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1. INFORMACJE OGOLNE O SPOL.CE

1.1.

Firma:

Dane teleadresowe

GEO-TERM POLSKA

Forma prawna: Spotka Akcyjna
Siedziba: Oswiecim
Adres: ul. Chemikéw 1, 32-600 OSwiecim
Telefon: (+48) 3347119 14

Adres poczty elektronicznej:

biuro@geo-term.pl

Adres strony internetowe;j:

www.geo-term.pl

NIP: 9540020399
REGON: 272624250
KRS: 0000426336
1.2. Kapital zakladowy

Kapitat zaktadowy Spotki wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2014 r. wynosit 121.155,00 PLN

i dzielit sie na 1.140.000 akcji serii A oraz 71.550 akcji serii B o warto$ci nominalnej 0,10 PLN

kazda.

1.3. Organy Spolki

Zarzad

W 2014 r. sklad Zarzadu Spéiki nie ulegt zmianie i przedstawiat sie nastepujaco:

Imie i nazwisko

Stanowisko

Bogdan Dubaj

Prezes Zarzadu

Tomasz Matula

Cztonek Zarzadu

Zrédto: GEO-TERM POLSKA S.A.
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Rada nadzorcza

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania sktad Rady Nadzorczej Sp6tki przedstawia sie

nastepujgco:

Imie i nazwisko Stanowisko
Bartosz Ostafinski Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Szymon Bula Cztonek Rady Nadzorczej
Jacek Mtodawski Cztonek Rady Nadzorczej
Mateusz Matula Cztonek Rady Nadzorczej
Ewa Dubaj Cztonek Rady Nadzorczej

Zrédto: GEO-TERM POLSKA S.A.

W 2014 r. miata miejsce 1 zmiana w sktadzie Rady Nadzorczej. Dnia 20 marca 2014 r. z funkcji
cztonka Rady Nadzorczej zostat odwotany Pan Krzysztof Machniewicz, a w jego miejsce zostata

powotana Pani Ewa Dubaj.
1.4. Struktura Akcjonariatu

Informacja o strukturze akcjonariatu Emitenta na dzien bilansowy oraz dzien sporzadzenia

raportu rocznego, ze wskazaniem akcjonariuszy posiadajacych na dzien przekazania raportu, co

najmniej 5% gtos6w na walnym zgromadzeniu:

AKcjonariusz fl?(l;:ijai‘ Liczba akcji % akcji gllii(fsz(?:v
Bogdan Dubaj A 375.000 31,0% 375.000 31,0%
Tomasz Matula A 375.000 31,0% 375.000 31,0%
Janusz Orzet A 165.000 13,6% 165.000 13,6%
Szkla.com S.A. A 165.000 13,6% 165.000 13,6%
Pozostali AiB 131.550 10,8% 131.550 10,8%
Razem 1.211.550 100,0% 1.211.550 100,0%

Zrédto: GEO-TERM POLSKA S.A.
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Aktualna struktura kapitalu zakladowego Emitenta:

Pozostali;

10,8%
ll\

B Bogdan Dubaj;
31,0%

Szkla.com S.A.;
13,6% /

B Janusz Orzet;

13,6% B Tomasz Matula;
31,0%
15. Produkty i ushugi oferowane przez GEO-TERM POLSKA S.A.

Spétka GEO-TERM POLSKA S.A. prowadzi dziatalno$¢ na rynku instalacji pomp ciepta. Wskazana
cze$¢ segmentu rynku okreslana jest jako rynek odnawialnych Zrédet energii - OZE. Gtéwnym
przedmiotem dziatalnosci Emitenta jest sprzedaz i montaz gotowych weztéw cieplnych
pracujacych w oparciu o pompy ciepta produkowane przez szwedzka firme NIBE AB -
europejskiego lidera w przemysle cieplowniczym. Zakres $§wiadczonych przez Spétke ustug
obejmuje kompleksowy proces realizacji inwestycji: poczawszy od powstania koncepcji, poprzez
przygotowanie projektéw budowlanych i geologicznych, pomoc w uzyskaniu finansowania
inwestycji, wykonawstwo i uruchomienie instalacji, az po opieke serwisowa. Instalacje
wykonywane przez Spotke stanowig w petni wystarczalne Zrodto ciepla, jednakze na zyczenie
klienta moga wspotpracowaé¢ z kolektorami stonecznymi, wszelkiego rodzaju kottami

elektrycznymi, gazowymi, olejowymi, weglowymi oraz kottami na biomase.

Przyktadowe ustugi oferowane przez Spo6tke obejmuja:
e instalacje z gruntowymi pompami ciepta w budownictwie wielo- i jednorodzinnym,
e instalacje z gruntowymi pompami ciepta w budownictwie przemystowym, hotelowym,
sakralnym,
e instalacje z pompami ciepta powietrze /woda,

e wykonywanie wtasnymi wiertnicami kolektoréw gruntowych dla innych instalatoréw,
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e sporzadzanie dokumentacji projektowej instalacji kolektora gruntowego wraz z weztem
cieplnym z pompami ciepta,
e sporzadzanie dokumentacji projektowej prac geologicznych w celu wykorzystania ciepta

Z Ziemi.

Na moment sporzadzania niniejszego sprawozdania, moc najwiekszej zaprojektowanej przez
Spétke instalacji wyniosta 2.300 kW, natomiast najwiekszego wezta cieplnego wybudowanego
w ramach generalnego wykonawstwa osiggneta 860kW. Firma pracowata réwniez przy
instalacji nietypowych ze wzgledu na rozmiary kolektoréw, z ktérych najdtuzszy - kolektor
poziomy - mierzyt 14.330 metrow dtugos$ci, a najwiekszy - kolektor pionowy - uzyskat taczna

gteboko$¢ odwiertéw 7.290 metréw i dtugosé ponad 20.000 metrow.

2. INFORMACJA O SYTUACJII MAJATKOWO-FINANSOWEJ

2.1. Opis zdarzen o istotnym wplywie na dzialalnos¢ jednostki

W roku sprawozdawczym 2014 Zarzad Spotki koncentrowat sie przede wszystkim na
pozyskiwaniu zlecen w zakresie sprzedazy i montazu gotowych weztéw cieplnych pracujacych
w oparciu o pompy ciepta produkowane przez szwedzka spotke NIBE A.B. Sp6tka w 2014 roku,
wykonywata koncepcje i projekty instalacji, instalowata pompy ciepta oraz wykonywata
wymienniki gruntowe dla pomp ciepta montowanych przez inne firmy nie posiadajgce
specjalistycznego sprzetu wiertniczego. Za wyniki sprzedazy w 2014 roku firma po raz kolejny
zostala nagrodzona tytutem VIP-Partner przyznawanym przez wiodgcego dostawce pomp ciepta

spotke NIBE-Biawar sp. z o.0.

W 2014 roku zakoniczono pomyslnie prace zwigzane z budowa najwiekszego w historii Spétki
wezla cieplnego o ostatecznej mocy grzewczej 860 kW w Wysowej Zdroju. Wykonanie to zostato
nagrodzone wyro6znieniem za najlepszy obiekt referencyjny 2014 roku przez Grupe NIBE i
umieszczone w jej europejskim katalogu. Samodzielnie zaprojektowana przez pracownikéw
Spéiki, zawierajaca oryginalne, nowatorskie rozwigzania w dziedzinie uktadu pozyskiwania
ciepta dla pomp instalacja pomyslnie przepracowata sezon grzewczy 2014/2015 dajac
inwestorowi juz w pierwszym sezonie, wysokie oszczedno$ci w stosunku do poprzedniego

systemu zaopatrzenia budynku w ciepto.

Widzac wzrastajgce zainteresowanie optymalizacjg proceséw technologicznych w przemysle

ukierunkowang na wykorzystanie energii odpadowej do jej ponownego wykorzystania Spoétka
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podjeta wspétprace z Fundacjg Matopolskie Centrum Transferu Technologii w Krakowie, co

powinno zaowocowac zwiekszeniem portfela zaméwien w 2015 roku.

W 2014 roku dzieki posiadaniu jednych z najlepszych w kraju referencji Sp6tka wystartowata w
dwoéch znaczacych przetargach. Pierwszy ogloszony przez spoétke Tauron Wydobycie S.A. na
wytworzenie cieptej wody uzytkowej dla potrzeb tazni w Zaktadzie Wydobywczym ,Sobieski”
wspélnie ze spétka DMP System sp. z 0.0. z Swietochtowic zostal wygrany. Fakt ten skutkowat
podpisaniem umowy na nowatorskie prace warte ponad 1 milion ztotych i instalacje pomp
ciepta o mocy 0,5 MW dla ktérych dolnym zrdédiem ciepta bedzie ciepto pozyskiwane z waéd
wypompowywanych z pod ziemi w ramach odwadniania kopalni. Drugi przetarg w spoétce
bedacej operatorem duzego osrodka sanatoryjno-wypoczynkowego pomimo zloZenia przez
Spétke najkorzystniejszej oferty zostal uniewazniony z przyczyn lezacych po stronie
zamawiajacego. Prace nad tymi dwoma projektami oraz wymogi formalne stawiane przez
umowe podpisang w zwigzku z wykonywaniem prac w Tauron Wydobycie S.A. spowodowaty, ze
cze$¢ planowanego przychodu Spoétki z IV kwartatu 2014 roku musiato zosta¢ przesuniete na

2015 rok.

2014 rok byt réwniez rokiem, w ktérym Spoétka zadebiutowata na rynku NewConnect.W dniu 29
pazdziernika 2014 r. zarzad GPW podjat uchwate nr 1208/2014 o wprowadzeniu akcji serii
B GEO-TERM POLSKA S.A. do Alternatywnego Systemu Obrotu na rynku NewConnect. Pierwsze
notowanie akcji Emitenta miato miejsce 6 listopada 2014 r., a kurs na zamkniecie pierwszego

dnia notowan wzréost 0 19,3% do 8,35 PLN.

2.2. Zdarzenia, ktore mialy miejsce po zakonczeniu roku obrotowego 2014

W okresie od zakonczenia roku obrotowego 2014 do momentu sporzadzenia niniejszego
sprawozdania Spotka prowadzita prace zwigzane z realizacjg inwestycji w Tauron Wydobycie
S.A. w Jaworznie, rozpoczela pierwszy etap prac zwigzanych z realizacjg zlecenia w obiekcie
sakralnym w woj. matopolskim oraz prowadzila prace na réznym etapie zaawansowania
u 8 klientéw indywidualnych.

Emitent kontynuowal rdéwniez dziatania zmierzajagce do pozyskania nowych zlecen.
Przygotowywano szereg mniejszych ofert zaréwno dla klientéw indywidualnych jak
i instytucjonalnych oraz 3 nowe koncepcje pod wieksze inwestycje o acznej mocy okoto 0,6 MW,
ktérych rozstrzygniecie przetargowe nastgpi w Il kwartale 2015 roku.

Emitent wdrozyt réwniez w swojej organizacji procedury majace na celu umozliwienie instalacji

paneli fotowoltaicznych u zainteresowanych klientéw w celu sprostania wymaganiom programu
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PROSUMENT oraz aby wykorzysta¢ w szerszym zakresie spodziewany dynamiczny rozwoj

rynku OZE w Polsce.

2.3. Przewidywany rozwoj Spoltki

W roku 2015 planowany jest znaczacy rozwo6j $wiadczonych ustug z uwzglednieniem specyfiki
sprzedazy pomp ciepta. Spétka planuje podnie$¢ poziom przychodéw i zysku netto szczegdlnie
w sytuacji wprowadzenia dotacji dla klientéw indywidualnych dokonujacych zabudowy pompy
ciepta zar6wno w nowo powstajacych obiektach, jak i w juz istniejacych szczegdlnie
z uwzglednieniem programu PROSUMENT. Spo6tka oczekuje rowniez na zwiekszenie portfela
zaméwien od podmiotéw z sektora przemystu zainteresowanych odzyskiwaniem energii

z ciepta odpadowego powstajgcego podczas stosowanych u nich proceséw technologicznych.

2.4. Osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W 2014 r. Spétka nie prowadzita wazniejszych prac z zakresu badan i rozwoju.

2.5. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

W 2014 r. Emitent wygenerowat 2.006,6 tys. PLN przychodéw ze sprzedazy, co oznacza spadek
0 37,9% w ujeciu r/r. Powyzsze wynika gtéwnie z faktu przesuniecia sie czasu realizacji zlecen
od znacznej czeSci klientow z Q4’14 na 2015 r. Pomimo nizszych przychodéw w 2014 r. Emitent
dzieki elastycznej strukturze organizacyjnej zamknat rok obrotowy zyskiem na dziatalnos$ci
operacyjnej na poziomie 39,5 tys. PLN oraz zyskiem netto w wysokoSci 3,6 tys. PLN.

Suma bilansowa Spétki na koniec 2014 r. wzrosta o 2,9% r/r do 2,1 mln PLN. Najwiekszy udziat
w aktywach Spotki na koniec 2014 r. mialy naleznosci krétkoterminowe (58,0% aktywoéw
ogbéltem), co zwiagzane jest z sezonowoscia prowadzonej dziatalnosci (wiekszo$¢ zlecen
rozliczana jest w ostatnich tygodniach roku kalendarzowego). Drugg istotng pozycja w aktywach
byty zapasy (40,1% aktywoéw ogoétem), co zwigzane jest z kolei z przesunieciem realizacji czesci
zlecennna 2015.

W pasywach Spotki najwiekszy udzial na koniec 2014 r. stanowily zobowigzania
krotkoterminowe (72,8% pasywow ogbétem) oraz kapitat wiasny (27,2% pasywow ogotem).
Spotka nie posiada probleméw z biezgcg plynnoscig finansowa, a poziom zadluzenia jest
aktywnie monitorowany przez zarzad, co potwierdzajg wskazniki analizy bilansu. Wskaznik
ptynnosci finansowej na koniec 2014 r. nie zmienit sie wzgledem 2013 r. i wynosit 1,4x, a wiec
znajdowat sie na poziomie uznawanym za bezpieczny. Wskaznik ogdélnego zadtuzenia na koniec

2014 r. wyniost 72,8% i byt na poziomie poré6wnywalnym do 2013 r. (72,1%).

Strona | 8
Sprawozdanie Zarzadu za 2014 rok



W ponizZszej tabeli przedstawiono podstawowe wskazniki finansowe Emitenta za 2014 i 2013 r.

Nazwa wskaznika 2014 2013

Formula wskaznika

Rentownos$¢ na sprzedazy 19% 4,3% Wynik ze IO IOk
sprzedazy

Rentownoéé EBITDA 26%  50% Wynik operacyjny powugkszopy 0 amortyzacje
/ przychody netto ze sprzedazy

Rentowposc zysku 20%  43% Wynik operacyjny / przychody netto ze

operacyjnego sprzedazy

Rentowno$¢ netto 0,2%  2,5%| | Wynik netto / przychody netto ze sprzedazy

Rentownos¢ kapitatow 0.6% 27.7% Wynik netto / wartos$¢ kapitaléw wlasnych na

wtasnych (ROE) poczatek okresu

Rentowno$¢ aktywéw Wynik netto / wartos¢ aktywoéw ogdtem na

. 02% 6,3%

ogotem (ROA) poczatek okresu

WskaZznik ptynnosci 14 14 Aktywa obrotowe / zobowigzania

biezacej ’ ’ krotkoterminowe

Wskaznik rotacji zapasow 149 35| | Zapasy x 360 / przychody netto ze sprzedazy

Wskaznik rotacji Naleznosci krotkoterminowe x 360 /

o 215 168 .
naleznosci przychody ze sprzedazy
Wskaznik rotacii Kroétkoterminowe zobowigzania
aix rotac 168 128 | | nieoprocentowane x 360 / przychody ze

zobowigzan .
sprzedazy

WELEL R 72,8% 72,1% | | Zobowiagzania ogétem / aktywa ogdtem

zadtuzenia o0 =70 4 5 tywa og

Zrédto: GEO-TERM POLSKA S.A.

Na dzien 31grudnia 2014 r. zatrudnienie w GEO-TERM POLSKA S.A. w przeliczeniu na peine

etaty wynosito 10,0 oséb.

2.6.

Komentarz do prognoz finansowych

Spotka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na 2014 rok.

2.7.

Spotka nie nabywata w 2014 r. akcji wtasnych.

2.8.

Informacja o nabyciu akcji wlasnych

Informacja o instrumentach finansowych

Spétka nie nabywata w 2014 r. instrumentéw finansowych oraz nie posiada instrumentéw

finansowych.
2.9. Posiadane oddzialy (zaklady)

Spétka nie posiada oddziatow.
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3. CZYNNIKI RYZYKA

3.1. Ryzyko zwiazane z realizacja strategii rozwoju przez Emitenta

Dynamiczny rozwdéj Emitenta jest Sci$le uwarunkowany wieloma czynnikami zwigzanymi
z prowadzong dziatalnoscia gospodarcza. Jednym z kluczowych determinantéw przysztej
sytuacji finansowo-majatkowej Spétki bedzie wyznaczony przez jej Zarzad Kierunek rozwoju
obejmujacy w szczegblnosci zwiekszenie mocy produkcyjnych poprzez dokonanie niezbednych
inwestycji sprzetowych, terytorialne rozszerzenie skali dziatalno$ci oraz przeprowadzenie
kampanii promocyjnej Emitenta. W ocenie Spotki realizacja zamierzen pozwoli na osiggniecie
ponadprzecietnego tempa rozwoju.

Nalezy jednak by¢ $swiadomym faktu, iz strategia Emitenta moze ulec zmianie pod wptywem

istotnych zdarzen zar6wno w otoczeniu wewnetrznym jak i zewnetrznym przedsiebiorstwa.

3.2. Ryzyko zwiazane z sytuacja kadrowa Emitenta

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania pracownikami Emitenta sg osoby odznaczajgce
sie wysokimi kompetencjami oraz profesjonalizmem w zakresie wykonywanych czynnosci.
W opinii Zarzadu Emitenta wykwalifikowany i wtasciwie wspotpracujacy personel jest jednym
z najbardziej istotnych czynnikéw umozliwiajacych optymalne funkcjonowanie Spoéiki.
Doswiadczenie nabyte przez pracownikéw GEO-TERM POLSKA S.A. w trakcie realizacji licznych
zlecent odzwierciedlone jest w kompleksowej obstudze przedsiewzie¢ na najwyzszym poziomie.
W zwiazku z powyzszym polityka zatrudnienia Spétki zaklada minimalizacje fluktuacji kadry
pracowniczej, unikajac w ten sposo6b utraty wyksztatconych specjalistéw znajacych specyfike
branzy oraz kulture organizacyjng Spéiki.

Nie mozna jednakze wykluczy¢, iZ pomimo staran Zarzadu Emitenta, nie bedzie mozliwe
zachowanie obecnej struktury zatrudnienia w firmie GEO-TERM POLSKA S.A., co moze wptynac

niekorzystnie na funkcjonowanie Sp6tki, tymczasowo zaburzajac jej prawidtowy rytm dziatania.

3.3. Ryzyko zwigzane z sezonowoscia

Rynek, na ktérym dziala Emitent, charakteryzuje sie znaczaca sezonowos$cig, doskonale
widoczng w przychodach osigganych przez Spétke w ujeciu kwartalnym. W dotychczasowej
historii Emitenta (ujmujgc réwniez poprzednika prawnego - Spotke GEO-TERM POLSKA sp.
z 0.0.) zdecydowanie najwyzsza sprzedaz odnotowuje sie w IV kwartale kazdego roku. W

przypadku duzych inwestycji niezbedne jest wykonanie projektu i prac przygotowawczych,
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ktére zazwyczaj trwajg od 3 do 4 miesiecy. Dlatego umowy podpisane w okresie wiosennym
realizowane sg dopiero jesienia, a zakonczenie prac przypada na IV kwartat roku.

Ograniczeniu zjawiska sezonowosci stuzg organizowanie przez Emitenta przy udziale dostawcy
pomp (NIBE-BIAWAR Sp. z 0.0.) specjalne promocje przypadajace na okres I oraz Il kwartatu

roku, czyli okresy cechujgce sie najnizszym poziomem przychodow.

3.4. Ryzyko zwiazane z realizowanymi umowami

[stotnym czynnikiem wplywajacym na funkcjonowanie Emitenta jest terminowos$¢ realizacji
platnosci przez odbiorcéow Spétki. Dotychczasowe doswiadczenia Emitenta w zakresie
zawierania biznesowych uméw wskazuja, iz sporadycznie zdarzaja sie sytuacje, gdy klienci
Spétki GEO-TERM POLSKA S.A. nie wywigzuja sie w petni z obowigzku dokonania ptatnosci
w wyznaczonym terminie, co dotyczy przede wszystkim ostatniej platnosci po wykonaniu
cato$ci przedsiewziecia przez Emitenta. Sytuacje takie moga doprowadzi¢ do pogorszenia
ptynnosci Spotki.

W celu minimalizacji wymienionego ryzyka, podpisywane z klientami umowy zostaja
przygotowywane w ten sposob, aby ostatnia ptatno$¢ na rzecz Spo6tki stanowita nie wiecej niz
15-20% catosci naleznosci. Dzieki temu nawet w sytuacji, gdy Emitent nie otrzyma naleznych
$rodkéw finansowych od klienta, taka okoliczno$¢ nie zaburzy w istotny sposéb ptynnosci
finansowej Spoéiki.

Ponadto nalezy réwniez mie¢ swiadomos$¢, iz w toku realizacji przedsiewziecia badZ po jego
zakonczeniu klient moze by¢ niezadowolony z przeprowadzonych dziatan. Emitent jednakze
uwaza takie ryzyko za niezwykle mato prawdopodobne, gdyz w dotychczasowej historii sytuacja
przedstawiona powyzej nie miata miejsca. Co wiecej, ukontentowani klienci wielokrotnie
polecali Spotke, a takze zlecali kolejne prace w innych swoich obiektach. W zwigzku z faktem, ze
czesto wykonywane przez Emitenta inwestycje dotowane sg ze $rodkéw unijnych lub
krajowych, przeprowadzane byty kontrole wykonanych prac przez niezaleznych ekspertéw tych
instytucji w celu rozliczenia dofinansowan. Spétka nigdy nie odnotowata zadnych
merytorycznych uwag z ich strony dotyczacych nienalezytej jakos$ci, terminu czy rzetelnosci
wykonanych prac. Nigdy takze Zadnych zastrzezen nie zgtaszali konserwatorzy zabytkow czy tez

konserwatorzy przyrody odbierajacy wykonane przez Spoétke instalacje.

3.5. Ryzyko zwiazane z awariami urzadzen wykorzystywanych przez Emitenta

Instalacja pompy ciepta (szczegolnie gtebinowej) wymaga uzycia wysoce specjalistycznego
ciezkiego sprzetu. Awaria jednego z podzespotdw (w szczegolnosci skomplikowanych

elementéw wiertnic), moze nie$¢ ze sobg daleko idace konsekwencje w postaci wysokiego
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kosztu naprawy, a takze negatywnie wplyngé na terminowo$¢ wykonania prac, negatywnie
wptywajac na wizerunek Emitenta jako solidnego, rzetelnego przedsiebiorstwa.

Wedtug Spétki awarie sprzetu zdarzajg sie $rednio jeden lub dwa razy w roku, a tgczny czas
naprawy zwykle nie przekracza kilku dni. Drobne naprawy Emitent stara sie wykonywac
samodzielnie, natomiast te powazniejsze zleca specjalistycznej firmie, z ktéra ma podpisang
umowe. NajczeSciej awarii ulega sekcja hydrauliczna, weze lub pompy ptuczkowe, do ktérych
Emitent posiada cze$ci zamienne w magazynie, minimalizujac przy tym ryzyko dtugiego
oczekiwania na naprawe.

Ponadto w celu minimalizacji ryzyka awaryjnosci maszyn, Spétka w sposdb regularny korzysta

z mozliwo$¢ okresowego remontu parku maszynowego u producenta.

3.6. Ryzyko zwigzane z awaria pompy ciepla

Pompy ciepta uznawane s3 za urzadzenia o dlugiej zywotnos$ci, niemniej jednak z uptywajacym
czasem niektére elementy ulegajg stopniowemu zuzyciu. Implementowane przez Emitenta
urzadzenia grzewcze sg skomplikowanymi systemami wykorzystujacymi najnowsze zdobycze
technologiczne. W zwigzku z tym faktem ciezko jest przewidzie¢ usterke spowodowang btedami
konstrukcyjnymi czy tez przyktadowo powstatg w procesie produkcji. Naprawa elementow
pompy ciepta moze generowal wysokie koszty zwigzane z konieczno$cia ponownego
przeprowadzenia niezbednych prac budowlanych.

Emitent, aby nie dopusci¢ do sytuacji uszkodzenia oferowanych urzadzen nabywa produkty
u sprawdzonego i renomowanego producenta, doktadnie sprawdzajac stan kazdej pompy po
zakupie. Dodatkowym czynnikiem wykluczajagcym koszty zwigzane z ewentualnymi usterkami
poprodukcyjnymi jest udzielona przez producenta gwarancja, ktérej dtugos$¢ zalezy od marki
i rodzaju zastosowanej pompy. Emitent dokonuje obecnie instalacji pomp ciepta jednej firmy -
szwedzkiego producenta NIBE A.B. Gwarancja udzielana przez tego dostawce wynosi nawet do

60 miesiecy.
3.7. Ryzyko zwigzane z wizerunkiem Emitenta

Specyfika rynku na ktérym dziata Emitent powoduje, ze wiekszos¢ klientéw zainteresowanych
ofertg Spotki zwraca szczegdlng uwage na opinie podmiotu wsréd dotychczasowych klientdw.
W przypadku, gdy wizerunek Emitenta zostanie w pewien sposéb nadszarpniety, nalezy
spodziewac sie, iz taka sytuacja moze by¢ przyczyng spadku zainteresowania jego ustugami.
Wizerunek firmy jako nieodtgczna cze$¢ kazdego przedsiebiorstwa jest dobrem niematerialnym
0 ograniczonym wachlarzu narzedzi ingerencji, z ktérych jednak Emitent stara sie sprawnie
korzysta¢. Przede wszystkim Spétka dba o jak najwyzszg jako$¢ wykonywanych prac

instalacyjnych, tak aby klienci nie mieli Zzadnych zastrzezen do jakoSci i sposobu ich wykonania.
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3.8. Ryzyko zwigzane z prowadzeniem prac budowlanych

Prace budowlane czesto charakteryzujg sie konieczno$cig ingerencji w Srodowisko naturalne.
Szkody wynikte z powodu budowy instalacji gruntowych moga przyczyni¢ sie do obnizZenia
walorow estetycznych poszczegdlnych miejsc, jak réwniez do powaznych problemoéow
zwigzanych z naruszeniem konstrukcji budynku czy uszkodzeniem waznego wezta
przesytowego np. pradu czy gazu. Szczeg6lnie wazne jest to w przypadku prac z architektura
zabytkowg, ktéra jest bardzo wrazliwa na wszelkie zmiany. Uszkodzenie tego typu obiektu
wiaze sie z powaznymi konsekwencjami materialnymi (finansowymi) oraz niematerialnymi (w
postaci uszczerbku na wizerunku Spoétki).

Nalezy jednakze wskaza¢, iz Emitent posiada bogate do$wiadczenie w zakresie przeprowadzania
prac budowlanych niezbednych do instalacji pomp ciepta. Wartym podkreslenia jest fakt, ze
doswiadczenie Emitenta obejmuje prace dokonywane zaréwno w nowoczesnych budynkach
uzytkowych, jak réwniez budynkach zabytkowych, co sprawia, iz ryzyko niewlasciwego ich
wykonania jest relatywnie niskie. Ponadto pracownicy Emitenta zawsze daza do zachowania
mozliwie maksymalnego poziomu ostroznos$ci podczas wykonywanych zadan, aby unikngé

przypadkowej ingerencji w pierwotny stan placu budowy.

3.9. Ryzyko zwigzane z brakiem dywersyfikacji dostawcow pomp ciepla

Na dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu Emitent dokonuje instalacji pomp ciepta jednej
firmy - szwedzkiego producenta NIBE A.B. Wspétpraca wytacznie z firma NIBE A.B. jest
podyktowana wieloletnim doswiadczeniem zebranym podczas wykorzystywania urzadzen
trzech réznych producentéw. Uwzgledniajac etapy budowy i montazu weztéw cieplnych oraz
prac serwisowych, wykorzystywanie urzgdzen szwedzkiego producenta okazato sie
optymalnym rozwigzaniem. W zwigzku ze wspoéipraca jedynie z firmg NIBE A.B. nalezy mie¢
Swiadomos¢, iz w przypadku gdy jako$¢ produktéw ulegnie pogorszeniu, moze doj$¢ do sytuacji
spadku reputacji i zmniejszeniem zainteresowania ofertg Spétki, a Emitent bedzie zmuszony do
nawigzania wspétpracy z innym producentem w celu utrzymania dotychczasowej reputacji
podmiotu stosujgcego jedynie najbardziej skuteczne rozwigzania w zakresie budowy i montazu
weztow cieplnych opartych o wykorzystywanie pomp ciepta.

Emitent w ciggu wielu lat swej dziatalno$ci miat okazje zapozna¢ sie z urzadzeniami innych
producentow przy okazji montazu wymiennikéw gruntowych, ktére wspotpracuja
z urzadzeniami wszystkich znanych producentéw, takich jak Viessmann, Vaillant czy IVT.
Kontakt ten pozwala Emitentowi na biezgco i w praktyce obserwowa¢ rynek producentéw pomp

ciepta. W razie koniecznosci Spoétka wykorzystujac zgromadzong wiedze dokona wyboru
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dodatkowego dostawcy, ktéry zapewni odpowiednio wysoka klase jako$ci zgodnie z warunkami

rynkowymi.

3.10. Ryzyko zwiazane z sytuacjq gospodarcza w Polsce

Bardzo istotny wplyw na funkcjonowanie Spétki maja globalne uwarunkowania ekonomiczne,
ze szczegblnym uwzglednieniem sytuacji w Polsce. Ewentualne negatywne tendencje
makroekonomiczne powodujace zmniejszenie Produktu Krajowego Brutto (PKB) moga
przyczyni¢ sie w przysztosci do zmniejszenia popytu na ustugi wykonywane przez Spétke,
zmniejszajagc planowane przychody. Istotne znaczenie odgrywaja réwniez inne wielkos$ci
ekonomiczne takie jak: poziom inflacji, stopa bezrobocia, wysokos$¢ stép procentowych czy tez
kursow walutowych.

Nalezy bowiem zaznaczy¢, iz w przypadku niepewnej sytuacji ekonomicznej powstajg trudnosci
z realizacjg przedsiewzie¢ spowodowane miedzy innymi utrudnionym dostepem do $rodkéw
finansowych koniecznych do przeprowadzania inwestycji, a takze mniejsza sktonnoscig do

realizacji inwestycji, ktore nie sg na ten moment niezbedne.

3.11. Ryzyko zwigzane z konkurencja

GEO-TERM POLSKA S.A. jest najwiekszym w Polsce partnerem NIBE A.B. - szwedzkiego
producenta pomp ciepta, pod wzgledem zainstalowanej mocy grzewczej (jako jedna z 20 firm
w naszym kraju, Spétka posiada certyfikat VIP Partner NIBE, co jest potwierdzeniem
najwyzszych kompetencji w zakresie instalacji pomp ciepta tego producenta).

Na rodzimym rynku, oprdcz Spoétki dziata réwniez kilku innych znaczacych autoryzowanych
wykonawcow instalacji wykorzystujacych pompy grzewcze, wspoétpracujacych z firma NIBE A.B.
Ponadto perspektywiczne prognozy rynku stwarzaja mozliwo$¢ powstania i rozwoju nowych
przedsiebiorstw o podobnym profilu dziatalno$ci. Zwiekszona liczba spétek konkurencyjnych
moze wplywac na konkurencyjno$¢ Emitenta wzgledem innych podmiotéw, co w konsekwencji
moze mie¢ wplyw na jej dziatalno$¢ i wyniki finansowe. Spétka minimalizuje przedmiotowe
ryzyko poprzez terminowe wywigzanie sie z przyjetych zlecen oraz ciggte zwiekszanie jakosci
oferowanych przez siebie ustug. Ponadto nalezy mie¢ na uwadze fakt koniecznos$ci certyfikacji
instalatoréw, ktéra zmniejszy liczbe matych podmiotéw wykonujacych instalacje nierzetelnie, co

tym samym minimalizuje wptyw przedmiotowego czynnika ryzyka na dziatalno$¢ Emitenta.
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3.12. Ryzyko zwigzane z wizerunkiem pomp ciepla

Emitent dostrzega, iz dziatajag obecnie na rynku podmioty gospodarcze oraz instalatorzy, ktérzy
nie posiadajac odpowiedniego doswiadczenia oraz ,know-how”, wykonujg instalacje w sposob
nieodpowiedni, = uniemozliwiajagcy =~ wyKkorzystywanie = implementowanych  rozwigzan
w optymalny sposdb, badZz powodujacych ich niewtasciwe funkcjonowanie. Efektem braku
profesjonalizmu niektérych os6b i podmiotdw wykonujacych instalacje grzewcze
z wykorzystaniem pomp ciepta jest utrwalanie negatywnej opinii o pracy tych urzadzen wsréd
inwestorow budowlanych, co moze negatywnie wptyna¢ na zainteresowanie ofertg Emitenta.

Spétka minimalizuje przedmiotowe ryzyko poprzez konsekwentne budowanie dobrej opinii
o oferowanych produktach, a takze reputacji catej Spo6tki poprzez terminowe wywiazanie sie

z przyjetych zlecen oraz ciggte zwiekszanie jakos$ci oferowanych przez siebie ustug.

3.13. Ryzyko dotyczace zmian technologicznych

W zwigzku ze wzrostem zapotrzebowania na alternatywne Zrddta energii nastgpit dynamiczny
wzrost innowacyjnosci w tym sektorze. Przede wszystkim rozwo6j technologiczny pomp ciepta
koncentruje sie w obszarze ciggtego doskonalenia wydajnosci cieplnej, co przeklada sie na
nieprzerwanie rosngca konkurencyjno$¢ tego typu rozwigzan. Obecnie stosowana technologia w
zakresie wytwarzania energii przy wykorzystaniu pomp ciepta jest dobrze znana pracownikom
Emitenta, co znajduje odzwierciedlenie we wtasciwie wykonywanych przedsiewzieciach
w zakresie ich instalacji. W sytuacji gdy na rynku pojawig sie nowe produkty
z zaimplementowanymi, dotychczas nieznanymi, innowacyjnymi rozwigzaniami, moze sie
okaza¢, iz pracownicy Emitenta bedg zmuszeni odby¢ specjalistyczne przeszkolenia, badz tez
organizacja zostanie zmuszona do nabycia odpowiedniego sprzetu, niezbednego do
implementacji nowatorskich rozwigzan.

Emitent deklaruje jednak, iz wystgpienie tego rodzaju ryzyka jest marginalne, poniewaz na
biezaco monitoruje branzowe nowinki technologiczne, a pracownicy Spotki doktadajg wszelkich
staran, aby nowatorskie rozwigzania zwigzane z profilem prowadzonej dziatalnosci bytly im

zawsze dobrze znane.
3.14. Ryzyko zwigzane z warunkami atmosferycznymi

Temperatura i warunki atmosferyczne odgrywaja wazng role w dziatalno$ci Emitenta.
W przypadku trudnych warunkéw pogodowych, szczegdélnie mrozu, wykonywanie prac
ziemnych i tgczeniowych staje sie ktopotliwe, a przy temperaturze ponizej -5°C prowadzenie

wiercen jest juz niemozliwe. Sp6tka nie ma wplywu na ograniczenie ekspozycji na
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przedmiotowe ryzyko, niemniej jednak podejmowane sg dziatania polegajgce na uwzglednieniu
w kalendarzu zlecen potencjalnych warunkéw pogodowych mogacych wystapi¢ w danej chwili,

w celu sprawnego przeprowadzenia prac budowlanych.

3.15. Ryzyko zwigzane z warunkami geologicznymi

Dziatalno$¢ Spotki jest uzalezniona od warunkéw geologicznych (przede wszystkim gtebokosci
odwiertu) napotkanych w trakcie realizacji poszczegélnych inwestycji. Wiertnice Emitenta s3
maszynami relatywnie lekkimi, co utrudnia lub tez catkowicie uniemozliwia realizacje pewnych
przedsiewzie¢ charakteryzujacych sie koniecznoscia dokonania relatywnie glebokich
odwiertdw. Z szacunkéw Emitenta wynika, iZ w ciggu roku obrotowego Spétka musi

z powyzszego powodu zrezygnowac z realizacji okoto 5-7 zlecen.

3.16. Ryzyko zwiazane z finansowaniem kapitalem obcym

Spétka czesciowo finansuje swoja dziatalno$¢ przy pomocy kapitatu obcego, w formie kredytow
bankowych oprocentowanych w sposéb zmienny. Z uwagi na powyzsze istnieje ryzyko, zZe
w przypadku znacznego wzrostu stawek referencyjnych koszty finansowania beda wyzsze od
zaktadanych przez Spotke, co moze wptynaé negatywnie na wyniki finansowe Emitenta. Sp6tka
ogranicza to ryzyko poprzez stala kontrole poziomu zadtuzenia oprocentowanego. Na koniec
2014 roku Emitent posiadat 566,2tys. zt zobowigzan z tytulu kredytéw i pozyczek. Udziat
zobowiazan z tytutu kredytéw i pozyczek w ogdlnej wartosci pasywéw Emitenta stanowit na
koniec 2014 roku 27,4%, co jest poziomem uznawanym za bezpieczny i jest zwigzany

z wystepujaca w obszarze dziatalnosci Emitenta sezonowoscia.

3.17. Ryzyko dotyczace uwarunkowan prawnych w Polsce

Jednym z istotnych czynnikéw wplywajacych na dziatalno$¢ prowadzong przez Emitenta sa
uregulowania prawne. Rozmaite zmiany przepiséw prawnych w szczegélnosci dotyczacych
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych, prawa
budowlanego, prawa podatkowego oraz prawa handlowego, moga powodowa¢ wystgpienie
pejoratywnych skutkow dla Spétki.

Emitent respektuje wszelkie obowigzujace przepisy prawne, jednakze istnieje ryzyko, iz
w wyniku dokonanych zmian prawnych, badz wprowadzeniu nowych uregulowan, Spétka GEO-
TERM POLSKA S.A. moze dokonac btednej interpretacji nowych przepisow, badz bedzie

zmuszona do reorganizacji przedsiebiorstwa wymagajacej poniesienia okreslonych kosztéw.
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Nalezy jednakze zaznaczy¢, iz dotychczasowe do$wiadczenie Zarzadu Emitenta oraz stale
poszerzana i aktualizowana wiedza w zakresie regulacji prawnych pozwala sadzi¢, iz kwestie

prawne nie powinny stanowic istotnej przeszkody we wtasciwym funkcjonowaniu Spotki.

3.18. Ryzyko zwiazane z tempem rozwoju rynku

Rynek pomp ciepta jest rynkiem znajdujacym sie w fazie rozwoju. Szacunkowo 2% - 3%
nowopowstatych budynkéw jest wyposazanych w tego typu urzadzenia. Wszelkie prognozy
wskazujg na wzrost sprzedazy pomp od 10 do nawet 30% rocznie, s3 to jednak zatozenia oparte
o doswiadczenia krajéow posiadajacych wieksza swiadomos$¢ ekologiczng, w ktorych branza
energetyczna w mniejszym stopniu uzalezniona jest od paliw konwencjonalnych. Istnieje ryzyko,
iz zalozenia te moga sie nie sprawdzi¢ na polskim rynku powodujac mniejszy progres od
zakltadanego, spowalniajac przy tym wzrost przychodéw Spétki. Sytuacja taka moze
niekorzystnie wpltynaé na sytuacje finansowa Emitenta, zmuszajgc go do zmiany strategii
dzialania i poniesienia kosztéw obstugi zewnetrznych Zrodet finansowania.

Aby uchroni¢ sie przed niekorzystnym wplywem tendencji rynkowych Emitent stara sie
planowaé swoje posuniecia w sposob jak najbardziej przemyslany, uwzgledniajac w strategii

dziatania przyszte scenariusze zachowania rynku.

Oswiecim, 3 czerwca 2015 .
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