) 105,9 103,7 2,2
Pozyczki udzielone kluczowym pracownikom
5 FITEN S.A. 407,4 18,0 228,6 196,8
7 Pozyczki udzielone Greenagro S.A. 8 733,3 4 425,80 5 664,90 7 494,2
8 Wartos¢ posiadanych akcji Greenagro S.A. 3721,1 5 680,00 9401,1

6. Wazniejsze okolicznosci lub zdarzenia majace znaczacy wplyw na
dzialalnos¢ oraz wyniki finansowe Grupy Kapitatlowej FITEN S.A. w roku
obrotowym 2014 lub ktérych wplyw jest mozliwy w nastepnych latach.

Dziatalno$¢ biznesowa Grupy Kapitatowej w 2014 roku prowadzona byta w nastepujacych segmentach
biznesowych:
e hurtowy handel energig elektryczng — obejmujacy hurtowy handel energig elektryczng na
rynku miedzynarodowym;
sprzedaz energii elektrycznej do klientdw koncowych (tylko rynek polski)
e produkdja i sprzedaz pelletu drzewnego (rynek krajowy i zagraniczny)
e od 2015 roku do oferty handlowej Grupy Kapitatowej zostat wigczony gaz wysokometanowy
przeznaczony dla klienta koricowego (tylko rynek polski)

Po raz pierwszy w swojej historii Grupa Kapitatowa zanotowata spadek przychodéw ze sprzedazy w
poréwnaniu rok do roku. Niekorzystna sytuacja rynkowa w obszarach gtéwnej dziatalnoéci Grupy
Kapitatowej zaowocowata spadkiem przychodéw o 37% w poréwnaniu do roku 2013. W obszarze
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handlu hurtowego energig elektryczng 2014 rok byt rokiem niskich cen stosunkowo niskiej zmiennosci,
w tym na rynku strategicznie najwazniejszym dla Spétki czyli na rynku niemieckim. Warunki te
spowodowaty ograniczenie zawieranych pozycji krétkoterminowych i co za tym idzie spadek
przychodéw. Rynek polski w zakresie cen energii byt oderwany od reszty krajéw regionu przy
jednoczesnym znacznym ograniczeniu mozliwosci wymiany miedzysystemowej. W praktyce oznaczato
to, iz mimo korzystnego spreadu cenowego nie byto mozliwosci importu tanszej energii do Polski.
Gtéwnym powodem niskiej rentownosci prowadzonej dziatalnosci byty wiaénie niskie poziomy cen przy
ich matej zmiennosci (rozumianej jako réznica pomiedzy ceng OTC, a ceng gietdowg) oraz istotne
ograniczenia w wymianie miedzysystemowej pomiedzy Polskg a krajami osciennymi.

Grupa Kapitatowa w trakcie roku 2014 zawarta szereg kontraktéw terminowych na hurtowym rynku
energii w Polsce. W sprawozdaniu finansowym za 2014 rok ujeto w kosztach rezerwe na spodziewane
straty na tych kontraktach, ktore zostaty zamkniete ze stratg (sumaryczna warto$¢ to 73,1 tys PLN).
Natomiast realizacja wszystkich zawartych transakcji (zamknietych pozycji handlowych) czyli fizyczna
dostawa energii elektrycznej w 2015 roku zaowocuje dodatnim wynikiem brutto na sprzedazy w
wysokosci 2,2 min ztotych (ujecie ksiegowe tych transakcji nastapi w 2015 roku).

Zarzad jednostki dominujacej liczy réwniez na stopniowg poprawe warunkéw rynkowych w zakresie
handlu spotowego, zwtaszcza wobec bardziej korzystnych pod tym wzgledem ostatnich kilku miesiecy.

W segmencie dostaw do klientow koncowych w 2014 roku Grupa Kapitatowa dokonata catkowitej
przebudowy swojego podejscia do tego segmentu rynkowego. W efekcie tych zmian objawiajacych sie
przede wszystkim opracowaniem i skutecznym wdrozeniem programu partnerskiego dla zewnetrznych
sprzedawcéw energii, gteboko idacymi zmianami kadrowymi w zespole wiasnych sit sprzedazowych,
dziataniami marketingowymi wspierajacymi sprzedaz — Grupa Kapitatowa zbudowata rekordowy portfel
kontraktéw na dostawy do klienta koncowego. Wartos¢ zaplanowanego wolumenu dostaw
wynikajacego z podpisanych uméw siegneta ponad 380 GWh w 2015 roku z tendencjg wzrostowg (w
trakcie roku zdarzajg si¢ nowe kontrakty, ktorych realizacja rozpoczyna sie¢ w tym samym roku). To w
poréwnaniu do poprzedniego roku ponad 600% wzrost. Grupa na biezaco zabezpiecza podpisane
umowy od strony zakupowej co pozwala na neutralizacje ryzyka zmiany ceny energii i czyni te
dziatalno$¢ bardziej przewidywalng. Dziatania w zakresie zwiekszenia skali dziatalnosci w tym
segmencie sa prowadzone w sposob ciagly i w opinii Zarzadu jednostki dominujacej znaczenie tej
dziatalnosci z punktu widzenia przychodéw i generowanej masy marzy bedzie istotnie rosto.

W 2014 roku Zarzad jednostki dominujgcej postanowit rozpocza¢ dziatalnos¢ w zakresie dostaw gazu
ziemnego do klientéw koricowych wykorzystujac posiadang koncesje na obrét gazem. Korzystne
zmiany w tym segmencie rynkowym (wzrost plynnosci na rynku hurtowym) spowodowaty, iz
jednostka dominujgca — FITEN S.A. wystgpita do Prezesa URE o zatwierdzenie taryfy na gaz
wysokometanowy, w efekcie czego 5 grudnia 2014 taryfa zostata zatwierdzona. Do momentu
podpisania sprawozdania podpisane zostaty pierwsze kontrakty handlowe na dostawe gazu. Rynek
wyglada obiecujgco, zwlaszcza uwzgledniajac istniejace i dziatajgce w Grupie Kapitatowej kanaty
sprzedazowe w zakresie energii elektrycznej. Wykorzystujac zasoby i doswiadczenia z rynku energii na
nowym dla Grupy Kapitatowej rynku gazu Zarzad jednostki dominujacej liczy na stosunkowo szybka
kontraktacje rentownego portfela umow.

Produkcja i sprzedaz pelletu drzewnego realizowana jest w ramach Grupy Kapitatowej przez spétke
Greenagro S.A. Spdice tej nie udato sie w 2014 roku przekroczy¢é progu rentowosci, co bylo
konsekwencjg kilku przyczyn wsrdd ktérych najistotniejszg jest nieosiggniecie zaktadanych
wolumendw produkcji, a w konsekwencji duze obcigzenie wyprodukowanego pelletu kosztami statymi.
Dziataniem zmierzajgcym do poprawy tej sytuacji, ktére wdrazane jest obecnie w Greenagro S.A., jest
zwigkszenie wydajnosci procesu suszenia surowca. Spétka podjeta réwniez stosowne dziatania
korygujace w zakresie gospodarki surowcowej majace na celu nawigzanie dtugofalowej wspdtpracy z
wyselekcjonowanymi tartakami, co zaowocuje istotnym obnizeniem $redniej ceny zakupu trociny
drzewnej. W 2015 roku planowana jest réwniez finalizacja nowego przylacza energetycznego
pozwalajacego za redukcje kosztéw energii elektrycznej, bedacych druga co do wielkosci po surowcu
pozycjg kosztéw zmiennych. Dziatania podjete w celu obnizenia jednostkowych kosztéw produkgji
pozwolg na oferowanie konkurencyjnych cen zwiaszcza w okresie wiosenno — letnim, powinno
przetozy¢ sie na mozliwosci sprzedazowe zaktadu. Z poczatkiem 2015 roku doszio réwniez do
istotnych zmian kadrowych w Greenagro obejmujacych miedzy innymi sktad zarzadu. Sporzadzony
budzet Greenagro S.A. na 2015 rok oparty jest na zatoZeniach obejmujacych redukcje kosztéw
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surowcowych, redukcje kosztéw energii elektrycznej, zwiekszeniu wolumendéw produkcji i bardziej
aktywnym poszukiwaniem rynkéw sprzedazowych.

7. Charakterystyka polityki w zakresie kierunkow rozwoju Grupy
Kapitatowej FITEN S.A.

Strategia biznesowa Grupy Kapitatowej FITEN obejmuje nastepujace rodzaje dziatalnosci:

hurtowy handel energig elektryczna (rynek niemiecki, polski, czeski)
dostawy energii elektrycznej do odbiorcéw koncowych (rynek polski)
dostawy gazu wysokometanowego do odbiorcéw koncowych (rynek polski)
produkcja i sprzedaz pelletu drzewnego (rynek krajowy i zagraniczny)

Podstawowym zakresem dziatalnosci biznesowej pozostaje handel energig elektryczng realizowany w
dwoch obszarach: hurtowy handel energig elektryczng gtéwnie realizowany na gietdach energii oraz
sprzedaz energii do biznesowych klientéw koncowych. Traktujac sytuacje rynkowa majaca miejsce w
2014 roku jako przejsciowa, Zarzad jednostki dominujacej zaktada szybki powrdt FITEN S.A. do skali
dziafalnosci zblizonej do tej z 2013 roku.

W zakresie dostaw do klienta, po rekordowym pod wzgledem podpisanych uméw roku 2014 (wzrost
rok do roku o ponad 600%) Grupa Kapitalowa bedzie rozwijata ten segment biznesu. Zatozenie
strategiczne w tym zakresie obejmuje osiagniecie w ciggu 2-3 lat przychodéw poréwnywalnych do
przychodéw generowanych na handlu hurtowym. Dofaczenie do oferty kierowanej do klienta
biznesowego gazu powinno znaczaco podnie$¢ efektywnos¢ dziatann handlowych i mieé istotny wplyw
na wysokos¢ generowanej marzy handlowej w tym segmencie.

W zakresie dziatalnosci w branzy pelletu drzewnego konieczne z punktu widzenia rentownosci tej
dziatalnosci jest osiggnigcie zaktadanych wydajnosci zaktadu oraz zmniejszenie kosztéw
pozyskiwanego surowca. Osiggniecie tych celéw poprawi konkurencyjno$¢ oferty i rozszerzy
mozliwosci sprzedazowe. Zidentyfikowane waskie gardfa produkcyjne zostang zlikwidowane w

najblizszych miesigcach. Biorgc pod uwage potencjat rynku pelletu (zaréwno krajowy i zagraniczny)
Zarzad jednostki dominujgcej, pomimo trudno$ci w tym projekcie, uwaza ten segment za

perspektywiczny.
8. Zdarzenia po dacie bilansu

Na dzien podpisania sprawozdania Zarzad jednostki dominujacej nie identyfikuje istotnych zdarzen
majacych miejsce po 31.12.2014 nie odzwierciedlonych w sprawozdaniu finansowym.

9. Informacja o oddziatlywaniu na srodowisko

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej w roku 2014 nie wywiera istotnego oddziatlywania na $rodowisko
naturalne.

10. Instrumenty finansowe i rachunkowos¢ zabezpieczen

Grupa Kapitatowa nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen.

11. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju.

Grupa Kapitatowa jako cato$¢, ani tez poszczegdine jednostki wchodzace w jej sktad nie podejmowaty
dotad dziatalnosci w sferze badan i rozwoju.
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Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej FITEN S.A. za 2014 rok

12, Stosowanie zasad tadu korporacyjnego

Wszystkie akcje jednostki dominujgcej s w publicznym obrocie w Alternatywnym Systemie Obrotu
NewConnect organizowanym przez GPW w Warszawie. W zwigzku z tym FITEN S.A. przyjat zasady
tadu korporacyjnego i opublikowat je stronie korporacyjnej Spétki www.ir.FITEN.pl

13. Informacja o akcjach wilasnych posiadanych przez jednostke
dominujacy, jednostki wchodzace w skiad Grupy Kapitalowej FITEN
S.A. oraz osoby dzialajace w ich imieniu

Zaréwno jednostka dominujaca jak i jednostki wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej FITEN S.A. nie
posiadaty akcji wiasnych.

14. Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2014

Zarzad Spotki sporzadzit skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy sie
31.12.2014 skfadajace sie z:

1. Skonsolidowanego bilansu

2. Skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat

3. Informacji dodatkowej, obejmujacej wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz dodatkowe informacje i objasnienia

4. Skonsolidowanego rachunku przeptywéw pienieznych

5. Zestawienia zmian w skonsolidowanym kapitale wkasnym

Dokumenty te zostaly sporzadzone zgodnie z zasadami zawartymi w Ustawie o rachunkowosci przy
uwzglednieniu wymogdéw Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu wraz z zatgcznikami.

Katowice, 2 kwietnia 2015r.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Roman Pluszczew
Prezes Zarzadu

Sebastian Wozniak
Czionek Zarzadu
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