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List Prezesa Zarzadu do Akcjonariuszy

Szanowni Panstwo,

Rok 2011 nalezy zaliczy¢ do udanych dla Spétki.

Spotce udato sie, w trudnych warunkach rynkowych, zrealizowa¢ ambitny cel
osiggniecia zysku netto w kwocie 69,6 min zi.

Istotne zdarzenia

Do szczegodlnie istotnych wydarzen w zyciu Spoétki zaliczy¢ trzeba:

1)

2)

3)

4)

zakonczenie z sukcesem budowy Farmy Wiatrowej ,tukaszow” oraz Farmy
Wiatrowej ,Modlikowice”, ktére to inwestycje zostaly zakonczone pod koniec
zesziego roku (wydane zostaty pozwolenia na uzytkowanie).

Zaawansowanie procesu rozliczania dotacji z srodkéw Unii Europejskiej (Program
Operacyjny ,Infrastruktura i Srodowisko”) na budowe Farmy Wiatrowej
~Lukaszéw” oraz Farmy Wiatrowej ,Modlikowice” — do chwili obecnej z tgcznej
kwoty dotacji (dla obu projektéw) wynoszacej 80 min zi, wyptaconych Ilub
zaakceptowanych do wyptaty zostato tgcznie ok. 54 min zi,

Zamkniecie procesu finansowania zewnetrznego budowy zakladu przetwoérstwa
stomy w Zamosciu.

Rozpoczecie budowy trzeciego juz zaktadu przetwoérstwa stomy. W chwili obecnej
prac budowlano-montazowe zakiladu przetworstwa stomy w Zamosciu sg bardzo
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zaawansowane, a sam zaktad rozpoczg¢ ma prace w | potowie tego roku.
5) Sprzedaz projektu Farmy Wiatrowej ,Klukowo/Samborsko”.

6) Dalsze zaawansowanie w zakresie przygotowywania (developmentu) projektow
farm wiatrowych przeznaczonych do budowy lub sprzedazy, w wyniku czego w
roku 2013 bedzie mozliwe rozpoczecie budowy farm wiatrowych o tgcznej mocy
ok. 80 MW.

7) Przygotowanie projektu budowy elektrowni biomasowej, ktdry ma by¢ gotowy do
realizacji (rozpoczecia budowy) w roku 2012.

Perspektywy i zamierzenia

PEP zamierza wykorzystaé swojg pozycje w sektorze outsourcingu energetyki
przemystowej i wytwarzaniu energii wiatrowej, aby stac sie wiodgcg firmg na rynku
energetyki odnawialnej w Polsce.

W roku 2012 zamierzamy rozpoczg¢ budowe elektrowni biomasowej o mocy ok. 31
MWe.

Grupa planuje réwniez kontynuacje rozwoju istniejgcego portfela farm wiatrowych,
aby wykorzysta¢ szanse, jakie daje szybko rosngcy rynek energetyki wiatrowej. W
ciggu roku 2011 Spoitka tak jak w latach poprzednich koncentrowata swoje wysitki
na rozbudowie portfela farm wiatrowych. Do konca 2011 roku zostat zakonczony
development 362 MW, z ktérych 282 MW sprzedano (FW Suwaiki, FW Tychowo,
FW Jarogniew/Mottowo, FW Wartkowo, FW Pagow, FW Klukowo/Samborsko), 80
MW dziata w ramach Grupy PEP (FW Puck, FW tukaszow, FW Modlikowice).
Catkowite portfolio projektow w developmencie wynosi obecnie ok. 960 MW.
Zakonczenie developmentu catego portfolio projektow planowane jest na lata 2012-
2016. W chwili obecnej projekty o tgcznej mocy 239 MW posiadajg juz miejscowy
plan zabudowy, decyzje srodowiskowg oraz warunki przytgczenia, zas projekty o
mocy 148 MW majg obecnie miejscowy plan zabudowy i decyzje srodowiskowg, a
dla projektu o tagcznej mocy 80 MW uchwalony zostat miejscowy plan zabudowy.

Grupa planuje rowniez kontynuowanie rozwoju dziatalnosci polegajgcej na produkciji
paliwa z biomasy rolniczej dla sektora energetycznego, co pozwoli
przedsiebiorstwom z tego sektora wypetnia¢ postanowienia prawa naktadajgcego
obowigzek wspoétspalania biomasy pochodzenia rolniczego. W roku 2012 oddany
zostanie do uzytku trzeci w ramach Grupy PEP zaklad przetwdérstwa stomy,
potozony w Zamosciu.

Konsekwencjg przedstawionych planéw i zamierzen ma by¢é w roku 2012
zrealizowanie zysku netto na poziomie 74 milionow ztotych.




Wyzwania
W roku 2012 przed Spoika stojg nastepujgce wyzwania:

1) Zapewnienie finansowania diuznego dla realizacji budowy farm wiatrowych o
mocy co najmniej 80 MW oraz budowy elektrowni biomasowej o mocy ok. 31
MWe,;

2) Odpowiednie reagowanie na zmiany otoczenia regulacyjnego;

3) Obrona intereséw Spoétki w kontekscie zamierzen Mondi Swiecie S.A. co do
wykonania tzw. Dobrowolnej Opcji Call.

Ad pkt 1)

Spotka posiada szerokie i bogate doswiadczenie w pozyskiwaniu finansowania
diuznego dla realizacji projektow energetycznych. Zatem w przypadku pierwszego na
rynku polskim projektu budowy elektrowni biomasowej Spétka powinna uzyskac takie
finansowanie na korzystnych warunkach. W odniesieniu za$ do finansowania budowy
farm wiatrowych, uzyskanie takiego finansowania bedzie wyzwaniem z ktérym Spotka
juz wielokrotnie sobie radzita.

Ad pkt 2)

Spotka na biezgco analizuje i monitoruje prace ustawodawcze dotyczgce szeroko
pojetego rynku energii, w szczegoélnosci energii odnawialnej i z kogeneracji. Celem
tych dziatan jest szybka identyfikacja potencjalnych zagrozen lub szans zwigzanych z
propozycjami zmian w prawie oraz odpowiednio szybka reakcja w celu wykorzystania
pojawiajgcych sie szans oraz ograniczenia potencjalnych zagrozen wynikajgcych ze
zmian legislacyjnych.

Spotka w ramach przystugujacej jej uprawnien, samodzielnie oraz jako czionek
stowarzyszen branzowych, uczestniczy w pracach ustawodawczych. Wskazane
powyzej dziatania pozwalajg na minimalizacje przez Spotke ryzyk zwigzanych z
prowadzeniem dziatalnosci na rynku regulowanym, a takze na petne wykorzystanie
mozliwosci tworzonych przez ustawodawce w ramach systemu wsparcia dla
wytwarzania energii ze zrédet odnawialnych.

Ad pkt 3)

Spotka na biezgco informowata o przebiegu postepowania arbitrazowego z pozwu
Mondi w zakresie ustalenia podstawowych zasad wyceny ceny wykonania przez
Mondi tzw. Dobrowolnej Opcji Call.

Wyrok Sgdu Polubownego otrzymany w dniu 13 lutego 2012 roku budzi nasz
zdecydowany sprzeciw, ktory z pewnoscig znajdzie wyraz w ztozonym, w okreslonym
prawem terminie, Srodku zaskarzenia. Niezaleznie jednak od przystugujgcej PEP
drogi prawnej (obejmujgcej trzy instancje), wykonanie przez Mondi opcji call
uzaleznione jest od uzyskania przez Mondi zgody bankdéw finansujgcych realizacje
projektu Saturn, ktéra to zgoda (zgodnie z wiedzg PEP) nie zostata, do chwili obecnej
przez te banki udzielona. Ponadto, jak wielokrotnie wskazywalismy, w opisanym
powyzej wyroku Sad Polubowny nie wskazat konkretnej ceny wykonania opcji, a
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jedynie wskazat podstawowe zasady jej obliczania. Samo wyliczenie ceny dokonane
musi zostac¢ przez Saturn Management, a ostateczna wysokosc tej ceny uzalezniona
jest od wielu czynnikéw. Zgodnie z postanowieniami uméw pomiedzy PEP a Mondi,
ostateczne wyliczenie ceny wykonania tzw. Dobrowolnej Opcji Call dokonane
zostanie po ewentualnym rozpoczeciu procedury wykonania opcji przez Mondi. Co za
tym idzie do momentu wykonania przez Mondi opcji call i zakonczenia procedury

wykonania tej opcji, tj. zaptaty przez Mondi catej ceny, PEP sprawuje petng kontrole
nad Saturn Management.

Z powazaniem,

Zbigniew Prokopowicz - Prezes Zarzgdu




