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DANE TELEADRESOWE SPOEKI

Firma: Termoexpert Spotka Akcyjna

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Kedzierzyn-Kozle

Adres: ul. Broniewskiego 15, 47-225 Kedzierzyn-Kozle
Telefon: +48 77 483 66 72

Adres poczty elektronicznej: biuro@termoexpert.com.pl

Strona internetowa: www.termoexpert.com.pl

NIP: 7491979326

Regon: 160021305

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy w Opolu, VIII Wydziat Gospodarczy KRS
KRS: 0000371735

CZAS TRWANIA SPOLKI

Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.

FORMA PRAWNA SPOLKI

Spétka powstata 09 marca 2005 roku. Umowe Spoétki z ograniczong odpowiedzialnoscia spisano w formie Aktu
Notarialnego sporzadzonego przez Notariusz Ewe Swietek prowadzaca Kancelarie Notarialng w Opolu,
REP. A NR 1034/05. Spotka rozpoczeta swojq dziatalno$¢ pod nazwa Termoexpert Spotka z ograniczong
odpowiedzialnosciag. W dniu 14 kwietnia 2005 roku Spoétka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym
w Opolu VIII Wydziat Gospodarczy, Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000232511. W dniu
9 listopada 2010 roku w Sadzie Rejonowym w Opolu VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
zarejestrowane zostato przeksztatcenie Spodtki w Spotke Akcyjna. Spoétka Akcyjna zostata zarejestrowana
w Sadzie Rejonowym w Opolu VIII Wydziat Gospodarczy, Krajowego Rejestru Sgadowego pod numerem
0000371735.

PRZEDMIOT DZIAtALNOSCI SPOtKI

Podstawowym przedmiotem dziatalnoéci Spotki jest przygotowywanie i przeprowadzanie kompleksowych
programéw optymalizacji energetycznej obiektow budowlanych, w tym wielorodzinnych budynkéw
mieszkalnych. Zakres dziatalnosci Spétki obejmuje wszelkie dziatania majace na celu poprawe efektywnosci
energetycznej obiektéw budowlanych oraz ich systemdw cieptowniczych. Spétka swiadczy ustugi o charakterze
doradztwa energetycznego, opracowuje niezbedne dokumentacje techniczne, przygotowuje aplikacje do
instytucji finansujacych, realizuje prace modernizacyjne oraz $wiadczy nowoczesng ustuge zarzadzanie energiq
w budynku.

Doradztwo techniczne.

Kazdy budynek jest inny i wymaga indywidualnego podejscia. Spotka w zakresie swojej dziatalnosci $wiadczy
ustugi doradztwa technicznego obejmujacego dobdr rozwigzan technicznych, zastosowanie ktorych umozliwi
optymalizacje zapotrzebowania i zuzycia energii, a co za tym idzie zminimalizowania kosztéw ogrzewania
i przygotowania centralnej wody uzytkowej. W celu wiasciwego doboru rozwigzan technicznych, analizie
poddawany jest stan techniczny budynku, w tym jego instalacji wewnetrznych oraz sposéb i parametry
dostawy ciepta do budynku. W zaleznosci od zakresu realizowanych prac modernizacyjnych, Spoétka
przygotowuje niezbedng dokumentacje techniczng, w tym audyty energetyczne i remontowe.

Doradztwo finansowe.

Spétka prowadzi ciggty monitoring potencjalnych Zzrédet finansowania dziatan proekologicznych
i energooszczednych. W ramach montazu finansowego planowanych prac modernizacyjnych, Spotka okresla
wysokosci niezbednych naktadéw finansowych, ustala zdolnos¢ kredytowg klienta oraz dobiera
najkorzystniejsza forme finansowania (kredyty remontowe, kredyty termomodernizacyjne z premia BGK,
pozyczki WFOS, RPO, finansowanie w formule ESCO, itp.).
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Generalne wykonawstwo - nadzoér.

W toku prac modernizacyjnych Spétka petni funkcje inwestora zastepczego, doradza klientowi przy wyborze
odpowiednich wykonawcéw prac i dostawcoéw materiatéw o odpowiednim standardzie. Swiadczy ustugi nadzoru
budowlanego lub bezposrednio realizuje inwestycje na zasadzie Generalnego Wykonawcy.

KAPITAL ZAKEADOWY SPOYKI

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania kapitat zaktadowy Spotki wynosi 103.534,20 zt i dzieli sie na:

1.003.000 | akcji zwyktych na okaziciela serii A, o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda
32.342 | akcji zwyktych na okaziciela serii B, o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda

Udziaty w kapitale zaktadowym Spotki pokryte zostaty wptatami gotdwkowymi.

Struktura akcjonariatu na dzien 31.12.2025 r.

Liczba gtoséw % gtoséw

Akcjonariusz Tlos¢ Akcji % akcji

Magda Gérska 401.200 38,75% 401.200 38,75%

Robert Goluch 501.250 48,41% 501.250 48,41%

Pozostali 132.892 12,84% 132.892 12,84%

Razem 1.035.342 100,00% 1.035.342 100,00 %
M Robert Goluch - 48,41 % B Magda Gorska - 38,75 % Pozostali- 12,84 %

ORGANY I SPOSOB REPREZENTACII SPOLKI

Organami Spotki, zgodnie ze Statutem, sa Walne Zgromadzenie, Rada Nadzorcza, Zarzad. Organem
uprawnionym do reprezentacji Spétki jest Zarzad. Na dzien 31.12.2025 roku oraz na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania Zarzad Spotki byt jednoosobowy. Prezesem Zarzadu byt Robert Goluch.

Zarzad Spotki
W roku obrotowym 2025 w skfad Zarzadu Spétki wchodzity nastepujace osoby:
e Robert Goluch - Prezes Zarzadu.

W trakcie 2025 roku obrotowego oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania w skfadzie Zarzadu
Spotki nie zaszty zadne zmiany.

W zwigzku z powyzszym na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania sktad osobowy Zarzadu Spoéfki jest
nastepujacy:
e Robert Goluch - Prezes Zarzadu.
Rada Nadzorcza Spétki
Na dzien 1 stycznia 2025 r. sktad Rady Nadzorczej Spotki byt nastepujacy:
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Kukla Krzysztof - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Goluch Dorota - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Gorski Jerzy - Cztonek Rady Nadzorczej,
Gérska-Grikovi¢ Magda - Cztonek Rady Nadzorczej,
Bielinski Waldemar - Cztonek Rady Nadzorczej.

W trakcie 2025 roku obrotowego oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania w skiadzie Rady
Nadzorczej Spétki nie zaszty zadne zmiany.

W zwigzku z powyzszym sktad Rady Nadzorczej Emitenta na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania jest
nastepujacy:

Kukla Krzysztof - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Goluch Dorota - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Gorski Jerzy - Cztonek Rady Nadzorczej,
Gérska-Grikovi¢ Magda - Cztonek Rady Nadzorczej,
Bielinski Waldemar - Cztonek Rady Nadzorczej.

ZDARZENIA WPLYWAJACE W ISTOTNY SPOSOB NA DZIAXALNOSC SPOLKI

W 2025 roku nie wystagpily zadne zdarzenia majace istotny wptyw na dziatalnos$¢ Spoétki.

AKTUALNA SYTUACIA FINANSOWA SPOKKI

W 2025 roku Spotka odnotowata istotne pogorszenie wynikéw finansowych wzgledem roku poprzedniego.
Przychody netto ze sprzedazy produktdéw, towardw i ustug spadly o 45%, osiqgajac poziom 5,49 min zt wobec
10,05 min zt rok wczesniej. Spadek ten miat bezposredni wptyw na pogorszenie rentownosci dziatalnosci.
Koszty dziatalnosci operacyjnej zmniejszyly sie o 33%, jednak redukcja kosztow byfa niewystarczajgca w
stosunku do spadku przychoddéw. W efekcie Spotka wygenerowata strate ze sprzedazy w wysokosci 0,76 min
zt, podczas gdy w poprzednim roku osiggnieto zysk na poziomie 1,01 min zt. Na poziomie dziatalnosci
operacyjnej wynik rowniez ulegt znacznemu pogorszeniu - strata operacyjna wyniosta 0,77 min zt wobec zysku
0,85 min zt rok wczesniej. EBITDA osiagneta wartos¢ ujemng (-0,67 min zt), co oznacza spadek o 165% rok do
roku i wskazuje na istotne ostabienie zdolnosci Spotki do generowania gotdwki z dziatalnosci operacyjnej.
Strata brutto wyniosta 0,99 min zt w poréwnaniu do zysku 0,56 min zt w roku poprzednim, co stanowi
pogorszenie o 277%. Analogicznie, strata brutto na jedna akcje wyniosta -0,95 zt wobec zysku 0,54 zt rok
wczesniej.

Sytuacja majatkowa i kapitatowa

Suma aktywow Spotki nieznacznie spadta o 4% do poziomu 4,22 min zt. Istotny spadek odnotowano w
aktywach trwatych (-32%), co moze wskazywac na ograniczenie inwestycji lub dezinwestycje. Kapitat wiasny
zmniejszyt sie o 57% i wyniost 0,64 min zt, co bylo bezposrednim efektem poniesionej straty netto. W
konsekwencji wartos¢ ksiegowa na jedna akcje spadta z 1,44 zt do 0,62 zt (zgodnie z przedstawionymi
danymi), co odzwierciedla pogorszenie sytuacji finansowej Spoétki. Zobowigzania dtugoterminowe spadty o
17%, natomiast zobowigzania krdétkoterminowe wzrosty az o 88%, co wskazuje na przesuniecie struktury
finansowania w kierunku zobowigzan o krétszym terminie wymagalnosci i moze zwieksza¢ ryzyko
ptynnosciowe.

Ptynnosc¢ finansowa
Wskazniki ptynnosci ulegty znacznemu pogorszeniu. Wskaznik ptynnosci biezacej (CR) spadt z 3,43 do 1,72, a
wskaznik ptynnosci szybkiej (QR) z 3,22 do 1,69. Mimo ze poziomy te nadal wskazujg na zdolnos$¢ do
regulowania zobowigzan krotkoterminowych, wyrazny trend spadkowy moze sygnalizowac pogarszajaca sie
sytuacje ptynnosciowa.

Podsumowanie

Rok obrotowy charakteryzowat sie znaczacym pogorszeniem wynikéw finansowych Spoétki, wynikajacym przede
wszystkim z istotnego spadku przychodéw. Pomimo podjetych dziatan ograniczajacych koszty, ich skala nie
byta wystarczajaca do utrzymania rentownosci.

Jednoczesnie obserwowane zmiany w strukturze zobowigzan oraz spadek wskaznikdéw ptynnosci wskazuja na
konieczno$¢ dalszego monitorowania sytuacji finansowej oraz podejmowania dziatan stabilizujacych, w
szczegolnosci w obszarze przychoddéw, kosztow oraz zarzadzania kapitatem obrotowym.

W dzisiejszych czasach racjonalizowanie kosztdw wymaga nowoczesnych rozwigzan, ktére obok ograniczania
zuzycia, umozliwiajg odbiorcy aktywne planowanie i zarzadzanie energig. Odbiorca koncowy, ograniczajac sie
jedynie do termomodernizacji budynku ogranicza straty ciepta przez przegrody, co w konsekwencji przektada
sie na mniejsze zuzycie energii koncowej, niestety sg to dziatania niewystarczajace. Ostatnie lata, w ktorych
Polska praktycznie otarta sie o kryzys energetyczny, pokazaly jak wazna jest transformacja energetyczna
i kompleksowe podejscie do efektywnosci energetycznej.

Strona | 5




Termoexpert SA - Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Spétki za okres 01.01.2025 r. - 31.12.2025 r.

Prace zwigzane z termomodernizacjg budynku tj. docieplenie $cian i stropéw, wymiana stolarki okiennej
i drzwiowej w znacznym stopniu ograniczajg straty ciepta, co zwieksza jego efektywnos$¢ energetyczna.
Kompleksowe programy optymalizacji energetycznej realizowane przez Spotke, oprécz tradycyjnej
termomodernizacji to rowniez analiza sposobu wytwarzania, przesytania i przekazywania energii do
wewnetrznej instalacji centralnego ogrzewania i centralnej wody uzytkowej oraz modernizacja zrodet ciepta
i systemow cieptowniczych.

W ramach montazu finansowego Spotka dobiera optymalne Zzrédta finansowania, w zaleznosci od mozliwosci
i potrzeb klienta. Finansowanie programow Spotka prowadzi w oparciu o instytucje finansowe, ciekawe projekty
Spétka finansuje z wiasnych s$rodkéw (finansowanie w formule ESCO). Prace remontowo-modernizacyjne
Spotka realizuje w oparciu o sprawdzonych partnerow, ktérymi sa wyspecjalizowane w réznych branzach firmy
remontowo-budowlane.

STRUKTURA PRZYCHODOW SPOXKI tys. zt %

Generalne wykonawstwo 4.739 86,37
Sprzedaz towarow i materiatow budowlanych 4 0,09
Inne ustugi (projektowanie, serwis i konserwacja weztéw, zarzadzanie energia, wynajem) 742 13,54
Razem 5.487 100,00

M Generalne wykonawstwo 86,37% B Sprzedaz materiatéw budowlanych 0,09% Inne ustugi 13,54%

WYBRANE DANE FINANSOWE

Przedstawienie wybranych danych finansowych ujawnionych w rocznym sprawozdaniu finansowym oraz krétka
informacja dotyczaca czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na
wyniki Spotki osiggniete w okresie sprawozdawczym.

l.p. Tresc 2025 2024 VARIENE]
%
1. | Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i ustug 5.487.108,59 10.054.380,07 ~45%,
2. | Koszty dziatalnosci operacyjnej 6.161.412,39 9.201.157,55 -33%
3. | Amortyzacja 100.530,00 187.249,85 -46%
4. | Zysk/Strata ze sprzedazy -760.176,66 1.009.506,44 -175%
5. | Zysk/Strata na dziatalnosci operacyjnej -769.430,89 848.527,66 -191%
6. | EBITDA (wynik operacyjny + amortyzacja) -668.900,89 1.035.777,51 -165%
7. | Zysk/strate brutto (przed opodatkowaniem) -985.325,08 558.164,30 -277%
8. | Aktywa razem 4.218.667,88 4.399.376,02 -4%
9. | Aktywa trwate 617.223,84 912.772,59 -32%
10. | Zobowigzania dtugoterminowe 1.444.442,96 1.739.159,29 -17%
11. | Zobowigzania krétkoterminowe 1.914.635,23 1.016.572,96 88%
12. | Kapitat wtasny 643.439,69 1.495.714,77 -57%
13. | Kapitat zaktadowy 103.534,20 103.534,20 0%
14. | Liczba akgji 1.035.342 1.035.342 0%
15. | Wartos$¢ ksiegowa na jedng akcje 0,62 1,44 -57%
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16. | Zysk/strata brutto na jedng akcje -0,95 0,54 -277%
17. | Wskaznik ptynnosci szybkiej QR 1,69 3,22 -47%
18. | Wskaznik ptynnosci biezacej CR 1,72 3,43 -50%

W 2025 roku Spotka odnotowata przychody ze sprzedazy w wysokosci 5.487 tys. zt. Przychody ze sprzedazy
w porownaniu do 2024 roku byly nizsze o 4.567 tys. zt. Koszty dziatalno$ci operacyjnej Spétki zmniejszyty sie
0 3.039 tys. zt. W 2025 roku Spdétka odnotowata strate w wysokosci 852 tys. zt.

Wyniki finansowe w tys. zt

10000,00
8000,00
6 000,00
4000,00
200000 ——
0,00
SPRZEDAZ —TDA ETTO
-2000,00
m 2025 rok
Réwnolegle nastgpita zmiana sumy bilansowej Spdtki w nastepujacych pozycjach:
l.p. Tresc 2025 2024 Zmiana
%
Aktywa 4.218.667,88 4.399.376,02 -49%,
1. | Aktywa trwate 917.223,84 912.772,59 0%
2. | Aktywa obrotowe 3.301.444,04 3.486.603,43 -5%,
- zapasy 36.937,76 186.711,91 -80%
- naleznosci krétkoterminowe 2.426.078,88 2.056.973,01 18%
- inwestycje krétkoterminowe 815.840,10 1.215.178,01 -33%
- krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 22.587,30 27.740,50 -19%
Pasywa 4.218.667,88 4.399.376,02 -4%
1. | Kapitaty 643.439,69 1.495.714,77 -57%
2. | Zobowigzania i rezerwy 3.575.228,19 2.903.661,25 23%
- rezerwy na zobowigzania 216.150,00 147.929,00 46%
- zobowigzania dtugoterminowe 1.444.442,96 1.739.159,29 -17%
- zobowigzania krdtkoterminowe 1.914.635,23 1.016.572,96 88%
- rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,00 0%

Zmiany w bilansie wskazujg na pogorszenie struktury finansowej Spétki. Obnizenie kapitatow wiasnych przy
jednoczesnym wzroscie zobowigzan, w szczegdlnosci krotkoterminowych, prowadzi do zwiekszenia ryzyka
ptynnosciowego. Jednoczesnie spadek poziomu srodkow pienieznych oraz wzrost naleznosci moga negatywnie
wptywac¢ na zdolno$¢ Spétki do regulowania biezacych zobowigzan. W zwigzku z tym kluczowe znaczenie
bedzie miato dalsze monitorowanie kapitatu obrotowego oraz poprawa efektywnosci zarzadzania naleznosciami
i zobowigzaniami.

ZAMIERZENIA INWESTYCYINE

Obecny stan wyposazenia technicznego Spotki jest satysfakcjonujacy. W 2026 roku Spoétka nie planuje
naktadow inwestycyjnych.
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PRZEWIDYWANA SYTUACIA FINANSOWA SPOLKI I ISTOTNE CZYNNIKI ROZWOJIU SPOLKI

Ograniczone zasoby surowcow energetycznych, wplyw emisji zwigzanych z uzytkowaniem energii na
$rodowisko przyrodnicze, zdrowie i komfort zycia obywateli, a takze rosnace koszty wytwarzania i przesytania,
powodujg wzrost zainteresowania problematyka racjonalizacji zuzycia energii. Odzwierciedleniem tego sg
zmiany w przepisach wykazujace tendencje do coraz wyzszych wymagan dotyczacych ograniczania strat ciepta
w budynkach. Sukcesywnie obnizany jest wspoétczynnik zapotrzebowania energii nieodnawialnej do ogrzania
domu, wentylacji, chtodzenia, oswietlenia oraz przygotowania cieptej wody uzytkowej w przeliczeniu na
jednostke powierzchni — wskaznik Ep. Wysokos$¢ wspédtczynnika Ep okresla sie w zaleznosci od przeznaczenie
budynku.

Ponizsza tabela obrazuje zmiany wysokosci wskaznika Ep, w odniesieniu do poszczegdinych budynkdw,
w latach 2014-2016, 2017-2020 oraz od 2021 r.

Budynek Wartos¢ graniczna Ep [kWh/m2 rok]
2014 r. - 2016 r. 2017 r. - 2020 r. od 2021 r.
Mieszkalny jednorodzinny 120 90 70
Mieszkalny wielorodzinny 105 85 65
Zamieszkania zbiorowego 95 85 75
Uzytecznosci publicznej 65 60 45

Wysokie zuzycie energii cieplnej w domach wybudowanych kilkadziesigt lat temu, to zwykle efekt starych
przepisow dotyczacych efektywnosci energetycznej. Najgorzej sytuacja przedstawia sie w budynkach
powstatych w latach 70 i wczesniej. Brak odpowiedniej izolacji $cian, stropow i okien spowodowat, ze standard
energetyczny tych budynkdéw jest bardzo niski. Zuzycie energii koncowej w domach jednorodzinnych wynosi
obecnie ok. 120 kWh/m2/rok, przy czym domy powstate przed 1966 rokiem zuzywajg do 350 kWh/m2/rok.
Wiasciciele nieruchomosci postrzegajg koszty ogrzewania budynku i podgrzania centralnej wody uzytkowej
jako coraz bardziej istotne w catkowitych kosztach eksploatacyjnych. Dlatego tez coraz czesciej poszukujg
rozwigzan umozliwiajacych zwiekszenie efektywnosci wykorzystania zuzywanej energii. Mozna powiedzie¢, ze
zapotrzebowanie na ustugi jakie $wiadczy Spodtka bedzie rosto wprost proporcjonalnie do wzrostu cen energii
i Swiadomosci odbiorcy finalnego.

SPRAWY SADOWE

W 2025 roku Spoétka kontynuowata dochodzenie na drodze sadowej naleznosci tytutem kar umownych i zwrotu
poniesionych kosztéw usuniecia wad i usterek w zastepstwie.

NAKLADY INWESTYCYINE

Spoétka w 2025 roku poniosta naktady inwestycyjne w kwocie 6.737,46 zi.

FINANSOWANIE ZEWNETRZNE SPOEKI

W roku 2025 Spoétka korzystata/obstugiwata dwa kredyty i dwie umowy leasingowe.

Bank/rodzaj kredytu Kwota kredytu Wykorzystanie Okres
na dzien Kredytowania
31.12.2025 r.
1. PKO BP SA - obrotowy 1.000.000,00 zt 828.911,11 20.03.24 - 25.09.31
2. PKO BP SA - obrotowy 1.356.000,00 zt 854.621,76 22.04.22 - 28.03.32

Leasingodawca Nr umowy Data zawarcia Data zakonczenia Zobowigzanie

umowy umowy na dzien 31.12.2025 r.

1. Toyota Leasing LSTS/T12F/007085 11.03.2022 r. 15.03.2027 r. 51 142,95
2. Toyota Leasing STDLU/2021/9/T2/0236 17.09.2021 r. 15.08.2026 r. 20 304,44

UDZIELONE POZYCZKI

Saldo udzielonych pozyczek wraz z odsetkami na dzien bilansowy wynosi 2.439,63 zt.
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RYZYKO WALUTOWE

Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci Spétka nie jest narazona na ryzyko walutowe.

WYBRANE UMOWY - KONTRAKTY

W 2025 roku Spotka realizowata projekty zwigzane z optymalizacjg energetyczng wielorodzinnych budynkow
mieszkalnych w Opolu, Piekarach Slaskich, Kedzierzynie-Kozlu, Olesnicy i Soshowcu.

CZYNNIKI RYZYKA

Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Dzieki elastycznemu zarzadzaniu naleznosciami i zobowigzaniami oraz korzystaniu z zewnetrznych zrédet
finansowania, takich jak kredyty Spoétka nie ma problemdéw z ptynnoscig finansowa. Wszystkie zobowigzania
regulowane s terminowo, co wyréznia Spétke w branzy budowlanej.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA SPOLKI

Ryzyko zwiazane z nasileniem dziatan konkurencyjnych

Obowigzujace regulacje prawne oraz wzrastajaca swiadomos$c¢ polskiego spoteczenstwa w zakresie koniecznosci
oszczedzania energii cieplnej powoduja, iz rodzimy rynek ustug termomodernizacyjnych staje sie coraz bardziej
atrakcyjny - rodzi to ryzyko pojawienia sie wiekszej liczby podmiotéw swiadczacych takie ustugi, a co za tym
idzie — konkurentéw Spétki. Na rynku mozna znalez¢ firmy oferujace zblizone ustugi do tych, jakie $wiadczy
Termoexpert S.A., dziatajace gtéwnie na rynkach lokalnych. W przeciwienstwie do innych firm z rynku,
Termoexpert S.A. $wiadczy kompleksowo wszystkie ustugi i poprzez indywidualne podejscie do klienta
zapewnia, ze wykonywane poszczegdlne dziatania sg spdjne i co najwazniejsze przyczyniajq sie do osiggniecia
oczekiwanego efektu koncowego. Nie mozna jednak wykluczy¢ sytuacji pojawienia sie nowych konkurentéw na
rodzimym rynku, ktorzy podobnie jak Termoexpert S.A. $wiadczy¢ beda kompleksowo ustugi zwigzane z
przygotowaniem, zarzadzaniem i realizacjg programow optymalizacji energetycznej budynkdw. Pojawienie sie
takiej konkurencji nie powinno istotnie wptynaé na pogorszenie sytuacji Spotki, gdyz posiada ona bogate
doswiadczenie i referencje w zakresie juz zrealizowanych wielu przedsiewzie¢ termomodernizacyjnych, co daje
jej istotng przewage nad potencjalnymi konkurentami. Ztozonos$¢ oraz duza czasochtonnos$é przygotowania i
przeprowadzenia catego programu stanowi stosunkowo duza bariere wejscia dla potencjalnych nasladowcéw.

Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczna w Polsce

Na osiaqgane przez Spotke wyniki finansowe oraz stopien realizacji celow, okreslonych przez Zarzad, wptyw ma
wiele czynnikdw makroekonomicznych, ktorych ksztattowanie sie jest niezalezne od dziatalnosci firmy. Sg to
m.in. dynamika produktu krajowego brutto, inflacja itp. Niekorzystny trend ksztattowania sie tych czynnikdw
gospodarczych moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos$¢ Spotki, jej przychody i wyniki finansowe. Ze
wzgledu na ogolnokrajowy i catkowicie niezalezny od Spétki charakter opisanych w niniejszym punkcie
czynnikdéw ryzyka Spotka nie jest w stanie oceni¢ prawdopodobienstwa ich wystgpienia. Czynnikiem catkowicie
niezaleznym od Spoétki, a dziatajacym na korzys$¢ Termoexpert S.A., jest ciggle rosnaca cena energii cieplnej.
Im wiecej wtascicieli budynkéow decyduje sie przeprowadzi¢ program optymalizacji energetycznej, nawet jezeli
prace modernizacyjne ograniczane s tylko do prac termomodernizacyjnych (docieplenie $cian i stropéw
budynku) tym mniejsze jest zapotrzebowanie na energie cieplng, a tym samym mniejsze wptywy do zaktaddw
energetyki cieplnej, co w efekcie przektada sie na kolejng podwyzke cen energii, a ta przysparza Spotce
kolejnych klientow.

Ryzyko pogodowe

Jednym z istotnych czynnikdw determinujagcym czas wykonania czesci prac termomodernizacyjnych
(docieplenie $cian budynku), ktére sa nieodzownym elementem programu jest pogoda. Niekorzystne
ksztattowanie sie warunkow atmosferycznych (opady deszczu, $niegu, niskie temperatury) moze spowodowac
istotne wydtuzenie czasu trwania inwestycji w zakresie termomodernizacji oraz zmniejszenie zysku
wykonawcow (warunki te sg czesto przyczyna wydtuzenia czasu trwania zadania). Harmonogramy realizacji
opracowywane sg dla przecietnych warunkéw pogodowych, wiec wszelkie odstepstwa stanowig ryzyko dla
terminow i kosztdw. Ze wzgledu na catkowicie niezalezny od Spoétki charakter tego ryzyka Spétka nie jest w
stanie oceni¢ prawdopodobienstwa jego wystgpienia. Niemniej jednak trzeba pamietaé, Zze sezonowosc
wystepuje gtdwnie przy wykonywaniu tylko czesci prac budowlano-remontowych. Przygotowanie wnioskéw,
analiz, audytéw, projektéw nie podlega sezonowosci i moze by¢ wykonywane bez wzgledu na warunki
atmosferyczne.

Ryzyko zwigzane z zasobami ludzkimi

Ze wzgledu na interdyscyplinarny i ztozony charakter dziatalnosci Spoftki istotne jest utrzymanie personelu o
odpowiednich kwalifikacjach, zwtaszcza kadry zarzadzajacej. Spotka zatrudnia osoby o wysokich kwalifikacjach
i posiadajace okreslone doswiadczenie, co wynika ze specyfiki branzy, gdzie sg one istotnymi czynnikami
wplywajacymi na poziom $wiadczonych ustug. Trudno$¢ pozyskania zasobdéw ludzkich o wysokich
kwalifikacjach sprawia, iz utrata czesci pracownikdw moze powaznie utrudni¢ funkcjonowanie Emitenta. Spdtka
stara sie minimalizowac¢ to ryzyko poprzez odpowiednio zbilansowane stosowanie niematerialnych narzedzi
motywacyjnych - odpowiednie sposoby podziatu zadan i ich rozliczanie, okresowe spotkania pracownikéw z
bezposrednim kierownictwem, na ktérych omawia sie codzienne zadania, efektywnos$¢ i plany pracy.
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Dodatkowym czynnikiem motywujacym jest stosowanie systemu zadaniowego i rozliczanie go poprzez
regularne udzielanie konstruktywnej informacji zwrotnej.

Ryzyko zwiazane z harmonogramem realizacji projektow

Jednym z najwazniejszych problemdéw w decyzjach inwestycyjnych Spétki jest osiggniecie projektowanych
efektdw w okreslonym czasie. Wszelkie analizy efektywnosci projektow inwestycyjnych oparte sa o
szczeg6towe harmonogramy, ktére zakfadajg plan dziatania jak i okreslajg przedziaty czasowe realizacji
poszczegolnych etapow (np. opracowania audytow energetycznych, remontowych, finansowych przygotowania
aplikacji i wnioskéw do instytucji kredytowych, a takze realizacji prac remontowo-modernizacyjnych majacych
na celu osiggniecie mozliwie maksymalnej optymalizacji energetycznej obiektu). Kazde opdznienie moze
powodowa¢ dodatkowe koszty dla inwestora, moze tez wywota¢ negatywne skutki dla innych uczestnikéw
procesu inwestycyjnego (w tym dla Spdtki, jako wykonawcy). Spoétka, chcac uniknac¢ opdznien w realizacji
projektéw, stosuje zasade kontrolowania i nadzorowania postepu prac na kazdym etapie projektu.

Ryzyko zwigzane z doborem podwykonawcow

Réznorodnos¢ podmiotow organizacyjnych, ktére musza wspotpracowaé przy konkretnym przedsiewzieciu
inwestycyjnym, moze stwarzac ryzyko trudnosci badz dtugotrwatosci procesu ,dopasowania” partneréw oraz
wypracowania metody podejmowania wspolnych rozstrzygnie¢. Ze wzgledu na specyfike oraz szeroki zakres
dziatalnosci Spotki (przygotowanie, realizacja i zarzadzanie programami optymalizacji energetycznej obiektow -
ustugi montazu finansowego, doradztwo w zakresie doboru rozwigzan technicznych, przygotowanie
dokumentacji techniczno-budowlanych, nadzér i realizacja rob6t remontowomodernizacyjnych), ktéra wymaga
wysokich kompetencji w wielu dziedzinach, wymusza wspdtprace z wieloma firmami i podwykonawcami. Spétka
zleca na zewnatrz czes$¢ prac. Koncentrujac sie na przygotowaniu dokumentacji technicznej okreslajacej zakres
oraz parametry techniczne i ekonomiczne, w szczegdlnosci z punktu widzenia kosztdw realizacji modernizacji
oraz oszczednosci energii cieplnej, przygotowaniu montazu finansowego majacego na celu okreslenie
optymalnych i mozliwych do zastosowania, w przypadku konkretnego projektu zrdédet finansowania,
sporzadzeniu wnioskow i aplikacji do instytucji finansujacych, realizacja oraz nadzorem prac remontowo-
modernizacyjnych. Ryzyko to jest jednak ograniczane dzieki wspotpracy z doswiadczonymi, sprawdzonymi
partnerami.

Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu

Najwiekszymi akcjonariuszami Emitenta sq Pan Robert Goluch - petnigcy funkcje Prezesa Zarzadu Emitenta
oraz Pani Magda Gérska - cztonek Rady Nadzorczej Emitenta. W zwigzku z tym Akcjonariusze Ci, w przypadku
gtosowania w jednakowy sposdb na walnym zgromadzeniu Emitenta, bedgq w dalszym ciggu posiada¢ znaczacy
wpltyw na dziatalnos¢ Spotki i kierunki jej rozwoju, w tym m.in. na wybdr sktadu jej organdw, ewentualng
zmiane przedmiotu dziatalnosci Emitenta, emisje obligacji zamiennych oraz obligacji z prawem pierwszenstwa,
zmiane Statutu Emitenta oraz podwyzszenie kapitatu zakladowego z wytaczeniem prawa poboru, ktére moze
wigzac sie z rozwodnieniem stanu posiadania akcji Emitenta przez jego pozostatych akcjonariuszy.

Ryzyko zwiazane z utrata kluczowych czionkéw zespotu

Na dziatalno$¢ Emitenta duze znaczenie majg kompetencje oraz know-how 0sdb stanowiacych zespot pracujacy
nad okreslonym produktem, a takze kadre zarzadzajacg i kadre kierowniczg Spoétki. Odejscie oséb z
wymienionych grup moze wigzac sie z utratg przez Spotke wiedzy oraz doswiadczenia w zakresie $wiadczonych
ustug. Utrata cztonkdéw zespotu pracujgcego nad danym produktem moze negatywnie wptyna¢ na termin
realizacji inwestycji, a co za tym idzie na wyniki finansowe Spédtki. Ryzyko to minimalizowane jest réwniez
poprzez fakt, iz kluczowi cztonkowie zespotu Emitenta, w tym m.in. Pan Robert Goluch, bedacy Prezesem
Zarzadu Spofki, jest jednoczesnie akcjonariuszami Spotki i deklarujg chec dalszego zaangazowania w rozwdj
Emitenta.

Ryzyko zwiazane z ptynnoscia

Dzieki elastycznemu zarzadzaniu naleznosciami i zobowigzaniami oraz korzystaniu z zewnetrznych Zzrodet
finansowania, takich jak kredyty Spodtka nie ma probleméw z ptynnoscig finansowa. Wszystkie zobowigzania
regulowane s terminowo, co wyrdznia Spotke w branzy budowlanej.

Ryzyko stop procentowych

Spétka nie posiada realnego wptywu na ksztattowanie sie stdép procentowych, lecz w celu minimalizacji ryzyka,
stale monitoruje jej poziom. Spdtka, w zwigzku z posiadanymi umowami leasingowymi oraz umowami
kredytowymi, ktérych oprocentowanie oparte jest o stawke WIBOR, jest narazona na ryzyko wzrostu kosztéw
finansowania.

Ryzyko wptywu wojny na Ukrainie

Zarzad na biezaco monitoruje sytuacje zwigzang z atakiem Rosji na Ukraine oraz analizuje wptyw tych
okolicznosci na dziatalno$¢ prowadzong przez Emitenta. Obecnie konflikt zbrojny w Ukrainie nie ma
bezposredniego wptywu na dziatalno$¢ Emitenta. Spétka nie realizuje zadnych robot ani dostaw zaréwno na
terytorium Ukrainy, jak réwniez Rosji i Biatorusi. Nie jest tez strong umoéw z podmiotami znajdujacymi sie na
tych terytoriach. Obszarem, w ktorym wystgpity czynniki majace negatywny wptyw na dziatalno$¢ Emitenta,
jest mniejsza dostepno$¢ pracownikéw budowlanych z Ukrainy, zatrudnianych dotychczas przez
podwykonawcow, z ktérymi Emitent wspotpracuje. Sankcje wprowadzone na zakup wegla i gazu przetozyty sie
na wzrost cen energii w tym ciepta. Emitent zauwaza wzrost zainteresowania finansowaniem i wdrazaniem
programéw majacych na celu poprawe efektywnosci energetycznej budynkoéw i ich systemdéw grzewczych.
Zarzad Spétki analizuje biezaca sytuacje wynikajaca z eskalacji konfliktu zbrojnego w Ukrainie. Ewentualne
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nowe uwarunkowania i zmiany mogace w sposob istotny wplywacé na dziatalno$¢ Spétki bedg niezwlocznie
publikowane w trybie kolejnych raportéw biezacych.

Ryzyko zwigzane z sytuacjq polityczno-gospodarcza w regionie Bliskiego Wschodu

Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu Informacyjnego Spdtka nie odnotowuje powaznych skutkdw
zwigzanych z obecna sytuacja polityczno-gospodarcza w regionie Bliskiego Wschodu, w szczegdlnosci w
zakresie biezacej dziatalnosci operacyjnej oraz wynikdéw finansowych. W ocenie Zarzadu brak jest obecnie
przestanek do uznania, ze zdarzenia te majg istotny wptyw na dziatalnos¢ Spoétki. Spotka na biezaco monitoruje
rozwdj sytuacji zwigzanej z utrzymujgacymi sie dziataniami wojennymi, a takze stale analizuje potencjalny
wptyw konfliktu na dziatalno$¢ Emitenta.

CZYNNIKI ZWIAZANE Z RYNKIEM KAPITALOWYM I OBROTEM AKCJAMI SPOLKI

Ryzyko niedostatecznej ptynnosci rynku i wahan cen akcji

Istnieje ryzyko, ze obrét akcjami na rynku NewConnect bedzie sie charakteryzowat niskg ptynnoscig. Tym
samym mogg wystepowac trudnosci w sprzedazy duzej ilosci akcji w krotkim okresie, co moze powodowac
dodatkowo znaczne obnizenie cen akcji bedacych przedmiotem obrotu, a nawet czasami brak mozliwosci
sprzedazy akdji.

Ryzyko zwigzane z zawieszeniem obrotu akcjami

Na podstawie §11 ust. 1 z zastrzezeniem innych przepiséw Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego
Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi: na wniosek emitenta, jezeli uzna, ze wymaga tego
bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikédw lub jezeli emitent narusza przepisy obowigzujace w
alternatywnym systemie. Zgodnie z 8§11 ust. la Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu
zawieszajac obrét instrumentami finansowymi moze okredli¢ termin, do ktérego zawieszenie obrotu
obowigzuje. Termin ten moze ulec przediuzeniu, odpowiednio, na wniosek emitenta lub jezeli w ocenie
Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzg uzasadnione obawy, ze w dniu uptywu tego terminu bedag
zachodzity przestanki tzn., jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikéw lub
jezeli emitent narusza przepisy obowigzujace w alternatywnym systemie. Ponadto zgodnie z §11 ust. 2 w
przypadkach okreslonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrdét
instrumentami finansowymi na okres wynikajacy z tych przepiséw lub okreslony w decyzji wtasciwego organu.
Wymienione powyzej przypadki zawieszenia notowan Akcji w Alternatywnym Systemie Obrotu moga skutkowac
dla Akcjonariuszy utrudnieniami w sprzedazy akcji.

Ryzyko zwigzane z wykluczeniem z obrotu na NewConnect

Zgodnie z § 12 Regulaminu NewConnect, z zastrzezeniem innych przepisow niniejszego 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,

— jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace w alternatywnym systemie, — wskutek otwarcia
likwidacji emitenta,

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

Z zastrzezeniem innych przepisdw niniejszego Regulaminu, Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza
instrumenty finansowe z obrotu w Alternatywnym Systemie:

— w przypadkach okreslonych przepisami prawa, w szczegolnosci:

— w przypadku udzielenia przez Komisje Nadzoru Finansowego zezwolenia na wycofanie akcji z obrotu w
alternatywnym systemie obrotu

— w przypadku akcji - po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu
upadtosci emitenta tych akcji lub postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogtoszenie upadtosci emitenta
akcji ze wzgledu na to, ze jego majatek nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztow
postepowania,

— jezeli zbywalnos$¢ tych instrumentdw stata sie ograniczona,

— w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow.

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

Wymienione powyzej przypadki wykluczenia akcji z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu moggq skutkowac
dla Akcjonariuszy utrudnieniami w sprzedazy akcji Emitenta.

Ryzyko zwiazane z zawieszeniem lub wykluczeniem z obrotu akcjami na podstawie ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi
Zgodnie z art. 78 ust. 2-3 oraz ust. 3a-3b ustawy o obrocie instrumentami finansowymi:

a) w przypadku, gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest
zagrozony interes inwestoréw Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu na zadanie Komisji Nadzoru
Finansowego wstrzymuje wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w tym alternatywnym systemie
obrotu lub wstrzymuje rozpoczecie obrotu wskazanymi instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz 10
dni,
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b) w przypadku, gdy obrot okreslonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach
wskazujacych na mozliwo$¢ zagrozenia prawidlowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub
bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw
inwestoréw, Komisja Nadzoru Finansowego moze zazadac od firmy inwestycyjnej organizujacej alternatywny
system obrotu zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi. W zadaniu, o ktérym mowa powyzej,
Komisja Nadzoru Finansowego moze wskazac termin, do ktérego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten
moze ulec przediuzeniu, jezeli zachodzg uzasadnione obawy, ze w dniu jego uptywu bedg zachodzity przestanki
stanowigce podstawe zawieszenia. Komisja Nadzoru Finansowego uchyla decyzje zawierajaca zadanie, w
przypadku, gdy po jej wydaniu stwierdza, ze nie zachodza przestanki zagrozenia prawidtowego funkcjonowania
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie
obrotu, lub naruszenia intereséw inwestoréw. Komisja Nadzoru Finansowego podaje niezwtocznie do publicznej
wiadomosci informacje o wystapieniu z takim zadaniem do Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu.

Ponadto zgodnie z art. 78 ust. 4 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, Na zadanie KNF Organizator
Alternatywnego Systemu Obrotu wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje instrumenty finansowe, w
przypadku, gdy obrot nimi zagraza w sposodb istotny prawidtowemu funkcjonowaniu Alternatywnego Systemu
Obrotu lub bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym Alternatywnym Systemie Obrotu lub powoduje
naruszenie intereséw inwestorow.

Na podstawie art. 78 ust. 4a Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu moze podja¢ decyzje o zawieszeniu
lub wykluczeniu papierédw wartosciowych lub instrumentéw finansowych niebedacych papierami wartosciowymi
z obrotu, w przypadku, gdy instrumenty te przestaty spetnia¢ warunki obowigzujgce na tym rynku, pod
warunkiem, ze nie spowoduje to znaczacego naruszenia intereséw inwestorow lub zagrozenia prawidtowego
funkcjonowania rynku. Organizator ASO informuje Komisje o podjeciu decyzji o zawieszeniu lub wykluczeniu
instrumentow finansowych z obrotu i podaje te informacje do publicznej wiadomosci.

Na podstawie art. 78 ust. 4d w przypadku zawieszenia lub wykluczenia z obrotu w ASO na podstawie ust. 4a
lub 4c Komisja wystepuje do spotek prowadzacych rynek regulowany, innych podmiotéw prowadzacych ASO
oraz podmiotow systematycznie internalizujgcych transakcje z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
organizujacych obrét tymi samymi instrumentami finansowymi lub powigzanymi z nimi instrumentami
pochodnymi, z zadaniem zawieszenia lub wykluczenia z obrotu tego instrumentu finansowego lub powigzanego
z nim instrumentu pochodnego, w przypadku gdy takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu zwigzane jest z
podejrzeniem wykorzystania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na
rynku, ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spétki publicznej lub
podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym
zgodnie z przepisami art. 7 informacje poufne i art. 17 podawanie informacji poufnych do wiadomosci
publicznej Rozporzadzenia MAR, chyba ze takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu mogtoby spowodowac
powazng szkode dla intereséw inwestoréw lub prawidtowego funkcjonowania rynku.

Na podstawie art. 78 ust. 4e w przypadku otrzymania od wilasciwego organu nadzoru innego panstwa
cztonkowskiego sprawujgacego w tym panstwie nadzor nad ASO informacji o wystapieniu przez ten organ z
zadaniem zawieszenia lub wykluczenia z obrotu okreslonego instrumentu finansowego lub powigzanego z nim
instrumentu pochodnego Komisja wystepuje do spoétek prowadzacych rynek regulowany, podmiotdw
prowadzacych ASO, oraz podmiotdw systematycznie internalizujacych transakcje z siedzibg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, organizujacych obrét tymi samymi instrumentami finansowymi lub powigzanymi z
nimi instrumentami pochodnymi, z zadaniem zawieszenia lub wykluczenia z obrotu tego instrumentu
finansowego lub powigzanego z nim instrumentu pochodnego, jezeli takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu
jest zwigzane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej,
manipulacji na rynku, ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spotki publicznej
lub podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym
zgodnie z przepisami art. 7 informacje poufne i art. 17 podawanie informacji poufnych do wiadomosci
publicznej Rozporzadzenia MAR, chyba ze takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu mogtoby spowodowacd
powazng szkode dla intereséw inwestoréw lub prawidtowego funkcjonowania rynku.

Ryzyko zwiazane z mozliwoscia natozenia kary upomnienia lub kary pienieznej

Na podstawie § 17c Regulaminu ASO w przypadku nieprzestrzegania przez Emitenta zasad lub przepiséw
obowigzujacych w alternatywnym systemie obrotu, badz w przypadku nie wykonywania, lub nienalezytego
wykonania obowigzkéw okreslonych w Rozdziale V Regulaminu NewConnect, Organizator ASO moze, w
zaleznosci od stopnia i zakresu powstatego naruszenia lub uchybienia:

1) upomnie¢ Emitenta,

2) natozy¢ na Emitenta kare pieniezng w wysokosci do 50.000,00 zt.

Organizator ASO, podejmujac decyzje o natozeniu kary upomnienia lub kary pienieznej moze wyznaczy¢
Emitentowi termin na zaniechanie dotychczasowych naruszen lub podjecie dziatan majacych na celu
zapobiezenie takim naruszeniom w przysztosci, w szczegdlnosci moze zobowigza¢ Emitenta do opublikowania
okreslonych dokumentdw lub informacji w trybie i na warunkach obowigzujacych w alternatywnym systemie
obrotu.

W przypadku gdy Emitent nie wykonuje natozonej na niego kary lub pomimo jej natozenia nadal nie
przestrzega zasad lub przepiséw obowigzujacych w alternatywnym systemie obrotu, badz nie wykonuje lub
nienalezycie wykonuje obowigzki okreslone w niniejszym rozdziale, lub tez nie wykonuje obowigzkdw
natozonych na niego na podstawie §17c ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator Alternatywnego Systemu moze
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natozy¢ na Emitenta kare pieniezng, przy czym kara ta tacznie z karg pieniezng natozong na podstawie §17c¢
ust. 1 pkt 2) Regulaminu ASO nie moze przekracza¢ 50.000,00 zt.

W przypadku natozenia kary pienieznej na podstawie §17c ust. 3 Regulaminu ASO, postanowienia §17c ust. 2
Regulaminu ASO stosuje sie odpowiednio.

Zgodnie z §17c ust. 10 Regulaminu ASO Emitent jest zobowigzany wptacié¢ pienigdze z tytutu natozonej kary
pienieznej na wyodrebnione konto Fundacji GPW (numer KRS: 0000563300), dedykowane finansowaniu
prowadzenia przez te fundacje dziatalnosci edukacyjnej w zakresie wspierania rozwoju rynku kapitatowego oraz
promocji i upowszechniania wiedzy ekonomicznej wsrdd spoteczenstwa w terminie 10 dni roboczych od dnia,
od ktdérego decyzja o jej natozeniu podlega wykonaniu. Kopie dowodu wptaty kwoty, o ktérej mowa w zdaniu
pierwszym, Emitent zobowigzany jest niezwlocznie przekaza¢ Organizatorowi Alternatywnego Systemu.

Ryzyko dotyczace mozliwosci natozenia na Emitenta kar administracyjnych przez KNF za niewykonywanie
obowigzkdw wynikajacych z przepisow prawa

Emitent, jako spdtka publiczna w rozumieniu Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi podlega
obowigzkom wynikajacym z Rozporzadzenia MAR, Ustawy o ofercie publicznej i Ustawy o obrocie. Komisja
Nadzoru Finansowego uprawniona jest do natozenia na Emitenta kar administracyjnych za niewykonywanie lub
niewtasciwe wykonanie obowigzkéw wynikajacych z przepisow prawa, a w szczegolnosci obowigzkéw
wynikajacych powyzszych regulacji. Na podstawie art. 10 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej, Emitent jest
zobowigzany w terminie 14 dni od dnia:

e przydziatu papieréw wartosciowych bedacych przedmiotem oferty publicznej,

e wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu papieréw wartosciowych,

do przekazania zawiadomienia do Komisji o wprowadzeniu papierow wartosciowych celem dokonania wpisu do
ewidencji, o ktérej mowa w art. 10 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej. W przypadku, gdy Emitent nie wykonuje
albo wykonuje nienalezycie wskazany powyzej obowigzek, Komisja Nadzoru Finansowego moze na podstawie
art. 96 ust. 13 Ustawy o Ofercie Publicznej natozyc¢ kare pieniezng do wysokosci 100.000 zt.

Zgodnie art. 96 Ustawy o Ofercie, w przypadku, gdy Emitent nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje
obowigzki wynikajace z Ustawy o Ofercie oraz z Rozporzadzenia MAR, Komisja Nadzoru Finansowego moze
podja¢ decyzje o wykluczeniu akcji z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu, albo natozy¢ kare pieniezng (w
zaleznosci od typu i wagi naruszenia):

e w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1-6, art. oraz art. 96 ust. 1c. Ustawy o Ofercie - do 1.000.000 z;

e w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1b. Ustawy o Ofercie - do 5.000.000 zt;

e w zakresie okreslonym w art. 96 ust. le. Ustawy o Ofercie - do 5.000.000 zt albo kwoty stanowigcej 5%
catkowitego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli
przekracza on ww. kwote, a w przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty
uniknietej przez Emitenta w wyniku naruszenia obowigzkdéw, Komisja moze natozy¢ kare pieniezng do
wysokosci dwukrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty albo zastosowaé wykluczenie z obrotu
oraz kare pieniezng tacznie. W decyzji o wykluczeniu papierow wartosciowych z obrotu Komisja okresla termin,
nie krdtszy niz 14 dni, po uptywie ktérego nastepuje wycofanie papierow wartosciowych z obrotu.

Ponadto za niewywigzanie sie z obowigzkow w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1i. Ustawy o Ofercie, tj. za
naruszenie przepisu dotyczacego obowigzku niezwtocznego przekazania informacji poufnej do wiadomosci
publicznej na podstawie art. 17 ust. 1 Rozporzadzenia MAR, lub naruszenia trybu i warunkéw opdznienia na
wiasng odpowiedzialnos$¢ publikacji informacji poufnej okreslonych w art. 17 ust. 4-8 Rozporzadzenia MAR, KNF
moze natozy¢ na danego Emitenta kare pieniezng w wysokosci do 10.346.000 zt lub kwoty stanowiacej 2%
catkowitego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli
przekracza on ww. kwote, a w przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty
uniknietej przez Emitenta w wyniku naruszenia tych obowigzkéw - kare pieniezng do wysokosci trzykrotnej
kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty.

Przy wymierzaniu kary za naruszenia, Komisja bierze w szczegélnosci pod uwage:

e wage naruszenia oraz czas jego trwania;

e przyczyny naruszenia;

e sytuacje finansowg podmiotu, na ktéry nakfadana jest kara;

e skale korzysci uzyskanych lub strat uniknietych przez podmiot, ktéry dopuscit sie naruszenia, lub podmiot, w
ktdrego imieniu lub interesie dziatat podmiot, ktdry dopuscit sie naruszenia, o ile mozna te skale ustalié;

e straty poniesione przez osoby trzecie w zwigzku z naruszeniem, o ile mozna te straty ustali¢;

e gotowos¢ podmiotu dopuszczajagcego sie naruszenia do wspotpracy z Komisjg podczas wyjasniania
okolicznosci tego naruszenia;

e uprzednie naruszenia przepiséw niniejszej ustawy, a takze bezposrednio stosowanych aktéw prawa Unii
Europejskiej, regulujacych funkcjonowanie rynku kapitatowego, popetnione przez podmiot, na ktéry jest
naktadana kara.

Zgodnie z art. 176 ust. 1 Ustawy o Obrocie w przypadku, gdy Emitent nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje
obowigzki, o ktdrych mowa w art. 18 ust. 1-6 Rozporzadzenia MAR, KNF moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare
pieniezng do wysokosci 4.145.600 zt lub do kwoty stanowigcej réwnowarto$¢ 2% catkowitego rocznego
przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza
ona 4.145.600 zt. W przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty uniknietej
przez Emitenta w wyniku naruszen, o ktérych mowa w art. 176 ust. 1 Ustawy o Obrocie przytoczonym
powyzej, zamiast kary, o ktérej mowa w art. 176 ust. 1 Ustawy o Obrocie, KNF moze natozy¢ kare pieniezng
do wysokosci trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty.
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W przypadku stwierdzenia naruszenia przepiséw Rozporzadzenia MAR w zakresie wskazanym powyzej (art. 18
ust. 1-6 Rozporzadzenia MAR) KNF moze nakaza¢ Emitentowi, ktory dopuscit sie naruszenia, zaprzestania
dalszego naruszania tych przepiséw oraz zobowigza¢ go do podjecia we wskazanym terminie dziatan, ktére
maja zapobiegac¢ naruszaniu tych przepisow w przysztosci. Srodek ten moze by¢ stosowany bez wzgledu na
zastosowanie innych sankcji za naruszenie obowigzkéw, o ktérych mowa w art. 176 Ustawy o Obrocie
wskazanych powyzej. KNF, naktadajac sankcje, o ktérej mowa powyzej, uwzglednia okolicznosci, o ktérych
mowa w art. 31 ust. 1 Rozporzadzenia MAR. Ponadto zgodnie z art. 176a Ustawy o Obrocie, gdy Emitent lub
sprzedajacy nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowiazki wynikajace z art. 5 Ustawy o Obrocie, Komisja
moze natozyc¢ kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 zt.

W przypadku natozenia takiej kary obrét instrumentami finansowymi Emitenta moze sta¢ sie utrudniony badz
niemozliwy. Ponadto natozenie kary finansowej na Emitenta przez KNF moze mieé istotny wplyw na
pogorszenie wyniku finansowego za dany rok obrotowy.

Ryzyko zwigzane z dokonywaniem inwestycji w akcje Emitenta

Inwestorzy przed nabyciem akcji Emitenta na rynku kapitatowym, powinni wzig¢ pod uwage, iz ryzyko
inwestycji w tego typu papiery wartosciowe jest wieksze od inwestycji w papiery skarbowe czy tez jednostki
uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych. Trudno takze przewidzie¢, jak bedzie ksztattowat sie kurs akcji
Emitenta w krotkim i dtugim okresie. Kurs i ptynno$¢ akcji spétek notowanych na rynku NewConnect zalezy od
liczby oraz wielkosci zlecen kupna i sprzedazy sktadanych przez inwestoréow. Na zachowania inwestoréow maja
wptyw rozmaite czynniki, takze niezwigzane bezposrednio z sytuacja finansowg Spédtki, takie jak ogdlna
sytuacja makroekonomiczna Polski, czy tez sytuacja na rynkach $wiatowych. Poniewaz Emitent nie jest w
stanie przewidzie¢ poziomu podazy i popytu swoich akcji po ich wprowadzeniu do obrotu, nie ma wiec
pewnosci, ze osoba nabywajaca akcje Emitenta bedzie mogta je zby¢ w dowolnym terminie i po
satysfakcjonujacej cenie. Emitent jednak jest spotkg innowacyjng i dynamicznie sie rozwijajaca, i majac na
uwadze planowang sprzedaz stopa zwrotu z inwestycji w akcje Emitenta moze zatem by¢ bardzo
satysfakcjonujaca dla inwestordow.

Robert Goluch
Prezes Zarzadu

Kedzierzyn-Kozle, 23.03.2026 r.
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