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I. SRODROCINE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWE)
SKYSTONE CAPITAL S.A. ZA IV KWARTAL 2014 ROKU

WYBRANE DANE FINANSOWE
za okres zakonhczony 31 grudnia 2014 roku

w tys. zt w tys. EUR
2014 2013 2014 2013
Wyszczegélnienie IV kwartat 2014 IV kwa.rtul 2013 IV kwartat 2014 IV kwartat 2013
narastajgco  narastajaco okres  narastajgco narastajgco
okres 0d 01.01.2014  od 01.01.2013do  okres od 01.01.2014 okres od 01.01.2013
do 31.12.2014 31.12.2013 do 31.12.2014 do 31.12.2013
dane dotyczqce skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Przychdéd netto ze sprzedazy produktdw, towardw i 15520 36 801 3705 8719
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (5 641) (5054) (1347) (1197)
Zysk (strata) brutto (5 829) (30372) (1391) (7 195)
Zysk (strata) netto przypadajgcy akcjonariuszom
jednostki dominujgce;j (5128) (31 024) (1 224) (7 350)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (9 636) (6 540) (2 300) (1 549)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inw estycyjnej 6769 2054 1616 487
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansow ej 773 5853 185 1387
Przeptywy pieniezne netto, razem (2094) 1367 (500) 324
Zysk (strata) na jednqg akcje (3.49) (0.22) (0.83) (0,05)
Aktywa razem 148417 193285~ 3482 46 606
Zobowigzania 8411" 137 495" 1973 33154
Rezerwy 920 1133 216 273
Rozliczenia miedzyokresow e z tytutu otrzymanych
dotacii 3776 47 403 886 11430
Kapitat wtasny (aktywa netto) 1726 7 254 405 1749
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki 1724 7110 404 1714
Kapitat zaktadowy 14 685 14 685 3445 3541
Udziaty nie sprawujgce kontroli 2 144 - 35
Liczba akciji (w szt.) 1 468 506 146 850 643 1 468 506 146 850 643
Wartos¢ aktyw éw netto przypadajgca jednostce
dominujgcej na jedng akcje 1,18 0,05 0,28 0,01
dane dotyczqgce jednostkowego sprawozdania finansowego
Przychody z inwestyciji 100 3865 24 9216
Wynik z inw estycji netto (11 500) (76 239) (2 745) (18 062)
Irealizowane i niezrealizow ane zyski (straty) zinwestyciji 3190 2081 761 493
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjne;j (8310) (74 158) (1 984) (17 569)
Zysk (strata) brutto (8310) (74 158) (1 984) (17 569)
Zysk (strata) netto (8310) (74 158) (1984) (17 569)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjne;j 5910 471 1411 112
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansow ej (5935) (463) (1417) (110)
Przeptywy pieniezne netto, razem (29) 8 (6) 2
Zysk (strata) netto na jednqg akcje (w zt / EUR) (5.66) (0,50) (1,35) (0,12)
Aktywa razem 3 608 45 404 846 10 948
Zobowigzania irezerwy, razem 2955 31837 693 7 677
Kapitat wtasny (aktywa netto) 653 13 567 153 3271
Kapitat zaktadowy 14 685 14 685 3 445 3541
Liczba akcji (w szt.) 1 468 506 146 850 643 1 468 506 146 850 643
Warto$¢ aktyw dw netto na jednqg akcje (w zt / EUR) 0,44 0,09 0,10 0,02
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Grupa Kapitatowa Skystone Capital S.A.

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2014 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

na dzieh 31 grudnia 2014 roku

31.12.2014 30.09.2014 31.12.2013 30.09.2013

A. Srodki pieniezne i inne aktywa 21 27 2115 523
B. Porifel inwestycyjny - - - 3742
Nienotowane krajowe papiery wartosciowe, udziaty i inne
instrumenty finansowe - - - 3742
C. Naleznosci 467 795 5775 8706
1. Nalezno$ci z tytutu udzielonych pozyczek - 278 - -
2. Naleznosci z tytutu zbytych (umorzonych) papieréw
warto$ciowych, udziatéw iinnych instrumentow - - - 3760
3. Naleznosci z tytutu odsetek 62 82 - -
4. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 253 195 2 537 3016
5. Naleznosci z tytutu podatkdw, dotacii, cet, ubezpieczen
spotecznych i zdrowotnych oraz innych $swiadczenh 61 66 1308 1195
6. Pozostate naleznosci 91 174 1930 735
D. Zapasy 171 47 4217 4456
E. Inne aktywa 14182 14 447 181178 190 239
1. Rzeczowe aktywa tfrwate 14 092 14 356 179718 182 304
2. Warto$ci niematerialne - 1 421 435
3. Wartos¢ firmy - - - 6303
4. Rozliczenia miedzyokresowe 90 90 1039 1197
4.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego - - 618 503
4.2. Pozostate rozliczenia miedzyokresowe 90 90 421 694
Akltywa razem 14 841 15316 193 285 207 666
A. Zobowiqzania 841 8246 137 495 136 085
1. Zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytéw (pozyczek) 4001 3953 94781 94040
2. Zobowigzania z tytutu wyemitow anych dtuznych
papieréw wartosciowych - - 26762 26917
3. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 2068 1978 10 677 8290
4. Zobowigzania z tytutu podatkdw, cetiubezpieczen 1022 1181 3221 3317
5. Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego - - 459 506
6. Pozostate zobowigzania 1320 1134 1595 3015
B. Rozliczenia miedzyokresowe 3784 3857 47 403 48 610
1. Rozliczenia miedzyokresow e z tytutu ofrzymanych dotacii 3776 3857 47 403 47 789
2. Pozostate rozliczenia miedzyokresowe 8 - - 821
C. Rezerwy 920 905 1133 1010
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego - - 363 370
2. Rezerwy na $wiadczenia emerytalne orazinne
obowigzkow e Swiadczenia pracow nikéw 583 583 734 623
2.1. Dlugoterminowe 22 22 64 72
2.2. Krétkoterminowe 561 561 670 551
3. Pozostate rezerwy 337" 322" 36" 17
3.1. Krétkoterminowe 337 322 36 17
Aktywa netto (Aktywa, razem - Zobowiqgzania i rezerwy, v "
razem) 1726 2308 7 254 21 961
D. Kapital wiasny 1726~ 2308 ~ 7254 21 961

I. Kapitat wiasny przypisany akcjonariuszom jednostki v v
dominujqcej 1724 2306 7110 22542
1. Kapitat zaktadowy 14 685 14 685 14 685 14 685
2. Kapitat zapasowy - - 68 467 68 467
3. Zysk (strata) zlat ubiegtych (7 833) (7 833) (45018) (45015)
4. Zysk (strata) netto (5128) (4 546) (31 024) (15 595)

Il. Udziaty nie sprawujqce kontroli 2 2 144 (581)
Pasywad razem 14841 " 15316 193285 ~ 207 666
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Grupa Kapitatowa Skystone Capital S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2014 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT | SPRAWOZDANIE Z CALtKOWITYCH DOCHODOW
za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

IV kwartat 2014 IV kwartaty 2014 IV kwartat 2013 IV kwartaly 2013

okres od okres od okres od okres od
01.10.2014 do 01.01.2014 do 01.10.2013 do 01.01.2013 do

31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2013
Dziatalnos¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 335 15520 8212 36 801
Przychody ze sprzedazy produktéw i ustug 136 12 904 5397 31277
Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatéw 199 2616 2815 5524
Koszt wiasny sprzedazy (510) (21161) (9 463) (41 855)
Koszt sprzedanych produktéw i ustug (510) (19 312) (7 03¢) (37 455)
Koszt sprzedanych towaréw i materiatéw - (1849) (2 427) (4 400)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (175) (5 641) (1251) (5 054)
Przychody z inw estycji Funduszu 17 40 (16) 2
Zyski (straty) ze zbycia inwestycji Funduszu - 9 357 (2251) (676)
Udziat w zyskach jednostek stow arzyszonych - - 124 -
Koszty sprzedazy - (690) (127) (1022)
Koszty ogdlnego zarzgdu (446) (4 582) (3142) (10 614)
Pozostate przychody operacyjne 212 2782 793 5811
1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktyw éw trwatych - 64 60 89
2. Dotacje rzgdowe 81 1511 693 2704
3. Pozostate przychody 131 1207 40 3018
Pozostate koszty operacyjne (63) (2 328) (6 653) (7 542)
1. Strata ze zbycia niefinansowych aktyw éw trwatych - - - -
2. Aktudlizacja wartosci aktyw éw niefinansowych - - - -
3. Pozostate koszty (63) (2328) (6 653) (7 542)
Zysk (sirata) z dziatalnosci operacyjnej (455) (1062) (12 523) (19 095)
Przychody finansowe 1 42 1 5
Koszty finansowe " (128)" (4809)" (2 531) (11282)
Zysk (strata) brutto " (582)" (5829)" (15053)" (30 372)
Podatek dochodowy " 64 -7 192 234
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej " (518) " (5829) " (14 861) " (30 138)

Dziatalnos¢ zaniechana R

Zysk (strata) netto z dziatalno$ci zaniechanej

Zysk (srata) netto i (518)~ (5829)" (14861) (30 138)
Inne catkowite dochody

Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych - - - -
Wycena instrumentéw finansowych - - - -
Podatek dochodowy dotyczgcy innych sktadnikéw

catkowitych dochodéw - - - -
Catkowity dochéd za okres i (518)” (5829)" (14861)" (30138)
Catkowity dochéd przypadajacy:

- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego (518) " (5128) " (15 429) (31 024)
- na udzialy nie sprawujgce kontroli - (701)" 568 886
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Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2014 roku
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

IV kwartat 2014 IV kwartaty 2014 IV kwartat 2013 IV kwartaty 2013
okres od okres od okres od okres od
01.10.2014 do 01.01.2014 do 01.10.2013 do 01.01.2013 do
31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2013

Zysk ( strata ) brutto (582) (5 829) (15053) (30372)
Korekty razem v 600 (3807)7 15484 23 832
Udziat w zyskach (stratach netto jednostek wycenianych
metodg praw wtasnosci - - (124) -
Amortyzacja 269 6052 2733 10 991
Zyski ( straty ) z tytutu réznic kursowych (1) 35 (139) 204
Zysk (strata) z dziatalnosci inw estycyjnej - (7 628) 8 695 7188
Odsetki i udziaty w zyskach ( dywidendy ) 80 4140 2617 9853
Zmiana stanu rezerw 16 430 245 643
Zmiana stanu zapaséw (125) (1 690) (200) (1 068)
Zmiana stanu naleznosci 751 23128 (685) (2978)
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych z wyjgtkiem
pozyczek i kredytow (318) (2 651) 2 004 738
Zmiana stanu innych aktywéw 9 160 (467) 417
Korekty z tytutu rozliczenia otrzymanych dotacii (81) (151 708 (1.303)
Inne korekty - (24 272) 97 (853)
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 18 (9 636) 431 (6 540)
Przeplyw srodkow pienieznych z dzialalnosciinwestycyjnej
Wplywy - 6827 6189 6354
Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz
rzeczowych aktywéw trwatych - 77 33 33
Inne wptywy - 6750 6156 6321
Wydatki i’ 4 58 " 3341 4300
Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz
rzeczowych aktywéw frwatych 4 58 3341 4300
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (4) 6769 2848 2054
Przeplywy srodkow pienieznych z dzialalnosci finansowej
Wplywy 79 9724 1152 18 380
Wptywy netto z wydania udziatdw ( emisji akcji ) i innych
instrumentdw kapitatowych oraz doptat do kapitatu - - - 903
Kredyty i pozyczki 79 80 1977 17170
Emisja dtuznych papieréw wartosciowych - 9 644 - -
Wptyw z tytutu przyznanych dotaciji - - 177 307
Inne wptywy - - (1 002) -
Wydatki 99 8951 2839 12527
Sptaty kredytow i pozyczek 49 3941 1329 4 439
Wykup dtuznych papieréw warto$ciowych - 3562 1176 3852
Ptatnosci zobowiqzan z tytutu umdw leasingu finansowego - 112 89 347
Odsetki 50 1181 246 3773
Inne wydatki finansowe - 155 (1) 116
Przepltywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (20) 773 (1 687) 5853
Przepltywy pieniezne netto razem (6) (2094) 1592 1347
Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: (6) (2 094) 1592 1367
- zmiana stanu srodkdw pienieznych z tytutu réznic
kursowych - - - -
$rodki pieniezne na poczgtek okresu 277 2115 523 748
$rodki pieniezne na koniec okresu, w tym " 21" 2" 2115 7 2115

- 0 ograniczonej mozliw o$ci dysponow ania
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Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2014 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM
w okresie od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

Kapitat przypadajgcy na vdzialowcdw jednostki dominujgcej
Udziatly nie Kapitat

Wyszczegolnienie Kapitat Pozostate Zyski Wynik za okres . sprawujgce  witasny
podstawowy kapitaly zafrzymane sprawozdawczy kontroli razem
Saldo na dzien 01.01.2013 roku 13 949 74 617 (53 337) . T 35229 2445 T 37474
Zmiany zasad (polityki) " "
rachunkow osci - - - - -
Saldo po zmianach " 13949 7 74617 7 (53337)" - " 352297 24457 37474
Zysk (strata) netto za okres od " "
01.01 do 31.12.2013 roku - - - (31 024) (31 024) 886 (30138)
Suma zyskow i strat ujetych w g " " "
okresie od 01.01 do 31.12.2013 roku - - - (31 024) (31 024) 886 (30138)
Wyemitowany kapitat " "
podstawowy 736 - - - 736 - 736
Nadwyzka wartosci akcji " "
powyzej wartosci nominalnej - 515 - - 515 - 515
Pokrycie strat z lat ubiegtych - (6 665) 6665 . F - . F -
Rozliczenia transakcji zbycia r r " "
udziatéw/akcji - - 1654 - 1654 (3187) (1533)
Saldo na dzief 31.12.2013 roku " 14685 " 48467 7 (45018) (31024)" 7110 "7 144 7 7254
saldo na dzien 01.01.2014 roku " 14685 T 68467 ' (76 042) - T 71107 144 7 7254
Btedy lat ubiegtych r - r - - r . r ; T B
Saldo po zmianach " 14685 7 48467 " (76042)" -7 7110”7 144 " 7254
Zysk netto prezentowany " " " " " " "
bezposrednio w kapitale wtasnym - - - - - - -
Zysk (strata) netto za okres od " " " " " "
01.01 do 31.12.2014 roku - - - (5128) (5128) (701) (5829)
Suma zyskéw i strat ujetych w " " d " " "
okresie od 01.01 do 31.12.2014 roku - - - (5128) (5128) (701) (5829)
Dywidendy " - T - (227)" - T (227)" -7 (227)
Pokrycie strat z lat ubiegtych - (68 436) 68 436 - F - . F _
Rozliczenia transakcji zbycia r r " "
udziatéw /akcji - (31) - - (31) 559 528
Saldo na dzief 31.12.2014 roku " 14685 7 -7 (7833)" (5128)" 1724 7 2" 1726

7145



Grupa Kapitatowa Skystone Capital S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2014 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

Il. NOTY OBJASNIAJACE DO SRODROCINEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZA IV KWARTAL 2014 ROKU

1. ZATWIERDZENIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Prezentowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzgd
Skystone Capital S.A. w dniu 27 lutego 2015.

2. PODSTAWA | ZASADY SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

a. Podstawa sporzgdzenia sprawozdan finansowych

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

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

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci (nie krétszej niz 1 rok), mimo ze wystepujg
okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci gtdéwnie wskutek utraty
ptynnosci finansowej. W dniu 27 czerwca 2014 roku Spdétka zbyta swoje aktywa w Ozen Plus, co
spowodowato catkowitg sptate zadtuzenia wynikajgcego z wyemitowanych obligaciji, a takze -
po wptywie $rodkdw pienieznych za zbyte w dniu 2 lipca 2014 r. akcje spdtki Viatron -
uregulowanie dalszej, znaczqcej czesci zobowigzan.

Obecnie toczy sie, opisany w dalszej czesci niniejszego sprawozdania proces sprzedazy spoiki
Biogaz Zeneris, ktéra zarzadza pracg biogazowni w miejscowosci Skrzatusz. Jezeli ta transakcja
dojdzie do skutku na warunkach oczekiwanych przez Zarzgd, pozyskane S$rodki zostang
przeznaczone na dalsze oddtuzenie Spdiki i podtrzymanie, w bardzo ograniczonym zakresie, jej
dziatalnosci do czasu planowanego w terminie najblizszych paru miesiecy pozyskania inwestora
do Spotki.

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

Sprawozdanie finansowe jest sporzgdzone w ztotych polskich, a wszystkie wartosci, o ile nie jest
to wskazane inaczej, podane sq w tysigcach ztotych. Ewentualne réznice pomiedzy kwotami
ogdétem, a sumq ich sktadnikdéw wynikajg z zaokrggleh.

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

b. Oswiadczenie o zgodnosci
Niniejsze  skonsolidowane  sprawozdanie  finansowe  zostato  sporzgdzone  zgodnie

z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej w ksztatcie zatwierdzonym
przez Unie Europejskq.
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c. Istotne zasady rachunkowosci

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

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

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

Czas trwania Spotek wehodzgeych w sktad Grupy Kapitatowej jest nieoznaczony.
d. Podstawa konsolidaciji

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

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

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

Jednostki zalezne od jednostki dominujgcej konsolidowane sg metodqg petna.

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

e. Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierwszy w roku 2014
Sporzgdzajgc skrécone sréddroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2014
Grupa stosuje takie same zasady rachunkowosci jak przy sporzgdzaniu rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2013, z wyjgtkiem zmian do standarddw i
nowych standardéw i interpretacji zatwierdzonych przez Unie Europejskg, ktére obowigzujg dla
okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu 1 stycznia 2014 roku:

e MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”;

e MSSF 11, Wspdine ustalenia umowne”;

e MSSF 12, Ujawnianie informacji na temat udziatéw w innych jednostkach”;
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e Zmieniony MSR 27 ,, Jednostkowe Sprawozdania Finansowe™;

e Imieniony MSR 28 , Inwestycie w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych
przedsiewzieciach";

e Imiana do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja" - Kompensowanie aktywdw
finansowych i zobowigzan finansowych;

e Zmiana do MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe™, MSSF 12 ,, Ujawnianie
informaciji na femat udziatéw w innych jednostkach” i MSR 27 ,, Jednostkowe
Sprawozdania Finansowe" — Spotki inwestycyjne;

e Imiana do MSR 36 ,Utrata wartosci aktywodw” - Ujawnienie wartosci odzyskiwalnej w
odniesieniu do aktywow niefinansowych;

e Imiana do MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena” - Nowacja
instrumentéw pochodnych i kontynuacja rachunkowosci zabezpieczen.

e Interpretacja KIMSF 21 ,,Daniny publiczne (Levies)”

Przyjecie powyzszych zmian standarddw nie spowodowato zmian w polityce rachunkowosci
Grupy ani istotnych zmian w prezentacji danych w sprawozdaniu finansowym.

f. Standardy oczekujgce na wdrozenie przez jednostke.

Przy sporzgdzaniu niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie zastosowano
zadnego z opublikowanych, ale nie obowigzujgcych standarddéw i interpretacji standarddw.

Standardy i interpretacje przyjete przez RMSR, ktére nie weszty w zycie na dzien bilansowy
31.12.2014 ..

e MSSF 9, Instrumenty finansowe" (z 12 listopada 2009 r. wraz z pdzniejszymi zmianami do
MSSF 9 i MSSF 7 z 16 grudnia 2011 r.)

e Imiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze” — Sktadki pracownicze - obowigzujgce w
odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 lutego

2015r.
e Poprawki do MSSF (2010-2012) - zmiany w ramach procedury wprowadzania
dorocznych poprawek do MSSF - obowigzujgce w odniesieniu do okresdéw

sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 lipca 2014 .

o Poprawki do MSSF (2011-2013) -zmiany w ramach procedury wprowadzania
dorocznych poprawek do MSSF - obowigzujgce w odniesieniu do okreséw
sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 lipca 2014 .

Wedtug szacunkdéw Grupy wymienione wyzej standardy, interpretacje i zmiany do standardéw
nie bedg miaty istotnego wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Zarzgd jednostki dominujgcej nie przewiduje, aby wprowadzenie powyzszych standardéw oraz
interpretacji miato istotny wptyw na stosowane przez Spotki zasady (polityke) rachunkowosci za
wyjatkiem dodatkowych lub nowych ujawnieh. Grupa andlizuje konsekwencje oraz wptyw
zastosowania  powyzszych nowych standarddw oraz interpretacji na  jednostkowe
i skonsolidowane sprawozdania finansowe.

g. Imiany stosowanych zasad rachunkowosci

W roku obrotowym 2014 nie zostaty zmienione zadne istotne zasady rachunkowosci w
odniesieniu do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

10/45



Grupa Kapitatowa Skystone Capital S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2014 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

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

a. Rzeczowe aktywa trwate (MSR 16)
W bilansie sktadniki rzeczowego majatku frwatego wyceniane sqg wedtug ceny nabycia lub
kosztow wytworzenia pomniejszone o skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu
utraty wartosci.
Amortyzacja Srodka trwatego naliczana jest liniowo i ustalana jest w oparciu o okres jego
ekonomicznej uzytecznosci.
Szacunkowe okresy uzytkowania, warto$ci kranhcowe i metoda amortyzacji podlegajg
weryfikacji na koniec kazdego roku obrotowego, a konsekwencje zmian tych szacunkéw
odnoszone sqg do przysztych okreséw.
Aktywa utrzymywane na podstawie umowy leasingu finansowego amortyzuje sie przez okres ich
przewidywanego uzytkowania ekonomicznego na takich samych zasadach jak aktywa wtasne,
nie dtuzej jednak niz okres tfrwania leasingu, o ile nie planuje sie ich zakupu po uptywie okresu
frwania umowy leasingu.
Zyski lub straty wynikte ze sprzedazy / likwidacji lub zaprzestania uzytkowania pozycji zeczowego
majgtku trwatego okresdla sie jako réznice miedzy przychodami ze sprzedazy a wartosciq
bilansowq tych pozyciji i ujmuje sie je w rachunku zyskéw i strat.
Srodki frwate w budowie powstajgce dla celdéw produkcyjnych, wynajmu lub administracyjnych,
jak rowniez dla celdw jeszcze nie okre$lonych, prezentowane sq w bilansie po koszcie
wytworzenia pomniejszonym o ujete odpisy z tytutu utraty wartosci. Koszt wytworzenia obejmuje
optaty oraz, dla odpowiednich aktywodw, koszty finansowania zewnetrznego skapitalizowane
zgodnie z zasadami rachunkowosci Grupy. Amortyzacja dotyczgca tych aktywdw trwatych
rozpoczyna sie w momencie rozpoczecia ich uzytkowania.
Grupa stosuje nastepujqce okresy amortyzacii:

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

b. Wartosci niematerialne (MSR 38)

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

Do wartoéci niematerialnych zaliczane sqg koszty zaptacone za nabycie prawa wieczystego
uzytkowania gruntu. Koszty te rozliczane sg na rachunek zyskdéw i strat przez okres na jaki prawo
zostato przyznane.

c. Zapasy (MSR 2)
Lapasy wykazuje sie po cenie nabycia lub koszcie wytworzenia lub tez po cenie sprzedazy
netto, w zaleznosci od tego, ktéra z tych wartosci jest nizsza.

d. Akiywa trwate przeznaczone do zbycia

Aktywa trwate i grupy do zbycia klasyfikuje sie jako przeznaczone do sprzedazy, jesli ich wartosé
bilansowa zostanie odzyskana raczej w wyniku fransakcji sprzedazy niz w wyniku ich dalszego
uzytkowania. Warunek ten uznaje sie za spetniony wytqcznie wowczas, gdy wystgpienie
transakciji sprzedazy jest bardzo prawdopodobne, a sktadnik aktywdw (lub grupa do zbycia) jest
dostepny do natychmiastowej sprzedazy w swoim obecnym stanie. Klasyfikacja sktadnika
aktywdw jako przeznaczonego do zbycia zaktada zamiar kierownictwa spdtki do dokonania
fransakciji sprzedazy w ciggu roku od momentu zmiany klasyfikaciji. Aktywa frwate (i grupy do
zbycia) zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy wycenia sie po nizszej sposrdéd dwdch
wartosci: pierwotnej wartosci bilansowej lub warto$ci godziwej, pomniejszonej o koszty zwigzane
ze sprzedazg. W czasie gdy dany sktadnik aktywdw zaliczany jest do przeznaczonych do
sprzedazy nie podlega on amortyzacii.
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e. Wartosé firmy

Warto$¢ firmy powstajgca przy konsolidacji wynika z wystgpienia na dzien nabycia, nadwyzki
kosztu nabycia jednostki nad warto$cig godziwg mozliwych do zidentyfikowania sktadnikdw
aktywdw i pasywow jednostki zaleznej na dzieh nabycia. Wartos¢ firmy jest wykazywana jako
sktadnik aktywdw i przynajmniej raz w roku podlega analizie pod kgtem utraty wartosci.
Ewentualna utrata wartosci rozpoznawana jest od razu w rachunku zyskdéw i strat i nie podlega
odwrdceniu

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

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

g. Srodki pienieine
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmujg $rodki pieniezne w kasie, na rachunkach
bankowych oraz lokaty i krotkoterminowe papiery warto$ciowe z terminem zapadalnosci do
frzech miesiecy od ich zatozenia, otrzymania, nabycia lub wystawienia.

h. Koszty finansowania zewnetrznego (MSR 23)
Koszty finansowania zewnetrznego bezposrednio zwigzanego z nabyciem lub wytworzeniem
sktadnikéw majgtku wymagajgcych dtuzszego czasu, aby mogty by¢ zdatne do uzytkowania
lub odsprzedazy, dodaje sie do kosztéw wytworzenia takich aktywoéw az do momentu, w ktérym
aktywa te sg zasadniczo gotowe do zamierzonego uzytkowania lub odsprzedania. Przychody z
inwestycji uzyskane w  wyniku krétkoterminowego inwestowania  pozyskanych Srodkéw
zewnetrznych przed zainwestowaniem ich w omawiane aktywa pomniejszajg wartosé kosztéw
finansowania zewnetrznego podlegajgcych kapitalizacii.
Wszelkie pozostate koszty finansowania zewnetrznego sg odnoszone bezpoérednio w rachunek
zyskow i strat w okresie, w ktdrym zostaty poniesione.

i. Dotacje panstwowe
Dotacji panstwowych nie ujmuje sie do chwili uzyskania uzasadnionej pewnosci, ze Grupa spetni
konieczne warunki i otrzyma takie dotacje.
Dotacje do aktywdw ujmuje sie jako przychody przysztych okreséw, a nastepnie czes$¢ dotacii
przenoszona jest do przychoddw kazdego roku, tak aby zréwnowazyEé wyzszy odpis
amortyzacyjny oparty na wartosci poczgtkowej sktadnika aktywoéw trwatych.
Dofinansowanie do aktywdw z Zaktadowego Funduszu Rehabilitacji Oséb Niepetnosprawnych
ujmuje sie w kapitale zapasowym.

j. Zobowigzania
Za zobowigzania uznaje sie wynikajgcy z przysztych zdarzeh obowigzek wykonania swiadczeh o
wiarygodnie okreslonej wartosci, ktére spowodujg wykorzystanie juz posiadanych lub przysztych
aktywdw Spdtki. Na dzieh powstania, zobowigzania wycenia sie wg wartosci godziwej. W
pdzniejszym okresie, zobowigzania wykazuje sie wedtug skorygowanych cen nabycia (metody
zamortyzowanego kosztu) stosujgc metode efektywnej stopy procentowe;.

k. Rezerwy (MSR 37)
Rezerwy tworzone sq wdwczas, gdy na Grupie cigzy istniejgcy obowigzek wynikajgcy ze zdarzenh
przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowiqzku spowoduje konieczno$c
wyptywu Srodkdw, z ktérymi zwigzane sqg korzysci ekonomiczne oraz mozna dokonaé
wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowiqgzania.

. Podatek dochodowy odroczony (MSR 12)
Na obowigzkowe obcigzenia wyniku sktadajqg sie: podatek dochodowy i podatek odroczony.
Na przejsciowe réznice miedzy wartoscig ksiegowqg aktywdw i pasywdw a ich wartoscig
podatkowqg ftworzone sqg rezerwy i ustalane aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego od 0sdéb prawnych.
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Warto$¢ sktadnika aktywow z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien
bilansowy, a w przypadku, gdy spodziewane przyszte zyski podatkowe nie bedqg wystarczajgce
dla realizaciji sktadnika aktywodw lub jego czesci nastepuje jego odpisanie.

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

n. Kapitaty wtasne
Kapitat zaktadowy wykazywany jest w warto$ci nominalnej wyemitowanych i zarejestrowanych
akcji.

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

p. Rachunek przeptywéw pienieznych

Grupa sporzqgdza przeptywy metodqg posrednig stosujac podziat na dziatalno$¢ operacyjnag,

inwestycyjng i finansowq, ktéry przedstawia sie nastepujgco:

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

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

- do dziatalnosci finansowej zalicza sie gtdéwnie pozyskiwanie kapitatu  wtasnego
i kapitatéw obcych orazich zwrot i obstuge.

q. Platnoscirealizowane w formie akcji

Ptatnosci w formie akcji rozliczane w instrumentach kapitatowych na rzecz Zarzgdu oraz
pracownikdw wycenia sie w wartosci godziwej instrumentdw kapitatowych na dziehn ich
przyznania. Do wyznaczania wartosci uprawnien uzywa sie technik symulacji Monte Carlo oraz
wzordw analitycznych.

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

r.  Kontrakty budowlane
Grupa rozpoznaje przychody z tytutu wykonywanych kontraktéw budowlanych zgodnie z
metodqg stopnia zaawansowania ustugi. Stopien zaawansowania ocenia sie poprzez obmiar
wykonanych prac.
W przypadku wystgpienia rdznicy pomiedzy wartosciq zafakturowanych przychoddw, a
wartosciq przychoddw obliczong metodq stopnia zaawansowania na danym kontrakcie Spotka
odpowiednio koryguje warto$¢ przychoddw ze sprzedazy, odnoszqgc rdéznice na czynne
rozliczenia miedzyokresowe lub rozliczenia miedzyokresowe przychoddw.
W przypadku, kiedy istnieje prawdopodobienstwo, iz tqgczne koszty zwigzane z redlizacjq
kontraktu przekroczg tgczne przychody, przewidywana strata (nadwyzka kosztéw nad
przychodami) jest ujmowana w rozliczeniach miedzyokresowych biernych jako rezerwa na straty
na kontrakcie i obcigza koszty operacyjne.
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s. Ujecie i wycena swiadectw pochodzenia energii
Prawa majgtkowe wynikajgce ze Swiadectw pochodzenia energii elektrycznej wytworzone;j
z odnawialnych zrédet energii ujmuje sie w ksiegach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu
finansowym jako wyodrebniony sktadnik aktywdow, w/w prawa kwadlifikuje sie i zalicza do
towardw. Prawa majgtkowe ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w miesigcu produkcii energii
elektrycznej z odnawialnych zrédet energii i wycenia sie je jako iloczyn ilo$ci wyprodukowanych
praw i jednostkowej ceny rynkowej prawa majgtkowego wynikajgcego ze $wiadectwa
pochodzenia z miesigca produkcji. W przypadku gdy sprzedaz $wiadectw odbywa sie na
podstawie podpisanych umdw, cene rynkowq stanowi cena wynikgjgca z  umowy.
Drugostronne ujecie przyznanych praw majgtkowych ze $wiadectwa pochodzenia nastepuje
przez uznanie przychodu ze sprzedazy,
Warto$¢ rozchoddéw praw majgtkowych wynikajgcych ze $wiadectw pochodzenia ustala sie
metodq FIFO.

4. ZARZADZANIE RYZYKIEM FINANSOWYM | KAPITALOWYM

4.1. Ryzyko finansowe

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

B. ryzyko kredytowe;

C. ryzyko kursowe;

D. ryzyko utraty ptynnosci.

A. Ryzyko zmian stdp procentowych

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

Zmiana oprocentowania o +/- 1 punkt procentowy w przypadku zobowigzan spotki wptynetaby
na wynik nastepujgco:

Wartosé
bilansowa +1% (1pp) -1% (1pp)
State stopy procentowe na dzien 31.12.2014
Otrzymane kredyty i pozyczki 3235 33" -33
3235 33 (33)
State stopy procentowe na dzien 31.12.2013
Otrzymane kredyty i pozyczki 84 349 803" -803
Obligacje 23196 223" 223
107 545 1026 (1 02¢4)
Imienne stopy procentowe na dzien 31.12.2013
Obligacje 3562 43" -43
3562 43 (43)
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B. Ryzyko kredytowe

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

Stopien narazenia na ryzyko kredytowe
Maksymalna

wartosé
Wartosé narazona
31.12.2014 bilansowa naryzyko
Naleznosci handlowe 253 253
Pozyczki (udzielone) 62 62
Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych 21 21
31.12.2013
Naleznosci handlowe 2 537 2 537
Pozyczki (udzielone) - -
Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych 2115 2115

C. Ryzyko kursowe

Umocnienie ztotego wobec walut obcych stanowi ryzyko kursowe prowadzenia dziatalnosci
operacyjnej spdtek celowych, handlujgcych z krajami Europy zachodniej w walucie kontrahenta.
Z kolei ostabienie ztotego stanowi ryzyko w odniesieniu do zobowigzah denominowanych w
walucie obcej, gtdwnie pozyczek od instytucii finansowych.
Ponizsza tabela przedstawia wrazliwo$é wyniku finansowego brutto w zwigzku z potencjalng
zmiang warto$ci godziwej naleznosci i zobowigzah pienieznych, wyrazonych w walucie innej niz
waluta funkcjonalna, na racjonalnie mozliwe wahania kursdéw walut przy zatozeniu niezmiennosci
innych warunkdw.

Wzrost/spadek Wptyw na wynik

kursu waluty  finansowy brutto

Okres zakonczony 31.12.2014

EUR 10,00% +/-0
SEK 10.00% +/-0
Okres zakonczony 31.12.2013

EUR 10.00% +/-939
SEK 10,00% +/-2

D. Ryzyko utraty ptynnosci

Ryzyko utraty ptynnosci w podmiocie dominujgcym wynika z tego, ze w swoim modelu
biznesowym i na obecnym etapie dziatalnosci Spdtka pozyskuje Srodki na swojg dziatalnose
jedynie z dezinwestycji, regulujgc jednoczeénie znaczne zobowigzania wobec wierzycieli.
Wyjatkowo trudny i ryzykowny z punktu widzenia prawdopodobienstwa jego pozytywnego
zakonczenia proces dezinwestycji spowodowany jest sposobem prowadzenia tych inwestycji w
przesztosci i ich obecnym, czesto bardzo ztym stanem. Powoduje to ryzyko, ze dane aktywo
moze w ogdle nie znalezé nabywcy lub uzyskana cena sprzedazy bedzie znacznie nizsza od
oczekiwan sprzedajgcego i wielkosci naktaddw poniesionych na ich wytworzenie. W spbtkach
zaleznych, elementem ryzyka jest niedostateczna, biezgca sprawnosc i efektywnose operacyjna,
dodatkowo obnizana niekorzystnym obecnie sposobem subsydiowania wytwarzania ,zielonej
energii” w Polsce. Ograniczenie w dostepie do kapitatu z rynkéw finansowych moze skutkowac
brakiem mozliwosci pozyskania nowego finansowania lub refinansowania obecnego zadtuzenia.
Ryzyko to uzaleznione jest w przewazajgcej mierze od oceny zdolnosci kredytowej Spotki, spdtek
zaleznych, warunkdw rynkowych dotyczgcych pozyskania dtugu oraz sktonnosci do ryzyka na
rynkach finansowych.
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W ocenie Zarzgdu Spoétki element ten jest monitorowany i uwazany za wyjatkowo istotny
w ramach funkcjonowania Spotek.

Analiza wymagalno$ci zobowigzah finansowych:

31.12.2014r. do 1roku od 1do5lat > 5 lat
Oprocentowane kredyty i pozyczki 3 831 170 -
Zamienne akcje uprzywilejowane - - -
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 2 068 - -
Zobowiqgzania z tytutu leasingu finansowego - - -
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych dtuznych papierow
wartosciowych - - -

31.12.2013r. do 1roku od 1do 5lat > 5 lat
Oprocentowane kredyty i pozyczki 14 047 80 734 -
Zamienne akcje uprzywilejowane - - -
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 10 677 - -
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 248 211 -
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych dtuznych papierdw
wartoéciowych 26 762 - -

4.2. Ryzyko kapitatowe

Na jednostce dominujgcej nie ciqzg zadne zewnetrzne ograniczenia, zwigzane z zarzgdzaniem
kapitatem poza standardowymi wymogami odnosnie minimalnego poziomu kapitatu
zaoktadowego okredlonego przez Kodeks Spodtek Handlowych. W zwigzku z wysokosciq strat
wykazanych w sprawozdaniach finansowych (zgodnie z art. 397 ksh) Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie akcjonariuszy Skystone Capital SA, w dniu 7 listopada 2014r. podjeto uchwate o
dalszym istnieniu spotki i kontynuacii dziatalnosci.

Celem Skystone Capital w zarzgdzaniu ryzykiem kapitatowym jest ochrona zdolnosci Skystone
Capital do kontynuowania dziatalnosci, tak, aby mozliwe byto realizowanie zwrotu dla
akcjonariuszy. Ponadto istotnym elementem zarzgdzania ryzykiem kapitatowym  jest
optymalizacja struktury kapitatu w celu obnizenia jego kosztu.

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

31.12.2014r. 31.12.2013r.

Zobowigzania ogdtem 7 389 134274
Minus: srodki pieniezne i ich ekwiwalenty (21) (2115)
Zadtuzenie netto 7 368 132 159
Kapitat wtasny ogdtem 1724 7110
Kapitat wtasny i zadtuzenie netto 9 092 139 269
Wskaznik zadtuzenia 81,04% 94,89%

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

RZECZOWE AKTYWA TRWALE

RZECZOWE AKTYWA TRWALE W OKRESIE OD 01.01 DO 31.12.2014 ROKU

st na dzien na dzien
Wyszczegolnienie r r
31.12.2014 31.12.2013
Grunty i 276 1383
Budynkii budowle " 10833 " 61893
Maszyny i urzgdzenia i 2914 92 483
Srodki transportu " 26 7 21720
Pozostate srodki trwate " 30 556
Wartosé bilansowa netto " 14079 7 178 035
Rzeczowe aktywa trwate w toku wytwarzania " 13 850
Zaliczki na $rodki trwate 833
Rzeczowe aktywa trwate ogdtem " 14092 7 179718
Zaklasyfikowanie rzeczowych aktywéw trwatych jako przeznaczonych do "
sprzedazy - -
Rzeczowe aktywa trwate " 14092 7 179718
RZECZOWE AKTYWA TRWALE W OKRESIE OD 01.01 DO 31.12.2014 ROKU
$rodki
M A P tat
Wyszczegdlnienie Grunty Budynkii QS.ZY"Y srodki Z::l:i ) fwale w Razem
y 9 budowle . hansportu budowie
urzgdzenia frwate L,
zaliczki
Warlosé bilansowa netto na dzief 01.01.2013 roku T13957 641497 99150 T 228987 522 9214 " 197 328
Zmniejszenie stanu z tytutu sprzedazy spotki zaleznej (-) T (43) r T (3) " T (8997) r (9 043)
Zwiekszenia stanu z tytutu nabycia r.r - T 47" 330 7 129 531 7 1037
Przyjecie ze Srodkow trwatych w budowie T 43" 90 " T T (133) " -
Iwiekszenia z tytutu zawartych uméw leasingu o r - T - 397 7 - T - T 397
Zmniejszenia stanu z tytutu zbycia (-) r.r - T - T (89) " -7 - T (89)
Amortyzacja (-) (12)"  (2256)7  (6804)7 (1750)7 (95)" - T (10917)
Przeniesienie do wartosci niematerialnych . - T - r - - - -
Pozostate zmiany T - T - (63)' - 1068 " 1005
Warto$¢ bilansowa netto na dzie 31.12.2013 roku "13837 418937 92483 " 217207 55 7 1683 " 179718
Wartoé¢ bilansowa netto na na dzief 01.01.2014 roku T13837 618937 924837 21720 556 1683 179718
Zwiekszenie stanu z tytutu potgczenia jednostek " " " " " " "
gospodarczych - - - - - - -
Lo L r r r r r r r
Imniejszenie stanu z tytutu sprzedazy spotki zaleznej (-) (1136)  (49442) (85827) (20782) (497)  (1701) (159 385)
Zwiekszenia stanu z tytutu nabycia o r - T 25 7 - F 51" 31’ 107
Zmniejszenia stanu z tytutu zbycia (-) T - T (2) " - r (28) " - (30)
Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci (-) - - - - -
. r r (300) r r r r r (300)
Amortyzacia (-) ") (318" (37647 (882" (53)" - T (6 023)
Pozostate zmiany "o’ - T (1) " (30) " 1" - T 5
Warto$é bilansowa netfo na na dziei 31.12.2014roku " 276 " 10833 " 2914 7 26 7 30" 13" 14092
RZECZOWE AKTYWA TRWALE W OKRESIE OD 01.01 DO 31.12.2014 ROKU (CIAG DALSZY)
Budynki i Maszyny §rodki Pozostate  S$rodki
Wyszczegdlnienie Grunty Y i srodki  trwate w Razem
budowle . transportu A
urzqdzenia trwate  budowie
Stan na na dzien 01.01.2014 roku
Wartosé bilansowa brutto "1407 7 666807 1071057 268257 10127 49137 207942
Suma dotychczasowego umorzenia i odpisdw " " " " " " "
aktualizujgeych (-) (24) (4787)  (14622)  (5105) (456) (3230 (28 224)
Wartoié bilansowa netto "1383"7 618937 924837 217207 5567 1683 " 179718
Stan na na dzien 31.12.2014 roku
Wartoé¢ bilansowa brutto "oo76 " 125077 5472 " 66" 237" 137 18571
Suma dotychczasowego umorzenia i odpisdw " " " " " " "
aktualizujgcych (-) - (1 674) (2 558) (40) (207) - (4479)
Wartos bilansowa nefio 2767 10833 " 2914 " 26 30" 13 14092
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6. WARTOSCI NIEMATERIALNE

WARTOSCI NIEMATERIALNE NA DZIEN 31.12.2014 ROKU
na dzien na dzien

31.12.2014 wyfworzone 31.12.2013 wyfworzone
we wlasnym

Wyszczegdlnienie we wiasnym

warto$é netto warto$é netto

, zakresie , zakresie
ogotem, w tym: ogotem, w tym:
Znaki towarowe 4 T - T T -
Patenty ilicencje " - - F 18 " -
Oprogramow anie komputerowe " - T - 7 T -
Koszty prac rozwojowych " - - 257 " -
Pozostate wartoéci niematerialne " - - 139 " -
Warto$¢ bilansowa netto i - T - T 421 " -
Wartoéci niematerialne ogdtem " -7 -7 421 -
Zaklasyfikowanie wartosci " r " "
niematerialnych jako
przeznaczonych do sprzedazy - - - -
Wartosci niematerialne " - T - T 421 " -
WARTOSCI NIEMATERIALNE W OKRESIE OD 01.01 DO 31.12.2014 ROKU
. . Koszty Pozostate , Prawo
PO Inaki Patenty Oprogramowani - wieczystego
WyszczegOlnienie - A prac wartosci . , Razem
towarowe ilicencje e komputerowe . . . vzytkowania
rozwojowych niematerialne
gruntu
01.01.2013 roku T -7 27 10 772 155 11047 2068
Zmniejszenie stanu z tytutu " r " r " " "
sprzedazy spdtki zaleznej (-) - - - (496) - (1.100) (1 59¢)
Zwiekszenia stanu z tytutu nabycia © - T - 77 - 1" - T 8
Amortyzacja " - T (9) (10) (19)" (17) 4" (59)
31.12.2013 roku " " 18" 7" 257 " 139 7 -7 a1
dzien 01.01.2014 roku " -7 187 77 257 7 139 7 -7 421
Imniejszenie stanu z tytutu " " " " " " "
sprzedazy spotki zaleznej - (14) - (248) (131) - (393)
Iwiekszenia stanu z tytutu nabycia " - T - T - T - 1" - 1
Amortyzacja " -7 (4" (7)" (9)" 9)" - T
Wartoé¢ bilansowa nettonana  * - - r - . r . r .r .
WARTOSCI NIEMATERIALNE W OKRESIE OD 01.01 DO 31.12.2014 ROKU (ciag dalszy)
. . Koszty Pozostate R Prawo
PO Inaki Patenty Oprogramowani - wieczystego
Wyszczegolnienie - . prac wartosci . 1 Razem
towarowe ilicencje e komputerowe R . . vzytkowania
rozwojowych niematerialne
gruntu
Stan na na dzien 01.01.2014 roku
Wartosé bilansowa brutto " 7" 45 360" 313" 297" -7 102
i odpiséw aktualizujgeych " 7" (27) (353) (56) (158) - T 60
Wartosé bilansowa netto r -7 18" 7" 257 " 139 " - T 421
Stan na na dzien 31.12.2014 roku
Wartoéé bilansowa brutto " - T - T 337" - T - - T 337
i odpisow aktualizujgeych " - T - T (337)" - T - - T (337)
r r r r r r r

Warto$¢ bilansowa netto - - - - - - -
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7.

INSTRUMENTY FINANSOWE

Na dzien 31 grudnia 2014 r. Grupa posiadata nastepujgce instrumenty finansowe zgodnie
Z MSR 39:

na dzien na dzien
31.12.2014 31.12.2013
Srodki pieniezne 4 21 2115
Pozyczki udzielone " 62
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i 253 2 537
Razem akiywa 4 336 4 652
oraz zobowigzania finansowe zgodnie z MSR 39:
na dzien na dzien
31.12.2014 31.12.2013
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug " 2068 10677
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego d - 459
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych dtuznych "
papieréw wartosciowych - 26762
Kredyty i pozyczki " 4001 94781
Razem zobowiqgzania finansowe " 6069 © 132 679

Zdaniem Zarzgdu Spodtki dominujgcej warto$¢ bilansowa ww. instrumentéw finansowych na
31 grudnia 2014 r. nie odbiegata istotnie od ich wartosci godziwej.

EMISJA, WYKUP | SPLATA DLUZINYCH | KAPITALOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W dniu 5 czerwca 2014 r. zostat zakonhczony proces wykupu obligaciji serii E oznaczonych kodem
ISIN PLNFIT000095, wyemitowanych w dniu 5 grudnia 2011 r., ktérych termin wykupu przypadat
na 18 grudnia 2013 r. Warto$¢ nominalna wykupionych obligacii serii E wynosita 3 562 000,00 zt.

W dniu 28 marca 2014 r. Spdtka dokonata przedterminowego wykupu 500 szt. obligacii serii J
oznaczonych kodem ISIN PLNFITO00178, wyemitowanych w dniu 2 lipca 2013 r.

W dniu 27 czerwca 2014 r. nastgpit przedterminowy wykup wszystkich pozostatych (1j. 220.845
szt.) obligaciji serii J. Rozliczenie z tytutu obligacii serii J, obejmujgce kwote wykupu jak i wszelkie
roszczenia z tytutu praw do $wiadczenh wynikajgcych z obligacii serii J, zostato przeprowadzone
poza Krajowym Depozytem Papieréw Warto$ciowych. tgczna wartos¢ nominalna wykupionych
obligacii serii J wynosita 22 134 500,00 zt.

Na koniec okresu sprawozdawczego Spdtka nie posiadata zadnych zobowigzan z tytutu

wyemitowanych obligaciji.

INFORMACJA O KURSIE EURO

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

Poszczegdlne pozycje aktywdw i pasywdw — wedtug sredniego kursu ogtoszonego na ostatni
dzieh kazdego okresu sprawozdawczego przez Narodowy Bank Polski:

na dzien 31 grudnia 2014r. - 4,2623
na dzien 31 grudnia 2013r. - 4,1472

Poszczegdlne pozycje rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywdw srodkdw pienieznych —
wedtug kursu stanowigcego Srednig arytmetyczng Srednich kurséw ustalonych przez Narodowy
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10.

Bank Polski na ostatni dzienh kazdego zakohczonego miesigca  kazdego  okresu

sprawozdawczego.
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2014r. - 4,1893
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013r. - 4,2210

INFORMACJE DOTYCZACE SEGMENTOW DZIALALNOSCI

Grupa w okresie biezgcego roku identyfikowata nastepujgce segmenty sprawozdawcze:

1.

2.

4.
5.

dziatalno$¢ prowadzong przez spdtke zalezng OZEN Plus Sp. z o. o. (do dnia 27 czerwca
2014r.),

dziatalno$¢ prowadzong w zakresie elektrowni wodnych (Elektrownie Wodne ZENERIS Sp. z o.
0. (do stycznia 2014r.), Elektrownie Wodne ZENERIS Plus Sp. z 0. 0. oraz Zespdt Elektrowni
Wodnych ZENERIS Sp. z 0.0.),

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

dziatalno$¢ prowadzong przez Viatron S.A. (do dnia 2 lipca 2014r),

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

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

Ponizsze zestawienie przedstawia wybrane dane liczbowe dla poszczegdinych segmentdw
dziatalnosci zgodnie z MSSF:

Segmenty .
Wyszczegélnienie OZEN- Elekirownie SKYSTONE | Wytqgczenia Wartos¢
BIOGAZ Viatron CAPITAL |konsolidacyjne | skonsolidowana
Plus Wodne
Wyniki finansowe segmentdw branzowych za okres od 01.01 do 31.12.2014 roku
Przychody ogétem "13423 " - "1025 "1066 " 106 [  (60) " 15560
Sprzedaz na zewnqtrz 13423 " - "1031 "1066 " 40 [ - " 15560
Sprzedaz miedzy segmentami "o o o) - "6 " (60) i -
Koszly ogétem "(19502) " (1) "(2317) "2749) "7 (2176) [ 312 " (26 433)
Zyski/straty ze zbycia inwestycji Funduszu "o oL . " " 3190 [ 6 167 r 9 357
Wynik segmentu "o79) " (1) "(1292) "(1683)"7 1120 [ 6419 [ (1516)
Pozostate przychody operacyjne "1495 " - " 546 " o425 7 283 i 33 i 2782
Pozostate koszty operacyjne o3 "To- " 535 " (5) " (8134) [ 6977 " (2 328)
Zysk (sirata) z dziatalnoéci operacyjnej "(5215) " (1)  "(1281) "(1263)"7 (6731) [ 13429 " (1062)
Przychody finansowe " 38 " 10 "o " o " (6) i 42
Koszty finansowe "4366) 7 - "282) "(287) " (1572) [ 1498 " (4809)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem "(9543) 7 9 "(1563) "(1550)7 (8303) [ 15121 " (5829)
Podatek dochodowy . " - "o . o " - i -
Zysk (sirata) netto "(9543) 7 9 "(1563) "(1550) " (8303) [ 15121 " (5829)
Pozostate informacje dotyczqce segmentdw branzowych za okres od 01.01 do 31.12.2014 roku
Skonsolidowane aktywa ogétem "o " 105 "13112 " - " 3608 [ (1984) i 14 841
Aktywa segmentu "o " 105 "13112 " - " 3608 [ (1984 [ 14841
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych " " " " " " i
rozliczanych metodg praw wtasnosci - - - - - - -
Naktady inwestycyjne " 30 "o 10 " 18 " - r - i 58
- rzeczowe aktywa trwate " 30 o " 10 " 18 - i - r 58
w tym: §rodki trwate w budowie o3 o "o . o i - i 31
- wartoéci niematerialne - o "o . o i - i -
Amortyzacja rzeczowych aktywéw trwatych ¥ (4 459) 7 - F(1015) 7 (841) ™ (64) r 357 r (6 022)
Amortyzacja wartosci niematerialnych T " - ) 2 [ (1) f (30)
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11. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

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

Transakcje dotyczgce spdtek zaleznych zostaty wytgczone w  ramach  eliminacji
konsolidacyjnych.

11.1.Pozyczki otrzymane od podmiotéw powigzanych

IV kwartaty 2014 IV kwartaty 2013
Otrzymane Koszty Oftrzymane Koszty
pozyczki odsetek pozyczki odsetek
Pozostate podmioty powiqgzane
PLEQ Plant & Equipment GmbH - - 781 60
Energo Eko Sp.zo.0. - - 1850 112
Pozostate osoby powigzane - -
Cztonek zarzqdu spdtki dominujgcej - - 200 8
Cztonek rady nadzorczej spdtki dominujgcej - - 662 28
Cztonek zarzgdu jednostki zaleznej - - 25 -
Cztonek zarzgdu jednostki zaleznej - - 25 -
Cztonek zarzgdu jednostki zaleznej - - - 1
RAZEM - - 3543 209
na dzien 31.12.2014 na dzien 31.12.2013
Zobowiqgzania z Zobowiqzania Zobowigzania Zobowigzania
tytutu z tytutu z tytutu z tytutu
ofrzymanych naliczonych ofrizymanych naliczonych
poziyczek odsetek pozyczek odsetek
Pozostate osoby powigzane
Cztonek rady nadzorczej spbdtki dominujqcej - - 422 28
RAZEM - - 422 28
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ll. INFORMACJE DODATKOWE DO SRODROCINEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZA IV KWARTAL 2014 ROKU

1 PODSTAWOWE INFORMACJE O GRUPIE KAPITALOWEJ

a. Informacje ogdine

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

Siedziba Jednostki Dominujgcej od czerwca 2014 r. miesci sie w Poznaniu przy ulicy
Garbary 95B/10, 61-757 Poznanh.

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

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

Przedmiotem dziatalnosci Skystone Capital jest dziatalnos¢ inwestycyjna i deweloperska na
rynku odnawialnych zrédet energii (w dalszej czesci ,,OZE") realizowana zgodnie ze statutem

poprzez:

o nabywanie bgdz obejmowanie udziatdw lub akcji podmiotdéw zarejestrowanych i
dziatajgcych w Polsce lub zagranicq,

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

poprzedzajgcym,

wykonywanie praw z akcji, udziatdw i innych papieréw wartosciowych,
rozporzgdzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,
udzielanie pozyczek spdtkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajgcym
w Polsce lub zagranicqg,

zacigganie pozyczek i kredytéw dla celdw Skystone Capital,

inna dziatalnos$¢ inwestycyjna.

Dnia 9 kwietnia 2013 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, w ramach zmiany
statutu Spdiki, okresdlito przedmiot dziatalnosci na nastepujgcy:

- Dziatalno$¢ holdingdw finansowych,

- Dziatalno$¢  firm centralnych (head offices) i holdingdéw, z wytgczeniem holdingdw
finansowych,

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

- Pozostate formy udzielania kredytow,

- Dziatalno$¢ rachunkowo - ksiegowa; doradztwo podatkowe,

- Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzgdzania.

Model biznesowy Skystone Capital, jako podmiotu dominujgcego polega na przygotowywaniu,
organizowaniu finansowania i realizacji, poprzez spdtki celowe, funkcjonujace w strukturze
holdingowej, inwestycji na rynku OZE, w szczegdlnos$ci majgcych na celu produkcje ,zielonej”
energii elektrycznej (ee) oraz cieplnej (ec).
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Rynek OZE w Polsce w ogdle, ale szczegdlnie w czesci odnoszgcej sie do produkcji energii z
biogazu i biomasy jest obecnie dla indywidualnych inwestoréw ( w odrdznieniu od podmiotéw
tzw. energetyki zawodowej, opartej gtdwnie na weglu) rynkiem bardzo trudnym i niestabilnym.
Produkcja energii ze zrédet odnawialnych, ze wzgledu na stosunkowo jeszcze wysokie koszty
inwestycji i ograniczong sprawnos$¢ energetyczng aparatury stuzgcej do jej wytworzenia jest
ekonomicznie nieoptacalna i zardwno budowa infrastruktury, jak i produkcja i sprzedaz samej
energii wymagajg nadal dotowania. W réznych krajach Europy wdrozono systemy wsparcia dla
producentdw ,zielonej energii”, realizujgc strategie energetyczne poszczegdlnych panstw oraz
wytyczne UE w zakresie ochrony klimatu. Systemy te efektywnie gwarantujg wytwdrcom zielonej
energii dtugoterminowqg efektywnos$¢ ekonomiczng wybudowanych instalacji, niezalezng od
koniunktur rynkowych. W Polsce system wsparcia dla producentédw energii jest niestabilny i
obecnie niewystarczajgcy. W czesci producentami tej energii sq producenci energii opartej o
wegiel ( tzw. wspdtspalanie), ktérzy do jej produkcii wykorzystujg swojq tradycyjng infrastrukture,
nie ponoszgc dodatkowych naktaddw inwestycyjnych. Réwnoczesnie, korzystajg oni z systemu
wsparcia dla producentéw zielonej energii, ktéry w ich przypadku okazuje sie atrakcyjny
ekonomicznie. Ten model dziatania jest niedostepny dia podmiotdw realizujgcych inwestycje w
tej branzy ,od zera”. Mechanizmy i instrumenty przewidziane dla wsparcia indywidualnych
inwestordw, w zderzeniu z warunkami, jakie powstajg na skutek ich koegzystencji z energetykqg
zawodowq, nhie dziatajg prawidtowo. Poszczegdine segmenty tego rynku majg nieco odmienne
uwarunkowania, a najgorzej sytuacja przedstawia sie na rynku produkciji energii z biogazu i
biomasy. Przy obecnych cenach ftzw. zielonych certyfikatéw, ktérych sprzedaz jest dla
producentdw zielonej energii waznym, uzupetniajgcym zrédtem przychoddw, zrdbwnowazenie
bilansu przychoddw i kosztdw przedsiebiorstw jest bardzo trudne lub wrecz niemozliwe. Trwajqg
prace legislacyjne nad nowym systemem wsparcia dla producentdw energii ze zrédet
odnawialnych, ale proces ten jest bardzo wolny, juz zapdzniony, a ostateczne rozwigzania i ich
atrakcyjno$¢ dla podmiotdw tego rynku, niepewne. Oficjalne deklaracje najwyzszych
przedstawicieli administraciji zgdowej wskazujg na preferencje dla rozbudowy i modernizacji w
Polsce bazy wytwodrczej energii elekirycznej opartej o wegiel oraz wypetnianie w stopniu
minimalnym, ,,narzuconych” Polsce przez regulacje UE wymogdw produkcji energii ze zrédet
odnawialnych.

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

Po analizie portfela inwestycyjnego Spdfki, stanu i perspektyw dla poszczegdlnych aktywdw w
obecnych warunkach ich dziatania, a takze biorgc pod uwage bardzo ograniczone mozliwosci
finansowe, Zarzgd Skystone Capital, powotany w potowie roku 2013, opracowat i opublikowat
we wrzesniu 2013 r. nowy kierunek strategiczny dla firmy, ktéry przewidywat koncentracje na
jednej, najwiekszej inwestycji fj. OZEN PLUS, oraz sukcesywne, w perspektywie do 12 miesiecy,
wychodzenie z pozostatych inwestycji na mozliwie najlepszych warunkach. Prezentacja nowej
strategii zawierata opis spodziewanych efektéw biznesowych i ekonomicznych OZEN PLUS w
kolejnych latach obrachunkowych, co miato pokazaé inwestorom, ze po spetnieniu pewnych
warunkdw jest mozliwe utrzymanie tej spotki w portfelu inwestycyjnym i stopniowe odzyskiwanie
poniesionych naktaddw. Warunkiem koniecznym powodzenia realizacji tak zdefiniowanej
strategii byto szybkie pozyskanie kapitatu ze sprzedazy emisji akciji serii A1, z zachowaniem prawa
poboru, w kwocie do 7,5 min zt. W ocenie Zarzqgdu, w dwczesnej sytuacii Spotki byta to jedyna
metoda pozostawienia w portfelu inwestycyjnym najcenniejszego, choé wymagajgcego
dalszych naktaddédw kapitatowych aktywa - Spodtki Ozen Plus, w ktérej realizowana byta
inwestycja w fabryke wegla drzewnego i energii elektrycznej w Watczu.

Niestety, odzew ze strony akcjonariuszy byt niemalze zerowy, emisja nie przekroczyta zatozonego
progu i w konsekwencji, nie doszta do skutku. W tych warunkach Zarzad Skystone skupit sie na
pozyskaniu inwestorow do posiadanych w portfelu podmiotdw i sprzedazy im posiadanych w
tych spétkach aktywdw, w celu jak najszybszego pozyskania srodkdw na oddtuzenie Spodiki.
Niezmiernie wazne byto to, ze Spdtka posiadata wysokie zadtuzenie, w tym z tytutu
wyemitowanych w minionych okresach obligacji, ktérych terminy wykupu zaczynaty sie juz w
potowie grudnia 2013 .

W dniu 27 grudnia 2013 r. zostat sprzedany pakiet akcji Energo Eko 1 Sp z 0.0.. Nastepnie, w dniu
27 czerwca 2014 r. zostata zawarta umowa na sprzedaz aktywdw w spdtce Ozen Plus, a w dniu
2 lipca 2014 r. zostata zawarta umowa na sprzedaz akcji spotki Viatron SA. W wyniku rozliczenia
tych transakcji doszto do catkowitej sptaty zadtuzenia z tytutu obligaciji oraz szeregu innych
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zobowigzan. W odniesieniu do posiadanych jeszcze przez Spdtke aktywodw Zarzgd skupia sie
obecnie na pozyskaniu inwestora do Spodtki Biogaz Zeneris, ktéra prowadzi inwestycje w
biogazownie w Skrzatuszu. Sytuacja tej firmy jest rdbwniez bardzo trudna, poniewaz ceny energii
oraz certyfikatéw pochodzenia energii sg obecnie znacznie ponizej wartosci zaktadanych w
biznesplanie i spdtka nie osigga zaktadanych wynikéw finansowych, majgc do obstugi szereg
zobowigzan, w tym znaczgcq pule kredytdw, wysokg miesieczng rate podatku od
nieruchomosciiinne.

Zakonczony zostat proces restrukturyzacji kosztéw operacyjnych Skystone, majgcy na celu
dostosowanie ich do obecnej, niewielkie] skali dziatalnosci. Poniewaz Spdtka nie posiada
zasobow finansowych dla podejmowania nowych inwestycji, co bytoby konieczne dla
kontynuowania dziatalnosci w dotychczasowym modelu biznesowym, w ocenie Zarzgdu
warunkiem koniecznym kontynuowania dziatalnosci Spoétki jest pozyskanie dla niej inwestora,
zainteresowanego wykorzystaniem jej aktywdw. Trwajg prace majgce na celu realizacje takiej
fransakciji.

Ze wzgledu na rozliczne, skomplikowane zasztosci, wynikajgce z dtugiej historii prowadzenia i
rozwijania przez niq inwestycji w spdtkach zaleznych w branzy OZE oraz wptyw tych zdarzeh na
kondycje i warunki dziatania Spdtki, proces przygotowania jej do przejecia przez inwestora jest
niezmiernie skomplikowany i obcigzony ryzykiem niepowodzenia.

b. Organy Jednostki Dominujgcej

Zarzad

Na dzien 31 grudnia 2014 r. sktad Zarzgdu Skystone Capital przedstawiat sie nastepujgco:

Imie i nazwisko Petniona funkcja
Piotr Kardach Prezes Zarzgdu
tukasz Marczuk Cztonek Zarzgdu

Imiany w okresie sprawozdawczym

W dniu 7 sierpnia 2014 r. Pan Andrzej Marciniak ztozyt rezygnacje z funkciji Wiceprezesa Zarzqgdu
Spotki ze skutkiem na dzien 10 sierpnia 2014 r.

W dniu 11 sierpnia 2014 roku Rada Nadzorcza Spodtki Skystone Capital S.A. postanowita

oddelegowa¢ cztonka Rady Nadzorczej - Pana tukasza Marczuka, do wykonywania
obowigzkdéw Cztonka Zarzgdu Spdtki od dnia 12 sierpnia 2014 roku do dnia 12 listopada 2014
roku.

W dniu 13 listopada 2014 roku Rada Nadzorcza Spotki Skystone Capital S.A. powotata pana
tukasza Marczuka w sktad zarzgdu spotki.

Rada Nadzorcza

Sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej na dzien 31 grudnia 2014 roku przedstawiat sie
nastepujgco:

Imie i nazwisko Petniona funkcja

Artur Piotr Jedrzejewski Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Wiestaw tatata Z-ca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
Mariusz Obszanhski Sekretarz

Daniel Ozon Cztonek Rady Nadzorczej
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Grzegorz Kubica Cztonek Rady Nadzorczej

Stawomir Halaba Cztonek Rady Nadzorczej

Zmiany w okresie sprawozdawczym

W okresie | pdtrocza 2014 r. 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 Obszanskiego, Pana Roberta Kuraszkiewicza oraz Pana
Macieja Srebro.

W dniu 28 lipca 2014 r. Pan tukasz Kurpisz ztozyt rezygnacie z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej ze
skutkiem na dzier 30 lipca 2014 r.

W dniu 30 lipca 2014 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Skystone Capital S.A. postanowito
odwotac¢ z Rady Nadzorczej Spotki Pana Wojciecha Dziewolskiego, Pana Macieja Srebro oraz
Pana Roberta Kuraszkiewicza. Nastepnie Zwyczajne Walne Zgromadzenie powotato w sktad
Rady Nadzorczej Spdtki nastepujgce osoby: Pana Stawomira Halabe, Pana Grzegorza Kubice,
Pana tukasza Marczuka, Pana Artura Piofra Jedrzejewskiego, Pana Daniela Ozona oraz Pana
Wiestawe tatate.

W dniu 11 sierpnia 2014 roku Rada Nadzorcza Spodtki Skystone Capital S.A. postanowita
oddelegowa¢ cztonka Rady Nadzorcze] - Pana tukasza Marczuka, do wykonywania
obowigzkéw Cztonka Zarzgdu Spétki od dnia 12 sierpnia 2014 roku do dnia 12 listopada 2014
roku.

W dniu 13 listopada 2014 roku pan tukasz Marczuk ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka
Rady Nadzorczej.

c. Akcjonariat jednostki dominujgcej

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

Zgodnie z przekazanymi do Spotki zawiadomieniami wynikajgcymi z Ustawy o ofercie publiczne;j
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do organizowanego systemu obrotu, wg
stanu na dzien 31 grudnia 2014 r. akcjonariuszem posiadajgcym co najmniej 5 % ogdlnej liczby
gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Skystone Capital S.A. byty nastepujgce podmioty:

Akcjonariusz Liczba posiadanych akcji % udziat w kapitale
i liczba gloséw na WZA zakladowym
Corlson.Ven‘ru.res. 147 000 10.01%
International Limited
Stawomir Halaba 126.700 8,63%

Zmiany struktury wiasnosci pakietow w okresie sprawozdawczym

NWZA w dniu 19 lutego 2014r. podjeto uchwate o scaleniu akcji Spodtki. Fakt ten zostat
zarejestrowany w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 16 czerwca 2014r. W dniu 30 pazdziernika
2014r., po rozpatrzeniu wniosku spdtki, Zarzgd Krajowego Depozytu Papierdw Wartosciowych SA
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uchwatg nr 913/14 postanowit okreslic, w zwigzku ze zmiang wartosci nominalnej akcji spofki,
dzien 7 listopada, joko dzienh wymiany 146.850.600 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt na
1.468.506 akciji o wartoSci nominalnej 10 zt.

Imiany struktury wlasnosci pakietow po dniu bilansowym

W dniu 29 stycznia 2015 r. do spdtki wptyneto zawiadomienie o nabyciu przez MBMB Sp. z 0.0.
50 086 akciji Spotki Skystone Capital S.A. Przed transakcjg MBMB Sp. z 0.0. posiadata 48 000 akciji
Spotki, ktdére stanowity 3,27% udziatu w kapitale i dawaty prawo do 48 000 gtosdéw na walnym
zgromadzeniu Spodfki, co stanowito 3,27% w gtosach na walnym zgromadzeniu.

Po dokonaniu fransakcji nabycia akcji MBMB Sp. z o.0. posiada 98 086 akcji Spotki, ktére
stanowiqg 6,68% udziatu w kapitale i dajg prawo do 98 086 gtoséw na walnym zgromadzeniu
Spobtki, co stanowi 6,68% w gtosach na walnym zgromadzeniu.

W dniu 16 lutego 2015 r. do spoétki wptyneto zawiadomienie o nabyciu przez cztonka Rady
Nadzorczej — Pana Stawomira Halabe 21 347 akcji Spdtki Skystone Capital S.A. Przed transakcjg
Pan Halaba posiadat 126 700 akcji Spotki, ktére stanowity 8,63% udziatu w kapitale i dawaty
prawo do 126 700 gtosdw na walnym zgromadzeniu Spdtki, co stanowito 8,63% w gtosach na
walnym zgromadzeniu.

Po dokonaniu transakciji nabycia akcji Pan Stawomir Halaba posiada 148 047 akcji Spotki, ktére
stanowiqg 10,08% udziatu w kapitale i dajg prawo do 148 047 gtosdw na walnym zgromadzeniu
Spobtki, co stanowi 10,08% w gtosach na walnym zgromadzeniu.

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

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spodtke na dzienh 31 grudnia 2014 r. ilo§¢ akciji
Emitenta bedgcych w posiadaniu  oséb zarzgdzajgcych i nadzorujgcych Emitenta
przedstawiata sie nastepujgco:

Liczba % udziat w
posiadanych kapitale
akcjiiliczba zakiadowym

gloséw na WZA

Stawomir Halaba - cztonek Rady

Nadzorczej od 30.07.2014 . 126 700 8,634%

Imiany w omawianym okresie sprawozdawczym

W dniu 14 listopada 2014 r. do spdtki wptyneto zawiadomienie o nabyciu przez prezesa zarzqdu
spotki — Pana Piotra Kardacha w dniu 7 listopada 32.749 akcji Spotki Skystone Capital S.A. Przed
transakcjg Pan Kardach posiadat 4.100 akcji Spdtki. Po dokonaniu transakcji nabycia akcji Pan
Piotr Kardach posiadat 36.849 akcji Spotki, ktdre zostaty przekazane na pokrycie niedoboréow
scaleniowych.

Zmiany struktury wiasnosci pakietéw po dniu bilansowym

W dniu 16 lutego 2015 r. do spdtki wptyneto zawiadomienie o nabyciu przez cztonka Rady
Nadzorczej — Pana Stawomira Halabe 21 347 akcji Spdtki Skystone Capital S.A. Przed transakcjg
Pan Halaba posiadat 126 700 akcji Spdtki, ktdre stanowity 8,63% udziatu w kapitale i dawaty
prawo do 126 700 gtosdw na walnym zgromadzeniu Spdtki, co stanowito 8,63% w gtosach na
walnym zgromadzeniu.

Po dokonaniu transakcji nabycia akcji Pan Stawomir Halaba posiada 148 047 akcji Spotki, ktore
stanowig 10,08% udziatu w kapitale i dajg prawo do 148 047 gtosdw na walnym zgromadzeniu
Spoiki, co stanowi 10,08% w gtosach na walnym zgromadzeniu.
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d. Organizacja Grupy Kapitatowej

Na dzieh bilansowy Grupe Kapitatowq tworzg Skystone Capital S.A. jako Jednostka Dominujgca
oraz
— Elektrownie Wodne ZENERIS Plus Sp. z o.0.
Zespot Elektrowni Wodnych ZENERIS Sp. z o.0.,
Biogaz ZENERIS Sp. z 0.0.,
— Biogazownia Bielany sp. z 0.0.,
— Biogaz ZENERIS TECH Sp. z 0.0.
jako jednostki zalezne konsolidowane metodqg petng.

Imiany w strukturze Grupy i ich skutki

W dniu 27 grudnia 2013 roku Skystone Capital SA sprzedat wszystkie akcje Energo-Eko | SA, w
tqcznej liczbie 7.053.900 sztuk za cene 4.151.467,00 ztotych.

W dniu 7 stycznia 2014 roku 140.000 udziatdw w spdtce Elektrownie Wodne Zeneris Sp. z 0.0.
zostaty przejete od Skystone Capital SA przez podmiot zewnetrzny za kwote 214 tys. zt. Tym
samym Skystone Capital przestat by¢ udziatowcem Elektrowni Wodnych Zeneris Sp. z o.0.

W dniu 2 lipca 2014 roku Skystone Capital SA sprzedat wszystkie akcje posiadane w spdtce
VIATRON SA w tgcznej liczbie 612.250 sztuk za cene 3.000.000,00 ztotych.

Informacje o poszczegdlnych projektach inwestycyjnych i wplyw wynikéw poszczegdlnych

spotek na wynik skonsolidowany grupy Skystone Capital S.A.

Ozen Plus Sp. z 0.0. (,,0zen”)

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

Kapitat zaktadowy: 30 500 000 zt

Segment: Produkcja wegla drzewnego

Poniewaz dnia 27 czerwca 2014 r. zawarta zostata umowa sprzedazy udziatdw Skystone Capitall
w Ozen Plus Sp. z 0.0., spdtce Korona Pomorska S.A. na dzieh bilansowy Skystone Capital nie
byta juz udziatowcem wyzej wymienionej spotki.

Biogaz Zeneris Sp. z 0.0.

Siedziba Spotki: ul. Garbary 95B/10, 61-757 Poznah
KRS: 0000294648

Kapitat zaktadowy: 4 300 000 zt

Segment: Energia z biogazu

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

- Roboty zwigzane z budowq pozostatych obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej
- Wytwarzanie energii elekirycznej

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

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

Zgodnie z przyjetg w roku 2013 nowq strategig, polegajgcg na sprzedazy wszystkich aktywdw
Skystone i przeznaczeniem $rodkdw pozyskanych z tej sprzedazy na sptate zobowiqgzan, Zarzqd
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Skystone rozpoczagt proces sprzedazy tej spdtki. W dniu 8 czerwca 2014 roku miata miejsce
awaria instalacji biogazowni, ktéra wstrzymata produkcje na okres ok. 4 miesiecy i wymusita
zaangazowanie dodatkowych srodkdw w jej usuniecie. Dodatkowo, biogazownia borykata sie
nadal z brakiem kapitatu obrotowego co powodowato, ze nawet w okresach pracy nie
uzyskiwata zaktadanych w biznesplanie wydajnosci.

Spotka poniosta blisko 300 tys. zt naktaddw na usuniecie skutkdw awarii.

Do chwili obecnej ubezpieczyciel wyptacit odszkodowanie w wysokosci 194 tys. zt, natomiast
obecnie trwajg procedury w zakresie wyptaty pozostatej czedci odszkodowania w wysokosci ok.
40 tys. zt

W styczniu 2015 r. miata miejsce powazna awaria silnika biogazu, co spowodowato zatrzymanie
pracy biogazowni. Obecnie trwajg przygotowania do naprawe silnika i wznowienia produkcii.
Niestety z powodu braku Srodkdéw na optacanie sktadek, ustata ochrona ubezpieczeniowa
instalacji rowniez w zakresie tej awarii.

W stosunku do 4 kwartatdéw 2013 roku w analogicznym okresie 2014 roku przychody ze sprzedazy
byty nizsze o 36,5 %. Strata w analizowanym okresie 2014 r. w stosunku do 12 miesiecy
poprzedniego roku byta o 70,9 % wyzsza, co byto wynikiem spadku przychoddw w zwigzku z
awarig , poniesionych kosztdw usuwania tej awarii, zakwalifikowanych do kosztéw
remontowych, koniecznoscig podtrzymywania pracy czesci instalacji i kultury bakterii w
oczekiwaniu na wznowienie produkciji, a takze pokrywaniem innych kosztdw biezgcych.

Przedsiebiorstwo ma szanse na odzyskanie bezpieczenstwa finansowego i stabilng prace pod
warunkiem zapewnienia nieprzerwanych dostaw substratdw do produkciji, a takze dalszej
poprawy warunkdw funkcjonowania rynku OZE, na ktérym dziata Spdtka.

Do trudnej sytuacii spdtki przyczyniajg sie warunki dziatania przedsiebiorstw rynku OZE, w tym
biogazowni. Od dawna sg one niestabilne, ceny za produkty biogazowni — energie elektryczng i
Swiadectwa pochodzenia energii sq zmienne i znaczgco odbiegajg w dét od wartosci
zaktadanych w biznesplanie przedsiebiorstwa. Rynek OZE jest w Polsce przedmiotem sporu
politycznego, co przektada sie na brak lub zmienno$é¢ regulacji ustawowych. Szansg na
poprawe wynikdw pracy biogazowni jest spodziewana regulacja dajgca mozliwose sprzedazy
energii bezposrednio do okolicznych odbiorcéw oraz zlikwidowanie tzw. wspdtspalania biomasy
przez elektrownie weglowe, dla ktérych poziom rentownosci sprzedazy $wiadectw pochodzenia
energii znajduje sie znaczqco nizej, niz w przypadku komercyjnych, nowo wybudowanych
instalacii, jak ta eksploatowana przez Spotke.

W biogazowni stale toczy sie proces optymalizacji kosztéw zaopatrzenia jej w substraty do
produkciji, istnieje tez mozliwos¢ rozbudowy i wykorzystania nadmiarowej czesci instalacji do
zwiekszenia wydajnosci.

Wobec braku zgody czesci wierzycieli, zwigzanych z budowq przez Biogaz Zeneris biogazowni w
Boleszynie, na przeniesienie ich roszczeh do Spdtki Biogaz Zeneris Tech, Spdtka posiada
nierozstrzygniete spory z kontrahentem, na ktérego rzecz realizowata budowe tej biogazowni
oraz sporne rozliczenia z czescig podwykonawcdw, zaangazowanych do tej budowy, ktére
mogaq, przy negatywnych rozstrzygnieciach, dodatkowo obcigzy¢ wyniki Spdtki. Zarzgd Skystone
Capital podjagt dziatania majgce na celu doprowadzenie do ugody z konfrahentami i
ograniczenia strat wynikajacych z tych zagrozen. Pozytywne rozstrzygniecie tych spordw lub
zawarcie ugdd bedzie skutkowato poprawq sytuaciji zardbwno w Biogaz Zeneris, jak i w Biogaz
Zeneris Tech.

Zgodnie z przyjetq jesienig roku 2013 nowq strategiq, polegajgcg na sprzedazy wszystkich
aktywdw Skystone Capital i przeznaczeniem $rodkdw pozyskanych z tej sprzedazy na sptate
zobowiqgzan, Zarzgd Skystone rozpoczgt proces sprzedazy tej Spdtki i w dniu 16 grudnia 2014 r.
zostata zawarta ze spdétkg Todan Properties Sp. z 0.0. SK.A z siedzibg w Zyrardowie
przedwstepna, warunkowa umowa sprzedazy wszystkich udziatdw w Biogaz Zeneris. W dniu 16
stycznia 2015 r. Strony zawarty porozumienie przedtuzajgce obowigzywanie Umowy
przedwstepnej z dnia 16 grudnia 2014 r., a w dniu 20 lutego 2015 r. Strony zawarty kolejne
porozumienie przedtuzajgce obowigzywanie Umowy przedwstepnej z dnia 16 grudnia 2014 .
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Strony potwierdzajg w nim, iz nadal trwa badanie due diligence Spoétki i strony nadal sg
zainteresowane realizacjg umowy przedwstepnej. Nowy termin zawarcia umowy przyrzeczone;j
Strony ustality na dzieh 20 marca 2015 .

Biogaz Zeneris Tech Sp. z 0.0. (,,BZT")

Siedziba Spoiki: ul. Garbary 95B/10, 61-757 Poznah
KRS: 0000393421

Kapitat zaktadowy: 245 000 zt

Segment: Energia z biogazu

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

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

- Redlizacja projektdéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkdéw

7 powodu rezygnacji w pazdzierniku 2013 r. Pana Romana Trebacza z funkcji Prezesa Zarzgdu,
sprawy Spoéitki tymczasowo prowadzone sq przez dwoje prokurentdw

Spoétka znajduje sie w bardzo ztej kondyciji finansowej, ktéra przejawia sie miedzy innymi wysokimi
zobowigzaniami i stratg na dziatalnosci statutowe;.

Za rok 2014 Spotka odnotowata:

- sprzedaz na poziomie 33,4 tys. zt

- strate netto w kwocie 434,4 tys. zt wg standarddw PSR i 303,4 tys. zt wg standarddw MSSF.
W tej kwocie zawarta jest rezerwa w wysokos$ci 300 tys. zt, z przeznaczeniem na pokrycie kosztow
zwigzanych z planowanymi do zawarcia ugodami, dotyczgcymi realizacji biogazowni w
Boleszynie. Nalezy zaznaczyé, ze kwota ta nie wynika z osigganych przez Spdtke wynikdw z
biezgcej dziatalnosci.

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,

Dokonana w potowie roku 2013 ocena kondycji ekonomicznej Spoétki przez jej Zarzad, a takze

Zarzgd Skystone Capital S.A. wskazata na konieczno$¢ przeprowadzenia gtebokiej

restrukturyzacji Spétki w obszarze kosztéw jej funkcjonowania oraz redukcji poziomu zadtuzenia.

W zwigzku z powyzszym:

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

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

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

Spoétka, po rezygnacji z dziatalnosci polegajacej na petnieniu roli generalnego wykonawcy
i udziatu w projektach budowy biogazowi, podjeta prébe sprzedazy ustug projektowych oraz
doradczych i modernizacyjnych dla istniejgcych biogazowni. Dziatania w zakresie sprzedazy
ustug projektowania biogazowni prowadzone byty przez Zarzgd Spdtki dziatajgcy w niej do
marca 2013 r. w sposdb nieudolny i niekompetentny i wygenerowaty dla firmy wymierne straty.
Poniewaz postawione przed znacznie zmnigjszonym zespotem pracownikdw cele biznesowe w
zakresie sprzedazy ustug doradczych i modernizacji istniejgcych biogazowni nie zostaty
zrealizowane, dziatalno$¢ ta zostata zaniechana, a pracownicy zwolnieni.

Spoétka posiada nierozstrzygniete spory z kontrahentem, na ktérego rzecz realizowata (jeszcze w
ramach Biogaz Zeneris Sp. z 0.0.) budowe biogazowni w Boleszynie, oraz sporne rozliczenia z
czesciqg podwykonawcodw zaangazowanych do tej budowy, ktére mogqg, przy negatywnych
rozstrzygnieciach, dodatkowo obcigzy¢ wyniki Spotki. Zarzgd Skystone Capital podjgt dziatania
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majgce na celu doprowadzenie do ugody z kontrahentami i ograniczenia strat wynikajgcych z
tych zagrozen.

Spotka przeznaczona jest do likwidacji lub sprzedazy.

Biogazownia Bielany Sp. z o.o.

Siedziba Spobtki: 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 .

Skystone Capital S.A. posiada w spdtce 70% udziatdw w kapitale zaktadowym i 70% udziatdw w
gtosach na zgromadzeniu wspdlnikdw.

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

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

- wytwarzanie energii elekirycznej;

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

Celem zatozenia spdtki byta budowa biogazowni o mocy do 1,5 MW.

Po wnikliwej ocenie perspektyw dziatania Spdtki przez obecny Zarzgd Skystone Capital, przy
uwzglednieniu szeroko rozumianych ograniczeh natury administracyjnej oraz rynkowej, Skystone
Capital dokonata w swoich ksiegach odpiséw aktualizacyjnych na kwote: 64,1 tys. zt na
naktady poniesione na Biogazownie Bielany. Spdtka przeznaczona do sprzedazy lub likwidacii.

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

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

- Naprawa i konserwacja metalowych wyrobdw gotowych;

- Naprawa i konserwacja maszyn;

- Naprawa i konserwacja urzgdzen elektronicznych;

- Naprawa i konserwacja urzgdzen elektrycznych;

- Instalowanie maszyn przemystowych, sprzetu i wyposazenia.

W dniu 2 lipca 2014 r. Skystone Capital zawart umowe sprzedazy catosci posiadanych akciji
Viatron z Domem Maklerskim BZ WBK S.A., dziatajgcym na zlecenie Cresco Financial Advisors Sp.
z 0.0. z siedzibg w Warszawie. W zwiqzku z powyzszym na dzien bilansowy Viatron S.A. nie jest juz
spotkg zalezng w stosunku do Skystone Capital S.A.

Elekirownie Wodne ZENERIS Plus Sp. z 0. 0., Zesp6t Elektrowni Wodnych ZENERIS Sp. z
0. 0.

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

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

- Wytwarzanie energii elekirycznej

- Przesytanie energii elekiryczne;j

- Dystrybucja energii elekirycznej

- Prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk fechnicznych
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- Budownictwo
- Doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzgdzania
- Pozostata dziatalno$¢ komercyjna

Spotki nie prowadzg dziatalnosci gospodarcze], a przewidziane byty do realizacji projektéw
celowych, z mozliwoscig pozyskania wsparcia dotacyjnego.

Na sytuacje spdtek wptyw majg brak Ustawy o OZE oraz regulacje wynikajgce z przepisow
srodowiskowych w  zakresie hydroenergetyki, ograniczajgce wykorzystanie istniejgcego
potencjatu technicznego na terenie Polski.

Oceniajgc stabe perspektywy kontynuowania dziatalnosci obu omawianych podmiotdw,
Zarzgd Skystone Capital S.A. postanowit w 2013 roku dokonac¢ odpiséw aktualizacyjnych w
ksiegach finansowych Spdtki dotyczgecych dwdch spbtek zaleznych:

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

Zarzgd Skystone Capital prowadzi dziatania zmierzajgce do sprzedazy obu spotek.

31/45



Grupa Kapitatowa Skystone Capital S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2014 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

2 SYTUACJA FINANSOWA | MAJATKOWA GRUPY SKYSTONE CAPITAL S.A.

a. Czynniki wptywajgce na sytuacje finansowq i majgtkowqg grupy w okresie 12 miesiecy
zakonczonych 31 grudnia 2014r.

Podstawowe dane finansowe:

IV kwartaty 2014 IV kwartaty 2013
okres od 01.01.2014 do okres od 01.01.2013 do
31.12.2014 31.12.2013

Przychody ze sprzedazy 15 520 36 801
Koszt wtasny sprzedazy -21 161 -41 855
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy -5 641 -5 054
Przychody z inwestycji Funduszu 40 2
Zyski (straty) ze zbycia inwestycji Funduszu 9 357 -676
Koszty sprzedazy -690 -1 022
Koszty ogdlnego zarzqdu -4 582 -10 614
Pozostate przychody operacyjne, w tym: 2782 5811

Dotacje rzqgdowe 1511 2704
Pozostate koszty operacyjne -2 328 -7 542
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -1062 -19 095
Przychody finansowe 42 5
Koszty finansowe -4 809 -11 282
Zysk (strata) brutto -5 829 -30 372
Podatek dochodowy - 234
Zysk (strata) netto -5 829 -30 138
Zysk (strata) netto przypadajacy:
- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego -5128 -31 024
- na udziaty nie sprawujgce kontroli -701 886

Przychody ze sprzedazy za 4 kwartaty 2014 r. w poréwnaniu z analogicznym okresem roku

poprzedniego spadty o 57,8%. Byto to gdwnie efektem:

- sprzedazy udziatdéw w Ozen Plus Sp. z 0.0. — najwiekszej ze spdtek Grupy,

- sprzedazy akcji Viatron S.A.,

- okoto 4-miesiecznego przestoju biogazowni nalezgcej do Biogaz Zeneris Sp. z 0.0. w zwigzku z
powazng awarig, ktéra zostata usunieta dopiero na przetomie wrzesnia i pazdziernika 2014 .

b. Czynniki, ktére bedq mialy wpltyw na sytuacje finansowq Grupy w kolejnych kwartatach

W opinii Zarzgdu Emitenta kluczowymi czynnikami wptywajgcymi na osiggane przez Grupe wyniki
w kolejnych kwartatach beda:

- skuteczna restrukturyzacija i sprzedaz pozostatych aktywodw;

- oddtuzenie Skystone Capital;

- ksztattowanie sie cen certyfikatow energetycznych.

c. Anadliza kluczowych danych na poziomie jednostkowego sprawozdania finansowego

Wybrane dane finansowe:

Aktywa 31-12-2014  31-12-2013

Porifel inwestycyjny 500 17 230
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Naleznosci, w tym: 727 25 383
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 400 25007

Naleznosci z tytutu papieréw wart., udziatdw i innych
instrumentdw finansowych - -

Naleznosci z tytutu odsetek 74 -
Pozostate naleznosci 253 376
$rodki pieniezne i inne aktywa pienieine 15 40
Inne akitywa, w tym: 2 366 2751
Rzeczowe aktywa trwate 2 360 2744
Wartosé firmy - .
Aktywa razem 3 608 45 404
Pasywa 31-12-2014  31-12-2013
Zobowiqzania, w tym: 2046 31271
Zobowiqzania z tytutu zaciqggnietych kredytéw (pozyczek) 589 2925
Zobowiqzania z tytutu wyemitowanych dtuznych
papierdw wartosciowych - 26762
Zobowiqzania z tytutu podatkdw, cet i ubezpieczen 157 171
Pozostate zobowigzania 1 300 1413
Rezerwy 909 566
Zobowigzania i rezerwy razem 2955 31837
Kapitaty wiasne 653 13 567
Pasywa razem 3 608 45 404

Aktywa netto (Aktywa, razem - Zobowigzania i
rezerwy, razem) 653 13 567

Najwiekszg pozycje aktywdw stanowi rzeczowy majgtek trwaty majgcy ponad 65 —procentowy
udziat w sumie bilansowej. Drugg co do wielkosci pozycjg aktywdw sg naleznosci, ktérych udziat
w sumie bilansowej stanowi 20%. W stosunku do poprzednich okresdw sprawozdawczych
wystgpit duzy spadek wartoéci portfela inwestycyjnego, a takze spadek naleznosci z tytutu
pozyczek. Przyczyng tych spadkdw jest przede wszystkim sprzedaz udziatdw w najwiekszej ze
spoétek grupy, Ozen Plus Sp. z o0.0. oraz sprzedaz nabywcy tych udziatdw, wierzytelnosci
przystugujgcych Skystone Capital S.A. od Ozen Plus. Transakcje fe opisano doktadnie w
raportach gietdowych. Na zmniejszenie wielkosci portfela inwestycyjnego miaty réwniez wptyw
sprzedaz akcji Viatron S.A. w lipcu 2014 r., oraz dokonanie odpisdw aktualizujgcych wartosé
udziatéw w Biogaz Zeneris Sp. z 0.0.

Te same przyczyny spowodowaty réwniez wyrazny spadek zobowigzan finansowych w
pasywach bilansu Skystone Capital. Obnizenie to wynika przede wszystkim ze sptaty
wyemitowanych obligaciji, ze srodkdw pochodzgcych ze sprzedazy aktywdw w Ozen Plus.

Wybrane dane rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywdw pienieznych ksztattowaty sie

nastepujgco:
IV kwartaty 2014 IV kwartaty 2013
okres od 01.01.2014 do  okres od 01.01.2013 do
31.12.2014 31.12.2013

Przychody z inwestycji 100 3 865
Odsetki z tytutu zaciggnietych kredytdw (pozyczek) -1074 -3052
Wynik z inwestycji netto -11 500 -76 239
Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji 3190 2081
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjne;j -8 310 -74158
Zysk (strata) brutto -8 310 -74 158
Zysk (strata) netto -8 310 -74158
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne;j 5910 471
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Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -5935 -463
Przeptywy pieniezne netto, razem -25 8
Zysk (strata) netto na jedng akcje (w zt / EUR) -5,66 0,50

Za 12 miesiecy 2014 r. Spdtka odnotowata przychody w wysoko$ci 100 tys. zt oraz strate netto
8.309 tys. zt. Na tak wysokq strate wptyneto gtdéwnie dokonanie odpisu aktualizujgcego udziatéw
Skystone Capital S.A. w spdtce Biogaz Zeneris Sp. z 0.0., na kwote 6,9 min zt, z powodu
przeszacowania ich wartosci.

d. Stanowisko Zarzqdu odnosnie prognoz wynikéw na dany rok

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

e. Zagrozenia i ryzyka identyfikowane przez Zarzqd

Najistotniejsze zagrozenia i ryzyka identyfikowane przez Zarzgd Emitenta z punktu widzenia

dziatalnosci Grupy w najblizszych kwartatach to:

- ryzyko utraty czesci dotychczasowych zrédet finansowania dziatalnosci;

- ryzyko braku pozyskania srodkéw do dalszej dziatalnosci;

- ryzyko niekorzystnego ksztattowania sie cen certyfikatéw energetycznych;

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

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

Ryzyko utraty zdolnosci do obstugi zadtuzenia przez spétki zalezne lub upadtosci

Spotki  zalezne, wskutek np. problemdw z pozyskaniem finansowania, niedotrzymaniem
harmonogramu readlizacji przedsiewzie¢, nieosiggniecia dotgd zaktadanych parametrow
biznesowych lub wskutek zdarzen od nich niezaleznych, takich awarie instalacji i zwigzane z nimi
przestoje w produkcji lub spadek cen swiadectw pochodzenia energii mogg nie by¢ w stanie
zakohczy¢ realizowanych inwestycji lub prowadzi¢ dziatalnosci operacyjnej na zaprojektowanq
skale, wskutek braku odpowiedniej iloci kapitatu obrotowego.

W efekcie mogq nie by¢ w stanie w petni wywigzac sie ze swoich zobowigzah wobec wierzycieli
lub, w skrajnym przypadku, moze dojs¢ do ich upadtosci, wskutek czego Emitent moze nie
odzyska¢ czesci lub catosci zainwestowanych w nie $rodkéw. Ryzyko powyzsze obejmuije
rbwniez udzielenie przez Emitenta poreczenia finansowego spdtkom zaleznym. W celu
zminimalizowania tego ryzyka, Emitent monitoruje na biezgco sytuacije tych spdtek, wprowadza
zmiany w organach zarzgdczych, inicjuje programy restrukturyzacyjne i dgzy do naprawy ich
sytuacii.

Ryzyko zwigzane z ptynnosciq porifela inwestycyjnego

Udziaty i akcje spdtek portfelowych, posiadane przez Emitenta, za wyjgtkiem akcji Viatron S.A.,
nie znajdowaty sie w obrocie gietdowym ani w alternatywnym systemie obrotu. Wyjscie z
inwestycji wymaga znalezienia inwestora branzowego lub finansowego, albo tez wprowadzenia
akcji danej spdtki do obrotu gietdowego albo do alternatywnego systemu obrotu. Potrzeba
przeprowadzenia, w sytuacji koniecznos$ci pozyskania kapitatu do biezgcej dziatalnosci
Emitenta, szybkiej sprzedazy sktadnika portfela moze mie¢ negatywny wptyw na uzyskang cene
przy sprzedazy. Z kolei brak mozliwosci wyjscia z inwestycji w zaktadanym czasie moze wptyngé
na kondycje finansowq i spowodowacd trudnosci w regulowaniu zobowigzah Emitenta.
Ograniczenie przedmiotowego ryzyka odbywa sie poprzez rozpoznanie rynku i utrzymywanie
statych relacji z potencjalnymi nabywcami tych spotek.
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Ryzyko niepozyskania dodatkowego kapitatu

Skystone Capital jest obecnie w procesie dezinwestyciji, majgcym na celu pozyskanie srodkéw
na oddtuzenie Spdtki i nie podejmuje zadnych dziatah majgcych na celu dokonywanie
inwestycji w nowe przedsiewziecia. Po zawarciu transakcji sprzedazy aktywdw, zrealizowanych
na przetomie | i Il pdtrocza br., o ktdérych jest mowa w tym Sprawozdaniu, najwazniejszym
aktywem firmy i potencjalnym Zzrédtem gotdéwki jest spdtka Biogaz Zeneris. Zarzgd Skystone
Capital prowadzi dziatania majgce na celu, z jednej strony, jak najlepsze przygotowanie tej firmy
do pozyskania dla niej inwestora, co przejawia sie m. in. we wdrazaniu programu naprawczego i
optymalizujgcego prace biogazowni w Skrzatuszu, a takze restrukturyzacji portfela zobowigzan i
sporéw z kontrahentami, a z drugiej strony w dziataniach majgcych na celu pozyskanie
podmiofu zainteresowanego przejeciem ftej inwestycji, jej dokapitalizowaniem i dalszym jej
rozwojem. Poniewaz, pomimo szeregu biezgcych probleméw zwigzanych z dziataniem
biogazowni w Skrzatuszu oraz roszczeniami wierzycieli, w opinii Zarzgdu Skystone Capital spdtka
Biogaz Zeneris przedstawia sobqg konkretng warto$¢ i po spetnieniu pewnych warunkdéw, o
ktérych byta mowa w innym rozdziale, moze generowac stabilne przychody i zyski mozna
zatozy¢, ze w rozliczeniu z potencjalnym inwestorem mozliwe jest pozyskanie niewielkich
ptynnych srodkdw dla realizacji celdw biznesowych Spdtki.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarczq w Polsce

W okresie trwajgce] dekoniunktury w catej gospodarce, ktéra moze miel swoje przetozenie
takze na branze, w ktérych dziatajg spoétki portfelowe, moze nastgpic¢ pogorszenie wynikéw i
sytuacji finansowej spdtek. 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 udziatéw lub akcji innych podmiotdw
albo nabyciem papierdw dtuznych lub udzieleniem pozyczki, Emitent dokonuje starannej analizy
efektywnosci inwestycji. Nie mozna jednak wykluczyé, ze perspektywy rozwoju danej spdfki
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 mogg negatywnie wptywac na sytuacje majgtkowq, finansowq i dochodowqg Emitenta.
Ryzyko powyzsze jest ograniczane poprzez ciggty monitoring inwestycji jak rowniez ciggtq
analize perspektyw rozwoju finansowanych inwestycji. Powoduje to, iz potencjalnie negatywne
tendencje mogg zosta¢ wychwycone odpowiednio wczesniej, tym samym ograniczajgc
potencjalng strate.

Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym

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

Funkcjonowanie spdtek zaleznych, przez ktdre realizowane sq inwestycje z zakresu energetyki
odnawialnej, wigze sie z koniecznoscig posiadania zezwoleh prawnych na korzystanie ze
srodowiska naturalnego. Ewentualny brak uzyskania wymaganych pozwoleh moze skutkowac
brakiem mozliwosci rozpoczecia dziatalnosci eksploatacyjnej spodtek zaleznych, co w
konsekwencji moze wptywacé negatywnie na wyniki finansowe.,
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Z uwagi na fakt rosngcych wymagan w zakresie dopuszczalnych poziomdw emisji gazdw do
powietrza oraz poboru wdd powierzchniowych, czy tez wprowadzania Sciekéw, a wiec
zaostrzenia norm korzystania ze srodowiska nalezy liczy¢ sie ze wzrostem cen technologii, co w
konsekwenciji moze doprowadzi¢ do obnizenia rentownosci inwestycji.

Powyzsze wptyngé moze na znaczqgce ograniczenie zainteresowania przedmiotowymi
inwestycjami inwestordw finansowych oraz instytucji finansowych, w tym bankow.

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

Ryzyko wad prawnych spolki 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 spobtki. Ujawnienie takich wad
prawnych po zawarciu transakcji zakupu spdtki moze skutkowac istotnym spadkiem wartosci
spotki. W celu wyeliminowania tego ryzyka Spdtka przeprowadza szczegdtowe badanie
potencjalnych przedmiotdw inwestycii.

Ryzyko uzaleznienia od oséb zajmujgcych kluczowe stanowiska

Istotne znaczenie dla Spdtki ma know-how posiadane przez osoby zarzgdzajgce i zajmujgce
kluczowe stanowiska w zakresie pozyskiwania projektédw inwestycyjnych oraz ich oceny,
posiadania specjalistycznej wiedzy w obszarze OZE czy tez wiedzy z zarzqgdzania projektami.
Odejscie jednego lub kilku cztonkédw kadry kierownicze] albo innych oséb 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 ,,gazdéw cieplarnianych”, a w §lad
za tym wazrost iloSci energii ze #Zréddet odnawialnych, jokg bedqg zobowigzane kupowad
przedsiebiorstwa dystrybucyjne. Obowigzujgce w Unii Europejskiej prawo przewiduje wzrost
obligaftoryjnego udziatu elekirycznej energii odnawialne] w sprzedazy energii elekirycznej
ogdtem do roku 2020 $rednio w krajach UE do wartosci 20%. Za niedopetnienie tego obowigzku
grozqg wysokie kary dla przedsiebiorstw obrotu energiq, oraz producentdw energii sprzedajgcych
energie do odbiorcéw koncowych. Okreslony indywidualnie dla Polski - zgodnie z zapisami
dokumentu ,Polityka energetyczna Polski do 2030 r.” - wzrost udziatu odnawialnych zrodet
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, frudno dzié przewidzie¢ kierunki
dalszego rozwoju tego rynku. Specjalisci przewidujg dalszy wzrost zainteresowania produkcjq
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 elektrowniach wodnych, a takze w
instalacjach biogazowych. Wprowadzenie mozliwosci handlu limitami emisji zanieczyszczenh do
srodowiska pozwoli zwiekszy¢ zyski producentom zmniejszajgcym emisje zanieczyszczen i
produkujgcym energie w oparciu o spalanie biomasy i biogazu.

Konieczno$¢ wywigzania sie ze zobowigzah zapewnienia 15% udziatu odnawialnych zrédet
energii w finalnym zuzyciu energii i w §lad za nim wprowadzenie odpowiedniego systemu
wsparcia inwestyciji produkujgcych energie ze zrddet odnawialnych moze spowodowad, ze w
tym segmencie rynku zostang dokonane inwestycje na tyle znaczgce, ze przetozg sie na
radykalny wzrost potencjatu wytwarzania energii ,zielonej” w Polsce, a w konsekwenciji
doprowadzg do spadku jej cen, co przyczyni¢ sie moze do osiggniecia nizszej rentownosci
projektéw z zakresu energetyki odnawialnej niz zaktadana przez Emitenta.
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Ryzyko nakazu zwrotu otrzymanych dotaciji

Spoétki zalezne aktywnie uczestniczyty w  procesie pozyskiwania Srodkdw z dotacji  Unii
Europeiskiej. 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 finansujgcg. Niespetnienie
warunkdw wynikajgcych z umdéw wsparcia naraza spdtki zalezne na ryzyko wystgpienia
organdw panstwowych z nakazem zwrotu otfrzymanej dotaciji. 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 elekirycznej i certyfikatdow sg decydujgce dla wielkosci przychoddw i rentownosci
poszczegdlnych projektéw. Spadki cen energii lub certyfikatow powodujg spadek rentownosci
projektéw i ograniczenie mozliwos¢ realizaciji zobowigzan przez spdtki celowe.

Ryzyko nie osiggniecia parametréw projektowych

Ze wzgledu na stopien skomplikowania i innowacyjnos$¢ instalacji wykonywanych przez spotki
zalezne istnieje ryzyko nie osiggniecia zaktadanych parametréw projektowych, ktére moze
wynika¢ z nastepujgcych czynnikdw:

- dostarczenie/zamontowanie wadliwych urzgdzeh i materiatdéw, pociggajgce za sobg
konieczno$¢ napraw i wymian, wzrost kosztéw i opdznienia,

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

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

Ryzyko zwiqgzane z dostepem do surowca oraz zmianami jego cen

Z uwagi na koniecznos$¢ osiggniecia okreslonego udziatu energii elektrycznej pochodzqgcej ze
Zrodet odnawialnych oraz z uwagi na potencjat surowcowy Polski w zakresie OZE, nalezy
spodziewac sie, iz istotnymi wytwdrcami energii elektrycznej pochodzgcej z OZE bedq instalacje
w technologii biomasowej i biogazu. Moze to wptyngé na ograniczenie dostepnosci surowca do
produkcji, a w konsekwenciji réwniez na wzrost jego ceny. Majgc na uwadze rozwdj sektora OZE,
a co za tym idzie, wzrost konkurencji przy pozyskiwaniu surowcdw, spdtki Emitenta zabezpieczajg
dostawy surowcdw oraz ich ceny poprzez umowy z wieloma dostawcami.

Ryzyko zwigzane z opdznieniami harmonogramu realizacji inwestycji

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

3 POZOSTALE INFORMACIJE

a. Postepowania przed sgdem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej

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

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

b. Udzielone poreczenia kredytu, pozyczki oraz gwarancje

W okresie objetym sprawozdaniem nie byty udzielane poreczenia, pozyczki i gwarancje.

c. Informacje dotyczqgce wyptaconej lub zadeklarowanej dywidendy

W okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem za IV kwartaty 2014 roku jednostka
dominujgca i spdiki zalezne nie wyptacaty ani nie deklarowaty wyptaty dywidendy.

d. Inne istotne wydarzenia w IV kwartale 2014 r. oraz do dnia publikacji niniejszego raportu

W okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie bilansu nie nastgpity zdarzenia, ktére powinny,
a nie zostaty ujete w sprawozdaniu finansowym.
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IV. SRODROCINE SKROCONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE SPOLKI SKYSTONE CAPITAL S.A.
ZA IV KWARTAL 2014 ROKU

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ SKYSTONE CAPITAL SA
na dzien 31 grudnia 2014 roku

31-12-2014  30-09-2014  31-12-2013  30-09-2013

A. Porffel inwestycyjny " 500 © 500 © 17230 53771
Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych " 500 500 17 230 51246
w tym przeznaczone do sprzedazy " 500 500 9755 -

B. Naleznosci g 727 " 1068 " 25383 " 58176
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek " 400 278 25007 49 530
Naleznosci z tytutu odsetek 74 82 - 4 625
Pozostate naleznosci 253 708 376 261
C. $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne r 15 21 40 4
D. Inne aklywa 2366 | 2387 2751 " 2749
Wartosci niematerialne i prawne " - 1 2 3
Rzeczowe aktywa trwate " 2 360 2374 2744 2731
Rozliczenia miedzyokresowe, w tym: " 6" 12" 5" 15
- Pozostate rozliczenia miedzyokresowe " 6 12 5 15
E. Warto$é firmy " . " . . 6300
Aktywa razem " 3608 3976 45404 ~ 121000
F. Zobowigzania " 2046 2004 © 31271 " 32372
Zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytéw (pozyczek) " 589 497 2925 2909

Zobowigzania z tytutu wyemitowanych dtuznych papieréw r
wartoéciowych - - 26762 26917
Zobowigzania z tytutu podatkdw, cetiubezpieczen " 157 349 171 441
Pozostate zobowigzania " 1 300 1158 1413 2105
G. Rezerwy 4 909 894 = 566 438
Rezerwy na $wiadczenia emerytalne oraz inne obowigzkowe r r r "
Swiadczenia pracownikdw, w tym: 572 572 530 421
- Dtugoterminowe " 22 22 37 46
- Krétkoterminowe i 550 550 493 375
Pozostate rezerwy, w tym: " 337 " 322 " 36 " 17
- Dtugoterminowe - - - -
- Krotkoterminowe " 337 322 36 17
Zobowigzania irezerwy razem " 2955 " 2898 " 31837 " 32810
L L4 L L4
Aktywa netto (Aktywa, razem - Zobowigzania i rezerwy, razem) 653 1078 13 567 88 190
H. Kapitat wiasny 4 653 1078 ~ 13567 88190
Kapitat zaktadowy r 14 685 14 685 14 685 14 685
Kapitat zapasowy d - - 68 436 68 436
Kapitat z aktualizacji wyceny akcji i udziatéw " - - 4 604 4 604
Zysk (strata) z lat ubiegtych " (5722) (5722)" - .
Zysk (strata) netto d (8310) (7 885) (74158)" 465
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RACHUNEK ZYSKOW I STRAT | SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW SKYSTONE CAPITAL SA
za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

IV kwartat 2014 1V kwartaty 2014 1V kwartat 2013 IV kwartaty 2013
okres od 01.10.2014 okres od 01.01.2014 okres od 01.10.2013 okres od 01.01.2013

do 31.12.2014 do 31.12.2014 do 31.12.2013 do 31.12.2013

A. Przychody z inwestycji " 177 100 © 816 3865
Przychody z tytutu odsetek " 17 " 100 " 816 3865

B. Pozostate przychody operacyjne v 28 T 283 T 82 1095

C. Koszty operacyjne " (456)" (3748)" (2148)" (8177)
Koszty dziatania funduszu, w tym " (441)" (3682)" (2154)" (8072)

- Ustugi doradztwa finansowego " (16) " (58) " (18) (68)

- Ustugi prawne " M (104)" (16) (137)

- Odsetkiz tytutu zaciqgnietych kredytow (pozyczek) | 12" (1074)" (677) (3052)

- Ujemne réznice kursowe r - T 1) r 153 -

- Pozostate koszty " (403) " (2 445) " (1 596) (4815)

Amortyzacja srodkéw frwatych oraz wartosci r r "

niematerialnych i prawnych (15) (66) 6 (105)

D. Pozostate koszly operacyjne v DM (8135)" (72 114) (73 022)

E. Odpis wartosci firmy z wyceny - - - -

F. Wynik z inwestycji netto T (425)" (11 500)7 (73 364)" (76 239)

L4 L4 Ld Ld

G. Iredlizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji - 3190 (1259) 2081
1. Zrealizowane zyski (straty) z inwestyciji " - " 3190 " (1 259) 2081
2. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny " - - " - -

H. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej T (425)" (8310)7 (74 623)" (74 158)
1. Wynik zdarzeh nadzwyczajnych - - - -

1. Zyski nadzwyczajne " - - r - -

2. Straty nadzwyczajne " - - " - -

J. Zysk (sirata) brutto T (425)" (8310)" (74 623)" (74 158)
K. Podatek dochodowy - - - -

a) czed¢ biezgca " - ST - -

b) czeé¢ odroczona " - - T - -

L. Pozostate obowiazkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia

straty) - - - -

M. Zysk (strata) netto, w tym: v (425)" (8310)7 (74 623)" (74 158)
1. Zrealizowany zysk (strata) netto " (425)" ©310)" (74 623) 7 (74 158)
2. Niezrealizowany zysk (strata) netto - - " - -

Zysk (strata) netto za okres " (425)" (8310)7 (74 623)" (74 158)
N. Inne catkowite dochody

Roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych - - r - -
Wycena instrumentéw finansowych " - (4 604) " - -
Podatek dochodowy dotyczqgey innych sktadnikéw "

catkowitych dochodéw - - - -

0. Catkowity dochéd za okres " (425)" (12914)" (74 623)" (74 158)
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH SKYSTONE CAPITAL SA
za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

IV kwartat 2014 IV kwartaty 2014 IV kwartat 2013 1V kwartaty 2013

okres od okres od okres od okres od
01.10.2014 do 01.01.2014 do 01.10.2013 do 01.01.2013 do
31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2013
A. Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

. Wplywy " 459 7 9054 ' 429 7 549
Odsetki " 24 " 24 " - 626
Zbycie akcjiiudziatéw w jednostkach " " "
zaleznych - 6750 4152 4317
Zwrot z tytutu udzielonych pozyczek " 435 " 1780 " - 480
Ibycie rzeczowych aktywdw trwatych " - T o’ 35 35
Inne wptywy operacyjne " - " 459 " 109 2091

L L4 L L4
IL. Wydatki (545) (3 144) (4 260) (7 078)
Wydatki z tytutu ustug doradztwa " " r
finansowego - (64) - (10)
Wydatki z tytutu ustug prawnych i - (41) " (52) (131)
Udzielone pozyczki " - r - r (1 850) (2 094)
prawnych " - T - - (7)
Inne wydatki operacyjne " (545) " 3039)" (2.358) (4836)
Ill. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci T T T
operacyjnej (I-l) (86) 5910 36 471

B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

. Wptywy " 80 ' 80 -7 3233
Wptywy z tytutu emisji akcji i innych " " "
instrumentéw kapitatowych oraz doptat do
kapitatu - - - 903
Pozyczki g 80 " 80 " - 2330
Inne wptywy finansowe " - - " - -
I. Wydatki " .7 (6015)" .7 (3 696)
Spiaty poryczek " - 2100) " ; (733)
Wydatki na nabycie dtuznych papieréw 4
wartosciowych - - - -
Wykup dtuznych papierdw wartosciowych " - (3562) r - (2 676)
Odsetki " - (353) " ; (287)
Inne wydatki finansowe " - - " - -
Ill. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci 4 4 4
finansowej (I-1) 80 (5 935) - (463)
C. Przeptywy pienieine netto, razem (A.ll+/- " 4 4 4
B.1II) (8) (25) 3 8
D. Bilansowa zmiana stanu srodkéw " 4 4 "
pienieznych, w tym: (6) (25) 36 8
tytutu réznic kursowych - - - -
E. $rodki pieniezne na poczatek okresu 21 40 4 32
F. Srodki pieniezne na koniec okresu (E+/- v 4 4 4
C), w tym: 15 15 40 40

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania - - - -
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM SKYSTONE CAPITAL SA
w okresie od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

Niepodzielony

L. Kapitat Pozostate . Wynik
WyszczegOdlnienie ) wyhnik Razem
podstawowy  kapitaty netto
finansowy

Saldo na dzien 01.01.2013 roku 13 949 80 153 (6 666) - T 87 436
Zmiany zasad (polityki) rachunkow osci - - - - " -
Korekty z tyt. bteddw podstawowych - - - - " -

Saldo po zmianach r 13949 7 80153 (6 666)7 - " 8743

Imiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.01 do 31.12.2013 roku

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

L4 F F r F

Zysk netto prezentowany bezposrednio w kapitale wiasnym - (962) - - (962)
Zysk netto za okres od 01.01 do 31.12.2013 roku - - - (74 158) r (74 158)

Suma zyskéw i strat ujetych w okresie od 01.01 do 31.12.2013 " r r r r

roku - (962) - (74 158) (75 120)
Dywidendy - - - - " -
Podziat wyniku - (6 666) 6 666 - -
Wyemitowany kapitat podstawowy 736 - - - " 736
Nadwyzka wartosci akcji powyzej wartoéci nominalnej - 515 - - 515

Saldo na dzief 31.12.2013 r 14685 " 73040 " -7 (74158)" 13567

Saldo na dzieh 01.01.2014 roku " 14685 ° 73040 ' (74 158) - 7 13587
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci - - - - T -
Korekty z tyt. btedéw podstawowych - - - - F -

Saldo po zmianach r 14685 " 73040 " (74158)" -7 1387

Imiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.01 do 31.12.2014 roku

Zyski (straty) z tytutu aktualizacjiwyceny - (4 604) - -7 (4 604)

L r r r r

Zysk netto prezentowany bezposrednio w kapitale wiasnym - (4 604) - - (4 604)
Zysk netto za okres od 01.01 do 31.12.2014 roku - - - (8310) " (8310)

Suma zyskéw i strat ujetych w okresie od 01.01 do 31.12.2014 " r r r

roku . (4 604) - (8 310) (12 914)
Pokrycie straty - (68 436) 68 436 - T -

Saldo na dzieh 31.12.2014 roku " 14685 " - T (5722)" (8310)" 653
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PORTFEL INWESTYCYJNY

Zmiana wartosci bilansowej sktadnikow portfela inwestycyjnego
w okresie od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

Akcje i udzialy w

mni;g::gi?;owe jedno§tkach Razem
zaleznych
Warto$é bilansowa na poczatek roku obrotowego - 17 230 17 230
Zwiekszenia, w tym: - - -
- objecie nowych emisji - - -
-inne -
Imniejszenia, w tym: - 16 730 16 730
- sprzedaz - 5151 5151
- odpisy - 6975 6975
- utrata kontroli - -
- wycena 4 604 4 604
Warto$é bilansowa na koniec okresu - 500 500

Zbywalnosé sktadnikéw portfela inwestycyjnego

Z nieograniczonq zbywalnosciq

Z ograniczonq
zbywalnosciq

Wyszczegolnienie notowane na nienotowane

notowane na

. rynkach narynkach
gietdach .
pozagieldowych regulowanych
warto$¢ bilansowa - - - 500
Akcje i udziaty w warto$¢ wedtug ceny nabycia - - - 8 642
jednos’rkoch zoleinych wartosé godziwo - - - 500
wartos¢ rynkowa - - - nd
Wtym akcjei  wartosé bilansowa - - - 500
udziaty wjednostkach wartosé wedtug ceny nabycia - - - 8 642
zaleznych
przeznaczone do wartos¢ godziwa - - - 500
sprzedazy warto$é rynkowa - - - -
o . warto$¢ bilansowa - - - -
Akcje i udziaty w Hoid at bvch 225
oozostatych wa O?(,: we .ug ceny nabycia - - -
jednostkach krajowych wartos¢ godziwa ) ) ) )
wartos$é rynkowa - - - nd
wartos$¢ bilansowa - - - 500
RAZEM warto$¢ wedtug ceny nabycia - - - 8 867
wartos¢ godziwa - - - 500
wartos$é rynkowa - - - nd
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Udziaty mniejszosciowe
na dzien 31 grudnia 2014 roku

llosé . ‘2

osiadanych liczba Cena Wartose
Nazwa spotki Siedziba Opis dziatalnosci P . 4 akciji A . godziwa na
akejina - Stem nabycia “51 122014

31122014 9 e
Produkcja i remonty maszyn i
BEZETEN SAw likwidacii Bytom urzgdzen dla przemystu
wydobywczego 35092 909 790 3.86% 209 -

Wroctawski Zaktad Przemystu
Maszynowego Lesnictwa Wroctaw Produkcja pit spalinowych

DOLPIMAS.A. dtosci
w upadtosci 5061 262130 1,93% - -

Zaktady Miesne w Nakle S.A. NGkt Obrébka mies, produkcja
akto
w upadtosci przetworéw 5018 260000 1,93% 16 -

Razem 225 -

Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych
na dzien 31 grudnia 2014 roku

Wartosé Procent Udziat w
Nazwa jednostki Charakter . . ogdlnej liczbie
X .. . . L. | | bilansowa posiadanego .
ze wskazaniem Siedziba Przedmiot dziatalnosci powigzania . . glosow w
. . akgji kapitatu
formy prawnej kapitatowego walnym

(udziatéw) zaktadowego zgromadzeniu

Roboty zwigzane z budowq pozostatych
obiektéw inzynierii lgdowej i wodne;j,

Biogaz Zeneris , . . s i .
Poznan wytwarzanie energii elektrycznej, dziatainos¢ w zalezna 500 100,00 100,00

Sp.zo.o0. e .
zakresie inzynierii i zwigzane z niq doradztwo
techniczne
. Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja energii
Elekfrownie Wodne , . .
Poznan elekir., budownictwo, prace badawczo zalezna - 99,90 99,90

Zeneris PlusSp.zo.o. K .
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.0. rozwojowe w dz. nauk technicznych

Roboty zwigzane z budowq pozostatych
obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej,
Bielany wytwarzanie energii elektrycznej, dziatalnos¢ w zalezna - 70,00 70,00
zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo

Biogazownia Bielany
Sp.zo.0.

techniczne
Roboty zwigzane z budowq pozostatych
obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej,
Poznan wytwarzanie energii elektrycznej, dziatalno$¢ w zalezna - 100,00 100,00
zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo

Biogaz Zeneris Tech
Sp.zo.0.

techniczne
RAZEM 500
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Grupa Kapitatowa Skystone Capital S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2014 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

PODPISY

Podpisy wszystkich Cztonkéw Zarzgdu

Piotr Kardach — Prezes Zarzgdu

tukasz Marczuk — Cztonek Zarzgdu

Podpis osoby odpowiedzialnej za sporzgdzenie sprawozdania
Magdalena Bartkowiak — Gtéwny Ksiegowy

Poznan, dnia 27 lutego 2015 .
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