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1. Struktura wiasnosciowa i organizacyjna jednostki dominujacej

Wedtug stanu na 31.12.2015r. kapitat akcyjny Spotki wynosit 14 100 000 zt (czternasci milionéw sto
tysigcy ztotych) i dzielit sie na 14 100 000 akcji zwyktych na okaziciela nastepujacych serii:

e 66.666 akcji zwyktych na okaziciela serii A;

e 433.334 akcji zwyklych na okaziciela serii B;

e 93.310 akcji zwyklych 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 zwyktych na okaziciela serii G.

Na dzien 31 grudnia 2015 jak i na dzien podpisania sprawozdania struktura wiasnoséci przedstawiata
sie nastepujgco:

e Cooperatief Avallon MBO U.A. facznie z Avallon Sp. z 0.0. 75,34 %
e Pozostali 24,66 %

Struktura wiasnosci na dzien 1 stycznia 2015r przedstawiata sie nastepujgco:

e CooOperatief 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.

Statutowym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest 22 rodzajéw dziatalnosci, z ktdrych faktycznie
wykonywanym byt obrét energig elektryczng oraz obrét gazem ziemnym.

Spotka posiada koncesje na obrét energia elektryczng na terenie RP (nr OEE/472-
ZT0/13820/W/DRE/2015/KCh wydang przez Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki z dnia 4 sierpnia
2015 roku na okres do 31 grudnia 2030 roku oraz koncesje na obrét paliwami gazowymi na terenie
Polski, udzielonej decyzjg nr OPG/189/13820/W/2/2011/BT przez Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki
dnia 26 sierpnia 2011 roku, na okres do 31 sierpnia 2021 roku.

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.

2. Organy zarzadzajace
2.1 Zarzad jednostki dominujacej
W okresie od 1 stycznia 2015 do 13 maja 2015 roku Zarzad dziatat w dwuosobowym sktadzie:

Roman Pluszczew — Prezes Zarzadu
Sebastian WoZniak — Cztonek Zarzadu

W dniu 14 maja 2015 roku Rada Nadzorcza Spdtki powotata na Czlonka Zarzadu Pana Krzysztofa
Czajke. Od dnia 14 maja 2015 roku dnia podpisania sprawozdania Zarzad dziatat w trzyosobowym
sktadzie:
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Roman Pluszczew — Prezes Zarzadu
Sebastian Wozniak — Cztonek Zarzadu
Krzysztof Czajka — Czionek Zarzadu

Zarzad w trybie biezagcym podejmowat decyzje dotyczace funkcjonowania Spotki.

Zarzad odbyt 8 posiedzen w gtéwnej mierze dotyczacych operacyjnych spraw Spotki zwigzanych z
osigganymi wynikami finansowymi, biezgcg sytuacjg, portfelem podpisanych kontraktéw oraz
przyjeciem regulaminéw i procedur wewnetrznych obowigzujgcych w Spdlce i sprawami
korporacyjnymi m.in. dotyczacymi przyjecia sprawozdanie finansowego za 2014 rok oraz sprawozdania
zarzadu z dziatalnosci za 2014 rok.

2.2 Rada Nadzorcza jednostki dominujacej

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku i do daty podpisania sprawozdania Rada Nadzorcza
Spoiki dziatata niezmiennie w nastepujacym sktadzie:

Przewodniczacy Rady Nadzorczej Michat Zawisza
Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej Magdalena Polanska
Czlonek Rady Nadzorczej Marcin Stamirowski
Czlonek Rady Nadzorczej Michat Borg
Cztonek Rady Nadzorczej Grzegorz Morawiec

W okresie sprawozdawczym i do daty podpisania sprawozdania Rada Nadzorcza odbyta 5 posiedzen
poswieconych podjeciu uchwat w sprawach zaréwno wynikajgcych z KSH jak i sprawach dotyczacych
realizacji strategii Spotki. Podjete uchwaty dotyczyty miedzy innymi:

v' oceny sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki w roku 2014, oceny sprawozdania
finansowego spdtki za 2014 rok, oceny wniosku Zarzadu co do pokrycia straty netto za rok
obrotowy 2014,
nabywania przez Spétke nowoemitowanych akcji w spétkach zaleznych,
zbywania udziatéw w spdtkach zaleznych,
zmian w sktadzie Zarzadu Spotki,
poziomow i sposobdw zabezpieczenia linii kredytowych,
wyboru audytora do badania sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2015
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2.3 Walne Zgromadzenie jednostki dominujacej

W 2015 roku miato miejsce 1 posiedzenie Walnego Zgromadzenia, ktére zwotane zostato na dzien 23
czerwca 2015 roku w celu podjecia uchwat:
= w sprawach zatwierdzenia sprawozdania finansowego za rok 2014 (jednostkowego i
skonsolidowanego), zatwierdzenia sprawozdania zarzadu z dziatalnosci Spotki za rok 2014,
pokrycia straty poniesionej w roku 2014, udzielenia absolutorium z wykonywania obowigzkow
cztonkom Zarzadu i cztonkom Rady Nadzorczej pelnigcym obowigzki w roku 2014 oraz w
sprawie powotania cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki nowej kadencii.

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

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

Nazwa Jednostki FITEN Spotka Akcyjna
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Dominujacej:

Siedziba: 40 -568 Katowice, ul. Ligocka 103

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy Katowice - Wschdod w Katowicach,
VIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego

KRS: 0000274060

NIP: 634-26-22-328

Regon: 240547273

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci FITEN S.A. jest handel energig elektryczng i
gazem ziemnym.

Wykaz jednostek zaleznych, ktérych dane s objete skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym

Nazwa Jednostki Zaleznej: GREENAGRO SPOLKA AKCYINA
Siedziba: 40-568 Katowice, ul. Ligocka 103
Sad rejestrowy: Sad Rejonowy Katowice - Wschdéd w

Katowicach, VIII = Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sagdowego

KRS: 0000377004

NIP: 634-27-74-417

Regon: 241862605

Przedmiot dziatalnosci: Produkcja  paliw odnawialnych z biomasy

rolniczej oraz odpadéw produkgcji rolniczej,
przemystu rolno-spozywczego , przerobu

drewna i dedykowanych upraw
energetycznych gtdwnie w formie pelletu
Kapitat podstawowy 11.330.000,00 z#
Udziat Jednostki dominujacej w kapitale podstawowym 91,8%

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 dziatalnoéé

produkcyjna, handlowa i ustugowa w zakresie wyrobéw i ustug wytworzonych na terenie strefy

okreslonych w nastepujacych pozycjach Polskiej Klasyfikacji Wyrobéw i Ustug Giéwnego Urzedu

Statystycznego:

- 16.29.25. - wyroby ze stomy, esparto i pozostatych materiatdw w rodzaju stosowanych
do wyplatania, wyroby koszykarskie i wikliniarskie,

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

- 49.4 - transport drogowy towarow,

- 52.1 - magazynowanie i przechowywanie towarow.

W dniu 22 wrzednia 2015 roku FITEN S.A. sprzedat wszystkie posiadane udziaty w spétce Bioprotect
Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu (KRS: 0000326022). Sprzedaz posiadanych przez FITEN S.A. udziatéw
w kapitale zaktadowym Bioprotect Sp. z 0.0. nie miata wplywu na skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy Kapitatowej FITEN ze wzgledu na wylaczenie tej jednostki z konsolidacji. Jednostka
dominujgca nie objeta konsolidacja wyzej wymienionego podmiotu zaleznego, korzystajac z
mozliwosci, przewidzianej w art. 58 ust. 1 ustawy o rachunkowosci. Dane finansowe jednostki zaleznej
wyltgczonej z konsolidacji nie spetniajg kryterium istotnosci, okreslonego przez Jednostke dominujgca
oraz sg nieistotne dla realizacji obowigzku okreSlonego w art. 4 ust.1 ustawy o rachunkowosci.
Wytaczona jednostka zalezna nie rozwineta swojej dziatalnosci statutowej, w konsekwencji nie
osiggata przychodéw ze sprzedazy.
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4. Ryzyka dzialalnosci i sposoby zarzadzania ryzykiem

Grupa Kapitatowa identyfikuje nastepujgce gtdwne ryzyka w swojej dziatalnosci (wg segmentdw
biznesu).

4.1 Segment handlu energig i gazem

Ryzyko rynkowe zwigzane z cenami energii elektrycznej i gazu

Ryzyko zwigzane z kluczowymi pracownikami

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

Ryzyko kredytowe odbiorcow

Ryzyko nieprawidtowych rozliczen w segmencie dostaw do klientéw kofcowych

Ryzyko walutowe

Ryzyko dostepnosci kapitatéw obcych (kredytéw, gwarancji)

Podstawowe ryzyko rynkowe zwigzane jest ze zmiennoScia cen poszczegdinych produktdéw
energetycznych i gazowych w czasie. Z jednej strony zjawisko to niesie ze sobg ryzyko straty, z
drugiej strony za$ zmienno$¢ ta jest szansa na realizacje zyskéw. Grupa Kapitatowa FITEN S.A.
prowadzi dziatalno$¢ operacyjng bazujac na transakcjach krétkoterminowych — nie niosacych za soba
ryzyka o duzych wartosciach. W zakresie produktéw energetycznych i gazowych terminowych, ktdrymi
réwniez Grupa Kapitatowa FITEN S.A. obraca jednostka dominujgca przyjeta do stosowania procedury
okreslajgce kompetencje do podejmowania zobowigzah handlowych przez poszczegdinych
pracownikéw oraz metode ich wyceny i monitorowania.

Ryzyko zwigzane z odejsciem kluczowych pracownikdw jest zdaniem Zarzadu jednostki dominujacej
jednym z kluczowych ryzyk w dziatalnosci Grupy Kapitatowej FITEN S.A. Ryzyko to zostato skutecznie
ograniczone z jednej strony umozliwieniem nabycia akcji jednostki dominujacej przez kluczowych
pracownikdw, z drugiej za$ — systematycznie doskonalonym systemem premiowania ukierunkowanym
na zapewnianie jak najscidlejszego zwigzku z wynikami jednostki dominujacej oraz wzrostem jej
wartosci. Zachodzace mimo wszystko incydentalne zmiany kadrowe nie wplywajg na zdolno$¢ Grupy
Kapitatowej 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 plynnoécia na Towarowej Gieldzie Energii. Dla istotnych uméw sprzedazy energii do klienta
koficowego w oparciu o TPA zawierane sg 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 zadiuzenia przeterminowanego Grupa, po spehnieniu
wymaganych prawem przestanek, wystepuje do operatora systemu dystrybucyjnego o
zaprzestanie dostaw energii. Takie dziatanie przewaznie konczy 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 koncowego. FITEN S.A. ktory
jako dostawca energii musi korzysta¢ z danych pomiarowych lokalnych dystrybutoréw energii, a
ktdrych obowigzkiem jest odczyt rzeczywistego zuzycia energii u klienta i udostepnienie tych danych
sprzedawcy energii w formie elektronicznej. Praktyka pokazuje, Zze czesto dane te sg biedne i
wymagajq korekty. Moze wstqpi¢ sytuacja, w ktorej w wyniku udostepnienia nieprawidtowych danych
rozliczeniowych pewna cze$¢ majatku obrotowego Spditki zostanie wytgczona z obrotu do czasu
prawidlowego rozliczenia, ktdre zgodnie z Instrukcja Ruchu i Eksploatacji Sieci Przesytowej moze
nastapi¢ do 15 miesiecy od dostawy. Taka sytuacja rodzi ryzyko zaburzenia biezacej plynnosci.
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Ograniczone mozliwosci oddziatywania na minimalizacje zwigzanych z tym ryzyk znalazto
odzwierciedlenie z jednej strony w bardziej selektywnym doborze odbiorcéw koncowych, z drugiej zas-
w dziataniach ukierunkowanych na uwzglednienie tego stanu rzeczy w zawieranych umowach. Biorac
jednak pod uwage fakt, Zze niezbilansowanie transakcji w przewidzianych terminach jest rozliczane bez
negatywnego wplywu na szacowane przychody i zwigzane z nimi naleznosci, nie zachodzi koniecznosc¢
podejmowania innych niz dotad dziatan korygujacych zwigzanych z urealnianiem szacunku
przychoddéw i naleznosci do aktualnego poziomu cen rynku bilansujacego.

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

Ryzyko pozyskania dtugu bankowego — identyfikowana jako dostepno$¢ do kapitatu obcego w roku
2015 nie wptywata istotnie na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej FITEN SA. Jednostka dominujaca posiada
dobre relacje z bankami i przy obecnej skali dziatalnosci przyznane limity kredytowe sg wystarczajace.

4.2 Segment biomasy — pellet drzewny

Segment biomasy jest biznesowo obstugiwany przez spdtke zalezng Greenagro S.A. Spétka
identyfikuje nastepujace ryzyka majace wplyw na jej dziatalnos¢:

Ryzyko technologiczne,

Ryzyko dostepnosci i zmiany ceny surowca do produkcji,
Ryzyko rynkowe dotyczace cen sprzedazy wyrobdw 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, miyn bijakowy,
granulator, kondycjoner, chtodnica peletu, urzadzenia transportujgce (miedzy innymi.
tasmociagi), itp.

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

3. Prowadzony jest ciggty proces budowania magazynu czesci zamiennych, na ktory sktadajg sie
czesci o diugim czasie realizacji. Takie podejécie pozwala zapewni¢ duzg dyspozycyjnosé linii.

Jednym z kluczowych ryzyk prowadzenia dziatalnosci w zakresie produkcji pelletu drzewnego jest
dostepnos¢ surowca w poszczegdlnych okresach roku oraz jego cena. Ze wzgledu na fakt, iz pellet
spetniajacy surowe zatozenia normy DIN PLUS nie moze by¢ produkowany z kazdego surowca, Spétka
podjeta szereg dziatan handlowych, ktére pozwolg oprze¢ produkcje o trociny z duzych tartakéw z
niewielkg zawartoscig kory lub wrecz jej brakiem. W 2015 roku Greenagro S.A. zmienito podejécie do
tematu zakupu surowca do produkgji ukierunkowujac sie na dwa cele: (1) pewnos¢ dostaw surowca o
powtarzalnej charakterystyce fizyko-chemicznej oraz (2) obnizenie kosztdw surowca. Z cata pewnoscig
mozna powiedzie¢, iz obydwa te cele zostaty osiagnigte. Obecnie dostawcami surowca sg wytgcznie
duze tartaki, praktycznie w gronie dostawcédw nie ma juz posrednikdw. W zakresie cen osiggnieto
ponad 40% redukcje kosztéw surowca, na co ztozyly sie obnizenie ceny surowca (trocina drzewna) jak
i redukcja kosztéw transportu do fabryki.

Oprdcz cen surowca, drugim czynnikiem warunkujacym optacalno$¢ prowadzonej dziatalnosci sg ceny

produktu gotowego czyli pelletu. Pellet drzewny jest paliwem przeznaczonym dla klientow
indywidulanych lub przemystowych i stuzy przede wszystkim spaleniu na ciepto. Cena zalezy od klasy

)
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produktu czyli jego jakosci oraz od umiejscowienia rynku zbytu (renta geograficzna). Ceny pelletu w
ujeciu rocznym charakteryzujg 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 cenowg na rynku surowca.

Dla ograniczenia ryzyka kredytowego odbiorcéw — szczegdlnie zagranicznych - Spétka stosuje system

100% przedpfat.

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 zapadalnosci poszczegdinych
pozyczek jest istotng kwestig z punktu widzenia przeptywéw finansowych Greenagro S.A. Zarzad
jednostki dominujacej podtrzymuje wole utrzymywania zaangazowania finansowego w postaci
udzielonych pozyczek na dziatalnos¢ Greenagro S.A. tak diugo, jak bedzie to koniczne dla utrzymania
bezpiecznych pozioméw ptynnosci gotéwkowej Spoiki.
doprowadzenie do sytuacji, w ktérej pozyczki udzielone Greenagro S.A. mozliwe bedy do

zrefinansowania kredytem bankowym zaciggnietym przez Spétke.

5. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa
5.1 Analiza sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej FITEN S.A.

Konsolidacjg w 2015 roku sg objete nastepujace spotki:

FITEN S.A. — podmiot dominujacy (dane za petny rok obrotowy 2015),
Greenagro S.A. — podmiot zalezny (dane za pelny rok obrotowy 2015).

Celem Grupy jest jak najszybsze

Podstawowe wyniki Grupy Kapitatowej FITEN SA za rok sprawozdawczy 2015 w poréwnaniu do roku
2014 ksztattowaty sie nastepujaco [tys. zi]:

Podstawowe wskazniki ekonomiczne przedstawia ponizsza tabela:

Wyszczegodlnienie 2015 2014
Przychody netto ze sprzedazy 378 004,0 327 458,1
Koszt sprzedanych produktow, towardw i materiatow 368 425,3 322 959,1
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 139,1 (4 279,9)
EBITDA (wynik operacyjny + amortyzacja) 975,4 (3 504,0)
Wynik na dziatalnosci gospodarczej 21,3 (5 540,1)
Zysk / (strata netto ) (315,8) (5 080,3)
Wyszczegélnienie Definicja 2015 2014
L T (Aktywa obrotowe - Krétkoterminowe rozliczenia
Wiaznlk piynnoscl ogoine] miedzyokresowe) / Zobowigzania krétkoterminowe 11 117
Wskaznik ptynnosci szybkiej Srodki pieniezne / Zobowiazania krétkoterminowe 0,31 0,41
Wskaznik rotacji naleznosci (naleznosci z tytutu dostaw i ustug*365dni) / przychody netto 19 6
handlowych (dni) ze sprzedazy
- - - - -
Wskaznik rotacji zobowiazar (zobowiazania z tytuh'J dgstaw i t,Jsfug 365dni) / (koszt
. sprzedanych produktéw i towardéw + koszty zarzadu + koszty 19 3
handlowych (dni) .
sprzedazy)
- — - - —
Wskaznik ogélnego zadiuzenia iggg/wnqzama i rezerwy na zobowigzania / Suma pasywéw 75,98%  59,76%
(]
ROE Zysk (strata) netto / kapitat wtasny*100% -2,03% -32,05%
; —
Wskaznik rentownosci na sprzedazy zysk (strata) ze sprzedazy / przychody netto ze sprzedazy 0,15%  -0,93%

100%
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zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej / przychody netto ze

[ _ 0,
sprzedazy * 100% 0,04%  -1,31%

Wskaznik rentownosci operacyjnej

(zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja) /

0, _ 0,
przychody netto ze sprzedazy * 100% 0,26%  =1,07%

Wskaznik rentownos$ci EBITDA

Wskaznik rentownosci brutto zysk (strata) brutto / przychody netto ze sprzedazy * 100% 0,01% -1,69%

Wskaznik rentownosci netto zysk (strata) netto / przychody netto ze sprzedazy * 100% -0,08%  -1,55%

Grupa Kapitatowa osiggneta skonsolidowane przychody za 2015 rok w wysokosci 378,0 min PLN.
Bardziej korzystna, w poréwnaniu do roku 2014, sytuacja rynkowa w obszarach gtéwnej dziatalnosci
Grupy Kapitatowej zaowocowata wzrostem przychodéw o ponad 15% w poréwnaniu do roku
ubiegtego. W obszarze handlu hurtowego energig elektryczng 2015 rok byt rokiem powrotu do
normalnych warunkéw rynkowych — w szczegdlnosci zmiennosci (rozumianej jako réznica pomiedzy
ceng OTC, a ceng gietdowg), w tym na rynku strategicznie najwazniejszym dla Grupy Kapitatowej czyli
na rynku niemieckim. Grupa Kapitatowa wypracowata zysk operacyjny w wysokosci 139 tys PLN, co
jest wartoscig daleko odbiegajaca od oczekiwanej ale w poréwnaniu do straty operacyjnej za 2014 rok
w wysokosci 4,3 min PLN stanowi znaczng poprawe i sygnat, ze podjete przez Zarzad dziatania
zaczynajg przynosi¢ pozytywne efekty. Wskazniki rentownosci oscylujg wokét zera wykazujac jednak
znaczng poprawe w stosunku do tych osiggnietych za 2014 rok.

Wskazniki ptynnosci uleglty nieznacznemu pogorszeniu nie wptywajac jednak na bezpieczenstwo
regulowania zobowigzan finansowych przez Grupe Kapitatowa. Zadtuzenie Grupy Kapitatowej wzrosto,
co jest naturalng konsekwencjg wzrostu wolumenu dostaw energii i gazu do klientdw koncowych.
Wzrost zanotowano zaréwno w zakresie zobowigzan handlowych jak zobowigzan kredytowych, przy
czym po stronie aktywéw $rodki te wida¢ w naleznosciach krétkoterminowych (szczegdlnie
handlowych) i depozytach zabezpieczajgcych transakcje handlowe.

Posiadany portfel podpisanych kontraktéw zaréwno na rynku hurtowym jak i na dostawy energii
elektrycznej i gazu do klientéw koncowych w 2016 roku w pofaczeniu z pespektywami gtéwnie w
obszarze klientdw koncowych i rynku gazu oraz podjete dziatania w zakresie zwiekszania rentownosci
na produkcji i sprzedazy pelletu pozwalajg na twierdzenie, iz Grupa FITEN bedzie stopniowo
poprawiac rentownosc i zwieksza¢ mase osigganej marzy.

gl
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5.2 Charakterystyka struktury aktywow i pasywow Grupy Kapitatowej

Podstawowe wartosci ze skonsolidowanego bilansu:

AKTYWA
Aktywa trwate
w tym:
Rzeczowe aktywa trwate

Dtugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe

Aktywa obrotowe
Zapasy
Naleznosci krétkoterminowe

Inwestycje krétkoterminowe

Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe

SUMA AKTYWOW

PASYWA

Kapitat wiasny

Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

Zobowigzania dfugoterminowe
Zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe

Rezerwy krétkoterminowe

Zobowiazania krétkoterminowe

Rozliczenia miedzyokresowe

SUMA PASYWOW

2015

13492,5

10943,0
2473,5
48 542,1
8062,9

21278,8
16 008,8

3191,6

62 034,6

15 540,0

431,2
226,4

204,8

46 063,4
3722,7
42 340,7

62 034,6

% sumy
bilansowej

21,7%

17,6%

4,0%
78,3%
13,0%

34,3%
25,8%

5,1%

100,0%

25,1%

0,7%

0,4%
0,3%

74,3%
6,0%
68,3%

0,0%

100,0%

2014

12709,4

10997,1
1580,4
26 678,4
7956,8

67285
112473

745,9

39387,8

15849,3

294,2
238,8

55,4

23 244,2
11714
220729

39 387,8

% sumy
bilansowej

32,3%

27,9%

4,0%
67,7%
20,2%

17,1%
28,6%

1,9%

100,0%

40,2%

0,7%

0,6%
0,1%

59,0%
3,0%
56,0%

0,0%

100,0%

Dynamika zmian
rok 2015/
rok 2014

106,2%

99,5%

156,5%

182,0%
101,3%
316,3%
142,3%

427,9%

157,5%

98,0%

146,6%
94,8%

369,9%
198,2%

317,8%
191,8%

157,5%

Dokonanie poréwnania struktury aktywow Grupy Kapitatowej w latach 2014 i 2015 przede wszystkim
wykazuje wzrost sumy bilansowej w roku 2015 o 57,5%. Wzrost ten spowodowany jest przez ponad
3-krotne zwiekszenie wartosci naleznosci krotkoterminowych co jest efektem istotnego zwiekszenia
wartosci sprzedazy energii elektrycznej i gazu w dostawach do klientéw koncowych. W ujeciu
wartosciowym zwigkszenie stanu naleznosci wyraza sie kwotg 14,1 min PLN. Duza zmiana, w ujeciu

procentowym (wzrost o 328%), nastgpita takze w pozycji rozliczeh miedzyokresowych, co jest
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skutkiem wprowadzonego w Zycie programu partnerskiego i przyjetego modelu wynagradzania
partneréw handlowych w zakresie sprzedazy energii i gazu do klientéw koficowych.

Po stronie pasywdw istotny wzrost wida¢ w pozycji zobowigzan krétkoterminowych (wzrost o 91,8%)
wynikajacych z koniecznosci finansowania zakupdéw energii i gazu przeznaczonych do klienta
koncowego. Z tego samego powodu wzrosty rezerwy krétkoterminowe (ponad 3-krotny wzrost w
poréwnaniu do 2014 roku) bedace gtéwnie rezerwg na koszty praw majatkowych podlegajacych
zgodnie z regulacjami prawnymi umorzeniu w zwigzku z dostawami energii elektrycznej do klientéw
koncowych.

5.3 Opis istotnych pozycji pozabilansowych

Opis istotnych pozycji pozabilansowych przedstawiony jest w nocie nr 27 Skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za 2015 rok. Oczekiwana sytuacja finansowa nie rodzi,
w ocenie Zarzadu jednostki dominujacej ryzyka przeksztatcenia sie poreczenia kredytowego
udzielonego spdice zaleznej w zobowigzanie. Nie stwierdza sie réwniez realnych ryzyk w odniesieniu
do wykorzystania zabezpieczen ustanowionych na majatku Grupy.

5.4 Opis struktury giéwnych lokat kapitatowych lub gtéwnych inwestycji kapitatowych
dokonanych w ramach Grupy Kapitatowej FITEN S.A. w roku 2015 [tys. zi]

Stan na Stan na
Opis 01.01.2015 Zwigkszenie  Zmniejszenie  31.12.2015

1 Lokata zabezpieczajgca limit kredytowy w banku 2016,7 2027,0 29,1 4014,6
2 Srodki pieniezne zdeponowane na wydzielonych

rachunkach bankowych zabezpieczajace

rozliczenia na gietdach energii i gazu 4799,6 1856,1 - 6 655,7
3 Pozyczki udzielone spétkom zaleznym od Fiten

S.A. (nie podlegajacym konsolidacji) 2,2 - 2,2 -

Pozyczki udzielone kluczowym pracownikom
4 Fiten S.A. 196,8 16,1 107,8 105,1

6. Wazniejsze okolicznosci lub zdarzenia majace znaczacy wplyw na
dziatalnos¢ oraz wyniki finansowe Grupy Kapitatowej FITEN S.A. w roku
obrotowym 2015 lub ktérych wplyw jest mozliwy w nastepnych latach.

Dziatalnos¢ biznesowa Grupy Kapitatowej w 2015 roku prowadzona byta w nastepujacych segmentach
biznesowych:
e hurtowy handel energig elektryczng — obejmujacy hurtowy handel energig elektryczng na

rynku miedzynarodowym;
sprzedaz energii elektrycznej do klientéw koricowych (tylko rynek polski)
produkcja i sprzedaz pelletu drzewnego (rynek krajowy i zagraniczny)
od 2015 roku do oferty handlowej Grupy Kapitatowej zostat wiaczony gaz wysokometanowy
przeznaczony dla klienta koficowego (tylko rynek polski)

W obszarze handlu hurtowego energig elektryczng 2015 rok charakteryzowat sie znaczaco lepszymi
warunkami rynkowymi w poréwnaniu z rokiem 2014. W ukfadzie geograficznym, gtéwnym sposobem
prowadzenia handlu byly transakcje realizowane na gietdach energii zaréwno w Polsce (TGE S.A.) jak i
na rynkach zagranicznych.

Grupa Kapitatowa w trakcie roku 2015 zawarta szereg kontraktéw terminowych na hurtowym rynku
energii w Polsce. taczny wolumen hurtowych kontraktdw na energie elektryczng wedtug stanu na 31
grudnia 2015 r., ktdére bedg realizowane gtéwnie w roku 2016 (oraz w niewielkiej czesci w roku 2017)
wynosi 372.580 MWh (zakup) oraz 465.504 MWh (sprzedaz). Wynik oszacowany na podstawie wyceny
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portfela tych transakcji zamyka si¢ strata wynoszacg 176.7 tys. zt. na poczet ktdrej, jednostka
dominujgca zawigzata rezerwe w ciezar kosztéw operacyjnych roku 2015.

kaczny wolumen kontraktéw hurtowych na gaz ziemny wedtug stanu na 31 grudnia 2015 r., ktdre
beda realizowane w roku realizowane w roku 2016 wynosi 319.400 MWh (zakup) oraz 58.685MWh
(sprzedaz) a w roku 2017 wynosi 210.240 MWh (zakup) oraz 192.720 MWh (sprzedaz).

Wynik oszacowany na podstawie wyceny portfela tych transakcji zamyka sie zyskiem wynoszacym
1.084,6 tys. zt. Wymieniony wynik zostanie rozpoznany w rachunku wynikéw w momencie realizacji
poszczegodinych kontraktéw.

W segmencie dostaw do klientédw koncowych w 2015 roku Grupa Kapitatowa kontynuowata przyjeta w
2014 roku strategie catkowitej przebudowy swojej dziatalnosci w tym segmencie rynkowym. W
realizacji strategii opartej gtéwnie o opracowanie i skuteczne wdrozenie programu partnerskiego dla
zewnetrznych sprzedawcodw energii, gteboko idace zmiany kadrowe w zespole wiasnych sit
sprzedazowych, dziatania marketingowe wspierajagcymi sprzedaz — Grupa Kapitatowa przede
wszystkim realizowata rekordowy wolumenowo portfel dostaw energii do klienta koficowego w sposéb
rentowny oraz konsekwentnie budowata portfel kontraktéw na rok 2016 i dalsze. Na koniec 2015
roku zakontraktowany wolumen energii elektrycznej z dostawg w 2016 roku i latach pdzniejszych
wynosi 972 GWh z czego ponad 88% to dostawy w 2016 roku. Dziatania w zakresie zwiekszenia skali
dziatalnosci w tym segmencie sg prowadzone w sposéb ciagty i w opinii Zarzadu jednostki dominujacej
znaczenie tej dziatalnosci z punktu widzenia przychodow i generowanej masy marzy bedzie istotnie
rosto.

W 2015 roku Grupa Kapitatowa po raz pierwszy w swojej historii rozpoczeta sprzedaz gazu ziemnego
do klientéw koficowych. Zaktadane efekty synergii sprzedazowych z segmentem energii dla klientéw
koficowych zostaly osiggniete w praktyce. Grupa Kapitatowa za 2015 rok osiggneta przychody ze
sprzedazy gazu na poziomie 14,6 min ziotych, natomiast na koniec 2015 roku zakontraktowany
wolumen gazu z dostawag w 2016 roku wynosi 319 GWh.

Ostatnim segmentem dziatalnosci Grupy Kapitatowej FITEN S.A. jest produkcja i sprzedaz pelletu
drzewnego — poprzez spotke zalezng Greenagro S.A.

Spétka Greenagro w 2013r. dokonata zmiany profilu produkgji polegajacego na zaprzestaniu produkgji
pelletu agro (opartego o stomy zbdz) na pellet drzewny. Rok 2014 byt rokiem przejéciowym podczas
ktdrego Greenagro S.A. dostosowywata sie do nowego profilu dziatalnoéci. Na roku 2015, Zarzad
Greenagro S.A. dziatajacy od lutego 2015 w nowym skiadzie, zaplanowat szereg dziatan
poprawiajacych funkcjonowanie spotki w jej kluczowych obszarach. Do najbardziej kluczowych
obszaréw nalezata restrukturyzacja kosztdw pozyskania surowca do produkcji oraz kosztéw energii
elektrycznej. Z drugiej strony zgodnie z przyjeta strategia diametralnej zmianie poddana zostata
polityka sprzedazowa zaktadajaca praktycznie catkowite odejscie od sprzedazy przez posrednikéw i
budowa relacji z klientami docelowymi (czyli dystrybutorami pelletu do klientéw koricowych) w oparciu
o wiasng marke pelletu IGNIS.

W obszarze redukcji kosztéw rok 2015 przynidst spodziewane efekty. Koszty zakupu trociny drzewnej
ulegly zmniejszeniu o 44% (poréwnujac grudzien 2015 do stycznia 2015), przy jednoczesnym
wyselekcjonowaniu dostawcéw pod wzgledem jakosci i powtarzalno$ci dostarczanego surowca. Koszty
energii elektrycznej na 1 tone wyprodukowanego pelletu zostaly zredukowane o 46%, co bylo
mozliwe dzieki oddaniu do uzytkowania nowego przytacza energetycznego i skorzystania z zasady TPA
przy wyborze dostawcy energii elektrycznej. Koszty surowca i koszty energii to dwie najwieksze
pozycje kosztowe w rachunku wynikéw Greenagro S.A.

Osiggniecie tych parametréw byto roztozone w czasie w zwigzku z czym efekty tych dziatan nie s
jeszcze w petni widoczne w wynikach finansowych roku 2015.

W obszarze sprzedazy spotka staneta przed ogromnym wyzwaniem budowy wiasnych kanatéw
sprzedazy i wilasnej bazy klientéw. Dzieki zbudowaniu dziatu sprzedazy oraz licznym dziataniom
marketingowym, opartym gtdéwnie o internet, baza klientdw aktywnych (czyli odbierajacych pellet) z
kilku na poczatku roku 2015 zwigkszyta sie do blisko 40 pod koniec roku 2015 oraz kolejnych
kilkudziesieciu, z ktérymi prowadzone sg rozmowy handlowe. Dotychczas realizowana przez
posrednikéw sprzedaz zostata z nadwyzkq zastgpiona sprzedaza bezposrednig do dystrybutoréw oraz
klientow koricowych (zuzywajacych pellet na potrzeby wiasne). W kategoriach iloéciowych nie
osiggnigto co prawda zatozonego tonazu sprzedanego pelletu ale tempo przyrastania klientdw w/
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drugiej potowie roku pozwala na twierdzenie, iz jest to kwestia najblizszych miesiecy. Bardzo dobrym
prognostykiem jest réwniez fakt, iz marka IGNIS zostata bardzo dobrze przyjeta przez bardzo
wymagajacy rynek wioski. Biorgc pod uwage powyisze wydarzenia, pomimo osiggniecia straty
operacyjnej jak i straty netto za 2015 rok, Zarzad jednostki dominujgcej ma podstawy do twierdzenia,
e osiggniecie progu rentownosci jest kwestig miesiecy.

W listopadzie 2015 roku jednostka dominujaca otrzymata oSwiadczenie o wypowiedzeniu przez PKP
Energetyka S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej: PKPE) umowy ramowej sprzedazy energii elektrycznej
nr ES/7434/ES6/0/2014 z dnia 9 lipca 2014 roku. Zgodnie z przywotang umowg oraz zawartymi do
niej porozumieniami wykonawczymi wypowiedzenie jest skuteczne na 31.12.2017 roku. W okresie od
listopada do grudnia 2015 PKPE skutecznie powiadomita wszystkich operatoréw sieci dystrybucyjnej o
zaprzestaniu $wiadczenia ustugi bilansowania klientéw FITEN S.A. z dniem 31.12.2015 — co zdaniem
Zarzadu FITEN S.A. stoi w sprzecznosci z zawartymi porozumieniami transakcyjnymi i samg umowa
ramowg. W odpowiedzi na zaistniatg sytuacje FITEN S.A. wystapit do Sadu Okregowego w Warszawie
0 udzielenie zabezpieczenia w postaci zobowigzania PKPE do wykonywania zawartych porozumien
transakcyjnych. W dniu 30.12.2015 r. Sad wydat Postanowienie o zabezpieczeniu, natomiast w dniu
31.12.2015 roku postanowienie z klauzulg wykonalnosci zostato doreczone do siedziby PKPE. Do dnia
podpisania niniejszego sprawozdania PKPE nie wykonuje tego postanowienia.

W styczniu 2016 roku FITEN S.A. ztozyt do Sadu Okregowego w Warszawie pozew o ustalenie ze
pomigdzy FITEN S.A. a PKPE obowigzuje umowa ramowa sprzedazy energii elektrycznej i
porozumienia wykonawcze. Zgodnie z umowa ramowg FITEN S.A. naliczyt kare umowna w wysokosci
77.445,2 tys ztotych i wezwat do jej zaptaty. W dniach 19.01.2016 r. oraz 15.02.2016 r. na podstawie
oswiadczen o potraceniu FITEN S.A. potracit wierzytelnosci PKPE w stosunku do Spétki z
wierzytelnoscig FITEN S.A. wobec PKPE. taczna wartos¢ dokonanych potraceft wraz z odsetkami
wyniosta 15.488.9 tys ziotych PLN.

Przedstawiona wyzej analiza najistotniejszych zdarzen majgcych wplyw na sytuacje finansowo-
ekonomiczng Grupy Kapitatowej w 2015 roku pozwala na nastepujgce podsumowanie:

Trzonem dziatalnosci biznesowej byly trzy podstawowe segmenty:
- hurtowy obrét energig elektryczng;

- dostawy energii do klientéw koricowych

- produkcja i sprzedaz pelletu drzewnego

Odnotowano réwniez pierwsze przychody z tytutu sprzedazy gazu do klientdw koncowych. Zarzad
jednostki dominujgcej ocenia rynek gazu w Polsce jako bardzo perspektywiczny dla dziatalnosci Grupy
Kapitatowej FITEN S.A.

Grupa Kapitatowa zakonczyla rok 2015 stratg netto wynoszaca 315,8 tys PLN przy przychodach
wynoszacych 378,0 min PLN. W 2015 roku Grupa Kapitatowa zakontraktowata rekordowy wolumen
dostaw zaréwno energii jak i gazu do klientdw koncowych, zwiekszajac stopien dywersyfikacji zrédet
generowania marzy w przysztych okresach. W ocenie Zarzadu dziatania w segmencie dostaw energii i
gazu do klientdw koncowych zaowocujg stopniowym wzrostem udziatu tych segmentéw zaréwno w
przychodach jak i w masie marzy generowanej przez Spétke.

7. Charakterystyka polityki w zakresie kierunkdw rozwoju Grupy
Kapitatlowej FITEN S.A.

Strategia biznesowa Grupy Kapitatowej FITEN obejmuje nastepujace rodzaje dziatalnosci:
e hurtowy handel energig elektryczng (rynek niemiecki, polski, czeski)
e dostawy energii elektrycznej do odbiorcéw koncowych (rynek polski)
e dostawy gazu wysokometanowego do odbiorcéw koncowych (rynek polski)
e produkcja i sprzedaz pelletu drzewnego (rynek krajowy i zagraniczny)

Podstawowym zakresem dziatalnosci biznesowej pozostaje handel energig elektryczng realizowany w
dwdch obszarach: hurtowy handel energig elektryczng gtéwnie realizowany na gieldach energii oraz
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sprzedaz energii do biznesowych klientdw koricowych. Od 2015 roku Grupa Kapitatowa realizuje
dostawy gazu ziemnego do klientéw korncowych upatrujgc w tym nowym obszarze dziatalnoéci szans
na rozwdj.

W zakresie dostaw do Klienta, po kolejnym rekordowym pod wzgledem podpisanych uméw roku 2015
Grupa Kapitatowa bedzie rozwijata ten segment biznesu. Zatozenie strategiczne w tym zakresie
obejmuje osiagnigcie w ciagu 2 lat przychodéw poréwnywalnych do przychodéw generowanych na
handlu hurtowym. Dotaczenie do oferty kierowanej do klienta biznesowego gazu powinno znaczaco
podniesC efektywnos¢ dziatari handlowych i mie¢ istotny wplyw na wysoko$¢ generowanej marzy
handlowej w tym segmencie.

W zakresie dziatalnoéci w branzy pelletu drzewnego konieczne z punktu widzenia rentownoéci tej
dziatalnosci jest osiggniecie zaktadanych wolumendw sprzedazy. Rok 2015 byt rokiem szukania
oszczednosci po stronie kosztéw surowca i energii elektrycznej. Obydwa te cele udato sie wykonaé
przez co oferta dla odbiorcéw pelletu moze by¢ bardziej konkurencyjna, co w konsekwencji powinno
doprowadzi¢ do osiagniecia zaktadanych wolumendw sprzedazy. Biorac pod uwage potencjat rynku

pelletu (zaréwno krajowy i zagraniczny) Zarzad jednostki dominujacej, pomimo trudnodci w tym
projekcie, uwaza ten segment za perspektywiczny.

8. Zdarzenia po dacie bilansu

Na dzief podpisania sprawozdania Zarzad jednostki dominujacej nie identyfikuje istotnych zdarzen
majacych miejsce po 31.12.2015 nie odzwierciedlonych w sprawozdaniu finansowym.

9. Informacja o oddzialywaniu na srodowisko

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej w roku 2015 nie wywiera istotnego oddziatywania na $rodowisko
naturalne.

10. Instrumenty finansowe i rachunkowos$¢ zabezpieczen

Grupa Kapitatowa nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen.

11. Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju.

Grupa Kapitatowa jako cato$¢, ani tez poszczegdine jednostki wchodzace w jej sktad nie podejmowaty
dotad dziatalno$ci w sferze badan i rozwoju.

12, Stosowanie zasad tadu korporacyjnego

Wszystkie akcje jednostki dominujacej 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 wiasnych posiadanych przez jednostke
dominujaca, jednostki wchodzace w sktad 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 2015

Zarzad Spditki sporzadzit skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy sie
31.12.2015 sktadajace sie z: ’
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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 przeptywdw pienieznych

5. Zestawienia zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym

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

Katowice, 4 kwietnia 2016 r.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Roman Pluszczew
Prezes Zarzadu

Sebastian Wozniak
Czlonek Zarzadu

Krzysztof Czajka
Czionek Zarzadu
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