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Grupa Kapitatowa Skystone Capital S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2015 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

I. SRODROCINE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWE)

SKYSTONE CAPITAL S.A. ZA | KWARTAL 2015 ROKU

WYBRANE DANE FINANSOWE
za okres zakonczony 31 marca 2015 roku

w tys. zt w tys. EUR
2015 2014 2015 2014
Wyszczegdlnienie | kwartat | k\A{artaI | kwartat | kwartat
narastajgco  narastajgco okres  narastajgco narastajgco
okres od 01.01.2015 0d 01.01.2014do  okres od 01.01.2015 okres od 01.01.2014
do 31.03.2015 31.03.2014 do 31.03.2015 do 31.03.2014
dane dotyczqce skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Przychdd netto ze sprzedazy produktéw, fowardw i 7 3571 2 852
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (352) (3063) (85) (731)
Zysk (strata) brutto (447) (6 124) (108) (1 462)
Zysk (strata) netto przypadajgcy akcjonariuszom
jednostki dominujgcej (447) (5709) (108) (1 363)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej 239 (751) 58 (179)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inw estycyjnej - (4) - (1)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansow ej (166) (754) (40) (180)
Przeptywy pieniezne netto, razem 73 (1 509) 18 (360)
Zysk (strata) na jednqg akcje (0.30) (0,04) (0,07) 0,01)
2015 2014 2015 2014
Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien
31.03.2015 31.12.2014 31.03.2015 31.12.2014
Aktywarazem 13784 14 043 3371 3295
Zobowigzania 8934 8 662 2185 2032
Rezerwy 738 738 180 173
Rozliczenia miedzyokresowe z tytutu otrzymanych 3694 3776 9203 886
Kapitat wtasny (aktyw a netto) 418 865 102 203
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki 416 863 102 202
Kapitat zaktadowy 14 685 14 685 3591 3 445
Udziaty nie sprawujgce kontroli 2 2 - -
Liczba akcji (w szt.) 1468 506 146 850 643 1 468 506 146 850 643
Warto$¢ aktyw éw netto przypadajgca jednostce
dominujgcej na jednqg akcje 0,28 0,01 0,07 -
w tys. zt w tys. EUR
2015 2014 2015 2014
Wyszczegdlnienie | kwartat | k\A{artaI | kwartat | kwartat
narastajgco  narastajgco okres  narastajgco narastajgco
okres od 01.01.2015 0d 01.01.2014do  okres od 01.01.2015 okres od 01.01.2014
do 31.03.2015 31.03.2014 do 31.03.2015 do 31.03.2014
dane dotyczace jednostkowego sprawozdania finansowego
Przychody z inw estycji 1 838 - 200
Wynik zinw estycji netto (24¢6) (423) (59) (101)
Ireadlizowane i niezrealizow ane zyski (straty) zinwestyciji - 144 - 34
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej (246) (279) (59) (67)
Zysk (strata) brutto (24¢6) (279) (59) (67)
Zysk (strata) netto (24¢6) (279) (59) (67)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjnej (28) (34) (7) (8)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansow ej 40 - 10 -
Przeptywy pieniezne netto, razem 12 (34) 3 (8)
Zysk (strata) netto na jednq akcje (w zt / EUR) 0.17) (0,00) (0,04) -
2015 2014 2015 2014
Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien
31.03.2015 31.12.2014 31.03.2015 31.12.2014
Aktywarazem 1697 1736 415 407
Zobowigzania irezerwy, razem 3040 2833 743 665
Kapitat wtasny (aktyw a netto) (1343) (1097) (328) (257)
Kapitat zaktadowy 14 685 14 685 3 591 3 445
Liczba akcji (w szt.) 1 468 506 146 850 643 1 468 506 146 850 643
Wartos¢ aktywdédw netto na jedng akcje (w zt / EUR) (0,91) (0,01) (0,22) -
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Grupa Kapitatowa Skystone Capital S.A.

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2015 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

na dzieh 31 marca 2015 roku

31.03.2015 31.12.2014 31.03.2014

A. Srodki pieniezne i inne aktywa 94 21 606
B. Porffel inwestycyjny - - R
Nienotowane krajowe papiery warto$ciowe, udziaty i inne
instrumenty finansowe - - -
C. Naleznosci 625 748 3789
1. Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 2 62 -
2. Naleznosci z tytutu zbytych (umorzonych) papieréw
wartosciowych, udziatdw iinnych instrumentéw - - -
3. Naleznosci z tytutu odsetek 1 - -
4. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 186 238 1356
5. Naleznosci z tytutu podatkdw, dotacii, cet, ubezpieczen
spotecznych i zdrowotnych oraz innych $wiadczeh 62 62 1589
6. Pozostate naleznosci 374 386 844
D. Zapasy 112 154 6336
E. Inne aktywa 12 953 13120 178 910
1. Rzeczowe aktywa frwate 12 751 13019 176 991
2. Warto$ci niematerialne - - 406
3. Wartos¢ firmy - - -
4. Rozliczenia miedzyokresowe 202 101 1513
4.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego - - 622
4.2. Pozostate rozliczenia miedzyokresowe 202 101 891
Aktywa razem 13784 14 043 189 641
A. Zobowiqzania 8934 8 662 140 593
1. Zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytéw (pozyczek) 3885 4001 95035
2. Zobowigzania z tytutu wyemitow anych dtuznych
papierdw wartosciowych - - 27 315
3. Zobowiqgzania z tytutu dostaw i ustug 2210 2122 8196
4. 7obowigzania z tytutu podatkéw, ceti ubezpieczen 1362 1131 3430
5. Zobowiqgzania z tytutu leasingu finansowego - - 397
6. Pozostate zobowigzania 1477 1 408 6220
B. Rozliczenia miedzyokresowe 3694 3778 46 729
1. Rozliczenia miedzyokresowe z tytutu ofrzymanych dotacji 3694 3776 46 729
2. Pozostate rozliczenia miedzyokresowe - 2 -
C. Rezerwy 738 738 1183
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego - - 360
2. Rezerwy na $wiadczenia emerytalne orazinne
obowigzkow e $swiadczenia pracow nikdw 701 701 789
2.1. Dtugoterminowe 5 5 64
2.2. Krotkoterminowe 696 696 725
3. Pozostate rezerwy 37 37 34
3.1. Krotkoterminowe 37 37 34
Aktywa netto (Aktywa, razem - Zobowiqzania i rezerwy,
rqzem) 418 865 1136
D. Kapitat wtasny 418 865 1136

I. Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki
dominujqgcej 416 863 1401
1. Kapitat zaktadowy 14 685 14 685 14 685
2. Kapitat zapasowy 1100 1100 68 467
3. Zysk (strata) z lat ubiegtych (14 922) (12 554) (76 042)
4. Zysk (strata) netto (447) (2 368) (5709)

Il. Udziaty nie sprawujace kontroli 2 2 (265)
Pasywa razem 13784 14 043 189 641
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Grupa Kapitatowa Skystone Capital S.A.

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2015 roku

(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 marca 2015 roku

| kwartat 2015 | kwartat 2014
okres od okres od
01.01.2015 do 01.01.2014 do
31.03.2015 31.03.2014

Dziatalnos¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy 7 3571
Przychody ze sprzedazy produktéw i ustug 7 2528
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatdw - 1043
Koszt wtasny sprzedazy (359) (6 634)
Koszt sprzedanych produktéw i ustug (359) (5 866)
Koszt sprzedanych towardw i materiatdw - (768)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (352) (3063)
Przychody z inw estycji Funduszu - -
Zyski (straty) ze zbycia inwestycji Funduszu - 399
Udziat w zyskach jednostek stow arzyszonych - -
Koszty sprzedazy - (251)
Koszty ogdlnego zarzgdu (259) (1769)
Pozostate przychody operacyjne 228 797
1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktyw éw trwatych - 3
2. Dotacje rzgdowe 81 674
3. Pozostate przychody 147 120
Pozostate koszty operacyjne (11) (89)
1. Strata ze zbycia niefinansowych aktyw éw trwatych - -

2. Aktuadlizacja wartosci aktyw éw niefinansowych - -

3. Pozostate koszty (1) (89)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (394) (3 976)
Przychody finansow e 1 1
Koszty finansowe (54) (2 149)
Zysk (strata) brutto (447) (6 124)
Podatek dochodowy - 6
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej (447) (6 118)
Dziatalnos¢ zaniechana - -
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej - -
Lysk (sirata) netto (447) (6 118)
Inne catkowite dochody

Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych - -
Wycena instrumentdw finansowych - -
Podatek dochodowy dotyczgcy innych sktadnikdw

catkowitych dochoddw - -
Catkowity dochéd za okres (447) (6 118)
Catkowity dochéd przypadajqgcy:

- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego (447) (5709)
- na udziaty nie sprawujgce kontroli - (409)

5/41



Grupa Kapitatowa Skystone Capital S.A.

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2015 roku

(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 marca 2015 roku

| kwartat 2015 | kwartat 2014
okres od okres od
01.01.2015do 01.01.2014 do
31.03.2015 31.03.2014

Zysk ( strata ) brutto (447) (6 124)
Korekty razem 686 5373
Amortyzacja 268 2735
Zyski ( straty ) z tytutu réznic kursowych - 61
Zysk (strata) z dziatalnosci inw estycyjnej - (399)
Odsetkii udziaty w zyskach ( dywidendy ) 52 2003
Zmiana stanu rezerw - 52
Zmiana stanu zapaséw 42 (2119)
Zmiana stanu naleznosci 132 1 486
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych z wyjgtkiem
pozyczek i kredytéw 378 2701
Zmiana stanu innych aktyw éw (103) (419)
Korekty z tytutu rozliczenia ofrzymanych dotaciji (81) (674)
Inne korekty (2) (54)
Przeptywy pienieine netto z dzialalnosci operacyjnej 239 (751)
Przeplyw srodkow pienieznych z dziafalnosci inwesfycyjnej
Wplywy - -
Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych
aktyw ow trwatych - -
Inne wptywy - -
Wydatki - 4
Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych
aktywow trwatych - 4
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej - (4)
Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej
Wplywy 40 -
Wptywy netto z wydania udziatdw ( emisji akcji ) i innych
instrumentow kapitatowych oraz doptat do kapitatu - -
Kredyty i pozyczki 40 -
Emisja dtuznych papieréw warto$ciowych - -
Wptyw z tytutu przyznanych dotacii - -
Wydatki 206 754
Sptaty kredytdw i pozyczek 168 466
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych - -
Ptatno$ci zobowigzan z tytutu umdw leasingu finansowego - 63
Odseftki 38 178
Inne wydatki finansowe - 47
Przeplywy pienieine netto z dziatalnosci finansowej (166) (754)
Przeplywy pienieine netto razem 73 (1 509)
Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym : 73 (1 509)
- zmiana stanu srodkdw pienieznych z tytutu réznic kursowych - -
Srodki pieniezne na poczqgtek okresu 21 2115
$rodki pieniezne na koniec okresu, w fym 94 606

- 0 ograniczonej mozliw osci dysponow ania
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Grupa Kapitatowa Skystone Capital S.A.

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2015 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM
w okresie od 1 stycznia 2015 roku do 31 marca 2015 roku

Kapitat przypadajgcy na udziatowcéw jednostki dominujgcej

Udziaty nie Kapitat
Wyszczegdlnienie Kapitat Pozostate Zyski Wynik za okres Razem sprawujgce wtasny
podstawowy  kapitaly zafrzymane sprawozdawczy kontroli razem
Saldo na dzief 01.01.2014 roku 14 685 68 467 (76 042) - 7110 144 7 254
Zmiany zasad (polityki) rachunkow osci - - - - _
Saldo po zmianach 14 685 68 4487 (76 042) - 7110 144 7 254
Zysk (strata) netto za okres od 01.01 do
31.12.2014 roku - - - (4651) (4651) (701) (5352)
Suma zyskow i strat ujetych w okresie od
01.01 do 31.12.2014 roku - - - (4 651) (4 651) (701) (5352)
Dywidendy - - (227) - (227) - (227)
Pokrycie strat z lat ubiegtych - (65836) 65836 - - - -
Odpis aktualizujgcy srodki trwate
finansowane z ZFRON (1 500) 127 - (1373) - (1373)
Pozostate - 35 - 35 - 35
Rozliczenia transakcji zbycia
udziatéw/akcji - (31) - - (31) 559 528
Saldo na dzief 31.12.2014 roku 14 685 1100 (10271) (4 651) 863 2 865
Saldo na dzief 01.01.2015 roku 14 685 1100 (14 922) - 863 2 865
Btedy lat ubiegtych - - - - - - -
Saldo po zmianach 14 685 1100 (14 922) - 863 2 865
Zysk netto prezentowany bezposrednio w
kapitale wiasnym - - - - - - -
Zysk (strata) netto za okres od 01.01 do
31.03.2015 roku - - - (447) (447) - (447)
Suma zyskow i strat ujetych w okresie od
01.01 do 31.03.2015 roku - - - (447) (447) - (447)
Dywidendy - - - - - - -
Pokrycie strat z lat ubiegtych - - - - - - -
Saldo na dzie 31.03.2015 roku 14 685 1100 (14 922) (447) 416 2 418
w okresie od 1 stycznia 2014 roku do 31 marca 2014 roku
Kapitat przypadajgcy na udziatowc éw jednostki dominujgcej
Udziaty nie Kapitat
Wyszczegéblnienie Kapitat Pozostate Zyski Wynik za okres Razem sprawujgce  witasny
podstawowy  kapitaly zatrzymane sprawozdawczy kontroli razem
Saldo na dzien 01.01.2014 roku 14 685 68 467 (76 042) - 7110 144 7 254
Btedy lat ubiegtych - - - - - - -
Saldo po zmianach 14 685 68 467 (76 042) - 7110 144 7 254
Zysk (strata) netto za okres od
01.01 do 31.03.2014 roku - - - (5709) (5709) (409) (6118)
Suma zyskéw i strat ujetych w
okresie od 01.01 do 31.03.2014 roku - - - (5709) (5709) (409) (6118)
Wyemitowany kapitat
podstawowy - - - - - - -
Nadwyzka wartosci akcji
powyzej wartosci nominalnej - - - - - - -
Pokrycie strat z lat ubiegtych - - - - - - -
Rozliczenia transakcji zbycia
udziatow /akcii - - - - - - -
Saldo na dzien 31.03.2014 roku 14 685 68 467 (76 042) (5709) 1401 (265) 1136
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Grupa Kapitatowa Skystone Capital S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2015 roku
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Il. NOTY OBJASNIAJACE DO SRODROCINEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZA | KWARTAL 2015 ROKU

1. ZATWIERDZENIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Prezentowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzgd
Skystone Capital S.A. w dniu 15 maja 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 informaciji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papierdw warto$ciowych oraz warunkdw uznawania za réwnowazne informacii
wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009
r., Nr 33,poz. 259).

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

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

Obecnie toczy sie proces sprzedazy spodtki Biogaz Zeneris, ktéra zarzgdza pracq biogazowni w
miejscowosci Skrzatusz. Sprzedaz tej spdtki na warunkach okreslonych w zawartej w dniu 16
grudnia 2014 r. umowie przedwstepnej sprzedazy jej udziatdw pozwolitaby na dalsze oddtuzenie
Spoétki i kontynuowanie, w bardzo ograniczonym zakresie, jej dziatalnosci, do czasu
planowanego w terminie najblizszych paru miesiecy pozyskania inwestora do Spobtki. Niestety, z
powodu spadku rynkowych cen sprzedazy produktow tej firmy: zarbwno energii elektrycznej, jak
i Swiadectw pochodzenia energii, jak rowniez wystgpienia awarii silnika spalania biogazu w tej
biogazowni i zatrzymanie jej pracy w styczniu br., konhcowe warunki transakcji, jezeli do niej
dojdzie, mogqg znaczgco, na niekorzys¢ dla Skystone Capital, odbiega¢ od warunkdw
okreSlonych w umowie przedwstepnej i znaczgco utrudni¢ lub uniemozliwi¢ wrecz
kontynuowanie dziatalno$ci Spdtki. W zaistniatej sytuaciji Zarzgd Skystone podjgt decyzije o
odpisaniu do zera, wartos$ci udziatdéw oraz wierzytelnosci w Biogazie Zeneris.

Stosowane przez Grupe zasady rachunkowosci zostaty opisane w punkcie Ill.3 raportu. Zasady
rachunkowosci stosowano przy zachowaniu zasady ciggtosci 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
ogdtem, a sumgq ich sktadnikdéw wynikajg z zaokrgglen.

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

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

c. Istotne zasady rachunkowosci

Jednostka dominujgca sporzgdza sprawozdania finansowe zgodnie z MSSF. Jednostki zalezne
prowadzg swoje ksiegi rachunkowe zgodnie z politykg (zasadami) rachunkowosci okreslonymi
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 sq w tysigcach ztotych polskich (PLN), bedgcych walutg funkcjonalng
Grupy Kapitatowej oraz walutg prezentacji skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Czas trwania Spdtek wehodzgeych w sktad Grupy Kapitatowej jest nieoznaczony.

d. Podstawa konsolidacji

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

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

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

Jednostki zalezne od jednostki dominujgcej konsolidowane sg metodg petnag.

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

e. Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierwszy w roku 2015

Sporzgdzajgc skrécone $rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | kwartat 2015
Grupa stosuje takie same zasady rachunkowosci jak przy sporzqdzaniu rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2014, z wyjgtkiem zmian do standarddw i
nowych standarddw i interpretacji zatwierdzonych przez Unie Europejskq, ktére obowigzujg dla
okresow sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu 1 stycznia 2015 roku:

« Imiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze” - Sktadki pracownicze - obowigzujgce w
odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 lutego
2015r.
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o ,Poprawki do MSSF (2010-2012) - zmiany w ramach procedury wprowadzania
dorocznych poprawek do MSSF - obowigzujgce w odniesieniu do okresow
sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 lipca 2014 .

e« ,Poprawki do MSSF (2011-2013) -zmiany w ramach procedury wprowadzania
dorocznych poprawek do MSSF - obowigzujgce w odniesieniu do okresow
sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 lipca 2014,

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

Przyjecie powyzszych zmian standardéw 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 standarddw i interpretacii standarddw.

Standardy i interpretacje przyjete przez RMSR, ktére nie weszty w zycie na dzien bilansowy
31.03.2015r.:

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

e MSSF 14 ,,Odroczone salda z regulowanej dziatalnosci” (obowigzujgce w odniesieniu do
okresow sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku.)

*  MSSF 15 ,,Przychody z umdw z kontrahentami” (obowigzujgce w odniesieniu do okresdw
sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2017 roku.)

¢ MSR 16 (zmiana) ,,Rzeczowe aktywa trwate” i MSR 38 (zmiana) ,Wartosci niematerialne”
(obowigzujgce w odniesieniu do okresdw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w
dniu lub po 1 stycznia 2016 roku.)

* MSR 16 (zmiana) ,Rzeczowe aktywa trwate” i MSR 41 (zmiana) ,Rolnictwo”
(obowigzujgce w odniesieniu do okresdw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w
dniu lub po 1 stycznia 2016 roku.)

e MSSF 11 (zmiana) ,Wspdlne ustalenia umowne” (obowigzujgce w odniesieniu do
okresdw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku.)

« Imiany do Miedzynarodowych Standarddéw Sprawozdawczosci Finansowej 2012-2014
(obowigzujgce w odniesieniu do okresdw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w
dniu lub po 1 stycznia 2016 roku.)

e MSSF 10 (zmiana) ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” i MSR 28 (zmiana)
JInwestycije w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach”
(obowigzujgce w odniesieniu do okresdw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w
dniu lub po 1 stycznia 2016 roku.)

e MSR 27 (zmiana) , Jednostkowe sprawozdania finansowe” (obowigzujgce w odniesieniu
do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku.)

e ZImiany do MSSF 10 ,,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”, MSSF 12 ,,Ujawnienia na
temat udziatdw w innych jednostkach” oraz MSR 28 ,,Jednostki stowarzyszone i wspdlne
przedsiewziecia” (obowigzujgce w odniesieniu do okresdw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku)

e  MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych” (obowigzujgce w odniesieniu do okresow
sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku)
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Zarzad jednostki dominujgcej nie przewiduje, aby wprowadzenie powyzszych standarddw oraz
interpretacji miato istotny wptyw na stosowane przez Spotki zasady (polityke) rachunkowosci za
wyjatkiem dodatkowych lub nowych ujawnieh. Grupa andalizuje konsekwencje oraz wptyw
zastosowania  powyzszych  nowych  standardéw  oraz interpretacji na  jednostkowe
i skonsolidowane sprawozdania finansowe.

g. ZImiany stosowanych zasad rachunkowosci

W roku obrotowym 2015 nie zostaty zmienione zadne istotne zasady rachunkowosci w
odniesieniu do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

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

a. Rzeczowe akitywa trwate (MSR 146)
W bilansie sktadniki rzeczowego majgtku trwatego wyceniane sg wedtug ceny nabycia lub
kosztow wytworzenia pomniejszone o skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu
utraty wartosci.
Amortyzacja Srodka frwatego naliczana jest liniowo i ustalana jest w oparciu o okres jego
ekonomicznej uzytecznosci.
Szacunkowe okresy uzytkowania, wartosci krancowe i metoda amortyzacji podlegajq
weryfikacji na koniec kazdego roku obrotowego, a konsekwencje zmian tych szacunkdw
odnoszone sg 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 trwania leasingu, o ile nie planuje sie ich zakupu po uptywie okresu
tfrwania umowy leasingu.
Zyski lub straty wynikte ze sprzedazy / likwidacji lub zaprzestania uzytkowania pozycji rzeczowego
majgtku trwatego okresla sie jako réznice miedzy przychodami ze sprzedazy a wartoscig
bilansowq tych pozyciji i uimuje sie je w rachunku zyskow i strat,
Srodki frwate w budowie powstajgce dla celdéw produkcyjnych, wynajmu lub administracyjnych,
jak rowniez dla celéw jeszcze nie okreSlonych, prezentowane sq w bilansie po koszcie
wytworzenia pomniejszonym o ujete odpisy z tytutu utraty wartosci. Koszt wytworzenia obejmuje
optaty oraz, dla odpowiednich aktywdw, koszty finansowania zewnetrznego skapitalizowane
zgodnie z zasadami rachunkowosci Grupy. Amortyzacja dotyczgca tych aktywdw trwatych
rozpoczyna sie w momencie rozpoczecia ich uzytkowania.
Grupa stosuje nastepujgce okresy amortyzacii:

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

b. Wartosci niematerialne (MSR 38)
Wartoéci niematerialne wyceniane sg wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
pomniejszone o umorzenie i ewentualnie o odpis z tytutu utraty wartosci (MSR 38). Amortyzacije
nalicza sie metodq liniowg w przewidywanym okresie uzytkowania tych aktywdw. Szacunkowy
okres uzytkowania oraz amortyzacja podlegajg weryfikaciji na koniec kazdego rocznego okresu
sprawozdawczego, a skutki zmian tych szacunkdw odnoszone sq do przysztych okresow.
Do wartoéci niematerialnych zaliczane sg koszty zaptacone za nabycie prawa wieczystego
uzytkowania gruntu. Koszty te rozliczane sq na rachunek zyskéw i strat przez okres na jaki prawo
zostato przyznane.

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

d. Akiywa trwate przeznaczone do zbycia
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Aktywa trwate i grupy do zbycia klasyfikuje sie jako przeznaczone do sprzedazy, jesli ich wartos¢
bilansowa zostanie odzyskana raczej w wyniku fransakcji sprzedazy niz w wyniku ich dalszego
uzytkowania. Warunek ten uznaje sie za spetniony wytgcznie 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
transakciji sprzedazy w ciggu roku od momentu zmiany klasyfikacji. Aktywa trwate (i grupy do
zbycia) zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy wycenia sie po nizszej sposrdd dwdch
wartosci: pierwotnej wartosci bilansowej lub wartoéci godziwej, pomniejszonej o koszty zwigzane
ze sprzedazqg. W czasie gdy dany sktadnik aktywodw zaliczany jest do przeznaczonych do
sprzedazy nie podlega on amortyzacii.

e. Wartosé firmy

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

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

f. Naleznosci
Na dzienh powstania naleznosci wycenia sie wg wartosci 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 érodki pieniezne w kasie, na rachunkach
bankowych oraz lokaty i krétkoterminowe papiery wartoéciowe 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 aktywdw az do momentu, w ktdérym
aktywa te sg zasadniczo gotowe do zamierzonego uzytkowania lub odsprzedania. Przychody z
inwestycji uzyskane w wyniku krétkoterminowego  inwestowania  pozyskanych  Srodkow
zewnetrznych przed zainwestowaniem ich w omawiane aktywa pomniejszajg wartos¢ kosztow
finansowania zewnetrznego podlegajgcych kapitalizacji.

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

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

j- Zobowiqgzania
Za zobowigzania uznaje sie wynikajacy z przysztych zdarzenh obowigzek wykonania $wiadczeh o
wiarygodnie okre$lonej wartosci, ktdére spowodujg wykorzystanie juz posiadanych lub przysztych
aktywow Spdtki. Na dzieh powstania, zobowigzania wycenia sie wg warto$ci godziwej. W
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pobzniejszym okresie, zobowigzania wykazuje sie wedtug skorygowanych cen nabycia (metody
zamortyzowanego kosztu) stosujgc metode efektywnej stopy procentowe.

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

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

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 aktywoéw netto.

n. Kapitaty wtasne
Kapitat zaktadowy wykazywany jest w wartosci nominalnej wyemitowanych i zarejestrowanych
akciji.

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 sposdéb. Przy uimowaniu przychoddw obowigzujg nastepujgce kryteria klasyfikacii:
- sprzedaz towardw i produktdw — sg one ujmowane, jezeli znaczgce ryzyko i korzysci wynikajgce
z prawa wtasnosci do towardw i produktéw zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwote
przychoddéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposob,
- Swiadczenie ustug - przychody sq ujmowane poprzez odniesienie do stopnia zaawansowania
realizacji danej umowy,
- przychody z inwestycji Funduszu — obejmujg dywidendy ujmowane w momencie ustalenia
praw akcjonariuszy do ich otfrzymania oraz odsetki uimowane sukcesywnie w miare ich
narastania do wartosci bilansowej netto danego sktadnika aktywow.

p. Rachunek przeptywow pienieinych

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

inwestycyjng i finansowq, ktéry przedstawia sie nastepujgco:

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

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

- do dziatalnosci finansowej zalicza sie gtdwnie pozyskiwanie kapitatu  wtasnego
i kapitatdéw obcych oraz ich zwrot i obstuge.

q. Platnoscirealizowane w formie akcji

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

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

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

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

4. ZTARZADIANIE 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 stép 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 zobowigzah finansowych oprocentowanych wg statej stopy
procentowej ryzyko wigze sie ze spadkiem rynkowych stép procentowych.

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

Wartosé
bilansowa +1% (1pp) -1% (1pp)
State stopy procentowe na dzien 31.03.2015
Otrzymane kredyty i pozyczki 3085 8 -8
3085 8 (8)
State stopy procentowe na dzien 31.12.2014
Otrzymane kredyty i pozyczki 3235 33 -33
3235 33 (33)
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B. Ryzyko kredytowe

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

Stopien narazenia na ryzyko kredytowe
Maksymaina

wartos§é
Wartosé narazona
31.03.2015 bilansowa naryzyko
Naleznosci handlowe 186 186
Pozyczki (udzielone) 1 1
Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkdw pienieznych 94 94
31.12.2014
Naleznosci handlowe 227 227
Pozyczki (udzielone) - -
Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkdw pienieznych 21 21

C. Ryzyko kursowe

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

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

Wzrost/spadek Wplyw na wynik
kursu waluty  finansowy brutto

Okres zakonczony 31.03.2015

EUR 10,00% +/-0
SEK 10,00% +/-0
Okres zakonczony 31.12.2014

EUR 10,00% +/-0
SEK 10,00% +/-0

D. Ryzyko utraty plynnosci

Ryzyko utraty ptynnosci w podmiocie dominujgcym wynika z tego, ze w swoim modelu
biznesowym i na obecnym etapie dziatalnosci Spdtka pozyskuje Srodki na swojg dziatalno$c
jedynie z dezinwestycji, regulujgc jednoczesnie znaczne zobowigzania wobec wierzyciel.
Wyijgtkowo frudny i ryzykowny z punktu widzenia prawdopodobienstwa jego pozytywnego
zakohczenia proces dezinwestyciji spowodowany jest sposobem prowadzenia tych inwestycji w
przesztoSci i ich obecnym, czesto bardzo ztym stanem. Powoduje to ryzyko, ze dane aktywo
moze w ogdle nie znalezé nabywcey lub uzyskana cena sprzedazy bedzie znacznie nizsza od
oczekiwan sprzedajgcego i wielkosci naktaddw poniesionych na ich wytworzenie. W spdtkach
zaleznych, elementem ryzyka jest niedostateczna, biezgca sprawnosc¢ i efektywnos$é operacyjna,
dodatkowo obnizana niekorzystnym obecnie sposobem subsydiowania wytwarzania ,,zielonej
energii” w Polsce. Ograniczenie w dostepie do kapitatu z rynkdw finansowych moze skutkowad
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brakiem mozliwosci pozyskania nowego finansowania lub refinansowania obecnego zadtuzenia.
Ryzyko to uzaleznione jest w przewazajgcej mierze od oceny zdolnosci kredytowej Spotki, spdtek
zaleznych, warunkéw rynkowych dotyczgcych pozyskania dtugu oraz sktonnosci do ryzyka na
rynkach finansowych.

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

Analiza wymagalnosci zobowigzan finansowych:

31.03.2015r.

do 1 roku od1do 5lat > 5 lat
Oprocentowane kredyty i pozyczki 3729 156 -
Zamienne akcje uprzywilejowane - - -
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 2210 - -
31.12.2014r. do 1 roku od 1do 5 lat > 5 lat
Oprocentowane kredyty i pozyczki 3 831 170 -
Zamienne akcje uprzywilejowane - - -
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 2122 - -

4.2. Ryzyko kapitatlowe

Na jednostce dominujgcej nie cigzg zadne zewnetrzne ograniczenia, zwigzane z zarzgdzaniem
kapitatem poza standardowymi wymogami odnosnie minimalnego poziomu kapitatu
zaktadowego okreslonego przez Kodeks Spodtek Handlowych. W zwigzku z wysokosciq strat
wykazanych w sprawozdaniach finansowych za | pétrocze 2014 roku (zgodnie z art. 397 ksh),
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie akcjonariuszy Skystone Capital SA, w dniu 7 listopada 2014r.
podjeto uchwate o dalszym istnieniu spoétki i kontynuaciji dziatalnosci. WysokosS¢  straty
wygenerowanej za caty rok 2014 spowodowata, ze w porzgdku obrad zwotanego na dzieh 11
czerwca 2015 r. WZA znalazta sie propozycja uchwaty w sprawie dalszego istnienia i kontynuacii
dziatalnosci Spotki, a takze propozycja uchwalenia dodatkowej emisji akcji z przeznaczeniem
srodkdw z tej emisji na uzupetnienie kapitatdw Spdiki.

Celem Skystone Capital w zarzgdzaniu ryzykiem kapitatowym jest ochrona zdolnosci Skystone
Capital do kontynuowania dziatalnosci, tak, aby mozliiwe 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 Srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty) do tqcznej wartosci kapitatu (rozumianego jako suma kapitatu wtasnego i
zadtuzenia netto).

31.03.2015r. 31.12.2014r.

Zobowigzania ogdtem 7 572 7 531
Minus: srodki pieniezne i ich ekwiwalenty (94) (21)
Zadtuzenie netto 7478 7 510
Kapitat wtasny ogdtem 416 853
Kapitat wtasny i zadtuzenie netto 7 894 8363
Wskaznik zadtuzenia 94,73% 89,80%

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

16/41



Grupa Kapitatowa Skystone Capital S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2015 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

5. RZECZIOWE AKTYWA TRWALE

RZECZOWE AKTYWA TRWALE W OKRESIE OD 01.01 DO 31.03.2015 ROKU

e s na dzien na dzien
Wyszczegolnienie
31.03.2015 31.12.2014
Grunty 276 276
Budynkii budowle 9 665 9760
Maszyny i urzgdzenia 2747 2914
Srodki transportu 23 26
Pozostate srodki trwate 28 30
Wartos¢ bilansowa netto 12739 13006
Rzeczowe aktywa trwate w toku wytwarzania 12 13
Zaliczki na srodki trwate -
Rzeczowe aktywa trwate ogdtem 12751 13019
Zaklasyfikowanie rzeczowych aktyw éw trwatych joko przeznaczonych do
sprzedazy - -
Rzeczowe aktywa trwate 12751 13019
RZECZIOWE AKTYWA TRWALE W OKRESIE OD 01.01 DO 31.03.2015 ROKU
Maszyn p Pozostate Srodki
Wyszczegolnienie Grunty Budynkdi 'y ’ Srodki srodki fwale w Razem
budowle . fransportu budowie
urzgdzenia trwate L
zaliczki
Warto$¢ bilansowa netto na dzien 01.01.2014 roku 1383 61893 92 483 21720 556 1683 179718
Iwiekszenie stanu z tytutu potgczenia jednostek
gospodarczych - - - - - - -
Zmniejszenie stanu z tytutu sprzedazy spétki zaleznej (-) (1136)  (49442) (85827) (20782) (497)  (1701) (159 385)
Iwiekszenia stanu z tytutu nabycia - - 25 - 51 31 107
Imniejszenia stanu z tytutu zbycia (-) - - (2) - (28) - (30)
Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci (-) - (1373) - - - (1373)
Amortyzacja (-) (6) (1318) (3764) (882) (53) - (6023)
Pozostate zmiany 35 - (1) (30) 1 - 5
Warto$¢ bilansowa netto na dzien 31.12.2014 roku 276 9760 2914 26 30 13 13019
Warto$¢ bilansowa netto na na dzien 01.01.2015 roku 276 9760 2914 26 30 13 13019
Amortyzacja (-) - (95) (167) (3) (2) - (267)
Pozostate zmiany - - - - - (1) (1)
Warto$¢ bilansowa netto na na dzien 31.03.2015 roku 276 9665 2747 23 28 12 12751

RZECZOWE AKTYWA TRWALE W OKRESIE OD 01.01 DO 31.03.2015 ROKU (CIAG DALSZY)

) Budynki i Maszyny $rodki Pozostate  S$rodki
Wyszczegdlnienie Grunty i srodki trwatew Razem
budowle . fransportu .
urzgdzenia trwate  budowie

Stan na na dzien 01.01.2015 roku
Warto$¢ bilansowa brutto 276 12 507 5472 66 237 13 18 571
Suma dotychczasowego umorzenia i odpisow
aktualizujgcych (-) - (2747) (2 558) (40) (207) - (5552)
Warto$¢ bilansowa netto 276 9760 2914 26 30 13 13019
Stan na na dzien 31.03.2015 roku
Warto$¢ bilansowa brutto 276 12 507 5472 66 237 12 18 570
Suma dotychczasowego umorzenia i odpisow
aktualizujgeych (-) - (2842) (2725) (43) (209) - (5819)
Wartoé¢ bilansowa netto 276 9 665 2747 23 28 12 12751
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6. WARTOSCI NIEMATERIALNE

WARTOSCI NIEMATERIALNE NA DZIEN 31.03.2015 ROKU
na dzien
31.03.2015

na dzien

wyiworzone 31.12.2014
we wiasnym

zakresie

wyiworzone
we witasnym
zakresie

Wyszczegodlnienie L.
wartosc netto

ogétem, w tym:

warto$é netto
ogétem, w tym:

Znaki towarowe - - - -
Patenty ilicencje - - - -
Oprogramow anie komputerowe - - - _
Koszty prac rozwojowych - - - -
Pozostate wartosci niematerialne - - - -

Wartos¢ bilansowa netto - - - _

Wartosci niematerialne w toku
wytwarzania - - - -
Zaliczki na wartosci niematerialne - - - -

Wartosci niematerialne ogdtem - - - -

Zaklasyfikowanie wartosci

niematerialnych jako

przeznaczonych do sprzedazy - - - -
Wartosci niematerialne - - - -

WARTOSCI NIEMATERIALNE W OKRESIE OD 01.01 DO 31.03.2015 ROKU

Koszty Pozostate
prac wartosci
rozwojowych niematerialne

Patenty
i licencje

Oprogramowanie

Wyszczegdlnienie
y 9 komputerowe

Razem

Warto$¢ bilansowa netto na dzien 01.01.2014 roku 18 7 257 139 421
Zmniejszenie stanu z tytutu sprzedazy spotki zaleznej (-) (14) - (248) (131) (393)
Zwiekszenia stanu z tytutu nabycia - - - 1 ]
Amortyzacija (4) (7) (%) (?) (29)
Wartos$¢ bilansowa netto na dzien 31.12.2014 roku - - - R -

Warto$é bilansowa netto na na dzien 01.01.2015 roku - - - - -
Zwiekszenia stanu z tytutu nabycia - - - - -
Zmniejszenia stanu z tytutu zbycia (-) - - - - -
Amortyzacja - - - - -
Wartos¢ bilansowa netto na na dzien 31.03.2015 roku - - - - -

WARTOSCI NIEMATERIALNE W OKRESIE OD 01.01 DO 31.03.2015 ROKU (ciqg dalszy)

. Koszty Pozostate
e Patenty Oprogramowanie L
Wyszczegolnienie - s prac wartosci Razem
i licencje komputerowe . . R
rozwojowych niematerialne

Stan na na dzien 01.01.2015 roku
Warto$¢ bilansowa brutto - 337 - - 337
aktualizujgecych - (337) - - (337)
Warto$¢ bilansowa netto - - - - _
Stan na na dzien 31.03.2015 roku
Wartoéé bilansowa brutto - 337 - - 337
aktualizujgecych - (337) - - (337)

Warto$¢ bilansowa netto
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7.

10.

INSTRUMENTY FINANSOWE

Na dzieh 31 marca 2015 r. Grupa posiadata nastepujgce instrumenty finansowe zgodnie
Z MSR 39:

na dzieh na dzien
31.03.2015 31.12.2014
Srodki pieniezne 94 21
Pozyczki udzielone 3 62
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 186 238
Razem akiywa 283 321
oraz zobowigzania finansowe zgodnie z MSR 39:
na dzien na dzien
31.03.2015 31.12.2014
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 2210 2122
Kredyty i pozyczki 3885 4001
Razem zobowiqgzania finansowe 6095 6123

Zdaniem Zarzgdu Spodtki dominujgcej wartos¢ bilansowa ww. instrumentéw finansowych na
31 marca 2015 r. nie odbiegata istotnie od ich wartosci godziwej.

EMISJA, WYKUP | SPLATA DLUZINYCH | KAPITALOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W okresie objetym sprawozdaniem za | kwartat 2015 roku nie nastgpita emisja, wykup ani sptata
dtuznych i kapitatowych papierdw wartoéciowych.

INFORMACJA O KURSIE EURO

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

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

na dzieh 31 marca 2015r. - 4,0890
na dzien 31 grudnia 2014r. - 4,2623

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

za okres od 1 stycznia do 31 marca 2015r. - 4,1489
za okres od 1 stycznia do 31 marca 2014r. - 4,1894

INFORMACJE DOTYCZACE SEGMENTOW DZIALALNOSCI

Grupa w okresie biezgcego roku identyfikowata nastepujgce segmenty sprawozdawcze:

1. dziatalno$¢ prowadzong w zakresie elektrowni wodnych (Elektrownie Wodne ZENERIS Plus Sp.
Z 0. 0. oraz Zesp ot Elektrowni Wodnych ZENERIS Sp. z 0.0.),

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

3. oraz ogdlng dziatalnose¢ spdtki dominujgcej zwigzang z inwestycjami w zakresie OZE.
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Grupa nie identyfikowata obszaréw geograficznych — catos¢ dziatalnosci odbywata sie na rynku
krajowym.

Ponizsze zestawienie przedstawia wybrane dane liczbowe dla poszczegdinych segmentdw
dziatalno$ci zgodnie z MSSF:

SEGMENTY SPRAWOZDAWCIE - DANE ZA OKRES OD 01.01 DO 31.03.2015 ROKU

L SKYSTONE Wyltqczenia Wartosé
Wyszczegolnienie Elekirownie . . .
BIOGAZ CAPITAL konsolidacyjne | skonsolidowana
Wodne
Wyniki finansowe segmentdw branzowych za okres od 01.01 do 31.03.2015 roku
Przychody ogétem - 6 1 - 7
Sprzedaz na zewnatrz - 6 - - 6
Sprzedaz migdzy segmentami - - 1 - 1
Koszty ogétem - (378) (241) 1 (618)
Zyski/straty ze zbycia inwestycji Funduszu - - - - -
Wynik segmentu - (372) (240) 1 (611)
Pozostate przychody operacyjne - 222 7 (1) 228
Pozostate koszty operacyjne - (12) 1 - (11)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej - (‘I 62) (232) - (394)
Przychody finansowe 3 - - (2) 1
Koszty finansowe - (43) (13) 2 (54)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 3 (205) (245) - (447)
Podatek dochodowy - - - - -
Zysk (strata) netto 3 (205) (245) - (447)
Pozostate informacje dotyczqce segmentdw branzowych za okres od 01.01 do 31.03.2015 roku
Skonsolidowane aktywa ogétem 108 12 868 1697 (889) 13784
Aktywa segmentu 108 12 868 1697 (889) 13784
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
rozliczanych metodqg praw wtasnosci - - - - -
Naktady inwestycyjne - - - - -
- rzeczowe aktywa trwate - - - - -
w tym: srodki trwate w budowie - - - - -
- wartosci niematerialne - - - - -
Amortyzacija rzeczowych aktywow trwatych - (254) (14) - (268)
Amortyzacja wartosci niematerialnych - - - - -

11. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

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

Transakcje dotyczgce spdtek zaleznych zostaty wytgczone w  ramach  eliminacii
konsolidacyjnych.

11.1.Pozyczki otrzymane od podmiotéw powigzanych

| kwartat 2015 | kwartat 2014
Ofrzymane Koszty Ofrzymane Koszty
pozyczki odsetek pozyczki odsetek
Pozostate osoby powigzane - - - -
Cztonkowie rady nadzorczej spdtki dominujgcej 40 2 - 16
RAZEM 40 2 - 16
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na dzien 31.03.2015 na dzieh 31.12.2014
Zobowiqzania z Zobowigzania Zobowiqzania Zobowigzania
tytutu z tytutu z tyitutu z tytutu
ofrzymanych naliczonych ofrzymanych naliczonych
poziyczek odsetek pozyczek odsetek
Pozostate osoby powigzane
Cztonkowie rady nadzorczej spdtki dominujgcej 120 2 80 -
RAZEM 120 2 80 -
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ll. INFORMACJE DODATKOWE DO SRODROCINEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZA | KWARTAL 2015 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 spdfki
akcyjnej Skarbu Panstwa zgodnie z Ustawq z dnia 30 kwietnia 1993 r. o narodowych funduszach
inwestycyjnych i ich prywatyzacji (zwanqg dalej "Ustawqg" 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 Sqdzie Rejonowym
dla m. st. Warszawy pod numerem 0000029456. Aktualnie Sgdem Rejestrowym dla Skystone
Capital jest Sgd Rejonowy w Poznaniu — Nowe Miasto i Wilda, VIIl Wydziat Gospodarczy.

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

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 Klasyfikacji 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:

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

. nabywanie innych papieréw emitowanych przez podmioty, o ktérych mowa w punkcie
poprzedzajgcym,

. wykonywanie praw z akcji, udziatdw i innych papierdw wartosciowych,

. rozporzgdzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,

. udzielanie pozyczek spdtkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajgcym

. w Polsce lub zagranicq,

. zacigganie pozyczek i kredytow dla celéw Skystone Capital,

. inna dziatalnos$¢ inwestycyjna.

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

. Dziatalno$¢ holdingdw finansowych,

. Dziatalno$¢ firm centralnych (head offices) i holdingdw, 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.

Emitent prowadzi swojg dziatalnos¢ na rynku inwestycji w projekty zwigzane z odnawialnymi
zrédtami energii, dla ktérych zrédtem przychodow jest sprzedaz tzw. ,czarnej energii”, po cenie
regulowanej, oraz sprzedaz tzw. ,Swiadectw pochodzenia energii”, ktérych cena jest wynikiem
popytu i podazy tych S$wiadectw na Towarowej Gietdzie Energii. W obecnych warunkach
rynkowych, gdzie najwiekszg czes$¢ dotacji do produkcji ,zielonej energii” pozyskujg podmioty
tzw. energetyki zawodowej, dla ktérych system wsparcia jest tylko uzupetnieniem ich
podstawowej dziatalnosci biznesowej i dodatkowo produkcja zielonej energii nie wymaga od
nich zazwyczaj dodatkowych naktaddw inwestycyjnych, sytuacja nowo powstatych w ostatnich
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latach producentow tej energii jest wyjgtkowo trudna. Po zakohczeniu w roku 2014 transakciji
sprzedazy Ozen Plus i Viatron, Skystone Capital SA prowadzi obecnie jeden istotny proces
sprzedazy spotki Biogaz Zeneris, ktdra zarzgdza pracg biogazowni zlokalizowanej w Skrzatuszu k.
Pity. Powodzenie tego procesu ma w obecnej sytuacii Skystone ogromne znaczenie dla kondyciji
finansowej Spdéiki, gdyz srodki ze sprzedazy tej firmy pozwolityby na dalsze oddtuzenie Skystone i
finansowanie jej dziatalnosci do czasu pozyskania dla niej inwestora. Proces jego pozyskania
toczy sie réwnolegle. Niestety, zty stan biznesu Biogaz Zeneris, obcigzonej dodatkowo sporami
sgdowymi dotyczgcymi redlizowanych przez te spdtke w przesztosci innych aktywnosci
biznesowych, dodatkowo utrudnia zakonhczenie te] transakcji i w ocenie Zarzgdu Skystone,
ryzyko nie dojscia jej do skutku lub nie uzyskania satysfakcjonujgcych dla sprzedajgcego
parametrow finansowych jest obecnie bardzo duze. Niezaleznie od procesu sprzedazy udziatéw
Biogaz Zeneris, warunkiem koniecznym przetrwania Spodtki jest pozyskanie dla niej inwestora i
kontynuowanie przez niego dalszej dziatalnosci. Skystone nie ma obecnie zadnych mozliwosci
pozyskania zewnetrznego finansowania. Proby zainteresowania jej akcjonariuszy podwyzszeniem
kapitatow Spotki, podejmowane przez Zarzgd w minionych okresach nie powiodty sie, a przyjety
od poczgtku ekspansywny model biznesowy inwestowania w kilkka inwestycji tego rodzaju oraz
Swiadczenie ustug na zlecenie inwestorow zewnetrznych na rynku OZE naraz, bez
wystarczajgcego zaplecza finansowego i niezbednych kompetencji technicznych i
organizacyjnych, nie sprawdzit sie.

Zespot i infrastruktura Skystone sg obecnie zredukowane do minimalnego poziomu niezbednego
do realizowania funkcji administracyjnych i nadzoru oraz prowadzenia proceséw dezinwestycii.

b. Organy Jednostki Dominujgcej

Zarzad

Na dzien 31 marca 2015 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 okresie sprawozdawczym obejmujgcym | kwartat 2015 roku nie nastgpity zmiany w zarzqdzie
spotki dominujace).

Zmiany po okresie sprawozdawczym
W dniu 28 kwietnia 2015 roku Rada Nadzorcza Spodtki Skystone Capital S.A. postanowita
oddelegowa¢ cztonka Rady Nadzorczej - Pana Grzegorza Kubice do wykonywania
obowigzkdw Cztonka Zarzgdu Spodiki.

Rada Nadzorcza

Sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej na dzien 31 marca 2015 roku przedstawiat sie
nastepujgco:

Imie i nazwisko Petniona funkcja

Artur Piotr Jedrzejewski Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Wiestaw tatata Z-ca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
Daniel Ozon Cztonek Rady Nadzorczej

Grzegorz Kubica Cztonek Rady Nadzorczej

Stawomir Halaba Cztonek Rady Nadzorczej

Pawet Sobkdw Cztonek Rady Nadzorczej

Waldemar Paturej Cztonek Rady Nadzorczej
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Imiany w okresie sprawozdawczym

W dniu 18 marca 2015 roku Pan Mariusz Obszanski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji cztonka
Rady Nadzorczej (ze skutkiem na dzien ztozenia).

W dniu 18 marca 2015 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powotato w sktad Rady
Nadzorczej Pana Pawta Sobkowa oraz Pana Waldemara Patureja.

Imiany po okresie sprawozdawczym
W dniu 28 kwietnia 2015 roku Rada Nadzorcza Spodtki Skystone Capital S.A. postanowita
oddelegowa¢ cztonka Rady Nadzorczej - Pana Grzegorza Kubice do wykonywania
obowigzkdéw Cztonka Zarzgdu Spodiki.

c. Akcjonariat jednostki dominujgcej

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

Zgodhnie z przekazanymi do Spotki zawiadomieniami wynikajgcymi z Ustawy o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do organizowanego systemu obrotu, wg
stanu na dzien 31 marca 2015 r. akcjonariuszem posiadajgcym co najmniej 5 % ogdinej liczby
gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Skystone Capital S.A. byty nastepujgce podmioty:

Akcjonariusz

Liczba posiadanych akcji

% udziat w kapitale

i liczba gtoséw na WZA zaktadowym
Stawomir Halaba 148.047 10,08%
Corlson.Ven’ru'res‘ 147 000 10.01%
International Limited
MBMB Sp. z 0.0. 98.086 6,68%

Zmiany struktury wlasnosci pakietow w okresie sprawozdawczym

W dniu 29 stycznia 2015 r. do spdtki wptyneto zawiadomienie o nabyciu przez MBMB Sp. z o0.0.
50 086 akciji Spotki Skystone Capital S.A. Przed transakcjg MBMB Sp. z 0.0. posiadata 48 000 akciji
Spotki, ktére stanowity 3,27% udziatu w kapitale i dawaty prawo do 48 000 gtosdw na walnym
zgromadzeniu Spoétki, 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
Spotki, 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 transakcjq
Pan Halaba posiadat 126 700 akcji Spotki, 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
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
0sob zarzgdzajgcych i nadzorujgcych emitenta

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spdtke na dzien 31 marca 2015 r. ilo$¢ akcji Emitenta
bedgcych w posiadaniu oséb zarzqgdzajgcych i nadzorujgcych Emitenta przedstawiata sie
nastepujgco:
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Liczba % udziat w
posiadanych kapitale
akcjii liczba zaktadowym

gloséw na WZA

Stawomir Halaba - cztonek Rady

Nadzorczej od 30.07.2014r. 148 047 10,08%

Imiany w omawianym okresie sprawozdawczym

W dniu 16 lutego 2015 r. do spoétki wptyneto zawiadomienie o nabyciu przez cztonka Rady
Nadzorczej — Pana Stawomira Halabe 21 347 akcji Spodtki Skystone Capital S.A. Przed transakcjq
Pan Halaba posiadat 126 700 akcji Spobtki, 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 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
Spotki, co stanowi 10,08% w gtosach na walnym zgromadzeniu.

d. Organizacja Grupy Kapitatlowej

Na dzien bilansowy Grupe Kapitatowq tworzg Skystone Capital S.A. jako Jednostka Dominujgca
oraz:

- Elektrownie Wodne ZENERIS Plus Sp. z 0.0.

- Zespdt Elektrowni Wodnych ZENERIS Sp. z o.0.,

- Biogaz ZENERIS Sp.z 0.0.,

- Biogazownia Bielany sp.z 0.0.,

- Biogaz ZENERIS TECH Sp. z o.0.

jako jednostki zalezne konsolidowane metodqg petna.

Imiany w strukturze Grupy i ich skutki

W okresie sprawozdawczym obejmujgcym | kwartat 2015 roku nie nastgpity zmiany w strukturze
grupy.

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

Biogaz Zeneris Sp. z 0.0.

Siedziba Spoiki: ul. Garbary 95B/10, 61-757 Poznan
KRS: 0000294648

Kapitat zaktadowy: 4 300 000 zt

Segment: Energia z biogazu

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

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

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

Biogaz Zeneris Sp. z 0.0. prowadzi obecnie dziatalno$¢ wytgcznie w zakresie eksploatacii
biogazowni, potozone] w miejscowosci Skrzatusz (powiat pilski, gmina Szydtowo). Pozostata,
dotychczasowa dziatalnos¢ zwigzana z projektowaniem, realizacjq inwestycji i swiadczeniem
ustug dla biogazowni zostata w dniu 2 kwietnia 2012 r. zbyta w formie zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa do spdtki BIOGAZ ZENERIS TECH Sp. z o0.0. (dalej ,,BZT"), rowniez zaleznej w 100%
od Skystone Capital.
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Zgodnie z przyjetg w roku 2013 nowq strategiq, polegajacg na sprzedazy wszystkich aktywow
Skystone i przeznaczeniem srodkdw pozyskanych z tej sprzedazy na sptate zobowigzan, Zarzgd
Skystone uruchomit proces sprzedazy tej spodtki. 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.

W styczniu 2015 r. miata miejsce powazna awaria silnika biogazu, co spowodowato zatrzymanie
pracy biogazowni. Spdtka nie posiada  zadnych wolnych Srodkdw  finansowych na
przeprowadzenie naprawy tego silnika tak, ze naprawe moze sfinansowac dopiero nowy
wtasciciel biogazowni, a jej koszt moze zostac rozliczony w cenie sprzedazy Biogazu Zeneris.
Niestety, z powodu braku $srodkéw na optacanie sktadek, ustata ochrona ubezpieczeniowa
instalaciji w odniesieniu do tej awarii.

Przedsiebiorstwo ma szanse na odzyskanie bezpieczenstwa finansowego i stabiing prace pod
warunkiem przywrdcenia sprawnosci technicznej instalacji, zapewnienia nieprzerwanych dostaw
substratoéw do produkcii, a takze dalszej poprawy warunkéw funkcjonowania rynku OZE, na
ktorym dziata Spdtka. Obecnie biogazownia nie produkuje energii, ale utrzymuije sprawnosé
dziatania komér fermentacyjnych i zgromadzonych w nich kultur bakterii i jest gotowa w kazdej
chwili do wznowienia produkcii biogazu, jak tylko naprawiony zostanie silnik spalajgcy biogaz.

Do trudnej sytuacii spotki przyczyniajg sie warunki dziatania przedsiebiorstw rynku OZE, w tym
szczegolnie biogazowni. Od dawna sg one niestabilne, ceny za produkty biogazowni — energie
elektryczng i Swiadectwa pochodzenia energii sg 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 zmiennos$¢ regulacji ustawowych. Szansg na
poprawe wynikdw pracy biogazowni jest spodziewana regulacja dajgca mozliwosé sprzedazy
energii bezposrednio do okolicznych odbiorcdw oraz zlikwidowanie tzw. wspdtspalania biomasy
przez elektrownie weglowe, dla ktérych poziom rentownosci sprzedazy swiadectw 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 roszczen do Spdtki Biogaz Zeneris Tech, Spdtka posiada
nierozstrzygniete spory z kontrahentem, na ktérego rzecz realizowata budowe tej biogazowni
oraz sporne rozliczenia z czesciq podwykonawcdw, zaangazowanych do tej budowy, ktdre
mogq, przy negatywnych rozstrzygnieciach, dodatkowo obcigzy¢ wyniki Spotki. Zarzgd Skystone
Capital podjgt dziatania majgce na celu doprowadzenie do ugody z kontrahentami i
ograniczenia strat wynikajgcych z tych zagrozeh. Pozytywne rozstrzygniecie tych spordw lub
zawarcie ugodd bedrzie skutkowato poprawqg sytuacji zarbwno w Biogaz Zeneris, jak i w Biogaz
Zeneris Tech. Warunkiem zawarcia ugdd z kolei jest znalezienie inwestora do spdtki Biogaz
Zeneris, ktory sfinansuje ich koszty.

Zgodnie z przyjetq, jesienig roku 2013 nowq strategiq, polegajgcg na sprzedazy wszystkich
aktywow Skystone Capital i przeznaczeniem Ssrodkdw pozyskanych z tej sprzedazy na sptate
zobowigzan, Zarzgd Skystone rozpoczagt proces sprzedazy tej spdtki i w dniu 16 grudnia 2014 r.
zostata zawarta ze spdtkg Todan Properties Sp. z 0.0. S.K.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 nastepnie kilkukrotnie przedtuzaty obowigzywanie
umowy przedwstepnej.

Rowniez w ostatnim, zawartym w dniu 13 maja br. porozumieniu Strony potwierdzajqg, iz nadal sq
zainteresowane zawarciem umowy przyrzeczonej sprzedazy Biogazu Zeneris, jakkolwiek, chocby
ze wzgledu na pogorszenie sie sytuacii biznesowej biogazowni, awarie silnika i przestéj w pracy
nalezy spodziewac sie pogorszenia warunkdw finansowych opisanych w umowie
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przedwstepnej. Waznym kryterium do podjecia przez kupujgcego decyzji o zawarciu umowy
przyrzeczonej oraz uzgodnienia warunkéw komercyjnych zakupu Biogazu Zeneris bedqg wyniki
badania due diligence. Zarzgd Skystone doktada wszelkich staran, aby proces ten przebiegat
jak najsprawniej, tym niemniej trzeba podkreslic, ze od dnia zawarcia umowy przedwstepnej
mija juz 5 miesiecy. Nowy termin zawarcia umowy przyrzeczonej Strony ustality na dzieh 25 maja
2015r.

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

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

Kapitat zaktadowy: 245 000 zt

Segment: Energia z biogazu

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

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

- Redlizacja projektdw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkdéw

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

Gtéwne przyczyny stabej kondycji ekonomicznej Spoéiki to:

- wadliwie przeprowadzony proces wydzielenia dziatalnosSci projektowe] z Biogazu Zeneris,
skutkujgcy pozostaniem czesci spornych zobowigzan zardwno po stronie BZT, jak i BZ

- koniecznos¢ 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

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

Spotka 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
czescig podwykonawcdw zaangazowanych do tej budowy, ktére mogqg, przy negatywnych
rozstrzygnieciach, dodatkowo obcigzy¢ wyniki Spdtki. Zarzgd Skystone Capital podjgt dziatania
majgce na celu doprowadzenie do ugody z kontrahentami i ograniczenia strat wynikajgcych z
tych zagrozen. Warunkiem skutecznego zawarcia tych ugdd jest zaptata kwot na rzecz
kontrahentéw, a to bedzie mozZliwe tylko w przypadku pozyskania do BZ inwestora, ktéry w
ramach fransakcji zobowigze sie do ich uregulowania.

Spoétka przeznaczona jest do likwidaciji lub sprzedazy.

Biogazownia Bielany Sp. z o.o.

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

Kapitat zaktadowy: 20 000 zt

Segment: Energia z biogazu

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

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:
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- roboty zwigzane z budowq pozostatych obiektéw inzynierii Igdowej i wodnej;
- wytwarzanie energii elekirycznej;
- dziatalno$¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne.

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

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

Elekfrownie Wodne ZENERIS Plus Sp. z 0. 0., Zespot Elekirowni Wodnych ZENERIS Sp. z
0. 0.

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

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

- Wytwarzanie energii elektrycznej

- Przesytanie energii elektrycznej

- Dystrybucja energii elekirycznej

- Prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk technicznych

- Budownictwo

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

Spoétki nie prowadzg dziatalnoSci gospodarczej, a przewidziane byty do realizacji projektow
celowych, z mozliwoscig pozyskania wsparcia dotacyjnego.

Zarzgd Skystone Capital prowadzi dziatania zmierzajgce do sprzedazy obu spotek.
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2 SYTUACIJA FINANSOWA | MAJATKOWA GRUPY SKYSTONE CAPITAL S.A.

a. Czynniki wplywajgce na sytuacje finansowqg i majatkowg grupy w okresie 3 miesiecy
zakonczonych 31 marca 2015r.

Podstawowe dane finansowe:

| kwartat 2015 | kwartat 2014
okres od 01.01.2015 do okres od 01.01.2014 do
31.03.2015 31.03.2014

Przychody ze sprzedazy 7 3571
Koszt wtasny sprzedazy (359) (6 634)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (352) (3 063)
Przychody z inwestycji Funduszu - -
Zyski (straty) ze zbycia inwestycji Funduszu - 399
Koszty sprzedazy - (251)
Koszty ogdlnego zarzgdu (259) (1769)
Pozostate przychody operacyjne, w tym: 228 797

Dotacje rzqgdowe 81 674
Pozostate koszty operacyjne (11) (89)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (394) (3 976)
Przychody finansowe 1 1
Koszty finansowe (54) (2 149)
Zysk (strata) brutto (447) (6 124)
Podatek dochodowy - 6
Zysk (strata) netto (447) (6118)
Zysk (strata) netto przypadajqgcy:
- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego (447) (6 118)
- na udziaty nie sprawujgce kontroli - (409)

Przychody ze sprzedazy za 1 kwartat 2015 r. w pordwnaniu z analogicznym okresem roku
poprzedniego spadty o 99,8%. Byto to gownie efektem:

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

- sprzedazy akcji Viatron S.A.,

- przestoju biogazowni nalezqcej do Biogaz Zeneris Sp. z 0.0. w zwigzku z awarig.

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

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

sprzedaz aktywow Biogaz Zeneris;

sprzedaz lub likwidacja pozostatych aktywdw, o niewielkiej wartosci dla Spotki;

dalsze oddtuzenie Skystone Capital;

ksztattowanie sie cen energii i Swiadectw pochodzenia energii

c. Anadliza kluczowych danych na poziomie jednostkowego sprawozdania finansowego

Wybrane dane finansowe:

Aktywa 31-03-2015 31-03-2014
Portfel inwestycyjny - 17 160
Naleznosci, w tym: 370 26 071
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 2 25007
$rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 27 6
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Inne aktywa, w tym: 1300 2740
Rzeczowe aktywa trwate 1272 2726
Wartosé firmy - -
Aktywa razem 1697 45 977
Pasywa 31-03-2015  31-03-2014
Zobowiqzania, w tym: 2317 32124
Zobowiqzania z tytutu zaciggnietych kredytéw (pozyczek) 640 2757
Zobowiqzania z tytutu wyemitowanych dtuznych
papierdw wartosciowych - 27 315
Zobowiqzania z tytutu podatkdw, cet i ubezpieczen 182 246
Pozostate zobowiqgzania 1 495 1 806
Rezerwy 723 565
Zobowigzania i rezerwy razem 3 040 32 689
Kapitaly wiasne (1.343) 13 288
Pasywa razem 1697 45 977

Aktywa netto (Aktywa, razem - Zobowigzania i
rezerwy, razem) (1.343) 13 288

Najwiekszg pozycje aktywdw stanowi rzeczowy majgtek trwaty majgcy ponad 75 —procentowy
udziat w sumie bilansowej. Drugg co do wielkosci pozycjg aktywdw sq naleznosci, ktérych udziat
w sumie bilansowej stanowi 22%. W stosunku do poprzednich okreséw sprawozdawczych
wystgpit duzy spadek wartosci 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 0.0. oraz sprzedaz nabywcy tych udziatdéw, wierzytelnosci
przystugujgcych Skystone Capital S.A. od Ozen Plus. Transakcje te 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 warto$é
udziatdw 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 obligacii, ze srodkédw pochodzgcych ze sprzedazy aktywdw w Ozen Plus.

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

| kwartat 2015 | kwartat 2014
okres 0od 01.01.2015do  okres od 01.01.2014 do
31.03.2015 31.03.2014

Przychody z inwestyciji 1 838
Odsetki z tytutu zaciggnietych kredytdw (pozyczek) (13) (654)
Wynik z inwestycji netto (246) (423)
Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestyciji - 144
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (246) (279)
Zysk (strata) brutto (246) (279)
Zysk (strata) netto (246) (279)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjnej (28) (34)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 40 -
Przeptywy pieniezne netto, razem 12 (34)
Zysk (strata) netto na jedng akcje (w zt) (0.17) 0,00

d. Stanowisko Zarzadu odnosnie prognoz wynikéw na dany rok

Skystone Capital S.A. nie opublikowata dotychczas prognoz wynikow.
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e. Lagrozenia i ryzyka identyfikowane przez Zarzqd

Naijistotniejsze zagrozenia i ryzyka identyfikowane przez Zarzgd Emitenta z punktu widzenia

dziatalnosci Grupy w najblizszych kwartatach to:

- 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 zadluzenia przez spoéiki zalezne lub upadiosci

Spotki zalezne, wskutek np. problemdw z pozyskaniem finansowania, niedotrzymaniem
harmonogramu readlizacji przedsiewzie¢, nieosiggniecia dotgd zaktadanych parametréw
biznesowych lub wskutek zdarzeh od nich niezaleznych, takich awarie instalacji i zwigzane z nimi
przestoje w produkcji lub spadek cen Swiadectw pochodzenia energii mogg nie by¢ w stanie
zakonhczy¢ realizowanych inwestycii lub prowadzi¢ dziatalnosci operacyjnej na zaprojektowanq
skale, wskutek braku odpowiedniej ilosci 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
odzyskac¢ czesci lub catosci zainwestowanych w nie Srodkdw. Ryzyko powyzsze obejmuje
rbwniez udzielenie przez Emitenta poreczenia finansowego spdétkom zaleznym. W celu
zminimalizowania tego ryzyka, Emitent monitoruje na biezgco sytuacje tych spdtek, wprowadza
zmiany w organach zarzgdczych, inicjuje programy restrukturyzacyjne i dgzy do naprawy ich
sytuaciji.

Ryzyko zwiqzane z ptynnosciq porifela inwestycyjnego

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

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 aktywow, zrealizowanych
na przetomie | i Il pétrocza 2014 r., o ktérych jest mowa w tym Sprawozdaniu, najwazniejszym
aktywem firmy i potencjalnym Zrédtem gotdwki jest spdtka Biogaz Zeneris. Zarzqgd Skystone
Capital prowadszi, opisane w innych punktach niniejszego sprawozdania, dziatania majgce na
celu sprzedaz tej spotki. Zarzad nie widzi obecnie mozliwosci pozyskania finansowania z bankdw
lub poprzez emisje obligacji. Jedynym zrédtem srodkdw finansowych jest sprzedaz aktywdw lub
srodki od akcjonariuszy.

Ryzyko zwigzane z koniunkiturg gospodarczqg w Polsce

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

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

Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym

Rynek energii w Polsce jest rynkiem regulowanym. Prezes Urzedu Regulacji Energetyki jest
organem, ktéry z mocy ustawy - Prawo energetyczne powotany jest do wykonywania zadan z
zakresu spraw regulacji gospodarki paliwami i energiq oraz promowania konkurencji w sektorze
energetycznym. Do zakresu kompetenciji i obowiqgzkéw Prezesa URE nalezy m.in. udzielanie,
zmiana i cofanie koncesji, uzgadnianie projektéw  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 szczegodlnosci z zasadg ochrony odbiorcéw przed nieuzasadnionym poziomem cen. Prezes
URE ma prawo naktadac¢ kary na przedsiebiorstwa koncesjonowane. Istnieje ryzyko, iz URE
naliczy kary zwigzane z dziatalnoéciq koncesjonowang lub zmieni czy cofnie koncesje.
Funkcjonowanie spoétek zaleznych, przez ktére 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 spdtek zaleznych, co w
konsekwenciji moze wptywac negatywnie na wyniki finansowe.

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

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

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

Ryzyko wad prawnych spoélki zaleznej

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

Ryzyko uzaleznienia od oséb zajmujgcych kluczowe stanowiska

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

W zwigzku z coraz powazniej trakfowanym problemem zmian klimatycznych na Ziemi,
przewiduje sie wzrost wymagan dotyczgcych obnizania emisji ,,gazéw cieplarnianych”, a w §lad
za tym wazrost iloSci energii ze zrédet odnawialnych, jokg bedg zobowigzane kupowad
przedsiebiorstwa dystrybucyjne. Obowigzujgce w Unii Europejskiej prawo przewiduje wzrost
obligatoryjnego udziatu elekirycznej energii odnawialnej w sprzedazy energii elektrycznej
ogdtem do roku 2020 srednio w krajach UE do wartosci 20%. Za niedopetnienie tego obowigzku
grozq wysokie kary dla przedsiebiorstw obrotu energiqg, 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 zrédet
energii w finalnym zuzyciu energii ma wynosi¢ co najmniej 15% w r. 2020 oraz wykazywac dalszy
wzrost tego wskaznika w latach nastepnych. Specjalisci  przewidujg dalszy  wzrost
zainteresowania produkcjg energii odnawialne], gtdwnie pochodzgcqg z farm wiatrowych,
spalania biomasy oraz mikro instalacji fzw. instalacji prosumenckich. W sposdb umiarkowany - a
wynikajgcy ze specyfiki sektora - bedzie nastepowat przyrost mocy w matych elektrowniach
wodnych, a takze w instalacjach biogazowych. Wprowadzenie mozliwosci handlu limitami emisji
zanieczyszczeh 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 zrodet
energii w finalnym zuzyciu energii i w Slad za nim wprowadzenie odpowiedniego systemu
wsparcia inwestycji produkujgcych energie ze zrédet odnawialnych moze spowodowad, ze w
tym segmencie rynku zostang dokonane inwestycje na tyle znaczgce, ze przetozg sie na
radykalny wzrost potencjatu wytwarzania energii ,zielone]” 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.

Ryzyko nakazu zwrotu otrzymanych dotaciji

Spotki zalezne aktywnie uczestniczyty w  procesie pozyskiwania $rodkdw z dotacji  Unii
Europejskiej. Pozyskanie oraz wydatkowanie dotacji obwarowane jest szeregiem zastrzezen, tak
w zakresie procedur zwigzanych z pozyskiwaniem decyzji administracyjnych jak i w ramach
umowy wsparcia projektu podpisywanej z wtasciwg instytucjq finansujgcq. Niespetnienie
warunkdw wynikajgcych z umdw wsparcia naraza spoétki zalezne na ryzyko wystgpienia
organdéw panstwowych z nakazem zwrotu otrzymanej dotacji. Ryzyko to jest ograniczane
poprzez biezgcy monitoring wywigzywania sie z warunkdw okreslonych w umowach wsparcia.

Ryzyko zwigzane ze zmianami cen energii i certyfikatéw

Ceny energii elekirycznej i certyfikatdéw sq decydujgce dla wielkosci przychoddw i rentownosci
poszczegdlnych projektdw. Spadki cen energii lub certyfikatdw powodujg spadek rentownosci
projektéw i ograniczenie mozliwos¢ realizacji zobowigzanh przez spotki celowe.

Ryzyko nie osiggniecia parametréw projektowych

Ze wzgledu na stopien skomplikowania i innowacyjnos¢ instalacji wykonywanych przez spotki
zalezne istnieje ryzyko nie osiggniecia zaktadanych parametrow projektowych, ktére moze
wynikac z nastepujgcych czynnikow:

- dostarczenie/zamontowanie wadliwych urzgadzeh i materiatdw, 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 parametrdw procesowych uruchamianych instalacji z powodu
ukrytych wad projektowych - skutkujgce dodatkowymi kosztami doprowadzenia instalacji do
podstawowych parametrow projektowych bqdz utraconymi zyskami,

Ryzyko zwigzane z dostepem do surowca oraz zmianami jego cen

Z uwagi na konieczno$¢ osiggniecia okresSlonego udziatu energii elekirycznej pochodzgcej ze
zrédet odnawialnych oraz z uwagi na potencjat surowcowy Polski w zakresie OZE, nalezy
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spodziewdac sie, iz istotnymi wytworcami energii elekirycznej pochodzgcej z OZE bedgq instalacje
w technologii biomasowej i biogazu. Moze to wptyng¢ na ograniczenie dostepnosci surowca do
produkcji, a w konsekwenciji rbwniez na wzrost jego ceny. Majgc na uwadze rozwdj sektora OZE,
a co za tym idzie, wzrost konkurenciji przy pozyskiwaniu surowcow, spotki Emitenta zabezpieczajg
dostawy surowcdw oraz ich ceny poprzez umowy z wieloma dostawcami.

Ryzyko zwigzane z opdznieniami harmonogramu realizacji inwestyciji

Z uwagi na stopien skomplikowania realizowanych inwestyciji start'upowych, nierzadko
majgcych innowacyjny charakter, istnieje ryzyko opdzniehn w realizacji ich harmonogramu.

POZOSTALE INFORMACJE

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

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

Jak wspomniano w przywotanym wyzej raporcie biezgcym nr 21/2013 z 29 marca 2013 r., w
ocenie BZ TECH dochodzone przez Energia System Sp. z 0.0. roszczenie o zaptate wierzytelnosci
jest bezzasadne, jako ze przedmiotowa wierzytelno$¢ zostata w sposdb skuteczny potrgcona z
karami umownymi naliczonymi wobec te] spotki 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

Fundusz oraz jego jednostki zalezne w | kwartale 2015 roku nie udzielaty zadnych poreczen
kredytu lub pozyczki, ani nie udzielaty gwarancji tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, tak by tgczna wartos¢ istniejgcych poreczen lub gwarancii
stanowita réwnowarto$¢, co najmniej 10 % kapitatdw wtasnych Fundusz.

Skystone Capital SA, w zwigzku ze sprzedazq wszystkich akcji spotki zaleznej Viatron SA,

prowadzi obecnie dziatania zmierzajgce do zwolnienia, udzielonych firmie De Lage Landen
Leasing Polska SA poreczen pozyczek, udzielonych w latach 2011-2012 spdtce Viatron SA.

c. Informacje dotyczqgce wyptaconej lub zadeklarowanej dywidendy

W okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem za | kwartat 2015 roku jednostka
dominujgca i spoéiki zalezne nie wyptacaty ani nie deklarowaty wyptaty dywidendy.

d. Inne istotne wydarzenia w | kwartale 2015 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 | KWARTAL 2015 ROKU

SPRAWOIZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ SKYSTONE CAPITAL SA
na dzieh 31 marca 2015 roku

31-03-2015 31-12-2014 31-03-2014

A. Porffel inwestycyjny - - 17 160
Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych - - 17 160
w tym przeznaczone do sprzedazy - - 9 685
B. Naleznosci 370 434 26 071
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 2 62 25007
Naleznosci z tytutu odsetek 1 - 838
Pozostate naleznosci 367 372 226
C. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 27 15 6
D. Inne aktywa 1300 1287 2740
Wartoéci niematerialne i prawne - - 2
Rzeczowe aktywa trwate 1272 1286 2726
Rozliczenia miedzyokresowe, w tym: 28 1 12
- Pozostate rozliczenia miedzyokresowe 28 1 12
E. Wartosé firmy - - -
Aktywa razem 1697 1736 45 977
F. Zobowigzania 2317 2109 32124
Zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytéw (pozyczek) 640 589 2757
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych dtuznych papierdéw
warto$ciowych - - 27 315
Zobowigzania z tytutu podatkdw, cetiubezpieczen 182 160 246
Pozostate zobowigzania 1495 1 360 1806
G. Rezerwy 723 724 565
Rezerwy na $wiadczenia emerytalne oraz inne obowigzkowe
Swiadczenia pracownikéw, w tym: 686 687 531
- Dtugoterminowe 5 5 38
- Krétkoterminowe 681 682 493
Pozostate rezerwy, w tym: 37 37 34
- Dtugoterminowe - - -
- Krétkoterminowe 37 37 34
Zobowigzania i rezerwy razem 3 040 2833 32 689
Aktywa netto (Aktywa, razem - Zobowigzania i rezerwy, razem) (1.343) (1097) 13 288
H. Kapitat wiasny (1.343) (1097) 13 288
Kapitat zaktadowy 14 685 14 685 14 685
Kapitat zapasowy 1100 1100 68 436
Kapitat z aktualizacjiwyceny akcjii udziatéw - - 4 604
Zysk (strata) z lat ubiegtych (16 882) (8195) (74 158)
Zysk (strata) netto (246) (8 687) (279)
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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW SKYSTONE CAPITAL SA
za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 marca 2015 roku

| kwartat 2015

| kwartat 2014

okres od okres od
01.01.2015 do 01.01.2014 do
31.03.2015 31.03.2014

A. Przychody z inwestycji 1 838
Przychody z tytutu odsetek 1 838
B. Pozostate przychody operacyjne 7 15
C. Koszty operacyjne (254) (1 247)
Koszty dziatania funduszu, w tym (239) (1229)
- Ustugi doradztwa finansowego - -

- Ustugi prawne (22) (12)
- Odsetki z tytutu zaciggnietych kredytow (pozyczek) (13) (654)
- Ujemne réznice kursowe - -

- Pozostate koszty (204) (563)
Amortyzacja srodkdéw trwatych oraz wartosci

niematerialnych i prawnych (15) (18)
D. Pozostate koszty operacyjne - (29)
E. Odpis wartosci firmy z wyceny - -

F. Wynik z inwestycji netto (2446) (423)
G. Zredlizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji - 144
1. Zrealizowane zyski (straty) z inwestyciji - 144
2. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny - -

H. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (246) (279)
l. Wynik zdarzeh nadzwyczajnych - -

1. Zyski nadzwyczajne - -

2. Straty nadzwyczajne - -

J. Zysk (strata) brutto (244) (279)
K. Podatek dochodowy - -

a) czes¢ biezqgca - -

b) cze$¢ odroczona - -

L. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia

straty) - -

M. Zysk (strata) netto, w tym: (244) (279)
1. Zrealizowany zysk (strata) netto (246) (279)
2. Niezrealizowany zysk (strata) netto - -

Zysk (strata) netto za okres (244) (279)
N. Inne catkowite dochody

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

catkowitych dochodéw - -

O. Catkowity dochéd za okres (24¢6) (279)
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH SKYSTONE CAPITAL SA
za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 marca 2015 roku

| kwartat 2015 | kwartat 2014
okres od okres od
01.01.2015 do 01.01.2014 do
31.03.2015 31.03.2014
A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
. Wptywy 326 211
Odsetki - -
Ibycie akcjii udziatéw w jednostkach zaleznych - -
Zwrot z tytutu udzielonych pozyczek 20 -
Zbycie rzeczowych aktywow trwatych - -
Inne wptywy operacyjne 306 211
Il. Wydatki (354) (245)
Wydatki z tytutu ustug doradztwa finansowego - -
Wydatki z tytutu ustug prawnych - -
Udzielone pozyczki - -
Nabycie wartoici niematerialnych i prawnych - -
Inne wydatki operacyjne (354) (245)
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I-1) (28) (34)
B. Przeptywy srodkéw pienieinych z dziatalnosci finansowej

. Wptywy 40 -
Wptywy z tytutu emisji akcji i innych instrumentéw
kapitatowych oraz doptat do kapitatu - -
Pozyczki 40 -
Inne wptywy finansowe - -
. Wydatki - -
Sptaty pozyczek - -
Odsetki - -
Inne wydatki finansowe - -
ll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I-1) 40 -
C. Przeptywy pieniezne netto, razem (A.lli+/-B.IIl) 12 (34)
D. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: 12 (34)
- zmiana stanu Srodkdw pienieznych z tytutu réznic kursowych - -
E. $rodki pieniezne na poczatek okresu 15 40
F. Srodki pieniezne na koniec okresu (E+/-C), w tym: 27 6

- 0 ograniczonej mozliw osci dysponow ania -
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM SKYSTONE CAPITAL SA

w okresie od 1 stycznia 2015 roku do 31 marca 2015 roku

Niepodzielony

L. Kapitat Pozostate . Wynik
Wyszczegolnienie . wynik Razem
podstawowy kapitaty . netto
finansowy
Saldo na dzieh 01.01.2014 roku 14 685 73040 (74 158) - 13 567
Zmiany zasad (polityki) rachunkow osci - - - - -
Korekty z tyt. bteddw podstawowych - - - - -
Saldo po zmianach 14 685 73 040 (74 158) - 13 567
Zmiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.01 do 31.12.2014 roku
Zyski (straty) z tytutu aktualizacjiwyceny - (4 604) - - (4 604)
Zysk netto prezentowany bezposrednio w kapitale witasnym - (4 604) - - (4 604)
Zysk netto za okres od 01.01 do 31.12.2014 roku - - - (8 687) (8 687)
Suma zyskow i strat ujetych w okresie od 01.01 do 31.12.2014
roku - (4 604) - (8 687) (13291)
Dywidendy - - - - -
Pokrycie straty - (65 836) 65836 - -
Odpis aktualizujgcy $rodki trwate finansowane z ZFRON - (1 500) 127 - (1373)
Ptatnosci w formie akcji (opcje pracownicze) - - - - -
Saldo na dzieh 31.12.2013 14 685 1100 (8195) (8 687) (1097)
Saldo na dzien 01.01.2015 roku 14 685 1100 (16 882) - (1097)
Zmiany zasad (polityki) rachunkow osci - - - - -
Korekty z tyt. bteddw podstawowych - - - - -
Saldo po zmianach 14 685 1100 (16 882) - (1097)
Zmiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.01 do 31.03.2015 roku
Zyski (straty) z tytutu aktualizacjiwyceny - - - - -
Zysk netto prezentowany bezposrednio w kapitale witasnym - - - - -
Zysk netto za okres od 01.01 do 31.03.2015 roku - - - (246) (246)
Suma zyskéw i strat ujetych w okresie od 01.01 do 31.03.2015
roku - - - (246) (244)
Pokrycie straty - - - - -
Pozostate - - - - -
Saldo na dzien 31.03.2015 roku 14 685 1100 (16 882) (246) (1 343)
w okresie od 1 stycznia 2014 roku do 31 marca 2014 roku
L. Kapitat Pozostate Niepodzielony Wynik
Wyszczegolnienie . wynik Razem
podstawowy  kapitaty . netto
finansowy
Saldo na dzien 01.01.2014 roku 14 685 73 040 (74 158) - 13 567
Zmiany zasad (polityki) rachunkow osci - - - - -
Korekty z tyt. bteddw podstawowych - - - - -
Saldo po zmianach 14 685 73 040 (74 158) - 13 567
Zmiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.01 do 31.03.2014 roku
Zyski (straty) z tytutu aktualizacjiwyceny - - - - -
Zysk netto prezentowany bezposrednio w kapitale witasnym - - - -
Zysk netto za okres od 01.01 do 31.03.2014 roku - - - (1117) (1117)
Suma zyskow i strat ujetych w okresie od 01.01 do 31.03.2014
roku - - - (1117) (1117)
Saldo na dzien 31.03.2014 roku 14 685 73 040 (74 158) (1117) 12 450
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PORTFEL INWESTYCYJNY

Imiana wartosci bilansowej sktadnikéw portfela inwestycyjnego
w okresie od 1 stycznia 2015 roku do 31 marca 2015 roku

Akcje i udziaty w
jednostkach
zaleinych

Udziaty
mniejszosciowe

Razem

Wartosé bilansowa na poczatek roku obrotowego - -

Iwiekszenia, w tym: - -
- objecie nowych emisji - _
-inne

Imniejszenia, w tym: - -
- sprzedaz - _
- odpisy - _
- utrata konftroli -
- wycena -

Wartosé bilansowa na koniec okresu - -

Zbywalnosé sktadnikéw portfela inwestycyjnego

Z nieograniczong zbywalnosciq

Z ograniczong
zbywalnosciq

Wyszczegdlnienie notowane na

noftowane na

nienotowane

. rynkach na rynkach
gietdach )
pozagietldowych regulowanych
wartos$¢ bilansowa - - - -
Akcje iudziaty w warto$¢ wedtug ceny nabycia - - - 8 642
jednostkach zaleznych warto$¢ godziwa - - - -
wartos¢ rynkowa - - - nd
Wtym akcjei  wartosé bilansowa - - - -
udziaty wjednostkach > .
) wartos¢ wedtug ceny nabycia - - - 8 642
zaleznych
przeznaczone do wartosé godziwa - - - -
sprzedazy wartos¢ rynkowa - - - -
L warto$¢ bilansowa - - - -
Akcje iudziaty w Hobd at bvci 295
oozostatych wa o?<l: we .ug ceny nabycia - - -
jednostkach krajowych wartose godziwa ) ) ) )
wartosé rynkowa - - - nd
warto$¢ bilansowa - - - -
RAZEM warto$¢ wedtug ceny nabycia - - - 8867
warto$¢ godziwa - - - -
warto$¢ rynkowa - - - nd
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Udzialy mniejszosciowe
na dzien 31 marca 2015 roku

llosé . L.
) liczba Wartosé
Nazwa spotki Siedziba Opis dziatalnosci pom:dfmych akcji % Cbenc? godziwa na
3‘:‘ o:{;':: 5 ogslem nabycld  31.03.2015
Produkcja i remonty maszyn i
BEZETEN SAw likwidaciji Bytom urzgdzen dla przemystu
wydobywczego 35092 909 790 3.86% 209 -

Wroctawski Zaktad Przemystu
Maszynowego Lesnictwa Wroctaw Produkcja pit spalinowych

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

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

Razem 225 -

Akcje i udziaty w jednostkach zaleinych i stowarzyszonych
na dzien 31 marca 2015 roku

Wartosé Procent Udziat w
Nazwa jednostki Charakter X R ogdlnej liczbie
N . . . . , . A A bilansowa posiadanego ,
ze wskazaniem  Siedziba Przedmiot dziatalnosci powigzania . . glosow w
A . akcji kapitatu
formy prawnej kapitatowego walnym

dziaté ktad
(vdziatéw) zakitadowego zgromadzeniv

Roboty zwigzane z budowq pozostatych
X . obiektéw inzynierii lgdoweji wodnej,
Biogaz Zeneris ; i R L L,
s Poznan wytwarzanie energii elekirycznej, dziatalnos¢ w zalezna - 100,00 100,00
.Z0.0.
P zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo
techniczne
Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja energii

Elektrownie Wodne ; i
Poznan elekir., budownictwo, prace badawczo zalezna - 99,90 99,90

Zeneris PlusSp.zo.o. i i
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.o0. rozwojowe w dz. nauk technicznych

Roboty zwigzane z budowq pozostatych
. L obiektoéw inzynierii lgdoweji wodnej,
Biogazownia Bielany X i R L L .
$p.70.0 Bielany wytwarzanie energii elektrycznej, dziatalnos¢ w zalezna - 70,00 70,00
P-20:0: zakresie inzynierii i zwigzane z niq doradztwo
techniczne
Roboty zwigzane z budowq pozostatych

. X obiektoéw inzynierii lgdoweji wodnej,
Biogaz Zeneris Tech

$p.20.0. Poznan wytwarzanie energii elektrycznej, dziatalnos¢ w zalezna _ 100,00 100,00
zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo
techniczne
RAZEM -
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PODPISY

Podpisy wszystkich Cztonkéw Zarzqdu

Piotr Kardach — Prezes Zarzgdu

tukasz Marczuk — Cztonek Zarzgdu

Grzegorz Kubica — Cztonek Zarzgdu

Podpis osoby odpowiedzialnej za sporzgdzenie sprawozdania
Magdalena Bartkowiak — Gtoéwny Ksiegowy

Poznan, dnia 15 maja 2015 .
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