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GLOBAL ENERLGY

S PO LKA AKCY ] NA

Szanowni Akcjonariusze,

Rok 2012 byt dla Spotki Global Energy S.A. (dawniej Libra Capital S.A.) bardzo wyjatkowy. W roku
tym miaty miejsce zdarzenia, ktére istotnie wptynety na przysztos¢ i funkcjonowanie Spoétki
Global Energy S.A. W pierwszej potowie roku udato sie doprowadzi¢ do zakonczenia
dotychczasowe] dziatalnosci spoétki polegajgcej na produkcji ptyt dla przemystu meblarskiego.
Operacja ta polegata na zbyciu istniejgcego przedsiebiorstwa produkujgcego ptyty do inwestora
strategicznego firmy ,Homanit” z Niemiec wraz ze wszystkimi aktywami, ruchomosciami,
nieruchomosciami, prawami patentowymi, znakami towarowymi oraz zatogg bez koniecznosci

zwalniania personelu.

Z punktu widzenia intereséw akcjonariuszy Global Energy S.A. transakcja ta powinna by¢
oceniana bardzo pozytywnie. W wyniku jej przeprowadzenia Spétka osiggneta dodatni wynik
finansowy dzieki czemu w pierwszym poétroczu wynidst 3 552 611,33 zt. Jednoczesnie spotka za
sprzedaz przedsiebiorstwa otrzymata kwote 30000 000,00 zt, pozbywajac sie wszystkich

zobowigzan krétko i dtugoterminowych.

Srodki te pozwolity Spétce na rozpoczecie procesu analiz i przygotowan do nowego kierunku

dziatalnosci.

W |l poétroczu Spoédtka unikata dziatalnosci operacyjnej oraz dziatalnosci produkcyjnej i w
niewielkim stopniu prowadzita dziatalno$¢ inwestycyjng w zakresie niezbednym dla

generowania zyskdéw pozwalajgcych pokrywacd koszty funkcjonowania Spotki gietdowe;j.

W odniesieniu do roku 2012 pragne powiedzie¢ jeszcze kilka stéw o zakonczonej dziatalnosci

operacyjnej oraz wynikach finansowych, ktére przedstawiajg sie w nastepujgcy sposdb:



Bilans:

a) Suma aktywoéw 33 608 723,93 zt;

b)Suma pasywéw 33 608 723,93 zt;

Przychody:

a) Przychody netto ze sprzedazy — 54 603 848,87 zt;

b) Pozostate przychody operacyjne — 6 681 932,54 zi;
Koszty:

a) Koszty dziatalnosci operacyjnej: 58 174 454,57 zt;

b) Pozostate koszty operacyjne: 900 518,82 zt.

Zysk:

a) Zysk netto z dziatalnosci kontynuowane;j: 4 609 886,02 zt;
b)Zysk netto z dziatalnosci zaniechanej: - 1 057 274,69 zt.

Spétka w petni odcieta sie od dziatalnosci historycznej, gdyz nie byta w stanie skutecznie
konkurowa¢ na rynku ptyt dla przemystu meblarskiego na ktérym panuje bardzo intensywny

proces konsolidacji a rynek jednoczesnie charakteryzuje sie ogromnym CAPEX-em.

Jednoczesnie Zarzad podejmowat dziatania zmierzajgce do zidentyfikowania nowych obszaréw
aktywnosci, w ktore Spdétka mogtaby zainwestowaé zgromadzone srodki pieniezne w celu
dalszego wzrostu jej wartosci dla Akcjonariuszy w roku 2013 i kolejnych latach. Ostatecznie
podjelismy decyzje o zaangazowaniu sie w nowatorski, bardzo perspektywiczny rynek energii
odnawialnej, ze szczegélnym ukierunkowaniem na projekty farm wiatrowych i solarnych oraz
funkcjonujace instalacje pozyskujgce energie ze Zrédet odnawialnych. Biorgc pod uwage
dzisiejsze uwarunkowania w globalnej gospodarce zwigzane z nieustannie zmieniajgcymi sie
cenami surowcow, rosngcymi kosztami pracy, zwiekszajgcymi sie obcigzeniami finansowymi dla

firm wynikajgcymi z prowadzonej polityki socjalnej, zaostrzaniem polityki fiskalnej, wzrostem



stép procentowych, utrzymujgcy sie inflacja, ograniczonym dostepem do kapitatu, a takze
malejgcymi w wiekszosci krajéw wskaznikami PKB, ktére bezposrednio wptywajg na trudnosci w
planowaniu przez przedsiebiorstwa polityki kosztowej i przychodowej, a w konsekwencji na
osigganie stabilnych zyskéw i zwrotéw z inwestycji zadecydowalismy po kilkumiesiecznych
analizach o zaangazowaniu sie w jedng z najbezpieczniejszych gatezi gospodarki jakg w naszej
ocenie sg odnawialne Zrddta energii. Nasza decyzja zostata podjeta z uwagi na fakt, ze
inwestycje w sektor OZE w duzej mierze nie sg uzaleznione od powyzszych czynnikéw, a w
szczegolnosci od spadku wartosci pienigdza, zapotrzebowania na surowiec oraz na kapitat ludzki

wyrazajgcy sie wysokim poziomem zatrudnienia.

Ponadto nalezy zwréci¢ uwage, ze w perspektywie najblizszych lat nieuchronnym wydaje sie by¢
wzrost cen energii, ktéra bedzie produktem uzyskiwanym przez instalacje tworzone w ramach
prowadzonych inwestycji przez Global Energy. Wszystkie te argumenty pozwalajg stwierdzi¢, ze
podjeliSmy racjonalng decyzje i ze bedg Panstwo usatysfakcjonowani efektami jakie Spotka

bedzie osiggac¢ na przestrzeni najblizszych lat.

Odnoszac sie do naszych pierwszych inwestycji w obszarze odnawialnych Zrédet energii na
terenie Butgarii chciatbym w szczegdlnosci zwrdci¢ uwage na zakup przez Global Energy 10%
udziatéw w holdingu Ekonovenergy, ktérego gtéwnym udziatowcem jest fundusz Novenergia Il
Energy&Environment SICAR bedacy jedng z najwiekszych instytucji w Europie dziatajacych w
branzy OZE posiadajgcy w swoim portfelu kilkaset megawatéow zainstalowanej mocy
produkujgcej energie z turbin wiatrowych i paneli fotowoltaicznych oraz ponad 1000
Megawatow projektéw farm wiatrowych i solarnych w realizacji. Holding Ekonovenergy
zarejestrowany w Sofii realizuje projekty farm wiatrowych na terenie Butgarii o tgcznej mocy
przekraczajacej 200 megawatdéw z czego po podtrzymaniu na ostatnim spotkaniu wspdlnikéw
holdingu, ktére odbyto sie na poczatku kwietnia biezgcego roku wczes$niejszych pisemnych
deklaracji gtéwnego udziatowca o finansowaniu inwestycji znajdujgcych sie w portfelu
Ekonovenergy potwierdzone zostato zainstalowanie turbin wiatrowych w dwéch lokalizacjach o
mocy okoto 100 megawatow juz w roku 2014. Ponadto do holdingu nalezy juz wybudowana i
uruchomiona instalacja paneli fotowoltaicznych o mocy prawie 10 megawatéw produkujgca

energie elektryczng, ktérej odkup zagwarantowany jest przez najwiekszy panstwowy zaktada



energetyczny przez okres kolejnych 20 lat po cenie siegajacej 1000 ztotych za 1IMW. To oznacza
zwrot na tej inwestycji w okresie krétszym niz 4 lata. Biorgc pod uwage powyzsze fakty i
parametry, cena jakg zaptacilismy za udziaty w holdingu jest bardzo atrakcyjna, gdyz z prostych
analiz wynika, ze w roku 2015 bez ponoszenia jakichkolwiek dodatkowych naktadow
finansowych ze strony Global Energy, bedziemy posiadali prawa do 10% z ok. 110 megawatow
zainstalowanej mocy. Przy zatozeniu cen rynkowych na poziomie 2 miliony euro za 1MW
pracujgcej instalacji, zrealizowana inwestycja pozwoli uzyskaé¢ wartos¢ pakietu nalezgcego do
Global Energy w wysokosci 22 milionéw euro. Oznacza to na przestrzeni 2 lat ponad 5 krotny
wzrost wartosci zainwestowanych srodkéw w stosunku do tych jakie zostaty zaangazowane w
zakup udziatéw w holdingu. Nie moéwigc juz o cenach rzedu 3 milionédw euro za 1MW, ktére
réwniez pojawiajg sie w obecnie realizowanych transakcji zakupu gotowych instalacji przez
fundusze inwestycyjne specjalizujgce sie w inwestycjach w tej branzy. Podobnie jest w
przypadku nabycia przez nas akcji spétki New Vision Management posiadajgcej m.in. prawa do
projektu farmy wiatrowej o mocy do 60MW w miejscowosci Cherven Briag. Cene transakcyjng w
wysokosci 60000 euro za jeden megawat projektu farmy wiatrowej, ktdra posiada
zabezpieczone lokalizacje poprzez wtasnos¢ gruntéw niezbednych do instalacji wszystkich
zaprojektowanych turbin, badania wietrznosci oraz zgode lokalnych wtadz w tym gminy na
realizacje inwestycji nalezy oceni¢ jako korzystna, a wrecz niskg w stosunku do oferowanych cen

rynkowych wynoszgcych okoto 100.000 — 150.000 euro za 1 MW.

Mamy nadzieje, ze przedstawione wyjasnienia i wyliczenia dotyczgce dotychczas zrealizowanych
akwizycji rozwiejg wszelkie watpliwosci co do wartosci nabytych aktywéw i jednoczesnie udzielg
odpowiedzi na szereg otrzymanych z Panstwa strony zapytan odnosnie jakosci realizowanych
inwestycji przez Spotke, dzieki czemu ich wartos¢ bedzie mogta by¢ prawidtowo oceniana.
Doktadamy wszelkich staran aby wzrost wartosci Spotki nastepowat w sposéb minimalizujgcy
zagrozenia moggace wptywaé na zmniejszenie wartosci ksiegowej Spoétki przez niespodziewane

straty spowodowane zwiekszeniem kosztow czy zaangazowaniem w nieoptacalne inwestycje.

W odniesieniu do przysztych inwestycji oraz aktywnosci rynkiem, ktéry uwazamy za bardzo

perspektywiczny poza butgarskim jest rynek chorwacki. Zwigzane jest to z potozeniem



geograficznym tego kraju gtéwnie w kontekscie intensywnosci nastonecznienia.

Chciatbym podsumowac kwestie dotyczace podjetej aktywnosci w nowym sektorze gospodarki,
zwracajac Panstwu uwage iz charakteryzuje sie on ogdlnoswiatowg tendencjg powstawania
coraz wiekszej ilosci ekologicznych projektow oraz intensywnym rozwojem branzy OZE na
wszystkich kontynentach, co jest sprzyjajagcym czynnikiem dla dalszego rozwoju naszej Spoéfki.
Gteboko wierzymy, iz Spétka w 2013 roku i kolejnych latach potwierdzi swoimi wynikami

trafnos¢ decyzji o zaangazowaniu sie w ten sektor.

Jestesmy przekonani, ze mozemy trwale wpisac sie w architekture rynku energii odnawialnej z
uwagi na to, ze jego segmentacja pozwala na realizacje zaréwno duzych jak i matych projektéw,
a wszystkie one z ekonomicznego punktu widzenia posiadajg relatywnie wysokg stope zwrotu co
powinno przyczyni¢ sie do budowy wartosci jednostkowej dla akcjonariuszy jak i tgcznej

wartosci aktywow netto spétki w nadchodzacych latach.

Chciatbym serdecznie podziekowaé wszystkim naszym Akcjonariuszom za wsparcie dziatan
prowadzonych przez Global Energy, oraz wszystkim wspdétpracownikom i partnerom za
zaangazowanie i lojalnos¢. Stowa uznania nalezg sie tez wszystkim Pracownikom oraz Cztonkom
Rady Nadzorczej, dzieki ktérych zaangazowaniu osiggneliSmy dotychczasowe rezultaty

ekonomiczne.

Z wyrazami Szacunku
Artur Staykov

Prezes Zarzadu



