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Sprawozdanie z dziatalnosci za rok 2024

Warszawa, 02 czerwca 2025 roku




Sprawozdanie Zarzgdu Spotki za rok obrotowy

rozpoczynajacy sie 01.01.2024,

a konczgcy sie 31.12.2024.

1. PODSTAWOWE INFORMACJE

Firma:

TERMO2POWER

Forma prawna:

Siedziba, adres:

Telefon:

Adres strony internetowe;:

Adres poczty elektroniczne;j:

Oznaczenie sgdu:

Data rejestracji w KRS:
Numer KRS:

NIP:

REGON:

Spotka akeyjna

Warszawa (00-844), ul.
Grzybowska 87

+48 514943360

www.termo2power.com

info@termopower.com

Sqgd Rejonowy dla m.st. Warszawy

w Warszawie

Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego

6 listopada 2015 roku

0000584452

362222444

5272749594




2. ORGANY SPOLKI

Zarzqgd:
W okresie od 1 stycznia 2024 roku do 31 grudnia 2024 roku Zarzgd spotki byt
jednoosobowy. Prezesem Zarzgdu byt Pan Jacob Brouwer,

Rada Nadzorcza:
Na dzien 31.12.2024 r. w sktad Rady Nadzorczej wchodzity nastepujgce osoby:

1) Krzysztof Ziemba — Cztonek Rady Nadzorczej;

2) Piotr Krawczyk — Cztonek Rady Nadzorczej;

3) Gilles Melse — Cztonek Rady Nadzorczej;

4) Arjen Peter Bergman — Cztonek Rady Nadzorczej;
5) Cezary Kosinski — Cztonek Rady Nadzorcze,.

Na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Rady Nadzorczej przedstawia sie
w nastepujgcy sposdb:

1) Krzysztof Ziemba — Cztonek Rady Nadzorczej;

2) JINMING QIAN - Cztonek Rady Nadzorczej;

3) JUAN FAN - Cztonek Rady Nadzorczej;

4) Arjen Peter Bergman — Cztonek Rady Nadzorczej;

5) Cezary Kosinski — Cztonek Rady Nadzorcze;.

3. CZAS TRWANIA SPOLKI

Czas tfrwania Spotki jest nieograniczony.

4. STRUKTURA AKCJONARIATU SPOLKI NA DZIEN 31 GRUDNIA 2024 ROKU
PRZEDSTAWIALA SIE NASTEPUJACO:

Udziat w Udziat w liczba Udziat w Udziat w
Seria | Liczba akciji | Liczba akciji Kkapitale kapitale Liczba losow ogodlnej ogodlnej
akcji (szt) (szt.) A+B p zaktadowym| gloséw g liczbie liczbie
zaktadowym A+B
A+B glosow |gloséw A+B
A 146 896 0,4477% 146 896 0,4477%
Jacob Brouwer 2 935 396 8,95% 2 935 396 8,95%
B 2 788 500 8,50% 2 788 500 8,50%
Agnieszka
Sieradzka - A 262746 2262746 0.80085% 6,90% 262746 2262 746 0.80085% 6,90%
Brouwer B 2 000 000 6,10% 2 000 000 6,10%
Radostaw A 100 0,0003% 100 0,0003%
Bartoszewski B 2 000 000 20001100 6,10% 2102 2 000 000 2000100 6,10% Colle75
Jozef A 994 999 3.03% 994 999 3.03%
Charazinski B 1 000 000 1994999 3,05% 6.08% 1 000 000 1994999 3,05% 6.08%
Pozostali A 23 615259 | 23 615259 71,97% 71.97% 23 615 259 |23 615 259 71,97% 71,97%
RAZEM| 32808 500 | 32808 500 100,00% 99,99% 32 808 500 [ 32 808 500| 100,00% 100,00%




Struktura akcjonariatu

H Jacob Brouwer B Agnieszka Sieradzka - Brouwer
B Radostaw Bartoszewski M J6zef Charazinski
H Pozostali

8,95%
6,90%

=l 6.08%

71,97%

5. ZAKRES DZIALALNOSCI

Dziatania Emitenta w pierwsze] potowie 2024 roku koncentrowaty sie na
dokonczeniu i uruchomieniu pierwszej mikrobiogazowni, co zajeto znacznie
wiecej czasu niz planowano. Nastepnie dziatania firmy zostaty catkowicie
skoncentrowane na rynku przemystowego magazynowania energii
(Industrial Energy Storage Systems), rynku, ktéry pojawit sie w 2024 roku,
i posiada duzy potencjat ze wzgledu na potrzebe magazynowania energii,
wynikajgcq z rosngcej produkcji energii odnawialnej w oparciu o pogode,
a nie zapotrzebowanie.

Pierwszy demonstracyjny system magazynowania energii o pojemnosci 100
kW ipojemnosci 215 kWh zostat sprzedany firmie ,,Infernorm” w Kijowie, gdzie
podpisano umowe generalng o wartosci do 2 min euro na rok 2025.

W Polsce obowigzujg procedury przytgczania systemdéw magazynowania
energii o mocy powyzej 50 kW do sieci operatorow systemow
dystrybucyjnych sieci operatorow energetycznych (OSD) PGE-ENEA-
TAURON-ENERGA. Wypetnianie tych procedur znacznie opdznia proces
sprzedazy. Ponadto potencjalni nabywcy muszg juz na etapie sktadania
whniosku wptaci¢ kaucje w wysokosci 30 zt za kW. Co istotne, na tym etapie
nie ma jeszcze pewnosci, czy i kiedy taki system bedzie mdogt zostac
zainstalowany. W Ukrainie takie ograniczenia nie istniejqg.

W 2024 r. kika firm zadeklarowato chec zainwestowania w system
magazynowania energii oferowany przez Emitenta, jednak nadal poszukujg
lokalizacji, w ktérych te systemy o mocy powyzej 1T MW mozna bedzie
podtgczy¢ do sieci elektroenergetyczne;.




6. WAIZNIEJSZE WYDARZENIA, INWESTYCJE

Rok obrotowy od 01.01.2024 r. do 31.12.2024 r. byt dziesigtym rokiem
dziatalnosci Spodfki.

W okresie sprawozdawczym dziatalnos¢ Spodtki skupiata sie na realizacji prac,
ktére pozwolg na wygenerowanie przychoddw w kolejnych latach. W okresie
sprawozdawczym  Emitent  dokonat  pierwszej  sprzedazy  systemu
magazynowania energii do Ukrainy, a kontrakt na rok 2025 opiewa na kwote
2 min EUR. Ponadto potencjalnym klientom w Polsce przedstawiono oferty na
réznego rodzaju systemy magazynowania energii w skali multi MWh. Poniewaz
z jednej strony nierdbwnowaga w sieci i roznice cen w ciggu dnia zwiekszajqg sie,
a ceny zakupu systemdw magazynowania energii malejg, systemy te,
potgczone z inteligentnym kontrolerem funkcjonujg joko zréwnowazony
instrument inwestycyjny z bardzo wysokim wskaznikiem zwrotu z inwestycii (ROI)
na poziomie 300% - 500% i okresem zwrotu < 3 lat.

Realizacja Umowy z ukrainskq spotkg INTER-NORM LLC dot. przemystowych
systeméw magazynowania energii.

W dniu 06 grudnia 2024 r. Zarzgd spotki poinformowat o podpisaniu w dniu
02 grudnia 2024 r. umowy z ukrainskg spotkg INTER-NORM LLC, z siedzibg
w Kijowie (,Kupujgcy”), obejmujgcej dostawe, przemystowych systemow
magazynowania energii i urzqgdzen generujgcych energie dalej: "Urzgdzenia'.
Catkowita warto$¢ Umowy bedzie rowna catkowitej wartosci dostarczonych
towaréw zgodnie z fakturami w okresie obowigzywania Umowy. Kupujgcy
oswiadczyt, ze tgczna warto$¢ umowy do konca 2025 roku wyniesie nie mnie;j
niz 2.000.000,00 EUR. Zgodnie z umowq, ceny muszg odpowiada¢ cenom
obowigzujgcym w momencie zakupu towardw, bedqg ustalone w momencie
realizacji zamowienia i nie podlegajg zmianie. Ptatnos¢ zgodnie z Umowq
bedzie dokonywana na warunkach okreslonych w fakturach do niniejszej
Umowy. Ceny sg umowne i uzgodnione przez wszystkie strony niniejszej Umowy,
zas walutg umowy jest EUR. Spdtka udzielita Kupujgcemu gwarancji na
urzgdzenia, wykonanie i ich zgodnosci z normami. Umowa reguluje warunki
gwarancji, a takze odpowiedzialnos$¢ stron. W ramach przedmiotowej umowy,
Kupujgcy ztozyt pierwsze zamdwienie o wartosci 25.000,00 EUR na system
magazynowania energii 100 kW - 215 kWh, moduty akumulatoréw chtodzone
cieczq, wykorzystujgce ogniwa LFP 280 Ah w tym PCS Enjoy 105 kW, BMS-EMS -




System ttumienia ognia. Sprzedaz byta mozliwa dzieki mozliwosci
prezentowania zakupione] przez Termo2Power S. A. fizycznej instalacii
demonstracyjnej, przemystowego systemu magazynowania energii (o ktorej
Spdtka informowata w Raporcie za Il kwartat tego roku - EBI nr 9/2024 z 14
sierpnia 2024 r.). 6 grudnia 2024 roku Spdtka ofrzymata od Kupujgcej
wynagrodzenie w wysokosci 25.000,00 EUR, o czym poinformowata w raporcie
nr 7/2024 w dniu 10 grudnia 2024 r. Urzgdzenia zostaty udostepnione
Kupujgcemu. Przemystowy system magazynowania energii © mocy 100 kW -
215 kWh bedzie uzywany dla dwu réznych zastosowan:

1) jego podstawowq funkcjg jest handel na ukraihskim rynku energii "Day
Ahead" w dwdch cyklach dziennie. Harmonogram tadowania
i roztadowywania na kolejny dzien ustalany jest codziennie poprzez aplikacje
w chmurze.

2) drugie zastosowanie, to funkcja UPS na wypadek awarii zasilania, dzieki
czemu procesy produkcyjne mogg byc¢ kontynuowane do maksymalnie 100
kW obcigzenia szczytowego w firmach. Oczekiwany okres zwrotu dla punktu 1)
wynosi okoto 2 lat, a punkt 2) jest premiq. Inwestowanie w przemystowe
magazynowanie energii powigzane z elastycznym rynkiem energii jest rowniez
bardzo atrakcyjnym instrumentem inwestycyjnym w Ukrainie.

Pozostate warunki wykonania Umowy nie odbiegajg od warunkéw
powszechnie stosowanych dla tego typu umow. Zarzgd Spotki bedzie
przekazywat istotne informacje o postepach w realizacji umowy w odrebnych
raportach biezgcych. Zarzgd Emitenta przekazat niniejszg informacje z uwagi
na fakt, iz zawarcie ww. umowy moze mieC wptyw na osiggane wyniki
finansowe Emitenta, co wypetnia przestanki art. 17 ust. T MAR.

7. WYNAGRODZENIA WtADZ SPOKKI

Cztonkowie Zarzgdu i Rady Nadzorczej Spdotki w 2024 roku nie otrzymywali
wynagrodzen.

7.1. WYNAGRODZENIE AUTORYZOWANEGO DORADCY

W 2024 roku Spodtka korzystata z ustug Kancelari Adwokackiej Kramer
i Wspdlnicy sp. |. z siedzibg w Warszawie. Wynagrodzenie za wykonane ustugi
wyniosto 31 835,00 PLN netto (39 157,05 PLN brutto) z tytutu Swiadczenia ustug
wynikajgcych z Umowy o Swiadczenie ustug Autoryzowanego Doradcy w
zwigzku z obrotem akcjami Emitenta w alternatywnym systemie obrotu




organizowanym przez Gietde Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A.
z siedzibg w Warszawie - rynek NewConnect).

8. ZATRUDNIENIE

Na dzien 31 grudnia 2024 roku Emitent zatrudniat 1 osobe na podstawie umowy
o prace (0,5 w przeliczeniu na petne etaty) oraz 1 osobe na podstawie
powotania.

9. PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

Emitent spodziewa sie w 2025 r., ze w wyniku nowej emisji akcji serii C
wyptacalnosc i ptynnos¢ znacznie wzrosng. Biorgc pod uwage czas konieczny
na realizacje wiekszych projektéw, wagtpliwe jest, czy bedg one mogty zostac
zakonhczone i zafakturowane w 2025 r. Ma na to wptyw biurokracja zwigzana
z procedurami dotyczgcymi operatordw systemow dystrybucyjnych (OSD),
uzyskiwaniem pozwoleh na budowe itp. Emitent zaktada, Zze zostang
dokonane wptaty zaliczek od klientdw na realizacje kontraktéw, ktére pojawig
sie w bilansie jako krotkoterminowe zadtuzenie.

Dzieki nowej emisji akcji, dtugoterminowe pozyczki zostang sptacone.

10. PLANY SPO*K]

Od 2025 r. Emitent skoncentruje sie w 100% na sprzedazy systemow
magazynowania energii, najlepiej we wspotpracy ze strategicznym partnerem
- chinskim producentem systemdw magazynowania energii. Dzieki temu
wzro$nie rozpoznawalnosc Spofki, ktdra zyska wieksze mozliwosci w zakresie
zapasdw towaru i korzystniejsze warunki ptatnosci dia odbiorcow.

Oproécz sprzedazy systemdw magazynowania energii, Emitent bedzie rowniez
inwestowat w projekty, w ramach ktérych dochody z handlu na réznych
rynkach energii elektrycznej bedq przynosic korzySci samemu Emitentowi.
(okres zwrotu < 3 lat dla systemdow > 1 MW-2 MWh). Te wtasne projekty bedg
rowniez stuzy¢ jako referencje dla odbiorcow europejskich.

Przyktadowo, system o mocy 1 MW i pojemnosci 2 MWh, ktérego catkowity
koszt instalacji wynosi 400 000,00 EUR, moze przynie$S¢ oczekiwany dochdd
brutto w wysokosci 250 000 euro rocznie.

Ten model biznesowy jest dostarczany przez strone frzeciq z kontrolerem
sterowanym przez sztuczng inteligencje. System magazynowania energii
w potgczeniu z tg aplikacjg uczyni z niego produkt finansowy/zrbwnowazony




instrument inwestycyjny, poréwnywalny z farmg fotowoltaiczng/wiatrowq, ale
ze znacznie krotszym okresem zwrotu.

11. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA SPOLKI W ZAKRESIE BADAN | ROZWOJU
W 2024 r. Spotka nie realizowata projektéw z zakresu badan i rozwoju.
12. ZAGROZENIA

12.1. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi
dziatalnosc.

Ryzyko zwigzane z politykg gospodarczg w Polsce i za granicg

Sytuacja gospodarcza w Polsce oraz w krajach, w ktérych Emitent prowadzi
dziatalno$¢ ma znaczgcy wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Emitenta.
Ewentualne zmniejszenie tempa wzrostu produktdéw krajowych brutto,
naktaddw na konsumpcje Ilub naktaddw inwestycyjnych oraz innych
wskaznikdw o analogicznym charakterze moze niekorzystnie wptyngé na
sytuacje finansowqg Emitenta. W przypadku pogorszenia sie koniunktury
gospodarczej w Polsce oraz w tychze krajach ze wzgledu na czynniki zaréwno
wewnetrzne, jak réwniez zewnetrzne, moze nastgpi¢ pogorszenie wynikdw
i sytuacji finansowej Emitenta, co moze mieé negatywny wptyw na wyniki
osiggane przez Emitenta.

Ryzyko wzrostu cen i dostepnosci surowcow

Ceny surowcow, takich jak stal, spadty, ale istnieje ryzyko, ze ponownie wzrosng
z powodu nieznanych okolicznosci.

Ryzyko zwigzane ze zwiekszeniem konkurenciji na rynku

Poniewaz systemy akumulatoréw LFP (LiFePO4) sq w rzeczywistosci produktem
powtarzalnym, a w Chinach dziata wielu producentdw i firm montazowych,
oczywiste jest, ze pojawia sie presja na ceny sprzedazy/marze (podobnie jak w
przypadku paneli stonecznych). Emitent bedzie musiat wyrdzniac sie innymi
aspektami, takimi jak czas dostawy i warunki ptatnosci, aby mdoc nadal
dostarczac¢ produkty z dobrg marzg.

Spadajgca cena sprzedazy w wyniku rosngcej konkurencji moze rowniez
spowodowac opdznienie decyzji o zakupie, poniewaz zamowienie ztozone
przez klienta miesigc pdzniej moze skutkowac mozliwoscig tanszego produki.

Ryzyko konfliktéw zbrojnych (wojny)
Zmiany i konflikty geopolityczne sg gtdéwnym zrodtem potencjalnego ryzyka dla
funkcjonowania spoétek. Z jednej strony to wptyw na zmienno$¢ cen energii




i dostepnose jej nosnikdw. Z drugiej strony, poprzez mozliwe blokady handlowe
i sankcje. Obecny konflikt w Ukrainie stanowi zagrozenie dla wielu aspektow
prowadzenia biznesu. Przede wszystkim istotne jest pytanie o mozliwosci
eskalacji wojny na inne kraje, a nawet o zagrozenia nuklearne. Nie jest jasne,
jaki bedzie wptyw na polityke inwestycyjng firm. Na pewno nastgpi kryzys
w dostawach pszenicy - oleju stonecznikowego, co odbije sie rowniez na
europejskim przemysle spozywczym. Potencjalne konflikty w Azji mogqg
negatywnie wptyngé na dostepnos$c lub cene np. produktdéw zwigzanych
Z magazynowaniem energii litowej.

Ryzyko zmian przepisdéw prawnych lub ich interpretacii

Biorgc pod uwage znaczng i tfrudng do przewidzenia zmienno$¢ otoczenia
prawnego w krajach, w ktérych Emitent prowadzi lub zamierza prowadzic
dziatalno$¢, a takze czesto niskg jakos¢ prac legislacyjnych, istotnym ryzykiem
dla dynamiki i rozwoju dziatalnosci Emitenta mogg by¢ zmiany przepiséw lub
ich interpretacji, w szczegdlnosci w zakresie prawa prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej, prawa handlowego i prawa podatkowego. Skutkiem wyzej
wymienionych, niekorzystnych zmian moze by¢ ograniczenie dynamiki dziatan
oraz pogorszenie sie kondycji finansowej Emitenta, a tym samym spadek
wartosci aktywow Emitenta.

Ryzyko niekorzystnych zmian przepisdw podatkowych

Niestabilnos¢ i nieprzejrzystos¢  polskiego  systemu  podatkowego,
spowodowana zmianami przepisdw i niespojnymi interpretacjami prawa
podatkowego, stosunkowo nowe przepisy regulujgce zasady opodatkowania,
wysoki stopien sformalizowania regulacji podatkowych oraz rygorystyczne
przepisy sankcyjne mogg powodowac niepewnos¢ w zakresie ostatecznych
efektéw podatkowych podejmowanych przez Emitenta decyzji biznesowych.
Dodatkowo istnieje ryzyko zmian przepisow podatkowych, ktére mogqg
spowodowac wzrost efektywnych obcigzen fiskalnych i w rezultacie wptyngcé
na pogorszenie wynikow finansowych Emitenta.

Ryzyko wystgpienia nieprzewidywalnych zdarzen

W przypadku zajscia nieprzewidywalnych zdarzen, takich jak np. epidemie,
pandemie, wojny, ataki terrorystyczne lub nadzwyczajne dziatanie sit przyrody,
moze dojs¢ do niekorzystnych zmian w koniunkturze gospodarczej, co moze
negatywnie wptyng¢ na dziatalno$s¢ Emitenta.

Ryzyko walutowe
Struktura kosztéw statych i czesciowo struktura kosztéw produkcii zwigzane sg
gtownie z walutg polskg (PLN), podczas gdy sprzedaz na rynki swiatowe jest




prowadzona gtéwnie w walucie Euro, prowadzi to do potencjalnego ryzyka
walutowego zwigzanego z kursem walut PLN-EUR. Wahania kursow tych walut
bedg powodowaty generowanie strat bgdz powstawanie dodatkowych
przychodow finansowych.

12.2. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Emitenta
Ryzyko zwigzane z niezrealizowaniem strategii Emitenta
Z uwagi na zdarzenia niezalezne od Emitenta, szczegdlnie natury prawnej,
ekonomicznej czy spotecznej, Emitent moze miec trudnosci ze zrealizowaniem

celow i wypetnianiem swojej strategii rozwoju, bgdz w ogdle jej nie zrealizowac.
Nie mozna wykluczy¢, ze na skutek zmian w otoczeniu zewnetrznym Emitent
bedzie zmuszony dostosowac lub zmieni¢ swoje cele i swojq strategie rozwoju.
Podobna sytuacja moze miec miejsce, jezeli nietrafne okazq sie przyjete
zatozenia strategicznych dotyczgcych m.in. technologii, w ktére jest
zaangazowana Spoétka. Wskazane sytuacje mogg negatywnie wptyngé na
realizacje strategii rozwoju przez Spdtke i spowodowac osiggniecie mniejszych
korzysci niz pierwotnie zaktadane.

Ryzyko zwigzane z uzyskiwanymi przez Emitenta wynikami finansowymi oraz
mozliwoscig finansowania dalszego rozwoju

le wzgledu na straty poniesione Emitent nie ma buforéw finansowych
umozliwiajgcych prefinansowanie wiekszych zamoéwien. W  rezultacie

zamowienia muszg byc¢ finansowane przez samych klientdw, co hamuje
ekspansje firmy. Zaangazowanie strategicznych partneréw do wspodtpracy jest
alternatywng metodqg oddania w ich rece rozwigzania kwestii finansowania
przychodow.

Ryzyko wspotpracy z podwykonawcami i wspotwykonawcami

Ze wzgledu na krotki okres wspotpracy ze Spodtkg podwykonawcy oraz
dostawcy majg wymog 100% przedptaty oraz oferujg nizsze rabaty handlowe,
co moze mieC negatywny wptyw na ptynnos¢ finansowqg Spotki. Ponadto
produkty Emitenta sg nowe na rynku i nie sq dostatecznie znane, w zwigzku
z czym kontrahenci mogq zastrzegad, iz ostateczng cze$¢ ceny (20 — 30 proc.
wartosci  zamdwienia) sptacqg po kilku miesigcach jego wtasciwego
funkcjonowania. Powyzsze wptywa takze na ryzyko niezrealizowania
mozliwych do osiggniecia przychoddw i wynikéw finansowych przez Emitenta.
Kolejnym ryzykiem jest to, ze podwykonawcy mogg chcie¢ wykluczy¢ Emitenta
i prowadzi¢ interesy bezposrednio z klientem.
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Ryzyko skali dziatania Spdtki

W celu realizacji zatozonej przez Emitenta strategii niezbedne jest pozyskiwanie
nowych klientéw i rozszerzenie katalogu Swiadczonych ustug. Emitent stale
prowadzi rozmowy biznesowe z potencjalnymi klientami i stale eksploruje rynki
w celu pozyskania nowych klientow. Istnieje ryzyko, ze kontrahenci mogqg
wycofac sie z prowadzonych rozmow, co moze negatywnie wptywac na plany
i mozliwosci rozwojowe Spotki.

Ryzyko zwigzane z wprowadzanymi do sprzedazy produktami

Ze wzgledu na dtugi czas rozwoju i zwigzang z tym niepewnosc, Emitent
rozpoczat w 2019 roku proces wprowadzania do obrotu narynek energetyczny
sprawdzonych, istniejgcych produktdw, ktére nie sq jeszcze obecne na rynku
polskim. Dla tych produktéw nie byto do tej pory w Polsce zadnych
zrealizowanych projektdw, co moze byc¢ istotng przeszkodg w osiggnieciu
szybkiego sukcesu. Redlizacja projektow referencyjnych jest kluczowa dla
rozwoju polskiego rynku tych produktow.

Ryzyko zwigzane z kopiowaniem technologii Spotki

Istnieje ryzyko, ze sami dostawcy produktéw bedqg bezposrednio obstugiwac
rynki, na ktérych emitent prowadzi dziatalnos¢. Istnieje rowniez ryzyko, ze
instalatorzy-klienci bedq chcieli wykluczy¢é emitent i szukaé oryginalnego
producenta/dostawcy produktu. Aby ograniczy¢ to ryzyko, emitent w miare
mozliwosci wykorzystuje ,rebranding”.

Ryzyko zwigzane z kadrg zarzgdzajgcg

Poniewaz zarzgdzanie Spotkg jest oparte o jednosobowy Zarzgd, istnieje ryzyko,
ze jesli osoby petnigce w nim funkcje bedqg musiaty zrezygnowac z funkciji, na
przyktad z powododéw zdrowotnych, Spdtka stanie w obliczu powaznych
problemdw. Biorgc pod uwage wiek obecnego kierownictwa, nalezy
rozwazy¢ zmiany dotyczgce funkcjonowania Spotki w tym zakresie.

Ryzyko zwigzane z kadrg pracowniczg

Dziatalno$¢ innowacyjna i operacyjna Emitenta opiera sie w przewazajgce;j
mierze na kompetencjach i doswiadczeniu Pana Jakoba Brouweraq,
bedgcego zardwno pomystodawcqg dziatalnosci prowadzonej przez Spodtke
jak i osobg zarzqgdzajgcg Spdtkg. Pan Jakob Brouwer jest inicjatorem
podejmowanych kierunkdw rozwoju Spodtki, ale tez kluczowqg osobg
posiadajgcq wiedze techniczng i kontakty handlowe. Nabywcy akcji Spotki
powinni zdawac sobie sprawe z wystepujgcego w takiej sytuacji ryzyka,
polegajgcego na mozliwosci zajscia niekorzystnych zdarzeh moggcych
dotkng¢ kazdg osobe fizyczng (powazne choroby, nieszczesliwe wypadki lub
Smierc).
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Jednoczesdnie, wiedza techniczna i marketingowa Spoftki jest skoncentrowana
w rekach pojedynczych oséb. Osoby te sg grupg dysponujgcg znacznym
doswiadczeniem dotyczgcym aktywnosci Spotki, w zwigzku z czym odptyw
kadr mogtby miec strategiczne znaczenie dla przedsiebiorstwa i powodowac
trudno$ci w jego funkcjonowaniu przy jednoczesnej utracie przewagi
konkurencyjnej wynikajgcej ze znacznej wartosci kapitatu ludzkiego.

12.3. Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitatowym

Ryzyko wptywu znacznych akcjonariuszy na decyzje organdw Spotki

Obecnie, ze wzgledu na wymuszong potrzebami przeptywdw pienieznych
sprzedaz akcji Emitenta posiadanych przez Spotke Green-Nanotech Ventures
sp. z 0. 0., nie jest juz ona gtdwnym akcjonariuszem Emitenta. Tym samym brak
jest obecnie znaczgcych grup decyzyjnych, ktére mogtyby samodzielnie
decydowac o kierunku i sktadzie organdw firmy. Jednak w praktyce tylko kilku
akcjonariuszy jest obecnych na Walnych Zgromadzeniach akcjonariuszy.
W rezultacie nawet bardzo drobni akcjonariusze mogg mieé decydujgcy
wptyw na polityke Spofki.

Ryzyko wahanh cen akcji oraz niedostatecznej ptynnosci akcji

Ceny papierdw wartosciowych notowanych w Alternatywnym systemie obrotu
mogg podlegac¢ znaczgcym wahaniom, w zaleznosci od ksztattowania sie
relacji podazy i popytu. Relacje te zalezg od wielu ztozonych czynnikdw, w tym
w szczegolnosci od niemozliwych do przewidzenia decyzji inwestycyjnych
podejmowanych przez poszczegdlnych inwestorow. Wiele czynnikow
wptywajgcych na ceny papierow wartosciowych notowanych

w Alternatywnym systemie obrotu jest niezaleznych od sytuaciji i dziatan
Emitenta. Przewidzenie kierunku wahan cen papierdw wartosciowych
notowanych w Alternatywnym systemie obrotu, tak w krétkim, jak i w dtugim
terminie, jest przy tym bardzo trudne. Jednoczesnie papiery wartosciowe
notowane w Alternatywnym systemie obrotu cechujqg sie mniejszg ptynnosciq
w stosunku do papieréw warto$ciowych notowanych na rynku regulowanym.
W celu utrzymania ptynnosci obrotu swoimi papierami wartosciowymi Emitent
podpisat umowe o petnienie roli animatora rynku z podmiotem uprawnionym
do petnienia takiej funkcii.

W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, ze posiadacz akcji Emitenta nie bedzie
mogt sprzedac ich w wybranych przez siebie terminie lub ilosci albo po
oczekiwanej przez siebie cenie. W skrajnym przypadku istnieje ryzyko
poniesienia strat na skutek sprzedazy akcji po cenie nizszej od ceny ich
nabycia. Podobnie istnieje ryzyko, ze osoba zainteresowana nabyciem
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papierow  wartosciowych  Emitenta w ramach transakcji
zawartej w Alternatywnym systemie obrotu moze nie mie¢ mozliwosci zakupu
tych papierow w wybranych przez siebie terminie lub ilosci albo po
oczekiwanej przez siebie cenie.

Nalezy podkreslic, iz ryzyko inwestowania w papiery wartosciowe notowane
w Alternatywnym systemie obrotu jest znacznie wieksze od ryzyka zwigzanego
z inwestycjami na rynku regulowanym, w papiery skarbowe czy tez w jednostki
uczestnictwa W funduszach inwestycyjnych  stabilnego wzrostu lub
zrbwnowazonych.

Ryzyko zwigzane z wydaniem decyzji o zawieszeniu lub o wykluczeniu akcji
Emitenta z obrotu w Alternatywnym systemie obrotu

. zastrzezeniem innych przepisdw Regulaminu Alternatywnego Systemu
Obrotu, zgodnie z §11 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jego
organizator moze zawiesi¢ obrdt instrumentami finansowymi:

1) na wniosek emitentaq;

2) jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego
uczestnikow;

3) jezeli emitent narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie.
Zawieszajgc obrdt instrumentami finansowymi Organizator Alternatywnego
Systemu moze okreslic termin, do ktérego zawieszenie obrotu obowigzuje.
Termin tfen moze ulec przedtuzeniu, odpowiednio, na wniosek emitenta lub
jezeli w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzqg uzasadnione
obawy, ze w dniu uptywu tego terminu bedqg zachodzity przestanki, o ktérych
mowa w pkt 2) lub 3) w akapicie powyze,.

lgodnie z §11 wust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu,
w przypadkach okresSlonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego
Systemu zawiesza obrot instrumentami finansowymi na okres wynikajgcy z tych
przepisdw lub okreslony w decyzji wtasciwego organu.

Z zastrzezeniem innych przepisow Regulaminu Alternatywnego Systemu
Obrotu, zgodnie z §12 ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jego
organizator moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:

. na wniosek emitenta akcji - w przypadku, gdy wykluczenie danych akcji
z obrotu nastepuje w zwigzku z ich dopuszczeniem do obrotu na rynku
regulowanym;

. jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego
uczestnikow;

. jezeli  emitent  uporczywie  narusza  przepisy — obowigzujgce
w alternatywnym systemie;
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. wskutek otwarcia likwidacji emitenta;

. wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem,
jego podziale lub przeksztatceniu, przy czym wykluczenie instrumentow
finansowych z obrotu moze nastgpi¢ odpowiednio nie wczesniej niz z dniem
potgczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem przeksztatcenia.

Z zastrzezeniem innych przepisow Regulaminu Alternatywnego Systemu
Obrotu, zgodnie z §12 ust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jego
organizator wyklucza lub odpowiednio wycofuje instrumenty finansowe
Z obrotu:

1. w przypadkach okreslonych przepisami prawa, w szczegolnosci:

Q) w przypadku udzielenia przez Komisje Nadzoru Finansowego zezwolenia
na wycofanie akcji z obrotu w alternatywnym systemie obrotu,

b) w przypadku akcji — po uptywie é miesiecy od dnia uprawomochienia sie
postanowienia o ogtoszeniu upadtosci emitenta tych akcji lub postanowienia
o oddaleniu przez sgd wniosku o ogtoszenie upadtosci emitenta akcji ze
wzgledu na to, ze jego majgtek nie wystarcza lub wystarcza jedynie na
zaspokojenie kosztéw postepowania;

2. jezeli zbywalnos¢ tych instrumentdw stata sie ograniczona;

3. w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow.

Zgodnie z §12 ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, przed
podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentdw finansowych z obrotu oraz do
czasu takiego wykluczenia, Organizator Alternatywnego Systemu moze
zawiesi¢ obrdt tymi instrumentami finansowymi.

Zgodnie z §12a Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu Organizator
Alternatywnego Systemu podejmujgc decyzje o wykluczeniu instrumentdw
finansowych z obrotu obowigzany jest jg uzasadni¢, a jej kopie wraz
z uzasadnieniem przekazac¢ niezwtocznie emitentowi i jego Autoryzowanemu
Doradcy, za posrednictwem faksu lub elektronicznie na ostatni wskazany
Organizatorowi Alternatywnego Systemu adres e-mail tego podmiotu.

W terminie 10 dni roboczych od daty przekazania emitentowi decyzji
o wykluczeniu z obrotu emitent moze ztozyC¢ na piSmie wniosek o ponowne
rozpoznanie sprawy. Wniosek uwaza sie za ztozony w dacie wptyniecia
oryginatu wniosku do kancelarii Organizatora Alternatywnego Systemu.
Organizator Alternatywnego Systemu zobowigzany jest niezwtocznie
rozpatrzy¢ wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy, nie pozniej jednak niz
w terminie 30 dniroboczych od dnia jego ztozenia, po uprzednim zasiegnieciu
opinii Rady Gietdy. W przypadku, gdy konieczne jest uzyskanie dodatkowych
informacji, oSwiadczen lub dokumentdw, bieg terminu do rozpoznania tego
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whiosku, rozpoczyna sie od dnia przekazania wymaganych informaciji. Jezeli
Organizator Alternatywnego Systemu uzna, ze wniosek © ponowne
rozpoznanie sprawy zastuguje w catosci na uwzglednienie, moze uchyli¢ lub
zmienic zaskarzong uchwate, bez zasiegania opinii Rady Gietdy.

Decyzja o wykluczeniu z obrotu podlega wykonaniu z uptywem 5 dni
roboczych po uptywie terminu do ztozenia wniosku 0 ponowne rozpoznanie
sprawy, a w przypadku jego ztozenia - z uptywem 5 dniroboczych od dnia jego
rozpatrzenia i utrzymania w mocy decyzji o wykluczeniu. Do czasu uptywu tych
termindw obrdt danymi instrumentami finansowymi podlega zawieszeniu.
Ponowny wniosek o wprowadzenie do obrotu w alternatywnym systemie tych
samych instrumentéw finansowych moze zostac ztozony nie wczesniej niz po
uptywie 12 miesiecy od daty doreczenia uchwaty o ich wykluczeniu z obrotu,
a w przypadku ztozenia wniosku 0 ponowne rozpoznanie sprawy - nie wczesniej
niz po uptywie 12 miesiecy od daty doreczenia emitentowi uchwaty w sprawie
utrzymania w mocy decyzji o wykluczeniu. Przepis ten stosuje sie odpowiednio
do innych instrumentow finansowych danego emitenta.

Postanowien, o ktérych mowa w §12a ust. 1-5 Regulaminu Alternatywnego
Systemu Obrotu nie stosuje sie, w przypadku o ktérym mowa w §12 ust. 1 pkt 1)
lub pkt T1a) Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, chyba ze
wykluczenie z obrotu uzaleznione zostato od spetnienia przez emitenta
dodatkowych warunkdw.

Postanowien, o ktérych mowa w §12a ust. 1-5 Regulaminu Alternatywnego
Systemu Obrotu nie stosuje sie w przypadku, o ktorym mowa w § 12 ust. 1 pkt
1) lub pkt 1a), chyba ze wykluczenie z obrotu uzaleznione zostato od spetnienia
przez emitenta dodatkowych warunkdw, oraz w przypadkach, o ktdérych
mowa w §12 ust. 2 pkt 1) -4) Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu.
lgodnie z §17b wust. 1, w przypadku gdy w ocenie Organizatora
Alternatywnego Systemu zachodzi konieczno$¢ dalszego wspodtdziatania
emitenta przy wykonywaniu obowigzkdw informacyjnych z podmiotem
uprawnionym do wykonywania zadan Autoryzowanego Doradcy, Organizator
Alternatywnego Systemu moze zobowigzac¢ emitenta do zawarcia umowy
w zakresie okreSlonym w § 18 ust. 2 pkt 3) i 4) Regulaminu Alternatywnego
Systemu Obrotu, tj. do wspdtdziatania Autoryzowanego Doradcy z emitentem
w zakresie wypetniania przez emitenta obowigzkdw informacyjnych
okreSlonych w Regulaminie Alternatywnego Systemu Obrotu oraz
monitorowania  prawidtowosci  wypetniania  przez emitentdw  tych
obowigzkdw, a takze do biezgcego doradzania emitentowi w zakresie
dotyczgcym funkcjonowania jego instrumentow finansowych
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w alternatywnym systemie. Umowa ta powinna zosta¢ zawarta w terminie 20
dni od dnia podjecia przez Organizatora Alternatywnego Systemu decyzji
w tym zakresie i obowigzywac przez okres co najmniej jednego roku od dnia jej
zawarcia.

Zgodnie z §17b ust. 2, w przypadku rozwigzania lub wygasniecia umowy
z Autoryzowanym Doradcqg przed uptywem okresu wskazanego w decyzji
Organizatora Alternatywnego Systemu podjetej na podstawie ust. 1, o ktérym
mowa powyzej emitent zobowigzany jest do zawarcia kolejnej umowy
z Autoryzowanym Doradcg w terminie 20 dni roboczych od dnia rozwigzania
lub wygasniecia poprzedniej umowy. Nowa umowa powinna obowigzywad
do konca okresu wskazanego w decyzji Organizatora Alternatywnego
Systemu, z zastrzezeniem, iz okres jej obowigzywania powinien by¢ przedtuzony
o okres, w ktérym emitent nie posiadat prawnie wigzgcej umowy
z Autoryzowanym Doradcg, do ktdrej zawarcia zobowigzany byt na podstawie
decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu, o ktérej mowa w ust. 1 powyze;.
Zgodnie z §17b wust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu,
w przypadku niezawarcia przez emitenta umowy z autoryzowanym doradcq
lub braku jej wejscia w zycie w terminie 20 dni od dnia podjecia przez
Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu decyzji w przedmiotowym
zakresie (§17b ust. 1) albo w terminie 20 dniroboczych od dnia rozwigzania lub
wygasniecia poprzedniej umowy, o ktérym mowa w §17b ust. 2, Organizator
Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi tego
emitenta na okres do 3 miesiecy. Jezeli przed uptywem okresu zawieszenia nie
zostanie zawarta i nie wejdzie w zycie odpowiednia umowa z autoryzowanym
doradcq, Organizator Alternatywnego Systemu moze wykluczy< instrumenty
finansowe tego emitenta z obrotu w alternatywnym systemie. Przepisy §12 ust
3.1 § 12a stosuje sie odpowiednio.

Zgodnie z §17d Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator
Alternatywnego Systemu moze opublikowac na swojej stronie internetowej
informacje o stwierdzeniu naruszenia przez emitenta zasad lub przepisdw
obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu, niewykonywania lub
nienalezytego wykonywania przez emitenta obowigzkdéw. W informacji tej
Organizator Alternatywnego Systemu moze wskazaé nazwe podmiotu
petnigcego w stosunku do tego emitenta obowiqgzki Autoryzowanego
Doradcy.

Zgodnie z art. 78 ust. 2 Ustawy o obrocie w przypadku, gdy wymaga tego
bezpieczenstwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrozony
interes inwestorow, Gietda jako organizator alternatywnego systemu obrotu,
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na zgdanie Komisji, wstrzymuje wprowadzenie instrumentéw finansowych do
obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymuje rozpoczecie
obrotu wskazanymi instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz 10 dni.
Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie w przypadku, gdy obrdt okreslonymi
instrumentami finansowymi jest dokonywany w okoliczno$ciach wskazujgcych
na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego
systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym
alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw inwestoréw, Komisja
moze zazgdac¢ od firmy inwestycyjnej organizujgcej alternatywny system
obrotu zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi.

Jednoczesnie zgodnie z art. 78 ust. 3a -3 b Ustawy o obrocie, w zgdaniu,
o ktérym mowa w art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie Komisja moze wskazac termin,
do ktérego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu,
jezeli zachodzg uzasadnione obawy, ze w dniu jego uptywu bedq zachodzity
przestanki, o ktérych mowa w ust. 3. Komisja uchyla decyzje zawierajgcq
zgdanie, o ktérym mowa w ust. 3, w przypadku gdy po jej wydaniu stwierdza,
ze nie zachodzqg przestanki zagrozenia prawidtowego funkcjonowania
alternatywnego systemu obrotfu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego
w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesdw inwestorow.
Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie na zgdanie Komisji, Gietda jako
organizator alternatywnego systemu obrotu wyklucza z obrotu wskazane przez
Komisje instrumenty finansowe, w przypadku gdy obrdt nimi zagraza w sposdb
istotny prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub
bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu,
lub powoduje naruszenie interesdw inwestoréw.

Informacje o zawieszeniu lub wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu
publikowane sg niezwtocznie na stronie internetowej Organizatora
Alternatywnego Systemu Obrotu.

Ryzyko zwigzane z brakiem istnienia waznego zobowigzania animatora rynku
do wykonywania w stosunku do akcji emitenta zadan animatora rynku na
zasadach okreslonych przez Organizatora Systemu

I zastrzezeniem postanowien Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu,
warunkiem notowania instrumentéw finansowych w alternatywnym systemie
obrotu jest istnienie waznego zobowigzania Animatora Rynku do wykonywania
w stosunku do tych instrumentéw zadan Animatora Rynku na zasadach
okreSlonych przez Organizatora Alternatywnego Systemu - § 9 ust. 3
Regulaminu.
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Zgodnie z § 9 ust. 5 Regulaminu, Organizator Alternatywnego Systemu moze
postanowi¢ o notowaniu instrumentow finansowych w alternatywnym systemie
obrotu bez koniecznosci spetnienia warunku, o ktérym mowa w akapicie
powyzej, w szczegolnosci z uwagi na charakter tych instrumentow
finansowych, ich notowanie na rynku regulowanym albo na rynku lub
w alternatywnym systemie obrotu innym niz prowadzony przez Organizatora
Alternatywnego Systemu.

W powyzej wskazanych przypadkach Organizator Alternatywnego Systemu
moze wezwal Emitenta do spetnienia warunku zwigzanego z zawarciem
stosownej umowy z animatorem rynku celem wykonywania przez ten podmiot
zadan animatora rynku w stosunku do instrumentdw finansowych Emitenta
w terminie 30 dni od tego wezwaniaq, jezeli uzna to za konieczne dla poprawy
ptynnosci obrotu instrumentami finansowymi Emitenta.

Zgodnie z § 9 ust. 7 Regulaminu, z zastrzezeniem § 9 ust. 5, 10, i 11 Regulaminu,
w przypadku gdy, Organizator Alternatywnego Systemu nie postanowi
O zawieszeniu obrotu akcjami lub ich notowaniu w systemie notowan
jednolitych z jednokrotnym okreSlaniem kursu jednolitego w  sytuacji
wygasniecia lub rozwigzania umowy z Animatorem rynku, akcje Emitenta bedq
notowane w systemie notowan jednolitych z dwukrotnym okreslaniem kursu
jednolitego — poczgwszy od trzeciego dnia obrotu po dniu rozwigzania lub
wygasniecia wtasciwej umowy.

Zgodnie z § 9 ust. 8 Regulaminu, z zastrzezeniem § 9 ust. 5, 10, i 11 Regulaminu,
w przypadku gdy, Organizator Alternatywnego Systemu nie postanowi
o zawieszeniu obrotu akcjami lub ich notowaniu w systemie notowan
jednolitych z jednokrotnym okreSlaniem kursu jednolitego w sytuacii
zawieszenia prawa do wykonywania zadan Animatora Rynku w ASO, akcje
Emitenta bedg notowane w systemie notowan jednolitych z dwukrotnym
okreslaniem kursu jednolitego — poczgwszy od trzeciego dnia obrotu po dniu
rozwigzania lub wygasniecia.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig natozenia przez Organizatora Alternatywnego
Systemu Obrotu kary upomnienia lub kary pienieznej

Zgodnie z §17c Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jezeli emitent nie
przestrzega zasad lub przepisdw obowigzujgcych w Alternatywnym systemie
obrotu lub nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki istniejgce
w Alternatywnym Systemie Obrotu, w szczegdlnosci te okreSlone w §15ai §15b
lub §17-17b Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator
Alternatywnego Systemu moze, w zaleznosci od stopnia i zakresu powstatego
naruszenia lub uchybienia:
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. upomnie¢ emitenta;

. natozy¢ na emitenta kare pieniezng w wysokoséci do 50.000 PLN.
Organizator Alternatywnego Systemu, podejmujgc decyzje o natozeniu kary
upomnienia lub kary pienieznej moze wyznaczyE emitentowi termin na
zaniechanie dotychczasowych naruszen lub podjecie dziatan majgcych na
celu zapobiezenie takim naruszeniom w przysztosci, w szczegdlnosci moze
zobowigza¢ emitenta do opublikowania okreslonych dokumentow lub
informaciji w trybie i na warunkach obowigzujgcych w Alternatywnym Systemie
Obrotu.

W przypadku, gdy emitent nie wykonuje natozonej na niego kary lub pomimo
jej natozenia nadal nie przestrzega zasad lub przepisdw obowigzujgcych
w Alternatywnym Systemie Obrotu, bgdz nie wykonuje lub nienalezycie
wykonuje obowiqgzki istniejgce w Alternatywnym Systemie Obrotu, lub tez nie
wykonuje obowigzkéw natozonych na niego, o ktérych mowa w akapicie
powyzej, Organizator Alternatywnego Systemu moze natozy¢é na emitenta
kare pieniezng, przy czym kara ta tgcznie z karg pieniezng natozong na
podstawie §17c ust. 1 pkt 2) Regulaminu ASO nie moze przekraczac 50.000 PLN.
Organizator Alternatywnego Systemu moze postanowié o natozeniu kary
pienieznej niezaleznie od podjecia, na podstawie wtasciwych przepisow
Regulaminu ASO, decyzji o zawieszeniu obrotu danymi instrumentami
finansowymi lub o ich wykluczeniu z obrotu.

Zgodnie z §17d Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator
Alternatywnego Systemu moze opublikowac na swojej stronie internetowej
informacje o stwierdzeniu naruszeniu przez emitenta zasad lub przepisdw
obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu, niewykonania Iub
nienalezytego wykonywania przez emitenta obowigzkdw lub o natozeniu kary
na emitenta. W informaciji tej Organizator Alternatywnego Systemu moze
wskazac nazwe podmiotu petnigcego w stosunku do tego emitenta obowigzki
Autoryzowanego Doradcy.

Ryzyko zwigzane z sankcjami administracyjnymi naktadanymi przez KNF

W przypadku gdy Emitent nie wykonuje lub wykonuje nienalezycie obowigzki
wskazane w art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej, Komisja moze:

. wydac decyzje o wykluczeniu, wydac¢ decyzje o wykluczeniu papierow
wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym, a w przypadku gdy papiery
wartoéciowe emitenta sg wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie
obrotu - decyzje o wykluczeniu tych papierdw wartosciowych z obrotu w tym
systemie albo
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. natozy&, biorgc pod uwage w szczegdlnosci sytuacje finansowq
podmiotu, na ktéry kara jest naktadana, kare pieniezng do wysokosci 1.000.000
PLN, albo

. zastosowac obie sankcje tgcznie.

Zgodnie z art. 30 Rozporzgdzenia MAR Urzedowi Komisji Nadzoru Finansowego
przyznano uprawnienia do stosowania odpowiednich sankciji
administracyjnych i innych Srodkdw administracyjnych, w maksymalne;j
wysokosci i w zakresie, co najmniej okreslonym w art. 30 ust. 2 Rozporzgdzenia
MAR. Zgodnie z art. 30 ust. 2 Rozporzgdzenia MAR, w przypadku wystgpienia
naruszeh  okreSlonych w  Rozporzgdzeniu  MAR, zwigzanych m.in.
z wykorzystywaniem informacji poufnych, manipulacjami i naduzyciami na
rynku, podawaniem informacji poufnych do publicznej wiadomosci,
transakcjami oséb petnigcych obowigzki zarzgdcze, listami oséb majgcych
dostep do informacji poufnych, w przypadku osdéb prawnych, panstwa
cztonkowskie zapewniqjg, zgodnie z prawem krajowym, by wtasciwe organy
miaty uprawnienia m.in. do naktadania co najmniej nastepujgcych,
administracyjnych sankcji pienieznych:

. w przypadku naruszen art. 14 i 15 Rozporzgdzenia MAR — 15.000.000 EUR
lub 15 % catkowitych rocznych obrotéw osoby prawnej na podstawie
ostatniego dostepnego sprawozdania zatwierdzonego przez organ
zarzgdzajgcy, a w panstwie cztonkowskim, w ktérym walutg nie jest euro,
rownowartosc tej kwoty w walucie krajowej na dzien 2 lipca 2014 r.,

. w przypadku naruszen art. 16 i 17 Rozporzgdzenia MAR - 2.500.000 EUR
lub 2 % catkowitych rocznych obrotéw na podstawie ostatniego dostepnego
sprawozdania zatwierdzonego przez organ zarzqgdzajgcy, a w panstwie
cztonkowskim, w ktérym walutg nie jest euro, rodwnowarto$¢ tej kwoty
w walucie krajowej na dzien 2 lipca 2014 r., oraz

. w przypadku naruszen art. 18, 19 i 20 Rozporzgdzenia MAR - 1.000.000
EUR, a w panstwie cztonkowskim, w ktérym walutg nie jest euro, rGwnowartose
tej kwoty w walucie krajowej na dzieh 2 lipca 2014r.

Zgodnie z trescig art. 96 ust. 1i) Ustawy o ofercie publicznej,— jezeli Emitent nie
wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowiqgzki, o ktérych mowa w art. 17 ust.
1 i 4-8 Rozporzgdzenia MAR, Komisja moze wydac decyzje o wykluczeniu
papierow wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym, a w przypadku gdy
papiery wartosciowe Emitenta sg wprowadzone do obrotu w alternatywnym
systemie obrotu - decyzje o wykluczeniu tych papieréw wartosciowych
z obrotu w tym systemie, albo natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 10 364 000
PLN lub kwoty stanowigcej réwnowartos¢ 2% catkowitego rocznego
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przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za
rok obrotowy, jezeli przekracza ona 10 364 000 PLN, albo zastosowac obie
sankcje tgcznie. Ponadto, zgodnie z ust. 1k) — w przypadku, gdy jest mozliwe
ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty uniknietej przez Emitenta w wyniku
naruszenia obowigzkdw, o ktdérych mowa w ust. 1i), zamiast kary, o ktérej mowa
w tych przepisach, Komisja moze natozyC kare pieniezng do wysokosci
trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty.

W przypadku stwierdzenia naruszenia obowigzkdéw wymienionych w ust. T1i),
Komisja moze nakaza¢ podmiotowi, ktdéry dopuscit sie ich naruszenia,
zaprzestania ich naruszania, a takze zobowigza¢ go do podjecia we
wskazanym terminie dziatan, ktére majg zapobiec naruszaniu tych przepisdw
w przysztosci. Srodek ten moze by¢ stosowany bez wzgledu na zastosowanie
innych sankciji okreslonych w ust. 1i).

13. Akcje wtasne, w tym informacja o:

a) przyczynie nabycia akcji wtasnych dokonanego w roku obrotowym,
NIE DOTYCZY,

b) liczbie i wartos¢ nominalnej nabytych oraz zbytych w roku obrotowym
akciji, a w przypadku braku warto$ci nominalnej - ich wartosci ksiegowe;,
jak tez cze$¢ kapitatu podstawowego, ktérg te akcje reprezentujg NIE
DOTYCZY,
¢) w przypadku nabycia lub zbycia odptatnego - rbwnowartosci tych

akcji NIE DOTYCZY,

d) liczbie i wartosci nominalnej wszystkich akcji nabytych i zatrzymanych,
a w razie braku wartosci nominalnej - wartosci ksiegowej, jak rowniez
czesci kapitatu podstawowego, ktérg te akcje reprezentujg NIE
DOTYCLZY.

14. Informacja na temat posiadanych przez jednostke oddziatach (zaktadach) NIE
DOTYCLZY.

15. SPOLKA W ODREBNYM DOKUMENCIE PREZENTUJE ROCZNE %

SPRAWOZDANIE FINANSOWE.
Jacob
Brouwer
Prez€y Zarzadu

21




