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Autoryzowany Doradca

Navigator Capital’

e Value delivered.

Raport sporzgdzony zgodnie z wymogami okreslonymi w Zatgczniku nr 3 do Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu ,Informacje biezgce i okresowe przekazywane w
alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect”.

Role Autoryzowanego Doradcy dla Beleaf S.A. petni Navigator Capital S.A. z siedzibg w
Warszawie (00-105), ul. Twarda 18, wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000380467.
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1. Pismo Zarzadu

Szanowni Akcjonariusze Beleaf S.A.,

2023 rok byt dla nas rokiem reorganizacji biznesu od strony strukturalnej. Zarzqd podjgt wiele
decyzji, ktére zaowocujqg w kolejnych latach dziatalnosci rosngcymi przychodami.

Nowy Zarzqd od zawsze kierowat sie nie tylko dgzeniem do osiggania sukcesu finansowego,
ale réwniez troskq o srodowisko oraz spotecznos¢, w ktorej dziatamy. Przez ostatni rok
przygotowywalismy zespdt ludzi, ktory juz w tym roku bedzie komercjalizowat uprawy
plantacji drzew szybkorosngcych na rzecz redukcji sladu weglowego. Naszym klientem
docelowym sq nie tylko polskie przedsiebiorstwa — planujemy rozwiniecie struktur réwniez na
rynki zagraniczne.

W 2023 roku Spdtka pozyskata inwestora w postaci Blue Timber S.A. poprzez zawarcie z nim
umowy ramowej pozyczek, ktdora to zostata aneksowana dnia 29 lutego 2024 roku
umozliwiajqc jej przekonwertowanie na akcje oraz zwiekszajqc finansowanie z 1 min PLN do
3 min PLN i zmieniajgc okres trwania umowy z 2 do 3 lat. Fundusze te pozwolqg Spotce
rozwing¢ sprzedaz produktow i ustug oraz przygotowac jq do rozszerzenia dziatari na rynki
zagraniczne.

Rynek sladu weglowego, w ktorym dziata nasza spdtka, jest raczkujgcym rynkiem
wycenianym przez Bloomberga w 2023 roku na 800 mld dolaréw. Wierzymy, ze ostatnie 5 lat
pracy nowego zespotu Beleaf S.A. nad opracowaniem technologii uprawy drzew gatunku
Paulownia zaowocuje powaznymi kontraktami z klientami miedzynarodowymi.

Redukcja sladu weglowego to branza, ktérqg uwazamy za trend najblizszej dekady na rynku.
Wierzymy, ze nasz mocny zespot w potgczeniu z trendami rynkowymi bedzie fundamentem
do osiggniecia duzego sukcesu finansowego i uzyskania dla naszych akcjonariuszy solidnej
stopy zwrotu w najblizszych latach.

Dziekujemy Panistwu za zaufanie i wsparcie, ktorych nam udzielacie. Zapewniam Paristwa, ze
w dalszym ciggu bedziemy dqZy¢ do osiggniecia zamierzonych celdw, zachowujgc
jednoczesnie nasze zobowigzanie do dziatania z poszanowaniem dla srodowiska i
spotecznosci.

Marcin Ujejski
Prezes Zarzqdu Beleaf S.A.
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2. Wybrane dane finansowe

a. rachunek zyskow i strat

Wybrane dane finansowe

Przychody netto ze sprzedazy

Koszty dzialalnoS$ci operacyjnej
Zysk/strata na sprzedazy

Zysk/strata na dzialalnosci operacyjnej
Zysk/strata brutto

Zysk/strata netto

Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci
operacyjnej

Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci
inwestycyjnej

Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci

finansowej

Przeplywy pieni¢zne netto razem

b. bilans

Wybrane dane finansowe

Aktywa razem

Aktywa trwale

Aktywa obrotowe

NaleznoSci krotkoterminowe

Srodki pieniezne i inne aktywa pieni¢zne
Kapital wlasny

Zobowiazania krétkoterminowe

Zobowiazania dlugoterminowe

dane w PLN
2023 2022
0,00 764 200,16
236 521,40 683 606,44
-236 521,40 80 593,72
-287 383,40 124 549,05
-292 150,81 108 139,21
-265 235,11 -20 034,79
-250 927,91 215 804,60
-230 000,00 11 304,02
481 000,00 -236 631,11
72,09 -9 522,49
dane w PLN
stan na stan na
31.12.2023 31.12.2022
313 555,57 5 893,33
270 283,42 3 869,00
43 272,15 2 024,33
42 896,88 1671,15
375,27 303,18
-386 344,45 -121 109,34
77 055,35 116 002,67
570 368,37 11 000

dane w EUR
2023 2022
0,00 163 001,55
52 230,68 145 811,16
-52 230,68 17 190,39
-63 462,46 26 565,93
-64 515,24 23 065,76
-58 571,48 -4 273,36
-55 412,05 46 030,46
-50 790,57 241111
106 218,53 -50 472,69
15,92 -2 031,12
dane w EUR
stan na stan na
31.12.2023 31.12.2022
72 114,90 1 256,60
62 162,70 824,96
9 952,20 431,64
9 865,89 356,33
86,31 64,64
-88 855,67 -25 823,44
17 722,02 24 734,57
131 179,48 2 345,47
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Podstawowe pozycje sprawozdania finansowego przeliczono na EUR wedtug kurséw srednich,
ustalonych przez Narodowy Bank Polski zgodnie z przedstawiong ponizej zasada:
a) Bilans wedtug kursu obowigzujgcego na ostatni dzier odpowiedniego okresu:
— nadzien 31 grudnia 2023 r. sredni kurs wynosit - 4,3480;
— nadzien 31 grudnia 2022 r. sredni kurs wynosit - 4,6899.

b) Rachunek zyskéw i strat oraz rachunek przeptywdéw pienieznych wedtug kurséw srednich
w odpowiednim okresie, obliczonych jako srednia arytmetyczna kursdw obowigzujacych
na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie:

— $rednia arytmetyczna w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2023 r. — 4,5284;
— $rednia arytmetyczna w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2022 r. — 4,6883.

3. Opis organizacji grupy kapitatowe;j

Nie dotyczy. W 2023 roku oraz na dzien sporzadzenia niniejszego raportu rocznego, Spodtka
odpowiednio nie tworzyta i nie tworzy grupy kapitatowej w rozumieniu obowigzujgcych spotke
przepisOw o rachunkowosci, a takze nie posiadata i nie posiada zadnych udziatéw w jakichkolwiek
jednostkach zaleznych.

4. Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2023

roku
Sprawozdanie finansowe za okres od dnia 01.01.2023 r. do dnia 31.12.2023 r. stanowi zatgcznik nr 1,
a informacja dodatkowa do sprawozdania stanowi zatgcznik nr 2 do niniejszego raportu rocznego.
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5. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Emitenta w 2023 roku

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI

W 2023 ROKU

Krakow 21.03.2024 r.
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1. Podstawowe informacje o Emitencie

Dane rejestrowe

Firma: BeLeaf Spotka Akcyjna
Kraj siedziby: Polska
Siedziba i adres: ul. Opatkowicka 10A lok. 9, 30-499 Krakow

Adres poczty elektronicznej: biuro@beleafsa.pl
Strona internetowa: www.beleafsa.pl

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla Krakowa Srodmiescia w Krakowie,
XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

KRS: 0000293887
REGON: 932633100
NIP: 8951740551

BeLeaf S.A. (,,Spotka”, ,,Emitent”) powstata w wyniku wczesniejszego przeksztatcenia spotki
pod firmg Blue Tax Group spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig w spotke akcyjng na
mocy uchwaly Zgromadzenia Wsp6lnikéw w sprawie przeksztalcenia formy prawnej Blue
Tax Group spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciag w Blue Tax Group spdtka akcyjna z
dnia 20 listopada 2007 roku.

Nastepnie na podstawie uchwaty nr 4/02/2023 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z
dnia 22 lutego 2023 roku w sprawie zmiany Statutu Spotki, Blue Tax Group S.A. zmienita
nazw¢ na BelLeaf Spolka Akcyjna. Zmiana nazwy zostala wpisana do rejestru
przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego dnia 13 lipca 2023 roku.

Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.
Organy Spotki

Na dzien 31 grudnia 2023 r. oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzadu z
dziatalnosci sktad Zarzadu Spoétki byt nastepujacy:

* Pan Marcin Ujejski — Prezes Zarzadu.

W dniu 9 stycznia 2023 r. Rada Nadzorcza Spoétki podjeta uchwaly w sprawie zmian
w Zarzadzie. Pani Malwina Stanistawska zostala odwotana z dniem 13 stycznia 2023 r.
z funkcji Czlonka oraz Prezesa Zarzadu, a Pan Marcin Ujejski z dniem 13 stycznia 2023 r.
zostat powotany do Zarzadu Spotki jako Czlonek Zarzadu i zostata mu powierzona funkcja
Prezesa Zarzadu.
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Na dzien 31 grudnia 2023 r. oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzadu
z dziatalno$ci sktad Rady Nadzorczej Spotki byt nastepujacy:

» Pan Sebastian Ujejski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej (od 22.02.2023 r., wczesniej
Czlonek Rady Nadzorczej);

« Pani Joanna Ujejska — Cztonek Rady Nadzorczej;

* Pan Pawel Korycki — Czlonek Rady Nadzorczej;

» Pan Maciej Stepa — Cztonek Rady Nadzorczej;

* Pan Juliusz Mieloszynski — Cztonek Rady Nadzorcze;j.

Dnia 30 czerwca 2023 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki podjeto uchwalty w sprawie
powotania ww. dotychczasowych cztonkéw Rady Nadzorczej na nowa kadencje. Kadencja
wszystkich ww. cztonkéw Rady Nadzorczej jest wspolna i trwa 5 lat od chwili podjecia ww.
uchwat.

Informacje o podstawowych uslugach

W 2023 roku spotka nie prowadzita sprzedazy ustug. Jej celem byto przygotowanie si¢ pod
komercjalizacj¢ inwestycji w Plantacje Drzew Szybkorosnacych na rzecz redukcji $ladu
weglowego poprzez udzielenie spdtce Oxygen Forest Poland Sp. z o.0. pozyczki na
kontynuacje swojej dziatalno§ci w ramach umowy inwestycyjnej. Spotka przygotowuje
rowniez infrastrukture pod pozyskanie wigkszego finansowania na rozwoj projektow
proekologicznych. Wigcej informacji o planowanych podstawowych uslugach zamieszczono
w formie raportu biezacego ESPI z dnia 18 stycznia 2023 roku dotyczacego przyjecia strategii
na lata 2023-2027, a takze w opisie planow na kolejne lata zawartych ponize;.

Informacja o rynkach zbytu

W 2023 roku Spotka nie prowadzita dziatalnosci operacyjnej, zatem rynek zbytu nie byt
okreslony. Przewidywane rynki zbytu beda opisane w planach Spoétki na kolejne lata

zawartych ponize;j.

Wywigzywanie si¢ z zaciagni¢tych zobowigzan

Spotka po okresie glebokiej restrukturyzacji ma sptacone wszelkie wymagane zobowigzania.
Pozostate do sptacenia zobowigzania nie stanowig zagrozenia dla kontynuowania dziatalnosci

przez spoike.
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2. Najwazniejsze wydarzenia roku 2023

Dnia 9 stycznia 2023 roku Rada Nadzorcza podjeta uchwaty w sprawie zmian w Zarzadzie
spotki. Z dniem 13 stycznia 2023 r. Pani Malwina Stanistawska zostala odwotana z funkcji
Czlonka oraz Prezesa Zarzadu, a Pan Marcin Ujejski zostat powotany do Zarzadu Spotki jako

Cztonek Zarzadu i zostala mu powierzona funkcja Prezesa Zarzadu.

W dniu 18 stycznia 2023 r. Zarzad podjat uchwalte w sprawie przyjecia Ogodlnej strategii na
lata 2023-2027. Zgodnie z trescig przyjetej Strategii gtownym celem Spotki jest realizacja
projektow proekologicznych zwigzanych z gospodarka obiegu zamknigtego 1 strategia
porozumienia paryskiego dotyczacego uzyskania neutralnosci klimatycznej przez Polske do
2050 roku, a w szczegolnosci projektu "MilionDrzewWPolsce", ktory ma za zadanie
umozliwi¢ innym podmiotom redukowanie §ladu weglowego za pomoca najprostszej metody
redukcji, tj. poprzez sadzenie nowych drzew. W zwigzku z powyzszym Zarzad Emitenta

podjal szereg dziatan majacych na celu realizacj¢ Strategii, ktore zostang omoéwione ponize;j:

1. W 2023 roku Spotka zaprzestala prowadzong dotychczas dziatalno$¢ operacyjng w zakresie
obstugi rachunkowo-podatkowej oraz kadrowo-ptacowej matych i $rednich przedsigbiorstw.
Po zmianie struktury udzialowej zaczglta przygotowania do petnej zmiany profilu
prowadzonej dziatalnosci. W dniach 22 lutego i 19 kwietnia 2023 roku Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie podjelo uchwaly dotyczace zmiany nazwy, siedziby, statutu i1 profilu
prowadzonej dziatalnosci Spotki. Postanowienie w sprawie dokonania wpisu zmian statutu

Emitenta zostato wydane w dniu 13 lipca 2023 r.

2. Dnia 24 lutego 2023 roku Spoétka podpisata umoweg ramowag pozyczek z podmiotem
dominujagcym — spotkag Blue Timber S.A., na laczng maksymalng kwote wynoszaca
1.000.000,00 PLN. Umowa posiada charakter ramowy, wiec jej strony kazdorazowo
dokonywaly odrgbnych czynno$ci na zasadach okreslonych szczegdlowo w tresci Umowy,
niezbednych dla zawarcia uméw 1 udzielenia poszczegdlnych pozyczek. W minionym roku
obrotowym catkowita kwota udzielonych pozyczek zgodnie z powyzsza umowg wyniosta
550.000,00 PLN (natomiast suma kwot wszystkich udzielonych pozyczek od spotki Blue
Timber S.A. w 2023 roku wynosita 555.000,00 PLN). Uzyskane pozyczki zostaly
przeznaczone na rozwoj dziatalnosci Spotki i1 zwigzane z tym wydatki kapitalowe oraz
operacyjne. Umowa zostata zawarta na okres 2 lat 1 jest oprocentowana wedtug rocznej, statej
stopy procentowej wynoszacej 10,00%. Zgodnie z trescig umowy splata pozyczki nastagpi w

36 ratach kapitatlowo-odsetkowych, platnych co miesigc przez okres 36 kolejnych miesigcy
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liczonych od pierwszego miesigca nast¢pujacego po miesigcu, w ktorym zakonczyl si¢

dwuletni okres obowigzywania umowy.

Umowa ta zostala nastepnie aneksowana po dniu bilansowym, dnia 29 lutego 2024 roku.
Zmiany dotyczyly przedtuzenia czasu trwania umowy o 1 rok oraz zwigkszenia catkowitej
kwoty pozyczek do 3.000.000,00 PLN z opcja konwersji na akcje po cenie 3,00 PLN kazda,

mozliwg od momentu wyptaty cato$ci pozyczki.

3. W dniu 5 wrzesnia 2023 r. Spotka zawarta z Oxygen Forest Poland Sp. z o.0. (,,OFP”,
podmiotem zaleznym od Blue Timber S.A.) umowg¢ pozyczki. Zgodnie z treScig zawartej
Umowy Emitent zobowiazal si¢ do udzielania OFP pozyczki na kwote 230.000,00 PLN z
przeznaczeniem na biezace potrzeby OFP obejmujace rozwoj dzialalno$ci 1 zwigzane z tym
wydatki kapitalowe oraz operacyjne. Celem zawartej umowy jest wsparcie OFP w
rozbudowie infrastruktury. Sptata pozyczki nastgpi na koniec okresu obowigzywania Umowy,
tj. w terminie 36 miesigcy od dnia jej podpisania, natomiast odsetki od kwoty pozyczki beda
sptacane przez OFP na koniec kazdego roku kalendarzowego przez okres trwania umowy.

Pozyczka jest oprocentowana wedlug zmiennej stopy procentowej wynoszacej WIBOR6M

+6%.

Ponadto spétka Oxygen Forest Poland Sp. z 0.0. w czerwcu 2023 roku ztozyta do NCBIR
wniosek o dofinansowanie badan nad opracowaniem optymalnej technologii pod uprawe
nowego klonu Paulowni na kwote ok. 14 mln PLN. BeLeaf S.A. poczatkowo zamierzata
naby¢ 100% udziatéw w Oxygen Forest Poland Sp. z o0.0. pod koniec I kwartatu 2024 r.,
jednak ze wzgledu na przedluzajacy si¢ termin odpowiedzi z NCBIR na ztozony wniosek,

nabycie udziatdéw nastgpi nie wezesniej niz w Il kwartale 2024 r.

3. Inwestycje w roku 2023

W roku 2023 Spotka nie dokonata inwestycji w  urzadzenia techniczne

I maszyny.

4. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W roku 2023 Spoétka nie dokonywata dziatan w obszarze badan i rozwoju.
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5. Planowany rozwoj

W kolejnym roku Spoétka planuje nadal kontynuowac dzialania zwigzane z realizacja przejetej
strategii w oparciu o $rodki finansowe od gldwnego akcjonariusza, tj. Blue Timber S.A. oraz

srodki pochodzace z biezacej dziatalnosci Spoiki.

W IV kwartale 2023 roku Zarzad rozpoczal rozmowy z potencjalnymi inwestorami
strategicznymi. Pierwszym wynikiem rozméw jest aneks z dnia 29 lutego 2024 roku do
umowy ramowej pozyczek z dnia 24 lutego 2023 r. zwickszajacy finansowanie od Blue
Timber S.A. z kwoty 1.000.000,00 PLN do kwoty 3.000.000,00 PLN. Zmiany dotyczyty
rowniez przedluzenia czasu trwania umowy z 2 do 3 lat oraz dodanie opcji konwersji na akcje

po cenie 3,00 PLN kazda, mozliwej od momentu wyplaty catosci pozyczki.

Spotka oprocz rodzimego rynku planuje w najblizszych latach ukierunkowa¢ swoj rozwoj w

strone¢ rynku brytyjskiego i rynku Emiratow Arabskich.

Jednoczes$nie Zarzad Spotki cheialby podkresli¢, ze podjecie decyzji o przejeciu kontrolnego
pakietu akcji BeLeaf S.A. i planowana zmiana dotychczasowej dziatalno$ci Emitenta
podyktowane sa checig realizacji przedstawionej powyzej Strategii w ramach spotki

publicznej, z uwagi na jej transparentny charakter.

6. Nabycie udziatow (akcji) wiasnych

W 2023 roku Spoélka nie nabywala udziatéw (akcji) wlasnych.

7. Posiadane przez jednostke oddziaty

Spotka Beleaf S.A. nie posiada oddziatow.

8. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Na dzien 31 grudnia 2023 roku majatek Spotki wyniost 313.555,57 zt. Struktura majatku
zostata przedstawiona na Rys. 1.
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Struktura aktywow
na dzien 31 grudnia 2023 r.

naleznosci krotkoterminowe - 13,70%

dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe - 10,20%

0,00%  20,00%  40,00%  60,00%  80,00%  100,00%

Rysunek 1. Struktura aktywéw na dzien 31 grudnia 2023 r.
Zrédto: opracowanie Beleaf S.A.

W roku 2023 Spotka zanotowata strate netto w wysokosci 265.235,11 zt. Spotka zanotowata
strat¢ z dzialalno$ci operacyjnej] w wysokosci -287.383,40 zt, gdzie w poprzednim roku
obrotowym w tym obszarze osiggneta zysk na poziomie 124.549,05 zI. Na osiagniety wynik
wplyw miaty pozycje przedstawione w Tab. 1.

2023 2022
Wyszczegodlnienie
PLN
Przychody netto ze sprzedazy produktow 0,00 617.858,70
Przychody netto ze sprzedazy towarow i materialéw 0,00 146.341,46
Koszty dzialalnosci operacyjnej 236.521,40 683.606,44
Zysk (strata) ze sprzedazy -236.521,40 80.593,72
Zysk (strata) z dzialalnoS$ci operacyjnej -287.383,40 124.549,05
Zysk (strata) brutto -292.150,81 108.139,21
Zysk (strata) netto -265.235,11 -20.034,79

Tabela 1. Wyszczegolnienie pozycji majacych znaczacy wplyw na osiagniety zysk
Zrédto: opracowanie Beleaf S.A.

Struktura kosztow rodzajowych w okresie od 1 stycznia 2023 do 31 grudnia 2023 roku zostata
przedstawiona na Rys. 2.
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Struktura kosztow rodzajowych w okresie 1 stycznia 2023 r. do 31
grudnia 2023 .

Rysunek 2. Struktura kosztow rodzajowych w okresie od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r.
Zrédto: opracowanie Beleaf S.A.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Zarzad Emitenta podjal dziatania majace na
celu zapewnienie ptynnosci finansowej Spotki w okresie przynajmniej najblizszych 12
miesigcy poprzez zawarcie z gldownym akcjonariuszem Blue Timber S.A. umowy ramowej
pozyczek na taczng kwote do 1.000.000,00 zt, ktora zostata nastepnie aneksowana w celu
zwigkszenia udzielanego finansowania do lacznej kwoty wynoszacej 3.000.000,00 zt
z mozliwoscig dokonania konwersji catosci lub czgéci Pozyczki, odsetek oraz ewentualnych
odsetek za opdznienie, na akcje Spotki nowej emisji, zapewniajagc tym samym BeLeaf S.A.
srodki niezbedne do biezacego funkcjonowania, a takze wlasciwej implementac;ji strategii. Do
chwili sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent pozyskal $rodki wspomagajace
finansowanie biezacej dziatalnosci w kwocie 3.005.000,00 PLN, z czego na rachunek
Emitenta wptyneto 655.000,00 PLN. Kolejna transza w kwocie 50.000,00 PLN wptynie do
konca marca 2024 roku, a w kolejnych miesigcach sukcesywnie beda przekazywane od
pozyczkodawcy nastgpne transze, w kwotach zgodnych z podanymi w wezwaniach

wystawianych przez Spotke.
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W opinii Zarzadu Sytuacja finansowa Emitenta bedzie tez zalezata od wielu innych
czynnikdw, w tym m.in. od sposobu implementacji i skuteczno$ci ogloszonej przez Zarzad
Spotki strategii na lata 2023-2027, potencjalnych zmian legislacyjnych, czy kwestii
kontynuacji wspotpracy z inwestorem strategicznym (Blue Timber S.A.), a takze mozliwosci

pozyskania dalszego finansowania przez Emitenta.

9. Istotne czynniki ryzyka i zagrozenia

Realizacja przychodow i zyskow jest $ci§le zwigzana z wieloma czynnikami majacymi na nig
wptyw. Do najwazniejszych nalezy zaliczy¢ ryzyka i zagrozenia wptywajace na ilo$¢ 1 jakos$¢
realizowanych zlecen z zakresu prowadzonej przez Beleaf S.A. dzialalno$ci. Opis ryzyka

obejmujacego Spotke zostal przedstawiony ponize;.
Ryzyka dotyczace dzialalnosci Spotki w roku 2023:

a. ryzyko zwiazane z prowadzeniem dzialalnosSci gospodarczej

Dziatalno$¢ Emitenta obejmuje $wiadczenie uslug zwigzanych z wykonywaniem plantacji
drzew szybkorosnacych w zgodzie z agenda uczynienia Polski Neutralnej Klimatycznie do
2050 roku. Spotka w zwigzku z prowadzeniem opisanej wyzej dziatalnosci gospodarczej

narazona jest na ryzyko nienalezytego wykonania plantacji i opieki nad nimi.

BeLeaf S.A. minimalizuje to ryzyko poprzez staranny dobor pracownikow, state podnoszenie
ich kwalifikacji, a takze odpowiednie procedury wewngtrzne zwigzane ze $wiadczeniem i

kontrolg procesu §$wiadczonych ustug.

b. ryzyko zwigzane z konkurencja na rynku ESG i redukcji $ladu

weglowego.

Rynek ustug realizowanych przez spotke w Polsce jest bardzo niszowy i charakteryzuje sie
praktycznie zerowa konkurencja pomiedzy dziatajacymi na rynku podmiotami. Jednak w
przypadku podejmowania agresywnych dzialan rynkowych 1 prawnych przez nowo
powstajacych, Spotka moze by¢ zmuszona do podjecia krokow w celu zapewnienia
odpowiedniego poziomu sprzedazy poprzez m.in. obnizenie cen $wiadczonych ushlug.
Dziatania tego typu moga wplyna¢ na pogorszenie wynikéw finansowych osiaganych przez

Spotke i perspektywy rozwoju.
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W celu zabezpieczenia przed tym ryzykiem Spotka posiada zaawansowang wiedze¢ rolnicza
nad uprawg Paulowni w Polskim klimacie, posiada wylaczno$¢ na dwa klony Paulowni na
polskim rynku. Celem Spoétki jest zaproponowanie ustugi na tyle rozbudowanej, aby nie
znajdowala na rynku substytutow. Dzigki temu podmiot nie bedzie narazony na cenowg

walke z konkurencja.

C. ryzyko oslabienia koniunktury w branzy ESG i redukcji sladu weglowego.

Dziatalno$¢ BelLeaf S.A. w istotnym stopniu uzalezniona jest od biezacej 1 przysziej
koniunktury w branzy ESG i redukcji sladu weglowego. W zwigzku z powyzszym istnieje
ryzyko, iz w przypadku pogorszenia koniunktury w tej branzy, zainteresowanie ustugami
swiadczonymi przez Emitenta znacznie si¢ obnizy, co w konsekwencji moze wplynaé

na ograniczenie portfela zamowien Spotki.

Powyzszy czynnik ryzyka jest minimalizowany poprzez nastawienie na diugoterminowa
wspotprace ze swoimi Klientami 1 zmniejszenie udziatu w przychodach projektow
jednorazowych, zwigzanych z jedynie krdétkoterminowa wspotpraca w ramach okreslonego

zdarzenia oraz poprzez otwarcie si¢ na nowe rynki zbytu.

d. ryzyko niepozyskania nowych klientow

Rozw¢j dziatalnosci Spotki w zakresie ustug ESG 1 redukcji sladu weglowego jest zwigzany
z pozyskaniem nowych =zlecen, a w szczegdlnosci z zawieraniem nowych umow

dlugoterminowych na obstuge podmiotow.

BeLeaf S.A. prowadzi aktywny marketing z wykorzystaniem kanatdéw marketingu
bezposredniego, w celu dotarcia do jak najliczniejszej grupy podmiotow ze swojej grupy

docelowej, a takze skierowania najbardziej adekwatnej do ich potrzeb oferty ustug.

e. ryzyko utraty zaufania odbiorcow

W branzy ustlug w ktorej dziata BelLeaf S.A., jednym z najwazniejszych elementéw jest
postrzeganie Spotki przez kontrahentéw jako podmiot rzetelny 1 godny zaufania. Istnieje
ryzyko, ze opoznienie w realizacji zlecen, nienalezyte (zawinione lub nie) ich wykonanie lub
nieodpowiednia obsluga Klientow moga wigza¢ si¢ z utrata zaufania kontrahentéw wobec
Spotki, co moze spowodowaé utrate reputacji oraz zmniejszenie grona zainteresowanych

wspolpracy.
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Powyzsze jest jednym z najistotniejszych czynnikéw, ktéore moga spowodowaé spadek
przychodéw i wynikow finansowych. BeLeaf S.A. zabezpiecza si¢ przed przedmiotowym
ryzykiem poprzez dokladanie wszelkich staran w celu rzetelnego 1 terminowego
wykonywania zamierzonych dziatan, a takze sukcesywnie budujgc wizerunek jako firmy

godnej zaufania i realizujacej terminowo zamierzone cele.

f. ryzyko zwigzane z utrata kluczowych pracownikow i kadry zarzadzajacej

Dziatalno$¢  prowadzona przez BelLeaf S.A. opiera si¢ przede wszystkim
na precyzyjnosci oceny 1 trafnosci podejmowanych przez kadr¢ zarzadzajaca decyzji.
Dzialalno$¢ Spotki jest wigc bardzo silnie uzalezniona od wiedzy i umiej¢tnosci pracujacych
specjalistow. W zwiagzku z powyzszym istnieje ryzyko, iz w przypadku utraty ktoregokolwiek
z ekspertow pracujacych badz wspolpracujacych ze Spotka, BelLeaf S.A. moglaby utracié:
unikatowy know-how, mozliwosci realizacji wysokiej jakosci ustug, zaufanie klientow, a w
skrajnym przypadku nawet niektorych sposrod swoich klientow, co wptynetoby negatywnie

na osiggane wyniki finansowe oraz pozycj¢ na tle konkurenciji.

g. ryzyko upadlosci Emitenta

Ryzyko ogloszenia upadtosci jest nierozerwalnie zwigzane ze ziszczeniem si¢ ryzyka utraty
ptynnosci finansowej przez Spotke. Wniosek o ogloszenie upadtosci moze ztozy¢ dtuznik lub
kazdy jego wierzyciel, w stosunku do dtuznika, ktory stal si¢ niewyptacalny w rozumieniu
art. 11 ustawy Prawa upadtosciowego, tj. nie wykonuje swoich wymagalnych zobowigzan
pienieznych lub gdy jego zobowigzania pieni¢zne przekrocza warto$¢ jego majatku, a stan ten
utrzymuje si¢ przez okres 24 miesiecy. Do zobowigzan pieni¢znych, o ktéorych mowa
powyzej, nie wlicza si¢ m.in. zobowigzan przyszlych oraz zobowigzan wobec akcjonariusza z
tytutu pozyczki. Sytuacj¢ prawna dtuznika oraz jego wierzycieli, a takze postgpowanie w

sprawie ogloszenia upadtosci, regulujg przepisy ustawy Prawa upadtosciowego.

h. ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng Polski

Rozwoj BelLeaf S.A. jest $cisle skorelowany z og6lng sytuacjg gospodarczg Polski, na terenie
ktorej zarowno Spotka, jak 1 jego klienci prowadza dziatalno§¢ gospodarcza.
Do glownych czynnikow o charakterze ogdlnogospodarczym wplywajacych na dzialalnos¢
tych podmiotow mozna zaliczy¢: poziom PKB Polski, poziom przecigtnego wynagrodzenia,
poziom inflacji, poziom inwestycji podmiotéw gospodarczych, a takze koniunkture na rynku

kapitalowym.

17 | Strona



Istnieje ryzyko, ze spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego, spadek poziomu inwestycji
czy spadek koniunktury na rynku kapitalowym, w tym na Gieldzie Papierow Warto$ciowych

S.A. w Warszawie, moze mie¢ istotny wplyw na sytuacje gospodarczg i finansowg Spofki.

I. ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi

Otoczenie prawne dziatalnosci Spotki charakteryzuje si¢ wysoka dynamikg zmian, przede
wszystkim w kontek$cie dostosowywania prawa krajowego do standardéw Unii Europejskiej,
zmian w Kodeksie spoétek handlowych, Ustawie o obrocie instrumentami finansowymi,
Ustawie o ofercie publicznej, Regulaminie Alternatywnego Systemu Obrotu i innych

przepisach prawa obowigzujacych BelLeaf S.A. 1 jego klientow.

W zwiazku z prowadzong polityka legislacyjna niejednokrotnie pojawiaja si¢ watpliwosci
interpretacyjne danych zmian. Niejednoznaczno$¢ przepiséw moze rodzi¢ ryzyko nalozenia
kar administracyjnych lub finansowych w przypadku przyjecia niewtasciwej wykladni
prawnej. Ponadto zmiany w przepisach prawnych skutkujace w szczego6lnosci
spowodowaniem ograniczania w prowadzeniu obecnej dzialalnosci gospodarczej lub
wprowadzeniem mozliwosci koncesjonowania dziatalno$ci Spotki, moga w sposob istotny

wplynaé na prowadzong przez Emitenta dzialalno$¢ gospodarcza.

W celu minimalizacji powyzszego ryzyka Spotka na biezaco dostosowuje przepisy
wewnetrzne do zmieniajacych si¢ przepisdw prawa 1 monitoruje zmieniajace si¢ przepisy 0raz

§ledzi ich interpretacje.

J. ryzyko zwigzane z interpretacja przepiséw podatkowych

BeLeaf S.A., podobnie jak wszystkie inne podmioty gospodarcze, jest narazona
na nieprecyzyjne zapisy w uregulowaniach prawno-podatkowych, ktéore moga spowodowaé
rozbieznos$ci interpretacyjne, w szczegolnosci w odniesieniu do operacji zwigzanych

z podatkiem dochodowym oraz podatkiem VAT.

W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, iz mimo stosowania przez Spotke obowigzujacych
przepisow podatkowych, interpretacja odpowiedniego dla Emitenta Urzedu Skarbowego
moze rozni¢ si¢ od przyjetej, co w konsekwencji moze wptyna¢ na nalozenie na Spotke kary

finansowej, ktora moze doprowadzi¢ do sporu z organami podatkowymi.
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k. ryzyko zwiazane z notowaniami akcji Emitenta na rynku NewConnect

Kurs akcji spotek notowanych na NewConnect zalezy od ilosci oraz wielko$ci zlecen kupna
1 sprzedazy sktadanych przez inwestorow. Nie ma zadnej pewnosci co do przysztego

ksztaltowania si¢ ceny akcji BeLeaf S.A.

I. ryzyko zwigzane z zawieszeniem obrotu akcjami Emitenta na rynku

NewConnect

Zgodnie z §11 Regulaminu Organizator ASO moze zawiesi¢ obrot instrumentami
finansowymi:

1. na wniosek emitenta,

2. jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,

3. jezeli emitent narusza przepisy obowigzujace w alternatywnym systemie.

Niezaleznie od powyzszego, w przypadkach okreslonych przepisami prawa, Organizator
Alternatywnego Systemu zawiesza obrdt instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz

miesiac.

Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku gdy
obr6t okreslonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okoliczno$ciach
wskazujacych na mozliwos¢ zagrozenia prawidlowego funkcjonowania lub bezpieczenstwa
obrotu dokonywanego w alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw
inwestorow, Komisja moze zazada¢ od firmy inwestycyjnej prowadzacej alternatywny system

obrotu zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi.

Zgodnie z art. 78 ust. 4a Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, firma inwestycyjna
prowadzaca alternatywny system obrotu moze podja¢ decyzje 0 zawieszeniu lub wykluczeniu
papierow  wartoSciowych lub instrumentow finansowych niebedacych papierami
warto$ciowymi z obrotu, w przypadku gdy instrumenty te przestaly spetnia¢ warunki
obowigzujace na tym rynku, pod warunkiem Ze nie spowoduje to znaczacego naruszenia
interesOw inwestorow lub zagrozenia prawidlowego funkcjonowania rynku. Firma
inwestycyjna prowadzgca alternatywny system obrotu informuje Komisje o podjeciu decyzji
o zawieszeniu lub wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu 1 podaje t¢ informacje

do publicznej wiadomosci.
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Nie ma jednak podstaw do przypuszczen, ze taka sytuacja moze zdarzy¢ si¢ w przysztosci

w odniesieniu do BelLeaf S.A., a ryzyko to dotyczy wszystkich akcji notowanych

na rynku NewConnect.

M. ryzyko zwigzane z wykluczeniem z obrotu na rynku NewConnect akcji

Emitenta

Zgodnie z §12 Regulaminu, Organizator ASO 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,;

na wniosek emitenta pozostatych instrumentéw finansowych — z zastrzezeniem
mozliwo$ci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od spelnienia przez emitenta
dodatkowych warunkéw;

jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikow;
jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace w alternatywnym systemie;
wskutek otwarcia likwidacji emitenta;

wskutek podjecia decyzji o polaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale
lub przeksztatceniu, przy czym wykluczenie instrumentow finansowych z obrotu
moze nastgpi¢ odpowiednio nie wczesniej niz z dniem polaczenia, dniem podziatu

(wydzielenia) albo z dniem przeksztatcenia.

Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza lub odpowiednio wycofuje instrumenty

finansowe z obrotu w alternatywnym systemie:

w przypadkach okre§lonych przepisami prawa, w szczego6lnosci:

- w przypadku udzielenia przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego zezwolenia
na wycofanie akcji z obrotu w alternatywnym systemie obrotu,

- w przypadku akcji — po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia si¢
postanowienia o ogloszeniu upadlo$ci emitenta tych akcji lub postanowienia
o oddaleniu przez sad wniosku o ogloszenie upadtosci emitenta akcji ze wzgledu na to,
ze jego majatek nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztéw
postepowania,

jezeli zbywalno$¢ tych instrumentdw stala si¢ ograniczona,

w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow.
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Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu oraz do czasu
takiego wykluczenia, Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét tymi

instrumentami finansowymi.

Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na zgdanie Komisji
firma inwestycyjna prowadzaca alternatywny system obrotu wyklucza z obrotu wskazane
przez Komisj¢ instrumenty finansowe, w przypadku gdy obrdt nimi zagraza w sposob istotny
prawidlowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwu obrotu
dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie intereséw

Inwestorow.

Zgodnie z art. 78 ust. 4a Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, firma inwestycyjna
prowadzaca alternatywny system obrotu moze podja¢ decyzje 0 zawieszeniu lub wykluczeniu
papieréow  wartosciowych lub instrumentdw finansowych niebedacych papierami
wartos§ciowymi z obrotu, w przypadku gdy instrumenty te przestaty spetnia¢ warunki
obowigzujace na tym rynku, pod warunkiem Ze nie spowoduje to znaczacego naruszenia
interesOw inwestorow lub zagrozenia prawidlowego funkcjonowania rynku. Firma
inwestycyjna prowadzaca alternatywny system obrotu informuje Komisje o podjeciu decyzji
o zawieszeniu lub wykluczeniu instrumentoéw finansowych z obrotu i podaje t¢ informacje

do publicznej wiadomosci.

Obecnie nie ma podstaw do przypuszczen, ze taka sytuacja moze zdarzy¢ si¢ w przysziosci
w odniesieniu do Emitenta, a ryzyko to dotyczy wszystkich akcji notowanych

na NewConnect.

Nn. ryzyko zwigzane z mozliwos$cia natozenia przez GPW na Emitenta kar

finansowych

Zgodnie z §17¢ Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jezeli emitent nie przestrzega
zasad lub przepisdéw obowigzujacych w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub
nienalezycie wykonuje obowigzki istniejace w alternatywnym systemie obrotu, Organizator

Alternatywnego Systemu moze natozy¢ na Spotke karg pieniezna.
0. ryzyko zwigzane z mozliwos$cig nalozenia na Emitenta przez Komisje
Nadzoru Finansowego kar administracyjnych

Spotka posiada status spotki publicznej w rozumieniu Ustawy o obrocie instrumentami

finansowymi, w zwiazku z czym Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢ kary
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administracyjne na BelLeaf S.A. za niewykonywanie obowigzkéw wynikajacych
Z przepisOw prawa, a w szczegolnosci obowigzkéw wynikajacych z Ustawy o ofercie
publicznej, Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Wspomniane sankcje wynikaja
z art. 96, 96a, 96b oraz 97 ust. 1, art. 97 ust. 1a i art. 97 ust. 1b Ustawy o ofercie publicznej
oraz z art. 174a, a takze art. 176 oraz art. 176a — 176n Ustawy 0 obrocie instrumentami
finansowymi. W przypadku natozenia takiej kary, obrét instrumentami finansowymi Emitenta

moze stac si¢ utrudniony.

Obecnie nie ma podstaw do przypuszczen, ze taka sytuacja moze zdarzy¢ si¢ w przysztosci
w odniesieniu do Emitenta, a ryzyko to dotyczy wszystkich spotek posiadajacych status

spotki publicznej (w rozumieniu Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi).

Ryzyka dotyczace planowanej dzialalnosci Spotki:

W dniu 18 stycznia 2023 roku Zarzad Emitenta opublikowal raport biezacy ESPI o przyjeciu
strategii na lata 2023-2027, ktorej glownym zalozeniem jest realizacja przez Spotke
projektow proekologicznych zwigzanych z gospodarka obiegu zamknietego 1 strategia
porozumienia paryskiego dotyczacego uzyskania neutralnosci klimatycznej przez Polske
do 2050 roku, a w szczegdlnosci projektu "MilionDrzewWPolsce", ktéry ma za zadanie
umozliwi¢ innym podmiotom redukowanie §ladu weglowego za pomoca najprostszej metody
redukcji, tj. poprzez sadzenie nowych drzew. Nastepnie, w dniu 22 lutego 2023 roku
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podj¢to uchwate w sprawie zmian w statucie
obejmujaca m.in. zmian¢ nazwy firmy oraz siedziby Spotki. Kolejnym krokiem podjetym 19
kwietnia 2023 roku w celu realizacji ww. strategii byto podjecie przez Walne Zgromadzenie
uchwaly w przedmiocie zmiany statutu w zakresie istotnej zmiany przedmiotu dzialalno$ci
Spofki, ktora to uchwata rowniez wpisana zostala do rejestru przedsiebiorcow Krajowego

Rejestru Sagdowego.

Biorgc pod uwage powyzsze plany, Zarzad Emitenta przekazuje dodatkowo ponizej listg
zidentyfikowanych czynnikow ryzyka, ktore moga mie¢ wplyw na przyszta planowanag
dziatalnos$¢ Spotki:

1. Zmiany legislacyjne wptywajace na zasadno$¢ redukcji §ladu weglowego za pomoca
inwestycji w plantacje drzew;

2. Brak popytu na ustugi redukcji §ladu weglowego oferowane przez Spotke;
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3. Zmiany w dyrektywach porozumienia paryskiego w sprawie wytycznych dotyczacych
zasad redukcji §ladu weglowego;

4. Ryzyko utraty pltynnosci finansowej;

5. Ryzyko utraty inwestora strategicznego w postaci Blue Timber S.A.;

6. Ryzyko legislacyjne blokujace mozliwo$¢ zakladania plantacji gatunkéw Paulowni.

10. Instrumenty finansowe

a. ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaklocen przeplywow sSrodkow

pieni¢znych oraz utraty plynnosci finansowej

ryzyko zmiany cen

Ryzyko zmiany cen dotyczy gléwnie posiadanych akcji notowanych w Alternatywnym

Systemie Obrotu na rynku NewConnect.

ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko poniesienia przez Spolke strat finansowych na skutek
niewypelnienia przez kontrahenta, bedacego strong instrumentu finansowego, Swoich
kontraktowych zobowigzan. Ryzyko kredytowe jest gldwnie zwigzane z nalezno$ciami
od klientow oraz inwestycjami finansowymi, w tym pozyczkami udzielonymi innym
podmiotom Spoéotka minimalizuje ryzyko monitorujac na biezgco stan naleznosci od
poszczegbdlnych kontrahentéw oraz sytuacje finansowa pozyczkobiorcow oraz innych
kontrahentéw. Dodatkowym zabezpieczeniem jest fakt, ze jedynym pozyczkobiorca jest

podmiot powigzany kapitatowo i osobow0 z gtownymi akcjonariuszami Emitenta.

ryzyko istotnych zaklocen przeplywow srodkow pieni¢znych

Spotka na biezaco monitoruje ryzyka zwigzane z mozliwoscig zaklocen przeptywow
pienieznych. W celu jego minimalizacji, Zarzad prognozuje dodatnie wplywy z dziatalnosci
operacyjnej 1 zapewnia inne zrodla finansowania od akcjonariuszy i1 podmiotow z nimi

powiazanych na poziomie wystarczajacym do pokrycia wszystkich zobowigzan Emitenta.
b. ryzyko utraty plynnosci finansowej

Funkcjonowanie kazdej jednostki na rynku wigze si¢ z ryzkiem utraty plynnosci finansowej,
czyli brakiem mozliwosci splaty zobowigzan w momencie ich wymagalnosci. Spotka

na biezaco reguluje swoje zobowigzania. W przypadku braku mozliwosci regulowania

23 | Strona



zobowigzan terminowo, Spotka dopuszcza mozliwo$s¢ w pierwszej kolejnosci zawierania

z wierzycielami stosownych porozumien.
C. przyjete cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym
Spotka nie prowadzi polityki zarzadzania ryzykiem finansowym.

11. Kluczowe finansowe wskazniki efektywnos$ci oraz kluczowe niefinansowe
wskazniki efektywnosci zwiazane z dzialalnoscia jednostki oraz informacje

dotyczace zagadnien pracowniczych i sSrodowiska naturalnego

Istotne wskazniki zostaly przedstawione w Tab. 2.

Wskazniki 31.12.2023 31.12.2022
rentowos¢ sprzedazy (ROS) - -2,62%
rentowno$¢ dzialalno$ci operacyjnej - 15,34%
rentownos¢ aktywéw (ROA) -84,59% -339,96%
zadluzenie ogélne 2,23 21,55
pokrycie aktywow trwalych kapitalami stalymi 0,68 -28,46

dywidenda na 1 akcje

Tabela 2. Wskazniki finansowe
Zrédto: opracowanie Beleaf S.A.

W 2023 r. przecigtne $rednie zatrudnienie wyniosto:

e 1/8 0sob w przeliczeniu na etaty.
Zagadnienia dotyczace §rodowiska naturalnego nie dotycza Spotki.

12. Stosowanie zasad tadu korporacyjnego

W roku 2023 Spoétka stosowala zasady tadu korporacyjnego, a oswiadczenie o stosowanych
zasadach tadu korporacyjnego zostalo zamieszczone w Informacji dotyczacej stosowania

zasad tadu korporacyjnego znajdujacej si¢ w ostatnim punkcie raportu rocznego.

Marcin Ujejski — Prezes Zarzgdu Beleaf S.A.
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6. Oswiadczenie Zarzadu o rzetelnosci sporzgdzenia rocznego sprawozdania

finansowego
Zarzad Beleaf S.A. oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy, roczne sprawozdanie finansowe za
rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2023 r. oraz dane poréwnywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z
przepisami obowigzujgcymi Emitenta lub standardami uznawanymi w skali miedzynarodowej, oraz ze
odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkows i finansowg Emitenta oraz
jego wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie z dziatalnosci Emitenta zawiera prawdziwy obraz sytuacji
Emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyk.

7. OsSwiadczenie Zarzadu dotyczace wyboru firmy audytorskiej

przeprowadzajgcej badanie sprawozdania finansowego
Zarzad Beleaf S.A. oswiadcza, ze wybor firmy audytorskiej przeprowadzajacej badanie rocznego
sprawozdania finansowego za 2023 r. przeprowadzony zostat zgodnie z przepisami, w tym
dotyczacymi wyboru i procedury wyboru firmy audytorskiej, a takze wskazuje, ze firma audytorska
oraz cztonkowie zespotu wykonujgcego badanie spetniali warunki do sporzadzenia bezstronnego
i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania finansowego zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowej.

8. Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania rocznego
sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakoniczony w dniu 31 grudnia
2023 r.

Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego za rok
obrotowy zakoriczony w dniu 31 grudnia 2023 r. stanowi zatacznik nr 3 do niniejszego raportu
rocznego.

9. Stanowisko organu zarzadzajgcego wraz z opinig organu nadzorujgcego
emitenta odnosz3ce sie do wydanej przez podmiot uprawniony do badania

sprawozdan finansowych opinii

Niezalezny podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, ktéry dokonuje badania
rocznego sprawozdania finansowego Beleaf S.A. (dawniej Blue Tax Group S.A.) za rok obrotowy
2023, tj. Magnet Audit Spdtka z 0.0., w wydane] opinii nie zgtasza zastrzezen do prawidtowosci i
rzetelnosci zbadanego sprawozdania finansowego, zwrdcono jednak uwage na fakt, ze Spdtka na
dzien bilansowy wykazata skumulowane straty przewyiszajgce sume kapitatow zapasowego i
rezerwowych oraz jedng trzecig kapitatu zaktadowego. W takim przypadku, zgodnie z art. 397 ustawy
z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spdétek handlowych Zarzad spoétki akcyjnej jest zobowigzany
niezwtocznie zwota¢ Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy celem powziecia uchwaty dotyczacej
dalszego istnienia Spofki.

W opinii Zarzadu, komentarz objasniajgcy zawarty w opinii wydanej przez podmiot uprawniony do
badania sprawozdania finansowego za rok 2023, nie wptywa na roczne sprawozdanie finansowe, w
tym na wyniki oraz inne dane finansowe Spoétki. Po publikacji sprawozdania finansowego, Zarzad
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niezwtocznie podejmie czynnosci niezbedne do zwotania Walnego Zgromadzenia w celu powziecia
uchwaty dotyczacej dalszego istnienia Spotki. W opinii Zarzagdu Emitenta dalszy rozwdj Spétki bedzie
zalezny przede wszystkim od sposobu implementacji i skutecznosci realizacji ogtoszone] przez Zarzad
Spotki strategii na lata 2023-2027, popytu na ustugi redukcji sladu weglowego, ktére majg byc
oferowane przez Spoétke, kwestii potencjalnych zmian legislacyjnych, czy kontynuacji wspdtpracy z
inwestorem strategicznym (Blue Timber S.A.), a takze mozliwosci pozyskania dalszego finansowania
przez Emitenta. Zdaniem Zarzadu Spétki prawidtowa realizacja ogtoszonej strategii wptynie
pozytywnie na wyniki finansowe Emitenta, a tym samym zapewni wzrost wartosci Spotki dla jej
akcjonariuszy. Powyzsze stanowisko Zarzadu znajduje poparcie w zmianach, ktére sg sukcesywnie
wprowadzane od poczatku 2023 roku i beda kontynuowane w kolejnym roku obrotowym. Zawarcie
aneksu do umowy ramowej pozyczek z podmiotem dominujgcym, tj. Blue Timber S.A. ma zapewnié
Spodtce niezbedne finansowanie oraz stabilno$¢ dziatalnosci w kolejnym roku obrotowym. Powyzszy
aneks zwieksza bowiem wysokos¢ facznej kwoty pozyczek z 1 min PLN do 3 mIn PLN. Zarzad pragnie
przy tym zwrdéci¢ uwage na fakt powigzania pomiedzy spétkami Blue Timber S.A. i BeLeaf S.A. poprzez
osobe Marcina Ujejskiego, bedacego zardwno Prezesem i akcjonariuszem Emitenta, jak réwniez
Prezesem oraz gtéwnym akcjonariuszem spétki Blue Timber S.A.

Jednoczesnie Zarzad Spétki informuje, ze Rada Nadzorcza Emitenta wydata w dniu 21 marca 2024
roku opinie, w ktérej podziela stanowisko Zarzadu dotyczace braku wptywu ww. objasnienia na
roczne sprawozdanie finansowe, w tym na wyniki oraz inne dane finansowe Spoétki. W sporzadzonej
opinii Rada Nadzorcza poparta réwniez argumentacje Zarzgdu dotyczgcg koniecznosci niezwtocznego
podjecia dziatan niezbednych do prawidtowego zwotania i odbycia Walnego Zgromadzenia w celu
powziecia uchwaty dotyczacej dalszego istnienia Spoéfki.

Jednoczesnie Rada Nadzorcza podkreslita, ze sporzadzajgc opinie brata pod uwage fakt, ze w styczniu
2023 roku zostata ogtoszona nowa strategia Spoétki na lata 2023-2027 i wszelkie zmiany z nig zwigzane
(w tym zmiana dotychczasowej dziatalnosci Spotki) sg sukcesywnie wprowadzane od poczgtku 2023
roku i beda kontynuowane w kolejnym roku obrotowym, co bedzie miato przetozenie na dalsza
sytuacje gospodarczg i majgtkowa Spotki. Wptyw na wydang przez Rade Nadzorczg opinie miat
rowniez fakt zawarcia aneksu dnia 29 lutego 2024 r. do umowy ramowej pozyczek z dnia 24 lutego
2023 r. z podmiotem dominujacym, tj. Blue Timber S.A., ktéry to ma zapewni¢ Spdtce niezbedne
finansowanie oraz stabilno$¢ dziatalnosci w kolejnym roku obrotowym poprzez zwiekszenie
wysokosci tgcznej kwoty pozyczek z 1 min PLN do 3 min PLN.

10.Informacja dotyczgca stosowania zasad tadu korporacyjnego przez Beleaf
S.A.

Informacja BelLeaf S.A. przedmiocie przestrzegania przez spotke zasad zawartych w Zatgczniku do
Uchwaty Nr 293/2010 Zarzadu Gietdy Papierow WartosSciowych w Warszawie S.A. z dnia 31 marca
2010 r. ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na NewConnect”.
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Spétka powinna  prowadzi¢ przejrzystg
i efektywng polityke informacyjng zaréwno
z wykorzystaniem tradycyjnych metod,
jak i z uzyciem nowoczesnych technologii
oraz najnowszych narzedzi komunikacji
zapewniajgcych szybkos¢, bezpieczenstwo
oraz szeroki i interaktywny dostep
do informacji. Spétka, korzystajagca w jak
najszerszym stopniu z tych metod, powinna
zapewnic odpowiednia komunikacje
z inwestorami i analitykami, wykorzystujac
w tym celu réwniez nowoczesne metody
komunikacji  internetowej, umozliwiajac
transmitowanie obrad walnego
zgromadzenia z  wykorzystaniem  sieci
Internet, rejestrowa¢ przebieg obrad
i upublicznia¢ go na stronie internetowe;j.

Spotka powinna zapewnic¢ efektywny dostep
do informacji niezbednych do oceny sytuacji
i perspektyw spétki oraz sposobu jej
funkcjonowania.

Spotka  prowadzi  korporacyjng  strone
internetowa i zamieszcza na niej:
podstawowe informacje o spétce i jej

dziatalnosci (strona startowa),

opis dziatalnosci emitenta ze wskazaniem
rodzaju dziatalnosci, z ktdérej emitent
uzyskuje najwiecej przychoddw,

opis rynku, na ktéorym dziata emitent, wraz

TAK/NIE

TAK

TAK

TAK

NIE

Spotka stosuje wszystkie zapisy
tego punktu z wytgczeniem

transmisji obrad walnego
zgromadzenia  przez Internet,
rejestracji przebiegu obrad

i upubliczniania go na stronie
internetowej. W opinii Zarzadu
koszty zwigzane z techniczng
obstugg transmisji oraz rejestracji
posiedzenn walnego zgromadzenia
przez Internet sg niewspdtmierne
do ewentualnych korzysci z tego
wynikajgcych. Jednoczesnie
Emitent zapewnia, ze wszelkie,
majace znaczenie dla
Akcjonariuszy, jak i potencjalnych
Inwestorow, informacje dotyczace
zwotywania oraz przebiegu
Walnego  Zgromadzenia  beda
publikowane przez Spotke w formie
raportow biezgcych, a takze
zamieszczane na stronie
internetowej Spotki.

Spotka nie prowadzi badania rynku
na ktérym dziata. W zwigzku
z charakterem Swiadczonych ustug
takich

koszty przeprowadzania
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z okresleniem pozycji emitenta na rynku,

zyciorysy zawodowe cztonkéw organdéw
spotki,

powziete przez zarzad, na podstawie
oSwiadczenia cztonka rady nadzorczej,
informacje o powigzaniach cztonka rady
nadzorczej z akcjonariuszem dysponujgcym
akcjami reprezentujgcymi nie mniej niz 5%
ogolnej  liczby gtoséw na  walnym
zgromadzeniu spotki,

dokumenty korporacyjne spotki

zarys planow strategicznych spotki,

opublikowane prognozy wynikow
finansowych na biezgcy rok obrotowy, wraz
z zatozeniami do tych prognoz (w przypadku
gdy emitent takie publikuje),

TAK

TAK

TAK

NIE

NIE

badan sg
do osigganych z tego tytutu
korzysci.

niewspotmierne

Jednocze$nie  Zarzad Emitenta
informuje, ze rozwaza rozpoczecie
stosowania niniejszej Dobrej
Praktyki w zwigzku z realizacja
strategii na lata 2023-2027,
o przyjeciu ktérej informowat
w raporcie biezagcym ESPI z dnia 18

stycznia 2023 roku.

Spotka ze wzgledu

na dotychczasowy  charakter

prowadzonej  dziatalnosci nie
dokonuje planowania
strategicznego w sposdb

umozliwiajacy przekazywanie
takich zaryséw do wiadomosci
publicznej.

Jednoczesnie  Zarzad Emitenta
informuje, ze rozwaza rozpoczecie
stosowania niniejszej Dobrej
Praktyki w zwigzku z realizacjg
strategii na lata 2023-2027,
o przyjeciu ktérej informowat
w raporcie biezgcym ESPI z dnia 18
stycznia 2023 roku.

Emitent zgodnie z opublikowanym
raportem biezgcym EBI 17/2012
z dnia 10 marca 2012 roku podjat
decyzje o niepublikowaniu prognoz
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strukture akcjonariatu emitenta,
ze wskazaniem gtéwnych akcjonariuszy oraz
akcji znajdujacych sie w wolnym obrocie,
dane oraz kontakt do osoby, ktdra jest
odpowiedzialna w spdotce za relacje
inwestorskie oraz kontakty z mediami,
(skreslony)

opublikowane raporty biezace i okresowe

kalendarz zaplanowanych dat publikacji
finansowych raportéw okresowych, dat
walnych zgromadzenn, a takie spotkan
z inwestorami i analitykami oraz konferencji
prasowych,

informacje na temat zdarzen korporacyjnych,
takich jak wyptata dywidendy, oraz innych
zdarzen skutkujacych nabyciem lub
ograniczeniem praw po stronie akcjonariusza,
z uwzglednieniem terminéw oraz zasad
przeprowadzania tych operacji. Informacje te
powinny by¢ zamieszczone w terminie
umozliwiajgcym podjecie przez inwestoréw
decyzji inwestycyjnych,

(skreslony)

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

informacje na temat powoddéw odwotania
walnego zgromadzenia, zmiany terminu lub
porzadku obrad wraz z uzasadnieniem,
informacje o przerwie w obradach walnego
zgromadzenia i powodach zarzadzenia
przerwy,

TAK

TAK

TAK

TAK

TAK

TAK

TAK

TAK

finansowych.

Emitent moze opublikowac
odpowiedzi na wybrane pytania
dotyczace spraw objetych
porzadkiem obrad, ktére w opinii
Spotki majg istotne znaczenie dla
przebiegu obrad i/lub uchwat
podejmowanych  przez  Walne
Zgromadzenie (z uwzglednieniem
ograniczen wynikajgcych
z obowigzujacych przepisow

prawa).
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informacje na temat podmiotu, z ktorym
Spotka podpisata umowe o $wiadczenie ustug
Autoryzowanego Doradcy ze wskazaniem
nazwy, adresu strony internetowej, numerow
telefonicznych oraz adresu poczty
elektronicznej Doradcy,

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

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

(skreslony)

Informacje zawarte na stronie internetowej
powinny by¢é zamieszczane w sposob
umozliwiajgcy tatwy dostep do tych

informacji. Emitent powinien dokonywadé
aktualizacji informacji umieszczanych
na stronie internetowej. W przypadku

pojawienia sie nowych, istotnych informacji
lub wystgpienia istotnej zmiany informacji
umieszczanych na stronie internetowej,
aktualizacja powinna zosta¢ przeprowadzona
niezwtocznie.

Spotka  prowadzi  korporacyjng  strone
internetowg, wedtug wyboru emitenta,
w jezyku polskim lub angielskim. Raporty
biezagce i  okresowe powinny  by¢
zamieszczane na stronie internetowe;j,
co najmniej w tym samym jezyku, w ktorym
nastepuje ich publikacja zgodnie z przepisami
obowigzujgcymi emitenta.

Spotka powinna prowadzic polityke
informacyjna ze szczegblnym
uwzglednieniem potrzeb inwestorow

indywidualnych. W tym celu Spétka, poza
Swojg  strong korporacyjng powinna
wykorzystywac indywidualng dla danej spotki
sekcje relacji inwestorskich znajdujgcy sie
na stronie www.GPWInfoStrefa.pl

TAK

TAK

TAK

TAK

TAK

TAK
z wytaczeniem
GPW
InfoStrefa

Z wytaczeniem sekcji  relacji
sie

na stronie www.GPW!InfoStrefa.pl.

inwestorskich  znajdujacej
Spoétka zamierza prowadzi¢ polityke

informacyjng z uwzglednieniem

potrzeb inwestorow
indywidulanych, jednak nie planuje
wykorzystywaé sekgji relacji
inwestorskich  znajdujgcej  sie

na stronie www.GPWInfoStrefa.pl.
Wszelkie istotne informacje majgce
wptyw na dziatalnos¢ oraz sytuacje
Emitenta sg publikowane w formie
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Emitent powinien utrzymywaé biezgce

kontakty z przedstawicielami
Autoryzowanego Doradcy, celem
umozliwienia mu prawidtowego

wykonywania swoich obowigzkéw wobec
emitenta. Spotka powinna wyznaczy¢ osobe
odpowiedzialng za kontakt z Autoryzowanym
Doradca.

W przypadku, gdy w spdétce nastgpi
zdarzenie, ktore w ocenie emitenta ma
istotne znaczenie dla wykonywania przez
Autoryzowanego Doradce swoich
obowigzkdw, emitent niezwtocznie
powiadamia o tym fakcie Autoryzowanego
Doradce.

Emitent powinien zapewnic
Autoryzowanemu Doradcy dostep
do wszelkich dokumentéw i informacji

niezbednych do wykonywania obowigzkdéw
Autoryzowanego Doradcy.
Emitent przekazuje w raporcie rocznym:

informacje na temat t3cznej wysokosci
wynagrodzen wszystkich cztonkéw zarzadu
i rady nadzorczej,

informacje na temat wynagrodzenia
Autoryzowanego Doradcy otrzymywanego
od emitenta z tytutu s$wiadczenia wobec
emitenta ustug w kazdym zakresie,

Cztonkowie zarzadu i rady nadzorczej
powinni uczestniczy¢ w obradach walnego
zgromadzenia w skfadzie umozliwiajgcym
udzielenie merytorycznej odpowiedzi
na pytania zadawane w trakcie walnego
zgromadzenia.

TAK

TAK

TAK

TAK

NIE

TAK

raportéw biezgcych i okresowych
(system EBI i ESPI) oraz
publikowane na stronie
internetowe] Spétki, co w opinii
Zarzadu Emitenta zapewnia
wieksze mozliwosci
indywidualizacji publikowanych

przez Spoétke informaciji.

Wynagrodzenie Autoryzowanego
Doradcy stanowi tajemnice

handlowa.
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Przynajmniej 2 razy w roku emitent, przy
wspotpracy Autoryzowanego Doradcy,
powinien organizowac¢ publicznie dostepne
spotkanie z inwestorami, analitykami
i mediami.

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

Uchwata walnego zgromadzenia powinna
zapewni¢ zachowanie niezbednego odstepu
czasowego pomiedzy decyzjami
powodujgcymi okreslone zdarzenia
korporacyjne a datami, w ktérych ustalane sa
prawa akcjonariuszy wynikajagce z tych
zdarzen korporacyjnych.

W przypadku otrzymania przez zarzad
emitenta od akcjonariusza posiadajgcego,
co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub
co najmniej potowe ogdtu gtosdw w spotce,
informacji o zwotaniu przez niego
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia
w trybie okreslonym w art. 399 § 3 Kodeksu
spotek  handlowych, zarzad emitenta
niezwfocznie dokonuje czynnosci, do ktérych
jest zobowigzany w zwigzku z organizacjg
i przeprowadzeniem walnego zgromadzenia.
Zasada ta ma zastosowanie réwniez
w przypadku upowaznienia przez sad
rejestrowy akcjonariuszy do  zwotania
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia
na podstawie art. 400 § 3 Kodeksu spotek
handlowych.

Dzien ustalenia praw do dywidendy oraz
dzien wyptaty dywidendy powinny by¢ tak
ustalone, aby czas przypadajagcy pomiedzy

NIE

TAK

TAK

TAK

Emitent zamierza w miare potrzeb
organizowaé¢ publiczne spotkania
biorgc pod wuwage ich koszt
i zapotrzebowanie ze strony
interesariuszy, w tym akcjonariuszy
Spofki. Emitent planuje
przynajmnie;j raz w roku
organizowac¢ publicznie dostepne
spotkanie z inwestorami,

analitykami i mediami.

32 | Strona



nimi byt mozliwie najkrétszy, a w kazdym
przypadku nie dtuzszy niz 15 dni roboczych.
Ustalenie dtuzszego okresu pomiedzy tymi
terminami wymaga szczegbétowego
uzasadnienia.

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie
dywidendy warunkowej moze zawierac tylko
takie warunki, ktérych ewentualne ziszczenie
nastgpi przed dniem ustalenia prawa
do dywidendy.

Emitent publikuje raporty miesieczne,
w terminie 14 dni od zakoriczenia miesigca.
Raport miesieczny powinien zawierac
€O najmnie;j:

e informacje na temat wystgpienia
tendencji i zdarzen w otoczeniu
rynkowym emitenta, ktére w ocenie
emitenta mogg mie¢ w przysztosci
istotne skutki dla kondycji finansowe;j
oraz wynikéw finansowych emitenta,

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

e informacje na temat realizacji celéow
emisji, jezeli taka realizacja, choéby
w czesci, miata miejsce w okresie
objetym raportem,

e kalendarz inwestora, obejmujacy
wydarzenia majgce mie¢ miejsce
w nadchodzacym miesigcu, ktére
dotyczg emitenta i sg istotne z punktu
widzenia interesow  inwestorow,
w  szczegolnosci daty  publikacji
raportéow okresowych, planowanych
walnych zgromadzen, otwarcia
subskrypcji, spotkan z inwestorami
lub analitykami, oraz oczekiwany
termin publikacji raportu
analitycznego.

W przypadku naruszenia przez emitenta
obowigzku informacyjnego  okreslonego
w Zatgczniku nr 3 do Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu
(,Informacje biezgce i okresowe
przekazywane w alternatywnym systemie
obrotu na rynku NewConnect”) emitent

TAK

TAK

NIE

TAK

W opinii Zarzadu Spoétki, majac
na uwadze skale dziatalnosci Spotki
i etap jej rozwoju, raporty
miesieczne nie stanowityby
wartosci dodanej dla obecnych
i potencjalnych  Akcjonariuszy
Spotki  oraz nie  oddawatyby
aktualnej sytuacji Spofki.
Jednocze$nie  Zarzad Emitenta
zapewnia, ze wszelkie istotne
informacje, ktére mogg mieé
wptyw na sytuacje lub dziatalnos¢
Spotki sg publikowane w formie
raportow biezacych i okresowych
oraz zamieszczane na stronie
internetowej Spotki.
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powinien niezwtocznie opublikowac, w trybie
wiasciwym dla przekazywania raportéw
biezacych na rynku NewConnect, informacje
wyjasniajaca zaistniatg sytuacje.

(skreslony)

Signed by /
Podpisano przez:

Marcin Kazimierz
Ujejski

Date / Data:
2024-03-21 18:58
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