GLOBAL ENERLGY

S PO LKA AKCY ] NA

Szanowni Akcjonariusze i Inwestorzy,

Rok 2013 byt dla Spotki Global Energy S.A. trudny i obfitowat w nowe doswiadczenia. Byt to pierwszy
rok kiedy Spétka samodzielnie funkcjonowata po sprzedazy zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa, z
ktérej to transakcji pozyskano kwote 30 000 000,00 zt. Na Zarzadzie i organach nadzorczych Spétki
spoczeta odpowiedzialnos¢ podjecia decyzji o wyborze dalszej drogi rozwoju dla Spétki.

Stanowisko Prezesa Zarzadu objatem troche ponad rok wchodzac do Spétki, ktéra nie posiadata
przygotowania zaréwno kadrowego jak i technicznego do realizacji inwestycji jakie w niedalekiej
przysztosci staty sie gtéwnym przedmiotem nowego kierunku dziatalnosci i rozwoju Spétki. Dla mnie
oraz zespotu 0sob, ktére mi towarzyszyty byto to duze wyzwanie, ktéremu z duzym zadowoleniem
stwierdzam, ze sprostaliSmy. Na poczatku 2013 roku nie spodziewatem sie, ze uda sie az tyle zrobic
zaledwie w ciggu jednego roku i osiggnac takie wyniki finansowe.

Spodtka zakonczyta rok 2013 z zyskiem netto na poziomie 13,1 min. Byt to wzrost w stosunku do roku
ubiegtego na poziomie siegajgcym prawie 370%. Wartos$¢ ksiegowa na koniec roku przypadajaca na
jedng akcje wyniosta 6,74. Wzrost kapitatéw witasnych oraz aktywdéw netto Spoétki wynidst prawie
250% co jest wynikiem sSwiadczacym o skokowym wzroscie wartosci Spoétki. Przyrost kapitatéw
wtasnych Spoétki prawie 2,5-krotnie w stosunku do wartosci kapitatdw wtasnych Emitenta na dzien
31.12.2012 roku przy jednoczesnym zmniejszeniu zobowigzan Spodtki do poziomu praktycznie
znikomego, gdyz w stosunku do aktywow netto wynosi mniej niz 0,01 % ich wartosci to osiggniecie
ktore pozwala na stwierdzenie, ze Zarzad osiggnat zaktadane cele z nawigzky. W tym miejscu pragne
szczegoblnie podkreslic¢, ze taki sposdb prowadzenia finanséw Spotki gwarantuje, ze utrata ptynnosci
finansowej, a tym bardziej zdolnos¢ do upadku czy popadniecia Spétki w ktopoty finansowe jest
praktycznie znikoma, w wrecz niemozliwa. W imieniu Zarzadu, serdecznie dziekuje cztonkom Rady
Nadzorczej, a takze catemu zespotu Global Energy, bez ktdrych osiggniecie powyzszego nie byto by
mozliwe. Pragne réwniez zapewnic, iz dalszy rozwdj Spotki bedzie realizowany wytgcznie w oparciu o
dotychczasowe zasady tj. przyrostu aktywow przy rownolegtym proporcjonalnym wzroscie kapitatéw
Spoétki bez wzrostu poziomu zobowigzan. Zarzad jest przekonany o stusznosci takiej metody
budowania wartosci Spétki i pragnie wyrazi¢ zadowolenie z faktu dokonania tak dynamicznego
wzrostu wartosci Spdtki zaledwie w niecaly rok od momentu rozpoczecia zarzadzania
przedsiebiorstwem. Jako Prezes Spétki odpowiedzialny za przyszte wyniki réwnie dobre jak
zesztoroczna albo nawet lepsze przewiduje dalszy znaczacy wzrost wartosci Spoétki w roku 2014 oraz
w latach kolejnych majac petne przekonanie, ze strategia ta bedzie miata korzystny wptyw na zyski
dla akcjonariuszy Spétki.

Woracajgc jeszcze do samej dziatalnosci Spdtki w roku 2013, zanim przystgpiono do inwestycji
dokonalismy wnikliwej analizy rynku energii odnawialnej i zadecydowaliémy o rozpoczeciu
dziatalnosci Spotki w tym sektorze na terenie Butgarii z uwagi na wystepujgce w tym okresie
najkorzystniejsze warunki finansowe w stosunku do bezpieczeristwa inwestycyjnego gwarantowane
przez ten kraj Unii Europejskiej. Generalnie na obszar inwestycji wybrano kraje Europy Srodkowo-
Wschodniej czyli Polske, Butgarie i Rumunie, ktére byty w tym okresie najbardziej atrakcyjne pod
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wzgledem prowadzenia tego typu inwestycji. Atrakcyjnos¢ inwestycji zwiekszata prowadzona przez
UE polityka bezpieczenstwa energetycznego zobowigzujgca do wywigzania sie z obowigzku
natozonego przez Dyrektywe nr 2009/28/WE poprzez zwiekszenie udziatu energii odnawialnej w
catkowitej produkcji energii. Wymusito to dostosowanie bazy energetycznej w tym rejonie Europy do
nowych wymogéw i tym samym zwiekszenia udziatu energii wytwarzanej z odnawialnych zrédet. Ze
wzgledu na fakt, iz gospodarka energetyczna tych krajow byta w gtéwnej mierze oparta na paliwach
kopalnianych, powstata duza przestrzen rynkowa do realizacji nowych projektow w sektorze OZE.

W pierwszym kwartale 2013 roku po uprzednim przeprowadzeniu doktadnej analizy rynku oraz
weryfikacji wskaznikdw efektywnosci jakimi wykazaty sie analizowane inwestycje w latach 2010-2012
Zarzad podjat decyzje o nabyciu projektéw inwestycyjnych zlokalizowanych w Butgarii. Pierwsza
transakcja miata miejsce w lutym 2013 roku. Spétka nabyta wéwczas 500 udziatdw reprezentujgcych
100% kapitatu zaktadowego spétki Geotherm Energy EOOD ktdra to Spdtka posiadata 10% udziatow w
spotce EKO NOVENERGY OOD, realizujgcej szereg projektéw z zakresu wytwarzania energii ze zrodet
odnawialnych, ktdre szczegdtowo zostaty opisane w Sprawozdaniu Finansowym. Inwestycja bytfa
bardzo atrakcyjna ze wzgledu na zagwarantowane finansowanie realizacji projektow przez
luksemburski fundusz NovEnergia Il Energy&Enviroment (SCA) SICAR posiadajgcego stabilng pozycje
na europejskim rynku energii odnawialnej. W portfelu znajdowaty sie cztery projekty farm
wiatrowych o fgcznej mocy 270 MW oraz dwie pracujace instalacje fotowoltaiczne o mocy 9,66MW.

Druga wazna z punktu widzenia Spoétki transakcja miata miejsce w marcu 2013 roku kiedy zostata
zawarta umowa nabycia 5100 akcji reprezentujgcych 100% kapitatu zaktadowego Spotki New Vision
Managment EAD z siedzibg w Sofii w Butgarii uprawniajagcych do 100% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spétki. Celem nabycia akcji Spétki byto nabycie praw do projektow parku wiatrowego
0 mocy 60 MW oraz parku solarnego o mocy 5 MW realizowanych przez Spétke na terenie Butgarii w
rejonie Markova Mogila.

Od drugiego kwartatu 2013 roku sytuacja na rynku energii odnawialnej w Europie ulegta znacznej
zmianie. W Butgarii, ktora byta wyselekcjonowana jako kluczowy obszar do realizacji planowanych
inwestycji, narastajgce niezadowolenie spoteczeristwa z powodu: wysokiego poziomu ubdstwa w
spoteczenstwie, rosngce réznice pomiedzy biednymi i bogatymi, wysokie wskaznik korupcji,
wszechobecne zmowy cenowe, tworzone monopole oraz pogarszajaca sie w odczuciu wiekszosci
spofeczenstwa sytuacja bez szans na poprawe sytuacji pogarszata nastroje inwestoréw. Punktem
zapalnym okazaty sie zbyt wysokie prognozy optat za energie elektryczng dla koncowego odbiorcy,
ktore doprowadzity do koniecznosci ztozenia dymisji przez rzad. Powyzsze zdarzenia miaty wptyw na
wycofanie sie wielu inwestoréw zagranicznych z rynku butgarskiego, co w konsekwencji
spowodowato wstrzymanie szeregu inwestycji lub sprzedaz stabo prosperujacych instalacji. W lipcu
2013 roku rzad Bufgarii zmienit tabele ,feed-in tariffs”, obnizajagc znaczaco taryfy dla inwestycji
zwigzanych z energig wiatrowa i stoneczng czego nie mozna bylo przewidzieé¢ przystepujac do
inwestycji kilka miesiecy wczesniej. Réwnoczesnie niektdre zaktady energetyczne ograniczyty w
wybranych okresach czas pracy instalacji zmniejszajgc produktywnos¢ instalacji o 40%. Kropke nad
i’ W odniesieniu do decyzji Zarzadu o wyjsciu z inwestycji w branze Odnawialnych Zrédet Energii na
terenie Butgarii postawita sytuacja z poczatku tego roku, kiedy Rzad ogtosit kolejne 10%-owe
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obnizki cen pradu dla odbiorcéw prywatnych oraz wprowadzit 20%-owy podatek od przychodéw
osigganych ze sprzedazy energii uzyskiwanej z Odnawialnych Zrédet. Poniewaz taki scenariusz zostat
przewidziany przez Zarzad Spotki, dlatego zdecydowaliémy o podpisaniu porozumien skutkujgcych, ze
dzis tj. prawie kwartat po zaistnieniu takich niekorzystnych okolicznosci prowadzimy zaawansowane
rozmowy i negocjacje w zakresie przeprowadzenia transakcji sprzedazy wyzej wymienionych
aktywow. Szacujemy, ze to co pozwoli na wygenerowanie z tych transakcji korzystnego wyniku
finansowego spoétki w kolejnych kwartatach roku 2014, jednak na dzien dzisiejszy podjelismy decyzje
o przekazywaniu do publicznej wiadomosci szczegdtdw prowadzonych rozméw kierujac sie interesem
finansowym Spétki i jej akcjonariuszy, oraz celem unikniecia ewentualnych spekulacji o mozliwosci
pojawienia sie w Spdtce potencjalnych zyskdéw z tych transakcji, ktére mogtyby znaczaco wptynac na
wzrost wartosci akcji Spoétki. Zyski te nie sg jeszcze pewne, zatem dyskontowanie ich przez
akcjonariuszy Spoétki oraz pozostatych inwestordw i uczestnikdw rynku kapitalowego na obecnym
etapie mogtoby okazac¢ sie przedwczesne, gdyby jednak nie doszto do realizacji planowanych
transakcji. Zarzad zapewnia, ze w momencie kiedy dana transakcja zostanie zawarta i jej skutki beda
pewne oraz wigzace dla przysztych wynikéw Spétki, a tym samym nieodwracalne wéwczas przekaze
do wiadomosci akcjonariuszy oraz pozostatych uczestnikéw rynku w formie raportéw biezgcych
informacje o szczegdétowych postanowieniach zawartych umoéw.

Z kolei w Polsce sytuacja sektora OZE oparta jest gtéwnie na niepewnosci, gdyz wcigz brakuje
uregulowan prawnych do prowadzenia dziatalnosci w tym sektorze OZE. Do chwili obecnej nie
wprowadzono ustawy o odnawialnych zrédtach energii a wraz z nig systemu taryf gwarantowanych
oraz innych przepiséw pozwalajgcych inwestorom dokonania wtasciwej oceny oraz oszacowania
przysztych przychoddéw i kosztéw danego projektu. Tym samym nie wiadomo jak w przysztosci beda
sie ksztattowac przeptywy pieniezne dla poszczegdlnych inwestycji, co uniemozliwia angazowanie
Srodkow w tego rodzaju przedsiewziecia ze strony naszej Spotki, dla ktérej pewnos¢ oraz gwarancje
finansowe to podstawowe parametry przy podejmowaniu decyzji o wydatkowaniu kapitatu jakim
dysponujemy.

Dodatkowo barierg rozwoju projektow z sektora OZE sg wysokie naktady poczatkowe ktore nalezy
ponies¢ aby uruchomic instalacje. Nie bez znaczenia sg problemy z pozyskaniem wystarczajacej ilosci
kapitatu inwestycyjnego celem rozpoczecia kluczowych inwestycji w kraju. W catej tej sytuacji banki i
instytucje finansowe przyjety bardzo zachowawczg postawe i czekajg na ostateczny ksztatt ustawy o
OZE, aby mdc w sposob wiarygodny dokonad oceny ryzyka poszczegdlnych projektéw.

Pomimo napotkanych przeciwnosci Spoétka nie rezygnuje w przysztosci z prowadzenia dziatalnosci w
sektorze odnawialnych Zrédet energii. Biorgc pod uwage koniecznos$¢ utrzymania optymalnego
poziomu bezpieczenstwa energetycznego, obowigzek spetnienia dyrektyw Unii Europejskiej w
sprawie zwiekszenia udziatu energii odnawialnej w catkowitej produkcji energii oraz zmniejszenie do
2020 roku ilosci biodegradowalnych odpadéw komunalnych deponowanych na sktadowiskach do
35%, Spoétka przewiduje iz sytuacja na rynku energii odnawialnej ustabilizuje sie i pozwoli na
zrealizowanie zatozonych wczesniej zyskéw. Spdétka prowadzi rozmowy w sprawie nabycia
dziatajgcych juz rentownych instalacji. Do momentu wyjasnienia sie sytuacji w branzy OZE
dotychczasowa dziatalnos¢ Spotki zostanie przesunieta do oddelegowanych podmiotéw
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gospodarczych bezposrednio zarzadzanych przez spétke cérke kontrolowang przez Global Energy S.A.

Znaczny spadek rentownosci inwestycji realizowanych w tym sektorze, niepewnos$é¢ oraz wzrost
ryzyka inwestycyjnego sktonity Zarzad do podjecia decyzji o rozszerzeniu dziatalnosci celem
zdywersyfikowania zrédet przychodu i zapewnienia stabilnosci finansowej Spotki.

Powyzisze byto bezposrednig przyczyng do rozszerzenia zakresu dziatalnosci Spotki opartego na
wykorzystaniu dostepnych na rynku miedzynarodowym instrumentéw finansowych, dzwigni
finansowych oraz inwestycji na rynkach ,frontierowych”. 90% dziatalnosci operacyjnej stanowic beda
transakcje przeprowadzane z udziatem dostepnych na rynkach instrumentdw: rynku pienieznego,
dtuznego, CFD, derywatami, w tym nabywanie akcji spdétek publicznych notowanych na gietdach:
krajowej i zagranicznych oraz inne instrumenty pochodne. Szczegdlna uwaga Spotki bedzie zwrdcona
na instrumenty finansowe zwigzane z rynkiem surowcéw oraz produktdw rolno-zywnosciowych.

Pozostate 10% transakcji powigzanych bedzie z inwestycjami w niepubliczny rynek kapitatowy
poprzez nabywanie i zbywanie udziatdw i akcji polskich i zagranicznych spétek nienotowanych na
regulowanych rynkach finansowych, z zamiarem zwiekszenia wewnetrznej wartosci tych spoétek
poprzez generowanie w nich zyskéw gotédwkowych, a nastepnie odsprzedazy z zyskiem ich
udziatéw/akcji do inwestoréw lub zachowania w nich udziatéw celem otrzymywania dywidendy.

Spétka planuje osigganie krétko-, srednio- i dtugoterminowych zyskéw z przyrostu wartosci
inwestowanego kapitatu. Nowe inwestycje realizowane bedy ze sSrodkéw wiasnych Spoétki oraz
pozyskanych od instytucji finansowych, nowych akcjonariuszy oraz inwestoréw indywidualnych.

Pierwszym etapem wdrazania strategii, o ktdrej Zarzad Spétki poinformowat w tresci Skréconego
Srdédrocznego sprawozdania finansowego Global Energy S.A. za okres 01.01.2013 — 30.09.2013 byto
zawarcie umowy inwestycyjnej z firmg dewelopersky , KIS INVEST” w zakresie realizacji projektu
deweloperskiego w Sofii w Butgarii polegajacego na wybudowaniu apartamentowca o powierzchni
5000 m2. Szacowany zysk na koniec 2014 roku mozliwy do uzyskania z przedmiotowej inwestycji
moze wynies¢ nawet do 2 000 000 zt

W opublikowanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy 2013 znajdziecie Panstwo rozwiniecie
zatozen do realizacji rozszerzonej dziatalnosci operacyjnej Spoéfki.

Piszac do Panstwa, mam Swiadomosé, iz decyzja Zarzgdu dotyczaca rozszerzenia dziatalnosci byfa
stuszna z punktu widzenia przysztej dziatalnosci Spétki jak i zapewnienia jej satysfakcjonujgcych
wynikéw finansowych dla akcjonariuszy i przysztych inwestoréw na poziomie byé moze wielokrotnie
wyzszym niz ubiegtoroczne, czego zycze sobie oraz wszystkim osobom zwigzanym z Global Energy.

Podsumowujac rok 2013, pragne jeszcze raz powiedzie¢, ze niekwestionowanym sukcesem Spotki
byto zakonczenie roku 2013 zyskiem w wysokosci przekraczajgcym 13.000.000 ztotych bez
koniecznosci positkowania sie sSrodkami finansowymi pochodzgcymi z zewnetrznych Zrddet.

Na zakonczenie chciatbym jeszcze ustosunkowad sie do pomyslnie przeprowadzonej emisji 22 125
888 akcje serii C nowej emisji. Tym samym spotka pozyskata srodki w wysokosci przekraczajacej
32.000.000 ztotych, ktdre zostang przekazane na realizacje szeregu inwestycji takich jak np. ostatni
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zakup akcji spotki Agroton Public, na ktdrej to transakcji w zaledwie kilka tygodni wygenerowalismy
zysk . przekraczajacy 1.000.000 ztotych. Po realizacji nowej emisji akcji kapitat zaktadowy Spétki zostat
podwyzszony o 5 310 213 zt i aktualnie wynosi 8 045 860,32 zt.

Na sam koniec zostawitem jeszcze jedng kwestie, ktdra by¢ moze bedzie najbardziej zadawalajgcym
elementem obecnej dziatalnos$ci Spétki dla jej akcjonariuszy oraz pozostatych inwestoréw rynku
kapitatowego, ktdrzy réwniez sg zainteresowani takimi zyskami. Mianowicie na najblizszym Walnym
Zgromadzeniu, ktére odbedzie sie 27 marca 2014 roku bede rekomendowat Akcjonariuszom wypfate
dywidendy w przeliczeniu na jedng akcje w wysokosci rocznego zwrotu na kapitale w przedziale 8-
10%, odpowiadajacego Sredniej cenie akcji wyliczonej na podstawie notowan akcji Global Energy na
GPW w okres ostatniego kwartatu. Dla uproszczenia powiem, ze powyzsza zasada w praktyce bedzie
dziatata tak, ze jezeli zaktozymyc Srednig cene akcji na poziomie 1,00 PLN do osiggniecia w/w zwrotu
z inwestycji w akcje Spétki konieczne jest uzyskanie dywidendy na poziomie 8-10 groszy na jedng
akcje. Biorgc zatem pod uwage obecng ilo$¢ wszystkich akcji Spotki wynoszacg 33 524 418 celem
osiggniecia powyzszego zysku tgczna kwota dywidendy powinna ksztattowaé sie w przedziale
2.700.000 - 3.350.000 PLN. W zwigzku z powyziszym na najblizszym Nadzwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu, zwréce sie do Akcjonariuszy Spotki o akceptacje wyptaty dywidendy za 2013 rok w
wysokosci wyliczonej weditug powyzej opisanej zasady oraz ustale dalsze kroki, niezbedne do
podjecia, celem wyptaty dywidendy w roku 2014, w terminie zgodnym z obowigzujgcymi przepisami.

Gorgco wierze, ze dotychczas realizowane przez Spétke oraz osoby jg reprezentujace dziatania sg
wiasciwe, przyczyniajgc sie w sposdb konsekwentny do budowania odpowiedniej relacji z rynkiem
kapitalowym w oparciu o wzajemne zaufanie, a takze do réwnoczesnego dynamicznego wzrostu
wartosci firmy Global Energy.

Dziekuje Panstwu za wytrwatos¢ i wiare, iz czynione przez przeze mnie oraz wszystkie osoby
dziatajace w imieniu i na rzecz Global Energy doprowadzity do osiggniecia przez Spoétke optymalnych i
satysfakcjonujgcych wynikdw oraz umocnig w przysztosci jej pozycje na rynku kapitatowym jako
wiarygodnego i stabilnego podmiotu. Zaufanie akcjonariuszy i inwestorow jest ogromnym wsparciem
i motywacjg do dalszego rozwoju Spotki, dlatego bardzo na nie liczymy.

Z powazaniem,

Artur Staykov

Prezes Zarzadu
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