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2. ORGANY SPOLKI

Zarzqgd:

W okresie od 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku Zarzqgd spotki byt
jednoosobowy. Prezesem Zarzgdu byt Pan Jacob Brouwer.

Rada Nadzorcza:

Na dzien 31.12.2022 r. w sktad Rady Nadzorczej wchodzity nastepujgce osoby:

1) Tomasz Stefanczyk — przewodniczgcy Rady Nadzorcze;j;
2) Piotr Krawczyk — cztonek Rady Nadzorczej;

3) Cezary Kosinski — cztonek Rady Nadzorczej;

4) Arjen Peter Bergman — cztonek Rady Nadzorczej;

5) Gilles Melse — cztonek Rady Nadzorczej;

3. CZAS TRWANIA SPOKKI

Czas trwania Spofki jest nieograniczony.

4. STRUKTURA AKCJONARIATU SPOLKI NA DZIEN 31 GRUDNIA 2022 ROKU
PRZEDSTAWIALA SIE NASTEPUJACO:

Udziat Udziat w Liczb Udziat w Udziat w
Seria | Liczba akcji | Liczba akcji zial W kapitale Liczba iczba ogblnej ogdlnej
. kapitale . glosow o .
akcji (szt.) (szt.) A+B sakladowym zaktadowym| glosow A+B liczbie liczbie
Y A+B gloséw | glosow A+B
Green-Nanotech
Ventures Sp. z o. A 495321 2 083 821 Ll 6,35% 495 321 2083 821 Ll 6,35%
o.
B 1 588 500 4,84% 1 588 500 4,84%
A 146 896 0.45% 146 896 0,45%
Jacob Brouwer 32% 32%
uw! B T 4600 000 1746 896 4.88% 5,32% 1400 000 1746 896 4.88% 5,32%
Agnieszka
Sieradzka - A 262746 2262746 080085% 6,90% 262746 2262746 0.80085% 6,90%
Brouwer B 2 000 000 6,10% 2 000 000 6,10%
Radostaw A 100 0,0003% 100 0,0003%
. 2 1 ,10% 2 1 ,10%
Bartoszewski B 2 000 000 0001100 6,10% s 2 000 000 000100 6,10% L
A . A 994 999 3.03% 994 999 3.03%
f Ch inski % ,08%
Jozef Charazinski B 1 000 000 1994 999 3.05% 6,08% 1 000 000 1994 999 3.05% 6,08%
Pozostali A 22719938 | 22719938 69.25% 69.25% 22719 938 |22 719 938 69.25% 69.25%
RAZEM| 32808 500 | 32808 500 100,00% 100,00% 32 808 500 |32 808 500 100,00% 100,00%




Struktura akcjonariatu

M Jacob Brouwer H Agnieszka Sieradzka - Brouwer
B Radostaw Bartoszewski M J6zef Charazinski
H Pozostali
5,32% 6,35%
’, _6,90%
,‘ 6,10%

W 5,08%

5. ZAKRES DZIALALNOSCI

Asortyment produkiow, ktéry w 2022 roku przyniést przychody, dotyczyt
giownie rozwigzan do kopania kryptowalut z odzyskiem ciepla
odpadowego i bez oraz ustug. Pozostate elementy asortymentu pozostaty
aktualne, ale nie generowano z nich przychodow. W zwiqgzku z krachem na
rynku kryptowalut, Emitent dodat do swojego asortymentu nowe produkty,
takie jak magazyny energii (sprzedano pierwsze jednostki), jednak jest to
bardzo konkurencyjny rynek, na ktérym Spoétka nie ma przewagi
konkurencyjnej. Z drugiej strony Emitent opracowat serie mikroreaktoréw na
biogaz (niedostepnych u konkurenciji). Ze wzgledu na proces decyzyjny
przychody bedq widoczne w 2023 roku. Ogdlnie mozna stwierdzié¢, ze
Emitent jest zorientowany na nisze w zréwnowazonych rozwiqzaniach
energetycznych z niewielkg lub zerowq konkurencjg, a nie na produkty
masowe, gdzie marza jest niewielka.

6. WAINIEJSZE WYDARZENIA, INWESTYCJE

Rok obrotowy od 01.01.2022 r. do 31.12.2022 r. byt 6smym rokiem dziatalnosci
Spoiki.

l. Zakonczenie realizacji projektu opracowania sitowni kogeneracyjnej.

07 czerwca 2022 r., w zwigzku z podjeciem decyzji o zakohczeniu realizacj
Projektu pod tytutem "Opracowanie wysokosprawnej kompaktowej sitowni
kogeneracyjnej matej mocy zasilanej biomasqg (BioCHP) dla energetyki
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rozproszonej', Spotka przekazata informacje o ztozeniu 31 maja 2022 r.
w Narodowym Centrum Badan i Rozwoju ("NCBIR") rozliczeniowego wniosku
kohcowego, informacji kohcowej z realizacji Projektu. Spdtka zwrdcita rdwniez
niewykorzystang zaliczke ofrzymang na realizacje Projektu (118.445,42 zt).

We wniosku kohcowym Spodtka poinformowata NCBIR, iz dalsze prowadzenie
badan przemystowych i prac rozwojowych nie doprowadzi do osiggniecia
zaktadanych wynikdw. Jako powody rezygnacji z readlizacji Projektu
przedstawiono nieosiggniecie kamieni milowych oraz to, ze dalsze prace nie
doprowadzg do osiggniecia zaktadanych wynikdw i brak optacalnosci
wdrozenia.

Celem Projektu co do zasady byto opracowanie wysokosprawne]
kompaktowej sitowni kogeneracyjnej matej mocy zasilane] biomasg.
Szczegdtowe cele Projektu zwigzane byty z charakterystykg urzgdzenia,
a w szczegolnosci dotyczyty ekspandera, stanowigcego serce catej sitowni
biomasowej. Prace, ktdére Emitent zrealizowat pozwolity cze$ciowo osiggngcé
zaktadane cele - np. potwierdzone zostato, ze caty uktad moze miec niewielkie
rozmiary i moze zmiesSci¢ sie w kontenerze. Potwierdzono tez mozliwose
zastosowania w sitowni kotta, ktory mogtby byc¢ zasilany niemal dowolng
biomasqg. Ze wzgledu jednak na problemy z wykonaniem ekspandera,
w ktorym szczeliny miedzy poszczegdlnymi elementami nie bytyby wieksze niz
0,05 mm (z uwzglednieniem rozszerzalnosci cieplnej materiatdw) osiggniecie
czesci celdw nie byto mozliwe. Ostatecznie nie udato sie stworzyC urzgdzenia,
ktore charakteryzowatoby sie:

- niskg predkoscig obrotowq,

- wysokq (70%) sprawnoscig wewnetrzng ekspandera,

- wysokq sprawnoscig wytwarzania energii z jednostki paliwa (10%).

Redlizacje celdéw szczegdtowych mozna oszacowac na poziomie miedzy
40 a 50% - doktadne szacunki sg frudne ze wzgledu na zero-jedynkowy
charakter wiekszosci celdw. Nawet cele zwigzane ze sprawnoscig nalezato tak
postrzegac. Mimo iz teoretycznie mozliwe byto stworzenie urzgdzenia o nizszej
sprawnosci (co oznaczatoby czesciowe spetnienie zatozen), to ekonomiczne
aspekty powodowaty, ze nie bytoby to uzasadnione. Diatego tez nawet takie
cele jak sprawnos$¢, w tym konkretnym Projekcie nalezato postrzegac zero-
jedynkowo. Brak mozliwosci opracowania takiego urzgdzenia spowodowat
tez, ze nie osiggnieto zasadniczego celu Projektu, tj. nie opracowano
wysokosprawnej kompaktowej sitowni kogeneracyjnej matej mocy zasilane;j
biomasqg. Oczywiscie Spotka wypracowata znaczng ilos¢ wiedzy, ktdra jest de
facto sktadowq tego celu.

Biorgc powyzsze pod uwage nalezy ocenic, ze cel gtdwny Projektu osiggnieto
na poziomie 40-50%. Jest to jednak zbyt mato, by méc mdowic o realizacii




Projektu z sukcesem i by mdéc mysle¢ o wdrozeniu rezultatdw Projektu do
dziatalnosci gospodarcze;.

Jak juz zaznaczono nqjistotniejszy problem z jakim borykata sie spodtka, to
szczeliny pomiedzy ruchomymi elementami ekspandera, przez ktére
przedostaje sie para wodna. W celu osiggniecia zatozonej sprawnosci
wewnetrznej ekspandera (70%) szerokosSc szczeliny nie powinna przekraczac
0,05 mm. Niestety dochowanie tak niewielkiego wymiaru oznaczato
konieczno$¢ zastosowania materiatdw i technik obrébczych, ktdre byty poza
zasiegiem Wnioskodawcy, ze wzgledu na czas, Srodki  finansowe
i kompetencje. Proby zmniejszania  szerokosci  szczeliny  prowadzity
kazdorazowo do blokowania sie urzgdzenia.

. technicznego punktfu widzenia, alternatywg mogto by¢ pozostawienie
szczeliny o wiekszej szerokosci, co jednak oznaczato wprost zmniejszenie
sprawnosci wewnetrznej ekspandera, a ta z kolei przektadata sie na sprawnosc
wytwarzania energii elekirycznej przez cate urzgdzenie.

Z kolei sprawnos¢ wytwarzania energii w potgczeniu z cenami biomasy, ktéra
stanowi paliwo dla planowanej sitowni, wprost przektadajqg sie na atrakcyjnosc
urzgdzenia dla potencjalnych odbiorcow.

Przy obecnych cenach biomasy oraz dla sprawnosci wytwarzania 5%-7% same
koszty paliwa (pomijajgc wszystkie inne koszty typu: naktady inwestycyjne,
koszty serwisowania, koszty zatrudnienia) sg na nieakceptowalnym poziomie
(znaczgco wyzsze od cen zakupu energii z sieci). Realizacja ekspanderaq,
ktérego sprawnos$¢ wewnetrzna bytaby nizsza niz 70% nie bytaby sensowna.
Bytoby to urzgdzenie nieatrakcyjne (z ekonomicznego punktu widzenia) dla
potencjalnych odbiorcéw - tansze bytoby kupowanie energii z sieci lub
zastosowanie innych sposobdw  wytwarzania energi - np. paneli
fotowoltaicznych, ktérych cena spada, a sprawnosc¢ rosnie.

30 wrzesnia 2022 r., Spotka przekazata informacje o uznaniu przez Narodowe
Centrum Badan i Rozwoju (,NCBIR") Projektu Termo2Power S.A. za
zrealizowany. Z otrzymanych w dniu 29 wrzesnia 2022 r. pism wynikato, iz: 1.
ztozony przez Spdtke wniosek o ptatnos¢ konhcowq zostat zaakceptowany, w
efekcie nie stwierdzono nieprawidtowosci skutkujgcych korektg wydatkow
kwalifikowalnych, 2. projekt zostat uznany za zrealizowany - zakohczony przed
terminem. Na podstawie przedstawionej przez Emitenta informacji koncowej,
NCBIR przychylit sie do twierdzenia Spodtki, iz dalsza realizacja projektu nie
doprowadzi do osiggniecia jego celu. Z otrzymanego uzasadnienia wynika, iz
zgodnie z opinig eksperta zewnetrznego, powotanego przez NCBIR
i ocenigjgcego dokumentacje przedstawiong przez Emitenta, obiektywne
przyczyny natury technicznej uniemozliwiajg spetnienie zatozen projektowych
i stanowig realng przestanke do zaprzestania kontynuacji prac B+R.
Dodatkowo witasciwie zdiagnozowano brak optacalnosci  wdrozenia,
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poniewaz brak osiggniecia sprawnosci wewnetrznej ekspandera na poziomie
70% oraz rosngce obecnie ceny nosnikdw energii, w tym biomasy, wykluczajg
osiggniecie takiej optacalnosci. Zgodnie z umowqg uznano projekt za
zakonczony.

Il. _Rozpoczecie przez Emitenta dzialalnosci na rynku rozwigzan
magazynowania energii.

18 stycznia 2022 Spdtka w nawigzaniu do raportu biezgcego ESPI nr 3/2019 z
dnia 29 stycznia 2019 roku dotyczgcego zainicjowania przez Spodtke strategii
"powigzana dywersyfikacja" opublikowata raport, w ktérym poinformowata o
podjeciu decyzji o rozpoczeciu dziatalnosci na rynku rozwigzan
magazynowania energii. Spdtka podjeta te decyzie w perspektywie
zmienionych przepisow prawnych dla prosumentéw, ktérzy nie sq w stanie
zrekompensowac nadwyzki energii wytworzonej z instalacji fotowoltaicznych
oraz problemow, z jakimi boryka sie polska sieC elektroenergetyczna (ryzyko
zwigzane z pojawieniem sie blackoutdw). Emitent stworzy pod wtasng markg
asortyment akumulatorow i inwerterobw  hybrydowych, ktére bedq
certyfikowane w Polsce. Produkty bedqg sktadaty sie z modutowych
akumulatoréw LiIFePO4 o pojemnosci 4,8 kWh (24V-200ah) i 9,6 kWh (48V
200ah), ktére mozna tgczy¢ réwnolegle do 5 sztuk za pomocg jednego
inwertera hybrydowego do 48 kWh. Akumulator LiFePO4 ma przewage nad
litowo-jonowym, zaréwno pod wzgledem zywotnosci cyklu (wytrzymuje 4-5x
dtuzej), jak i bezpieczenstwa. Jest to kluczowa zaleta, poniewaz akumulatory
litowo-jonowe mogg sie przegrzewac, a nawet zapali¢, podczas gdy LiFePO4
nie. Rozwigzania w zakresie magazynowania energii sq produktami
komplementarnymi dla produktéw PV i PVT. Zamdwiona zostata prébna
dostawa.

lll. Zawarcie umowy sprzedazy agregatu kogeneracyjnego pod wtasng
markd, nhapedzanego gazem ziemnym o mocy 200 kW.

W nawigzaniu do raportu biezgcego nr 9/2018 z dnia 9 marca 2018 r. dot.
wtasnej marki generatorow prgdotwoérczych, Zarzgd Spdtki w dniu 19 stycznia
2022 r. poinformowat o podpisanej dzieh wczes$niej umowie na dostawe
jednostki kogeneracji na gaz ziemny pod wtasng markg Termo2Power, © mocy
200 kW (Model T2P G200). Warto$¢ wynagrodzenia Emitenta, wynikajgcego z
Umowy, wyniosta 675.000,00 zt netto plus VAT, ktére miato zostac wyptacone
zgodnie z ponizszymi ustaleniami. Zamawiajgcy, Green-Nanotech Ventures
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie ("Spotka
GNV"), jako znaczgcy Akcjonariusz, zobowigzat sie do zaptacenia zaliczki w
wysokosci 30% wartosci netto kontraktu, w terminie 7 dni od dnia otrzymania
"faktury pro forma", wystawionej przez Emitenta. Ponadto, wyptata kolejnych
50% wartosci naleznego wynagrodzenia miata zostac uiszczona przez Spotke
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GNV przed transportem i dostawqg przedmiotu Umowy. Natomiast pozostate
20% wartosci wynagrodzenia, Emitent miat ofrzymac po uruchomieniu
jednostki kogeneracji na gaz ziemny. Strony ustality, ze termin dostawy
powinien nastgpi¢ do 31.07.2022 roku. Jednoczesnie, Emitent informuje, iz w
przypadku zwtoki w wykonaniu przedmiotu Umowy oraz odstgpienia od
Umowy z przyczyn wystepujgcych po stronie Emitenta, bedzie zobowigzany do
zaptaty kary umownej, ktére zostaty okreslone w powyzszej Umowie. Natomiast,
Emitent ofrzyma od Spodtki GNV zaptate kary umownej w przypadku, gdy
Spdtka GNV odstgpi od Umowy z przyczyn zaleznych od niej. Biorgc pod
uwage wysokie ceny gazu w Il kwartale 2022 r. strony zawarty porozumienie
0 zawieszeniu realizacjiumowy do czasu, gdy pojawig sie nowe mozliwosci (mix
gazu ziemnego — i energii elektrycznej — dostepnej dla klienta w cenie energii
cieplne] i elekirycznej). Nadto, Zarzgd Emitenta wskazat, iz zawarcie
przedmiotowej umowy stanowi realizacje strategii dziatania Spotki w zakresie
wprowadzanie na rynek wtasnych marek kogeneracyjnych o mocy od 50 kW
do 500 kW.

IV. Decyzja Emitenta o akceptacji kryptowalut jako instrumentu ptatniczego za
produkty, oferowane przez Spoétke, z zakresu fotowoltaiki, pomp ciepta
i magazynéw enerdii.

W zwigzku z rosngcqg popularnosciq i akceptacjq aktywodw cyfrowych iz uwagi
na dziatanie Emitenta w branzy rozwigzan energetycznych, Zarzgd
Termo2Power S.A. podjgt decyzie o akceptacji wybranych aktywow
kryptograficznych jako sposobu ptatnosci za produkty, oferowane przez
Spotke, zwigzane z energig odnawialng, takie jak pompy ciepta - fotowoltaika
/ fotowoltaika hybrydowa i produkty magazynowania energii, jak rowniez za
ustugi instalacyjne. Raport w tej sprawie zostat opublikowany 21 stycznia 2022
r. Decyzja dotyczgca akceptacji kryptowalut jako instrumentu ptatniczego
zostata podjeta takze przez jedne z najwiekszych firm na catym Swiecie, w tym:
Tesla, Mastercard, Amazon, Expedia, a takze Polskie Linie Lotnicze LOT.
Jednakze, powyzsze podmioty akceptujg gtdwnie Bitcoin (BTC) i Ether (ETH),
natomiast Emitent nie bedzie akceptowat Bitcoin ze wzgledu na zuzycie energii
zwigzane z procesem wydobycia tej kryptowaluty (algorytm konsensusu Proof
of Work / PoW). Ponadto, Emitent rodwniez wskazuje, iz bedzie akceptowat
Cardano (ADA) - Polkadot (DOT) - Solana (SOL) - VeChain (VET) - Tezos (XTZ).
Te kryptowaluty sg oparte na znacznie mniej energochtonnym algorytmie
konsensusu Proof of Stake (PoS). Emitent zaakceptuje rowniez ptatnosci
X3MCoin - w petni zasilang energig odnawialng kryptowalutg o niemal
zerowym zuzyciu energii (maksymalnie 15 kW dla catego ekosystemu).
Ptatnosci za pomocqg X3MCoins bedg korzystac ze specjalnej obnizki cen o
10%. Spdtka podjeta niniejszg decyzje, uwzgledniajgcg wskazane powyzej




ograniczenia akceptowanych aktywdw kryptowalutowych, w oparciu m.in. o
rekomendacje pana Erika Thedéen, wiceprezesa Europejskiego Urzedu
Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych. Do dnia publikacji raportu zaden
klient nie ztozyt wniosku o mozliwos¢ zaptaty w kryptowalutach.

V. Zakup nieruchomosci przez spétke zalezng Emitenta na potrzeby realizacji
projektu.

03 marca 2022 Emitent poinformowat, iz dnia 25 lutego 2022 r. spdtka zalezna
Emitenta, tj. Eco Crypto Farming S. A. z siedzibg w Warszawie (aktualnie pod
nazwg nazwy: Circular Farming S.A.) ('Spoétka Zalezna") nabyta od osoby
fizycznej ("Sprzedajgcy") za cene 50.000,00 zt (stownie: piecdziesigt tysiecy)
dziatke o powierzchni 1,015 ha. Nieruchomos¢ jest potozona w miejscowosci
Borki (wojewddzitwo mazowieckie, powiat minski, gmina Mrozy), dla ktorej
prowadzona jest ksiega wieczysta o numerze SITM/00050857/2. Zawierajgc
powyzszg umowe, w zakresie zaptaty ceny za nieruchomosce, Spotka Zalezna
poddata sie egzekucji na rzecz sprzedajgcego w trybie art. 777 § 1 pkt 4
Kodeksu postepowania cywilnego. Spoétka Zalezna poinformowata Emitenta, iz
uregulowata catq nalezno$¢ na rzecz Sprzedajgcego z tytutu zakupu dziatki.
Realizacja przedsiewziecia stanowi kolejny etap wypetniania zapowiedzi
Termo2Power S.A. ogtoszonej w raporcie biezgcym ESPI nr 3/2019 z dnia 29
stycznia 2019 roku i dotyczqgcej zainicjowania przez Spotke strategii "powigzana
dywersyfikacja". Na terenie dziatki Emitent i Spbtka Zalezna rozpoczng projekt
referencyjny, ktory bedzie realizowany w modutach fotowoltaicznych o mocy
50 kW. W celu doprowadzenia do 100% uniezaleznienia Emitenta od sieci
energetycznej, planowane jest rowniez zastosowanie  mikroinstalacii
biogazowe] oraz magazyndw energii. Czes$ciq projektu bedzie ponadto
hodowla $wiezych alg/spiruliny z wykorzystaniem ciepta odpadowego z
zasilanych energig odnawialng koparek kryptowalut. Projekt bedzie
finansowany w ramach nowej emisji Spotki Zaleznej do kwoty 1 min EUR we
wspotpracy z BEESFUND S.A. W zwigzku z krachem na rynku kryptowalut oraz
negatywnym postrzeganiem tego zjawiska w instytucjach finansowych,
koncepcja zostata zmieniona z Eco Crypto Farming na Circular Farming, w tym
hydroponike w potgczeniu z instalacjg mikrobiogazowni.

VI. Wprowadzenie na polski rynek mikroinstalaciji biogazowych.

11 marca 2022 r. Zarzad Spotki w nawigzaniu do raportu biezgcego ESPI nr
3/2019 z dnia 29 stycznia 2019 roku dotyczgcego zainicjowania przez Spotke
strategii "powigzana dywersyfikacja", poinformowat o podjeciu decyzji o
wprowadzeniu na polski rynek asortymentu mikroinstalacji biogazowych, we
wspodtpracy z  Green Nanotech Ventures Spdtka z  ograniczong
odpowiedzialnosciq z siedzibg w Warszawie ("GNV'). Spdtka podjeta te
decyzje w odpowiedzi na problem rosngcych cen gazu/energii, nawozéw, a
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takze wywozu odpaddw. Oferowane mikroinstalacje biogazowe utatwig
uniezaleznienie sie od gazu i innych form energii. Grupy docelowe dla tego
typu mikroinstalaciji, to miedzy innymi hotele, szpitale, obiekty wojskowe, domy
opieki spotecznej, zaktady przemystowe, gospodarstwa rolne. Poniewaz
system bedzie wyposazony w zbiornik gazu, moze by< wykorzystywany jako
magazyn energii uzupetniajgcy inne odnawialne zréodta energii. Dla przyktadu,
model o wydajnosci 200 kg/d ma wymiary 200 x 350 x 225 cm i bedzie
produkowat do 715 kWh biogazu dziennie. Na dzi§ catkowity koszt instalacji o
wydajnosci 200 kg/d wynosi mniej niz 500.000,00 zt netto. Wspdtpraca Emitenta
i GNV bedzie polegata na tym, ze GNV zakupi i sprowadzi do Polski gtobwng
jednostke z automatykqg i zajmie sie optymalizacjg zachodzgcych reakcij
biochemicznych w celu zwiekszenia produkcji biogazu. Zbiornik gazu - zbiornik
wody, przewody w tym instalacja u klienta zostanie wykonana przez
Termo2Power S. A. (do tego celu zostanie uzyte wyposazenie pochodzgce z
rynku polskiego). Emitent zakupi jednostke gtowng od GNV. Komercjalizacja,
czyli sprzedaz bedzie rowniez realizowana przez sie¢ agentow handlowych
Termo2Power. Spdtka bedzie sprzedawad catosé uzytkownikom kohcowym
jako projekt kompletny. Oferowana technologia jest technologig dojrzatq,
wyprodukowang i certyfkowang w Europie. W krajach Beneluksu
zainstalowano juz ponad 15 instalacji. Ze wzgledu na modutowq konstrukcije
czas dostawy wynosi obecnie tylko ok. 2 miesiecy, a w najblizszej przysztosci ok.
1 miesigca. Mate instalacje kontenerowe majg wbudowany rozdrabniacz,
ktéry tnie odpady na mate kawatki, a po procesie fermentacji biogaz jest
filtrowany i odwadniany w celu bezposredniego wykorzystania w istniejgcych
kottach lub w matych siinikach spalinowych. Powstaje réowniez ptynna
pozostatos¢, ktora moze by¢ wykorzystana jako nawdz biologiczny. Odpady
biologiczne, takie jak odpady spozywcze, skoszona trawa itp. sq przetwarzane
na zielony biogaz, ktory moze by¢ bezposrednio wykorzystywany do
ogrzewania/gotowania lub generowania energii elektryczne.

Zawarcie warunkowych uméw sprzedazy kontenerowych mikrobiogazowni.
Spdtka  zawarta dwie warunkowe umowy sprzedazy kontenerowych
biogazowni, w ktérych warunkiem redlizacji (sprzedazy urzgdzen) byto
uzyskanie przez Kupujgcych dofinansowania z Narodowego Funduszu Ochrony
Srodowiska i Gospodarki Wodnej. Na potrzeby realizacji uméw Emitent zawart
umowe z konsultantem, ktéry dokonat weryfikacji tego czy partnerzy kwalifikujg
sie do programu. Niestety w obydwu przypadkach, nie doszto do sprzedazy.
Szczegoty ponizej:

22 kwietnia 2022 roku Zarzgd Spotki, poinformowat o podpisaniu pierwszej
warunkowej umowy sprzedazy dotyczqgcej kontenerowej mikrobiogazowni
typu off grid, o wartosci 925.000,00 zt netto z firmg Zaktad Rolny Bienidw Sp. z o.
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o. ("Kupujgcy"'). Kontrakt dotyczyt mikrobiogazowni o wydajnosci 200 kg
substratu dziennie przy maksymalnej wydajnosci 700 kWh dziennie i 200 L
bionawozu, zamontowanej w kontenerze HQ 40 ft z dodatkowym systemem
fotowoltaicznym o mocy 4,95 kW zamontowanym na szczycie konteneraq,
magazynem energii o pojemnosci 40 kWh, mikrokogeneratorem o mocy 7,5
kW, kottem opalanym biogazem z buforem gorgcej wody o pojemnosci 200 L
(z funkcjq dezynfekcji), zewnetrznym zbiornikiem gazu o pojemnosci 6400 L oraz
zbiornikiem na bionawdz o pojemnosci 1000 L. Unikalng cechg koncepciji tej
biogazownijest to, ze caty proces, od wazenia substratu i rejestracii wilgotnosci,
po automatyczne dozowanie wody i monitorowanie produkciji, jest dostepny
online i przez interfejs telefonu komdrkowego. Warunkiem realizacji przedmiotu
umowy byto uzyskanie przez Kupujgcego dofinansowania z Narodowego
Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej ("NFOSIGW") w ramach
realizowanego przez NFOSIGW programu priorytetowego "Agroenergia. Cze$é
2) Biogazownie rolnicze [ mate elektrownie wodne"
(https://www.gov.pl/web/nfosigw/nabor-dla-czesci-2-biogazownie-rolnicze-i-
male-elektrownie-wodne).

W styczniu 2023 r. Spotka poinformowata, iz ze wzgledu na to, ze firma Zaktad
Rolny Bienidw Sp. z o. 0. nie spetnita wymogdw programu dotacyjnego
realizowanego przez Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki
Wodnej, Zaktad nie otrzymat dofinansowania na zakup mikrobiogazowni. W
zwigzku z powyzszym nie doszto do zrealizowania przedmiotowej, warunkowej
umowy sprzedazy. Zgodnie z opinig doradcy, ktéry wspodtpracowat z
Emitentem | Zaktadem, poniewaz pod uwage brana jest catkowita
powierzchnia gruntéw, bedgcych w posiadaniu Zaktadu, a nie tylko
powierzchnia dziatki, na ktoérej miat by¢ zlokalizowany projekt, tgczna
powierzchnia gruntdw Zaktadu przekracza limit okreSlony w regulaminie
programu dotacyjnego, uchwalonego przez Narodowy Fundusz Ochrony
Srodowiska i  Gospodarki Wodnej, co wykluczyto ubieganie sie
o dofinansowanie.

Zawarcie drugiej warunkowej umowy sprzedazy  kontenerowej
mikrobiogazowni.

25 kwietnia 2022 r. Spoétka opublikowata raport informujgcy o podpisaniu
drugiej warunkowej umowy sprzedazy dotyczgcej kontenerowej
mikrobiogazowni typu "off grid", o wartosci 768.750,00 zt brutto z osobq fizyczng
- Panem Jarostawem = Sobkowiczem = ("Kupujgcy'), prowadzgcym
gospodarstwo rolne w miejscowosci Borki. Przedmiotem umowy byta sprzedaz
mikrobiogazowni o wydajnosci 50 kg substratu dziennie przy maksymalnej
wydajnosci 175 kWh dziennie i 50 L bionawozu, zamontowanej w kontenerze o
dtugosci 4 metrow z dodatkowym systemem fotowoltaicznym o mocy 2,80 kW
zamontowanym na szczycie kontenera, magazynem energii o pojemnosci 10
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kWh, mikrokogeneratorem o mocy 3 kW, kottem opalanym biogazem z
buforem gorgcej wody o pojemnosci 100 L (z funkcjg dezynfekciji),
zewnetrznym zbiornikiem gazu o pojemnosci 2700 L oraz zbiornikiem na
bionawdz o pojemnosci 1000 L. Unikalng cechg koncepcji tej biogazowni jest
to, ze caty proces, 1j. od wazenia substratu i rejestracji wilgotnosci, az po
automatyczne dozowanie wody i monitorowanie produkcji, jest dostepny
online i przez interfejs telefonu komdrkowego. Warunkiem realizacji przedmiotu
umowy byto uzyskanie przez Kupujgcego dofinansowania z Narodowego
Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodne;.

W styczniu 2023 r. Zarzgd spotki poinformowat, iz Strony powyzszej umowy
odstgpity od jej realizacji w oparciu o wydang przez doradce -
wspotpracujgcego z Emitentem i Kupujgcym - opinie, w ktdrej zostato
wskazane, iz na podstawie dotychczasowego zuzycia energii, inwestycja nie
stworzy realnego okresu zwrotu.

Wprowadzenie do sprzedazy zestawdéw minibiogazowni - szklarni
hydroponicznych.

W dniu 27 maja 2022 r. Emitent poinformowat o kolejnych dziataniach
zwigzanych z wprowadzeniem na polski rynek mikroinstalaciji biogazowych.
Eco Crypto Farming S.A., (aktualnie pod nazwqg nazwy: Circular Farming S.A.
spotka zalezna od Emitenta) ("Spodtka Zalezna"), uzyskata wpis do ewidenciji
producentdw rolnych i majgc powyzsze na uwadze, ustalone zostato, iz Spdtka
zalezna skoncentruje sie na dziatalnosci w zakresie matych i przystepnych
cenowo, autonomicznych szklarni biogazowo-hydroponicznych do produkciji
energii, nawozow organicznych i uprawy warzyw. Przy podjeciu decyzji wzieto
pod uwage gwattowne wzrosty kosztdw energii i nawozéw, a w rezultacie
zwyzki cen zywnosci, a takze zagrozenia suszg spowodowang zmianami
klimatycznymi.

Mini biogazownie o wydajnosci ok. 20 kg odpaddw na dobe nie bedqg
montowane w kontenerach, lecz umieszczane w matych szklarniach,
o powierzchni zaledwie 30 m2. W szklarniach zostang rowniez zainstalowane
hydroponiczne systemy upraw. Systemy hydroponiczne nie wymagajg gleby
do uprawy warzyw - korzenie sqg w bezposrednim kontakcie z wodg
zawierajgcq sktadniki odzywcze. Zaletqg koncepcji Biogaz-Hydroponika-
Szklarnia jest to, ze rosliny bedqg otrzymywac sktadniki odzywcze bezposrednio
ze zbiornika wyjsciowego nawozu ptynnego z mikrobiogazowni.

Mimo ze hydroponika jest metodg uprawy opartg wytgcznie na wodzie,
zuzywa ona tylko utamek wodly, ktéra bytaby potrzebna w tradycyjnej uprawie
glebowej. Ponadto plony sg o 30%-50% wyzsze w porownaniu z tradycyjng
metodqg uprawy glebowej, a stojaki z warzywami/roslinami mozna uktadac
warstwowo, aby zaoszczedzi¢ miejsce na podtodze i zbierac plony przez caty
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rok. Kolejng zaletg wynikajgcq z tego, ze system jest kompaktowy i nie wymaga
gleby, jest to, iz mozna go instalowac takze w srodowisku miejskim.

Pierwsza demonstracyjna jednostka off grid zostanie umieszczona na dziatce
rolnej nalezqcej do Spoftki Zaleznej. Instalacja bedzie sie sktadac ze szklarni
o powierzchni 30 m2, minibiogazowni o maksymalnej wydajnosci 70 kWh/dzien
(wartos¢ kaloryczna), dwustronnej instalaciji fotowoltaicznej ("bifacial’) o mocy
1,7 kKW (wytwarzajgcej energie z dwdch stron), magazynu energii/akumulatora
LiIFePO4 o pojemnosci 5 kWh, magazynu biogazu o pojemnosci 20 ms3,
generatora prgdu o mocy 5 kW zasilanego biogazem oraz systemu
hydroponicznego, w ktorym bedzie mozna uprawia¢ ponad 600 roslin, takich
jak rézne rodzaje sataty, szpinaku, zidt, cukinii i papryki.

Budzet systemu demonstracyjnego Spotki Zaleznej wynosi 250.000,00 PLN netto.
Realizacja projektu nie jest uzalezniona od dotacji ani finansowania
zewnetrznego.

Pod koniec wrzesnia 2022 r. Emitent zademonstrowat demo mini biogazowni
na Miedzynarodowej Wystawie Rolniczej Agro Show w Bednarach. Obecnie
instalacja pracuje na dziatce rolnej nalezgcej do Spdtki Zaleznej Emitenta w
miejscowosci Borki. Instalacja biogazowa zostata zrealizowana, nasiona do
sadzenia réwniez w doniczkach z korzeniami, ale jeszcze nie szklarnia.
Systematycznie/codziennie testowane sq roézne podtoza (substraty). Z powodu
uszkodzenia rozdrabniacza przez pewien czas prace zostaty wstrzymane.
Okazato sie, ze niektdre wieksze, nieugotowane warzywa nie mogty byc
przetwarzane przy uzyciu podstawowego silnika rozdrabniacza. Ze wzgledu na
pore roku / temperature, aby rozpoczgl produkcje biogazu i masy
pofermentacyjnej (pofermentu), urzgdzenie musi by¢ podgrzewane, aby
osiggnqgc i utrzymac temperature 30°0C oraz wtasciwg temperature wewnqgtrz
reaktora. Jest to realizowane przez zasilanie gorgcg wodg, a nie za pomocq
elektrycznego elementu grzewczego. Poniewaz nie ma jeszcze produkcji
pofermentu, Emitent postanowit przetestowac¢ technologie opartg na uzyciu
»nanowody” zamiast zwyktej wody z kranu/deszczéwki, ma to zoptymalizowac
proces kietkowania i zbiordw nasion roznych warzyw. Test nanowody wykonata
Politechnika Czestochowska uzyskujgc pozytywny wynik. Badania prowadzone
przez Politechnike gwarantujg ich obiektywne wyniki, poniewaz placéwka ta
dysponuje sprzetem pozwalajgcym na zachowanie identycznych parametrow
(= stabilna wilgotnos¢ i temperatura) dla poszczegdlinych prébek. Po
udostepnieniu pofermentu z biogazowni, planowana jest dalsza wspotpraca w
celu pordwnania petnego wzrostu warzyw przy uzyciu nanowody i zwyktej
wody w warunkach hydroponicznych.

Dla grup docelowych, takich jok hotele/restauracje, szpitale, instytucje
edukacyjne/ samorzgdowe, osiedla mieszkaniowe, koncepcja szklamni
biogazowo-hydroponicznej jest doskonatym sposobem na praktykowanie
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gospodarki cyrkularnej (Gospodarka Obiegu Zamknietego - przeksztatcanie
organicznych odpaddw zywnosciowych z powrotem w zywnosc¢), przy
jednoczesnej redukcji emisji CO2 oraz zwiekszeniu niezaleznosci energetycznej
i zywnosciowej. Oprocz Polski systemy i ich poszczegdlne komponenty bedqg
sprzedawane rowniez w innych krajach europejskich.

Bez modutu do wytwarzania energii elekirycznej, szklarnie biogazowo-
hydroponiczne bedqg dostepne w cenach zaczynajgcych sie od ok.
75.000,00 PLN (ok. 16.500,00 EUR) netto za kompletng instalacje na migjscu
(W odniesieniu do obecnych kurséw walut).

Dla klientow w promieniu 100 km od Warszawy, ECF planuje rowniez model
biznesowy oparty na ustugach, w ktérym klienci bedq ptaci¢ za wytworzong
energie i warzywa, zamiast inwestowac w instalacje techniczng.

VIl. Wprowadzenie Elastycznych Paneli Stonecznych dla pojazdow
profesjonalnych i rekreacyjnych.

Kolejnym krokiem zwigzanym z realizacjqg strategii "powigzanej dywersyfikaciji",
jest rozpoczeciu sprzedazy na polskim rynku elastycznych paneli stonecznych
T2P FPV-180 przystosowanych do montazu na pojazdach profesjonalnych i
rekreacyjnych, takich jok furgonetki transportowe, ciezarowki, autobusy,
kampery i jachty. Raport na ten temat zostat opublikowany w dniu 06 kwietnia
2022 r. Te decyzje Emitent uzasadnia potrzebqg wypetnienia luki dystrybucyjnej
powstatej w zwigzku z brakiem dostepnosci w 2022 r. folii Solar Power, o ktdrej
mowa w raporcie biezgcym ESPI nr 31/2020 z dnia 22 wrzesnia 2020 roku (dot.
sprzedazy folii Solar Power), w raporcie biezgcym ESPI nr 4/2021 z dnia 13
stycznia 2021 roku (dot. zastosowania foli Solar Power oraz ewentualnej
komercjalizacji projektu), a takze w raporcie biezgcym nr 20/2021 z dnia 4
listopada 2021 roku (dot. opdznienia w dostawie producenta folii Solar Power).
Przedmiotowe panele stoneczne z technologig Shingled (technologia
Gontéw) z warstwg ochronng z ETFE majg grubos¢ zaledwie 2 mm i wage 3,5
kg. Pojedynczy panel stoneczny ma maksymalng moc 180 W iwymiary 126 x71
cm, a jego sprawnos¢ wynosi nieco ponad 20 %.

Badania przeprowadzone w Holandii wykazaty, ze montaz paneli stonecznych
na pojazdach fransportowych pozwala na zmniejszenie kosztéw paliwa o
ponad 5% w skali roku. Ponadto wydtuza sie okres eksploataciji akumulatora
samochodowego i alternatora, poniewaz akumulator jest stale tadowany.
Biorgc pod uwage catkowity koszt systemu, paneli fotowoltaicznych,
kontrolera i instalacji przez wyspecjalizowany serwis, oczekiwany okres zwrotu
inwestycji wynosi mniej niz 2 lata.

Emitent bedzie sprzedawat systemy za posrednictwem dystrybutordow i sieci
instalacyjnych w Polsce i w catej Europie.
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Wstepnie planowano, iz instalacje demonstracyjne zostang wykonane do
konca kwietnia 2022 r., a petna komercjalizacja nastgpi w drugiej potowie 2022
roku. Emitent spodziewat sie, ze w pazdzierniku 2022 r. bedzie miat gotowqg
instalacje demo, ktéra bedzie gotowa do wprowadzenia na rynek. Produkt
przeszedt testy i jest gotowy do sprzedazy. Jednak ze wzgledu na brak popytu,
Emitent znalazt dla niego zastosowanie dziedzinie magazynowania energii, w
nowej koncepcji ,Wysp Energii” poza sieciqg, do dostarczania energii w
odlegtych lokalizacjach, takich jok domy wypoczynkowe i ekologiczne
rozwigzania awaryjne.

VIll. Aktualizacja informacji dotyczgcych redlizacji zaméwien i dostaw folii
Solar Power.

14 grudnia 2022 r. Zarzgd Spdtki w nawigzaniu do raportu biezgcego ESPI nr
20/2021 z 4 listopada 2021 r. (dotyczgcego aktualizacji stanu realizacji projektu
z wykorzystaniem folii Solar Power), poinformowat o mozliwosci podjecia
dalszych krokdw dotyczgcych realizacji projektu, ktérego przedmiotem jest
wykorzystanie folii Solar Power, w tym produkowanej przez holenderskiego
partnera Spofki ("Partner”) z uwagi na fakt, iz Partner poinformowat Emitenta o
zakonczeniu budowy fabryki odpowiedzialnej za produkcje folii, dzieki czemu
nowa holenderska linia produkcyjna foli jest gotowa do uruchomienia,
wytwarzania folii, a nastepnie dostawy folii m.in. do Emitenta.

Dzieki nowej linii produkcyjnej folii, istnieje mozliwos¢ produkcji nowego formatu
- rozmiaru folii, ktéry bedzie miat 6 metrow dtugosci i 1,30 metrow szerokosci
przy wydajnosci 8% (dotyczy pojedynczej warstwy) oraz wydajnosci 12%
(dotyczy podwaodjnej warstwy).

W zwigzku z powyzszym, Emitent zamowit prébki nowej folii (10 kW), ktdre
zgodnie z deklaracjg Partnera miaty by¢ przekazane do konca drugiego
kwartatu 2023 r.

Ponadto, Emitent poinformowat, iz zamdwienia folii, o ktérej mowa powyzej,
mogty byc¢ sktadane w pierwszym i drugim kwartale 2023 r. z dostawg w trzecim
kwartale 2023 r. Natomiast podwdjna warstwa folii (o sprawnosci 12 %) bedzie
dostepna od trzeciego kwartatu 2023 r. z mozliwosciqg dostawy w czwartym
kwartale 2023 r.

Ze wzgledu na efekt zacienienia, absorpcji swiatta, wspodtczynnika temperatury
itp., wydajnosc¢ 12% folii stonecznej jest porownywalna z 18% zwyktym PV.

Moc fabryki Partnera wynosi obecnie 40 MWp (poprzednio 1 MWp), a w
przygotowaniu jest rozbudowa do 300 MWp. Folia jest wykonana z tak zwanych
warstw mikrokrystalicznego krzemu (a-Si / uc-Si) typu roll-to-roll, zamknietych w
konwencjonalnych arkuszach polimerowych. Technologia jest w 100%
produktem holenderskim-i jest od poczgtku do kohca produkowana w jednej
fabryce w Holandii z lokalnych komponentéw, czego skutkiem jest brak
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uzaleznienia od rzadkich metali z Chin i oznacza to réwniez, ze Partner tworzy
w petni europejski produkt.

W przypadku, gdy Emitent znajdzie lokalizacje i finansowanie, producent folii
jest gotowy do jej wytwarzania rowniez na terenie Polski z 95% udziatem
surowcow pochodzenia polskiego.

Ponadto, folia Solar Power to tzw. produkt niszowy, ktory ma zastosowanie tam,
gdzie zwykte PV nie jest mozliwe z przyczyn technicznych, takich jak
wytrzymato$¢ dachu, zagrozenie wybuchem itp., dzieki czemu na przyktad
moze by¢ instalowana na duzych zbiornikach magazynowych oleju
napedowego w rafineriach, podczas gdy zwykta instalacja fotowoltaiczna nie
jest tam dozwolona ze wzgledu na ryzyko pozaru, a takze na stadionach
pitkarskich oraz centrach logistycznych gdzie konstrukcja dachu jest
niewystarczajgca dla tfradycyjnej fotowoltaiki.

Jednoczesnie, Emitent informuje, iz po otrzymaniu prébki folii, o ktérej mowa
powyzej, Emitent bedzie mogt podjgé decyzie o mozliwosci i terminie
dostarczenia folii potencjalnym nabywcom, a takze Spdtka bedzie mogta
sfinalizowac¢ zamdwienia, co w konsekwencji wptynie na wyniki finansowe.

25 maja 2023 r. Emitent zaktualizowat podane wczesdniej informacje
i opublikowat raport o nowych decyzjach pochodzgcych z fabryki
produkujgcej folie Solar Power oraz alternatywnej propozycji dla instalacji PV
na ptaskich dachach o matej wytrzymatosci. Producent folii poinformowat o
zmianie rozmiaru foli. Decyzja podyktowana jest problemami natury
produkcyjnej. Zamiast planowanych 1300 x 6000 mm nowy rozmiar bedzie o
okoto 50% krotszy i bedzie wynosit: 1320 x 2930 mm.

Pierwszy mozliwy termin dostarczenia prébek i realizacji matych zamodwien
zostat ustalony na pazdziernik 2023 r. dla produktu jednowarstwowego o mocy
290 W na panel, podczas gdy produkt dwuwarstwowy - dostepny od marca
2024 r., bedzie miat moc 444 W na panel przy standardowym dla zachodnigj
Europy napromieniowaniu stonecznym.

Cena europejskiego produktu, o ktérym mowa w akapicie powyzej, zostata
ustalona i wyniesie ok. 1 Euro za Wp, co jest zblizone do ceny chinhskich
cienkowarstwowych paneli fotowoltaicznych typu CdTe.

Ze wzgledu na opdznienie w dostepie do folii Solar Power Emitent pozyskat
alternatywe dla instalacji PV na ptaskich dachach o matej wytrzymatosci. Jest
to system PV4FR (PV for Flat Roof — PV dla ptaskiego dachu), ktéry jest juz
dostepny w sprzedazy, a czas dostawy wynosi okoto 12 tygodni od
zamowienia. PV4FR sktada sie z metalowej konstrukcji szynowej potgczonej ze
stalowq ling na gorze, dziatajgcg jak most linowy. Oznacza to, ze gtdwny nacisk
nie jest wywierany na dach, ale na Sciany budynku lub na wzmocnione
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punkty/belki dachu. Nie sg wymagane zadne dodatkowe obcigzniki, aby
instalacja byta bezpieczna w przypadku silnych wiatrow.

Poniewaz w PV4FR mozna stosowac zwykte panele fotowoltaiczne,
zainstalowany system jest konkurencyjny w stosunku do instalacji naziemnych.
Cena samego systemu montazowego wynosi srednio okoto 0,25 euro za Wp.
Dodatkowq zaletg systemu PV4FR jest to, ze panele mozna przesuwac po
szynach, dzieki czemu naprawy dachu sg mozliwe bez koniecznosci
demontazu paneli stonecznych.

Biorgc pod uwage znacznie krétszy okres zwrotu z inwestycji, Emitent wykorzysta
PV4FR do zwyktych instalacji na dachach ptaskich w  cenfrach
dystrybucyjnych, halach przemystowych itp., a folie Solar Power tylko do
okrggtych obiektdw, takich jak silosy do przechowywania gazu i oleju oraz
zastosowania morskie i mobilne.

IX. Wprowadzenie do sprzedaizy agregatéw prgdotwérczych na rynek
ukrainski.

Emitent w dniu 21 grudnia 2022 r. poinformowat o wprowadzeniu do sprzedazy
agregatéw prgdotworczych, ktére bedq przeznaczone do sprzedazy na rynek
ukrainski.

Przedmiotowe agregaty produkowaé bedqg energie elekiryczng oraz
wytwarzaé ciepto, a ich dziatanie opierac sie bedzie m.in. na chtodzonych
wodgq silnikach wysokopreznych "Cummins" 25 kVa i 40 kVa. Emitent przewiduje
rowniez  mozliwos¢  dostarczenia na zamdwienie innych  modeli
przedmiotowych agregatow.

Agregaty prgdotwércze bedqg produkowane wedtug specyfikacji Emitenta i
dostarczane Emitentowi przez zewnetrzny podmiot, a cena za konkretny
agregat bedzie sie wahata od 9.750,00 euro netto (model 25 kVa) do 12.500,00
euro netto (model 40 kVa).

Sprzedaz omawianych agregatéw bedzie skierowana zaréwno do osdb
fizycznych, jak i podmiotow, zainteresowanych zakupem agregatdw na
terenie Ukrainy. Emitent przewiduje rowniez mozliwos¢ zamawiania wielu sztuk
agregatéw, ktére bedqg dostarczane w kontenerach 20 ft, zawierajgcych 6
agregatéw, oraz w kontenerach 40 ft, w ktérych znajdowac sie bedzie 12
agregatow.

Ponadto, Emitent poinformowat, iz obecnie przyjmuje zamodwienia na
wskazane powyzej modele agregatdw, a termin realizacji poszczegdlnych
zamowien rozpocznie sie od potowy lutego 2023 r. po dostarczeniu Spdtce
przedmiotowych agregatéw przez Partnera. Ze wzgledu jednak na obecng
wysokg dostepnos$¢  siinikdw  wysokopreznych, Emitent zaproponowat
alternatywne rozwigzanie, ktérym jest ,Wyspa Energii”.
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X. Informacje dotyczgce sptaty przez Emitenta pozyczek udzielonych przez
Green Nanotech Ventures sp. z 0. o.

Zarzgd Termo2Power S.A w dniu 20 grudnia 2022 roku poinformowat, iz na mocy
porozumienia doszto do sptaty pozyczek udzielanych Emitentowi przez Green
Nanotech Ventures sp. z 0. 0. - akcjonariusza Emitenta, na tgczng kwote
1.316.239,95 zt 1j. kwota udzielonych do dnia zawarcia porozumienia pozyczek
wraz z odsetkami.

Rozliczenie miedzy stronami nastgpito w drodze umownego potrgcenia
z wierzytelnoscig Emitenta w stosunku do Green Nanotech Ventures sp. z o. o.
z tytutu dokonanych przez Emitenta zaliczek na poczet przysztych podwyzszen
kapitatu Green Nanotech Ventures sp. z 0. o.

Emitent wskazuje, iz w wyniku kompensaty pozostata kwota do sptaty przez
Green Nanotech Ventures sp. z 0. 0. na dzien sporzgdzenia sprawozdania
wynosi 34.675,66 zt.

Zarzqgd Emitenta wyjasnia, iz wzajemne rozliczenie stron zostato dokonane
w zwigzku z odstgpieniem przez strony porozumienia od udziatu Emitenta
w strukturze kapitatowej Green Nanotech Ventures sp. z o. o., jak rowniez
w celu uregulowania wzajemnych zobowigzan oraz zmniejszenia poziomu
ogdlnego zobowigzan. Jednoczes$nie Emitent wskazuje, iz dokonanie wptaty
zaliczek na poczet przysztych podwyzszen kapitatu zaktadowego nie byto
zwigzane z podjeciem przez strony jakiejkolwiek ostatecznej decyzji dotyczgcej
udziatu kapitatowego Emitenta w Green Nanotech Ventures sp. z o. o.,
a jedynie stanowito wstepnqg deklaracje zainteresowania Emitenta wejscia
kapitatowego do Green Nanotech Ventures sp. z 0. o.

Na skutek dokonanego porozumienia kwota pozyczek zostata sptacona
w catosci. Umowne potrgcenie wierzytelnosci miato na celu unikniecie
znacznych optat bankowych zwigzanych ze wskazanymi operacjami.

Xl. Green-Nanotech Ventures sp. z 0. o. - zawiadomienia o zbyciu akcji
Emitenta i zmniejszeniu stanu dotychczas posiadanego vdziatu ogdlnej liczby

glosow.

W 2022 r. Emitent kilkakrotnie informowat o transakcjach na akcjach
Termo2Power S. A. Spotka otrzymywata zawiadomienia sporzgdzone zgodnie z
art. 19 ust. 1 Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady UE nr 596/2014 z
dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku od Green-Nanotech
Ventures Sp. z o. o. z siedzibg w Warszawie (,GNV”) - podmiotu blisko
zwigzanego z osobqg petnigcg w Spodtce obowigzki zarzgdcze - p. Jacobem
Brouwerem - Prezesem Zarzgdu Spofki. Efektem przeprowadzonych transakciji
byty publikowane przez Spodtke kolejne zawiadomienia o zbyciu akcji Emitenta
i zmniejszeniu stanu dotychczas posiadanego udziatu, kolejno ponizej 20%
0golnej liczby gtosdw (zawiadomienie z 13 stycznia 2022 r.), nastepnie ponizej
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15% ogdlnej liczby gtosdéw (zawiadomienie z 16 lutego 2022 r.,), nastepnie
ponizej 10% ogdlnej liczby gtosow (zawiadomienie z 09 sierpnia 2022 r.). W
raporcie kwartalnym za 3 kwartat 2022 r. Termo2Power S.A. poinformowataq, ze
Akcjonariusz Spotki, na dzien 14 listopada 2022 r. posiadat 2.131.500 akgcji
Emitenta reprezentujgcych 6,50 proc. kapitatu zaktadowego Emitenta
uprawniajgcych do 2.131.500 gtoséw stanowigcych 6,50 proc. gtosdw na
Walnym Zgromadzeniu Emitenta. Na 31.12.2022 r. Akcjonariusz posiadat
2.083.821 akcji Emitenta reprezentujgcych 6,35 proc. kapitatu zaktadowego
Emitenta uprawniajgcych do 2.083.821gtosdw stanowigcych 6,35 proc. gtosdow
na Walnym Zgromadzeniu Emitenta. Jednak juz 18 stycznia 2023 r. Emitent
opublikowat raport, w ktérym poinformowat o zbyciu akcji Emitenta
i zmniejszeniu stanu dotychczas posiadanego przez Akcjonariusza udziatu
ponizej 5% ogdlnejliczby gtosdw: Akcjonariusz posiada 1.633.821 akcji Emitenta
reprezentujgcych 4,98 proc. kapitatu zaktadowego Emitenta uprawniajgcych
do 1.633.821 gtosow stanowigcych 4,98 proc. gtosdow na Walnym
Zgromadzeniu Emitenta.

Najistotniejsze prace zwiqzane z realizacjg Projekiu opisano w rozdziale
,WAIZNIEJSZE OSIAGNIECIA SPOLKI W ZAKRESIE BADAN | ROZWOJU”.

7. Wynagrodzenia wiadz Spotki

Cztonkowie Zarzgdu i Rady Nadzorczej Spdtki w 2022 roku nie otrzymywali
wynagrodzen.

7.1. Wynagrodzenie Autoryzowanego Doradcy

W 2022 roku Spotka korzystata z ustug Kancelarii Adwokackiej Kramer
i Wspdlnicy sp. j. z siedzibg w Warszawie. Wynagrodzenie za wykonane ustugi
wyniosto 30 000,00,00 brutto PLN z tytutu Swiadczenia ustug wynikajgcych z
Umowy o Swiadczenie ustug Autoryzowanego Doradcy w zwigzku z obrotem
akcjami Emitenta w alternatywnym systemie obrotu organizowanym przez
Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie -
rynek NewConnect).

8. ZATRUDNIENIE

Spoétka na dzien 31 grudnia 2022 roku zatrudniata 1 osobe w przeliczeniu na
peten etat oraz 2 osoby w ramach obowigzujgcych umdw cywilnoprawnych.
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9. PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

Pomimo znacznie nizszej sprzedazy w 2022 r. (760 172,19 PLN ) w porownaniu
do 2021 r. (1 459 810,03 PLN ), perspektywy na 2023 r. sqg dobre, biorgc pod
uwage liczbe potencjalnych projektow w przygotowaniu, zwtaszcza mini
biogazowni i powigzanych z nimi silnikdéw kogeneracyjnych. W 2023 r. Emitent
zaktada, iz wyniki z 2021 r. zostang przekroczone.

W 2022 r. Spoétce udato sie zmniejszyE sume bilansowqg z 5 921 912,05 PLN
(2021 r.) do 3 918 155,96 PLN. Emitent planuje kontynuowac ten frend w 2023 r.

10.PLANY SPOLKI

Pomimo faktu, ze cena gazu jest obecnie niska, firmy dgzg do niezaleznosci
energetycznej. Emitent ma odpowiednie produkty, aby zaspokoi¢ te potrzebe
w 2023 roku, ale biorgc pod uwage czas readlizacji pierwszych projektow
i terminy dostaw, ujawni sie to dopiero w drugiej potowie roku. Podstawowymi
produktami w tym zakresie sg mini biogazownie i montaz paneli stonecznych
na dachach o matej wytrzymatosci budynkdw przemystowych. Jest to mozliwe
dzieki podwieszanemu systemowi szyn montazowych. Kontynuowana bedzie
polityka sprzedazy i wytwarzania w jak najwiekszym stopniu produktow
lokalnych i europejskich, choc¢ w przypadku niektorych konkretnych produktow
bedzie to nadal wymagato dostaw z Chin. Jedng z kluczowych zmian
w biznesie jest to, ze Emitent poszukuje strategiczne] i dtugoterminowe;j
wspotpracy z partnerami w celu wdrozenia produktéw/projektdw u klientdw
kohcowych (firm), zamiast probowac zrealizowac caty proces samodzielnie.

11.WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA SPOLKI W ZAKRESIE BADAN | ROZWOJU

W 2017 r. Emitent ofrzymat dofinansowanie z Narodowego Centrum Badan
i Rozwoju (NCBIR, Instytucja Posredniczgca) na readlizacje projektu pt.
"Opracowanie wysokosprawne] kompaktowej sitowni kogeneracyjnej matej
mocy zasilanej biomasq (BioCHP) dla energetyki rozproszonej'. Wniosek zostat
zgtoszony w ramach Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj 2014-2020
Priorytet I. WSPARCIE PROWADZENIA PRAC B+R PRZEZ PRZEDSIEBIORSTWA.
Dziatanie 1.2: Sektorowe programy B+R. Program sektorowy: PBSE. Gtéwnym
celem Programu Sektorowego PBSE jest wzrost innowacyjnosci krajowego
sektora elekiroenergetycznego w perspektywie roku 2023. Na potrzeby
realizacji Projektu Spdtka zawarta dwie umowy o wspdtpracy z Politechnikg
Warszawskg Wydziatem Mechanicznym Energetyki i Lotnictwa z siedzibg
w Warszawie. Rok 2022 byt kolejnym rokiem prowadzenia badan wtasnych
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oraz badan we wspdtpracy z jednostkami naukowymi, a takze z parterami
handlowymi posiadajgcymi odpowiednie zaplecze badawcze i projektowe.
W 2022 r. kontynuowano réwniez réwnolegle z prowadzonymi badaniami
przemystowymi, wczesniej podjete prace rozwojowe zwigzane tworzeniem
typoszeregu projektéw ekspanderdw wielostopniowych o mocach 50, 100i 250
kW. Wczedniej wstepnie przygotowane projekty w zakresie ekspanderow
zmodyfikowano i uzupetniono w zakresie sposobu uszczelnienia. Dodatkowo
dla wyznaczonych wczesniej podstawowych parametrow (wydajnose
parowa, cisnienie i temperatura pary) kottdw po stronie obiegu wodno —
parowego wspotpracujgcych z ekspanderami docelowymi, kontynuowano
proces projektowania ich uktadu ciSnieniowego. Skupiono sie réwniez na
doborze rozwigzan zwigzanych z uszczelnieniami watdéw w funkcji parametrow
czynnika (cisnienie i temperatura) oraz na zmianach w zakresie obudowy
ekspandera celem niedopuszczenia do wystepowania przeciekdw na styku
réoznych komponentdw tych obuddw.

Zgodnie z podpisanym aneksem do umowy nowq datg zakonhczenia projektu
byt 31 maja 2022 r. Podstawowq przyczyng przesuniecia terminu byta zmiana
koncepcji ekspandera, ktéra znacznie poprawia jego ogding wydajnose.

07 czerwca 2022 r., w zwigzku z podjeciem decyzji o zakonczeniu realizacji
Projektu pod tytutem "Opracowanie wysokosprawnej kompaktowej sitowni
kogeneracyjnej matej mocy zasilanej biomasqg (BioCHP) dla energetyki
rozproszonej', Spoétka przekazata informacje o ztozeniu 31 maja 2022 r. w
Narodowym Centrum Badan i Rozwoju ("NCBIR") rozliczeniowego wniosku
kohcowego, informacji koncowej z realizacji Projektu.

We wniosku kohcowym Spodtka poinformowata NCBIR, iz dalsze prowadzenie
badan przemystowych i prac rozwojowych nie doprowadzi do osiggniecia
zaktadanych wynikdw. Jako powody rezygnacji z readlizacji Projektu
przedstawiono nieosiggniecie kamieni milowych oraz to, ze dalsze prace nie
doprowadzg do osiggniecia zaktadanych wynikdw i brak optacalnosci
wdrozenia.

Celem Projektu co do zasady byto opracowanie wysokosprawne]
kompaktowej sitowni kogeneracyjnej matej mocy zasilane] biomasg.
Szczegdtowe cele Projektu zwigzane byty z charakterystykq urzgdzenia, a w
szczegolnosci dotyczyty ekspandera, stanowigcego serce catej sitowni
biomasowej. Prace, ktdére Emitent zrealizowat pozwolity cze$ciowo osiggngcé
zaktadane cele - np. potwierdzone zostato, ze caty uktad moze miec niewielkie
rozmiary i moze zmiesSci¢ sie w kontenerze. Potwierdzono tez mozliwose
zastosowania w sitowni kotta, ktory mogtby byc¢ zasilany niemal dowolng
biomasq. Ze wzgledu jednak na problemy z wykonaniem ekspandera, w
ktérym szczeliny miedzy poszczegdlnymi elementami nie bytyby wieksze niz 0,05
mm (z uwzglednieniem rozszerzalnosci cieplnej materiatdw) osiggniecie czesci
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celdéw nie byto mozliwe. Ostatecznie nie udato sie stworzy¢ urzgdzenia, ktére
charakteryzowatoby sie:

- niskg predkoscig obrotowq,

- wysokqg (70%) sprawnosciqg wewnetrzng ekspandera,

- wysokq sprawnoscig wytwarzania energii z jednostki paliwa (10%).

Realizacje celdw szczegdtowych mozna oszacowac na poziomie miedzy 40 a
50% - doktadne szacunki sg frudne ze wzgledu na zero-jedynkowy charakter
wiekszosci celow. Nawet cele zwigzane ze sprawnosciq nalezato tak
postrzegac. Mimo iz teoretycznie mozliwe byto stworzenie urzgdzenia o nizszej
sprawnosci (co oznaczatoby czesciowe spetnienie zatozen), to ekonomiczne
aspekty powodowaty, ze nie bytoby to uzasadnione. Diatego tez nawet takie
cele jak sprawnos¢, w tym konkretnym Projekcie nalezato postrzegac zero-
jedynkowo. Brak mozliwosci opracowania takiego urzgdzenia spowodowat
tez, ze nie osiggnieto zasadniczego celu Projektu, tj. nie opracowano
wysokosprawnej kompaktowej sitowni kogeneracyjnej matej mocy zasilanej
biomasg. Oczywiscie Spotka wypracowata znaczng ilos¢ wiedzy, ktéra jest de
facto sktadowq tego celu.

Biorgc powyzsze pod uwage nalezy ocenic, ze cel gtdwny Projektu osiggnieto
na poziomie 40-50%. Jest to jednak zbyt mato, by méc moéwic o realizacii
Projektu z sukcesem i by mdéc mysleC o wdrozeniu rezultatdw Projektu do
dziatalnosci gospodarcze;.

Jak juz zaznaczono ngjistotnigjszy problem z jakim borykata sie spodtka, to
szczeliny pomiedzy ruchomymi elementami ekspandera, przez ktére
przedostaje sie para wodna. W celu osiggniecia zatozonej sprawnosci
wewnetrznej ekspandera (70%) szerokos¢ szczeliny nie powinna przekraczac
0,05 mm. Niestety dochowanie tak niewielkiego wymiaru oznaczato
konieczno$¢ zastosowania materiatdw i technik obrébczych, ktdére byty poza
zasiegiem Wnioskodawcy, ze wzgledu na czas, Srodki finansowe i
kompetencje. Préby zmniejszania szerokosci szczeliny prowadzity kazdorazowo
do blokowania sie urzgdzenia.

Z technicznego punktu widzenia, alternatywg mogto by¢ pozostawienie
szczeliny o wiekszej szerokosci, co jednak oznaczato wprost zmniejszenie
sprawnosci wewnetrznej ekspandera, a ta z kolei przektadata sie na sprawnos$c
wytwarzania energii elektrycznej przez cate urzgdzenie.

Z kolei sprawnos¢ wytwarzania energii w potgczeniu z cenami biomasy, ktéra
stanowi paliwo dla planowanej sitowni, wprost przektadajqg sie na atrakcyjnosc
urzgdzenia dla potencjalnych odbiorcow.

Przy obecnych cenach biomasy oraz dla sprawnosci wytwarzania 5%-7% same
koszty paliwa (pomijajgc wszystkie inne koszty typu: naktady inwestycyjne,
koszty serwisowania, koszty zatrudnienia) sg na nieakceptowalnym poziomie
(znaczgco wyzsze od cen zakupu energii z sieci). Realizacja ekspanderaq,
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ktérego sprawnos$¢ wewnetrzna bytaby nizsza niz 70% nie bytaby sensowna.
Bytoby to urzgdzenie nieatrakcyjne (z ekonomicznego punktu widzenia) dla
potencjalnych odbiorcéw - tansze bytoby kupowanie energii z sieci lub
zastosowanie innych sposobdw  wytwarzania energi - np. paneli
fotowoltaicznych, ktérych cena spada, a sprawnosc¢ rosnie.

30 wrzesnia 2022 r., Spotka przekazata informacje o uznaniu przez Narodowe
Centrum Badan i Rozwoju (,NCBIR") Projektu Termo2Power S.A. za
zrealizowany. Z ofrzymanych w dniu 29 wrzesnia pism wynikato, iz: 1. ztozony
przez Spotke wniosek o ptatnosé koncowq zostat zaakceptowany, w efekcie
nie stwierdzono nieprawidtowosci  skutkujgcych  korektg wydatkow
kwalifikowalnych, 2. projekt zostat uznany za zrealizowany - zakohczony przed
terminem. Na podstawie przedstawionej przez Emitenta informacji koncowej,
NCBIR przychylit sie do twierdzenia Spodtki, iz dalsza realizacja projektu nie
doprowadzi do osiggniecia jego celu. Z otrzymanego uzasadnienia wynika, iz
zgodnie z opinig eksperta zewnetrznego, powotanego przez NCBIR i
ocenigjgcego dokumentacje przedstawiong przez Emitenta, obiektywne
przyczyny natury technicznej uniemozliwiajg spetnienie zatozen projektowych i
stanowiqg realng przestanke do zaprzestania kontynuacji prac B+R. Dodatkowo
wtasciwie zdiagnozowano brak optacalnosci wdrozenia, poniewaz brak
osiggniecia sprawnosci wewnetrznej ekspandera na poziomie 70% oraz
rosngce obecnie ceny nosnikdw energii, w tym biomasy, wykluczajg
osiggniecie takiej optacalnosci. Zgodnie z umowqg uznano projekt za
zakonhczony.

12.ZAGROIZENIA

12.1. Czynniki ryzyka zwiqzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi
dziatalnosé

Ryzyko zwigzane z politykg gospodarczg w Polsce i za granicg

Sytuacja gospodarcza w Polsce oraz w krajach, w ktérych Emitent prowadzi
dziatalno$s¢ ma znaczgcy wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Emitenta.
Ewentualne zmniejszenie tempa wzrostu produktdéw krajowych brutto,
naktaddw na konsumpcje Ilub naktaddow inwestycyjnych oraz innych
wskaznikdw o analogicznym charakterze moze niekorzystnie wptyngé na
sytuacje finansowg Emitenta. W przypadku pogorszenia sie koniunktury
gospodarczej w Polsce oraz w tychze krajach ze wzgledu na czynniki zarébwno
wewnetrzne, jak rowniez zewnetrzne, moze nastgpi¢ pogorszenie wynikow
i sytuacji finansowej Emitenta, co moze miec¢ negatywny wptyw na wyniki
osiggane przez Emitenta.
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Ryzvko wzrostu cen i dostepnosci surowcow

Z powodu ozywienia gospodarek po pandemii COVID-19 ceny surowcow,
takich jaok stal, rosng wyktadniczo. Dostepnos¢ surowcdw nie jest rowniez
wystarczajgca w  odniesieniu do dziatalnosci Emitenta. Powoduje to
niepewno$¢ co do cen sprzetu, a takze opdznienia w terminach dostaw, co
moze spowodowac okreslone trudnosci w prowadzeniu dziatalnosci Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze zwiekszeniem konkurencji na rynku

Gtéwna 0§ dziatalnosci Emitenta to segment urzgdzen do przetwarzania ciepta
na energie elektryczng, takich jak ORC (Organic Rankine Cycle) i zastosowania
cyklu parowego. Na dzien sporzgdzenia niniejszego dokumentu istnieje tylko
okoto 20 - 25 firm na rynku Swiatowym, ktdre zajmujg sie technologig ORC.
W poszczegdlnych segmentach, gdzie wyznacznikami sg temperatura i moc,
konkurencja jest niewielka lub brak jest konkurencji - np. segment od 1800 C
iwyzej oraz mocy do 100 kWe. Najwieksza konkurencja dla maszyn ORC
wystepuje w segmencie powyzej 1 MW, gdzie wtoska firma "Turboden” jest
zdecydowanym liderem rynku. We wszystkich pozostatych segmentach
temperatury - mocy, istnieje tylko jeden lub dwa podmioty oferujgce produkt
dla tego konkrethego zastosowania Emitent nie jest jednak wytgcznie
skoncentrowany na produkcji wtasnych urzgdzen ORC. Emitent wspotpracuje
z innymi podmiotami, ktére mogq dostarczy¢ ORC dla Emitenta, a takze
Emitent moze pracowaé nad innymi technologiami w powigzaniu
z ekspanderami, nad ktérymi Emitent pracuje. Ze wzgledu na rosngce ceny
energii, tego typu technologia staje sie teoretycznie bardziej optacalna.
Z drugiej strony ryzyko zwigzane z surowcami ma negatywny wptyw na koszt
i czas dostawy instalacji ORC.

Ryzyko konfliktdw zbrojnych (wojny)

Zmiany i konflikty geopolityczne sg gtdéwnym zrodtem potencjalnego ryzyka dla
funkcjonowania spdtek. Z jednej strony to wptyw na zmienno$¢ cen energii
i dostepnosc jej nosnikdw. Z drugiej strony, poprzez mozliwe blokady handlowe
i sankcje. Obecny konflikt w Ukrainie stanowi zagrozenie dla wielu aspektow
prowadzenia biznesu. Przede wszystkim istotne jest pytanie o mozliwosci
eskalacji wojny na inne kraje, a nawet o zagrozenia nuklearne. Nie jest jasne,
jaki bedzie wptyw na polityke inwestycyjng firm. Na pewno nastgpi kryzys
w dostawach pszenicy - oleju stonecznikowego, co odbije sie rowniez na
europejskim przemysle spozywczym. Ponadto przemyst spozywczy jest duzym
uzytkownikiem energii (gazu i elektrycznosci). Przemyst spozywczy jest waznym
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segmentem dla produktéw oferowanych przez Emitenta (mikro instalacje
biogazowe/pompy ciepta/agregaty adsorpcyjne itp.). Potencjalne konflikty w
Azji mogg negatywnie wptyngé na dostepnos¢ lub cene np. produktéw
zwigzanych z magazynowaniem energii litowej i paneli stonecznych.

Ryzvko zmian przepisdw prawnych lub ich interpretacii

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

Ryzvko niekorzystnych zmian przepisdw podatkowych

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

Ryzyko wystagpienia nieprzewidywalnych zdarzenh

W przypadku zajscia nieprzewidywalnych zdarzen, takich jok np. epidemie,
pandemie, wojny, ataki terrorystyczne lub nadzwyczajne dziatanie sit przyrody,
moze dojs¢ do niekorzystnych zmian w koniunkfurze gospodarczej, co moze
negatywnie wptyngc¢ na dziatalnos¢ Emitenta.

Ryzyko redukciji Srodkdw na odnawialne zrédta enerdii

W wielu krajach Unii Europejskiej istniejg programy dofinansowujgce
odnawialne 7zroédta energii. Mozna tu wymieni¢ premie za generowane
kilowatogodziny prgdu z biomasy lub premie na wsparcie inwestyciji
energooszczednych, np. prowadzgcych do redukcji ciepta odpadowego.
Potencjalne oszczednosci w budzetach panstw rynkdw potudnia Europy (np.
Wtochy, Hiszpania) i innych panstw europejskich, dotyczgce dotacji lub premii
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(pomocy) na odnawialne zrédta energii, mogqg spowodowac spadek popytu
na produkty Emitenta. Mimo, ze w krajach Europy Zachodniej moze dojs¢ do
redukciji srodkéw publicznych na energie odnawialng, to wptyw na dziatalno$¢
Emitenta bedzie wiece] niz zrekompensowany przez obecne programy
dotacyjne na rynku polskim, skierowane zaréwno dla technologii
odnawialnych, jak i dotyczgcych przejscia z wegla na gaz ziemny czy
odnawialne zrédta ciepta. Pozytywny wptyw na rynek Emitenta mogg miec
rowniez europejskie zobowigzania do redukcji emisji CO2 dotyczgce przemystu.
Dla polskie] gospodarki problemem jest wstrzymanie finansowania
pochodzgcego z funduszy europejskich zwigzane z konfliktem o polski system
prawny.

Ryzyko zwigzane z niestabilno$cig cen enerqii elekirycznej na swiecie

Emitent dziata na swiatowym rynku zmniejszania zuzycia energii elekirycznej,
zatem jednym z najwazniejszych wskaznikow wptywajgcych na dziatalnosc
Emitenta jest cena energii elekirycznej — jej obnizenie moze spowodowad
przedtuzenie zwrotu inwestycji Emitenta i w rezultacie wptyng¢ na pogorszenie
wynikéw finansowych Emitenta. Z drugiej strony rosngce ceny energii majg
pozytywny wptyw na dziatalno$¢ Emitenta w kontekscie oferowanych
produktdéw i technologii.

Ryzyko walutowe

Struktura kosztéw statych i czesciowo struktura kosztéw produkcji zwigzane sg
gtoéwnie z walutg polskg (PLN), podczas gdy sprzedaz na rynki Swiatowe jest
prowadzona gtéwnie w walucie Euro, prowadzi to do potencjalnego ryzyka
walutowego zwigzanego z kursem walut PLN-EUR. Wahania kurséw tych walut
bedg powodowaty generowanie strat bgdz powstawanie dodatkowych
przychodow finansowych.

12.2. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnosciq Emitenta

Ryzvko zwigzane z niezredlizowaniem strategii Emitenta

Z uwagi na zdarzenia niezalezne od Emitenta, szczegdlnie natury prawnej,
ekonomicznej czy spotecznej, Emitent moze miec tfrudnosci ze zrealizowaniem
celdw i wypetnianiem swojej strategii rozwoju, bgdz w ogdle jej nie zrealizowac.
Nie mozna wykluczyc, ze na skutek zmian w otoczeniu zewnetrznym Emitent
bedzie zmuszony dostosowac lub zmieni¢ swoje cele i swojg strategie rozwoju.
Podobna sytuacja moze miec migjsce, jezeli nietrafne okazqg sie przyjete
zatozenia strategicznych dotyczgcych m.in. technologii, w ktére jest
zaangazowana Spoétka. Wskazane sytuacje mogg negatywnie wptyng¢ na
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realizacje strategii rozwoju przez Spdtke i spowodowac osiggniecie mniejszych
korzysci niz pierwotnie zaktadane.

Ryzvko zwigzane z wczesnym etapem dziatalnosci Emitenta

Biorgc pod uwage krotki okres dziatalnosci Emitenta (rejestracja miata miejsce
6 listopada 2015 roku), rozpoznawalnos¢ marki i produktéw Emitenta na rynku
polskim oraz europejskim jest wcigz stosunkowo nieznaczna. Emitent nie
posiada ugruntowanej pozycji rynkowe;.

Ryzvko zwigzane z readlizacjg projektdéw z wykorzystaniem dofinansowania
z funduszy Unii Europejskiej

W ramach prowadzonej dziatalnosci, Emitent bierze i zamierza bra¢ udziat
w przysztosci  w projektach objetych dofinansowaniem ze $rodkéw.
W przypadku, w ktérym Emitent podejmuje decyzje o ztozeniu wniosku w celu
ubiegania sie o fundusze w ramach dofinansowania, zobowigzany jest do
kompleksowego przygotowania wniosku. W przypadku korzystania przez
Emitenta z pomocy specjalistdw zewnetrznych na etapie sporzgdzania
whniosku, Emitent musi liczyC sie z koniecznoscig poniesienia kosztow w tym
zakresie. Co wiecej, zarbwno ztozenie wniosku jak i realizacja projektu juz po
uzyskaniu finansowania, w tym m.in. wypetnienie wszelkich niezbednych
wymogoéw formalnych, przyjecie prawidtowego sposobu rozliczania
otrzymanych funduszy jak i wykonanie projektu zgodnie z wytycznymi projektu,
moze wigzac sie z ryzykiem niewywigzania sie ze wszystkich natozonych
obowigzkdw, a w sytuacji daleko idgcych konsekwencji, koniecznosci zwrotu
dofinansowania.

W zwigzku z przyznanym Spoétce dofinansowaniem, w dniu 29 sierpnia 2017 roku
Emitent podpisat z Narodowym Centrum Badah i Rozwoju umowe
o dofinansowanie projektu w ramach w ramach Programu Operacyjnego
Inteligentny Rozwdj 2014-2020 Priorytet I: WSPARCIE PROWADZENIA PRAC B+R
PRZEZ PRZEDSIEBIORSTWA. Dziatanie 1.2: Sektorowe programy B+R. Program
sektorowy: PBSE. Umowa okresla zasady udzielenia dofinansowania Spdtce
w ramach projektu pt. "Opracowanie wysokosprawnej kompaktowej sitowni
kogeneracyjnej matej mocy zasilanej biomasqg ,,BioCHP"” dla energetyki
rozproszonej', okreslonego we wniosku o dofinansowanie numer POIR.01.02.00-
00-0261/16. Wnioskowana i przyznana Spodtce kwota dofinasowania to
1.595.829,65 PLN, za$ catkowity koszt realizacji ww. projektu przez Spotke to
2.044.404,61 PLN. Planowane zakonczenie realizacji ww. projektu miato miec
miejsce w Il kwartale 2019 r. Na podstawie aneksu podpisanego w dniu
29 grudnia 2020 roku nastgpito wydtuzenie terminu realizacji ww. projektu do
31 grudnia 2021 r., natomiast w grudniu 2021 r. zostat podpisany aneks
przedtuzajgcy realizacje do 31 maja 2022 r. 07 czerwca 2022 r., w zwigzku z
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podjeciem decyzji o zakonczeniu redlizacji projektu, Spodtka przekazata
informacje o ztozeniu 31 maja 2022 r. w Narodowym Centrum Badan i Rozwoju
("NCBIR") rozliczeniowego wniosku kohcowego, informacji kohcowej z realizaciji
Projektu. 30 wrzesnia 2022 r., Spbtka poinformowata o uznaniu przez Narodowe
Centrum Badan i Rozwoju (,,NCBIR") Projektu Termo2Power S.A. za zrealizowany
i zgodnie z umowq uznano projekt za zakonczony.

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

Ze wzgledu na straty poniesione w przesztosci Emitent nie ma buforow
finansowych umozliwiajgcych prefinansowanie wiekszych zamdéwien. Obecnie
nie ma rowniez mozliwosci zaciggniecia linii kredytowych lub emisji obligacii.
W rezultacie zamodwienia muszg by¢ finansowane przez samych klientéw, co
hamuje ekspansje firmy. Zaangazowanie strategicznych partnerow do
wspotpracy jest alternatywng metodg oddania w ich rece rozwigzania kwestii
finansowania przychoddw.

Do tej pory ze wzgledu na brak znaczgcych przeptywdw pienieznych i wynikdw
finansowych, Emitent nie mogt starac sie o uzyskanie kredytow bankowych,
a takze finansowanie dtuzne nie jest dostepne dla tej dla finansowania jego
dziatalnosci i rozwoju. Istnieje ryzyko, ze Spdtka bedzie posiadata ograniczone
mozliwosci finansowania dalszego rozwoju, gdyz finansowanie uzyskiwane
z pozyczek udzielanych przez akcjonariuszy lub z Srodkéw pozyskanych
z nowych emisji akcji jest wystarczajgce dla podstawowej dziatalnosci, ale
w przypadku podpisania przez Emitenta znaczgcych kontraktow bedzie musiat
uzyskac¢ dodatkowe finansowanie lub wspdtpracowac ze strong trzecig w celu
finansowania i realizacji projektow.

Ryzyko wspodtpracy z podwykonawcami i wspotwykonawcami

Ze wzgledu na krotki okres wspotpracy ze Spodtkg podwykonawcy oraz
dostawcy majg wymog 100% przedptaty oraz oferujq nizsze rabaty handlowe,
co moze mie¢ negatywny wptyw na ptynnos$¢ finansowqg Spdtki. Ponadto
produkty Emitenta sg nowe na rynku i nie sq dostatecznie znane, w zwigzku
z czym kontrahenci mogq zastrzegacd, iz ostateczng czes¢ ceny (20 — 30 proc.
wartosci zamowienia) sptacg po kilku miesigcach jego wtasciwego
funkcjonowania. Powyzsze wptywa takze na ryzyko niezrealizowania mozliwych
do osiggniecia przychoddw i wynikdw finansowych przez Emitenta.

Ryzyko skali dziatania Spodiki

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

Ryzyko zwigzane z wprowadzanymi do sprzedazy produktami

Na dzienh sporzgdzenia niniejszego dokumentu niektére z produktow Spdiki sq
w fazie testow (modele teoretyczne, testy praktyczne) i moze sie okazad, iz ich
sprawnos$¢ wytwarzania energii elektrycznej jest nizsza od zaktadanej. Bedzie
wowczas potrzebna ponowna adaptacja podzespotdw  (elementdw
konstrukcyjnych), a to wydtuzy czas ich wdrazania. Efektem moze byc
opoznienie w realizacii przewidywanych wynikow finansowych.

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

Ryzyko zwigzane z kopiowaniem technologdii Spotki

Zgodnie z wiedzg obecnie nie istnieje, poniewaz technologie pochodzg od
stron trzecich, z ktérych wiele posiada zarejestrowane patenty. Na przyktad
konstrukcje dachdéw solarnych i folie Solar Power. Istnieje jednak ryzyko, ze
producenci ci bedqg bezposrednio zaopatrywac innych klientdbw w Polsce,
ostabiajgc tym samym pozycje rynkowqg Emitenta i/lub jego marze.
W przypadku mini biogazowni technologia pochodzi od Green Nanotech
Ventures Sp. z o . 0., firmy zwigzanej z Emitentem. Bedzie ona musiata osiggngc
przewage kosztowq dzieki korzysciom skali, aby wejscie na ten rynek nie byto
interesujgce dla stron trzecich.

Ryzyko zwigzane z kadrg zarzadzajgca

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

Ryzvko zwigzane z kadrg pracowniczg
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Dziatalno$¢ innowacyjna i operacyjna Emitenta opiera sie w przewazajgcej
mierze na kompetencjach i dosSwiadczeniu Pana Jakoba Brouweraq,
bedgcego zaréwno pomystodawcqg dziatalnosci prowadzonej przez Spdtke
jak i osobg zarzgdzajgcg Spdtkg. Pan Jakob Brouwer jest inicjatorem
podejmowanych kierunkéw rozwoju Spdtki, ale tez kluczowg osobqg
posiadajgcqg wiedze techniczng i kontakty handlowe. Nabywcy akcji Spoftki
powinni zdawac sobie sprawe z wystepujgcego w takiej sytuacii ryzyka,
polegajgcego na mozliwosci zajscia niekorzystnych zdarzen moggcych
dotkngc¢ kazdqg osobe fizyczng (powazne choroby, nieszczesliwe wypadki lub
Smierc).

Jednoczesnie, wiedza techniczna i marketingowa Spdiki jest skoncentrowana
w rekach pojedynczych oséb. Osoby te sg grupg dysponujgcg znacznym
do$wiadczeniem dotyczgcym aktywnosci Spodtki, w zwigzku z czym odptyw
kadr mogtby miec strategiczne znaczenie dla przedsiebiorstwa i powodowac
trudnosci w jego funkcjonowaniu przy jednoczesnej utracie przewagi
konkurencyjnej wynikajgcej ze znacznej wartosci kapitatu ludzkiego.

Ryzvko zwigzane z redlizacjg zamowieh/umow

Ze wzgledu na mozliwos¢ uzyskania bardzo duzych zamowien, szczegdlnie
z branzy cementowo-stalowej, jak rowniez z projektdw kogeneracyjnych,
czynnikiem ryzyka, ktére wigze sie z readlizacjg powyzszych zamowien jest
finansowanie tych transakcji oraz wymdog uzyskania gwarancji bankowych.
Dlatego Emitent koncenftruje swoja dziatania na poszukiwaniu partnerow
finansowych i technicznych do tworzenia konsorcjow-kooperacji z duzymi
generalnymi wykonawcami, juz dobrze ugruntowanymi na rynku, a takze
z funduszami inwestycyjnymi.

Ryzyko niezredlizowania prognoz wynikdw finansowych

Ze wzgledu na niemoznos¢ realizaciji zatozonych celdw Emitent nie byt w stanie
zrealizowac prognozy wynikow finansowych. Spdétka na biezgco monitoruje
mozliwosci wykonania prognoz finansowych, opublikowanych w ramach
Raportu Rocznego Spodtki za rok 2018. Z tego wzgledu w dniu 15 listopada 2021
r., w raporcie biezgcym ESPI nr 23/2021, Spdtka odwotata prognozowane
wyniki finansowe na lata 2021-2023 przedstawione w raporcie biezgcym ESPI nr
8/2021 z dnia 14 maja 2021. Odwotane prognozy zostaty przygotowane przez
Emitenta w oparciu o aktualng w czasie powstawania prognoz liczbe
potencjalnych projektéw Emitenta. Prognoza danych finansowych zostata
sporzgdzona przy uwzglednieniu realizacji strategii rozwoju Emitenta oraz
osigganiu przez Emitenta wyznaczonych celdw  strategicznych
(w szczegdlnosci celdw przychodowych).
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12.3. Czynnikiryzyka zwigzane z rynkiem kapitatlowym

Ryzyko wptywu znacznych akcjonariuszy na decyzje organdw Spoftki

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

Ryzvko wahah cen akcji oraz niedostatecznej ptynnosci akciji

Ceny papierow wartosciowych notowanych w Alternatywnym systemie obrotu
mogg podlegac¢ znaczgcym wahaniom, w zaleznosci od ksztattowania sie
relacji podazy i popytu. Relacje te zalezg od wielu ztozonych czynnikdw, w tym
w szczegdlnosci od niemozliwych do przewidzenia decyzji inwestycyjnych
podejmowanych przez poszczegdlnych inwestorow. Wiele czynnikéw
wptywajgcych  na  ceny  papierdbw  wartosciowych  notowanych
w Alternatywnym systemie obrotu jest niezaleznych od sytuacji i dziatan
Emitenta. Przewidzenie kierunku wahan cen papierdbw wartosciowych
notowanych w Alternatywnym systemie obrotu, tak w krotkim, jak i w dtugim
terminie, jest przy tym bardzo trudne. Jednoczes$nie papiery wartosciowe
notowane w Alternatywnym systemie obrotu cechujq sie mniejszg ptynnosciq
w stosunku do papieréw wartosciowych notowanych na rynku regulowanym.
W celu ufrzymania ptynnosci obrotu swoimi papierami wartosciowymi Emitent
podpisat umowe o petnienie roli animatora rynku z podmiotem uprawnionym
do petnienia takiej funkcii.

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

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

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

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

1) na wniosek emitenta;

2) jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego
uczestnikdw;
3) jezeli emitent narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie.

Zawieszajgc obrdt instrumentami finansowymi Organizator Alternatywnego
Systemu moze okreslic termin, do ktérego zawieszenie obrotu obowigzuje.
Termin ten moze ulec przedtuzeniu, odpowiednio, na wniosek emitenta lub
jezeli w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzg uzasadnione
obawy, ze w dniu uptywu tego terminu bedq zachodzity przestanki, o ktérych
mowa w pkt 2) lub 3) w akapicie powyzej.

Zgodnie z §11 wust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu,
w przypadkach okre$lonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego
Systemu zawiesza obrdét instrumentami finansowymi na okres wynikajgcy z tych
przepisdw lub okreslony w decyzji wtasciwego organu.

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

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

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

. jezeli  emitent  uporczywie  narusza przepisy  obowigzujgce
w alternatywnym systemie;

. wskutek otwarcia likwidacji emitenta;

. wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem,

jego podziale lub przeksztatceniu, przy czym wykluczenie instrumentow
finansowych z obrotu moze nastgpi¢ odpowiednio nie wczesniej niz z dniem
potgczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem przeksztatcenia.
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I zastrzezeniem innych przepisdw Regulaminu Alternatywnego Systemu
Obrotu, zgodnie z §12 ust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jego
organizator wyklucza Ilub odpowiednio wycofuje instrumenty finansowe
Z obrotu:

1. w przypadkach okreslonych przepisami prawa, w szczegdlnosci:

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

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

2. jezeli zbywalno$¢ tych instrumentdw stata sie ograniczona;

3. w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow.

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

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

W terminie 10 dni roboczych od daty przekazania emitentowi decyzji
o wykluczeniu z obrotu emitent moze ztozy¢ na pismie wniosek o ponowne
rozpoznanie sprawy. Wniosek uwaza sie za ztozony w dacie wptyniecia
oryginatu wniosku do kancelarii Organizatora Alternatywnego Systemu.

Organizator  Alternatywnego Systemu zobowigzany jest niezwtocznie
rozpatrzy¢ wniosek 0 ponowne rozpoznanie sprawy, nie pozniej jednak niz
w terminie 30 dniroboczych od dnia jego ztozenia, po uprzednim zasiegnieciu
opinii Rady Gietdy. W przypadku, gdy konieczne jest uzyskanie dodatkowych
informacji, oSwiadczen lub dokumentdw, bieg terminu do rozpoznania tego
whniosku, rozpoczyna sie od dnia przekazania wymaganych informaciji. Jezeli
Organizator Alternatywnego Systemu uzna, ze wniosek o ponowne
rozpoznanie sprawy zastuguje w catosci na uwzglednienie, moze uchyli¢ lub
zmieni¢ zaskarzong uchwate, bez zasiegania opinii Rady Gietdy. Decyzja
o wykluczeniu z obrotu podlega wykonaniu z uptywem 5 dni roboczych po
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uptywie terminu do ztozenia wniosku O ponowne rozpoznanie Sprawy,
aw przypadku jego ztozenia - z uptywem 5 dni roboczych od dnia jego
rozpatrzenia i utrzymania w mocy decyzji o wykluczeniu. Do czasu uptywu tych
termindw obrot danymi instrumentami finansowymi podlega zawieszeniu.

Ponowny wniosek o wprowadzenie do obrotu w alternatywnym systemie tych
samych instrumentdw finansowych moze zostac ztozony nie wczesniej niz po
uptywie 12 miesiecy od daty doreczenia uchwaty o ich wykluczeniu z obrotu,
a w przypadku ztozenia wniosku 0 ponowne rozpoznanie sprawy - nie wczesniej
niz po uptywie 12 miesiecy od daty doreczenia emitentowi uchwaty w sprawie
utrzymania w mocy decyzji o wykluczeniu. Przepis ten stosuje sie odpowiednio
do innych instrumentéw finansowych danego emitenta.

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

Postanowien, o ktérych mowa w §12a ust. 1-5 Regulaminu Alternatywnego
Systemu Obrotu nie stosuje sie w przypadkach, o ktérych mowa w §12 ust. 2 pkt
1) -4) Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu.

lgodnie z §17b wust. 1, w przypadku gdy w ocenie Organizatora
Alternatywnego Systemu zachodzi konieczno$¢ dalszego wspdtdziatania
emitenta przy wykonywaniu obowigzkéw informacyjnych z podmiotem
uprawnionym do wykonywania zadan Autoryzowanego Doradcy, Organizator
Alternatywnego Systemu moze zobowigzac emitenta do zawarcia umowy
w zakresie okresSlonym w § 18 ust. 2 pkt 3) i 4) Regulaminu Alternatywnego
Systemu Obrotu, tj. do wspodtdziatania Autoryzowanego Doradcy z emitentem
w zakresie wypetniania przez emitenta obowigzkéw informacyjnych
okreSlonych w Regulaminie Alternatywnego Systemu Obrotu oraz
monitorowania  prawidtowosci  wypetniania  przez emitentdw  tych
obowigzkdw, a takze do biezgcego doradzania emitentowi w zakresie
dotyczgcym funkcjonowania jego instrumentow finansowych
w alternatywnym systemie. Umowa ta powinna zosta¢ zawarta w terminie
20 dni od dnia podjecia przez Organizatora Alternatywnego Systemu decyzji
w tym zakresie i obowigzywac przez okres co najmniej jednego roku od dnia jej
zawarcia.

Zgodnie z §17b ust. 2, w przypadku rozwigzania lub wygasniecia umowy
z Autoryzowanym Doradcqg przed uptywem okresu wskazanego w decyzji
Organizatora Alternatywnego Systemu podijetej na podstawie ust. 1, o ktdrym
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mowa powyzej emitent zobowigzany jest do zawarcia kolejnej umowy
z Autoryzowanym Doradcg w terminie 20 dni roboczych od dnia rozwigzania
lub wygasniecia poprzedniej umowy. Nowa umowa powinna obowigzywac
do konca okresu wskazanego w decyzji Organizatora Alternatywnego
Systemu, z zastrzezeniem, iz okres jej obowigzywania powinien by¢ przedtuzony
o okres, w ktorym emitent nie posiadat prawnie wigzgcej umowy
z Autoryzowanym Doradcg, do ktdrej zawarcia zobowigzany byt na podstawie
decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu, o ktérej mowa w ust. 1 powyzej.

lgodnie z §17b wust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu,
w przypadku niezawarcia przez emitenta umowy z autoryzowanym doradcqg
lub braku jej wejscia w zycie w terminie 20 dni od dnia podjecia przez
Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu decyzji w przedmiotowym
zakresie (§17b ust. 1) albo w terminie 20 dni roboczych od dnia rozwigzania lub
wygasniecia poprzedniej umowy, o ktérym mowa w §17b ust. 2, Organizator
Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrdt instrumentami finansowymi tego
emitenta na okres do 3 miesiecy. Jezeli przed uptywem okresu zawieszenia nie
zostanie zawarta i nie wejdzie w zycie odpowiednia umowa z autoryzowanym
doradcq, Organizator Alternatywnego Systemu moze wykluczy< instrumenty
finansowe tego emitenta z obrotu w alternatywnym systemie. Przepisy §12 ust
3.1 § 12a stosuje sie odpowiednio.

Zgodnie z §17d Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator
Alternatywnego Systemu moze opublikowacé na swojej stronie internetowe;j
informacje o stwierdzeniu naruszenia przez emitenta zasad lub przepisow
obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu, niewykonywania lub
nienalezytego wykonywania przez emitenta obowigzkéw. W informacji tej
Organizator Alternatywnego Systemu moze wskaza¢ nazwe podmiotu
petnigcego w stosunku do tego emitenta obowigzki Autoryzowanego
Doradcy.

Zgodnie z art. 78 ust. 2 Ustawy o obrocie w przypadku, gdy wymaga tego
bezpieczenhstwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrozony
interes inwestorow, Gietda jako organizator alternatywnego systemu obrotu,
na zgdanie Komisji, wstrzymuje wprowadzenie instrumentow finansowych do
obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymuje rozpoczecie
obrotu wskazanymi instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz 10 dni.

Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie w przypadku, gdy obrdt okreslonymi
insfrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych
na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego
systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym
alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesdw inwestorow, Komisja
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moze zazgdac od firmy inwestycyjnej organizujgcej alternatywny system
obrotu zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi.

Jednoczesnie zgodnie z art. 78 ust. 3a -3 b Ustawy o obrocie, w zgdaniu,
o ktérym mowa w art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie Komisja moze wskazac termin,
do ktérego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu,
jezeli zachodzg uzasadnione obawy, ze w dniu jego uptywu bedq zachodzity
przestanki, o ktérych mowa w ust. 3. Komisja uchyla decyzje zawierajgcqg
zgdanie, o ktérym mowa w ust. 3, w przypadku gdy po jej wydaniu stwierdza,
ze nie zachodzg przestanki zagrozenia prawidtowego funkcjonowania
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego
w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesdéw inwestorow.

Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie na zgdanie Komisji, Gietda jako
organizator alternatywnego systemu obrotu wyklucza z obrotu wskazane przez
Komisje instrumenty finansowe, w przypadku gdy obrdt nimi zagraza w sposdb
istotny prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub
bezpieczenhstwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu,
lub powoduje naruszenie interesow inwestorow.

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

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

. zastrzezeniem postanowien Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu,
warunkiem notowania instrumentéw finansowych w alternatywnym systemie
obrotu jest istnienie waznego zobowigzania Animatora Rynku do wykonywania
w stosunku do tych instrumentéw zadan Animatora Rynku na zasadach
okreSlonych przez Organizatora Alternatywnego Systemu - § 9 wust. 3
Regulaminu.

Zgodnie z § 9 ust. 5 Regulaminu, Organizator Alternatywnego Systemu moze
postanowi¢ o notowaniu instrumentdw finansowych w alternatywnym systemie
obrotu bez koniecznosci spetnienia warunku, o ktérym mowa w akapicie
powyzej, w szczegdlnosci z uwagi na charakter tych instrumentow
finansowych, ich notowanie na rynku regulowanym albo na rynku lub
w alternatywnym systemie obrotu innym niz prowadzony przez Organizatora
Alternatywnego Systemu.
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W powyzej wskazanych przypadkach Organizator Alternatywnego Systemu
moze wezwac Emitenta do spetnienia warunku zwigzanego z zawarciem
stosownej umowy z animatorem rynku celem wykonywania przez ten podmiot
zadan animatora rynku w stosunku do insfrumentow finansowych Emitenta
w terminie 30 dni od tego wezwania, jezeli uzna to za konieczne dla poprawy
ptynnosci obrotu instrumentami finansowymi Emitenta.

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

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

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

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

. upomnie¢ emitenta;
. natozyC na emitenta kare pieniezng w wysokosci do 50.000 PLN.

Organizator Alternatywnego Systemu, podejmujgc decyzje o natozeniu kary
upomnienia lub kary pienieznej moze wyznaczyC emitentowi termin na
zaniechanie dotychczasowych naruszen lub podjecie dziatan majgcych na
celu zapobiezenie takim naruszeniom w przysztosci, w szczegolnosci moze
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zobowigza¢ emitenta do opublikowania okreSlonych dokumentéw lub
informaciji w trybie i na warunkach obowigzujgcych w Alternatywnym Systemie
Obrotu.

W przypadku, gdy emitent nie wykonuje natozonej na niego kary lub pomimo
jej natozenia nadal nie przestrzega zasad lub przepisdw obowigzujgcych
w Alternatywnym Systemie Obrotu, bgdz nie wykonuje lub nienalezycie
wykonuje obowigzki istniejgce w Alternatywnym Systemie Obrotu, lub tez nie
wykonuje obowigzkéw natozonych na niego, o ktérych mowa w akapicie
powyzej, Organizator Alternatywnego Systemu moze natozy< na emitenta kare
pienieznqg, przy czym kara ta tgcznie z karg pieniezng natozong na podstawie
§17c ust. 1 pkt 2) Regulaminu ASO nie moze przekraczac¢ 50.000 PLN.

Organizator Alternatywnego Systemu moze postanowi¢ o natozeniu kary
pienieznej niezaleznie od podjecia, na podstawie wtasciwych przepisdw
Regulaominu ASO, decyzji o zawieszeniu obrotu danymi instrumentami
finansowymi lub o ich wykluczeniu z obrotu.

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

Ryzyko zwigzane z sankcjami administracyjnymi naktadanymi przez KNF

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

. wydac decyzje o wykluczeniu, wydac¢ decyzje o wykluczeniu papierow
warto$ciowych z obrotu na rynku regulowanym, a w przypadku gdy papiery
wartosciowe emitenta sg wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie
obrotu - decyzje o wykluczeniu tych papierdw wartosciowych z obrotu w tym
systemie albo

. natozyC, biorgc pod uwage w szczegdlnosci sytuacje finansowq
podmiotu, na ktéry kara jest naktadana, kare pieniezng do wysokosci
1.000.000 PLN, albo

. zastosowac obie sankcje tqcznie.

Zgodnie z art. 30 Rozporzgdzenia MAR Urzedowi Komisji Nadzoru Finansowego
przyznano uprawnienia do stosowania odpowiednich sankciji

38




administracyjnych i innych S§rodkéw administracyjnych, w maksymalnej
wysokosci i w zakresie, co najmniej okreSlonym w art. 30 ust. 2 Rozporzgdzenia
MAR. Zgodnie z art. 30 ust. 2 Rozporzgdzenia MAR, w przypadku wystgpienia
naruszen  okreSlonych w  Rozporzgdzeniu MAR, zwigzanych muin.
z wykorzystywaniem informacji poufnych, manipulacjami i naduzyciami na
rynku, podawaniem informacji poufnych do publicznej wiadomosci,
transakcjami oséb petnigcych obowigzki zarzgdcze, listami osdéb majgcych
dostep do informacji poufnych, w przypadku oséb prawnych, panstwa
cztonkowskie zapewniaqjg, zgodnie z prawem krajowym, by wtasciwe organy
miaty uprawnienia m.in. do naktadania co najmniej nastepujgcych,
administracyjnych sankcji pienieznych:

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

. w przypadku naruszen art. 16 i 17 Rozporzgdzenia MAR - 2.500.000 EUR
lub 2 % catkowitych rocznych obrotdéw na podstawie ostatniego dostepnego
sprawozdania zatwierdzonego przez organ zarzgdzajgcy, ad w panstwie
cztonkowskim, w ktoérym walutq nie jest euro, rownowartosc tej kwoty w walucie
krajowej na dzien 2 lipca 2014r., oraz

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

Zgodnie z trescig art. 96 ust. 1i) Ustawy o ofercie publicznej,— jezeli Emitent nie
wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowiqgzki, o ktérych mowa w art. 17 ust.
1 i 4-8 Rozporzgdzenia MAR, Komisja moze wydac decyzje o wykluczeniu
papierow wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym, a w przypadku gdy
papiery wartosciowe Emitenta sqg wprowadzone do obrotu w alternatywnym
systemie obrotu - decyzjie o wykluczeniu tych papierdbw wartosciowych
zobrotu w tym systemie, albo natozy¢ kare pieniezng do wysokosci
10 364 000 PLN lub kwoty stanowigcejrownowarto$¢ 2% catkowitego rocznego
przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za
rok obrotowy, jezeli przekracza ona 10 364 000 PLN, albo zastosowac obie
sankcje tgcznie. Ponadto, zgodnie z ust. 1k) — w przypadku, gdy jest mozliwe
ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty uniknietej przez Emitenta w wyniku
naruszenia obowigzkdw, o ktérych mowa w ust. 1i), zamiast kary, o ktérej mowa
w tych przepisach, Komisja moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci
trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty.
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W przypadku stwierdzenia naruszenia obowigzkdw wymienionych w ust. 1i),
Komisja moze nakazac¢ podmiotowi, ktéry dopuscit sie ich naruszenia,
zaprzestania ich naruszania, a takze zobowigzaé go do podjecia we
wskazanym terminie dziatan, ktére majg zapobiec naruszaniu tych przepisow
w przysztosci. Srodek ten moze byé stosowany bez wzgledu na zastosowanie
innych sankciji okreslonych w ust. 1i).

13. Akcje witasne, w tym informacja o:

14.

15.

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

b) liczbie i warto$¢ nominalnej nabytych oraz zbytych w roku obrotowym
akciji, a w przypadku braku warto$ci nominalnej - ich wartosci ksiegowej,
jak tez czes$¢ kapitatu podstawowego, ktdrg te akcje reprezentujg NIE
DOTYCZY,

c) w przypadku nabycia lub zbycia odptatnego - rGwnowartosci tych
akcji NIE DOTYCZY,

d) liczbie i warto$ci nominalnej wszystkich akcji nabytych i zatrzymanych,
a w razie braku wartosci nominalnej - wartosci ksiegowej, jak réwniez
czesci kapitatu podstawowego, ktdérg te akcje reprezentujg NIE
DOTYCLZY.

Informacja na temat posiadanych przez jednostke oddziatlach (zakiadach) NIE
DOTYCZY.

SPOLKA W ODREBNYM DOKUMENCIE PREZENTUJE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE.

7

Jacok-Bjouwer

Pre7g§/ Zarzgdu
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