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1. LIST ZARZADU

Szanowni akcjonariusze,

Zarzad Spotki Elkop Energy S.A. przedstawia Panstwu raport roczny Grupy
Kapitatowej Elkop Energy za 2012 rok.

W sktad Grupy Kapitatowej Elkop Energy wchodza Elkop Energy S.A. oraz
Hibertus Sp. z 0.0., w ktérej Emitent posiada 100% udziatow.

Opisywany w dokumencie okres byt trudnym okresem dla sektora energii
odnawialnej, sytuacja ta negatywnie wptyneta na wyniki finansowe Grupy Kapitalowej
Elkop Energy za 2012 rok.

Energia wiatrowa w Polsce jest najbardziej rozpowszechnionym typem
odnawialnych Zrédet energii (OZE). Rozwdj energetyki wiatrowej jest istotnym
elementem wieloletniej strategii energetycznej Polski. Zgodnie z zalozeniami
Narodowego Programu Rozwoju Gospodarki Niskoemisyjnej (NPRGN), ktéry ma utatwic
adaptacje wszystkich sektoréw do wymogéw gospodarki niskoemisyjnej w okresie do
roku 2050, zrdwnowazonemu rozwojowi energetyki odnawialnej ma zosta¢ poSwiecona
»SzczegbOlna uwaga”. W tym miejscu nalezy jednak podkresli¢, ze w 2013 r. planowane sa
zmiany w ustawie o odnawialnych Zrédtach energii. Wedtug publikowanych projektow
zmian nowe regulacje majg by¢ mniej korzystne dla producentéw energii elektrycznej
pochodzacej z OZE. Pomimo utrzymania systemu tzw. zielonych -certyfikatow,
planowane jest zniesienie obowigzku zakupu energii z odnawialnych Zrédet
(z wyjatkiem mikroinstalacji), a nowy system wsparcia inwestycji bedzie oparty o tzw.
wspotczynniki korygujace, ktére majg by¢ ustalane co trzy lata.

Wprowadzanie ww. zmian przyczynito w 2012 r. sie do spadku rentownosci
przedsiebiorstw dziatajacych w branzy odnawialnych Zrodet energii oraz w przysztosci
moze negatywnie réwniez wptynaé¢ na mozliwosci ich rozwoju.

Elkop Energy S.A jest podmiotem krotko dziatajgcym na rynku, a od momentu
debiutu Sp6tki na rynku NewConnect uptyneto zaledwie 8 miesiecy, co biorgc pod
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uwage profil dziatalno$ci spétki i realizowane przez nig dlugoterminowe
projekty, jest czasem niewystarczajacym, by Spétka mogta zaprezentowac pelne efekty
podjetych dziatan.

Nalezy zwrdci¢ uwage, ze realizacja projektéow w sektorze Odnawialnych Zrédet
Energii jest procesem dtugotrwalym, koniecznym jest nie tylko nabycie odpowiednich
urzadzen czy nieruchomosci, ale nalezy réwniez przeprowadzi¢ stosowne czasochtonne
badania, zagwarantowa¢ odpowiedniag lokalizacje inwestycji, a takze dokona¢ szeregu
uzgodnien, jednocze$nie majac na uwadze ryzyko zwigzane ze zmianami prawnymi.
Spétka ma znaczacy potencjat wzrostowy, niezbedne doswiadczenie, know - how oraz
rozwineta w wystarczajagcym stopniu wspétprace z innymi podmiotami w branzy
Odnawialnych Zrédet Energii, aby z powodzeniem realizowa¢ dochodowe projekty.

W opinii Zarzadu Spétka Elkop Energy S.A., cho¢ jest podmiotem niedtugo
funkcjonujagcym na rynku, posiada niezbedny potencjat materialny i ludzki aby z
zyskiem kontynuowa¢ dotychczasowag dziatalno$¢ oraz w przysztosci realizowaé
przyjeta strategie rozwoju zapewniajac spotce staty wzrost.

Spétka podejmuje od dtuzszego czasu zdecydowane kroki majgce na celu
utrzymywania na niskim poziomie kosztéw administracyjnych.

W zwigzku z powyzszym Elkop Energy S.A. w IV kwartale 2013 r. planuje
potaczenie spo6tki Hibertus Sp. z 0.0. ze sp6tka Emitenta.

Prezes Zarzadu
Jacek Koralewski
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W sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy Kapitatlowej Elkop Energy za 2012 rok
Zarzad pragnie zwrdci¢ uwage, iz przedstawiona w nim analiza dziatalno$ci Grupy
Kapitatowej w 2012 roku, jak réwniez wszystkie elementy sktadajgce sie na niniejszy
dokument sg odzwierciedleniem rzeczywisto$ci, a takze przedstawiajg wiarygodne
wydarzenia, ktore miaty miejsce w minionym okresie.

W Swietle powyzszego Zarzad przedstawia niniejszym z zachowaniem nalezytej
starannosci i doktadnosci Sprawozdanie z Zarzadu Grupy Kapitatowej Elkop Energy za
2012 roku.

2. OSWIADCZENIE ZARZADU ELKOP ENERGY W SPRAWIE RZETELNOSCI
SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Elkop Energy S.A. oswiadcza, iz wedle swojej najlepszej wiedzy, roczne skonsolidowane
sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzadzane =zostaly zgodnie
z przepisami obowigzujgcymi Emitenta. O$wiadczamy takze, iz dane zawarte
w sprawozdaniu finansowym odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkowag i finansowa Emitenta oraz jego wynik finansowy. Ponadto
sprawozdanie Zarzadu Elkop Energy S.A. z dzialalno$ci Emitenta zawiera prawdziwy
obraz sytuacji Emitenta oraz opis podstawowych zagrozen i ryzyk zwigzanych
z prowadzong dziatalnoscia.

3. OSWIADCZENIE ZARZADU ELKOP ENERGY W SPRAWIE PODMIOTU
UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Rada Nadzorcza Elkop Energy S.A. dokonata wyboru podmiotu, ktéry przeprowadzit
badanie i ocenit sprawozdanie finansowe Spoétki Elkop Energy S.A. za 2012 rok.

Podmiotem wybranym przez Rade Nadzorcza jest:

Polinvest -Audit Sp. z o. o. z siedzibg w Krakowie, ul. Lukasiewicza 1, zarejestrowang
w Sadzie Rejonowym dla Krakowa - Srédmiescia, Wydzial XI Krajowego Rejestru
Sadowego pod nr KRS 0000150263, o kapitale zaktadowym 70.000,00 PLN, wpisang na
liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 1806,
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bedaca podatnikiem podatku od towaréw i ustug VAT, o numerze identyfikacyjnym NIP
676-20-61-598.

Zarzad Elkop Energy S.A. potwierdza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych dokonujacy badania rocznego sprawozdania finansowego zostal wybrany
zgodnie z przepisami prawa oraz, ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy
badania tego sprawozdania finansowego spetniaja warunki do wydania bezstronnej
i niezaleznej opinii, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami.

4.

>

INFORMACJA O GRUPIE KAPITALOWE] ELKOP ENERGY

Elkop Energy S.A. z siedzibg w Ptocku, ul. Padlewskiego 18 c, zawigzana zostata
w dniu 18 pazdziernika 2010 roku na podstawie Aktu Notarialnego Repertorium
A numer 3192/2010. W dniu 11 marca 2011 roku Sad Rejonowy dla m. St.
Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego - Postanowieniem dokonat wpisu do Krajowego Rejestru Sadowego:
Rejestru Przedsiebiorstw pod numerem KRS: 0000380413. Podstawa
dziatalnosci - wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalno$ci posiada PKD 3511Z -
wytwarzanie energii elektrycznej. Spoétka Elkop Energy S.A. rozpoczeta swoja
dziatalno$¢ w pazdzierniku 2010 roku. Dziatalno$¢ Spotki opiera sie o sektor
energii odnawialnej, pozyskiwanej ze Zrédet naturalnych - energia wiatru.
Dziatalno$¢ spotki w zakresie sektora energii odnawialnej charakteryzuje sie
duzym potencjalem rozwojowym. Wynika to z faktu, Ze priorytetem dzisiejszej
polityki energetycznej Polski jest zwiekszenie udziatu tzw. zielonej energii
w ogbélnym bilansie. Obecnie na catym S$wiecie realizuje sie w branzy
energetycznej projekty w oparciu o koncepcje zrOwnowazonego rozwoju, sa one
rowniez fundamentem dziatalno$ci Spo6tki Elkop Energy S.A. Racjonalna
gospodarka zasobami jako pierwszoplanowe dziatanie obecnej polityki
makroekonomicznej w sposéb naturalny przektada sie na dziatania Emitenta.
Pomimo nacisku na stymulacje tego rynku przez instytucje rzagdowe oraz unijne,
liczba nowo powstajacych podmiotéw w tej branzy jest wciaz niewystarczajaca
by sprosta¢ wymaganiom. Ten fakt to szansa dla catego sektora, jak réwniez dla
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Spotki Elkop Energy S.A. Sytuacja rynkowa byta uzasadnieniem dla podjecia
przez Spotke dziatalno$ci w branzy energii odnawialnej. Sp6tka Elkop Energy S.A.
od poczatku swojego istnienia jest ukierunkowana na tworzenie
najnowoczes$niejszych rozwigzan ekologicznych dla branzy energetyczne;j.
Ustawiczne rozwijanie dziatalno$ci w ramach tego sektora ma doprowadzic,
zgodnie z przyjeta przez Spotke strategig, do zbudowania silnego podmiotu.
Spotka podejmuje rowniez wspdtprace z innymi podmiotami z branzy, takie
dziatanie ma na celu stworzenie fundamentéw dla powstania grupy kapitatowe;j.
Doswiadczenie w realizacji projektéw jest wartos$cig, ktéra wyréznia Emitenta na
tle konkurencji.

Hibertus Sp. z o.0. z siedzibg w Ptocku, ul. Padlewskiego 18 ¢ - Spoétka zalezna
od Elkop Energy S.A., w ktorej Emitent posiada 100% udziatéw. Hibertus Sp.
Z 0.0. zostata zawigzana w dniu 23.03.2011 r. na podstawie Aktu Notarialnego
Repertorium A numer 1503/2011 przez Spotke Companies Trade Sp. z o.o.
z siedzibg w Gdansku. W dniu 04 maja 2011 roku - Elkop Energy S.A. na
podstawie Umowy sprzedazy Udzialéw zakupita od sp6tki Companies Trade Sp.
z 0.0. Z siedzibg w Gdansku - 100 % udziatéw w kapitale zaktadowym spotki
Hibertus Sp. z 0.0. (Sad Rejonowy w Warszawie XIV Wydziat Gospodarczy KRS, nr
KRS 0000381756). Podstawa dziatalnosci - wedlug Polskiej Klasyfikacji
DziatalnoSci posiada PKD 35117 - wytwarzanie energii elektrycznej. Hibertus
Sp. z o.0. jest wlascicielem farmy wiatrowej w Nieszawie skiadajacej sie z 6
elektrowni wiatrowych o mocy znamionowej 100 kW kazda, produkcji Dunskiej
firmy VESTAS. Generatory energii elektrycznej zlokalizowane w obrotowej
gondoli posadowione na stozkowych rurach stalowych o tacznej wysokosci 30
metrow. Konstrukcje stalowych wiez posadowione sg za pomoca polaczen
Srubowych na fundamentach betonowych. Praca elektrowni jest w petni
zautomatyzowana i umozliwia wykorzystanie energii wiatru juz przy niewielkiej
jego predkosci. Sprzedaz wytworzonej energii elektycznej do sieci odbywa sie
poprzez stacje transformatorowg typu STSpw 20/400, do ktérej podiaczone s3
obwody kablowe poszczeg6lnych elektrowni wiatrowych.
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5. KAPITAL ZAKEADOWY GRUPY KAPITALOWE] ELKOP ENERGY

» Kapitat zaktadowy Elkop Energy S.A. na dzien sporzadzenia sprawozdania
wynosi  1.625.000,00 ztotych i dzieli sie na 16.250.000 akcji o wartoSci
nominalnej 0,10 ztotych /dziesie¢ groszy/ kazda.

» Kapitat zaktadowy Hibertus Sp. z 0.0. na dzien sporzadzenia sprawozdania
wynosi 1.605.000,00 ztotych i dzieli sie na 100 udziatéw o wartoSci
nominalnej 16.050,00 ztotych/ kazdy.

6. WLADZE GRUPY KAPITALOWE] ELKOP ENERGY

» Zarzad Spoiki Elkop Energy S.A. - Prezes Zarzadu Jacek Koralewski
» Zarzad Spo6tki Hibertus Sp. z 0.0. - Prezes Zarzadu Jacek Koralewski

7. RADA NADZORCZA GRUPY KAPITALOWE] ELKOP ENERGY

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2012 roku w sklad Rady Nadzorczej Elkop
Energy S.A. wchodzili:

* Anna Kajkowska - Przewodniczacy RN - (01.01.2012- 31.12.2012 r.)
= Damian Patrowicz - Cztonek RN - (01.01.2012- 31.12.2012r.)

= Matgorzata Patrowicz - Cztonek RN - (01.01.2012- 31.12.2012r.)

= Mariana Patrowicz - Cztonek RN -(01.01.2012- 31.12.2012r.)

= Sylwia Szwed - Cztonek RN - (01.01.2012 r. - 08.05.2012 r.)

=  Wojciech Hetkowski - Cztonek RN - (08.05.2012r. - 31.12.20121.)

Elkop Energy S.A. www.elkopenergy-sa.pl NIP: 7743193 164 spdtka notowana nz

ul. Zygmunta Padlewskiego 18C biuro@elkopenergy-sa.pl REGON: 142684184 NEW/connect
09-402 Ptock Numer KRS: 0000380413 AYNEK AKCJ BPW

Tel/fax. 24 366 06 26 Kapitat zaktadowy 1 625 000,00 PLN, optacony w catosci

Strona 1 O



) elkop ’

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowe;j

8. STRUKTURA AKCJONARIATU ELKOP ENERGY S.A. NA DZIEN 31.12.2012R.

Lp. |AKkcjonariusz Liczba akcji Udziat (%)
1 ELKOP S.A. 4890000 30,09 %
2 Atlantis S.A. 2865000 17,63 %
3 FON S.A. 3050000 18,77%
4 Investment Friends Capital S.A. 1249500 7,69 %
5 FON Ecology S.A. 940 000 578 %
6 Pozostali 3255500 20,03 %
SUMA 16 250 000 100,00 %

9. STRUKTURA UDZIALOWCOW EMITENTA W HIBERTUS SP. Z 0.0. NA DZIEN

31.12.2012R.
Lp. |Udzialowiec udziatow Udzial (%)
1 | Elkop Energy S.A. 1.605.000,00 100%
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10.AKTUALNA I PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

Na prezentowane wyniki z dzialalno$ci operacyjnej mialy systematyczne wptywy
uzyskiwane z produkcji i sprzedazy energii elektrycznej. Dziatalno$¢ ta polega na
produkgcji energii, przy wykorzystywaniu wtasnych urzadzen (farm wiatrowych),
oraz sprzedazy praw majatkowych - ,Zielone Certyfikaty” za posrednictwem
Towarowej Gietdy Energii. Na osiggniecie straty ze sprzedazy sprawozdaniu
skonsolidowanym za 2012 r. wplyw miato:

e spadek wptywow ze sprzedazy - praw majatkowych tzw. ,Zielonych
Certyfikatow” za posrednictwem Towarowej Gietdy Energii - nalezy zwrocic
szczeg6lng uwage, iz obserwuje sie sukcesywny spadek cen na Towarowej
Gietdzie Energii ze sprzedazy wyprodukowanej energii elektrycznej
wytwarzanej w odnawialnych Zrédtach energii.

e spadek produktywnosci elektrowni wiatrowych - spowodowany gléwnie
spadkiem $rednich predkos$ci wiatru w 2012 roku,

Natomiast narastajgco Grupa Kapitalowa Elkop Energy za okres od dnia
01.01.2012 roku do dnia 31.12.2012 r. osiggneta strate netto w wysokosci -
1001 557,60 ztotych, spowodowang gtéwnie:

e aktualizacja warto$ci inwestycji kapitatowych realizowanych przez Elkop
Energy S.A,,

Strategie rozwoju zwigzang z produkcja energii elektrycznej - Emitent planuje
realizowa¢ poprzez przejmowanie podmiotéw posiadajacych wtasne farmy wiatrowe
w atrakcyjnych lokalizacjach oraz budowe wtasnych farm wiatrowych.

Emitent zaplanowal, Ze przejmowane spo6tki zajmujace sie produkcjg energii
elektrycznej, w ktorych obejmie 100% udziatow beda z czasem wchianiane przez
Emitenta - co pozwoli na sukcesywne obnizanie kosztéow dziatalno$ci Emitenta oraz
osiggniecie efektu synergii.

Z uwagi na powyzsze Emitent planuje w IlI, IV kwartale zakonczenie procesu potaczenia
ze Spotka Hibertus Sp. z. o.0.
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11.PRZEWIDYWANY ROZWOJ] GRUPY KAPITALOWE] ELKOP ENERGY

Grupa Kapitatowa Elkop Energy zaktada dalszy rozw6j w nastepujacych obszarach:

v Produkcji oraz sprzedazy energii elektrycznej pozyskiwanej ze Zrodet
odnawialnych, ze szczeg6élnym uwzglednieniem energii wiatru.

Dziatalnos$¢ ta polega na produkcji energii, przy wykorzystywaniu wiasnych urzadzen
(farmy wiatrowe). Proces ten jest dwutorowy. Pierwszym ogniwem jest odsprzedaz
energii elektrycznej zaktadowi, ktéry dostarcza energie indywidualnym odbiorcom.
Zorganizowanie tego procesu powierzone jest od strony technicznej
wykwalifikowanym podmiotom. Drugim waznym elementem tego obszaru
dziatalno$ci jest sprzedaz $wiadectw pochodzenia za posrednictwem Towarowej
Gietdy Energii.

v Realizacji i sprzedazy projektow z zakresu odnawialnych zrédet energii

W ramach tej dziatalnos$ci Spétka planuje pozyskac tereny inwestycyjne, na ktorych
beda realizowane elektrownie wiatrowe. Land Development to dziatalno$¢ majgca na
celu przeprowadzenie formalno-prawnych procedur, jak réwniez opracowania
projektu budowy dla pozyskanych dziatek. Zakonczenie dziatan na wczesnym etapie
realizacji inwestycji ma na celu zbudowanie wartosci dodanej, ktéra pozwoli
z zyskiem odsprzeda¢ teren Inwestorom zainteresowanym realizacja tego typu
przedsiewzie¢. Prowadzenie dziatalnoSci obrotu dziatkami inwestycyjnymi (Land
Development) w pierwszych latach funkcjonowania daje mozliwo$¢ pozyskania
Srodkow na realizacje wtasnymi zasobami duzych inwestycji, bez koniecznosci
angazowania w znacznej mierze finansowania zewnetrznego.

Srodki pozyskane z obrotu ziemig zostana wykorzystane do przeprowadzenia
wiasnych inwestycji. Spoétka nie wyklucza, w przypadku zwiekszonego
zapotrzebowania na kapital, przy realizacji duzych inwestycji, pozyskiwanie
zewnetrznego finansowania. Rozpoczecie realizacji inwestycji zwigzane wiec bedzie
réwniez z pozyskaniem Srodkéw z emis;ji akcji, z ktorych Spétka planuje przeznaczy¢
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na realizacje projektéw. W przypadku podejmowania dziatalno$ci w ramach tego
punktu strategii trzeba podkresli¢, Ze ze wzgledu na wysokie Kkoszty
przygotowywania procesu inwestycyjnego to dziatanie bedzie realizowane przy
zalozeniu zakupu gruntu po atrakcyjnej cenie. Ekonomiczne uzasadnienie podjecia
dziatan w ramach pierwszego lub drugiego punktu strategii bedzie zdeterminowane
przez warunki gruntu i mozliwo$¢ osiggniecia okreslonego zwrotu z inwestycji.

v' Doradztwo branzowe

Spétka w zwigzku z posiadanym doswiadczeniem w realizacji przedsiewziec
w branzy energii odnawialnej planuje réwniez rozwija¢ dziatalno$¢ w ramach
doradztwa branZzowego. Spétka bedzie podejmowac dziatania w celu nawigzania
kontaktow z inwestorami, ktérzy planujg podja¢ dzialalno$¢ na rynku energii
odnawialnych, a nie posiadaja rozbudowanej wiedzy i zaplecza organizacyjnego.
Spétka planuje dziatalno$¢ w ramach doradztwa wykorzystac¢ réwniez do budowania
szerokiej grupy kapitatowej dziatajacej w branzy energii odnawialnej. Poszukiwanie
inwestoréw zainteresowanych podjeciem wspélnych dziatan wykorzystujacych
synergie ptynaca ze Scistej kooperacji jest bardzo istotnym punktem strategii.

v' Polaczenie Elkop Energy S.A. z Hibertus Sp. z o.0.

W IV kwartale 2013 r. Elkop Energy S.A. planuje zakonczenie potgczenia z Hibertus
Sp. z 0.0. w ktdrej posiada 100 % udziatow.

12. INFORMACJE O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH, TOWARACH LUB
USLUGACH, WRAZ Z ICH OKRESLENIEM WARTOSCIOWYM I ILOSCIOWYM
ORAZ UDZIALEM POSZCZEGOLNYCH PRODUKTOW, TOWAROW I USELUG
(JEZELI SA ISTOTNE), ALBO ICH GRUP W SPRZEDAZY OGOLEM, A TAKZE
ZMIANACH W TYM ZAKRESIE W DANYM ROKU OBROTOWYM

W 2012 r. w ramach dziatalno$ci prowadzonej przez Grupe Kapitatowa Elkop Energy
przychody generowane byty z tytutu:

Elkop Energy S.A. www.elkopenergy-sa.pl NIP: 7743193 164 spdtka notowana nz

ul. Zygmunta Padlewskiego 18C biuro@elkopenergy-sa.pl REGON: 142684184 NEW/connect
09-402 Ptock Numer KRS: 0000380413 AYNEK AKCJ BPW

Tel/fax. 24 366 06 26 Kapitat zaktadowy 1 625 000,00 PLN, optacony w catosci

Strona 1 4



) elkop ’

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowe;j

e sprzedazy energii elektrycznej wyprodukowanej przez Elektrownie Wiatrowe,

e sprzedazy praw majatkowych tzw. ,Zielonych Certyfikatéw” za posrednictwem
Towarowej Gietdy Energii.

e ustug posrednictwa oraz ustug doradczych.

13. INFORMACJE O ZMIANACH RYNKOW ZBYTU, W PODZIALE NA KRAJOWE
1ZAGRANICZNE ORAZ ZMIANACH W ZRODEACH ZAOPATRZENIA
W MATERIALY DO PRODUKC]I, W TOWARY I USLUGI, ZE WSKAZANIEM
UZALEZNIENIA OD JEDNEGO LUB KILKU ODBIORCOW I DOSTAWCOW,
A W PRZYPADKU GDY UDZIAL JEDNEGO ODBIORCY LUB DOSTAWCY OSIAGA
CO NAJMNIE] 10% PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY OGOLEM - NAZWY
DOSTAWCY LUB ODBIORCY, JEGO UDZIALY W SPRZEDAZY LUB
ZAOPATRZENIU ORAZ JEGO FORMALNE POWIAZANIA ZE SPOLKA

Grupa Kapitatowa Elkop Energy prowadzi dziatalno$¢ na terenie kraju. Grupa nie
napotyka na wieksze przeszkody w zaopatrywaniu sie w potrzebne materiaty.
Struktura zaopatrzenia materialowego jest zmienna i uzalezniona od realizowanych
projektow przez Grupe Kapitatowa

14.INFORMACJE O UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI
GOSPODARCZE] ELKOP ENERGY S.A, W TYM ZNANYCH UMOWACH
ZAWARTYCH POMIEDZY AKCJONARIUSZAMI ORAZ UMOWACH
UBEZPIECZENIA, WSPOLPRACY LUB KOOPERACJI

Grupa Kapitatowa Elkop Energy nie posiada informacji o umowach znaczacych
zawartych pomiedzy akcjonariuszami.
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15. OPIS TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI, JESLI JEDNORAZOWA
LUB LACZNA WARTOSC KILKU TRANSAKCJI ZAWARTYCH PRZEZ DANY
PODMIOT POWIAZANY W OKRESIE 12 MIESIECY, JEZELI POJEDYNCZO LUB
EACZNIE SA ONE ISTOTNE I ZOSTALY ZAWARTE NA WARUNKACH INNYCH
NIZ RYNKOWE

W 2012 roku Grupa Kapitatowa Elkop Energy nie zawarta z zadnym podmiotem
transakcji na warunkach innych niz rynkowe.

16. OPIS WYKORZYSTANIA WPLYWOW Z EMIS]I

W 2012 roku Grupa Kapitatlowa Elkop Energy nie przeprowadzata emisji.

17. OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI WYKAZANYMI
W RAPORCIE ROCZNYM A WCZESNIE] PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI
WYNIKOW NA DANY ROK, JEZELI POSZCZEGOLNE ROZNICE PRZEKRACZAJA
10% WARTOSCI POSZCZEGOLNYCH POZYCJI OSTATNIE] PROGNOZY
PRZEKAZANE] PRZEZ SPOLKE

Grupa Kapitatowa Elkop Energy nie publikowata prognoz finansowych na 2012 rok,
ani tez ktérykolwiek z jego kwartatow.

18. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI, ZE SZCZEGOLNYM
UWZGLEDNIENIEM ZDOLNOSCI WYWIAZYWANIA SIE Z ZACIAGNIETYCH
ZOBOWIAZAN, ZE WSKAZANIEM EWENTUALNYCH ZAGROZEN ORAZ
DZIAEAN, JAKIE SPOLKA PODJELA LUB ZAMIERZA PODJAC W CELU
PRZECIWDZIALANIA TYM ZAGROZENIOM

Na dzien sporzadzenia sprawozdania Zarzad nie widzi zagrozen zwigzanych
Z wywigzywaniem sie z zaciggnietych zobowigzan.
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19. OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH, W TYM
INWESTYCJI KAPITALOWYCH, W POROWNANIU DO WIELKOSCI
POSIADANYCH SRODKOW, Z UWZGLEDNIENIEM MOZLIWYCH ZMIAN
W STRUKTURZE FINANSOWANIA TEJ DZIALALNOSCI

Grupa Kapitatowa Elkop Energy - wszystkie mozliwosci realizacji zamierzen
inwestycyjnych zawarta we wcze$niejszych elementach komentarza.

20. CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH I WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW
ISTOTNYCH DLA ROZWOJU GRUPY KAPITALOWE] ELKOP ENERGY

Czynniki zewnetrzne pozytywne:
= dostep do kapitatu (Spo6tka Elkop Energy S.A. notowana na NewConnect),
» promocja energii pochodzacej z odnawialnych Zrédet,
= preferencyjne regulacje prawne dotyczace odsprzedazy energii pochodzacej
z odnawialnych Zrédet,
* rozproszenie branzy, szansa na rozwdj nowych podmiotéw,
= gwarancja zbytu energii pochodzacej z odnawialnych Zrodet,
= wzrost zainteresowania ,zielong” energia, ,moda na ekologie”,
* pozytywny odbidr spoteczny przedsiebiorstw inwestujacych w ,zielong” energie.

Czynniki zewnetrzne negatywne:

» zmiany regulacji prawnych dotyczacych przytgczania i wykorzystania
odnawialnych Zrédet energii,

» niekorzystne zmiany kurséw walutowych (wptyw na warto$¢ naktadéw
inwestycyjnych oraz stope zwrotu z inwestycji w energetyke),

= naptyw kapitatu obcego - wzrost konkurencji na lokalnym rynku,

* niekorzystne zmiany koniunktury, np. spadek wptywow ze sprzedazy praw
majatkowych tzw. ,Zielonych Certyfikatow” za posrednictwem Towarowej Gietdy
Energii,

= wystgpienie nadprodukcji energii (przerost podazy nad popytem),

* niedostateczna infrastruktura przesytowa uniemozliwiajgca odbior energii,
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ograniczenie finansowania sektora energetycznego,

niekorzystne zmiany w dlugoterminowej polityce energetycznej kraju oraz
funduszach unijnych zwigzanych z energetyka,

zmiana polityki udzielania pozwolen niezbednych do uruchamiania nowych
instalacji energetyki odnawialnej (wzrost wymagan, wzrost kosztow uzyskania
pozwolenia),

niekorzystne zmiany cen hurtowych energii elektrycznej,

niekorzystne zmiany w systemie podatkowym,

niekorzystne czynniki naturalne, np. nizsza od zaktadanej produktywnos¢
elektrowni wiatrowych spowodowana spadkiem $rednich predkosci wiatru,
ryzyko niemoznosci pozyskania srodkéw finansowych na rynku,
niewystarczajacy popyt na akcje Spotki.

Czynniki pozytywne, wewnetrzne:

elastyczny i otwarty Zarzad Przedsiebiorstwa,

silne zaplecze merytoryczne,

efektywna wspotpraca pomiedzy poszczegbélnymi dziatami oraz Spétka zalezna
Hibertus Sp. z o.0,,

duze zaangazowanie pracownikow,

powigzania kapitatowe i osobowe z innymi przedsiebiorstwami z branzy
energii odnawialnej i deweloperskiej, mozliwo$¢ wspottworzenia know-how.

Czynniki negatywne, wewnetrzne:

wrazliwo$¢ na zmiany kadrowe (wysoka specjalizacja), konieczno$¢ zatrudniania
wysoko wykwalifikowanych pracownikéw,

kroétki okres dziatalnosci Spotki,

niskie rozproszenie akgji,

powigzania rodzinne i kapitatowe pomiedzy cztonkami organow Elkop Energy
S.A,

ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem Spétki w Alternatywnym Systemie Obrotu
(mozliwo$¢ wykluczenia z rynku, natozenia kar administracyjnych, rozwigzania
umowy z Animatorem Rynku)
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21. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA GRUPY
KAPITALOWE] ELKOP ENERGY, ORAZ W POZIOMIE KOMPUTERYZAC]],
WSPOMAGAJACE] ZARZADZANIE W SPOLCE

W 2012 roku nie nastgpity zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania w Grupie
Kapitatowej Elkop Energy S.A.

22. LACZNA WARTOSC WYNAGRODZEN I NAGROD (W PIENIADZU I NATURZE)
ODREBNIE DLA 0SOB ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH ZA 2012 ROK,
BEZ WZGLEDU NA TO CZY BYLY ONE ZALICZONE W KOSZTY, CZY TEZ
WYNIKALY Z PODZIALU ZYSKU, A W PRZYPADKU GDY SPOLKA JEST
JEDNOSTKA DOMINUJACA - INFORMACJE O WARTOSCI WYNAGRODZEN
INAGROD OTRZYMANYCH Z TYTULU PEENIENIA FUNKCJI WE WEADZACH
JEDNOSTEK ZALEZNYCH 1 STOWARZYSZONYCH. WYNAGRODZENIE
ZARZADU SPOLKI

Grupa Kapitatowa Elkop Energy roku nie wyptacala wynagrodzenia osobom
zarzgdzajgcym oraz nadzorujacym.

23. WARTOSC WSZYSTKICH NIESPEACONYCH POZYCZEK UDZIELONYCH PRZEZ
GRUPE KAPITALOWA ELKOP ENERGY OSOBOM ZARZADZAJACYM
I NADZORUJACYM ORAZ ICH OSOBOM BLISKIM (ODDZIELNIE), A TAKZE
UDZIELONYCH IM GWARANC]JI I PORECZEN (ODDZIELNIE)

W 2012 roku Spotka Elkop Energy S.A. nie udzielita pozyczek, gwarancji ani poreczen
osobom zarzadzajacym, nadzorujacym i ich osobom bliskim.
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24. OKRESLENIE EACZNE] LICZBY WSZYSTKICH AKCJI GRUPY KAPITALOWE]
ELKOP ENERGY ORAZ AKCJI I UDZIALOW W JEDNOSTKACH SPOLKI ELKOP
ENERGY S.A. BEDACYCH W POSIADANIU O0OSOB ZARZADZAJACYCH
I NADZORUJACYCH

Wedtug wiedzy Zarzadu Grupy Kapitatowej Elkop Energy Zarzad oraz Cztonkowie
Rady Nadzorczej na dzien sporzadzenia niniejszej informacji nie posiadajg akcji
spotki.

25. INFORMACJE O ZNANYCH GRUPIE KAPITALOWE] ELKOP ENERGY
ZAWARTYCH W CIAGU OSTATNIEGO ROKU OBROTOWEGO UMOWACH,
WWYNIKU KTORYCH MOGA W PRZYSZLOSCI NASTAPIC ZMIANY
W PROPORCJACH POSIADANYCH AKCJI PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH
AKCJONARIUSZY ELKOP ENERGY S.A.

Grupa Kapitatowa Elkop Energy nie posiada informacji na temat istnienia umoéw,
w wyniku ktérych moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych
akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy Elkop Energy S.A. oraz udziatow
w Hibertus Sp. z o.0.

INFORMACJE O ZATRUDNIENIU W GRUPIE KAPITALOWE] ELKOP ENERGY

Na dzien 31.12.2012 r. Grupa Kapitalowa Elkop Energy nie zatrudniata
pracownikéw. CzynnoSci techniczne dotyczace przegladéw, napraw, monitoringu
elektrowni wiatrowych zostaty przekazane zewnetrznym podmiotom.
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26. INFORMACJA NA TEMAT PRZYCHODOW 1 WYNIKOW SEGMENTOW
BRANZOWYCH

W 2012 r. w ramach dziatalnosci prowadzonej przez Grupe Kapitatowa Elkop Energy
przychody generowane byty z tytutu:
v sprzedazy energii elektrycznej wyprodukowanej przez Elektrownie
Wiatrowe,
v’ sprzedazy praw majgtkowych tzw. ,Zielonych Certyfikatow” za
posrednictwem Towarowej Gietdy Energii.
v" ustug posrednictwa oraz ustug doradczych.

27. WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD LUB KORZYSC, W TYM
WYNIKAJACYCH Z PROGRAMOW MOTYWACYJNYCH LUB PREMIOWYCH
OPARTYCH NA KAPITALE SPOEKI, W TYM PROGRAMOW OPARTYCH NA
OBLIGACJACH Z PRAWEM PIERWSZENSTWA, ZAMIENNYCH, WARRANTACH
SUBSKRYPCYJNYCH (W PIENIADZU, NATURZE LUB JAKIEJKOLWIEK INNE]
FORMIE), WYPEACONYCH, NALEZNYCH LUB POTENCJALNIE NALEZNYCH,
ODREBNIE DLA O0SOB ZARZADZAJACYCH 1 NADZORUJACYCH
W PRZEDSIEBIORSTWIE, BEZ WZGLEDU NA TO, CZY BYLY ONE
ODPOWIEDNIO ZALICZANE W KOSZTY, CZY TEZ WYNIKALY Z PODZIALU
ZYSKU; W PRZYPADKU, GDY SPOLKA JEST JEDNOSTKA DOMINUJACA LUB
ZNACZACY INWESTOR- ODDZIELNIE INFORMACJE O WARTOSCI
WYNAGRODZEN I NAGROD OTRZYMANYCH Z TYTULU PEENIENIA FUNKCJI
WE WEADZACH JEDNOSTEK PODPORZADKOWANYCH

W Grupie Kapitatowej na dzien sporzadzenia sprawozdania nie wystepuja programy
motywacyjne lub premiowe oparte na kapitale spotki.
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28. UMOWY ZAWARTE MIEDZY GRUPA KAPITALOWA ELKOP ENERGY

A OSOBAMI ZARZADZAJACYM], PRZEWIDUJACE REKOMPENSATE
W PRZYPADKU ICH REZYGNAC]JI LUB ZWOLNIENIA Z ZAJMOWANEGO
STANOWISKA BEZ WAZNE]J PRZYCZYNY LUB GDY ICH ODWOLANIE LUB
ZWOLNIENIE NASTEPUJE Z POWODU POLACZENIA SPOEKI PRZEZ
PRZE]JECIE

Nie ma zawartych ww. uméw.

29. INFORMACJA O EACZNE] WYSOKOSCI WYNAGRODZENIA, WYNIKAJACEGO

Z UMOWY Z PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH, NALEZNEGO LUB WYPLACONEGO Z TYTULU BADANIA
I PRZEGLADU SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ORAZ JEZELI SPOLKA
SPORZADZA SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE Z TYTULU
BADANIA I PRZEGLADU SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO, DOTYCZACEGO DANEGO ROKU OBROTOWEGO

Spétka Elkop Energy S.A. zawarta w dniu 21.01.2013 r. umowe z Polinvest -Audit
Sp.zo.0. z siedzibg w Krakowie, ul. fLukasiewicza 1, zarejestrowang w Sadzie
Rejonowym dla Krakowa - Srédmieécia, Wydziat XI Krajowego Rejestru Sagdowego pod
nr KRS 0000150263, o kapitale zakladowym 70.000,00 PLN, wpisang na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 1806, bedaca
podatnikiem podatku od towaréw i ustug VAT, o numerze identyfikacyjnym

NIP 676-20-61-598. Strony uzgodnily wynagrodzenie:

v

v

za badanie rocznego sprawozdania finansowego za rok 2012 r., w kwocie
3.400,00 zt netto,

za badanie rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2012
r., w kwocie 3.000,00 zI netto.
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30. WSKAZANIE POSIADACZY WSZELKICH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH,
KTORE DAJA SPECJALNE UPRAWNIENIA KONTROLNE W STOSUNKU DO
SPOLKI, WRAZ Z OPISEM TYCH UPRAWNIEN

Grupa Kapitatowa Elkop Energy S.A. nie emitowata papieréw wartosciowych, ktére
dawatyby specjalne uprawnienia ich posiadaczom. Wszystkie papiery wartosciowe
emitowane przez Elkop Energy S.A. sg na okaziciela bez dodatkowych uprawnien.

31. WSKAZANIE WSZELKICH OGRANICZEN DOTYCZACYCH PRZENOSZENIA
PRAWA WEASNOSCI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH ORAZ WSZELKICH
OGRANICZEN W  ZAKRESIE WYKONYWANIA PRAWA GLOSU
PRZYPADAJACYCH NA AKCJE SPOLKI

Ograniczenia takie w stosunku do akcji Spétki Elkop Energy S.A. nie wystepuja.

32. WAZNIEJSZE ZDARZENIA, W TYM ROWNIEZ INWESTYCJE, MAJACE ISTOTNY
WPLYW NA DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWE] ELKOP ENERGY, KTORE
NASTAPILY W ROKU 2012 ROKU.

> 08 maja 2012 roku - odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenia Spo6tki Elkop
Energy S.A.

> 20 czerwca 2012 roku - na podstawie § 11 ust. 5, § 18 ust. 1 oraz § 40 ust. 2, 3
i 4a w zwigzku z § 2 ust. 1 i 4 Regulaminu Krajowego Depozytu Papierow
Warto$ciowych, po rozpatrzeniu wniosku spétki Elkop Energy S.A., Zarzad
Krajowego Depozytu postanowit:

a) przyznac spoéice Elkop Energy S.A. status uczestnika Krajowego Depozytu
Papier6w Wartos$ciowych w typie EMITENT;

b) przyja¢ do depozytu papieréow wartosciowych 32.500 (trzydzieSci dwa
tysigce piecset) akcji zwyklych na okaziciela spo6tki Elkop Energy S.A.
o wartosci nominalnej 50,00 zt (piec¢dziesiat ztotych) kazda, w tym:
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- 30.000 (trzydziesci tysiecy) akcji serii A,

- 2.500 (dwa tysigce piecset) akcji serii B,
oraz oznaczy¢ je kodem PLELKPE00014, pod warunkiem wprowadzenia
tych akcji do alternatywnego systemu obrotu, z zastrzezeniem ust. 2 i 3.

2. Zarejestrowanie wskazanych w ust. 1 pkt. 2 akcji w depozycie papieréw
wartos$ciowych w terminie trzech dni od otrzymania przez Krajowy Depozyt
dokumentéw potwierdzajacych wprowadzenie tych akcji do alternatywnego
systemu obrotu.

23 lipca 2012 roku - Uchwalg Nr 727/2012 Zarzad Gieldy Papieréw
WartoSciowych w Warszawie S.A. z dnia 23 lipca 2012 r. wprowadzit do
alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect akcje zwykte na
okaziciela serii A i B spo6tki Elkop Energy S.A. § 1 Na podstawie § 5 ust. 1
w zwigzku z § 3 ust. 1 i 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Zarzad
Gietdy postanowit wprowadzi¢ do alternatywnego systemu obrotu na rynku
NewConnect nastepujgce akcje zwykte na okaziciela spétki Elkop Energy S.A,
o wartosci nominalnej 50 zt (piecdziesiat ztotych) kazda:

1) 30.000 (trzydziesci tysiecy) akc;ji serii A,

2) 2.500 (dwa tysigce piecset) akgcji serii B.

25 lipca 2012 roku - Uchwalg Nr 735/2012 Zarzad Gietdy Papierow
WartoSciowych w Warszawie S.A. z dnia 25 lipca 2012 r. wyznaczyt pierwszy
dzien notowan w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect akcji
zwyktych na okaziciela serii A i B sp6tki Elkop Energy S.A.

20 wrze$nia 2012 roku - Emitent przekazat do publicznej wiadomosci
informacje dotyczace zakresu stosowanych przez Spotke zasad zawartych w
Zalaczniku Nr1l do Uchwaly Nr 795/2008 Zarzadu Gietdy Papierow
Warto$ciowych w Warszawie S.A. z dnia 31 paZdziernika 2008 r. "Dobre
Praktyki Spoétek Notowanych na NewConnect”, zmienionych Uchwatg Nr
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293/2010 Zarzadu Gietdy Papieré6w Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 31
marca 2010 r. wsprawie zmiany dokumentu "Dobre Praktyki Spotek
Notowanych na NewConnect".

20 wrzesnia 2012 roku - odbylo sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Spotki Elkop Energy S.A.,

8 pazdziernika 2012 roku - Uchwatg nr 1006/2012 z dnia 08.10.2012r.
Zarzad Gietdy Papieré6w WartoSciowych zawiesit obrét akcjami Emitenta na
zgdanie Komisji Nadzoru Finansowego zgtoszone w trybie art. 78 ust. 3 Ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi. Zawieszenie obrotu akcjami Emitenta
zostalo dokonane do konca dnia 08.11.2012 r. Spotka podjeta stosowne
dziatania w celu ochrony intereséw jej akcjonariuszy i innych uczestnikow
rynku a zarazem majgce na celu przywrécenie obrotu jej akcjami.

11 pazdziernika 2012 roku - Emitent poinformowat, ze Sad dokonat
rejestracji zmian statutu wynikajacych z uchwaty nr 5 NWZ z dnia 20.09.2012r.
w zaKkresie zmiany wartosci nominalnej akcji Spo6tki (podziatu akcji)
z dotychczasowej wartoS$ci nominalnej 50,00 zt kazda akcja, do wartosci 0,10 zt
kazda akcja. Wysokos$¢ kapitatu zaktadowego nie ulegta zmianie. Jednocze$nie
zwiekszeniu ulegta ogolna liczba akcji z dotychczasowych 32.500 akcji do
16.250.000 akcji. Aktualnie kapital zaktadowy spo6tki wynosi 1.625.000,00 zi
i dzieli sie na 16.250.000 akcji o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda, w tym
15.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A oraz 1.250.000 akcji zwyktych
na okaziciela serii B.

23 pazdziernika 2012 roku - Uchwatg Nr 778/2012 Zarzad Krajowego
Depozytu Papierow Warto$ciowych S.A. w Warszawie wyznaczyt 29.10.2012r.
jako dzien podziatu zarejestrowanych 32.500 akcji Emitenta o wartosci
nominalnej 50.00 zt kazda na 16.250.000 akcji Emitenta o warto$ci nominalnej
0,10zt kazda. Zarzad KDPW postanowit, ze z dniem 29.10.2012 r. kodem
PLELKPEOOO14 oznaczonych bedzie 16.250.000 akcji Emitenta o wartoSci
0,10zt kazda.
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27 pazdziernika 2012 roku - Emitent otrzymat komunikat GPW, zgodnie,
z ktorego treScia od dnia 29.10.2012r. na rynku NewConnect notowanych
bedzie 16.250.000 akcji Emitenta. Komunikat jest konsekwencja dokonanego
przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta z dnia 20.09.2012r.
podziatu akcji w ten sposéb, ze dotychczasowych 32.500 (trzydziesci dwa
tysigce piecset) akcji Emitenta o warto$ci nominalnej 50,00 zt kazda na
16.250.000 (szesna$cie milionéw dwieScie piec¢dziesiat tysiecy) akcji Emitenta
o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda.

7 listopada 2012 roku - Zarzad Spétki poinformowal, ze w dniu 06.11.2012 r.
Komisja Nadzoru Finansowego wydata komunikat o zaistnieniu okoliczno$ci
wskazujacych na dokonanie manipulacji kursu akcji Emitenta oraz o ztozeniu
zawiadomienia o podejrzeniu popetnienia przestepstwa manipulacji w obrocie
akcjami Emitenta.

7 listopada 2012 roku - Uchwatg nr 1101/2012 z dnia 07.11.2012r. Zarzad
Gietdy Papieréw Wartos$ciowych zawiesit obrét akcjami Emitenta w okresie od
dnia 09.11.2012 r. do dnia 07.12.2012 r. wiacznie.

07 grudnia 2012 roku - Zarzad Emitenta poinformowat, Ze w dniu 07.12.2012
r. do Spotki wptyneta uchwata Zarzadu GPW S.A. w Warszawie nr 1245/12
w sprawie wykluczenia akcji Emitenta z obrotu na rynku NewConnect oraz
czasowego zawieszenia obrotu tymi akcjami.

13 grudnia 2012 roku - Emitent poinformowal, iz na jednogto$ny wniosek
akcjonariuszy uprawnionych do wziecia udzialu w Walnym Zgromadzeniu
podjeta zostata uchwata porzadkowa o zarzadzeniu przerwy w obradach
Walnego Zgromadzenia do dnia do dnia 11 stycznia 2013 r. do godziny 12:00.

18 grudnia 2012 roku - Emitent poinformowat, Ze w dniu 17.12.2012r. zawart
umowe z Fundacjg Wspierania Inicjatyw Gospodarczych z siedzibg w Poznaniu,
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33.

ktérej przedmiotem jest przeprowadzenie analizy sytuacji finansowej
i gospodarczej Emitenta oraz jej perspektyw na przysztos¢, a takze sporzadzenia
dokumentu zawierajgcego wyniki dokonanej analizy oraz opinie co do
mozliwo$ci podjecia lub kontynuowania przez Emitenta dziatalnosci
operacyjnej oraz perspektyw jej prowadzenia w przysztosci, oraz sporzadzenie
wyceny Emitenta na dzien 30.11.2012r. przy zastosowaniu, co najmniej dwéch
réznych metod wyceny.

28 grudnia 2012 roku - Emitent poinformowat, Zze w dniu 27.12.2012 r. do
Spoétki wptyneta uchwata Zarzadu GPW SA nr 1347/ 2012 z dnia 27.12.2012 r.
w sprawie zmiany uchwaty Zarzadu GPW S.A. w Warszawie nr 1245/2012
z dnia 07.12. 2012 r. w sprawie wykluczenia akcji Emitenta z obrotu na rynku
NewConnect oraz czasowego zawieszenia obrotu tymi akcjami o ktorej Emitent
informowat raportem biezagcym nr 43/2012 z dnia 08.12.2012 r.

ISTOTNE ZDARZENIA, KTORE MIALY MIEJSCE PO ZAKONCZENIU ROKU
OBROTOWEGO 2012.

07 stycznia 2013 roku - Emitent poinformowat, ze w dniu 07.01.2013 r.
Zarzad GPW S.A. w Warszawie na wniosek Emitenta podjat uchwate nr 25/2013
w sprawie zmiany uchwaly nr 1245/2012 z dnia 07.12.2012r. Na mocy
uchwaty z dnia 07.01.2013 r. Zarzad GPW S.A. w Warszawie postanowit
przedtuzy¢ do dnia 14.01.2013 r. termin publikacji raportu zawierajacego
analize sytuacji gospodarczej i perspektyw na przysztos¢ Emitenta oraz wyceny
wartosci spotki Elkop Energy S.A. a ponadto postanowit o odpowiedniej zmianie
pozostatych terminow okresSlonych uchwatg nr 1245/2012.

12 stycznia 2013 roku - Emitent poinformowat o treSci uchwat podjetych
przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spo6tki z dnia 13.12.2012 r.
kontynuowanego po przerwie w dniu 11.01.2013 r.

Elkop Energy S.A. www.elkopenergy-sa.pl NIP: 7743193 164 spdtka notowana nz
ul. Zygmunta Padlewskiego 18C biuro@elkopenergy-sa.pl REGON: 142684184 NEW/connect
RYNEK AKC. GPW I

09-402 Ptock

Numer KRS: 0000380413

Tel/fax. 24 366 06 26 Kapitat zaktadowy 1 625 000,00 PLN, optacony w catosci

Stronaz 7



) elkop ’

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowe;j

14 stycznia 2013 roku - Emitent poinformowat, iz w wykonaniu zobowigzan
natozonych na Spétke Uchwata Zarzadu GPW S.A. nr 1245/12 z dnia 07.12.2012
r. przekazal do publicznej wiadomosci dokument sporzadzony przez Fundacje
Wspierania Inicjatyw Gospodarczych w Poznaniu zawierajacy analize sytuacji
finansowej i gospodarczej Emitenta oraz perspektyw dalszego prowadzenia
dziatalno$ci przez Spétke tj. w zakresie odpowiadajacym tresci § 15b
Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, oraz wycene wartosci spotki
dokonang w oparciu o dwie rézne metody wyceny. Jednocze$nie Emitent
przekazuje opinie Zarzadu w zakresie wartos$ci Spétki. Emitent o$wiadcza, ze
tre$¢ publikowanych wraz z niniejszym raportem dokumentéw, zawartych
w nich informacji oraz wyjasnienia nie byta przedmiotem badania przez Gietde
Papier6w Warto$ciowych w Warszawie S.A. pod wzgledem ich zgodnosci ze
stanem faktycznym lub przepisami prawa.

16 stycznia 2013 roku - Emitent poinformowat, ze w dniu 15.01.2013 r. jako
strona sprzedajgca zawart ze spétka Urlopy.pl S.A. w Ptocku jako kupujacym
umowe kupna - sprzedazy akcji.

17 stycznia 2013 roku - Emitent poinformowat, iz Zarzad GPW S.A.
w Warszawie zzwigzku z zadaniem Komisji Nadzoru Finansowego na
podstawie art. 78 ust. 3 w zw. z art. 16 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, podjat uchwate nr 67/2013 w sprawie zawieszenia obrotu
akcjami Emitenta od dnia 18.01.2013r. do dnia 01.02.2013r. wigcznie.

21 stycznia 2013 roku - Emitent poinformowat, iz w dniu 18.01.2013 r. Zarzad
Krajowego Depozytu Papieré6w Wartosciowych S.A. w Warszawie podjat
uchwate w sprawie rejestracji w dniu 22 stycznia 2013 r. 16.250.000
(szesnascie miliondw dwieScie piecdziesigt tysiecy) jednostkowych praw
poboru akcji zwyktych na okaziciela serii C Emitenta warto$ci nominalnej 0,10
zt (dziesie¢ groszy) kazda, emitowanych na podstawie Uchwaly Nr 6
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 11 stycznia 2013 r.
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24 stycznia 2013 roku - Emitent przekazat do publicznej wiadomoSci:
informacje dot. dziatan podjetych przez Zarzad w zwiazku z zawieszeniem
obrotu akcjami Spoéiki oraz informacje w sprawie publicznej emisji akcji serii C
z zachowaniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.

34. ZOBOWIAZANIA I GWARANCJE

Informacje o zaciagnietych kredytach, umowach pozyczki, poreczen
i gwarancji.

Umowa pozyczki z dnia 28 listopada 2011 roku zawarta pomiedzy
Pozyczkodawcg URLOPY.PL S.A. a Pozyczkobiorcg Elkop Energy S.A. na kwote
630.000,00 ztotych z przeznaczeniem $rodkéw na objecie nowej emisji akcji
Spo6tki FON ECOLOGY S.A. na okres od 05.12.2011 roku do 31.12.2012 roku. -
Umowa pozyczki w dniu 15.01.2013 r. zostata sptacona w catosci.

Umowa pozyczki z dnia 07 czerwca 2011 roku zawarta pomiedzy
HIBERTUS Sp. z o.0. a Elkop Energy S.A. na kwote 1.653.000,00 ztotych na
okres do dnia 06.12.2011 roku. Aneksem nr 1 do ww. Umowy sporzgdzonym
w dniu 28.11.2011 roku strony uzgodnity, iZ w zamian za splate nalezno$ci
gtownej w kwocie 1.653.000,00 zt przez Spoétke Hibertus Sp. z o.0. — Elkop
Energy S.A. przeznacza S$rodki pieniezne w wysokosci 1.600.000,00 zt na
podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki Hibertus Sp. z 0.0. Termin sptaty
pozostatej kwoty naleznos$ci gtdwnej w wysokosci 53.000,00 ztotych wraz z
naleznymi odsetkami ustalono na dzien 30.09.2020 roku. Sptata pozyczki
nastepuje w ratach miesiecznych.

Grupa Kapitatowa Elkop Energy nie udzielata poreczen oraz gwarancji.

35. PRACE BADAWCZE 1 ROZWOJOWE GRUPY ELKOP ENERGY

Spétka nie prowadzi takich badan.

Elkop Energy S.A.
ul. Zygmunta Padl
09-402 Ptock
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36. SYTUACJA KADROWA GRUPY ELKOP ENERGY

Zarzad Elkop Energy S.A. funkcjonuje w jednoosobowym sktadzie, obejmujacym Prezesa
Zarzadu - Pana Jacka Koralewskiego. Kierunki dziatania Spétki i ich realizacje nadzoruje
powotana przez Zgromadzenie Akcjonariuszy 5-cio osobowa Rada Nadzorcza
w skladzie: Anna Kajkowska, Damian Patrowicz, Matgorzata Patrowicz, Marianna
Patrowicz, Wojciech Hetkowski.

Spotka Elkop Energy S.A. informuje, iZ w roku 2012 nie wyptacata wynagrodzenia
osobom zarzgdzajacym oraz nadzorujacym.

37. CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA SPOLKI ORAZ
Z OTOCZENIEM, W KTORYM DZIALA

Opisane ponizej czynniki ryzyka nie stanowig zamknietej listy i nie powinny by¢ w ten
sposOb postrzegane. Sg one najwazniejszymi z punktu widzenia Emitenta elementami,
ktére powinno sie rozwazy¢ przed podjeciem decyzji inwestycyjnej. Nalezy byc¢
Swiadomym, ze ze wzgledu na zlozono$¢ i zmienno$¢ warunkéw dziatalnoSci
gospodarczej roOwniez inne, nie ujete w niniejszym sprawozdaniu finansowym czynniki
mogg wptywaé na dziatalno$¢ Spoétki. Inwestor powinien rozumieé, Ze zrealizowanie
czynnikéw ryzyka zwigzanych z dziatalnoSciag Spo6tki moze mie¢ negatywny wptyw na jej
sytuacje finansowg czy pozycje rynkowa i moze skutkowac utratg czesci lub catosci
zainwestowanego kapitatu. Dziatalno$¢ oraz plany rozwojowe Emitenta zwigzane s3 z
nastepujacymi czynnikami ryzyka opisanymi szczeg6towo ponizej. Kolejnos¢, w jakiej
zostaty  przedstawione poszczegdlne czynniki ryzyka, nie odzwierciedla
prawdopodobienstwa ich wystgpienia, zakresu ani istotnos$ci przedstawionych ryzyk.

» Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarcza w Polsce
Sytuacja gospodarcza w Polsce ma znaczacy wptyw na wyniki finansowe osiggane przez
Emitenta. Ewentualne zmniejszenie tempa wzrostu produktu krajowego brutto,
naktadéw na konsumpcje lub naktadéw inwestycyjnych oraz innych wskaZnikéw
o analogicznym charakterze moze niekorzystnie wplyng¢ na sytuacje finansowa
Emitenta. W przypadku pogorszenia sie koniunktury gospodarczej w kraju, ze wzgledu
na czynniki zar6wno wewnetrzne, jak rOwniez zewnetrzne, moze nastgpi¢ pogorszenie
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wynikéw i sytuacji finansowej Emitenta, a tym samym mie¢ negatywny wptyw na
wyniki osiggane przez Emitenta.

» Ryzyko zwiazane z polityka gospodarcza w Polsce

Na realizacje zatozonych przez Emitenta celow strategicznych wptyw majg miedzy
innymi czynniki makroekonomiczne, ktére sg niezalezne od dziatan Emitenta. Do
czynnikéw tych zaliczy¢ mozna polityke rzadu, decyzje podejmowane przez Narodowy
Bank Polski oraz Rade Polityki Pienieznej, wptywajace na podaz pienigdza, wysokosci
stép procentowych i kurséw walutowych, podatki, wysoko$¢ PKB, poziom inflacji,
wielko$¢ deficytu budzetowego i zadtuzenia zagranicznego, stope bezrobocia, strukture
dochod6w ludnosci, itd. Niekorzystne zmiany w otoczeniu makroekonomicznym moga
w istotny sposob niekorzystnie wptyna¢ na dziatalnos¢ i wyniki ekonomiczne osiggane
przez Emitenta.

» Ryzyko zwiazane z otoczeniem prawnym

Zmiany wprowadzane w polskim systemie prawnym mogg rodzi¢ dla Emitenta pewne
ryzyko w zakresie prowadzonej przez niego dziatalno$ci gospodarczej. Dotyczy to
w szczegblnosci regulacji z dziedzin prawa energetycznego, handlowego, podatkowego,
przepiséw regulujacych dziatalno$¢ gospodarcza, przepiséw prawa pracy ubezpieczen
spotecznych czy prawa papier6w warto$ciowych. Nalezy zauwazy¢, iz przepisy
polskiego prawa przechodza obecnie proces intensywnych zmian zwigzanych
z dostosowaniem polskich przepiséw do przepisoOw unijnych. Zmiany te moga miec
wptyw na otoczenie prawne dziatalno$ci Emitenta i na jego wyniki finansowe. Zmiany te
mogg ponadto stwarza¢ problemy wynikajgce z niejednolitej wykladni prawa, ktora
obecnie jest dokonywana nie tylko przez sady krajowe, organy administracji publicznej,
ale rowniez przez sady wspolnotowe. Interpretacje dotyczace zastosowania przepiséw,
dokonywane przez sady i inne organy interpretacyjne bywaja czesto niejednoznaczne
lub rozbiezne, co moze generowac ryzyko prawne. Orzecznictwo sgdoéw polskich musi
pozostawa¢ w  zgodnoSci z orzecznictwem = wspoOlnotowym. Tymczasem
niezharmonizowane z prawem unijnym przepisy prawa krajowego moga budzi¢ wiele
watpliwosci interpretacyjnych oraz rodzi¢ komplikacje natury administracyjno -
prawnej. W gtdwnej mierze ryzyko moze rodzi¢ stosowanie przepiséw krajowych
niezgodnych z przepisami unijnymi czy tez odmiennie interpretowanymi.

> Ryzyko zwiazane z funduszami unijnymi
W zwiazku z charakterem prowadzonej dziatalnos$ci, Emitent bedzie ubiegat sie
o pozyskanie funduszy na rozwdj Spétki ze Srodkéw unijnych. Fundusze beda w
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zatozeniu przeznaczane na prace badawczo-rozwojowe zwigzane z energig wiatrowg
oraz na przygotowanie i realizacje inwestycji w elektrownie wiatrowe. W zwigzku
z faktem, Ze planowane dziatania sa dopiero na etapie koncepcyjnym, istnieje znaczace
ryzyko, ze Emitent nie znajdzie odpowiedniego programu unijnego, w ramach ktérego
mogtby wnioskowa¢ o dofinansowanie lub, ze wybrany projekt zostanie przesuniety
w czasie lub, Ze nie uda sie w ten sposdb pozyska¢ finansowania. Brak wsparcia
z funduszy Unii Europejskiej moze wptynag¢ na spowolnienie rozwoju i realizacji
inwestycji przez Emitenta.

» Ryzyko zwiazane z polskim rynkiem energii

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 energia oraz promowania
konkurencji w sektorze energetycznym. Do zakresu kompetencji i obowigzkéw Prezesa
URE nalezy m.in. udzielanie, zmiana i cofanie koncesji, uzgadnianie projektow planéw
rozwoju  przedsiebiorstw  energetycznych, rozstrzyganie sporéw  pomiedzy
przedsiebiorstwami  energetycznymi i odbiorcami, a takze zatwierdzanie
i kontrolowanie taryf przedsiebiorstw energetycznych pod katem ich zgodnosci
z zasadami okre$lonymi w przepisach, w szczeg6lnosci z zasada ochrony odbiorcow
przed nieuzasadnionym poziomem cen. Prezes URE ma prawo naktada¢ kary na
przedsiebiorstwa koncesjonowane. Istnieje ryzyko, iz URE naliczy kary zwigzane
z dziatalno$cia koncesjonowang lub zmieni czy cofnie koncesje. Emitent stara sie
ograniczy¢ takie ryzyko dzieki efektywnym rozwigzaniom technologicznym.

> Ryzyko zwiazane z systemem podatkowym

Polski system podatkowy charakteryzuje sie duza zmiennoS$cig przepiséw, ktore
dodatkowo sformutowane sg w sposob nieprecyzyjny i ktorym brakuje jednoznacznej
wyktadni. Interpretacje przepiséw podatkowych ulegaja czestym zmianom, przy czym
zaroOwno organy skarbowe jak i orzecznictwo sadowe w sferze podatkow nie maja
wypracowanych jednolitych stanowisk. Wszystko to sprawia, ze polskie spo6tki narazone
sa na wieksze ryzyko niz spotki dziatajagce w bardziej stabilnych systemach
podatkowych. W przypadku zaistnienia okolicznosci, w ktérych organy podatkowe
przyjma interpretacje przepisow podatkowych odmienng od przyjetej przez Emitenta,
a bedacej podstawg wyliczenia zobowigzania podatkowego, moze mie¢ to negatywny
wptyw na dzialalno$¢ Emitenta, jego sytuacje finansowa, wyniki oraz perspektywy
roZwoju.
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» Ryzyko zwiazane z kursem walut

Emitent narazony jest na ryzyko zwiekszenia kosztéw zwigzanych z zakupem urzadzen
energetycznych z uwagi na podpisywanie umow z dostawcami w walucie obcej, jaka jest
Euro. Niestabilny kurs Euro moze wptyna¢ na wzrost ceny zakupu urzadzen do
produkcji energii z odnawialnych Zrédet. Ryzyko to jest szczegélnie istotne gdy
strumienie pieniezne projektu (wptywy i wydatki) sa denominowane w réznych
walutach, co ma miejsce w przypadku podpisania umowy z dostawcg lub generalnym
wykonawcg w obcej walucie, za$ realizacji przychodéw z dziatalnoSci operacyjnej
(produkcja i sprzedaz energii) w walucie krajowej. Ostabianie sie kursu ztotego moze
mieé negatywny wptyw na wyniki finansowe Emitenta.

» Ryzyko sily wyzszej
W przypadku zajScia nieprzewidywalnych zdarzen, takich jak np. wojny, ataki
terrorystyczne lub nadzwyczajne dziatanie sit przyrody, moze doj$¢ do niekorzystnych
zmian w koniunkturze gospodarczej oraz na rynku finansowym, co moze negatywnie
wptyna¢ na finansowa efektywnos$¢ przedsiewziec realizowanych przez Emitenta.

» Ryzyko zwigzane z krotka historig dziatalnosci Emitenta

Spétka Elkop Energy S.A. zostata zatoZona w dniu 18 paZdziernika 2010 r. Ze wzgledu na
krotka historie dziatalno$ci Emitenta jego rozpoznawalno$¢ na rynku polskim jest
niewielka, co wigze sie rowniez z brakiem ugruntowanej pozycji rynkowe;j. Istnieje wiec
ryzyko, Zze Spétka nie osiggnie na rynku oczekiwanej pozycji i nie bedzie w stanie
zrealizowac swoich plandw strategiczno - finansowych. Spétka jest obecna na rynku od
niedawna, istnieje niepewno$¢ w kwestii oszacowania kosztow wytworzenia przysztych
produktéw i ustug Spotki oraz innych generowanych przez Spotke kosztow,
w powigzaniu z brakiem mozliwosci precyzyjnego zaplanowania uzyskiwanych
przychodéw.

» Ryzyko zwigzane z kadra menedzerska Emitenta
Na dziatalno$¢ Emitenta duzy wptyw wywiera jako$¢ pracy kierownictwa. Emitent nie
moze zapewni(, ze ewentualna utrata niektdrych cztonkéw kierownictwa nie bedzie
mie¢ negatywnego wptywu na dziatalnos$¢, sytuacje finansowg i wyniki Emitenta. Wraz
z odejSciem kluczowych oséb z kierownictwa, Emitent moégtby zosta¢ pozbawiony
personelu posiadajacego wiedze i doswiadczenie z zakresu zarzadzania i dziatalnosci
operacyjnej. Nalezy zwrdci¢ uwage, Ze Emitent jest podmiotem gospodarczym
o stosunkowo niewielkich rozmiarach, czego konsekwencja jest niezatrudnianie przez
Emitenta pracownikéw i korzystanie przy wykonywaniu specjalistycznych zadan z ustug
firm zewnetrznych. W przypadku utraty tych specjalistow przez Spotke istnieje ryzyko
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pogorszenia sie jakosSci i terminowosci Swiadczonych ustug. W efekcie moze to
skutkowa¢ pogorszeniem sie warunkéw przysztych kontraktéw i w zwigzku z tym
obnizeniem planowanych zyskéw Spéiki.

» Ryzyko zwigzane z sytuacja na rynku pracy i trudnosciami w pozyskaniu
wysoko wykwalifikowanych pracownikow

Czynnikiem mogacym mie¢ znaczacy wplyw na uzyskiwane przez Emitenta wyniki
finansowe jest trudna sytuacja na rynku pracy a w szczegdlnosci potencjalne trudnosci
z jakimi moze borykac¢ sie Spotka przy pozyskaniu wysoko wykwalifikowanej kadry,
bezposrednio odpowiedzialnej za obstuge i eksploatacje elektrowni wiatrowych. Istnieje
ryzyko, Ze niedostepnos$¢ kluczowych pracownikéw bedzie miato negatywny wptyw na
realizacje prowadzonych przez Spotke projektow oraz zapewnienie przez Emitenta
odpowiedniej jako$ci i zakresu ustug, co z kolei moze mie¢ negatywny wptyw na
dziatalnos¢ i sytuacje finansowg Spoétki oraz na osiagniecie zaplanowanych wynikow.

» Ryzyko zwiazane ze struktura akcjonariatu

Po przeprowadzeniu emisji akcji serii A, B w dalszym ciggu wiekszos$ciowy pakiet akc;ji
Elkop Energy S.A. jest w posiadaniu spétki Elkop S.A. z siedzibg w Chorzowie, ktéra to
Spétka jest wobec Elkop Energy S.A. podmiotem dominujacym posiadajacym 30,09%
glosow na WZ i taki sam udziat w kapitale zaktadowym. W zwigzku z powyzszym wptyw
wiekszo$ciowego akcjonariusza na dziatalno$¢ Emitenta jest znacznie wiekszy niz
pozostatych akcjonariuszy, w szczeg6lnosci w zwigzku z art. 415 oraz art. 416 k.s.h.
i rodzi to ryzyko, ze pozostali akcjonariusze nie bedg w stanie wptywac¢ na sposob
zarzadzania i funkcjonowania Spotki. Inwestorzy powinni réwniez zwrdéci¢ uwage na
fakt, iz Prezes Zarzadu Emitenta peini réwniez funkcje Prezesa Zarzadu w Elkop S.A.
Natomiast cztonkowie Rady Nadzorczej Elkop Energy S.A. peilnig réwniez funkcje
w Radzie Nadzorczej Elkop S.A. Nalezy jednak pamietaé, Ze zaréwno na Zarzadzie
Emitenta jak i cztonkach Rady Nadzorczej cigzy odpowiedzialno$¢ karna za dziatanie na
szkode Emitenta.

» Ryzyko zwiazane z udzielaniem warunkow przylaczenia
Art. 7 ust. 8d ustawy z dnia 10 kwietnia 1997 roku Prawo energetyczne stanowi, iz do
wniosku o okreS$lenie warunkow przytaczenia podmiot, ktory ubiega sie o przytaczenie
Zzrédta do sieci elektroenergetycznej o napieciu znamionowym wyzszym niz 1 KV,
powinien zatgczy¢ wypis i wyrys z miejscowego planu zagospodarowania
przestrzennego, albo w przypadku braku takiego planu decyzje o warunkach zabudowy
i zagospodarowania terenu. Przepis ten ogranicza dziatania zmierzajgce do
rezerwowania mocy przytaczeniowej dla budowanych farm wiatrowych. Pomimo
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wyraznego uprzywilejowania przez ustawodawce inwestycji w odnawialne Zrddia
energii ustawowe regulacje odnoszace sie do procedury przytaczeniowej nie s3
wystarczajgco przejrzyste. Operatorzy sieci dystrybucyjnych bardzo czesto interpretuja
przepisy prawne na niekorzy$¢ inwestora. Ryzyko to moze zostaé zmniejszone przez
nowelizacje ustawy Prawo energetyczne. Projekt nowelizacji zaktadajacy, iz zamiast
wypisu i wyrysu z miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego mozna
dotaczy¢ studium uwarunkowan i kierunkéw zagospodarowania przestrzennego, zostat
uchwalony przez Sejm dnia 15 lipca 2011 roku. Zmiana ta, jeSli zostanie uchwalona
réwniez przez Sejm i podpisana przez Prezydenta, skutecznie skrocitaby okres
postepowania administracyjnego i ograniczyta koszty ponoszone przez inwestora
w przypadku, gdy dla danej nieruchomos$ci nie ma uchwalonego miejscowego planu
zagospodarowania przestrzennego.

> Ryzyko zwiazane z wysokosScia oplat za przylaczenie do sieci oraz
obowigzkiem zaptaty zaliczek na wuzyskanie warunkéw technicznych
przylaczenia
Zgodnie z tre$cig Ustawy z dnia 10 kwietnia 1997 roku Prawo energetyczne art. 7 ust. 8
pkt. 3 stanowi, iz za przylaczenie Zrédet wspoétpracujacych z siecig oraz sieci
przedsiebiorstw energetycznych zajmujacych sie przesytaniem lub dystrybucjg paliw
gazowych lub energii pobiera sie optate ustalong na podstawie rzeczywistych naktadow
poniesionych na realizacje przytaczenia, z wylaczeniem odnawialnych Zrédet energii
o mocy elektrycznej zainstalowanej nie wyzszej niz 5 MW oraz jednostki kogeneracji
o mocy elektrycznej zainstalowanej ponizej 1 MW, za ktdérych przylaczenie pobiera sie
potowe optaty ustalonej na podstawie rzeczywistych naktadéw. W takiej sytuacji
rzeczywisty koszt przytaczenia do sieci uzalezniony jest od lokalizacji elektrowni. Im
elektrownia zlokalizowana jest blizej sieci, tym wykonanie przytaczenia jest mniej
skomplikowane, a naklady na jego wykonanie sg mniejsze. Ponadto, zgodnie z art. 7 ust.
8a tej ustawy, podmiot ubiegajacy sie o przylaczenie zrodta do sieci
elektroenergetycznej o napieciu znamionowym wyzszym niz 1 kV wnosi zaliczke na
poczet optaty za przylaczenie do sieci, w wysokosci 30 zt za kazdy kilowat mocy
przylaczeniowej, czyli 30 tys. zt za 1 MW (z jednoczesnym ograniczeniem maksymalnej
wysokosci zaliczki do kwoty 3 mln zt).
Emitent dostrzega potencjalne ryzyko zwigzane z konieczno$cia zabezpieczenia
odpowiednio wysokich srodkéw finansowych, jakie nalezatoby przeznaczy¢ na zaptate
»Zaliczek”, co w przypadku farmy o przyktadowej mocy 10 MW stanowitoby znaczny
wydatek.
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> Ryzyko zwiazane z obowiazkiem przygotowania ekspertyzy przylaczenia
do sieci przez operatora sieci

Jednym z istotnych elementéw procesu realizacji inwestycji wiatrowej jest uzyskanie
warunkoéw technicznych przylaczenia do sieci elektroenergetycznej, ktére sa wazne
przez okres dwoch lat, a nastepnie zawarcie umowy przytgczeniowej z operatorem
systemu przesytowego. Zakres czynnosci, jakie przedsiebiorca musi podja¢ na etapie
procedury uzyskiwania warunkéw przytaczenia do sieci, zalezy od wysoko$ci napiecia
znamionowego sieci, do ktdrej przylaczenie powinno nastgpiC. Jezeli wiec inwestor
ubiega sie o przytgczenie do sieci o napieciu znamionowym wyzszym lub réwnym 110
kV, ma on obowigzek wykonania ekspertyzy wptywu przytaczenia instalacji na krajowy
system elektroenergetyczny.
Jednakze rozpatrywanie poszczegélnych wnioskdw przez operatoréw sieci nie jest
prowadzone w jednolity sposob. Operatorzy czesto wymagaja od inwestorow
sporzadzenia ekspertyzy z uwzglednieniem prawie nierealnych do spetnienia
wariantéw i sytuacji. Nierzadko zdarzaja sie sytuacje, w ktérych operator sieci zada
sporzadzenia ekspertyzy przy zatozeniu, ze do sieci oprocz danej elektrowni wiatrowej
zostang przytaczone inne w danym rejonie planowane parki elektrowni wiatrowych.
Moze to powodowac¢ dodatkowe i niepotrzebne koszty oraz przedtuzanie procesu
inwestycyjnego. Ponadto, wynikajacy z analizy wptyw przytaczonego kompleksu
urzadzen wiatrowych na parametry energii elektrycznej w sieci, nierzadko odbiega od
zastanego stanu faktycznego. Problem w tym zakresie pojawia sie juz na etapie
koncepcyjnym realizacji danego projektu, gdyz brak jest mozliwo$ci uzyskania
u operatora informacji o biezagcym stanie interesujgcego wezta elektroenergetycznego.
Z uwagi na fakt, iz w projekcie nowelizacji przepiséw prawa energetycznego istnieje
zapis naktadajacy na operatorow sieci obowigzek wydania opinii o warunkach
przylaczenia w terminie 150 dni, przy czym termin ten liczony jest od dnia ztozenia
wniosku, Emitent dostrzega ryzyko, iz operatorzy sieci nie beda w stanie wyda¢ decyzji
w terminie. Obecnie termin oczekiwania na przedmiotowa ekspertyze wynosi ok.10
miesiecy. Wydtuzanie terminu oczekiwania na przedmiotowg opinie moze negatywnie
wptynac¢ na terminowos$¢ przygotowywania i realizacji projektéw energetycznych przez
Emitenta.

» Ryzyko zwigzane z inwestycjami
Emitent w ramach realizacji przyjetej strategii rozwoju dokonuje inwestycji w spotki
zwigzane z produkcja energii odnawialnej. Cze$¢ spotek, w ktore Emitent dokonat
inwestycji, sg spétkami notowanymi na rynku NewConnect charakteryzujacym sie
wysoka zmienno$cig notowan cen akcji oraz niska ptynnoscia.
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Istnieje ryzyko zwigzane z wysokimi wahaniami kursu, zawieszeniem notowan spétek,
oraz ryzyko zwigzane z spadku kursu oraz mozliwo$¢ wykluczenia instrumentéw
finansowych, - co moze skutkowa¢ znacznymi stratami dla Emitenta.

> Ryzyko obnizenia sklonnosci bankéw do udzielania finansowania na
projekty zwigzane z odnawialnymi Zrédlami energii

Projekty energetyczne to przedsiewziecia przede wszystkim czasochtonne
i kapitatochtonne. W zwigzku z planami zwiekszania skali dziatalnosci, Emitent planuje
w przysztosci finansowac¢ swojg dziatalno$¢ wykorzystujac kapitaty obce. Istnieje ryzyko
wystapienia niekorzystnych zmian w branzy energetycznej, ktére moga spowodowac, ze
instytucje kredytowe beda w mniejszym stopniu zainteresowane tego typu
przedsiewzieciami. ROwniez wzmozony popyt na kredyty finansujace przedsiewziecia
energetyczne moze by¢ powodem zaostrzenia kryteriéw jego udzielania lub wzrostu
marz. Przyczynic sie to moze do zwiekszenia trudnosci w uzyskaniu finansowania przez
Elkop Energy S.A., badZz wydtuzenia czasu, ktéry potrzebny jest do jego otrzymania.
Ryzyko to moze wptyna¢ na znaczne ograniczenie perspektyw rozwoju Emitenta
i mozliwosci realizacji nowych inwestycji.

» Ryzyko zwiazane z realizacjq strategii rozwoju

Na gléwne czynniki determinujace strategie rozwoju Spotki sktadaja sie: zakup
elektrowni wiatrowych i rozbudowa elektrowni wiatrowych matej i Sredniej mocy oraz
rozszerzenie dziatalnosci o budowe kolejnych elektrowni wiatrowych o mocy tacznej do
20 MW usytuowanych gtéwnie w wojewodztwie pomorskim oraz kujawsko-pomorskim.
Wszystkie plany zwigzane sg z konieczno$Scig pozyskania kapitalu. Brak zrodet
pozyskiwania kapitalu moze powodowac opdZnienie badZ rezygnacje przez Emitenta
z realizacji poszczegdlnych celow strategicznych. W celu zapewnienia prawidtowe;j
realizacji strategii rozwoju Emitent bedzie dokonywat szeregowania inwestycji od
najwazniejszych dla Spétki do mniej waznych, przy czym kryterium stopnia powodzenia
inwestycji bedzie oczekiwana stopa zwrotu. Tego rodzaju optymalizacja wymaga
catoSciowego podejscia do wszystkich inwestycji, ktére zapewni maksymalizacje celow
strategicznych Emitenta poprzez wybranie optymalnego zbioru projektéw, ktoéry
zapewni maksymalizacje zysku, przy akceptowalnym poziomie podejmowanego ryzyka
i minimalnym koszcie.
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» Ryzyko zwiazane z konkurencja

Elkop Energy S.A. aktualnie inwestuje w podmioty zajmujgce sie produkcja energii
odnawialnej - gtéwnie farmy wiatrowe i zamierza wchtania¢ podmioty, w ktorych
bedzie posiada¢ 100% udziatéw. W zwigzku z obrang strategia rozwoju w przysztosci po
potaczeniu sie z przejmowanymi podmiotami zamierza wystepowa¢, jako samodzielny
producent podejmujacy ryzyko produkcji energii elektrycznej pozyskiwanej ze Zrddet
odnawialnych za posrednictwem elektrowni wiatrowych. W zwigzku z tym, Ze rynek
odnawialnych Zrddetl energii jest branzg perspektywiczng i rozwija sie bardzo szybko,
mozna spodziewac sie nasilenia konkurencji dla Emitenta. Sprzedaz energii elektrycznej
ze zrodet odnawialnych odbywa sie na preferencyjnych warunkach, poniewaz nabywca
z urzedu (zgodnie z ustawg Prawo energetyczne) jest zobowigzany skupi¢ kazdg ilos¢
wytworzonej energii. Niemniej jednak, powstawanie konkurencyjnych dostawcow
pradu, takich jak elektrownie konwencjonalne, elektrownie biogazowe lub inne OZE
moze spowodowac zwiekszenie podazy pradu. Sytuacja taka skutkowa¢ moze spadkiem
cen energii, co - pomimo obowigzku odkupu energii - wptynie niekorzystnie, na
wielko$¢ osigganych przez Emitenta przychodéw. Konkurencje dla Emitenta stanowia
inni producenci energii, przede wszystkim wyspecjalizowane duze elektrownie,
produkujgce najtansza energie elektryczng, wykorzystujac gtownie paliwa kopalne, ale
réwniez zakltady wytwarzajace energie ze Zrodet odnawialnych. Na dzien dzisiejszy
konkurowanie z duzymi podmiotami jest bardzo trudne, gdyz podmioty te kontrolujg
rynek. Jednak przepisy dotyczace stalego zwiekszania udziatu energii odnawialnej w
ogole produkowanej energii czynig tych producentow waznym partnerem,
zainteresowanym wspotpraca w zakresie skupowania zielonych certyfikatow. Kolejnym
zagrozeniem sg zagraniczne koncerny, posiadajace duze doswiadczenie branzowe oraz
znaczne nadwyzki gotdwkowe, ktore moga planowac ekspansje na rynek polski. Moze to
mie¢ negatywny wptyw na konkurencyjnos$¢ Spotki, mozliwo$¢ pozyskiwania przez nig
nowych klientéw oraz wysokos¢ realizowanych marz.

» Ryzyko lokalizacji inwestycji

Udana realizacja projektow energetyki odnawialnej, w tym budowy farm wiatrowych
uzalezniona jest w znacznym stopniu od doboru odpowiednich lokalizacji. Atrakcyjnos¢
potencjalnych miejsc inwestycji uzalezniona jest przede wszystkim od wietrznosci, czyli
wystepowania wiatru o okreSlonej charakterystyce, terenéw, $rodowiska
umozliwiajacych realizacje inwestycji, a takze mozliwos$ci wykorzystania i podtaczenia
do istniejacych sieci energetycznych.

Proces poszukiwania odpowiednich lokalizacji jest ztozony i musi uwzgledniac
wszystkie wymienione powyzej czynniki zwiekszajace szanse na powodzenie realizacji
inwestycji. Istnieje ryzyko nieodpowiedniej lokalizacji farm wiatrowych, wynikajace z:
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a. nieprawidtowo oszacowanego potencjalu energetycznego, tj. zbyt matej lub
nieregularnej wietrznosci

b. usytuowania inwestycji w zbyt duzej odlegtosci od istniejgcych sieci energetycznych
lub stanu technicznego uniemozliwiajgcego ich prawidtowe wykorzystanie.

Zta ocena opisywanego czynnika ryzyka moze skutkowal obnizeniem poziomu
przychodéw generowanych przez okreslong farme wiatrowg, co przy danym poziomie
kosztow operacyjnych moze negatywnie wptywac¢ na rentowno$¢ przedsiewziecia.
Spotka ogranicza wystepowanie powyzszego ryzyka poprzez prowadzanie wnikliwych
badan kazdej wybranej lokalizacji, dokonywanych przez zespét ekspertéw. Celem
analizy jest ocena potencjatu energetycznego danego obszaru oraz oszacowanie kosztow
inwestycji stanowigce fundament dla pdZniejszego studium wykonalnosci
przedsiewziecia.

I[stnieje rowniez ryzyko, Ze po przeprowadzeniu badania, lokalizacja okaze sie
nieatrakcyjna, a Spo6tka nie bedzie mogta odzyska¢ wydatkéw poniesionych na dany
projekt. W celu ograniczenia wptywu tego ryzyka, Emitent bedzie prowadzi¢
jednoczesnie kilka projektéw, koncentrujac sie na tych, ktoére sa najbardziej obiecujace
pod wzgledem warunkéw, ryzyka, a takze rentownosci przysztej inwestycji. Istnieje
takze ryzyko, ze potencjalna lokalizacja bedzie analizowana réwnolegle takze przez inne
podmioty, dziatajagce w tej samej branzy, co stwarza zagrozenie utraty potencjalnej
mozliwosci inwestycyjnej na rzecz konkurencji.

> Ryzyko zwiazane z procesem uzyskiwania pozwolen
Dziatalno$¢ Spoétki opiera sie w znacznym stopniu na realizacji projektow z zakresu
energetyki odnawialnej, w realizacji ktdrych niezbedne jest uzyskanie pozwolen, w tym:
warunkow przytaczenia do sieci energetycznej, decyzji Srodowiskowych oraz pozwolen
na budowe. Istnieje ryzyko, Ze wymagane prawem pozwolenia zostang uzyskane ze
znacznym opoOznieniem lub ich wydanie nie bedzie mozliwe. Moze to spowodowac
przesuniecie realizacji projektu w czasie lub w skrajnym przypadku uniemozliwi jego
ukonczenie. Powyzsze ryzyko jest uzaleznione od wielu czynnikéw, w tym:
a. decyzji Srodowiskowej, ktora jest wydawana na postawie raportu oddziatywania na
srodowisko opierajgcego sie na wykorzystaniu informacji dotyczacych wymaganych
procedur, a takze uregulowan prawnych i technologii,
b. projektu z warunkami zabudowy, opracowywanego zgodnie z prawem budowlanym,
w szczegllnosci regulacjami dotyczacymi BHP, higieny, warunkow geodezyjnych
i zabezpieczen przeciwpozarowych,
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c. Urzedu Regulacji Energetyki (URE) wydajacego koncesje na produkcje i sprzedaz
energii elektrycznej po zwrdceniu sie z odpowiednim wnioskiem przez
zainteresowanego,

d. wniosku o pozwolenie na budowe, ktéry moze by¢ wydany po zgromadzeniu
wszystkich stosownych dokumentéw.

Podstawowym czynnikiem niwelujagcymi omawiane ryzyka jest posiadane
doswiadczeniach osdb zarzadzajacych Spotka.

» Ryzyko wzrostu kosztow projektu

Ma zasadnicze znaczenie w poczatkowych fazach realizacji projektu, za$ zanika po
przekazaniu obiektu do eksploatacji - polega na przekroczeniu terminéw i kosztow
realizacji projektu, badZ wykonaniu ich niezgodnie z przyjetymi zatozeniami. Mozna je
ograniczy¢ m.in. poprzez: przeprowadzenie starannej analizy techniczno-ekonomicznej
inwestycji, uwzglednienie w budzecie inwestycji rezerw na prace nieprzewidziane,
uzyskanie gwarancji nalezytego wykonania inwestycji, zabezpieczajacych inwestora
przed stratami zwigzanymi z nieterminowa lub niewta$ciwg realizacjg inwestycji.

» Ryzyko eksploatacji

Wigze sie ze zmianami, w stosunku do zaktadanych, kosztéw produkcji i wielkosci
sprzedazy. Na jego poziom wptywajg m.in.: awarie techniczne urzadzen produkcyjnych i
instalacji przesytowych spowodowane btedami wykonawstwa, niska jakoScig
zastosowanych urzadzen lub niewlasciwa obstugg i konserwacjg, wzrost kosztow
transportu i zakupu paliwa ponad poziom, ktéry zostat uwzgledniony w taryfie na
ciepto, zwiekszone zuzycie energii elektrycznej, surowcow i materiatéw, badz wieksze
niz zaktadano straty energii podczas przesytu i dystrybucji.

» Ryzyko wahan cen hurtowych energii elektrycznej
Ceny hurtowe energii elektrycznej zalezag od wielu czynnikéw, w tym czynnikéw
rynkowych i regulacyjnych. Poniewaz koszty, zwigzane gtéwnie z wytwarzaniem energii
elektrycznej, maja w znacznym stopniu charakter staty, nie da sie ich obnizac
w okresach spadku cen energii elektrycznej, proekologiczne, badZ inwestujac
w urzadzenia ochrony atmosfery. Spadek cen skupu energii odnawialnej moze wptyna¢
na pogorszenie sie wynikéw finansowych osigganych przez Emitenta.

> Ryzyko uzyskania swiadectw pochodzenia
WigZze sie z Kkonieczno$cig poniesienia kosztow optat zastepczych w przypadku
nieokazania odpowiedniej iloSci $wiadectw do umorzenia, oraz z planowanymi
zmianami przez Ministerstwo Gospodarki Ustawy o odnawialnych Zrédtach energii.
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Przedstawiona przez Ministerstwo Gospodarki propozycja ustawy o OZE ogranicza
wsparcie dla trzech rodzajow zZrodet, ktére generuja tacznie 90 proc. zielonych
certyfikatbw. Gwattowny spadek cen certyfikatow stat sie przede wszystkim duzym
problemem dla wytwércow energii odnawialnych Zrodet, ktorzy nie zabezpieczyli sobie
sprzedazy umowami dtugoterminowymi a ponoszg koszty obstugi kredytu
inwestycyjnego.

> Ryzyko zwiazane z wytwarzaniem, obrotem i dystrybucja energii
elektrycznej
Wiaze sie z niebezpieczenstwem w szczegdlnosci podczas transportu i roztadunku
paliw, operowania ciezkim sprzetem, dostarczania energii elektrycznej do systemow
przesytowych i dystrybucyjnych. Pozary, wybuchy i awarie sieci stanowig nieodtaczne
ryzyko podczas pracy elektrowni. Wystgpienie takiego zdarzenia moze mie¢ negatywny
wptyw na wyniki Emitenta.

> Ryzyko wygasniecia lub cofniecia posiadanych koncesji
Wystgpienie tego ryzyka moze wplywal na ograniczenie lub uniemozliwienie
prowadzenia podstawowe]j dziatalno$ci w zakresie wytwarzania, dystrybucji energii
elektrycznej oraz obrotu nig, wymagajacej uzyskania koncesji udzielanych przez
lokalnego regulatora, co wptynie negatywnie na wyniki finansowe Emitenta.

> Ryzyko zwigzane z powigzaniami rodzinnymi pomiedzy czlonkami
organow Emitenta
Pomiedzy cztonkami organéw zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta wystepuja
powigzania osobiste (rodzinne):
e Jacek Koralewski -Prezes Zarzadu - brat Cztonka Rady Nadzorczej Matgorzaty
Patrowicz.

e Damian Patrowicz - Cztonek Rady Nadzorczej - syn Cztonka Rady Nadzorczej
Matgorzaty Patrowicz, siostrzeniec Prezesa Zarzadu Jacka Koralewskiego oraz
wnuk Cztonka Rady Nadzorczej Marianny Patrowicz.

e Malgorzata Patrowicz - Cztonek Rady Nadzorczej - siostra Prezesa Zarzadu
Jacka Koralewskiego, synowa Cztonka Rady Nadzorczej Marianny Patrowicz oraz
matka Cztonka Rady Nadzorczej Damiana Patrowicz.
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e Marianna Patrowicz - Cztonek Rady Nadzorczej - teSciowa Cztonka Rady
Nadzorczej Matgorzaty Patrowicz oraz babcia Cztonka Rady Nadzorczej Damiana
Patrowicz

Istniejg interpretacje wskazujagce na mozliwo$¢ powstania ryzyk, polegajacych na
negatywnym wptywie powigzan rodzinnych pomiedzy cztonkami organ6w Emitenta na
ich decyzje. Dotyczy to w szczegdélnosci wptywu tych powigzan na Rade Nadzorcza
Emitenta w zakresie prowadzenia biezgcego nadzoru nad dziatalno$cig Spétki. Przy
ocenie prawdopodobienstwa wystapienia takiego ryzyka nalezy jednak wzig¢ pod
uwage fakt, iz organy nadzorujgce podlegaja kontroli innego organu - Walnego
Zgromadzenia, a w interesie cztonkéw Rady Nadzorczej lezy wykonywanie swoich
obowigzkéw w sposdb rzetelny i zgodny z prawem. W przeciwnym razie grozi im
odpowiedzialno$¢ przed Walnym Zgromadzeniem Spétki polegajaca na nie uzyskaniu
absolutorium z wykonania obowigzkéw lub odpowiedzialno$¢ karna z tytutu dziatania
na szkode Spotki (odpowiedzialno$¢ ta dotyczy rowniez cztonkéw Zarzadu).

> Ryzyko zwigzane z Kkolejnymi emisjami akcji i pozyskiwaniem srodkow
finansowych

[stnieje ryzyko, ze w zwigzku z przyjeta strategia rozwoju spotki i coraz bardziej
restrykcyjng polityka bankéw w zakresie kredytowania Spoétka bedzie musiata
przeprowadzi¢ dodatkowg emisje lub szuka¢ innych zZrodet finansowania w celu
realizacji zamierzonych celéw. Niepozyskanie nowych Zrédet finansowania, w
przypadku, gdy Emitent wykorzysta dotychczas posiadane kapitaty finansowe, mogtoby
wptyna¢ na spowolnienie rozwoju Emitenta.

» Ryzyko zwigzane z dokonywaniem inwestycji w akcje Spotki

Inwestorzy chetni do nabycia akcji Spotki, powinni zdawac¢ sobie sprawe, ze ryzyko
inwestycyjne na rynku kapitalowym jest o wiele wyzsze od ryzyka zainwestowania
w papiery skarbowe, jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, w zwigzku
z trudng do przewidzenia zmiennos$cig kursow w krétkim i dtugim terminie. Inwestorzy
angazujacy sie na rynku NewConnect powinni mie¢ Sswiadomos¢, ze wyzszy potencjat
wzrostu notowanych tu spétek oznacza¢ bedzie jednocze$nie podwyzszone ryzyko
inwestycyjne. Ta cecha rynku wynika ze specyficznego profilu rynku, grupujgcego spétki
o krétkiej historii, dziatajace na bardziej zmiennym i konkurencyjnym segmencie
gospodarki, jakim sg m.in. nowe technologie.

> Ryzyko zwigzane z wahaniami kursu akgji i niska ptynnoscia rynku
Akcje Spéiki nie byty do tej pory notowane na zadnym rynku regulowanym lub
w alternatywnym systemie obrotu. Nie ma, wiec pewnoS$ci, ze papiery warto$ciowe
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Emitenta beda przedmiotem aktywnego obrotu po ich wprowadzeniu do obrotu
w Alternatywnym Systemie Obrotu na rynku NewConnect, ktéry to jest rynkiem
stworzonym przez Gietde Papier6w Warto$ciowych w Warszawie S.A. w sierpniu 2007
r. Nie ma Zadnej pewnosci, co do przysztego ksztattowania sie ceny akcji Spoétki po ich
wprowadzeniu do obrotu w alternatywnym systemie obrotu. Kurs akcji i ptynno$¢ akcji
spotek notowanych na NewConnect zalezy od iloSci oraz wielkoSci zlecen kupna
i sprzedazy sktadanych przez inwestoréw. Ponadto kurs rynkowy akcji Spotki moze
podlega¢ znaczgcym wahaniom w zwigzku z licznymi czynnikami, ktére nie sa
uzaleznione od Spotki. Mogg zaleze¢ od szeregu czynnikdw, miedzy innymi okresowych
zmian wynikéw operacyjnych Emitenta, liczby oraz ptynnosci notowanych akcji, wahan
kursow wymiany walut, poziomu inflacji, zmiany globalnych, regionalnych lub
krajowych czynnikéw ekonomicznych i politycznych oraz sytuacji na innych §wiatowych
rynkach papier6w wartoSciowych. Nie mozna wobec tego zapewni¢, Ze inwestor
nabywajacy akcje bedzie mégt je zby¢ w dowolnym terminie po satysfakcjonujacej cenie.

» Ryzyko zwigzane z wydaniem decyzji o zawieszeniu lub o wykluczeniu akcji
Emitenta z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu
Zgodnie z § 11 Regulaminu NewConnect, po rozpoczeciu notowan akcji w systemie ASO,
organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi
na okres nie dtuzszy niz 3 miesigce w przypadku, gdy:
v' Emitent narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie,

v" na wniosek Emitenta,

v’ jezeli uzna, Ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu.

W przypadkach okreSlonych przepisami prawa Organizator ASO zawiesza obroét
instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz miesigc. Zgodnie z § 17c ust. 1
Regulaminu NewConnect, Organizator ASO moze: upomnie¢ Emitenta, natozy¢ na
emitenta kare pieniezng w wysokosci do 20.000 zt, zawiesi¢ obrét instrumentami
finansowymi emitenta w alternatywnym systemie, wykluczy¢ instrumenty finansowe
emitenta z obrotu w alternatywnym systemie, jezeli ten nie wykonuje obowigzkow
cigzacych na emitentach notowanych na rynku NewConnect. Obowigzki, o ktérych
mowa w przytoczonym przepisie to w szczegolnosci:

v' nie wypetnienia obowigzku niezwlocznego sporzadzenia i przekazania
Organizatora ASO na jego Zzadanie kopii dokumentéw oraz do udzielenia
pisemnych wyjasnien w zakresie dotyczacym jego instrumentéw finansowych,
jak réwniez dotyczacym dziatalnosci emitenta, jego organéw lub ich cztonkéw,
(§ 15a Regulaminu ASO),

v’ nie wypelnienia obowigzku zlecenia firmie inwestycyjnej lub innemu
podmiotowi bedgcemu spétka prawa handlowego $wiadczacemu ustugi zwigzane
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z obrotem gospodarczym, w tym ustugi doradztwa finansowego, doradztwa
prawnego lub audytu finansowego, dokonania analizy sytuacji finansowej i
gospodarczej emitenta oraz jej perspektyw na przyszios$¢, a takze sporzadzenia
dokumentu zawierajgcego wyniki dokonanej analizy oraz opinie, co do
mozliwosci podjecia lub kontynuowania przez emitenta dziatalno$ci operacyjnej
oraz perspektyw jej prowadzenia w przysztosci, oraz opublikowania nie p6Zniej
niz w ciggu 45 dni od opublikowania decyzji Organizatora Alternatywnego
Systemu naktadajgcej na emitenta obowigzek takiego wykonania badania oraz w
przypadku  powziecia przez  Organizatora  Alternatywnego  Systemu
uzasadnionych watpliwosci co do zakresu dokonanej analizy lub uznania, zZe
dokument, o ktéorym mowa powyzej, zawiera istotne braki, nie wykonanie
zalecen Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu (§ 15b Regulaminu ASO),
obowiazki informacyjne (§ 17 i § 17a Regulaminu ASO).

nie zawarciu umowy z Autoryzowanym doradcg w ciggu 30 dni w przypadku, gdy
w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzi konieczno$¢ dalszego
wspoétdziatania emitenta przy wykonywaniu obowigzkéw informacyjnych
z podmiotem uprawnionym do wykonywania zadan Autoryzowanego Doradcy.

Jezeli informacje przekazane przez emitenta moga mie¢ istotny wptyw na notowanie
jego instrumentéow finansowych w alternatywnym systemie, ich przekazanie moze
stanowi¢ podstawe czasowego zawieszenia przez Organizatora ASO tymi instrumentami
w alternatywnym systemie.

Organizator Alternatywnego Systemu zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu ASO moze
wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:

v

v
v

v

na wniosek Emitenta, z zastrzezeniem mozliwoSci uzaleznienia decyzji w tym
zakresie od spetnienia przez emitenta dodatkowych warunkdéw,

jezeli uzna, Ze wymaga tego interes i bezpieczenistwo uczestnikow obrotu,

wskutek ogtoszenia upadto$ci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad
wniosku o ogtoszenie upadtosci z powodu braku srodkéw w majatku emitenta na
zaspokojenie kosztéw postepowania,

wskutek otwarcia likwidacji Emitenta.

Organizator Alternatywnego Systemu zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu ASO wyklucza
instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie: w przypadkach
okreslonych przepisami prawa,

v
v

jezeli zbywalno$¢ tych instrumentéw stata sie ograniczona,
w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw
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v

po uplywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogloszeniu
upadio$ci emitenta, obejmujacej likwidacje jego majatku, lub postanowienia
o oddaleniu przez sad wniosku o ogloszenie tej upadtosci z powodu braku
$srodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania.

Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu
Organizator Alternatywnego Systemu zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO moze
zawiesi¢ obrot tymi instrumentami finansowymi.

Zgodnie z art. 78 ust. 2-4 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi:

v

w przypadku, gdy wymaga tego bezpieczenistwo obrotu w alternatywnym
systemie obrotu lub jest =zagrozony interes inwestoréw Organizator
Alternatywnego Systemu Obrotu na Zzadanie Komisji Nadzoru Finansowego
wstrzymuje wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w tym
alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymuje rozpoczecie obrotu wskazanymi
instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz 10 dni,

w przypadku, gdy obrét okreSlonymi instrumentami finansowymi jest
dokonywany w okoliczno$ciach wskazujagcych na mozliwos$¢ zagrozenia
prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub
bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu,
lub naruszenia intereséw inwestoréw Organizator Alternatywnego Systemu
Obrotu na zadanie Komisji Nadzoru Finansowego zawiesza obrét tymi
instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz miesigc.

w przypadku, gdy obrét danym instrumentem finansowym zagraza w sposob
istotny prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub
bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu,
lub powoduje naruszenie interesow inwestoréw Organizator Alternatywnego
Systemu Obrotu na zadanie Komisji Nadzoru Finansowego wyklucza z obrotu
wskazane przez Komisje Nadzoru Finansowego instrumenty finansowe.

Komisja Nadzoru Finansowego podaje niezwlocznie do publicznej wiadomoSci
informacje o wystapieniu z takim zgdaniem do Organizatora Alternatywnego Systemu
Obrotu.

>

Ryzyko zwigzane z mozliwoScia natozenia na Spo6tke kar administracyjnych
przez Komisje Nadzoru Finansowego w przypadku niedopelnienia
wymaganych prawem obowigzkow.

Emitent jest notowany na rynku NewConnect i jest spotka publiczng w rozumieniu
Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. W zwigzku z powyzszym, KNF posiada
kompetencje do naktadania na Emitenta kar administracyjnych za niewykonywanie

Elkop Energy S.A. www.elkopenergy-sa.pl NIP: 7743193 164 spdtka notowana nz
ul. Zygmunta Padlewskiego 18C biuro@elkopenergy-sa.pl REGON: 142684184 NEW/connect
RYNEK AKC. GPW I

09-402 Ptock

Numer KRS: 0000380413

Tel/fax. 24 366 06 26 Kapitat zaktadowy 1 625 000,00 PLN, optacony w catosci

Strona4 5



) elkop ’

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowe;j

obowiazkéw wynikajacych z Ustawy o ofercie publicznej (Art. 96 i Art. 97) lub Ustawy
0 obrocie instrumentami finansowymi (Art. 176). W przypadku natozenia takiej kary
obrot instrumentami finansowymi Emitenta moze stac sie utrudniony badz niemozliwy.
W przypadku natozenia kary finansowej na Emitenta przez KNF moze miec to istotny
wptyw na pogorszenie wyniku finansowego za dany rok obrotowy.

» Ryzyko rozwigzania umowy z Animatorem Rynku/Market Makerem lub
wykluczenia  Animatora Rynku/Market Makera Z dziatania
w alternatywnym systemie

Zgodnie z § 20 pkt.3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w przypadku
rozwigzania lub wygasniecia umowy z Animatorem Rynku przed uptywem okresu 2 lat
od dnia pierwszego notowania instrumentéw finansowych Emitenta na rynku
kierowanym zleceniami, a takze w przypadku zawieszenia prawa do dziatania
Animatora Rynku w alternatywnym systemie lub wykluczenia go z tego dzialania
Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi
Emitenta do czasu zawarcia i wejscia w zycie nowej umowy z Animatorem Rynku albo
umowy z Market Makerem, przy czym w przypadku zawarcia umowy z Market Makerem
wznowienie notowan moze nastapi¢ wylgcznie na rynku kierowanym cenami.
W uzasadnionych przypadkach Organizator Alternatywnego Systemu moze postanowic¢
o kontynuowaniu notowania danych instrumentéw finansowych na rynku kierowanym
zleceniami, w systemie notowan okreSlonym przez Organizatora Alternatywnego
Systemu, bez zawierania umowy z Animatorem Rynku. Zgodnie z § 21 pkt. 2
w przypadku rozwigzania lub wygasniecia umowy z Market Makerem, a takze
w przypadku zawieszenia prawa do dziatania Market Makera w alternatywnym
systemie lub wykluczenia go z tego dzialania Organizator Alternatywnego Systemu
moze zawiesi¢ obrdt instrumentami finansowymi emitenta do czasu zawarcia i wejScia
w zycie nowej umowy z Animatorem Rynku albo umowy z Market Makerem, przy czym
w przypadku zawarcia umowy z Market Makerem wznowienie notowan moze nastgpic
wytacznie na rynku kierowanym cenami. W uzasadnionych przypadkach Organizator
Alternatywnego Systemu moze postanowi¢ o kontynuowaniu notowania danych
instrumentow finansowych na rynku kierowanym zleceniami, w systemie notowan
okreslonym przez Organizatora Alternatywnego Systemu, bez zawierania umowy

z Animatorem Rynku.

Ptock, dnia 20 marca 2013 r. Prezes Zarzadu
Jacek Koralewski
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