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1. PODSTAWA PRAWNA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI ORAZ
OKRES, KTOREGO ONO DOTYCZY

Niniejsze sprawozdanie z dziatalno$ci Erato Energy S.A. i Grupy Kapitatowej, ktérej jednostkg dominujaca
jest spotka Erato Energy S.A. zostato sporzadzone na podstawie art. 45 ust. 4-5, art. 49 i art. 55 ust. 2a Usta-
wy o rachunkowosci, majac rowniez na wzgledzie Zatacznik nr 3 do Regulaminu ASO.

Sprawozdanie dotyczy roku obrotowego 2023, tj. okresu od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r.

2. OPIS GRUPY KAPITALOWE), INFORMACJE NA TEMAT KONSOLIDAC)JI DANYCH
ORAZ INFORMACJE NA TEMAT ZAKRESU DANYCH JEDNOSTKOWYCH

Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalno$¢ w trzech obszarach:

1) na rynku OZE (sprzedaz i montaz gtéwnie instalacji fotowoltaicznych, ale réwniez pomp ciepta
i magazynoéw energii) poprzez jednostke dominujgcg - Erato Energy S.A,;

2) na rynku inwestycji kapitatowych (akcje i udziaty spétek na wczesnym etapie rozwoju) poprzez jednostke

zalezng - TIG ASI Sp. z 0.0.;

3) na rynku doradztwa zwigzanego z rynkiem kapitalowym, réwniez jako Autoryzowany Doradca
w rozumieniu Regulaminu ASI poprzez jednostke zalezng od TIG ASI Sp. z 0.0. - T&T Consulting Sp. z o.0.

Ze wzgledu na fakt, ze dla sprawozdania finansowego za 2023 r. okresem poréwnawczym jest 2022 r., po-
nizsze tabele przedstawiajg strukture Grupy Kapitatowej od 1 stycznia 2022 r.

Tabela. Grupa Kapitatowa od 01.01.2022 r. do 01.01.2022 r.

Jednostka dominujaca
(Emitent)

Erato Energy ASI S.A.

dziatalno$¢ inwestycyjna (akcje i udziaty
spotek znajdujacych sie na wczesnym
etapie rozwoju)

Spotki zalezne, ktérych jedy-
nym wspélnikiem jest Emi-
tent

Spétka zalezna, ktérej jedy-
nym wspélnikiem jest
TIG ASI Sp. z o.0.

Erato Energy Sp. z 0.0.

TIG ASI Sp. z 0.0.

T&T Consulting Sp. z 0.0.

sprzedaz i montaz instalacji fotowolta-
icznych oraz dodatkowo pomp ciepta

i magazynow energii

dziatalno$¢ inwestycyjna (akcje i udziaty
spotek znajdujacych sie na wczesnym
etapie rozwoju)

doradztwo zwigzane z rynkiem kapitato-
wym, Autoryzowany Doradca

Tabela. Grupa Kapitatowa od 02.02.2022 r. do dnia bilansowego 31.12.2023 r. (i nadal do sporzadzenia ni-

niejszego dokumentu)

Jednostka dominujaca
(Emitent)

Erato Energy S.A.

sprzedaz i montaz instalacji fotowolta-
icznych oraz dodatkowo pomp ciepta
i magazynow energii

Spétka zalezna, ktérej jedy-
nym wspélnikiem jest Emi-
tent

Spétka zalezna, ktérej jedy-
nym wspélnikiem jest

TIG ASI Sp. z o.0.

TIG ASI Sp. z o.0.

T&T Consulting Sp. z 0.0.

dziatalno$¢ inwestycyjna (akcje i udziaty
spétek znajdujacych sie na wczesnym
etapie rozwoju)

doradztwo zwigzane z rynkiem kapitato-
wym, Autoryzowany Doradca
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- zmiana nazwy Emitenta z Erato Energy ASI S.A. na Erato Energy S.A.
- pofaczenie Emitenta (spoétka przejmujgca) z Erato Energy Sp. z o.0.
(spotka przejmowana)
Zmiana w stosunku do po- - zmiana przedmiotu dziatalnosci Emitenta z dziatalnosci inwestycyjnej
przedniej struktury na sprzedaz i montaz gtéwnie instalacji fotowoltaicznych, ale réwniez
pomp ciepta i magazynéw energii (jako kontynuacja dziatalnosci wy-
konywanej wczesniej przez przejetg spotke zalezng Erato Energy
Sp.zo0.0.)

Jednostkami stowarzyszonymi wobec TIG ASI Sp. z 0.0. s3:

Kvarko ASI Sp. z 0.0., ktéra prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjng w ramach programu BRIdge Alfa;

Farm Innovations S.A., ktéra rozwija technologie wspomagajacg nadzér nad hodowlg bydta i nad obro-
tem produktami spozywczymi pochodzacymi od bydta;

MagicVR.co Sp. z 0.0., ktéra nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej;

Tap2C S.A. w upadtosci z siedzibg w Szczecinie, ktéra nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej.

Ponizsze tabele przedstawiaja informacje na temat udziatu TIG ASI Sp. z 0.0., a takze Kvarko ASI Sp. z 0.0.
w kapitale zaktadowym oraz w ogélnej liczbie gtoséw w jednostkach stowarzyszonych od 1 stycznia 2022 r.

Tabela. Udziat w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw Kvarko ASI Sp. z 0.0.
OKRES TIG ASISP.Z 0.0.

od 01.01.2022 r. do dnia bilansowego 31.12.2023 r. 1/3

Tabela. Udziat w kapitale zaktadowym i w ogolnej liczbie gtoséw Farm Innovations S.A.

OKRES TIG ASI SP.Z 0.0. KVARKO ASI SP. Z 0.0.

od 01.01.2022 r. do 04.07.2022 r. 34,82% 27,03%

od 05.07.2022 r. do 19.12.2022 r. 31,65% 24,57%

od 20.12.2022 r. do 03.08.2023 r. 31,21% 24,57%

od 04.08.2023 r. do 20.12.2023 r. 30,89% 24,31%

od 21.12.2023 r. do dnia bilansowego 31.12.2023 r. 28,05% 22,08%

Tabela. Udziat w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw MagicVR.co Sp. z o.0.

OKRES TIG ASI SP.Z 0.0. KVARKO ASI SP. Z 0.0.

od 01.01.2022 r. do dnia bilansowego 31.12.2023 r. 21,51% 12,37%

Tabela. Udziat w kapitale zaktadowym i w og6lnej liczbie gtoséw Tap2C S.A. w upadtosci
OKRES TIG ASISP.Z 0.0. KVARKO ASI SP.Z 0.0.

od 01.01.2022 r. do dnia bilansowego 31.12.2023 r. 41,25% 0,00%

Na podstawie art. 56 ust. 2-2b Ustawy o rachunkowosci TIG ASI Sp. z 0.0. nie sporzadza skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Jednostki zalezne TIG ASI Sp. z 0.0. i T&T Consulting Sp. z 0.0. zostaty ujete
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Erato Energy S.A. metodg petng, wedtug art. 60 Ustawy
o rachunkowosci. Uwzglednienie w okresie poréwnawczym (2022 r.) danych jednostki zaleznej Erato Energy
Sp. z 0.0. zostato opisane w punkcie 2.1. Dane jednostek stowarzyszonych Kvarko ASI Sp.z o.0. i Farm In-
novations S.A. zostaty ujete w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta metodg praw wtasno-
$ci, zgodnie z art. 63 Ustawy o rachunkowosci. Natomiast jednostki stowarzyszone MagicVR.co Sp. z 0.0.
i Tap2C S.A. w upadtosci nie zostaty ujete w konsolidacji ze wzgledu na brak danych, co wedtug najlepszej
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wiedzy Emitenta nie ma istotnego wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe i zaprezentowany
w nim obraz Grupy Kapitatowe;j.

2.1. INFORMACJE NA TEMAT ZAKRESU DANYCH JEDNOSTKOWYCH SPOtKI DOMINUJACE]

2 lutego 2022 r. w KRS zarejestrowane zostato potgczenie Emitenta (spétka przejmujaca - Erato Energy S.A. -
KRS: 0000347674) ze spoétka, ktérej jedynym wspdinikiem byt Emitent, tj. Erato Energy Sp. z 0.0. (spétka
przejmowana - KRS: 0000653231). Przedstawione dane jednostkowe za okres od 1 stycznia do 1 lutego
2022 r. uwzgledniajg zaréwno dane Erato Energy S.A., jak i Erato Energy Sp. z 0.0., zgodnie z art. 44c ust. 1-2,
3-5 Ustawy o rachunkowosci.

3. ISTOTNE WYDARZENIA W ROKU OBROTOWYM 2023, A TAKZE PO JEGO ZAKON-
CZENIU, DO DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA

3.1. DZIALALNOSC NA RYNKU OZE REALIZOWANA W ERATO ENERGY S.A.

3.1.1. SKALA DZIALALNOSCI

Przeptywy Spotki z dziatalnosci operacyjnej w 2023 r. byty dodatnie i wyniosty +4,22 min z, w poréwnaniu
z ujemnymi -4,53 min zt w 2022 r.

W 2023 r. przychody Spotki ze sprzedazy wyniosty 21,31 min zt, wynik operacyjny -0,40 mIn zt i wynik netto
-0,88 min zt, podczas gdy w 2022 r. byto to odpowiednio 82,19 min z}, -2,60 min zt i -3,02 mIn zt. Poprawe
wynikéw w Swietle zmniejszonej skali dziatalnosci Spoétka ocenia pozytywnie i prowadzi dalsze dziatania ma-
jace na celu osiggniecie odpowiednich pozioméw rentownosci.

W opinii Spotki gtéwna przyczyng spadku zainteresowania instalacjami fotowoltaicznymi w catej Polsce jest
wejscie w zycie w dniu 1 kwietnia 2022 r. ustawy z dnia 29 pazdziernika 2021 r. o zmianie ustawy o odna-
wialnych zrédtach energii oraz niektérych innych ustaw (Dz. U. 2021 poz. 2376), zgodnie z ktérg znaczacej
zmianie ulegty zasady rozliczania prosumentéw, czyli 0séb, ktére sg zaréwno producentami, jak i konsumen-
tami energii elektrycznej (posiadacze oferowanych przez Spétke instalacji fotowoltaicznych).

Przed zmiang przepiséw obowigzywat system net metering, ktéry polegat na tym, ze nadwyzki wyproduko-
wanej w dzien energii prosument przekazywat do zaktadu energetycznego (do ogdlnokrajowej sieci), a na-
stepnie, najczesciej wieczorem, po powrocie do domu, kiedy energia ze storica nie jest juz produkowana,
pobierat potrzebng mu energie z sieci za darmo w ilosci do 80% oddanych wczesniej nadwyzek (20% zatrzy-
mywat zaktad energetyczny jako ,wynagrodzenie” za przechowywanie wyprodukowanej przez prosumenta
energii).

Po zmianie przepisow obowigzuje system net billing, ktéry polega na tym, ze nadwyzki wyprodukowanej
w dzien energii prosument sprzedaje do zaktadu energetycznego (do ogblnokrajowej sieci), a nastepnie,
najczesciej wieczorem, po powrocie do domu, kiedy energia ze storica nie jest juz produkowana, kupuje
potrzebng mu energie, przy czym zakup odbywa sie na takich zasadach jak konsumenci nie posiadajacy
instalacji fotowoltaicznej.

Za sprzedaz energii w systemie net billing prosument otrzymuje Srodki pieniezne, ale rozliczenie to jest
na tyle nieatrakcyjne w stosunku do systemu net metering, ze wraz ze zmiang sposobu rozliczenia zaintere-
sowanie wiascicieli domdw systemami fotowoltaicznymi drastycznie sie zmniejszyto. Sytuacja ta dotyczy nie
tylko towaréw / ustug oferowanych przez Spoétke, ale catego rynku.

Spétka prowadzi dziatania majgce na celu poprawe wynikéw w nowej rzeczywistosci, tj.:

prowadzi dziatania sprzedazowe w kierunku obiektéw innych niz domy jednorodzinne, gdzie dziatalno$¢
operacyjna prowadzona jest w dzieh a energia ze stohca zuzywana jest na biezgco w czasie jej produkgji
i wyzej opisane negatywne zjawisko nie wystepuje;

zaczeta uczestniczy¢ w postepowaniach o udzielenie zamdwien publicznych, ktére dotyczg zaréwno
obiektéw uzytecznosci publicznej, jak i doméw jednorodzinnych, ale w tym przypadku zainteresowanie

ERATO ENERGY S.A. sprawozdanie z dziatalnosci Spétki i jej Grupy Kapitatowej w roku obrotowym 2023 str. 5




ERA
EN

wiascicieli domoéw jest duze ze wzgledu na cene dla nich ponizej wartosci rynkowej instalacji (pozostatg
czes¢ pokrywa jednostka samorzadowa z réznych zrédet, w tym z dotacji).

3.1.2. GMINA ZARNOW | GMINA PARADYZ

3 kwietnia 2023 r. Spétka zawarta z Gming Zarnéw (lider projektu) i Gming Paradyz (partner projektu) umo-
we na realizacje przez Spotke 504 instalacji fotowoltaicznych w ramach zamowienia publicznego ,Montaz
instalacji OZE na terenie Gmin Zarnéw i Paradyz” w formule ,zaprojektuj i wybuduj” (cze$¢ | - instalacje fo-
towoltaiczne). Kontrakt zostat zrealizowany w grudniu 2023 r. z wynagrodzeniem 7,33 min zt netto i 7,92
min zt brutto (8% owa stawka VAT).

3.1.3. POZEW WNIESIONY PRZECIWKO SPOLCE

27 lipca 2023 r. Spotce doreczony zostat pozew, w ktérym powdd zada na swojg rzecz zaptaty kwoty gtéwnej
bliskiej 1,40 mlIn zt, powiekszonej o odsetki i koszty sagdowe. Podstawg roszczen powoda pozostaje rzekoma
wadliwos$¢ instalacji fotowoltaicznej wykonanej przez Erato Energy Sp. z 0.0., tj. spotke, ktéra potgczona zo-
stata z Erato Energy S.A. i w ktérej prawa i obowigzki Erato Energy S.A. wstagpita. Spotka nie zgadza sie
z twierdzeniami podniesionymi w pozwie i przeciwstawita sie im, sktadajgc odpowiednig odpowiedZ w dniu
10 sierpnia 2023 r. W dniu wystapienia zdarzenia Erato Energy Sp. z 0.0. posiadata polise OC do kwoty
1,00 min zt. Sprawa toczy sie w postepowaniu sgdowym. Spo6tka zaktada korzystny dla niej wyrok, jednocze-
$nie zwracajgc uwage, ze jesli wystgpitaby koniecznos$¢ sptaty wskazanej kwoty w krétkim okresie czasu,
to ostatecznie Spo6tka mogtaby utraci¢ ptynnos¢ finansowa.

3.2. DZIALALNOSC INWESTYCYJNA REALIZOWANA W TIG ASI SP. Z 0.0.

3.21. QNA TECHNOLOGY S.A. - DEBIUT NA NEWCONNECT | DECYZJA O PRZENIESIENIU NOTOWAN
NA RYNEK REGULOWANY

Na mocy uchwaty nr 1339/2023 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 11 grudnia
2023 r. dzien 14 grudnia 2023 r. byt pierwszym dniem notowania wszystkich akgji (serii A, B i C) QNA Techno-
logy S.A. w Alternatywnym Systemie Obrotu na rynku NewConnect. Jest to dla Grupy Kapitatowej istotne
wydarzenie z co najmniej trzech powodoéw:

1) wskazane akcje otrzymaty warto$¢ godziwg rozumiang jako kurs zamkniecia na dany dzieh na NewCon-
nect i po tej wartosci zaczety by¢ wyceniane w ksiegach TIG ASI (wczesniej byty wyceniane po cenie na-
bycia),

2) TIG ASI otrzymat mozliwos¢ rynkowego wyjscia z inwestycji (sprzedaz akgcji) i osiagniecia z tego tytutu
przychodéw,

3) zadne decyzje w tym zakresie nie zapadty, ale w przypadku zbycia akcji QNA Technology S.A. przez Kvar-
ko ASI (w tym zwtaszcza poza NewConnect na rzecz inwestora instytucjonalnego, dla ktérego spotka no-
towana jest atrakcyjniejsza) TIG ASI moze liczy¢ na srodki finansowe z Kvarko ASI, np. w formie dywiden-

dy.

Do dnia bilansowego 31.12.2023 r. TIG ASI nie sprzedata zadnych akcji QNA Technology S.A. i posiadata je
w ilosci 32.500 sztuk (1,80% w kapitale zaktadowym), natomiast stan posiadania Kvarko ASI to 200.000 akgji
(11,09% w kapitale zaktadowym). Wartos¢ tych pakietéw na dzien 31.12.2023 r., wedtug kursu zamkniecia
na NewConnect, wyniosta odpowiednio 1,69 min zti 10,40 min zt. TIG ASI jest w 1/3 wspo&twiascicielem Kvar-
ko ASI. Wykazany przez TIG ASI zysk z przeszacowania akcji QNA Technology S.A. (0 czym mowa w powyz-
szym punkcie 1) wyniost 0,79 min zt.

23 lutego 2024 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie QNA Technology S.A. podjeto uchwate w sprawie
ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie akgji tej spotki do obrotu na rynku regulowanym Gietdy Papie-
réow Wartosciowych w Warszawie S.A.

QNA Technology S.A. jest pionierem w syntezie kropek kwantowych, innowacyjnego pétprzewodnika wyko-
rzystywanego m.in. do produkcji wyswietlaczy QLED. Spétka ta opracowata, rozwija i komercjalizuje techno-
logie wytwarzania gtéwnie niebieskich kropek kwantowych. Kropki kwantowe sg krysztatami pétprzewodnika
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o rozmiarach nanometrycznych. Potprzewodniki w skali nano wykazuja nowe, kwantowe wtasciwosci, ktére
mozna wykorzysta¢ do wytwarzania szeregu urzadzen elektronicznych. Kropki kwantowe sg w stanie zamie-
nia¢ elektrycznos¢ na swiatto, Swiatto okreslonej barwy na inny kolor, jak rowniez Swiatto na elektrycznosc.
Wiasciwosci te pozwalajg wykorzystac kropki w wielu zaawansowanych aplikacjach. Gtéwnym polem aplika-
cyjnym kropek kwantowych jest rynek wyswietlaczy. Ocenia sig, ze nowa generacja wyswietlaczy wykorzystu-
jaca niebieskie kropki kwantowe zapewni znacznie czystszg palete barw, mniejsze zuzycie energii oraz wiek-
szg stabilnos¢ niz stosowane obecnie rozwigzania. Technologia kropek kwantowych powinna przyczynic sie
réwniez do obnizenia kosztu jednostkowego nowej generacji wyswietlaczy i pozwoli¢ na wykorzystanie ich
do nowych obszaréw (np. ekrany elastyczne, transparentne).

3.2.2. FARM INNOVATIONS S.A. - ISTOTNA UMOWA Z AGENCJA RESTRUKTURYZAC]I | MODERNIZAC]I
ROLNICTWA ORAZ WDRAZANIE INNOWACYJNEGO PRODUKTU UBEZPIECZENIOWEGO Z PZUW
(GRUPA KAPITALOWA PZU)

25 stycznia 2024 r. pomiedzy Farm Innovations a Agencja Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa (pan-
stwowa osoba prawna nadzorowana przez Ministerstwo Rolnictwa i Rozwoju Wsi, ktéra realizuje zadania
wynikajgce z polityki panstwa w zakresie rolnictwa) zawarta zostata umowa, na podstawie ktérej w dniu
1 lutego 2024 r. Farm Innovations wpisana zostata na prowadzong przez ARiIMR liste dostawcéw (dalej: ,Li-
sta”), o ktérej mowa w art. 16 (i dalszych) ustawy z dnia 4 listopada 2022 r. o systemie identyfikacji i rejestra-
cji zwierzat (dalej: ,Ustawa”) (Lista jest publicznie dostepna).

Na dzieh bilansowy 31.12.2023 r. oraz na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania na Liste wpisanych
jest siedemnascie podmiotéw, z czego pozostate szesnascie uprawnione sg do dostaw innych identyfikato-
réw (kolczykéw), a tylko Farm Innovations, jako jedyny, uprawniony jest do dostaw podskdrnie wszczepia-
nych transponderéw (mikrochipéw) dla nastepujacych zwierzat: bydto, owce, kozy, jeleniowate, koniowate
i wielbtagdowate (do ktérych zaliczajg sie m.in. alpaki).

Co bardzo istotne, zgodnie z Ustawg koniowate, wielbtgdowate i jeleniowate nie mogg by¢ oznaczane kol-
czykami, natomiast majg obowigzek identyfikacji podskérnie wszczepianymi transponderami (mikrochipa-
mi), w zwigzku z czym aktualnie Farm Innovations jest w tym zakresie monopolistg. Zgodnie z Ustawg
za zatwierdzone uznaje sie jedynie te Srodki identyfikacji, ktére sg dostarczane przez dostawce wpisanego
na Liste i bezposrednio od niego nabywane.

Farm Innovations jest spo6tkg rozwijajgca technologie wspomagajgca nadzér nad hodowlg bydta i nad obro-
tem produktami spozywczymi pochodzacymi od bydta, co wpisuje sie w potrzeby rynku oraz w europejskie
i Swiatowe trendy paszportyzacji zZywnosci.

Ponadto Farm Innovations, Towarzystwo Ubezpieczeh Wzajemnych PZUW (najwieksze towarzystwo ubez-
pieczen wzajemnych w Polsce, grupa kapitatowa PZU S.A.) oraz PIB Broker S.A. (dawniej WDB S.A.) (jeden
z czotowych brokeréw ubezpieczeniowych w Polsce, ktéry nalezy do miedzynarodowej grupy brokerskiej PIB
Group) wdrazajg wspélny projekt ubezpieczenia kréw mlecznych w zakresie i formule, ktére dotychczas nie
byty dostepne w branzy, ale dzieki technologii Farm Innovations sg juz mozliwe. Program zakfada ubezpie-
czenie zachipowanych kréw mlecznych od 6. miesigca do 7. roku zycia i swoim zakresem obejmuje szkody
powstate na terenie kraju, polegajgce na utracie zwierzecia w wyniku: wypadku, padniecia, uboju z koniecz-
nosci, kradziezy, rabunku, ognia, huraganu, powodzi, uderzenia pioruna czy osuniecia sie ziemi.

Technologia zwigzana z bydtem pozostaje gtéwnym przedmiotem dziatalnosci i rozwoju Farm Innovations,
natomiast sprzedaz mikrochipdw jest istotna z trzech wzgleddéw: 1) jako dywersyfikacja modelu biznesowego
i zrodet przychodow, 2) jako potwierdzenie wiarygodnos$ci Farm Innovations przez tak znaczacg jednostke
panstwowg jak ARIMR oraz 3) jako element popularyzacji microchipéw wsréd hodowcéw bydta (nalezy za-
znaczy¢ ze stosowanie tego rodzaju identyfikacji rozwigzuje wiele dotychczasowych problemoéw zwigzanych
z identyfikacjg zwierzat). W zakresie oznaczania bydta obowigzkowe s3a kolczyki, jako dodatkowe kapsutki
ceramiczne (niestosowane, brak dostawcéw wpisanych na Liste) oraz dostarczane przez Farm Innovations
podskérnie wszczepiane transpondery (mikrochipy), ktére cieszg sie coraz wiekszym zainteresowaniem
ze wzgledu na problemy z kolczykami (zagubienia).
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Emitent nie jest w stanie oszacowa¢ wynikéw finansowych Farm Innovations w zwigzku z wpisem na Liste
i sprzedaza mikrochipow.

Farm Innovations jest jednostka stowarzyszong wobec TIG ASI.

Na dzieh bilansowy 31.12.2023 r. TIG ASI posiadat 343.440 a Kvarko ASI 270.300 akcji Farm Innovations,
co stanowi 28,05% i 22,08% w kapitale zaktadowym. Kvarko ASI w 1/3 nalezy do TIG ASI.

3.2.3. 4KNIGHTS S.A. - ISTOTNA UMOWA Z GLOBALNYM WYDAWCA GIER

6 kwietnia 2023 r. pomiedzy 4Knights S.A. a duzym miedzynarodowym wydawca (dalej: ,Wydawca") zawarta
zostata umowa dotyczgca produkcji przez 4Knights gry na urzadzenia elektroniczne i jej wydania.

Umowa zaktadata, ze przez pierwsze 6 miesiecy wspotpracy Wydawca sfinansuje takg czes¢ produkgji, aby
mozliwa byta weryfikacja koncepcji gry (faza proof of concept - PoC), a nastepnie po pozytywnym zakoncze-
niu tego etapu mogta zostac podjeta decyzja o produkcji petnej wersji gry, réwniez finansowanej przez Wy-
dawce. Po pozytywnej weryfikacji przez Wydawce, co jest bardzo duzym sukcesem ze wzgledu na marke
Wydawcy, 2 listopada 2023 r. podjeta zostata decyzja o produkcji petnej wersji gry o nazwie kodowej Curb
Project. Nazwa Wydawcy i warto$¢ projektu nie mogg zosta¢ ujawnione ze wzgledu na zawartg w umowie
klauzule poufnosci.

Zgodnie z harmonogramem gra w wersji na PC w opcji wczesnego dostepu (early access) bedzie gotowa
w IV kwartale 2024 r., a w petnej wersji w Il kwartale 2025 r. Wydawca sfinansuje produkcje petnej wersji gry
oraz pokryje koszty dziatann marketingowych i promocyjnych, a takze lokalizacji (ttumaczenia na wybrane
jezyki w sposdb uwzgledniajacy realia lokalizacyjne takie jak kultura, slogan) i QA (quality assurance - dziata-
nia majace na celu spetnienie wymagan jakosciowych).

4Knights bedzie miat udziat w przychodach ze sprzedazy po osiaggnieciu przez gre okreslonego poziomu
przychodow.

Na dzien bilansowy 31.12.2023 r. TIG ASI posiadata 257.250 akcji 4Knights (15,00% w kapitale zaktadowym).
4. PRZEWIDYWANY ROZW()] GRUPY KAPITALOWE])

Grupa Kapitatowa zaktada rozwéj w obszarze sprzedazy i montazu instalacji fotowoltaicznych, ale rowniez
pomp ciepta i magazynéw energii (Erato Energy S.A.) oraz w obszarze inwestycji kapitatowych (TIG ASI
Sp. z 0.0.). Grupa Kapitatowa nie publikuje prognoz.

5. OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

Spétki z Grupy Kapitatowej nie prowadzg prac w dziedzinie badan i rozwoju.

Erato Energy S.A. sprzedaje i montuje innowacyjne urzgdzenia stuzgce do pozyskiwania energii elektrycznej
z promieni stonecznych (fotowoltaika).

Dziatalno$¢ TIG ASI Sp. z 0.0. (sp6tka w 100% zalezna od Emitenta) oraz Kvarko ASI Sp. z 0.0. (spétka, w ktérej
TIG ASI Sp. z 0.0. posiada 1/3 kapitatu zaktadowego) polega na prowadzeniu inwestycji kapitatowych w akcje
i udziaty perspektywicznych podmiotéw, ktére znajdujg sie na wczesnym etapie rozwoju, czesto opartym
o prace badawczo-rozwojowe. Kvarko ASI Sp. z 0.0. realizuje organizowany przez Narodowe Centrum Badan
i Rozwoju program Bridge Alfa.

6. ISTOTNE INFORMACJE O STANIE MA JATKOWYM | SYTUAC)I FINANSOWE), W TYM
OCENA UZYSKIWANYCH EFEKTOW

6.1. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

Sytuacja finansowa Spotki i Grupy Kapitatowej zostata zaprezentowana w jednostkowym i skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy 2023. Ponizsze tabele przedstawiajg podstawowe informacje
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w tym zakresie, stanowigc obraz uzyskiwanych efektow prowadzonej dziatalnosci, ktére Emitent ocenia po-
zytywnie. Spétka osiggane przez nig i jej Grupe Kapitatowg efekty ocenia pozytywnie, zwtaszcza w okresie
drastycznego legislacyjnego ograniczenia popytu na ustugi Spotki, o czym mowa w punkcie 3.1.1.

Tabela. Wybrane pozycje bilanséw: jednostkowego i skonsolidowanego [w PLN]

. JEDNOSTKOWE SKONSOLIDOWANE
WYSZCZEGOLNIENIE
31.12.2023 . 31.12.2022r. 31.12.2023 . 31.12.2022r.
AKTYWA TRWALE 7 979 354,49 8 949 158,04 5666 981,78 7 569 179,66
Srodki trwate 556 564,41 1458 746,25 556 564,41 1458 923,81
Diugoterminowe aktywa finan-
sowe - udziaty jednostek zalez- 7 232 940,37 6 882 940,37 1353 841,22 1344 172,26
nych i stowarzyszonych
Dtugoterminowe aktywa finan-
sowe - pozyczki udzielone na - 470 288,77 - -
rzecz podmiotéw powigzanych
AKTYWA OBROTOWE 9995 752,08 11 852 830,06 11 248 936,56 11 680 303,42
Towary 1302 986,75 3684 993,03 1302 986,75 3684 993,03
Naleznosci krotkoterminowe 4203 232,20 7 250 744,68 4 262 759,54 7 018 060,32
Krétkoterminowe aktywa finan-
sowe - pozyczki udzielone na 556 833,30 - - -
rzecz podmiotéw powigzanych
Krotkotermlnowe aktywa finan- _ _ 1700 018,80 1572516
sowe - akcje
Krétkoterminowe aktywa finan- 3902 222,97 81082557 3946191,61 845 288,18
sowe - $rodki pieniezne
KAPITAL WELASNY 6 768 284,08 7 651 463,99 5647 314,09 6 046 470,45
ZOBOWIAZANIA 11114 141,49 12 956 032,59 11 153 588,25 12 991 961,46
Zobowigzania dtugoterminowe 3517 488,60 - 2532 488,60 -
Zobowigzania krotkoterminowe 7 596 652,89 12956 032,59 8621 099,65 12991 961,46
REZERWY NA ZOBOWIAZANIA 92 681,00 194 491,52 115 016,00 210 466,52
SUMA BILANSOWA 17 975 106,57 20 801 988,10 16 915 918,34 19 249 483,08

Tabela. Wybrane pozycje rachunkéw zyskéw i strat (jednostkowego i skonsolidowanego) oraz rachunku
przeptywoéw pienieznych (jednostkowego i skonsolidowanego) [w PLN]

JEDNOSTKOWE SKONSOLIDOWANE
WYSZCZEGOLNIENIE 01.01.2023 r. 01.01.2022r. 01.01.2023 r. 01.01.2022 r.
31.12.2023 r. 31.12.2022 . 31.12.2023 r. 31.12.2022r.
SUMA PRZYCHODOW 22 280 372,93 82 899 537,82 23092 353,18 83107 242,19

Przychody ze sprzedazy produk-

téw przez Erato Energy 20 094 900,42 52 743 761,35 20 168 500,41 52 817 361,34
(sprzedaz z montazem)

Przychody ze sprzedazy towarow

przez Erato Energy 1218 726,32 29 448 064,24 1218 726,32 29 448 064,24

(sprzedaz bez montazu)
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JEDNOSTKOWE SKONSOLIDOWANE
WYSZCZEGOLNIENIE 01.01.2023 r. 01.01.2022 r. 01.01.2023 r. 01.01.2022 r.
31.12.2023 r. 31.12.2022 r. 31.12.2023 r. 31.12.2022r.
WYNIK NA DZIALALNOSCI
OPERACYJNEJ -404 071,09 -2600911,74 -660 138,87 -2 850 874,61
Przychody finansowe TIG ASI:
zysk ze sprzedazy akgji / udzia- - - - 118 930,50
tow
Przychody finansowe TIG ASI:
aktualizacja wartosci akcji / - - 783 493,64 -
udziatéw
Koszty finansowe TIG ASI:
strata ze sprzedazy akgji / udzia- - - 6 956,66 14 098,88
téw
Koszty finansowe TIG ASI:
aktualizacja wartosci akcji / - - - -
udziatow
WYNIK NETTO -883 179,91 -3017 290,44 -399 156,36 -3912 937,44
PRZEPLYWY PIENIEZNE
Z DZIALALNOSCI OPERACY)NE] 4219 865,64 -4 533 634,39 3963 654,35 -4 454 705,52
PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO 3091 397,40 -1 596 345,55 3100 903,43 -1 605 331,43

- RAZEM

Tabela. Wybrane wskazniki finansowe (dotyczace danych jednostkowych i skonsolidowanych)

JEDNOSTKOWE SKONSOLIDOWANE
01.01.2023 R. | 01.01.2022 R. | 01.01.2023 R. | 01.01.2022 R.
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2023 R. | 31.12.2022R. | 31.12.2023R. | 31.12.2022R.
LUB NA LUB NA LUB NA LUB NA
DZIEN DZIEN DZIEN DZIEN
31.12.2023 R. | 31.12.2022R. | 31.12.2023 R. | 31.12.2022 R.
Wskaznik ogblnego zadtuzenia
) ) . 0,62 0,63 0,67 0,69
zobowiqzania (z rezerwami) / aktywa
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasne-
g0 1,66 1,72 2,00 2,18
zobowiqzania (z rezerwami) / kapitat wtasny
ROA (wskaznik rentownosci aktywow)
) -0,05 -0,15 -0,02 -0,20
wynik netto / aktywa
ROE (wskaznik rentownosci kapitatu
wiasnego) -0,13 -0,39 -0,07 -0,65
wynik netto / kapitat wtasny
Marza netto
) ) -0,04 -0,04 -0,02 -0,05
wynik netto / suma przychodéw
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Przyszta sytuacja finansowa Spétki i Grupy Kapitatowej zalezy miedzy innymi:
1) w zakresie dziatalnos$ci na rynku OZE (Erato Energy S.A.) od:
uwarunkowan prawnych i rynkowych dotyczacych branzy,
umiejetnosci dostosowania oferty Erato Energy S.A. do tych uwarunkowan i zapotrzebowania odbior-
cow,
umiejetnosci dywersyfikacji odbiorcéw i kanatéw dotarcia do odbiorcéw,
skutecznosci podmiotéw konkurencyjnych,
efektywnosci zarzadzania przedsiebiorstwem zaréwno w okresach stabilnego, jak i zmieniajgcego sie
rynku;
2) w zakresie dziatalnosci na rynku inwestycji kapitatowych (TIG ASI Sp. z 0.0.) od:
umiejetnosci doboru portfela inwestycyjnego,

wielu czynnikéw wewnetrznych i zewnetrznych, obiektywnych i subiektywnych, ktére majg wptyw
na rozwoj i wartos¢ spoétek portfelowych,

cen transakcyjnych,
tego, czy posiadane akcje s3 notowane na zorganizowanym rynku,
mozliwosci sprzedazy papieréw wartosciowych w przypadku podjecia decyzji o dezinwestycji.

Grupa Kapitatowa bedzie prowadzi¢ dziatania majace na celu wypracowywanie mozliwie dobrych wynikéow
finansowych.

6.2. WYCENA POSIADANYCH AKCJI | UDZIALOW

W portfelu inwestycyjnym TIG ASI Sp. z 0.0. na dzien bilansowy 31.12.2023 r. akcje T-Bull S.A. (2.178 sztuk)
oraz QNA Technology S.A. (32.500 sztuk) wyceniane sg wedtug wartosci godziwej wyrazonej kursem za-
mkniecia na prowadzonych przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. rynkach - regulowanym
oraz NewConnect. Pozostate inwestycje, tj. udziaty i akcje nienotowane, prezentowane sg po cenie nabycia
pomniejszonej o ewentualne odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci. W zwigzku z tym bilans moze nie od-
zwierciedla¢ realnej wartosci posiadanego przez Grupe Kapitatowg majatku. W opinii Emitenta portfele in-
westycyjne zaréwno TIG ASI Sp. z o.0., jak i Kvarko ASI Sp. z 0.0. mogg przynies¢ korzysci ekonomiczne
w kolejnych okresach sprawozdawczych.
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6.3.

PORTFEL INWESTYCYJNY TIG ASI SP. Z O0.0.

Tabela. Akcje i udziaty posiadane przez TIG ASI Sp. z 0.0. (jej jedynym wspdinikiem jest Erato Energy S.A.)
na dzieh 31.12.2023 r.

llos¢ udzia- Wartosé
téw/akcjiiich w ksiegach TIG
udziat w kapitale ASI Sp. z o.0.
Lp. Spétka P Przedmiot dziatalnosci P .,
zaktadowym da- na dzien
nej sp6tki na 31.12.2023r.
dzien 31.12.2023 r. [PLN]*
narzedzia wspomagajace nadzér nad
hodowlg bydta i nad obrotem pro-
duktami spozywczymi pochodzacymi
od bydta, od 2024 r. wpis na pro-
1 Farm Innovations 343.440 wadzong przez ARIMR liste dostaw- 292.605.56
S.A. 28,05% céw Srodkéw identyfikacji (mikrochi- A
py), od 2024 r. produkt ubezpiecze-
niowy we wspotpracy z PZUW
www.farminnovations.pl
www.stado.pl
NA Technol 32.500 akgji rodukcja kropek kwantowych
,  QNATechnology ) P ja Krop " 1.690.000,00
S.A. 1,80% www.qgnatechnology.com
134,355 akdji produkcja satelitéw / satelitarne
3 SatRev S.A. dane obrazowe 2.041.727,41
2,87%
www.satrev.space
produkcja gier elektronicznych na PC
i konsole
. 257.250 akdji gatunek: RTS - real time strategy
4 4Knights S.A. ) 771.750,00
15,00% dodatkowo system co-op dla spotek
z grupy The Dust S.A.
www.4knights.pl
produkcja gier elektronicznych na PC
40.000 akgji i konsole
5 Game Island S.A. S . 300.000,00
2,29% gatunek: survival-immersive
www.gameisland.pl
10.104 udziaty serwis shuttout.com
6 Shuttout Ltd. 452.686,12
12,76% www.shuttout.com
2.178 akgji produkcja gier elektronicznych
7 T-Bull S.A. 10.018,80
0,18% www.t-bull.com
icVR. 40 udziatéw
8 MagicVR.co dziatalno$¢ wstrzymana 0,00
Sp. z o.0. 21,51%
7.000 akcji dziatalno$¢ operacyjna nieprowa-
9 PayMax S.A. 0,00
8,92% dzona - brak sukcesu rynkowego
Tap2C S.A. 412.500 akgji
10 apeL S ! upadios¢ 0,00
w upadtosci 41,25%

" Informacje o wycenie zostaty przedstawione w punkcie 6.2.
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T&T Consulting
Sp. z 0.0.

Kvarko ASI
Sp. z o.0.

800 udziatow

30.679 udziatow
1/3 (ok. 33,33%)

doradztwo na rynku kapitatowym

100,00%

Autoryzowany Doradca NewConnect

i Catalyst 14.586,52
www.ttconsulting.pl
dziatalno$¢ inwestycyjna w ramach
Bridge Alfa 1.960.100,00
www.kvarko.pl
8.033.474,41

PORTFEL INWESTYCYJNY KVARKO ASI SP. Z 0.0.

Tabela. Akcje i udziaty posiadane przez Kvarko ASI Sp. z o.0. (jej wtascicielem w 1/3 jest TIG ASI Sp. z 0.0.)
na dzien 31.12.2023 r.

llos¢ udziatéw/akcji
i ich udziat

Lp. Spétka w kapitale zaktado- Przedmiot dziatalnosci
wym danej sp6tki
na dzien 31.12.2022 r.
narzedzia wspomagajgce nadzér nad hodowlg
bydta i nad obrotem produktami spozywczymi
970,300 pochodzgcymi od bydta, od 2024 r. wpis na
1 Farm Innovations S.A. ) . prowadzong przez ARIMR liste dostawcow $rod-
22,08% kéw identyfikacji (mikrochipy), od 2024 r. pro-
dukt ubezpieczeniowy we wspotpracy z PZUW
www.farminnovations.pl | www.stado.pl
200.000 akgji rodukcja kropek kwantowych
2 QNA Technology S.A. ) P J P ad
11,09% www.qgnatechnology.com
170.000 akgji produkcja satelitéw / satelitarne dane obrazowe
3 SatRev S.A.
3,63% www.satrev.space
drug-eluting biopsy needle - igta do biopsji
100 udziatow prostaty z innowacja redukujaca ryzyko powi-
4 Debn Sp. z o.0. . .
12,50% ktah po zabiegu
www.debn.eu
20 udziatéw weterynaria - mnoyvacymy prodgkt przeciw tzw.
5 Acatavir Sp. z 0.0. kociemu katarowi
20,00% .
www.acatavir.com
. 27 udziatéw produkcja oligoeteroli
6 Qmeric Sp. z 0.0. .
15,00% www.gmeric.com
platforma do automatyzacji proceséw zarza-
30 udziatéw dzania dokumentami wykorzystujgca sztuczng
7 Alphamoon Sp. z 0.0. oo .
7,65% inteligencje
www.alphamoon.ai
platforma wspomagajaca prace inzynieréw
8 Deepstributed 25 udziatéw uczenia maszynowego
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technologia nanoszenia cienkich warstw poli-

9 merowych
Sp. z o.0. 25,00%
www.brelecton.com
o rzetwarzanie danych teledetekcyjnych, w tym
HyperLab Solutions 60 udziatow P ) y yiny y
10 hiperspektralnych
Sp. z 0.0. 30,00% i
www.hyperlabsolution.com
L, aplikacja dla hoteli wspierajgca organizacj
Hotel Application 60 udziatow pikad pieraja 8 I8
11 wydarzen
Sp. z o.0. 30,00% o
http://hotelapplication.app
consulting technologiczny, B+R, innowacyjne
12 Sygnis S.A 17.403 akqe ° metodfwyt\)//vércze 8
nis S.A.
ve 0,07% .
www.sygnis.pl
Auxilius Pharma 25 udziatéw ‘ »
13 dziatalno$¢ wstrzymana
Oncology Sp. z 0.0. 20,00%
96 udziatow platforma Medtransfer
14 = Medtransfer Sp. z o.0. 12.00% przesytanie, analiza i przechowywanie wynikéw
e badan obrazowych: TK, MRI, RTG
450 udziatéw . ) .
15 DSA Sp. z o.0. narzedzia wspomagajace sprzedaz internetowg
20,00%
. 23 udziaty ) »
16 MagicVR.co Sp. z 0.0. dziatalno$¢ wstrzymana
12,37%
Vitrotest E udziaty sprzedane
17 Itrotest EUrope ysp testy diagnostyczne
Sp. zo.0. 0,00%
udziaty sprzedane latforma edukacyjna wspomagajaca rozwdj
18 itTicket Sp. z 0.0. ysp P .yJ P & Jé )
0,00% w zakresie programowania
) . udziaty sprzedane ) ) .
19 Biovetika Sp. z 0.0. szczepionki weterynaryjne

0,00%
7. AKCJE | UDZIALY WLASNE

W dniu 10.01.2022 r. Spotka zawarta z 3 znaczacymi akcjonariuszami (kazdy o udziale ponizej 5% w kapitale
zaktadowym oraz w ogbélnej liczbie gtoséw) umowy nabycia od nich w celu umorzenia tacznie 2.000.000 akgji
po jednostkowej cenie, wowczas rynkowej, 0,50 zt. W zamian akcjonariusze ci, w interesie akcjonariuszy
mniejszosciowych i samej Spétki, zgodzili sie na bardzo znaczace ograniczenie ich mozliwosci w zakresie
sprzedazy akgcji Spétki (umowy lock-up), ktére trwato do 31.12.2023 r. Wykup i umorzenie akcji wymagaja
uchwat walnego zgromadzenia, ktére do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie zostaty podjete.

Pozostate spotki z Grupy Kapitatowej w okresie sprawozdawczym nie nabywaty, nie zbywaty ani nie posiada-
ty udziatéw wiasnych.

8. ODDZIALY / ZAKLADY

Erato Energy S.A. posiada adres rejestrowy w miejscowosci Wysoka (kod pocztowy: 52-200) przy ul. Fiotko-
wej 3, jednak dziatalno$¢ prowadzona jest w gtéwnej mierze na powierzchni biurowej znajdujacej sie pod
nastepujacym adresem: ul. Domaniewska 45, 02-672 Warszawa, V pietro, gdzie planowane jest przeniesienie
siedziby Spotki i jej adresu rejestrowego. Spotka korzysta tez z wynajmowanego magazynu towardw i mate-
riatbw. TIG ASI Sp. z o.0. i T&T Consulting Sp. z 0.0. prowadza dziatalnos¢ pod adresem rejestrowym:
ul. Fiotkowa 3, 52-200 Wysoka i nie posiadajg oddziatow / zaktaddw.
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9. KADRY

Srednioroczne zatrudnienie w Grupie Kapitatowej w 2023 r. wyniosto 34,45 0séb.

W spétkach zaleznych, TIG ASI Sp. z o0.0. | T&T Consulting Sp. z 0.0., prezesem zarzadu jest Krzysztof Klysz,
a poza nim podmioty te nie zatrudniajg pracownikow.

10. SRODOWISKO NATURALNE

Spoétki z Grupy Kapitatowej nie posiadajg zaktadéw produkcyjnych, dlatego ich dziatalnos¢ nie cechuje sie
podwyzszonym bezposrednim negatywnym wptywem na Srodowisko naturalne. Wykorzystywane przez
Emitenta produkty sg nabywane jako gotowe wyroby.

Proces produkcyjny paneli fotowoltaicznych i innych stosowanych przez Spétke elementéw oraz w przyszto-
Sci, po zakonczeniu okresu eksploatacyjnego, ich sktadowanie (jako odpady) moga mie¢ negatywny wptyw
na $rodowisko naturalne, jednak pozyskiwanie energii z odnawialnych Zzrédet energii, w tym z promieni sto-
necznych, jest uznawane za duzo korzystniejsze dla $rodowiska niz wykorzystywanie konwencjonalnych
(kopalnych) zrédet energii.

11. OPIS ZAGROZEN | ZARZADZANIE RYZYKIEM

Niniejszy punkt zawiera informacje na temat zagrozen zwigzanych dziatalnoscig Spotki i Grupy Kapitatowe;.
Listy tej nie nalezy traktowa¢ jako zamknietej. Ze wzgledu na ztozonos¢ i zmiennos$¢ warunkéw prowadzenia
dziatalnos$ci gospodarczej rowniez inne czynniki, nieujete w niniejszym dokumencie mimo dotozenia nalezy-
tej starannosci, moga wptyng¢ w sposéb negatywny na dziatalnos$¢ Spotki i Grupy Kapitatowej oraz ich wyniki
i wskazniki finansowe.

Kolejno$¢, w jakiej przedstawione zostaty ponizsze czynniki ryzyka nie jest zwigzana z ich istotnoscig
ani prawdopodobiehAstwem ziszczenia.

11.1. INSTRUMENTY FINANSOWE W ZAKRESIE RYZYK ORAZ RACHUNKOWOSC ZABEZPIECZEN

Jednostka dominujgca Erato Energy S.A. posiada 100% udziatoéw TIG ASI Sp. z 0.0. oraz dwa kredyty opisane
w punkcie 11.4.3. TIG ASI Sp. z 0.0. posiada 100% udziatéw T&T Consulting Sp. z 0.0. oraz akcje i udziaty
podmiotéw wskazanych w punkcie 6.3, a ponadto posiada zobowigzania z tytutu uméw pozyczek opisanych
w punkcie 11.4.3. Zwigzane z nimi ryzyka zostaty opisane w punktach 11.4.3i11.3.

Spétki z Grupy Kapitatowej nie stosujg instrumentéw finansowych w zakresie ryzyka zmiany cen, ryzyka
kredytowego, ryzyka istotnych zaktocen przeptywoéw srodkéw pienieznych oraz ryzyka utraty ptynnosci fi-
nansowej. Rachunkowos$¢ zabezpieczen nie jest stosowana.

11.2. RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA NA RYNKU OZE (ERATO ENERGY S.A.)

11.2.1. RYZYKO ZWIAZANE Z TRENDAMI W ZAKRESIE OZE

Porozumienie Paryskie, Europejski Zielony tad, Dyrektywa RED II, rosngce ceny energii ze zrodet konwen-
cjonalnych, wzrost wsrdd ludzi Swiadomosci oraz potrzeby dbania o srodowisko - to czynniki, ktére dawaty
podstawy przewidywa¢, ze w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci popyt na odnawialne zrodta energii bedzie
dynamicznie rést. Na rynkowe trendy istotny wptyw majg jednak nie tylko inicjatywy strategiczne, ale réw-
niez inne regulacje, jak na przyktad sposéb rozliczania prosumentéw, ktéry w Polsce zmienit sie w 2022 r.
i bardzo znaczgco zmniejszyt zainteresowanie gospodarstw domowych instalacjami fotowoltaicznymi,
co zostato opisane w punkcie 3.1.1. Istniejg przestanki, aby zaklada¢ wzrost rynku, ale z drugiej strony
w perspektywie dtugoterminowej nie mozna wykluczy¢, ze oferowane przez Spotke produkty zwigzane
z produkcjg energii ze storica zostang wyparte przez inne zrodta energii (np. wodér, wiatr) lub tez trend be-
dzie niekorzystny z innych, trudnych do przewidzenia, powodéw. Spétka analizuje rynek i bedzie sie dosto-
sowywata do jego potrzeb i trendéw w zakresie montazu instalacji OZE.
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Czynniki niezalezne od Emitenta (i innych spotek z branzy) mogg mie¢ tak duzy wptyw na kreowanie rynku
OZE, ze mogg skutkowac jego istotnym skurczeniem, tacznie z upadtosciag wielu przedsiebiorstw.

11.2.2. RYZYKO ZWIAZANE Z KANALAMI DYSTRYBUC]I

Erato Energy S.A. opiera swojg strategie rozwoju m.in. na pozyskiwaniu nowych kanatéw dystrybucji, zwtasz-
cza w Swietle istotnie zmniejszonego zainteresowania ofertg Spotki ze strony klientéw indywidualnych. Zo-
stato to opisane w punkcie 3.1.1. Nie mozna wykluczy¢, ze starania w zakresie dywersyfikacji bedg niewy-
starczajace i nie zapewnia Spétce odpowiednich przychodéw.

11.2.3. RYZYKO ZWIAZANE Z AWARIAMI

Erato Energy S.A. sprzedaje produkty, po czesci z ustugg montazu, a po czesci bez. Awarie nie zdarzajg sie
na tyle czesto, aby w istotny sposéb wptywac na Spétke. Nie mozna jednak wykluczy¢ zwiekszenia skali awa-
rii w przysztosci. Obstuga gwarancji i/lub rekojmi generuje koszty, ktére moga osigga¢ wartosci na tyle wyso-
kie, ze istotnie pogorszg wyniki finansowe.

W punkcie 3.1.3 opisany zostat pozew, ktéremu Spoétka sie przeciwstawita, jednak w przypadku zakonczenia
postepowania w sposéb niepomysiny dla Spétki istnieje ryzyko jego negatywnego wptywu na wyniki Spotki.
Posiadana przez Spotke polisa opiewata na sume ubezpieczenia 1,00 min zt.

11.2.4. RYZYKO ZWIAZANE Z DOSTAWAMI PRODUKTOW

Stosowane przez Erato Energy S.A. produkty w znacznej mierze produkowane sg w Chinach. Nie mozna
wykluczy¢ przerw w dostawach w zwigzku z np. pandemiami (przyktadem moze postuzy¢ rygorystyczne
podejscie Chin do COVID-19), wojng na Ukrainie, wojnami handlowymi czy tez innymi czynnikami. To moze
powodowac, ze Spoétka nie bedzie w stanie zaspokoi¢ popytu i utraci potencjalne przychody.

11.2.5. RYZYKO ZMIANY CEN

Na zmiane cen towardéw kupowanych przez Spoétke moze mie¢ wptyw wiele czynnikéw: ceny surowcow
(krzem, miedz? itd.), oméwione w odrebnym punkcie kursy walutowe, inflacja, popyt w danym okresie czy
po prostu polityka dostawcow. W przypadku wzrostu kosztoéw Spotka bedzie sie starata dostosowacd (zwiek-
szy€) ceny sprzedazy, jednak to moze wptywa¢ na zmniejszenie zainteresowania produktami i towarami
Spotki, a w konsekwencji na zmniejszenie przychodéw.

11.2.6. RYZYKO WALUTOWE

Nabywanie towaréw z zagranicy wigze sie z ryzykiem walutowym. Spétka generuje przychody w walucie
polskiej (PLN), a cze$¢ kosztow ponoszona jest w walutach obcych, co powoduje, ze ostabienie PLN podnosi
realny koszt nabycia towaréw pomimo braku nominalnej podwyzki u producenta.

11.2.7. RYZYKO ZWIAZANE Z KONKURENCJA

Na rynku dziatajg wysoko kompetentne przedsiebiorstwa, ktére stanowig realng konkurencje dla Spotki.
Czes$¢ z nich dysponuje budzetami o wiele wyzszymi niz Spétka, co pozwala im budowaé wiekszg rozpozna-
walnos¢ wptywajgcg na sprzedaz. Konkurencjg dla Spétki mogg by¢ réwniez mate i/lub mniej kompetentne
przedsiebiorstwa, ktére ze wzgledu na agresywna politykg cenowg lub skutecznos¢ dziatan (zwtaszcza
na lokalnych rynkach) zostang wybrane przez potencjalnych klientéw Spoétki.

11.2.8. RYZYKO ZWIAZANE Z CHARAKTEREM PRACY PRACOWNIKOW | WSPOLPRACOWNIKOW

Czes¢ pracownikdw i wspétpracownikéw Spotki narazona jest na podwyzszone ryzyko zwigzane z pracg przy
napieciu elektrycznym oraz na wysokosci (montaz paneli fotowoltaicznych na dachach). Spétka stara sie
minimalizowac ryzyko i jego ewentualne skutki, jednak nie mozna wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z roszcze-
niami dotyczacymi ewentualnych wypadkdw.
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11.2.9. RYZYKO ZWIAZANE Z NIEWYSTARCZAJACYM BUDZETEM MARKETINGOWYM

Spétka prowadzi dziatalnos¢ na mocno konkurencyjnym rynku. Efektywne dotarcie do niektérych grup klien-
tow wymaga przemyslanych i kosztownych kampanii marketingowych. Zbyt mate naktady w tym zakresie
moga powodowad, ze Spotka nie bedzie wystarczajgco rozpoznawalna, aby realizowac sprzedaz na odpo-
wiednim poziomie.

11.2.10. RYZYKO ZWIAZANE Z ROZSTRZYGNIECIEM SPRAW SPORNYCH

Skala dziatalno$ci Spotki powoduje pojawianie sie spraw spornych. Ich rozstrzygniecie w sposob dla Spétki
negatywny moze miec istotnie niekorzystny wptyw na jej ptynnos¢ finansowa, w tym ostatecznie moze na-
wet doprowadzi¢ do niewyptacalnosci. Sporem o jednostkowo istotnej dla Spétki wartosci jest sprawa opisa-
na w punkcie 3.1.3.

11.3. RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA INWESTYCYJNA (TIG ASI SP. Z 0.0.) | DORADCZA
(T&T CONSULTING SP. Z 0.0.)

11.3.1. OGOLNE RYZYKO INWESTYCY)NE

Akcje i udziaty to instrumenty finansowe charakteryzujace sie relatywnie wysokim ryzykiem, ktérych warto$¢
zalezy od wielu czynnikéw: wewnetrznych (zwigzanych bezposrednio z emitentem tych papieréw wartoscio-
wych: z jego dziatalnoscig, modelem biznesowym, skutecznoscig zarzadu, sytuacjg finansowa) i zewnetrz-
nych (np. otoczenie rynkowe, ogdlna koniunktura na Swiatowych gietdach, wskazniki makroekonomiczne,
sytuacja polityczna), obiektywnych i subiektywnych (w tym tez o podtozu psychologicznym i socjologicznym).
W przypadku kazdej inwestycji istnieje ryzyko, ze TIG ASI Sp. z 0.0. nie sprzeda posiadanych akgcji/udziatow
po cenie zapewniajacej akceptowalng stope zwrotu. Moze to wynika¢ z czynnikéw zaleznych od TIG ASI
Sp. z 0.0. (btednych decyzji), jak i niezaleznych. Mozliwa jest czeSciowa, a nawet catkowita utrata kapitatu
zainwestowanego w dany projekt.

Nie jest wykluczone, ze TIG ASI Sp. z 0.0. bedzie chciata sprzedawac pakiety posiadanych akcji lub nabywa¢
nowe pakiety na rynku regulowanym GPW lub na rynku NewConnect (w zaleznosci miejsca notowania).
Z kazdym z tych rynkdw (co do zasady z NewConnect w wiekszym stopniu) wigze sie ryzyko niskiej ptynnosci
polegajace na tym, ze popyt lub podaz w danym momencie / okresie czasu mogg by¢ niewystarczajace,
aby TIG ASI Sp. z 0.0. byta w stanie zrealizowa¢ zaktadang transakcje.

TIG ASI Sp. z 0.0. wpisana jest na prowadzong przez Komisje Nadzoru Finansowego liste zarzadzajacych
alternatywnymi spétkami inwestycyjnymi (jako wewnetrznie zarzadzajgcy ASI) i prowadzi dziatalno$¢ zgodnie
z politykg inwestycyjng oraz strategig inwestycyjng, ktére sg zapisane w umowie spotki.

11.3.2. RYZYKO ZWIAZANE Z INWESTOWANIEM W NIEPUBLICZNE PAPIERY WARTOSCIOWE

TIG ASI Sp. z 0.0. opiera swojg dziatalno$¢ gtéwnie na inwestowaniu w udzialy i akcje emitowane przez nie-
publiczne przedsiebiorstwa. Polityka inwestycyjna TIG ASI Sp. z 0.0. w tym zakresie zaktada wyjscie z projek-
tow inwestycyjnych poprzez odsprzedaz papieréw wartosciowych zewnetrznym inwestorom lub, po doko-
naniu przez spotke portfelowg procesu upublicznienia, na rynku regulowanym lub w alternatywnym syste-
mie obrotu.

W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, iz do momentu upublicznienia sp6tki portfelowej, w przypadku checi
lub koniecznosci zbycia nabytych udziatéw badz akcji, TIG ASI Sp. z 0.0. nie znajdzie szybko inwestora lub ich
wycena moze znacznie odbiegac¢ od wyceny, ktéra mogtaby by¢ osiggnieta na aktywnym rynku zorganizo-
wanym. W takim wypadku wptywy ze sprzedazy udziatow lub akcji przedsiebiorstw niepublicznych moga by¢
znaczaco nizsze niz w przypadku papieréw wartosciowych spotek publicznych.

11.3.3. RYZYKO ZWIAZANE Z WYCENA SPOLKI PRZY WEJSCIU W INWESTYCJE

Przed dokonaniem inwestycji TIG ASI Sp. z 0.0. analizuje dane przedsiebiorstwo oraz jego otoczenie. Nalezy
mie¢ na uwadze, ze wnioski tych analiz mogga nie by¢ celne. Zagrozenie to wystepuje zwtaszcza w przypadku
inwestycji w projekty innowacyjne, gdzie rynkowy benchmark jest ograniczony lub nie wystepuje wcale.
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Moze sie wiec okaza¢, ze zaptacony przez TIG ASI Sp. z 0.0. wktad w zamian za udziaty/akcje byt zbyt wysoki,
co moze wigzac sie z brakiem mozliwosci zwrotu zainwestowanych srodkéw. Ryzyko to moze mie¢ charakter
krotko- lub dtugoterminowy (po ktérym to okresie spétka portfelowa rozwinie sie i uzyska rynkowg wycene
Wyzsz3 niz cena zaptacona za te akcje/udziaty), ale rowniez trwaty.

11.3.4. RYZYKO ZWIAZANE Z WYCENA SPOLKI W TRAKCIE TRWANIA INWESTYCJI | PRZY WYJSCIU Z IN-
WESTY(CJI

Wycena posiadanych akgji i udziatéw ma wptyw na wyniki finansowe TIG ASI Sp. z 0.0. - zar6wno przy wyce-
nie po cenie nabycia, ktdrg pomniejsza trwata utrata wartosci aktywow, jak i przy wycenie po wartosci go-
dziwej. Dopoki akcje czy udziaty nie sg sprzedawane, dopoty ta wycena nie ma wptywu na realne przeptywy
pieniezne. Jednak w przypadku checi sprzedazy posiadanych akcji i udziatéw wycena danej spotki w danym
czasie moze mie¢ bardzo duze znaczenie dla kondycji finansowej Grupy Kapitatowej. Wycena danej spotki
zalezy od wielu czynnikow, co zostato wskazane w punkcie 11.3.1.

11.3.5. RYZYKO UTRATY PLYNNOSCI PRZEZ SPOLKI PORTFELOWE

TIG ASI Sp. z o0.0. inwestuje gtéwnie w podmioty oraz przedsiewziecia bedace we wczesnej fazie wzrostu.
Istnieje ryzyko, ze dotychczasowe naktady na realizacje inwestycji w spétki portfelowe okazg sie daleko nie-
wystarczajgce lub przeptywy pieniezne realizowane przez te spétki bedg znacznie nizsze od zaktadanych
badzZ tez nastgpi opdznienie w realizacji tych przeptywdéw, co moze spowodowac ryzyko utraty ptynnosci
przez spoétki portfelowe.

Sytuacja taka moze wymusi¢ dokonanie przez TIG ASI Sp. z 0.0., jako inwestora finansowego, kolejnego do-
kapitalizowania danej spétki portfelowej, na co TIG ASI Sp. z 0.0. moze nie by¢ gotowa, a w ostatecznosci
moze doprowadzi¢ do upadtosci spotki portfelowe;.

11.3.6. RYZYKO ZWIAZANE Z KONKURENCJA

TIG ASI Sp. z 0.0. prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjng polegajgca na nabywaniu akgji i/lub udziatéw przedsie-
biorstw na wczesnym etapie rozwoju, zwtaszcza dziatajgcych w obszarze nowych technologii. Do podmiotéw
stanowigcych konkurencje dla TIG ASI Sp. z 0.0. zalicza sie fundusze typu private equity oraz venture capital,
jak réowniez liczne instytucje finansowe posiadajgce zblizony do TIG ASI Sp. z o.0. profil inwestycyjny, zajmu-
jace sie lokowaniem oraz inwestowaniem w spétki z tych samych sektoréw.

Istnieje zatem ryzyko, ze TIG ASI Sp. z 0.0. bedzie realizowata zbiezng strategie inwestycyjng z innymi pod-
miotami konkurencyjnymi, co moze ograniczy¢ czy nawet uniemozliwi¢ nabycie zaktadanych aktywéw i roz-
budowe portfela inwestycyjnego.

T&T Consulting Sp. z 0.0. (podmiot zalezny od TIG ASI Sp. z 0.0.) réwniez dziata na konkurencyjnym rynku.
Nasilenie dziatari konkurencji moze oddziatywa¢ na co najmniej dwéch ptaszczyznach: zwigekszeniu trudnosci
w pozyskiwaniu nowych i utrzymywaniu istniejacych klientéw oraz rywalizacji pracodawcédw o najbardziej
wykwalifikowanych pracownikéw.

11.3.7. RYZYKO ZAKLOCENIA PRZEPLYWOW SRODKOW PIENIEZNYCH

Prowadzenie dziatalnosci inwestycyjnej charakteryzuje sie tym, ze wptywy Srodkéw pienieznych nie maja
charakteru cyklicznego. Dokonujac inwestycji, TIG ASI Sp. z o0.0. generuje ujemne przeptywy, zaktadajac,
ze w przysztosci nastgpi zwrot wraz z premia (sprzedaz instrumentéw finansowych powyzej ceny nabycia).
Istnieje zagrozenie, ze prowadzone w ramach polityki inwestycyjnej dziatania zostang roztozone w takich
interwatach czasowych, ktére nie zapewnig utrzymania ciggtosci ptynnosci finansowej. Innymi stowy, w ra-
mach dziatalnosci inwestycyjnej generowanie przychoddéw i kosztéw ich uzyskania objete jest relatywnie
szerokim zakresem czasowym, a budzetowanie w takich warunkach jest o wiele trudniejsze niz w przypadku
wystepowania regularnych przychoddw i kosztéw. Przy prowadzeniu dziatalnosci inwestycyjnej za standar-
dowa nalezy uznac sytuacje, w ktérej w ramach krétszych odcinkéw czasowych wydatki przewyzszajg wpty-
wy. Jednak w ramach dtuzszego odcinka czasowego wptywy powinny by¢ co najmniej réwne wydatkom. Stan
ten moze by¢ uzyskany w wyniku prowadzonej dziatalnosci podstawowej (dziatalnos¢ inwestycyjna), a takze
dodatkowo poprzez wykorzystanie innych Zzrédet finansowania (podwyzszenie kapitatu zaktadowego

ERATO ENERGY S.A. sprawozdanie z dziatalnosci Spétki i jej Grupy Kapitatowej w roku obrotowym 2023 str. 18




lub dtug). Istnieje jednak ryzyko niezrealizowania tych zatozen, co moze spowodowac zaktdcenie przeptywow
Srodkéw pienieznych, a w ostatecznosci utrate ptynnosci finansowe;j.

11.3.8. RYZYKO ZWIAZANE Z INWESTYCJAMI PROWADZONYMI W RAMACH KVARKO ASI SP. Z 0.0.

Czes$¢ opisanych w niniejszym rozdziale zagrozen i ryzyk jest analogiczna dla Kvarko ASI Sp. z 0.0., w ktorej
TIG ASI Sp. z 0.0. posiada 1/3 kapitatu zaktadowego.

Kvarko ASI Sp. z o.0. jest dodatkowo narazone na inne ryzyka, miedzy innymi zwigzane z tym, ze jest
to podmiot, ktérego dziatalno$¢ zwigzana jest z umowsg, ktérg zawart z Narodowym Centrum Badan i Rozwo-
ju umowe o dofinansowanie projektu grantowego BRIdge Alfa w ramach Dziatania 1.3.1 Programu Opera-
cyjnego Inteligentny Rozwdj 2014-2020 wspétfinansowanego ze srodkéw Europejskiego Funduszu Rozwoju
Regionalnego. W zwigzku z umowg Kvarko ASI Sp. z 0.0. podlega odpowiednim restrykcjom.

Nalezy jednak podkresli¢, ze Kvarko ASI Sp. z 0.0. to profesjonalny podmiot inwestycyjny, ktdéry zostat wpisa-
ny przez Komisje Nadzoru Finansowego do rejestru zarzadzajgcych alternatywnymi spétkami inwestycyjny-
mi (wewnetrznie zarzadzajacy ASI).

11.3.9. RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA DORADCZA

T&T Consulting Sp. z 0.0. (sp6tka zalezna od TIG ASI Sp. z 0.0.) wpisana jest na prowadzone przez Gietde
Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. listy Autoryzowany Doradca - NewConnect i Catalyst. Prowadzi
ona dziatalno$¢ w obszarze doradztwa strategicznego i gospodarczego, w tym zwiaszcza w zakresie rynku
kapitatowego. Istnieje ryzyko, ze ten model biznesowy okaze sie niewystarczajacy dla zapewnienia rozwoju
i wynikoéw finansowych wystarczajgcych do utrzymania T&T Consulting Sp. z 0.0. Ponadto, zgodnie z Regu-
laminem ASO, jako konsekwencje niestosowania sie do tego regulaminu lub nienalezytego wykonywania
przez T&T Consulting Sp. z 0.0. zadah Autoryzowanego Doradcy, organizator ASO moze jg upomnie¢, nato-
zy¢ kare pieniezng, zawiesi¢ prawo do dziatania Autoryzowanego Doradcy w ASO lub skresli¢ T&T Consulting
Sp. z 0.0. z listy Autoryzowanych Doradcéw (na rynku NewConnect lub na Catalyst). Powyzsze sankcje
w sposOb znaczacy utrudnityby T&T Consulting Sp. z 0.0. (rdwniez poprzez utrate jej wiarygodnosci) wyko-
nywanie zadan Autoryzowanego Doradcy lub catkowicie je uniemozliwity. Konsekwencjg tego mogtoby by¢
pogorszenie sie wynikdéw finansowych. Ewentualnie natozona kara pieniezna wptynetaby réwniez w sposoéb
bezposredni na wynik tej spotki. Spotka ta Swiadczy jednak réwniez ustugi w zakresie niewymagajacym wpi-
su na liste Autoryzowanych Doradcéw, co dywersyfikuje zrodta przychodéw.

11.4. RYZYKA DOTYCZACE WSZYSTKICH RODZAJOW DZIALALNOSCI WYKONYWANYCH
W GRUPIE KAPITALOWE])

11.4.1. RYZYKO WYSTAPIENIA ZDARZEN LOSOWYCH

Spétki z Grupy Kapitatowej narazone sg na wystgpienie zdarzen nadzwyczajnych, takich jak awarie (np. sieci
elektrycznych, zaréwno w obrebie wewnetrznym, jak i zewnetrznym), katastrofy, w tym naturalne, dziatania
wojenne i inne. Mogg one skutkowa¢ zmniejszeniem efektywnosci dziatalnosci lub nawet catkowitym za-
przestaniem. W takiej sytuacji spotki z Grupy Kapitatowej moga by¢ narazone na zmniejszenie przychodéw
lub poniesienie dodatkowych kosztow. Wskazane okolicznosci moga mie¢ znaczacy negatywny wptyw
na dziatalnos¢ i sytuacje finansowag Grupy Kapitatowej.

Aktualnie istotnym czynnikiem ryzyka jest konflikt zbrojny na Ukrainie, ktory w przypadku eskalacji moze
catkowicie uniemozliwi¢ prowadzenia dziatalnosci gospodarczej. Coraz mniejsze ryzyko stanowi pandemia
COVID-19, ale niestety zwigzane z nig decyzje polityczne (zwtaszcza lockdowny) bywajg nieprzewidywalne
i drastyczne dla gospodarki i wielu spétek z wielu branz, czego nie mozna wykluczy¢ w przysztosci
czy to w zwigzku z koronawirusem czy tez z wirusem z innej grupy wirusow.

11.4.2. RYZYKO ZWIAZANE Z PRZEPISAMI PRAWNO-PODATKOWYMI

Istotne ryzyko dla rozwoju dziatalnosci oraz dla wynikéw spotek z Grupy Kapitatowej moga stanowi¢ zmiany
przepiséw prawnych, rézne interpretacje regulacji, a takze zmiany w orzecznictwie, w szczegélnosci w zakre-
sie prawa podatkowego, prawa handlowego, prawa prowadzenia dziatalnosci gospodarczej oraz przepiséw
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prawa pracy lub przepiséw dotyczacych rynku kapitatowego. Uchybienie obowigzkom moze spowodowa¢
natozenie sankgji/kar.

11.4.3. RYZYKO ZWIAZANE Z FINANSOWANIEM DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE])
Prowadzone w Grupie Kapitatowej dziatalnosci wymagaja finansowania.
Erato Energy S.A. ma zawarte dwie umowy kredytowe:

1) kredyt w ING Banku Slaskim S.A. z zadtuzeniem na dzien bilansowy 31.12.2023 r. w kwocie 2,53 min zt
i terminem sptaty 25.03.2028 r. roztozonym na comiesieczne raty w wysokosci 49,66 tys. zt;

2) kredyt w Powszechnej Kasie Oszczednosci Bankiem Polskim S.A. (PKO BP S.A.) z zadtuzeniem na dzien
bilansowy 31.12.2023 r. w kwocie 4,47 miIn zt i terminem sptaty 30.09.2024 r., przy czym aktualne zapisy
umowne sg takie, ze do sierpnia 2024 r. Spétka jest zobowigzana sptaca¢ comiesigczne raty w wysokosci
100,00 tys. zt, we wrzesniu 2024 r. pozostatg cze$¢ w kwocie 3,70 min zi.

Spétka stale zmniejsza swoje zobowigzania kredytowe. tgcznie w obu bankach na dzien bilansowy
31.12.2023 r. wynosity one 7,00 min zt w poréwnaniu do 9,00 min zt na dzieh 31.12.2022 r. Jednak sptata
ostatniej raty w PKO BP S.A. w kwocie 3,70 min zt we wrzesniu 2024 r. moze by¢ bardzo trudna lub niemoz-
liwa, dlatego Spoétka zaktada renegocjacje warunkéw umowy kredytowej i roztozenie zadtuzenia na kolejne
comiesieczne raty.

Wskazane wyzej kwoty odnoszg sie do kapitatu i nie uwzgledniajg odsetek.

Poza ratg kapitatowg, w tym zwitaszcza ostatnig ratg w PKO BP S.A., czynnikiem ryzyka jest wzrost oprocen-
towania wynikajacy z ewentualnego wzrostu WIBOR.

TIG ASI Sp. z o.0. posiada natomiast zobowigzania finansowe wobec Erato Energy S.A. z tytutu pozyczek
na kwote 500 tys. zt, z terminem wymagalnosci 31 grudnia 2024 r. i mozliwoscig przedterminowej sptaty.
Odsetki zostaty ustalone na poziomie rynkowym. Zaktada sie, ze TIG ASI Sp. z 0.0. dokona terminowej sptaty.

Poza ryzykiem sptaty dotychczasowych zobowigzan istnieje ryzyko zwigzane z tym, ze dla realizacji swoich
celéw Grupa Kapitatowa bedzie potrzebowata dodatkowego finansowania, a jego pozyskanie bedzie trudne
lub niemozliwe albo bedzie wymagato zaakceptowania niekorzystnych warunkéw.

Problem ten dotyczy zwtaszcza zaméwien publicznych w zakresie sprzedazy i montazu instalacji fotowolta-
icznych, gdzie warunki tych zamoéwien przewidujg bardzo mato ptatnosci posrednich lub brak takich ptatno-
$ci a rozliczenie catosci nastepuje po realizacji kontraktu. Zwlaszcza w okresie sptat kredytéw (150 tys. zt
miesiecznie powiekszone o odsetki) Spotka moze mie¢ trudnosci z pokryciem naktadéw na realizacje kon-
traktow, w ktérych cykliczne rozliczanie z zamawiajgcym nie wystepuje. Problem istotnie nasila sie w wiek-
szych kontraktach, w ktérych konkurencja moze by¢ mniejsza a marze wyzsze, a wiec dla Spétki sa one
atrakcyjne, ale moga by¢ niemozliwe do realizacji ze wzgledu na brak nowego finansowania i ograniczanie
przez banki dotychczasowego finansowania.

11.5. RYZYKA KORPORACYJNE ORAZ POZOSTALE

11.5.1. RYZYKO ZWIAZANE Z WYPLATA DYWIDENDY W PRZYSZtOSCI

O wyptacie dywidendy w spoétce akcyjnej decyduje zwyczajne walne zgromadzenie. Maksymalna kwota, ktéra
moze zostac przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy jest réwna zyskowi za ostatni rok obrotowy
wraz z niepodzielonymi zyskami z lat ubiegtych oraz kwotami przeniesionymi z utworzonych z zysku kapita-
téw zapasowych i rezerwowych, pomniejszonemu o niepokryte straty, akcje wtasne oraz inne kwoty, ktére
powinny zosta¢ przeznaczone na kapitat zapasowy lub rezerwowy. Emitent moze nie osiggna¢ wyniku finan-
sowego pozwalajgcego na wyptacenie dywidendy badz wyptacenie jej w wysokosci oczekiwanej przez inwe-
storow / akcjonariuszy.

Ponadto uchwata o wyptacie dywidendy jest podejmowana bezwzgledng wiekszoscig gtosow. Nie mozna
wykluczy€, ze interesy akcjonariuszy mniejszosciowych bedg odmienne od intereséw gtéwnych akcjonariu-
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szy. W takiej sytuacji, z uwagi na rozktad gtoséw, moze dojs¢ do przegtosowania uchwaty w zakresie wyptaty
dywidendy, odpowiadajacej oczekiwaniom kluczowych akcjonariuszy.

Ewentualna wyptata dywidendy daje bezposrednig korzys¢ finansowg akcjonariuszom, jednak zmniejsza
stan srodkow pienieznych spétki wyptacajacej dywidende, co moze mieé niekorzystny wptyw na jej rozwo;.

Wyptata badz brak wyptaty dywidendy ze spotki zaleznej TIG ASI Sp. z 0.0. do Erato Energy S.A. rowniez mo-
ze miec istotny wptyw na dziatalnosc tej drugiej.

11.5.2. RYZYKO ZWIAZANE ZE STRUKTURA AKCJONARIATU EMITENTA

Na dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu dwoch akcjonariuszy Spoétki, tj. tukasz Gralec i Michat Post,
posiadajg odpowiednio 51,57% i 22,14% w kapitale zaktadowym oraz w ogolnej liczbie gtoséw w Spotce.
Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze ich (lub jedynie akcjonariusza wiekszoSciowego) interesy i dziatania nie bedg
w petni zbiezne z interesami pozostatych akcjonariuszy, tj. ze bedg oni podejmowac wigzace decyzje inne niz
oczekiwane przez pozostatych akcjonariuszy.

11.5.3. RYZYKO NALOZENIA NA SPOLKE SANKCJI PRZEZ KNF LUB GPW

Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢ na Spotke kary/sankcje za niewykonywanie obowigzkéw wyni-
kajacych z przepiséw prawa. Nalezy w tym zakresie mie¢ na uwadze przede wszystkim Rozdziat 5 Rozporzg-
dzenia MAR (,Srodki i sankcje administracyjne”), Rozdziat 7 Ustawy o ofercie (,Sankcje administracyjne
za naruszenie przepiséw") oraz Dziat VIII Ustawy o obrocie (,Sankcje administracyjne za naruszenie przepi-
s6w"). Obcigzenie finansowe Spétki z tego tytutu moze siega¢ wielu milionéw ztotych, co moze skutkowac jej
catkowitg niewyptacalnoscia i postawieniem w stan upadtosci.

Regulamin ASO za jego nieprzestrzeganie przewiduje zawieszenie obrotu akcjami i upomnienie, ale réwniez
sankcje finansowe, co ma znaczenie w przypadku m.in. op6znien w raportowaniu.

12. STRUKTURA AKCJONARIATU JEDNOSTKI DOMINUJACE)

Ponizsza tabela przedstawia strukture akcjonariatu Emitenta na dzien 31 grudnia 2023 r. oraz na dzier spo-
rzgdzenia niniejszego sprawozdania, wedtug najlepszej wiedzy Emitenta.

UDZIAL W KAPITALE ZAKLADOWYM

AKCJONARIUSZ LICZBA AKCJI | GROSOW ORAZ W OGOLNE] LICZBIE GLOSOW
tukasz Gralec 90.188.153 51,57%
Michat Post 38.727.076 22,14%
Pozostali 45.966.820 26,28%
SUMA: 174.882.049 100,00%

13. LAD KORPORACYJNY

Akcje Spotki notowane sg w prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie Alternatyw-
nym Systemie Obrotu (NewConnect), w zwigzku z czym w 2023 r. Spotka podlegata zasadom tadu korpora-
cyjnego, o ktérych mowa w wydanym przez GPW dokumencie ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na New-
Connect” (zatgcznik do uchwaty Zarzagdu GPW nr 293/2010 z dnia 31 marca 2010 r.), z zastrzezeniami opisa-
nymi w ponizszej tabeli.

Uchwatg Zarzadu GPW nr 1404/2023 z dnia 18 grudnia 2023 r. dla podmiotéw z NewConnect uchwalono
nowe zasady tadu korporacyjnego, tj. ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na NewConnect 2024", ktére za-
czety obowigzywac od 1 stycznia 2024 r.
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Tabela. Informacje na temat zasad tadu korporacyjnego (,Dobre Praktyki Spétek Notowanych
na NewConnect”), ktére nie sg stosowane przez Emitenta

NR
ZASADY BRZMIENIE ZASADY INFORMACJA
Spétka powinna prowadzi¢ przejrzystg i efektywng
polityke informacyjna, zaréwno z wykorzystaniem
tradycyjnych metod, jak i z uzyciem nowoczesnych Zasada jest stosowana z pominieciem
technologii oraz najnowszych narzedzi komunika- =~ rejestrowania, transmisji i upubliczniania
¢ji zapewniajgcych szybkos$¢, bezpieczenstwo oraz = obrad WZ. Spétka przekazuje do publicznej
szeroki i interaktywny dostep do informacji. Spét- = wiadomosci tres¢ podjetych uchwat wraz
1 ka, korzystajac w jak najszerszym stopniu z tych z wynikami gtosowan, w zwigzku z czym
metod, powinna zapewni¢ odpowiednig komuni- zainteresowane osoby majg dostep do
kacje z inwestorami i analitykami, wykorzystujac informacji na temat przebiegu WZ. Spétka
w tym celu réwniez nowoczesne metody komuni- nie widzi potrzeby wprowadzania dodat-
kacji internetowej, umozliwia¢ transmitowanie kowych rozwigzan technologicznych umoz-
obrad walnego zgromadzenia z wykorzystaniem liwiajgcych celu transmisje obrad.
sieci Internet, rejestrowac przebieg obrad i upu-
blicznia¢ go na stronie internetowe;j.
Spétka powinna prowadzi¢ polityke informacyjng
ze szczegblnym uwzglednieniem potrzeb inwesto- Spotka stosuje zasade poza aktywnym
réw indywidualnych. W tym celu Spétka, poza wykorzystywaniem serwisu
5 swojg strong korporacyjng powinna wykorzysty- www.gpwinfostrefa.pl, ktéry zostat wyta-
wac indywidualng dla danej spotki sekcje relacji czony. Spoétka posiada profil w serwisie
inwestorskich znajdujgca na stronie www.infostrefa.com.
www.gpwinfostrefa.pl.
Emitent przekazuje w raporcie rocznym informacje
9.2 na temat wynagrodzenia Autoryzowanego Dorad- Wynagrodzenie stanowi tajemnice han-
' cy otrzymywanego od emitenta z tytutu Swiadcze- dlowa. Warunki umowy s3 rynkowe.
nia wobec emitenta ustug w kazdym zakresie.
Wszystkie istotne informacje Emitent prze-
kazuje za posrednictwem dedykowanych
Przynajmniej 2 razy w roku emitent, przy wspot- = systemow (ESPI i EBI). W ocenie Spotki taki
1 pracy Autoryzowanego Doradcy, powinien organi- = sposéb komunikowania sie z rynkiem jest
zowac publicznie dostepne spotkanie z inwesto- prawidtowy, wystarczajacy i traktujgcy
rami, analitykami i mediami. réwno wszystkie zainteresowane osoby

(bez faworyzowanie tych, ktérzy uczestni-
cza w spotkaniu).
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NR
ZASADY

BRZMIENIE ZASADY

INFORMACJA

16

16a

Emitent publikuje raporty miesieczne, w terminie
14 dni od zakonczenia miesigca. Raport miesiecz-
ny powinien zawiera¢ co najmniej: (...).

W przypadku naruszenia przez Emitenta
obowigzku informacyjnego okreslonego
w Zataczniku nr 3 do Regulaminu Alternatywnego
Systemu Obrotu (,Informacje biezace i okresowe
przekazywane w alternatywnym systemie obrotu
na rynku NewConnect”) Emitent powinien
niezwtocznie opublikowa¢ w trybie wtasciwym
dla przekazywania raportéw biezacych na rynku
NewConnect, informacje wyjasniajaca zaistniatg
sytuacje.

W 2023 r. Spétka publikowata raporty mie-
sieczne prezentujace jej przychody,
tj. w zakresie innym niz stanowi Dobra
Praktyka nr 16. Od 2024 r. raporty mie-
sieczne nie sg publikowane. Spotka zawie-
ra umowy z klientami indywidualnymi,
jednak w znacznej czesci przekierowata
swoj potencjat na pozyskiwanie
i wykonawstwo wiekszych kontraktow,
w tym zamowien publicznych, w ktérych
moc i cena instalacji sg wyzsze a realizacja
trwa dtuzej i fakturowanie nie jest regular-
ne, lecz nastepuje po odbiorze koncowym
(bez faktur czesciowych lub z bardzo mata
ilodcig faktur czesciowych). Powoduje to,
ze przychody i inne dane w ujeciu mie-
siecznym nie odzwierciedlajg ilosci i warto-
$ci zrealizowanych robét ani tez kondycji
finansowej Spotki. Emitent publikuje dane
finansowe zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami, tj. w formie raportéw kwartal-
nych, rocznych i biezacych.

Co do zasady wskazana praktyka jest sto-
sowana, jednak pomimo usilnych dziatan
Emitenta i jego biura rachunkowego nie
byli oni w stanie przewidzie¢ kiedy firma
audytorska zakonczy badanie sprawozdan
finansowych Spétki za rok obrotowy 2022
(jednostkowego i skonsolidowanego),
w zwigzku z czym Spétka nie byta w stanie
ustosunkowac sie do opdznien w sposodb
precyzyjny i nie opublikowata w tym zakre-
sie raportu wyjasniajacego.

14. DANE REJESTROWE JEDNOSTKI DOMINUJACE])

Firma (nazwa)

Erato Energy S.A.

Siedziba

Adres rejestrowy

Gtéwny adres prowadzenia dziatalnosci

KRS 0000347674
NIP 8971742783
REGON 020441378
Kapitat zaktadowy 3.497.640,98 zt
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15. DEFINICJE / OBJASNIENIA SKROTOW ZASTOSOWANYCH W SPRAWOZDANIU

4Knights S.A. - spétka wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego

4Knight
nights Rejestru Sgdowego pod numerem 0000926411.

Alternatywny System Obrotu / | Alternatywny system obrotu zorganizowany przez GPW zgodnie z Ustawg
ASO / NewConnect o obrocie.

Agencja Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa - panstwowa osoba
ARIMR prawna nadzorowana przez Ministerstwo Rolnictwa i Rozwoju Wsi, ktéra
realizuje zadania wynikajgce z polityki paristwa w zakresie rolnictwa.

Dziatalno$¢ badawczo-rozwojowa obejmujaca badania naukowe lub prace

B+R .
rozwojowe.

Erato Energy S.A. - sp6tka wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowe-

Emitent
miten g0 Rejestru Sagdowego pod numerem 0000347674.

Farm Innovations S.A. - spétka wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Kra-

F I ti
arm innovations jowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0001009538.

GPW Gietda Papieréow WartoSciowych w Warszawie S.A.
Grupa Kapitatowa Grupa kapitatowa Emitenta.
KSH Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. Kodeks spétek handlowych (z pézn.
zm.).
Kodeks cywilny Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (z pézn. zm.).
KRS Krajowy Rejestr Sagdowy utworzony na mocy ustawy z dnia 20 sierpnia
1997 r. o Krajowym Rejestrze Sgdowym (z pézn. zm.).
Kvarko Alternatywna Spoétka Inwestycyjna Sp. z 0.0. - sp6tka wpisana
Kvarko ASI do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem
0000617083.
Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) NR 596/2014 z dnia
16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w spra-
MAR wie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE
i 2004/72/WE.
Odnawialne zrodia energii, czyli zasoby wykorzystywane do produkgji
OZE energii, ktérych uzywanie nie powoduje, ze ich zasoby ulegajg zmniejsze-

niu lub ulegajg zmniejszeniu, ale w krétkim czasie sie odbudowuja.

Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu w brzmieniu przyjetym

Regulamin ASO
gulami uchwata nr 147/2007 zarzadu GPW z dnia 1 marca 2007 r., z pbzn. zm.

Erato Energy S.A. - spo6tka wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowe-

Spétka
P g0 Rejestru Sagdowego pod numerem 0000347674.
NA Technology S.A. - spétka wpisana do rejestru przedsiebiorcow Kra-
QNA Technology Q . &Y P P : P ¢
jowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000982071.
TIG Alternatywna Spétka Inwestycyjna Sp. z 0.0. - sp6tka wpisana do reje-
TIG ASI stru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
0000892794.
) Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
Ustawa o obrocie .
(z pozn.zm.).

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowa-
Ustawa o ofercie dzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spoétkach publicznych (z pézn. zm.).

Ustawa o rachunkowosci Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (z pézn. zm.).
Signatureﬁﬁt erified Krzvszto f Seconicrie podiany pree Kso!
Dokument podpisphy przez y DN:enezysztof Kiysz,
t ukasz Gralec givenName=Krzysztof, sn=Klysz,
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