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1. PISMO ZARZADU

Szanowni Akcjonariusze,

rok 2016 byt rokiem, ktéry stanowit zakonczenie dziatan prowadzonych do
uzyskania petnej klarownosci. Zostaty zbyte wczesniejsze, nierentowne inwestycje, a
jednoczesdnie dzieki srodkom pozyskanym z emisji publicznej Emitent pozyskat znaczgce
aktywo w postaci udziatow spotki celowej posiadajgcej biurowiec w Poznaniu o wartosci
blisko 20 milionéw ztotych. Przedmiotowy rok otworzyt nowq droge przed Emitentem, ktéra
bedzie lukratywna zardwno dla Spotki jak i jej akcjonariuszy.

Z powazaniem
Piotr Klomfas
Prezes Zarzqdu
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2. WYBRANE DANE FINANSOWE Z ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ZA 2015 ROK

Wybrane dane

waluta

Przychody netto ze sprzedazy

Przychody operacyjne

Przychody finansowe

Zysk/strata na sprzedazy

Zysk/strata na dziatalnosci

operacyjnej

Zysk/strata na dziatalnosci

gospodarczej

Zysk/strata brutto

Zysk/strata netto

Amortyzacja

Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci operacyjne;j

Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci inwestycyjnej

Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci finansowe;j

Przeptywy pieniezne netto

Aktywa razem, w tym:

Aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Naleznosci dtugoterminowe

Naleznosci krotkoterminowe

01.01.2015 01.01.2016 01.01.2015 01.01.2016
31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016
PLN PLN EUR EUR
203 220,39 138211,38 48 567,36 31 586,12
0.89 25128,55 0.21 5742,75
135,08 0,00 32,28 0,00
-61 336,80 -92015,88 -14 658,80 -21 028,84
-103 992,89 -1 244 009,34 -24 853,12 -284 299,50
-104 817,02 -1265 114,29 -25 050,07 -289 122,72
-104 817,02 -1265114,29 -25 050,07 -289 122,72
-104 817,02 -1265114,29 -25 050,07 -289 122,72
25 000,00 25000 597472 571337
51 526,29 236 769,29 12 314,20 54 110,04
-220 000,00 -10 350 000,00 -52 577 .49 -2 365 335,83
167 874,76 10113 766,53 40 120,15 2311 348,25
-598,95 535,82 -143,14 122,45
5741 673,40 15057 664,44 1347 336,24 3 441 201,28
5441 430,00 14774 480,00 1276 881,38 3376 483,76
300 243,40 283 184,44 70 454,86 64717,52
2799 480,00 2799 480,00 656 923,62 639 778,78
198 870,64 218 991,64 46 666,82 50 047,22




Srodki pieniezne i inne aktywa
pieniezne
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Zobowigzania i rezerwy na
zobowigzania, w tym:

Zobowigzania dtugoterminowe

Zobowigzania krotkoterminowe

Kapitat wtasny

Kapitat podstawowy

24 568,88 25104,70 5765,31 5737.30

3 348 849,46 3886 842,79 785 838,19 888 279,08
0 454 828,00 0,00 103 944,056

514 800,58 597 965,91 120 802,67 136 656,06
2392823,94| 11170821,65 561 498,05 2552 922,20
6356 400,00 10170240,00 1 491 587,47 2 324 254,41

Kursy przyjete do przeliczenia wybranych danych finansowych:
1. Pozycje bilansu przeliczono wedtug ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski kursu sredniego euro

na dzien bilansowy.

2. Pozycje rachunku zyskéw

strat oraz przeptywdw pienieznych przeliczono wedtug kursu

stanowigcego $rednig arytmetyczng Srednich kurséw euro ustalonych przez Narodowy Bank Polski
obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca roku obrotowego.

Waluta (EUR) | 31.12.2015 31.12.2016
Dla pozycji bilansu 4,2615 4,424
Dla pozycji rachunku zyskdw i strat oraz rachunku przeptywow 41843 43757
pienieznych ' '

3. SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK 2016, OBEJMUJACY OKRES OD 1 STYCZNIA 2016ROKU

DO 31GRUDNIA 2016 ROKU

3.1. Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego

1. Dane jednostki:

a) nazwa: BRAS S.A.

b) siedziba: ul. Ludwikowo 7 85-502 Bydgoszcz

c)podstawowy przedmiot dziatalnosci: przygotowanie inwestyciji w zakresie opracowan

Srodowiskowych, w tym monitoring srodowiska i raporty o stanie srodowiska oraz wptywu inwestyciji

na otoczenie,

d)organ prowadzqgcy rejestr: Sqd Rejonowy w Bydgoszczy, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego

Rejestru Sgdowego
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2. Czas trwania Spotki: nieograniczony
3. Okres objety sprawozdaniem finansowym:
01.01.2016r.-31.12.2016r.

4. Sprawozdanie zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacii dziatalnosci gospodarczej przez
Spotke.

5. Omodwienie przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym metod wyceny aktywow i
pasywow (takze amortyzacji).

Wartosci niematerialne i prawne
Inne wartosci niematerialne i prawne

Wartosci niematerialne i prawne wyceniono wedtug cen nabycia, pomniejszonych o odpisy
amortyzacyjne lub umorzeniowe.

6. Rozpoczecie amortyzacii nastepuje nie wczesniej niz po przyjeciu wartosci niematerialnych i
prawnych do uzywania.

Srodki trwate

W pozyciji tej ujete zostaty rzeczowe aktywa trwate i zrébwnane z nimi, o przewidywanym okresie
ekonomicznej uzytecznosci dtuzszym niz rok, kompletne, zdatne do uzytku i przeznaczone na
potrzeby jednostki.

Srodki frwate zakupione po 01.01.2016 r. wyceniane sq wedtug cen nabycia.

Wartos$¢ poczgtkowa srodkdw trwatych [z wyjgtkiem gruntdw, ktdre nie stuzg wydobyciu kopalin
metodqg odkrywkowq] pomniejszona zostata o odpisy amortyzacyjne. Do amortyzaciji srodkdw
trwatych jednostka

stosuje stawki przewidziane w wykazie rocznych stawek amortyzacyjnych, stanowigcym zatgcznik
do ustawy podatkowe;.

Dla gruntéw w wieczystym uzytkowaniu przyjeto okres amortyzacii
- 20 lat.

Srodki trwate o wartoéci jednostkowej do 3 500,00 zt amortyzowane sq jednorazowo. Ulepszenia w
obcych obiektach amortyzowane sg w

okresie 10 lat od oddania do uzytkowania.
Rozpoczecie amortyzacji nastepuje nie wczesniej niz po przyjeciu srodka tfrwatego do uzywania.

Srodki frwate uzywane na podstawie leasingu zaliczone do majgtku jednostki, amortyzuje sie w
okresie frwania umowy.
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Zapasy
Towary i materiaty

na dzien bilansowy wyceniono w cenach zakupu. Rozchdd zapaséw odbywa sie wedtug zasady
FIFO.

Rozrachunki
Naleznosci

Na dzien bilansowy naleznosci i udzielone pozyczki wycenia sie w kwocie wymaganej zaptaty, z
zachowaniem ostroznosci.

Warto$¢ naleznosci aktualizuje sie uwzgledniajgc stopnie prawdopodobienstwa ich zaptaty
poprzez dokonanie odpisu aktualizujgcego, w odniesieniu do naleznosci: w wysokosci 100%
naleznosci.

Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci zaliczono do pozostatych
kosztow operacyjnych.
Zobowigzania

Za zobowigzania uznaje sie wynikajgcy z przesztych zdarzen obowigzek wykonania swiadczen o
wiarygodnie okreslonej wartosci, ktére spowodujg wykorzystanie juz posiadanych lub przysztych
aktywow Spotki.

Na dzien bilansowy, zobowigzania wycenia sie w kwocie wymagajgcej zaptaty.
Srodki pieniezne

Wycenia sie wedtug warto$ci nominalnej

8. Réznice kursowe

1. Wyrazone w walutach obcych operacje gospodarcze ujmuje sie w ksiegach rachunkowych na
dzien ich przeprowadzenia odpowiednio

po kursie:

a)kupna lub sprzedazy walut stosowanych przez bank, z ktérego ustug korzysta spotka -w
przypadku operacii sprzedazy lub kupna walut oraz operacii zaptaty naleznosci lub zobowigzan,

b)srednim ustalonym dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na
ten dzien, chyba, ze w zgtoszeniu celnym ustalony zostat inny kurs —
w przypadku pozostatych operacii.

2. Na dzien bilansowy wycenione zostaty wyrazone w walutach obcych:

7
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a)sktadniki aktywow —po kursie kupna stosowanym w tym dniu przez bank, z ktérego ustug korzysta
spotka, nie wyzszym jednak od kursu sredniego ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski na ten dzien,

b)sktadniki pasywow —po kursie sprzedazy stosowanym w tym dniu przez bank, z ktérego ustug
korzysta spotka, nie nizszym jednak od kursu Sredniego ustalonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polskie na ten dzien,

3.Rdznice kursowe, dotyczgce innych niz inwestycje dtugoterminowe pozostatych aktywow i
pasywow wyrazonych w walutach obcych, powstate na dzieh wyceny oraz przy zaptacie
naleznosci i zobowigzan

w walutach obcych, zalicza sie odpowiednio do przychoddw lub kosztéw finansowych. W
uzasadnionych przypadkach réznice kursowe zalicza sie do ceny nabycia towardw lub ceny
nabycia srodkdw trwatych, srodkéw trwatych w budowie.

Rezerwy

Rezerwy sg to zobowigzania, ktérych termin wymagalnosci lub kwota nie sq pewne. Tworzy sie je
na pewne lub prawdopodobne przyszte zobowigzania w ciezar pozostatych kosztow
operacyjnych, kosztéw

finansowych, strat nadzwyczajnych, zaleznie od okolicznosci, z ktérymi przyszte zobowigzania sie
wigzq.

Ze wzgledu na matq istotnos¢ i zachowanie ostroznej wyceny spdtka nie tworzy w 2016 roku
rezerwy na podatek dochodowy.

Rozliczenia miedzyokresowe czynne i bierne
Rozliczenia miedzyokresowe czynne obejmujqg rozliczenia:

a)dtugoterminowe, ktére dotyczq przysztych okreséw sprawozdawczych i trwajg dtuzej niz 12
miesiecy od dnia bilansowego,

b)krétkoterminowe, ktére dotyczqg przysztych okresdw sprawozdawczych i nie trwajg dtuzej niz 12
miesiecy od okresu sprawozdawczego.

W jednostce wystgpity wytgcznie rozliczenia krotkoterminowe i dtugoterminowe.

9. Rozliczenia miedzyokresowe przychoddw obejmujqg:

a) dtugoterminowe —-umowy leasingu, ktérych termin ptatnosci uptywa

po 31.12.2016 roku

b) prawo wieczystego uzytkowania gruntu, ktérego umorzenie uptywa po 31.12.2016 roku

c) krétkoterminowe — wedtug tytutdw jak wyzej, ktérych termin uptywa do 31.12.016 roku

8
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Odpisy czynnych i biernych rozliczeh miedzyokresowych kosztéw nastepujq stosownie do uptywu
Czasu.

Kapitat wtasny

Na dzien bilansowy kapitat podstawowy wykazuje sie w wysokosci okreslonej w umowie, wpisanej
w Sgdzie Rejonowym w Bydgoszczy, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego.

Kapitat zapasowy
Kapitat zapasowy spodtki tworzony jest:
a) z podziatu zysku,

b) z przeniesienia kapitatu z aktualizacji wyceny, skutkdw uprzednio dokonanej, w oparciu o
odrebne przepisy, wyceny wartosci netto srodkdw trwatych zlikwidowanych lub zbytych w okresie
sprawozdawczym,

c) z doptat wspdinikdw.
Kapitat z aktualizaciji wyceny aktywow

Kapitat z aktualizacji wyceny aktywodw przeznaczony jest do ewidencji skutkdw wyceny aktywow
jednostki, 1j.- urzedowej wyceny Ssrodkéw trwatych oraz inwestycji zaliczonych do aktywow
frwatych.

Kapitat rezerwowy

Kapitat rezerwowy tworzony jest i wykorzystywany w oparciu o postanowienie statutu spotki.
Przychody, koszty, wynik finansowy

Rachunek zyskow i strat Jednostka sporzgdza wedtug wariantu poréwnawczego.
Przychody i zyski

Za przychody i zyski Spotka uznaje uprawdopodobnione powstanie w okresie sprawozdawczym
korzysci ekonomicznych, o wiarygodnie okreslonej wartosci, w formie zwiekszenia wartosci
aktywoéw, albo

zmniejszenia  wartosci zobowigzan, ktére doprowadzg do wzrostu kapitatu wtasnego lub
zmniejszenia jego niedoboru w inny sposéb niz wniesienie wktadow przez udziatowcow.

10. Koszty i straty

Przez koszty i straty jednostka rozumie uprawdopodobnione zmniejszenie w  okresie
sprawozdawczym korzysci ekonomicznych, o wiarygodnie okresSlonej wartosci, w formie
zmniejszenia wartosci aktywow, albo zwiekszenia zobowigzan i rezerw, ktére doprowadzg do
zmniejszenia kapitatu wtasnego lub zwiekszenia jego niedoboru w inny sposdb niz wycofanie
Srodkdw przez udziatowcow.
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Wynik finansowy
Na wynik finansowy netto sktadajqg sie:

1.wynik dziatalnosci operacyjnej, w tym z tytutu pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych
(posrednio zwigzanych z dziatalnosciq operacyjng jednostki),

2.wynik operaciji finansowych,

3.wynik operacji nadzwyczajnych, zaistniate w sposdb trudny do przewidzenia poza dziatalnoscig
operacyjng spofki i nie zwigzane z ogdlinym ryzykiem jej prowadzenia, jak np. pozar, powodz itp.

4.0bowigzkowe obcigzenia wyniku finansowego z tytutu podatku dochodowego, ktérego
podatnikiem jest jednostka i ptatnosci z nim zrbwnanych na podstawie odrebnych przepisdw.

10
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BRAS S.A.
Ludwikowo 7 BILANS
85-502 Bydgoszcz na dzien 31 grudzien 2016 roku
w zlotych
Stan na dzien X Stan na dzien .
31.12.2015 Stan na dzien 31.12.2015 Stan na dzien
31.12.2016 31.12.2016
AKTYWA PASYWA
0 2 2 0 2 2

A. Aktywa trwale 5 441 430,00 14 774 480,00 | A. Kapital (fundusz) wlasny 239282394 | 11170821,65
1. Wartosci niematerialne. i prawne 100 000,00 75 000,00 I. Kapital (fundusz) podstawowy 6 356 400,00 | 10 170 240,00

1. Koszty zakoficzonych prac rozwojowych 0,00 0,00 0,00 0,00
2. Warto$¢ firmy 0,00 0,00 0,00 0,00
3. Inne wartosci niematerialne i prawne 100 000,00 75000,00 | II. Kapital (fundusz) zapasowy) 3789 364,77 3789 364,77
3razv3|l'1|§élf: I na poczet wartosci niematerialnych i 0,00 0,00 [ III Kapital (fundusz) z aktualizacji wyceny 0,00 0,00
I1. Rzeczowe aktywa trwale 0,00 0,00 | 1V. Pozostale kapitaly - rezerwowe 358 735,32 6588 007,32

1. Srodki trwate 0,00 0,00 [ V. Zysk (strata) z lat ubieglych -8 006 859,13 | -8111676,15
fv)l.fcrz “y’;ttye g ;ﬁ’:ﬂfgfvyo utytkowania 0,00 0,00 | VI. Zysk (strata) netto -104817,02 | -1265 114,29
‘lzocf:gynkl, lokale i obiekty inZynierii lgdowej i 0,00 0,00 Ob:loltl(;vfl)e(g:sy z zysku netto w ciagu roku 0,00 0,00
¢) urzqdzenia techniczne i maszyny 0,00 0,00 | B. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 3348 849,46 3886 842,79
d) Srodki transportu 0,00 0,00 I. Rezerwy na zobowiazania 2834 048,88 2834 048,88
¢) inne $rodki trwale 0,00 0,00 ébl‘ﬁgngotym"“ odroczonego podatku 0,00 0,00
2. Srodki trwale w budowie 0,00 0,00 | 2. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 0,00 0,00
3. Zaliczki na $rodki trwale w budowie 0,00 0,00 (1) dlugoterminowa 0,00 0,00
II1. Naleznos$ci dlugoterminowe 2799 480,00 2799 480,00 (2) krotkoterminowa 0,00 0,00

1. Od jednostek powiazanych 1166 000,00 1166 000,00 | 3. Pozostale rezerwy 0,00 0,00
2. Od pozostatych jednostek 1633 480,00 1633 480,00 (1) dlugoterminowe 0,00 0,00
IV. Inwestycje dlugoterminowe 2 541 950,00 11 900 000,00 (2) krotkoterminowe 2834 048,88 2834 048,88

1. Nieruchomosci 0,00 0,00 1II. Zobowiazania dlugoterminowe 0,00 454 828,00
2. Warto$ci niematerialne i prawne 0,00 0,00 | 1. Wobec jednostek powiazanych 0,00 0,00
3. Dhugoterminowe aktywa finansowe 2 541 950,00 11 900 000,00 | 2. Wobec pozostatych jednostek 0,00 0,00
a) W jednostkach powigzanych 841 950,00 300000,00 | @) kredyty i pozyczki 0,00 0,00
(1) udziaty Iub akcje 841 950,00 300 000,00 Vfi : ZZ’;Z’;;’C”,;S/’ dluznych papiercw 0,00 0,00

(2) inne papiery warto$ciowe 0,00 0,00 | ¢) inne zobowigzania finansowe 0,00 0,00

(3) udzielone pozyczki 0,00 0,00 | d) inne 0,00 454 828,00

(4) inne dlugoterminowe aktywa finansowe) 0,00 0,00 I11. Zobowiazania krotkoterminowe 514 800,58 597 965,91

b) w pozostalych jednostkach 1700 000,00 11 600 000,00 | 1. Wobec jednostek powiazanych 0,00 0,00
(1) udziaty lub akcje 1700 000,00 11 600 000,00 | a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 0,00 0,00

(2) inne papiery warto$ciowe 0,00 0,00 (1) do 12 miesigcy 0,00 0,00

(3) udzielone pozyczki 0,00 0,00 (2) powyzej 12 miesigcy 0,00 0,00

(4) inne dlugoterminowe aktywa finansowe) 0,00 0,00 | b)inne 0,00 0,00

4. Inne inwestycje dtugoterminowe 0,00 0,00 | 2. Wobec pozostatych jednostek 514 800,58 597 965,91
mie‘;‘z ?;‘;%::ﬁ:v'zi""we rozliczenia 0,00 0,00 | @) kredyty i pozyczki 167 874,76 238 504,78
ébg]lgé';vv?’ez Lytulu odroczonego podatku 0,00 0,00 MZZ rzt 01);21;21; ;’Crfji diuznych papierow 0,00 0,00
2. Inne rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 | ¢) inne zobowigzania finansowe 85 000,00 146 067,20
B. Aktywa obrotowe 300 243,40 283 184,44 | d) z tytulu dostaw i ustug w okresie wymagalnosci: 111 694,58 124 915,41
|. Zapasy 1 988,88 0,00 (1) do 12 miesigcy 111 694,58 124 915,41

1. Materiaty 0,00 0,00 (2) powyzej 12 miesigcy 0,00 0,00
2. Potprodukty i produkty w toku 0,00 0,00 | e) do rozliczenia akcje 0,00 0,00
3. Produkty gotowe 0,00 0,00 | f) zobowigzania wekslowe 0,00 0,00
4. Towary 0,00 0,00 fifataylézizpodutkéw, cel, ubezpieczen i innych 53 902,38 67 067 42
5. Zaliczki na poczet dostaw 1 988,88 0,00 | %) z tytutu wynagrodzer 39 196,82 15 429,06
11. Nalezno$ci krétkoterminowe 198 870,64 218991,64 | i) inne 57 132,04 5982,04

1. Naleznosci od jednostek powigzanych 4 059,00 0,00 | 3. Fundusze specjalne 0,00 0,00
a) z tytulu dostaw i ustug, o okresie splaty: 0,00 0,00 IV. Rozliczenia mi¢dzyokresowe 0,00 0,00
(1) do 12 miesigcy 0,00 0,00 | 1. Ujemna wartos¢ firmy 0,00 0,00

(2) powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00 | 2. Inne rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00

b) inne 4 059,00 0,00 (1) dlugoterminowe 0,00 0,00
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2. Naleznosci od pozostatych jednostek 194 811,64 218 991,64 (2) krotkoterminowe 0,00 0,00
a) z tytulu dostaw i ustug, o okresie splaty: 129 000,00 170 100,00 (3) przychody przysztych okresow 0,00 0,00
(1) do 12 miesigcy 129 000,00 170 100,00
(2) powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00
b) z tytulu pgdatko'w, dotacyji, cel, ubezpieczen 20 599,00 3679,00
spolecznych i zdrowotnych
c) inne 45 212,64 45 212,64
d) pozostale 0,00 0,00
II1. Inwestycje krotkoterminowe 63 656,98 64 192,80
1. Krotkoterminowe aktywa finansowe 63 656,98 64 192,80
a) w jednostkach 39 088,10 39 088,10
(1) udziaty lub akcje 0,00 0,00
(2) inne papiery warto$ciowe 0,00 0,00
(3) udzielone pozyczki 39 088,10 39 088,10
(4) inne dtugoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00
b) srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 24 568,88 25 104,70
(1) $rodki pienigzne w kasie i na rachunkach 0,00 535,82
(2) inne $rodki pieni¢zne 0,00 0,00
(3) inne aktywa pieni¢zne 24 568,88 24 568,88
2. Inne inwestycje krotkoterminowe 0,00 0,00
.IV. Krétkoterminowe rozliczenia 35726.90 0,00
miedzyokresowe
C. Nalezne wplaty na kapital fundusz)
podstawowy
D. Udzialy ( akcje ) wlasne
Suma aktywow 5741 673,40 15 057 664,44 | Suma pasywéw 5741673,40 | 15057 664,44
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RACHUNEK ZYSKOW I STRAT
sporzadzony na dzien 31 grudzien 2016 r.
(wariant poréwnawczy) w ztotych
na dzien na dzien
Poz. Nazwa pozycji 31.12.2015 31.12.2016
Przychody netto ze sprzedazy i zrownane z nimi, w tym: 203 220,39 138 211,38
- od jednostek powigzanych 0,00 0,00
| Przychody netto ze sprzedazy produktow 203 220,39 138 211,38
I f::;j;i Zs;iril:_pg):rl:(l:étgm g;vﬁ:;(szenie - warto$¢ dodatnia, 0,00 0,00
1l Koszt wytworzenia produktow na wiasne potrzeby jednostki 0,00 0,00
v Przychody netto ze sprzedazy towarow i materialow 0,00 0,00
Koszty dzialalno$ci operacyjnej 264 557,19 230 227,26
| Amortyzacja 25 000,00 25 000,00
Zuzycie materialow i energii 121,71 0,00
11l Ustugi obce 96 748,84 78 366,18
v Podatki i oplaty, w tym: 350,00 19 174,00
\Y, Wynagrodzenia 103 864,78 74 930,05
\ ubezpieczenia spoleczne i inne $wiadczenia 13 300,47 18 067,99
Vil Pozostate koszty rodzajowe 25171,39 14 689,04
VI Warto$¢ sprzedanych towaréw i materialow 0,00 0,00
Zysk (strata) ze sprzedazy (A - B) -61 336,80 -92 015,88
Pozostale przychody operacyjne 0,89 25 128,55
I Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0,00 0,00
1] Dotacje 0,00 0,00
1] Inne przychody operacyjne 0,89 25 128,55
Pozostale koszty operacyjne 42 656,98 1177 122,01
| Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0,00 0,00
Il Aktualizacja warto$ci aktywow niefinansowych 0,00 0,00
1 Inne koszty operacyjne 42 656,98 1177 122,01
Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej (C + D - E) -103 992,89 -1 244 009,34
Przychody finansowe 135,08 0,00
I Dywidendy i udzialy w zyskach, w tym: 0,00 0,00
(1) od jednostek powigzanych 0,00 0,00
1] Odsetki w tym: 0,00 0,00
1] od jednostek powigzanych 0,00 0,00
v Zysk ze zbycia inwestycji 0,00 0,00
Y Inne 135,08 0,00
Koszty finansowe 959,21 21 104,95
| Odsetki, w tym; 0,00 21 104,95
Il Strata ze zbycia inwestycji 0,00 0,00
11 Aktualizacja warto$ci inwestycji 0,00 0,00
v Inne 959,21 0,00
Zyska (strata) z dzialalno$ci gospodarczej (F + G - H) -104 817,02 -1 265 114,29
Wynik zdarzen nadzwyczajnych (1.1. - J.II) 0,00 0,00
| Zyski nadzwyczajne 0,00 0,00
1] Straty nadzwyczajne 0,00 0,00
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K Zyska (strata) brutto (I +J) -104 817,02 -1265114,29
L Podatek dochodowy 0,00 0,00
M pozostale obowiaz. zmniejszenia zysku (zwigkszenia straty) 0,00 0,00
N Zysk (strata) netto (K - L - M) -104 817,02 -1 265 114,29

Nazwa i adres jednostki:

85-502 Bydgoszcz
ul. Ludwikowo 7

BRAS S.A.

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIEN IEZNYCH
(Metoda posrednia)
za okres od 01.01.2016 do dnia 31.12.2016r.

Tresé Stan na 31.12.2015r. | Stan na 31.12.2016 .
0 1 2

A. Przeplywy Srodkéw pieni¢znych z dzialalnosci operacyjnej

L Zysk (strata) netto -104 817,02 -1265 114,29
IL Korekty razem 156 343,31 1501 883,58
1. Amortyzacja 25 000,00 25 000,00
5. Zmiana stanu rezerw 34 568,88 0,00
7. Zmiana stanu naleznos$ci 18 442,36 -41 100,00
3. fred yZt(rr)nv\i/ana stanu zobowiazan krotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i 103 775,95 468 048,83
9. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -24 366,90 -35 726,90
10. Inne korekty -1 076,98 1085 661,65
I | Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci operacyjnej (I +- II) 51 526,29 236 769,29
B. Przeplywy Srodkéw pienieznych z dzialalnosci inwestycyjnej

L | Wpltywy 0,00 50 000,00
L Zbycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow 0,00 0,00

trwalych

2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne

3. Z aktywow finansowych, w tym: 0,00 50 000,00
a) w jednostkach powiazanych

b) w jednostkach powiazanych 0,00 0,00

- zbycie aktywow finansowych, 0,00 0,00
4. Inne wplywy inwestycyjne 0,00
1L Wydatki 220 000,00 10 400 000,00
1 tmall;:}?ycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow 220 000,00 0,00
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne

3. Na aktywa finansowe, w tym: 0,00 0,00
a) w jednostkach powiazanych 220 000,00 0,00
b) w pozostatych jednostkach 0,00 10 400 000,00

- nabycie aktywow finansowych 0,00 0,00

- udzielone pozyczki dlugoterminowe 0,00 0,00
4. Inne wydatki inwestycyjne 0,00 0,00
II. | Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej (I-1I) -220 000,00 -10 350 000,00
C. Przeplywy srodkéw pieni¢znych z dzialalnosci finansowej

L | Wplywy 167 874,76 10 113 766,53
L kapitgfm Efitzodz();zgzgii;gf;%éw (emisji akcji) i innych instrumentéw 0,00 10 043 112,00
2. Kredyty i pozyczki 167 874,76 70 626,02
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
4. Inne wplywy finansowe 0,00 28,51
1L Wydatki 0,00 0,00
1. Nabycie udziatow (akeji) wtasnych 0,00 0,00
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wlascicieli 0,00 0,00
3. Inne, niz wyptaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytulu podziatu zysku

4. Sptaty kredytow i pozyczek 0,00 0,00
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5. Wykup dhuznych papieréw wartosciowych

6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych 0,00 0,00

7. Platnosci zobowiazan z tytutu uméw leasingu finansowego 0,00 0,00

8. Odsetki

9. Inne wydatki finansowe 0,00 0,00
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci finansowej (I - II) 167 874,76 10 113 766,53
Przeplywy pieni¢zne netto razem (A.III +- B.III +- C.III) -598,95 535,82
Bilansowa zmiana stanu §rodkow pieni¢znych, w tym 0,00 0,00

- zmiana stanu srodkow pienigznych z tytutu réznic kursowych

Srodki pieniezne na poczatek okresu 25 167,83 24 568,88

Srodki pienigzne na koniec okresu (F +- D), w tym 24 568,88 25 104,70
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Nazwa i adres jednostki:
BRAS S.A.
85-502 Bydgoszcz

ul. Ludwikowo 7

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALACH

Wyszczegolnienie 2015 rok 2016 rok
0 1 2
L Kapital (fundusz) wlasny na poczatek okresu (BO) 2 497 640,96 2392 823,94
- korekty btedow podstawowych
La. Kapitat (fundusz) wtasny na poczatek okresu (BO), po
korektach 2497 640,96 2 392 823,94
1. Kapital (fundusz) podstawowy na poczatek okresu 6 356 400,00 6 356 400,00
1.1. Zmiany kapitatu (funduszu) podstawowego 0,00 0,00
a) zwigkszenie (z tytutu) 0,00 10 043 112,00
- wydania udziatow (emisji akcji) 0,00 6229 272,00
b) zmniejszenie (z tytutu) 0,00 0,00
- umorzenia udzialow (akcji) 0,00 0,00
1.2 Kapitat (fundusz) podstawowy na koniec okresu 6 356 400,00 10 170 240,00
2. Kapital (fundusz) zapasowy na poczatek okresu 3789 364,77 3789 364,77
2.1. Zmiany kapitatu (funduszu) zapasowego 0,00 0,00
a) zwigkszenie (z tytutu) 0,00 0,00
- emisji akcji powyzej warto$ci nominalne;j 0,00 0,00
- z podziatu zysku (ustawowo) 0,00
b) zmniejszenie (z tytutu) 0,00 0,00
skupu akeji whasnych 0,00 0,00
2.2. Stan kapitatu (funduszu) zapasowego na koniec okresu 3789 346,77 3789 364,77
3. Kapital (fundusz) z aktualizacji wyceny na poczatek
okresu 0,00 0,00
3.1 Zmiany kapitatu (funduszu) z aktualizacji wyceny 0,00 0,00
a) zwigkszenie (z tytutu) 0,00 0,00
b) zmniejszenie (z tytutu) 0,00 0,00
- zbycia $rodkow trwalych 0,00 0,00
32 Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny na koniec okresu
4. Pozostale kapitaly (fundusze) rezerwowe na poczatek
okresu 358 735,32 358 735,32
4.1. Zmiany pozostatych kapitatow (funduszy) rezerwowych 0,00 0,00
a) zwigkszenie (z tytutu) 0,00 6 229 272,00
zmniejszenie (z tytutu) 0,00 0,00
4.2. Pozostate kapitaly (fundusze) rezerwowe na koniec okresu 358 735,32 6 588 007,32
5. Zysk (strata) z lat ubieglych na poczatek okresu 0,00 0,00
5.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 0,00 0,00
- korekty bledow podstawowych 0,00 0,00
5.2. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu, po korektach
a) zwigkszenie (z tytutu) 0,00 0,00
- podziatu zysku z lat ubiegltych 0,00 0,00
b) zmniejszenie (z tytutu)
odpisu na kapitat rezerwowy
na dywidende 0.00 0,00
5.3. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 0100 0,00
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Strata z lat ubieglych na poczatek okresu,

0,00 0,00
- korekty btedow podstawowych 0.00 0.00
755. Strata z lat ubieglych na poczatek okresu, po korektach 0.00 0.00
a) zwigkszenie (z tytutu)
- przeniesienia straty z lat ubiegtych do pokrycia 0.00 0.00
b) zmniejszenie (z tytutu) 0.00 0.00
doptlat udziatowcow
5.6. Strata z lat ubieglych na koniec okresu 0.00 0.00
5.7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu -8 006 859 13 8111 676.15
6. Wynik netto -104 817,02 1265 114,29
a) zysk netto 0.00 0.00
5 strata netto -104 817,02 1265 114,29
c) odpisy z zysku 0.00 0.00
1L, Kapital (fundusz) wlasny na koniec okresu (BZ) 2392 823 94 11170 821.65
1. Kapitat (fundusz) wtasny, po uwzglednieniu proponowanego
podziatu zysku (pokrycia straty) 2392 823,94 11170 821,65
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3.2 Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci za rok obrotowy 2016

3.2.1. Informacje ogdine
3.2.1.1 Kapitat zaktadowy

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 10 170 240,00 zt (  dziesie¢ miliondw sto
siedemdziesigt tysiecy dwiescie czterdziesci ztotych ) i jest podzielony na
50 851 200 ( piecdziesigt milionéw osiemset piecdziesigt jeden tysiecy dwiescie )
akcji na okaziciela, w tym:
e 446.890 ( czterysta czterdzieSci szeSC tysiecy osiemset dziewiecdziesigt )
akcji zwyktych na okaziciela seri Al, o warto$ci nominalnej 0,20 zt (
dwadziescia groszy ) kazda,

e 127000 ( sto dwadziescia siedem tysiecy ) akcji zwyktych na
okaziciela serii B1, o wartosci nominalnej 0,20 zt ( dwadziescia groszy )
kazda,

e 61.750 ( sze$cdziesigt jeden tysiecy siedemset piecdziesigt ) akgji
zwyktych  na okaziciela seri C1, o wartosci nominalnej 0,20 zt |
dwadziescia groszy ) kazda,

e 50.215.560 ( piecdzesigt miliondw dwiescie pietnascie tysiecy piecset
szeScdziesigt ) ) akcji zwyktych na okaziciela serii D1, o wartosci
nominalnej 0,20 zt ( dwadziescia groszy ) kazda

3.2.1.2 . Struktura wiasnosci na dzien 31.05.2017 r.

Liczba akciji / Udzial w kapitale zakiadowym / Udziat w ogdlnej liczbie
glosow glosow
23725860 46,66%
27125340 53,34%
50851200 100,000%

3.2.1.3. Organy Spotki

Zarzgd Spotki BRAS S.A. na dzieh 31.05.2017r.

Prezes Zarzgdu — Piotr Klomfas
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Rada Nadzorcza Spotki BRAS S.A. na dzien 03.06.2016r.
Cztonek Rady Nadzorczej — Robert Rasinski
Cztonek Rady Nadzorcze] — Mateusz Rutnicki
Cztonek Rady Nadzorczej — Pawet Mozdzierz
Cztonek Rady Nadzorczej — Agnieszka Zalewska-Kitka

Cztonek Rady Nadzorczej — Tomasz Korczak

Zmiany w Organach Spotki od 2016 roku

15.02.2016 r. — rezygnacja Pana Pawta Ratynskiego
30.06.2016 r. — odwotanie Pana Mirostawa Knocinskiego
30.06.2016 r. — odwotanie Pana Waldemara Pejka
30.06.2016 r. — odwotanie Pana Przemystawa Marczak
30.06.2016 r. — powotanie Pana Pawta Mozdzierz
30.06.2016 r. — powotanie Pani Hanny Piworun
30.06.2016 r. — powotanie Pana Piotra Gateskiego
12.09.2016 r. —rezygnacja Pana Piotra Gateskiego
26.05.2017 r. — odwotanie Pani Hanny Piworun
26.05.2017 r. — powotanie Pani Agnieszki Zalewska-Kitka

26.05.2017 r. — powotanie Pana Tomasza Korczak

3.2.2. Informacje o sytuacji majatkowo-finansowej

3.2.2.1. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Bilans roku 2016 w poréwnaniu z rokiem 2015, zamknat sie sumg bilansowqg o 9.315.991,04 wyzszg

niz w okresie odniesienia.

Naleznosci dtugoterminowe ulegty zmianie z 2.541.950,00 zt na 11.900.000,00 zt.

krotkoterminowe wzrosty o 83.165,33 zt.

Zobowigzanie

Przychody w roku 2016 wyniosty 138.211,38 ztotych i byty nizsze w stosunku do roku 2015. Strata

za 2016 rok wyniosta 1.265.114,29 ztotych

Analizujgc powyzsze nalezy zwrdci¢ uwage na nastepujgce fakty:

wartosci niematerialne i prawne zmalaty o naliczong amortyzacje,
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aktywa trwate zwiekszyty sie na kwote 14.774.480,00 zt, jest to wynikiem zwiekszenia
inwestyciji dtugoterminowych,

aktywa obrotowe ulegty zmniejszeniu w stosunku do analizowanego okresu do kwoty
283.184,44 7,

koszty dziatalnosci operacyjnej zmniejszyty sie do kwoty 230.227,26 zt. Zarzgd Spdtki dgzy do
catkowitego zminimalizowania powyzej wymienionych kosztow,

w wyniku weryfikacji umoéw realizacyjnych projektéw dotyczgcych uczestniczenia spotki w
budowie farm wiatrowych utworzono rezerwy na naleznosci i zobowigzania dtugoterminowe oraz
rozliczenia miedzyokresowe, w ktérych gromadzono wydatki poniesione na realizacje projektow

farm wiatrowych.

Reasumujgc powyzsze Zarzqd Spotki stwierdza, iz:

Spotka wygenerowata wysokq strate w roku 2016, jednak Zarzad jest przekonany, ze
realizujgc zatozenia na rok 2017 poprawi skutecznos¢ dziatania i pokryje strate z przychodow
przysztych okresow,

Spdtka pracuje nad nowq strategiqg, ktéra zagwarantuje odpowiedni przychody.
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3.2.2.2 Opis zdarzen o istotnym wplywie na dziatalnosé jednostki

Rok 2016 byt rokiem przetomowym dla Emitenta. Znaczgcym wydarzeniem byto podjecie
uchwaty przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy dotyczgcej obnizenia warto$ci nominalnej akcji
oraz podwyzszenia kapitatu z zachowaniem prawa poboru. Dzieki temu Emitent zniwelowat strate
z lat ubiegtych, a takze pozyskat odpowiedni mozliwosci finansowe do zakupu znaczgcej
inwestycji. Jednocze$nie na tym samym Walnym Zgromadzeniu zostata podjeta uchwata
dotyczgca zmiany dziatalnosci Spdtki, jednakze z uwagi na btedy w numerach PKD (uchwata
zgtaszana przez Akcjonariusza, dlatego tez Zarzgd nie ingerowat w jej tres¢) zakres dziatalnosci w
2016 roku nie podlegat zmianie — zmiana dziatalnosci zostata ponownie przegtosowana w 2017

roku.

Ze Srodkow pozyskanych z emisji Spdtka zakupita 100% udziatdow w spdtce Alfa Concept Sp. z 0.0.,
ktora jest spdtkg celowq zarzgdzajgca oraz posiadajgcg biurowiec w Poznaniu, wartos¢ rynkowa
przedmiotowej spotki wynosi 19 265000 zt, a zostata ona nabyta przez Emitenta za kwote
10 400 000 zt w dniach 23 oraz 24 marca 2016 roku. Alfa Concept Sp. z 0.0. posiada prawo
uzytkowania wieczystego gruntu w Poznaniu przy ulicy Gronowej 22 o powierzchni 1944 m2 do
roku 2094. Zabudowe terenu stanowi XVI-kondygnacyjny budynek biurowy o powierzchni
uzytkowej 7 116,8 m2, z drogg wewnetrzng, parkingiem zewnetrznym oraz infra-strukturg
techniczng. Powierzchnia podstawowa (powierzchnia najmu) wynosi 4 863,0 m2. Na powierzchni
terenu znajduje sie 71 miejsc parkingowych.

Zarzgd Emitenta eliminujgc nierozwijane projekty dotychczasowej dziatalnosci zbyt 1 marca 2016
roku udziaty w spdtce PV MAKER Sp. z 0.0., 30 czerwca 2016 roku udziaty Farm Wiafrowych
Kaszuby Sp. z 0.0. oraz 30 czerwca 2016 roku aktywa i prawa do projektow Mikro Elektrownia
Wodna Mogilno 1, Mikro Elektrownia Wodna Mogilno 2, Farma Fotowoltaiczna Mogilno, Instalacja
Fotowoltaiczna na Osrodku Wypoczynkowym, Mikro Elekfrownia Wodna Bory 1, Mikro Elektrownia
Wodna Bory 2, a takze 13 lipca 2016 roku udziatow spdtki PMG Concept Sp. z 0.0..

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy z dnia 30 czerwca 2016 roku podkreslito zmiany, ktdre zaszty w
Spoétce poprzez zmiane nazwy firmy na BRAS Spdtka Akcyjna.

3.2.2.3. Informacja o powiqgzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Emitenta z innymi
podmiotami na dzien 31 maja 2017 r.
— Hydropower Sp. z 0.0., w ktérej Emitent posiada 60% udziatéw w kapitale zaktadowym
i 60% udziatdw w ogdlnej liczbie gtosdw na Zgromadzeniu Wspdinikdw Hydropower Sp.
z 0.0. Spoétka zostata zakupiona do projektowania, budowy i eksploatacii elektrowni
wodnych.
- Alfa Concept Sp. z 0.0. w ktdrej Emitent posiada 100% udziatdw w kapitale w kapitale
zaktadowym i 100% udziatdéw w ogdinej liczbie gtosdéw na Zgromadzeniu Wspdinikdw Alfa

Concept Sp. z 0.0.. Spdtka posiada prawo uzytkowania wieczystego gruntu w Poznaniu
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przy ulicy Gronowej 22 o powierzchni 1944 m2 do roku 2094. Zabudowe terenu stanowi XVI-
kondygnacyjny budynek biurowy o powierzchni uzytkowej 7 116,8 m2, z drogqg
wewnetrzng, parkingiem zewnetrznym oraz infra-strukturg techniczng. Powierzchnia
podstawowa (powierzchnia najmu) wynosi 4 863,0 m2. Na powierzchni terenu znajduje sie
71 miejsc parkingowych.

3.2.2.4. Informacja dotyczqca udziatéw wtasnych

Emitent nie posiada akcji wtasnych.
3.2.2.5. Informacja o posiadanych przez jednostke oddziatach

Emitent nie posiada oddziatéw

3.2.3. Opis podstawowych ryzyk

Ryzyko zwigzane z koniunkturq gospodarczq w Polsce

Sytuacja gospodarcza w Polsce ma znaczgcy wptyw na wyniki finansowe osiggane przez
Emitenta. Ewentualne zmniejszenie tempa wzrostu produktu krajowego brutto, naktadédw na
konsumpcije lub naktaddw inwestycyjnych oraz innych wskaznikdw o analogicznym charakterze
moze niekorzystnie wptyng¢ na sytuacije finansowq Emitenta. W przypadku pogorszenia sie
koniunktury gospodarczej w kraju, ze wzgledu na czynniki zarbwno wewnetrzne, jak rbwniez
zewnetrzne, moze nastgpi¢ pogorszenie wynikéw i sytuaciji finansowej Emitenta, a tym samym
mie¢ negatywny wptyw na wyniki osiggane przez Emitenta. Czynniki te sg niezalezne od Emitenta
i bedg wptywac w podobny sposdb na sytuacje firm konkurencyjnych. Emitent w celu
minimalizacji wptywu powyzszego ryzyka na sytuacije finansowq spotki oraz grupy kapitatowej
stara sie na biezgco $ledzi¢ prognozy w zakresie tych czynnikéw i bedzie dostosowywac strategie
rozwoju do przewidywanych zmian.

Ryzyko zwigzane z politykg gospodarczqg w Polsce

Na readlizacje zatozonych przez Emitenta celdw strategicznych wptyw majg miedzy innymi czynniki
makroekonomiczne, ktére sg niezalezne od dziatan Emitenta. Do czynnikdw tych zaliczyE mozna
polityke rzqdu, decyzje podejmowane przez Narodowy Bank Polski oraz Rade Polityki Pienieznej,
wptywajgce na podaz pienigdza, wysokosci stdp procentowych i kursdw walutowych, podatki,
wysoko$c PKB, poziom inflacji, wielkos¢ deficytu budzetowego i zadtuzenia zagranicznego, stope
bezrobocia, strukture dochoddw ludnosci, itd. Niekorzystne zmiany w otoczeniu
makroekonomicznym mogg w istotny sposdb niekorzystnie wptyngé na dziatalnose i wyniki
ekonomiczne osiggane przez Emitenta. Czynniki te sg niezalezne od Emitenta i bedqg wptywac w
podobny sposdb na sytuacje firm konkurencyjnych. Emitent w celu minimalizacji wptywu
powyzszego ryzyka na sytuacije finansowq spotki i grupy kapitatowej na biezgco Sledzi¢ prognozy
w zakresie tych czynnikdw i stara sie dostosowywac strategie rozwoju do przewidywanych zmian.
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Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym

Zmiany wprowadzane w polskim systemie prawnym mogqg rodzi¢ dla Emitenta pewne ryzyko w
zakresie prowadzonej przez niego dziatalnosci gospodarczej. Dotyczy to w szczegdlnosci regulacii
z dziedzin prawa energetycznego, handlowego, podatkowego, przepisdéw regulujgcych
dziatalnos¢ gospodarczg, przepisdw prawa pracy ubezpieczen spotecznych czy prawa papierow
wartosciowych. Nalezy zauwazyc, iz przepisy polskiego prawa przechodzqg stale proces zmian
zwigzanych z dostosowaniem polskich przepisdw do przepisdw unijnych. W przypadku wielu
przepisdw Unia Europejska pozostawia duzg swobode w zakresie implementacii tych przepiséow
poprzez poszczegdine kraje cztonkowskie. Zmiany te mogqg mie¢ wptyw na otoczenie prawne
dziatalnosci Emitenta i na jego wyniki finansowe. Zmiany te mogqg ponadto stwarzac problemy
wynikajgce z niejednolitej wyktadni prawa, ktéra obecnie jest dokonywana nie tylko przez sqdy
krajowe, organy administracji publicznej, ale réwniez przez sady wspdlnotowe. Interpretacje
dotyczqgce zastosowania przepisdw, dokonywane przez sady iinne organy interpretacyjne
bywajqg czesto niejednoznaczne lub rozbiezne, co moze generowac ryzyko prawne. Orzecznictwo
sgdow polskich musi pozostawac w zgodnosci z orzecznictwem wspdlnotowym. Tymczasem
niepetne zharmonizowane z prawem unijnym przepisy prawa krajowego mogqg budzi¢ wiele
watpliwosci interpretacyjnych oraz rodzi¢ komplikacje natury administracyjno — prawnej. W
gtdbwnej mierze ryzyko moze rodzi¢ stosowanie przepisdw krajowych niezgodnych z przepisami
unijnymi czy tez odmiennie interpretowanymi. W celu minimalizacji tego ryzyka Emitent i podmioty
z grupy kapitatowej korzystajg z ustug kancelarii prawnych jednak otrzymane porady mogq by¢
rozbiezne z ostatecznym stanowiskiem organu wydajgcego decyzje czy sgdu.

Ryzyko zwigzane z systemem podatkowym

Polski system podatkowy charakteryzuje sie duzg zmiennosciq przepiséw, ktére dodatkowo
sformutowane sq w sposdb nieprecyzyjny i ktérym brakuje jednoznacznej wyktadni. Interpretacije
przepisdow podatkowych ulegajg czestym zmianom, przy czym zardwno organy skarbowe jak i
orzecznictwo sadowe w sferze podatkdw nie majg wypracowanych jednolitych stanowisk.
Wszystko to sprawia, ze polskie spdtki narazone sq na wieksze ryzyko niz spotki dziatajgce w
bardziej stabilnych systemach podatkowych. W przypadku zaistnienia okolicznosci, w ktérych
organy podatkowe przyjmgq interpretacje przepisdw podatkowych odmienng od przyjetej przez
Emitenta, a bedgcej podstawq wyliczenia zobowigzania podatkowego, moze miec to
negatywny wptyw na dziatalno$¢ Emitenta, jego sytuacje finansowq, wyniki oraz perspektywy
rozwoju. Emitent i grupa kapitatowa stara sie minimalizowaé powyzsze ryzyko korzystajgc z ustug
profesjonalnych doradcow.

Ryzyko zwigzane z niesptacalnoscig nalezinosci od kontrahentow

Emitent w ramach prowadzonej dziatalnosci zajmuje sie m.in. realizacjq inwestycji z zakresu OZE
poprzez spotki celowe polegajacych na zaprojektowania inwestyciji w postaci farmy wiatrowej,
biogazowi, farmy fotowoltaicznej czy elektrowni wodnej do po jej realizacje w postaci oddania
gotowego kompleksu z wszystkimi przytgczami i odbiorami. Inwestycje realizowane przez Emitenta
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mogq by¢ sprzedawane na roznym etapie realizaciji. Wyjscie z inwestycji odbywa sie poprzez
sprzedaz przygotowanego projektu lub udziatdw w spdtce celowej. Ze wzgledu na fakt ze
kontrahenci Emitenta dokonujg czesto zakupdw projektéw lub udziatdw positkujgc sie
finansowaniem zewnetrznym istnieje ryzyko, ze pomimo zawarcia umowy Emitent nie otrzyma
ptatnosci w uzgodnionym terminie. Moze to wptyngcé negatywnie na mozliwos¢ realizacii
kolejnych projektdw jak rdbwniez spadek marz przy wychodzeniu z zrealizowanych projektdow, co
bedzie miato negatywny wptyw na wyniki finansowe i ptynnos¢ Emitenta. Emitent stara sie
minimalizowac¢ powyzsze ryzyko poprzez odpowiednie zawieranie umow sprzedazy inwestycji jak
rowniez sprawdzanie wiarygodnosci finansowej kontrahentdw. Nie mozna jednak wykluczy¢
pomimo podejmowanych przez spdtke dziatan ziszczenia sie tego ryzyka.

Ryzyko zwigzane z kursem walut

Emitent narazony jest na ryzyko zwiekszenia kosztéw zwiqzanych z zakupem urzgdzen
energetycznych z uwagi na podpisywanie umow z dostawcami w walucie obcej, jakg jest min
Euro i USD przy realizaciji inwestycji przez podmioty zalezne. Niestabilny kurs Euro i USD moze
wptyng¢ na wzrost ceny zakupu urzgdzen do produkciji energii z odnawialnych zrédet. Ryzyko to
jest szczegdinie istotne, gdy strumienie pieniezne projektu (wptywy i wydatki) sg denominowane w
réznych walutach, co ma miejsce w przypadku podpisania umowy z dostawcq lub generalnym
wykonawcqg w obcej walucie, zas realizacji przychoddw z dziatalnosci operacyjnej (produkcja i
sprzedaz energii) w walucie krajowej. Ostabianie sie kursu ztotego moze mie¢ negatywny wptyw
na wyniki finansowe Emitenta. Emitent bedzie starat sie minimalizowac powyzsze ryzyko poprzez

zawierania kontraktow zabezpieczajgcych przez ryzykiem kursowym.

Ryzyko zwigzane z funduszami unijnymi

W zwigzku z charakterem prowadzonej dziatalnosci, Emitent bedzie ubiegat sie o pozyskanie
funduszy na rozwéj Spotki i podmiotdw zaleznych ze srodkdw unijnych, jak réwniez bedzie
realizowat projekty dla klientdw ktorzy bedq je realizowac z wykorzystaniem funduszy unijnych.
Fundusze bedqg w zatozeniu przeznaczane na prace badawczo-rozwojowe zwigzane z energiq
odnawialng oraz na przygotowanie i realizacje inwestycji w elekfrownie. W zwigzku z faktem, ze
planowane dziatania sq dopiero na etapie koncepcyjnym, istnieje znaczqgce ryzyko, ze Emitent
nie znajdzie odpowiedniego programu unijnego, w ramach, ktérego moégtby wnioskowac o
dofinansowanie lub, ze wybrany projekt zostanie przesuniety w czasie lub, ze nie uda sie w ten
sposdb pozyskac finansowania. Brak wsparcia z funduszy Unii Europejskiej moze wptyngc na
spowolnienie rozwoju i realizacji inwestycji przez Emitenta jak rowniez brak mozliwosci realizacii
inwestycji przez odbiorcow ustug Emitenta. Emitent stara sie ograniczy< powyzsze ryzyko poprzez
state monitorowanie programdw w ramach, ktérych prowadzone sg nabory oraz wnikliwg analize
kryteridw przyznania dofinansowania.
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Ryzyko zwigzane z polskim rynkiem energii

Rynek energii w Polsce jest rynkiem regulowanym. Prezes Urzedu Regulacji Energetyki jest
organem, ktéry z mocy Ustawy Prawo Energetyczne powotany jest do wykonywania zadan z
zakresu spraw regulacji gospodarki paliwami i energig oraz promowania konkurencji w sektorze
energetycznym. Do zakresu kompetencji i obowigzkdw Prezesa URE nalezy m.in. udzielanie,
zmiana i cofanie koncesji, uzgadnianie projektéw plandw rozwoju przedsiebiorstw
energetycznych, rozstrzyganie sporow pomiedzy przedsiebiorstwami energetycznymi i
odbiorcami, a takze zatwierdzanie i kontrolowanie taryf przedsiebiorstw energetycznych pod
kgtem ich zgodnosci z zasadami okreslonymi w przepisach, w szczegdlnosci z zasadqg ochrony
odbiorcéw przed nieuzasadnionym poziomem cen. Prezes URE ma prawo naktadac kary na
przedsiebiorstwa koncesjonowane. Istnieje ryzyko, iz URE naliczy kary zwigzane z dziatalnosciq
koncesjonowang lub zmieni czy cofnie koncesje. Wystgpienie takiego zdarzenie takie bedzie
miato negatywny wptyw na wyniki finansowe spotki. Emitent stara sie ograniczy¢ takie ryzyko
dzieki efektywnym rozwigzaniom technologicznym oraz dostosowywanie realizowanych projektéw
do wymogdow URE.

Ryzyko warunkami klimatycznymi

Efektywnos¢ dziatalnoS¢ na rynku odnawialnych zrédet energii (OZE) jest Sciste uzalezniona od
lokalizacji inwestyciji, ktéra ma duzy wptyw na efektywnos¢ inwestycji i generowane przychody. W
przypadku farm wiatrowych naijistotniejszym elementem jest wietrznos$¢ i przy prawidtowe;j
lokalizaciji produkcja prgdu charakteryzuje sie statymi przychodami z niewielkimi wahaniami
sezonowymi. Produkcija energii odnawialnej z pozostatych zrédet cechuje znaczgca sezonowose
efektywnosci wytwarzania energii elekirycznej. W przypadku farm fotowoltaicznych wykazujg one
najwiekszqg efektywnos¢ w lli lll kwartale, a decydujgcy wptyw ma nastonecznienie i
wystepowanie pochmurnych dni. W przypadku elektrowni wodnych decydujgcy wptyw ma
réznica spietrzen, okresy o wysokiej przeptywowosci oraz niskiej przeptywowosci zimowe.
Wydtuzenie sie okresu zalegania grubej pokrywy Snieznej w okresie wiosennym moze obnizy¢
efektywnos¢ instalacji fotowoltaicznych tak samo jak wystepowanie niskich przeptywdw w
okresach letnich i zimowych w przypadku elektrowni wodnych. Powyzsze parametry klimatyczne
mogg miec istotny wptyw na efektywnosc¢ realizowanych przez Emitenta inwestycji a przez to na
ich wycene rynkowq i mozliwos$¢ znalezienia potencjalnych nabywcdw na realizowane inwestycji i
cene ich sprzedazy udziatow. Ponadto ze wzgledu na zachodzgce zmiany klimatyczne zwigzane
z ociepleniem globalnym wystepuje ryzyko, ze pomimo wyboru optymalnej lokalizacji inwestycji w
momencie jej rozpoczynania zmiany klimatyczne wptyng na osiggniecie po realizacji inwestycji
nizszej od pierwotnie zaktadanej efektywnosci energetycznej, co wptynie na spadek wyceny
inwestycji i uniemozliwi osiggniecie pierwotnie zaktadanej rentownosci z jej sprzedazy. Powyzsze
ryzyko Emitent stara sie minimalizowac poprzez analize prognoz w zakresie zmian klimatycznych i
ich uwzglednianie przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych.
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Ryzyko zwigzane z kadrg menedzerskg Emitenta

Na dziatalno$¢ Emitenta duzy wptyw wywiera, jakos¢ pracy kierownictwa. Emitent nie moze
zapewnic, ze ewentualna utrata niektérych cztonkdw kierownictwa nie bedzie miec
negatywnego wptywu na dziatalnos¢, sytuacije finansowq i wyniki Emitenta. Wraz z odejsciem
kluczowych osoéb z kierownictwa, Emitent mogtby zostac pozbawiony personelu posiadajgcego
wiedze i doSwiadczenie z zakresu zarzgdzania i dziatalnosci operacyjnej. Nalezy zwrdcic¢ uwage,
ze Emitent jest podmiotem gospodarczym o stosunkowo niewielkich rozmiarach, czego
konsekwencjq jest niezatrudnianie przez Emitenta pracownikéw i korzystanie przy wykonywaniu
specjalistycznych zadan z ustug firm zewnetrznych. W przypadku utraty tych specjalistéw przez
Spotke istnieje ryzyko pogorszenia sie, jakosci i terminowosci swiadczonych ustug. W efekcie moze
to skutkowac pogorszeniem sie warunkdéw przysztych kontraktéw i w zwigzku z tym obnizeniem
planowanych zyskéw Spodtki. Emitent bedzie starat sie minimalizowac powyzsze ryzyko poprzez
wprowadzanie atrakcyjnych programow motywacyjnych wigzgcych dtugofalowo pracownikow
ze spotkq.

Ryzyko zwigzane z sytuacjqg na rynku pracy i trudnosciami w pozyskaniu wysoko
wykwalifikowanych pracownikéw

Czynnikiem moggcym miec znaczgcy wptyw na uzyskiwane przez Emitenta wyniki finansowe jest
trudna sytuacja na rynku pracy a w szczegdlnosci potencjalne trudnosci, z jakimi moze borykac
sie Spotka przy pozyskaniu wysoko wykwalifikowanej kadry przy realizacji planowanych inwestyciji,
bezposrednio odpowiedzialnej za obstuge i eksploatacije elekfrowni wykorzystujgcych OZE. Istnieje
ryzyko, ze niedostepnosc¢ kluczowych pracownikéw bedzie miato negatywny wptyw na realizacje
planowanych przez Spobtke projektow oraz zapewnienie przez Emitenta odpowiedniej, jakosci i
zakresu ustug, co z kolei moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosc¢ i sytuacje finansowq Spofki
oraz na osiggniecie zaplanowanych wynikdw. Emitent bedzie starat sie minimalizowac
wystgpienie tego ryzyka poprzez oferowanie nowym pracownikom atrakcyjnych programow

motywacyjnych.

Ryzyko wypadkow przy pracy

W zwigzku z prowadzong dziatalnosciq zachodzi prawdopodobienstwo wystgpienia ryzyka
wypadkdéw przy pracy. Emitent odpowiada za wtasciwe przygotowanie i utrzymanie miejsca
pracy w stanie zapewniajgcym bezpieczenstwo pracownikow. Emitent ponosi bezposrednig
odpowiedzialno$¢ za bezpieczenstwo wtasnych pracownikdw. Ryzyko zwigzane z wypadkami
przy pracy dotyczy przede wszystkim dwoch obszaréw, jeden to ewentualna koniecznosc¢
zaspokojenia roszczenh odszkodowawczych, drugi to opdznienia spowodowane przez wypadki.
Aby zminimalizowac to ryzyko Emitent przeprowadza szkolenia BHP, okresowe kontrole i przeglady
posiadanych maszyn i urzgdzen oraz stosuje rozne formy zabezpieczen. Istnieje ryzyko, ze
roszczenia kierowane w przysztosci wobec Emitenta z tytutu wypadkdw przy pracy przez
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pracownikdow - o ile wystgpig w wiekszym rozmiarze - mogg mie¢ negatywny wptyw na
dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowq lub perspektywy rozwoju Emitenta.

Ryzyko zwigzane z czynnikami losowymi

Czynnikiem mogagcym powodowac straty jest pozar lub inny czynnik losowy. W celu
zminimalizowania ryzyko utraty wyposazenia, surowcow i produktdw Emitent zawiera umowy
ubezpieczenia mienia od pozaru i innych zdarzenh losowych. Ponadto kleski zywiotowe, zmiany
klimatyczne, inne zdarzenia mogqg skutkowac ograniczeniem mozliwosci realizacji inwestyciji,
Swiadczenia ustug i produkcji w rejonie, w ktorym wystgpita kleska. Wystgpienie powyzszego
ryzyko moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Emitenta poprzez koniecznosc
wstrzymania Swiadczenia ustug przez Emitenta, koniecznos$c wstrzymania realizacji inwestyciji,
koniecznos¢ likwidacji szkdd w rozpoczetych inwestycjach. Emitent stara sie minimalizowac
powyzsze ryzyko poprzez utrzymywanie wspotpracy z kooperantami, ktdérzy w przypadku
wystgpienia zdarzen losowych mogliby przyjgc¢ zlecenie realizacji ustugi czy inwestyciji
zakontraktowanej przez odbiorcdéw Emitenta, jako podwykonawcy, co jednak miatoby
negatywny wptyw na rentownosc¢ osiggana przez Spotke. Istnieje rowniez ryzyko wystgpienia klesk
zywiotowych, ktére bedqg miaty negatywny wptyw na ceny towardw zakupywanych przy
Swiadczeniu ustug i realizacji inwestyciji Emitent. Zdarzenia te mogq prowadzi¢ do znacznego
wzrostu cen wykonania ustugi lub kosztéw realizacji inwestycji Emitenta, co moze wptyngc¢ na
spadku rentownosci i popytu na te ustugi Emitenta. Moze miec to negatywny wptyw na wyniki i
sytuacije finansowq Emitenta. Emitent w celu minimalizacji tego ryzyka stale monitoruje rynek
substytucyjnych towardw i ustug, ktére mogg by<¢ wykorzystane do zlecen i inwestyciji w
przypadku ziszczenia sie tego ryzyka.

Ryzyko sity wyzszej

W przypadku zajscia nieprzewidywalnych zdarzen, takich jak np. wojny, ataki terrorystyczne lub
nadzwyczajne dziatanie sit przyrody, moze dojs¢ do niekorzystnych zmian w koniunkturze
gospodarczej oraz na rynku finansowym, co moze negatywnie wptyngc na finansowq
efektywnos¢ przedsiewzie¢ realizowanych przez Emitenta, moze spowodowac utrate ptynnosci
oraz poniesienie znacznych strat. Emitent bedzie starat sie minimalizowac¢ powyzsze ryzyko poprzez
state monitorowanie otoczenia realizacje inwestycji w regionach o stabilnej sytuacji
geopolitycznej.

Ryzyko czynnika ludzkiego

Dziatalno$¢ Emitenta jest Sciste zwigzana z udziatem pracownikdw w catym cyklu produkcyjnym i
handlowym. Istnieje ryzyko, ze w wyniku nieswiadomego lub celowego dziatania pracownika
spotki Emitent poniesie straty zwigzana na przyktad z niewtasciwym skosztorysowaniu oferty,
wprowadzenia wirusow do systemu komputerowego, przewtaszczenia majgtku czy celowe
dziatanie na szkode spotki. Powyzsze ryzyko wystepuje w kazdej firmie prowadzgcej dziatalnose.
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Jednak jego ziszczenie sie moze negatywnie wptyngc na wyniki finansowe Emitenta i pogorszenie
sie sytuaciji finansowej. Emitent stara sie minimalizowac to ryzyko poprzez szkolenia pracownikéw
oraz informowanie o sankcjach karnych, jakie wigzq sie z popetnieniem czynu przestepczego.
Ponadto Emitent wdrozyt odpowiednie zabezpieczenia antywirusowe.

Ryzyko zwigzane z ubezpieczaniem majgtku

Emitent prowadzi swojqg dziatalno$¢ gtéwnie za posrednictwem spdtek celowych, w ktérych bedg
realizowane inwestycje. Spotki celowe na etapie realizacji inwestycji i po ich zakohczeniu bedg
zawiera¢ umowy ubezpieczeniowe w zakresie posiadanego majgtku. Istnieje jednak ryzyko, ze
podczas wystgpienia zdarzenia losowego wystgpig szkody, ktdrych spobtki zalezne od Emitenta nie
przewidziaty lub ryzyka zostaty wytgczone osobng klauzulg, o ktérej spodtki zalezne od Emitenta nie
wiedziaty lub klauzulg ogdinego braku odpowiedzialnosci przy danych okoliczno$ciach zdarzenia.
Zdarzenia takie moze spowodowac wyptate odszkodowania w czesci lub odmowe wyptaty
odszkodowania. Ponadto w przypadku ubezpieczenia majgtku wedtug cen odtworzeniowych
istnieje ryzyko, ze faktyczny koszt odtworzenia zniszczonego w zdarzeniu losowym majgtku
przewyzszy kwote otrzymanego odszkodowania. Ziszczenie sie tego ryzyka moze mie¢ negatywny
wptyw na wyniki finansowe i kondycje finansowqg Emitenta. W celu minimalizacji wystgpienia tego
ryzyka Emitent bedzie przeprowadzat audyty ubezpieczeniowe w spdtkach zaleznych tak, aby
zawierane polisy zapewniaty optymalng ochrone spdtek zaleznych od Emitenta. Do dnia
sporzgdzenia Dokumentu Informacyjnego w spdtkach zaleznych od Emitenta nie wystgpita
okolicznos¢ niedostatecznego ubezpieczenia powstatych strat.

Ryzyko zwigzane z karami za niewykonanie lub nieterminowe wykonanie zlecen

Umowy Emitenta z odbiorcami zawierajg m. in. postanowienia dotyczgce termindw i wielkosci
zamoéwien, do realizacji, ktérych zobowigzany jest Emitent. Pomimo posiadania stosownej wiedzy
przez pracownikdw firmy i starannym doborze kooperantéw, nie mozna wykluczy< sytuacii, ze
Spoétka nie bedzie mogta spetnic wymagan postawionych przez odbiorcow. W sytuaciji, gdy
Emitent nie wywigze sie ze swoich zobowigzah narazony jest na kary umowne. Kary te wynikajg z
zapisdw w umowach, zgodnie, z ktérymi Emitent kazdorazowo zobowigzuje sie do ich zaptacenia
w przypadku nieprawidtowego lub nieterminowego wykonania zlecen. Taka sytuacja moze
negatywnie wptyngc¢ na wyniki finansowe Spobtki — wzrost kosztdéw spowodowany zaptatg kar
umownych lub spadek przychoddw wynikajgcy z utraty odbiorcéw. Emitent zabezpiecza sie
przed podobnymi zdarzeniami, monitorujgc zapotrzebowanie na oferowane ustugi. Emitent
doskonali swéj system organizacyjny, wspierany przez zaplecze informatyczne tak, aby zachowad
ptynnos¢ sprzedazy, jednoczesnie spetniajgc warunki umowy zaréwno z dostawcami, jak i
odbiorcami. Ponadto Emitent utrzymuje state kontakty z potencjalnymi podwykonawcami zlecen
tak, aby w przypadku wystgpienia ryzyka zleci¢ realizacje podwykonawcom.
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Ryzyko zwiqgzane z awariq systemu komputerowego lub wtamaniem do niego

Obstuga klientow Emitenta odbywa sie z wykorzystaniem programow komputerowych takich jak
AutoCAD, Power Point, Excel, a takze inne specjalistyczne aplikacje. Biorgc pod uwage, ze
awaria wystgpi na serwerze gtdbwnym, na ktérym zainstalowane jest to oprogramowanie jest
tworzona kopia bezpieczenstwa na serwerze pomocniczym. Ryzyko zwigzane z awarig systemu
komputerowego do obstugi klientéw i wynikajgcych z takiej awarii konsekwenciji dla ciggtosci
prowadzenia dziatalnosci przez Emitenta jest mate. Do dnia sporzgdzenia dokumentu
informacyjnego Emitent nie doznat awarii systemu komputerowego, ktéra by miata znaczenie dla
ciggtosci prowadzenia dziatalnosci gospodarczej. Ponadto istnieje ryzyko wtamania sie do
systemow komputerowych spotki w celu zmiany danych lub ich kradziezy. Ryzyko to moze
spowodowac utrudnienia we wspotpracy z kontrahentami, kontrahenci mogg wystgpic z
roszczeniami odszkodowawczymi w przypadku kradziezy i ujawnienia danych lub moze wywotac
inne skutki majgce negatywny wptywy na sytuacje finansowa Emitenta. Emitent stara sie
ograniczy¢ powyzsze ryzyko poprzez stosowanie odpowiednich systemow zabezpieczen,
programow antywirusowych oraz ciggtego monitoringu systemow informatycznych.

Ryzyko stép procentowych

W celu finansowania biezgcej dziatalnosci i plandw rozwojowych Emitent planuje positkowac sie
kapitatem zewnetrznym pozyskanym od bankdw i firm leasingowych oraz z emisji obligacji. W
zawartych umowach oprocentowanie kapitatu zewnetrznego czesto ustalone jest wedtug
zmiennej stopy procentowej (np. WIBOR 1M, WIBOR 3M), powiekszonej o marze. Istnieje ryzyko, iz
w przypadku wystgpienia znacznej ekspozycji na zobowigzania o zmiennej stopie procentowej
znaczqcy wzrost stop procentowych przetozy sie na wzrost kosztow finansowych Spotki
zwigzanych ze sptatq zaciggnietych zobowigzan. W celu zminimalizowania tego ryzyka Spotka w
sposdb ciggty bedzie monitorowac rynek finansowy w poszukiwaniu najkorzystniejszych ofert
kredytowych i leasingowych. Linie kredytowe bedqg otwierane w sposdb celowy, pod konkretne
przedsiewziecia, a marze bankdédw negocjowane za kazdym razem, w celu zapewnienia
optymalnej rentownosci projektow.

Ryzyko obnizenia sktonnosci bankéw do udzielania finansowania na projekty zwigzane z
odnawialnymi zrédtami energii

Projekty energetyczne to przedsiewziecia przede wszystkim czasochtonne i kapitatochtonne. W
zwigzku z planami zwiekszania skali dziatalnosci, Emitent musi uwzgledniac fakt, ze kontrahenci i
inwestorzy dokonujgcy zakupow w spdtkach celowych Emitenta bedg finansowac inwestycje z
kapitatdw obcych. Istnieje ryzyko wystgpienia niekorzystnych zmian w branzy energetycznej, ktére
mogq spowodowad, ze instytucje kredytowe bedg w mniejszym stopniu zainteresowane tego
typu przedsiewzieciami. Rowniez wzmozony popyt na kredyty finansujgce przedsiewziecia
energetyczne moze by¢ powodem zaostrzenia kryteridw jego udzielania lub wzrostu kosztéw jego
uzyskania. Przyczynic sie to moze do zwiekszenia trudnosci w uzyskaniu finansowania przez
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kontrahentéw i inwestoréw zainteresowanych odkupem projektow od Emitenta, bgdz wydtuzenia
czasu, ktéry potrzebny jest do otrzymania powyzszego finansowania przez inwestoréw. Ryzyko to
moze wptyngc na znaczne ograniczenie perspektyw rozwoju Emitenta i mozliwosci zamykania

inwestycji i realizacji nowych inwestycji.

Ryzyko zwigzane z redlizacjq strategii rozwoju

Na gtéwne czynniki determinujgce rozwdj projektdw Spobtki w zakresie OZE sktadajqg sie wszystkie
plany zwigzane z koniecznoscig pozyskania kapitatu na realizacje kluczowych (strategicznych)
projektow budowy i zarzgdzania projektami OZE oraz pozyskanie na ten cel kapitatu od
inwestorow zewnetrznych poprzez sprzedaz udziatdw. Brak zrédet pozyskiwania kapitatu moze
powodowac opdznienie bqdz rezygnacje przez Emitenta z realizacji poszczegdinych celéw
strategicznych, co moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki osiggane przez Emitenta. Ze wzgledu
na brak regulaciji prawnych Emitent byt zmuszony wstrzymac realizacje kilku rozpoczetych
projektdéw pomimo poniesienia naktaddw inwestycyjnych. Brak ich realizacji nie wptynie juz
negatywnie na koszty jednak uniemozliwi osiggniecie zaktadanych przychoddw i zyskéw. W celu
eliminacji powyzszego ryzyka w przysztych projektach i zapewnienia prawidtowej realizacji strategii
rozwoju, Emitent bedzie dokonywat szeregowania inwestycji od najwazniejszych dla Spotki do
mniej waznych, przy czym kryterium stopnia powodzenia inwestycji bedzie oczekiwana stopa
zwrotu i mozliwosci ich szybkiej realizaciji w aktualnych uwarunkowaniach prawnych i
ekonomicznych. Tego rodzaju optymalizacja wymaga cato$ciowego podejscia do wszystkich
inwestycji, ktére zapewni maksymalizacje celdw strategicznych Emitenta poprzez wybranie
optymalnego zbioru projektdw, ktdry zapewni maksymalizacije zysku, przy akceptowalnym
poziomie podejmowanego ryzyka i minimalnym koszcie.

Ryzyko zwigzane z konkurencjq

BRAS S.A. prowadzi dziatalno$¢ w zakresie inwestowania na rynku OZE przez spbtki specjalnego
przeznaczenia (celowe) z przeznaczeniem na sprzedaz ich na réznym etapie realizacji inwestyciji.
W zwigzku z tym, Ze rynek odnawialnych zrédet energii jest branzqg perspektywiczng i rozwija sie
bardzo szybko, mozna spodziewac sie nasilenia konkurencji dla Emitenta. Rynek ten
charakteryzuje sie silna konkurencijq i zarébwno ze strony istniejgcych podmiotéw, jak rowniez nowo
powstajgcych. Na rynku tym pojawia sie rowniez coraz wiecej firm zagranicznych z silnym
zapleczem finansowym. Powoduje to staty spadek marz uzyskiwanych na realizowanych
inwestycjach. Sprzedaz energii elektrycznej ze zrédet odnawialnych odbywa sie na
preferencyjnych warunkach, poniewaz nabywca z urzedu (zgodnie z ustawq Prawo
energetyczne) jest zobowigzany skupi¢ kazdq ilos¢ wytworzonej energii. Niemniej jednak,
powstawanie konkurencyjnych dostawcdw pradu, takich jak elektrownie konwencjonalne,
elektrownie biogazowe lub inne OZE moze spowodowac zwiekszenie podazy prgdu. Sytuacja
taka skutkowac moze spadkiem cen energii, co — pomimo obowigzku odkupu energii — wptynie
niekorzystnie, na wielko$¢ osigganych przez Emitenta przychoddw z tytutu sprzedazy udziatdéw w
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realizowanych inwestycjach. Konkurencje dla Emitenta stanowiq inni producenci energii, przede
wszystkim wyspecjalizowane duze elektrownie, produkujgce najtanszg energie elekirycznag,
wykorzystujgc gtownie paliwa kopalne, ale réwniez zaktady wytwarzajgce energie ze zrdédet
odnawialnych. Na dzien dzisiejszy konkurowanie z duzymi podmiotami jest bardzo trudne, gdyz
podmioty te kontrolujg rynek. Jednak przepisy dotyczgce statego zwiekszania udziatu energii
odnawialnej w ogdle produkowanej energii czyniqg tych producentéw waznym partnerem,
zainteresowanym wspotpracg w zakresie skupowania zielonych certyfikatéw czy przejmowaniem
firm zaleznych od Emitenta. Kolejnym zagrozeniem sq zagraniczne koncerny, posiadajgce duze
dos$wiadczenie branzowe oraz znaczne nadwyzki gotdwkowe, ktére mogg planowac ekspansje
na rynek polski. Moze to mie¢ negatywny wptyw na konkurencyjnos$c Spoétki, mozliwose
pozyskiwania przez nig nowych klientéw oraz wysokos¢ realizowanych marz. Istnieje, wiec duze
ryzyko ze pomimo opracowania strategii opartej o realizacje inwestyciji o wysokiej rentownosci
przy sprzedazy udziatdw nie uda sie uzyskac pierwotnie zaktadanej rentownosci a zamykanie
czesci inwestycji zostanie zrealizowana przy uiemnej stopie zwrotu, Emitent starajgc sie ograniczy¢
powyzsze ryzyku stale monitoruje dziatania konkurenciji tak, aby realizowac inwestycje o pewnej
stopie zwrotu

Ryzyko lokalizacji inwestycji

Udana realizacja projektow energetyki odnawialnej, w tym budowy farm wiatrowych i
fotowoltaicznych czy elektrowni wodnej uzalezniona jest w znacznym stopniu od doboru
odpowiednich lokalizaciji. Atrakcyjnos¢ potencjalnych miejsc inwestycji uzalezniona jest przede
wszystkim od nastonecznienia obszaru, na ktérym zlokalizowana ma by¢ farma PV, w przypadku
elektrowni wiatrowej wystepowania odpowiedniej wietrzno$ci na poziomie montazu turbin, a w
przypadku elektrowni wodnej terendw srodowiska umozliwiajgcych realizacje inwestyciji od
odpowiednich parametrach przeptywu, a takze mozliwosci wykorzystania i podtgczenia do
istniejgcych sieci energetycznych.

Proces poszukiwania odpowiednich lokalizacji jest ztozony i musi uwzgledniac miedzy innymi
wszystkie wymienione powyzej czynniki. Istnieje ryzyko nieodpowiedniej lokalizacji inwestycji,
wynikajgce z:

a. nieprawidtowo oszacowanego potencjatu energetycznego,

b. usytuowania inwestycji w zbyt duzej odlegtosci od istniejgcych sieci energetycznych, co
znacznie podniesie koszty w stosunku do pierwotnie oszacowanych lub w miejscu gdzie
stan techniczny instalacji uniemozliwia¢ bedzie prawidtowe przytgczenie instalacji bez
dodatkowych naktaddw inwestycyjnych,

c. zlokalizowaniu inwestycji na terenie gminy, gdzie spoteczenstwo lub lokalne wtadze
negatywnie nastawione sq do tego typu inwestyciji.

Ita ocena opisywanego czynnika ryzyka moze skutkowacé obnizeniem poziomu przychoddw
generowanych przez okreslong inwestycje, co przy danym poziomie kosztéw operacyjnych moze
negatywnie wptywac na rentownos¢ inwestycii lub catkowicie uniemozliwic jej realizacje na
pewnym etapie prac. Emitent stara sie ograniczy¢ wystgpienie powyzszego ryzyka poprzez
przeprowadzenie szczegodtowej analizy mozliwosci realizacji inwestycji dla kazdej nowej lokalizacji
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z uwzglednieniem zwtaszcza wymienionych czynnikéw ryzyka a po uzyskaniu pozytywnych
danych oszacowaniu optacalnosci inwestycji przy uwzglednieniu wszystkich kosztow inwestycii.

Istnieje ryzyko, ze projekt na wstepnym etapie oceny realizacji w wyniku przeprowadzenia
szczegotowej analizy okaze sie nierentowny i Spdtka nie bedzie mogta odzyskac wydatkdw
poniesionych na wykonanie szczegdtowej analizy. W celu ograniczenia wptywu tego ryzyka,
Emitent bedzie prowadszi¢ jednoczesnie kilka projektdw, koncentrujgc sie na tych, ktére sg
najbardziej obiecujgce pod wzgledem warunkdw, ryzyka, a takze rentownosci przysztej inwestyciji.
Istnieje rowniez ryzyko, ze w niesprzyjajgcych okolicznosciach pomimo poniesienia kosztow na
ocene i przygotowanie lokalizacji po uzyskaniu pozytywnych wynikdw w sprawie lokalizacji
inwestycji konkurencyjny podmiot prowadzgcy rownoczes$nie analize projektu w tej samej
lokalizacji podpisze umowe z wtascicielem terenu na realizacje inwestycji przed Emitentem, co
narazi spotke na poniesienie kosztow i brak mozliwosci realizacji inwestyciji, Emitent stara sie
minimalizowac¢ powyzsze ryzyko poprzez staty monitoring dziatalnosci firm konkurencyjnych oraz
taki dobdr lokalizacji potencjalnych inwestyciji, aby ich audyt uzyskat pozytywng opinie na
realizacje inwestyciji.

Ryzyko zwigzane z procesem uzyskiwania pozwolen

Dziatalnos¢ Emitenta obejmuje m.in. realizacje inwestycji zwigzanych z wytwarzaniem energii
elektrycznej w oparciu o odnawialne zrodta energii. Mozliwos¢ realizacja tych inwestycii jest
uzalezniona od uzyskanie wielu pozwolen, w tym: decyzji srodowiskowych, pozwoleh na budowe
oraz warunkoéw przytqczenia do sieci energetycznej. Istnieje ryzyko, ze niezbedne do rozpoczecia
realizacji inwestycji decyzje srodowiskowe czy pozwolenia na budowe zostang wydane ze
znaczny opodznieniem w stosunku do zaktadanego harmonogramu realizacji inwestycji lub Emitent
ich nie uzyska. Zdarzenie takie mogg mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Emitenta.
Emitent w celu minimalizacji wystgpienia tego ryzyka przez rozpoczeciem realizacji inwestycji i
poniesieniem kosztdw na uzyskanie pozwolen dokonuje wnikliwej analizy lokalizacji inwestycji pod
kontem mozliwosci uzyskania wszystkich pozwolen i warunkdéw przytgczeniowych do sieci
energetycznej korzystajac zardwno z wtasnej kadry iich doswiadczenia, jak i zlecajgc analizy
zewnetrznym firmom posiadajgcym odpowiednie kwalifikacje.

Ryzyko wzrostu kosztéw projektu

Ma zasadnicze znaczenie w poczgtkowych fazach realizacji projektu, zas zanika po przekazaniu
obiektu do eksploatacii - polega na przekroczeniu termindw i kosztdw realizaciji projektu, bgdz
wykonaniu ich niezgodnie z przyjetymi zatozeniami. Mozna je ograniczy¢ m.in. poprzez:
przeprowadzenie starannej analizy techniczno-ekonomicznej inwestycji, uwzglednienie w
budzecie inwestycji rezerw na prace nieprzewidziane, uzyskanie gwarancji nalezytego wykonania
inwestycji, zabezpieczajgcych inwestora przed stratami zwigzanymi z nieterminowq lub
niewtasciwg realizacjq inwestyciji.
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Ryzyko eksploatacji

Wigze sie ze zmianami, w stosunku do zaktadanych, kosztow produkciji i wielkosci sprzedazy. Na
jego poziom wptywajg m.in.: awarie techniczne urzgdzen produkcyjnych i instalacii przesytowych
spowodowane btedami wykonawstwa, niskg, jakoscig zastosowanych urzgdzen lub niewtasciwg
obstugqg i konserwacjqg, wzrost kosztéw fransportu i zakupu paliwa ponad poziom, ktdry zostat
uwzgledniony w taryfie na ciepto, zwiekszone zuzycie energii elektrycznej, surowcodw i materiatéw,
bqdz wieksze niz zaktadano straty energii podczas przesytu i dystrybucii. Ryzyko to moze wptyngc
na osiggniecia znacznie nizszych marz na sprzedazy inwestycji od pierwotnie zaktadanych.
Emitent stara sie minimalizowac powyzsze ryzyko poprzez szczegdétowq analize projektow pod
wzgledem tego ryzyka przed rozpoczeciem ich realizacji.

Ryzyko wahan cen hurtowych energii elekirycznej

Ceny hurtowe energii elektrycznej zalezg od wielu czynnikdw, w tym czynnikdw rynkowych i
regulacyjnych. W zwigzku z tym, ze koszty zwigzane gtdwnie z wytwarzaniem energii elektrycznej
majg w znacznym stopniu charakter staty, nie da sie ich obniza¢ w okresach spadku cen energii
elekirycznej. Spadek cen skupu energii moze wptyngc¢ na znaczgcy spadek wyceny podmiotow
celowychicenich sprzedazy, co moze wptyngc¢ na pogorszenie sie wynikdw finansowych
osigganych przez Emitenta. Emitent nie jest w stanie wyeliminowac tego ryzyka i dotyczy ono
wszystkich producentdw energii elektryczne;.

Ryzyko zwigzane z wytwarzaniem, obrotem i dystrybucjqg energii elekirycznej

Wigze sie z niebezpieczenstwem w szczegdlnosci podczas operowania ciezkim sprzetem,
dostarczania energii elektrycznej do systemow przesytowych i dystrybucyjnych. Pozary, wybuchy i
awarie sieci stanowiq nieodtgczne ryzyko podczas pracy elektrowni. Wystgpienie takiego
zdarzenia moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki Emitenta. Emitent bedzie ograniczac¢
wystgpienie powyzszego ryzyka poprzez przeprowadzanie statych przeglgddw. Ponadto w celu
minimalizacji negatywnego wptywu ziszczenia sie tego ryzyka na wyniki finansowe Emitent bedzie
zawiera¢ odpowiednie umowy ubezpieczeniowe.

Ryzyko wygasniecia lub cofniecia posiadanych koncesji

Przy realizacji inwestycji celowych Emitent wystepuje do URE o wydanie promesy koncesyjnej na
odsprzedaz energii elektrycznej z dwuletnim okresem waznosci. W czasie tych 2 lat tfrzeba
zrealizowac budowe farmy wiatrowej, fotowoltaicznej czy elektrowni wodnej. Po wybudowaniu
promesa koncesyjna jest zastepowana koncesjq na odsprzedaz energii elekirycznej. Istnieje
ryzyko, ze Emitent nie zdgzy w tym czasie zrealizowac inwestycji i promesa koncesyjna utraci
waznos¢. Wystgpienie tego ryzyka moze wptywaé na ograniczenie lub uniemozliwienie realizacje
inwestycji polegajgcej na wytwarzania, dystrybucji energii elekirycznej w danej lokalizacji oraz
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obrotu nig, co wptynie negatywnie na wyniki finansowe Emitenta. Emitent doktada nalezytej
starannosci, aby kazdy projekt zostat ukonhczony w planowanym terminie a w umowach na
readlizacje inwestycji zawiera kary umowne za opdznienie realizacji inwestycji przez
podwykonawcow.

Ryzyko spadku wartosci i wyceny spétki zaleznej Alfa Concept Sp. z o.0.

Na dzien sporzgdzenia Dokumentu Informacyjnego gtdwnym aktywem Emitenta sg udziaty w
spotce Alfa Concept Sp. z 0.0., ktdéra zajmuje sie najmem powierzchni biurowych. W zwigzku z tym
wystepujqg specyficzne czynniki ryzyka, ktére mogg wystgpic w spdtce zalezneji bedqg miaty
bezposrednie przetozenie na sytuacje finansowqg Emitenta. Ich ziszczenie sie moze spowodowad
koniecznos¢ dokonania znacznych odpisdw aktualizacyjnych u Emitenta co wptynie negatywnie
na wynik finansowy Emitenta i moze spowodowac znaczgce pogorszenie sie sytuacji finansowe;.
Do gtownych czynnikdw moggcych mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ Alfa Concept Sp. z
0.0. nalezy ryzyko zwigzane z mozliwoscig niepozyskania najemcow i spadku cen najmu. Emitent
nie moze wykluczy¢ ryzyka, ze Alfa Concept Sp. z 0.0. niepozyskania najemcdw do posiadanych
i zwalnianych powierzchni biurowych i handlowych, jak réwniez istnieje ryzyko spadku cen
wynajmu tych powierzchni w zwigzku z inwestycjami podejmowanymi przez firmy konkurencyjne,
co stale zwieksza podaz powierzchni biurowych i moze przetozy¢ sie na nizsze przychody z tych
ustug. W celu redukciji ryzyka do minimum spotka zalezna na biezgco analizuje sytuacje na rynku
nieruchomosci komercyjnych oraz stara sie przewidzie¢ zmiany popytu, aby we wtasciwy sposéb
na nie reagowac oraz dopasowac swojg oferte do oczekiwan rynkowych. Spotka Alfa Concept
Sp. z 0.0. zrealizowata nabycie posiadanych powierzchni biurowych korzystajgc z kredytu
bankowego, co wigze sie z koniecznoscig ponoszenia comiesiecznego kosztu obstugi rat
kapitatowo-odsetkowych. Spadek przychoddéw z najmu lub podwyzka stép procentowych a w
zwigzku z tym wzrost comiesiecznych rat moze spowodowac ze spdtka Alfa Concept Sp. z 0.0.
bedzie miata problemy z regularng obstugqg kredytu. W celu minimalizacji powyzszego ryzyka
spotka zalezna na biezgco analizuje przychody i wysokosci rat tak aby w przypadku wystgpienia
ryzyka braku mozliwosci terminowej obstugi kredytu rozpoczgc z wyprzedzeniem renegocjowanie
z bankiem warunkdw kredytowania. Istnieje jednak ryzyko, ze w przypadku braku terminowej
obstugi kredytu pomimo podjetych dziatan przez Alfa Concept Sp. z 0.0. bank postawi kredyt w
stan wymagalnosci co moze wigzac sie z przymusowq sprzedazq nieruchomosci bedgcejw
posiadaniu Alfa Concept Sp. z 0.0. Moze to spowodowac sprzedaz nieruchomosci znacznie
ponizej wartosci rynkowej i wptyngé na poniesienia przez Emitenta znaczgcych strat na wartosci
posiadanych aktywdw. W celu minimalizaciji wystgpienia takiego ryzyka w przypadku ziszczenia
sie sytuaciji braku mozliwosci terminowej obstugi rat kapitatowo-odsetkowych przez Alfa Concept
Sp. z 0.0. Emitent podejmie dziatania naprawczy wtgcznie z udzieleniem pozyczki na pokrycie
tych rat,
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3.2.4. Informacje dodatkowe

3.2.4.1. Opis wykorzystania przez Emitenta wplywoéw z emisji do chwili sporzgdzenia sprawozdania
z dziatalnosci

BRAS S.A. wptywy z emisji akcji przeznaczyta przede wszystkim na zakup udziatéw Alfa Concept

Sp. z 0.0., ktdéra jest spotkg celowq posiadajgcg biurowiec w Poznaniu.
3.2.4.2. Okreslenie liczby akcji Emitenta bedgcych w posiadaniv oséb zarzgdzajgcych
i nadzorujgcych Emitenta

Brak akcji w posiadaniu osdb zarzgdzajgcych lub nadzorujgcych.

3.3. Opinia oraz raport biegtego rewidenta z badania sprawozdania finansowego za
rok obrotowy 2016, obejmujgcy okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016
roku

Opinia oraz raport biegtego znajdujq sie w Zatgczniku 1 ,,Opinia oraz Raport BRAS za 2016”
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4. OSWIADCZENIA ZARZADU SPOLKI

4.1. Oswiadczenie Zarzgdu w sprawie rzetelnosci rocznego sprawozdania finansowego za
roku 2016

Bydgoszcz, dn. 31.05.2016r.

OSWIADCZENIE ZARZADU SPOLKI BRAS S.A.

Zarzqd Spotki BRAS S.A. odwiadcza, ze wedle najlepszej wiedzy, roczne sprawozdanie
finansowe i dane poréwnywalne sporzgdzone zostaty zgodnie
z przepisami obowiqgzujgcymi emitenta lub standardami uznawanymi w  skali
migdzynarodowej, oraz ze odzwierciedlojq w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majgtkowq i finansowq Spdétki oroz jej . wynik finansowy, oraz
ze sprawozdanie z dziatalnosci emitenta zawiera prawdziwy obraz sytuacji Spétki,
w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyk.

o ///K o
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4.2. Oswiadczenie Zarzgdu w sprawie podmiotu uprawnionego do zbadania sprawozdania
finansowego za 2016 rok

Bydgoszcz, dn. 31.05.2017 .
OSWIADCZENIE ZARZADU SPOLKI BRAS S.A.

Zarzad Spotki BRAS S.A. odwiadcza, iz podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych, t]. Biuro Ustug Rachunkowych ,Bilans” Roman Kreciszewski, w imieniu
ktorego dziata Pan Roman Kreciszewski, dokonuigcy badania rocznego
sprawozdania finansowego za rok 2016, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa
oraz, ze podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujgcy badania tego sprawozdania,
spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badaniu, zgodnie z
wtasciwymi przepisami prawa krajowego.

37



Raport roczny za rok 2016

5. INFORMACJA NA TEMAT STOSOWANIA PRZEZ BRAS S.A. ZASAD tADU KORPORACYJNEGO

Ponizsza tabela zawiera informacje na temat stosowania przez BRAS S.A. w roku obrotowym 2016
zasad tadu korporacyjnego, o ktérych mowa w zatgczniku do Uchwaty nr 293/2010 Zarzgdu
Gietdy Papierow Wartosciowych z dnia 31 marca 2010 r. ,,Dobre Praktyki Spdtek Notowanych
na NewConnect” wraz ze wskazaniem okolicznosci i przyczyn niezastosowania wskazanych zasad.

STOSOWANIE

Lp. ZASADA DOBRYCH PRAKTYK OBOWIAZUJACA NA NEWCONNECT ZASADY W SPOLCE

(TAK/NIE)
Spotka powinna prowadzi¢ przejrzystq i efektywng polityke informacyjng,
zardbwno z wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak i z uzyciem
nowoczesnych technologii oraz najnowszych narzedzi komunikacji TAK
zapewniajgcych szybkose, bezpieczenstwo oraz szeroki i interaktywny dostep
do informaciji. Spoétka korzystajgc w jak najszerszym stopniu z tych metod, .
powinna zapewnic odpowiednig komunikacje z inwestorami z Wy+q§;enlem
i analitykami, wykorzystujgc w tym celu réwniez nowoczesne metody fransmisji obrad
komunikacji internetowej, umozliwia¢ fransmitowanie obrad walnego walnego .

1. | zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowad przebieg obrad zgromodzen_m
i upublicznia¢ go na stronie internetowe;. z wyko_rzys‘romem
KOMENTARZ: Spdtka redlizuje niniejszg zasade jednakze z wytqczeniem _stecl I_.nferneT',
fransmisji obrad Walnego Zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet oraz rejestrac prz_eb|egu
rejestrowania przebiegu obrad i upubliczniania go na stronie internetowej, ‘ob.rc:c!l
gdyz koszty transmisji w odpowiedniej jakosci i rejestracja przebiegu obrad upubpc;momo gona
i upubliczniania ich na stronie internetowej sq niewspdtmierne wysokie stronie intemetowe.
do potencjalnych korzysci takiego dziatania. Spdtka rozwaza wprowadzenie
tych narzedzi w przysztosci.

2 Spoétka powinna zapewni¢ efektywny dostep do informaciji niezbednych TAK

) do oceny sytuacii i perspektyw spdtki oraz sposobu jej funkcjonowania.

3. | Spdtka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na niej:

3.1. | podstawowe informacje o Spdtce i jej dziatalnosci (strona startowa), TAK
3.2 opis dziatalno$ci emitenta ze wskazaniem rodzaju dziatalnosci, z ktérej TAK

™ | emitent uzyskuje najwiecej przychoddw,
opis rynku, na ktérym dziata emitent wraz z okresleniem pozycji emitenta na
tym rynku,

3.3. | KOMENTARIZ: 7 wytqczeniem okreslenia pozycji Emitenta na rynku - Spdétka nie TAK
prowadzi, ani nie zamawia na zewngtrz analiz rynku, na podstawie ktdérych
mozna by jednoznacznie ustali¢ pozycje, jakg Emitent zajmuje na rynku.
3.4. | zyciorysy zawodowe cztonkdw organdw Spdiki, TAK
powziete przez zarzgd, na podstawie oswiadczenia cztonka rady nadzorczej,
informacje o powigzaniach cztonka rady nadzorcze] z akcjonariuszem
dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie mniej niz 5% ogdlnej liczby
gtoséw na walnym zgromadzeniu Spdfki,
3.5. | KOMENTARIZ: Spoétka przedstawiata wszystkie znane jej powigzania Cztonkdw TAK
Rady Nadzorczej z akcjonariuszami posiadajgcymi akcje reprezentujgce nie
mniej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spdtki m.in.
w Dokumentach Informacyjnych zamieszczonych na stronie internetowej
Emitenta
3.6. | dokumenty korporacyjne Spdfki, TAK
3.7. | zarys plandw strategicznych Spdtki, TAK
3.8. | opublikowane prognozy wynikow finansowych na biezgcy rok obrotowy, NIE
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wraz z zatozeniami do tych prognoz oraz korektami do tych prognoz
(w przypadku, gdy emitent takie publikuje),

KOMENTARIZ: Emitent nie publikuje prognoz

3.9.

strukture akcjonariatu emitenta, ze wskazaniem gtéwnych akcjonariuszy oraz
akcji znajdujgcych sie w wolnym obrocie,

TAK

3.10.

dane oraz kontakt do osoby, ktéra jest odpowiedzialna w Spdtce za relacje
inwestorskie oraz kontakty z mediami,

TAK

3.11.

skre$lony

3.12.

opublikowane raporty biezgce i okresowe,

TAK

3.13.

kalendarz zaplanowanych dat publikacji finansowych raportéw okresowych,
dat walnych zgromadzen, a takze spotkan z inwestorami i analitykami oraz
konferenciji prasowych,

TAK

3.14.

informacije na temat zdarzen korporacyjnych, takich jok wyptata dywidendy,
oraz innych zdarzeh skutkujgcych nabyciem lub ograniczeniem praw po
stronie  akcjonariusza, z  uwzglednieniem  termindw  oraz  zasad
przeprowadzania tych operacji. Informacje te powinny by¢ zamieszczane
w terminie  umozliwigjgcym podjecie przez inwestorow  decyzji
inwestycyjnych,

TAK

3.15.

skreslony

3.16.

pytania akcjonariuszy dotyczgce spraw objetych porzgdkiem obrad,
zadawane przed i w trakcie walnego zgromadzenia, wraz z odpowiedziami
na zadawane pytania,

TAK

3.17.

informacje na temat powoddw odwotania walnego zgromadzenia, zmiany
terminu lub porzgdku obrad wraz z uzasadnieniem,

TAK

3.18.

informacje o przerwie w obradach walnego zgromadzenia i powodach
zarzgdzenia przerwy,

TAK

3.19.

informacje na temat podmiotu, z ktérym Spdtka podpisata umowe
o Swiadczenie ustug Autoryzowanego Doradcy ze wskazaniem nazwy,
adresu strony internetowej, numerdw telefonicznych oraz adresu poczty
elektronicznej Doradcy,

TAK

3.20.

informacje na temat podmiotu, ktdry petni funkcje animatora akcji emitenta,

TAK

3.21.

dokument informacyjny (prospekt emisyjny) Spotki, opublikowany w ciggu
ostatnich 12 miesiecy,

TAK

3.22.

skredlony

Spoétka prowadszi korporacyjng strone internetowq, wedtug wyboru emitenta,
w jezyku polskim lub angielskim. Raporty biezgce i okresowe powinny bycé
zamieszczane na stronie internetowej co najmniej w tym samym jezyku, w
ktorym nastepuje ich publikacja zgodnie z przepisami obowigzujgcymi
emitenta.

TAK

Spétka  powinna  prowadzi¢ polityke informacyjng ze szczegdlinym
uwzglednieniem poftrzeb inwestordw indywidualnych. W tym celu Spotka,
poza swojq strong korporacyjng powinna wykorzystywac indywidualng dla
danej spoétki  sekcje relacji  inwestorskich  znajdujgcg  na  stronie
www.gpwinfostrefa.pl.

KOMENTARZ: Wszystkie stosowne informacje niezbedne dla akcjonariuszy
i inwestoréw zamieszczane byty na stronie internetowej Spdtki. Jednakze
Spdétka nie wyklucza mozliwosci wykorzystania w przysztosci indywidualne;j
sekcji relacji inwestorskich  znajdujgcej sie na stronie infernetowej
www.gpwinfostrefa.pl.

NIE

Emitent powinien utrzymywaé biezgce kontakty z przedstawicielami
Autoryzowanego Doradcy, celem umozliwienia mu  prawidtowego
wykonywania swoich obowigzkdw wobec emitenta. Spdtka powinna
wyznaczy¢ osobe odpowiedzialng za kontakty z Autoryzowanym Doradcg.

TAK
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W przypadku, gdy w Spdtce nastgpi zdarzenie, ktére w ocenie emitenta ma
istotne znaczenie dla wykonywania przez Autoryzowanego Doradce swoich
obowigzkéw, emitent niezwtocznie powiadamia o tym  fakcie
Autoryzowanego Doradce.

TAK

Emitent powinien zapewni¢ Autoryzowanemu Doradcy dostep do wszelkich
dokumentéw i informacji niezbednych do wykonywania obowigzkéw
Autoryzowanego Doradcy.

TAK

Emitent przekazuje w raporcie rocznym:

9.1.

informacje na temat tgcznej wysokosci wynagrodzehn wszystkich cztonkdw
zarzqdu i rady nadzorczej,

KOMENTARIZ: Spotka nie stosowata niniejszej zasady ze wzgledu na poufnosé
danych.

NIE

9.2.

informacje na femat wynagrodzenia  Autoryzowanego  Doradcy
otrzymywanego od emitenta z tytutu $wiadczenia wobec emitenta ustug
w kazdym zakresie.

KOMENTARI: Spotka nie stosowata niniejszej zasady ze wzgledu na poufnosé
danych i tajemnice handlowaq.

NIE

10.

Cztonkowie zarzgdu i rady nadzorczej powinni uczestniczyé w obradach
walnego zgromadzenia w sktadzie umozliwiajgcym udzielenie merytorycznej
odpowiedzi na pytania zadawane w frakcie walnego zgromadzenia.

TAK

11.

Przynajmniej 2 razy w roku emitent, przy wspdbtpracy Autoryzowanego
Doradcy, powinien organizowa¢ publicznie  dostepne  spotkanie
z inwestorami, angalitykami i mediami.

KOMENTARIZ: Spoétka utrzymuije bezposredni kontakt z inwestorami i mediami
poprzez listy elekironiczne, a takze rozmowy telefoniczne. Emitent nie
wyklucza organizacji takich spotkan w  przysztosci i w  przypadku
uzasadnionych zdarzeh Spdtka podejmie stosowne dziatania w  celu
zorganizowania spotkania publicznego.

NIE

12.

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie emisji akcji z prawem poboru
powinna precyzowaé cene emisyjng albo mechanizm jej ustalenia lub
zobowigza¢ organ do tego upowazniony do ustalenia jej przed dniem
ustalenia prawa poboru, w ferminie umozliwiajgcym podjecie decyzji
inwestycyjne;.

TAK

13.

Uchwaty walnego zgromadzenia powinny zapewnia¢ zachowanie
niezbednego odstepu czasowego pomiedzy decyzjomi powodujgcymi
okreslone zdarzenia korporacyjne a datami, w ktérych ustalane sq prawa
akcjonariuszy wynikajgce z tych zdarzen korporacyjnych.

TAK

13a.

W  przypadku ofrzymania przez zarzgd emitenfa od akcjonariusza
posiadajgcego co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniegj
potowe ogdtu gtosdw w spdtce, informacji o zwotaniu przez niego
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia w trybie okreSlonym w art. 399 § 3
Kodeksu spétek handlowych, zarzad emitenta niezwtocznie dokonuje
czynnosci, do ktérych jest zobowigzany w zwigzku z organizacjq
i przeprowadzeniem walnego zgromadzenia. Zasada ta ma zastosowanie
réwniez w przypadku upowaznienia przez sqd rejestrowy akcjonariuszy do
zwotanie nadzwyczajnego walnego zgromadzenia na podstawie art. 400 § 3
Kodeksu spdtek handlowych.

TAK

14.

Dzien ustalenia praw do dywidendy oraz dzien wyptaty dywidendy powinny
by¢ tak ustalone, aby czas przypadajgcy pomiedzy nimi byt mozliwie
najkrotszy, a w kazdym przypadku nie dtuzszy niz 15 dni roboczych. Ustalenie
dtuzszego okresu pomiedzy tymi terminami wymaga szczegdtowego
uzasadnienia.

TAK

15.

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie wyptaty dywidendy warunkowe;j

TAK
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moze zawierac¢ tylko takie warunki, ktérych ewentualne zszczenie nastgpi
przed dniem ustalenia prawa do dywidendy.

16.

Emitent publikuje raporty miesieczne, w terminie 14 dni od zakohczenia
miesigca. Raport miesieczny powinien zawiera¢ co najmnie;j:

e informacje na temat wystgpienia tendencji i zdarzenh w otoczeniu
rynkowym emitenta, ktére w ocenie emitenta mogg miec
w przyszto$ci istotne skutki dla kondycji finansowej oraz wynikéw
finansowych emitenta,

e zestawienie wszystkich informacji opublikowanych przez emitenta
w trybie raportu biezgcego w okresie objetym raportem,

e informacje na temat readlizacji celow emisji, jezeli taka realizacja,
chocby w czesci, miata miejsce w okresie objetym raportem,

e kalendarz inwestora, obejmujgcy wydarzenia majgce mie¢ miejsce w
nadchodzgcym miesigcu, ktére dotyczg emitenta i sg istotne
z punktu widzenia intereséw inwestoréw, w szczegdlnosci daty
publikacji raportéw okresowych, planowanych walnych zgromadzen,
otwarcia subskrypciji, spotkan z inwestorami lub analitykami, oraz
oczekiwany termin publikacji raportu analitycznego.

KOMENTARIZ: Zasada publikacji raportdw miesiecznych nie byta stosowana.
Ze wzgledu na specyfike dziatalnodci Spotki, okresy kwartalne sg najkrotszym
okresem, z ktérego Spdtka moze przedstawié rezultaty podjetych dziatan.
Publikowane raporty biezgce oraz obowigzkowe raporty okresowe
zapewniajqg akcjonariuszom oraz inwestorom dostep do kompletnych
i petnych informacii dajgcych petny obraz sytuacii Spotki.

NIE

16a.

W  przypadku naruszenia przez emitenta obowigzku informacyjnego
okreSlonego z Zatgczniku Nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu
Obrotu (,Informacje biezgce i okresowe przekazywane w alternatywnym
systemie obrotu na rynku NewConnect”) emitent powinien niezwtocznie
opublikowaé, w trybie wtasciwym dla przekazywania raportéw biezgcych na
rynku NewConnect, informacje wyjasniajgcg zaistniatg sytuacje.

TAK

17.

skreslony
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