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SPOLKA AKCYJNA
Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

sporzadzony na potrzeby wprowadzenia
akgcji serii I do obrotu na rynku NewConnect
prowadzonym jako alternatywny system obrotu
przez Gietde Papieré6w Warto$ciowych w Warszawie S.A.

Niniejszy dokument informacyjny zostal sporzadzony w zwigzku z ubieganiem sie
o wprowadzenie instrumentéw finansowych objetych tym dokumentem do obrotu
w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Gielde Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A.

Wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu nie
stanowi dopuszczenia ani wprowadzenia tych instrumentéw do obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez Gielde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (rynku podstawowym lub
réwnolegltym).

Inwestorzy powinni by¢ $wiadomi ryzyka jakie niesie ze soba inwestowanie w instrumenty
finansowe notowane w alternatywnym systemie obrotu, a ich decyzje inwestycyjne powinny by¢
poprzedzone wlasciwa analiza, a takze, jezeli wymaga tego sytuacja, konsultacja z doradca
inwestycyjnym.

Tres$¢ niniejszego dokumentu informacyjnego nie byla zatwierdzana przez Gielde Papieréw
Wartos$ciowych w Warszawie S.A. pod wzgledem zgodnosci informacji w nim zawartych ze stanem
faktycznym lub przepisami prawa.
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Os$wiadczenie Emitenta

cosma

[

Nazwa (firma): T Cosma Spotka Akcyjne (dawniej: Vabun Spotka Akcyjne; |
T e, COSMaA Group Spoétka Akcyjna) CEDRVESRN
| Kraj: | Poiska |
| Siedziba: _ | Warszewa |
| Adres: | UL Plac Europejski nr 1 lok. P40, 00-844 Warszaws {
;_Numor KRS: | 0000559284 |
i e s s s e . . o e et U — —
| Oznaczenie Sqdu: ? Sqd Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, X1l r
— . . Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego |
P | 361597490 |
i& NiP: - | 9522137211 !
| Telefon: | +48221647891 I
1Pocztae-meit | info®cosme.pl '
| Strons www: i www.cosma.pl ]

Emitent jest odpowiedzialny za wszystkie informacje zawarte w niniejszym Dokumencie Informacyjrym.
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W imieniu Emitenta dziata:

- tukasz Gorski - Wiceprezes Zarzgdu. m

Dzistajgc w Imileniu Emitenta oéwiadczamy, wedtug nasze] najlepsze] wiodzy | przy doloteniu nalalyts)
starannoécl, by zapewnié taki stan, Informacje zawarte w Dokumencie 8q prawdziwe, rzetslne | zgodne ze
stanem faktycanym oraz fe nle pominigto w nim 2adnych faktéw, ktére mogtyby wptywaé na jego znaczenie |
wyceng Instrumentéw finansowych wprowadzanych do obrotu, a take e opisuje on rzetelnie czynnikl ryzyka
Iwigzane 2 udziatem w obrocie tyml instrumentami.
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Oswiadczenie Autoryzowanego Doradcy NewConnect

INC

Nazwa (firma): INC S.A.

Kraj: Polska

Siedziba: Poznan

Adres: 61-131 Poznan, ul. Abpa A. Baraniaka 6
Numer KRS: 0000028098

Sad Rejonowy Poznan Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII

Oznaczenie Sadu: Wydziat Gospodarczy KRS

REGON: 630316445

NIP: 778-10-24-498
Telefon: +48(61) 8518677
Fax: +48(61) 8518677
Poczta e-mail: biuro@incsa.pl
Strona www: www.incsa.pl

Autoryzowany Doradca, na podstawie informacji i danych przekazanych przez Emitenta, brat udziat
w sporzadzaniu catego Dokumentu Informacyjnego.

W imieniu Autoryzowanego Doradcy dziataja:
- Sebastian Huczek - Wiceprezes Zarzadu,

Dzialajac w imieniu Autoryzowanego Doradcy o$swiadczamy, ze Dokument Informacyjny zostat
sporzadzony zgodnie z wymogami okre$lonymi w Zalaczniku Nr 1 do Regulaminu Alternatywnego
Systemu Obrotu uchwalonego Uchwata Nr 147/2007 Zarzadu Gieldy Papieréow Wartosciowych w
Warszawie S.A. z dnia 1 marca 2007 r. (z pézn. zm.), oraz Ze wedlug naszej najlepszej wiedzy i
zgodnie z dokumentami i informacjami przekazanymi przez Emitenta, informacje zawarte w
Dokumencie Informacyjnym s3 prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, oraz Ze nie
pominieto wnim zadnych faktéw, ktére moglyby wplywa¢ na jego znaczenie i wycene
instrumentéw finansowych wprowadzanych do obrotu, a takze ze opisuje on rzetelnie czynniki
ryzyka zwiazane z udzialem w obrocie danymi instrumentami.
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Nazwa (firma), forma prawna, kraj siedziby, siedziba i adres emitenta, wraz z
numerami telekomunikacyjnymi, adresem gléwnej strony internetowej i poczty
elektronicznej, identyfikatorem wedlug wlasciwej klasyfikacji statystycznej i
numerem wedlug wlasciwej identyfikacji podatkowej

cosma

Cosma Spétka Akcyjna (dawniej: Vabun Spétka

Nazwa (firma): Akcyjna; Cosma Group Spoétka Akcyjna)

Kraj: Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: Ul. Plac Europejski 1, p. 40, 00-844 Warszawa
Numer KRS: 0000559284

Sad Rejonowy dla m.st Warszawy w Warszawie, XIII

Oznaczenie Sadu: Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego

REGON: 361597490

NIP: 9522137211
Telefon: +4822 164 7891
Poczta e-mail: info@cosma.pl
Strona www: www.cosma.pl

Informacje czy dzialalno$¢ prowadzona przez emitenta wymaga posiadania
zezwolenia, licencji lub zgody, a w przypadku istnienia takiego wymogu -
dodatkowo przedmiot i numer zezwolenia, licencji lub zgody ze wskazaniem
organu, ktory je wydat

Podstawowy przedmiot dziatalno$ci Emitenta w zakresie wytwarzania i handlu suplementami diety
opartymi na ekstraktach roslinnych pozyskiwanych z roslin zielarskich wymaga odpowiednich zezwolen
licencji lub zgéd. Kluczowy dla rozwoju dziatalnosci Emitenta przedmiot - dystrybucja surowcow
farmaceutycznych - wymaga uzyskania odpowiednich zgdd, licencji oraz zezwolenn okres$lonych
przepisami prawa.

Ze wzgledu na specyfike dziatalno$ci Emitenta w branzy konopnej, Emitent posiada nastepujace licencje i
zgody:
1. Wopis do rejestru producentéw pasz pod numerem PL1407019p;
2. Certyfikat zgodnie z art. 35 ust. 1 rozporzadzenia (UE) 2018/848 w sprawie produkc;ji
ekologicznej i znakowania produktéw ekologicznych: PL-EK0-03.616-0023969.2023.001;
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3. Wopis zaktadu podlegajagcemu urzedowej kontroli organéw Panstwowej Inspekcji Sanitarnej pod
nr HZN.9020.1.1.41.1.2023;

4. Wopis zaktadu podlegajacemu urzedowej kontroli organéw Panstwowej Inspekcji Sanitarnej pod
nr HPN.9022.1.3.2023;

5. Decyzja Panstwowego Powiatowego Inspektora Sanitarnego z dnia 14.03.2024 r. nr 4-Z/2024 o
zatwierdzeniu zakladu produkcyjnego COSMA S.A. zlokalizowanego w Magnuszewie ul.
Bohaterow Wrzesnia 6, do prowadzenia dziatalnos$ci gospodarczej w zakresie produkcji
suplementéw diety z dodatkiem ekstraktéw roslinnych, ziotowych, witamin, ekstrakcji susz

ro$linnych (owocéw, warzyw, zi6t, konopi siewnych) , odmierzania, pakowania,
przepakowywania i sprzedazy produktéw gotowych marki wtasnej oraz na zlecenie firm
zewnetrznych;

6. Wpis do zakladéw przetwoérstwa paszowego prowadzonego przez Gléwny Inspektorat
Weterynaryjny pod numerem aPL1407002p;

7. Decyzja Prezesa Urzedu Rejestracji Produktéow Leczniczych, Wyrobéw Medycznych i Produktéw
Biobdjczych (dalej URPL) o pozwoleniu nr 30122 na dopuszczenie do obrotu surowca
farmaceutycznego do sporzadzania lekéw recepturowych w postaci ziela konopi innych niz
wldkniste Cannabis flos COSMA THC 21%, CBD < 1%

8. Decyzja Prezesa Urzedu Rejestracji Produktéw Lecznic;zych, Wyrobéw Medycznych i Produktow
Biobdjczych (dalej URPL) o pozwoleniu nr 30121 na dopuszczenie do obrotu surowca
farmaceutycznego do sporzadzania lekéw recepturowych w postaci ziela konopi innych niz
wldkniste Cannabis flos COSMA THC 20%, CBD < 1%.

Dodatkowo, w ramach Grupy Kapitalowej Emitenta funkcjonuje sp6tka INTERFARMED Cannabis Sp. z o.0.
z siedzibg w Mszczonowie, posiadajgca zezwolenie Gtéwnego Inspektora Farmaceutycznego na
prowadzenie obrotu hurtowego $rodkami odurzajacymi grupy I-N w hurtowni farmaceutycznej
zlokalizowanej w miejscowos$ci Mszczondw 96-320, ul. Fabryczna 6/10, dziatajacej na podstawie
zezwolenia Gléwnego Inspektora Farmaceutycznego z dnia 16.08.2013 r. znak GIF-N-411/637/MSH/13
z p6zniejszymi zmianami. .

Liczba, rodzaj, jednostkowa warto$¢ nominalna i oznaczenie emisji instrumentéw
finansowych, ktéore maja by¢ przedmiotem wprowadzenia do obrotu w
alternatywnym systemie

Na podstawie niniejszego Dokumentu Informacyjnego do obrotu w alternatywnym systemie obrotu
wprowadzane jest:
e 59.639.544 (pietdziesigt dziewie¢ miliondw szeS$Cset trzydzieSci dziewiel tysiecy piecset
czterdziesci cztery) akcji zwyktych na okaziciela serii I o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢
groszy) kazda.

Akcje nie sg uprzywilejowane. Statut Spéiki nie przewiduje uprzywilejowan osobistych akcjonariuszy, jak
réwniez akcje Emitenta nie sa akcjami uprzywilejowanymi w rozumieniu art. 351, art. 352, art. 353
Kodeksu Spétek Handlowych. Nie wystepuja umowne ograniczenia w zakresie zbywalnosci akcji. Statut
nie wprowadza zadnych ograniczen w obrocie akcjami Emitenta.

Akcje objete wnioskiem sg tozsame w prawach z akcjami Emitenta juz znajdujacymi sie w obrocie na
NewConnect.

Informacje o subskrypcji lub sprzedazy instrumentéw finansowych bedacych
przedmiotem wniosku o wprowadzenie, majacych miejsce w okresie ostatnich 12
miesiecy poprzedzajacych date zlozenia wniosku o wprowadzenie - w zakresie
okreslonym w § 4 ust. 1 Zalacznika Nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu
Obrotu
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Podsumowanie subskrypcji akcji serii I,

1) Daty rozpoczecia i zakonczenia subskrypcji lub sprzedazy;
Rozpoczecie subskrypcji: 14 lipca 2023 roku.
Zakonczenie subskrypcji: 28 lipca 2023 roku.

2) Daty przydziatu instrumentéw finansowych;
Data przydziatu akcji serii I: 9 sierpnia 2023 roku.

3) Liczby instrumentéw finansowych objetych subskrypcja lub sprzedaza;

W ramach oferty zaoferowanych zostato 59.639.544 akcji serii I.

4) Stopy redukcji w poszczegélnych transzach w przypadku, gdy cho¢ w jednej transzy liczba
przydzielonych instrumentéw finansowych byla mniejsza od liczby instrumentéw
finansowych, na ktdre zloZono zapisy;

W ramach zapiséw podstawowych ztozonych zostato 113 zapiséw na 42.418.968 akcji, a w ramach

zapiséw dodatkowych 26 zapiséw na 25.987.624 akcje. Lacznie zapisami objeto 68.406.592 akcje.

W ramach oferty zaoferowanych zostato 59.639.544 akcje, co oznacza redukcje o 14,7%, przy czym

redukcja w zapisach dodatkowych wyniosta 50,9%.

5) Liczby instrumentéw finansowych, Kktére zostaly przydzielone w ramach
przeprowadzonej subskrypcji lub sprzedazy;
Lacznie przydzielono 59.639.544 akcji zwyktych na okaziciela serii 1.

6) Ceny, po jakiej instrumenty finansowe byly nabywane (obejmowane);
Cena emisyjna jednej akcji serii [ wynosita 0,18 zt (osiemnascie groszy).

6a) Informacja o sposobie oplacenia objetych (nabytych) papieréw wartosciowych, ze
wskazaniem szczegélowych informacji obejmujacych, w zwiagzku z objeciem (nabyciem) akcji
w drodze potracenia wierzytelnosci: date powstania wierzytelnosci, przedmiot
wierzytelnosci, warto$¢ wierzytelnos$ci wraz z zalaczeniem jej wyceny, opis transakcji, w
wyniku ktérej powstaly wierzytelno$ci, wskazanie podmiotéw, ktére objety (nabyly) papiery
wartosciowe emitenta ze wskazaniem ich liczby;

Akcje serii I zostaty pokryte wkitadami pienieznymi gotéwkowymi.

6b) Informacja o sposobie oplacenia objetych (nabytych) papieréw wartosciowych, ze
wskazaniem szczegétowych informacji obejmujacych w przypadku gdy do objecia (nabycia)
doszlo w zamian za wklady niepieniezne:

- przedmiot wkladéw niepienieznych,

- wartos¢ wkladoéw niepienieznych wraz z zalaczeniem ich wyceny,

- podmioty, ktore objely (nabyly) papiery wartosciowe emitenta ze wskazaniem ich liczby;
Nie dotyczy.

7) Liczby oso6b, ktore zlozyly zapisy na instrumenty finansowe objete subskrypcja lub
sprzedaza w poszczegollnych transzach;

W ramach zapiséw podstawowych ztozonych zostato 113 zapiséw, a w ramach zapis6w dodatkowych

ztoZonych zostato 26 zapiséw.

8) Liczby oséb, ktéorym przydzielono instrumenty finansowe w ramach przeprowadzonej
subskrypcji lub sprzedazy w poszczegdlnych transzach;

AKkcje serii I zostaly przydzielone na rzecz 102 podmiotéw.

8a) Informacja czy osoby, ktérym przydzielono instrumenty finansowe w ramach

przeprowadzonej subskrypcji lub sprzedazy w poszczegdélnych transzach, sa podmiotami
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powiazanymi zZ emitentem w rozumieniu § 4 ust. 6 Regulaminu Alternatywnego Systemu
Obrotu;

Akcje serii I zostaly przydzielone na rzecz 2 os6b powigzanych z Emitentem w rozumieniu § 4 ust. 6
Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu.

Pan Przemystaw Lahuta, petnigcy funkcje Prezesa Zarzadu Emitenta objat 300 (stownie: trzysta) akcji
serii I. Pan Piotr Stepniewski, petniacy funkcje wiceprezesa Zarzadu Emitenta objat 7.366.327
(stownie: siedem milionow trzysta sze$cdziesiat sze$¢ tysiecy trzysta dwadzieScia siedem) akcji serii
L

9) Nazwy (firmy) subemitentéw, Kktoérzy objeli instrumenty finansowe w ramach
wykonywania umoéw o subemisje, z okresleniem liczby instrumentéw finansowych, ktére
objeli, wraz z faktyczna cena jednostki instrumentu finansowego (cena emisyjna lub
sprzedazy, po odliczeniu wynagrodzenia za objecie jednostki instrumentu finansowego, w
wykonaniu umowy subemisji, nabytej przez subemitenta);

Akcje serii I nie byty obejmowane przez subemitentéw.

10) Laczne okreslenie wysokosci kosztow, ktore zostaly zaliczone do kosztéw emisji, ze
wskazaniem wysokosci kosztow wedhug ich tytulow, w podziale przynajmniej na koszty
przygotowania i przeprowadzenia oferty, wynagrodzenia subemitentéw, oddzielnie dla
kazdego z nich, sporzadzenia publicznego dokumentu informacyjnego lub dokumentu
informacyjnego, z uwzglednieniem kosztéw doradztwa, promocji oferty wraz z metodami
rozliczenia tych kosztow w ksiegach rachunkowych i sposobem ich ujecia w sprawozdaniu
finansowym emitenta:

Laczne koszty emisji akcji serii [ wyniosty 161.326,38 zt netto, w tym:

a) Przygotowanie i przeprowadzenie oferty - 42.813,00 zt netto, ktére obejmuja koszty aktow
notarialnych, optaty skarbowe, optaty sadowe i zgloszenie w monitorze sadowym i
gospodarczym,

b) Wynagrodzenie subemitentéw - nie dotyczy (0,00 z1),

c) Sporzadzenie dokumentu informacyjnego, z uwzglednieniem kosztéw doradztwa - 118.513,38
zt,

d) Promocja oferty - 0 zt.

11) Metoda rozliczenia kosztow, o ktorych mowa w punkcie 10 w ksiegach rachunkowych i
sposob ich ujecia w sprawozdaniu finansowym Emitenta:
Koszty zwigzane z emisjg akcji serii [ zmniejsza kapitat zapasowy, utworzony z nadwyzki pomiedzy ceng
emisyjng akcji, a ich wartoscig nominalna.

Memorandum informacyjne sporzadzone w zwigzku z emisja akcji serii I zostato opublikowane w dniu 11
lipca 2023 roku na stronach internetowych Emitenta: www.vabunsa.pl oraz https://cosma.pl i Firmy
Inwestycyjnej: www.dminc.pl.

Akcje serii I oferowane byty do sprzedazy w trybie oferty publicznej w rozumieniu art. 2 Rozporzadzenia
Prospektowego, w oparciu o art. 3 ust. 2 tego rozporzadzenia i na podstawie art. 37b Ustawy o ofercie. Na
mocy art. 73b Ustawy o ofercie udostepnienia do publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego, pod
warunkiem udostepnienia Memorandum informacyjnego, nie wymaga oferta publiczna papieréw
warto$ciowych, w wyniku ktérej zaktadane wptywy brutto emitenta na terytorium Unii Europejskiej,
liczone wedtug ich ceny emisyjnej lub ceny sprzedazy z dnia jej ustalenia, stanowig nie mniej niz 1.000.000
euro i mniej niz 2.500.000 euro, i wraz z wptywami, ktére emitent zamierzat uzyskac z tytutu takich ofert
publicznych takich papieréw warto$ciowych, dokonanych w okresie poprzednich 12 miesiecy nie beda
mniejsze niz 1.000.000 euro i bedg mniejsze niz 2.500.000 euro. W zwiazku z tym, iz oferta publiczna akcji
serii I przewidywata emisje nie wiecej niz 59.639.544 akcji zwyktych na okaziciela serii I po cenie
emisyjnej 0,18 zt (osiemnascie groszy), a co za tym idzie zaktadane wplywy emitenta z oferty wynosity
10.735.117,9 zi. Cena emisyjna akcji serii I ustalona zostata uchwata nr 21/06/2023 Zwyczajnego
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Walnego Zgromadzenia Cosma S.A. z siedzibg w Warszawie z dnia 29 czerwca 2023 roku. Zgodnie z tabelg
kurséw $rednich NBP (tabela nr 124 /A/NBP/2023 z dnia 29 czerwca 2023 roku kurs $redni euro wynidst
4,4568 z1, co implikuje maksymalng warto$c¢ oferty w wysokosci 11.142.000 PLN, w zwigzku z powyzszym
oferta publiczna akcji serii I spetnila powyzsze warunki wytaczajace obowigzek udostepnienia do
publicznej wiadomosci prospektu.

Transakcje na akcjach Emitenta objetych wnioskiem o wprowadzenie, przeprowadzone w
przeciagu ostatnich 12 miesiecy

Zgodnie z informacjami zawartymi w raporcie ESP1 6/2025 z dnia 20 maja 2025 roku spétka Canna Hemp
Lab Sp. z o.0. (podmiot posiadajgcy na dzien Dokumentu 49,75% udzial w kapitale Sp6tki) dnia 15 maja
2025 roku zbyta 11.111.112 akgcje serii [ na rzecz FXCUBE Technologies Limited (podmiot posiadajacy na
dzien Dokumentu 13,22% akcji Spotki). Akcje objete transakcja stanowig 7,49% ogdlnej liczby akcji
Spotki. Warto$¢ transakcji nie jest znana.

W ciggu 12 miesiecy poprzedzajacych dzien sporzadzenia Dokumentu, wedtug najlepszej wiedzy
Emitenta, oprocz wskazanych powyzej nie miaty miejsca inne transakcje na akcjach serii I.

OKkreslenie podstawy prawnej emisji instrumentow finansowych, ze wskazaniem:
organu lub os6b uprawnionych do podjecia decyzji o emisji instrumentow
finansowych, daty i formy podjecia decyzji o emisji instrumentéw finansowych, z
przytoczeniem jej tresci

Akcje serii I powstaty na mocy Uchwaty nr 21/06/2023 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Cosma S.A.
z siedzibg w Krakowie z dnia 29 czerwca 2023 roku. Uchwata nr 21/06/2023 zostata podjeta w sprawie
podwyzszenia kapitatu zakladowego w trybie subskrypcji zamknietej (z prawem poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy, dematerializacji, ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie akcji
Spotki i praw do akcji Spétki oraz praw poboru do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu na rynku
NewConnect prowadzonym przez Gietde Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. oraz Zmiany Statutu
Spotki. Akt Notarialny (Repertorium A nr 6857/2023) zostat sporzadzony przez notariusza Roberta
Wréblewskiego prowadzacego kancelarie notarialng w Warszawie przy ulicy Siennej 86 lok. 1, 00-815
Warszawa. Akcje serii I zostaly zarejestrowane w KRS w dniu 24 pazdziernika 2023 roku.
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Repertorium A nr 6857/2023

AKT NOTARIALNY

Dnia dwudziestego dziewiatego czerwca dwa tysiace dwudziestego trzeciego
roku (29-06-2023r.), w obecnosci notariusza Roberta Wréblewskiego, prowadzacego
kancelarig notarialng w lokalu numer 1 usytuowanym w budynku przy ulicy Siennej
numer 86 w Warszawie, przybylego do budynku przy ulicy Woloskiej nr 22A w
Warszawie, odbylo si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki pod firma Cosma Spétka
Akcyjna z siedziba w Krakowie (adres: 31-559 Krakow, ulica Grzegorzecka nr 67D, lok.
26), wpisanej do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
KRS 0000559284 (REGON: 361597490, NIP: 9522137211), zwanej dalej , Spétkq”, z ktérego

dnia 29 czerwca 2023 roku zostat sporzadzony protokot.
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Uchwala nr 21/06/2023
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Cosma 5.A. z siedziba w Krakowie
z dnia 29 czerwca 2023 roku

w sprawie podwyiZszenia kapitalu zakladowego w trybie subskrypcji zamknietej

(z prawem poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy), dematerializacji,
ubiegania sig o dopuszczenie i wprowadzenie akcji Spotki i praw do akeji Spotki

oraz praw poboru do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu na rynku
NewConnect prowadzonym przez Gielde Papierow Wartosciowych w Warszawie

5.A. oraz zmiany Statutu Spétki

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Cosma Spitka Akcyjna z siedziba w Krakowie,
dziafajgc na podstawie przepisow art. 431 §1, 82 ust. 2) i § 7, art. 432 oraz art. 433 § 1

k.s.h., uchwala co nastgpuje:

§1

1. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podwyizsza kapital zakltadowy Spotki z
kwoty 4.969.962,00 z} (cztery miliony dziewigcset szescdziesigt dziewied tysiecy
dziewigdset szesédziesiat dwa zlote zero groszy) do kwoty nie nizszej niz
496996300 =z (cztery miliony dziewigcset szesédziesiat dziewigd tysigcy
dziewiedset sredddziesigt trzy zlote zero groszy) i nie wyisze] niz 10.933.916,40 =zt
(dziesie¢ miliondw dziewiedset trzydziesci trzy tysigee dziewigdlset szesnascie

zlotych 40/100), tj. o kwote nie nizsza niz 1,00 zf (jeden zloty zero groszy) i nie
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wyzsza niz 5.963.954,40 zI (pie¢ miliondéw dziewiedset szesédziesiat trzy tysia
dziewiedset piecdziesiat cztery zlote 40/100), poprzez emisj¢ nie mniej niz (
(dziesigd) i nie wigcej niz 59.639.544 (piecdziesigt dziewie¢ milionow s l_
trzydziesci dziewiec tysiecy piedset czterdziesci cztery) akgji zwyktych na okaziciel;
serii 1, 0 wartosci nominalnej 0,10 zf (zero zlotych dziesigé groszy) kazda akgja

(,Akcje serii I”). —

2. Wszystkie akeje serii | zostang objete w zamian za wkiad pienigzny wplacony przed

zarejestrowaniem akdji.

3. Akgje serii I beda uczestniczy¢ w dywidendzie na nastepujacych warunkach: ——---
a) akcje serii I zapisane po raz pierwszy na rachunku papieréw wartosciowych
najpoézniej w dniu dywidendy ustalonym w uchwale Walnego Zgromadzenia w
sprawie podzialu zysku, uczestnicza w dywidendzie poczawszy od zysku za
poprzedni rok obrotowy, tzn. od dnia 1 stycznia roku obrotowego

poprzedzajacego bezposrednio rok, w ktorym akcje te zostaly zapisane po raz

pierwszy na rachunku papieréw wartosciowych,
b) akcje serii | zapisane po raz pierwszy na rachunku papieréw wartoSciowych w
dniu przypadajacym po dniu dywidendy ustalonym w uchwale Walnego
Zgromadzenia w sprawie podzialu zysku, uczestnicza w dywidendzie
poczawszy od zysku za rok obrotowy, w ktérym akgje te zostaly zapisane po raz
pierwszy na rachunku papieréw wartoéciowych, tzn. od dnia 1 stycznia tego

roku obrotowego.

4. Akgje serii I zostang zaoferowane w drodze subskrypcji zamknigtej w rozumieniu
art. 431 § 2 pkt 2) w trybie oferty publicznej w rozumieniu przepisow ustawy z dnia

29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw

finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych

(subskrypcja zamknigta).
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5. Zakazda 1 (jedna) akdje Spétki posiadana na koniec dnia ustalenia prawa poboru,
akcjonariuszowi przystuguje jedno jednostkowe prawo poboru, przy czym 5 (pigc)
jednostkowych praw poboru uprawnia do objecia 6 (szesé) akgji serii [ ~———-mmmrm-

6. W przypadku, gdy liczba akdi serii I, przypadajacych danemu akcjonariuszowi z
tytutu praw poboru, nie bedzie liczba catkowit, ulegnie ona zackragleniu w dét do

najblizszej liczby catkowitej.
7. Przydziat akeji objetych w wykonaniu prawa poboru nastapi w jednym terminie
zgodnie z postanowieniami art. 436 w zw. z art. 434 Kodeksu spélek handlowych.
Akgjonariusze, ktorym shuzy¢ bgdzie prawo poboru akdji serii I, beda mogli w
terminie jego wykonania dokonac jednoczesnie dodatkowego zapisu na akgje serii

I'w liczbie nie wigkszej niz wielkoé¢ emisfi, w razie niewykonania prawa poboru

przez pozostalych akcjonariuszy.——-
8. Akcje serii 1 objete zapisami dodatkowymi Zarzad przydzieli proporcjonalnie do

zgloszen.
9. Akcje serii | nieobjgte w trybie okreslonym powyzej zostang zaoferowane i
przydzielone przez Zarzad wedlug jego uznania, jednak po cenie nie nizszej niz ich
cena emisyjna. W ramach tego uprawnienia Zarzad moze przydrieli¢ te akcje

zarowno podmiotom, ktérym przystuguje prawo poboru jak i osobom i podmiotom

trzecim. ——-

10. Dniem, wedtug ktdrego ustala¢ si¢ bedzie akdonariuszy, ktorym przystuguje

prawo poboru akcji serii | bedzie 10 lipca 2023 roku.

11. Cena emisyjna jednej akdji serii I bedzie wynosic 0,18 zt (zero zlotych osiemnascie

groszy). -
12. Walne Zgromadzenie postanawia o ubieganiu si¢ przez Spétke o wprowadzenie
praw poboru, praw do akeji serii I oraz akdji serii I do obrotu w Alternatywnym

Systemie Obrotu na rynku NewConnect prowadzonym przez Gielde Papierow
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Wartosciowych w Warszawie S.A. ——
§2

Walne Zgromadzenie upowaznia Zarzad Spotki do dokonania wszelkich czynnose

faktycznych i prawnych niezbednych do prawidiowego wykonania niniejszej

uchwaly stosownie do obowiazujacych przepisow prawa, a w szczegolnosci do:--—--—

1) Zaoferowania akgji serii I,

2) okreslenia szczegdtowych warunkow i termindw przeprowadzenia emisji akcji serii

I, w tym w szczegoOlnosci:

a. okreslenia sposobu i warunkow skladania zapiséw na akcje serii I oraz

zasad ich oplacenia,

b. okreélenia termindw otwarcia i zamknigcia subskrypdji akdji serii I, -—--

c. okreslenia zasad dystrybugji akgji serii I,

d. okreslenia szczegdtowych zasad przydziatu akgji serii I,
3) dokonania przydziatu akcji serii I oraz wszelkich czynnosci zwigzanych z

podwyzszeniem kapitatu zakladowego Spétki,
4) zlozenia oswiadczenia w trybie art. 310 § 21 4 w zw. z art. 431 § 7 Kodeksu spélek

handlowych, o wysokoéci objetego kapitatu zakladowego i dookresleniu wysokosci

kapitatlu zakladowego;
5) podjecia wszelkich dziatari majacych na celu dopuszczenie | wprowadzenie praw
poboru, praw do akdji serii I oraz akgiji serii I do obrotu w Alternatywnym Systemie

Obrotu na rynku NewConnect prowadzonym przez Gieldg Papieréw

Wartoéciowych w Warszawie S.A,,
6) podjecia wszelkich dziatann majacych na celu dokonanie rejestracji praw poboruy,
praw do akgji serii | oraz akgji serii I, w tym do podijecia wszelkich niezbednych
dzialan majacych na celu zawarcie z Krajowym Depozytem Papierow

Wartoéciowych S.A. umowy o rejestracje praw poboru, praw do akgji serii | oraz
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akgji serii | w depozycie papierow wartosciowych.
§3

W zwiazku z podwyzszeniem kapitatu zakladowego Walne Zgromadzenie Spotki

postanawia zmieni¢ § 7 ust. 1 oraz § 7 ust. 2 Statutu Spétki nadajac im nowe brzmienie:

»1. Kapital zakladowy Spotki wynosi nie mniej niz 4.969.963,00 zt (cztery miliony

dziewigdset szescdziesiat dziewied tysiecy dziewigdset szeéédziesiat trzy zlote zero

groszy) i nie wigcej niz 10.933.916,40 z1 (dziesig¢ milionow dziewigéset trzydziesci trzy

tysigce dziewigcset szesnascie ztotych 40/100).
2. Kapital zakladowy Spdétki dzieli si¢ na nie mniej niz 49.699.630 (czterdziesci
dziewigc miliondw szeséset dziewigcdziesiat dziewigé tysiecy szeééset trzydziesei) i
nie wigcej niz 109.339.164 (sto dziewigc miliondw trzysta trzydziesci dziewied tysiecy
sto szescdziesiat cztery) akgji 0 wartoéci nominalnej 0,10 zt (dziesig¢ groszy) kazda, w
tym:
a. 1.600.000 (jeden milion szescset tysigcy) akcji zwyktych na okaziciela serii A, o
kolejnych numerach od 0.000.001 (jeden) do 1.600.000 (jeden milion szeééset

tysiecy),
b. 1.410.000 (jeden milion czterysta dziesigé tysigcy) akdji zwyktych na okaziciela
serii B, o kolejnych numerach od 0.000.001 (jeden) do 1.410.000 (jeden milion

czterysta dziesigc tysiecy),
€. 120.000 (sto dwadziescia tysiecy) akgji zwykiych na okaziciela serii C, o
kolejnych numerach od 000.001 (jeden) do 120.000 (sto dwadziescia tysiecy),—
d. 120.000 (sto dwadziescia tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela serii D, o
kolejnych numerach od 000.001 (jeden) do 120.000 (sto dwadziescia tysiecy),—
e. 1.250.000 (jeden milion dwiescie pieddziesiat tysigcy) akeji zwyklych na
okaziciela serii E, o kolejnych numerach od 0.000.001 (jeden) do 1.250.000, ~—-
f. 150.000 (sto piecdziesiat tysigcy) akgji zwyklych na okaziciela serii F, o
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kolejnych numerach od 000.001 (jeden) do 150.000 (sto piecdziesiat tysiecy), — ‘
g. 250.000 (dwiescie piecdziesiat tysiecy) akgji zwyklych na okaziciela serii G, o
kolejnych numerach od 000.001 (jeden) do 250.000 (dwiescie pigcdziesiat

tysiecy), —
h. 44.799.620 (czterdziesci cztery miliony siedemset dziewigddziesigt dziewigé
tysiecy szescset dwadziescia) akcji zwyklych na okaziciela serii H, o kolejnych
numerach od 000.000.001 (jeden) do 044.799.620 (czterdziesci cztery miliony
siedemset dziewigcdziesigt dziewigé tysigcy szedcéset dwadziescia), ~-—=smmmmsem-
i. nie mniej niz 10 (dziesigc) i nie wigcej niz 59.639.544 (piecdziesiat dziewigd
miliondw szeséset trzydziesci dziewigc tysigcy piecset czterdziesci cztery) akdji
zwyklych na okaziciela serii I, oznaczonych numerami od 1-00.000.001 do nie

wiekszej niz 59.639.544"

§4
Uchwata wchodzi w zycie z chwila jej podjecia. Zmiana Statutu Spoétki, dla swej

skutecznosci, wymaga rejestracji przez Sad.

Glosowano 33.133.297 akcjami, z ktorych oddano 33.133.297 waznych glosow. Akcje te
stanowiq 66,67 % kapitatu zaktadowego Spolki.

Glosowano w sposdb nastepujacy:
» za podjeciem uchwaty oddano ,33.133.297" glosow;
e przeciw podjeciu uchwaty oddano ,,0"glosow;

o glosow ,wstrzymujacych sig” oddano 0", ——-———mmmmms e e

Sprzeciwow nie zgloszono. AR AR AR

Przewodniczqcy stwierdzif, Ze uchwata zostata podjeta. e

Nastgpnie Przewodniczqcy stwierdzit, Zze wobec podjecia na Zwyczajnym Walnym
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Zgromadzeniu Spokki pod firmq: Cosma 5.A. z siedzibg w Krakowie uchuwaty w przedmiocie
poduwyzszenia kapitatu zakfadowego w trybie subskrypeji zamknigtej (z prawem poborn dla
dotychczasowych  akcjonariuszy), dematerializacii, ubiegania si¢ o dopuszczenie |
wprowadzenie akcji Spotki | praw do akcji Spotki oraz praw poboru do obrotu w Alternatywnym
Systemie Obrotu na rynku NewConnect prowadzonym przez Gieldp Papierdw Wartosciotnych
w Warszawie S.A. oraz zmiany Statutu Spotki wg propozycji akcjonariusza — Canna Hemp
Lab Spifka z ograniczong odpowiedzialnoécig, Zwyczajne Walne Zgromadzenie odstapito od
glosowania w przedmiocie tef Uchwaly w wersji zaproponowanej przez Zarzqd Spotki, -—--—--
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Dnia 29 czerwca 2023 roku Zarzad Emitenta podjat uchwate w sprawie ustalenia parametréw emisji akcji
serii I. Uchwata zostala podpisana podpisem kwalifikowanym przez Prezesa Zarzadu - Przemystawa
Lahuta, Wiceprezesa Zarzadu - Lukasza Gdrskiego oraz podpisem zaufanym przez Wiceprezesa Zarzadu
- Piotra Stepniewskiego.

Uchwala Zarzadu
Cosma S.A. z siedziba w Krakowie
z dnia 29 czerwca 2023 r.
w sprawie ustalenia parametrow emisji akcji serii |

Zarzad Cosma 5.A. z siedziba w Krakowie (kod 00-526), przy ul. Grzegorzecka 67D lok. 26, o numerze
KRS 0000559234 [ Spitka™), dzialajac na podstawie uchwaly nr 21/06/2023 Zwyczajnego Walnego
Zogromadzenia Spotki, = dnia 29.06.2023 r. w sprawie _podwyZszenia kapitatu zakladowego w trybie
subskrypeji zamknietej (z prawem poboru dla dotychezasowych akcjonariuszy), dematerializac)i,
ubiegania sie o dopuszczenie | wprowadzenie akcji Spotki | praw do akcji Spotki oraz praw poboru do
obroty w Alternatywnym Systemie Obrotu na rynku MewConnect prowadzonym przez Gietde Papisrow
Wartosciowych w Warszawie S_A. oraz zmiany Statutu Spolki®, okreslajgee] m.in. podwyZszenia kapitalu
zaklfadowego w drodze emisji nie mnigj niz 10 (dziesied) | nie wicksze] niz 59.639.544 (pictdziesiat
dziewiet milionow szeséset trzydziesci dziewiet tysiecy pietset czterdziesci cztery) akcji serii | o wartogci
nominalnegj 0,10 zti cenie emisyjnej 0,158 zt kazda, postanawia:

§1

1. Zarzad postanawia ustalic termin przyjmowania zapisow w wykonaniu Prawa Poboru i Zapisow
Dodatkowych na akcje serii | Spotki od 14 lipca 2023 r_ do 28 lipca 2023 r.

2. Przydzial akcji serii | Spotki objetych w wykonaniu Prawa Poboru oraz w Zapisach Dodatkowych nastapi
w dniu 9 sierpnia 2023 r.

3. Zarzad postanawia ustalié termin przyjmowania zapisow na akcje serii | Spolki nizohjete w wykonaniu
Prawa Poboru | w Zapisach Dodatkowych przez podmioty, ktdre odpowiedza na zaproszenie Zarzadu
Spotki od 10 sierpnia 2023 r. do 17 sierpnia 2023 .

4. Przydzial akcji serii | Spolki podmictom, ktore odpowiedza na zaproszenie Zarzadu Spotki nastapi w
dniu 18 sierpnia 2023 r.
5. Przydziat akcji seri | Spotki podmiotom, ktdre odpowiedza na zaproszenie Zarzadu Spotki nastapi

wedlug uznania Zarzadu, po cenie rownej cenie emisyjnej. Zarzad zastrzega sobie prawo do
nieprzydzielenia akcji seni | wszystkim lub niektorym inwestorom, w catosci lub w czesci.

§2

Zapisy na akcje mogg byt skiadane zgodnie z zasadami dystrybucji oferowanych papierow
wartosciowych, ktore zostang przedstawione w  Memorandum Informacyjnym, ktore zostanie
opublikowane w dniu 11 lipca 2023 r.

Podpis jest prawi

Dokument podpi z Przemyslaw
Michal Lahuta
Datar 20230620 1 X453 30°CEST

Przemyslaw Lahuta — Prezes Zarzgdu

Piotr Stepniewski — Wiceprezes Zarzgdu

Diokument podpisany
— rzez LUKASZ
= O FSKI
— = Da 20230629
20:24:38 CEST

tukasz Garski — Wiceprezes Zarzadu
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Dnia 9 sierpnia 2023 roku Zarzad Emitenta podjat uchwate nr 01/08/2023 w sprawie doj$cia do skutku
emisji akcji serii [ oraz ich przydziatu. Uchwata zostala podpisana podpisem kwalifikowanym przez
Prezesa Zarzadu - Przemystawa Lahuta, Wiceprezesa Zarzadu - Lukasza Gérskiego oraz Wiceprezesa
Zarzadu - Piotra Stepniewskiego.

Uchwata nr 01/08/2023

Zarzadu Cosma S.A. z siedziba w Krakowie
z dnia 9 sierpnia 2023 r.
w sprawie dojscia do skutku emisji akcji serii I oraz ich przydziaiu

Dziatajac jako Zarzgd spotki pod firma: Cosma SA. 7 siedziba w Krakowie (dalej: Spotka™)
postanowinno, co nastepuje:

Art. 1

1. Zarzad Cosma S.A, z siedziba w Krakowie, dzialajac na podstawie uchwaly nr 21/06/2023
Zwyczajnegn Walnego Zgromadzenia Spatki z dnia 29.06.2023 r. w sprawie podwyiszenia
kapitatu  zakladowege w wybie subskrypoji zamknietej (2 prawem  poboru dla
dotychezasowych  akcjonarivszy), dematerializacji, ubicgania si¢ o dopuszozenie i
wprovadzenic akejl Spotki | praw do akeji Spdlki oraz praw poboru do obrotu w
Alternatywnyin Systemie Obrotu na rynku NewConnect prowadzonyin przez Glelde Paplerdw
Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz zmiany Statutu Spalki, a takze dziatajac na podstawie
harmonogramu oferty publicznej, ktory zostat npubliknwany w Memaorandum Infarmacyjnym
Spéiki 2z dnia 11 lipca 2023 roku, postanawia preydziclic 59.639.544 (pigédzicesial dziewied
milivndw szesésel trzydzicsei dziewicC tysicuy pieésel czlerdziesci catery) akeji awyktych na
okaziclela sertt [ o wartosct nominalnej 0,10 z1 kazda, objetych w wykonaniu prawa poboru w
ramach zapisdw podstawowych oraz w ramach zapisow dodatkowych.

2. Lista vsdb, ktorym zostaty praydzielone akcje serii 1, zostanie sporzgdzona prees Zarzgd
Spatki po obrzyvmaniu przez Spolke vdpowicdnich informacji z Krajuwego Depozytu Papicrow
Warlosciowych oraz od uczestnikdw KDPW, u ktorych zlozono odpowiednic zapisy na akcje
Spéiki,

3. Majac na uwadze fakt, iz w ramach zapisow podstawowych oraz dodatkowych objete zostaty
wszystkie akcje emitowane przez Spotke - Zarzgd Spotki postanawia o zamknieciu subskrvpeji
akeji serii L

4. Zarzad wskazuje, iz w zwigzku z ebjeciem wszystkich akcji emitowanych przez Spotke nie
hedzie przydzielat akeji w tryhie, o ktdrym mowa wart. 436 § 4 Kodeksu spatek handlowych,

W

Uchwata wehodzi w Zycie 2 dniem jej podjgcia.

Niniejsza uchwale podjeto jednoglosnie, trzema glesami ,za®, przy braku gloséw przeciwnych
i wstrzymujacych sie,

Przemystaw Lahuta Piotr Stgpnicwski tukasz Gorski
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu
Signature Not \'E;m ‘_.‘.‘;'.'.;...,
Dokument podpisanyfrzez Przemysinw e
Michial Lahuta wedier
Daci: 30809 G8437:20 CEST
Prosr
srepaiawsk
',: 00 0=0a=04
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Dnia 25 sierpnia 2023 roku Aktem Notarialnym Repertorium A nr 18268/2023 zaprotokotowanym przez
notariusza Mariusza Lukasik, Kancelaria Notarialna Tomasz Ziecina - Notariusz Mariusz Lukasik -
Notariusz Spétka Cywilna, 31-542 Krakoéw, ul. Kordylewskiego nr 7, przyjeto o$wiadczenie Zarzadu
Cosma Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie o wysokosci objetego kapitatu zakltadowego oraz

postanowienie o dookresleniu wysokosci kapitatu zaktadowego.

KANCELARIA NOTARIALNA
TOMASZ ZIECINA - NOTARIUSZ
MARIUSZ EUKASIK - MOTARIUSZ
SPOLKA CYWILNA
31 — 542 Krakdw, ul. Kordylewskiego nr 7
tel./fax. (12) 42209 38, 421 01 33

wWWwwW_notaruszziecing. pl  notariusz @ ziecing, name

Repertorium A numer 18268/2023

WY IRIS

AKT NOTARIALNY

Dnia dwudziestego piatego sierpnia dwa tysiace dwudziestego trzeciego
roku (25.08.2023r.), przede mna, Mariuszem LUKASIKIEM,
notariuszem w Krakowie, w prowadzone] przeze mnie Kancelarii
Notarialnej w Krakowie, polozonej przy ulicy Kordylewskiego nr 7 —

stawil sig;-=--emmnnnnns e

-----

Pan Lukasz Dominik dwojga imion Gorski, jak os$wiadcza:

mi osobiscic — jak oswiadcza dzialajacy jako czlonek Zarzadu
spolki pod firma: COSMA Spoélka Akcyjna z siedziba w
Krakowie, zwana w tym akcie takze Spélkg (adres: 31-559 Krakow,
ulica Grzegorzecka nr 67D lok. 26, REGON: 361597490, NIP:
0522137211), =zarejestrowana w Rejestrze Przedsigbiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS: 0000559284 —
jako Wiceprezes jej Zarzadu - zgodnie z przedlozonym wydrukiem
informacji pobranej w trybie art. 4 ust. 4aa ustawy z dnia 20 sierpnia
1997 r. o Krajowym Rejestrze Sadowym, posiadajacym moc
dokumentu wydawanym przez Centralng Informacje KRS, nie
wymagajacym podpisu i1 pieczeci, wedlug stanu na dzien 22 sierpnia
2023 roku, godz. 09:05:25, ktorego aktualnos¢ stawajacy, jak
o$wiadcza, potwierdza.--------===-m=memmmmm e e
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OSWIADCZENIE CZEONKA ZARZADU SPOLKIT
W TRYBIE ART. 310 §4 W ZWIAZKU Z §2 KODEKSU SPOLEK
HANDLOWYCH

1. Pukasz Gorski oswiadcza, ze Spotka nie utracila osobowosci
prawnej, nie jest w likwidacji, nie toczy si¢ wzglgdem nigj 1 me _]eSt ona
strong zadnegn z postepowan przewidzianych w usta 7

upadtosciowe i w ustawie Prawo restrukturyzacyjne, a ta

podstaw do wszczecia takich postepowan wzgledem niej.----------------------
Lukasz Gorski — uéwiadcza, ze pozostaje Wiceprezesem Zarzadu
Spotki. .
I1. Lukasz Gorski dmafa]qcy jako czlonek Zarzadu Spotki oswiadeza
ze w wyniku przeprowadzenia, na podstawie uchwaly nr 21/06/2023
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 29 czerwca 2023 roku
w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego w trybie subskrypcji
zamknietej (z prawem poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy),
dematerializacji, ubiegania si¢ o dopuszczenie i wprowadzenie akcji Spotki
i praw do akcji Spotki oraz praw poboru do obrotu w Alternatywnym
Systemie Obrotu na rynku NewConnect prowadzonym przez Gielde
Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. oraz zmiany Statutu Spotki,
objetej protokolem sporzadzonym przez Roberta Wrdblewskiego,
notariusza w Warszawie, rep. A numer 6857/2023 - emisji akcji zwyktych
na okaziciela serii I, skutecznie objete i w pelni pokryte wkiadami/
pienigznymi zostato 59.639.544 (pigcdziesiat dziewigd miliondw szescset
trzydziesci dziewie¢ tysiecy piecset czterdziesci cztery) akcji zwyktych na\
okaziciela serii I, o warto$ci nominalnej 0,10 zt (zero zlotych dzigéiec™
groszy) kazda, to jest o tacznej wartoSci nominalnej 5.963.954,40 zi (pigé
milionéw dziewigcset szeScdziesiat trzy tysigee dziewiglset pigédzi
cztery zlote czterdzieSci groszy) - taczna kwota pozyskana przez Spotke w
drodze emisji akcji serii 1 wyniosta 10.735.117,92 zt (dziesig¢ milionow
siedemset trzydzieSci pie¢ tysigcy sto siedemnascie ziotych
dziewigcdziesiat dwa grosze), z czego na kapitat zakladowy przeznaczone
zostaje 5.963.954,40 zt (pig¢ miliondw dziewiglset szescdziesiat trzy
tysigce dziewiglset pigcdziesiat cztery zlote czterdziesci groszy).-------------
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1. Fukasz Gorski dzialajacy jako czlonek Zarzadu Spolki na
podstawie art. 310 §4 w zwiazku z art. 431 §7 Kodeksu Spolek
Handlowych, o$wiadcza, ze dokonuje dookreslenia kapitalu zakltadowego
Spotki po jego podwyzszeniu w drodze emisji akcji zwyktych na okaziciela
serii I, na kwote 10.933.916,40 zl (dziesie¢ milionéw dziewigcset
trzydziesci trzy tysiace dziewigéset szesnascie zlotych czterdzieSci
[0 T — S ——

W zwiazku z powyzszym Lukasz Gorski dziatajacy jako czlonek
Zarzadu Spotki dokonuje dookreSlenia wysokosci kapitalu zakladowego
poprzez zmiane brzmienia ust. 1 i ust. 2 § 7 Statutu Spoiki, nadajac
nastepujace brzmienie:-----

w§ 7
1. Kapital zaktadowy Spotki wynosi 10.933.916,40 zi (dziesie¢ milionow
dziewieéset trzydzieSci trzy tysiace dziewigéset szesnascie zlotych
40/100).- il ¥ -
2. Kapital zakladowy Spétki dzieli sig na 109.339.164 (sto dziewigc
miliondw trzysta trzydziesci dziewigé tysigey sto sze$¢dziesiat cztery) akcji
o wartosci nominalnej 0,10 z} (dziesieé groszy) kazda, w tym:
a) 1.600.000 (jeden milion sze§éset tysigey) akcji zwyktych na okaziciela
serii A, o kolejnych numerach od 0.000.001 (jeden) do 1.600.000 (jeden
milion szeséset tysigcy), ---- e
b) 1.410.000 (jeden milion czterysta dziesie¢ tysigcy) akcji zwyklych na
okaziciela serii B, o kolejnych numerach od 0.000.001 (jeden) do
1.410.000 (jeden milion czterysta dziesigc tysigcy),--------- -
c¢) 120.000 (sto dwadziescia tysigcy) akcji zwyklych na okaziciela serii C,
o kolejnych numerach od 000.001 (jeden) do 120.000 (sto dwadziescia
tysiecy),---=--===-=-= --n- -- —---
d) 120.000 (sto dwadziescia tysigcy) akeji zwyklych na okaziciela serii D,
o kolejnych numerach od 000.001 (jeden) do 120.000 (sto dwadziescia
LYSIQCY),mmmmmmmmmmmmmmmmmmm=mmmmemnaananae e e e
e) 1.250.000 (jeden milion dwiescie pigédziesiat tysigcy) akeji zwykiych
na okaziciela serii E, o kolejnych numerach od 0.000.001 (jeden) do
1.250.000,-=====-=======- -
) 150.000 (sto pie¢dziesiat tysigcy) akcji zwyktych na okaziciela serii F, 0
kolejnych numerach od 000.001 (jeden) do 150.000 (sto pigcdziesiat
g) 250.000 (dwiescie pigédziesiat tysigey) akeji zwyklych na okaziciela
serii G, o kolejnych numerach od 000.001 (jeden) do 250.000 (dwiescie

pigcdziesiat tysigey),-=----=-=- :
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P et DR I S

h) 44.799.620 (czterdzieSci cztery miliony siedemset dziewiq&dzlie?ia&t
dziewieé¢ tysiecy szeS¢set dwadziescia) akcji zwyklych na okaziciela
serii H, o kolejnych numerach od 000.000.001 (jeden) do 044.?99,1620
(czterdziesci cztery miliony siedemset dziewigédziesiat dziewigc tysigey
szeséset dwadziescia),------==========m=m=- ey I

i) 59.639.544 (piecdziesiat dziewig¢ milionow szesSéset trzydziesci
dziewieé tysiecy pieéset czterdzieSci cztery) akcji zwyklych na
okaziciela serii I, oznaczonych numerami od 1-00.000.001 do
59.639.544."--------=n=-- mmeoeeeeoomeeema oo on oo inan

IV. Stawajacy o$wiadcza, ze koszty zwigzane ze sporzadzeniem tego

aktu ponosi Spotka.--------mmmmmmmmsonommomnmonoaeee cmmmmmmm e .

Vv Natarinsz nonezvl stawaiacego o treSci stosownych przepisow

Okreslenie czy akcje zostaly objete za gotowke, za wklady pieniezne w inny
sposob, czy za wklady niepieniezne, wraz z krotkim opisem sposobu ich poKkrycia,
z zastrzezeniem § 12 pkt 2a)

AKcje serii |

W zwiazku z emisja 59.639.544 (piecdziesiagt dziewie¢ milionéw sze$éset trzydziesci dziewiec tysiecy
piecset czterdziesci cztery) akcji zwyktych na okaziciela serii I, o warto$ci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢
groszy) kazda, Spotka informuje, Zze wszystkie akcje serii I zostalty przydzielone 102 (stu dwoéch)
podmiotom. Akcje zostaty optacone przelewem na rachunek bankowy Spé6tki w kwocie 10.735.117,90 zt
(dziesie¢ milionow siedemset trzydziesci pie¢ tysiecy sto siedemnascie ztotych dziewiec¢dziesiat groszy).

Oznaczenie dat, od ktorych akcje uczestnicza w dywidendzie

Akcje serii | bedg uczestniczy¢ w dywidendzie na nastepujacych warunkach:

a) Akgje serii I zapisane po raz pierwszy na rachunku papieréw warto$ciowych najp6Zniej w dniu
dywidendy ustalonym w uchwale Walnego Zgromadzenia w sprawie podziatu zysku, uczestnicza
w dywidendzie poczawszy od zysku za poprzedni rok obrotowy, tzn. od dnia 1 stycznia roku
obrotowego poprzedzajacego bezposrednio rok, w ktérym akcje te zostaly zapisane po raz
pierwszy na rachunku papieréw warto$ciowych,

b) Akcje serii I zapisane po raz pierwszy na rachunku papieréw wartosciowych w dniu
przypadajacym po dniu dywidendy ustalonym w uchwale Walnego Zgromadzenia w sprawie
podziatu zysku, uczestnicza w dywidendzie poczawszy od zysku za rok obrotowy, w ktérym akcje
te zostaty zapisane po raz pierwszy na rachunku papieréw wartosciowych, tzn. od dnia 1 stycznia
tego roku obrotowego.

Akcje serii | Emitenta zostaly zarejestrowane w Krajowym Depozycie Papieré6w Warto$ciowych S.A. w
dniu 5 grudnia 2023 roku (O$wiadczenie KDPW S.A. nr 1147/2023), to jest po uchwale Walnego
Zgromadzenia Emitenta w sprawie pokrycia straty netto Spo6tki za rok obrotowy 2022, w zwigzku z
powyzszym akcje serii I uczestnicza w dywidendzie poczawszy od zysku za rok obrotowy 2023, tj. od dnia
1 stycznia 2023 roku.
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Zwyczajne Walne Zgromadzenie Cosma S.A. z dnia 29 czerwca 2023 roku, uchwatg nr 6/06/2023 w
sprawie pokrycia straty netto Spétki za rok obrotowy 2022 postanowito strate netto Spétki poniesiong w
roku obrotowym 2022 w wysokos$ci 233.622,18 zt pokry¢ w catosci z kapitatu zapasowego Spoétki.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Cosma S.A. z dnia 28 czerwca 2024 roku, uchwata nr 6/06/2024 w
sprawie pokrycia straty netto Spo6tki za rok obrotowy 2023 postanowito strate netto Spétki poniesiong w
roku obrotowym 2023 w wysokosci 43.217.537,80 zt pokry¢ w catosci z kapitatu zapasowego Spotki.

Streszczenie praw i obowiazkéw z instrumentéw finansowych, przewidzianych
swiadczen dodatkowych na rzecz emitenta ciazagcych na nabywcy, a takze
przewidzianych w statucie lub przepisach prawa obowiazkach uzyskania przez
nabywce lub zbywce odpowiednich zezwolen lub obowigzku dokonania
okreslonych zawiadomien

Do najistotniejszych praw akcjonariuszy zwigzanych z akcjami naleza:
prawo glosu na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 Kodeksu Spétek Handlowych). Statut Spo6tki nie
przewiduje ograniczenia prawa gtosu akcjonariusza Spoétki majacego ponad jedna dziesigtg ogétu
glosow w Spoétce. Walne Zgromadzenie Spétki jest organem uprawnionym do podejmowania,
w drodze uchwat, decyzji dotyczacych spraw w zakresie organizacji i funkcjonowania Spotki.

prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji (prawo poboru) - art. 433 Kodeksu Spoétek
Handlowych - w przypadku nowej emisji, stosownie do art. 433 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych,
akcjonariuszom Emitenta przystuguje prawo pierwszenstwa objecia nowych akcji w stosunku do
liczby posiadanych przez nich akcji (prawo poboru). Prawo poboru odnosi sie rowniez do emisji
przez Spotke papieré6w wartoSciowych zamiennych na akcje Spétki lub inkorporujacych prawo
zapisu na akcje. Natomiast w interesie Sp6tki, zgodnie z art. 433 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych,
Walne Zgromadzenie moze pozbawi¢ dotychczasowych akcjonariuszy Spoétki prawa poboru akcji
Spotki w cato$ci lub czesci. Podjecie uchwaty wymaga:
- kwalifikowanej wiekszosci gtoséw oddanych za uchwata w wysokosci czterech pigtych gtoséw,
- zamieszczenia informacji o podjeciu uchwaly w porzadku obrad podanym do publicznej
wiadomosci zgodnie z zasadami KSH oraz
- przedstawienia Walnemu Zgromadzeniu pisemnej opinii Zarzadu uzasadniajacej powody
pozbawienia prawa poboru oraz proponowang cene emisyjng nowych akcji badZ sposéb jej
ustalenia.

prawo do dywidendy (prawo do udziatu w zysku spo6tki)

na podst. art. 347 Kodeksu spétek handlowych - powyzszy przepis statuuje uprawnienie
akcjonariuszy Emitenta do udziatu w zysku Spoétki wykazanym w jej sprawozdaniu finansowym,
zbadanym przez biegtego rewidenta, ktéry zostat przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do
wyplaty akcjonariuszom. Zysk przeznaczony do wyptaty akcjonariuszom Emitenta rozdziela sie w
stosunku do liczby akcji posiadanych przez danego akcjonariusza w dniu dywidendy. Zgodnie z art.
348 KSH Zwyczajne Walne Zgromadzenie ustala dzien dywidendy na dzien przypadajacy nie
wcze$niej niz pie¢ dni i nie pézniej niz trzy miesigce od dnia powziecia uchwaty o podziale zysku.
Jezeli uchwata zwyczajnego walnego zgromadzenia nie okresla dnia dywidendy, dniem dywidendy
jest dzien przypadajacy pie¢ dni od dnia powziecia uchwaty o podziale zysku. Dywidende wyptaca
sie w terminie okreS§lonym w uchwale walnego zgromadzenia, a jezeli uchwata walnego
zgromadzenia nie okre$la terminu jej wyptaty, dywidenda jest wyptacana w terminie okreslonym
przez rade nadzorcza. Termin wyptaty dywidendy wyznacza sie w okresie trzech miesiecy, liczac od
dnia dywidendy. Jezeli walne zgromadzenie ani rada nadzorcza nie okre$lg terminu wyptaty
dywidendy, wyptata dywidendy powinna nastgpi¢ niezwtocznie po dniu dywidendy.
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Szczegbtowo, uprawnienia akcjonariuszy zaprezentowano ponizej.

Uprawnienia o charakterze korporacyjnym

Kodeks Spétek Handlowych

Kodeks spotek handlowych regulujgc stosunki w spétkach akcyjnych przewiduje dla wspoélnikéw
(akcjonariuszy) kilka kategorii uprawnien zwigzanych m.in. z uczestnictwem akcjonariuszy w organach
spotek czy tez z posiadaniem akcji. Uprawnienia przystugujace akcjonariuszowi dzielg sie na uprawnienia
o charakterze majatkowym i korporacyjnym.

Uprawnienia korporacyjne (organizacyjne) przystugujace akcjonariuszowi to:

- prawo do otrzymania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Emitenta i sprawozdania
finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta
najp6zniej na pietnascie dni przed walnym zgromadzeniem (art. 395§4 Kodeksu spotek
handlowych).

- prawo zadania zwotania Walnego Zgromadzenia lub umieszczenia okre$lonych spraw w porzadku
obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia przez akcjonariuszy posiadajacych przynajmniej 1/20
cze$¢ kapitatu zaktadowego: na podstawie art. 400 § 1 KSH akcjonariusz lub akcjonariusze
reprezentujacy, co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego Emitenta moga zada¢ zwotania
NWZ Spoétki oraz umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego
Zgromadzenia; statut moze upowazni¢ do zagdania zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia
akcjonariuszy reprezentujacych mniej niz jedng dwudziesta kapitatu zaktadowego. Wyzej
wymienione Zadanie, nalezy ztozy¢ na piSmie lub w postaci elektronicznej do Zarzadu Emitenta.
Stosownie do art. 400 § 3 KSH w przypadku, gdy w terminie dwéch tygodni od dnia przedstawienia
zadania Zarzadowi NWZ nie zostanie zwotane, sad rejestrowy moze, po wezwaniu Zarzadu Spo6tki do
ztozenia o$wiadczenia, upowazni¢ do zwotania NWZ akcjonariuszy wystepujacych z zgdaniem
zwolania Walnego Zgromadzenia. Jednocze$nie, Akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej potowe
kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogétu gtoséw w spotce moga zwota¢ Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczaja przewodniczacego tego zgromadzenia.

- prawo do zglaszania okre$lonych spraw do porzadku obrad (art. 401 KSH). Akcjonariusz lub
akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziesta kapitalu zaktadowego moga zadac
umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego walnego zgromadzenia. Zadanie
powinno zosta¢ zgtoszone zarzadowi nie pézZniej niz na dwadzie$cia jeden dni przed wyznaczonym
terminem zgromadzenia. Zadanie powinno zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczace;j
proponowanego punktu porzadku obrad. Zadanie moze zosta¢ ztozone w postaci elektroniczne;j.
Zarzad jest obowigzany niezwtocznie, jednak nie pdzniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym
terminem walnego zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na Zadanie
akcjonariuszy. Ogloszenie nastepuje w sposéb wtasciwy dla zwotania walnego zgromadzenia.

- Akcjonariusz lub akcjonariusze spé6tki publicznej reprezentujacy co najmniej jedna dwudziesta
kapitatu zaktadowego moga przed terminem walnego zgromadzenia zgtasza¢ spoétce na piSmie lub
przy wykorzystaniu Srodkéw komunikacji elektronicznej projekty uchwal dotyczace spraw
wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktére majg zostaé
wprowadzone do porzadku obrad (art. 401 § 4 KSH). Spétka niezwlocznie ogtasza projekty uchwat
na stronie internetowej. Kazdy z akcjonariuszy moze podczas walnego zgromadzenia zgtaszac
projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad.

- Statut moze upowazni¢ do Zagdania umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego
walnego zgromadzenia oraz do zgtaszania spétce na pismie lub przy wykorzystaniu $rodkow
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komunikacji elektronicznej projektéw uchwat dotyczacych spraw wprowadzonych do porzadku
obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktére maja zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad,
akcjonariuszy reprezentujgcych mniej niz jedng dwudziesta kapitatu zaktadowego (art. 401 § 6 KSH).

prawo do udziatu w Walnym Zgromadzeniu (art. 406! Kodeksu spétek handlowych). Z przepisow
KSH wynika, ze Walne Zgromadzenie spo6tki publicznej zwotuje sie przez ogloszenie dokonywane na
stronie internetowej spotki oraz w sposéb okreslony dla przekazywania informacji biezacych
zgodnie z przepisami o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, tj. przez system ESPI. Ogloszenie
powinno by¢ dokonane co najmniej na dwadzie$cia sze$¢ dni przed terminem walnego
zgromadzenia. Zasady uczestnictwa w Walnych Zgromadzeniach wynikaja z przepiséw KSH. Prawo
uczestniczenia w walnym zgromadzeniu sp6tki publicznej maja tylko osoby bedace akcjonariuszami
spo6iki na szesnascie dni przed datg walnego zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w walnym
zgromadzeniu). Dzien rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu jest jednolity dla
uprawnionych z akcji na okaziciela i akcji imiennych Akcje na okaziciela majace posta¢ dokumentu
daja prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu sp6tki publicznej, jezeli dokumenty akcji
zostang ztozone w spoétce nie p6zniej niz w dniu rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu i
nie beda odebrane przed zakornczeniem tego dnia. Zamiast akcji moze by¢ zlozone zaswiadczenie
wydane na dowdd ztozenia akcji u notariusza, w banku lub firmie inwestycyjnej majacych siedzibe
lub oddziat na terytorium Unii Europejskiej lub panstwa bedacego strong umowy o Europejskim
Obszarze Gospodarczym, wskazanych w ogtoszeniu o zwotaniu walnego zgromadzenia. W
zaswiadczeniu wskazuje sie numery dokumentéw akcji i stwierdza, ze dokumenty akcji nie beda
wydane przed uptywem dnia rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu. Na zadanie
uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela spo6tki publicznej zgloszone nie
wcze$niej niz po ogloszeniu o zwotaniu walnego zgromadzenia i nie p6zniej niz w pierwszym dniu
powszednim po dniu rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, podmiot prowadzacy
rachunek papieréw warto$ciowych wystawia imienne za$wiadczenie o prawie uczestnictwa
w walnym zgromadzeniu. Liste uprawnionych z akcji na okaziciela do uczestnictwa w walnym
zgromadzeniu spétki publicznej spdtka ustala na podstawie akcji ztozonych w spoétce oraz wykazu
sporzadzonego przez podmiot prowadzacy depozyt papieréw warto$ciowych zgodnie z przepisami
o obrocie instrumentami finansowymi. Podmiot prowadzacy depozyt papieréw wartosciowych
sporzadza wykaz na podstawie wykazéw przekazywanych nie p6zniej niz na dwanascie dni przed
data walnego zgromadzenia przez podmioty uprawnione zgodnie z przepisami o obrocie
instrumentami finansowymi. Podstawag sporzadzenia wykazéw przekazywanych podmiotowi
prowadzacemu depozyt papieréw wartoSciowych sa wystawione zaswiadczenia o prawie
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu spoéiki publicznej. Podmiot prowadzacy depozyt papierow
warto$ciowych udostepnia spétce publicznej wykaz, o ktérym mowa powyzej, przy wykorzystaniu
Srodkéw komunikacji elektronicznej nie pézniej niz na tydzien przed data walnego zgromadzenia.
Akcjonariusz sp6tki publicznej moze przenosi¢ akcje w okresie miedzy dniem rejestracji
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu a dniem zakornczenia walnego zgromadzenia. Statut moze
dopuszcza¢ udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji
elektroniczne;j.

stosownie do art. 412 § 1 KSH akcjonariusze mogg uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz
wykonywa¢ prawo gtosu wynikajace z zarejestrowanych przez nich akcji osobiscie lub przez
pelnomocnikéw. Petnomocnictwo do udziatu i wykonywania prawa glosu w imieniu akcjonariusza
Spotki powinno by¢ udzielone na piSmie pod rygorem niewaznosci lub w formie elektronicznej, przy
czym kwalifikowany podpis elektroniczny nie jest wymagany,

prawo do przegladania listy akcjonariuszy w lokalu sp6tki, prawo do zgdania sporzadzenia odpisu

listy akcjonariuszy uprawnionych do udziatu w Walnym Zgromadzeniu, prawo do zadania przestania
nieodptatnie listy poczta elektroniczng (art. 407 § 1 Kodeksu spétek handlowych),
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prawo do zadania wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem Walnego
Zgromadzenia (art. 407 § 2 Kodeksu spétek handlowych); zadanie takie nalezy ztozy¢ do Zarzadu
Spotki. Wydanie odpisé6w wnioskéw powinno nastapi¢ nie pdzniej niz w terminie tygodnia przed
Walnym Zgromadzeniem,

prawo do sprawdzenia, na wniosek akcjonariuszy posiadajacych 1/10 kapitatu zaktadowego
reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu, listy obecnos$ci uczestnikoéw Walnego Zgromadzenia
(art. 410 Kodeksu spotek handlowych); Stosownie do § 1 powotywanego przepisu po wyborze
przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia, niezwtocznie sporzadza sie liste obecnosci zawierajaca
spis 0s6b uczestniczgcych w Walnym Zgromadzeniu z wymienieniem liczby akcji Emitenta, ktore
kazdy z tych uczestnikéw przedstawia oraz stuzacych im gtoséw. Przewodniczacy zobowigzany jest
podpisa¢ liste iwyltozy¢ ja do wgladu podczas obrad Walnego Zgromadzenia. Na wniosek
akcjonariusza lub akcjonariuszy, o ktérych mowa powyzej lista obecnosci powinna by¢ sprawdzona
przez wybrang w tym celu komisje, ztozong co najmniej z trzech oséb. Wnioskodawcy majg prawo
wyboru jednego cztonka komisji,

prawo gtosu na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 Kodeksu spétek handlowych). Jezeli Statut Emitenta
lub ustawa nie stanowig inaczej kazda akcja daje na Walnym Zgromadzeniu prawo do jednego gtosu.
Statut Spotki nie przewiduje ograniczenia prawa glosu akcjonariusza Spétki majacego ponad jedna
dziesigta ogdtu gltosow w Spotce. Walne Zgromadzenie Spoéiki jest organem uprawnionym do
podejmowania, w drodze uchwat, decyzji dotyczacych spraw w zakresie organizacji i funkcjonowania
Spotki,

prawo do zgdania wyboru Rady Nadzorczej Spétki w drodze gtosowania oddzielnymi grupami. Art.
385 § 3 KSH przyznaje akcjonariuszowi lub akcjonariuszom reprezentujacym co najmniej jedng pigta
kapitatu zaktadowego Emitenta uprawnienie do wnioskowania o wybdr Rady Nadzorczej w drodze
gltosowania oddzielnymi grupami. Akcjonariusze reprezentujacy na Walnym Zgromadzeniu te cze$¢
akgji, ktéra przypada z podziatu ogélnej liczby akcji reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu
przez liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej, moga utworzy¢ oddzielna grupe celem wyboru jednego
cztonka Rady Nadzorczej, nie biorg jednak udziatu w wyborze pozostatych cztonkéw Rady
Nadzorczej. Mandaty w Radzie Nadzorczej nieobsadzone przez odpowiednia grupe akcjonariuszy,
utworzong zgodnie z zasadami podanymi powyzej, obsadza sie w drodze gtosowania, w ktérym
uczestniczg wszyscy akcjonariusze Emitenta, ktérych glosy nie zostaly oddane przy wyborze
cztonkéw Rady Nadzorczej wybieranych w drodze gtosowania oddzielnymi grupami. W przypadku
zgloszenia przez akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej jedng piata kapitatu zaktadowego
Spotki wniosku o dokonanie wyboru Rady Nadzorczej w drodze glosowania oddzielnymi grupami,
postanowienia Statutu przewidujace inny sposéb powolywania Rady Nadzorczej nie maja
zastosowania w odniesieniu do takiego wybory Rady Nadzorczej,

prawo do przegladania ksiegi protokotéw Walnego Zgromadzenia oraz prawo do otrzymania
poswiadczonych przez Zarzad odpiséw uchwat (art. 421 Kodeksu spétek handlowych),

prawo do zaskarzenia uchwaty Walnego Zgromadzenia sprzecznej ze Statutem badz dobrymi
obyczajamii godzacej w interes Emitenta lub majgcej na celu pokrzywdzenie akcjonariusza w drodze
wytoczonego przeciwko Emitentowi powéddztwa o uchylenie uchwaty (art. 422 Kodeksu spotek
handlowych); w takich przypadkach akcjonariusz moze wytoczy¢ przeciwko Spétce powddztwo o
uchylenie uchwaty podjetej przez Walne Zgromadzenia Spétki. Do wystgpienia z powodztwem
uprawniony jest akcjonariusz, ktéry glosowat przeciwko uchwale Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy, a po jej podjeciu zazadat zaprotokotowania swojego sprzeciwu lub zostat bezzasadnie
niedopuszczony do udziatu w Walnym Zgromadzeniu, lub nie byt obecny na Walnym Zgromadzeniu,
jednakze jedynie w przypadku wadliwego zwotania Walnego Zgromadzenia lub tez powziecia
uchwaty w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad danego Walnego Zgromadzenia. Zgodnie z art. 424
§ 2 KSH w przypadku spétki publicznej powo6dztwo o uchylenie uchwaty Walnego Zgromadzenia
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nalezy wnie$¢ w terminie miesigca od dnia otrzymania przez akcjonariusza wiadomosci o uchwale,
nie pézniej jednak niz w terminie trzech miesiecy od dnia powziecia uchwaly przez Walne
Zgromadzenie. Sad rejestrowy moze zawiesi¢ postepowanie rejestrowe po przeprowadzeniu
rozprawy, podczas ktérej akcjonariusz skarzacy uchwale Walnego Zgromadzenia, bedzie miat
mozliwo$¢ przedstawienia argumentéw przemawiajacych za zawieszeniem postepowania
rejestrowego do czasu rozpatrzenia jego powddztwa,

- prawo do wytoczenia przeciwko spotce powddztwa o stwierdzenie niewaznos$ci uchwaty Walnego
Zgromadzenia sprzecznej z ustawag (art. 425 Kodeksu spoétek handlowych), przystuguje
akcjonariuszom uprawnionym do wystapienia z powo6dztwem o uchylenie uchwaly Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy Spétki. Zgodnie z art. 425 § 3 KSH w przypadku sp6tki publicznej
powddztwo takie powinno by¢ wniesione w terminie trzydziestu dni od dnia ogtoszenia uchwaty
Walnego Zgromadzenia, nie pdzniej jednak niz w terminie roku od dnia powziecia uchwaty przez
Walne Zgromadzenie. Sad rejestrowy moze zawiesi¢ postepowanie rejestrowe po przeprowadzeniu
rozprawy, podczas ktérej akcjonariusz skarzacy uchwale Walnego Zgromadzenia, bedzie miat
mozliwo$¢ przedstawienia argumentéw przemawiajacych za zawieszeniem postepowania
rejestrowego do czasu rozpatrzenia jego powodztwa,

- prawo do zadania udzielenia przez Zarzad, podczas obrad Walnego Zgromadzenia, informac;ji
dotyczacych Emitenta, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad
Walnego Zgromadzenia (art. 428 § 1 Kodeksu spétek handlowych). Zarzad Spoéiki jest zobowigzany
do udzielenia informacji zadanej przez akcjonariusza, jednakze zgodnie z art. 428 § 2 KSH Zarzad
powinien odmdwi¢ udzielenia informacji, gdy:

mogltoby to wyrzadzi¢ szkode Spoétce albo spdice z nig powigzana, albo spoéice lub
spéldzielni zaleznej, w szczegdlnoSci przez ujawnienie tajemnic technicznych,
handlowych lub organizacyjnych przedsiebiorstwa, lub

mogloby narazi¢ Cztonka Zarzadu na poniesienie odpowiedzialnosci karnej,
cywilnoprawnej lub administracyjne;j.

Ponadto zgodnie z art. 428 § 3 KSH w uzasadnionych przypadkach Zarzad moze udzieli¢ akcjonariuszowi
Spotki zadanej przez niego informacji na piSmie nie po6zniej niz w terminie dwoéch tygodni od dnia
zakonczenia Walnego Zgromadzenia. Przy uwzglednieniu ograniczen wynikajacych z art. 428 § 2 KSH
dotyczacych odmowy udzielenia informacji, Zarzad moze udzieli¢ akcjonariuszowi informacji
dotyczacych Emitenta poza Walnym Zgromadzeniem. Informacje podawane poza Walnym
Zgromadzeniem wraz z podaniem daty ich przekazania i osoby, ktorej udzielono informacji, powinny
zosta¢ ujawnione przez Zarzad na piSmie w materiatach przektadanych najblizszemu Walnemu
Zgromadzeniu, z zastrzezeniem, Ze materiaty moga nie obejmowac¢ informacji podanych do wiadomosci
publicznej oraz udzielonych podczas Walnego Zgromadzenia,

prawo do ztoZenia wniosku do sadu rejestrowego o zobowigzanie Zarzadu do udzielenia informaciji,
o ktérych mowa w art. 428 § 1 Kodeksu spoétek handlowych (art. 429 § 1 Kodeksu spétek
handlowych) lub ozobowigzanie Emitenta do ogtoszenia informacji udzielonych innemu
akcjonariuszowi poza Walnym Zgromadzeniem na podstawie art. 428 § 4 Kodeksu spotek
handlowych (art. 429 § 2 Kodeksu spétek handlowych), Wniosek do sadu rejestrowego, nalezy ztozy¢
w terminie tygodnia od zakonczenia Walnego Zgromadzenia, na ktérym akcjonariuszowi
odmoéwiono udzielenia zadanych informacji. Akcjonariusz moze réwniez ztozy¢ wniosek do sadu
rejestrowego o zobowigzanie Spétki do ogloszenia informacji udzielonych innemu akcjonariuszowi
poza Walnym Zgromadzeniem,

prawo do wniesienia powo6dztwa przeciwko cztonkom wtadz Emitenta lub innym osobom, ktére
wyrzadzity szkode Emitentowi (art. 486 i 487 Kodeksu spétek handlowych),

prawo do przegladania dokumentéw zwigzanych z potgczeniem, podziatem lub przeksztalceniem
Emitenta (art. 505, 540 i 561 Kodeksu sp6tek handlowych).
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Dodatkowo, w trybie art. 6 § 4-5 Kodeksu sp6tek handlowych akcjonariuszowi Emitenta przystuguje takze
prawo do zadania udzielenia pisemnej informacji przez sp6tke handlowa bedaca réwniez akcjonariuszem
Emitenta w przedmiocie pozostawania przez nig w stosunku dominacji lub zaleznoSci w rozumieniu art.
4 § 1 pkt 4) Kodeksu spétek handlowych wobec innej okreslonej spétki handlowej albo spétdzielni bedacej
takze akcjonariuszem Emitenta. Akcjonariusz Emitenta uprawniony do ztozenia zadania, o ktérym mowa
powyzej, moze zada¢ rowniez ujawnienia liczby akcji Emitenta lub gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Emitenta, jakie posiada sp6tka handlowa, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie
porozumien z innymi osobami.

Ustawa o ofercie publicznej i Ustawa o obrocie

Zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie dokumentem potwierdzajacym fakt posiadania uprawnien
inkorporowanych w zdematerializowanej akcji na okaziciela jest imienne Swiadectwo depozytowe, ktdre
moze by¢ wystawione przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw warto$ciowych zgodnie z zasadami
okres$lonymi w Ustawie o obrocie instrumentami finansowymi. W takich przypadkach akcjonariuszom
posiadajacym zdematerializowane akcje Emitenta nie przystuguje roszczenie o wydanie dokumentu akcji.
Zyskuja oni natomiast (zgodnie z art. 328 § 6 Kodeksu Spoétek Handlowych) uprawnienie do uzyskania
imiennego $wiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papieréow
warto$ciowych. Natomiast roszczenie o wydanie dokumentu akcji zachowuja akcjonariusze posiadajacy
akcje Emitenta, ktore nie zostaty zdematerializowane.

Nalezy doda¢, ze do zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, o ktérym mowa w
art. 406 § 2 ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r. - Kodeks spétek handlowych, przepis art. 10 ust. 2 ustawy
o obrocie stosuje sie odpowiednio.

W art. 84 Ustawy o ofercie publicznej przyznane zostato akcjonariuszowi lub akcjonariuszom,
posiadajgcym przynajmniej 5% ogoélnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, uprawnienie do ztozenia
wniosku o podjecie uchwaty w sprawie zbadania przez biegtego okreslonego zagadnienia zwigzanego z
utworzeniem spotki lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczegdlnych). Wedle dyspozycji
art. 85 powotywanej ustawy, wobec niepodjecia przez Walne Zgromadzenie uchwaty w przedmiocie
realizacji wniosku o wyznaczenie rewidenta do spraw szczegdlnych, wnioskodawcy moga wystgpi¢ o
wyznaczenie wskazanego podmiotu jako rewidenta do sadu rejestrowego w terminie 14 dni od dnia
powziecia uchwaty.

Uprawnienia o charakterze majagtkowym

Do uprawnien majgtkowych przystugujgcych akcjonariuszom naleza:

prawo do dywidendy (prawo do udzialu w zysku Spétki) na podst. art. 347 Kodeksu spoétek
handlowych - powyzszy przepis statuuje uprawnienie akcjonariuszy Emitenta do udziatu w zysku
Spoétki wykazanym w jej sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta, ktéry
zostat przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom. Zysk przeznaczony do
wyplaty akcjonariuszom Emitenta rozdziela sie w stosunku do liczby akcji posiadanych przez danego
akcjonariusza w dniu dywidendy. Dywidende wyptaca sie w dniu okres§lonym w uchwale walnego
zgromadzenia. JeZeli uchwata walnego zgromadzenia takiego dnia nie okresla, dywidenda jest
wyptacana w dniu okre$lonym przez rade nadzorczg. Zwyczajne walne zgromadzenie spoétki
publicznej ustala dzien dywidendy oraz termin wyptaty dywidendy. Dzierh dywidendy moze by¢
wyznaczony na dzien przypadajacy nie wczesniej niz pie¢ dni i nie p6Zniej niz trzy miesiace od dnia
powziecia uchwaty. Termin wyptaty dywidendy moze by¢ wyznaczony w okresie kolejnych trzech
miesiecy, liczac od dnia dywidendy. Zasady te nalezy stosowaé przy uwzglednieniu terminéw
okreslonych w regulacjach KDPW. Zgodnie z art. 395 KSH organem wta$ciwym do powziecia uchwaty
o podziale zysku (lub o pokryciu straty) oraz o wyptacie dywidendy jest Zwyczajne Walne
Zgromadzenie, ktére powinno odby¢ sie w terminie szeSciu miesiecy po uptywie kazdego roku
obrotowego. Z uwagi na fakt, Ze rokiem obrotowym Emitenta jest rok kalendarzowy, Zwyczajne
Walne Zgromadzenie powinno odby¢ sie w terminie do korica czerwca.
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Informacje dotyczace wyptaty dywidendy ogtaszane beda w formie raportéw biezacych.

Statut Emitenta nie zawiera Zadnych szczegdélnych regulacji dotyczacych sposobu podziatu zysku
(w szczegoblnosci nie przewiduje w tym zakresie Zadnego uprzywilejowania dla niektérych akcji), tym
samym stosuje sie zasady og6lne opisane powyzej.

Statut Emitenta nie zawiera postanowien odnos$nie warunkéw odbioru dywidendy regulujacych kwestie
odbioru dywidendy w sposéb odmienny od postanowien Kodeksu Spotek Handlowych i regulacji KDPW,
w zwigzku z czym w tym zakresie u Emitenta obowigzywa¢ beda warunki odbioru dywidendy ustalone
zgodnie z zasadami znajdujacymi zastosowanie dla spétek publicznych:

Emitent zobowiazany jest poinformowaé KDPW (przekaza¢ uchwate Walnego Zgromadzenia w sprawie
ustalenia dywidendy) o wysokos$ci dywidendy, terminie ustalenia (,dniu dywidendy” zgodnie z
okresleniem zawartym w przepisach Kodeksu Spétek Handlowych) oraz o terminie wyptaty dywidendy
(§106 Szczegoétowych Zasad Dziatania KDPW). Termin ustalenia dywidendy i termin wyptaty nalezy
uzgodnic¢ uprzednio z KDPW. Zgodnie z § 106 pkt. 2 Szczegbétowych Zasad Dziatania KDPW, dzien wyptaty
dywidendy moze przypada¢ najwcze$niej dziesigtego dnia po dniu dywidendy.

Wyptata dywidendy przystugujacej akcjonariuszom posiadajagcym zdematerializowane akcje spétki
publicznej nastepuje za posrednictwem systemu depozytowego KDPW poprzez pozostawienie przez
Emitenta do dyspozycji KDPW $rodkéw na realizacje prawa do dywidendy na wskazanym przez KDPW
rachunku pienieznym lub rachunku bankowym, a nastepnie rozdzielenie przez KDPW 3$rodkéw
otrzymanych od Emitenta na rachunku uczestnikow KDPW, ktérzy nastepnie przekaza jena poszczeg6lne
rachunki papieré6w warto$ciowych oséb uprawnionych do dywidendy (akcjonariuszy). Rachunki te
prowadzone s3 przez poszczeg6lne domy maklerskie.

Termin wyptaty dywidendy zostanie ustalony w taki sposéb, aby mozliwe byto prawidtowe rozliczenie
podatku dochodowego od udziatu w zyskach os6b prawnych.

Ustawa Prawo dewizowe nie przewiduje Zadnych ograniczen w prawach do dywidendy dla posiadaczy
akcji bedacych nierezydentami. Nierezydenci niebedgcy osobami fizycznymi, moga, pod warunkiem
przedstawienia stosownych dokumentéw, na mocy m.in. uméw miedzynarodowych o unikaniu
podwdjnego opodatkowania, skorzysta¢ z mozliwosci pobrania od nich przez Emitenta, podatku od
dywidendy.

Dywidenda oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych majacych siedzibe na
terytorium Polski, uzyskane przez akcjonariusza nierezydenta (osobe fizyczng jak i prawng), podlegaja
opodatkowaniu zryczattowanym podatkiem dochodowym w wysokosci 19% uzyskanego przychodu,
chyba ze umowa w sprawie zapobiegania podwdjnemu opodatkowaniu zawarta przez Polske z krajem
miejsca zamieszkania akcjonariusza bedgcego osoba fizyczng lub z krajem miejsca siedziby lub zarzadu
akcjonariusza bedacego osoba prawng stanowi inacze;.

Dywidenda pomniejszona zostaje przy jej wyptacie o kwote zryczattowanego podatku dochodowego
(z zastosowaniem wtasciwej stawki), ktéra nastepnie zostaje przekazana na rachunek wtasciwego urzedu
skarbowego. Zastosowanie wtasciwej stawki wynikajacej ze stosownej umowy w sprawie zapobiegania
podwdjnemu opodatkowaniu lub niepobranie podatku, jest mozliwe wylgcznie pod warunkiem
udokumentowania miejsca zamieszkania akcjonariusza bedacego nierezydentem lub miejsca siedziby
zarzadu do celéw podatkowych, uzyskanym od tego akcjonariusza tzw. certyfikatem rezydencji, wydanym
przez wlasciwy organ administracji podatkowej. Certyfikat rezydencji ma stuzy¢ ustaleniu przez ptatnika
(Emitenta) czy ma on prawo zastosowac¢ stawke ustalona we wlasciwej umowie miedzynarodowej, badz
zwolnienie, czy tez potraci¢ podatek w wysokos$ci okreslonej w ustawie o podatku dochodowym od oséb
prawnych.

Jezeli akcjonariusz bedacy nierezydentem, wykaze, Ze w stosunku do niego miaty zastosowanie
postanowienia wiasciwej umowy w sprawie zapobiegania podwdjnemu opodatkowaniu, ktére
przewidywaty redukcje krajowej stawki podatkowej, bedzie moégt zada¢ stwierdzenia nadptaty i zwrotu
nienaleZnie pobranego podatku, bezposrednio od urzedu skarbowego.
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prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji (prawo poboru) - art. 433 Kodeksu Spoétek
Handlowych): w przypadku nowej emisji, stosownie do art. 433§1 Kodeksu Spoétek Handlowych,
akcjonariuszom Emitenta przystuguje prawo pierwszenstwa objecia nowych akcji w stosunku do
liczby posiadanych przez nich akcji (prawo poboru). Prawo poboru odnosi sie réwniez do emisji
przez Spo6tke papieréow warto$ciowych zamiennych na akcje Spétki lub inkorporujacych prawo
zapisu na akcje. Natomiast w interesie Spoéiki, zgodnie z art. 433 § 2 Kodeksu Spoétek Handlowych,
Walne Zgromadzenie moze pozbawi¢ dotychczasowych akcjonariuszy Spoétki prawa poboru akcji
Spotki w catosci lub czesci. Podjecie uchwaty wymaga:
- kwalifikowanej wiekszos$ci glos6w oddanych za uchwata w wysokosci czterech pigtych gtosow,
- zamieszczenia informacji o podjeciu uchwaty w porzadku obrad podanym do publicznej
wiadomosci zgodnie z zasadami KSH oraz
- przedstawienia Walnemu Zgromadzeniu pisemnej opinii Zarzadu uzasadniajacej powody
pozbawienia prawa poboru oraz proponowang cene emisyjng nowych akcji badz sposob jej
ustalenia.

prawo zadania uzupetnienia liczby likwidatoré6w Spotki: stosownie do art. 463§1 KSH, o ile inaczej
nie uregulowata tego uchwata Walne Zgromadzenia Spétki w przedmiocie likwidacji, likwidatorami
spotki akcyjnej s cztonkowie zarzadu. Natomiast Kodeks Spotek Handlowych przewiduje mozliwo$¢
wnioskowania do sagdu rejestrowego wtasciwego dla spo6tki przez akcjonariusza lub akcjonariuszy
reprezentujacych co najmniej jedng dziesigta kapitalu zaktadowego spétki o uzupetnienie liczby
likwidatoréw poprzez ustanowienie jednego lub dwéch likwidatoréw. (art. 463 § 2 KSH),

prawo do uczestniczenia w podziale majatku Emitenta w razie jego likwidacji (art. 474 Kodeksu
Spotek Handlowych): w ramach likwidacji spétki akcyjnej likwidatorzy powinni zakonczy¢ interesy
biezace spoiki, Sciagajac jej wierzytelnosci, wypelni¢ zobowiazania cigzace na spoétce i uptynnié
majatek spotki, o czym mowa w art. 468 § 1 KSH. W mys$l art. 474 § 1 KSH, po zaspokojeniu lub
zabezpieczeniu wierzycieli sp6tki moze nastapi¢ podziat pomiedzy akcjonariuszy majatku spotki
pozostatego po takim zaspokojeniu lub zabezpieczeniu. Majatek pozostaty po zaspokojeniu lub
zabezpieczeniu wierzycieli spo6tki, stosowanie do art. 474 § 2 KSH, dzieli sie pomiedzy akcjonariuszy
sp6iki w stosunku do dokonanych przez kazdego z akcjonariuszy wptat na kapitat zaktadowy spoétki.
Wielko$¢ wptat na kapitat zaktadowy spétki przez danego akcjonariusza ustala sie w oparciu o liczbe
i warto$¢ posiadanych przez niego akgji.

ObowiazkKi i ograniczenia zwigzane z wprowadzonymi Instrumentami

Ograniczenia umowne
Emitent nie posiada informacji o umownych ograniczeniach, ktére dotyczylyby przenoszenia praw z akcji
serii | Spétki.

Ograniczenia wynikajace ze Statutu Emitenta
Statut nie wprowadza zadnych ograniczen w obrocie akcjami serii [ Emitenta.

Ograniczenia wynikajace z Ustawy o ofercie publicznej

Zgodnie z art. 4 pkt. 20 Ustawy o ofercie publicznej, Emitent jest sp6tka publiczng. Ustawa o ofercie
publicznej naktada na podmioty zbywajace i nabywajace okreslone pakiety akcji oraz na podmioty,
ktérych udzial w ogdlnej liczbie gtoséw w spétce publicznej ulegt okreslonej zmianie z innych przyczyn
szereg restrykcji i obowigzkoéw odnoszacych sie do takich czynnosci i zdarzen.

W art. 69 Ustawy o ofercie publicznej na podmiot, ktéry osiagnat lub przekroczyt 5%, 10%, 15%, 20%,

25%, 33%, 33 1/3 %, 50%, 75% albo 90% ogolnej liczby gtoséw w spétce publicznej, albo posiadat co
najmniej 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3 %, 50%, 75% albo 90% ogdlnej liczby gltoséw w tej
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spotce, a w wyniku zmniejszenia tego udziatu osiggnat odpowiednio 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33
1/3 %, 50%, 75% albo 90% lub mniej ogoélnej liczby gtoséw zostat nalozony obowiazek dokonania
zawiadomienia KNF oraz spotki, o zaistnieniu powyzej opisywanych okolicznosci. Obowigzek
zawiadamiania powstaje rowniez w przypadku zmiany dotychczas posiadanego udzialu ponad 10%
ogolnej liczby gtosé6w o co najmniej 5% ogolnej liczby gtoséw oraz ponad 33% ogdlnej liczby gltoséw o co
najmniej 1% ogolnej liczby gltosow. Do realizacji obowigzku tych obowigzkéw podmiotowi zostat
wyznaczony termin 4 dni roboczych od dnia zmiany udziatu w ogoélnej liczbie gtoséw albo od dnia, w
ktérym dowiedziat sie o takiej zmianie lub przy zachowaniu nalezytej staranno$ci mogt sie o niej
dowiedzied.

W mysl art. 69a ustawy o ofercie obowigzki okreslone w art. 69 spoczywaja rowniez na podmiocie, ktéry
osiagnat lub przekroczyt okre$lony prog ogélnej liczby gtoséw w zwigzku z:

1) zaj$ciem innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia prawnego;

2) posrednim nabyciem akcji spo6tki publiczne;j.

Ustawa stwierdza takze, Zze obowigzki okre§lone w art. 69 powstaja rowniez w przypadku, gdy prawa
glosu sa zwigzane z papierami wartosciowymi stanowigcymi przedmiot zabezpieczenia; nie dotyczy to
sytuacji, gdy podmiot, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywac¢ prawo gtosu
i deklaruje zamiar wykonywania tego prawa - w takim przypadku prawa gtosu uwaza sie za nalezace do
podmiotu, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie.

Wykaz informacji przedstawianych w zawiadomieniu sktadanym w KNF okreslony jest w art. 69 ust. 4
Ustawy o ofercie publiczne;.

Stosownie do art. 89 Ustawy o ofercie publicznej naruszenie obowigzkéw opisanych powyzej skutkuje
zakazem wykonywania przez akcjonariusza prawa gtosu z akcji nabytych z naruszeniem przywotanych
powyzej obowigzkéw. Prawo glosu wykonane wbrew zakazowi nie jest uwzgledniane przy obliczaniu
wynikéw gltosowania nad uchwata walnego zgromadzenia.

Do ograniczen w swobodzie przenoszenia papieré6w wartosciowych zalicza sie rowniez zakaz obrotu
akcjami obcigzonymi zastawem do chwili jego wygasniecia (art. 75 ust. 4 Ustawy o ofercie publicznej), z
wyjatkiem przypadku, gdy nabycie tych akcji nastepuje w wykonaniu umowy o ustanowienie
zabezpieczenia finansowego, zawarta przez uprawnione podmioty na warunkach okreslonych w ustawie
z dnia 2 kwietnia 2004 r. o niektdérych zabezpieczeniach finansowych (Dz. U. Nr 91, poz. 871). Do akcji
tych stosuje sie tryb postepowania okreslony w przepisach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 1
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Ograniczenia wynikajace z Ustawy o Kontroli Niektorych Inwestycji

Ponizsze obowiazki dotycza podmiotow, ktore:

a) nie posiadaja obywatelstwa panstwa cztonkowskiego - w przypadku oséb fizycznych albo

b) nie posiadajg lub nie posiadaly od co najmniej dwéch lat od dnia poprzedzajacego zgloszenie
siedziby na terytorium panstwa czlonkowskiego - w przypadku podmiotéw innych niz osoby
fizyczne;

Ustawa z dnia 24 lipca 2015 roku o kontroli niektérych inwestycji (tekst jednolity: Dz. U. z 2020 r., poz.
117 z p6ézn. zm.) wprowadza obowiagzek zawiadomienia organu kontroli o zamiarze dokonania transakgji,
co do ktdrej organ ten moze wyrazi¢ sprzeciw.

Zgodnie z brzmieniem art. 12d ust. 1 Ustawy o Kontroli Inwestycji, podmiotami podlegajacymi ochronie
na gruncie tej ustawy sg m.in. sp6iki publiczne w rozumieniu Ustawy o Ofercie Publicznej, ktérych
przychdd ze sprzedazy i ustlug na terytorium RP, ktorych w ktérymkolwiek z dwéch lat
obrotowych, poprzedzajacych transakcje na akcjach, stanowil réwnowarto$¢ 10 min euro.
Zgodnie z art. 12c ust. 1 Ustawy o Kontroli Inwestycji, ilekro¢ w przepisach art. 12a-12k Ustawy o Kontroli
Inwestycji, tj. w przepisach dotyczacych m.in. spétek publicznych, jest mowa o znaczacym uczestnictwie,
rozumie sie przez to sytuacje umozliwiajgca wywieranie wptywu na dziatalnos¢ podmiotu przez:
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a) posiadanie akcji reprezentujgcych co najmniej 20% ogoélnej liczby gtoséw,
b) posiadanie udziatu w zyskach innego podmiotu wynoszacego co najmniej 20%.

Zgodnie z art. 12c ust. 4 Ustawy o Kontroli Inwestycji, przez nabycie dominacji rozumie sie uzyskanie

statusu podmiotu dominujgcego wobec podmiotu objetego ochrong przez:

a) nabycie akcji lub praw z akcji albo objecie akgcji, lub

b) zawarcie umowy przewidujacej zarzadzanie tym podmiotem lub przekazywanie zysku przez ten
podmiot.

Z kolei zgodnie z art. 12c ust. 5 Ustawy o Kontroli Inwestycji, przez nabycie lub osiggniecie znaczacego

uczestnictwa rozumie sie:

a) uzyskanie znaczacego uczestnictwa w podmiocie objetym ochrona przez nabycie akcji lub praw z
akcji albo objecie akgji, lub

b) osiagniecie lub przekroczenie odpowiednio progu 20% i 40% ogoélnej liczby gtoséw w organie
stanowigcym podmiotu objetego ochrong, udziatu w zyskach podmiotu objetego ochrong w
odniesieniu do warto$ci wszystkich wktadéw wniesionych do tej sp6tki przez nabycie akcji lub praw
z akcji albo objecie akgji, lub

c) nabycie lub wydzierzawienie od podmiotu objetego ochrong przedsiebiorstwa lub jego
zorganizowanej czesci.

Dodatkowo, Ustawa o Kontroli Inwestycji reguluje takze przypadek tzw. nabycia posredniego. Stosownie
do art. 12c ust. 6 Ustawy o Kontroli Inwestycji, przez takie nabycie lub osiagniecie znaczacego
uczestnictwa albo nabycie dominacji rozumie sie rowniez przypadki, gdy:

a) nabycie lub osiggniecie znaczacego uczestnictwa w podmiocie objetym ochrong albo nabycie
dominacji nad takim podmiotem jest dokonywane przez podmiot zalezny, w tym réwniez na
podstawie porozumien zawartych z podmiotem dominujgcym albo podmiotem zaleznym od takiego
podmiotu,

b) nabycie lub osiaggniecie znaczacego uczestnictwa w podmiocie objetym ochrong albo nabycie
dominacji nad takim podmiotem jest dokonywane przez podmiot, ktérego statut albo inny akt
regulujacy jego funkcjonowanie zawiera postanowienia dotyczace prawa do jego majatku w razie
rozwigzania podmiotu albo innej formy jego ustania, w tym prawa do dysponowania tym majatkiem
bez jego nabycia,

c) nabycie lub osiagniecie znaczacego uczestnictwa w podmiocie objetym ochrong albo nabycie
dominacji nad takim podmiotem jest dokonywane w imieniu wtasnym, ale na zlecenie innego
podmiotu, w tym w ramach wykonywania umowy o zarzadzanie portfelem w rozumieniu Ustawy o
Obrocie Instrumentami Finansowymi,

d) nabycie lub osiggniecie znaczacego uczestnictwa w podmiocie objetym ochrong albo nabycie
dominacji nad takim podmiotem jest dokonywane przez podmiot, z ktérym inny podmiot zawart
umowe, ktérej przedmiotem jest przekazanie uprawnien do wykonywania prawa gtosu, badz innych
uprawnien do udziatéw, akcji albo innych praw udziatowych lub praw z udziatéw, akcji albo innych
praw udziatowych podmiotu objetego ochrong,

e) nabycie lub osiggniecie znaczacego uczestnictwa albo nabycie dominacji nad podmiotem objetym
ochrong jest dokonywane przez grupe dwdéch lub wiecej osoéb, jezeli chociazby jedng z tych osob jest
podmiot, z ktérym inny podmiot zawart umowe, dotyczaca nabywania udziatéw albo akcji podmiotu
objetego ochrong, badZz choéby nabywania udzialéw albo akcji lub skitadnikéw majatku
przedsiebiorcow z siedzibg w Rzeczypospolitej Polskiej, jezeli przedmiotem tej umowy jest
przekazanie uprawnien do wykonywania prawa gtosu, badz innych uprawnien do udziatéw albo
akcji lub praw z udziatéw albo akcji przedsiebiorcéw z siedziba w Rzeczypospolitej Polskiej,

f) nabycie lub osiggniecie znaczacego uczestnictwa w podmiocie objetym ochrong albo nabycie
dominacji nad takim podmiotem jest dokonywane przez podmiot dziatajgcy na podstawie pisemnego
lub ustnego porozumienia dotyczacego nabywania przez strony takiego porozumienia udziatéw albo
akcji lub sktadnikéw majatku podmiotu objetego ochrong lub nabywania udziatéw albo akcji lub
sktadnikéw majatku przedsiebiorcow z siedziba w Rzeczypospolitej Polskiej.
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Zgodnie z art. 12f ust. 1 Ustawy o Kontroli Inwestycji podmiot zagraniczny, ktéry zamierza naby¢ lub
osiggnac znaczace uczestnictwo albo naby¢ dominacje, jest obowigzany kazdorazowo zlozy¢ organowi
kontroli uprzednie zawiadomienie o zamiarze jego dokonania, chyba ze obowigzek ten spoczywa na
innych podmiotach, zgodnie z art. 12f ust. 2-4 Ustawy o Kontroli Inwestycji.
Zawiadomienia dokonuje sie co do zasady przed zawarciem jakiejkolwiek umowy rodzacej zobowigzanie
do nabycia lub osiggniecia znaczacego uczestnictwa albo nabycia dominacji bgdz przed dokonaniem innej
czynno$ci prawnej albo czynno$ci prawnych prowadzacych do nabycia lub osiagniecia znaczacego
uczestnictwa albo nabycia dominacji. Ponadto, w przypadku gdy do nabycia lub osiggniecia znaczacego
uczestnictwa albo nabycia dominacji dochodzi w wyniku zawarcia wiecej niz jednej umowy lub dokonania
innej czynnoSci prawnej, zawiadomienia dokonuje sie przed zawarciem ostatniej umowy albo
dokonaniem ostatniej czynno$ci prawnej prowadzacej do nabycia lub osiagniecia znaczacego
uczestnictwa albo nabycia dominacji, natomiast jesli co najmniej dwa podmioty dziataja w porozumieniu,
zawiadomienie sktadajg wszystkie strony porozumienia tagcznie. Organ kontroli, w drodze decyzji, zgtasza
sprzeciw wobec nabycia lub osiggniecia znaczacego uczestnictwa albo nabycia dominacji nad podmiotem
objetym ochrong, w tym takze w przypadku nabycia posredniego lub nastepczego, jezeli:
a) podmiot sktadajacy zawiadomienie nie uzupeinit w wyznaczonym terminie brakéw formalnych
w zawiadomieniu lub zataczanych do zawiadomienia dokumentéw lub informacji albo wezwany
podmiot nie ztozyt informacji lub dokumentéw na wezwanie organu kontroli, lub
b) podmiot sktadajacy zawiadomienie nie przedstawit dodatkowych pisemnych wyjasnien w
terminie wyznaczonym przez organ kontroli lub
c) w zwigzku z nabyciem lub osiggnieciem znaczacego uczestnictwa albo nabyciem dominacji
istnieje przynajmniej potencjalne zagrozenie dla porzadku publicznego lub bezpieczenistwa
publicznego Rzeczypospolitej Polskiej lub zdrowia publicznego w Rzeczypospolitej Polskiej - przy
uwzglednieniu art. 52 ust. 1 i art. 65 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej oraz art.
4 ust. 2 Traktatu o Unii Europejskiej, lub
d) brak jest mozliwos$ci ustalenia, czy nabywca posiada obywatelstwo panstwa cztonkowskiego - w
przypadku oséb fizycznych albo posiada lub posiadal od co najmniej dwéch lat od dnia
poprzedzajacego zgloszenie siedziby na terytorium panstwa cztonkowskiego - w przypadku
podmiotéw innych niz osoby fizyczne, lub
e) nabycie lub osiggniecie znaczgcego uczestnictwa albo nabycie dominacji moze mie¢ negatywny
wptyw na projekty i programy lezace w interesie Unii Europejskie;.

Nabycie lub osiagniecie znaczacego uczestnictwa albo nabycie dominacji dokonane:
a) bezzlozenia zawiadomienia albo
b) pomimo wydania decyzji o sprzeciwie,

jestniewazne, chyba ze wydano decyzje, o ktérej mowa w art. 12j ust. 3. Ustawy o Kontroli Inwestycji,
tj. stwierdzajaca dopuszczalno$¢ wykonywania praw z udziatéw albo akcji podmiotu objetego
ochrona, w sposéb niewykraczajacy poza znaczace uczestnictwo, w przypadku osiagniecia
znaczacego uczestnictwa w podmiocie objetym ochrong, jezeli w toku postepowania nie mozna byto
stwierdzi¢, na podstawie jakich czynnosci podmiot osiggnat znaczace uczestnictwo.

Obowiazki i odpowiedzialno$¢ zwigzane z nabywaniem akcji wynikajace z Ustawy o
ochronie konkurencji i konsumentow

W art. 13 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw na przedsiebiorcéw, ktérzy deklaruja zamiar
koncentracji, w przypadku, gdy taczny obroét na terytorium Polski przedsiebiorcéw uczestniczacych w
koncentracji w roku obrotowym, poprzedzajacym rok zgtoszenia, przekracza réwnowartos¢ 50.000.000
EUR, (1.000.000.000 euro dla tacznego $wiatowego obrotu przedsiebiorcéw) zostat natozony obowigzek
zgloszenia takiego zamiaru Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw.

Przy badaniu wysokosci obrotu brany jest pod uwage obrét zaréwno przedsiebiorcéw bezposrednio
uczestniczacych w koncentracji, jak i pozostatych przedsiebiorcéw nalezacych do grup kapitatowych, do
ktérych naleza przedsiebiorcy bezposrednio uczestniczacy w koncentracji. Warto§¢ EUR podlega
przeliczeniu na ztote wedtug kursu $redniego walut obcych ogloszonego przez Narodowy Bank Polski w
ostatnim dniu roku kalendarzowego poprzedzajgcego rok zgtoszenia zamiaru koncentracji.
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Jak wynika z art. 13 ust. 2 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw obowiazek zgtoszenia dotyczy

Zamiaru:

1) potaczenia dwoch lub wiecej samodzielnych przedsiebiorcow,

2) przejecia - poprzez nabycie lub objecie akcji, innych papieréw wartosSciowych, udziatéw, catosci lub
cze$ci majatku lub w jakikolwiek inny sposéb - bezposredniej lub posredniej kontroli nad catym albo
czes$cig jednego lub wiecej przedsiebiorcow przez jednego lub wiecej przedsiebiorcéw,

3) utworzenia przez przedsiebiorcow wspolnego przedsiebiorcy,

4) nabycia przez przedsiebiorce cze$ci mienia innego przedsiebiorcy (cato$ci lub czesci

przedsiebiorstwa), jezeli obrét realizowany przez to mienie w ktérymkolwiek z dwoéch lat
obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
rownowartos¢ 10.000.000 euro.

Nie podlega zgtoszeniu zamiar koncentracji (art. 14 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw):

a.

jezeli obrot przedsiebiorcy, nad ktéorym ma nastapic przejecie kontroli, nie przekroczyt na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej w zadnym z dwoéch lat obrotowych poprzedzajacych zgloszenie
rownowarto$ci 10.000.000 euro,
polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez instytucje finansowa akcji albo udziatéw w celu
ich odsprzedazy, jezeli przedmiotem dziatalnoSci gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na
wilasny lub cudzy rachunek inwestowanie w akcje albo udzialy innych przedsiebiorcow, pod
warunkiem, Ze odsprzedaz ta nastapi przed uptywem roku od dnia nabycia lub objecia, oraz Ze:
i. instytucja ta nie wykonuje praw z tych akcji albo udziatéw, z wyjatkiem prawa do dywidendy,
lub
ii. wykonuje te prawa wylacznie w celu przygotowania odsprzedazy calosci lub czesci
przedsiebiorstwa, jego majatku lub tych akcji albo udziatéw,
polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez przedsiebiorce akcji lub udzialéw w celu
zabezpieczenia wierzytelnos$ci, pod warunkiem, Ze nie bedzie on wykonywat praw z tych akcji lub
udziatéw, z wytgczeniem prawa do ich sprzedazy,
nastepujacej w toku postepowania upadtosciowego, z wytaczeniem przypadkoéw, gdy zamierzajacy
przejac kontrole jest konkurentem albo nalezy do grupy kapitatowej, do ktérej nalezg konkurenci
przedsiebiorcy przejmowanego,
przedsiebiorcéw nalezacych do tej samej grupy kapitatowe;.

Zgtoszenia zamiaru koncentracji dokonuja:

1
2)

3)

4)

wspolnie taczacy sie przedsiebiorcy - w przypadku, o ktérym mowa w art. 13 ust. 2 pkt. 1 Ustawy o
ochronie konkurencji i konsumentéw,

przedsiebiorca przejmujacy kontrole - w przypadku, o ktérym mowa w art. 13 ust. 2 pkt. 2 Ustawy o
ochronie konkurencji i konsumentow,

wspolnie wszyscy przedsiebiorcy bioragcy udzial w utworzeniu wspélnego przedsiebiorcy - w
przypadku,

o ktéorym mowa w art. 13 ust. 2 pkt. 3 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow,
przedsiebiorca nabywajacy cze$¢ mienia innego przedsiebiorcy - w przypadku, o ktérym mowa w
art. 13 ust. 2 pkt. 4 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow.

W przypadku gdy koncentracji dokonuje przedsiebiorca dominujacy za posrednictwem co najmniej
dwoch przedsiebiorcow zaleznych, zgloszenia zamiaru tej koncentracji dokonuje przedsiebiorca
dominujacy.

W mysél art. 96 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw postepowanie antymonopolowe
w sprawach koncentracji powinno by¢ zakoniczone nie pézniej, niz w terminie 2 miesiecy od dnia jego
Wwszczecia.
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Do czasu wydania decyzji przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw lub uplywu
terminu, w jakim decyzja powinna zosta¢ wydana, przedsiebiorcy, ktérych zamiar koncentracji podlega
zgloszeniu, sg obowigzani do wstrzymania sie od dokonania koncentracji (art. 97 ust. 1 Ustawy o ochronie
konkurencji i konsumentow).

Stosownie do art. 18-19 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw Prezes Urzedu Ochrony
Konkurencji

i Konsumentéw wydaje, w drodze decyzji, zgode na dokonanie koncentracji, w wyniku ktdrej konkurencja
na rynku nie zostanie istotnie ograniczona, w szczegélnosci przez powstanie lub umocnienie pozycji
dominujacej na rynku.

Wydajac zgode na dokonanie koncentracji Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze
zobowiaza¢ przedsiebiorce lub przedsiebiorcow zamierzajacych dokonaé koncentracji do spetnienia
okreslonych warunkoéw lub przyja¢ ich zobowigzanie, w szczegdlnosci do:

1) zbycia catosci lub cze$ci majatku jednego lub kilku przedsiebiorcow,

2) wyzbycia sie kontroli nad okre$lonym przedsiebiorcg lub przedsiebiorcami, w szczegdlnosci przez
zbycie okreSlonego pakietu akcji lub udzialéw, lub odwotania z funkcji cztonka organu
zarzadzajacego lub kontrolnego jednego lub kilku przedsiebiorcow,

3) udzielenia licencji praw wytacznych konkurentowi.

Zgodnie z art. 19 ust. 2 in fine oraz ust. 3 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw Prezes Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw okresla w decyzji termin spetnienia warunkéw oraz naktada na
przedsiebiorce lub przedsiebiorcow obowigzek sktadania, w wyznaczonym terminie, informacji o
realizacji tych warunkdéw.

Decyzje w sprawie udzielenia zgody na koncentracje wygasaja, jezeli w terminie 2 lat od dnia ich wydania
koncentracja nie zostata dokonana.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze natozy¢ na przedsiebiorce w drodze decyzji
kare pieniezng w wysokoSci nie wiekszej niz 10% przychodu osiggnietego w roku rozliczeniowym,
poprzedzajacym rok natozenia kary, jezeli przedsiebiorca ten cho¢by nieumys$lnie dokonat koncentracji
bez uzyskania jego zgody.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze réwniez natozy¢ na przedsiebiorce w drodze
decyzji kare pieniezng w wysokosci stanowigcej rownowarto$¢ do 50.000.000 EURO, miedzy innymi,
jezeli, cho¢by nieumys$lnie, we wniosku, o ktérym mowa w art. 23 Ustawy o Ochronie Konkurencji i
Konsumentéw, lub w zgtoszeniu zamiaru koncentracji, podat nieprawdziwe dane.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze réwniez natozy¢ na przedsiebiorce w drodze
decyzji kare pieniezng w wysokos$ci stanowiacej réwnowarto$¢ do 10.000 EURO za kazdy dzien zwtoki
w wykonaniu m.in. decyzji wydanych m.in. na podstawie art. 19 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji
i Konsumentéw lub wyrokéw sagdowych w sprawach z zakresu koncentracji.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, natozy¢ na osobe petnigca
funkcje kierownicza lub wchodzaca w sktad organu zarzadzajacego przedsiebiorcy lub zwiazku
przedsiebiorcéw kare pieniezng w wysokosci do piec¢dziesieciokrotnos$ci przecietnego wynagrodzenia,
w szczegdblnosci w przypadku, jezeli osoba ta umys$lnie albo nieumyslnie nie zgtosita zamiaru koncentracji.
W przypadku niezgloszenia zamiaru koncentracji lub w przypadku niewykonania decyzji o zakazie
koncentracji, Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, okreslajac
termin jej wykonania na warunkach okreslonych w decyzji, nakaza¢ w szczegélnosci zbycie akcji
zapewniajacych kontrole nad przedsiebiorcg lub przedsiebiorcami, lub rozwigzanie spétki, nad ktéra
przedsiebiorcy sprawujg wspoélna kontrole. Decyzja taka nie moze zosta¢ wydana po uptywie 5 lat od dnia
dokonania koncentracji. W przypadku niewykonania decyzji, Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentéw moze, w drodze decyzji, dokona¢ podziatu przedsiebiorcy. Do podziatu spo6tki stosuje sie
odpowiednio przepisy art. 528-550 KSH. Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow
przystuguja kompetencje organéw spétek uczestniczacych w podziale. Prezes Urzedu Ochrony
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Konkurencjii Konsumentéw moze ponadto wystapi¢ do sadu o uniewaznienie umowy lub podjecie innych
$rodkéw prawnych zmierzajacych do przywrocenia stanu poprzedniego.

Przy ustalaniu wysokosci kar pienieznych Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw
uwzglednia

w szczegoblnosci okres, stopien oraz okolicznoSci uprzedniego naruszenia przepiséw ustawy.

Rozporzadzenie Rady Wspdlnot Europejskich dotyczace Kkontroli Kkoncentracji
przedsiebiorstw

W zakresie kontroli koncentracji przedsiebiorcy zobowigzani sg réwniez do przestrzegania obowigzkéw
wynikajacych takze z przepiséw Rozporzadzenia Rady (WE) Nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w sprawie
kontroli koncentracji przedsiebiorstw (dalej w niniejszym pkt: Rozporzadzenie Rady w Sprawie Koncentracji).
Rozporzadzenie to reguluje tzw. koncentracje o wymiarze wspdlnotowym, dotyczy przedsiebiorstw i powigzanych z
nimi podmiotéw, ktére przekraczaja okreslone progi obrotu towarami i ustugami. Rozporzadzenie Rady w Sprawie
Koncentracji obejmuje jedynie takie koncentracje, w wyniku ktérych dochodzi do trwatej zmiany struktury wtasnosci
w przedsiebiorstwie. W $wietle przepiséw powotywanego rozporzadzenia obowigzkowi zgtoszenia do Komisji
Europejskiej podlegaja koncentracje wspoélnotowe przed ich ostatecznym dokonaniem, a po: zawarciu odpowiedniej
umowy, ogtoszeniu publicznej oferty lub, przejeciu wiekszosciowego udziatu.

Zawiadomienie Komisji Europejskiej moze mie¢ réwniez miejsce w przypadku, gdy przedsiebiorstwa posiadaja
wstepny zamiar w zakresie dokonania koncentracji o wymiarze wspélnotowym. Zawiadomienie Komisji niezbedne
jest do uzyskania zgody na dokonanie takiej koncentracji.

Koncentracja przedsiebiorstw posiada wymiar wspélnotowy w przypadku, gdy:

1) taczny Swiatowy obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 5 mld
EUR,

2) 1taczny obrét przypadajacy na Wspodlnote Europejska kazdego z co najmniej dwoch przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 250 mln EUR, chyba Ze kazde z przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich tacznych obrotéw przypadajacych na
Wspoélnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Koncentracja przedsiebiorstw posiada réwniez wymiar wspélnotowy w przypadku, gdy:

1) taczny $wiatowy obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 2.500 mln
EUR,

2) wkazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich faczny obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych
w koncentracji wynosi wiecej niz 100 mln EUR,

3) wkazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich faczny obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych
w koncentracji wynosi wiecej niz 100 mln EUR, z czego taczny obrét co najmniej dwdch przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi, co najmniej 25 mln EUR, oraz

4) 1aczny obrét przypadajacy na Wspdlnote Europejska kazdego z co najmniej dwdch przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 mln EUR, chyba ze kazde z przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich tagcznych obrotéw przypadajacych na
Wspdlnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Na podstawie przepisdw Rozporzadzenia uznaje sie, ze koncentracja nie wystepuje w przypadku, gdy:

1) instytucje kredytowe lub inne instytucje finansowe, badz tez firmy ubezpieczeniowe, ktérych normalna
dziatalno$¢ obejmuje transakcje dotyczace obrotu papierami warto$ciowymi, prowadzone na wiasny rachunek
lub na rachunek innych,

2) czasowo posiadaja papiery warto$ciowe nabyte w przedsiebiorstwie w celu ich odsprzedazy, pod
warunkiem, Ze nie wykonujg one praw gtosu w stosunku do tych papieréw wartosciowych w celu
okreslenia zachowan konkurencyjnych przedsiebiorstwa lub pod warunkiem, ze wykonuja te prawa
wylgcznie w celu przygotowania sprzedazy catosci lub czesci przedsiebiorstwa lub jego aktywow,
badz tych papieréw wartos$ciowych oraz pod warunkiem, Ze taka sprzedaz nastepuje w ciagu jednego
roku od daty nabycia.

ObowiazKi i ograniczenia wynikajace z Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 596/2014 w sprawie naduzy¢ na rynku
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0Od dnia 3 lipca 2016 r. obroét akcjami Emitenta jako akcjami spétki publicznej podlega ograniczeniom
okreslonym w Rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia
2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (,Rozporzadzenie MAR”). Rozporzadzenia majg zasieg ogolny, wiaza
w catos$ci i sa bezposrednio stosowane na calym obszarze Unii Europejskiej bez koniecznosci ich
implementowania przez poszczeg6lne panstwa cztonkowskie. W odniesieniu do Rozporzadzenia MAR
oznacza to konieczno$¢ stosowania jego przepisow, przy czym przepisy Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi oraz Ustawy o ofercie publicznej w razie ich kolizji z przepisami Rozporzadzenia MAR
zachowuja wazno$¢, lecz zawezony zostaje zakres ich stosowania. Dla uczestnikéw rynku oznacza to
konieczno$¢ stosowania przepiséw Rozporzadzenia MAR i pomijania przepiséw wyzej wskazanych ustaw
oraz wydanych na ich podstawie aktéw wykonawczych sprzecznych z Rozporzadzeniem MAR.
Rozporzadzenie MAR ma zastosowanie do:

1) instrumentéw finansowych dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub bedacych
przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym;

2) instrumentéw finansowych, ktére sg przedmiotem obrotu na wielostronnych platformach
obrotu (,MTF"), zostaty dopuszczone do obrotu na MTF lub ktére sa przedmiotem ubiegania sie
o dopuszczenie do obrotu na MTF;

3) instrumentéw finansowych, ktére sg przedmiotem obrotu na zorganizowanych platformach
obrotu (,0TF”);

4) instrumentéw finansowych nieujetych w powyzszych punktach, ktérych cena lub warto$é
zaleza od ceny lub warto$ci instrumentéw finansowych, o ktérych mowa w tych literach, lub
maja na nie wptyw, w tym m.in. swapdw ryzyka kredytowego lub kontraktéw na réznice
kursowe.

Na podstawie art. 14 i 15 Rozporzadzenia MAR zabrania sie kazdej osobie:
1) wykorzystywania informacji poufnych lub usitowania wykorzystywania informacji poufnych;
2) rekomendowania innej osobie lub naktaniania jej do wykorzystywania informacji poufnych; lub
3) bezprawnego ujawniania informacji poufnych;
4) dokonywania manipulacji na rynku lub usitowania dokonywania manipulacji na rynku.

Zgodnie z art. 7 Rozporzadzenia MAR informacja poufna obejmuje nastepujace rodzaje informacji:

1) okresSlone w sposéb precyzyjny informacje, ktore nie zostaty podane do wiadomosci publicznej,
dotyczace, bezposrednio lub posrednio, jednego lub wiekszej liczby emitentéw lub jednego lub
wiekszej liczby instrumentéw finansowych, a ktére w przypadku podania ich do wiadomosci
publicznej miatyby prawdopodobnie znaczacy wptyw na ceny tych instrumentéw finansowych
lub na ceny powigzanych pochodnych instrumentéw finansowych;

2) w przypadku os6b odpowiedzialnych za realizacje zlecenn dotyczacych instrumentéw
finansowych, oznacza to takze informacje przekazane przez klienta i zwigzane z jego zleceniami
dotyczacymi instrumentéw finansowych bedacymi w trakcie realizacji, okreslone w sposéb
precyzyjny, dotyczace, bezposrednio lub posrednio, jednego lub wiekszej liczby emitentéw lub
jednego lub wiekszej liczby instrumentéw finansowych, a ktére w przypadku podania ich do
wiadomosci publicznej miatyby prawdopodobnie znaczacy wptyw na ceny tych instrumentéw
finansowych, cene powigzanych kontraktéw towarowych na rynku kasowym lub cene
powigzanych pochodnych instrumentéw finansowych.

Ponadto informacje uznaje sie za okreslone w sposéb precyzyjny, jezeli wskazuja one na zbiér
okolicznoS$ci, ktére istniejg lub mozna zasadnie oczekiwa¢, ze zaistnieja, lub na zdarzenie, ktére miato
miejsce lub mozna zasadnie oczekiwac, ze bedzie miato miejsce, jezeli informacje te s3 w wystarczajagcym
stopniu szczegbétowe, aby mozna byto wyciggnaé z nich wnioski co do prawdopodobnego wpltywu tego
szeregu okoliczno$ci lub zdarzenia na ceny instrumentéw finansowych lub powigzanych instrumentow
pochodnych. W zwigzku z tym w przypadku rozciggnietego w czasie procesu, ktdrego celem lub wynikiem
jestzaistnienie szczegolnych okolicznoscilub szczegdlnego wydarzenia, za informacje okreslone w sposéb
precyzyjny mozna uznaé te przyszte okoliczno$ci lub to przyszte wydarzenie, ale takze etapy posrednie
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tego procesu, zwigzane z zaistnieniem lub spowodowaniem tych przysztych okolicznosci lub tego
przysztego wydarzenia.

Nadto etap posredni rozciggnietego w czasie procesu jest uznany za informacje poufng, jezeli sam w sobie
spetnia kryteria informacji poufnych, o ktérych mowa powyzej.

Jednoczesnie art. 7 Rozporzadzenia MAR stanowi, ze informacje, ktére w przypadku podania ich do
wiadomosci publicznej miatyby prawdopodobnie znaczacy wplyw na ceny instrumentéw finansowych,
instrumentéw pochodnych, powigzanych kontraktéw towarowych na rynku kasowym, oznaczaja
informacje, ktorych racjonalny inwestor prawdopodobnie wykorzystatby, opierajac sie na nich w czesci
przy podejmowaniu swych decyzji inwestycyjnych. Zgodnie z art. 8 ust. 1 Rozporzadzenia MAR
wykorzystywanie informacji poufnej ma miejsce wéwczas, gdy dana osoba znajduje sie w posiadaniu
informacji poufnej i wykorzystuje te informacje, nabywajac lub zbywajac, na wiasny rachunek lub na rzecz
osoby trzeciej, bezposrednio lub posrednio, instrumenty finansowe, ktérych informacja ta dotyczy.
Wykorzystanie informacji poufnej w formie anulowania lub zmiany zlecenia dotyczacego instrumentu
finansowego, ktérego informacja ta dotyczy, w przypadku, gdy zlecenie ztozono przed wej$ciem danej
osoby w posiadanie informacji poufnej, rowniez uznaje sie za wykorzystywanie informacji poufne;.

Zgodnie z art. 8 ust. 2 Rozporzadzenia MAR udzielanie rekomendacji, aby inna osoba wykorzystata
informacje poufne lub naklanianie innej osoby do wykorzystania informacji poufnych ma miejsce
woéwczas, gdy dana osoba znajduje sie w posiadaniu informacji poufnych oraz:
1) udziela rekomendacji, na podstawie tych informacji, aby inna osoba nabyta lub zbyta instrumenty
finansowe, ktérych informacje te dotycza, lub naktania te osobe do takiego nabycia lub zbycia; lub
2) udziela rekomendacji, na podstawie tych informacji, aby inna osoba anulowata lub zmienita
zlecenie dotyczace instrumentu finansowego, ktérego informacje te dotycza, lub naktania te
osobe do takiego anulowania lub zmiany.

Art. 8 Rozporzadzenia MAR ma zastosowanie do wszystkich os6b bedacych w posiadaniu informacji
poufnych z racji: bycia cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadczych lub nadzorczych emitenta,
posiadania udzialéw w kapitale emitenta, posiadania dostepu do informacji z tytutu zatrudnienia,
wykonywania zawodu lub obowigzkéw lub zaangazowania w dziatalno$¢ przestepcza oraz do wszystkich
os0b, ktore weszly w posiadanie informacji poufnych w okolicznos$ciach innych niz wymienione powyzej,
jezeli osoby te wiedza lub powinny wiedzie, ze s3 to informacje poufne. W przypadku osoby prawnej art.
8 Rozporzadzenia MAR ma zastosowanie zgodnie z prawem krajowym réwniez do oséb fizycznych, ktére
biorg udziat w podejmowaniu decyzji o dokonaniu nabycia, zbycia, anulowania lub zmiany zlecenia, na
rachunek tej osoby prawnej. Zgodnie z art. 9 ust. 1 Rozporzadzenia MAR fakt, Ze dana osoba prawna jest
lub byta w posiadaniu informacji poufnych, nie oznacza, ze postuzyta sie ona tymi informacjami i w ten
sposéb dopuscita sie wykorzystania informacji poufnych dokonujac na ich podstawie nabycia lub zbycia,
jezeli ta osoba prawna:
1) ustanowita, wdrozyta i utrzymywata odpowiednie i skuteczne rozwigzania i procedury

wewnetrzne skutecznie zapewniajace, aby ani osoba fizyczna, ktéra podjeta w jej imieniu decyzje

o nabyciu lub zbyciu instrumentéw finansowych, ktérych dotycza dane informacje, ani Zadna inna

osoba fizyczna, ktéra mogta wptywac¢ na podejmowanie tej decyzji, nie byta w posiadaniu

informacji poufnych; oraz

2) nie zachecala, nie udzielata rekomendacji, nie naklaniata ani nie wywierata w inny sposéb
wptywu na osobe fizyczna, ktéra w imieniu osoby prawnej nabyta lub zbyla instrumenty
finansowe, ktorych dotycza dane informacje.

Ponadto zgodnie z art. 9 ust. 2 Rozporzadzenia MAR sam fakt, Ze dana osoba jest w posiadaniu informacji
poufnych nie oznacza, ze postuzyta sie ona tymi informacjami i w ten sposéb dopuscita sie wykorzystania

informacji poufnych dokonujgc na ich podstawie nabycia lub zbycia, jezeli ta osoba:
1) jest-w odniesieniu do instrumentu finansowego, ktérego dotycza dane informacje - animatorem
rynku lub osoba upowazniong do dziatania jako kontrahent, a nabywanie lub zbywanie
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instrumentéw finansowych, ktérych dotycza dane informacje, odbywa sie w spos6b uprawniony
w normalnym trybie sprawowania funkcji animatora rynku lub kontrahenta dla tego instrumentu
finansowego; lub

2) jestupowazniona do realizacji zleceti w imieniu 0s6b trzecich, a nabycie lub zbycie instrumentéw
finansowych, ktorych dotyczy zlecenie, odbywa sie w celu realizacji takiego zlecenia w sposéb
uprawniony w normalnym trybie wykonywania czynnos$ci w ramach zatrudnienia, zawodu lub
obowiagzkéw tej osoby.

Zgodnie z art. 9 ust. 3 Rozporzadzenia MAR, réwniez sam fakt, ze dana osoba jest w posiadaniu informacji
poufnych, nie oznacza, ze postuzyta sie ona tymi informacjami i w ten sposéb dopuscita sie wykorzystania
informacji poufnych dokonujac na ich podstawie nabycia lub zbycia, jezeli ta osoba zawiera transakcje
nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych, gdy transakcji tej dokonuje sie w celu wykonania
zobowigzania, ktdre stalo sie wymagalne, w dobrej wierze oraz nie w celu obej$cia zakazu
wykorzystywania informacji poufnych oraz:
1) zobowiazanie to wynika ze zlozonego zlecenia lub umowy zawartej przed wejSciem przez
zainteresowang osobe w posiadanie informacji poufnych; lub
2) transakcjajest dokonywana w celu wypetnienia zobowigzania prawnego lub regulacyjnego, ktore
powstato przed wejSciem przez zainteresowang osobe w posiadanie informacji poufnych. Sam
fakt, ze dana osoba jest w posiadaniu informacji poufnych, nie oznacza, ze postuzyta sie ona tymi
informacjami i w ten sposéb dopuscita sie wykorzystania informacji poufnych, jezeli osoba ta
uzyskata informacje poufne w trakcie dokonywania publicznego przejecia lub potaczenia ze
spo6tka i wykorzystuje te informacje wytacznie do celu przeprowadzenia tego potaczenia lub
publicznego przejecia, pod warunkiem Ze w momencie zatwierdzenia polaczenia lub przyjecia
oferty przez akcjonariuszy tej spotki wszelkie informacje poufne zostaly juz podane do
wiadomosci publicznej lub w inny sposéb przestaty by¢ informacjami poufnymi. Akapit ten nie
ma jednak zastosowania do zwiekszania posiadania Sam fakt, ze dana osoba wykorzystuje swa
wiedze o wlasnej decyzji o nabyciu lub zbyciu instrumentéw finansowych przy nabyciu lub zbyciu
tych instrumentéw finansowych, nie stanowi sam w sobie wykorzystania informacji poufnych.

Niezaleznie jednak od powyzszego mozna uznaé, ze naruszenie zakazu wykorzystywania informacji
poufnych okreslonego w art. 14 Rozporzadzenia MAR miato miejsce, jezeli Komisja Nadzoru Finansowego
ustali, ze powody sktadania zlecen, dokonywania transakcji lub podejmowania innych zachowan byty
nieuprawnione.

Zgodnie z art. 10 Rozporzadzenia MAR bezprawne ujawnienie informacji poufnych ma miejsce woéwczas,
gdy osoba znajduje sie w posiadaniu informacji poufnych i ujawnia te informacje innej osobie, z wyjatkiem
przypadkow, gdy ujawnienie to odbywa sie w normalnym trybie wykonywania czynnosci w ramach
zatrudnienia, zawodu lub obowigzkéw. Niniejszy akapit ma zastosowanie do kazdej osoby fizycznej lub
prawnej w sytuacjach i okoliczno$ciach, o ktérych mowa w art. 8 ust. 4 Rozporzadzenia MAR. Dalsze
ujawnienie rekomendacji lub naktaniania, o ktérych mowa w art. 8 ust. 2 Rozporzadzenia MAR, oznacza
bezprawne ujawnianie informacji poufnych zgodnie z opisywanym artykutem, jezeli osoba ujawniajaca
rekomendacje lub naktanianie wie lub powinna wiedzieé, Ze sa one oparte na informacjach poufnych.
Zgodnie z art. 12 ust. 1 Rozporzadzenia MAR manipulacja na rynku obejmuje nastepujace dziatania:
1) zawieranie transakgcji, sktadanie zlecen lub inne zachowania, ktdre:
a) wprowadzaja lub moga wprowadza¢ w btad co do podazy lub popytu na instrument
finansowy, lub co do ich ceny; lub
b) utrzymuja albo moga utrzymywac cene jednego lub kilku instrumentéw finansowych na
nienaturalnym lub sztucznym poziomie; chyba Ze osoba zawierajaca transakcje, sktadajaca
zlecenie transakcji lub podejmujaca kazde inne zachowanie dowiedzie, iz dana transakcja,
zlecenie lub zachowanie nastapity z zasadnych powodéw i sa zgodne z przyjetymi
praktykami rynkowymi ustanowionymi zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia MAR;
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zawieranie transakcji, sktadanie zlecen lub inne dziatania lub zachowania wptywajace albo
mogace wplywac na cene jednego lub kilku instrumentéw finansowych, zwigzane z uzyciem
fikcyjnych narzedzi lub innych form wprowadzania w biad lub podstepu;

rozpowszechnianie za poSrednictwem mediéw, w tym Internetu, lub przy uzyciu innych $srodkéw,
informacji, ktére wprowadzajg lub moga wprowadza¢ w btad co do podazy lub popytu na
instrument finansowy, lub co do ich ceny, lub zapewniaja utrzymanie sie lub moga zapewnic
utrzymanie sie ceny jednego lub kilku instrumentéw finansowych na nienaturalnym lub
sztucznym poziomie, w tym rozpowszechnianie plotek, w przypadku gdy osoba
rozpowszechniajaca te informacje wiedziata lub powinna byta wiedzie¢, ze informacje te byty
fatszywe lub wprowadzajace w biad;

przekazywanie fatszywych lub wprowadzajacych w btad informacji, jezeli osoba przekazujaca
informacje wiedziata lub powinna byta wiedzie¢, ze sa one fatszywe i wprowadzajace w btad.

Zgodnie z art. 12 ust. 2 Rozporzadzenia MAR za manipulacje na rynku uznaje sie m.in. nastepujgce
zachowania:

iy

2)

3)

4)

postepowanie osoby lub oséb dziatajacych wspoélnie, majace na celu utrzymanie dominujacej
pozycji w zakresie podazy lub popytu na instrument finansowy, ktore skutkuje albo moze
skutkowaé, bezposrednio lub posrednio, ustaleniem poziomu cen sprzedazy lub kupna lub
stwarza albo moze stwarza¢ nieuczciwe warunki transakcji;
nabywanie lub zbywanie instrumentéw finansowych na otwarciu lub zamknieciu rynku, ktére
skutkuje albo moze skutkowaé¢ wprowadzeniem w btad inwestoréw kierujacych sie cenami
podanymi do wiadomosci publicznej, w tym cenami otwarcia i zamkniecia;
sktadanie zlecen w systemie obrotu, w tym ich anulowanie lub zmiana, za pomocg wszelkich
dostepnych metod handlu, w tym Srodkéw elektronicznych, takich jak strategie handlu
algorytmicznego i handlu wysokiej czestotliwosci, i ktdre wywotuje jeden ze skutkéw, o ktoérych
mowa powyzej poprzez:

a) zaktécenia lub opdZnienia w funkcjonowaniu transakcji w danym systemie obrotu albo

prawdopodobienstwo ich spowodowania;

b) utrudnianie innym osobom identyfikacji prawdziwych zlecen w danym systemie obrotu
lub prawdopodobienistwo utrudniania tej identyfikacji, w szczegélnosci poprzez sktadanie
zlecen, ktére skutkujg przepetnieniem lub destabilizacjg arkusza zlecen; lub

c) tworzenie lub prawdopodobienstwo stworzenia fatszywego lub wprowadzajacego w btad
sygnatu w zakresie podazy lub popytu na instrument finansowy lub jego ceny, w
szczegblnosSci poprzez sktadanie zlecenn w celu zapoczatkowania lub nasilenia danego
trendu;

wykorzystywanie okazjonalnego lub regularnego dostepu do mediéw tradycyjnych lub
elektronicznych do wygtaszania opinii na temat instrumentu finansowego (lub posrednio na
temat jego emitenta) po uprzednim zajeciu pozycji na danym instrumencie finansowym, a
nastepnie czerpanie zysku ze skutkéw opinii wygtaszanych na temat ceny tego instrumentu, bez
jednoczesnego podania do publicznej wiadomosci istniejacego konfliktu intereséw w sposéb
odpowiedni i skuteczny.

Zatacznik I do Rozporzadzenia MAR okres$la niewyczerpujacy wykaz okolicznos$ci wskazujacych na
stosowanie fikcyjnych narzedzi lub innych form wprowadzania w btad lub podstepu oraz
niewyczerpujacy wykaz okoliczno$ci wskazujacych na wprowadzanie w btad oraz utrzymanie cen. Jezeli
osoba, o ktérej mowa w art. 12 Rozporzadzenia MAR, jest osobg prawng, artykut ten ma zastosowanie
zgodnie z prawem krajowym réwniez do oséb fizycznych, ktére biorg udzial w podejmowaniu decyzji o
prowadzeniu dziatalno$ci na rachunek tej osoby prawnej.

Na podstawie art. 17 ust. 1 Rozporzadzenia MAR Emitent podaje niezwlocznie do wiadomosci publicznej
informacje poufne bezposrednio go dotyczace. Spdtka zamieszcza i utrzymuje na swojej stronie
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internetowej wszelkie informacje poufne, ktore jest zobowigzany poda¢ do wiadomosci publicznej, przez
okres co najmniej pieciu lat.

Zgodnie z art. 17 ust. 4 Emitent moze na wtasng odpowiedzialno$¢ opdzni¢ podanie do wiadomosci
publicznej informacji poufnych, pod warunkiem, Ze spelnione s3 tacznie nastepujace warunki:
1) niezwloczne ujawnienie informacji mogtoby naruszy¢ prawnie uzasadnione interesy emitenta
lub uczestnika rynku handlu uprawnieniami do emisji;
2) opodznienie podania do wiadomosci informacji prawdopodobnie nie wprowadzi w btad opinii
publicznej;
3) emitent lub uczestnik rynku uprawnien do emisji jest w stanie zapewni¢ poufnos¢ takich
informacji.

W przypadku rozciggnietego w czasie procesu, ktéry nastepuje etapami i ktérego celem lub wynikiem jest
zaistnienie szczegodlnej okolicznosci lub szczegélnego wydarzenia, emitent moze na wlasna
odpowiedzialno$¢ opdzni¢ podanie do wiadomosci publicznej informacji poufnych dotyczacych tego
procesu, z zastrzezeniem spetnienia powyzszych warunkéw.

Jezeli ujawnienie informacji poufnych zostato op6znione i ich poufnos¢ nie jest juz dtuzej gwarantowana,
emitent niezwlocznie podaje te informacje poufne do wiadomosci publiczne;.

Na podstawie art. 19 Rozporzadzenia MAR osoby petnigce obowiazki zarzadcze (zgodnie z definicja
zawartg w art. 3 ust. 1 ppkt. 25 Rozporzadzenia MAR) oraz osoby blisko z nimi zwigzane (zgodnie z
definicjg zawarta w art. 3 ust. 1 ppkt. 26 Rozporzadzenia MAR) powiadamiaja emitenta o kazdej transakcji
zawieranej na ich wiasny rachunek w odniesieniu do akcji lub instrumentéw dtuznych tego emitenta lub
do instrumentéw pochodnych badZ innych powigzanych z nimi instrumentéw finansowych. Takich
powiadomien dokonuje sie niezwlocznie i nie pdzniej niz w trzy dni robocze po dniu transakcji.
Obowiagzek ten ma zastosowanie do kazdej kolejnej transakcji, gdy zostanie osiaggnieta tgczna kwota 5.000
EUR w trakcie jednego roku kalendarzowego. Prog w wysokosci 5 000 EUR oblicza sie poprzez dodanie
bez kompensowania pozycji wszystkich transakcji. Powiadomienie o transakcjach zawiera informacje
okreslone w art. 19 ust. 6 Rozporzadzenia MAR. Obowigzek powiadomienia wymagaja takze transakcje
wskazane w art. 19 ust. 7 Rozporzadzenia MAR.

Zgodnie z art. 19 ust. 11 Rozporzadzenia MAR osoba petnigca obowiazki zarzadcze u emitenta nie moze
dokonywa¢ zadnych transakcji na swoéj rachunek ani na rachunek strony trzeciej, bezposrednio lub
posrednio, dotyczacych akcji lub instrumentéw dtuznych emitenta, lub instrumentéw pochodnych lub
innych zwigzanych z nimi instrumentéw finansowych, przez okres zamkniety 30 dni kalendarzowych
przed ogtoszeniem $§rédrocznego raportu finansowego lub sprawozdania na koniec roku rozliczeniowego,
ktére emitent ma obowiazek poda¢ do wiadomosci publicznej. Emitent moze zezwoli¢ osobie petnigcej u
niego obowiazki zarzadcze na dokonywanie transakcji na jej rachunek lub na rachunek strony trzeciej w
trakcie okresu zamknietego stosujac przepisy okreslone w art. 19 ust. 12 Rozporzadzenia MAR.

Wskazanie o0s0b zarzadzajacych emitentem i nadzorujacych emitenta,
Autoryzowanego Doradcy oraz firm audytorskich badajacych sprawozdania
finansowe emitenta (wraz ze wskazaniem bieglych rewidentéw dokonujacych
badania)

Zarzad

W sktad Zarzadu Spotki wchodza:
Przemystaw Lahuta - Prezes Zarzadu
Piotr Stepniewski - Wiceprezes Zarzadu
Lukasz Gorski - Wiceprezes Zarzadu
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Rada Nadzorcza

W sktad Rady Nadzorczej wchodzi siedmiu Cztonkow:
Piotr Krupa - Czlonek Rady Nadzorczej

Lukasz Kreski -Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Mateusz Kowalski - Cztonek Rady Nadzorczej

Ilirjan Osmanaj - Cztonek Rady Nadzorczej

Jedrzej Szcze$niak - Cztonek Rady Nadzorczej

Jakub Zamojski - Cztonek Rady Nadzorczej

Zbigniew Pisarski - Cztonek Rady Nadzorczej

INC

Autoryzowany doradca

Nazwa (firma): INC S.A.

Kraj: Polska

Siedziba: Poznan

Adres: 61-131 Poznan, ul. Abpa A. Baraniaka 6
Numer KRS: 0000028098

Sad Rejonowy Poznan Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII

Oznaczenie Sadu: Wydziat Gospodarczy KRS

Telefon: +48618518677
Fax: +48618518677
Poczta e-mail: biuro@incsa.pl
Strona www: www.incsa.pl

Firma audytorska badajaca sprawozdania finansowe Emitenta

Bieglym rewidentem uprawnionym do badania sprawozdania finansowego Cosma Group S.A. (obecnie
Cosma S.A.) za rok 2022 byta Sea.pl Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w
Warszawie (00-683 Warszawa) przy ul. Marszatkowskiej 83/33, ktéra dokonata badania sprawozdania
finansowego Spo6tki za rok obrotowy 2022. Firma Audytorska wpisana jest na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych (liste firm audytorskich) pod numerem 3761.
Kluczowym biegtlym rewidentem dokonujacym badania za 2022 rok byt Pan Mariusz Wilkotaski o
numerze ewidencyjnym 12181.

Bieglym rewidentem uprawnionym do badania sprawozdania finansowego Cosma Group S.A. (obecnie
Cosma S.A.) za rok 2023 byta Sea.pl Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w
Warszawie (00-683 Warszawa) przy ul. Marszatkowskiej 83/33, ktéra dokonata badania sprawozdania
finansowego Spo6tki za rok obrotowy 2023. Firma Audytorska wpisana jest na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych (liste firm audytorskich) pod numerem 3761.
Kluczowym biegtlym rewidentem dokonujacym badania za 2023 rok byt Pan Mariusz Wilkotaski o
numerze ewidencyjnym 12181.

Bieglym rewidentem uprawnionym do badania sprawozdania finansowego Cosma S.A. za rok 2024 byta
Sea.pl Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia z siedzibg w Warszawie (00-683 Warszawa) przy
ul. Marszatkowskiej 83 /33, ktéra dokonata badania sprawozdania finansowego Spotki (jednostkowego i
skonsolidowanego) za rok obrotowy 2024. Firma Audytorska wpisana jest na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych (liste firm audytorskich) pod numerem 3761.
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Kluczowym bieglym rewidentem dokonujacym badania za 2024 rok byt Pan Mariusz Wilkotaski o
numerze ewidencyjnym 12181.

Podstawowe informacje na temat powigzan kapitalowych emitenta majacych
istotny wplyw na jego dzialalnos¢, ze wskazaniem jednostek jego grupy
kapitalowej oraz jednostek niewchodzacych w skiad grupy kapitalowej emitenta,
ale bedacych podmiotami istotnymi dla dziatalnosci prowadzonej przez emitenta
i powigzanymi kapitalowo lub osobowo z emitentem, osobami wchodzacymi w
sklad organdw zarzadzajacych lub nadzorczych emitenta lub znaczacymi
akcjonariuszami emitenta - z podaniem w stosunku do kazdej z nich co najmniej:
nazwy (firmy) oraz formy prawnej, siedziby i adresu, przedmiotu dziatalnosci,
udzialu emitenta, os6b wchodzacych w sklad organéw zarzadzajacych lub
nadzorczych emitenta lub znaczacych akcjonariuszy emitenta, w Kkapitale
zakladowym lub wniesionym wkladzie, jak réwniez informacji o przystugujacych
im udziatach w ogoélnej liczbie glosow lub w prawach glosu

Cosma S.A. tworzy grupe kapitatowa w sktad ktorej wchodza nastepujgce spotki zalezne:

1. INTERFARMED CANNABIS Sp. z o.0. z siedzibg w Mszczonowie, ul. Fabryczna nr 6 lok. 10, 96-

320 Mszczonéw (0000441551) - w ktorej Cosma S.A. posiada 100% udziatu w kapitale
zaktadowym.
INTERFARMED CANNABIS Sp. z 0.0. prowadzi hurtownie farmaceutyczng w Mszczonowie przy
ul. Fabrycznej 6/10. Spoétka jest wpisana pod nr. ID: 107002 do rejestru hurtowni
farmaceutycznych prowadzonym przez Gtéwny Inspektorat Farmaceutyczny. Spétka posiada
réwniez zezwolenie na prowadzenie obrotu hurtowego $rodkami odurzajacymi oraz
substancjami psychotropowymi grup I-N o numerze NZOH.5520.5.2019.DKO0.2 (z p6Zn. zmiang
na nr NZOH.5520.17.2021.DK0.3).

2. Goldgreen Sp.zo.0.z siedzibg w Magnuszewie, ul. Bohateréw Wrzesnia nr 6, 26-910 Magnuszew
(KRS: 0000649038) - w ktorej Cosma S.A. posiada 100% udziatu w kapitale zaktadowym.
Goldgreen Sp. z o0.0. jest producentem ekstraktéw, destylatéw i izolatéw roslinnych. Spotka
prowadzi prace zwigzane z produkcjg nowych ekstraktéw roslinnych oraz optymalizacja
procesOw przygotowania surowca roslinnego.

Transakcje Emitenta z jednostkami powigzanymi w ramach Grupy Kapitatowej w 2024 roku:
Goldgreen Sp. z 0.0. naleznoSci z tyt. dostaw i ustug: 161 674,66 PLN

INTERFARMED CANNABIS Sp. z 0.0., naleznosci z tyt. dostaw i ustug: 966 174,08 PLN
INTERFARMED CANNABIS Sp. z 0.0., naleznosci pozostate: 321 262,30 PLN
INTERFARMED CANNABIS Sp. z 0.0., udzielone pozyczki: 211 013,70 PLN

Wskazanie powigzan osobowych, majatkowych i organizacyjnych pomiedzy:

a) emitentem a osobami wchodzacymi w sktad organéw zarzadzajacych i nadzorczych emitenta,
Pan Przemystaw Lahuta petniacy funkcje Prezesa Zarzadu Emitenta na dzien sporzadzenia niniejszego
Dokumentu jest w posiadaniu 550 akcji Emitenta stanowiacych 0,0005% udziatu w kapitale zaktadowym

i dajgcych prawo do 0,0005% udzialu w ogélnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Pan Piotr Stepniewski petnigcy funkcje Wiceprezesa Zarzadu Emitenta na dzien sporzadzenia niniejszego
Dokumentu jest w posiadaniu 7.369.326 akcji Emitenta stanowiacych 4,97% udzialu w kapitale
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zaktadowym i daje prawo do 4,97 % udzialu w ogoélnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy.

Dnia 28 pazdziernika 2024 r., Emitent dziatajac jako pozyczkobiorca, zawart z PAAT Fundacja Rodzinna z
siedzibg w Radomiu - podmiotem powigzanym z Wiceprezesem Zarzadu Spoéiki, Panem Piotrem
Stepniewskim, umowe pozyczki na kwote 2.000.000,00 zi, z przeznaczeniem na finansowanie biezacej
dziatalnosci Spotki, o czym Spoétka poinformowata w raporcie ESPI 29/2024. Pozyczka zostata zawarta na
okres do dnia 31 marca 2025 r., z oprocentowaniem wynoszacym 18,5% w skali roku. Dnia 28 kwietnia
2025 r. podpisany zostat aneks do umowy pozyczki, zgodnie z ktérym termin sptaty pozyczki ulegt
wydluzeniu do 31 grudnia 2026 r., a kwota pozyczki uleglta zwiekszeniu do 3.000.000,00 zi, a
oprocentowanie ulegto zmniejszeniu z 18,5% rocznie liczonych do dnia 31 marca 2025 r., do 12% rocznie
liczonych od dnia 1 kwietnia 2025 r. Dodatkowy 1.000.000,00 zt zostat wptacony na rachunek bankowy
Spotki w terminie 7 dni od dnia zawarcia aneksu.

Sptata pozyczki ma nastgpi¢ wylacznie w formie pienieznej. Pozyczka zostata zabezpieczona zawartg w
dniu 28 pazdziernika 2024 r. umowa cesji wierzytelno$ci przysztych Spoétki wzgledem czterech
kontrahentéw Spétki. Cesja zostata ustanowiona do kwoty zabezpieczonej wierzytelnosci. Na zawarcie
umowy pozyczkKi i jej zabezpieczenie uzyskano zgode Rady Nadzorczej. Ponadto, dnia 12 grudnia 2024
roku zgode na zawarcie pozyczki wyrazito NWZA Cosma S.A. uchwata nr 4/12/2024.

Na dzien Dokumentu Emitent nie zawart innych uméw pozyczek z cztonkami Zarzadu ani na rzecz tych
0séb.

b) emitentem lub osobami wchodzacymi w sktad organéw zarzadzajacych i nadzorczych emitenta a
znaczacymi akcjonariuszami emitenta,

Pan Przemystaw Michat Lahuta petnigcy funkcje Prezesa Zarzadu Emitenta pozostaje réwnolegle
wspélnikiem w spétce Canna Hemp Lab Sp. z o.0,, tj. posiada 100 udziatéw o tacznej wartosci 5.000,00
PLN, stanowiacych 25,97% udziatu w kapitale sp6tki Canna Hemp Lab Sp. z o.o.

Pan tukasz Kreski pelniacy funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej Emitenta pozostaje rownolegle
wspélnikiem w spétce Canna Hemp Lab Sp. z o.0,, tj. posiada 100 udziatéw o tgcznej wartosci 5.000,00
PLN, stanowigcych 25,97% udziatu w kapitale spétki Canna Hemp Lab Sp. z o0.0. Na dzien sporzadzenia
niniejszego Dokumentu Canna Hemp Lab Sp. z 0.0. pozostaje wiekszosciowym akcjonariuszem Emitenta,
posiadajacym 73 780 661 akcji Cosma S.A. uprawniajgcych do 49,75 % udziatu w ogdlnej liczbie gtosow
na WZA Spoétki, i daje prawo do 49,75 % udziatu w ogdélnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Emitenta.

Dnia 1 sierpnia 2023 r. Sp6tka, dziatajgc jako pozyczkobiorca, zawarta z CANNA HEMP LAB Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Radomiu umowe pozyczki na kwote 1.800.000 zi, z
terminem zwrotu do dnia 30 pazdziernika 2023 r., z oprocentowaniem w wysoko$ci stawki referencyjnej
WIBOR 3M powiekszonej o 3% w ujeciu rocznym, o czym Emitent informowat raportem ESPI 18/2023.
Na dzien Dokumentu wskazana pozyczka zostata przez Emitenta sptacona.

Na dziefl sporzadzenia niniejszego Dokumentu Canna Hemp Lab Sp. z o.0. nie prowadzi dziatalno$ci
operacyjnej. Przedsiebiorstwo spétki Canna Hemp Lab Sp. z o.0. byto przedmiotem dzierzawy. Umowa
dzierzawy przedsiebiorstwa zostata zawarta dnia 30 wrzes$nia 2022 roku z Cosma Cannabis Sp. z o.o.
(obecnie Cosma S.A.) a podpisy pod nig zostaly poswiadczone przez zastepce notarialnego Karoling
Czarniecka w Kancelarii Notarialnej Anna Brewczynska, Maria Brudnicka, Ewa Brudnicka-Banaszkiewicz,
Anna Szmigiera-Wyrzykowska Notariusze S.C. w Warszawie przy ul. Nowogrodzkiej 10 lok. 9
(Repertorium A nr 5863/2022). W dniu 31 maja 2024 r. na podstawie umowy przeniesienia
zorganizowanej czeSci przedsiebiorstwa zostala przeniesiona na Spétke zorganizowana czes$¢
przedsiebiorstwa Canna Hemp Lab Sp. z o.0. (dalej ZCP) w wykonaniu obowigzku wniesienia wktadu na
pokrycie podwyzszonego kapitatu zakladowego Spétki, w ramach uchwalty nr 4/05/2024
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Sp6tki z dnia 13 maja 2024 r., przy wartoS$ci ZCP ustalonej na
kwote 7.247.658,56 zt.
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W zwiazku z powyzszym Umowa dzierzawy wygasta z dniem nabycia zorganizowanej cze$¢
przedsiebiorstwa przez Cosma S.A.

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydzial Gospodarczy KRS w dniu 8 lipca 2024 r.
zarejestrowatl podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spo6tki w ramach emisji 36.238.292 akcji na okaziciela
serii ], ktéra skierowana byta do akcjonariusza Spé6tki, Canna Hemp Lab Sp. z o.0. z siedzibg w Radomiu
(dalej: ,CHL"), w zamian za wktad niepieniezny, w postaci zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa CHL,
przeznaczony do prowadzenia dziatalno$ci w zakresie produkcji oraz dystrybucji suplementéw diety,
zywnosci, pasz dla zwierzat oraz kosmetykow, w szczegolnosci produktéw konopnych, w tym na zasadzie
wylgcznosci na terenie Unii Europejskiej marek: Full Spectrum, Green Paw, Pet Care oraz Sesso.

W okresie od 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2023 roku nastepowaty przeptywy finansowe pomiedzy
Canna Hemp Lab Sp. z 0.0. oraz Emitentem w tacznej kwocie 3.794.490,56 PLN ptatnos$ci Emitenta na rzecz
Canna Hemp Lab Sp. z 0.0. (w tym z tytutu dzierzawy zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa od Canna
Hemp Lab Sp. z 0.0. w wysokos$ci 49.200,00 PLN brutto miesiecznie) oraz w tgcznej kwocie 3.618.899,74
PLN ptatnosci Canna Hemp Lab Sp. z 0.0. na rzecz Emitenta.

Dodatkowo w okresie od marca 2023 roku a koncem maja 2024 roku nastgpity przeptywy finansowe
pomiedzy Canna Hemp Lab Sp. z 0.0., a Emitentem z tytutu otrzymanej przez Emitenta pozyczki (umowa
pozyczki z dnia 7 lutego 2023 roku (1.336.154,11 PLN, odsetki 67.941,60 PLN) oraz pozyczki z dnia 27
lipca 2023 roku (1.750.000 PLN, odsetki 36.593,80 PLN) oraz umowa z dnia 12 maja 2024 na kwote
400.000,00 PLN) w wysoko$ci 3.590.689,52 PLN. W 2024 roku wplywy z tytutu pozyczek pomiedzy Canna
Hemp Lab Sp. z 0.0, a Emitentem stanowity 421.700,38 PLN, wyptywy (regulowanie zobowigzan)
117.143,00 PLN. W 1 kw. 2025 roku nie byto przeptywéw pomiedzy podmiotami.

Pan Piotr Stepniewski pelniagcy funkcje Wiceprezesa Zarzadu Emitenta na dzien sporzadzenia niniejszego
Dokumentu peini funkcje Prezesa Zarzadu w spotce E-MB Sp. z o.0. z siedzibg w Radomiu, ktéra jest w
posiadaniu 25,97% udziatéw w kapitale zakladowym uprawniajacym do 25,97% udziatu w gtosach
Zgromadzenia Wspdlnikéw spétki Canna Hemp Lab Sp. z o.0. z siedzibg w Radomiu, ktéra jest w
posiadaniu 73 780 661 akcji Emitenta, co stanowi 49,75% udziatu w kapitale zaktadowym i daje prawo
do 49,75 % udziatu w ogdlnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta.
Podmiot zalezny od Pana Piotra Stepniewskiego jest w posiadaniu 100 % udziatu w kapitale zaktadowym
sp6iki E-MB Sp. z o.0. z siedzibg w Radomiu, o ktérej mowa powyzej.

W okresie od 1 stycznia 2022 roku do dnia 31 stycznia 2024 roku wystepowaty przeptywy finansowe
pomiedzy Emitentem, a E-MB Sp. z 0.0. w 1acznej kwocie 356.361,75 PLN wynikajacej miedzy innymi z
tytutu obstugi kadrowej oraz ustug formulacji produktéw gotowych $wiadczonych przez -MB Sp. z 0.0. na
rzecz Emitenta. W 2024 roku Emitent odnotowat wyptyw z tytutu regulacji zobowigzan do E-MB sp. z o.0.
w kwocie 36 880,00 PLN. W 1 kw. 2025 roku nie byto przeptywéw pomiedzy podmiotami.

Pan Piotr Stepniewski petnigcy funkcje Wiceprezesa Zarzadu Emitenta na dzien sporzadzenia niniejszego
Dokumentu jest w posiadaniu 7.369.326 akcji Emitenta stanowigcych 4,97 % udziatu w kapitale
zaktadowym i daje prawo do 4,97% udziatu w ogoélnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy.

Pan Ilirjan Osmanaj petnigcy funkcje cztonka Rady Nadzorczej Emitenta peini funkcje Wiceprezesa
Zarzadu spétki Motiva Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie oraz jest w posiadaniu 33,33% udziatéw w kapitale
zaktadowym uprawniajgcym do 33,33% udzialu w gtosach Zgromadzenia Wspélnikéw spétki Motiva Sp.
z 0.0. z siedzibg w Krakowie, ktéra jest w posiadaniu 7.344.200 akcji Emitenta, co stanowi 4,95% udziatu
w kapitale zaktadowym i daje prawo do 4,95% udziatu w og6lnej liczbie gtos6w na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Emitenta.

Nie wystepowaty przeptywy finansowe pomiedzy Emitentem a spotka Motiva Sp. z o.0.
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Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu Emitent nie posiada wdrozonej i realizowanej polityki
zawierania transakcji z podmiotami powigzanymi.

c) emitentem, osobami wchodzacymi w sktad organdw zarzadzajacych i nadzorczych emitenta oraz
znaczacymi akcjonariuszami emitenta a Autoryzowanym Doradcg (lub osobami wchodzacymi w
sktad jego organdéw zarzadzajacych i nadzorczych)

Nie wystepuja powiazania osobowe, majgtkowe i organizacyjne pomiedzy Emitentem, osobami
wchodzacymi w sktad organéw zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta oraz znaczacymi akcjonariuszami
Emitenta, a Autoryzowanym Doradca Emitenta, to jest INC S.A. z siedzibg w Poznaniu, ani pomiedzy
osobami wchodzacymi w sktad organéw zarzadzajacych i nadzorczych Autoryzowanego Doradcy.

Czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem i bezposrednio z dzialalno$cig Emitenta

Ryzyko zwiazane z umowa najmu budynku w Magnuszewie

Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu, Emitent pozostaje najemca nieruchomosci potozonej w
Magnuszewie przy ulicy Bohateréw Wrzesnia 6 wraz z budynkiem produkcyjno-magazynowym o
powierzchni 500 m. kw. Umowa najmu zostata zawarta na czas okre$lony do 31 grudnia 2029 roku.
Stawka czynszu zostata ustalona na warunkach rynkowych w wysokosci 15.000,00 PLN netto miesiecznie,
a poczawszy od 2025 roku czynsz jest waloryzowany o stope inflacji. Ponadto, kazdej ze stron przystuguje
mozliwo$¢ wypowiedzenia umowy z zachowaniem szeS$ciomiesiecznego okresu wypowiedzenia, ze
skutkiem na ostatni dzien kolejnego miesigca. Zarzad Emitenta wskazuje, Ze na dzien sporzadzenia
niniejszego Dokumentu, Emitent jest wiascicielem 100 % udziatéw spotki Goldgreen sp. z o.0., ktéra z
kolei jest wilascicielem sprzetu zlokalizowanego w budynku produkcyjno-magazynowego w
Magnuszewie. Emitent korzysta ze sprzetu produkcyjnego nalezacego do Goldgreen sp. z 0.0. na
podstawie umowy najmu w kwocie czynszu w wysokosci 600,00 PLN netto miesiecznie. Na dzien
sporzadzenia niniejszego Dokumentu Emitent ponosi koszty uzytkowania oraz eksploatacji zaktadu.
Cze$¢ infrastruktury technicznej nalezy do Cosma S.A., pozostata czes$¢ jest w posiadaniu Goldgreen Sp. z
0.0. Dodatkowo Emitent ponosi niezbedne naktady na utrzymanie infrastruktury w zaktadzie w
Magnuszewie. Dnia 14 marca 2024 roku Panstwowy Powiatowy Inspektor Sanitarny w Kozienicach
zatwierdzit zaktad produkcyjny Cosma S.A. zlokalizowany w Magnuszewie do prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej w zakresie produkcji suplementéw diety z dodatkiem ekstraktéw roslinnych ziotowych,
witamin, ekstrakcji suszy roslinnych (owocéw, warzyw, ziét, konopi siewnych), odmierzania, pakowania,
przepakowywania i sprzedazy produktéw gotowych marki wtasnej oraz na zlecenie firm zewnetrznych.
Ze wzgledu na brak wtasnosci ww. nieruchomosci w Magnuszewie, w przypadku zakonczenia i
nieprzedtuzenia umowy najmu, lub jej zerwaniu przez wynajmujacego, Emitent bedzie zmuszony do
pozyskania (kupna lub najmu) innej nieruchomosci, w ktérej bedzie moégt prowadzi¢ dziatalnos¢, co
bedzie wigzato sie z konieczno$cig ponownego przejscia Sciezki uzyskania niezbednych do prowadzenia
dziatalno$ci w danym miejscu pozwolen. Zarzad Emitenta w petni zdaje sobie sprawe z przedmiotowego
ryzyka, jednakze intencja Zarzadu jest centralizacja lokalizacji prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w
zwigzku z tym w przypadku realizacji planéw rozwojowych powierzchnia zaktadu w Magnuszewie moze
okazac sie zbyt mata, co bedzie sie wigzato z konieczno$cig poszukiwania nowej wiekszej lokalizacji. W
zwigzku z powyzszym w ocenie Zarzadu Emitenta, wskazane ryzyko nie jest istotne.

Ryzyko zwiazane z brakiem uzyskania certyfikatéow

Zarzad Emitenta wskazuje, Ze na dzienn sporzadzenia niniejszego Dokumentu wynajmuje zaktad
produkcyjny w miejscowos$ci Magnuszew, ktory posiada zdolno$ci przetwarzania produktéw ziotowych
na cele produkcji spozywczej i kosmetycznej z potencjatem do wytwarzania prekursoréw (substancje
stuzace do produkcji innych produktéw) substancji aktywnych dla przemystu farmaceutycznego.

Plany rozwojowe Emitenta zaktadajg dalszy rozwdj uzytkowanego zaktadu m.in. poprzez rozbudowe jego
zdolnosci produkcyjnych. Zarzad Spétki przewiduje, ze modernizacja zaktadu, w tym wyposazenie w
dodatkowy sprzet umozliwi uzyskanie przez Spétke certyfikatu cGMP lub Pharma GMP. Certyfikat cGMP
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zawiera wytyczne dotyczace produkcji, kontroli, przechowywania i wysytki produktéw kosmetycznych.
Certyfikat Pharma GMP dotyczy dobrych praktyk wytwarzania w farmacji. Jest to zbidr wytycznych i
przepiséw okreslonych przez agencje regulacyjne, takie jak FDA (Food and Drug Administration, USA),
EMA (Europejska Agencja Lekow), NMPA (National Medical Products Administration, Chiny) i PMDA
(Agencja Farmaceutyczna i Urzadzen Medycznych, Japonia) w celu zapewnienia, ze produkty
farmaceutyczne s3 konsekwentnie wytwarzane i kontrolowane zgodnie ze standardami jakosci
odpowiednimi do ich zamierzonego zastosowania. Proces uzyskiwania wskazanych certyfikatow jest
wieloetapowy i roztozony w czasie. Zarzad Emitenta wskazuje, ze bezposrednio przed uzyskaniem
powyzszej certyfikacji koniecznym jest posiadanie certyfikatu ISO 9001, a nastepnie ISO 22 716. Prace
nad certyfikacjg ISO 9001 dla zaktadu na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu sa w toku. Zarzad
szacuje, ze uzyskanie certyfikacji potrwac¢ do konca 2025 .

Uzyskanie certyfikatu cGMP umozliwi Spétce wytwarzanie surowcow lub potproduktéw do wytwarzania
kosmetykdéw na rynki europejskie i Swiatowe. Z kolei uzyskanie certyfikatu Pharma GMP pozwoli na
wytwarzanie prekursoré6w do substancji aktywnych na potrzeby przemystu farmaceutycznego

W zwiazku z ubieganiem sie Emitenta o uzyskanie wskazanych certyfikatow moga wystapi¢ op6znienia
natury administracyjnej czy tez proceduralnej, ktdre pozostajg niezalezne od Sp61ki, a przez ktore proces
certyfikacji moze sie wydtuzy¢. Istnieje takze ryzyko, ze Emitentowi nie uda sie pozyska¢ wskazanych
certyfikatow, co bedzie miato negatywny wptyw na mozliwo$¢ rozwoju nowych produktéw. Zarzad
Emitenta na biezgco monitoruje postepy zwigzane z procesem certyfikacji, aby podejmowac¢ odpowiednie
dziatania prewencyjne na wypadek potencjalnych opéznien.

Ryzyko zwigzane z procesem rejestracji produktéw farmaceutycznych

Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu, Spétka prowadzi sprzedaz produktéw w kategorii
consumer health (produkty zdrowia i dobrostanu konsumenta), a takze w kategorii surowce i
potprodukty. Emitent dazy do pozyskania dostawcdw (pierwsze kontrakty zostaty zawarte w 2023 roku)
oraz rejestracji surowcoéw farmaceutycznych w postaci ziela konopi innych niz wtdkniste. Emitent
doprowadzit do zarejestrowania dwéch surowcéw farmaceutycznych uzyskujac w dniu 11 pazdziernika
2024 r dwie decyzje Prezesa Urzedu Rejestracji Produktéw Leczniczych, Wyrobéw Medycznych i
Produktéw Biobédjczych o pozwoleniu na dopuszczenie do obrotu surowca farmaceutycznego do
sporzadzania lekéw recepturowych w postaci ziela konopi innych niz wtékniste Cannabis flos COSMA THC
21%, CBD < 1% oraz Cannabis flos COSMA THC 20%, CBD < 1%. Na dzien sporzadzenia niniejszego
Dokumentu Emitent prowadzi proces rejestracji dwéch produktéw farmaceutycznych w URPL (Urzad
Rejestracji Produktéw Leczniczych) ktére powinny zosta¢ zakonczone w okresie okreslonym przepisami,
tj. do konica 2025 r. Emitent prowadzi prace rejestracyjne dla ponad 40 surowcédw. Proces rejestracji ww.
produktéw bedzie toczy¢ sie przez kolejne lata, a kazdorazowo uzyskanie wpisu zostanie zrealizowane
pod warunkiem uzyskania niezbednej dokumentacji od wytwércy i uzyskania pozytywnej oceny
ekspertow URPL. W trakcie procesu rejestracji Sp6tka moze otrzyma¢ uwagi od URPL wskazujace
potrzebe wprowadzenia zmian w dokumentacji rejestracyjnej. Dokonanie zmian zgodnie ze wskazaniami
urzedu powinno skutkowaé¢ dokonaniem wpisu do rejestru surowcéw farmaceutycznych prowadzonego
przez URPL. Istnieje ryzyko, zZe przedstawione przez URPL dodatkowe wymagania nie beda mozliwe do
spetnienia przez Wytwoérce. Skutkiem takiego zdarzenia jest odrzucenie konkretnego wniosku
rejestracyjnego.

Zarzad prowadzi dziatania w obszarze pozyskania kolejnych wytwércéw surowcédw farmaceutycznych
oraz produktoéw leczniczych, dodatkowo Zarzad prowadzi dziatania w kierunku pozyskania kolejnych
dystrybutoréw na surowce farmaceutyczne do wytwarzania lekow recepturowych na ktére uzyskat
pozwolenie na wprowadzenie do obrotu.

Procedura rejestracji surowcéw farmaceutycznych jest czynno$cia wieloetapowa. W pierwszym etapie
ustalany jest rodzaj procedury rejestracyjnej, wedtug ktérej podmiot odpowiedzialny bedzie ubiegat sie o
dopuszczenie do obrotu produktu farmaceutycznego. W kolejnym etapie dziat rejestracji gromadzi
niezbedne dokumenty potwierdzajace jako$¢, skuteczno$é oraz bezpieczenstwo stosowania produktow
farmaceutycznych a takze przygotowuje wnioski rejestracyjne. Po zlozeniu przygotowanych
dokumentdéw rejestracyjnych do wiasciwego organu nadzorczego, zostajg one doktadnie zweryfikowane,
a nastepnie podejmowana jest decyzja o zezwoleniu lub odmowie dopuszczenia produktu leczniczego do
obrotu. Proces rejestracji produktéw farmaceutycznych jest procesem wieloetapowym. Nie mozna jednak
wykluczy¢, ze moga wystapi¢ opdZnienia natury administracyjnej czy tez proceduralnej, ktére pozostaja
niezalezne od Spotki, a poprzez ktére proces rejestracji moze sie wydtuzyé. Istnieje réwniez ryzyko, ze
produkty nie zostang zarejestrowane i nie rozpocznie sie ich sprzedaz, co moze mie¢ negatywny wptyw
na wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Spétki.
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Ryzyko zwiazane z podjeciem umowy o strategicznej wspoétpracy z Canpoland S.A. z siedziba w
Lodzi

Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu, Emitent - Cosma S.A. - pozostaje strong warunkowej
umowy zawartej w dniu 26 czerwca 2025 r. z Canpoland S.A. z siedzibg w Lodzi oraz jej kluczowymi
akcjonariuszami, ktérej przedmiotem jest rozpoczecie strategicznej wspéipracy obejmujacej m.in.
przejecie przez Emitenta statusu podmiotu odpowiedzialnego w ramach dwdch rejestracji surowcow
farmaceutycznych zawierajacych kannabinoidy. Realizacja przedmiotowej umowy uzalezniona jest od
spelnienia warunkéw zawieszajgcych m.in. przejecia przez Spotke umowy z kontrahentem Canpoland S.A.
oraz pozytywnego wyniku audytu rejestracji, ktory potwierdzi (i) prawidtowo$c¢ i kompletno$c¢ ztozonej
dokumentacji oraz (ii) mozliwo$¢ zmiany podmiotu odpowiedzialnego wskazanego w dokumentacji
rejestracji z Canpoland S.A. na Spétke. Przy czym Strony okreslily, ze przejecie przez Spétke dwéch
rejestracji oznacza wydanie przez Urzad Rejestracji Produktéw Leczniczych, Wyrobéw Medycznych i
Produktéw Biobojczych (URPL) prawomocnej decyzji o wydaniu pozwolenia na dopuszczenie do obrotu
oraz wskazujacej Spétke jako podmiot odpowiedzialny z rejestracji i wpisanie surowcéw
farmaceutycznych objetych dwoma rejestracjami na liste surowcoéw farmaceutycznych stanowiaca rejestr
surowcdw farmaceutycznych. Termin spetnienia wszystkich warunkéw wyznaczono na dzien 31 lipca
2025r.

W przypadku niespelnienia powyzszych warunkéw w wyznaczonym terminie, Emitent bedzie
uprawniony do odstgpienia od umowy. Moze to skutkowaé brakiem mozliwos$ci rozpoczecia planowanej
wspotpracy, a w konsekwencji - brakiem przejecia rejestracji.

Jezeli warunki zawieszajace sie spetnia, a Canpoland S.A. i jej akcjonariusze nie wykonaja wskazanych w
umowie zobowigzan, wéwczas Canpoland S.A. i jej akcjonariusze bedg solidarnie zobowigzani zaptaci¢
Spotce kare umowng w kwocie 500.000 PLN. Z kolei, jesli Spotka nie wykona wskazanych w umowie
zobowigzan, zobowigzana bedzie zaptaci¢ CP kare umowng w kwocie 500.000 PLN. Kary umowne w
tozsamej wysokoSci zostaty takze zastrzezone dla naruszenia przez Canpoland S.A., akcjonariuszy i Spétke
oraz ich podmioty powigzane zakazu konkurencji. Ponadto Spétka zastrzegta dla siebie w Umowie prawo
pierwokupu sktadnikéw majatku Canpoland S.A. o wartosci zbywczej przekraczajacej kwote 150.000 PLN.
W przypadku spetnienia warunkéw zawieszajacych, realizacja postanowien umowy wigzac sie bedzie z
koniecznoscig ponoszenia przez Emitenta wynagrodzenia na rzecz Canpoland S.A. z siedziba w Lodzi oraz
wyplat udzialu w marzy ze sprzedazy produktéw, jak réwniez z ryzykiem natozenia kar umownych w
przypadku niewykonania zobowigzan lub naruszenia zakazu konkurencji. Warunki wynagrodzenia
zostaly wskazane w raporcie ESPI1 9/2025 z dnia 26 czerwca 2025 r.

Zarzad Emitenta jest $Swiadomy powyzszego ryzyka. Niemniej, z uwagi na mozliwo$¢ pozyskania
unikalnego know-how oraz rozszerzenia dzialalnosci Emitenta o segment farmaceutyczny, ocenia, iz
potencjalne korzysci wynikajace z realizacji umowy przewyzszajg mozliwe ryzyka. Emitent podejmuje
dzialania organizacyjne i prawne majace na celu zabezpieczenie realizacji przedmiotowej umowy.
Jednakze, z uwagi na warunkowy charakter umowy oraz uzaleZznienie jej wykonania od decyzji
administracyjnych i dziatann podmiotéw trzecich, nie mozna catkowicie wykluczy¢ ryzyka braku realizacji
jej postanowien.

Zgodnie z trescig umowy Spotka, z zastrzezeniem warunku otrzymania od URPL korespondencji w
sprawie rejestracji dotyczacej zmiany podmiotu odpowiedzialnego, akceptujacej zmiane podmiotu
odpowiedzialnego z Canpoland S.A. na Spé6tke spowoduje, Ze Zarzad, niezwtocznie, nie p6Zniej jednak niz
w terminie 3 dni roboczych, podejmie warunkowa uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spétki
w ramach kapitalu docelowego o kwote 100.000 PLN poprzez emisje 1.000.000 akcji w kapitale
zaktadowym Spo61ki, a cena emisyjna kazdej akcji zostanie okreslona na kwote 0,50 PLN tj. 500.000 PLN
lacznie oraz pozbawieniu dotychczasowych akcjonariuszy Spo6tki prawa poboru akcji zgodnie z § 7a
Statutu Spétki. Strony uzgodnily, ze warunkiem wejscia w zycie uchwaty emisyjnej bedzie Przejecie
Rejestracji, a dzien zawarcia przez Sp6tke umowy subskrypcji akcji zostanie wyznaczony nie p6Zniej niz
na dzien przed uptywem 6 miesiecy od dnia podjecia uchwaty emisyjne;j.

W zwiazku z powyzszym w przypadku realizacji umowy kapitat zaktadowy Spétki zostanie rozwodniony
i obecni akcjonariusze beda mieli mniejszy wptyw na decyzje podejmowane przez WZA.

Umowa zostata zawarta na czas okres$lony 5 lat rozpoczynajacy sie po uptywie 15 dni roboczych od dnia
spetnienia sie ostatniego warunku zawieszajgcego, albo w innej dacie uzgodnionej na pismie przez strony.
Z chwilg uptywu tego okresu, umowa przeksztatci sie na umowe zawartg na czas nieokre$lony i moze w
kazdym czasie zosta¢ rozwigzana przez Spoétke i Canpoland S.A. z zachowaniem 6-miesiecznego okresu
wypowiedzenia.
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Ryzyko zwiazane z mozliwa koniecznoscig dokonania odpisu aktualizujacego warto$¢ firmy

W sprawozdaniu finansowym Emitenta w pozycji wartosci niematerialne i prawne Emitent ujmuje
warto$¢ firmy, co jest konsekwencja dokonanego w 2023 roku potaczenia Emitenta (6wcze$nie
dziatajgcego pod firmg Cosma Group S.A.) ze sp6tka Cosma Cannabis Sp. z 0.0. (zarejestrowane w KRS dnia
31 marca 2023 roku). Zgodnie z planem potgczenia rzeczonych spoétek, wartos¢ Cosma Cannabis Sp. z o.0.
zostata oszacowana metoda dochodowa DCF oraz metoda Venture Capital z uwzglednieniem mnoznikow
poréwnywalnych Spoétek. Na dzien 31 grudnia 2023 roku Emitent ujmowat bilansie wartos¢ firmy w
wysokosci 66.289.931,07 PLN. Ze wzgledu na niezrealizowanie zatozen (biznesowych i finansowych)
wspomnianego oszacowania warto$ci Cosma Cannabis Sp. z 0.0. (opinia biegtego rewidenta z badania
warto$ci wktaddéw niepienieznych wniesionych na pokrycie kapitatu zaktadowego Emitenta znajduje sie
w punkcie , Opinia biegtego rewidenta z badania warto$ci wktadéw niepienieznych wniesionych w okresie
ostatnich 2 lat obrotowych na pokrycie kapitatu zaktadowego emitenta lub jego poprzednika prawnego”
niniejszego Dokumentu), Emitent dnia 31 maja 2024 roku dokonat test na utrate wartos$ci wskazanej
pozycji bilansowej i dokonat odpisu aktualizujacego w wysokosci 38.116 710,36PLN, (wartos¢ catkowita
zwigzana z wartoscig firmy majgca wptyw na ujemny wynik Spétki), w tym 28.173.220,70 PLN wartos$ci odpisu
i 9.943.489,66 PLN wartosci amortyzacji (do czego odniost sie biegly rewident dokonujacy badania
sprawozdania finansowego Emitenta za 2023 rok w pozycji ,Kluczowa sprawa z badania”, wskazujac, iz
istnieje niepewnos¢ czy warto$¢ firmy zaprezentowana w bilansie na 31 grudnia 2023 roku jest
prawidtowa i ujety odpis aktualizujacy jest wystarczajacy). Brak realizacji prognoz za 2023 rok byt
przyczyna odpisu aktualizujgcego dokonanego w sprawozdaniu za rok 2023. Biegly rewident w raporcie
w badania wskazat, ze: ,Zgodnie z planem potgczenia warto$¢ spétki przejmowanej zostata oszacowana
metodg dochodowg DCF oraz metodg Venture Capital z uwzglednieniem mnoznikéw poréwnywalnych
spotek.

Zatozenia bedace podstawa kalkulacji wartosci Cosma Cannabis nie zostatly potwierdzone danymi
finansowymi uzyskanymi po potaczeniu w 2023 roku. Z tego powodu oraz dokonanego testu na utrate
wartosci firmy, Spo6tka ujeta w ksiegach rachunkowych odpis aktualizacyjny w wysokosci 50% wartosci
poczatkowej wartosci firmy. Na dzien bilansowy warto$¢ netto wartosci firmy stanowi 42% jej wartosci
poczatkowe;j.”

W 2024 roku w dalszym ciggu najwiekszym sktadnikiem aktywéw Spotki byta wartos¢ firmy, stanowigca
62% aktywow razem. Rozpoznana przez Spétke warto$¢ firmy wynika z dokonanego potaczenia ze spdtka
Cosma Cannabis Sp. z 0.0. z siedzibg w Radomiu. Biegly rewident badajacy jednostkowe i skonsolidowane
sprawozdanie finansowe w swojej opinii odniést sie do braku realizacji prezentowanych zatozen
finansowych. Zatozenia bedace podstawg kalkulacji wartosci Cosma Cannabis nie zostaty potwierdzone
danymi finansowymi uzyskanymi po potaczeniu w 2023 i 2024 roku. Z tego powodu oraz dokonanego
testu na utrate wartosci firmy Spétka ujeta w ksiegach rachunkowych odpis aktualizacyjny w wysokosci
65% wartosci poczatkowej wartosci firmy. Na dzien bilansowy warto$¢ netto wartosci firmy stanowi 12%
jej wartosci poczatkowej. Dodatkowo w pozycji warto$ci niematerialne i prawne dokonano zwiekszenia
na kwote 7,2 mln zt co jest konsekwencja objecia w 2024 przez Canna Hemp Lab Sp. z o.0. z siedzibg w
Radomiu akcji Spétki w zamian za wktad niepieniezny, w postaci zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa
Canna Hemp Lab. Przeprowadzony test wartos$ci godziwej wykazat prawidlowos¢ wyceny na dzien 31
grudnia 2024 r. Biegly rewident w opinii zwrdcit uwage, Ze testy wartosci godziwej w kolejnych latach
moga wskaza¢ na konieczno$¢ dokonania odpiséw aktualizacyjnych bowiem wycena aportu zostata
dokonana w drodze oszacowania przyjetych zatozen.

Ponadto biegly rewidenta w opinii zwrécit uwage na kapitat wtasny Spétki i ponoszone przez Spotke
straty - narastajgco zblizone do warto$ci kapitatu zapasowego. Jezeli warto$¢ godziwa wartosci firmy
wymagataby wyzszego odpisu aktualizacyjnego, wéwczas kapitat wlasny Spétki ulegtby obnizeniu i
mogtaby sie pojawic istotna niepewno$¢, ktdra moze powodowac watpliwosci, co do zdolnosci Spotki do
kontynuacji dziatalnosci.

Istnieje ryzyko, iz Emitent w kolejnych latach dziatalnosci nie osiggnie zaktadanych we wspomnianym
oszacowaniu warto$ci Cosma Cannabis Sp. z 0.0. wynikéw finansowych. W tabeli zaprezentowano dane

szacowane z danymi faktycznie osiggnietymi przez Emitenta w minionych latach.

| 2022 2023 | 2024 | 2025 | kontynuacja
Przychody
operacyjne 6412 500,00 | 17912 250,00 [ 66 700 545,00 | 121 880 822,00 | 121 880 822,00
planowane
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Przychody 2019 956,26
operacyjne 2602,15 2813855,78 | 5989 299,29 | (za1kw.2025dane n/d
osiqgniqte jednostkowe)
Koszty operacyjne| ;134 401,00 | 20 510 414,00 | 58 538 050,00 | 93 450 573,00 | 93 450 573,00
planowane
- 4589 859,14

Koszty operacyine| 5,4 46725 |45695 771,35 | 29 781 565,43 | (sa 1 kor. 2025.0ane n/d
oslagniete jednostkowe)
Wynik EBITDA 1 3751 901,00 | -2 598 164,00 | 8162 495,00 | 28430249,00 | 28430 249,00
planowany

: 2293 574,34
Wynik EBITDA 1 221 865,10 |-42 849 190,59|-23 550 577,04 (s 1 o 202501ane n/d
oslggniety jednostkowe)

Zrédto: Emitent
Prezentowane w powyzszej tabeli wybrane dane dotyczace wartos$ci planowanych w poszczeg6lnych
latach pochodza z raportu z wyceny sp6tki Cosma Cannabis Sp. z o.0. (strona 19 raportu) zamieszczonej
w Dokumencie w punkcie ,Opinia biegtego rewidenta z badania warto$ci wktadéw niepienieznych
wniesionych w okresie ostatnich 2 lat obrotowych na pokrycie kapitatu zaktadowego emitenta lub jego
poprzednika prawnego”, a dane dotyczace wartoSci osiggnietych w latach 2022 -2024 pochodza z
raportéow rocznych Emitenta, a za 1 kw. 2025 roku z raportu kwartalnego Emitenta opublikowanych w
raportach EBI na stronie NewConnect.
Rozbiezno$¢ danych szacowanych i danych rzeczywiscie zrealizowanych wynikajg z braku uzyskania
pozwolen na import surowca farmaceutycznego, przez Cosma Cannabis Sp. z 0.0. z powodu opdéZnien w
wydawaniu pozwolen importowych rzez URPLIPB (Urzad Rejestracji Produktéw Leczniczych, Wyrobéw
Medycznych i Produktéw Biobdjczych). Prognozy dotyczace planowanych wynikéw byty oparte o
sprzedaz surowca farmaceutycznego Cannabis Flos. Brak mozliwo$ci zaimportowania surowca
spowodowatla niemozno$¢ realizacji zatozen co stato sie w gléwnej mierze przyczyna powstania
zaprezentowanych odchylen. Byt to czynnik kluczowy z punktu widzenia dziatalnosci podmiotu.
W przypadku dalszego nierealizowania przez Emitenta zakltadanych wynikéw finansowych, istnieje
ryzyko konieczno$ci dokonania kolejnych testéw na utrate wartosci wskazanej pozycji bilansowej (tj.
WartoSci niematerialne i prawne — wartos$¢ firmy) i w konsekwencji dokonywania kolejnych odpiséw
wartosci firmy.

Ryzyko zawierania transakcji z podmiotami powigzanymi

W punkcie ,Wskazanie powigzan osobowych, majatkowych i organizacyjnych pomiedzy: b) emitentem
lub osobami wchodzgcymi w sktad organdéw zarzadzajacych i nadzorczych emitenta a znaczacymi
akcjonariuszami emitenta” niniejszego dokumentu wskazano szereg powigzan pomiedzy osobami
wchodzacymi w sklad Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta, a podmiotami gospodarczymi, bedgcymi
znacznymi akcjonariuszami Emitenta. Od 2022 roku wystepuja przeptywy finansowe pomiedzy
Emitentem, a podmiotami powigzanymi z osobami peinigcymi funkcje zarzadcze i nadzorcze Emitenta.
Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu, Emitent nie posiada przyjetej i wdrozonej polityki
zawierania transakcji z podmiotami powigzanymi. Cho¢ Zarzad Emitenta wskazuje, ze przeptywy
finansowe pomiedzy Emitentem, a podmiotami powigzanymi osobowo z osobami petnigcymi funkcje
zarzadcze i nadzorcze Emitenta wynikaja z uméw handlowych, ktére zawierane s3a na warunkach
rynkowych, brak przyjetej polityki zawierania transakcji z podmiotami powigzanymi moze rodzié¢ ryzyko,
iz nie wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi beda zawierane na warunkach rynkowych. Zarzad
Emitenta wskazuje, iz bieglty rewident dokonujacy badania sprawozdania finansowego Emitenta za rok
obrotowy 2022, 2023 i 2024 nie wskazat zastrzezen, ani nie wskazat wsréd kluczowych spraw z badania
kwestii zawierania transakcji z podmiotami powigzanymi.

Emitent nie stosuje i nie zamierza stosowa¢ w przysztosci dziatan ograniczajacych ryzyko zawierania
transakcji z podmiotami powigzanymi tj. nie zamierz np. opracowac i wdrozy¢ zasady zawierania
transakcji z takimi podmiotami

Ryzyko niewyptacalnosci Emitenta

Istnieje ryzyko, Ze przyszie wyniki finansowe osiggane przez Emitenta nie beda wystarczajace do dalszego
prowadzenia dziatalno$ci. Zgodnie ze zbadanym przez biegtego rewidenta sprawozdaniem finansowym
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Spotki za 2022 rok, w 2022 roku Spétka nie osiggneta przychodéw ze sprzedazy, ponoszac jednocze$nie
koszty dziatalnosSci operacyjnej w wysokosci 151.496,57 PLN, co (uwzgledniajac pozostate przychody i
koszty) finalnie skutkowato osiaggnieciem straty netto za rok obrotowy w wysokosci 233.622,18 PLN,
posiadajac jednocze$nie na dzien 31 grudnia 2022 roku naleznosSci krotkoterminowe w wysokosci
95.448,75 PLN, zobowigzania krotkoterminowe w wysokosci 391.400,70 PLN oraz 280,92 PLN $rodkow
pienieznych w kasie i na rachunkach. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej wyniosty —(minus)
147.543,31 PLN. Biegly rewident w sprawozdaniu z badania rocznego sprawozdania finansowego za 2022
rok jako kluczowg sprawe z badania wskazat ocene zdolnosci jednostki do kontynuowania dziatalno$ci.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Cosma S.A. z dnia 29 czerwca 2023 roku podjeto uchwate nr 20/06/2023
w sprawie dalszego istnienia Spotki.

Zgodnie ze zbadanym przez bieglego rewidenta sprawozdaniem finansowym Spo6tki za rok obrotowy
2023, w 2023 roku Spétka osiggneta przychody netto ze sprzedazy w wysokos$ci 2.609.939,73, ponoszac
jednoczesnie koszty dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 7.082.315,71 PLN, co skutkowato osiggnieciem
straty ze sprzedazy w wysoko$ci 4.472.375,98 PLN. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej
wyniosty —-(minus) 5.282.425,65 PLN. Na dzien 31 grudnia 2023 roku Emitent posiadat 823.027,13 PLN
naleznosci krétkoterminowych oraz 1.295.033,97 PLN zobowigzan krétkoterminowych. Spotka na koniec
2023 roku posiadata 2.756.251 PLN $rodkdw pienieznych w kasie i na rachunkach. W 2023 roku Spétka
osiggneta strate netto w wysoko$ci 43.217.537,80 PLN (na co w duzej mierze wptyw miat odpis
aktualizacyjny warto$ci firmy, wraz z warto$cig amortyzacji, wynoszacy w 2023 roku 38.116.710,36PLN).
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta z dnia 28 czerwca 2024 roku uchwatg nr 6/06/2024 w sprawie
pokrycia straty netto Spo6tki za rok obrotowy 2023 postanowito pokry¢ strate netto za rok 2023 w catosci
z kapitatu zapasowego Spotki.

Zgodnie ze zbadanymi przez bieglego rewidenta sprawozdaniami finansowymi Spétki i Grupy
Kapitalowej za rok obrotowy 2024, w 2024 roku Spoétka osiggneta przychody netto ze sprzedazy w
wysokosci 5.989.237,54 PLN, ponoszac jednocze$nie koszty dziatalno$ci operacyjnej w wysokosci
9.201.166,91 PLN, co skutkowato osiggnieciem straty ze sprzedazy w wysokosci 3.211.929,37 PLN. W tym
samym okresie Grupa Kapitatowa osiggneta przychody netto ze sprzedazy w wysokosci 7.138.401,73 PLN,
ponoszac jednocze$nie koszty dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 11.143.523,69 PLN, co skutkowato
osiagnieciem straty ze sprzedazy w wysokosci 4.005.121,96 PLN. Przeplywy pieniezne netto z
dziatalnosci operacyjnej Spétki wyniosty -(minus) 5.640.837,06 PLN, a Grupy Kapitatowej -(minus)
5.408.414,45 PLN. W 2024 roku Spétka osiggneta strate netto w wysokosci 23.989.658,14 PLN, na co w
duzej mierze wplyw miat odpis aktualizacyjny warto$ci firmy, wraz z warto$ciag amortyzacji, wynoszacy
w 2023 roku 20.580.398,52 PLN. Biegly rewident badajacy jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie
finansowe w swojej opinii odnioést sie do braku realizacji prezentowanych zatozen finansowych. Zatozenia
bedace podstawa kalkulacji warto$ci Cosma Cannabis nie zostaty potwierdzone danymi finansowymi
uzyskanymi po potaczeniu w 2023 i 2024 roku. Z tego powodu oraz dokonanego testu na utrate wartosci
firmy Spotka ujelta w ksiegach rachunkowych odpis aktualizacyjny w wysokosci 65% wartosci
poczatkowej wartosci firmy. Na dzien bilansowy warto$¢ netto wartosci firmy stanowi 12% jej wartosci
poczatkowej. Dodatkowo w pozycji wartosci niematerialne i prawne dokonano zwiekszenia na kwote 7,2
mln zt co jest konsekwencja objecia w 2024 przez Canna Hemp Lab Sp. z o.0. z siedzibg w Radomiu akcji
Spé6tki w zamian za wktad niepieniezny, w postaci zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Canna Hemp
Lab. Przeprowadzony test wartos$ci godziwej wykazat prawidtowo$¢ wyceny na dzien 31 grudnia 2024 r.
Biegly rewident w opinii zwrécit uwage, ze testy wartosci godziwej w kolejnych latach moga wskaza¢ na
koniecznos$¢ dokonania odpiséw aktualizacyjnych bowiem wycena aportu zostata dokonana w drodze
oszacowania przyjetych zatozen.

Strata netto zrealizowana w Grupie Kapitatowej za 2024 rok wyniosta 24.892.831,35 PLN.

Biegly rewidenta w opinii zwrécit réwniez uwage na kapitat wiasny Spétki i ponoszone przez Spotke
straty - narastajaco zblizone do warto$ci kapitatu zapasowego. Jezeli warto$¢ godziwa wartoSci firmy
wymagataby wyzszego odpisu aktualizacyjnego, woéwczas kapitat wlasny Spétki uleglby obnizeniu i
moglaby sie pojawic istotna niepewno$¢, ktdra moze powodowacé watpliwosci, co do zdolnosci Spo6tki do
kontynuacji dziatalnosci.

Na dzien 31 grudnia 2024 roku Emitent posiadat 3.071.501,68 PLN naleznosci krdtkoterminowych,
3.133.508,47 PLN zapaséw oraz 5.891.718,83 PLN zobowigzan krdétkoterminowych. Spo6tka na koniec
2024 roku posiadata 378.479,46 PLN Srodkdédw pienieznych w kasie i na rachunkach.
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Na dzien 31 grudnia 2024 roku Grupa Kapitatlowa posiadata 2.078.878,35 PLN nalezno$ci
kréotkoterminowych, 3.133.508,47 PLN zapaséw oraz 6.511.929,26 PLN zobowigzan krotkoterminowych.
Grupa na koniec 2024 roku posiadata 1.170.012,71 PLN $rodkéw pienieznych w kasie i na rachunkach.
Rok 2024 byl pierwszym rokiem, dla ktérego sporzadzone zostato skonsolidowane sprawozdanie
finansowe.

Dnia 27 czerwca 2025 roku odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta, na ktérym podjete
zostaly uchwaty zwiagzane z zatwierdzeniem sprawozdania rocznego jednostkowego i skonsolidowanego..
Zgodnie z raportem EBI 9/2025 uchwat, ZWZA podjeto m.in. uchwate nr 7/06/2025 w sprawie pokrycia
straty netto Spoétki za rok obrotowy 2024 w wysokos$ci 23.989.658,14 zt w catosci z kapitatu zapasowego
Spotki.

Dnia 28 pazdziernika 2024 roku Emitent jako pozyczkobiorca zawart z PAAT Fundacja Rodzinna z
siedzibg w Radomiu (podmiotem powigzanym z wiceprezesem zarzadu Spoéiki, Panem Piotrem
Stepniewskim) umowe pozyczki w wysokos$ci 2.000.000,00 PLN z przeznaczeniem na finansowanie
biezacej dziatalno$ci Spotki. Umowa pozyczki zostata zawarta do dnia 31 marca 2025 roku z
oprocentowaniem wynoszacym 18,5% w skali roku oraz zabezpieczona cesja wierzytelnos$ci przysztych
Spotki wzgledem czterech kontrahentéw. Na zawarcie umowy pozyczki i jej zabezpieczenie uzyskano
zgode Rady Nadzorczej. Ponadto, dnia 12 grudnia 2024 roku zgode na zawarcie pozyczki wyrazito NWZA
Cosma S.A. uchwata nr 4/12/2024. Dnia 28 kwietnia 2025 r. podpisany zostat aneks do umowy pozyczki,
zgodnie z ktérym termin sptaty pozyczki ulegt wydtuzeniu do 31 grudnia 2026 r., a kwota pozyczki ulegta
zwiekszeniu do 3.000.000,00 z1, a oprocentowanie ulegto zmniejszeniu z 18,5% rocznie liczonych do dnia
31 marca 2025 ., do 12% rocznie liczonych od dnia 1 kwietnia 2025 r. Dodatkowy 1.000.000,00 zt zostat
wptacony na rachunek bankowy Spo6tki w terminie 7 dni od dnia zawarcia aneksu. Na zaplanowanym, na
dzien 27 czerwca 2025 roku ZWZA, pod gltosowania wyrazenia zgody na zawarcie aneksu do umowy
pozyczki z PAAT Fundacja Rodzinna z siedzibg w Radomiu oraz aneksu do umowy cesji wierzytelnosci
stanowigcej zabezpieczenie umowy pozyczki.

W zwiazku z powyzszym, istnieje ryzyko, iz osiggane przez Emitenta przychody ze sprzedazy nie beda
wystarczajace na pokrycie biezacych zobowigzan Emitenta, co w konsekwencji, w znaczacy negatywny
spos6b moze wplyngé na wyniki finansowe i sytuacje gospodarcza Emitenta. Sytuacja ta w dalszej
konsekwencji, wraz z niespetnianiem przyjetych do wyceny spétki Cosma Cannabis Sp. z o.0. przysztych
wynikéw finansowych moze skutkowa¢ konieczno$cia dalszych odpiséw aktualizujacych warto$¢ firmy
(patrz ryzyko: ,Ryzyko zwigzane z mozliwg koniecznoscig dokonania odpisu aktualizujacego wartosé
firmy”), co moze doprowadzi¢ do ujemnych kapitatéw wtasnych i w konsekwencji upadtosci Spoétki.

Zarzad Emitenta zwraca uwage, ze wyniki Cosma S.A. za czwarty kwartat 2024 s3 przede wszystkim
efektem sprzedazy 100 kg surowca farmaceutycznego, ktérego rejestracje uzyskano w dniu 11
pazdziernika 2024 na podstawie wspomnianej wcze$nie decyzji Prezesa URPL. Co istotne Spétka byta
gotowa do realizacji dziatan importowych oraz dystrybucyjnych juz rok wcze$niej. Chronologia biznes
planu przyjetego przez Emitenta wynikata z zatozen i terminéw wynikajgcych z obowigzujacych
przepiséw prawa. Opdznienie o 12 miesiecy w rozpoczeciu sprzedazy jest spowodowane przez proces
rejestracji surowca farmaceutycznego, ktdéry toczyt sie przed URPL i z przyczyn niezaleznych od Emitenta
znacznie sie wydtuzyt. Najwyzsza Izba Kontroli wykazata w ostatnich sprawozdaniach, Ze w procedurze
krajowej URPL dotrzymuje terminéw tylko w okoto 8,24% rejestracji, a najdtuzsze op6znienia wynosza
okoto 1.000 dni.

W ocenie Zarzadu nalezy zwrdci¢ uwage na fakt, ze na wyniki sprawozdawcze Emitenta znaczacy wptyw
ma dokonywana co roku amortyzacji wartos$ci Spoétki, ktéra wynika z realizacji zatozen ujetych w planie
potaczenia. W 2023 roku wartos$¢ amortyzacji stanowita 9.943.489,66 PLN a w 2024 roku 5.634.644,16
PLN. Zarzad Emitenta pragnie réwniez zwrdéci¢ uwage na fakt, iZ mimo negatywnych danych
prezentowanych za rok 2024 s3g one istotnie lepsze niz te prezentowane na koniec roku 2023 (analiza
dotyczy danych jednostkowych). W catym 2024 roku Emitent wygenerowat blisko 6 mln PLN przychodow
ze sprzedazy, gdy w 2023 roku przychodéw wygenerowano 2,6 mln PLN, co stanowi blisko 61% wzrost
wartosci r/r. Koszty dziatalno$¢ operacyjnej w 2024 roku stanowity nieco ponad 9,2 mln PLN, gdy w 2023
roku stanowily one niecate 7,1 mln PLN. Koszty wzrosty r/r o niecate 30% czyli dwukrotnie mniejszy niz
przyrost przychodéw. Jezeli chodzi o dokonane odpisy warto$ci firmy to w latach 2023 i 2024 dokonano
odpisu 88% wartosci firmy, co oznacza, ze potencjalny wptyw odpiséw na wyniki lat kolejnych bedzie
stosunkowo niski w poréwnaniu z analizowanymi latami. Warto$¢ godziwa netto wartosci firmy
potaczenia Cosma Group ze spétka Cosma Cannabis na dzien 31 grudnia 2024 wynosita 7,8 min PLN.
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Warto zauwazy¢, ze w 2024 roku dokonano odpisu wartosci firmy na kwote blisko 23,8 mln PLN, a
warto$¢ sumy bilansowej r/r zmniejszyta sie o okoto 9,6 mln PLN, czyli wartos¢ blisko 2,5 krotnie
mniejszg niz wartos$¢ odpisu. W pozycji wartosSci niematerialne i prawne dokonano zwiekszenia na kwote
7,2 PLN co jest konsekwencja nabycia w lipcu 2024 przez akcjonariusza, Spé6tki Canna Hemp Lab Sp. z o.0.
ul. marsz. Ferdynanda Focha 14/8 26-600 Radom, w zamian za wktad niepieniezny, w postaci
zorganizowanej czesSci przedsiebiorstwa przeznaczonej do prowadzenia dziatalno$ci w zakresie produkcji
oraz dystrybucji suplementéw diety, zywnosci, pasz dla zwierzat oraz kosmetykéw, objat on emisje akcji
serii ] w podwyzszonym kapitale zaktadowym Spoétki, w wyniku czego Spotka jest obecnie podmiotem
zaleznym od Canna Hemp Lab Sp. z 0.0. Warto$¢ ta nie ulegta odpisowi ze wzgledu na to, iz zatozenia i
dziatania marketingowe zwiazane z korzy$ciami zwigzanymi z przejeciem tego aktywa, w ocenie Zarzadu
doprowadzilty do realizacji zamierzonych wynikéw, a takze majg zapewni¢ zaplanowane wyniki w
przysztosci. Spotka przeprowadzita test warto$ci godziwej wartosci firmy Canna Hemp Lab Sp. z o.o.
Warto$¢ godziwa netto wartosci firmy z potaczenia Cosma S.A. ze sp6tka Canna Hemp Lab Sp. z 0.0. na
dzien 31 grudnia 2024 wynosi 7,2 mln PLN. Biegly rewident w opinii zwrdcit uwage, Ze testy wartosci
godziwej w kolejnych latach mogg wskaza¢ na konieczno$¢ dokonania odpiséw aktualizacyjnych bowiem
wycena aportu zostata dokonana w drodze oszacowania przyjetych zatozen.

Z uwagi na charakter prowadzonej dziatalnosci i wykorzystywanie na biezgco kapitatu obrotowego
Spotka nie bedzie utrzymywata wysokich stanéw $rodkéw pienieznych, lokujac aktywa w zapasach i
naleznosciach krotkoterminowych. Niemniej jednak w minionych latach Spétka wykazywata ujemne
przeplywy z dziatalno$ci operacyjnej (w 2024 roku ok. 5,6 mln PLN) i przeptywy netto razem (w 2024
roku ok. 2,4 mln PLN) finansujgc dziatalno$¢ w drodze podwyzszen kapitatu zaktadowego i zaciggnietych
zobowigzan. Spétka nie reguluje sowich zobowigzan terminowo, co zostato szerzej opisane w czynniku
ryzyka zwigzanym z brakiem terminowego regulowania zobowigzan.

Na koniec 1 kw. 2025 roku Spétka wykazata sume bilansowa w wartosci 24,3 mln PLN, warto$¢ kapitatéw
wilasnych na poziomie 13,7 mln PLN, zobowigzania krétkoterminowe w wartosci 7,4 mln PLN, aktywa
obrotowe w wartosci 8,1 mln PLN (w tym inwestycje krotkoterminowe 86 tys. PLN). W 1 kw. Spotka
zrealizowata ponad 2 mln przychodéw ze sprzedazy, strata na sprzedazy wyniosta 1,7 mln PLN, a strata
netto 2,5 mln PLN (tj. o ponad 2 mln PLN mniejsza strata niz w okresie poréwnywalnym roku
poprzedniego). Przeptywy pieniezne netto razem w 1 kw. 2025 roku wyniosty minus 277 tys. PLN, gdy w
1 kw. 2024 roku byto to minus 1,9 mln PLN. Wedlug stanu na dzien 5 czerwca 2025 roku Spoétka
dysponowata $rodkami pienieznymi w kwocie 536 476,03 PLN.

Grupa Kapitatowa na koniec 1 kw. 2025 roku wykazata sume bilansowg w wartosci 25,7 mln PLN, warto$¢
kapitaléw wtasnych na poziomie 13,6 mln PLN, zobowigzania krétkoterminowe w wartos$ci 8,9 mln PLN,
aktywa obrotowe w wartosci 8,8 mln PLN (w tym inwestycje krotkoterminowe 102 tys. PLN). W 1 kw.
Grupa zrealizowata ponad 2,9 mln przychodéw ze sprzedazy, strata na sprzedazy wyniosta 1,4 mln PLN,
a strata netto 2,2 mln PLN (tj. o ponad 2,4 mln PLN mniejsza strata niz w okresie poré6wnywalnym roku
poprzedniego). Przeptywy pieniezne netto razem w 1 kw. 2025 roku wyniosty minus 1,1 mln PLN, gdy w
1 kw. 2024 roku byto to minus 1,9 min PLN.

Ryzyko zwiazane z brakiem terminowego regulowania zobowiazan

Wedtug stanu na dzien 30.06.2025 r. Spo6tka posiadata nieuregulowane w terminie zobowigzania w
kwocie 1 075 007,91 PLN, w tym 191 157,90 PLN przeterminowanych powyzej 30 dni. Powyzej 90 dni
niezaptaconych w terminie byto zobowigzan na kwote 369 785,85 PLN. Zobowigzania przeterminowane
sg regulowane systematycznie w ratach, w uzgodnieniu z kontrahentami.

W zwiazku z nieregulowaniem zobowigzan w terminie w 2024 roku Spotka zaptacita 2 467,47 PLN
odsetek za zwtoke, a w 2025 roku niespetna 1 512,00 PLN. Spoétka reguluje naliczone odsetki po
otrzymaniu not odsetkowych.

Na dzient Dokumentu wobec Sp61tki nie jest prowadzone postepowanie egzekucji komornicze;.

Istnieje ryzyko, iz w przypadku nieuregulowania zobowigzan, kontrahenci rozpoczng wobec Spoétki
postepowanie windykacyjne, co mogtoby mie¢ istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowa i ptynnos¢
Spotki. Co z kolei moze doprowadzi¢ do braku wyptacalnosci i w konsekwencji do upadtosci Spoétki.
Spoétka zamierza uregulowaé zobowiazania z wpltywoéw biezacej dziatalnosci, w szczegélnosci z
planowanego zakontraktowania do konica 2025 roku co najmniej 600 kg produkcji surowca
farmaceutycznego, z perspektywa wzrostu do 800 kg. Ceny stanowig tajemnice handlowa, niemniej
zaktadane przyszte wptywy z kontraktacji zapewnia Spoétce Srodki niezbedne do regulowania zobowigzan.
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Ryzyko zwigzane z niewystarczajacg ochrong ubezpieczeniowa

Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu dziatalno$¢ gospodarcza Emitenta skoncentrowana jest
wokét dystrybucji produktéw medycznych z branzy konopnej. Cho¢ medyczna marihuana ma zalety w
kontek$cie medycznym, nie nalezy zapomina¢ o wadach i zagrozeniach, ktére moga wynika¢ z jej
stosowania. Krétkotrwate stosowanie medycznej marihuany moze nie$¢ ze sobg prawdopodobienistwo
wystapienia skutkow ubocznych, jednak w wiekszo$ci nie s3 one powazne. Nieco bardziej zr6znicowane
wyniki badan wystepuja podczas dtugotrwatego stosowania medycznej marihuany. W zalezno$ci od
stosowanej dawki i czasu trwania leczenia, u pacjentéw moga wystapi¢ rézne efekty uboczne. Najczesciej
nie s one grozne i ustepuja po uptywie kilku godzin. Niemniej jednak istniejg takze potencjalne
przewlekte skutki uboczne, ktére utrzymuja sie nawet po odstawieniu medycznej marihuany.
Krotkotrwate skutki uboczne to takie, ktére zwigzane sg bezposrednio ze spozyciem i mijaja krétko po
nim. Nie powoduja dtugotrwatych, negatywnych zmian w organizmie i w wiekszos$ci przypadkéw nie
stanowig zagrozenia dla zdrowia i zycia. W przypadku dtugotrwatego stosowania i/lub zazywania
wysokich dawek, medyczna marihuana moze spowodowaé powazniejsze, przewlekte skutki uboczne.
Zaleza one w duzej mierze od indywidualnej sytuacji danego pacjenta. Przyjmowanie medycznej
marihuany powoduje ryzyko wystapienia u pacjenta chordb ptuc i catego ukitadu oddechowego,
analogicznie jak w przypadku palenia tytoniu. Niektére badania tacza regularne i dtugotrwate uzywanie
medycznej marihuany ze zwiekszonym ryzykiem choréb psychicznych, zwtaszcza schizofrenii, ale takze
innych zaburzen psychotycznych i depresyjnych. Po zakoniczeniu dtugotrwatej terapii moze wystapic
réwniez zespo6t abstynencyjny, zwykle trwajacy okoto tygodnia. Jego objawy to m.in.: rozdraznienie,
zaburzenia snu czy czeste béle gtlowy. W zwigzku z powyzszym, istnieje ryzyko, ze oferowane przez
Emitenta wyroby moga w negatywny spos6b wptywac¢ na konsumentéw. Na dzien sporzadzenia
niniejszego Dokumentu, Emitent nie zawart zadnych uméw ubezpieczeniowych, nie mozna zatem
wykluczy¢, ze jezeli wystapia zdarzenia nieprzewidziane, zwigzane z korzystaniem z wyrobow
oferowanych przez Cosma S.A., ktérych konsekwencje beda w catosci obcigzaé finansowo Emitenta, tj. bez
podziatu ryzyka wynikajacego z umowy ubezpieczenia, takie zdarzenia mogg mie¢ negatywny wptyw na
wyniki finansowe i dziatalno$¢ operacyjna Spétki.

Ryzyko zwiazane z konkurencja w branzy konopnej

Jednym z czynnikéw ryzyka mogacym mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ Emitenta oraz osiggane
przez niego wyniki finansowe jest pojawienie sie nowych podmiotéw w branzy, w ktérej Spoétka dziata. Ze
wzgledu na skomplikowany proces produkcyjny, polski przemyst konopny w poréwnaniu do innych
podobnych branz nie cechuje nadmierna konkurencyjnos¢. Za konkurencje w stosunku do Emitenta
mozna natomiast uzna¢ podmioty dziatajace w branzy produkujgcej suplementy diety. Emitent stale
analizuje rynek konopny, co pozwoli Spéice wyjs¢ naprzeciw rosngcemu zainteresowaniu konsumentéw.
Doswiadczenie Zarzadu Sp6tki, Rady Nadzorczej oraz kluczowych cztonké6w zespotu pozwoli na dotarcie
do szerokiego grona os6b zainteresowanych produktami Cosma S.A. Wysoka konkurencyjno$¢ mozna
upatrywac réwniez w odpowiednio formutowanych umowach dostawy z zapisami o wytaczno$¢ oraz
niezaleznos$¢ procesu produkcyjnego od podmiotéw zewnetrznych, co pozwala na optymalizacje kosztéw
Spotki, a w dalszym etapie na obnizenie cen produktéw oferowanych przez Spoétke. Niemniej jednak
wzrost konkurencji moze negatywnie odbi¢ sie na perspektywie wzrostu skali dziatalno$ci oraz
osigganych wynikach finansowych.

Ryzyko zwigzane ze zmianami przepiséw miedzynarodowych

Rynek konopi regulujg przepisy polskie oraz przepisy Unii Europejskiej. Powoduje to, Ze rodzime
regulacje prawne s3 w znacznej mierze odzwierciedleniem przepisow tworzonych na terenie Unii
Europejskiej, co niesie ze soba dodatkowe ryzyko oraz element niepewnos$ci, co do zmian w tych
przepisach i konieczno$¢ monitorowania aktualnego stanu prawnego. Zarzad na biezgco monitoruje
zmiany najwazniejszych dla dziatalnosci Emitenta przepiséw prawa europejskiego oraz sposobu ich
interpretacji, a dalej stara sie z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywac strategie Emitenta do
wystepujacych zmian. Niemniej jednak istnieje ryzyko, iz skrajnie niekorzystne zmiany w regulacjach,
zaréwno europejskich jak i polskich w negatywny sposéb wptyng na dziatalno$¢, wyniki finansowe i
perspektywy rozwoju Emitenta.

Ryzyko zwiazane z sytuacja konopi w polskim prawodawstwie

Wzmozony rozwoj rynku konopnego w Polsce nastapit w momencie wejscia w zycie ustawy z dnia 7 lipca
2017 roku o zmianie ustawy o przeciwdziataniu narkomanii oraz ustawy o refundacji lekéw, §rodkow
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spozywczych specjalnego przeznaczenia zywieniowego oraz wyrobdw medycznych (Dz. U. z 2017 r. poz.
1458). Ustawa pozwala m.in. na uprawe na terytorium Polski konopi wtéknistych oraz okresla zakres
przetworstwa tych roslin. Pomimo dokonania kroku w przéd w powyzszym zakresie ustawa wprowadzita
rowniez swoiste ograniczenia, ktére w praktyce wprowadzajg niepewnos¢ dla dziatalnosci gospodarczej,
ktérej celem jest uprawa, przetwarzanie lub sprzedaz produktéw konopnych. Do ograniczen zaliczy¢
mozna m.in.:

1. ograniczenie powierzchni, na ktérych uprawa taka jest prowadzona i jej uzaleznienie od
wytycznych ustalonych dla poszczegélnych wojewo6dztw (art. 46 ust. 2 i ust. 8 Ustawy o
przeciwdziataniu narkomanii);

2. obowiazek posiadania zezwolenia na uprawe konopi widknistych; w tym zakresie majac na uwadze
wypracowang praktyke urzedéw, mozna byloby pokusi¢ sie o postulat wprowadzenia jedynie
wymogu zgltaszania zamiaru prowadzenia takiej uprawy, jako $rodka posiadajacego nadal
sformalizowany charakter, lecz bedgcego sposobem tatwiejszego rozpoczecia takiej uprawy;

3. brak konkretnych regulacji i wytycznych dotyczacych zasad, form i sposobu przeprowadzania
kontroli uprawy pod katem jej zgodnosci z prawem;

4. wskazanie w art. 46 ust. 2 Ustawy o przeciwdziataniu narkomanii odniesienia wytgcznie do
materiatu siewnego, bez wziecia pod uwage tego, ze konopie widkniste mogg by¢ uprawiane z
innego materiatu wyj$ciowego;

5. brakregulacji odnoszacych sie do tego, w jaki sposéb nalezy traktowac uprawe konopi wtéknistych
w budynkach lub tunelach;

6. wprowadzenie rygoru natychmiastowej wykonalno$ci nakazu zniszczenia uprawy (przez zaoranie,
przekopanie gruntu albo w inny sposdb, ktéry zapewni skuteczne wykonanie tego nakazu, na koszt
prowadzgcego uprawe) w przypadku stwierdzenia prowadzenia upraw konopi witéknistych w
spos6b niezgodny z art. 46 i 47 Ustawy o przeciwdzialaniu narkomanii, podczas gdy obecnie
stosowane formy badania upraw bywaja niedoktadne i pochopne;

7. brakjasnosci wytycznych w zakresie tego, czy produkty przetworzenia surowca konopnego, np. w
postaci produktéw zawierajacych CBD, nalezy uznawac za novel food, suplement diety, produkt
farmaceutyczny czy produkt spozywczy.

Wedtug polskiego prawa posiadanie jakiejkolwiek iloSci konopi innych niz wtékniste jest catkowicie
nielegalne i zagrozone karg pozbawienia wolno$ci do lat 3. Ponadto, posiadanie znacznej ilo$ci sSrodkéw
odurzajacych lub substancji psychotropowych podlega karze pozbawienia wolnosci od roku do nawet 10
lat. Takze hodowla konopi siewnych, niemalze pozbawionych substancji odurzajacych, wymaga wpisu do
specjalnego rejestru producentéw konopi wiéknistych, ktéry dokonywany jest przez Krajowy Osrodek
Wsparcia Rolnictwa. Co jednak wazne, 1 listopada 2017 roku zalegalizowano uzycie konopi innych niz
wtdkniste na podstawie dyskrecjonalnej decyzji lekarza.

Konopie medyczne, zawierajace wiecej niz dozwolone prawem dla konopi wtéknistych 0,3% THC, nie
mogty by¢ uprawiane na terenie Polski. Zmienito sie to 7 maja 2022 roku, gdy dopuszczono wytwarzanie
surowca farmaceutycznego, ktére mozliwe jest po uzyskaniu zezwolenia Gléwnego Inspektora
Farmaceutycznego. Dzieki temu, instytuty badawcze obecnie mogg uprawia¢ konopie inne niz wiékniste.
Posiadanie konopi z zawarto$cig THC powyzej 0,3% dozwolone jest w sytuacji, gdy roslina przeznaczona
jest do celéw badawczych, na potrzeby badan lub testéw naukowych. Aby legalnie przeprowadza¢ takie
testy, nalezy uzyskac zgode odpowiedniej Komisji ds. Etyki i Badani Naukowych.

Pomimo pewnych liberalizacji branza konopna w Polsce jest sektorem silnie regulowanym. Zarzad
Emitenta na biezgco $ledzi zmiany w zakresie przepiséw prawa oraz pozostatych regulacji dotyczacych
hodowli konopi oraz wytwarzania produktdéw z ich wykorzystaniem. Biezagce monitorowanie otoczenia
regulacyjnego pozwala Spétce reagowac na wprowadzane zmiany i zwieksza jej elastycznos$¢ biznesowa,
co nie zmienia jednak faktu, iz przy skrajnie niekorzystnych zmianach w prawie Sp6tka moze nie by¢ w
stanie sprosta¢ niekorzystnym regulacjom, co moze w negatywny sposob odbi¢ sie na dziatalnosci
operacyjnej i wynikach finansowych Emitenta.

Ryzyko zmiany kwalifikacji surowcéw farmaceutycznych

Istnieje ryzyko, ze ustawodawca polski zmieni kwalifikacje prawna konopi z surowcow farmaceutycznych
na produkty lecznicze, co bedzie sie wigzato z ponowna rejestracja produktéw, ktérej niezbednym
elementem bedzie przedstawienie przez Spoétke badan Kklinicznych dodatkowej dokumentacji
rejestracyjnej Proces opracowania dodatkowych modutéw (eCTD Module 1V, Module V) moze wymaga¢
dodatkowych badan realizowanych wspélnie z Wytworca produktu leczniczego.
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Ryzyko zwiazane z sytuacja geopolityczna na UKkrainie i na bliskim wschodzie

Miedzynarodowe stosunki gospodarcze zwigzane z funkcjonowaniem przedsiebiorstw powodujg, ze w
coraz wiekszym stopniu podmioty bedace aktywnymi uczestnikami Zycia gospodarczego staja sie
uzaleznione nie tylko od czynnikdw gospodarczych, ale réwniez politycznych. Te ostatnie stajg sie trudne
do oceny, a w konsekwencji ich implementacja na wskazniki dotyczace efektywnosci prowadzenia
biznesu staje sie ograniczona. Emitenci skoncentrowani w rejonie CEE (z ang. Central and Eastern Europe,
czyli Europa Srodkowowschodnia) coraz baczniej przygladaja sie zaostrzonej sytuacji na Ukrainie.
Konflikt pomiedzy Rosja, a Ukraing rozpoczat sie w 2014 roku, jest on identyfikowany z aneksjg Krym
oraz wywotaniu wojny hybrydowej przez Rosje na wschodzie Ukrainy po proeuropejskich masowych
protestach i ucieczce z Ukrainy 6wczesnego prezydenta Wiktora Janukowycza. Obecnie konflikt przybrat
na sile. Jego eskalacja nastapita 24 lutego 2022 roku, wéwczas rozpoczeta sie petnoskalowa zbrojna
inwazja wojsk rosyjskich na teren Ukrainy. Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu niemozliwym
jest okreslenie skali rozprzestrzenienia sie konfliktu i jego konsekwencji dla Swiata. Konflikt zbrojny na
pelng skale w tej czesci Europy jest nowym zjawiskiem, nieznanym dotad od zakonczenia II wojny
Swiatowej. Podejmowane sg dziatania, ktére majg ostabi¢ pozycje gospodarczg i militarng Rosji oraz
podejmowane s3g negocjacje przez obie strony konfliktu zmierzajgce do wypracowania porozumienia.
Dodatkowo, dnia 7 pazdziernika 2023 roku rozpoczeta sie wojna pomiedzy Izraelem, a palestynskim
ugrupowaniem Hamasu kontrolujacym strefe Gazy. Konflikt ten rozpoczat sie poprzez atak cztonkow
Hamasu na potudniowe i $rodkowe terytorium lIzraela, w ktérym zgineto ponad 1000 cywiléw. W
odpowiedzi na wskazany atak armia izraelska rozpoczeta na szeroka skale naloty na cele wojskowe,
cywilne i humanitarne w celu eliminacji ukrywajacych sie w réznych miejscach strefy Gazy cztonkéw
palestynskiego ugrupowania zbrojnego. Konflikt ten w kréotkim okresie czasu spowodowat $mier¢ tysiecy
zoierzy i cywilow po obu stronach, a jego mozliwa skala rozszerzenia sie nie jest na dzien sporzadzenia
niniejszego Dokumentu mozliwa do okre$lenia.

W zwiazku z powyzszym, konflikt ten oraz trwajgca od 2022 roku wojna na Ukrainie, niesie za sobg
dodatkowe ryzyko zwigzane z niepokojami spotecznymi, w szczeg6lnosci na Bliskim Wschodzie i w
Europie (w zwigzku z poparciem przez ludnos¢ danej strony konfliktu). Sytuacja ta moze negatywnie
wptyna¢ na nastroje ekonomiczne i decyzje inwestycyjne uczestnikéw rynku poprzez wystepowanie
zwiekszonej zmiennosci aktywoéw finansowych oraz cen surowcéw, w tym ropy naftowej. W wyniku
zaistniatych konfliktéw zbrojnych zachwiane zostaty wszystkie sektory gospodarki.

Ryzyko zwiazane z opodatkowaniem i interpretacja przepisow podatkowych

Polski system podatkowy cechuje sie niejednoznaczno$cia zapisOw oraz wysoka czestotliwo$cig zmian.
Niejednokrotnie brak jest ich klarownej wyktadni, co moze powodowal ryzyko odmiennej ich
interpretacji przez Spoétke i organy skarbowe. W przypadku zaistnienia takiej sytuacji, organ skarbowy
moze natozy¢ na Spoétke kare finansowa, ktéra moze miec istotny, negatywny wplyw na jej wyniki
finansowe. Ponadto organy skarbowe majga mozliwos¢ weryfikowania poprawnosci deklaracji
podatkowych. W przypadku przyjecia przez organy podatkowe odmiennej od bedacej podstawa
wyliczenia zobowigzania podatkowego przez Emitenta interpretacji przepiséw podatkowych, sytuacja ta
moze wynikaé ze zmian w wysoko$ciach stawek podatkowych, istotnych z punktu widzenia Emitenta,
jednakze prawdopodobienistwo wystapienia skokowych zmian Emitent ocenia jako niewielkie.

Ryzyko zwiagzane z mozliwo$cia wprowadzenia regulacji zabraniajacych lub ograniczajacych
dystrybucje produktéw w Polsce lub w Unii Europejskiej

Istnieje potencjalne ryzyko, ze ustawodawca polski lub unijny wprowadzi regulacje ograniczajace
dystrybucje poszczegdlnych suplementéw diety lub surowcéw farmaceutycznych na rynku polskim lub
rynku Unii Europejskiej. Oznacza¢ to moze ograniczenie mozliwosci generowania przychodéw przez
Spotke i konieczno$¢ realizacji alternatywnych modeli biznesowych. Powyzsza kwestie reguluja nie tylko
przepisy polskie, ale takze przepisy wspdlnoty europejskiej. Polskie regulacje prawne sa w znacznej
mierze pochodng lub odzwierciedleniem przepiséw europejskich, co niesie ze sobg element niepewnoSci
w zakresie zmian w tych przepisach i konieczno$¢ monitorowania aktualnego stanu prawnego, jak
réwniez tendencji rozwojowych europejskich regulacji prawnych. Zarzad Emitenta monitoruje zmiany
kluczowych w ocenie Spétki przepiséw prawa polskiego i europejskiego, a takze sposobu ich interpretacji.
Emitent z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowuje strategie przedsiebiorstwa do wystepujacych
zmian.

Ryzyko zwigzane z mozliwos$cia wprowadzenia regulacji nakladajacych koniecznos$¢ spelnienia
dodatkowych warunkow certyfikacji/oznaczen dla wyrobow
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Potencjalne ryzyko wprowadzenia regulacji naktadajacych konieczno$¢ spetnienia dodatkowych
warunkow certyfikacji lub oznaczen dla wyrobéw oferowanych przez Emitenta, moze by¢ zwigzane z
koniecznoscig przeprowadzenia dodatkowych procedur badan czy procedur certyfikacyjnych. Moze to
spowodowac¢ zwiekszone koszty oraz ryzyko, ze wyréb nie spetni nowowprowadzonych kryteriéw, co
skutkowa¢ moze koniecznoscig jego dostosowania lub w najgorszym przypadku - zaprzestania jego
dystrybucji. Taka zmiana moze niekorzystnie wptynaé na dziatalno$¢ przedsiebiorstwa, wstrzymacé
okresowo lub spowolni¢ procesy sprzedazowe przez konieczno$¢ przeprowadzenia okreslonych nowych
procedur dostosowawczych.

Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu

Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu najwiekszym podmiotem w strukturze wtascicielskiej
Emitenta jest Canna Hemp Lab Sp. z o.0. posiadajacy 73 780 661 akcji Emitenta, uprawniajacych do
49,75% udzialu w ogoélnej liczbie gtloséw na WZA Emitenta. Pozostali akcjonariusze posiadajg tacznie
50,25% udziatu w ogélnej liczbie gtloséw na WZA Emitenta, przy czym tylko dwéch akcjonariuszy posiada
wiecej niz 5% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na WZA Emitenta, tj.: Imperio ASI S.A. - 8 240 192akcji i
5,56% udziatu w glosach na WZA, FXCUBE Technologies Limited - 19 603 922 akcjii 13,22% udziatu w
gltosach na WZA, za$ trzech akcjonariuszy posiada ponizej 5% udziatu w gtosach na WZA Emitenta tj. Piotr
Stepniewski - 7.369.326 akcji i 4,97% udzialu w gltosach na WZA, Motiva Sp. z 0.0. - 7.344.200 akcji i
4,95% udziatu w gltosach na WZA i Artur Gérski -5 548 936 akcji i 3,74% udziatu w glosach na WZA
Emitenta. Pozostali akcjonariusze mniejszo$ciowi posiadaja taczne zaangazowanie w kapitale i gtosach na
WZA Emitenta w wysokos$ci 17,81%, przy czym kazdy z nich nie posiada wiecej niz 5% gtoséw na WZA
Spotki. Ponadto pomiedzy znaczgcymi akcjonariuszami, a osobami zaangazowanymi w dziatalno$¢ Spotki
wystepuja powigzania opisane w punkcie ,Akcjonariusze emitenta posiadajacy co najmniej 5% na walnym
zgromadzeniu” niniejszego Dokumentu, a takze ,Podstawowe informacje na temat powigzan
kapitatowych emitenta majacych istotny wptyw na jego dziatalno$¢, ze wskazaniem jednostek jego grupy
kapitalowej oraz jednostek niewchodzacych w sktad grupy kapitalowej emitenta, ale bedacych
podmiotami istotnymi dla dziatalnosci prowadzonej przez emitenta i powigzanymi kapitalowo lub
osobowo z emitentem, osobami wchodzgcymi w sktad organéw zarzadzajacych lub nadzorczych emitenta
lub znaczacymi akcjonariuszami emitenta - z podaniem w stosunku do kazdej z nich co najmniej: nazwy
(firmy) oraz formy prawnej, siedziby i adresu, przedmiotu dziatalno$ci, udziatu emitenta, oséb
wchodzacych w sktad organdw zarzadzajacych lub nadzorczych emitenta lub znaczacych akcjonariuszy
emitenta, w kapitale zaktadowym lub wniesionym wktadzie, jak réwniez informacji o przystugujacych im
udziatach w ogélnej liczbie gtoséw lub w prawach gtosu”.

Wskazana koncentracja akcjonariatu, w ktorej wystepuje jeden istotny podmiot przy pozostatej
rozproszonej strukturze wtascicielskiej powoduje, ze wiekszo$¢ istotnych z punktu widzenia Spotki
decyzji jest podejmowana przez gtéwnego akcjonariusza. Akcjonariusze mniejszo$ciowi moga nie mie¢
realnego wptywu na decyzje podejmowane na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki badz ich
wptyw moze by¢ nieistotny.

Ryzyko niepromowania produktow Grupy przez punkty sprzedazy

Grupa prowadzi sprzedaz w takich sieciach jak: Apteka Zdrowit, Super-Pharm czy DrMax. Na wzrost
wartosci przychodéw Grupy znaczacy wptyw bedzie miata skuteczna promocja oferowanych produktéw,
przy czym prowadzona w granicach obowiazujacego prawa, w szczeg6lnosci zgodnie z art. 20 Ustawy o
przeciwdziataniu narkomanii oraz art. 57 Prawa Farmaceutycznego. GIF (Gléwny Inspektorat
Farmaceutyczny) sprawuje nadzér nad przestrzeganiem przepiséw ustawy w zakresie reklamy. MozZe on
w drodze decyzji nakazal: zaprzestanie ukazywania sie lub prowadzenia reklamy sprzecznej z
obowiazujacymi przepisami; publikacje wydanej decyzji w miejscach, w ktorych ukazata sie reklama
sprzeczna z obowigzujacymi przepisami oraz publikacje sprostowania btednej reklamy; usuniecie
stwierdzonych naruszen. Decyzje GIF maja rygor natychmiastowej wykonalno$ci. Oznacza to, Ze bardzo
duze znaczenie ma dobdr i wiasciwe, w tym zgodne z prawem, przeprowadzenie dziatan promocyjnych,
co wiagze sie takze z przeznaczeniem na te dziatania odpowiednich naktadéw. Istnieje ryzyko, Ze dziatania
promocyjne Emitenta, w tym dziatania prowadzone w stacjonarnych punktach sprzedazy okaza sie
nieskuteczne, co moze spowodowacé utrate sSrodkéw przeznaczonych na przygotowanie danej kampanii,
oraz negatywnie wptyna¢ na poziom sprzedazy produktéw Spétki, co w konsekwencji ujawnione zostanie
w niekorzystnych wynikach finansowych. Cosma S.A. opierajgc sie na wiedzy i doswiadczeniu kadry
kierowniczej, we wtasciwy sposéb dobiera $rodki promocji swojej oferty oraz zapewnia odpowiednie

Strona | 58



Dokument Informacyjny Cosma S.A.

budzety na prowadzenie dziatann promocyjnych, w tym pozostaje w stalym kontakcie z siecig sprzedazy,
tak aby w jak najlepszy sposéb wykorzysta¢ jej potencjal, co potwierdza brak kar od Gtéwnego
Inspektoratu Farmaceutycznego.

Czynniki ryzyka zwigzane z akcjami

Ryzyko dotyczace potencjalnego wplywu wprowadzenia akcji objetych wnioskiem na potencjalna
podaz akcji i kurs Emitenta.

Akcje serii I objete wnioskiem o wprowadzenie do obrotu w alternatywnym systemie obrotu
prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. byly obejmowane z dyskontem
wzgledem ceny rynkowej akcji Emitenta dopuszczonych do obrotu. Akcje serii I w liczbie 59.639.544
(piec¢dziesiat dziewie¢ milionéw szeséset trzydzie$ci dziewiec tysiecy pieéset czterdziesci cztery) sztuk
stanowia 40,21% sumy akcji wszystkich serii Emitenta i byty obejmowane po cenie emisyjnej w wysokosci
0,18 PLN (osiemnascie groszy). Kapitat zaktadowy Emitenta dzieli sie na akcje serii A, B, C,D,E, F, G, HI, ]
oraz K z czego akcje serii B, C, D, E, F i G s3g przedmiotem obrotu w ASO NewConnect. W zwigzku z
powyzszym istnieje ryzyko podazy na rynku akcji obejmowanych po nizszej cenie niz aktualna cena
rynkowa akcji Emitenta po ich wprowadzeniu do obrotu, co moze mie¢ negatywny wplyw na cene
rynkowa akcji Emitenta oraz ksztattowanie sie kursu akcji Cosma S.A. w przysztosci.

Ryzyko zwiazane z dokonywaniem inwestycji w Akcje Emitenta

W przypadku nabywania Akcji Emitenta nalezy zdawac sobie sprawe, Ze ryzyko bezposredniego
inwestowania w akcje na rynku kapitatowym jest nieporéwnywalnie wieksze od ryzyka zwigzanego
z inwestycjami w papiery skarbowe, czy tez jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych,
ze wzgledu na trudng do przewidzenia zmiennos$¢ kursow akcji zaréwno w krétkim, jak i dtugim terminie.

Ryzyko zwigzane z notowaniami akcji Emitenta na NewConnect - ksztaltowanie sie przyszlego
kursu akcji i ptynno$ci obrotu

Kurs akgcji i ptynnos¢ akcji spétek notowanych na NewConnect zalezy od ilo$ci oraz wielko$ci zlecen kupna
i sprzedazy skladanych przez inwestoréw. Nie ma Zadnej pewnosci co do przysztego ksztattowania sie
ceny akcji Emitenta po ich wprowadzeniu do obrotu, ani tez ptynnosci akcji Emitenta. Nie mozna, wobec
tego zapewni¢, ze inwestor nabywajacy akcje bedzie mogt je zby¢ w dowolnym terminie po
satysfakcjonujacej cenie.

Ryzyko zwiazane z przyszlym mozliwym rozwodnieniem akcjonariatu

Zgodnie z par. 7a Statutu Emitenta, Zarzad jest uprawniony do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki
o taczna kwote nie wyzsza niz 3.727.471,50 PLN (stownie: trzy miliony siedemset dwadzie$cia siedem
tysiecy czterysta siedemdziesigt jeden zlotych piec¢dziesiat groszy) poprzez emisje do 37.274.715
(stownie: trzydziesci siedem milionéw dwiescie siedemdziesiat cztery tysiace siedemset pietnascie)
nowych akcji Spétki o warto$ci nominalnej 0,10 PLN (dziesie¢ groszy) kazda. Podwyzszenie kapitatu
zakladowego w granicach kapitatu docelowego wymagac¢ bedzie Uchwaty Zarzadu Spétki w formie aktu
notarialnego oraz wyrazenia zgody Rady Nadzorczej z pominieciem uchwaty Walnego Zgromadzenia o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego. Zgoda Rady Nadzorczej powinna by¢ wyrazona w formie uchwaty
podjetej w glosowaniu jawnym bezwzgledng wiekszoscia gloséw. Zarzad jest upowazniony do
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego w drodze jednego lub kilku
podwyzszen kapitatu zakladowego. Za zgoda Rady Nadzorczej Spéiki Zarzad moze pozbawié
dotychczasowych akcjonariuszy prawa objecia nowych akcji (prawo poboru) w catosci lub w cze$ci w
odniesieniu do kazdego podwyzZszenia kapitalu zakladowego dokonywanego w granicach kapitatu
docelowego. Za zgoda Rady Nadzorczej czes$¢ akcji emitowanych w ramach kapitatu docelowego w ilosci
nie przekraczajgcej 10% moze by¢ przeznaczona na realizacje programéw motywacyjnych. Upowaznienie
Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego udzielone zostato na
okres 3 lat od daty wpisu kapitatu docelowego do KRS, co nastagpito 31 marca 2023 roku, w zwigzku z
powyzszym wskazane upowaznienie Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach
kapitatu docelowego wygasa z dniem 31 marca 2026 roku.

Na ZWZA, ktére odbyto sie dnia27 czerwca 2025 roku podjeta zostata m.in. uchwata nr 19/06/2025 w
sprawie zmiany § 7a Statutu Spétki i upowaznienia Zarzadu Spétki do podwyzszania kapitatu
zaktadowego w ramach kapitatu docelowego wraz z mozliwoscig wytaczenia przez Zarzad Spétki prawa
poboru akcji lub warrantéw subskrypcyjnych emitowanych w ramach kapitatu docelowego w catosci lub
czesci za zgoda Rady Nadzorczej Spétki. Zgodnie z przyjetym nowym brzmieniem § 7a Statutu Zarzad jest
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uprawniony do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spo6tki o taczna kwote nie wyzsza niz 3.727.471,50
PLN (stownie: trzy miliony siedemset dwadziescia siedem tysiecy czterysta siedemdziesiat jeden ztotych
piectdziesigt groszy) poprzez emisje do 37.274.715 (stownie: trzydziesci siedem milionéw dwiescie
siedemdziesigt cztery tysigce siedemset pietnascie) nowych akcji Spétki o wartosci nominalnej 0,10 PLN
(dziesie¢ groszy) kazda. Zarzad jest upowazniony takze do emitowania warrantéw subskrypcyjnych
imiennych lub na okaziciela o ktérych mowa w art. 453 §2 Kodeksu spoétek handlowych, z terminem
wykonania prawa zapisu uplywajacym nie pdzniej niz okres, na ktoéry zostato udzielone niniejsze
upowaznienie, uprawniajacych ich posiadaczy do zapisu lub objecia akcji w ramach kapitatu docelowego
z wylaczeniem prawa poboru (warranty subskrypcyjne). Podwyzszenie kapitatu zaktadowego w
granicach kapitatu docelowego wymagac¢ bedzie Uchwaty Zarzadu Spétki w formie aktu notarialnego oraz
wyrazenia zgody Rady Nadzorczej z pominieciem uchwaty Walnego Zgromadzenia o podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego. Upowaznienie Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zakladowego w granicach
kapitatu docelowego obowiazuje okres 3 lat od daty wpisu kapitatu docelowego do KRS. Zmiana statutu
zostata zarejestrowana przez Sad dnia 14 lipca 2025 r.

Zgodnie z trescig warunkowej umowy zawartej w dniu 26 czerwca 2025 r. przez Spo6tke z Canpoland S.A.
z siedzibg w Lodzi oraz jej kluczowymi akcjonariuszami, z zastrzezeniem spetnienia warunkéw umowy,
w ramach wynagrodzenia kontrahentéw Zarzad Emitent podejmie warunkowa uchwate o podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego Spoétki w ramach kapitatu docelowego o kwote 100.000 PLN poprzez emisje
1.000.000 akcji w kapitale zaktadowym Spéiki, a cena emisyjna kazdej akcji zostanie okreslona na kwote
0,50 PLN tj. 500.000 PLN t3gcznie oraz pozbawieniu dotychczasowych akcjonariuszy Spétki prawa poboru
akcji zgodnie z § 7a Statutu Spéiki.

Realizacja w przysztosci przez Spotke emisji akcji z wykluczeniem prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy moze spowodowac zmniejszenie sily gltosu inwestoréw mniejszosciowych na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spoétki.

Ryzyko zwigzane z brakiem wyptaty dywidendy

Zgodnie z artykutem 347 par. 1 oraz 2 Kodeksu spotek handlowych akcjonariusze majg prawo do udziatu
w zysku wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta, ktory zostat
przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom. Ponadto zysk rozdziela sie w
stosunku do liczby akcji. Jezeli akcje nie s catkowicie pokryte, zysk rozdziela sie w stosunku do
dokonanych wptat na akcje. Kodeks spétek handlowych w art. 348 par. 1 stanowi réwniez, ze kwota
przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy nie moze przekracza¢ zysku za ostatni rok obrotowy,
powiekszonego o niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku
kapitatléw zapasowego i rezerwowych, ktére moga by¢ przeznaczone na wyptate dywidendy. Kwote te
nalezy pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wlasne oraz o kwoty, ktére zgodnie z ustawa lub statutem
powinny by¢ przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaty zapasowy lub rezerwowe. Co
istotne dzien dywidendy w spoétce publicznej i sp6tce niebedacej sp6tka publiczng, ktérej akcje sa
zarejestrowane w depozycie papier6w warto$ciowych, ustala zwyczajne walne zgromadzenie (art. 348
par. 3 KSH).

Dnia 29 czerwca 2023 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Cosma S.A. z siedzibg w Krakowie na
podstawie uchwaty nr 6/06/2023 postanowito pokry¢ strate netto z 2022 roku w wysokosci 223 622,18
PLN w cato$ci z kapitatu zapasowego Spétki.

Dnia 28 czerwca 2024 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Cosma S,A. z siedziba w Warszawie na
podstawie uchwaty nr 6/06/2024 postanowito pokry¢ strate netto poniesiong w roku obrotowym 2023
w wysokosci 43.217.537,80 PLN w cato$ci z kapitatu zapasowego Spotki

Zamiarem Zarzadu Spotki jest nierekomendowanie wyptaty dywidendy za rok 2024.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta, na ktérym poddane pod glosowanie majg by¢ uchwaty
zZwigzane z zatwierdzeniem sprawozdania rocznego, zostato zwotane na dzien 27 czerwca 2025 roku.
Zgodnie z prezentowanymi w raporcie EBI 7/2025 projektami uchwat, pod gtosowanie ZWZA ma zosta¢
poddana m.in. uchwata w sprawie pokrycia straty netto Spo6tki za rok obrotowy 2024 w wysokosci
23.989.658,14 zt pokry¢ w catosci z kapitatu zapasowego Spétki.

Zarzad Spotki nie wyklucza, Zze w przysztosci w przypadku wypracowania zysku netto za dany rok

obrotowy bedzie mégt podzieli¢ sie wypracowanym zyskiem z akcjonariuszami, przy czym taka decyzja
jest niepewna zaleze¢ bowiem bedzie od tego czy zysk zostanie wypracowany, a takze od decyzji
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akcjonariuszy podjetej w formie uchwaty na Walnym Zgromadzeniu. Istnieje ryzyko, Ze Emitent nie bedzie
wyptacat dywidendy w przysztosci.

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

Zgodnie z § 11 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW jako Organizator Alternatywnego
Systemu Obrotu, moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi:

e nawniosek emitenta,
e jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikow,
e jezeli emitent narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie.

Zawieszajac obrét instrumentami finansowymi Organizator Alternatywnego Systemu moze okresli¢
termin, do ktérego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu, odpowiednio,
na wniosek emitenta lub jezeli w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzg uzasadnione
obawy, ze w dniu uptywu tego terminu beda zachodzity przestanki, o ktérych mowa w § 11 ust. 1 pkt 2)
lub 3).

W przypadkach okre$lonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu zawiesza
obroét instrumentami finansowymi na okres wynikajacy z wtasciwych przepiséw lub okreslony w decyzji
wlasciwego organu.

Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrdt instrumentami finansowymi niezwtocznie
po uzyskaniu informacji o zawieszeniu obrotu danymi instrumentami na rynku regulowanym lub
w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A. jezeli takie zawieszenie jest
zwigzane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji
poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej
o Emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem rt.. 7rt.art. 17 Rozporzadzenia 596/2014, chyba
ze takie zawieszenie mogtoby spowodowa¢ powazng szkode dla intereséw inwestor6w lub prawidtowego
funkcjonowania rynku.

Zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu ASO GPW 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,

e na wniosek emitenta pozostalych instrumentéw finansowych - z zastrzezeniem mozliwosci

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 potaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub

przeksztalceniu, przy czym wykluczenie instrumentéw finansowych z obrotu moze nastapic

odpowiednio nie wcze$niej niz z dniem potaczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem

przeksztatcenia.

Zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu, z zastrzezeniem innych przepiséw niniejszego Regulaminu, Organizator
Alternatywnego Systemu wyklucza lub odpowiednio wycofuje instrumenty finansowe z obrotu w
alternatywnym systemie:
e w przypadkach okreslonych przepisami prawa, w szczegélnoSci:
o w przypadku udzielenia przez Komisje Nadzoru Finansowego zezwolenia na wycofanie
akcji z obrotu w alternatywnym systemie obrotu,
o wprzypadku -akcji - po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia
o ogloszeniu upadtos$ci emitenta tych akcji lub postanowienia o oddaleniu przez sad
wniosku o ogtoszenie upadiosci emitenta akcji ze wzgledu na to, Ze jego majatek nie
wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztéw postepowania,
e jezeli zbywalno$¢ tych instrumentéw stata sie ograniczona,
e wprzypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw,
Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu oraz do czasu takiego
wykluczenia, Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét tymi instrumentami
finansowymi.
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Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza z obrotu instrumenty finansowe niezwtocznie
po uzyskaniu informacji o wykluczeniu z obrotu danych instrumentéw na rynku regulowanym lub
w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jezeli takie wykluczenie jest
zwigzane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji
poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowiazku publikacji informacji poufnej
o emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporzadzenia 596,/2014, chyba
ze takie wykluczenie z obrotu mogtoby spowodowaé¢ powazng szkode dla intereséw inwestoréw lub
prawidtowego funkcjonowania rynku.

Zgodnie z § 17b Regulaminu ASO:

e W przypadku gdy w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzi konieczno$é
dalszego wspotdziatania emitenta przy wykonywaniu obowigzkéw informacyjnych z podmiotem
uprawnionym do wykonywania zadan Autoryzowanego Doradcy, Organizator Alternatywnego
Systemu moze zobowigza¢ emitenta do zawarcia umowy w zakresie okres§lonym w § 18 ust. 2 pkt
3) i 4) Regulaminu ASO. Umowa ta powinna zosta¢ zawarta w terminie 20 dni od dnia podjecia
przez Organizatora Alternatywnego Systemu decyzji w tym zakresie i obowigzywac przez okres
co najmniej jednego roku od dnia jej zawarcia.

e W przypadku rozwigzania lub wygasniecia umowy z Autoryzowanym Doradcg przed uptywem
okresu wskazanego w decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu, emitent zobowigzany jest
do zawarcia kolejnej umowy z Autoryzowanym Doradca w terminie 20 dni roboczych od dnia
rozwigzania lub wygasniecia poprzedniej umowy. Nowa umowa powinna obowiazywac do konca
okresu wskazanego w decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu, z zastrzezeniem, iz okres
jej obowigzywania powinien by¢ przedtuzony o okres, w ktérym emitent nie posiadat prawnie
wigzacej umowy z Autoryzowanym Doradca, do ktérej zawarcia zobowigzany byt na podstawie
decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu.

e W przypadku nie zawarcia przez emitenta umowy z Autoryzowanym Doradcg lub braku jej
wejscia w zycie w terminie, o ktérym mowa w §17b ust. 1, albo w terminie 20 dni roboczych od
dnia rozwiazania lub wygasniecia poprzedniej umowy, o ktérym mowa w §17b ust. 2, Organizator
Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi tego emitenta. Jezeli
przed uptywem 3 miesiecy od rozpoczecia zawieszenia nie zostanie zawarta i nie wejdzie w zycie
odpowiednia umowa z Autoryzowanym Doradcg, Organizator Alternatywnego Systemu moze
wykluczy¢ instrumenty finansowe tego emitenta z obrotu w alternatywnym systemie. Przepisy §
12 ust. 31§ 12a Regulaminu ASO stosuje sie odpowiednio.

Art. 78 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi stanowi, Ze w przypadku, gdy wymaga tego
bezpieczenstwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrozony interes inwestoréw, Gietda
jako organizator alternatywnego systemu, 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 drt.
Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy obrét
okre$lonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okoliczno$ciach wskazujacych na
mozliwo$¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub
bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesow
inwestoréw, Komisja moze zazadac od Gietdy zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi.
Zgodnie z art. 78 ust. 3a Ustawy o obrocie Komisja moze wskaza¢ termin, do ktérego zawieszenie obrotu
obowiazuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu.

Zgodnie z art. 78 ust. 3b Ustawy o obrocie Komisja 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 inwestoréow.

Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na Zgdanie Komisji Nadzoru
Finansowego Gietda jako organizator alternatywnego systemu, wyklucza z obrotu wskazane przez
Komisje Nadzoru Finansowego instrumenty finansowe, w przypadku, gdy obrdt nimi zagraza w spos6b
istotny prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwu obrotu
dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie intereséw inwestorow.
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Zgodnie z art. 78 ust. 4a Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi Gielda jako organizator
alternatywnego systemu moze podjac decyzje o zawieszeniu lub wykluczeniu papieréw wartoSciowych
lub instrumentéw finansowych niebedacych papierami warto$ciowymi z obrotu, w przypadku, gdy
instrumenty te przestaty spetnia¢ warunki obowigzujace na tym rynku, pod warunkiem, Ze nie spowoduje
to znaczacego naruszenia interesdw inwestorow lub zagrozenia prawidlowego funkcjonowania rynku.
Gietda jako organizator alternatywnego systemu informuje Komisje o podjeciu decyzji o zawieszeniu lub
wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu i podaje te informacje do publicznej wiadomosci.

Ryzyko zwigzane z mozliwo$cia nalozenia przez Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu
kary upomnienia lub kary pienieznej

Zgodnie § 17c ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jezeli emitent nie przestrzega zasad
lub przepis6w obowigzujacych w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub nienalezycie
wykonuje obowigzki okresSlone w ,Rozdziale V Obowigzki emitentéw instrumentéw finansowych
w alternatywnym systemie” Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, w szczegdlnosci obowiazki
okreslone w § 15a i 15b lubw § 17-17b, Organizator Alternatywnego Systemu moze, w zalezno$ci
od stopnia i zakresu powstatego naruszenia lub uchybienia:

e upomnie¢ emitenta
¢ nalozy¢ na emitenta kare pieniezng w wysokosci do 50.000 zt.

Zgodnie § 17c ust 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu Organizator Alternatywnego Systemu,
podejmujgc decyzje o upomnieniu lub natozeniu kary pienieznej moze wyznaczy¢ emitentowi termin
na zaniechanie dotychczasowych naruszen lub podjecie dziatan majacych na celu zapobiezenie takim
naruszeniom w przysztos$ci, w szczego6lnosci moze zobowigza¢ emitenta do opublikowania okreslonych
dokumentdw lub informacji w trybie i na warunkach obowiazujacych w Alternatywnym Systemie Obrotu.
Zgodnie § 17c ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w przypadku, gdy emitent nie wykonuje
naloZzonej na niego kary lub pomimo jej naloZenia nadal nie przestrzega zasad lub przepiséw
obowiazujacych w alternatywnym systemie obrotu, badZ nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje
obowiazki okre$lone w niniejszym rozdziale, lub tez nie wykonuje obowigzkéw natozonych na niego na
podstawie ust. 2, Organizator Alternatywnego Systemu moze natozy¢ na emitenta kare pieniezna, przy
czym kara ta tacznie z karg pieniezng natozona na podstawie § 17c ust. 1 nie moze przekracza¢ 50.000 zt.
Stosownie do § 17c ust 4 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w przypadku natozenia kary
pienieznej na podstawie § 17c ust. 3, postanowienia § 17c ust. 2 stosuje sie odpowiednio.

Ryzyko zwiazane z mozliwoscia nalozenia przez KNF i inne organy nadzorcze Kkar
administracyjnych za niewykonywanie lub nieprawidlowe wykonywanie obowiazkéw
wynikajacych z przepisow prawa

W okreslonych sytuacjach na Emitenta moga zosta¢ natozone sankcje administracyjne. W szczegdlnosci
Emitent jest potencjalnie narazony na ponizsze sankcje.

Zgodnie z art. 10 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej, Emitent lub sprzedajacy ma obowiazek w ciagu 14 dni
liczac od dnia przydziatu papieréw warto$ciowych bedacych przedmiotem oferty publicznej lub od dnia
dopuszczania papier6w warto$ciowych do obrotu na rynku regulowanym lub ich wprowadzenia
do alternatywnego systemu obrotu, przekaza¢ do Komisji Nadzoru Finansowego zawiadomienie
zwigzane z zaistnieniem tych okolicznosci. Zgodnie z art. 96 ust. 13 tej ustawy, jesli emitent lub
sprzedajacy nie dopeini obowigzku wynikajgcego z art. 10 ust. 5 tej Ustawy lub dopetni go nienalezycie,
moze podlegaé karze administracyjnej, tj. karze pienieznej do wysokosci 100.000 zt (sto tysiecy ztotych),
naktadanej przez KNF.

Zgodnie z art. 30 ust. 2 Rozporzadzenia MAR, w przypadku wystapienia naruszen okreslonych
w Rozporzadzeniu MAR, zwigzanych m.in. z wykorzystywaniem informacji poufnych, manipulacjami
i naduzyciami na rynku, podawaniem informacji poufnych do publicznej wiadomo$ci, transakcjami os6b
pemigcych obowiazki zarzadcze, listami os6b majacych dostep do informacji poufnych, w przypadku oséb
prawnych, panstwa cztonkowskie zapewniajg, zgodnie z prawem krajowym, by wtasciwe organy miaty
uprawnienia m.in. do naktadania co najmniej nastepujacych, administracyjnych sankcji pienieznych:

e wprzypadku naruszen art. 14 i 15 Rozporzadzenia MAR - 15.000.000 EUR lub 15 % catkowitych
rocznych obrotéw osoby prawnej na podstawie ostatniego dostepnego sprawozdania
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zatwierdzonego przez organ zarzadzajacy, a w panstwie cztonkowskim, w ktérym walutg nie jest
euro, rownowarto$c¢ tej kwoty w walucie krajowej na dzien 2 lipca 2014 r.,

e w przypadku naruszen art. 16 i 17 Rozporzadzenia MAR - 2.500.000 EUR lub 2 % catkowitych
rocznych obrotéw na podstawie ostatniego dostepnego sprawozdania zatwierdzonego przez
organ zarzadzajgcy, a w panstwie cztonkowskim, w ktérym waluta nie jest euro, r6wnowarto$c¢
tej kwoty w walucie krajowej na dzien 2 lipca 2014 r., oraz

e w przypadku naruszen art. 18, 19 i 20 Rozporzadzenia MAR - 1.000.000 EUR, a w panstwie
cztonkowskim, w ktéorym waluta nie jest euro, rownowartos¢ tej kwoty w walucie Krajowej
na dzien 2 lipca 2014 r.

W dniu 6 maja 2017 r. weszta w Zycie ustawa z dnia z dnia 10 lutego 2017 r. o zmianie ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi oraz niektérych innych ustaw, na podstawie ktérej przepisy prawa polskiego
zostaty przystosowane do przepisé6w Rozporzadzenia MAR.

Stosownie do art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie, w przypadkach, gdy emitent lub sprzedajacy nie dopetnia
obowigzkéw wymaganych przepisami prawa, w szczegdlnosci obowigzkéw informacyjnych wynikajacych
z Ustawy o ofercie, KNF moze: - wydac¢ decyzje o wykluczeniu, papieréw wartosciowych z obrotu na rynku
regulowanym, a w przypadku gdy papiery warto$ciowe emitenta s3 wprowadzone do obrotu
w alternatywnym systemie obrotu - decyzje o wykluczeniu tych papier6w wartosciowych z obrotu w tym
systemie, albo - natozy¢, biorac pod uwage w szczegoélnosci sytuacje finansowa podmiotu, na ktory jest-
naktadana kara, kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 zt, albo - zastosowa¢ obie sankcje tacznie.

Zgodnie z art. 96 ust. 1le Ustawy o ofercie, jezeli emitent nie wykonuje albo nienalezycie wykonuje
obowiazki, o ktérych mowa w art. 70 pkt 1 Ustawy o ofercie, KNF moze wyda¢ decyzje o wykluczeniu
papieréw wartoSciowych z obrotu w alternatywnym systemie obrotu albo natozy¢ kare pieniezng
do wysokosci 5.000.000 zt albo kwoty stanowiacej rGwnowartos¢ 5% catkowitego rocznego wskazanego
w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jesli przekracza ort.5.000.000 zt, albo
zastosowac obie sankcje 1acznie.

Zgodnie z art. 96 ust. 1i Ustawy o ofercie, jezeli emitent nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje
obowiazki, o ktérych mowa w art. 17 ust. 1 i 4-8 Rozporzadzenia MAR, KNF moze wyda¢ decyzje
o wykluczeniu papieréw warto$ciowych z obrotu na rynku regulowanym, a w przypadku, gdy papiery
warto$ciowe emitenta s3 wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu - decyzje
o wykluczeniu tych papieré6w warto$ciowych z obrotu w tym systemie, albo natozy¢ kare pieniezng
do wysokosci 10.364.000 zt lub kwoty stanowigcej réwnowarto$¢ 2% catkowitego rocznego przychodu
wskazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona
10.364.000 zi, albo zastosowac obie sankcje tacznie. W przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty
korzy$ci osiagnietej lub straty uniknietej przez emitenta w wyniku naruszenia obowigzkoéw, o ktérych
mowa W powyzszym przepisie, zamiast kary, o ktérej mowa w tym przepisie, KNF moze natozy¢ kare
pieniezng do wysokosci trzykrotnej kwoty osiagnietej korzysci lub uniknietej straty.

W przypadku stwierdzenia naruszenia obowiazkéw wymienionych w art. 96 ust. 1i Ustawy o ofercie
Komisja moze nakaza¢ podmiotowi, ktéry dopuscit sie ich naruszenia, zaprzestania ich naruszania, a takze
zobowigza¢ go do podjecia we wskazanym terminie dziatan, ktdre maja zapobiec naruszaniu tych
przepiséw w przysztosci. Srodek ten moze by¢ stosowany bez wzgledu na zastosowanie innych sankcji
okreslonych w art. 96 ust. 1i Ustawy o ofercie.

Stosownie do art. 174 Ustawy o obrocie, na kazdego kto, wbrew zakazowi, o ktérym mowa w art. 19 ust.
11 Rozporzadzenia MAR, w czasie trwania okresu zamknietego, dokonuje transakcji na rachunek wtasny
lub na rachunek osoby trzeciej, Komisja moze natozy¢, w drodze decyzji, kare pieniezng do wysokosci
2.072.800 zt. W przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty uniknietej
przez podmiot w wyniku tych naruszen, zamiast kary, o ktérej mowa powyzej, Komisja moze natozy¢ kare
pieniezng do wysokosci trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty.

Zgodnie z art. 174a Ustawy o obrocie, w przypadku, gdy emitent, na wniosek osoby petnigcej obowigzki

zarzadcze, udzielit zgody na dokonywanie transakcji w trakcie okresu zamknietego z naruszeniem
przepiséw prawa komisja moze natozy¢ na emitenta kare pieniezng do wysokosci 4.145.600 zt.
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Zgodnie z art. 176 ust. 1 Ustawy o obrocie, w przypadku, gdy emitent nie wykonuje lub nienalezycie
wykonuje obowiazki, o ktérych mowa w art. 18 ust. 1-6 Rozporzadzenia MAR, KNF moze natozy¢ kare
pieniezng do wysokosci 4.145.600 zt lub do kwoty stanowigcej rownowarto$¢ 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 powyzszym przepisie, zamiast
kary, o ktérej mowa w tym przepisie, KNF moze natozy¢ kare pieniezna do wysokosci trzykrotnej kwoty
osiagnietej korzysci lub uniknietej straty.

Zgodnie z art. 176a Ustawy o obrocie, w przypadku, gdy emitent lub sprzedajacy nie wykonuje lub
nienalezycie wykonuje obowiazki wynikajace z art. 5 tej ustawy, KNF moze natozy¢ kare pieniezng
do wysokosci 1.000.000 zt.

Zgodnie z art. 1rt. Ustawy o obrocie, w przypadku naruszenia przepiséw Rozporzadzenia MAR m.in.
w zakresie wskazanym w art. 176 Ustawy o obrocie, KNF moze nakaza¢ podmiotowi, ktéry dopuscit sie
naruszenia, zaprzestania dalszego naruszania tych przepisow oraz zobowigza¢ go do podjecia
we wskazanym terminie dziatan, ktére maja zapobiega¢ naruszaniu tych przepiséw w przysztosci. Srodek
ten moze by¢ stosowany bez wzgledu na zastosowanie innych sankgcji.

W wyniku natozonych sankcji obrét akcjami Emitenta moze zostaé w przysztosci utrudniony, a nawet
uniemozliwiony, natomiast natozenie kar pienieznych moze bezposrednio przetozy¢ sie na wyniki
finansowe Emitenta.

Ryzyko zwiazane z rozwigzaniem lub wygasnieciem umowy z Autoryzowanym Doradca,
zawieszeniem prawa do wykonywania dzialalnosci Autoryzowanego Doradcy lub skresleniem
Autoryzowanego Doradcy z listy Autoryzowanych Doradcéw

Zgodnie z § 18 ust. 7 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w przypadku:

e rozwigzania lub wygasniecia umowy z Autoryzowanym Doradca przed uptywem okresu 3 lat
od dnia pierwszego notowania instrumentéw finansowych w alternatywnym systemie,
z wylgczeniem rozwigzania umowy na podstawie zwolnienia, o ktérym mowa w § 18 ust. 4a
Regulaminu ASO,

e zawieszenia prawa do dzialania Autoryzowanego Doradcy w alternatywnym systemie,

e skreSlenia Autoryzowanego Doradcy z listy, o ktérej mowa w § 18 ust. 1 Regulaminu ASO.

Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi emitenta,
dla ktérego podmiot ten wykonuje obowigzki Autoryzowanego Doradcy, jezeli uzna, Ze wymaga tego
bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikéw.

Ryzyko zwigzane z rozwigzaniem lub wygasnieciem umowy z Animatorem Rynku, lub zawieszenia
prawa do wykonywania zadan Animatora Rynku w alternatywnym systemie

Zgodnie z § 9 ust. 3 Regulaminu ASO warunkiem notowania instrumentéw finansowych w alternatywnym
systemie obrotu jest istnienie waznego zobowigzania Animatora Rynku, ktéry w umowie o animowanie
zobowiazatl sie do wypetniania w stosunku do tych instrumentéw wymogéw animowania w zakresie
obecno$ci w arkuszu zleceri, minimalnej wartosci zlecenn i maksymalnego spreadu, jak réwniez
dodatkowych warunkéw animowania.

Zgodnie z § 9 ust. 5 Organizator Alternatywnego Systemu moze postanowi¢ o notowaniu instrumentéw
finansowych w alternatywnym systemie obrotu bez koniecznosci spelnienia warunku, o ktérym mowa w
ust. 3 wskazanym powyzej, w szczegdlnosci z uwagi na charakter tych instrumentéw finansowych, ich
notowanie na rynku regulowanym albo na rynku lub w alternatywnym systemie obrotu innym niz
prowadzony przez Organizatora Alternatywnego Systemu.

W przypadku, wskazanym powyzej, Organizator Alternatywnego Systemu moze wezwac emitenta do
spetnienia warunku, o ktérym mowa w ust. 3, w terminie 30 dni od tego wezwania, jezeli uzna to za
konieczne dla poprawy ptynnosci obrotu instrumentami finansowymi tego emitenta.

Zgodnie z § 9 ust. 7 i ust. 8, z zastrzezeniem ust. 5, 10 i 11, w przypadku (i) rozwigzania lub wygas$niecia
umowy z Animatorem Rynku oraz (ii) zawieszenia prawa do wykonywania zadan Animatora Rynku w
alternatywnym systemie obrotu, instrumenty finansowe danego emitenta notowane sa w systemie

Strona | 65



Dokument Informacyjny Cosma S.A.

notowan jednolitych z dwukrotnym okreslaniem kursu jednolitego - poczawszy od trzeciego dnia obrotu
po dniu (i) rozwigzania lub wygasniecia wtasciwej umowy z Animatorem Rynku, (ii) zawieszenia prawa
do wykonywania zadan Animatora Rynku - o ile Organizator Alternatywnego Systemu nie postanowi o
zawieszeniu obrotu tymi instrumentami lub ich notowaniu w systemie notowan jednolitych z
jednokrotnym okreslaniem kursu jednolitego.

Zgodnie z § 20 Regulaminu ASO Animator Rynku na podstawie umowy zawartej z Organizatorem
Alternatywnego Systemu zobowigzany jest do nabywania lub zbywania w ramach swojej dziatalnosci
instrumentow finansowych na wtasny rachunek w alternatywnym systemie obrotu w celu wspomaganie
ptynnosci obrotu instrumentami finansowymi danego emitenta, na zasadach okres$lonych przez
Organizatora Alternatywnego Systemu. Organizator ASO moze zawiesi¢ prawo wykonywania przez dany
podmiot zadann Animatora Rynku, o ile nie wykonuje on ich zgodnie z przepisami obowigzujacymi w
alternatywnym systemie obrotu lub umowa, o ktérej mowa powyzej.

Zgodnie z §9 ust. 10 Regulaminu ASO akcje zakwalifikowane do segmentu NewConnect Alert notowane sg
w systemie notowan jednolitych z dwukrotnym okres$laniem kursu jednolitego - poczawszy od trzeciego
dnia obrotu po dniu podania do wiadomosci uczestnikéw obrotu informacji o dokonanej kwalifikacji - o
ile Organizator Alternatywnego Systemu nie postanowi o zawieszeniu obrotu tymi instrumentami lub ich
notowaniu w systemie notowan jednolitych z jednokrotnym okres$laniem kursu jednolitego.

Zgodnie z §9 ust. 11 Regulaminu ASO akcje- ktoére przestaty by¢ kwalifikowane do segmentu NewConnect
Alert, notowane sg w systemie notowan ciggtych - poczawszy od trzeciego dnia obrotu po dniu podania
do wiadomosci uczestnikéw obrotu informacji o zaprzestaniu ich kwalifikowania do tego segmentu - o ile
Organizator Alternatywnego Systemu nie postanowi o ich notowaniu w systemie notowan jednolitych z
dwukrotnym lub jednokrotnym okre$laniem kursu jednolitego.

Jak wskazuje § 9 ust. 9 z zastrzezeniem ust. 10 i 11, w przypadku zawarcia nowej umowy z Animatorem
Rynku, Organizator Alternatywnego Systemu moze postanowi¢ o notowaniu instrumentéw finansowych
danego emitenta w systemie notowan ciaglych lub w systemie notowan jednolitych z dwukrotnym
okreslaniem kursu jednolitego, jednak nie wcze$niej niz od dnia wejscia w Zycie nowej umowy z
Animatorem Rynku.

Historia emitenta

Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu dziatalno$¢ gospodarcza Emitenta koncentruje sie wokét
dziatalno$ci na rynku farmaceutycznym produkt RX oraz roslinnych suplementéw diety, produkcji
produktéw OTC (produktéw leczniczych dostepnych bez recepty) oraz surowcéw farmaceutycznych
zawierajacych fitokannabinoidy.

Emitent w ramach grupy kapitatowej Cosma S.A. posiada hurtownie farmaceutyczna.

W poprzednich latach podstawowym przedmiotem dziatalno$ci Emitenta (dziatajgcego éwczeé$nie pod
firma Vabun S.A.) byta sprzedaz hurtowa i detaliczna kosmetykéw i perfum marki Vabun. W 2020 roku w
obliczu braku mozliwo$ci oszacowania przez &wczesny Zarzad Emitenta dtugo$ci i trwania
obowiazywania obostrzen gospodarczych zwigzanych z pandemia choroby COVID-19, ktére ograniczaty
potencjat sprzedazowy Spétki, Emitent podjat decyzje o rozpoczeciu przegladu opcji strategicznych.
Konsekwencja tych dziatan byto podpisanie w dniu 30 sierpnia 2022 roku z Cosma Cannabis Sp. z 0.0. z
siedzibg w Radomiu planu potgczenia spoétek przez przejecie. Dnia 24 stycznia 2023 roku Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Spé6tki podjeto uchwate w sprawie potaczenia Emitenta z Cosma Cannabis Sp. z o.0.
zgodnie z uzgodnionym planem potgczenia oraz zmianie nazwy Spétki na Cosma S.A. Dnia 31 marca 2023
roku Sad zarejestrowat potgczenie obu spétek.

Raport z wyceny sp6tki Cosma Cannabis Sp.z 0.0.z dnia 1 lipca 2022 roku sporzadzonym przez Kancelarie
Biegtego Rewidenta Anna Kuza i Wspoélnicy Spétka Komandytowa z siedzibg w Krakowie okreslit wartos¢
przedsiebiorstwa Cosma Cannabis Sp. z 0.0. na kwote 64.496.746,00 PLN.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta z dnia 24 stycznia 2023 roku uchwalg nr 4/1/2023
dokonato podwyzszenia kapitatu zaktadowego z kwoty 490.000,00 PLN do kwoty 4.969.962,00 PLN w
drodze emisji 44.799.620 akcji zwyktych na okaziciela serii H, o warto$ci nominalnej 0,10 PLN, o warto$ci
emisyjnej 1,44 PLN kazda akcja, ktoére zostaty zaoferowane wspdlnikom przejmowanej sp6tki Cosma
Cannabis Sp. z o.0.
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Dnia 30 wrze$nia 2022 roku Canna Hemp Lab Sp. z o.0. (jako wydzierzawiajacy) zawarta z Cosma
Cannabis Sp. z 0.0. (jako dzierzawcg) umowe dzierzawy przedsiebiorstwa (obejmujgca zespo6t sktadnikow
materialnych i niematerialnych, przeznaczony do prowadzenia dziatalnosci w zakresie produkcji oraz
dystrybucji suplementéw diety, zywnosci, pasz dla zwierzat oraz kosmetykéw, w szczegdlnosci
produktéw konopnych, w tym na zasadzie wytacznosci na terenie Unii Europejskiej marek: Cosma
Cannabis, Full Spectrum, Green Paw, Pet Care oraz Sesso, z wytaczeniem praw udziatowych, gotéwki oraz
innych sktadnikdw majatku Wydzierzawiajacego nie stuzacych bezposrednio dziatalnos$ci produkcyjne;j.
Kwota czynszu zgodnie z postanowieniami Umowy wynosita nie wiecej niz 50.000 PLN netto miesiecznie.
Wskazana umowa przy potaczeniu spoétek Cosma Cannabis Sp. z 0.0. z Cosma S.A. przeszta na Emitenta.

Dnia 15 wrze$nia 2023 roku do ww. wymienionej umowy dzierzawy przedsiebiorstwa Canna Hemp Lab
Sp. z o0.0. zostat zawarty aneks zmieniajacy miesieczny czynsz dzierzawny na wysokos$¢ 2,5% warto$ci
sprzedazy realizowanej przez dzierzawce na sprzedazy produktéw pod markami Full Spectrum oraz
Green Paw ze skutkiem od dnia 1 lipca 2023 roku.

Wycena zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa nalezgcej Canna Hemp Lab Sp. z o.0. z dnia 28 lutego
2024 roku sporzadzona przez Value Solutions Sp. z o.0. (sporzadzona przez Kamila Mieszkowskiego oraz
Maksymiliana Krajewskiego) okreslita warto$¢ ZCP Canna Hemp Lab Sp. z 0.0. w podej$ciu dochodowym
na kwote 7.247.658,65 PLN oraz w podej$ciu poré6wnawczym na kwote 5.987.525,74. PLN.

Dnia 13 maja 2024 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta uchwata nr 4/05/2024 dokonato
podwyzszenia kapitatu zaktadowego z kwoty 10.933.916,40 PLN do kwoty 14.557.745,60 PLN w drodze
emisji 36.238.292 akcji zwyklych na okaziciela serii ], o wartosci nominalnej 0,10 PLN, o wartoSci
emisyjnej 0,20 PLN kazda akcja. Akcje zostaly zaoferowane spétce Canna Hemp Lab Sp. z o.0. i pokryte
wktadem niepienieznym w postaci wspomnianej zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa Canna Hemp
Lab Sp. z o.0.

Canna Hemp Lab Sp. z o.0. zostalo przejete aportem jako zorganizowana cze$¢ przedsiebiorstwa.
Weczesniej byta uzywana do prowadzenia dziatalno$ci w drodze dzierzawy. Na etapie przejecia ZCP nie
zostaly poczynione zatozenia zwigzane z osiagnieciem rezultatéw, gdyz biezaca dziatalno$¢ opiera sie na
wykorzystaniu znakéw towarowych i know-how (ZCP), w zwigzku z czym jest trudna do oszacowania. Nie
jest mozliwe przedstawienie faktycznie wypracowanych wynikéw z tytutu posiadania know-how i znaku
towarowego. Na dzien 31.12.2024 roku warto$¢ ZCP wykazana we WNiP stanowita 7.247.658,40 PLN.
Zarzad Spotki nie widzi ryzyka dokonania odpisu wartosci ZCP, gdyz aktywa sa wykorzystywane w
biezacej dziatalnosci jako wyposazenie zaktadu oraz poprzez kontynuacje produkcji i dystrybucji
produktéw pod przejetymi markami.

Dnia 16 kwietnia 2023 roku Emitent zawart z podmiotem gospodarczym umowe najmu nieruchomosci
potozonej w miejscowosci 26-910 Magnuszew przy ul. Bohaterow Wrzes$nia 6, ktéra to nieruchomosé¢
zabudowana jest m.in. budynkiem produkcyjno-magazynowym. Umowa zostata zawarta na warunkach
rynkowych i obowigzuje do dnia 31 grudnia 2029 roku.

Dnia 14 marca 2024 roku Panistwowy Inspektor Sanitarny w Kozienicach zatwierdzit zaktad produkcyjny
Cosma S.A. zlokalizowany w Magnuszewie, ul. Bohaterdw Wrze$nia 6 do prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej w zakresie produkcji suplementéw diety z dodatkiem ekstraktéw roslinnych ziotowych,
witamin, ekstrakcji suszy roslinnych (owocéw, warzyw, zi6t, konopi siewnych), odmierzania, pakowania,
przepakowywania i sprzedazy produktéw gotowych marki wlasnej oraz na zlecenie firm zewnetrznych.

Dnia 6 paZdziernika 2022 roku Cosma Cannabis Sp. z 0.0. zawarta z Goldgreen Sp. z 0.0. umowe dzierzawy
przedsiebiorstwa, poniewaz Goldgreen Sp. z o0.0. posiadata organizacyjnie i finansowo wyodrebniony
zespot sktadnikow materialnych i niematerialnych, w tym zobowiazania, przeznaczony do prowadzenia
dziatalno$ci gospodarczej w szczegdélnosci, Goldgreen Sp. z o.0. miata zawartg umowe dzierzawy
nieruchomosci (wskazanej w akapitach powyzej, tj. nieruchomosci potozonej w Magnuszewie), a takze
posiadata park maszynowy oraz know-how pozwalajace prowadzi¢ proces ekstrakcji i puryfikacji
kannabinoidéw z konopi witdknistych mogacych stanowi¢ niezalezne przedsiebiorstwo. Czynsz
dzierzawny zostat okre$lony na kwote 85.400 PLN w pierwszym miesigcu oraz 1000 PLN netto
miesiecznie w nastepnych miesigcach dzierzawy.
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Dnia 16 kwietnia 2023 roku Emitent zawart z Goldgreen Sp. z 0.0. umowe dzierzawy $rodkéw trwatych
znajdujacych sie w budynku produkcyjnym w Magnuszewie. Umowa byta zawarta do dnia 31 grudnia
2024 roku, a miesieczny czynsz dzierzawny wynosit 13.800 PLN netto.

Dnia 29 wrzes$nia 2023 roku Emitent wypowiedziatl rzeczong umowe dzierzawy Srodkéw trwatych z
zachowaniem 6 miesiecznego okresu wypowiedzenia.

Dnia 17 lipca 2024 roku Emitent nabyl 100% udzialéw spo6tki Goldgreen Sp. z o.0. za 1aczng kwote
542.157,90 PLN.

Dnia 18 lipca 2024 roku Emitent zawart z Goldgreen Sp. o.0. umowe uzyczenia srodkéw trwatych
znajdujacych sie w budynku produkcyjnym w Magnuszewie. Umowa uzyczenia obowigzywata do dnia 31
grudnia 2024 roku.

Dnia 2 stycznia 2025 roku Emitent zawart z Goldgreen Sp. z 0.0. umowe najmu sprzetu Srodkéw trwatych
znajdujacych sie w budynku produkcyjnym w Magnuszewie. Umowa zostala zawarta na czas

nieoznaczony z miesiecznym czynszem w wysokosci 600 PLN netto.

Dnia 13 maja 2024 roku Emitent nabyt 100% udziatéw w spétce INTERFARMED CANNABIS Sp. z o.0. z
siedzibg w Mszczonowie, ktéra prowadzi hurtownie farmaceutyczna.

Kluczowe daty w rozwoju Spotki:

Data Wydarzenie

Zawigzanie spotki akcyjnej Vabun S.A. Kapitat zakladowy zostat okreslony na
Luty 2015 450.000,00 PLN i dzielit sie na 4.500.000 akcji o wartosci nominalnej 0,10 PLN
kazda.

Postanowienie Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat

Maj 2015 Gospodarczy o wpisie Emitenta do KRS pod numerem 0000559284.

Podjecie decyzji o rozpoczeciu przegladu opcji strategicznych. (ESP1 14/2020 z dn

Grudzien 2020 7.12.2020)

Podjecie decyzji o zamiarze sprzedazy zorganizowanej czes$ci przedsiebiorstwa
Emitenta i potaczeniu Sp6tki z innym podmiotem. (ESP1 6/2021 z dn 19.02.2021)
Luty 2021
Podpisanie listu intencyjnego w sprawie potaczenia Vabun S.A. z Yellow Boson
S.A. (ESP17/2021 z dn 25.02.2021)

Rozwigzanie listu intencyjnego w zakresie potgczenia z innym podmiotem tj. z
Yellow Boson S.A. (ESP18/2021 z dn 5.03.2021)

Marzec 2021
Podpisanie listu intencyjnego z Cosma Cannabis Sp. z o.o. (ESPI 9/2021 z
23.03.2021)

Podpisanie term sheet w zakresie planowanego potaczenia Emitenta z Cosma

Maj 2021 Cannabis Sp. z 0.0. (ESPI 10/2021 z dn 6.05.2021)

Zawarcie aneksu do term sheet w zakresie planowanego potaczenia z Cosma
Cannabis Sp. z 0.0. (ESPI 16/2021 z dn 30.12.2021)

Zawarcie umowy zbycia Zorganizowanej Cze$ci Przedsiebiorstwa Vabun S.A., w
sktad ktérego weszty m. in. Prawa wtasnos$ci do nazwy i marki Vabun, prawa
wtlasnosci do strony internetowej i domen internetowych, projekty graficzne i
wykrojniki opakowan perfum oraz komponenty perfum. (ESPI 17/2021 z dn
30.12.2021)

Grudzien 2021

Podpisanie aneksu do term sheet w zakresie planowanego potaczenia z Cosma

Luty 2022 Cannabis Sp. z 0.0. (ESPI 3/2022 z dn 28.02.2022)

Podpisanie umowy przedwstepnej z udziatowcami Cosma Cannabis Sp. z 0.0. oraz
Czerwiec 2022 akcjonariuszami. (ESPI1 6/2022 z dn 09.06.2022)

Strona | 68



Dokument Informacyjny Cosma S.A.

Podpisanie aneksu do term sheet w zakresie planowanego potgczenia z Cosma
Cannabis Sp. z o0.0. (ESP1 7/2022 z dn 30.06.2022)

Podpisanie aneksu do umowy przedwstepnej z udziatowcami Cosma Cannabis Sp.
Z 0.0. oraz akcjonariuszami. (ESPI1 8/2022 z dn 30.06.2022)

Sierpien 2022

Podpisanie planu potgczenia z Cosma Cannabis Sp. z o.0. (ESPI 9/2022 z dn
30.08.2022)

Podpisanie umowy wspélnikéw Cosma Cannabis Sp. z 0.0. oraz akcjonariuszy
Spoiki. (ESP110/2022 z dn 30.08.2022)

Styczen 2023

Podjecie uchwaty w sprawie potaczenia Emitenta z Cosma Cannabis Sp. z 0.0.
Podjecie uchwaty przez ZWZ Spotki w sprawie emisji akcji serii H. (ESPI 3/2023 z
dn 24.01.2023)

Luty 2023

Podjecie uchwaty w sprawie potgczenia Emitenta z Cosma Cannabis Sp. z o.0.
przez wspolnikéw spoétki przejmowanej. (ESP1 6/2023 z dn 7.02.2023)

Marzec 2023

Zarejestrowanie przez Sad potaczenia Emitenta z Cosma Cannabis Sp. z o.o.,
zmiany firmy, podwyzszenia kapitatu zakladowego i nowego tekstu Statutu
Emitenta.

Rejestracja w KRS podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii
H. (ESP17/2023 zdn 31.03.2023 1.)

Kwiecien 2023

Zawarcie istotnej umowy, przedmiotem ktdrej jest dystrybucja surowcoéw
farmaceutycznych na bazie konopi innych niz wiékniste w postaci olejkéw
THC/CBD wytworzonych przez kontrahenta, ktére beda dystrybuowane pod
marka wtasng Emitenta. (ESPI 13/2023 z dn 26.04.2023)

Czerwiec 2023

Podjecie Uchwaty przez ZWZ Spétki w sprawie emisji akcji serii | z zachowaniem
prawa poboru. (ESPI116/2023 z dn 29.06.2023)

Lipiec 2023

Zawarcie umowy w zakresie dystrybucji produktéw Cannprisma — Pharma LDA.

Sierpien 2023

Zawarcie umowy pozyczki z Canna Hemp Lab Sp. z 0.0. na kwote 1,8 mln PLN, co
potwierdzito i na co wyrazito zgode NWZA Emitenta z dnia 19 wrzes$nia 2023
roku. (ESP1 18/2023 z dn 1.08.2023)

Pazdziernik 2023

Rejestracja w KRS podwyzZszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii
I. (ESP122/2023 z dn 24.10.2023)

Sptata 1,75 mln pozyczki zaciagnietej od Canna Hemp Lab Sp. z o.0., na ktorej
zaciagniecie wyrazito zgode NWZA Emitenta z dnia 19 wrzes$nia 2023 roku.

Maj 2024

Nabycie 100 % udziatéw w spdétce INTERFARMED CANNABIS spétka z o.0. z
siedzibg w Mszczonowie, hurtowni farmaceutycznej. (ESPI 7/2024 z dn
13.05.2024)

Czerwiec 2024

Zawarcie umowy z Bazelet Nehushtan Ltd. z siedzibg w Izraelu, ASG Pharma Ltd.
z siedzibg na Malcie oraz Interfarmed Cannabis spétka z o.0. z siedzibg w
Mszczonowie, przedmiotem ktorej jest wspotpraca polegajaca na dystrybucji
surowcow farmaceutycznych wytwarzanych w Izraelu i zarejestrowanych w
Polsce. (ESPI 12/2024, z dn 27.06.2024)

Lipiec 2024

Rejestracja w KRS podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii
] pokrytej aportem w postaci zorganizowanej czeSci przedsiebiorstwa Canna
Hemp Lab Sp. z 0. o. (ESPI EBI 14/2024 z dn 09.07.2024)

Nabycie 100 % udziatéw spétki Goldgreen Sp. z o.0. (ESPI 22/2024 z dn
17.07.2024)

Sierpien 2024

Rejestracja w KRS podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii
K pokrytej wktadem pienieznym. (EBI 18/2024 z dn 2.09.2024 )

Pazdziernik 2024

Wydanie dwoch pozytywnych decyzji przez Prezesa Urzedu Rejestracji
Produktéw Leczniczych, Wyrobéw Medycznych i Produktéw Biobodjczych o
pozwoleniu na dopuszczenie do obrotu surowcéw farmaceutycznych do
sporzadzania lekéw recepturowych w postaci ziela konopi innych niz witdékniste,
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tj. Cannabis flos COSMA THC 21%, CBD < 1% oraz Cannabis flos COSMA THC 20%,
CBD < 1%, zgtoszonych przez Spétke. Pozwolenia zostaty wydane na okres 5 lat
od daty wydania decyzji. (ESPI 27/2024 z dn 11.10.2024)

Zawarcie umowy z Bassani Medical (PTY) Ltd z siedzibg w Johannesburgu, RPA
wytacznoscig w zakresie dystrybucji produktéw na bazie medycznej marihuany.
(ESPInr28/2024 z dn 17.10.2024)

Zawarcie umowy pozyczki na kwote 2 mln zt z podmiotem powigzanym z
Wiceprezesem Spoétki Panem Piotrem Stepniewskim zabezpieczonej umowg cesji
wierzytelnosci. (ESPI 29/2024 z dn 28.10.2024)

Listopad 2024

Zawarcie umowy z SMC Therapeutic Health Center Production, Lda. Z siedzibg w
Portugalii w zakresie dostaw do Emitenta produktéw na bazie marihuany do
celéw medycznych. (ESPI 31/2024 z dn 28.11.2024)

Grudzien 2024

Przeprowadzenie importu i dystrybucji 100kg surowca farmaceutycznego,
zarejestrowanego pod nazwa Cannabis Flos Cosma 20% THC <1% CBD

Luty 2025

Uzyskanie pozwolenia na import 530 kg surowca farmaceutycznego

Kwiecien 2025

W dniu 28 kwietnia 2025 r. Spétka dziatajac jako pozyczkobiorca, zawarta z PAAT
Fundacja Rodzinna z siedzibg w Radomiu - podmiotem powigzanym z
Wiceprezesem Zarzadu Spoétki, Panem Piotrem Stepniewskim, aneks do umowy
pozyczki z dnia 28 pazdziernika 2024 r. zawartej w kwocie 2.000.000,00 zt,
udzielonej do dnia 31 marca 2025 r.

Zgodnie z aneksem nowy termin sptaty pozyczki to 31 grudnia 2026 r., a kwota
pozyczki ulegta zwiekszeniu do 3.000.000,00 zt. Z kolei oprocentowanie ulegto
zmniejszeniu z 18,5% rocznie liczonych do dnia 31 marca 2025 r., do 12% rocznie
liczonych od dnia 1 kwietnia 2025 r. Aneks wszedl w Zycie z moca od dnia 31
marca 2025 r.

Maj 2025

W toku badania sprawozdania finansowego za rok 2024, w dniu 14 maja 2025 r.
Zarzad Spétki podjat uchwate o ustanowieniu odpisu aktualizacyjnego na wartos$¢
firmy w kwocie 14.775.330,74, ktéry obnizyt wynik Sp6tki za rok 2024.

W dniu 20 maja 2025 r. do Sp6tki wptyneto zawiadomienie sporzadzone w trybie
Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentoéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych, o obnizeniu w dniu 15 maja 2025 r. udziatu ponizej 50% w ogolnej
liczbie glos6w na walnym zgromadzeniu Sp6tki przez Canna Hemp Lab sp. z o0.0,,
wobec czego ustat jej stosunek dominacji wobec Spoéiki.

W wyniku powyzszego, od dnia 15 maja 2025 r. Cosma S.A. przestata by¢
podmiotem zaleznym Canna Hemp Lab Sp. z o.0.

Czerwiec 2025

W dniu 26 czerwca 2025 roku Emitent zawart warunkowa umowe z Canpoland
S.A. z siedziba w Lodzi oraz jej kluczowymi akcjonariuszami, ktérej przedmiotem
jest rozpoczecie strategicznej wspdtpracy obejmujacej m.in. przejecie przez
Emitenta statusu podmiotu odpowiedzialnego w ramach dwéch rejestracji
surowcow farmaceutycznych zawierajacych kannabinoidy. (ESPI 9/2025 z dn
26.06.2025)

Opis dzialalnosci emitenta

Charakterystyka dziatalnosci

Cosma S.A. prowadzi dzialalno$¢ w branzy farmaceutycznej oraz suplementéw diety. Spdtka posiada
wiasne receptury produktéw funkcjonalnych dla ludzi i zwierzat. Produkty Spo6tki przeznaczone dla ludzi,
oferowane sg pod markami: ,Cosma” oraz ,Full Spectrum”. Produkty dostepne sa w kluczowych sieciach
aptecznych na terenie Polski oraz w sklepach e-commerce Spétki (https://fullspectrum.pl/produkty/
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oraz https://cosma.store/). Produkty dla zwierzat oferowane sg pod marka ,,Green Paw” i s3 dostepne w
kanale tradycyjnym jak i e-commerce (https://greenpaw.pl/).

W ramach Grupy Kapitalowej Emitent posiada hurtownie farmaceutyczna, specjalizujacg sie w
dystrybucji produktéw leczniczych, w tym medycznej marihuany.

Emitent, ze wzgledu na specyfike dziatalno$ci w branzy konopnej posiada nastepujace licencje i zgody:

1. Wpis do rejestru producentéw pasz pod numerem PL1407019p;

2. Certyfikat zgodnie z art. 35 ust. 1 rozporzadzenia (UE) 2018/848 w sprawie produkcji
ekologicznej i znakowania produktéw ekologicznych: PL-EK0-03.616-0023969.2023.001;

3. Wopis zaktadu podlegajgcemu urzedowej kontroli organéw Panstwowej Inspekcji Sanitarnej pod
nr HZN.9020.1.1.41.1.2023;

4. Whpis zaktadu podlegajacemu urzedowej kontroli organéw Panstwowej Inspekcji Sanitarnej pod
nr HPN.9022.1.3.2023;

5. Decyzja Panstwowego Powiatowego Inspektora Sanitarnego z dnia 14.03.2024 r. nr 4-Z/2024 o
zatwierdzeniu zakladu produkcyjnego COSMA S.A. zlokalizowanego w Magnuszewie ul.
Bohaterow Wrzesnia 6, do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w zakresie produkcji
suplementéw diety z dodatkiem ekstraktéw roslinnych, ziotowych, witamin, ekstrakcji susz
ro$linnych (owocéw, warzyw, zi6t, konopi siewnych) , odmierzania, pakowania,
przepakowywania i sprzedazy produktow gotowych marki wiasnej oraz na zlecenie firm
zewnetrznych;

6. Wpis do zakladéw przetwoérstwa paszowego prowadzonego przez Gléwny Inspektorat
Weterynaryjny;

7. Decyzja Prezesa Urzedu Rejestracji Produktow Leczniczych, Wyrobéw Medycznych i Produktow
Biobdjczych o pozwoleniu nr 30122 na dopuszczenie do obrotu surowca farmaceutycznego do
sporzadzania lekéw recepturowych w postaci ziela konopi innych niz wtékniste Cannabis flos
COSMA THC 21%, CBD < 1%);

8. Decyzja Prezesa Urzedu Rejestracji Produktéw Leczniczych, Wyrobéw Medycznych i Produktow
Biobdjczych o pozwoleniu nr 30121 na dopuszczenie do obrotu surowca farmaceutycznego do

sporzadzania lekéw recepturowych w postaci ziela konopi innych niz witékniste Cannabis flos
COSMA THC 20%, CBD < 1%.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu Emitent jest w trakcie procesu adaptacji zaktadu
produkcyjnego zgodnie z normami okre§lonymi w ramach certyfikatéw ISO 9001 oraz ISO 22716. W
ramach wskazanych prac wydzielono dwa zaktady produkcyjne i strefe magazynowa. Po zakoniczeniu
prac, Emitent podda zaktad produkcyjny zewnetrznemu audytowi zgodnoSci. Zdaniem Zarzadu Emitenta
efektem prowadzonej dziatalno$ci ma by¢ uzyskanie zdolnosci Sp6tki do pracy w obszarze wytwarzania
surowcow, potproduktow i produktéw z kategorii suplementéw diety oraz kosmetykdow.

Produkty Emitenta

Spotka prowadzi sprzedaz produktéw w kategorii consumer health (produkty dotyczace zdrowia i
dobrostanu konsumenta), a takze w kategorii surowce i pétprodukty. W ofercie sprzedazowej Spotki
dostepne sa obecnie ponizsze rodzaje produktow:

Suplementy diety * Olejki z witaminami
Zywno$¢ konopna * Herbatki konopne bez * Olejki z ekstraktami
kannabinoidéw roslinnymi

* Olejki konopne

* Olejki konopne z * Oleje z kannabinoidami

i dodatkami
Suplemer.lty .dlety' . Dodatki paszowe * Oleje z witaminami
z kannabinoidami (funkcjonalne) i ]
. funkcjonalne * Inne suplementy diety z
* Kapsulki z .. .
o . kannabinoidami
kannabinoidami
+ Shoty
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) * Lubrykanty * ekstrakty roslinne
Kosmetyki * Olejki do masazu Sur:owce niestandaryzowane
z / bez * Serum intymne i péiprodukty - * Ekstrakty roslinne
kannabinoidow u y ekstrakty roslinne ty

* Inne standaryzowane
Produk *  Surowce
rodu ty farmaceutyczne z
lecznicze
grupy I-N

Zrodto: Emitent

Emitent w ramach prowadzonej dzialalnos$ci oferuje produkty pod trzema markami, ktore s3
dystrybuowane na terenie kraju: Full Spectrum, Cosma oraz Green Paw.

I. Full Spectrum

Marka Full Spectrum powstata z mysSla o osobach | FHILSPERIM
miodych, zainteresowanych tematyka konopi w
kontekscie  ich  dziatania  relaksujacego  oraz
wspierajacego w codziennych zmaganiach, takich jak
problemy ze snem, stres czy potrzeba regeneracji. Grupg
docelowa odbiorcéw sg osoby w przedziale wiekowym
25-44 lat, mieszkajace w duzych miastach, ktére sa
aktywne fizycznie i zawodowo. Produkty kierowane sa w
szczegoblnosci do kobiet.
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W ramach marki Full Spectrum oferowane s3 trzy rodzaje produktéw - suplementy, zywnosci i susz, w
szczegoblnosci:

1. Suplementy diety z kannabinoidami,
2. Suplementy diety bez kannabinoidéw, 3. Zywno$¢ konopna,

II. Cosma
Produkty Cosma kierowane sg do os6b w wieku po 40
roku zycia. Marka oferuje cztery rodzaje produktow:

cosma
lb cannabis

1. Suplementy diety z kannabinoidami,

2. Suplementy diety bez kannabinoidéw,
3. Surowce farmaceutyczne.

III. Green Paw

Green Paw to marka suplementéw i produktéw
przeznaczonych dla zwierzat domowych. Misja green paw
przy$wiecajaca powstaniu marki jest dbato$¢ o zdrowie i
dobra kondycje psychiczng i fizyczng pupili. Produkty
Green Paw oparte sg gtéwnie o naturalne i ekologiczne
sktadniki, ktére pomagajg wtascicielom zwierzat uzyskac
jak najlepsze rozwigzania dla probleméw jakie napotkaja
w zwigzku z posiadaniem zwierzecia. Sklad oraz
dawkowanie powstaja w oparciu o analizy i konsultacje
ze specjalistami w dziedzinie weterynarii, dietetyki czy
behawiorystki.
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Zespot i struktura organizacyjna Cosma S.A.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu, zesp6t Emitenta sktada sie z 35 oséb (w przeliczeniu na
pelne etaty), w tym z 5 kluczowych cztonkéw zespotu petnigcych funkcje zarzadcze i koordynacyjne pracy
zespotow (na podstawie powotania). Dodatkowo dziewie¢ os6b wspoétpracuje z Emitentem na podstawie
umoéw cywilnoprawnych i uméw B2B.

Stan zatrudnienia w Grupie Kapitatlowej w okresie od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r. w
przeliczeniu na pelny wymiar czasu pracy, wynosit 36,5 os6b w przeliczeniu na petne etaty, 12 oséb
wspélpracuje na podstawie uméw cywilnoprawnych i uméw B2B, 6 0s6b z tytutu powotania.

Struktura organizacyjna Sp6tki podzielona jest na osiem dziatéw, ktére realizujg odrebne cele biznesowe,
w zakresie: produkcji, logistyki, operacyjnym, digital marketingu (marketing cyfrowy), trade marketingu
(marketing odnoszacy sie do zwiekszania popytu na poziomie hurtownika, sprzedawcy detalicznego lub
dystrybutora, a nie na poziomie konsumenta), sprzedazy, kreacji produktu i sieci handlowych.

Ponizej zaprezentowano schemat organizacyjny Spo6tki na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu:

Zrodto: Emitent

Emitent ustalajgc podziat struktury organizacyjnej miat na celu podziat realizowanych zadan w
dostosowaniu do kompetencji zespotu, ponadto kazdy z dziatéw kontrolowany jest przez kluczowych
cztonkéw zespotu.

Emitent wsréd kluczowych cztonkéw zespotu zarzadzajacego i nadzorczego wyszczegdlnia:

Prezesa Zarzadu - do$wiadczenie zdobywat pracujac przy projektach technologicznych, tzw. deep tech po
stronie start-up’ow, funduszy inwestycyjnych i jednostek naukowych.

Wiceprezesa Zarzadu - wieloletni przedsiebiorca, ktoéry zarzadzat projektami od wczesnej fazy rozwoju
do momentu wyjscia kapitalowego.

Przewodniczacego Rady Nadzorczej - przedsiebiorca i manager z 23-letnim do$wiadczeniem w rozwoju
projektow biznesowych od fazy seed/start-up do organizacji o strukturach korporacyjnych.

Dyrektor Artystyczny - wyktadowca akademii sztuk pieknych w Warszawie, projektant licznych
identyfikacji wizualnych, stron internetowych i identyfikacji wizualnych ksigzek. Laureat nagréd
i wyr6znien m.in. logo dla Sinfonia Varsovia (2011 r.), Projekt Roku - Polski Konkurs Graficzny (2013 r.),
Polish Graphic Design Awards (2018 r.), czy International Photography Awards (2019 r.).

Emitent deklaruje, ze struktura organizacji jest elastyczna i charakteryzuje sie wysokim poziomem
adaptacji, co ma umozliwi¢ planowany rozwoj sprzedazy produktéw w kategorii produktéw medycznych.
Dziatania organizacji sg podporzadkowane budowaniu i rozwojowi sprzedazy oraz budowania zaufania
do oferowanych marek.

Sprzedaz produktéw Emitenta

Informacje prezentowane w ponizszym rozdziale dotycza rowniez dziatan podejmowanych przez spotke
Cosma Cannabis Sp. z o.0., tj. podmiot, z ktérym potaczyta sie notowana na rynku NewConnect sp6tka
Cosma S.A. W wyniku potaczenia Cosma S.A. przejeta cato$¢ dziatalnos$ci i zasobéw Cosma Cannabis Sp. z
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0.0. Poprzednia dziatalno$¢ spétki notowanej (dziatajacej pod nazwg Vabun S.A.) zostata wygaszona i
dokonana zostata sprzedaz zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa.

Kanaly sprzedazy

Spétka w swojej dziatalno$ci dazy do poszerzania kanatéw dystrybucji zaréwno poprzez pozyskiwanie
kolejnych os$rodkéw dystrybucji w ramach juz wykorzystywanych kanatéw sprzedazy, jak réwniez
poprzez pozyskiwanie nowych kanatéw sprzedazowych. W 2020 roku sprzedaz prowadzona byta
zaréwno w kanale e-commerce oraz tradycyjnym, gdzie gtbwnymi odbiorcami byty sklepy zielarskie oraz
specjalistyczne. Od poczatku 2021 roku nacisk ktadziony byt na rozszerzenie udziatu aptek i sieci
aptecznych w strukturze sprzedazy. Po znacznej ekspansji sprzedazy w kanale aptecznym od 2022 roku
Spotka ktadzie nacisk na utrzymaniu ré6wnomiernego wzrostu sprzedazy we wszystkich kanatach, aby
zapewni¢ dystrybucje dla aktualnych oraz przysztych marek produktowych.

Na ponizszym wykresie zestawiono strukture procentowego udziatu poszczegélnych os$rodkow
dystrybucji w catosci sprzedazy produktéw Cosma S.A. w 2024 roku:

Struktura sprzedazy w ujeciu procentowym

6,38%

14,10%

5,11%

3,82% 'V

70,59%

m Apteki = e-commerce Konopne = Zielarskie m zoologiczne

Zrodto: Emitent

Zarzad Emitenta zwraca uwage na rosngcg dywersyfikacje portfolio kategorii produktowych oferowanych
przez Spotke. W poczatkowym okresie dziatalnosci przedsiebiorstwa przychody generowane byty przez
sprzedaz marki Full Spectrum. Oferta sktadata sie z olejkéw CBD, suszu konopnego oraz zywnosci
konopnej. W 2021 roku wprowadzono nowg kategorie, tj. olejki dla zwierzat. Nastepnie zwiekszono
odsetek sprzedazy zywnoS$ci dzieki rozpowszechnieniu herbatek konopnych. Jednoczes$nie Spoétka
obserwowata spadek zainteresowania konsumentéw suszem konopnym, a powstata luke zastgpily
produkty w formie olejkéw funkcjonalnych CBD, ktére oferowane sg w ramach marki Cosma.

Od momentu (tj. 11 pazdziernika 2024 roku) uzyskania dwoch pozytywnych decyzji w zakresie
pozwolenia na dopuszczenie do obrotu surowcéw farmaceutycznych do sporzadzania lekow
recepturowych w postaci ziela konopi innych niz wiékniste, tj. Cannabis flos COSMA THC 21%, CBD 1%
oraz Cannabis flos COSMA THC 20%, CBD 1% wydanych przez Prezesa Urzedu Rejestracji Produktow
Leczniczych, Wyrobéw Medycznych i Produktéw Biobdjczych na okres 5 lat, dystrybucja wskazanych
surowcow poprzez hurtownie farmaceutyczne do sprzedazy aptecznej stanowi istotny udziat w sprzedazy
Emitenta.

Ponizszy wykres przedstawia strukture procentowa udziatu poszczegélnych kategorii produktowych w
catosci sprzedazy Cosma S.A. w 2024 roku:
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Sprzedaz w podziale na kategorie produktowe w ujeciu

procentowym
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7r6dto: Emitent

Emitent posiada kilku kluczowych odbiorcéw, ktérzy wspieraja budowanie rozpoznawalno$ci marek Full
Spectrum, Cosma oraz Green Paw. W wyniku wprowadzenia surowcéw famraceutycznych do oferty
zmianie ulegta struktura dystrybucji. Dystrybucja produktéw Rx odbywa sie z hurtowni Interfarmed
Cannabis sp. z 0.0. do hurtowni farmaceutycnzych oraz aptek. Dystrybucja produktéw innych niz Rx
odbywa sie z magazynu przy zaktadzie produkcyjnym w Magnuszewie. Produkty Rx sa oferowane m.in
przez hurtownie: Neuca, Medi&More, Modum Pharma, ktére oferuja dostepnos¢ surowca dla wszystkich
aptek w Polsce. Oferta Rx oraz OTC sp6tki Cosma jest dostepna w takich sieciach farmaceutycznych, jak
m.in.: Super-Pharm, DOZ, Dr. Max, Zdrowit, Dr Zdrowie, Gemini, Medicover, czy ZIKO. Zatowarowanie jest
realizowane przez zespét wlasny Sp6tki oraz zespoty handlowe partneréw dystrybucyjnych.

Obszar geograficzny sprzedazy

Sprzedaz produktéw Emitenta prowadzona jest na terenie catego kraju przez zespo6t handlowy ztozony z
regionalnych manageréw sprzedazy i krajowego dyrektora sprzedazy. Kazdy regionalny dyrektor
sprzedazy pracuje na terenie co najmniej dwdéch wojewddztw. Terytorium kraju zostato podzielone na
nastepujgce obszary:

1. Péinocny - Wschéd: wojewddztwo warminsko-mazurskie oraz wojewéddztwo podlaskie;

2. PéInoc: wojewddztwo pomorskie oraz kujawsko-pomorskie;

3. Wschod: wojewddztwo mazowieckie cze$¢ potudniowa, wojewddztwo Swietokrzyskie oraz

poinocna cze$¢ wojewoddztwa lubelskiego;

4. Potudniowy wschdéd: potudniowa cze$¢ wojewddztwa lubelskiego, wojewddztwo podkarpackie,
wschodnia cze$¢ wojewddztwa matopolskiego;
Potudnie: wojewddztwo $laskie i matopolskie;
Potudniowy Zacho6d: wojewoddztwa opolskie i dolnoslaskie;
Zachod: wojewodztwo lubelskie, wielkopolskie i zachodniopomorskie;

8. Centrum: wojewodztwo tddzkie i mazowieckie.
W wyniku prowadzonych dziatan organizacja stworzyta siatke dystrybucji OTC do ponad 600
przedsiebiorstw (unikalnych numeréw NIP) w 1H 2025 na terenie kraju, w tym do kilku sieci
farmaceutycznych oraz FMCG (produkty szybkozbywalne). W przypadku produktéw Rx towar zostat w
2Q 2025 dostarczony do co najmniej 300 aptek.

No o

Organizacja grupy kapitalowej
Cosma S.A. tworzy grupe kapitatowa w sktad ktorej wchodza nastepujace spotki zalezne:

Strona | 75



Dokument Informacyjny Cosma S.A.

1. INTERFARMED CANNABIS Sp. z 0.0. z siedzibg w Mszczonowie, ul. Fabryczna nr 6 lok. 10, 96-320
Mszczon6éw (0000441551) - w ktérej Cosma S.A. posiada 100% udziatu w kapitale zaktadowym.
INTERFARMED CANNABIS Sp. z 0.0. prowadzi hurtownie farmaceutyczng w Mszczonowie przy
ul. Fabrycznej 6/10. Spétka jest wpisana pod nr. ID: 107002 do rejestru hurtowni
farmaceutycznych prowadzonym przez Gidwny Inspektorat Farmaceutyczny. Sp6tka posiada
réwniez zezwolenie na prowadzenie obrotu hurtowego S$rodkami odurzajacymi oraz
substancjami psychotropowymi grup I-N o numerze NZOH.5520.5.2019.DKO0.2 (z p6zn. zmiang
na nr NZOH.5520.17.2021.DK0.3).

2. Goldgreen Sp. z 0.0. z siedzibg w Magnuszewie, ul. Bohaterow Wrzesnia nr 6, 26-910 Magnuszew
(KRS: 0000649038) — w ktorej Cosma S.A. posiada 100% udziatu w kapitale zaktadowym.
Goldgreen Sp. z o0.0. jest producentem ekstraktow, destylatow i izolatéw roslinnych. Spétka
prowadzi prace zwigzane z produkcja nowych ekstraktéw roslinnych oraz optymalizacja
proceséw przygotowania surowca roslinnego.

Rynek dziatalnosci

Wedtug szacunkéw do konca 2024 roku przychody w segmencie marihuany medycznej osiagnety 14,98
mld USD.! Roczna stopa wzrostu przychodéw przypadajaca na lata 2024-2028 bedzie utrzymywata sie na
przecietnym poziomie okoto 12,47% rocznie, co w konsekwencji przetozy sie na oczekiwang wielkos$¢
rynku na poziomie 23,97 mld USD w 2028 roku. Wedtug prognoz wiekszo$¢ przychodéw ma pochodzic z
obszaru Standw Zjednoczonych - 13 110 mln USD.

Przewiduje sie, Ze w Polsce przychody w segmencie medycznej marihuany osiggna okoto 9,31 mln USD w
2024 roku, a przecietna roczna stopa wzrostu wyniesie 14,03%, co przetozy sie na wielkos¢ rynku w na
poziomie 15,74 mln USD w 2028 roku.

Marihuana medyczna, zwana takze konopiami medycznymi, to lek ziotowy otrzymywany z roslin rodzaju
Cannabis, ktéry jest stosowany jako czes¢ leczenia okreslonego objawu lub choroby, takiej jak rak,
przewlekly bél i zaburzenia psychiczne. Dwa gléwne kannabinoidy ekstrahowane z tej rosliny
zapewniajace korzysci medyczne to tetrahydrokannabinol (THC) i kannabidiol (CBD).

Legalizacja marihuany w réznych regionach i wzrost Swiadomosci konsumentéw na temat korzysci
zdrowotnych marihuany i jej rosngcego zastosowania medycznego, takiego jak leczenie szerokiego
zakresu chordéb i objawow, w tym raka, przewlektego bolu, depresji, artretyzmu, cukrzycy, jaskry,
migreny, epilepsji, stwardnienie rozsiane, zespét nabytego niedoboru odpornosci (AIDS), stwardnienie
zanikowe boczne (ALS), choroba Alzheimera, zesp6t stresu pourazowego (PTSD), choroba Parkinsona i
zespot Tourette'a napedzaja rozw6j rynku medycznej marihuany. Ponadto rozwéj nowych produktow
wraz ze zwiekszong dziatalno$cig badawczo-rozwojowa napedza wzrost rynku.

Oczekuje sie, ze ztozona struktura regulacyjna dotyczaca uzywania konopi indyjskich i pietno spoteczne
zwigzane z konopiami indyjskimi bedg utrudnia¢ rozwéj rynku w okresie objetym prognoza. Ponadto brak
wykwalifikowanej sity roboczej hamuje rozw6j rynku. Z drugiej strony, oczekuje sie tez, ze legalizacja
marihuany w regionie Azji i Pacyfiku zapewni optacalne mozliwosci wzrostu rynku medycznej marihuany
w oKresie prognozy.

Akcjonariusze emitenta posiadajacy co najmniej 5% na walnym zgromadzeniu

Akcionariusz Liczba akcii Udziat w liczbie Udzial w kapitale
) ) glos6w na WZ zakladowym

Canna Hemp Lab Sp. z o.0. 73 780 661 49,75 % 49,75%
FXCUBE Technologies 19 603 922 13,22 % 13,22%
Limited

Imperio ASI S.A. 8240 192 5,56% 5,56%
Pozostali* 46 663 569 31,47% 31,47%
RAZEM 148.288.344 100,00% 100,00%

Lhttps://www.statista.com/outlook/hmo/cannabis/medical-cannabis/worldwide
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Zrédto: Emitent
Pan Przemystaw Lahuta petniacy funkcje Prezesa Zarzadu Emitenta na dzieni sporzadzenia niniejszego
Dokumentu jest w posiadaniu 25,97% udziatéw w kapitale zaktadowym uprawniajacym do 25,97%
udziatu w gtosach Zgromadzenia Wspo6lnikéw spétki Canna Hemp Lab Sp. z o.0. z siedzibg w Radomiu,
ktéra jest w posiadaniu 73 780 661 akcji Emitenta, co stanowi 49,75% udziatu w kapitale zaktadowym i
daje prawo do 49,75% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Emitenta.

Pan Lukasz Kreski pelniacy funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej Emitenta pozostaje rownolegle
wspdlnikiem w spétce Canna Hemp Lab Sp. z 0.0, tj. posiada 100 udziatéw o tgcznej wartosci 5.000,00
PLN, stanowigcych 25,97% udziatu w kapitale spétki Canna Hemp Lab Sp. z o.0. Na dzien sporzadzenia
niniejszego Dokumentu Canna Hemp Lab Sp. z 0.0. pozostaje wiekszo$ciowym akcjonariuszem Emitenta,
posiadajacym 73 780 661 akcji Cosma S.A. uprawniajgcych do 49,75% udziatu w ogo6lnej liczbie gtosow
na WZA Spoétki.

Pan Piotr Stepniewski, peniacy funkcje Wiceprezesa Zarzadu Emitenta, na dzien sporzadzenia
niniejszego Dokumentu jest w posiadaniu 7.369.326 akcji Emitenta stanowiacych 4,97% udziatu w
kapitale zaktadowym i daje prawo do 4,97 % udziatu w ogélnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy.

Pan Piotr Stepniewski pelnigcy funkcje Wiceprezesa Zarzadu Emitenta na dzien sporzadzenia niniejszego
Dokumentu petni funkcje Prezesa Zarzadu w spoétce E-MB Sp. z o.0. z siedzibg w Radomiu, ktéra jest w
posiadaniu 25,97% udzialéw w kapitale zakltadowym uprawniajacym do 25,97% udziatu w glosach
Zgromadzenia Wspolnikow spétki Canna Hemp Lab Sp. z o.0. z siedziba w Radomiu, ktéra jest w
posiadaniu 73 780 661 akcji Emitenta, co stanowi 49,75% udziatu w kapitale zaktadowym i daje prawo
do 49,75 % udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta.
Podmiot zalezny od Pana Piotra Stepniewskiego jest w posiadaniu 100 % udziatu w kapitale zaktadowym
sp6tki E-MB Sp. z o.0. z siedzibg w Radomiu, o ktérej mowa powyzej.

Pan Ilirjan Osmanaj pelniacy funkcje cztonka Rady Nadzorczej Emitenta pelni funkcje Wiceprezesa
Zarzadu spéiki Motiva Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie oraz jest w posiadaniu 33,33% udziatéw w kapitale
zaktadowym uprawniajgcym do 33,33% udzialu w gtosach Zgromadzenia Wspdlnikéw spétki Motiva Sp.
z 0.0. z siedzibg w Krakowie, ktora jest w posiadaniu 7.344.200 akcji Emitenta, co stanowi 4,97% udziatu
w kapitale zaktadowym i daje prawo do 4,97 % udziatu w ogélnej liczbie gtloséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Emitenta.

Pan Artur Gérski, akcjonariusz Emitenta, posiadajacy bezposrednio 5.548.936 akcji Emitenta, co stanowi
3,74% udziatu w kapitale zaktadowym i daje prawo do 3,74% udziatu w ogélnej liczbie gtos6w na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy, peini jednocze$nie funkcje Prezesa Zarzadu spotki Imperio ASI S.A. z
siedzibg w Warszawie, ktéra jest w posiadaniu 8 240 192 akcji Emitenta, co stanowi 5,56% udzialu w
kapitale zaktadowym i daje prawo do 5,56% udziatu w og6lnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Emitenta. Pan Artur Gorski jednoczes$nie pozostaje akcjonariuszem spétki Imperio ASI S.A. i na dzien
sporzadzenia niniejszego Dokumentu jest w posiadaniu 715.000 akcji uprawniajacych do 9,13% udziatu
w ogdlnej liczbie glos6w na Walnym Zgromadzeniu Imperio ASI S.A.

*Do pozostatych akcjonariuszy zaliczono Pana Januarego Ciszewskiego, ktéry bezposrednio jest w
posiadaniu 5.451.928 akcji Emitenta, co stanowi na dzien sporzadzenia dokumentu 3,68% udziatu w
kapitale zaktadowym i daje prawo do 3,68% udziatu w og6lnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Emitenta (ESPI 2/2024 Cosma S.A. z dnia 19 lutego 2024 roku). Pan January Ciszewski
jednoczes$nie pozostaje akcjonariuszem, tj. na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu jest w
posiadaniu 1.890.336 akcji sp6tki Imperio ASI S.A. z siedziba w Warszawie, uprawniajacych do 24,14%
udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Imperio ASI S.A. z siedzibg w Warszawie.
Imperio ASI S.A. na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu jest w posiadaniu 8 240 192 akgji
Emitenta, co stanowi 5,56% udziatu w kapitale zaktadowym i daje prawo do 5,56% udziatu w ogdlnej
liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta.
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Kapital zakltadowy

Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu Informacyjnego zarejestrowany kapitat zaktadowy
Emitenta wynosi 14 828 834,40PLN (dziesie¢ milionéw dziewiec¢set trzydziesci trzy tysigce dziewieéset
szesna$cie ztotych i czterdzieSci groszy) i dzieli sie na 148.288.344 (sto czterdzieSci osiem milionow
dwieScie osiemdziesiat osiem tysiecy trzysta czterdzie$ci cztery) akcji zwyktych na okaziciela o warto$ci
nominalnej 0,10 PLN (dziesie¢ groszy) kazda, w tym:

a)
b)
c)
d)
e)
f)

g)
h)

i)
j)

k)

1.600.000 (jeden milion sze$¢set tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii A;

1.410.000 (jeden milion czterysta dziesiec tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii B;

120.000 (sto dwadziescia tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii C;

120.000 (sto dwadziescia tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii D;

1.250.000 (jeden milion dwiescie pie¢dziesiat tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii E;
150.000 (sto piecdziesiat tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii F;

250.000 (dwiescie piecdziesiat tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii G;

44.799.620 (czterdziesci cztery miliony siedemset dziewiecdziesiagt dziewie¢ tysiecy szes$cset
dwadzies$cia) akcji zwyktych na okaziciela serii H;

59.639.544 (piecdziesigt dziewie¢ milionow szes$éset trzydziesci dziewie tysiecy piecset
czterdziesci cztery) akcji zwyktych na okaziciela serii [;

36.238.292 (trzydzie$ci sze$¢ milionéw dwiescie trzydzieSci osiem tysiecy dwiescie
dziewiecdziesiat dwa) akcji zwyktych na okaziciela serii J;

2.710.888 (dwa miliony siedemset dziesie¢ tysiecy osiemset osiemdziesiat osiem) akcji zwyktych
na okaziciela serii K.

Kapitat zaktadowy zostat w cato$ci optacony.
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Dokumenty korporacyjne emitenta udostepnione do wgladu

Statut Emitenta dostepny jest na stronie internetowej Emitenta: cosma.pl/relacje-inwestorskie/ oraz w
siedzibie Emitenta. Uchwaty podjete przez Walne Zgromadzenie Emitenta podawane sg do publicznej
wiadomos$ci w drodze raportéw biezacych zamieszczonych na stronie internetowej rynku NewConnect
www. Newconnect.pl i na stronie Emitenta cosma.pl/relacje-inwestorskie/.

W siedzibie Emitenta dostepne s3 protokoty Walnych Zgromadzen Emitenta. Zgodnie z art. 421 § 3
Kodeksu spoétek handlowych akcjonariusze moga przegladac ksiege protokotéw, a takze zadaé wydania
poswiadczonych przez Zarzad Spo6tki odpiséw uchwat.

Oswiadczenie emitenta stwierdzajace, czy wedlug niego jego aktywa obrotowe
wystarczaja do pokrycia jego biezacych potrzeb, to jest potrzeb w okresie 12
miesiecy od dnia sporzadzenia dokumentu informacyjnego uproszczonego, czy
tez nie, a jesSli nie - wskazanie w jaki spos6b zamierza zapewni¢ potrzebne
dodatkowo aktywa obrotowe

Emitent o$wiadcza, ze wedlug niego jego aktywa obrotowe (uwzgledniajace przyszie naleznosci
wynikajgce z zawartych uméw handlowych) oraz aktywa obrotowe Grupy Kapitatowej wystarczajg do
pokrycia jego biezacych potrzeb oraz potrzeb w ramach Grupy Kapitatowej, to jest potrzeb w okresie 12
miesiecy od dnia sporzadzenia niniejszego Dokumentu Informacyjnego.

Informacje o przewidywanych zmianach Kkapitalu zakladowego w wyniku
realizacji przez obligatariuszy uprawnien z obligacji zamiennych lub z obligacji
dajacych pierwszenstwo do objecia w przysztosci nowych emisji akcji lub w
wyniku realizacji uprawnien przez posiadaczy warrantéow subskrypcyjnych, ze
wskazaniem wartos$ci przewidywanego warunkowego podwyzszenia kapitatlu
zakladowego oraz terminu wygasniecia praw podmiotéw uprawnionych do
nabycia tych akgji

Emitent nie przewiduje zmian kapitatu zakladowego w wyniku realizacji przez obligatariuszy uprawnien
z obligacji zamiennych lub z obligacji dajacych pierwszenistwo do objecia w przysztosci nowych emisji
akcji. Emitent nie emitowat obligacji zamiennych, ani obligacji z prawem pierwszenstwa.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu Emitent nie emitowat warrantéw subskrypcyjnych.

Wskazanie liczby akcji i wartosci kapitatu zakladowego, o ktére - na podstawie
statutu przewidujacego upowaznienie zarzadu do podwyzszenia Kkapitalu
zakladowego, w granicach kapitatu docelowego - moze by¢ podwyzszony kapitat
zakladowy, jak rowniez liczby akcji i wartosci kapitatu zakladowego, o ktére moze
by¢ jeszcze podwyzszony kapitatl zakladowy w tym trybie

Zgodnie z §7a Statutu Emitenta, Zarzad Spéiki jest uprawniony do podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Spo6tki w ramach kapitatu docelowego poprzez emisje nowych akcji o tacznej wartosci nominalnej nie
wiekszej niz 3.727.471,50 PLN (trzy miliony siedemset dwadzie$cia siedem tysiecy czterysta
siedemdziesigt jeden ztotych i pieé¢dziesiat groszy) poprzez emisje do 37.274.715 (trzydziesci siedem
milioné6w dwiescie siedemdziesigt cztery tysiace siedemset pietnascie) nowych akcji Spétki o wartosci
nominalnej 0,10 PLN (dziesie¢ groszy) kazda (kapitat docelowy).

Upowaznienie Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoéiki oraz do wyemitowania nowych
akcji udzielone zostato na okres 3 lat od daty rejestracji wskazanego kapitatu docelowego w KRS, co
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nastapito 14 lipca 2025 roku, w zwigzku z powyzszym wskazane upowaznienie Zarzadu do podwyzszenia
kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego wygasa z dniem 14 lipca 2028 roku.
Podwyzszenie kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego wymagac bedzie Uchwaty Zarzadu
Spotki w formie aktu notarialnego oraz wyrazenia zgody Rady Nadzorczej z pominieciem uchwaty
Walnego Zgromadzenia o podwyzZszeniu kapitatu zaktadowego.

Zgoda Rady Nadzorczej powinna by¢ wyrazona w formie uchwatly podjetej w glosowaniu jawnym
bezwzgledna wiekszos$cig gtosow.

Zarzad jest upowazniony do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego w
drodze jednego lub kilku podwyzszen kapitatu zaktadowego.

Za zgoda Rady Nadzorczej Sp61tki, Zarzad moze pozbawi¢ dotychczasowych akcjonariuszy prawa objecia
nowych akcji (prawo poboru) w catosci lub w czesci w odniesieniu do kazdego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego dokonywanego w granicach kapitatu docelowego.

Za zgoda Rady Nadzorczej cze$¢ akcji emitowanych w ramach kapitalu docelowego w ilosci nie
przekraczajacej 10% moze by¢ przeznaczona na realizacje programéw motywacyjnych.

Wskazanie miejsca udostepniania ostatniego udostepnionego do publicznej
wiadomosci publicznego dokumentu informacyjnego lub dokumentu
informacyjnego dla tych instrumentow finansowych lub instrumentow
finansowych tego samego rodzaju co te instrumenty finansowe oraz okresowych
raportow finansowych emitenta, opublikowanych zgodnie z obowiazujacymi
emitenta przepisami

Ostatni udostepniony do publicznej wiadomosci publiczny dokument informacyjny dla instrumentéw
tego samego rodzaju co instrumenty finansowe objete niniejszym Dokumentem Informacyjnym, to
Dokument Informacyjny sporzadzony na potrzeby wprowadzenia akgji serii B, C, D, E, F i G do obrotu na
rynku NewConnect prowadzonym jako alternatywny system obrotu przez Gietde Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. Dokument ten zostal udostepniony na stronie internetowej
NewConnect oraz Emitenta:

https://newconnect.pl/pub/NEWCONNECT /dokumenty_informacyjne/VABUN_2018_DIL.pdf
https://cosma.pl/wp-content/uploads/2023/06/VABUN_2018_DIL.pdf

Okresowe raporty finansowe Emitenta sg publikowane na stronie internetowej Organizatora rynku

NewConnect http://www.newconnect.pl, na stronie internetowej Emitenta cosma.pl/relacje-
inwestorskie/ oraz w siedzibie Emitenta.
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Zalaczniki
Statut Emitenta
STATUT
COSMA SPOLKA AKCYJNA
§1
Firma

1.  Spotka bedzie dziata¢ pod firma: Cosma Spétka Akcyjna.

2. Spétka moze uzywacé skroconej nazwy: Cosma S.A.

3. Spétka moze uzywac firmy facznie z wyrézniajacym ja znakiem graficznym.
§2

Sposéb powstania

Zatozycielami Spotki sa:

1. Adam Jacek Kaczynski.

2. Radostaw Andrzej Majdan.

3. Spoétka pod firma MBF Group Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie.
§3
Siedziba

Siedziba Spoéiki jest Warszawa.
§4

Obszar dzialania

1.  Spoétka prowadzi dziatalno$¢ na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej oraz poza jej granicami.
2. Spédtka moze tworzy¢ i prowadzi¢ oddziaty, zaktady, filie, przedstawicielstwa i inne jednostki organizacyjne, a
takze uczestniczy¢ w innych spétkach lub przedsiewzieciach na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej i za granica.

§5

Czas trwania Spotki

Czas trwania Spoéiki jest nieoznaczony.
§6

Przedmiot dzialalnoSci Spétki

1. Przedmiotem dziatalno$ci Spétki wedtug PKD (Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci) jest:

1) PKD 46.46.Z - Sprzedaz hurtowa wyrobdw farmaceutycznych i medycznych,

2) PKD 20.42.Z - Produkcja wyrobéw kosmetycznych i toaletowych,

3) PKD 21.20.Z - Produkcja lekéw i pozostatych wyrobéw farmaceutycznych,
4) PKD 77.40. A - Dziatalno$¢ zwigzana z dzierzawa i rejestracjg nazw domen internetowych, ---------------------

5) PKD 77.40.B - Pozostata dzierzawa wiasnosci intelektualnej i podobnych produktéw, z wytaczeniem prac

chronionych prawem autorskim,

6) PKD 74.91.Z Dziatalno$¢ rzecznikdw patentowych i dziatalno$¢ marketingowa,

7) PKD 74.99.Z - Wszelka pozostata dziatalnos¢ profesjonalna naukowa i techniczna, gdzie indziej

niesklasyfikowana,

8) PKD 10.41.Z - Produkcja olejow i pozostatych ttuszczéw ptynnych,
9) PKD 46.39.Z - Sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana zywnoS$ci, napojéw i wyrobdw tytoniowych, ----------

10) PKD 10.89.A -Produkcja suplementéw diety,
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11) PKD 10.89.B Produkcja substytutéw miesa,

12) PKD 10.89.C Produkcja roslinnych substytutéw dla jaj, nabiatu i innych produktéw mlecznych, z

wytaczeniem napojow,

13) PKD 10.89.D Produkcja pozostatych artykutéw spozywczych, z wytaczeniem suplementéw diety,
substytutow miesa, roslinnych substytutéw dla jaj, nabiatu i innych produktéw mlecznych, gdzie indziej

niesklasyfikowana,

14) PKD 11.07.Z Produkcja napojéw bezalkoholowych i wéd butelkowanych,
15) PKD 72.10.Z -Badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie nauk przyrodniczych i technicznych. -------
Jezeli podjecie lub prowadzenie dziatalnosci gospodarczej w zakresie ustalonego wyzej przedmiotu dziatalnos$ci
Spoiki, z mocy przepisow szczegoélnych, wymaga zgody, zezwolenia lub koncesji organu panstwa, to rozpoczecie lub
prowadzenie takiej dziatalno$ci moze nastgpi¢ po uzyskaniu takiego zezwolenia, zgody lub koncesji. --------------------
Zmiana przedmiotu dziatalnosci Sp6tki moze nastapic bez wykupu akgji, jezeli uchwata powzieta bedzie wiekszoscia
dwoch trzecich gloséw, w obecnosci akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej potowe kapitatu zaktadowego. -----
§7
Kapital zakladowy i akcje
1. Kapitat zaktadowy Spo6tki wynosi 14.828.834,40 zt (czternascie milionéw osiemset dwadziescia osiem tysiecy

osiemset trzydziesci cztery ztote 40/100).

2. Kapital zaktadowy Spétki dzieli sie na 148.288.344 (sto czterdziesci osiem milionéw dwie$cie osiemdziesiat
osiem tysiecy trzysta czterdziesci cztery) akcje, o warto$ci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda, w tym: --
a. 1.600.000 (jeden milion szeséset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii A, o kolejnych numerach od

0.000.001 (jeden) do 1.600.000 (jeden milion szes$¢set tysiecy),

b. 1.410.000 (jeden milion czterysta dziesie¢ tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela serii B, o kolejnych
numerach od 0.000.001 (jeden) do 1.410.000 (jeden milion czterysta dziesie¢ tysiecy), ---------------------
c. 120.000 (sto dwadziescia tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii C, o kolejnych numerach od 000.001

(jeden) do 120.000 (sto dwadziescia tysiecy),
d. 120.000 (sto dwadziescia tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii D, o kolejnych numerach od 000.001

(jeden) do 120.000 (sto dwadziescia tysiecy),
e. 1.250.000 (jeden milion dwiescie piecdziesiat tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela serii E, o kolejnych
numerach od 0.000.001 (jeden) do 1.250.000,

f. 150.000 (sto piecdziesiat tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela serii F, o kolejnych numerach od 000.001

(jeden) do 150.000 (sto piecdziesiat tysiecy),
g.  250.000 (dwiescie piecdziesiat tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii G, o kolejnych numerach od
000.001 (jeden) do 250.000 (dwiescie piecdziesiat tysiecy),

h. 44.799.620 (czterdzie$ci cztery miliony siedemset dziewiecdziesigt dziewie¢ tysiecy szeSéset
dwadzies$cia) akcji zwyktych na okaziciela serii H, o kolejnych numerach od 000.000.001 (jeden) do
044.799.620 (czterdzieSci cztery miliony siedemset dziewieldziesigt dziewiel tysiecy sze$cset

dwadziescia),

i.59.639.544 (piecdziesiat dziewie¢ miliondw szeséset trzydzie$ci dziewie¢ tysiecy pieéset czterdziesci
cztery) akcji zwyktych na okaziciela serii [, oznaczonych numerami od 1-00.000.001 do 59.639.544, -----
j-36.238.292 (trzydziesci sze$¢ milioné6w dwiescie trzydziesci osiem tysiecy dwiescie dziewiecdziesigt dwa)
akcji zwyktych na okaziciela serii ], oznaczonych numerami od J-00.000.001 do ]J-36.238.292, -------------
k. 2.710.888 (dwa miliony siedemset dziesie¢ tysiecy osiemset osiemdziesigt osiem) akcji zwyktych na
okaziciela serii K, oznaczonych numerami od K-0.000.001 do K-2.710.888.
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Przed zarejestrowaniem wptacony zostanie caty kapitat zaktadowy.

Kapitat zaktadowy moze by¢ pokrywany wktadami pienieznymi i wktadami niepienieznymi. -----------------------

Akcje sa zbywalne.

Akcje sa nieuprzywilejowane.

N o ok W

Dopuszcza sie zamiane akcji imiennych na akcje na okaziciela. Zamiana akcji na okaziciela na akcje imienne jest

niedozwolona.

8. Jezeli Akcjonariusz nie dokona wptaty na objete akcje w wymaganym terminie, bedzie obowigzany do zaptaty

odsetek ustawowych za kazdy dzien takiego opo6znienia.

9.  Akcje moga by¢ wydawane w odcinkach zbiorowych, chyba ze uchwata Walnego Zgromadzenia stanowi¢ bedzie

inaczej.
§7a
Kapital docelowy

Zarzad jest uprawniony do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki o taczng kwote nie wyzsza niz 3.727.471,50
ztotych (stownie: trzy miliony siedemset dwadziescia siedem tysiecy czterysta siedemdziesiat jeden ztotych 50/100)
poprzez emisje do 37 274 715 (trzydziesci siedem milionéw dwiescie siedemdziesiat cztery tysigce siedemset
pietnascie) nowych akcji Sp6tki o warto$ci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda (dalej kapitat docelowy). Zarzad
jest upowazniony takze do emitowania warrantéw subskrypcyjnych imiennych lub na okaziciela o ktérych mowa w
art. 453 §2 Kodeksu spétek handlowych, z terminem wykonania prawa zapisu uptywajacym nie péZniej niz okres, na
ktéry zostato udzielone niniejsze upowaznienie, uprawniajacych ich posiadaczy do zapisu lub objecia akcji w ramach

kapitatu docelowego z wytaczeniem prawa poboru (warranty subskrypcyjne).

Upowaznienie Zarzadu do podwyzZszenia kapitatu zaktadowego Spotki oraz do wyemitowania nowych akcji lub
warrantéw subskrypcyjnych w ramach limitu okreslonego w ust. 1 udzielone zostaje na okres 3 lat liczac od daty
zarejestrowania dokonanej na mocy Uchwaty Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Sp6tki nr 19/06/2025 z dnia 27
czerwca 2025 r. zmiany statutu Spo6tki, w zakresie informacji, o ktérej mowa w ust. 1 niniejszego paragrafu.------------
Uchwata Zarzadu Spétki podjeta w wykonaniu upowaznienia, o ktérym mowa w ust. 1, zastepuje uchwate Walnego

Zgromadzenia o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego i dla swej waznoSci wymaga formy aktu notarialnego. = -------

Kazdorazowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego przez Zarzad do wysokosci okreslonej w § 7a ust. 1 Statutu Spatki

jak i przeznaczenie akcji lub warrantéw subskrypcyjnych wymaga zgody Rady Nadzorczej.

Zarzad moze wykonywaé przyznane mu upowaznienie przez dokonanie jednego lub kilku kolejnych podwyzszen

kapitatu zaktadowego po uzyskaniu zgody Rady Nadzorczej. Zgoda Rady Nadzorczej powinna by¢ wyrazona w formie

uchwaty podjetej w gtosowaniu jawnym bezwzgledng wiekszos$cia gtoséw.
Z upowaznienia okreslonego w § 7a ust. 1 Zarzad moze skorzysta¢ w drodze dokonania jednego lub kilku podwyzszen
kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego.---------------------

Za zgoda Rady Nadzorczej Zarzad Spéiki ustali szczegdtowe warunki poszczegdlnych emisji akcji Spétki w granicach

okreslonych w § 7a ust. 1 Statutu Spétki, a w szczegélnosci:----------

a ustali liczbe akcji, ktore zostang wyemitowane w transzy lub serii, =~ -----------=---
b. ustali ceny emisyjne akcji poszczegoélnych emisji,
c. ustali terminy otwarcia i zamkniecia subskrypcji,

d. ustali szczegdtowe warunki przydziatu akcji,
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e. akcjonariuszy uprawnionych do objecia akgji,
f. ustali dzien lub dni prawa poboru, o ile prawo poboru nie zostanie wytaczone,--
g. podpisze umowy z podmiotami upowaznionymi do przyjmowania zapiséw na akcje oraz ustali

miejsca i terminy zapis6w na akcje,

h. podpisze umowy zaréwno odptatne jak i nieodptatne, zabezpieczajace powodzenie subskrypcji akcji, a

zwlaszcza umowy o gwarancje emisji.

Za zgoda Rady Nadzorczej Zarzad Spoétki ustali szczegétowe warunki poszczegdlnych emisji warrantow

subskrypcyjnych w granicach okreslonych w § 7a ust. 1 Statutu Spétki w tym zasady ich obejmowania odptatne lub

nieodptatne.
Za zgoda Rady Nadzorczej Spo6tki Zarzad moze pozbawi¢ dotychczasowych akcjonariuszy prawa objecia nowych akgcji
lub warrantéw subskrypcyjnych (prawo poboru) w catosci lub w czes$ci w odniesieniu do kazdego podwyzszenia
kapitatu zaktadowego dokonywanego w granicach kapitatu docelowego. Za zgoda Rady Nadzorczej cze$¢ akcji
emitowanych w ramach upowaznienia wynikajacego z § 7a ust. 1 Statutu, w ilosci nie przekraczajacej 10% (dziesie¢

procent) wszystkich akcji objetej upowaznieniem, moze by¢ przeznaczona na realizacje programéw motywacyjnych.-

Upowaznienie Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego nie narusza
uprawnienia Walnego Zgromadzenia do zwyktego podwyZszenia kapitatu zakladowego w okresie korzystania przez
Zarzad z tego upowaznienia. = ---------------
§8
Umorzenie akcji
1.  Akcje moga by¢ umarzane w drodze obnizenia kapitatu zaktadowego uchwata Walnego Zgromadzenia, za zgoda

Akcjonariusza, ktérego akcje majg by¢ umorzone. Wysoko$¢ wynagrodzenia za umarzane akcje zostanie

okres$lona kazdorazowo uchwalg Walnego Zgromadzenia.
2. Spétka moze nabywac wilasne akcje w celu ich umorzenia oraz dla realizacji innych celéw wymienionych w art.
362 Kodeksu spétek handlowych.

3. W zamian za akcje umarzane Spétka moze wydawac¢ Swiadectwa uzytkowe na warunkach okreslonych przez

Walne Zgromadzenie.

4. W zamian za umarzane akcje Akcjonariusz otrzymuje wynagrodzenie za umorzone akcje w terminie miesigca od

zarejestrowania uchwaty o umorzeniu.
§9
Podwyzszanie i obnizanie kapitalu zakladowego
1. Kapital zaktadowy moze by¢ podwyzszany w drodze emisji nowych akcji lub podwyzszenia warto$ci nominalnej

dotychczasowych akgcji.

2. Podwyzszenie kapitatu zakladowego moze nastapi¢ ze Srodkéw Spétki, zgodnie z przepisami art. 442 i

nastepnych Kodeksu spétek handlowych.

3. Wrazie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki, Akcjonariuszom Spétki przystuguje prawo pierwszenstwa
do objecia nowych akcji, proporcjonalnie do liczby akcji juz posiadanych, o ile uchwata w sprawie podwyzszenia

nie stanowi inaczej.

4.  Obnizenie kapitalu zakladowego moze nastapi¢ przez zmniejszenie nominalnej wartosci akcji lub przez

umorzenie akgji.

5. Spétka moze emitowac obligacje, w tym obligacje zamienne na akcje.
§ 10
Dywidenda i podzial majatku Spétki
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Akcjonariusze majg prawo do udziatu w zysku rocznym przeznaczonym przez Walne Zgromadzenie do podziatu.

Kazda z akcji uprawnia do uczestnictwa w podziale dywidendy w réwnej wysokosci.

Zarzad moze wyptacaé¢ Akcjonariuszom zaliczke na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku
obrotowego, jezeli Spotka posiada $rodki wystarczajace na wyptate. Wyptata zaliczki wymaga zgody Rady

Nadzorczej.

Akcjonariusze majg prawo do udziatu w podziale majatku Spétki w razie jej likwidacji.

§11
Organy Spotki
Organami Spétki sa:
Walne Zgromadzenie,
Rada Nadzorcza,
Zarzad.
§12

Walne Zgromadzenie

Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad w ciagu 6 (szesciu) miesiecy po zakonczeniu roku obrotowego.

Rada Nadzorcza lub Akcjonariusz lub Akcjonariusze reprezentujacy 25% (dwadzie$cia pie¢ procent) kapitatu
zaktadowego Spétki mogg zwota¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli Zarzad nie zwota go w terminie

okreslonym w ust. 1 powyzej.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad.

Rada Nadzorcza moze zwota¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli jego zwotanie uzna za wskazane. -----
Akcjonariusze reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogétu gtoséw
w Spotce moga zwota¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczaja przewodniczacego tego
zgromadzenia. W przypadku, gdy Akcjonariusze dokonajg Zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia,
zgodnie ze zdaniem pierwszym, Zarzad Spotki bedzie zobowigzany do niezwtocznego wykonania czynnosci, o

ktorych mowa w art. 402 Kodeksu spétek handlowych, dotyczacych ogloszenia o zwotaniu Walnego

Zgromadzenia.
Rada Nadzorcza oraz Akcjonariusz lub Akcjonariusze, reprezentujacy co najmniej 5% (pie¢ procent) kapitatu
zaktadowego, moga zada¢ zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okre$lonych spraw
w porzadku obrad tego zgromadzenia. Jezeli Zadanie, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim zostanie ztozone po
uptywie terminéw przewidzianych w Kodeksie spotek handlowych, wéwczas zostanie ono potraktowane jako
wniosek o zwotanie nastepnego Walnego Zgromadzenia.

§13

Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty jedynie w sprawach objetych porzadkiem obrad, chyba ze caty
kapitat zaktadowy jest reprezentowany na Zgromadzeniu i nikt z obecnych nie wniést sprzeciwu co do powziecia

uchwaty.

Uchwaly Walnego Zgromadzenia przyjmowane sa zwykla wiekszos$cia gtoséw w obecnosci akcjonariuszy

reprezentujacych, co najmniej, 33% kapitatu zaktadowego Spétki, o ile Statut lub obowigzujace przepisy prawa

nie przewidujq dalej idacych wymagan.
Na wniosek Akcjonariuszy obecnych podczas obrad Walnego Zgromadzenia kazdorazowo mozliwe jest zdjecie
z porzadku obrad badz zaniechanie rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad. W takiej sytuacji
wymagane jest podjecie uchwaty Walnego Zgromadzenia, po uprzednio wyrazonej zgodzie przez wszystkich

obecnych Akcjonariuszy, ktérzy taki wniosek zgtosili, popartej 75% (siedemdziesigt pie¢ procent) gtoséw
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Walnego Zgromadzenia.

§14
Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezg sprawy okreslone w Kodeksie spétek handlowych oraz sprawy

wniesione przez Rade Nadzorczg, Zarzad lub Akcjonariuszy.

Uchwaty dotyczace nastepujacych kwestii wymagaja, aby na Walnym Zgromadzeniu, ktérego porzadek obrad
obejmuje jedna z nich obecni byli akcjonariusze reprezentujacy, co najmniej 51% kapitatu zakltadowego Spotki
oraz gtos6w na Walnym Zgromadzeniu (,Kworum”) oraz beda podejmowane wiekszo$cia 75% gtoséw obecnych

na Walnym Zgromadzeniu, z zastrzezeniem konieczno$ci spetnienia dalej idgcych wymogdéw przewidzianych na

gruncie KSH:

zmiana statutu Spoétki;

a.
b. podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spoétki;

c. zmiana przedmiotu dziatalnosci Spétki lub spoétek od niej zaleznych;

d. polaczenie, przeksztatcenie lub podziat Spotki;

e. rozwigzanie lub otwarcie likwidacji Spotki;

f.umorzenie akcji w kapitale zaktadowym Spétki;
g. rozporzadzenie (w tym przeniesienie lub wydzierzawienie) przedsiebiorstwem Spétki, zorganizowana

czes$cig przedsiebiorstwa Spétki lub istotng czescia przedsiebiorstwa Spoétki;

h. emisja obligacji;

i.emisja jakichkolwiek papieréw lub praw zamiennych na akcje w kapitale zaktadowym Spétki;-----------------

j-przymusowy wykup akcji w kapitale zaktadowym Spotki.

Jezeli uchwata w kwestii wymienionej w ust. 2 powyzej nie zostata podjeta z powodu braku Kworum, uchwata

taka bedzie mogta zosta¢ podjeta na kolejnym Walnym Zgromadzeniu wytacznie z zachowaniem wymogoéw

okreslonych w ust. 2 powyzej, w tym w szczeg6lnosci co do Kworum.
Szczegétowy tryb prowadzenia obrad i podejmowania uchwal Walnego Zgromadzenia zawarty jest w
Regulaminie Walnego Zgromadzenia przyjmowanym uchwatg Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenia odbywaja sie w miejscowosci bedacej siedzibg Spétki lub w innym miejscu wskazanym

przez Zarzad, ale wylacznie na terenie Rzeczypospolitej Polskiej.
§15

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza wykonuje staty nadzoér nad dziatalno$cig Spétki we wszystkich dziedzinach jej dziatalno$ci.----

Rada Nadzorcza sktada sie od 5 (pieciu) do 7 (siedmiu) czlonkéw, w tym Przewodniczacego i

Wiceprzewodniczacego powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie.

Cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani sg na okres 3 (trzy) - letniej kadencji. Kazdy cztonek Rady Nadzorczej

moze by¢ ponownie wybrany do petnienia tej funkcji.

Cztonek Rady Nadzorczej moze by¢ w kazdym czasie odwotany.

Mandaty cztonkéw Rady Nadzorczej wygasaja z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego

sprawozdanie finansowe za ostatni peiny rok ich urzedowania.

Na pierwszym, w danej kadencji, posiedzeniu Rada Nadzorcza wybierze ze swego grona Przewodniczacego oraz

Wiceprzewodniczacego. Posiedzeniom przewodniczy Przewodniczacy, a pod jego nieobecnos¢ -

Wiceprzewodniczacy. Przewodniczacy, a pod jego nieobecnos¢ Wiceprzewodniczacy kieruje pracami Rady. ----
§16

Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje Przewodniczacy, a pod jego nieobecno$¢
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Wiceprzewodniczacy.

Do podjecia uchwaty przez Rade Nadzorcza Sp6tki wymagana bedzie zwykta wiekszo$¢ gtoséw, pod warunkiem
prawidtowe powiadomienia wszystkich cztonkéw Rady Nadzorczej o danym posiedzeniu. W przypadku réwnej
liczby gtoséw za i przeciw o podjeciu uchwaty gtos decydujacy bedzie miatl Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

za$ w przypadku jego nieobecno$ci Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorcze;j.

Uchwaty Rady Nadzorczej powinny by¢ protokotowane. Protokoly podpisuja obecni cztonkowie Rady. W
protokotach nalezy poda¢ porzadek obrad oraz wymieni¢ nazwiska i imiona cztonkéw Rady Nadzorczej,

bioracych udziat w posiedzeniu, liczbe gloséw oddanych na poszczegélne uchwaty, poda¢ sposéb

przeprowadzania i wynik gtosowania.

Do protokotéw winny by¢ dotgczone odrebne zdania cztonkéw Rady Nadzorczej obecnych na posiedzeniu oraz

nadestane p6zniej sprzeciwy nieobecnych cztonkéw na posiedzeniu Rady.
Uchwaly Rady Nadzorczej moga by¢ podjete, jezeli wszyscy jej cztonkowie zostali powiadomieni o terminie i
miejscu posiedzenia pisemnie lub pocztg elektroniczng, co najmniej na 3 (trzy) dni przed posiedzeniem. W

nagtych przypadkach Przewodniczacy moze zarzadzi¢ inny sposéb i termin zawiadamiania cztonkéw o dacie

posiedzenia.
Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorczej oddajac swoj gtos na

pi$mie za posrednictwem innego Cztonka Rady Nadzorczej.

Cztonkowie Rady Nadzorczej bede informowani o kazdym terminie posiedzenia Rady Nadzorczej Sp6tki listem
poleconym lub za posrednictwem poczty elektronicznej, na adres podany do wiadomos$ci Spétki, co najmniej
dziesie¢ (10) dni roboczych przed planowanym terminem takiego posiedzenia. Zawiadomienie o planowanym
posiedzeniu Rady Nadzorczej zawiera¢ bedzie agende posiedzenia oraz niezbedne dokumenty i materiaty

zwigzane z poszczegdlnymi punktami porzadku obrad.

Niezaleznie od powyzszego posiedzenia Rady Nadzorczej moga odbywac sie bez formalnego zwotania, jezeli
wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej wyraza zgode na odbycie posiedzenia bez zachowania powyzszego

terminu powiadomienia. Zgoda moze by¢ wyrazona wobec osoby zwotujacej posiedzenie Rady Nadzorczej i

przekazana za pomocg kazdego srodka lub sposobu komunikacji na odlegtos¢.
Posiedzenia Rady Nadzorczej moga sie odbywac za posrednictwem telefonu lub innego $rodka technicznego (np.
internet, telefon, video chat, skype), w sposéb umozliwiajacy wzajemne porozumienie wszystkich
uczestniczacych w takim posiedzeniu cztonkéw Rady Nadzorczej. Uchwaly podjete na tak odbytym posiedzeniu
beda wazne, jezeli wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej zostali zawiadomieni o tresci projektow uchwat. -------
W zakresie dozwolonym przez prawo, uchwaty Rady Nadzorczej moga by¢ powziete w drodze pisemnego
glosowania zarzadzonego przez Przewodniczacego Rady Nadzorczej lub w razie jego nieobecnosci
Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej. Uchwaty tak podjete beda wazne, jezeli wszyscy cztonkowie Rady

Nadzorczej zostali zawiadomieni o tresci projektéw uchwat.

Podejmowanie uchwat w trybie okre$§lonym w powyzszych ust. 9 i 10 nie dotyczy wyboréw Przewodniczacego
i Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej oraz powotania, odwotania i zawieszania w czynnos$ciach cztonkéw

Zarzadu.

Cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymywaé moga wynagrodzenie okreslone uchwata Walnego Zgromadzenia. ---
Zasady dziatania Rady Nadzorczej Spo6tki zostang okreslone przez Regulamin Rady Nadzorczej, ktory okresli w
szczeg6lnosci, zasady uczestnictwa w posiedzeniach rady Nadzorczej i oddawania glosu za posrednictwem
$rodkéw porozumiewania sie na odlegtos$é. Regulamin uchwalony bedzie przez Walne Zgromadzenie.------------

Do obowigzkéw Rady Nadzorczej naleza sprawy okreslone w Kodeksie spotek handlowych i w Statucie, w tym:
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a. akceptowanie, uzupetnianie lub modyfikowanie planéw biznesowych oraz budzetéw, w tym budzetu
rocznego oraz planu inwestycyjnego Spo6iki (dalej tacznie i kazde z osobna ,Budzet”) oraz zatwierdzanie

istotnych odstepstw od Budzetu;

b. wyrazanie zgody na subskrypcje (objecie) lub nabycie udziatéw (w tym wtasnych) lub akcji lub innych praw
uczestnictwa w innych podmiotach oraz wyrazanie zgody na zawarcie, modyfikowanie, wypowiedzenie

lub rozwigzanie uméw spotek cywilnych, uméw joint venture oraz wszelkich innych uméw o podobnym

charakterze przez Spoétke;
c. wyrazanie zgody na zaciagniecie przez Spoétke jakichkolwiek zobowigzan umownych lub innych (w
transakcjach pojedynczych, powigzanych lub seryjnych), lub dokonanie ptatnosci w gotéwce badz w
naturze (np. poprzez aport) (w transakcjach pojedynczych, powigzanych lub seryjnych), nie
przewidzianych w Budzecie, o wartosci przekraczajacej 4.000.000 (cztery miliony) PLN (przy czym dla
umow okresowych warto$¢ ta liczona bedzie w odniesieniu do 12 kolejnych miesiecy kalendarzowych,
chyba Ze umowa zawarta jest na okres krétszy - wtedy warto$¢ liczona bedzie za caty okres objety umowa),
chyba ze taka czynnos¢ zostata przewidziana w Budzecie zaakceptowanym przez Rade Nadzorczg; --------
d. wyrazanie zgody na ustanowienie zastawu, hipoteki, przewlaszczenia na zabezpieczenie lub innych
obcigzen (w tym ograniczonych praw rzeczowych) na majatku Spétki lub jej spétek zaleznych, w tym w
szczego6lnosci na aktywach niematerialnych i prawnych (w tym wtiasnosci intelektualnej), oraz na
zaciagniecie przez Spotke lub jej spétki zalezne zobowigzan pozabilansowych, w tym na udzielenie
gwarancji, wystawienie weksla i zawarcie umowy poreczenia, o wartosci przekraczajacej 2.000.000 (dwa

miliony) PLN lub réwnowarto$¢ tej kwoty w innej walucie, chyba Ze taka czynno$¢ zostata przewidziana w

Budzecie zaakceptowanym przez Rade Nadzorcza;
e. wyrazanie zgody na zawarcie, modyfikowanie, wypowiedzenie lub rozwigzanie przez Spétke umowy
pozyczki, umowy kredytowej lub innej umowy finansowania, o wartos$ci przekraczajacej 1.000.000 (jeden

milion) PLN lub réwnowarto$¢ tej kwoty w innej walucie, chyba ze taka czynno$¢ zostata przewidziana w

Budzecie zaakceptowanym przez Rade Nadzorczg;
f. wyrazanie zgody na przedluzenie lub przedterminowe sptacenie przez Spotke jakiejkolwiek pozyczki,
kredytu, gwarancji lub poreczenia oraz przedterminowe umorzenie jakichkolwiek papieréw dtuznych
wyemitowanych przez Spotke, o wartosci przekraczajacej 1.000.000 (jeden milion) PLN lub réwnowarto$¢

tej kwoty w innej walucie, chyba ze taka czynno$¢ zostata przewidziana w Budzecie zaakceptowanym

przez Rade Nadzorczg;

g. wyrazanie zgody na nabycie, Zbycie lub obcigzanie przez Spoétke nieruchomosci, przedsiebiorstwa lub

zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa;

h. wyrazanie zgody na powotanie prokurenta;

i. wyrazanie zgody na udzielenie przez Sp6tke darowizn o wartosci przekraczajacej tacznie 10.000 (dziesie¢
tysiecy) PLN w danym miesigcu, chyba ze taka czynno$¢ zostala przewidziana w Budzecie

zaakceptowanym przez Rade Nadzorcza;

j. wyrazanie zgody na zawarcie przez Spétke transakcji z Akcjonariuszem lub cztonkiem zarzadu Spétki lub
ich Podmiotami Powigzanymi o warto$ci przekraczajacej 50.000 (piecdziesigt tysiecy) PLN lub

réwnowarto$¢ tej kwoty w innej walucie, chyba Ze taka czynno$¢ zostata przewidziana w Budzecie

zaakceptowanym przez Rade Nadzorcza;
k. ocena sprawozdania finansowego oraz sprawozdania zarzadu Spoétki z dziatalnos$ci Spotki za ubiegly rok

obrotowy w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami jak i stanem faktycznym, ocena wnioskéw
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zarzadu Spo6tki w przedmiocie podziatu zyskéw albo pokrycia strat, oraz wybér biegtego rewidenta

uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Spo6tki;

l. sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego sprawozdania z wynikéw oceny, o ktérej mowa w Punkcie k

powyzej;

m. powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu oraz zawieszanie, z waznych powodéw, w czynnosciach
cztonka Zarzadu lub catego Zarzadu, jak réwniez delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego

wykonywania czynno$ci cztonkéw Zarzadu niemogacych sprawowaé swoich czynno$ci; ---------=--==--=--=---

n. zatwierdzanie regulaminu Zarzadu;
o. ustalanie podstawowego wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu oraz kierownictwa; Spoétki;-

p. ustalanie nadzwyczajnych oraz zmiennych elementéw wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu oraz

kierownictwa Spotki (takich np. premie, nagrody lub dodatkowe $wiadczenia);

g. ustalanie regulaminéw i planéw opcji managerskich;

r. glosowanie w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego lub emisji praw udziatowych spétki, w

ktorej Spotce przystuguja udziaty, akcje lub inne prawa udziatowe;
s. inne sprawy zastrzezone do kompetencji rady nadzorczej przepisami prawa lub postanowieniami statutu. -
15. Zawarcie przez Spotke ze sp6tka zalezng lub sp6tka powigzang transakcji, ktérej warto$¢ zsumowana z warto$cia
transakcji zawartych z tg sama spdétka w okresie roku obrotowego przekracza 10% sumy aktywow Spétki w
rozumieniu przepiséw o rachunkowos$ci, ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego sprawozdania
finansowego Spo6tki nie wymaga zgody Rady Nadzorczej, z zastrzeZeniem postanowien § 16 ust. 14 powyzej.-----------
§17

Zarzad
1. Zarzad Spoéiki sktada sie z 1 (jednego) do 4 (czterech) cztonkéw, w tym Prezesa Zarzadu, powotywanych i
odwotywanych przez Rade Nadzorcza na wspdélng trzyletnia kadencje. W przypadku powotania wiecej niz 1
(jednego) cztonka Zarzadu pozostalym cztonkom Zarzadu moze by¢ powierzona funkcja Wiceprezesa Zarzadu,

Sekretarza Zarzadu albo inna funkcja wskazana przez Rade Nadzorcza. W przypadku powotania 1 (jednego)

cztonka Zarzadu peini on zawsze funkcje Prezesa Zarzadu.
2. Rada Nadzorcza odwotuje i zawiesza w czynnosciach caty sktad lub poszczegélnych cztonkéw Zarzadu Spétki. -

3. Mandaty cztonkéw Zarzadu wygasaja z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie

finansowe za ostatni petny rok ich urzedowania.

4.  Czlonek Zarzadu moze by¢ powotany na kolejne kadencje.
§18

1.  Zarzad Spotki zarzadza Spéika i reprezentuje jg na zewnatrz.

2. Wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem przedsiebiorstwa Sp6tki nie zastrzezone ustawg lub niniejszym
Statutem do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej, naleza do kompetencji Zarzadu. Przed
podjeciem dziatan, ktére z mocy Kodeksu spétek handlowych lub niniejszego Statutu wymagajg uchwaty
Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej, Zarzad zwrdci sie o podjecie takiej uchwaty odpowiednio do

Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorcze;j.

3. Tryb dziatania Zarzadu okresla szczegétowo Regulamin Zarzadu. Regulamin Zarzadu uchwala Zarzad Spoéiki, a

zatwierdza go Rada Nadzorcza.
4. Posiedzenia Zarzadu sg protokotowane. Protokoty powinny zawiera¢ porzadek obrad, nazwiska i imiona

obecnych cztonkéw Zarzadu, liczbe gtosé6w oddanych na poszczegdlne uchwaty oraz zdania odrebne. Protokoty

podpisuja obecni cztonkowie Zarzadu.
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Jezeli Rada Nadzorcza nie podejmie uchwaty w przedmiocie akceptacji, uzupetnienia lub modyfikacji Budzetu,
Zarzad bedzie prowadzit dziatalno$¢ Sp6tki na podstawie projektu takiego Budzetu, z tym jednak zastrzeZeniem,
ze wszelkie wydatki okreslone w § 16 ust. 14 powyzej bedg wymagatly uprzedniej zgody Rady Nadzorczej, a

kazdy z prog6éw kwotowych wskazanych w § 16 ust. 14 powyzej zostanie obnizony do 50% wyjSciowej wartosci.

§19

Sposob reprezentacji Spotki:

a. w przypadku powotania (1) jednego cztonka zarzadu: Prezes Zarzadu dziatajacy samodzielnie, ---------------
b. w przypadku powotania Zarzadu wieloosobowego: 2 (dwéch) cztonkdéw Zarzadu dziatajacych tacznie, albo
c. w przypadku powotania prokurenta: cztonek Zarzadu dziatajacy tacznie z prokurentem.

Prokurenci Spétki beda powotywani wytgcznie na zasadzie prokury iacznej, uprawniajgcej prokurenta do

dziatania wspélnie z cztonkiem zarzadu.
Podjecie sprawy przekraczajacej zwykly zarzad Sp6tka wymaga podjecia uprzedniej uchwaty Zarzadu. ----------

Umowy z cztonkami Zarzadu Spo6tki zawiera w imieniu Spétki Przewodniczacy Rady Nadzorczej. W tym samym

trybie dokonuje sie innych czynnosci prawnych pomiedzy Spéika a cztonkiem Zarzadu.
Rada Nadzorcza reprezentuje Spétke w sporach z cztonkiem Zarzadu.
§20
(wykreslono)
§21

Rachunkowos¢
Spotka prowadzi rachunkowo$¢ orazksiegi handlowe zgodnie z obowiazujacymi w Rzeczypospolitej Polskiej

przepisami prawa.

Zysk netto Spo6tki moze by¢ przeznaczony w szczegdélnosci na:

a. kapitat zapasowy;

b. inwestycje;

c. dodatkowy kapitat rezerwowy tworzony w Spoétce;

d. dywidendy dla Akcjonariuszy;

e. inne cele okreslone uchwatg Walnego Zgromadzenia.
§22
Rok obrotowy
Rokiem obrotowym Spétki jest rok kalendarzowy, z tym, ze pierwszy rok obrotowy konczy sie 31 grudnia 2015

roku.

W ciggu 3 (trzech) miesiecy po zakonczeniu roku obrotowego Zarzad zobowiazany jest sporzadzic¢ i przedtozy¢
Radzie Nadzorczej sprawozdanie z dziatalno$ci Spétki za ubiegly rok obrotowy.
§23

Postanowienia koncowe

Spotka zamieszcza swoje ogloszenia w ,Monitorze Sgdowym i Gospodarczym”.

W sprawach nieuregulowanych niniejszym Statutem majg zastosowanie przepisy Kodeksu spétek handlowych.
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Wydruk informacji pobranej w trybie art. 4 ust. 4aa ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sagdowym,
posiada moc dokumentu wydawanego przez Centralng Informacje, nie wymaga podpisu i pieczeci.

CENTRALNA INFORMACJA KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO
KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 28.07.2025 godz. 12:48:16
Numer KRS: 0000559284

Informacja odpowiadajgca odpisowi aktualnemu
Z REJESTRU PRZEDSIEBIORC()W

Data rejestracji w Krajowym Rejestrze Sqdowym |25.05.2015
Ostatni wpis |Numer wpisu 57 Data dokonania wpisu 14.07.2025
Sygnatura akt WA.XIII NS-REJ.KRS/38324/25/155
Oznaczenie sadu SAD REJONOWY DLA M.ST. WARSZAWY W WARSZAWIE, XIII WYDZIAE GOSPODARCZY
KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO
Dziat 1

Rubryka 1 - Dane podmiotu

1.0znaczenie formy prawnej SPOLKA AKCYJNA
2.Numer REGON/NIP REGON: 361597490, NIP: 9522137211
3.Firma, pod ktérg spétka dziata COSMA SPOEKA AKCYJNA

4.Dane o wczesniejszej rejestracji e

5.Czy przedsigbiorca prowadzi NIE
dziatalno$¢ gospodarczg z innymi
podmiotami na podstawie umowy spétki
cywilnej?

6.Czy podmiot posiada status organizacji |NIE
pozytku publicznego?

Rubryka 2 - Siedziba i adres podmiotu

1.Siedziba kraj POLSKA, woj. MAZOWIECKIE, powiat WARSZAWA, gmina WARSZAWA, miejsc. WARSZAWA

2.Adres ul. PLAC EUROPEJSKI, nr 1, lok. P.40, miejsc. WARSZAWA, kod 00-844, poczta WARSZAWA, kraj
POLSKA

3.Adres poczty elektronicznej IR@COSMA.PL

4.Adres strony internetowej WWW.COSMA.PL

5. Adres do doreczer elektronicznych AE:PL-27519-72866-ATTGB-07
wpisany do Bazy Adreséw
Elektronicznych

Rubryka 3 - Oddziaty

Brak wpisow

Rubryka 4 - Informacje o statucie
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1.Informacja o sporzadzeniu lub zmianie 13.02.2015 R., MONIKA JOZEFCZYK-KOZEOWSKA, KANCELARIA NOTARIALNA W
statutu WARSZAWIE, REP. A NR 341/2015,

10.03.2015 R., MONIKA JOZEFCZYK-KOZt OWSKA, KANCELARIA NOTARIALNA W
WARSZAWIE, REP. A NR 527/2015, ZMIENIONO § 6 UST.1

=

2 29-04-2016, REP. A NR 358/2016,

NOTARIUSZ AGNIESZKA REWERSKA, KANCELARIA NOTARIALNA W WARSZAWIE,
ZMIENIONO: §7 UST. 1, §7 UST. 2.

21-06-2016, REP. A NR 1024/2016,

NOTARIUSZ AGNIESZKA REWERSKA, KANCELARIA NOTARIALNA W WARSZAWIE,
ZMIENIONO: §3, UCHYLONO: §20 UST 2.

3 29.12.2016 R. NOTARIUSZ AGNIESZKA REWERSKA Z KANCELARII NOTARIALNE] W
WARSZAWIE PRZY UL. BYSLAWSKIE] 82/104, REPERTORIUM A NR 3291/2016 - ZMIENIONO
§7 PKT 2 PPKT B, 87 PKT 5.

4 12-07-2017, REP. ANR 2361/2017
NOTARIUSZ AGNIESZKA REWERSKA, KANCELARIA NOTARIALNA W WARSZAWIE,
ZMIENIONO: §7 UST. 1, §7 UST.2.

5] 29-06-2021R. - REP. A NR 7663/2021 NOTARIUSZ MARTA CZERNICKA, KANCELARIA
NOTARIALNA DOMINIKA ANGERMAN-WAJDA, WALDEMAR WAJDA, MARTA CZERNICKA W
WARSZAWIE S.C., ZMIENIONO: § 1 UST. 1, § 1 UST. 2, §. 3, WYKRESLONO § 20 STATUTU.

6 24.01.2023 R. - REP. ANR 1272/2023, NOTARIUSZ MARIUSZ £ UKASIK PROWADZACY
KANCELARIE NOTARIALNA W KRAKOWIE, UCHWALA NADZWYCZAJNEGO WALNEGO
ZGROMADZENIA SPOEKI NR 4/1/2023: ZMIANA STATUTU POPRZEZ PRZYJECIE NOWEGO
BRZMIENIA

7 29.06.2023 R., REP.A NR 6857/2023, NOTARIUSZ ROBERT WROBLEWSKI, KANCELARIA
NOTARIALNA W WARSZAWIE, ZMIANA: PAR 3, PAR. 7 UST. 1, PAR. 7 UST. 2, PAR. 14 UST. 5
STATUTU SPOEKT; 25.08.2023 R., REP. A NR 18268/2023, NOTARIUSZ MARIUSZ LUKASIK,
KANCELARIA NOTARIALNA W KRAKOWIE, ZMIANA: PAR. 7 UST. 1, PAR. 7 UST. 2 STATUTU
SPOLI; 25.08.2023 R., REP. A NR 9089/2023 ZASTEPCA NOTARIALNY JUSTYNA GUSTA
(ZASTEPCA NOTARIUSZA ROBERTA WROBLEWSKIEGO), KANCELARIA NOTARIALNA W
WARSZAWIE, ZMIANA: PAR. 7 UST. 1, PAR. 7 UST. 2 STATUTU SPOEKI.

8 13-05-2024 R., REPERTORIUM A NR 3463/2024, NOTARIUSZ ROBERT WROBLEWSKI,
KANCELARIA NOTARIALNA W WARSZAWIE PRZY ULICY F.K. DMOCHOWSKIEGO NR 4 LOK. 1,
ZMIENIONO: § 7 UST. 11 UST. 2 STATUTU SPOEKL

9 13.05.2024 R., REPERTORIUM A NR 3463/2024, NOTARIUSZ ROBERT WROBLEWSKI,
KANCELARIA NOTARIALNA W WARSZAWIE PRZY ULICY F.K. DMOCHOWSKIEGO NR 4 LOK. 1,
ZMIENIONO: § 7 UST. 11 UST. 2 STATUTU SPORKL.

10 27.06.2025 R., REPERTORIUM A NR 6516/2025, NOTARIUSZ ROBERT WROBLEWSKI,
KANCELARIA NOTARIALNA W WARSZAWIE PRZY ULICY F.K. DMOCHOWSKIEGO NR 4 LOK. 1,
ZMIENIONO: § 6 UST. 1,§ 7 A, § 15UST.2 STATUTU SPOLKI, W § 16 PO UST.14 DODANO
NOWY UST.15

Rubryka 5

1.Czas, na jaki zostata utworzona spétka [NIEOZNACZONY

2.0znaczenie pisma innego niz Monitor  |--—-
Sadowy i Gospodarczy, przeznaczonego
do ogtoszeri spotki

4.Czy statut przyznaje uprawnienia TAK
osobiste okreslonym akcjonariuszom lub
tytuty uczestnictwa w dochodach lub
majatku spétki nie wynikajacych z akgji?

5.Czy obligatariusze maja prawo do NIE
udziatu w zysku?

Rubryka 6 - Spos6b powstania spotki
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Brak wpisow

Rubryka 7 - Dane jedynego akcjonariusza

Brak wpiséw

Rubryka 8 - Kapitat spétki

1.Wysokos¢ kapitatu zaktadowego

14828 834,40 Zt

2.Wysokos¢ kapitatu docelowego

3727 471,50 Zt

3.Liczba akcji wszystkich emisji 148288344
4.Warto$¢ nominalna akgji 0,10 Zt
5.Kwotowe okreslenie czesci kapitatu 14828 834,40 Zt

wptaconego

6.Warto$¢ nominalna warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego

7.Warto$¢ nominalna podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w wyniku zamiany obligacji
kapitatowych na akcje

Podrubryka 1
Informacja o wniesieniu aportu

=

1.0kreslenie wartosci akcji objetych za

301 000,00 Zt

aport >

3623 829,20 Zt

Rubryka 9 - Emisja akcji

1 1.Nazwa serii akcji

A

2.Liczba akcji w danej serii

1600000

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akgji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie s
uprzywilejowane

AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

2 1.Nazwa serii akcji

B

2.Liczba akcji w danej serii

1410000

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akdji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sq
uprzywilejowane

AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

3 1.Nazwa serii akcji

C

2.Liczba akcji w danej serii

120000

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akdji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie s
uprzywilejowane

AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

4 1.Nazwa serii akcji

D

2.Liczba akcji w danej serii

120000

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akgji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie s

AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE
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uprzywilejowane
5 1.Nazwa serii akcji E
2.Liczba akcji w danej serii 1250000
3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE
akdji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie s
uprzywilejowane
6 1.Nazwa serii akgji F
2 Liczba akcji w danej serii 150000
3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE
akdji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sq
uprzywilejowane
7 1.Nazwa serii akcji G
2.Liczba akcji w danej serii 250000
3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sq
uprzywilejowane
8 1.Nazwa serii akcji H
2 Liczba akcji w danej serii 44799620
3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sq
uprzywilejowane
9 1.Nazwa serii akgji I
2.Liczba akcji w danej serii 59639544
3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE
akdji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sq
uprzywilejowane
10 |1.Nazwa serii akcji )
2.Liczba akcji w danej serii 36238292
3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba  |AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE
akdji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie s
uprzywilejowane
11  |1.Nazwa serii akgji K
2.Liczba akcji w danej serii 2710888

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akdji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie s
uprzywilejowane

AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

Rubryka 10 - Wzmianka o podjeciu uchwaty o emisjach obligacji zamiennych

Brak wpisow
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Rubryka 11

1.Czy zarzad lub rada administrujgca sq
upowaznieni do emisji warrantéw

subskrypcyjnych?

Rubryka 12 - Wzmianka o uczestnictwie w grupie spétek

Brak wpisow

Rubryka 13 - Wzmianka o podjeciu uchwaty o emisjach obligacji kapitatowych

Brak wpiséw

Dziat 2

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu

1.Nazwa organu uprawnionego do
reprezentowania podmiotu

ZARZAD

2.Sposéb reprezentacji podmiotu

A. W PRZYPADKU POWOLANIA (1) JEDNEGO CZEONKA ZARZADU: PREZES ZARZADU DZIALAJACY
SAMODZIELNIE,

B. W PRZYPADKU POWOLANIA ZARZADU WIELOOSOBOWEGO: 2 (DWOCH) CZLEONKOW
ZARZADU DZIALAJACYCH tACZNIE, ALBO

C. W PRZYPADKU POWOLANIA PROKURENTA: CZLONEK ZARZADU DZIALAJACY LACZNIE Z
PROKURENTEM.

Podrubryka 1
Dane os6b wchodzacych w sklad organu

1 1.Nazwisko / Nazwa lub Firma GORSKI
2.Imiona LUKASZ
3.Numer PESEL/REGON lub data 78101603518, -—-
urodzenia
4.Numer KRS B

5.Funkcja w organie
reprezentujgcym

WICEPREZES ZARZADU

6.Czy osoba wchodzgca w sktad
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?

NIE

7.Data do jakiej zostata zawieszona

2 1.Nazwisko / Nazwa lub Firma

LAHUTA

2.Imiona

PRZEMYSEAW MICHAL

3.Numer PESEL/REGON lub data
urodzenia

87052607096, -—-

4.Numer KRS

*kkk

5.Funkcja w organie
reprezentujgcym

PREZES ZARZADU

6.Czy osoba wchodzgca w sktad
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?

NIE

7.Data do jakiej zostata zawieszona

3 1.Nazwisko / Nazwa lub Firma

STEPNIEWSKI
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2.Imiona PIOTR JAN

3.Numer PESEL/REGON lub data 71122502932, -
urodzenia

4.Numer KRS K

5.Funkcja w organie WICEPREZES ZARZADU
reprezentujgcym

6.Czy osoba wchodzgca w sktad NIE

zarzadu zostata zawieszona w

czynnosciach?

7.Data do jakiej zostala zawieszona |-

Rubryka 2 - Organ nadzoru

1 1.Nazwa organu RADA NADZORCZA
Podrubryka 1
Dane os6b wchodzacych w sktad organu
1 1.Nazwisko KRUPA
2.Imiona PIOTR
3.Numer PESEL lub data urodzenia |81110507012, -
2 1.Nazwisko KRESKI
2.Imiona LUKASZ
3.Numer PESEL lub data urodzenia |77100304932, -
3 1.Nazwisko KOWALSKI
2.Imiona MATEUSZ
3.Numer PESEL lub data urodzenia |86032506457, ------
4 1.Nazwisko OSMANA|
2.Imiona ILIRJAN
3.Numer PESEL lub data urodzenia |78102617477, -
5 1.Nazwisko SZCZESNIAK

2.Imiona JEDRZEJ STANISEAW

3.Numer PESEL lub data urodzenia |89100404215, ---—-
6 1.Nazwisko ZAMOJSKI

2.Imiona JAKUB

3.Numer PESEL lub data urodzenia |96061104238, ---—--
7 1.Nazwisko PISARSKI

2.Imiona ZBIGNIEW

3.Numer PESEL lub data urodzenia |78121206058, ---—--

Rubryka 3 - Prokurenci

Brak wpiséw

Dziat 3

Rubryka 1 - Przedmiot dziatalnosci

1.Przedmiot przewazajgce] dziatalnosci |1

|46, 46, Z, SPRZEDAZ HURTOWA WYROBOW FARMACEUTYCZNYCH I MEDYCZNYCH
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przedsiebiorcy

2.Przedmiot pozostatej dziatalnosci

przedsiebiorcy

B

20, 42, Z, PRODUKCJA WYROBOW KOSMETYCZNYCH I TOALETOWYCH

21, 20, Z, PRODUKCJA LEKOW I POZOSTALYCH WYROBOW FARMACEUTYCZNYCH

10, 41, Z, PRODUKCJA OLEJOW I POZOSTALYCH TEUSZCZOW PLYNNYCH

AW N

46, 39, Z, SPRZEDAZ HURTOWA NIEWYSPECJALIZOWANA ZYWNOSCI, NAPOJOW I
WYROBOW TYTONIOWYCH

77, 40, B, POZOSTALA DZIERZAWA WEASNOSCI INTELEKTUALNE| I PODOBNYCH
PRODUKTOW, Z WYtACZENIEM PRAC CHRONIONYCH PRAWEM AUTORSKIM

72,10, Z, BADANIA NAUKOWE I PRACE ROZWOJOWE W DZIEDZINIE NAUK
PRZYRODNICZYCH I TECHNICZNYCH

74, 99, Z, WSZELKA POZOSTALA DZIALALNOSC PROFESJONALNA, NAUKOWA I TECHNICZNA,
GDZIE INDZIEJ NIESKLASYFIKOWANA

10, 89, A, PRODUKCJA SUPLEMENTOW DIETY

77, 40, A, DZIALALNOSC ZWIAZANA Z DZIERZAWA I REJESTRACJA NAZW DOMEN
INTERNETOWYCH

Rubryka 2 - Wzmianki o ztozonych dokumentach

Rodzaj dokumentu Nrkolejnyw |Data ztozenia Za okres od do
polu
1.Wzmianka o ztozeniu 1 01.07.2016 0D 10.03.2015 DO 31.12.2015
;Zf::::e;p;aw°2da"ia 2 21.07.2017 0D 01.01.2016 DO 31.12.2016
=) 08.06.2018 OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
4 15.07.2019 OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
5 22.12.2020 OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
6 14.07.2021 OD 01.01.2020 DO 31.12.2020
7 03.06.2022 OD 01.01.2021 DO 31.12.2021
8 13.07.2023 OD 01.01.2022 DO 31.12.2022
9 04.07.2024 OD 01.01.2023 DO 31.12.2023
10 01.07.2025 OD 01.01.2024 DO 31.12.2024
2.Wzmianka o ztozeniu opinii |1 FERIK 0D 10.03.2015 DO 31.12.2015
:;g::g; d’:::’:;;;nia 2 ik 0D 01.01.2016 DO 31.12.2016
rocznego sprawozdania 3 ph 0D 01.01.2017 DO 31.12.2017
flidsoneag 4 ik 0D 01.01.2018 DO 31.12.2018
5 FkwRR OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
6 kg OD 01.01.2020 DO 31.12.2020
7 Hddk OD 01.01.2021 DO 31.12.2021
8 Fkxk OD 01.01.2022 DO 31.12.2022
9 RXERE OD 01.01.2023 DO 31.12.2023
10 Hddk OD 01.01.2024 DO 31.12.2024
3.Wzmianka o ztozeniu 1 el 0D 10.03.2015 DO 31.12.2015
‘z’:m::’;'z‘;:iz"j:z':;"::"ia 2o ik 0D 01.01.2016 DO 31.12.2016
sprawozdania finansowego |3 KEERX 0D 01.01.2017 DO 31.12.2017
4 it OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
5 EEREE OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
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*kkkk

0D 01.01.2020 DO 31.12.2020

*kkkk

0D 01.01.2021 DO 31.12.2021

*kkkk

0D 01.01.2022 DO 31.12.2022

o 0o ~N (o))

*kkkk

0D 01.01.2023 DO 31.12.2023

=
o

*kkkk

0D 01.01.2024 DO 31.12.2024

4.Wzmianka o ztozeniu
sprawozdania z dziatalnosci
podmiotu

=

*kkkk

OD 10.03.2015 DO 31.12.2015

Fkkkk

OD 01.01.2016 DO 31.12.2016

*kkkk

0D 01.01.2017 DO 31.12.2017

*kkkk

OD 01.01.2018 DO 31.12.2018

Fkkkk

OD 01.01.2020 DO 31.12.2020

*kkkk

OD 01.01.2021 DO 31.12.2021

*kkkk

0D 01.01.2022 DO 31.12.2022

*kkkk

0D 01.01.2023 DO 31.12.2023

o 0o ~N (<] wv S w N

F*kkkk

OD 01.01.2024 DO 31.12.2024

Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitatowej

Rodzaj dokumentu

Nr kolejny w
polu

Data ztozenia

Za okres od do

1.Wzmianka o ztozeniu
skonsolidowanego rocznego
sprawozdania finansowego

1

01.07.2025

0D 01.01.2024 DO 31.12.2024

2.Wzmianka o ztozeniu opinii
biegtego rewidenta /
sprawozdania z badania
skonsolidowanego rocznego
sprawozdania finansowego

Fkkkk

0D 01.01.2024 DO 31.12.2024

3.Wzmianka o ztozeniu
uchwaty lub postanowienia o
zatwierdzeniu
skonsolidowanego rocznego
sprawozdania finansowego

*kkkk

0D 01.01.2024 DO 31.12.2024

4.Wzmianka o ztozeniu
sprawozdania z dziatalnosci
grupy kapitatowej facznie ze
sprawozdaniem z dziatalnosci
spotki dominujacej

*kkkk

0D 01.01.2024 DO 31.12.2024

Rubryka 4 - Przedmiot dziatalnosci statutowej organizacji pozytku publicznego

Rubryka 5 - Informacja o dniu koriczagcym rok obrotowy

1.Dzien koriczacy pierwszy rok obrotowy,
za ktéry nalezy ztozy¢ sprawozdanie

finansowe

31.12.2015

Rubryka 1 - Zalegtosci
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Brak wpisow

Rubryka 2 - Wierzytelnosci

Brak wpiséw

Rubryka 3 - Informacje o oddaleniu wniosku o ogtoszenie upadtosci na podstawie art. 13 ustawy z 28 lutego 2003
r. Prawo upadtosciowe albo o zabezpieczeniu majgtku dtuznika w postepowaniu w przedmiocie ogtoszenia
upadtosci albo w postepowaniu restrukturyzacyjnym albo po prawomocnym umorzeniu postepowania
restrukturyzacyjnego

Brak wpisow

Rubryka 4 - Umorzenie prowadzonej przeciwko podmiotowi egzekucji z uwagi na fakt, ze z egzekucji nie uzyska
sie sumy wyzszej od kosztéw egzekucyjnych

Brak wpiséw

Dziat5

Rubryka 1 - Kurator

Brak wpisow

Dziat 6

Rubryka 1 - Likwidacja

Brak wpisow

Rubryka 2 - Informacje o rozwigzaniu lub uniewaznieniu podmiotu

Brak wpiséw

Rubryka 3 - Zarzad komisaryczny

Brak wpisow

Rubryka 4 - Informacja o potaczeniu, podziale lub przeksztatceniu

1 1.0kreslenie okolicznosci PRZEJECIE INNEJ) SPOEKI

2.0pis sposobu potaczenia, podziatu lub POLACZENIE PRZEZ PRZEJECIE SPOLKI POD FIRMA COSMA CANNABIS SP. Z 0.0. Z
przeksztatcenia SIEDZIBA W RADOMIU (SPOLKA PRZEJMOWANA) NASTEPUJE W TRYBIE ART. 492§ 1 PKT
1 KSH T). POPRZEZ PRZENIESIENIE CALEGO MAJATKU SPOLKI PRZEJMOWANEJ NA
SPOLKE POD FIRMA COSMA GROUP S.A. Z SIEDZIBA W KRAKOWIE (SPOLKA
PRZEJMUJACA) W ZAMIAN ZA NOWOEMITOWANE AKCJE ZWYKELE NA OKAZICIELA SERII H,
KTORE SPOLKA PRZEJMUJACA WYDA WSPOLNIKOM SPOLKI PRZEJMOWANE| NA
ZASADACH OKRESLONYCH W PLANIE POEACZENIA SPOEKI PRZEJMUJACE] I SPOEKI
PRZEJMOWANE) UZGODNIONYM W DNIU 30 SIERPNIA 2022 R.

POLACZENIE NASTEPUJE NA PODSTAWIE UCHWALY NADZWYCZAJNEGO WALNEGO
ZGROMADZENIA SPOEKI PRZEJMUJACE] Z DNIA 24 STYCZNIA 2023 ROKU, OBJETE| AKTEM
NOTARIALNYM REP. A NR 1272/2023, SPORZADZONYM PRZEZ NOTARIUSZA MARIUSZA
LUKASIKA, ORAZ UCHWALY NADZWYCZAJNEGO ZGROMADZENIA WSPOLNIKOW SPOEKI
PRZEJMOWANEJ Z DNIA 7 LUTEGO 2023 ROKU, OBJETE] AKTEM NOTARIALNYM REP. A
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1505/2023, SPORZADZONYM PRZEZ NOTARIUSZA ROBERTA WROBLEWSKIEGO Z
NADZWYCZAJNEGO WALNEGO ZGROMADZENIA Z DNIA 7.02.2023, 24.01.2023,
NADZWYCZAJNE WALNE ZGROMADZENIE
Podrubryka 1
Dane podmiotéw powstatych w wyniku potaczenia, podziatu lub przeksztatcenia albo dane podmiotéw
przejmujgcych cato$¢ lub cze$¢ majatku spotki

Brak wpisow

Podrubryka 2
Dane podmiotdw, ktérych majatek w catosci lub czesci jest przejmowany w wyniku potgczenia lub podziatu
1 1.Nazwa lub firma COSMA CANNABIS SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA, SPOLKA Z

OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

2 Kraj i nazwa rejestru lub ewidencji, |POLSKA, KRAJOWY REJESTR SADOWY
w ktérym podmiot byt
zarejestrowany

3.Numer w rejestrze 0000872366

4.Nazwa sadu prowadzgcego rejestr |**#*x*+

5.Numer REGON 387667922

Rubryka 5 - Informacja o postepowaniu upadtosciowym

Brak wpisow

Rubryka 6 - Informacja o postepowaniu uktadowym

Brak wpiséw

Rubryka 7 - Informacje o postepowaniach restrukturyzacyjnych, o postepowaniu naprawczym, o przymusowej
restrukturyzacji lub o objeciu spétki akcyjnej restrukturyzacja i uporzadkowang likwidacjg

Brak wpiséw

Rubryka 8 - Informacja o zawieszeniu dziatalnosci gospodarczej

Brak wpisow

Rubryka 9 - Informacje o przyjeciu do akt rejestrowych dokumentéw dotyczacych przeksztatcenia, potgczenia lub
podziatu transgranicznego

Brak wpisow

data sporzadzenia wydruku 28.07.2025

adres strony internetowej, na ktérej sq dostepne informacje z rejestru: prs.ms.gov.pl
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Opinia bieglego rewidenta z badania wartosci wkladéw niepienieznych wniesionych w
okresie ostatnich 2 lat obrotowych na pokrycie kapitatu zakladowego emitenta lub jego
poprzednika prawnego

Akcje zwykte na okaziciela serii H Emitenta w liczbie 44.799.620 sztuk o warto$ci nominalnej 0,10 PLN
kazda zostaty pokryte wktadem niepienieznym w postaci tacznie 100% udziatéw sp6tki Cosma Cannabis
Sp. z o.0. Akcje serii H zostaty zarejestrowane w KRS dnia 31 marca 2023 roku. Akcje serii H nie sg objete
niniejszym wnioskiem o wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu na rynku NewConnect
organizowanym przez Gietde Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.

P/RKANCELARIA
/| BIEGELGO REWIDENTA
MR ANNA KUZA | WSPOLNICY

RAPORT Z WYCENY

SPOLKI COSMA CANNABIS Sp. z o.0.

Uy cosma

26-600 Radom, ul. Marsz. Ferdynanda Focha, nr 14, lok. 8

Aulor gpracowania:

Wyceny dokonala Kancelaria Bieglego
Rewidenta Anna Kuza i Wspolnicy
Spotka  komandytowa z siedziby w
Krakowie przy ul. Batorego 4/6 wpisana
na liste podmiotow uprawnionych do
badania pod nr 3804, a w jego imicniu
wyceneg sporzadzita

mgr Anna Kuza

Biegly rewident

Nr 10473

BIEGLY REWIDENA
nr 10473 °

- — f,-r'-i”’ ——
" mgr Anns Kuza

KANCELARIA BIEGIEGO REWIDENTA = ANNA RKUIZA I VWSPGINICY SP K

! Matovrge 40, 31 135 Krsan, AV +4
Sl Remnpry dly Kabong-Srddmi » Kby X! Gagprvlarczy Koo Rigeston Sadmeego,
KRS WAVMPTTR3, NIP 67 . REGON 1728725392,

PR TR TTROV TR IS UATUR TETT TR TS 0 AR D ST

QUAY, Ly -3 £ 4Y e,
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PRZEDMIOT WYCENY

STAN PRAWNY

CEL WYCENY

WARTOSC
PRZEDSIEBIORSTWA

DATA SPORZADZENTA
OPERATU
SZACUNKOWLGO

DATA, NA KTORA
SPORZADZONO WYCENE

AUTOR OPRACOWANIA

INCe4ng o ':»_u'v’., Tty

Annd Sl |
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Spatka Cosma Cannabis Sp. z 0.0

Spolka z ograniczong odpowiedzialnoscia

Okredlenie wartosel spolki Cosma Cannabis Sp. 7z o.0.
wocelu podjecia strategicznych decyzji w o zwigzka 2
planowanym polaczeniem 2 inng spotka.

64 496 746,00 zt

(stownie: szescdziesiql  czlery  milieny  czlerysia
dziewipédziesiql szesé lysieey siedemsel czlerdziescl szesé
zholych OO/ T00)

31 lipca 2022 roku

1 lipca 2022 roku

Wyceny dokonata Kancelaria Bicglege Rewidenta
Anna Kuza 1 Wspolnicy Spdtka komandylowa
z siedziba w Krakowie przy ul. Batorego 4/6,
aw jego imieniu wycene sporzadzila

mgr Anna Kuza
Biegly rewident nr 10473
BIEGLY REWIDENT
nr 104738 °
¥ 1047

(_.__:/ - -‘M K"zﬁ
mgrAnna a
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SPIS TRESCI

1. R DB OUN A i s i e P 4
TE | Przedmniol WY ORI, i viviiivsrsiinavibsns et atorins siis danarassanndes saaissasdase 4
s B SO < R e 1 R O e SR 1T P T  ACCRRES 4
B3s  YREIVOEING ., kst s ahbi et aik ont bbbl bebinads i A5 d0a0 A o 2 4 dt St it bons 4
1.4, OBV EONY oo conomarmmrsonsrmmssssnssnrsenssasmsssessraesrees sanaaasress 4
141 TPodstawa formalna... ... 4
14.2. Podstawy materialno-Prawne. .......civiiiiieininiiiniiinsm s, 4
14.3.  Zrédia danych merylorycznych. ..o 4
1.5. Data sporzgdzenia wyCeny . ... 3
1.5.1.  Data, na ktdrg okredlono wartodd przedmiotu wyceny.................. 3
2 CZESC SZCZEGOTOWA ......ovcecececesecescnnsnssasasesassasasasensnans 5
2.1 Opis i okreslenie stanu prawnego przedmiotil WYCen¥......ouwin 9
2:L0: O PIAWIY v onasmmnoumesnssssssssnssnanusassnnsnnsssunssnsutsinssnssanmassznnnasy 3
2.1.2. Opis przedmiottl WYCeNY....ccouiuiiisismuinmissinsminseisssissssanrisssinis 3
225 OPOSO YOO . o v cica seman s e s eSS e S G s SO e 10
221, Ogdlna klasytikacja metod wyceny przedsigbiorsts 2 opisem

ZAStOSOWANYER RO, . vocvrrrrrorssmrmmsmnrpemvins esvmscuanranis LS 11

2.2.2, Uzasadnienie dla wybranych metod wyceny.....c.oovvvveeiiinininnnnn 17
2.3.  Okreslenie wartosci przedmiofu WyCeny.....ooviiviiiniiiinnn 18
3. KLAUZULE T ZASTRZEZENIA....crueeenrsisisussssesssonsossossionsscssss 3

Strona | 103



Dokument Informacyjny Cosma S.A.

KANCELARIA
© BIEGLEGO REWIDENTA
ANNA KUZA | WSPOLNICY

1. CZESC OGOLNA

1.1. Przedmiot wyceny

Przedmiotem niniejsze] wyceny jest spitka Cosma Cannabis Sp. z o.0. z siedzibg w
Radomiu (26-600), ul, Marsz, Ferdynanda Focha, nr 14, lok. §.

1.2.Zakres wyceny

W zwigzku z celem wyceny zakresem szacowania objeto spotke Cosma Cannabis Sp.
Z0.0,,

1.3. Cel wyceny

Okreslenie warlosci spotki Cosma Cannabis Sp. z 0.0. w celu podjgcia stralegicznych
decyzji w zwiazku z planowanym polaczeniem z inng spolka.

1.4. Podstawy wyceny
1.4.1.Podstawa formalna

Zleceniodawca: Cosma Cannabis Sp.z o.0.
Siedziba Zleceniodawcy: Radom (26-600), ul. Marsz. Ferdynanda Focha, nr 14, lok. 8.

Zgodnie z Umowq nr 2/W/2022 z dnia 15.07.2022 roku wycene sporzadzono w okresie
od 153.07.2022 r. do 31.07.2022 r.

1.4.2. Podstawy materialno- prawne

- Ustawa  dnia 29 wrsesnia 1994 r. o rachunkowaosa (tekst jednolity: Dz.U. 2 2021
r. poz. 217);

- Ustawa z dnia 23.04.1964 1.- Kodeks Cywilny (tekst jednolity: Dz.U. z 2022 r. poz.
1360);
Ustawa z dnia 15.09.2000 r. - Kodeks Spotek Handlowych (tekst jednolity: Dz.U.
2z 2022 r. poz. 1467);

1.4.3. Zrodta danych merytorycznych

- dane pochodzgce z przedsigbiorstwa,
- literatura fachowa dotvezaca wyceny wartoscl przedsiebiorstw,
- Baker-Tilly-TPA-Index_I1-kw-2022_Wydanie-8_07_2022-1,

risighfsicamnobis-indpsfry-202

Swone.rich FONT-
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1.5 Data sporzadzenia wyceny

Data sporzadzenia wyceny 31 lipea 2022 roku.

1.5.1.Data, na ktora okreslono wartos¢ przedmiotu wyceny

Warlos$é przedsicbiorstwa okreslono na dziet 1 lipea 2022 roku.
2. CZESC SZCZEGOLOWA

21. Opisi okreslenie stanu prawnego przedmiotu wyceny

211 5tan prawny

Spotka Cosma Cannabis Sp. 7 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowego pod
nr 0000872366,
Posiada:
numer identyfikadji podatkowej NII? 79629994946,
- numer REGON 387667922,

2.1.2.Opis przedmiolu wyceny

Spitka Cosma Cannabis Sp. z 0.0, prowadzi dziatalnosé handlowa w zakresie
dystrybugi produktow 2 kategorii: suplementy diety, 7ywnodd, pasze dla zwierzat
oraz kosmetyki, Spotka jest wvlacznym dystrybutorem produktow marek Cosma
Cannabis, Full Spectrum, Green Paw oraz Sesso na terenie Polski i Unii Europejskiej,
Produkty oferowane przez spolke dystrybuowane sa w kanale tradveyjnym poprzez
sklepy indvwidualne, sieci oraz hurlownie, a Lakze w kanale inlernelowym poprzez
strong internctowa. Kluczowe kanaty, w ktdrych sprzedawane sy produkty to:

kanal apteczny,

sklepy zielarskie,
sklepy wielobranzowe,
sklepy specjalistyczne,
sklepv zoologiczne.

*® & &

Spitka Cosma Cannabis Sp. 2 0.0, prowadzi prace swigzane 7z rejestraca surowca
farmaceutycznego w postaci suszonego ziela konopi innych niz wldkniste oraz
ekstraktow z ziela konopi innvch niz widkniste. Spotka prowadzi aktywng sprzedaz
na terenie Polski poprzez posiadanie dzialu handlowego, a takze na lerenie.
pozostafych panstw cztonkowskich UE przez wyspecjalizowany dziat eksportu.
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Spotka posiada wlasny dzial marketingu oraz zespot grafikow, dzigki czemu
opracowuje, nowe produklty. w kazdym kwartale. Aktualna siec dystrybucji obejmuje
okolo 1.000 punkidw sprzedazy, w tvm sprzedaz przez takie sieci, jak m. in. Carrefour,
Dr Max, czy Superpharm.

Spatka to pierwsza firma dzialajaca w branzy suplementow diety na terenie Polski,
ktdéra posiada zintegrowany tancuch produkci i dostaw produktow zawierajacych
konopie wiokniste, Spotka zajmuje si¢ tez, produkgja surowcow kosmetycznych. oraz
spozywezych. w postaci ekstraktow gestych. W 2021 roku spotka pozyskata
finansowanic od inwestordw prywatnych, kidre umozliwilo zbudowanie szerokicj
dystrybudji. Produktdw spolki w kanale aptecznym oraz kanale TMCG. Spatka
aktywnie poszukuje podmiotdow na rynku  krajowym, ktore moga sta¢ sie
przedmiotemn M&A, Wirdd takich podmiotow nalezy wymienic 2 spolki, z ktorymi
prowadzone sa zaawansowane rozmowy w zakresie nabycia 100% udziatéw: Canna
Hemp Lab sp. z 0.0. oraz Goldgreen sp. z 0.0..

Canna Hemp Lab sp. z 0.0, jest producentem suplementdw diety zZvwnosci, w tym
zywnodei ekologiczne), a takZze pasz dla zwierzat. Gidwnym obszarem dziafalnosei jest
produkda polproduktow oraz produkidw z szerokiej grupy produktow consumer
health wytworzonych na bazie aktywnych substanci . jak rowniez wvciagdw
roslinnvch i innych substancji dopuszczonych do produkdgi suplementow diety.
Dodatkowo Spotka z powodzeniem realizuje wspolpracg private label z klientami z
branzy Health. Canna Hemp Lab sp. z 0.0. posiada nastgpujace zezwolenia:

e Produkcja suplementow diety

*  Produkdja pasz zwierzecych

* Dystrybugja produktow ekologicznych
Goldgreen sp. z 0.0, jest producentem ekstraktow, destylatds i izolatdw rodlinnych.
Spotka posiada jeden z najwigkszych parkdw maszvnowych na terenie Polski (w
zakresic ckstrakgji CO2). Spolka posiada whasne laboratorium wyposazone w
NOWOCZESNE he('hnolngie-. destyla(ji i izolacji, w tym t'hrnmutugruf}-' typu IFLASH.
Spotka prowadzi prace zwigzane z produkcja nowych ekstraktow roslinnych, a takze
optymalizacja procesow przyvgotowania surowca roslinnego,

METODOLOGIA

Aktualnie spotka prowadzi dziatalnosé w zakresie produktdw z kategorii consumer
health. Docelowo spitka bedzie oferowad produkty rdwniez w kategorii lekdw na
recepte [ suroweow tarmaceutvesnyeh na recepte ( tak zwana kategoria Rx). Spolka
oferuje produkty w kilku kanafach oraz w kilku branzach. Branze, ktore obejmuije
dziatalnosc spotki to consumer health, kosmetyki, produkty dla zwierzat, surowce
oraz medyczna marihuana. Consumer health to gataz branzy medycznej, ktora
zajmuje sig produktami wellness, odzvwianiem i pielggnacja skory. Te konsumenckie
produkty zdrowotne obejmujy réwniez leki ,bez recepty” (OTC) dostepne bez recepty
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od licencjonowanego lekarza, Konsumenckie produkty zdrowotne mozna fatwo
znalezé w domach towarowych, niezaleznych sklepach detalicznych, aptekach lub
drogeriach, sklepach specjalistyvcznych, supermarketach lub hipermarketach. Leki te
s stosowane w leczeniu chordh, w tym bilu, kasslu, swedzenia i prrezigbienia,
problemow ze snem, probleméw zoladkowo-jelitowyeh, rzucenia palenia, trudnosd z
waga i prochnicy zebow, z ktorvch wszystkie nie zawsze wymagaja lekarza, Produkty
z kategorii zdrowie zwierzat obejmuja wszystkie produkty i ustugi, inne niz pasza dla
zwierzat gospodarskich 1 karma dla zwierzat domowych, ktdére promuja
produktywnosé zwierzal gospodarskich i zdrowie zwicrzat. I'e produkly i ushugi
obejmujy leki i szczepionki, artvkuly dla awicrzgt, suplementy dicty, wyroby
medyczne 1 inne powigzane ustugi. Kosmetyki to grupa produktow sluzacych do
pielggnaci, oczyszezania, ochrony i upiekszania ciala, Surowce ktore powstaja w
wyniku procesu przebwarzania przy uzyciu ekstrakci dwutlenkiem wegla, a
nastepnie przetwarzania uzyskanego polproduktu do pozadanej postaci. Powstate
potprodukty moga by¢ stosowane do produkcji kosmetvkéw, dodawane do Zywnosci,
jak réwniez moga stanowic skladniki suplementdw  diety. W tabeli ponizej
preedstawiono klasyfikade kategorii i grup produktowych

Corsumer health + Zywnoié komoons

© o Suplenseny ciuty 2 kannabimocler
v Supkenaocy diety 2e skladnikami aloegr
Kazmctyd 2 kannabinocary

Surcrese (polprodaiey ) roslinne = co procukc)l kosmetyscay 1o s piementds diety ub
Zywnosd

Arimal Seulik ¢ Suplensry divly 2 kannabinocleen
v Surowie de poadukc oz
Nedional prodots v Wyrnhy mecprene v eenjai= carcabmeily
¢ Led OTC e dazie karnadraidew”
Urzadzeria x kisy*laciy wyrobds madgcznych

o Surorenw farmace ryreos, wosrczegolnuin  msdveera mathuara”

Spotka prowadzi obecnie sprzedaz przede wszystkim produktow consumer health 1
animal health. Do konca roku spétka rozpocznie sprzedaz kosmetykow, chociaz
nalezy nadmienic, 7¢ prace nad produktami kosmetyeznymi sg juz realizowane dla
klientow private label, Od 2021 roku zespot prowadzi poszukiwania dostawcow
medyczne] marihuany, ktorzy spelniajg wszystkie normy wskazywane przez Urzad
Rejestracji Produktow Leczniczych, Wyrobdw Medveznych i Preparatéow Biobojezych
w zakresie rejestracji surowcow farmaceutycznveh, Obecnie spotka konczy negocjacje
z 3 podmiotami, ktére mogg dostarczaé gotowe do sprzedazyv w aplekach produkty
cawicrajace THC. Rdwnolegle spilka prowadzi prace zwiazane z uzvskaniem wyzsa
wydajnodcl produkdji w obu zakladach, ktore majg by¢ preedmiotem nabycia.

Dzigki przyjetej strategii optyvmalizadgi pierwszej marzy poprzez optymalizade
kosztow produkgji, spotka bedzie mogta oferowad produkly w cenach gwarantujacych
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wysoka marze parmerom handlowym. W 2023 roku rozpocznie sie sprzedaz
surowcow i nastapi wzrost sprzedazy produktow z linii: kosmelyki oraz zdrowie
zwicrzat. Jednoczesnie przewidujemy podwojenie przychodu z linii produktdw
suplementy diety, poniewaz spilka wprowadza dwie nowe marki oraz kilkanascie

Dokument Informacyjny Cosma S.A.

nowych produktow w perspektywie najblizszych 6 miesigcy.

Dynamiczne wzrosty sprzedazy wynikaja z nastepujacych czynnikow:

" " e * "

Sprzedaz produktow w sieciach farmaceutyeznych,
Sprzedaz produktow w sieciach ze zdrowa zywnoscia.
Sprzedaz produklow w drogeriach sieciowych
Sprzedaz produktow w sieciach sklepow zoologicznych,
Sprzedaz produktow w punktach weterynaryjnych.
Eksport produktow na teren krajow Unii Furopejskiej

Szacowana wielkosé rynku (minimalna na 2025)

~
TAM Sk COran R B0 b SR
W20 e
€106 bin e
‘;'l!\:l:“;';:(;l:)
Aachce Carndis Euze
Toal Acresadle. Morkel \_@:zz¢ Nez e Carratin J

SAM
€15 bin

Sardlkzaabic Avaltiz
Market

Spitka prowadzi obecnie sprzedaz do sieci aptecznyeh o faeznej liczbie aptek 2.600 #
obecnoscig produktdw w blisko 500 punktach. W sieciach FMCG Cosma dystrybuuje
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(oddzialdéw). W procesie skalowania spotka planuje osiggnaé putap 3.000 punktéw
aptecznych, 4.000 drogerii, 548K punktdw FMCG i zoologicznych. Posiadanie tak
duzej sieci dystrybudi pozwala osiagngd wysokie obroty i skalowaé rozwdj
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Ryzyka

Ryzyko pogorszenia si¢ lub utraty plynnoséci finansowej

Dzialalnodd spdbki zwigzana jest z produkejy oraz dystrybucja produktow. Glownymi
kosztami jakie ponosi Tub bedzie ponosic spolka sq przede wszystkim koszty
surowcow 1 wyposazenia, koszty pracownicze, koszty zwiazane z rozbudowa
powierzchni produkeyinych i magazynowych, a takze ciagla rozbudowa i utrzymanie
parku maszynowego. Istotnym rvzykiem, ktore moze mieé istolny wphyw na phynnosé
linansowa spolki jest utrata znaczacych odbiorcow produkiow spotki lub ogolny
spadek zainteresowania na oferowane produkty, w tym w szezegilnose na skutek
wdrozenia niepoprawnie opracowanej strategii marketingowej. Nagly oraz znaczny
spadek przychodaw spatki, przy jednoczesne] koniecznosci dalszego ponoszenia
kosztdw spatki oraz przy braku zapewnienia innego zrodia ich finansowania, moze
doprowadzic do braku mozliwosci terminowego regulowania wezesniej powslalvch
oraz biezacych zoboswiazan.

Okolicznoscig, ktdra rowniez moze doprowadzic do braku mozliwosc terminowego
regulowania zobowigzan spdtki jest distotny werost kosztow jego  dzalalnode
nieznajdujacy pokrycia w dodatkowych przychodach spolki. Do czynnikow
mogacvch mied wplvw na wzrost kosztow dzialalnosci spotki zalicza sig w
szezegolnosci rosnaca inflacje, wzrosl oplat fiskalnych lub innego rodzaj obcigzen
publicznoprawnych, zmiany stop procentowych, zmiany w przepisach prawa, w tym
w szezegdInosc nowe wymagania lub restrykeje dotyczace prowadzenia dzialalnosei
gospodarcze). Istnieje w szezegalnoda ryzyko wzrostu kosztow zwiazanych # cenami
energii.

Spotka podejmuje w lrybie caglym czynnosci majace na celu minimalizacje
wskazancgo ryzvka poprzez szezegilowq aklualizacie analizy finansowe] oraz
kosztowej zakladanych drziatan oraz mozliwie szybkie reagowania na jej zmiany.

Ryzyko ogloszenia upadlosci przez spotke

Spotka moze stac sie niewyplacalna, jezeli utraci zdolnosé do wykonywania swoich
wymagalnych zobowiazan pienigznych albo gdy jego zobowiazania pieniezne beda
przekraczad warlosé jego majatku. Taka syluacja moze naslgpic w przypadku, gdy
pomimo poniesienia istotnych kosztdw, spitka nie bedzie generowad zakladanych
prevchodow. Wotakich przypadkach moze zostad ogloszona upadlosd spotki. W
przypadku ogtoszenia upadlosci spétki, jego wierzyciele beda zaspokajani w
kolejnosa wskazane] w przepisach prawa upadtosciowego. Pomimo niewvplacalnoéei
spotki, wniosek o ogloszenie upadiosci moze zostaé oddalony lub postepowanie
upadtosciowe moze zostaé umorzone z braku majatku spolki na zaspokojenie kosztdw
postepowania. W przypadku upadiosci, restrukturyzadji lub niewyplacalnosei spotki
udzialowey mogy nie odzyskad istotne] czesci zainwestowanych srodkow lub nie
odzyskac ich weale, a zbycie udzialow moze by¢ utrudnione albo niemozlive, Na
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dzien sporzadzenia wyceny nie ma podstaw do ziszczenia sig tego ryzyka w
adniesieniu do spotki.

Ryzyko zwiazane z sytuacja makroekonomiczng

Dzialalnose spalki, w tym w szezegonosa osiagane przez nia wyniki finansowe sa

uzaleznione od globalne] koniunktury i sytuaci makroekonomicznej na rynkach, na

ktorych oferowane sa produkty spotki, a w szezegolnosci od: stopy wzrostu PKB,

poziomu inweslveji, stopy inflacji, stopy bezrobocia i wysokoscl  deficviu

budZetowego. Obecnie szezegolnie istotna dla spdtki jest sytuacja makrockonomiczna

Polski. Natomiast w preypadku podijecia decyrji o ekspansji drzalalnoded spolki na

rynki zagraniczne ryzyko to bedzie mozna odniei¢ analogicznie do sytuagi

makroekonomicznych  innych  krajéw. Negatvwne zmiany w  sytuagi

makrockonomicznej na poszezegolnych rynkach moga gencrowad ryzyko dla

prowadzonej przez spotke dzialalnosci gospodarczej oraz miced negatywny wplyw na

wyniki - finansowe  osiggane  przes spotke. Ponadto, nickorzystna  sytuacja

makroekonomiczma, w tym w szczegalnosa rosnaca inflaga, moze rownier wplynad

na zmniejszone zainteresowanie produktami spotki. Negatvivne zmiany w sytuacj

makroekonomicznej moga odbié sie na prognozowanych przychodach Spétki lub na

prognozowanych danych sprzedazowych spotki.

Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzad spolki na biezgco monitoruje sytuacie
gospodareza w Polsce z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowujac strategie oraz
plan dzialalnosci spolki.

2.2. Sposob wyceny

Do wyceny przedsiebiorstwa zastosowano metode dochodowa DCF oraz
metode  Venture Capital (skrot: metoda VC) z uwzglednieniem mnoznikow
pordwnywalnych spilek.

W opracowaniu zaprezentowano prognozy na lata 2022-2025 bazujace na
prognozach rozwoju sytuacii rynkowej oraz sytuaci makroekonomicznej, ze
szczegolnym uwzglednieniem sektora, w ktdrym dziata spotka. Zasadnicza czesé
opracowania slanowi omowicnie zaslosowanych metod wveeny umozliwiajacych
oszacowanic wartodci spotki w oparciu o preyvjgte kryteria. W trakcie prac nad
oszacowaniem wartode spotki wykorzystano dostepne dane makroekonomiczne oraz
informacje uzyskane od Zarzadu Cosma Cannabis Sp. z o.0, Zalozono, ze wszystkie
te informacje sa prawdziwe i rzetelne oraz odzwierciedlaja stan faktvezny oraz
najlepsza wiedze Zarzadu co do ksztaltowania sie przyszhych relacji ekonomiczno-
finansowych spotki.

Wyeoeng sporzadzono z nalezyty rzetelnoscia, jednak nalezy zwrdcié uwagg na fakt, ze
wazelkie opracowania dotyczace wyceny podmiotow gospodarczych nivsg za soby

1
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ryzyko popehienia bledu wynikajacego z subiektywizmu ocen wyprowadzonych
przez Wyceniajacego badZz lez ocen zawarlych w cyltowanych maleriatach
zrodtowych, czy tez braku wiedzy o zjawiskach i zdarzeniach dotvezacych
wycenianegae podmiotu, a nie przekazanveh Wyceniajgeemu wo trakcie zbierania
materialow informacyjnych,

Przedmiotowa wyceng Wykonawca sporzadzit z nalezyvta starannoscia.
Jednakze Wykonawca, ani zaden z czfonkow zespolu dokonujgeego wyceny nic
ponosi odpowiedzialnosa za jakickolwick bledy 1 pominigeia w zwigzku z realizacyy
preedmiotowe] wyceny  (wylaezajac odpowiedzialnosd za szkodg  wyrzadsong
umysinie, jak rowniez na wskutek razacego niedbalstwa).

Wrliczenia przeprowadzono z pelna dokladnoscia arkusza kalkulacyjnego,
dlalego moga wyslapic pewne rozbieznosci w tabelach prezentujacych rezultaty
kalkulacji wynikajace 2z zaokrggle, Ktdre nic maja wplywu na poprawnosd
oszacowanej wartodei przedsighiorstwa.

Wycene sporzadzono w ziatych (PLN) chyba, ze inaczej zaznaczono w tresci
opracowania.

221 Ogolna Kklasyfikacja metod wyceny przedsigbiorstw =z opisem
zastosowanych metod.

Klasyfikacja metod wyceny spolki, sporzadzona zostala w  zwiazku
z koniecznoscig zgrupowania istniejacych podejsc¢ charakleryzujacych sie réznymi
cechami, a takZze kwestie samej wartosci przedsicbiorstwa. Z uwagi na dyskusyjny
i nigjednoznacsny charakter samej kategorii wartodei i rdzne rozumicnic procesu
wyceny spotvkane w teorii klasyfikacje rdmia sie zardwno pod wzgledem snacsenia
uzywanych termindw, jak i liczby wyszczegdlnianych metod oraz ,ostroscig”
klasvlikacji.

Wszystkie znane metady mozna podzielic na metody majgtkowe i dochodowe,
reprezentujace odmienne filozofie, ktdre mimo, iz korzystaja z réznych danyceh
(historycznych i prognostycznych), powinny w koncowym efekcie przy zachowaniu
nalezyte] starannosci w przeprowadzaniu calego procesu oraz obiektywizmu zalozen
w modelu przychodowym daé podobne wyniki. Zgodnie z podejsciem majatkowym,
wartosé przedsigbiorstiva jest rowna posiadanemu przez nic majatkowi. Istota z kolei
metod dochodowych jest z kolei okreslenie wartodci przedsigbiorstwa na podstawie
przyszlyeh niepewnych dochodow, ktore przedsigbiorstwo bedzie przynosic w
zatozonym okresie czasu,

Powszechnic  znanym  podziatem  jest  odpowiadajacy  praypisaniu
poszezegolnych metod do grup w zaleznosa od przedmiotu wyceny, w ktonem
opricz powszechnie uznawanych grup metod majatkowych 1 dochodowych
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wyroznia  rowniez  grupe metod mieszanych, pordwnawczych  oraz
niekonwencjonalnvech. Wyréznia sie naslgpujace metody:

- melody majatkowe,
metody dochodowe,

- metody mieszane,

~  pordwnawcse,

- niekonwencdonalne.

METODA MAJATKOWA - metoda skorygowanych aktywow netto

Metoda ta zaklada, ze wycena po koszcie historycznym oraz zapisy ksiegowe
wycenianego przedsigbiorstwa nie zawsze odzwierciedlaja we wladciwy sposob
warlos¢ kapitatdw wlasnych.

Skorygowane aktywa netto to wartos¢ wszystkich aktywow netto po
przecenie, aktualizacji tych pozydji bilansu, ktore zostaly uznane za nieadekwatne do
aktualnej  syluacii  rynkowej.  Aktualizacja najczesciej  dotyczy:  warlodci
nicmaterialnveh 1 prawnych, wartoscl  nieruchomoscl 1 prawa  wicezyslego
uzytkowania gruntdw, nominalnej wartosci udziatdw w innych spilkach, wartosci
rapasow, nalernosc (pod  katem  ich  windykagji), zobowigzan (pod katem
koniecznosci  kalkulagi karmych odsetek). Wycena majatku  wedlug metody
skorvgowanych aktywow netto zorientowana jest na prezentacje wartoscl substandi
majatkowej, a nie na uzyskiwanie z niej korzysci. Podstawowq zaletg tej metody jest
realnosé wynikow i mozliwosci ich petnego udokumentowania.

METODA DOCHODOWA — zdyskontowanych przeplywow pienieznych DCF

Zgodnie z metodologia  zdyskontowanvch  przeplywéw  pienicznych - DCF
(discounted cash flow), bedacy najezedeie] wykorzystywang  metody wyceny
przedsigbiorstwa, wartos¢ biznesu wyznaczona jest przez sumg generowanych
przyszivch wolnych przephywow gotowkowych — FCF, Przeplywy te jednak dotyeza
roznych momentow na osi czasu, nie mozna ich wigc zsumowaé bez uprzedniego
sprowadzenia do jednego punktu na owej osi, najlepicj dotvezacego chwili obecnej.
Wartosd przedsigbiorstwa — V (value) to suma wszystkich przysztych przephewdw
pienigznych {FCF) od okresu T do okresu n, zdyskontowanych stopa procentows
(zwana stopa dyskonta), ktora jest Sredni wazony koszt kapitatu,

12
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Metoda ta nalezy do tzw. metod dochodowych, czyli szacujacych wartosé na
podstawie dochodow przez nig wygenerowanvch w stosunku do dochodow, jakie
mozna osiggnad, oferujac podobny produkt, ale nie oznaczonv marka. Efekty
finansowe zwigzane 7 posiadaniem wartosci niematerialnych i prawnych sg okreslone
za pomucy przysztych przeplywow gotdwkowwvch, Ryzvko uznania tych efektow jest
uwzglednione przez dostosowanie do niego kosztu kapitalu (wspotczynnik
dyskontowy) lub okreslenie przeplywow gotowkowych dla roznych scenariuszy.
Warlosc jest w lym ujeciu rowna wartosci biezacej (PV) zdyskontowanych przyszhvch
przephlywow goldwkowych. Ogolny wzdr przedstawia sie nastepujaco:

&y ty Tn

e T A S A e T

gdzie: PV - obecna wartosd marki;
B spodziewane wvdatki zwiazane 7 marks {ezeli nie sy uwezglednione w przeplywach;
¢ - dodatkowe przephowy gotdwkowe zwiazane 7 marka;
k- koszt kapitalu.

METODA VENTURE CAPITAL {metoda VC) z uwzglednieniem mnoznikdw
poréwnywalnych spitek

Metoda Venture Capital (skrot: metoda VC) jest najprostsza, ale popularng metoda
wyceny, inwestycji na rvnku inwestycji Venture Capital. Jest ona prosta kalkulacja
NPV, ktdra koncentruje si¢ na interesach inwestora, a nie spdlki; opicra si¢ na
projekcjach finansowych i dyskoncie. Znajduje swoje zastosowanic we wezesnych
etapach rozwoju spalki.

Fazy rozwoju spolki z zasileniem kapitalu wysokiego ryzyka

Finansowanie zasiewu

Na tym ctapie spitka potrzebuje srodkow finansowyvch na wynagrodzenia dla
salozycieli i dla kadry menadZzerskie), badania i rozwd, testowanie prudukt«')w preed
wprowadzeniem ich na rvnek itd. Firma nie ma w tej fazie zdolnoSci kredytowej,
generuje zwykle ujemne przeplywy pienigzne z dzialalnosci inwestveyjnej, np. zakup
érodkdw trwatych, zakup licencji, patentéw) i ujemne przephrwy z dzialalnosci
operacyine]. Przychody ze sprzedazy sa na niskim poziomie, a wynik f{inansowy
zamyka sig ujemnymi wartosciami. To wszystko sprawia, ze ryzyko inwestycji jest
nadzwyezaj wysokie. Zrodlami kapitalu w tej fazie moga by¢ osobiste srodki finansowe
wlascicieli, pienigdze od przyjaciol, rodziny i tzw. aniolow biznesu (indywidualni
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inwestorzy), Celem tego etapu jest zgromadzenie utalentowanego zespohu ludzi,
osiagniecie  kluczowych czynnikdw rozwoju firmy i werylikacja pomyskow
biznesowych. Przetrwanic przez spitke wezesnego ctapu i posiadanic potencjatu
worostu wartosci moga preyciggnad inwestordw kapitafowych w nastgpnej fazie
finansowania.

Finansowanie rundy 1

Czesto w rundzie 1 pojawia sie pilerwsze finansowanie instvtucjonalne z udzialem
jednego lub kilku inwestordw kapilatowych. Wyecena warlodel spilki na tym etapie jest
Wy ZSZa Niz na ctapic zasiewu, wyzsza jost takze jakosSE kadry zarzadzajace]. Zwykle w
tej fazie inwestor dokonuje 40-50% udzialu w kapitale zaktadowym spolki. Typowe
cele finansowania rundy 1 to: dalszy rozwdj, pozyskanie kluczowych menadzerow,
osiagniecie istotnvch generatordw wartosci, dojrzewanie produktu, przyciagniecie
inwestordw do finansowania nastepnej fazy rozwoju. W zamian za gotowosé wzigcia
na siebic bardzo wysokicgo ryzvka inwestor oczekuje wysokic] ponadprzecigtne
srednioroczng stopy zwrotu 7 inwestydji.

Finansowanie rundy 2

Etap ten dotyczy finansowania inwestycji o wyzszych wartosciach niz runda 1. Mozna
zalozyé, ze rozwdj spolki jest zakoriczony, a rvzyko technologiczne zostato istotnie
smnicjszone. Pojawiajy si¢ solidne strumienie preychodowe. Wycena spétki jest oparta
glownie na niematerialnych ¢zynnikach wartosa, tf. kapitale ludzkim i aktywach
technologicsnych (np. patenty, licenge, know-how). Bierze sig ped uwage rozwdj
dziatalnosci operacyjnej, poszerzenie skali aktywnosca spotki, dalszy rozwdj produktu,
kreowanie wartodci pod katem nastepnej rundy finansowania.

Finansowanie rundy 3 i poZniejsze etapy

Kapital pozyskiwany na tym etapie moze by¢ wykorzystany na wemoenienie kondyji
finansowej spotki, na osiagniecie rentownoscl operacyjnej, na rozwd) dalszych
produktow, takze na przygotowanie spotki do wprowadzenia jej akeji do publicznego
obrotu lubk sprzedazy innemu inwestorowi. Spotka odznacza sie w tej fazie
przewidywalnymi przychodami, dodalnia EBITDA, co umozliwia wyeeng jej warlosci
metoda pordswnaweza i metoda zdyskontowanych przephywdw pienieznych.

Pozna faza

W tvm etapie wystepuja finmy, ktore osiagnety stabilny poziom wzrostu, Wigkszoéé
spotek w tej fazie jest juz zvskownych. Firmy majg dodatnie przeptywy gotowkowe,
Inwestor venture capital moze planowad wyjscie z inwestydji poprzez wprowadzenie
akgji spolki porfelowej do publicznego obrotu. W celu przygotowania spatki do
dobrego |, debiutu gietdowego” inwestor moze zaoferowacd finansowanie pumostowe,
ktore jest splacane z przychodow osiagnietych z pierwszej oferty publicznej,
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WARTOSC KONCOWA (moment wyjscia) - metoda DCF
Do celow zaprognozowania warlosci koricowe] inwestvgji na momenl wyjscia
kapitalowego, inwestorzy wysokiege ryzvka korzvstaja dodatkowo z metody
mnoznikowej (mnozniki zvskdw).

Etapy wyceny:

Kok 1: wybdr ostalniego dnia wyceny 1 oszacowanie warlosci przychoddw netto, zvsku
EBLIDA, zysku netto na podstawic umiarkowanego scenariusza przedsigwzigcia,
ktdrego  glownym  celem  jest osiaganic zamicrzonych celow  strategicznyeh 2
maksymalnym  zyskiem. Wedtug tego scenariusza bedyg spelnione  oczekiwania
inwestora.

Krok 2: policzenie wartosci spotki portfelowej (Enferprise Value) na dzien wyceny za
pomocag mnoznikow rynkowvch dla pordwnvwalnych spotek, np. EV/S, EV/EBITDA,
CiZ oraz w ostatnim roku prognozy (roku wyjscia z inwestycji).

Krot 31 Kalkulaca PV oczekiwane] wartosci w momencie wyjscia 40% stopg
dyskontowa.

METODA POROWNAWCZA (metoda mnoznikowa)

Metody pordwnawcze (metody mnoznikowe)

Poza metoda DCF, do wyceny firmy stosuje sig rowniez metody pordwnawcze,
Wyrodznia sig 2 rodzaje mnoznikdw: kapitatdsw wlasnych (np. P/E, P/BV) oraz wartosci
cakej firmy (np. EV/Sprzedaz, EV/EBIT).

Metody mnoznikowe uzvwa si¢ zardwno dla spofek z rynku publicznego jak i
prywatnego. Kolejna metoda wyeeny akgji to metoda mnoznikowa nazywana tez
metady pordwnaweza. Rozrdznia si¢ dwa rodzaje mnoznikow:

Mnozniki Equity Value (kapitalow wlasnych)

Stuza one do ustalenia wartodci rynkowej kapitatu wlasnego przedsigbiorstwa, Jest to
warlosc firmy, klora nalezy do wlascicieli firmy (udzialowcow, akcjonariuszy). Jest to
rynkowa wartosé kapitatdw whasnych czy tez aktvwow netto. Rozni sic od wartosci
ksiggowej, bilansowej kapitaldw wlasnveh.

Dwa podstawowe mnozniki Equity Value to:
1) PfE - cena zysk (Price/Eamings Ratio)

2) P/BV- cenajwarlosc ksiggowa (Price/Book Value)
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Stuza one do ustalenia warlosci rynkowe] calego przedsicbiorstwa, lacznic z
zadtuzeniem. Wartosé renkowa catego przedsiebiorstwa to suma wartosci rynkowej
kapitatu wlasnego (equity value) oraz wartosci rynkowej zadtuzenia netto:

Enterprise Value=EV=rynkowa wartos¢ kapitalu wlasnegotrynkowa wartose diugu
netto, czyli inacze]: Enterprise Value=EV=Equity Value+DN

Zadhuzenie nelto lo suma wszvslkich zobowiazan oprocenlowanych pomniejszone o
srodki picnigzne i pozostale ckwiwalenty gotowki, czyli:

Zadtuzenie netto = Net Debt = Zobowiazania oprocentowane — Srodki pienigzne
Podstawowe mnozniki Enterprise Value to:

EV Enterprise Value

Sales Sales
EV  EnterpriseValue
ERIT ERIT
EV ~  EnterpriseValue
ERITDA EBITDA
gdzie:

EBIT = Earnings Before Interest and Taxes

EBITDA = Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization

EV/Sales- mnoznik wyznaczony przez iloraz biezacej wartosci EV spotki i wartosci
sprzedazy. Wykorzyslanie kalegorii przychoddw ze sprzedazy pozwala na
pominigcic réznic wynikajacveh 2z odmiennych zasad ksiggowania podobnych
operacji, operacji w rachunku 7)'-‘|u'lw i strat oraz wyrazenie wartoscl udziafu
rynkowego spotki,

EV/EBIT - mnoznik wyznaczony przez iloraz biezace] wartosci EV spolki i wartosc
zysku operacyjnego. WskazZnik umozliwia ocene spotki z  punktu  widzenia
efektywnodel spotki w obszarze operacyjnym, nie vwzglednia natomiast w pelni
sdulnosci spolki do generowania  proeptywow  pienigznych. Wyisze poriomy
wskaznikow uzasadnione sg dla spolek wzrostowych,
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Strona | 116



Dokument Informacyjny Cosma S.A.

KANCELARIA
| BIEGLEGO REWIDENTA
ANNA KUZA | WSPOLNICY

EV/EBITDA - mnoznik wyznaczony przez iloraz biezacej wartosci EV spalki i wartosce
zysku operacvinego, powigkszonego o wartoi¢ biezacej amorlyzacji, Wskaznik
umozliwia ocene spélek posiadajacych znaczacy majatek trwaly, kibrego efektem jest
wysoki poziom amortyzaci, jak rowniez pordwnanie spolek o rdéznym poziomie
zadiuzeni, Wysoki poziom wskaznikow jest uzasadniony dla spitek z perspektywa
wzrostu zysku (EBITDA) w przysziosd.

Kalkulacja mnoznikoéw polega na poréwnaniu do okreilonvch baz wyceny - Equity
Value i Enterprise Value spolek pordwnywalnyceh (czyli dajgcych sie pordswnac).

W ramach wyceny pordwnawceze] wyrGzniamy dwie podstawowe metody:

»  Metodg bazujaca na mnoznikach skalkulowanych dla podmiotdw notowanych
na rynku publicznym.

* Metode bazujgca na mnoznikach skalkulowanych dla podmiotdw bedacych
przedmiotem transakeji kapitalowych na rynku prywalnym.

Wo=M: .B. oraz Wo=M: (PP} . B« (")
wdzie:
Wo - wartodc przedsigbiorstwa;

Buw - baza wyceny pochodzaca z danych historveznych spotki wyceniane
(odpowiadajaca co do rodzaju mianownikowi mnoznika uzvlego do kalkulacji
wartosei);

Bu () - baza wyceny oszacowana na padstawie danveh pochodzaeych 2z prognozy
spolki wyceniang] (odpowiadajaca co do rodzaju mianownikowi mnoznika uzytego
do kalkulagji wartosci);

M- mnoznik rynkowy oszacowany na podstawie danych historycznych;

M(P} — mnoznik renkowy oszacowany na podstawie danvch pochodzacych z
prognozy.

2.2.2. Uzasadnienie dla wybranych metod wyceny

Do wyeeny prredsighiorstwa zastosowano metode dochodowa DCF oraz
metode Venture Capital (skrot: metoda VO] 7 uwzglednieniem mnoZznikow
pordwnywalnych spatek,
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Wybor ten zostal podyktowany faktem, iz zastosowanie wskazanych metod jest
najbardziej adekwalne do charakteru dzialalnosci wycenianego podmiotu, jak
i dostepnoscia materiatdw bazowych do przeprowadzenia niezbednych wyliczer.

Dobor metody wyoeny uzalezniony jest od Kilku zmiennych. Naleza do nich cel
wyceny, jej przedmiot oraz kontekst gospodarczy. Zachowanie minimum popraswnosc
metodologiczne] w szacowaniu wartoscl przedsigbiorstwa wymaga uwzglednienia
wszystkich powyzszych czynnikow wraz z ich oceng i korekta w postaci rvzyka
zwigzanego z wystapieniem odchylen od zalozen wyjsciowych. Zastosowanie metody
wyceny powinny mied ponadto Zrodlo w réznych modelach wveeny, Lak aby uniknaé
pozorne] zbieznosci otrzymanych wynikdw, bedgoe rezultatem previgcia jednego
schematu myélowego i doboru jednorodnych wskaznikiw.

Jednoczednie na  etapie analizy doboru  optymalnych metod  wyeeny
Wykonaweca przeanalizowal zasadnos¢ zastosowania innych metod wycen. Z uwagi
na faklt, ze podstawa rozwoju spotki jest wiedza bedaca Zrodlem jej przewagi
konkurencyjnej przyniesic spotce w trakcie jej dziatalnosci ckonomiczne pozyiki.

W obecnych warunkach rozwoju  przedsigbiorstw czynniki niematerialne
odgrywaja decydujaca role w procesie tworzenin wartosd. W rezultacie kapital
intelektualny stanowi coraz wigkszq czes¢ wartosc rynkowej przedsigbiorstwa, Fakt
len nie znajduje jednak odzwierciedlenia w sprawozdaniach finansowych, ktorvch
uzylecznosc jako Zrodio informaciji o rzeczywiste] wartosci firm systematycznic spada.
W konsekwendji na przestrzeni ostatnich kilkunastych lat mozna zaobserwowad ciaghe
powigkszenie  roznicy  pomigdzy  wartosciami rynkows o ksiggowa.  Kapital
intelektualny okresla calkowity zasdb czynnikaw, stanowigcych niematerialne Zrodta
wartosci w przedsiebiorstwie takie jak: marka, know-how, relacje itp.

2.3. Okreslenie wartosci przedmiotu wyceny

Prognoza wynikdw na lata 2022-2025
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lata 2022 2023 2024 2025
Przychéd 6412 500 z1 17 912 250 z1 66 700 545 z1 121 880 822 z1
consumer health 5225000 2t 11 024 750 zt 20 065 045 2I 36518 382 2t
kosmetyki 237 500 zt 1187 500 zt 3562 500 zt 10 687 500 zt
zdrowie zwierzat 950 000 zt 2850 000 z1 5073 000 zt 9029 940 2zt
surowce - @ 2850 000 zt 7125 000 zt 10 687 500 zt
medyczna marihuana =R =z 30 875 000 zt 54 957 500 zt
Koszt Wlasny Sprzedazy 1781250 zt 6323818 zt 27 824 885 zt 47 588 457 zt
consumer health 1306 250 zt 2535693 zt 4614 960 2t 8399 228 zt
kosmetyki 95 000 zt 415 625 7zt 1246 875 zt 3740 625 zt
zdrowie zwierzat 380 000 zt 997 500 z1 1775 550 zt 3160 479 zt
surowce - 7 2375 000 zt 3206 250 7t 4809375 7t
medyczna marihuana -z -z 16 981 250 zt 27 478 750 zt
I marza 4631 250 zi 11 588 433 z1 38 875 660 zt 74 292 365 z1
72% 65% 58% 61%
marketing handlowy 1603 125 zt 3 582 450 z1 13 340 109 zt 21938 548 zt
Il marza 3028125 z1 8 005 983 z1 25 535 551 z1 52353 817 zl
o 47% A45% [ 38% 43%
Sprzedaz i marketing 3835228zl 6518 636 z1 12297 043 z1 17 501 601 z1
Sprzedaz - dziat 1736917 zt 2562245 7t 4959 212 7t 7 373 818 zt
pracownicy 950 000 7t 1254 000 zt 2257 201 7t 3385801 2t
narzedzia 152 000 2k 304 000 7t 456 000 2k 547 200 zk
podroze 506 667 zk 608 000 7} 912 000 2t 1003 200 #t
uslugi 128 250 zt 396 245 7} 1334011 2t 2437 616 7t
Marketing handlowy - dzial 1182776 zt 2627 319 zt 4967 686 21 6 657 505 zt
pracownicy 221 667 2t 308 750 z1 403 750 21 484 500 2t
narzgdzia 633 333 zt 1266 667 7t 1773333 zt 2394 000 zt
podréze 320 625 zt 990 613 zt 2 668 022 zI 3656425 zt
uslugi 7151 zk 61290 zt 122 581 zt 122 581 zt
Marketing cvfrowy - dzial 500 584 2t 872 624 71 1868 053 zt 2917977 2t
pracownicy 253 333 zt 380 000 zt 570 000 zt 684 000 zI
narzgdzia 96 188 zt 297 184 zt 1000 508 zt 1828212 zt
podroze 105 556 zt 116111 zt 127 722 zt 140 494 z1
ustugi 45 508 zt 79 329 zt 169 823 zt 265271zt
Kreacja - dziat 414 952 zt 456 447 71 502 092 zt 552 301 zt
pracownicy 310333 zt 341 367 zt 375 503 zt 413 054 zt
narzgdzia 71250 zt 78 375 zt 86213 zt 94 834 zt
inne koszty 33 368 zt 36 705 zt 40376 zt 44413 71
Marza po Sprzedazy i mai- 807103 z1 1487 347 z1 13 238 508 z1 34 852 216 z1
% -13% 8% ) 20% L 29%
Produkgja i logistyka 857111 z1 931 000 zi 1396 500 zi 2094 750 zi
produkcja: Radom 646 000 7t - 7 - 7 - 7
produkdja: Magnuszew 211111 zk 931 000 z} 1396 500 zt 2094 750 zt
Marza po Produkcji - 1664215 z1 556 347 z1 11 842 008 z1 32 757 466 z1
% -26% 3% 18% 27%
Dziat Badawczo-Rozwojow 815 825 z1 1435 407 zt 1616133 z1 1842042 21
consumer health 267 022 z1 333777 zt 417 221 zt 521 526 zt
cosmetics 240 054 zt 300 067 zt 375 084 zt 468 855 zt
animale care 71250 zt 89 063 zt 111328 zt 139 160 zt
medical cannabis 237 500 zt 712500 zt 712 500 zt 712 500 zi
Marza po B+R - 2480040z |- 879 060 zt 10 225 875 z1 30 915 424 z1
% -39% -5% i 15% 25%
Koszty Ogolne i Administ{ 1241 861 zi 1719 104 z4 2063 380 zt 2485175 zt
Administration 667 111 zt 1000 667 zt 1250 833 zt 1563 542 zt
General 118 750 zt 148 438 z1 185 547 zt 231934 zt
Board 456 000 zt 570 000 zt 627 000 zt 689 700 zt
EBITDA - 3721901z |- 2598164 zi 8162 495 z1 28 430 249 z1
EBITDA % -58% -15% 12% 23%
19
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Kierunkowao nie wnosimy zastrzezen do przedstawionego materialu i uznajemy, ze
oszacowania Zarzadu sy wiarygodnym estvmatem przyszhych wynikow Spotki,
dlatego  przyjmujemy je jako podstawe w dalszym  procesic wyceny. Nasze
preewidywania muszg zakladad oczekiwane, przyblizone zmiany podstawoswych
wielkosci 7z rachunku wynikow przychoddw ze sprzedazy oraz kosztow (dla
przejrzvstosci nie dokonujemy tutaj szczegdlowego podzialu kosztow, rdznica
pomigdzy sprzedaza, a suma kosztéw traktowana jest jako wynik na dzialalnosci
operacyjnej; wyjatkiem jest koszt amortyzacji, klory zoslanie wyselekgonowany z
sumy lacznvch kosztdw ze wzgledu na jego znaczenie w dalszych analizach
wynikajace z nicgotdwkowego charakteru tego kosztu). Po roku 20235 zakladamy
kontynuagje dziatalnosd, przy czvm przyjmujemy konserwatywne zalozenie, zgodnie
z ktorym wyniki rozwazanego podmiotu w odleghe] przysztosc zostaja zachowane na
poziomie rezultatow ostatniego z lat okresu szczegdtowe] prognozy (rok 2023).

2.3.1. Wycena wartosci przedsi¢biorstwa metoda DCT

Prognoza wynikow Cosma Cannabis Sp. z 0.0. oraz jego wycena metoda DCF

20
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Tabela nr 2
Sprzedaz zi 6412 500 17 912 250 66 700 545 121 880 822 121 880 822
zmiana sprzedazy % 0% 179.33% 272,4% 82,7% -
zmiana sprzedazy zt 0 11 499 750 48 788 295 55180 277 0
koszty tys. zt 10 134 401 20510 414 58 538 050 93 450 573 93 450 573
zmiana kosztow % 0% 15,0% 5,0% 5,0% -
amortyzacja zi 0 0 0 0 0
EBIT -3 721901 -2 598 164 8162 495 28 430 249 28 430 249
EBITDA* -3721901 -2 598 164 8162 495 28 430 249 28 430 249
TR % 19 19 19 19 19
EBIDAAT** -3721 901 -2 598 164 6611621 23 028 502 23 028 502
NOPAT** -3721901 -2 598 164 6611621 23 028 502 23 028 502
zmiana NWC*** zt 0 1149975 4 878 830 5518 028 0
IFCT* 7 0 0 0 0 0
RECT*****%. 7} 0 0 0 0 0
FCE*=2eet o -3721901 -3748 139 1732791 17 510 474 23 028 502
WACCH #2820 19,45% 19,45% 19,45% 19,45% 19,45%
DEEs e 0,837170 0,700854 0,586734 0,491197 2,525
DG e o) -3 115 865 -2 626 899 1016 688 8 601 086 58 146 967
CDCF -3 115 865 -5742 764 -4 726 076 3875010 62 021 977

Krok 1 - przedsigbiorstwo sporzadzito szczegétowa prognoze przyszlych wynikow
za okres 4-ch lat: 2022-2025. Kierunkowo nie wnosimy zastrzezen do przedstawionego
materialu i uznajemy, Ze oszacowania Zarzadu sa wiarygodnym estymatem
przysztych wynikow Spotki, dlatego przyjmujemy je jako podstawe w dalszym
procesie wyceny. Nasze przewidywania musza zaktada¢ oczekiwane, przyblizone
zmiany podstawowych wielkosci z rachunku wynikoéw przychodow ze sprzedazy
oraz kosztow (dla przejrzystosci nie dokonujemy tutaj szczegolowego podziatu
kosztow, réznica pomiedzy sprzedaza, a suma kosztow traktowana jest jako wynik na
dziatalnoéci operacyjnej; wyjatkiem jest koszt amortyzacji, ktéry zostanie
wyselekcjonowany z sumy lacznych kosztow ze wzgledu na jego znaczenie w
dalszych analizach wynikajace z niegotowkowego charakteru tego kosztu). Po roku
2025 zaktadamy kontynuacj¢ dziatalnosci, przy czym przyjmujemy konserwatywne
zatozenie, zgodnie z ktorym wyniki rozwazanego podmiotu w odleglej przysztosci
zostaja zachowane na poziomie rezultatdow ostatniego z lat okresu szczegétowej
prognozy (rok 2025). Przychody kolejnych lat po 2025 szacujemy na poziomie
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121 880 822,00 zL Tak jak w wypadku sprzedazy, laczne koszty w okresie kontynuacdji
wyznaczone sq przez ich wielkosé z oslatniego roku okresu szczegotowe] prognozy
(93 450 573X} zb), co skutkuje okresleniem niezdyskontowanej wartodci wolnych
preeplywow pienigznyeh na poziomie 23 028 502,00 21

Stopa dyskonta dla przedsiewzigdia powinna by¢ skorygowana tak, aby ewentualne
zwiekszone jego ryzyko znalazlo odbice w zwiekszonej stopie dyskonta, Stopa
podatku dochodowego zostala przyvjeta na stalym poziomie 19% dla catego okresu
prognozy. Przyvjeto tez upraszczajace zatozenie co do statosci stopy WACC w catym
okresic prognozy na poziomic 19,45%. Z uwagi na praktycznic nicistotng wartosé
cadtuzenia, podstawowym elementem WACC jest koszt kapitatu whasnego. Zgodnie
s teorig smienne] wartosci pienigdza w czasie, praysde wolne proeplywy sy
sprowadzone do wartosad dzisiejsze] za pomoca stopy odzwierciedlajacej sredni
wazony koszt kapitalu, gdzie koszt kapitatu wlasnego jest okreslny jako minimalny
wymagany zwrot inweslora, ktory mogtby on zrealizowacd na alternatywnej inwestycji
w danej klasic ryzyvka. W kalkulaci WACC najwickszych problemow nastrgcza
scacunck wymaganej przes udzialowcow (akcjonariuszy) stopy zwrotu (kosst
kapitatu wlasnego). Najezgscie) wykorzy stywana metoda jest model wyceny akbywonw
kapitatowych — CAPM (capital assets pricing model), Zgodnie z zalozeniami tego modelu
wymagana przez udzialowcdw (akcjonariuszy) stope zwrotu ustalona zostala
nastgpujaco:

Ke= Rer = x MR

Gdzie: Kr— wymagana stopa zwrotu

Ru- stopa zwrotna wolna od ryzyka (risk-free rate)

B - wspolczynnik beta - rozstep indeksu rvzyka

MR- rynkowa premia za ryzyko (marke! risk premiin}
W prevpadku tego rownania, kluczowym elementem jest okreslenie wskaznika f3,
ktory jest specvficzny dla poszezegolnych podmiotaw i jego okreslenie dla pomiotaw

nienotowanyvch skazone jest wysokim subiektywizmem.

Krok 2- Wynik na dzialalnosci operacyjnej, EBIT w danym roku, Lo roznica
pomigdzy przychodami ze sprzedazy a suma kosztow:

EBIT= sprzedaz — koszty
Przykiadowo w 2022 r. EBIT wyniesie -3 721 %01,00 zt

EBIT =6 412 500L00 - 10 134 401,00 = -3 721 901,00 2|

Pl 3
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Krok 3- EBITDA to wynik na dziatalnosci operacyijnej, powigkszony o koszt
amorlyzacji:

EBITDA = EBIT+ A
W 2022 r. EBITDA wyniesie wigc -3 721 901,00 zt

EBITDA  ~-3721901,00 + 0,00 - -3 721 901,00 z
002

Krok 4 - EBIDAAT, o ktdrej naliczamy ( w pewnym sensic gotowkowym) podatek
dochodowy:

EBIDAAT = EBITDA x ( 1-T)

W 2022 r. wielkos¢ EBITDAAT poddanc opodatkoswaniu wynicsie -3 721 901,00 zt
( poniewaz wystapila strata nie wystepuje podatek dochodowy).
T=19% x 0,01=0,19

EBIDAAT =-3 721 901,00 x ( 1-T)=-3 721 901,00 zi

Krok 5 - NOPAT to z kolei EBITDA poddana opodatkowaniu, od kiorej ponownie
odejmujemy amortyzacie (NOPA'T to wynik opodatkowany- after taxes- oraz netlo -
net, wosensie: pomniejszony o amortyzace):

NOFAT= EBIDAAT - A
W 2022 r. wiclkosé NOPA'T wyniesic wige -3 721 901,(K) zt

NOPAT = -3721901,00-0,00=-3 721 901,00

e

W celu prognozowania przyszbych wolnvch przephywadw gotdwkowyvch (FCF), oprocz
zdefiniowanych juz wielkosci z rachunku wynikdw oraz ponickad sztucznych nic
ksiggrowych kategorii, bedgeyeh ich pochodnymi, dokonano zalozen dotyczgevch
przyszlych inwestycji w kapitat obrotowy netto oraz majatek  przedsiebiorstwa,
Ekspansja przedsiebiorstwa dokonujaca si¢ wraz ze wzrostem przychodow ze
sprzedazy wymaga od niego rozwoju, za ktérym musza is¢ odpowiednie inwestycje,
zardwno w majatek krotkolerminowy, jak i te w majatek trwaly. Gdv rodnie sprzedaz,
nastepuje rdwnoczesny wzrost poziomu zapasow, naleznoéci oraz zobowigzan
biezgoych, Zwigksza sie wige wielkos¢ kapitalu obrotowego netto (NWC), Zmiany
kapitatu obrotowego netto beda stanowi¢ okreslony procent rocznvch zmian
przychodow ze sprzedazy tj. 10% okresowej zmiany sprzedazy.
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Zmiana NWC ~ 10 % x zmiana sprzedazy

Zatem w roku 2022 wzrost wartosci Kapitalu obrotowego netto wyniesie 0,00 zt

zmiana NWCaiei = 10 % x 0=0,00 zt

Zgodnie z zatozeniami inwestycje w majatek trwaty maja dwojaki charakter: sa to
inweslvcje odtworzeniowe (RFCI) oraz nowe inwestycje zwiekszajace posiadane
srodki trwate ponad wymaog odbworzeniowy (IFCI). ZaloZono, Ze roczne inwestycje
odtworzeniowe zgodnie 7 ich charakterem, pokrywad sig bedy 7 wielkoscia roczne]
amortyzaci:

RFCI- A

W adniesieniu zas do inweslydji ponad wvmdg odltworzeniowy przyjelo na poziomie

(1,00 zl
1ECT 2022=0,00 21

Krok 6 - Prognoza wolnych przeplywow gotowkowych COSMA CANNABIS Sp. z
0.0,

FCF to EBITDA poddana upodatkowaniu i skorygowana o zmiany kapitalu
pracujacego i inwestvcje w majatek trwaty:

FCF - EBIDAAT -/t zmiana NWC - RFCI - [FCI

W 2022 r. wielkosé wolnego preeplywu pienigznego wyniesie wige -3 721 901,00 #|
FCF=-3721 901,00 -0-0-0= -3721 901,00 z}

Walne przeplywy pieniezne, ktore ustalono dla wszystkich okresdw prognozy, muszy
zostal zdyskontowane stopa odzwierciedlajgeg ryzyko wszystkich  inwestordw
(WACC). W tvm celu konstruujemy wspdtczynnik dyskonta DF, dostosowane do
odpowiednich okresow dyskonta:

1
DF = e = 0837170
nuz [ I+ WACC)

24
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Znajac odpowiednie wspoélczynniki dyskonla, sprowadzono przyszte wartosci FCF do
ich wartosci dzisicjszej, mnozac (zgodnie z procedurg dvskontowania) wartosd
preyvszly (FCE) preez od powiedniy wartos¢ wspolezynnika dyskonta (DF):

DCF = FCF x DF

gdzie: DCF- zdvskontowany przephyw pienigzny (discounted cash flow).
Zatem na  podstawie powyzszych  ustalerd zdyskontowany  wolny  przephew
gotowkowy z roku 2022 wyniesie -3 115 865,00 «I

DCF - -3721 901,00 x 0,837170 - -3 115 865,00 z}
Konicczne jest tu przyblizenie konstrukeji wspotezynnika dyskonta dla tzw. okresu
kontynuadji. Wazwstkie wielkoSel z tego okresu, zgodnie 2 zaloZzeniami, i stale i
wyznaczone przez wartosd z ostatniego okresu szczegotowe] prognozy. Traktujemy

je wiec na zasadzie renty wieczystej. Wartos¢ dzisiejszej renty wieczystej uslala sie,
dzielac jej wiclkosé przez slope dyskonta

P
PVE = e iee =
WACC
adzie: PVP - wartosc dzisiejsza renty wieczyste] (present value of perpetuity);
P’ - renta wiecsysta (perpetuity).
Z ustalen wynika, ze wspolczynnik dyskonta dla renty wieczystej ma postac:

WACC
Kalkulacja wymaganej stopy WACC:

- wartodd stopy wolnej od ryzyka na poziomie 6,50% (rentownosci obligacji 4-
letnich),
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koszt kapitalu wlasnego w sektorze ,technologie dla ochrony zdrowia” na
poziomic 1220% Obecna wartod¢ kosztu  Kapitalu  whasnego w  Polsce
szacowana jest w calej gospodarce 12,95%. Do wyceny przyjeto wyzszy
wskaznik  (na  podstawic  publikacji:  Baker-Tilly-TPA-Index_11-kw-
2022 Wydanie-8 07 2022-1).

- wartosci wspotczynnika beta na poziomie 10 (dane dla branzy |, Produkly
sdrowotne”; Baker-Tilly-TPA-Index_[-kw-2022_Wydanie-§_07_2022-1,

Tabelanr1l
stopa wolna od rvayka 6,50%
Premia za rézyvko 12,95%
Beta | 1,00
kaszl kapitatu 19,45%

Ki= R +p x MRP=6,50+ 1,00 x 12,95%= 1945 %

Gdzie: Ke— wymagana stopa zwrotu
Rzr- stopa zwrotna wolna od rvzyka (#isk free vale) = 6,30% poziom
rentownosci diugoterminowych obligacji Skarbu Panistwa
[i- wspilezynnik beta — rozstep indeksu rvzvka (1,8-0,5)
MRT- rynkowa premia za ryzyvko (market risk Premium =12,95%

Zuwagi na marginalna warlosc zadhuzenia przy pozylywnych wynikach linansowych
w horvzoncie prognozy uznajemy, ze Spotka finansowana bedzie jedynic w oparciu o
kapitat whasny. Mrzy takim zafozeniu odste pujemy od uwzglednienia w WACC kosstu
finansowania dluZznego.

1
0] = 5,141388175
0,1945

Po zdvskontowaniu renty wieczystej (na koniec roku piatego) dodatkowo uzyskang
wielkos¢ zdyskontujemy w okresie 4 lat, aby wyrazic jej wartosc, tak jak wszystkich
pozostalych Cash (loks, na dzien dzisiejszv {dzien wyceny). Dlatego tez dodatkowo
przemnazamy ja, tak jak czynilismy powvzej, przez wspolezynnik dyskonta ustalony
dla 4 lat.

26
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DR Sedisminen = 0,491196635

(1 =0,1945)¢

Ostatecznie sprowadzenie przyszlej wartosci FCF z okresu kontvnuadji do jej wartosc
dzisiejsze] wymaga przemnozenia jej przez dwa wspolczynniki dyskonta: DF dla
renty wieczystej {(DF-) 1 DF dla okresu czteroletniego {DFz2s):

DF-w x DFaes = 5141388175 x 0,491196635 = 2,525

Zatem warlosé dzisiejsza wolnych przeplywdw pienieznych z okresu kontynuacii
wyniesie ostatecznie 58 146 967,00 21

DCF = 23 028 502,00 x 2,525 = 58 146 967,00 z1

Analogicznie postepujemy w przypadku przephywéw gotdwkowwvch z pozostalych lat
okresu czieroletniego i okresu wartoéel rezvdualne). Znajge zdyskontowane wartosel
wszystkich przysziveh cash flowes {zardwno tych 2 okresu wyra/'n(:j prognozy, jak iz
okresu kontynuadji), mozemy je zsumowacd — pozycja DCF w tabeli nr 2, Zgodnie #
metodologia wyceny DCF i1 naszych analiz wskazuja wigc, ze wartos¢ COSMA
CANNABIS Sp. z 0.0. wynosi 49 617 582,00 zt.

Wartosc Spotki meloda zdyskontowanych przeptywaw pienigznych DCE
wynosi: 49 617 582,00 zt
stoeenie: czferdzivier dzieiwipd milionow szesdset siedemuascie tysiecy pledset ostemdziesint

dioa zhote 007100

2.3.1.2 Metoda Venture Capital (skrot: metoda VC) z wykorzystaniem mnoznikow
rynkowych poréwnywalnych spélek

Przyjecie mnoznikow rynkowych dla porownywalnych spolek
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INFORMAC]JE DO WYCENY
Wyceny krajowe
Wycena CanPoland - oferta publiczna, poza gieldowa

hitps:ferowdnews.pliwiadomoscifcanpeland-julro-poczatek-oferly/

Wycena Kombinat Konopny - oferta prywatna

hilps:ffstrefainwestorow. pliwiadomoesci/20210514/kombinal-konopny-pozvskal-

prawie-5-min-zl-w-nowej-ofercie-akgji

Wigceny zagraniczae

https://finerva.com/report/cannabis-cbd-2022-valuation-multiples/

Cannabis companies boomed during the pandemic, with EV/Revenue mu ltiplcs
climbing from 5.2x in Q1 2020 to 13.2x in Q1 2021. TTowever, earning reports for some
of the industry leaders such as Aurora Cannabis raised questions about the Jong-term
performance of the sector in terms of profitability, Yahoo Finance reports. As a
result, the median EV/Revenue multiple for public Cannabis companies in Q4 2021
was 5.7x, much closer to the earlyv-2020) levels than to the Q1 2021 peak.

https:itwwie forbes.comisites/learrel!2021/12/3 1/ firm-cannabis-stocks-may-get-
cheaper-in-2022-but-rise-in-23-24!?sh=2fleledd3f3n

an average enterprise value to sales multiple of 2.3 for 2022 and an enterprise value
(EV) to EBITDA {(carnings before interest, taxes, depreciation, and amaortization)
multiple of 8.0. This is a significant drop compared to the forward-looking multiples a
vear ago ol 4.1x and 16.2x, respectively, said Viridian.

Public Cannalns Company Mulhiples of December 31, 2020

28

Strona | 128



Dokument Informacyjny Cosma S.A.

KANCELARIA
3 BIEGLEGO REWIDENTA
ANNA KUZA | WSPOLNICY

Reévunie EBITDA EV i Rewunuse
Conpany Name Mokt Cop Detd Cond LM FY2020 FYMEO FY2082 . UIN Fram)  Pratds  Pra| LTW do o oz
Lanadan L
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Zrivlo: ttps:flunop.richter. cofonr-insightalcannabis-fiedus try-2020-vear-in-regiewy)

Jako mnoznik wartodci przyjgto mediang, jako najbardzic] wiarvgodny miernik oceny
wartosci spitki wobee pordwnywalnych spolek z branzy, ze wzgledu na znaczne
skrajnosci wartosei mnoznikow.

Do celdw zaprognozowania wartodci koncowej inwestycii na moment wyjécia
kapitalowego, inwestorzy wwvsokiego ryzyka korzvslajy dodatkowo z metody
mnoznikowe]. Ponizej zaprezentujemy etapy tej wyceny.

Krok 1: wybieramy ostatni rok wyceny i oszacowujemy wartos¢ przychodow netto,
zysku EBITDA, zvsku netto na podstawie optymistveznego scenariusza
przedsiewzigcia, Zakladamy, ze wedlug tego scenariusza sq spelnione oczekiwania
inwestora.

Krok 2: liczymy wartodd spotki portfelowej (Enterprise Value) na dzies wyceny za
pomocy mnoznikow rynkowych dla pordwnywalnych spofek, np. EV/S, EVIEBITDA,
Cj7 oraz w ostatnim roku prognozy (roku wyjécia z inwesty i) — oczekiwang wartose
w momencie wyjscia (po uwzglednieniu dyskonta IPO w wysokosal 20%).

Mnozniki osiggnely w 2022 roku nastepujgee wartosci:
EV/S=3

EV/EBITDA= 22

Wartosc spolki w momencie wyjscia w 2025 roku

121 880 822,00 z1 -3 - 365 642 466,00 zt

28 4300249,00 21 <22 = 625 465 478,00 2t

Oczekiwana wycena wartosc spalki po uwzglednieniu dyskonta 20% ksztattuje sig w
przedziale od 292 513 973,00 z1 do 500 372 382,00 zi

24
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Krok 3: Kalkulacja PV oczekiwanej wartosci w momencie wyjscia stopa dyskontowa
0%,

Przed uwzglednieniem kwoty inwestycji w jej kapitat wlasny okresla si¢ juko wycena
~pre-money” (fu: wycena , przed inwestycja” lub wycena ,przed”).

Do celéw kalkulacji przyjeto nastgpujgce zmienne:
-V - wartos¢ koncowa (w momencie dezinwestyci ) od 292 513 973,00
zt do 506 372 382,00 zt
- t=liczba lat do (wyjscia kapitatowego 2 inwestydji, dezinwestycji) 4 lat
- 1 = stopa dyskontowa, oczekiwana roczna stopa zwrotu pres
inwestora r =IRR = 40,0 %
- I =wartoé¢ inwestygji = 3,0 min EURO x 4,7643 = 23 821 500,00 zt

Krok 1: Okreslenie wyceny ,po”

W tym modeln dopiero w roku dezinwestydgi pujawiaja sie dodatnie przeplywy
pienigzne dla inwestora (typowe dla TPO lub przejec), gdzie zostala ustalona
oczekiwana warlos¢ koncowa. To oznacza, ze po pozyskaniu przez spotke 5,0 min
ELRO wslepna jej ceng jest zdyskontowana wartosé koricowa w okresie 4 lal.
Previgta stopa dvskonta na poziomie [RR= 40%, stad NPV wartosci kofcowe] w
okresie 4 lat wynosi:

V

PO= Ty

v 292513 973,00

W = = = 1% = P g e MW
NPV a+ry e 76 143 787,00 zt = wycenia PO(skrot "170")
NPV = = = Ll = 130 251 036,00 zt = enia PO(skrolt "PO"
! Sa=nt R = 130 251 036,00 zt = wycenia PO(skro b

76143 787 + 130251 036
NPV = = 103 197 411,00 zt = wycenia PO(skrot "PO")

2

Wartosc biezaca, PV =103 197 411,00 z1

gdzie:

V- wartos¢ koncowa; r — stopa dyskonta; t- liczba lat do wyjscia kapitalowego z
inweslvgji
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Krok 2: Okreslenie wyceny ,przed”

103 197 411,00 71 - 23 821 500,00 74 =79 375 911,00 z1

Wartos¢ Spalki metoda venture capital 2z uwzglednieniem mnoznikow
porownywalnych spotek
wynosi: 79 375 911,00 zt
stoionie: siedemaziesiaf dzicwied milionde trzysta siedemdziesiqt pigd tysipey dziewiedse!
Jedenaseie zlotyeh 00: 1000

Wycena metoda dochodowa DCF - 49 617 582,00 zt
Wyecena metoda venture capital - 79 375911,00 zt

W= 49 617 582,00 + 79 375 911,00

5 = 64496 746,00 z}

Wartosc Spotki
wynosi: 634 496 746,00 1
stownie: szesédziesiaf cztery naliony czferysta dziewigcdziesiat szes¢ fysiecy siedemset
czierdziesci szesé zlotych 007100

o1

3. KLAUZULE I ZASTRZEZENIA

. Niniejsza wycena sporzadzona zostala zgodnie z przepisami prawa.

. Niniejsza wycena nie moze byé uzvla do innvch celdw niz okreslony s pkt [ 1.

. Ninicjszy operat nie moze byé opublikowany w catosci lub w  czeded
w jakimkolwiek dokumencie bez zgody autora operatu i bez uzgodnienia z nim takigj
formy lub tresci.

. Wykonane dzieto stanowi autorskie opracowanie wykonawcy.

. Wyceng opracowano w oparciu o informacje uzyskane i dostarczone dokumenty.,
Zaklada sig, ze nie ukryto zadnych faktdw, ktdre moglyby mie¢ wplyw na wartosé
Spotki i jej udzialow.

. Zarzad Spotki odpowiada za zalozenia przyjete do sporzadzenia prognoz
linansowych stanowiacy islolny element wyceny.

3l
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7. Przedstawiona wycena uwzglednia stan faktyczny i prawny na dzien jej

sporzadzenia,

Ninigjszy operat moze by¢ wykorzystany tylko do celu, ktdry zostal okreslony

w punkeie 1.3. CEL WYCENY.

9. Autor opracowania nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualne ukryte wady
wyoenianego przedsiebiorstwa, ktorych autor nie mogh stwierdzic na podstawie
posiadanych materialdsw dokumentacji.

b

10. Wyklucza sie odpowiedzialnosé autora wobec osob trzecich, w szczegolnodc
2 tytulu wykorzystania operatu w innym celu anizeli zostat on sporzadzony.

11. Kwota 64 496 746,00 zt przedstawiona w pkt. 2.3.2. niniejszego operatu stanowi
wartosSe rynkows praedmiotu wyceny na dzien 1 lipiec 2022 roku.

12. Operal szacunkowy sporzadzono w czterech jednobrzmigeych egzemplarzach,
z ktorych trzy otrzymuje zleceniodawca, a jeden stanowi egzemplarz archiwalny.
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Dnia 13 maja 2024 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta uchwata nr 4/05/2024 dokonato
podwyzszenia kapitatu zaktadowego z kwoty 10.933.916,40 PLN do kwoty 14.557.745,60 PLN w drodze
emisji 36.238.292 akcji zwyklych na okaziciela serii ], o wartosci nominalnej 0,10 PLN, o wartosci
emisyjnej 0,20 PLN kazda akcja. Akcje zostaty zaoferowane spétce Canna Hemp Lab Sp. z o.0. i pokryte
wktadem niepienieznym w postaci wspomnianej zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Canna Hemp
Lab Sp. z o.0.

Akcje serii j nie s3 objete niniejszym wnioskiem o wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu
na rynku NewConnect organizowanym przez Gietde Papier6w Wartosciowych w Warszawie S.A.

Raport niezaleznego biegtego rewidenta
z wykonania ustugi atestacyjnej
na temat wartosci godziwej wktadu
niepienieznego w postaci
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
Canna Hemp Lab Sp. z 0.0.

ustalonej na dzien 01.12.2023 .

celem whniesienia do spofki
Cosma SA

w zwigzku z art. 3121 § 1 pkt 2 Kodeksu
spotek handlowych

Strona | 133



Dokument Informacyjny Cosma S.A.

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
7 WYKONANIA UStUGI ATESTACYINE

Podstawa i przedmiot prac

Niniejsza opinia o wartoéci godziwej na dziefn 01.12.2023 r. wkiadu niepienigznego W postaci
zorganizowanej czgsci przedsigbiorstwa Canna Hemp Lab Sp. z 0.0. 20stata przygotowana na zlecenie
Zarzadu Spotki Cosma SA 2 siedziba w Warszawie, W zwigzku z planowanym whiesieniem udziatow
spoiki Canna Hemp Lab Sp. z 0.0. w formie wkiadu niepienigznego (aportu) do spotki Cosma SA,
stosownie do wymogow art. 312 § 1 pkt 2, w zw. Z art. 431 § 7 ustawy z dnia 15 wrzeénia 2000 roku
Kodeks Spotek Handlowych.

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu

Za przygotowanie sprawozdania dotyczacego wktadu niepieniginego wnoszonego na pokrycie
podwy2s20nego kapitatu zaktadowego W Spétce Cosma SA, bedacego podstaw3 naszych prac,
odpowiedzialny jest Zarzadu Spotki Cosma SA.

Odpowiedsial éé Biegh ot

Naszym zadaniem byfa weryfikacja prawidtowosci wyceny wartoéci godziwe]j aportu niepienieznego
wedtug stanu na dzien 01.12.2023 r. Ustuge przeprowadzilismy zgodnie z postanowieniami Krajowego
standardu Ustug Atestacyjnych Innych niz Badanie i Przeglad 3000 (Z) w brzmieniu Miedzynarodowego
Standardu Ustug Atestacyjnych 3000 (zmienionego) — ,Ustugi atestacyjne inne niz badania lub
przeglady historycznych informacji finansowych”, przyjetego uchwata nr 3436/52e/2019 Krajowej Rady
Bieglych Rewidentdw z dnia 8 kwietnia 2019 r. w sprawie krajowych standardéw przegladu, krajowych
standardow ustug atestacyjnych innych niz badanie i przeglad oraz krajowych standardow ustug R4
pokrewnych, z pézn. zm. Standard ten naktada na nas obowigzek zaplanowania i wykonania procedur /.

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalna pewnos¢ na temat wartoéci godziwe]j wkiadu niepieniginego. A

Metodologia prac %
Niniejsza opinia zostata przygotowana przez Ledum Spétkaz ograniczong odpowiedzialnoscig, wpisang k
na listg firm audytorskich pod nr 4080, oraz dziatajacego w jej imieniu Bieglego Rewidenta Justyng

Nowak nr rej. 12450 i zostata wydana w oparciu 0 postanowienia:

()

— artykutu 312" ustawy Kodeks Spétek Handlowych z dnia 15 wrzesnia 2000 roku (Dz.0.2024.18 L.
2 dnia 2024.01.05),
~ przepisow Krajowego Standardu Ustug Atestacyjnych innych niz badanie i przeglad 3000 (Z)

4

w brzmieniu Migdzynarod go Standardu Ustug Atestacyjnych 3000 (zmienionego),

- Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnial994 r. (Dz.U.2023.120 t.j.z dnia 2023.01.16,
z poin. zm.).

Opinig na temat wartoéci godziwej whkiadu niepienieznego w postaci zorganizowanej czesci
przedsigbiorstwa Canna Hemp Lab Sp. z 0.0. przygotowalismy w oparciu o dokument o nazwie JRaport
z petnej wyceny wartoéci zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa nalezacego do Canna Hemp Lab
Sp. z 0.0. z siedzibg w Radomiu (KRS 0000800439) na potrzeby transakcyjne” sporzadzony przez
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Wyceniajgcych Kamila A. Mieszkowskiego i Maksymiliana Krajewskiego, na zlecenie Zarzadu Spétki
Cosma SA (dalej ,Raport”, ktory poddalismy analizie.

Warto$¢ godziwa” nie zostata zdefiniowana w Kodeksie Spotek Handlowych, ktérego przepisy stanowia
podstawe planowanego wniesienia wktadu niepienigznego. Na potrzeby wyceny za wartos¢ godziwg
przyjeto, w $lad za postanowieniami Krajowego Standardu Wyceny Specjalistycznego KSWS Ogélne
zasady wyceny przedsigbiorstw Godziwg wartos¢ rynkowg (ang. Fair Market Value) - to wyrazona
w pienigdzu lub odpowiednim ekwiwalencie wartos¢ przedmiotu wyceny, przy szacowaniu ktorej
zaklada sig, Ze w transakcji biorg udziat typowy hipotetyczny kupujacy i typowy hipotetyczny
sprzedajacy, zainteresowani przeprowadzeniem transakcji i niedziatajacy pod przymusem (nakazem).
Przyjmuje sig, Ze wyceniajgcy ma odpowiedni zasob informacji nt. stron transakcji oraz kupujacy
i sprzedajgcy posiadaja odpowiedni zaséb wiedzy nt. przedmiotu wyceny. Warto$¢ wyznaczona
w oparciu o kategorie godziwej wartosci rynkowej jest akceptowana przez kupujacego | sprzedajacego.
Opisane warunki transakcji sy bardzo zblizone do wymogéw definicyjnych Wartoéci Rynkowej
stosowanej w Migdzynarodowych Standardach Wyceny.

Badanie przeprowadzilismy w taki sposdb, aby uzyskac wystarczajaca pewnosé, 72 metoda wyceny
planowanego przedmiotu wkiadu niepienigznego jest zasadna, a jego warto$¢ ckreélona na dzien
01.12.2023 r. zostata ustalona prawidiowo.

Dla potrzeb wydania niniejszej opinii nie badaliémy, ani nie weryfikowaliémy otrzymanych
dokumentéw w zakresie innym niz prawidlowosc przyjetych metod wyceny, zatozeri oraz dokonanych
obliczen, dlatego nie ponosimy odpowiedzialnosci za prawidtowosc i rzetelnosé zawartych w nich
informacji. W ewigzku z powyZzszym badanie polegalo migdzy innymi na naslgpujgeych procedurach:

- analiza zaloZen przyjetych przez Wyceniajacych w Raporcie,

- analiza dowodow przedtozonych przez Zarzad Cosma SA Wyceniajacym na potrzeby sporzadzonego
Raportuy,

- przeglad wybranych danych finansowych dotyczacych Canna Hemp Lab Sp. z 0.0. i Cosma SA,
analiza dodatkowych informacji i wyjasnieri ztozonych Bieglemu przez Zarzad Cosma SA,

- weryfikacja prawidtowosci metodologii sporzadzenia Raportu w odniesieniu do Krajowego Standardu
Wyceny Specjalistycznego KSWS Ogédlne zasady wyceny przedsigbiorstw, uchwalonego przez Rade
Krajowq Polskiej Federacji Stowarzyszen Rzeczoznawcow Majatkowych w dniu 11 kwietnia 2011 r.

W naszej ocenie wykonane w trakcie badania procedury stanowia wystarczajacq podstawe
do wyrazenia naszej opinii.

Wymog kontroli jakosci

Jako firma audytorska stosujemy Krajowy Standard Kontroli Jako$ci 1 w brzmieniu Miedzynarodowego
Standardu Zarzgdzania Jakoscig (PL) 1 — ,Zarzadzanie jakoscig dla firm wykonujacych badania lub
przeglady sprawozdan finansowych lub zlecenia innych ustug atestacyjnych lub pokrewnych”
wprowadzony przez Radg Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego uchwalg nr 38/1/2022
z dnia 15 listopada 2022 r., ktory wymaga od nas zaprojektowania, wdrozenia i utrzymywania systemu
zarzgdzania jakoscig, w tym polityk lub procedur dotyczacych zgodnosci z zasadami etyki, standardami
zawodowymi oraz majacymi zastosowanie regulacjami i przepisami prawa.
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Przeprowadzajac ustuge biegly rewident i firma audytorska przestrzegali wymogéw niezaleznosci

i innych wymogow etycznych okreslonych w Miedzynarodowym kodeksie etyki zawodowych
ksiggowych (w tym w Miqdzynarodowych standardach niezaleznoéci) Rady Miedzynarodowych
Standardow Etycznych dla Ksiegowych, przyjetym uchwata Krajowej Rady Bieglych Rewidentow nr
3431/52a/2019 z dnia 25 marca 2019 roku w sprawie zasad etyki zawodowej bieglych rewidentéw
(dalej kodeks |ESBA). Kodeks |ESBA oparty jest na podstawowych zasadach dotyczacych uczciwosci,

obiektywizmu, zawodowych kompetencji i na
profesjonalnego postepowania. Przestrzegaliémy r

lezytej starannosci, zachowania poufnoéci oraz
Gwniez innych wymogow niezaleznosci i etyki, ktore

majq zastosowanie dla niniejszej ustugi atestacyjnej w Polsce.

Opinia

Naszym zdaniem zastosowana metoda wyceny

zasadna, 2 warto$¢ przedmiotu wyceny okreslo
(stownie: siedem milionéw dwiescie czterdzies

ztotych) zostata ustalona prawidtowo.

Objasnienie ze zwréceniem uwagi

Wartoéé godziwa whkiadu niepienigznego W postaci zorganizowanej czeéci przedsigbiorstwa
oszacowana zostata w podejéciu dochodowym, metoda 2dyskontowanych przeptywow pienigznych
(DCF), model FCFE przy uzyciu metody symulacji Monte Carlo, oraz w podejéciu poréwnawczym
mnoznikowym. Wyceniajacy zaprezentowali w R
niepieniginego, oraz wyjasnili réznice. Wyceniajacy
w podejéciu dochodowym, metodg zdyskontowanyc

aporcie dwie wartosc oszacowanego whkiadu
ponadto, zarekomendowali oszacowang wartosc
h przeplywow pienigznych (DCF), model FCFE przy

planowanego przedmiotu wkiadu niepienigznego jest
na na dzien 01.12.2023 r W wysokosci 7.247.658,56 7
ci siedem tysigcy szescset pigcdziesiqt osiem 56/100

usyciu metody symulacji Monte Carlo, jako bardziej wiasciwa, wyjasniajac jednoczesnie dlaczego
metoda porownawcza mno3nikowa nie oddata wyniku faktycznie odpowiadajacego wartoéci godziwe]

(strona 51 Raportu). Nasz raport nie zawiera zastrzez

Ograniczenie stosowania

Niniejszy dokument zostat przygotowany do

z planowanym whiesieniem udziatow spotki
niepienigznego (aportu) do spotki Cosma SA,
w zw. z art. 431 § 7 ustawy z dnia 15 wrzeénia 2000 roku Kodeks spétek Handlowych.

wiadomosci Zarzadu Spétki Cosma SA, w zwiazku [
Canna Hemp Lab Sp. z 0.0. w formie wkiadu |-
stosownie do wymogow art. 312" § 1 pkt 2, |

enia w tej kwestii.

»
Ledum Spéika z ograniczong odpowiedzialnoscia nie ponosi odpowiedzialnoéci za efekty wykorzystania )
opinil przez osoby trzecie, niebgdace jej adresatem oraz za skutki jakichkolwiek decyzji podjgtych
w oparciu o informacje zawarte W niniejszym dokumencie.

W imieniu Ledum Sp. z 0.0, Kleszcze 27, 76-004 Siandw, wpisanej na listg firm audytorskich

pod nr 4080:
Justyna
Biegty Rewident 5
Mari
Justyna Nowak, nr rej. 12450 alla
Nowak

Kleszcze, dnia 20 marca 2024 1.

Elektronicznie
podpisany przez
Justyna Maria Nowak
Data: 2024.03.21
09:58:31 +01'00'
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Raport - . . -
0.01.);)1; ; :dvzvi%ce‘?vwagrto?a zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa nalezgcego do Canna Hemp Lab S
E adomiu na potrzeby transakcyjne z dnia 28 lutego 2024 roku sporzadzony przez Karrll)i.lzzi

Mieszkowskiego oraz Maksymiliana Krajewskiego.
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Raport z pelnej wyceny wartosci zorganizowanej czgséci przedsigbiorstwa nalezacego

do Canna Hemp Lab Sp. z 0.0. z siedzibg w Radomiu (KRS 0000800439) na pottzeby

transakcyjne
WYNIK OSZACOWANIA:
Rekomendowana wartoéé zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa nalezacej do Canna Hemp Lab Sp.

z 0.0. z siedziba w Radomiu na dzieri 1 grudnia 2023 r., do celéw ustalenia warto$ci na potrzeby
et -

-oszacowana w podejéciu dochodowym, metoda zdyskontowanych przeptywéw pienigznych (DCF), model
FCFE przy uzyciu metody symulacji Monte Carlo wynosi 7 247 658,56 24 (stownic: siedem miliondw dwiescie

exterdziesct siedem tysigey s3eséset pigidgiesiat osiem 56/ 100 zdotych).

-oszacowana w podejéciu poréwnawezym mnoznikowym wynosi 5 987 525,74 zk. (stownie: piec miliondw

deiewigéset osiemdviesiat siedem tysigey pigéset dwadziescia pigé 74/ 100 zfotych).

Warszawa, dnia 28 lutego 2024 r.

177
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Warszawa, dnia 28 lutcgo 2024 1.

WYCENA ZORGANIZOWANE] CZESCI PRZEDSIEBIORSTWA
NALEZACE] DO CANNA HEMP LAB SP. Z 0.0.

ROZDZIAL 1. ZLECENIE WYCENY, WYKONAWCA WYCENY

Opinia zostata sporzadzona przez Kamila Mieszkowskiego oraz Maksymiliana Krajewskicgo
(»»Wyceniajacy”, ,,Zesp6t Wyceniajacy”, ,, Wykonawca™) na zlecenie Zarzadu Spétki Canna Hemp Lab
Spoika z ograniczona odpowiedzialnoscia (,,Zlecajacy™).

Kamil Mieszkowski — ekspert z wieloletnia praktyka w zakresie zarzqdzania, rachunkowosci i analizy i wyceny
przedsiebiorstw, posiadajacy nast¢pujace kwalifikacje i doswiadczenie zawodowe w zakresie wycen spélck
kapitatowych:

e wykladowca i éwiczeniowiec Uniwersytetu Warszawskiego, Wydzial Zarzadzania, Zakiad
cywilnoprawnych probleméw zarzadzania — specjalizujacy si¢ w zakresie prawnych aspcktow
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, doktorant

® biegly sadowy Sadu Okregowego w Gdansku z zakresu z zakresu wyceny przedsigbiorstw, wyceny
wartosci akeji i udzialéw w podmiotach gospodarczych oraz szacowania praw majatkowych biegly
sadowy

e  Sadu Okregowego w Koszalinie z zakresu z zakresu wyceny przedsigbiorstw, wyceny wartosci akji i
udziatéw w podmiotach gospodarczych oraz szacowania praw majatkowych

e biegly sadowy Sadu Okregowego w Stupsku z zakresu z zakresu wyceny przedsicbiorstw, wyceny
wartosci akeji i udziatéw w podmiotach gospodarczych oraz szacowania praw majatkowych

e prezes zarzadu Instytutu Analiz Gospodarczych w okresie TI1.2016-1.2021

o  biegly skarbowy Izby Skarbowej w Gdafisku z zakresy wyceny przedsigbiorstw, wyceny wartosci akeji
i udziatéw w podmiotach gospodarczych oraz szacowania praw majatkowych

e biegly skarbowy Izby Skarbowej w Bialymstoku z zakresy wyceny przedsigbiorstw, wyceny wartosci
akeji i udzialéw w podmiotach gospodarczych oraz szacowania praw majatkowych

o  bicgly skarbowy Izby Skarbowej w Poznaniu z zakresy wyceny przedsigbiorstw, wyceny wartosci akeji

i udzialéw w podmiotach gospodarczych oraz szacowania praw majatkowych

v
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Maksymilian Krajewski — ekspert z dziedzinic analizy danych, z wicloletnim do§wiadczeniem w zakresie
analizy finansowej oraz analizy ekonomicznej. Absolwent Wydzialu Ekonomii Uniwersytetu Warszawskicgo,
analityk biznesowy, certyfikowany analityk SAS. Wspélzatozyciel oraz Prezes zarzadu Value Solutions Sp. z

0.0.,
ROZDZIAL 2. PODSTAWA SPORZADZENIA WYCENY

Niniejsza wyceng opracowano na podstawic:

1) Informacji odpowiadajacej aktualnemu odpisowi z Rejestru Przedsigbiorcéw KRS nr 0000800439 Canna
Hemp Lab Sp. z 0.0. pobrana ze strony internetowej Ministerstwa Sprawiedliwosci — w dniu 28 lutego
2024, 12:39

2) Umowa dzierzawy przedsiebiorstwa z Cosma Cannabis Sp. z o. 0. z dnia 30.09.2022 r.

3) Umowa wsparcia z dnia 30.08.2022 r.

4) Umowa inwestycyjna z dnia 8.04.2021 r.

5) Porozumienie do Umowy dzierzawy przedsigbiorstwa z Cosma Cannabis z dnia 30.09.2022 r. z dnia
23.06.2023 r.

6) Zgloszenie EUIPO znaku towarowego ,,Green Paw” z dnia 09.08.2023 r.

7) Zgloszenie EUIPO znaku towarowego ,,Full Spectrum” z dnia 09.08.2023 r.

8) Ksiega znaku dla brand ,,Full Spectrum” z pazdziernika 2020 r.

9) Prezentacja marki ,,Sesso” — plan rozwojowy

10) Prezentacja marki ,,Green Paw” — plan rozwoju

11) Umowa dostawy pomiedzy Canna Hemp Lab Sp. z 0. 0. z Samo Zdrowie Anna Waskiewicz z dnia
10.05.2022 1.

12) Lista kontrahentéw Spétki za lata 2021, 2022, 2023

13) Lista sprzedanych produktéw za lata 2021, 2022, 2023

14) Lista wplywow za lata 2021, 2022, 2023

15) Tabele marzowosci produktéw

16) Tabele §rodkow trwatych za lata 2020-2023

17) Sprawozdania finansowe za 2020, 2021, 2022

18) Informacja dotyczaca Technicznego Kosztu Wytworzenia dla wybranych produkiéw z oferty Cosma S.A.

19) Raport: warto$¢ i wolumen sprzedazy w Cosma S.A. za okres IT - IV kwartal 2023

20) Informacja zarzadu spotki z 2 lutego 2024 r.

21) Informacji o sprzedazy w podziale na kategorie asortymentowe

Vs
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VALU=

SOLUTIONS

22) Powszechnych Krajowych Zasad Wyceny (PKZW) — Krajowy Standard Wyceny Specjalistyczny — Ogélne
Zasady Wycen Przedsigbiorstw (KSWS)

23) Prognozy PwC dlugoterminowego wzrostu gospodarki Polski

24) https://www.investing.com/rates-bonds/poland-10-year-bond-yield-historical-data

25) Literatury na temat wycen przedsigbiorstw:

2)
b)

9

Y

©

Lo

h)

Damodaran S. Finanse korporacyjne. Teoria i praktyka, wyd. 2

Szczepankowski R. Wycena i zarzadzanie wartoscia przedsi¢biorstwa, Wydawnictwa Naukowe PWN,
Warszawa 2007

Value based management. Koncepcja, narzedzia, przyklady — praca zbiorowa pod red. A.
Szablewskiego, K. Pniewskiego. B. Bartoszewicza. Wydawnictwo Deloitte, Poltext, Warszawa 2008
Metody wyceny spotki. Perspektywa klienta i inwestora — praca zbiorowa pod red. M. Panfila i A.
Szablewskicgo, wyd. Poltext, Warszawa 2009

Wycena i zarzadzanie wartoécia firmy — praca zbiorowa pod red. A. Szablewskiego i R. Tuzimka, wyd.
Poltext, Warszawa 2006

Wycena biznesu w praktyce pod red. Marka Panfila, Poltext, Warszawa 2009

Damodaran on Valuation - 2nd Edition, Wiley, 2006

The Dark Side of Valuation: Valuing Young, Distressed, and Complex Businesses, FT Press, 2006
Investment Valuation: Tools and Techniques for Determining the Value of Any Asset, 3rd Edition,
Wiley 2012

26) Wiedzy i do§wiadczenia Wyceniajacego

27) Wykorzystano informacje ze zrodel internetowych:

3)
b)
9
d)
©
f
g
h)
)
)
k)
)

http:/ /www.stern.nyu.edu/~adamodar/;

https://www.investing.com/

https:/ /www.biznesradar.pl/

https:/ /newfrontierdata.com/ cannabis-insights /europes-cbd-market/

https:/ /www.researchandmarkets.com/reports/ 5633536/ global-cannabidiol-cbd-market-analysis-by
https:/ /www.grandviewresearch.com/industry-analysis/cannabidiol-cbd-market
https://www.euromonitor.com/article/cannabis-in-poland-big-opportunities-come-with-risks
https://www.grandviewresearch.com/industry-analysis/dietary-supplements-market
http://cannahemplab.pl/

https:/ /greenpaw.pl/

https:/ /fullspectrum.pl/

https:/ /www.forbes.com/advisor/investing/best-cannabis-stocks/

m) https://finance.yahoo.com/

n)

hetps:/ /ycharts.com/ s
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ROzDZIAL 3. CEL OSZACOWANIA

Celem niniejszego opracowania jest okreslenie warto$ci zorganizowanej czesci przedsicbiorstwa
nalezacego do Canna Hemp Lab Sp. z 0.0. z siedziba w Radomiu na darte 1 grudnia 2023 roku - na potrzeby

transakcji zwigzanych ze zbyciem zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa.
ROZDZIAL 4. ZASTRZEZENIA

1. Niniejsza wycena siuzy wylacznic celowi okre§lonemu w rozdziale 11I. Wycena nie moze byc
wykorzystywana w zadnym innym celu ani kopiowana bez wiedzy Wyceniajacego.

2. Przygotowujac wycene oparto si¢ o udostepniony Wyceniajacemu mu materiat Zrédiowy,
szczegblowo wskazany w rozdziale 11 opinii.

3. Wyceniajacy zatozyl, zc posiadane przez niego informacje o szacowanym przedsiebiorstwie sa

rzetelne i prawidtowe.

RozDZIAL 5. OPIS SZACOWANEGO AKTYWA. PODSTAWOWE INFORMACJE O
ZORGANIZOWANEJ CZESCI PRZEDSIEBIORSTWA CANNA HEMP LAB SP. Z 0.0. Z SIEDZIBA W
RADOMIU — OZNACZENIE PRZEDSIEBIORSTWA, PRZEDMIOT DZIALALNOSCI

5.1 Charakterystyka

Wyceniana zotganizowana czgs¢ przedsigbiorstwa nalezy do spotki Canna Hemp Lab Sp. z o.0. z
siedziba w Radomiu. Spétka wpisana jest do Rejestru przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem 0000800439 w Sadzie Rejonowym dla Lublin Wschéd w Lublinie z siedziba w Swidniku, VI Wydziat
Gospodarczym Krajowego Rejestru Sadowego, Numer Identyfikacji Podatkowej Spotki o 7010941914, numer
REGON: 384183477. Siedziba Spotki miesci sie w Radomiu na ul. Marsz. Ferdynanda Focha 14 lok. 8, w
wojewddztwic Mazowicckim. Spotka nie posiada oddziatéw. Wedlug danych ujawnionych w Krajowym
Rejestrze Sadowym kapital Spotki wynosi 19 250,00 21 (stownie: dziewigtnascie tysigcy dwiescie piecdziesiat
zlotych) i dzieli si¢ na réwne udzialy o wartosci 50 (stownie: pieédziesiat 00/100 zlotych) kazdy.

W Informacji z Rejestru przedsigbiorcéw aktualnie wspélnikami Spétki sa:
e E-MB Sp. z 0. 0. — 100 udzialéw o tacznej wartosci 5 000,00 zt

e Kreski Lukasz — 100 udzialéw o tacznej wartosci 5 000,00 zi

e Lahuta Przemystaw - 100 udzialéw o tacznej wartosci 5 000,00 zi

[z
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e Daftcode Ventures Sp. z 0. 0. - 77 udzialéw o tacznej wartosci 3 850,00 z1.

Aktualnic do skladania o$wiadczen woli w imieniu Spéiki uprawnieni sa w przypadku zarzadu
jednoosobowego Czlonek Zarzadu, w przypadku zarzadu sktadajacego si¢ z dwoch lub wickszej liczby osdb
wymaganc jest wspoldziatanie dwéch czlonkéw zarzadu albo jednego cztonka zarzadu lacznie z prokurentem.
Na dzieri sporzadzania wyceny w sklad zarzadu wchodzili:

e  Molik Piotr — Prezes Zarzadu

Spotka nie posiada prokurenta. W Spélce nie istnieje i nigdy nie istnial organ nadzoru.

Wedtug wpisu do Krajowego Rejestru Sadowego — Rejestru przedsigbiorcow przewazajacym przedmiotem
dzialalnosci jednostki jest:

e 10,89, Z, produkcja pozostalych artykuléw spozywezych, gdzic indzicj niesklasyfikowana
Przedmiotem pozostalej dziatalnosci jednostki jest:

e 01,16, Z uprawa roslin widknistych

e (1, 30, Z, rozmnazanie roslin

e (1, 63, Z, dzialalnos¢ ustugowa nast¢pujaca po zbiorach

e 10,41, Z, produkcja olejéw i pozostatych ttuszczéw plynnych

e 20,42, Z, produkcja wytobéw kosmetyczaych i toaletowych

e 21,20, Z, produkcja lekéw i pozostatych wyrobéw farmaceutycznych

o 46,22, 7, sprzedaz hurtowa kwiatéw i roslin

e 10,92, Z, produkcja gotowej karmy dla zwierzat domowych

e 21,10, Z, produkcja podstawowych substancji farmaceutycznych
Spétka Canna Hemp Lab Sp. z 0.0. powstata 23 sierpnia 2019 roku.
Od poczatku swojej dzialalnosci spétka rozwijala przedsigbiorstwo, ktére stanowi przedmiot ninicjszej
wyceny. Spétka nie prowadzi innej dziatalnosci w istotnym wymiarze niz ta ktora realizowana jest przy

pomocy wycenianego przedsigbiorstwa.

5.3 Obecna dziatalnosé spotki i charakter prowadzonego przedsigbiorstwa

Canna Hemp Lab Sp. z 0.0. to firma, ktéra prowadzi dziatalno$¢ w zakresie przctworstwa i dystrybucji
hurtowej produktéw z konopi widknistych. Specjalizuje sie w tworzeniu réznorodnych suplementéw diety,
zdrowej zywnosci i pasz dla zwierzat z wykorzystaniem produktéw konopnych. Glowna dziatalnoéé spotki
skoncentrowana jest si¢ na produkcji surowcéw i gotowych wyrobéw z obszaru zdrowego stylu Zycia,
wykorzystujac do tego aktywne skladniki, naturalne ekstrakty roslinne oraz inne legalnie zatwierdzone
substancje, ktére mozna stosowaé w suplementacji. Dodatkowo, firma realizuje zaméwienia private label dla

partneréw z branzy zdrowotnej. Posiadajac niezbedne zezwolenia, spétka wytwarza suplementy diety, pasze?

W
/&

Strona | 143



Dokument Informacyjny Cosma S.A.

VALU=

SOLUTIONS

dla zwierzat oraz dystrybuuje produkty ekologiczne, potwierdzajac swoje wysokie standardy jakosci i zgodnosé
ze standardami i normami obowigzujacymi w sektorze.

W 2023 r. doszto do faktycznego przeniesienia catoksztattu dziatalnosci i wykorzystania jej potencjatu w
Cosma S.A..

W dalszej czesci raportu waznym aspektem zwiazanym 2 analiza efektywnosci wycenianego przedsigbiorstwa
beda jego zdolnosci produkeyjne. Dotychczasowa dziatalnosé oparta byta o znaczne naklady na prace
badawcze i rozwojowe. Ten aspekt rozwoju opartego o innowacje i tworzenie nowych produktéw czy nawet
calych linii produktowych pozwolil wygencrowaé znaczna wartos¢ dla wyceniancgo podmiotu. Dzicki
znacznym nakladom i ciaglemu rozwojowi aktywow w postaci wartosci niematerialnych i prawnych
przedsigbiorstwo mogto osiagnaé bardzo wysoka marzowos¢ produkcji. Nalezy podkresli¢, iz podmiot
wykorzystuje do prowadzenia produkeji stosunkowo niewielki park maszynowy o niewielkim poziomie
skomplikowania produkcji. Park maszynowy wchodzacy w skiad przedsigbiorstwa nie obejmuje drogich ani
trudnych w utrzymaniu maszyn co pozwala zachowaé niskie koszty biezacego utrzymania, minimalizowa¢ czas
przestojéw, ale co znacznie waznicjsze pozwala na daleko posunigta minimalizacj¢ naktadow na aktywa trwate.
W zwiazku z optymalizacja procesu produkeji mozliwe jest osiagnigcie marzy przekraczajacej nawet 90% w
ramach niektérych kategorii produktowych. Jest to mozliwe w duzej mierze ze wzgledu na opatcie przewagi
konkurencyjnej na korzysciach plynacych z wykorzystania wezesniej wypracowanych efektow prac B+R oraz
przeprowadzenia proceséw prawno-organizacyjnych zwiazanych z dopuszczeniem produktéw do sprzedazy.
To whasnie aspekt zwiazany z dopuszczeniem do sprzedazy kolejnych linii produktowych wypracowanych w
wyniku prac B+R pozwala zachowaé istotng przewage konkurencyjna i zachowa¢ wysokie ceny przy
minimalizacji kosztéw produkcii. Jest to szczegélnie wazne w sytuacji, w ktorej same sktadniki potrzebne do
produkgji stanowia niewielka czeéé koicowej ceny. Mozna wiec stwierdzié, iz przedsigbiorstwo uzyskuje
wyrazng premie w zwiazku ze swoja innowacyjnoscia a nie trudnocia samej produkcji. Wysoka marza nie
tylko zabezpiecza przedsigbiorstwo przed potencjalnymi fluktuacjami cen surowcow czy wzrostem kosztéw
produkcji, ale réwniez zapewnia zdolnoéé do dalszych inwestycji w innowacje, rozwéj produktow oraz
zwigkszenie efektywnosci operacyjnej, co z kolei przyczynia si¢ do trwalego wzrostu i dtugoterminowej

stabilnoéci firmy.

Waznym clementem dziatalnodci spétki jest szereg pozwolefi koniecznych do realizowania dziatalnosci.
Naleza do nich przede wszystkim pozwolenia w zakresie: prowadzenia sprzedazy produktéw spozywezych, w
tym suplementéw dicty, przez Internet czy prowadzenia dzialalnoici w zakresie konfekcjonowania
suplementow diety.

Podczas produkcji spétka wytwarza produkty zgodnie z GHP/GMP na zasadach systemu HACCP (ISO
22000). Celem podmiotu jest zapewnié najwyzsz3 jakoéé produktéw oraz ich zgodno$¢ z aktualnymi trendami
rynkowymi. Spétka wspélpracuje z zespotami badawezymi z wiodacych uczelni rolniczych z catej Polski, by 8
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rozwija¢ technologie w obszatze hodowli i obrébki konopi. Podmiot posiadam liczae uprawy zlokalizowane
na terenie Polski. Charakterystyka i przewaga tynkowa podmiotu jest wysoka zawarto$¢ CBD oraz innych
korzystnych dla zdrowia kannabinoidéw, terpendéw i flawonoidéw. Podmiot dba rowniez o odpowiednie
poziomy kannabinoidéw poprzez czeste badania laboratoryjne. Zapewnia to spefnienic normy wymagane

zgodnie z prawem polskim i curopejskim jak i standaryzacje produktéw.

Przedsi¢biorstwo obejmuje dwa gléwne brandy, ktére w 2022 stanowily ponad 80% generowanego przychodu
ze sprzedazy:
e  Full Spectrum

*  Green Paw

5.3.1 Full spectrum

Jest to marka suplementéw diety i produktéw konopnych kierowanych do ludzi. Brand promuje zdrowy tryb
zycia, konieczno$é¢ dbania o zdrowie, bezpieczefistwo swoich produktéw poprzez dbanic o jakos¢ i

pochodzenie swoich produktéw.

Komunikacja marketingowa odnosnie do efcktéw stosowania produktéw obejmuje miedzy innymi:
redukcje stresu, regeneracje organizmu,  dzialanie przeciwzapalne, wsparcie ukladu  odpornosciowego,

korzystny wplyw na migsnie i stawy czy efekty zwiazane z polepszeniem jakosci snu.

Do produktow oferowanych w ramach tego brand’u zaliczaj sie:
®  Olejek konopny Full Spectrum CBD+CBDa 6%
e Olejek konopny Full Spectrum CBD+CBDa 12%
e  Olejek konopny Full Spectrum CBD+CBDa 18%
e Olejek konopny Full Spectrum CBD+CBDa 24%
e Olejek konopny Full Spectrum CBD+CBDa 30%
e Olejek konopny Full Spectrum CBG 9%
e Olejek konopny Full Spectrum CBG 15%
e Full Spectrum witamina D3 Family
e Full Spectrum witamina D3 Forte
e Full Spectrum olej konopny A+E - 30 ml
e FULL SPECTRUM Herbatka konopna BIO
e FULL SPECTRUM Herbatka konopna z migtg BIO
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e FULL SPECTRUM Herbatka konopna z melisa BIO
e FULL SPECTRUM Herbatka konopna z echinaceg BIO

Sprzedaz produktéw odbywa si¢ poprzez sklepy branzowe, sklepy specjalistyczne, sklepy wielobranzowe oraz
sieci apteczne. Produkty dostepne sa réwniez poprzez sklep internetowy dostepny pod adresem:
fullspectrum.pl. Marka Full Spectrum ma opinie ,,doskonata” na platformic Trustpilot z 105 recenzjami na
poziomie 4,7/5 punktéw.

W ramach tej linii produktowej wykorzystywany jest znak towarowy wobec ktérego spotka wystapila o
ochrong jako istotnej dla swojej dzialalnoéci wartosci niematerialnej i prawnej. Podmiot zgtosit znak towarowy
typu ,,znak graficzny z elementami slownymi” w klasach: 5, 30, 35, 44 do Urzedu Unii Buropejskiej ds.
Wiasnosci Intelektualnej, numer zgloszenia nr 018912300 dnia 09.08.2023 roku. Zgloszony znak graficzay

FULL SPECTRUM

ponizej:

5.3.2 Green Paw

Green Paw to marka produktéw skierowanych do posiadaczy zwierzat domowych, oparta tylko o naturalne
sktadniki. Posiadaja w swojej ofercie produkty podzielone na kategorie: chill, beauty, health. Produkty
kierowane sa do zwierza domowych takich jak pies, kot czy krélik. W szczegélnosci do zwierzat z fobiami,
starszych zwierzat, zwierzat z nadpobudliwoscia, zwietzat z zaburzeniami snu. Produkty sa reklamowane
miedzy innymi jako skutecznie niwelujace emocje i stres zwierzat, poprawiajace samopoczucie, uspokojenie
energicznych zwierzat, utatwiajace zasniecie, wplywajace pozytywnie na zdrowie, a rowniez jako dodatek do

karmy i nagréd podczas treningow.

Do produktéw brandu zaliczaj sig:
e GREEN PAW Can't Touch This
e  GREEN PAW Couch Potato 60 ml
e GREEN PAW Couch Potato 120 ml
e  GREEN PAW Deep Snooze
e GREEN PAW Dont go Nuts
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e GREEN PAW Into The Sun
¢ GREEN PAW Pain Killer

e GREEN PAW Pet Care 6%
e GREEN PAW Pet Care 9%
e GREEN PAW Vitamin Sea

Sprzedaz produktow odbywa si¢ poprzez sklepy branzowe, sklepy specjalistyczne, sklepy zoologiczne.
Produkty dostepne sa rowniez poprzez sklep internetowy dostgpny pod adresem: greenpaw.pl.
W ramach tej linii produktowej wykorzystywany jest znak towarowy wobec ktorego spotka wystapita o

ochrong jako istotnej dla swojej dziatalnosci wartosci niematerialnej i prawne;j.

Podmiot zglosit znak towarowy typu ,,znak graficzny z elementami stownymi” w klasach: 5, 29, 35, 44 do
Urzedu Unii Europejskiej ds. Wiasnosci Intelektualnej, numer zgtoszenia nr 018912273 dnia 09.08.2023 roku.
Zgloszony znak graficzny ponizej:

e

5.5 Rynek wiasciwy na ktérym dziata Spotka
5.5.1 Charakterystyka rynku kannabidiolu

Globalny rynek kannabidiolu (CBD) przeszedt znaczacy wzrost w ciagu ostatnich lat, stajac si¢ jednym z
najbardziej dynamicznych segmentéw branzy konsumenckiej oraz farmaceutycznej. CBD, zwiazek
wystepujacy naturalnie w konopiach, zyskal populamosé ze wzgledu na swojc potencjalne whasciwosci
terapeutyczne i zdrowotne, wykazujac korzystne dzialanie na zdrowie psychiczne i fizyczne. CBD to
nicpsychoaktywny zwiazek wystepujacy w konopiach i stosowany w roznych postaciach, takich jak kremy,
produkty spozywcze, oleje i nalewki. Jest sprzedawany ze wzgledu na potencjalne korzysci zdrowotne, takie

jak zmniejszenie leku i bolu.
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Nawet pomimo pewnych nicpewnosci regulacyjnych w niektérych regionach, rynck CBD nadal rosnie,
gléwnie dzicki zwickszonemu zainteresowaniu konsumentéw suplementami diety i produktami naturalnymi.
Szacuje sig, ze warto$¢ rynku CBD w skali globalnej wynosi kilka miliardow dolar6w i prognozy wskazuja na

dalszy dynamiczny wzrost w najblizszych latach.

Obecnie rynek staje si¢ coraz bardziej konkurencyjny, pojawia si¢ coraz wigcej nowych firm oferujacych
podobne produkty. Rosnace uznanie korzyéci terapeutycznych kannabidiolu sklania coraz wigcej
konsumentéw do zakupu tych produktéw, nawet jesli sa one drozsze niz produkty konkutencyjne. W
rezultacie sprzedawcy detaliczni koncentruja sic obecnie na sprzedazy produktéw na bazie konopi indyjskich,
kt6re moga charakteryzowaé si¢ potencjalnie wigksza marza. Wiele sklepow ze zdrowa zywnoscia i wellness,

takich jak Walgreens Boots Alliance, CVS Health i Rite Aid, oferuje coraz wigcej produktéw na bazie CBD.

Wielkosci rynku oraz prognozy jego rozwoju znaczaco réznia si¢ w zaleznosci od osrodka raportujacego.

Dostepne raporty informuja:

e Raport z 2022 firmy Reserch and Markets “Global Cannabidiol (CBD) Market” wskazuje wielkos¢
$wiatowego rynku CBD na 4,2 mld § w 2021 oraz szacuje wielkos¢ rynku na 12,64 mld $ w 2026.

Rynek CBD Gobal w mid USD wediug Reaserch and Markets
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e  Firma Grand View Research raportowata w 2023, ze globalny rynek CBD w 2022 wyniést 6,4 mld § i
przewiduje jego dalszy wzrost na poziomie 16,2% CAGR do roku 2030. Oznacza to przewidywana,
wielko$¢ rynku na poziomic 10 mid § w 2025 oraz ponad 21 mld $ w 2030.
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Rynek CBD Global w mid USD wediug Grand View Research
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o Dane New Frontier Data z kofica 2020 roku wskazujg na wielkos¢ rynku CBD w EU27 na 8,29 mld
euro w 2020. Autorzy raportu prognozuja wiclko$é rynku na 12,32 mid Euro w 2024 i 13,60mld euro
w 2025.

Rynek CBD EU27 w mid USD wedlug New Frontier Data
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Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie hitps:/imewfrontierdata.com/cannabis-insights europes-cbd-market/

e Euromonitor Intrernational w 2022 zaprezentowal opracowanie danych wskazujace na wiclkos¢
globalnego rynku cannabis (zaréwno CBD jak i medyczne konopie) na 38 mld § w 2021. Ich predykcja
na 2026 wyniosta 90 mld $. Odniesli si¢ takze bezposrednio do danych dla Europy i Polski.
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Polski rynek konopi znajduje si¢ w poczatkowej fazie i oferuje duze mozliwosci wzrostu w oparciu o obecna
niskq baze¢. Zdaniem Euromonitor Intrernational w 2021 EU27 odpowiadata za 8% globalnego rynku, a sama
Polska odpowiadata za 0,64% rynku globalnego. Udziat CBD w rynku produktéw kannabis wyniost w 2021
96%, co ma si¢ mocno zmieniac w kolcjnych latach ze wzgledu na zmiane prawa w Polsce. Prognozy wskazuja,
iz warto$§é ta w 2026 roku wyniesie 78%.

Dane branzowe wyraznie wskazuja ogromny potencjal stojacy przed rynkiem CBD w Polsce. Do gléwnych
czynnikéw pozytywnie wplywajacych na ten rynek zaliczy¢ nalezy przede wszystkim pozytywne zmiany w
regulacjach krajowych, dynamicznie zmieniajace sie podejécie do konopi w Polsce a takze zwigkszajace sie
zainteresowanie produktami naturalnymi na rynku krajowym. Nie bez znaczenia pozostaje rowniez,
zwickszenie dostepnosci produktéw konopnych w ostatnich latach a tym samym rosnace zaufanie

konsumentow ktére moze wzrastaé szybceiej nawet o 50% od $redniej $wiatowej.

Gléwne czynniki napedzajace ten rozwdj to:

e Zwickszone zainteresowanic zdrowym stylem zycia - Konsumenci coraz bardziej dbaja o swoje
zdrowie i poszukuja naturalnych, alternatywnych sSrodkéw wspomagajacych zdrowie fizyczne i
psychiczne.

e Rozwdj badan nad wlasciwosciami CBD - Wzrost zrozumienia i badan nad potencjalnymi korzysciami

zdrowotnymi CBD wspiera rozw6j produktow i zwigksza zaufanie konsumentéw.

m
e

Strona | 150



Dokument Informacyjny Cosma S.A.

o Eksploracja roznorodnych sektoréw przemystu - CBD znajduje zastosowanie nie tylko w sektotze
farmaceutycznym, ale réwniez w kosmetyce, branzy wellness, produktach spozywezych oraz napojach
funkcjonalnych, co dodatkowo zwigksza jego powszechnos¢.

e Zmiany w regulacjach - Stopniowe liberalizowanie przepiséw w niektérych krajach, umozliwiajace
legalng sprzedaz produktéw zawierajacych CBD, przyczynia si¢ do wzrostu zainteresowania tym
zwigzkiem.

e Zmiana demograficzna na rynku — W ciagu ostatnich lat rynek wzrastat rowniez ze wzgledu na rosnacy
udziat mtodszych pokoles. Stosunek mlodszych oséb wobec konopi indyjskich oraz produktéw
konopnych charakteryzuje si¢ wyrazniejsza przychylnoscia w stosunku do poprzednich pokoler na
rynku konsumenckim. Millenialsi okoto dwa razy czgsciej niz poprzednie pokolenia prébuja zywnosci
i napojow zawierajacych zaréwno CBD, jak i THC. Réwnicz $wiadomosé zalet CBD takich jak
tagodzenie objawow depresji, obnizenie Igku i poprawe snu jest wyzsza wéréd mtodszych pokoled

konsumentow.

Badanie konsumenckie przeprowadzone przez New Frontier Data ujawnito istotne réznice miedzy
$wiadomoscia CBD w Europie i Stanach Zjednoczonych. Wynika z niego, ze 56% respondentéw z Furopy
styszato o CBD, podczas gdy odsetek ten wyniost az 86% wérdd respondentéw z USA. Co interesujace, tylko
16% Europejczykow zadeklarowato korzystanie z CBD. Gléwne motywacje do stosowania CBD obejmuja
zaréwno zarzadzanic bolem (40%), relaksacje (34%), redukeje stresu (31%), jak i zmniejszenie objawéw leku
(26%). Co wigcej, wydatki na CBD w UE szacowane na rok 2020 wynosily 8,3 miliarda euro (ok. 9,75 miliarda
dolaréw), prognozujac wzrost do 13,6 miliarda euro (ok. 15,98 miliarda dolaréw) do 2025 roku, co przekiada
sie na roczny wzrost na poziomic 10,4% (CAGR). Te dane sugeruja, ze mimo réznic w §wiadomosci i
stosowaniu CBD, rynek ten rozwija si¢c dynamicznie w Europie, co stanowi obiecujaca perspektywe dla jego

przyszlego wzrostu.

Wyzwania rynku:

Warto zaznaczy¢, ze mimo tego dynamicznego wzrostu, rynek CBD nadal stoi przed wyzwaniami, takimi jak
zmienno$¢ przepisow i regulacji jurysdykcjach krajowych czy koniecznosé zachowania wysokich standard6w
jako$ciowych, aby zyskaé¢ zaufanie konsumentow. Jednakze perspektywy rozwoju pozostaja obiccujace, a
rosnace zastosowanie CBD w réznych dziedzinach wskazuje na potencjalne utrwalanie obecnosci tego

zwiazku na §wiatowym rynku,
Dodatkowym wyzwaniem staje si¢ dostgpnosé podrobek i produktéw syntetycznych. Ze wzgledu na brak

wiedzy na temat CBD konsumenci nie sa w stanie odroznié otyginalnego CBD od syntetycznego produktu
15

N fe

Strona | 151



Dokument Informacyjny Cosma S.A.

VALU=

SOLUTIONS

CBD. Te nielegalne syntetyczne produkty CBD sa rzekomo tafisze niz oryginaly i zawieraja wyzsze stezenia

CBD. Czynnik ten utrudnia dziatalnos¢ autoryzowanych sprzedawcéw detalicznych.

5.5.2 Charakterystyka rynku suplementow diety

Warto$¢ globalnego rynku suplementéw diety w roku 2022 szacowana jest na 164,0 miliardéw dolar6w.
Przewiduje si¢, ze w okresie od 2023 do 2030 roku bedzie on rosnaé z roczna $rednig stopa wzrostu (CAGR)
wynoszaca 9,0%. Przyszly rozwdj tego rynku ma byé rezultatem korzystnej koniunkrury w sektorze,
szczegolnie w kontekscie wykorzystania suplementoéw w leczeniu schorzesi zwiazanych z niedozywieniem i
chorobami uktadu krazenia. Dodatkowo, wzrost sprzedazy produktow przeznaczonych dla sportoweéw na
kluczowych rynkach, takich jak Stany Zjednoczone i Chiny, oraz wprowadzenie nowych produktéw na rynek,
prawdopodobnie beda mialy istotny wplyw na branze w nadchodzacych latach. Réznorodne kampanie
informacyjne prowadzone przez agencje rzadowe, organizacje pozarzadowe oraz firmy znaczaco zwigkszyly
zrozumicenic konsumentéw dotyczace korzysci zdrowotnych suplementéw diety, co z kolei prognozuje wzrost
rynku. Nalezy réwniez wskazaé, iz oferta produktowa wielu firm zajmujacych si¢ produkcja suplementéw diety
obejmuje produkty organiczne i naturalne, co dodatkowo napgdza wzrost rynku korzystajac wzmozonym

zaintercsowaniu konsumentéw produktami bio.

Wzrost tego rynku jest napedzany przez kilka kluczowych czynnikéw:
e Wzrost swiadomosci konsumenta dotyczacy zdrowia i dbatosci o diete
»  Wazrost popularnosci aktywnego stylu zycia, éwiczed fizycznych, diety wegariskiej czy bezglutenowej
przyczynia si¢ do wickszego zapotrzebowania na suplementy diety wspierajace te style zycia.
» Postepujace starzenic si¢ spoleczefistwa, ktére pociaga za sobg wzrost zapotrzebowania na suplementy
wspierajace jakos¢ zycia i zdrowie 0s6b starszych.
e Rosnaca popularno$é platform sprzedazowych online starczajaca szerokie mozliwosci dystrybucji

suplementéw diety redukujaca ograniczenia geograficzne wynikajace z probleméw logistycznych

Jednakze, rynek suplementéw diety nie jest pozbawiony wyzwar. Istnieja kwestie zwiazane z regulacjami,
jakoscia produktéw, edukacja konsumentéw oraz potrzeba przejrzystosci w reklamach i oznakowaniach

produktow.

Réznorodnosé kategorii produktéw oraz rosnace zainteresowanic zdrowym stylem Zycia przyczyniaja sie do
trwalego wzrostu tego rynku na calym $wiecie. Zrozumienie tych trendéw jest kluczowe dla firm dziatajacych
w branzy suplementéw diety, aby dostosowaé swoje strategie marketingowe, inwestycje w badania i rozwdj

produktéw oraz dostosowac sig do zmieniajacych si¢ oczekiwan konsumentow.
16
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Rosnace zapotrzebowanie na suplementy diety dla sportowc6w rowniez napedza wzrost rynku. Suplementacja
w sporcie obejmuje spozywanie skladnikéw odzywezych, takich jak witaminy, produkty biatkowe czy
mineraty. Odzywki i produkty spozywcze dla sportowcéw obejmuja napoje, suplementy czy gotowe positki,
ktére sa ukicrunkowane na zwigkszenie sily i wytrzymalosci sportowcow oraz kulturystéw, poprawe ogolnej
wydolnosci organizmu, promowanie wzrostu migéni oraz poprawg zdrowia.

Segment witamin odpowiadal za znaczacy udzial w rynku wynoszacy 30,2% w 2022 roku. Suplementy te sa
dostepne w réznych formach, takich jak witamina A (karotenoidy i retinole), witamina B (kwas foliowy),
witamina C (kwas askorbinowy) oraz witamina D (cholekalcyferol).

W ramach grupy odbiorcéw dominowat scktor 0s6b dorostych pod wzgledem przychodéw - stanowit 46,01%
udziatu w $wiatowym rynku suplementéw diety w 2022 roku. Przewiduje sig, ze rosnace wykorzystanie
suplementow diety przez pracujacych bedzie istotnym  czynnikiem sprzyjajacym  rozwojowi rynku.
Dodatkowo, wzrost §wiadomosci na temat zdrowego odzywiania wéréd oséb pracujacych oraz sportoweow
dazacych do utrzymania réwnowagi zywieniowej bedzie promowac zastosowanic suplementow diety w
prognozowanym okresie.

Region Azji i Pacyfiku stanowit dominujaca sil¢ na rynku, posiadajac udziat w przychodach na poziomie 34,9%
w 2022 roku. Przewiduje si¢, ze rynck w tym obszarze bedzie $wiadkiem wzrostu popytu na suplementy diety,
poniewaz gtowne marki beda wprowadzaé swoje produkty na jeszcze niezagospodarowane rynki Azji
Potudniowo-Wschodniej. Chiny, Japonia i Indie naleza do najwigkszych rynkéw suplementdw diety w regionie
Azji i Pacyfiku, ze wzgledu na duza liczbg konsumentéw w tych krajach.

Jednakze przewiduje si¢, #e Bliski Wschéd i Afryka beda doswiadezaly znaczacego wzrostu z roczng srednia
stopa wzrostu (CAGR) wynoszaca 10,1% w latach 2023-2030. Spodziewa sig, e na tych obszarach wzrosnie
zapotrzebowanic na suplementy diety, co wynika z rozwoju scktora zdrowotnego w tym regionie. Wzrost tego
rynku gléwnie wynika z rosnacych dochodéw oraz zwigkszonej §wiadomosci konsumentéw na temat korzysci
zdrowotnych suplementéw diety. Zmiany demograficzne w regionie, takie jak wzrost liczby mtodych ludzi
oraz pracujcej populacji, przyczynily sie do zwigkszenia wydatkéw na produkty zwiazane ze zdrowiem i
ogdlnym samopoczuciem.

Stany Zjednoczone mialy najwigkszy udzial w rynku w Ameryce Pétnocnej, odpowiadajac za ponad 91,54%
udziata w przychodach w 2022 roku. Czynniki, ktére pobudzaja zainteresowanie suplementami diety w USA,
obejmuja rosnace koszty opicki zdrowotnej, zmiany w prawach zywnosciowych dotyczacych ctykiet i
deklaracji produktéw, szybki rozwdj nauki i technologii, starzejace si¢ spoleczefistwo oraz rosnace

zainteresowanie osiggnieciem zdrowia poprzez diete.

Wedtug raportu PMR z 2022 r., rynek suplement6w diety w Polsce osiagnat wartos¢ 7,7 mld PLN, z rocznym
wzrostem na poziomie okoto 14%. Badania wskazuja, ze gtéwnym czynnikiem zwigkszonego zainteresowania

suplementacja przez polskich konsumentéw jest poprawa ich sytuacji finansowej. Dodatkowo, szerok%

v
te
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dostepnosé suplementéw, dostepnych nie tylko w aptekach, ale takze w sklepach, na stacjach benzynowych i
innych punktach detalicznej sprzedazy, wtacznie z obiektami sportowymi, takimi jak sitownie, odgrywa istotng,
rolg jako czynnik wzrostu rynku.

Istotnym czynnikiem majacym potencjal znaczacego wplywu na dalszy rozwdj rynku suplementow diety jest
stopicA §wiadomosci konsumentéw odnosnie do dostepnych produktéw. Odpowiednia informacja i
ztozumienie ze strony klientéw dotyczace whasciwosci, sktadu oraz mozliwych korzysci plynacych z

suplementacji stanowia klucz do dalszego wzrostu tego sekrora.

W ostatnich latach obecna jest wyrazna tendencje wsréd polskich przedsigbiorstw zwiazanych z branza
suplementoéw diety, ktore intensyfikuja swoje dziatania marketingowe. Wykorzystuja one réznorodne strategic,
od skupienia si¢ na edukacji klientéw po bardziej agresywne kampanie reklamowe, majace na celu zwigkszenie
éwiadomosci i zainteresowania konsumentéw. Dodatkowo, istotnym elementem rozwoju tego sektora jest
zauwazalny wzrost firm, ktére decyduja si¢ na pozyskanie zewnetrznego wsparcia finansowego, oferowanego
m.in. przez fundusze Unii Europcjskicj. Ta dodatkowa inwestycja pozwala firmom na rozwdj, innowacje oraz
bardziej skuteczna penetracje rynku, co moze dalszy wzrost popularnosci i dostgpnosci suplementéw diety w

Polsce.

Produkty bezpieczne i wysokicj jakosci stanowia kluczowy wybor dla konsumentéw, dlatego branza
wprowadza nowe standardy i regulacje samoograniczen. Przykladem moze by¢ Przewodnika Jakosci EHPM,

obejmujace wszystkie etapy produkciji i dystrybucji suplementéw diety w UE.

Rynek suplementéw diety jest wiclokrotnie wickszy i bardziej zréznicowany niz opisany juz rynek
kannabidiolu. Dodatkowo wyréznikiem dla produktéw dostarczanych przez Canna Hemp Lab Sp. z o. o. jest
zawarto$¢ CBD w ich produktach. Opiera si¢ na tym ich komunikacja marketingowa oraz dodatek tego
sktadnika w suplementach stanowi dodatkowy wyroznik zwickszajacy atrakcyjno$é produktéw. Dlatego w
dalszej analizie jako rynek wiasciwy Wyceniajacy uznajg rynek kannabidolu, ktorego przyjecie wydaje sie

bardziej odpowiednic i bezpieczniejsze dla wyniku analizy.
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ROZDZIAL 6. PRZEDMIOT WYCENY

6.1. Okreslenie przedmiotu wyceny

Przedmiotem niniejszej wyceny jest zorganizowana czgs¢ przedsigbiorstwa nalezaca do Canna Hemp
Lab Sp. 7 0.0. wg. stanu na dziesi 1 grudnia 2023 r. W celu dokonania wyceny konieczna jest uprzednia wycena
przedsigbiorstwa jako calosci co przy zatozeniu, Ze jest to gtowna i jedyna dziatalno$é spétki odpowiada 100%
wartosci udzialéw w kapitale wiasnym spotki.
Zgodnie z punktem 5.2 Powszechnych Krajowych Zasad Wyceny — Krajowy Standard Wyceny Specialistyczny
— Ogdlne Zasady Wycen Przedsi¢biorstw (dalej ,,KSWS”) - przedsigbiorstwo jest to zorganizowany zesp6t
sktadnikéw niematetialnych i materialnych, przeznaczonym do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej.
Analogicznie art. 55' Kodeksu Cywilnego' stanowi, ze , przedsighiorstwo jest gorganizowanym espotem skladnikiw
niematerialnych i materialnych preznaczonym do prowadzenia dziatalnosei gospodarczey.
Obejmmje ono w s3¢3egolnosei:
1) oxmaczenie indywidvalizujace predsighiorstwo lub jego wyodrebnione czesei (nazgva pr3edsighiorstwa);
2) whasnosé nieruchomosici lub ruchomoss, w tym urzadzer, materialéw, towarw i wyrobow, oraz inne prawa reczowe do
nieruchomosci lub ruch

3) prawa wynikajace 3 nmow najmu i dzieriawy nieruchomosei lnb ruchomosci oraz prawa do korgysiania 3 nieruchomosci

lub ruchomosc wynikajace 3 innych stosunkdw prawnych;

4) wiergytelnosd, prawa 3 papierdw wartosciowych i Srodki pieniegne;

5) koncesye, licenge i gezmolenia;

6) patenty i inne prawa wiasnosei przemystowe;

7) majatkowe prawa antorskie i majatkowe prawa pokrewne;

8) tajermice predsighiorstwa;

9) ksigyi i dokumenty viazane 3 prowadzeniem dyiatalnose gospodarce.”

6.2. Podstawowe zatozenia wyceny

Wyceniajacy przyjal zalozenia podstawowe, ktore stanowia punkt wyjscia do dalszego tworzenia
wyceny. Przyjete zalozenia maja bezposredni wplyw na wybdr wlasciwej metody wyceny. Pierwszym
zatozeniem, przyjetym do wyceny, jest zalozenie kontynuacii dziatalnosci prowadzonej z wykorzystaniem
wycenianego przedsiebiorstwa. Przyjmuije sig, ze wyceniane przedsigbiorstwo dysponuje zorganizowanym,
zdolnym do gencrowania dochodu zespolem aktywéw, zasobéw ludzkich oraz nie wystepuje bezposrednie
zagrozenie zaprzestania dzialalnosci. Wycena przygotowywana jest na potrzeby rozliczer przy transakcjach

whascicielskich w zwiazku z przejeciem zorganizowanej czgsci przedsigbiorstwa przez oznaczonego nabywee.

! Ustawa z dnia 23 kwicetnia 1964 - Kodeks Cywilny (tekst jednolity: Dz. U. z 2014 ¢ poz. 121) 19
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Nicmniej przyjecie kontynuacji dziatalnosci jest konieczne dla wiasciwego oddania potencjatu dochodowego
wycenianego zespolu skladnikéw. Nalezy réwniez podkreslic, iz wycena zostala przygotowana w zatozeniu
braku intensywnych prac rozwojowych prowadzonych po dniu wyceny, co oznacza nie tylko brak znaczacych
inwestycji, alc réwniez brak znaczacego wztostu produktywnosci czy tworzenia nowych linii produktowych,
ale réwniez brak poszerzenia dzialalnoéci w ramach nowych segmentéw czy obszaréw geograficznych na
ktorych dziata podmiot. W planach przedsigbiorstwa nie sa obecne zalozenia rozwojowe o istotnej szansic
niepowodzenia a zakladany rozwoj sprzedazy jest zachowawczy i odzwierciedla duzy potencjal rynkowy
zwiazany z branza w jakiej przedsigbiorstwo dziata.

Zgodnie z punktem 7.1 KSWS niezbedne jest okreslenie i zdefiniowanie standardu wartosci majacego
zastosowanie w danej wyccnic. Standard wartoéci okresla strony rzeczywistej lub hipotetycznej transakeji oraz

warunki j¢j zawierania. Standard wartosci definiuje poszukiwana w procesie wyceny kategorig wartosci.

Wyceniajacy w niniejszej wycenie okreslil, jako standard wartosci w rozumieniu wartosci wycen
przedsiebiorstw okreslony w punkcie 7.3.2 KSWS jako Godziwa wartosé rynkowa (ang. Fair Market Valne) - to

wyrazona w picniadzu lub odpowiednim ckwiwalencic warto$¢ przedmiotu wyceny, przy szacowaniu ktorej
zaklada sig, ze w transakcji biora udzial typowy hipotetyczny kupujacy i typowy hipotetyczny sprzedajacy,
zainteresowani przeprowadzeniem transakcji i niedziatajacy pod przymusem (nakazem). Przyjmuje sie, ze
wyceniajacy ma odpowiedni zaséb informacji nt. stron transakcji oraz kupujacy i sprzedajacy posiadaja
odpowiedni zasob wiedzy nt. przedmiotu wyceny. Warto$¢ wyznaczona w oparciu o kategoti¢ godziwej
warto$ci rynkowej jest akceptowana przez kupujacego i sprzedajacego. Opisane warunki transakcji sa bardzo
zblizone do wymogéw definicyjnych Wartosci Rynkowej stosowanej w Miedzynarodowych Standardach
Wyceny. Wybor wartosei Godziwej Rynkowej gwarantuje prawidiowe ustalenie wartosci udziatow w sytuacji
okreslenia wartosci zabezpieczenia albo innych transakcji w ktorych brak jest aspektu przymusowego
dziatania.

Dostepne dane umozliwiajaca wyceniajacemu dokonanie peltnej wyceny przedsigbiorstwa dla jego
whascicieli, ktérej celem jest wydanie opinii na temat wartosci majatku przedsigbiorstwa jako catosci przy
zastosowaniu metod i procedur wlasciwych do obiektywnego, bezstronnego i rzetelnego okreslenia wartosci

wg. wskazanego powyzej standardu wartosci.
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ROZDZIAL 7. WPROWADZENIE DO WYCENY SPOLKI KAPITALOWE]. OMOWIENIE
ZASTOSOWANEJ METODOLOGII

W literaturze przedmiotu mozna spotkaé wiele poje¢ wartosci w odniesieniu do wyceny
przedsiebiorstwa. Jednak wartosé przedsiebiorstwa bedzic zalezna od osoby, z punktu widzenia, ktore] ta
warto$é¢ okreslamy. Inna bedzie wartosé podatkowa, inna bilansowa, a inna wartoé¢ dla wlasciciela”. Tym
samym rozni¢ si¢ beda metody wyceny spotki.

Warto$é przedsicbiorstwa/udzialéw kapitatowych winna by¢ okreslana wg trzech podstawowych
podcjsé, tzn.:

— podejécia majatkowego (ksiggowego),

— podejscia dochodowego,

— podejécia poréwnawczego.®

Kazde z tych podejs¢ wigze sie z charakterystycznymi dla siebie metodami wyceny. Polaczenie tych
podejs¢ doprowadzito z czasem do powstania metod mieszanych. W ostatnich latach wyksztalcily si¢ takze
metody niekonwencjonalne. Kazda z powyzszych metod pozwala na przedstawicnie przedsiebiorstwa z innej
perspektywy, umozliwia wskazanie réznych czynnikéw kreujacych i niszezacych jej wartosé.

W niniejszej sprawie Wyceniajacy dokonana wyceny stosujac podejscie dochodowe oraz poréwnaweze,
wybicrajac metody najbardziej whasciwe lub mozliwe do zastosowania z uwagi na dostep do materiatu
srédlowego oraz specyfike szacowanego podmiotu. Dokonujac wyceny Wyceniajacy szczegotowo oméwi
zastosowana metode i uzasadni jej wybor oraz wskaze jej wady i zalety.

Wyceniajacy do przygotowania wyceny nie wybrat zadnej z metod majatkowych. Majac na uwadze opisany
wezesniej stan faktyczny przedsiebiorstwa, przede wszystkim fakt, iz wartos¢ wynika w znacznej czesci z
duzego potencjalu dochodowego a nie wartosci zbywezej majatky, okreslono, iz metody majatkowe bylyby
nicobiektywne i dalyby falszywy obraz wartosci przedsigbiorstwa. Zc wzgledu na wysoka cfcktywnosé
dziatania przedsicbiorstwa oraz istnienie znacznej grupy aktyw6w pozabilansowych w tym niematetialnych i
prawnych takich jak patenty, sie¢ sprzedazy, renoma, referencje, know-how itd. wartosé majatkowa dawataby
zanizone wartosci nie oddajace realnej wartosci wycenianego aktywa. W konsckwencji wycena majatkowa
moze daé znacznic zanizong wartosc.

Podejicie porownawcze wymaga znalezienia spotek pozostajacych w obrocie publicznym, ktére ze
wzgledu na swoja charakterystyke gospodarcza i finansowa sa w znacznym stopniu podobne do szacowancgo
przedsiebiorstwa. Brak poréwnywalnosci moze wynikaé zaréwno z przedmiotu dziatalnosci, jak i rozmiaru

kapitalowego. W wypadku wycenianego przedsigbiorstwa dostgpae byly danc przedsigbiorstw dzialajacych na

2 M. Panfil, Wprowadzenie do wyceny spofek [w:] Metody wyceny spotki, perspektywa klienta i inwestora, red Marek Panfil,
Andrzej Szablewski, Poltext, Warszawa 2009, s 29
3 Op.cit,, s 37 21
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rynku produktéw konopnych a wykorzystanie danych ich dotyczacych oddaje dobrze potencjal
przedsigbiorstwa funkcjonujacego na tak dynamicznie rozwijajacym sie rynku.

Okreslenie warto$ci czgSci zorganizowanej przedsigbiorstwa Canna Hemp Lab Sp. z 0.0. z siedziba w
Radomiu nastapi w podejéciu dochodowym do wyceny, metoda zdyskontowanych przysziych strumieni
pieni¢znych — DCF, przy zastosowaniu modelu FCFE oraz metoda poréwnawcza — mnoznikowa.

Zasadnicza wycena poprzedzona hedzie prezentacja stanu finansowego i osiaganych wynikow przez
szacowana Spélke oraz perspektywy jej dalszego dziatania na rynku. Na tej podstawie zostana przyjete
zalozenia, co do mozliwosci generowania zysku Spélki w okresie prognozy. Prognozy zostang opatte o
dostepne dane finansowe, raporty i danc odnosnie do scktora kanabidioli szczegétowo wymienionych w
rozdziale II Wyceny. Prognoza bedzie obejmowata oktes 5 lat i 30 dni to jest: od 1 grudnia 2023 r. do 31
grudnia 2028 . Okres prognozy przyjety przez Wyceniajacego jest typowy z punktu widzenia metodologii

wycen przedsigbiorstw.

ROZDZIAE 8. WYCENA PRZEDSIEBIORSTWA METODA ZDYSKONTOWANYCH PRZYSZELYCH
STRUMIENI PIENIEZNYCH.

8.1 Prezentacja metodologii dochodowego podejécia do wyceny spotek kapitatowych

Podejécie dochodowe oparte jest na prognozie uzyskania dochodu przez wyceniany podmiot -
poprzez dyskontowanie stopa oczekiwanego zwrotu zaangazowanego kapitatu prognozowanych przeplywéw
picni¢znych mozliwych do osiagniecia w kolejnych okresach cksploatacji zaangazowanych aktywoéw.

Wycena jest, zatem oparta na prognozach, a nie rzeczywiscie osiaganych wynikach i ma wskazywac nie
warto$é historyczna przedsiebiorstwa, ale jego warto§é¢ w przyszlosci. Wynik wyceny jest zalezny od przyjetych
przez wyceniajacego zatozefi. Istota tego podejscia jest uzyskanie odpowiedzi na pytanie, ile s3 warte obecnie
korzysci, jakie whascicicle przedsigbiorstwa moga uzyskiwaé w przyszlosci z tytutu dysponowania majatkiem
i umiejetnym jego wykorzystywaniem przez zarzad. Warto$¢ jest tym samym uzalezniona wylacznie od
przeplywéw gotowki w ustalonej przyszlosci. Podejscie dochodowe jest przydatne do wyceny tych
podmiotéw, ktérych aktualna warto$é osiaganych przeplyw6w pienigznych jest dodatnia, co umozliwia
bardziej precyzyjne i bardziej realistyczne prognozowanie przysztych wartodci.

Stosowanie tego podcjécia jest odpowiednie dla przedsigbiorstw, dla ktorych mozliwe jest ustalenic
stopy ryzyka inwestycyjnego, poprawnego okreslenia stopy dyskontowej — oczekiwanej stopy zwrotu, stopy
kosztu kapitatu. Powszechnie uwaza si¢, ze warto$é dochodowa jest wzglednie uniwersalna i moze by¢
stosowana do wyceny dowolnej firmy, czy tez poszczegolnych jej aktywow, zwlaszcza tych, ktére maja
zdolnos¢ generowania dochodu np. nieruchomosci uzytkowe.

W podejéciu dochodowym warto$¢ przedsigbiorstwa okresla si¢ na podstawie zdolnosci posiadanych

aktywow do generowania korzyéci ckonomicznych mierzonych przeplywami pieni¢znymi. Jezeli \svyceniang2
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podmiot posiada duzg ilo§é aktywdw nieproduktywnych, niegenerujacych dodatnich przeplywéw pieniczaych,
to ich warto$¢ nie wplywa na dochodowa wartosé przedsigbiorstwa. Nalezy, zatem wyodrebni€ takie aktywa i
odrebnie je wycenié stosujac np. biezace ceny rynkowe. Uzyskane wyniki z odrebnej wyceny nalezaloby
zsumowaé z wartoscia dochodowa calego przedsigbiorstwa obliczonej na podstawie zdolnosci do
generowania dodatnich przeplywow pienigznych. Dopicto wéwezas uzyskana zostalaby wartos¢ calego
przedsigbiorstwa.
Do metod dochodowych zalicza sig:
- metoda zdyskontowanych zyskéw polegajaca na kalkulacji prognoz wartosci zyskéw netto
przedsigbiorstwa w poszczegblnych okresach
- me zdyskontoway 'wow pieni¢znych rozrézniajaca dwa rodzaje przeplywow
pienieznych: (i) dla przedsigbiorstwa i (ii) dla wiascicieli
- metoda zdyskontowanych dywidend pozwalajacq na szacowaniu kapitatlu wlasnego przedsigbiorstwa
na podstawie zdyskontowanych dywidend.
- metoda skorygowane] wartosci biezacej (APV) polegajaca na skorygowaniu wartosci przedsiebiorstwa
w taki sposob, aby bylo ono finansowane wylacznic kapitatami wiasnymi i w taki sposdb, aby

uwzglednié efekt faktycznego finansowania.

Metoda dochodowa DCF — zdyskontowanych przeplywow pienieznych — opiera si¢ na prognozie zdolhosci
Spotki do generowania nadwyzki finansowej w ciagu najblizszego okresu objgtego prognoza (w tym wypadku
do 31 grudnia 2028 roku). Silna strona metody dochodowej jest bazowanie w wycenie na przyszlych
przeplywach pienigznych, ktére stanowia rzeczywista wartos¢ dla wiascicieli. Wada tej metody jest natomiast
opieranic si¢ na szacunkach w zakresie ksztaltowania si¢ nadwyzki finansowej, a takze przyjmowanie innych
zatozen, ktore moga okazac si¢ nietrafione.

Metoda DCF jest uwazana za jedna z najlepszych (obok metody pordwnawezef mna@ikowé) z podstaw
szacowania przedsicbiorstw, rozumianej, jako cena, za jaka inwestor gotéw jest naby¢ jej udzialy (akeje). Jest
to najczeécicj stosowana metoda dla przedsichiorstw o ustalonej pozycji rynkowej i dobrym stanic
ckonomicznym. Ma ona oparcie na przekonaniu, zc wartos¢ firmy wynika z rynku, na jakim funkcjonuje i ze
zdolnosci do generowania przez nia dochodu.

Catkowita warto$é firmy okreslona metoda DCF réwna jest biezacym wartoécia generowanych przez
nia przysztych przeplywow pienieznych (discounted cash flow — DCF). Warto$é ta jest nastepnic dzielona
pomiedzy podmioty, ktore dostarczajg kapitatu na finansowanie firmy, czyli:

- Akcjonariuszy/udziatowcow — dostaweow kapitatéw whasnych,

- Kredytodawcow, bedacych daweami oprocentowanych kapitatéw obcych.
Kupujacy akeje/udziaty Spétki nabywa, zatem tylko wartos¢é odpowiadajaca czeéci lub catosci kapitaléw
wiasnych firmy. 23
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Warto$¢ dochodowa kapitaléw wiasnych przedsi¢hiorstwa to biezaca (zdyskontowana) wartos¢
wszystkich przeptywéw pienieznych dla whascicieli lub catkowita wartos¢ firmy pomniejszona o kapitaly obce
odsetkowe i powickszona o §rodki pieniezne. Wartos¢é kapitatu whasnego spétki (EV - equity value) obliczamy

wedhug wzoru przedstawionego na kolejnej stronie.

BV = Z FCFE, ReV
1+ r)i a+nn

gdzie:

EV - wartos¢ kapitatu wlasnego,

FCFE - woine pryephywy pieniezne do kapitatu wiasnego

r - stopa dyskontowa,

7 - dany rok,

n - liczha lat,

ReV/ - wartosé rezydualna, odpowiadajaca wartosci pryedsighiorstwa po okresie prognozy.

Do celéw wyceny metoda DCF rozrézniane s3 dwa podstawowe typy przeplywow pienigznych:

— ECEFE (Free Cash Flows to Equity) — generowane przez spétke i pochodzace z dziatalnoéci operacyjnej

dochody (FCFE), ktére sa wlasnoscia whascicieli spotki. Przeptywy FCFE sa dyskontowane kosztem
kapitatéw whasnych.

— FCFF (Free Cash Flows to the [irm) — generowane przez spolke i pochodzace z dziatalnosci operacyjnej

dochody (przeplywy FCFF), ktore sa wlasnoscia zaréwno whascicieli spotki, jak i wiascicieli kapitatu
pozyczkowego (kredytodawcéw i pozyczkobiorcow). W tym wariancie wyceny przeptywy FCEF sa

dyskontowane $redniowazonym kosztem kapitalu wlasnego oraz diugu oprocentowanego.

W niniejsze sprawie whasciwa bedzie metoda DCF w wariancie FCFE. Wedlug zlecenia bedacego podstawa
wydania niniejszej Opinii chodzi, bowiem o ustalenie wartosci przedsigbiorstwa i jego wartodci dla
udziatowcéw badz nabywcow.

W ostatnim kroku przeprowadzona zostanic symulacja Monte Carlo dla ustalenia ostatecznej wartosci

wycenianego przedsigbiorstwa.
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8.2 Wycena warto$ci zorganizowanej czesci przedsicbiorstwa nalezacej do Canna Hemp Lab Sp. z 0.0. z

siedzibg w Radomiu
8.2.1 Analiza historyczna i strategiczna wyceniancj Spotki

Pierwszym ctapem wyceny jest analiza historyczna i strategiczna szacowanego podmiotu.
Wyceniajacy zapoznal si¢ z dostgpnymi dokumentami finansowymi i organizacyjnymi wycenianego
podmiotu, jak réwniez z rynkami, na ktorych funkcjonuje przedsigbiorstwo.

Wyceniajacy ustalil, iz dla wyceny wlasciwe sa dane makroekonomiczne dotyczace sektora
produktéw zawierajacych kannabidiol (CBD).

Celem ninicjszej wyceny jest okre§lenia warto§ci zorganizowancj czgsci przedsigbiorstwa
nalezacego do Spotki wedlug stanu na dzied 1 grudnia 2023 roku. Dostepne dla Wyceniajacego byly
materialy historyczne 7za lata 2020 — 2022 obejmujace Rachunki Zyskéw i Strat oraz Bilanse jak réwniez
informacje sprzedazowe za pierwsze 9 miesigcy roku 2023.

Dostepne byly rowniez materialy zrédlowe zwiazane z projektami B+R, patentami czy ochrong
znakow towarowych.

Na potrzehy przygotowywanej wyceny przeanalizowano danc historyczne poczawszy od 2020
roku. Tak przeprowadzone badanie pozwolito zapoznaé si¢ z sytuacja przedsiebiorstwa i dokona¢
prognozy jego dalszego dziatanie na rynku. Przedmiotem ninicjszej wyceny jest czgsé zorganizowana
przedsigbiorstwa nalezacego do Canna Hemp Lab Sp. z 0.0. z siedziba w Radomiu. Z tego wzgledu
Wyceniajacy przedstawi dane historyczne dotyczace calej Spotki. Nastepnie przedstawione
zostana parametry analityczne dotyczace dziatalnosci spotki takie jak wskazniki rentownosci, plynnosei

oraz oméwiona zostanie sprawnosc dziatania podmiotu.

Spotka prowadzita dziatalno$é w nastepujacym rozmiarze:

Rachunek zyskéw i strat

A Przychody netto ze sprzedazy i 2 nimi - 2558 011,33 zt 2953 981,46 zt

Y
L Przychody netio e spraedaiy - 220540531 2! 321546915 2]
Zmiana stanu produktéw (zwickszenie — wartodsé dodatnia,

1. - 352 606,02 zt < 261 487,69 21
amniejszenic — wartodd ujemna)

B Koszty dziatalnoéci operacyjne] - 2579 855,17 =t 2453 199,60 zt
& Amortyzacja 27413822 7008943 21
1L Zuzycie matetalow i energit - TID 311,89 21 85281293 2!
oL Uslugi obee - 1010 998,90 2t 985 212,60 21
v, Wynagrodzenia = 328 504,72 21 346 697,39 z1
v Ubezpicczenta spoleczae i inne swindczenla, w tym: 26 536,12 21 43 959,06 z1
VL Pozostate kosaty, w tym: - 476 089,72 2} 14342319 2| 25
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VL1 —wartoié s yeh towaedw i iald - 630,39 21 652,19 21
c Zysk (strata) ze sprzedaiy (A - B) - - 21 843,84 2t 500 781,86 z¢
D P te przychody operacyjne, w tym: - 42290,62 zt 122 156,28 =zt
E Pozostafe koszty operacyjne, w tym: - 73,66 2t 11367,92 2t
D 2 Przychody finansowe, w tym: - 2 419,69 zt $95,40 2t
G Koszty finansowe, w tym: - 6 470,91 zt 6 062,35 z¢
1 Odsedki, w tym: - 542,60 zt 840,68 zt
H Zysk (strata) brutto (C+ D -E+ F-G) -39 963,37 zt 16 321,90 2t 606 403,27 zt
1 Podatck dochodowy - 1643,00 zt 53 948,00 =zt
3 f Zysk (strata) nctto (H - 1) -39 963,27 22 14 678,90 z¢ 552 455,27 zt
Aktywa
ROK

A Aktywa trwate -zt 950 400,00 zt 991 464,77 zt
[ Wanodci niematerialne i prawne -zt 400,00 =1 400,00 =i
[ Inwestycje diugoterminowe, w tym: -zt 950 000,00 2} 991 064,77 21

— dlug i akeywa -zt 950 000,00 2} 991 064,77 21
B Aktywa obrotowe 241153,90 =zt 1521058,87 ¢ 2129 687,07 =t
L. Zapasy 7430383 21 896 640,72 21 22223483 21
1L Nalefnosc kedtkoterminowe, w tym: 12142823 2t 574 186,43 z1 1 387 061,38 z!

1) z tyrulu doseaw i ustug, w tym: 505 683,68 =i 13341543421

- do 12 miesigey 505 683,68 2] 1354 154,34 21
HE  Inweseycje krdtkoterminowe, w tym: 4542184 21 30231,72 21 310 256,69 z1

2) krétk i akeywa wtym: 50231,72 21 310 256,69 zt

= drodki pienigzne w kasie i na rachunkach 50 231,72 zt 9107,38 zt
IV Kebtk i iczenia migdzyol -zt 1013417 2t

Aktywa razem 241153,90 z¢ 2471458,87 zt 312115184 z1

A Kapita? (fundusz) wlasny - 496227 21 1510 116,63 zt 2062 571,90 zt
L Kapital (fundusz) podstawowy 15 000,00 2t 19 230,00 2zt 19 250,00 z1
1. Kapital (fundusz) zapasowy, w ym: 20 000,00 2! 1516 150,00 2t 1516 150,00 2!
TII.  Zysk (strata) z lat ubieglych -ou - 3996227zt - 2528337zt
IV.  Zysk (straw) netto - 39 962,27 zt 14 678,90 2t 3524552721
B Zobowis ia | rezerwy na zobowigz: 246 116,17 A 961 342,24 2t 1058 579,94 z!

Zobowiazania dlugoterminowe, W tym: -zt 825 000,00 7¢ 668 250,00 zt
.  Zobowiazania krdtkoterminowe, w tym: 246 116,17 =1 136 342,24 2} 390 329,94 =1

2) z tytubu keedytow i poiyczek -t 1167739z 587576zt
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L) 2 tytutu dostaw i ustug, w ym: 130 695,88 =zt 205478 zt 314 087,60 zt
— Do 12 miesiccy 130 693,88 71 102034,78 2t 314 087,60 21
Pasywa razem 241153,90 21 2471 458,87 zt 3121151,84 21

8.2.2 Analiza gtéwnych sktadnikéw majatkowych stanowiacych aktywa rzeczowe

Spéika dysponuje szeregiem urzadzesn technicznych i maszyn do prowadzenia dziatalnosci produkcyjnej,
takimi jak:

e Etykieciarka

¢ Nalewak

e Reaktor szklany

e Sterylizator

e St6t odbiorczy C-1000

e Stél podajacy F-1000

e Zakrecarka do butelek XGZ-1

® Podajnik nakretek do zakrecarki XGZ-1

Ponadto spétka dysponuje szeregiem aktywow poza bilansowych obejmujacych kluczowe dla
prowadzoncj dziatalno$ci aktywa niematerialne i prawne m.in.: takie jak: patenty, efekty prac badawczych
i tozwojowych ktére moga podlegaé ochronie, lista klientow, referencje, certyfikaty, know —how czy znaki
towarowe. Wartosci te choé nie zostaly ujete w warto$ciach bilansowych stanowia one znaczng wartosé
dla Spélki i moga przejawiaé znaczng warto$¢ zbywcza. Szczegdlnie istotna warto$¢ prezentuja
zarejestrowane badz dopuszczone do obrotu produkty oraz marki ktérymi postuguje si¢ przedsigbiorstwo.

Nie zostaly przeprowadzone odrebne operaty szacunkowe dla ww. wartosci niematerialaych i prawnych.

8.2.3 Rentownosc

Rentownos¢ jest wskaznikiem krytycznym w ocenie wydajnosci przedsigbiorstwa, odnoszacym sie do
zdolnoéci firmy do generowania zysku w stosunku do téznych wskaznikéw finansowych. Wskaznaiki
rentownoéci sa obliczane poprzez poréwnanie zysku do wielkosci sprzedazy, wartosci aktywow lub kapitatu
whasnego, co daje obraz, jak efektywnie przedsigbiorstwo wykorzystuje swoje zasoby do tworzenia wartosci.

Wskaznik marzy brutto pokazuje, ile procent przychodéw ze sprzedazy netto pozostaje po odliczeniu
kosztéw bezposrednich zwigzanych z produkeja towaréw czy ustug (koszty zmienne). Jest to wazne, poniewaz
wyzsza marza moze oznaczaé wigksza przestrzeni na pokrycie pozostalych kosztéw i osiagniecie zysku.

Wskaznik rentownosci operacyjnej (Operating Margin Ratio) dostarcza informaciji o tym, ile procent

przychodéw operacyjnych przeksztatca sie w zysk operacyjny, uwzgledniajac zaréwno koszty zmienae, jak i

27

Strona | 163



Dokument Informacyjny Cosma S.A.

stale. Jest to miernik efektywnosci zarzadzania operacyjnego i umiejetnosci kontrolowania kosztGw
operacyjnych.

Wskaznik rentownosci sprzedazy netto (Net Profit Margin) jest rozszerzeniem analizy marzy brutto,
obejmujacym wszystkie koszty dziatalnosci, tacznie z kosztami finansowymi, podatkami i wyjatkowymi
zdarzeniami, ktore wplywaja na koficowy zysk netto firmy.

Wskaznik rentownosci aktywow ogotem (Return on Assets, ROA) to miernik, kt6ry okresla, jak
efektywnie przedsigbiorstwo zarabia zysk netto z catkowitej wartoéci swoich aktywow. Wartos¢ ROA jest
wskaznikiem efektywnosci zarzadzania zasobami firmy i jej zdolnoéci do przeksztalcania inwestycji w zysk.

Wskaznik rentownosci kapitatéw whasnych (Return on Equity, ROE) odnosi si¢ do umiejetnosci
przedsigbiorstwa generowania zysku netto z kapitalu wlasnego, ktéry zostal zainwestowany przez
akcjonariuszy. ROE jest szczeg6lnie istotny dla inwestorow, poniewaz wskazuje na potencjalny zwrot z
inwestycji w poréwnaniu do inaych mozliwosci, takich jak obligacje czy inne papiery wartosciowe, dajac
wyobrazenie o rentownosci przedsigbiorstwa w stosunku do ryzyka. Do kalkulacji wskaznikéw przyjeto
warto$¢ przychodow netto ze sprzedazy.

Warto tez zwrdci¢ uwage, ze te wskazniki moga by¢ roznie interpretowane w zaleznosci od sektora, w
jakim dziata firma, oraz powinny by¢ analizowane w kontekscie trendéw branzowych, historycznych wynikéw
firmy oraz prognozowanych wynikéw w przyszlosci. Ponadto, analizujac te wskazniki, nalezy uwzglednic

strukture kapitatu firmy, poniewaz moze to wplyna¢ na koszty finansowe i tym samym na rentownosc.

Wskaznik stopy mariy brutto - -0,99% 15,57%
Wskaznik rentownosci dziatalnosei pecacy X 1,88% 3,32%
Wskaznik ci sprzedasy netto (ROS) 4 0,67% 17.18%
Wakadnil 4 y ikag

Wkaaik éci aktywow ogétem (ROA) . 059% 17,70%
Wskaznik éci kapitatow wiasnych (ROE) - 0,97% 26,78%

8.2.4 Plynnos¢

Plynnos¢ finansowa jest kluczowym wskaznikiem oceny zdolnosci firmy do regulowania zobowiazar
krotkoterminowych w terminie. Jest ona okreslana przez stopiefi, w jakim przedsi¢biorstwo posiada aktywa
tatwo przeksztatcalne w gotéwke, czyli aktywa plynne, ktére mozna szybko i efektywnie zamieni¢ na $rodki
pienigzne, minimalizujac przy tym koszty zwigzane z ich sprzedaza. Analiza ptynnogci finansowej bazuje na

ocenic wskaznikéw plynnosci, kedre micrza zdolnosé przedsigbiorstwa do pokrycia swoich zobowiqzar'és
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biezacych przy uzyciu dostepnych aktywow plynnych. Te wskazniki plynnosci oceniaja, jak skutecznie aktywa
obrotowe moga byé monetyzowane w celu uregulowania biczacych pasywow.

Wskaznik plynnosci biezacej (emrrent ratic), wyliczany jako stosunek aktywéw obrotowych do
zobowiazan biezacych, shuzy jako miernik zdolnosci firmy do splaty krétkoterminowych zobowiazasi. Idealna
wartosé tego wskaznika mieci si¢ migdzy 1.5 a 2.0, zapewniajac, z¢ firma ma wystarczajace zasoby, by sprostac
biezacym zobowiazaniom. Warto$¢ ponizej 1.0 moze wskazywaé na potencjalne problemy z plynnoscia
finansowa.

Wskaznik plynnosci szybkicj (quick ratio), obliczany jako stosunek szybko zbywalnych aktywow
obrotowych (z pominieciem zapaséw) do zobowiazan biezacych, jest bardziej konserwatywnym miernikiem,
poniewaz climinuje zapasy, ktére moga byé mnicj plynne. Jego warto$¢ powinna przekracza¢ 1.0, aby
wskazywaé na dobre zdrowie finansowe firmy.

Wskaznik plynnosci natychmiastowej jest wyrazony jako stosunck dostepnych srodkéw picnigznych
do zobowigzan biezacych i pokazuje zdolnoéé firmy do natychmiastowego utegulowania zobowiazad
keétkoterminowych. Optymalny poziom dla tego wskaznika to 0.1-0.2, sugerujacy, ze firma ma dostateczny
bufor finansowy do pokrycia niespodziewanych wydatkéw czy chwilowych brakéw w przepiywach

pieni¢znych.

Wskaznik ptynnodci biezacej (current ratio) 098 11,16 5,46
Wskaznik ptynnodci szybkicj - 458 486
Wskaznik ptynnosci natychmiastowej “ 037 0,02

Dla przedsigbiorstwa w branzy produkcji i handlu, ktére utrzymuja duze zapasy najwazniejszy jest wskaznik
plynnosci biezacej. Zarzadzanie plynnoscig finansowa sp6tki obejmuje utrzymanic odpowiedniego stosunku
miedzy aktywami obrotowymi a zobowiazaniami krotkoterminowymi. Kiedy aktywa obrotowe przewyzszaja
dwa razy wartos¢ zobowiazad krdtkoterminowych, uwaza si¢ to za sygnal stabilnosci finansowej
przedsigbiorstwa, co oznacza, ze ma ono zdolnosé do bezproblemowego uregulowania biezacych pasywéw
(wskaznik w okolicach 2). Odwrotnic, kiedy zobowiazania krétkoterminowe przewyzszaja aktywa obrotowe
(wskaznik ponizej 1), pojawia si¢ sygnal ostrzegawczy wskazujacy na potencjalne trudnosci w wywiazaniu si¢

z krétkoterminowych zobowiazad, co w skrajnych przypadkach moze prowadzi¢ do niewyptacalnosci.

8.2.5 Sprawnos¢ dziatania

Analiza efektywnosci dziatania przedsigbiorstwa, inaczej okreslana jako analiza sprawnosci zarzadzania lub
analiza aktywnosci gospodarczej, stuzy do oceny, jak produktywnie wykorzystywane sa zasoby majatku i
kapitatu firmy. Opiera sie ona na wskaznikach, ktére poréwnuja wyniki ze sprzedazy (lub koszty ich uzyskaniayy
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do wartosci wykorzystywanych aktywéw i kapitatu. Te wskazniki dostarczaja danych o tym, jak cfektywnie
zarzadzane sy aktywa firmy, co ma wplyw zaréwno na jej plynnosé finansows, jak i dlugoterminows
rentownosc.

Wskaznik rotacji zapaséw w dniach pokazuje, przez jaki okres kapital jest zainwestowany w zapasach.
Jest to miara tego, jak szybko firma obraca zapasy w gotowke.

Wskaznik rotacji naleznosci w dniach okresla, przez ile dni kapitat firmy jest zwiazany w formic
naleznosci, czyli nicsciagnietych jeszcze platnosci od klientéw.

Wskaznik rotacji zobowigzan krétkoterminowych micrzy, ile dni mija od momentu powstania
zobowigza do ich splaty, co pokazuje szybkos¢ regulowania przez firme swoich dlugéw.

Cykl operacyjny w dniach to okres od zakupu zapaséw do momentu uzyskania przychodu ze
sprzedazy. Wskaznik ten wskazuje na efektywno$é zarzadzania procesem produkceyjnym i handlowym.

Wskaznik cyklu konwersji gotéwki mierzy czas od wydatkowania $rodkéw na zobowiazania do
momentu otrzymania platnosci z naleznosci. Daje to obraz, jak diugo firma musi finansowa¢ swoja dzialalnos¢
z zewngtrzaych Zrédet kapitatu.

Wskaznik rotacji aktywéw ogétem wskazuje, jak efektywnie majatek firmy generuje przychody ze

sprzedazy. Jest to wskaznik sprawnosci, jaka przedsigbiorstwo przeksztatca swoje aktywa w dochéd.

Wskazniki dla okreséw historycznych zostaly przedstawione w tabeli.

Wskaznik rotacji zapasow w dniach - 146 25
‘Wskaznik rotacji naleinodci w dniach - 94 178
Wskaznik rotacji zobowijzah w dniach - 22 a4
Cykl operacyjny w dniach - 240 203
Cykl konwersji gotéwli w dniach - 218 159
Wskaznik rotaci aktywéw ogétem - 0,892 1,03

8.3 Przygotowanie prognoz finansowych w poszczegdlnych latach prognozy

Majac na uwadze, iz wycena jest sporzadzana na date 1 grudnia 2023 r., Wyceniajacy przyjat okres
prognozy od 1 grudnia 2023 r. do 31 grudnia 2028 roku. Oznacza to prognoze na 1 miesiqc biezacego
okresu oraz pigé petnych lat. Prognoza w rozumieniu metodologii wycen jest zaplanowanie mozliwych do
uzyskania przez szacowany podmiot wynikéw finansowych w okresic nastepujacym bezposrednio po
dacie, na jaka sporzadzana jest wycena.

Prognoza zostala przygotowana oparciu o potencjal szacowanego podmiotu, tendencje rynkowe,
specyfike branzy i szacowanego przedsiebiorstwa. Jak zostalo to opisane we wczesniejszej czesci opinii,

Wyceniajacy wykorzystal dane opracowane przez spolke obejmujace zrédia przychodéw w ramach
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téznych typow dzialalnosci oraz uwzgledniajace realizacje zakladanych proceséw inwestycyjnych i

rozwojowych.

Przyjcto ponizsze zatozenia do prognozy:

1. Prognoza zostata przygotowana w oparciu o analize danych historycznych oraz o analize rynku,
na jakim dziala szacowana Spotka.

2. Prognozy przygotowano dla okresu 30 dni oraz pigciu pelnych okreséw rocznych poczawszy od 1
grudnia 2023 .

3. Poziom pozostatych przychodéw operacyjnych zostal przyjety na poziomie analogicznym do wartosci
dotychczasowych.

4. Na potrzeby prognozy przyjeto stabilny poziom kosztéw odpowiadajacy kosztom z ostatniego

pelnego roku obrotowego przed dniem wyceny.

w

Nie stwicrdzono wystepowania aktywéw nicoperacyjnych o istotnej wartosci zbywezej

6. Przyjeto réwnowazenie si¢ poziom naktadéw na aktywa trwate odpowiadajace amortyzacji tak zeby
odda¢ naklady konieczne na prace naprawcze i dzialania zmierzajace do utrzymania parku
maszynowego i mocy produkcyjnych.

7. W prognozie nie uwzgledniono planéw rozwoju oraz duzych nakladow inwestycyjnych na rozwoj
przedsigbiorstwa.

8. Do przygotowania wyceny przyjeto réwne miesiace (rok wynoszacy 360 dni)

9. Analizowane wyniki podmiotu oraz podmiotu nabywajacego wskazuja na mozliwos¢ odliczenia

generowanej straty w oktesic prognozy co pozwala nie pomniejsza¢ wyniku o podatek od osob

prawnych.

Wyceniajacy dysponowali materiatami #rodlowymi za dziewieé miesicey 2023 r. co po wihasciwym
przeksztalceniu pozwolito na walidacje prognoz i zakladanych wynikéw. Ze wzgledu na polaczenie
wycenianego przedsi¢biorstwa z Cosma SA analiz¢ oparto nie tylko na danych historycznych, ale réwniez na
danych wyodrebnionych z ksiag rachunkowych Cosma, kidre zostaly whasciwie przcksztalconych i

doprowadzone do poréwnywalnosci.

Na podstawie raportéw i danych opisanych w Rozdziale 5. Wyceniajacy przyjmuje do predykeji, ze w roku
2022 §wiatowy rynek CBD wyniost 7,935 mld USD. W tym czasie rynek polski byt odpowiedzialny za 0,64%
catego rynku éwiatowego. Przy przyjetej cenie USD/PLN z dnia 28 listopada 2023 na poziomie 3,93 oznacza
to, ze rynek polski CBD wyni6st 199 581 120 PLN. Z danych finansowych dostarczonych przez Zarzad
Spétki wynika, ze Canna Hemp Lab posiadat 1,333% rynku polskiego.
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Na podstawic wyzej wspomnianych raportéw i danych Wyceniajacy przyjal, ze rynek $wiatowy bedzie wzrastat
17,7% rocznie co przy zatozeniu statego udziatu rynku polskicgo w rynku $wiatowym oznacza, ze bedzie to

takze predkos¢ rozwoju rynku polskiego CBD.

Przyjete wielkosci rynku polskiego oraz procentowego udziatu wycenianego podmiotu przedstawia wykres
ponizej.

Predykcja na lata 2023 - 2028
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500000 450819
400000 383023
325423
300000 276 486
234907

200000
100000

0

2023 2024 2025 2026 2027 2028

w wielkosé rynku polskiego w tys. PLN

Na tej podstawie zostaly zaprognozowane dane finansowe dla spétki. Prognozowane dane przedstawione
zostaly w ponizszej tabeli:

Przychéd 260 942,50 2t 3685 551,89 z1 433789458 21 5105 701,92 2t 6009 411,16 2t 7073 076,93 z¢

Zysk netto 2724240 21 384 771,62 21 452 876,19 21 53303528 zt 627 382,52 2¢ 738429,23 21

8.4. Obliczenie FCFE na dat¢ wyceny

Kolejnym krokiem przy wycenie spélki jest obliczenie wartosci FCFE (Free Cash Flows to Equity).
Wolne przyszle przepltywy pieniezne dla wiascicieli (FCFE) liczy si¢ wedtug nastepujacej formuly:
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Zysk netto

(+) amortyzagia

(-) naktady amortyzacyne

(-) gmiana kapitatn obrotowego netto

(+) wplywy g 3aciqgnietych pogyezek, kredytow ete.

(-) wydatki 3 tytulu splaty rat od Faciagnietych pogyezek, kredytw etc.
= wartos¢ FCFE w okresie prognogy

Zgodnie z informacjami uzyskanymi od Zarzadu spéiki w kalkulacji przyjeto réwnowazenie si¢ wplywow
z zaciagnietych pozyczek, kredytow etc. z wydatkami z tytutu splat rac od zaciagnigtych pozyczek,
kredytéw. Zalozenie to oznacza, ze obeeny wspotezynnik zadtuzenia jest rozumiany jako optymalny i
bedzie on utrzymywany — wraz ze ewentualna splata starych zobowiazari zostana zaciagnicte nowe tak by
utrzymaé obecny poziom zadiuzenia. Kolejnym zaloZeniem jest réwnowazenic si¢ amortyzacji z
naktadami inwestycyjnymi w aktywa trwate. Obecnie z dokumentéw przedstawionych przez zarzad nie ma
amortyzowanych aktywow. Niemniej przyjeto, iz przedsigbiorstwo musi czyni¢ naklady w stopniu
minimalnym ktéry odpowiadaé bedzie biezacemu zuzyciu co réwnowazy¢ bedzie poziom amortyzacji
skladnikéw. Wskazaé nalezy, iz przedsigbiorstwo nie ma planéw gwaltownej ekspansji ani znacznych
inwestycji w najblizszych latach. Dlatego wedlug wyceniajacych konieczaym jest zalozenie, ze inwestycja
w utrzymanie obecne aktywa trwale byta réwna lub zblizona do amortyzacji w perspektywic dokonywanej
PrOENOZY:

Dodatkowo biorac pod uwage wycene na 2023 roku Wyceniajacy dla roku 2023 do wyliczenia FCFE
przyjete zostaly wartosci dla okresu od daty wyceny do korica roku. Wartosci te zostaly przygotowane w
oparciu o prognoze dla calego roku, ale uwzgledniaja dynamike z realnic osiagnietych wynikéw w
pierwszych miesigcach roku oraz przewidywana dynamike sprzedazy po dacie wyceny zgodnie z przyjetymi

zatozeniami dochodowosci i kosztochtonnoéci dla przedsi¢biorstwa.

FCFE dla Spéiki zostalo zaprezentowane w tabeli na kolejnej stronie:

Free Cash Flow to 27 242,40 zt 384 771,62 2t 452 876,19 zt 533035282t 62738252zt 73842923zt
Equity (FCFE)

W dalszej czesci przeprowadzona zostanie kalkulacja wartosci kosztu kapitatu wlasnego.

33
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8.5 Kalkulacja kosztu kapitalu wtasnego

Do przeprowadzenia wyceny warto$ci przedsigbiorstwa spotki Canna Hemp Lab Sp. z o.0. koniecznym jest
okreslenie kosztu kapitatu whasnego ktéry jak wskazano we wezesnicjszej czesci opinii stanowi wiasciwg dla
modelu FCFE podstawe obliczenia wspétezynnika dyskontowego.

Koszt kapitatu wlasnego zostal obliczony wedtug modelu CAPM (Capital Asset Pricing Model):

K= Ret B (Ro- RY)

gdzie:

Kiaw - koszt kapitatu wlasnego; w
Ry . stopa zwrotu wolna od 1yzyka

B — wspiteynnik beta kapitalu wiasnego spoltki
Ru— ocgekinana stopa savrotu 3 portfela rynkowrgo
(Ra~ Ry} —premiu 3a ryzyleo rynkowe

(gana przez; wspoi

8.5.1 Stopa wolna od ryzyka

Stopa zwrotu wolna od ryzyka reprezentuje zysk, jakiego inwestorzy moga oczekiwaé od inwestycji,
ktére sa uwazane za catkowicie bezpicezne. W teorii, jest to stopa zwrotu z aktywow finansowych, ktére sa
postrzegane jako wolne od ryzyka niewykonania zobowiazaid. Chociaz w praktyce nie istnicja inwestycje
catkowicie wolne od ryzyka, najblizsze tej kategorii s3 dlugoterminowe papiery wartosciowe wydawane przez
stabilne rzady, takie jak obligacje rzadowe czy bony skarbowe. Przyjmuje sig, ze rzad panstwa jest emitentem
z najnizszym ryzykiem niewyptacalnosci.

W procesic wyceny, standardem jest wykorzystanie dziesigcioletnich obligacji skarbowych
emitowanych przez rzad kraju, w ktorym przedsicbiorstwo prowadzi dzialalnoéé, jako miernik stopy wolnej
od ryzyka.

Wartos¢ na grudzieni 2023 wskazuje na wartos¢ stopy wolnej od ryzyka na poziomie 5,52%. Jest to
wartos¢ bazowa, ktéra przyjma Wyceniajacy na pierwszy okres predykeji (rok 2023). Jednoczesnie przyjeto, iz
w dlugiej perspektywie czasowej na jaka sa tworzone predykcje stopa wolna od ryzyka nie bedzie stala.
Przyjeto, iz bedzie stopniowo wracala do wartosci §redniej z ostatnich 5 lat wynoszacej 3,33%. Jest to
podyktowane polityka rzadu i rady polityki pienieznej, ktéra bedzie dazy¢ do powrotu do celu inflacyjnego w
najblizszych latach. Z tego wzgledu do kalkulacji w kolejnych latach prognozy przyjeto liniows zmiang stopy

wolnej od ryzyka tak by w 2028 roku wynosita ona tyle co przyjeta warto$é docelowa.

34

Strona | 170

i



Dokument Informacyjny Cosma S.A.

8.5.2 Wspdtczynnik §

Wspdtczynnik 8 jest miarg systematycznego ryzyka, wyraza stopien korelacji pomiedzy stopami zwrotu

z inwestycji w dane aktywo (akcje) a stopami zwrotu z indeksu rynku. Okresla on, jak zmieni si¢ stopa zwrotu

z analizowanych akcji w stosunku do tego, jak bedzie si¢ zmieniala stopa zwrotu z portfela rynkowego.

* § > 1 akcje sa pozytywnie skorelowane ze stopa zwrotu rynku, jej reakcje na zmiany rynku sa duze. Przy
zmianach stopy zwrotu rynku odpowiednio stopa zwrotu akeji spada o wigksza ilos¢ lub roénic o wigksza
ilo$¢ niz rynek, dlatego nazywane s akcjami agresywnymi, ktére maja ryzyko wigksze od rynkowego.

« 8 = 1 Akgje sa silnie skorclowane z rynkiem, a co za tym idzie, gdy stopy zwrotu rynku wzrastaja, to tak
samo wzrastaja stopy zwrotu z tej akcji, natomiast gdy stopa zwrotu rynku spada, identycznie spada réwnicz
stopa zwrotu z tej akcji. Wspotezynnik beta réwny 1 ma na przyktad portfel rynkowy.

* 0< @ < 1 stopa zwrotu jest pozytywnie skorclowana ze stopa zwrotu rynku, jednak jej reakcje na zmiany
stopy zwrotu rynku s3 niewielkie. Nawet przy duzych spadkach stopy zwrotu tynku, stopa zwrotu akeji
zmnicjsza si¢ jedynie nieznacznie. Akcje o takim wskazniku beta cechuje ryzyko nizsze od rynkowego. Sa
to akcje defensywne.

* B8 =0 stopa zwrotu nie jest skorelowana ze stopa zwrotu rynku. Akcje o takim wskazniku nie reaguja na
zmiany rynku, s3 one wolne od ryzyka. Taka wartos¢ wspolezynnika beta przyjmuja na przyktad obligacje
i bony skarbowe.

« Im nizszy wspoltczynnik beta, tym nizszy poziom ryzyka, ktory jednoczesnie wigze si¢ z mniejszym
potencjalem duzych zwrotGw.

* 8 < 0 W bardzo rzadkich sytuacjach zdarza si¢, ze wspétczynnik przyjmuje wartosci ponizej 0 oznacza to,

ze stopy zwrotu akcji majg tendencje odwrotne do zmian indeksu gieldowego.

Wspolczynnik B zostal oszacowany na podstawie §redniego wazonego kapitalem wspétczynnika 8
funkcjonujacych, notowanych oraz podobnych spotek. Do wyznaczenia wspotezynnika § zostaly wybrane
spotki notowane na polskiej gietdzie NewConnect, ktére profilem odpowiadaja wycenianemu podmiotowi.

Zidentyfikowane zostaly trzy spolki:

Labocanna S.A. (LCN) dziatajaca w branzy konopnej, ktorej dziatalnosé jest skupiona jest na trzech gléwnych
obszarach: dystrybucja spozywezych oraz medycznych konopno-pochodnych produktéw, prace badawczo-
rozwojowe nt. zastosowania konopi w kosmetykach, tworzywach oraz wiékiennictwic a takze uprawa oraz

produkcja konopi.

Hemp & Health S.A. (HEMP) dzialajaca w obszarze wykorzystania konopi przemystowych i medycznych
oraz oferujaca produkty, ustugi oraz technologie medyczne. Zajmuje sie dystrybucja kwiatéw konopi, izolatéw

oraz destylatéw zawierajacych wysokoprocentowe stezenie CBD, THC oraz innych kanabinoidéw. 35
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Cannabis S.A. (CBD) zajmuje sie produkcja i dystrybucjg urzadzen oraz olejkéw do waporyzacji (inhalacji)
kannabinoidéw, a takze prowadzaca prace badawcze nad nowymi produktami speiniajacymi wymagania

prawnc.

Dla kazdej spétki zostal pobrany jej wspotezynnik B oraz dany finansowe. Wspotezynniki dla kazdej spotki
zostaly odlewarowany ze wzgledu na ich warto§é dtugu do kapitatu wtasnego. Nastepnie zostala obliczona

$rednia wazona kapitalem sp6iki.

Kapitalizacja Odlewarowany wspolezynnik

wspolezynnik B

{tvs. PLN] ;
LCN 1.3 8458 0,04 1,45

HEMP 1,06 26 683 0,035 1,07
CBD 0,6 11 843 0,62 042
SREDNIA WAZONA 0,975

Co do zasady wspolczynnik B jest to parametr, w ktérym uwzglednia si¢ ryzyko zwigzane z zaciaganiem
zobowiazan finansowych przez spéiki dzialajace na danym rynku. Podmiot musi si¢ wtedy liczy¢ z efektem
déwigni finansowej, ktory zwicksza ryzyko finansowe. Na potrzeby kalkulacji zastosowano wspoiczynnik
odlewarowany, ktéry nastepnie zostal zmicniony tak by uwzgledni¢ charakterystyke wycenianego
przedsiebiorstwa.

By uzyskaé wspotezynnik B dla wycenianej Spotki nalezy przeliczyé go lewarujac z wykorzystaniem stosunku

dlugu do kapitatu whasnego przedsigbiorstwa wedtug wzoru:

Bprywama = Bodtewarowana ® (1 + (1 — ) = D/[.;)

gdzie:

Bocwwaim — beta dla prywatnego priedsichiorstua

Bodicwanwans — beta odlewarowana dla brangy

t— podatek dochodowy prywatnego pryedsichiorstwa

D/E- k dlugu do kapitadu wlasnego preedsighi prynatrego

Stosunek dtugu do kapitatu whasnego dla roku 2023 zostal przyjety wedtug danych wynikajacych z danych za
rok 2022 réwny 0.51 i dia nastepnych latach: 0.4 w 2024, 0.3 w 2025 oraz 0.2 dla lat 2026 — 2028. Zbicganie

stosunku D/E na poziomie 0.2 wynika z przyjetej polityki przedstawionej przez Zarzad.
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Strona | 172



Dokument Informacyjny Cosma S.A.

Z wykorzystaniem powyzszego wzoru zostaly ustalone wspoiczynniki § dla spotki w latach 2023 — 2028
przedstawiony w dalszej analizic.

8.5.3 Premia za ryzyko rynkowe

Ostatnim elementem kalkulacji koszru kapitatu wiasnego jest okreélenie premii za ryzyko rynkowe
(Tquity Risk Premium - ERP). Jest ona oparta na danych historycznych i wskazuje jak wysokich stop zwrotu
oczekuja uczestnicy rynku przy zatozeniu, e ryzyko wykorzystania kapitatu wiasnego jest wyzsze od
wykotzystania kapitatu obcego. Jest to rodzaj nagrody za ryzyko ponoszone przez inwestora, ktorego
inwestycje sa bardziej podatne na wyzsza zmicnnos¢ cen aktywéw lub na mozliwo$¢ utraty wartoSci w
poréwnaniu z inwestycjami o nizszym ryzyku. Moze to by¢ dodatkowy zysk, ktérego inwestorzy oczekuja od
inwestycji bardziej tyzykownych, takich jak akcje w poréwnaniu z bezpicczniejszymi obligacjami. Ta premia
stanowi rekompensatg za nicpewnos$¢ i potencjalne straty, ktére moga wystapi¢ w wyniku inwestycji w bardzicj
ryzykowne aktywa.

Na potrzeby niniejszej wyceny wyznaczono premie za ryzyko rynkowe na podstawie publikacji A.
Damodarana z wykorzystanicm ,,country risk premium” obliczonego na postawie wiasciwego dla Polski
wspotezynnika kalkulowanego na podstawie otrzymanej kategorii w ratingu Moody’s (A2) ktéry wynosi

6,28%. Na tej podstawie wyceniajacy wyznaczaja premig za ryzyko rynkowe na poziomie 6.28%.

8.5.4 Kalkulacja wartosci kosztu kapitatu whasnego wg. modelu CAPM dla Canna Hemp Lab Sp. z 0.0.

Zgodnie z tym wzorem dla kazdego roku predykcji zostanie wyznaczony koszt kapitatu whasnego w

zaleznosci od zmiany wspéiczynniku beta przedsi¢biorstwa.

Ralkulacja koszm kapitalu wlsnego

B 1,368 1,290 1211 1,132 1,132 1,132

Premia za ryzyko 6,28% 6,28% 6,28% 6,28% 6,28% 6,28%

Stopa wolna od ryzyka 5,52% 5,08% 4,64% 421% 3.77% 3,33%
Koszt kapitatu wlasnego 14,11% 12,93% 11,75% 11,31% 10,88% 10,44%

8.6 Obliczenie zdyskontowanych FCFE (zdyskontowanie osiagnietych wynikéw) - DFCFE na date wyceny.
Na tym etapie wyceny nalezy dokonaé dyskonta si¢ przeplywéw pienieznych FCFE przyjetym

wspélezynnikiem dyskontowym. Pozwala to uzyskaé obecna warto§é przysziych przeptywéw pieni¢znych

Spéiki. W ponizszej tabeli Wyceniajacy przedstawil wartoé¢ uzyskanych wartosci, wyliczonych jako iloczyn

FCFE i wspotczynnikow dyskontowych. %
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Free Cash Flow to Equity
27 242,40 7t 384 771,622t 4528761928 5330352821 6273825221 73842923z
(FCFE)
Koszt kapitatu whasnego 14,11% 12,93% 11,75% 1131% 10,88% 10,44%
Wapétezynnik dyskontowy 0,989 0,877 0,793 0,719 0,656 0,604
Zdysk wolne przeplywy
R 26 944,31 2t 337272722t 3592945471 38302922zt 4115775720 445790,11 21
pieni¢zne

8.7 Zsumowanie Zdyskontowanych Przeplywéw Pieni¢znych (DFCFE)

Kolejno, nalezy zsumowaé zdyskontowane planowane przeptywy pieni¢zne. Jest to jedna z dwoch
sktadowych potrzebnych do wyliczenia wartoci zorganizowanej czesci przedsicbiorstwa EqV (Eguity

Value) — ktéra w nastepnych krokach bedzie sktadnikiem do obliczenia wartoéci kapitatu dla wspélnikow.

26944312t 3372727224 35929454zt 3830292220 41157757zt 445790,11 2

pienigzne

Suma zdyskontowanych
przeptywéw pienieznych

1963 908,46 zt
WNIOSEK: Zdyskontowane przeplywy pienigzne wynosza 1 963 908,46 2t (stownie: jeden milion dsgewiecset
syesédziesiat i3y tysiqee dziewigéset osiem 46/ 100 24),
8.8 Kalkulacja wartosci rezydualnej — ReV

Kolejnym krokiem koniecznym do obliczenia wartosci przedsigbiorstwa jest obliczenic jego wartosci
rezydualnej (ReV). W wycenie sp6tki metoda zdyskontowanych przeptywéw pieni¢znych, warto$é rezydualna
okresla sume prognozowanych do nieskoficzonosci wplywdw finansowych netto generowanych po okresie
szczegdlowej prognozy. Dlatego wartosé rezydualna zwana jest tez czesto wartoécia pozostala lub wartoscia
koricowa. Warto$¢ rezydualna wyliczana jest wedlug ponizszej formuty:

RV FCFEos:(1—g)
Kiw — 9

adze:
FCFE s - wolnte pregplywy pienieine w ostatuim roks prognogy
Kiew - kosgt kapitalu whasnego; wymagana pryes, wspilnikow stopa rrot
;g - stopa wrostu po okresie progrogy
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Stopa wzrostu po okresie prognozy ma kapitalne znaczenie dla wartosci spotki. Wyceniajacy przyjal te
stope na poziomie 1,2% tj. na poziomie nizszym niz prognozowany wzrost dla Polskicj gospodatki do
2050 wg raportu PwC".

Wartos¢ rezydualna zostata wyliczona w ponizej tabeli:

Wyszezegolnienie
FCFE w ostatnim roku prognozy 738 429,23 2t
CE w ostatnim roku prognozy 10,44%
Stopa po okresie prognozy 12%
Warto$¢ rezydualna w zt 8089 634,38 zt

WNIOSEK: Wartos¢ rezydualna wynosi 8 089 634,38 zt (stownie: osiem miliondw osiemdziesiat diewiec tysiecy
szestset tryydziesci extery 38/ 100 ).

8.9 Dyskontowanie wartosci rezydualnej ReV

Druga sktadowa wartosci przedsiebiorstwa (Equity 17alue) jest wartos¢ biezaca ReV (wartosci rezydualnej).
Oblicza si¢ ja dyskontujac warto$¢ rezydualna wspolczynnikiem dyskontujacym z ostatniego roku
prognozy.

Wyszczegolnienic Wartosc
Wartos¢ rezydualna 8089 634,38 2t
'V'I’ T ot 7 ik Jl . jqcy W
ostatnim roku prognozy 0,604
Zdyskontowana wartos¢
rezydualna w zt 4 883 716,45 zt

WNIOSEK: Zdyskontowana warto$¢ rezydualna wynosi 4 883 716,45 zt (stownie: extery miliony osiemset
osiemdziesiat fr3y tysiaee siedemset s3esnascie 45/ 100 ).

# Raport PwC : ,,Swiat w 2050 roku: Czy przesuniecie w uktadzie sil swiatowych gospodarek bedzie sig utezymywato?” 39
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8.10 Kalkulacja wartosci kapitaléw wiasnych (Equity Value — EqV) na date wyceny

Wryliczenie wartosci kapitaléw whasnych nastepuje wedtug ponizszego wzoru:

Suma zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych (DFCFE) z okresu prognozy
(+) Zdyskontowana wartos¢ rezydualna (ReV)

= Wartos¢ kapitatéw wiasnych (EqV)

() Wartosé aktywow nieoperacyjnych

= Warto$§¢ kapitalow wlasnych po korekcie

(-/+) premia/dyskonto za kontrole

(-/+) premia/dyskonto za brak ptynnosci

= Wartos¢ przedsigbiorstwa bez premii za kontrolg

Aktywa nieoperacyjne to sktadniki przedsi¢biorstwa, ktére nie generuja przeplywoéw pienigznych.
Na podstawie dostepnej Wyceniajacemu mozna bylo stwierdzi¢ brak  wystepowania  aktywéw

nieoperacyjnych o istotnym znaczeniu majatkowym.

Wyceniajacy znalazl podstawy do zastosowania dyskonta z tytutu braku plynnosci z uwagi na
niepubliczny charakter szacowanego podmiotu. Wyliczenie wartosci kapitatéw wtasnych metoda DCF

ilustruje ponizsza tabela:

Suma zdyskontowanych
przeplywow pienigznych 1963 908,46 zt
Zdyskontowana warto$¢
rezydualna 4883 716,45 zt
Wartosé kapitatéw wiasnych
(EqV - equity value) 6847 624,92 zt
Dyskonto za brak ptynnosci 1369 5241,98 zt
Wartoé¢ kapitatow wiasnych
EqV po premiach i dyskontach 5478 099,93 zt

WNIOSEK: Warto$¢ kapitaléw wihasnych Spotki obliczona w podejéciu dochodowym mctoda DCF
wynosi 5 478 099,93 2t (stownie: pieé milionéw exterysia siedemdziesiat osiem tysigey dziewigédziesiat dziewieé 93/ 100
zlotych)
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ROZDZIAL 9. ZASTOSOWANIE SYMULAC]I MONTE CARLO DO WYCENY KAPITALOW WEASNYCH

SPOLKI METODA ZDYSKONTOWANYCH PRZYSZLYCH STRUMIENI PIENIEZNYCH.

9.1 Metoda Monte Carlo
Ostatnim  elementem  koniecznym do obliczenia warto§ci  wycenianego zotganizowancj —czesci

przedsigbiorstwa jest zastosowanie symulacji Monte Carlo. Jej zastosowanie pozwoli uzyskaé
ostateczng warto$¢ wycenianego aktywa.

Warto zauwazyé, ze w analizie rynku w Rozdziale 8 zostaly uwzglednione konkretnie oszacowane liczby,
oparte na rzetelnej literaturze, ktérych osiagniecie jest wysoce prawdopodobne. Z uwagi na brak pewnosci
co do przyszlych warunkéw, te wartosci zostaly ustalone na podstawie rozkladu prawdopodobiesistwa.
Aby dokladniej okresli¢ warto$é zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa, te prawdopodobiefistwa musza
by¢ odpowiednio odzwierciedlone w przeprowadzonych obliczeniach. Dlatego w przedmiotowej wycenie

wykorzystane zostang dodatkowe metody uwzgledniajace te aspekty probabilistyczne.

By uwzgledni¢ wspomniang niepewnosé w ramach wyceny przeprowadzone zostang obliczenia wartosci
kapitatéw wlasnych metoda DCF, stosujac mctode symulacji Monte Carlo. Ta technika analityczna
pozwala na uwzglednienie réznorodnych scenariuszy przyszlych wynikéw finansowych oraz zmiennosci
zmiennych kluczowych dla wyceny. Metoda Monte Catlo daje mozliwo$é analizy szerokiego spektrum
mozliwych wynikéw, co pozwala lepiej zrozumie¢ i uwzglednié ryzyko oraz niepewnos¢ zwigzane z
prognozami przysziych przeptywéw pienigznych, co z kolei wplywa na wiarygodnosé i trafnosé

dokonywanej wyceny.

Metoda Monte Carlo to technika numeryczna wykorzystywana do symulowania wynikéw w procesach
losowych poprzez generowanie duzych ilosci losowych probek. Metoda ta jest uzywana w réznych
dziedzinach, takich jak fizyka, ekonomia czy informatyka, umozliwiajac modelowanie i analize zjawisk,
ktérych deterministyczne rozwiazanie bytoby trudne lub niemozliwe do osiagniecia. Poprzez wielokrotne
powtarzanic ckspetymentéw na losowych danych, metoda Monte Carlo pozwala przyblizy¢ sic do
szacowania wartosci oczekiwanych, prawdopodobieristw oraz rozkladow roznych zmiennych losowych.
Mectoda Monte Carlo znajduje zastosowanie w réznych obszarach, zwlaszcza tam, gdzie istnieje potrzeba
modelowania zjawisk losowych lub trudnych do opisania za pomoca tradycyjnych metod analitycznych.
Metoda szeroko uzywana jest w finansach przykladowo do wyceny instrumentéw finansowych,

prognozowania rynkéw, symulowania portfeli inwestycyjnych oraz oceny ryzyka finansowego.

W niniejszej wycenie wezesniej przygotowany model DCF stanowi scenariusz wyjsciowy pokazujacy

modelowa strukture rentownosci oraz inne parametry finansowe wycenianej zorganizowanej czgsci

41

A

Strona | 177



Dokument Informacyjny Cosma S.A.

przedsicbiorstwa. W celu obliczenia wartosci przyjete zostang zmienne zwiazane z wiclkoscia rynku i
dynamika jego rozwoju tak aby w wycenie uwzgledni¢ zmiennosé tych parametréw przy stabilnej

strukturze kosztow i rentownosci.

Kalkulacja metoda Monte Carlo wykonana zostanie kilku krokach:

1. Okreélenie problemu - Najpierw wskazane zostanie jakie wartosci stanowic beda zmienne przyjete do
kalkulacji.

2. Losowanic prébek — wygenerowana zostanie znaczna liczba probek, zgodanych z zalozonymi
rozkladami, ktére odzwicrciedlajg badane zjawisko.

3. Na podstawie zebranych probek obliczone zostang odpowiednie wartosci oraz wskazane zostanic
korficowa warto$¢ wyceny.

4. Na podstawie obliczesi zostanic okreslony rozktad wynikéw, ktory interpretowany bedzie jako rozktad

prawdopodobiefistwa wartosci wyceny.

9.2 Zatozenia do zmiennych opisujacych przyszia wielkosé rynku
W przypadku niniejszej wyceny zmiennymi, ktore beda losowane do prébki beda:
e wielko$é rynku w roku 2022 na podstawie zebranej literatury — jako rok poprzedzajacy wyceng i
wplywajacy na potencjalny rozwoj rynku w latach obcjmujacych prognoze;
e wzrost rynku rok do roku w latach 2022- 2028 r.;
e udzial rynku polskiego na rynku §wiatowym.

Sa to zmienne, ktére przy przyjetych zalozeniach, bezposrednio wplywaja na szacowanie wolnych
przeplywéw pienigznych wycenianego podmiotu. Na podstawie danych z 2022 r. zostaly kalkulowane
wartosci dla lat prognozy 2023-2028 r,

Dla wielkosci rynku §wiatowego CBD w roku 2022 zostana przyjete prawdopodobiedistwa wynikajace z
rozkladu prognoz raportéw rynkowych tj.: warto§¢ minimalna rynku szacowana na 5,27 mld USD z
prawdopodobiesistwem 10%, wielkos¢ 6,6 mld USD z prawdopodobiefistwem 25%, wielkos¢ 7,935 mld
USD z prawdopodobiedstwem 30%, wielkosé 9,27 mld USD z prawdopodobiesistwem 25%, wielkosé
maksymalna na poziomie 10,6 mld USD z prawdopodobienistwem 10%.
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przyjete prawdopodobienstwo wielkosci
globalnego rynku CBD w 2022 w mid $
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Dla prawdopodobiefistwa wzrostu rok do roku rynku globalnego CBD w latach 2022-2028 zostal przyjety
rozklad jednostajny migdzy wartosciami 10,4%, a 25,0%, ktére to wartosci s3 podawane w raportach

dotyczacych rynku,

przyjete prawdopodobieristwo wzrostu
CAGR globalnego rynku CBD w latach
2022 - 2028

25%

20% @

®
¢
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€

15%
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Dla prawdopodobieistwa udziatu rynku polskiego w rynku globalnym CBD zostalo przyjete
prawdopodobiefistwo  na  poziomic  50% dla  raportowanego obecnic  poziomu  0,64%,
prawdopodobieristwo 40% dla wzrostu tej wartosci o 50% (zgodnie z raportami branzowymi) do poziomu

0,96% oraz prawdopodobienstwo 10% dla spadku o 25% do wartosci 0,48%.
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Pozostale wartosci przyjete do wyliczenia kapitaléw wlasnych metoda zdyskontowanych przeplywow

pieni¢znych pozostaja takie jak w Rozdziale 8.
9.3 Przeprowadzenie obliczer

Ze wzgledu na mala liczbe zmiennych losowanych wyceniajacy przyjeli liczbg losowan na poziomie

n=10000. Wyniki opisanych dziatan zostaly zobrazowane na wykresie poniZej.

Rozkiad wycen w symulacji Monte Carlo
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Podstawowe statystyki otrzymanych wynikéw wskazuja na:
e Minimalna warto$¢ wyceny wynosi: 2 818 436,58 zl
e Maksymalna wartos¢ wyceny wynosi: 16 722 075,56 zt
o Srednia wartoé¢ wyceny wynosi: 7 723 567,35 zt
e Mediana wartosci wynosi: 7 247 658,56 zt

Ze wzgledu na potrzebe okreslenia jednej wartosci wyceny Wyceniajacy przyjmuje wartosé, ktora jest

mediana otrzymanych wynikéw. Oznacza to, ze obliczona w ten sposcb wartos¢ wynosi 7 247 658,56 z1.

Jednak na podstawie rozkladu otrzymanych wartosci najodpowiedniejsze wydaje sie przyjecie, ze pray
wymicnionych zalozeniach z okolo 68% prawdopodobiedstwem warto$¢ powinna wyniesé miedzy 5 000 000

z1 2 10 000 000 z} w zaleznosci od spetniajacego si¢ w przysztosci scenariusza.

WNIOSEK: Wartosé¢ kapitaléw whasnych Spétki obliczona w podejsciu dochodowym metoda DCF na
podstawie symulacji Monte Carlo wynosi 7 247 658,56 zt (stownic: siedom milioniw dwiessie cxterdziesi siedem

Yysigcy s3esiset pigidziesiat osiem 56/ 100 zlotych).

ROZDZIAE 10. WYCENA KAPITALOW WEASNYCH SPOELKI METODA POROWNAWCZA
MNOZNIKOWA.

10.1 Prezentacja metodologii porownawczej mnoznikowej

Metoda poréwnawcza mnoznikowa to popularna metoda wyceny przedsigbiorstw, wykotzystywana do
okreslenia ich warto$ci poprzez poréwnanie z podobnymi firmami na rynku. Jest to podejscie relatywne,
oparte na stosowaniu réznych wskaznikéw lub mnoznikéw, ktére odzwicrciedlaja wartos¢ przedsigbiorstwa
w stosunku do okreslonych parametréw finansowych lub operacyjaych. Zazwyczaj, w metodzie
poréwnawczej mnoznikowej uzywa si¢ takich wskaznikow jak:

Mnozniki Equity Value (kapitaléw wtasnych) - stuza do ustalenia wartosci rynkowej kapitatu wiasnego
przedsigbiorstwa. Jest to warto§¢ przedsigbiorstwa, ktéra nalezy do whascicieli rozumianych jako udziatowcéw
lub akcjonatiuszy. Przyktadowymi mnoznikami Equity Value (warto§é kapitatéw whasnych) sa Cena / Zysk,
Cena / Warto$¢ ksiegowa, Cena / Przychod

Mnozniki Enterprise Value (warto$¢ przedsigbiorstwa) - stuza do ustalenia wartosci rynkowej catego

przedsigbiorstwa. W wyniku ich zastosowania otrzymamy wartos¢ rynkowa kapitatéw wlasnych wraz z
45
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wartoscia dtugu. Zeby uzyskaé warto$¢ kapitaléw whasnych, ktéra jest celem niniejszej opinii nalezy od EV
odjaé warto$¢ zobowiazan przedsibiorstwa. Przyktadowymi mnoznikami z tej kategorii sa: EV / Sprzedaz,
EV / Przychéd, EV / EBITDA

Kalkulacja mnoznikéw polega na poréwnaniu do okreslonych baz wyceny — Equity Value i Enterpirse Value
obliczonych dla spélek wybranych do poréwnania. Dla wybranych spélek obliczane sa parametry takie jak
Cena / Zysk czy EV / Sprzedaz. Nastepnie na ich podstawie obliczana zostanie jedna wartos¢ Mnoznika
Rynkowego (Mnoznik;), ktdra postuzy do kalkulacji warto$ci. W niniejszcj opinii wartos¢ ta obliczana jest jako
érednia wazona kapitalizacja wybranych spolek poréwnywanych. Kolejnym krokiem jest przemnozenie
odpowiedniej do mnoznika Bazy Wyceny (BW) pochodzacej z historycznych danych wycenianej spotki
wycenianej. W ten sposéb szacowana jest warto$é wyceny dla kazdego wybranego mnoznika, by uzyskac
ostateczna warto$¢ wyceny otrzymane wartosci zostana uérednione co jest rozumiane jako zloZzenie

wybranych parametréw na warto$¢ spotki.

10.2 Wskazniki przyjete do wykonania wyceny
Do wyceny metoda poréwnawcza mnoznikows zostaly wybrane 3 mnozaiki:

e Cena / Przychéd ze sprzedazy (ang. Price to sales) - iloraz rynkowej ceny akji i wartosci sprzedazy
spolki przypadajacej na jedna akcje. Wskaznik ten informuje inwestorow, ile trzeba zaplacic za jedna

ztotéwke wartosci sprzedazy realizowanej przez firme.

e Cena / Warto$¢ ksicgowa (ang. Price to book value) — iloraz rynkowej ceny akcji i warto$¢ ksiegowa
rozumiana jako kapital wiasny. Mnoznik ten pokazuje efektywnos$¢ wykorzystania aktywéw, nie

uwzgledniajac Zrédta pochodzenia kapitatu,

e Wartos¢ przedsi¢biorstwa / Przych6d ogélem - iloraz rynkowej wartosci przedsigbiorstwa i wartosci
sprzedazy spotki ogétem. Wskaznik ten moze informowaé o efektywnosci przemiany wplywajacych
pieniedzy na wartos¢ przedsiebiorstwa. By okresli¢ wartos$¢ kapitatéw wiasnych po obliczeniu wartosci

z tego mnoznika zostang od niego odjete zobowiazania sp6tki oraz dodane srodki pienigzne.

10.3 Spotki przyjete do poréwnania

By wybraé sp6tki do poréwnania Wyceniajacy przyjrzeli si¢ rynkowi Stanéw Zjednoczonych. Obecnie rynek
CBD w Stanach Zjednoczonych osiagnal stadium dojrzalosci, gdzie firmy branzowe osiagnely stabilng
pozycje. Analiza tego rynku moze stanowi¢ punkt odniesienia dla przysztego ksztattu firm dziatajacych na
polskim rynku za kilka lat. Taka ocena pozwoli nam lepiej zrozumie¢ najlepsze praktyki operacyjne dla
przedsiebiorstw z sektora konopi oraz wyznaczyé adekwatna wycene dla takich firm. Nalezy zwréci¢ uwage,

iz dokonany dobér przedsigbiorstw do poréwnania jest silnie zachowawczy. Byt on podyktowany m.ingg
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koniecznoscia pominigcia przedsicbiorstw wykazujacych ujemne wartosci na rachunku zyskéw i strat a
prezentujace mimo to korzystne wartoéci cen akcji. Wybdr ten choé pozwolit na uzyskanie odpowiednich
wartosci nie oddaje peinego potencjatu dochodowego wycenianego przedsicbiorstwa. Jako wyznacznik

zostalo wybrane 6 firm dzialajace na terenie Stanéw Zjednoczonych:

e Curaleaf Holdings (CURLF)

e  Green Thumb Industries (GTBIF)

e Trulieve Cannabis (ICNNF)

e Cresco Labs (CRLBF)

e Glass House Brands (GLASF)

e 'The Cannabist Company Holdings (CBSTF)
Curaleaf Holdings to jedna z wiodacych firm w branzy konopi i produktéw zwiazanych z konopiami w Stanach
Zjednoczonych. Specjalizuje si¢ w uprawie, produkeji i dystrybucji szerokiej gamy produktow z konopi, w tym
olejkéw CBD, kwiatéw konopi, przetworzonych produktéw konopnych oraz produktéw medycznych i
rekreacyjnych. Firma posiada liczne zaklady produkcyjne i sprzedazowe w réznych stanach USA. Curaleaf jest
zaangazowana w rozwoj.nowatorskich produktéw, badania i edukacje dotyczaca zastosowan medycznych
konopi oraz w budowanic $wiadomosci na temat potencjalnych korzyéci zdrowotnych wynikajacych z
produktéw konopnych. Jest takze jednym z lideréw w kwestii tworzenia standardéw dotyczacych jakosci i
regulacji w branzy konopi.

Green Thumb Industries (GTI) to firma z branzy konopi w Stanach Zjednoczonych, skupiajaca si¢ na
produkciji, dystrybucji i sprzedazy szerokiej gamy produktéw konopnych. Specjalizuje sic w uprawie,
przetwarzaniu i sprzedazy produktéw medycznych oraz rekreacyjnych zwigzanych z konopiami. GTT posiada
zaktady produkeyjne i sklepy detaliczne w wielu stanach USA. Firma koncentruje si¢ na rozwijaniu
innowacyjnych produktéw, badaniach naukowych dotyczacych potencjalnych korzysci zdrowotnych konopi

oraz na edukacji spolecznej na temat wykorzystania konopi w medycynie i w codziennym Zyciu.

Trulieve Cannabis to wiodaca firma z branzy konopi w Stanach Zjednoczonych, skupiajaca si¢ gléwnie na
produkcji, dystrybucii i sprzedazy produktéw medycznych zwiazanych z konopiami. Firma specjalizuje sie w
oferowaniu réznorodnych produktéw konopnych, w tym kwiatéw, olejkéw, produktéw konsumenckich oraz
akcesoriéw zwigzanych z konopiami. Jako jeden z lideréw w sektorze medycznej marihuany w USA, Trulieve
Cannabis odgrywa istotna role w rozwoju przemystu konopnego oraz w tworzeniu standardéw jakosci i

bezpicczenstwa w tej branzy.
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Cresco Labs to firma z sektora konopnego w Stanach Zjednoczonych, skupiajaca si¢ na produkcji,
przetwarzaniu i dystrybucji réznorodnych produktéw zwiazanych z konopiami. Specjalizuje si¢ w tworzeniu
innowacyjnych rozwiazan konopnych, w tym kwiatéw konopi, olejkéw, produktéw konsumenckich oraz
medycznych. Posiadajac zakiady produkcyjne i sprzedazowe w r6znych stanach USA, Cresco Labs stawia na
wysoka jako§¢ i réznorodnosé swoich produktéw. Firma aktywnie uczestniczy w badaniach dotyczacych
potencjalnych zastosowar medycznych konopi oraz wspiera edukacje na temat korzysci zdrowotnych

produktéw konopnych.

Glass House Brands to firma znana gléwnie ze swoich produktéw zwiazanych 2 konopiami i produktéw
konopnych. Glass Housc Brands wyréznia si¢ jako firma konopna poprzez swoje podejscie do produkeji
wysokiej jakosci produktéw konopnych. Specjalizuja si¢ w ekologicznych metodach uprawy, oferujac
réznorodne produkty konopne, takie jak kwiaty, ekstrakty, skupiajac si¢ zaréwno na rynku rekreacyjnym, jak
i medycznym. Firma kladzie nacisk na innowacje, jako$¢ i zréwnowazony rozwoj w branzy konopi, starajac

si¢ by¢ liderem pod wzgledem produktéw i metod produkcii.

The Cannabist Company Holdings Inc., wezesniej znana jako Columbia Care Inc., jest hodowca, producentem
oraz dostawca produktéw konopnych i ustug z nimi zwiazanych, posiadajac licencje w 16 jurysdykcjach
Stanéw Zjednoczonych. Firma prowadzi okoto 125 obiektow, w tym 94 punkty sprzedazy detalicznej oraz 31
obiektéw do uprawy i produkeji, w tym te w fazie rozwoju. Jest wielostanowym dostawca konopi w Stanach
Zjednoczonych, dostarczajac produkty i ustugi zaréwno na rynek medyczny, jak i rekreacyjny. Wprowadzita
na rynek swoja marke detaliczng Cannabist, tworzac krajowa sie¢ punktoéw sprzedazy detaliczne
wykorzystujaca platformy technologiczne wtasnego projektu. Firma oferuje produkty obejmujace kwiaty, oleje
i tabletki, a takze produkuje rézne marki, w tym Seed & Strain, Triple Seven, Hedy, gLeaf, Classix, Press oraz
Amber.

10.4 Obliczenie wartosci mnoznikéw
Dla wskazanych przedsiebiorstw zostaly pobrane dane, na ostatni dziefi Q3 2023, odnosnie interesujacych

mnoznikéw i wyliczona dla nich §rednia wazona kapitatem tych przedsi¢biorstw, jak w tabeli ponizej.

Curaleaf Holdings (CURLF) 3278 2,40 278 291
Green Thumb Industries (GTBIF) 2655 2,56 1,56 257
Trulieve Cannabis (TCNNF) 1133 1,01 0,77 1,48
Cresco Labs (CRLBF) 693 0,82 1,11 1,33
Glass House Brands (GLASF) 322 2,20 294 2,12
The Cannabist Company Holdings (CBSTF) 386 0,72 247 1,27

Srednia wazona kapitalizacja 223 2,16 2,59
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10.5 Obliczenie wartosci zorganizowane] czesci przedsiebiorstwa Spélki na podstawie otrzymanych
mnoznikdw.
Na podstawie tak wyznaczonych mnoznikéw zostaly obliczone potencjalne wartosci dla Canna Hemp Tab
biorac do obliczer wartoéci z ostatniego pelnego roku, czyli roku 2022. W obliczeniach beda zastosowane
oznaczenia:
WEKWi— warto$¢ kapitatlow wlasnych wedtug mnoznika i
WB;— warto$é bazowa dla sp6tki Canna Hemp Lab z roku 2022

EV — warto$¢ przedsicbiorstwa (Enterprise Value)

10.5.1 Wartosé kapitatéw wiasnych na podstawie mnoznika Cena / Przychod ze sprzedazy.
Przyjmujac obliczony mnoznik na poziomie 2,23 oraz warto$é Przychodu ze sprzedazy dla Canna Hemp Lab

z roku 2022 na poziomie 2 953 981,46zt otrzymujemy:

WKW; = Mnoznike/ezs * WBezs = 2,23 * 2 953 981,46 zt = 6 587 378,66 zt

10.5.2 Wartosé kapitatéw whasnych na podstawie mnoznika Cena / Warto$¢ ksicgowa
Przyjmujac obliczony mnoznik na poziomie 2,16 oraz Warto$¢ ksiggowa dla Canna Hemp Lab z roku 2022

na poziomie 2 062 571,90 zt otrzymujemy:

WKW, = Mnoznike/wk ¥ WBwx = 2,16 * 2 062 571,90 zt = 4 455 155,30 zt
10.5.3 Warto$¢ kapitatéw whasnych na podstawie mnoznika Warto$é przedsigbiorstwa / Przychody ogdlem
Przyjmujac obliczony mnoznik Warto§é przedsicbiorstwa / Przychody ogétem na poziomie 2,59 oraz

Przychody ogétem dla Canna Hemp Lab z roku 2022 na poziomie 3 077 033,14zt otrzymujemy:
EV = Mnoznike/eve * WBeve = 2,59 * 3 077 033,14 zt = 7 969 515,83 zi

Nastepnie od otrzymanej wartosci odejmujemy warto$é Zobowiazad, ktére wyniosty 1 058 579,94zt oraz

dodajemy $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach réwne 9 107,38zt:

WKW; = EV - Zobowiazania = 7 969 515,83 zt - 1 058 579,94 zt + 9 107,38 = 6 920 043,27 z}

10.5.4 Podsumowanie obliczen wartoéci kapitaléw whasnych na podstawic mnoznikéw

Wyniki dziatad przedstawione zostaly réwniez w tabeli ponizej.
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nazwa mnoznika 1k Wartosé bazowa

Cena / Przychéd ze sprzedazy 223 2953 981,46 2t 6 387 378,66 71
Cena / Wartoé¢ ksiggowa 2,16 2062 571,90 zt 445515530 21
Warto§é przedsigbiorstwa / Przychody ogétem 2,59 3077 033,14 zt 6920 043,27 21

10.5.5 Obliczenie ostatecznej wartoéci wycenianej zorganizowanej czgéci przedsigbiorstwa w
metodzie poréwnawczej mnoznikowej

Na tej podstawie, by obliczy¢ wartoéé na podstawie wyliczonych wartosci obliczona zostata Srednia wartos¢ z
WKW, WKW, WKW,

WKW = (WKW1+ WKWa2+ WKW3) /3

Przeprowadzajac powyzsze dziatanie otrzymujemy WKW, rozumiane jako warto$¢ wskaznikowa, jest rowne
5987 525,74 zt.

WNIOSEK: Warto§¢ zorganizowanej cz¢sci przedsigbiorstwa obliczona w podejsciu poréwnawczym z
metoda mnoznikowa wnosi 5 987 525,74 z&. (stownie: pieé milionéw diewieéset osiemdziesiar siedem tysigey pigiset
dwadziestia pigé 74/ 100 gotych)
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VALU=

SOLUTIONS

ROZDZIAL 11. KONCOWA REKOMENDACJA WARTOSCI ZORGANIZOWANE] CZESCI
PRZEDSIEBIORSTWA NALEZACEGO DO CANNA HEMP LAB SP. Z 0.0. Z SIEDZIBA W RADOMIU

Wycena zostala przeprowadzona wedlug zasad metodologicznych okreslonych w Powszechnych
Krajowych Zasadach Wyceny (PKZW) — Krajowe Zasady Wycen Specjalistycznych - Ogdlne zasady wyceny

przedsicbiorstw (KSWS) przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej.

Celem wyceny bylo okreslenie wartosei zorganizowane] czesci przedsicbiorstwa na cele transakcyjne na dzier

1 grudnia 2023 r. Jako standard wartosci w rozumieniu wartosci wycen przedsi¢biorstw przyjeto okreslona

jako Godziwa wartyié rinkowa (ang. Vair Market VValue).

Wycena zostala dokonana w podejsciu dochodowym, metoda zdyskontowanych przeplywéw pienieznych
(DCF) w wariancie FCFE przy wykotzystaniu metody symulacji Monte Carlo oraz z wykorzystaniem metody
mnoznikowej. Wartos¢ mnoznikowa ze wzgledu na jej charakter i zachowawcze zalozenia nie oddaje petnego
potencjatu dochodowego wycenianego aktywa o duzym potencjale wzrostowym. Wartos¢ uzyskana z
wykorzystaniem metody dochodowej choé weiaz oparta o bardzo zachowaweze zatozenia oddaje w wigkszym
stopniu warto$é whasciwa dla zorganizowanej cz¢sci przedsiebiorstwa funkcjonujacej na mtodym dynamicznie

rozwijajacym sie rynku.

Efektem przeprowadzonej wyceny jest rekomendacja wartosci zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa wg

przedstawionych powyzej zalozed, w szczegélnosci wg zasady kontynuacji dziatalnosci gospodarczej i wg

przyjetego standardu okreslenia wartosci sprawiedliwej.

-oszacowana w podejsciu dochodowym, metody zdyskontowanych przeplywow pieni¢znych (DCF), model
FCFE przy wzyciu metody symulacji Monte Carlo wynosi 7 247 658,56 zt (stownie: siedem milioniw dwiestie
exterdsiessi siedem tysiecy szeséset pieidziesiat osiem 56/ 100 ztotych).

-oszacowana w podejéciu poréwnawczym mnoznikowym wynosi 5 987 525,74 zX. (stownie: piec milionow

dxiewigéset osiemdiesiat siedem tysigey pieéset dwadziescia pieé 74/ 100 lotych).
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ROzZDZIAL 12. OSWIADCZENIA, KLAUZULE

Wyceniajacy oswiadcza, co nastgpuje:

1) Wycena zostata sporzadzona zgodnie z jego najlepsza wiedza i przekonanicm.

2) Analizy, opinie i konkluzje zawarte w raporcie sa profesjonalnymi, bezstronnymi i obiektywnymi
analizami, opiniami i konkluzjami osoby wykonujacej wycene; analizy, opinie i konkluzje zawarte w
rapotcie sa ograniczone jedynie przez przyjete zatozenia oraz warunki ograniczajace.

3) Zlecenie wyceny nie bylo uzaleznione od przygotowania lub przedstawienia w raporcie przez
Wyceniajacego wnioskow oraz konkluzji z gory zakladanymi rezultatami.

4) Wynagrodzenie Wyceniajacego nie jest uzaleznione od:

2. przygotowania lub przedstawicnia w raporcie wnioskéw lub konkluzji z géry tendencyjnie
zaktadanymi warto$ciami,

b. wartosci przedmiotu wyceny przedstawionego w raporcie,

c. uzyskania z gory zalozonego rezultatu,

d. przyszlych wydarzen bezposrednio zwiazanych z celem wyceny,

e. konkluzji raportu korzystnej dia klienta.

5) Raport z wyceny moze byé¢ przedstawiony jedyniec Zamawiajacemu i podmiotom przez niego
wskazanym. Wyjatkiem od tej reguly jest nakaz sadu lub innego whasciwego organu (policja,

prokuratura itp.) na udostepnienie raportu z wyceny.

Opini¢ sporzadzono w czterech jednobrzmiacych egzemplarzach, trzy dla Zlecajacego, jeden dla

e
onlon

Kamil A. Mieszkowski )
%zﬁyﬁ/w /é/'wﬁ'

Maksymilian Krajewski

Wyceniajacego.
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nie

zarejestrowanych jeszcze przez Sad

Na dzien sporzadzenia Dokumentu wszystkie zmiany Statutu Spo6tki zostaty zarejestrowane przez Sad.

Definicje skrotow

Gielda, GPW, Gielda

Papierow Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
Wartosciowych
g:l);\:;,élj:a]owy Depozyt Krajowy _Depozyt Papierdw Warto$ciowych Spétka Akcyjna z siedzibg w
Wartosciowych Warszawie
Kodeks spoétek Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. - Kodeks spdtek handlowych (t,. Dz. U. z
handlowych, KSH 2013 r. poz. 1030, z pézn. zm.)
Komisja, KNF Komisja Nadzoru Finansowego
KRS Krajowy Rejestr Sgdowy
KW Ksiega Wieczysta
MSR/MSSF Miqdzynarodow? .Stz?mdardy Bachunkowoéci/ Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej
NBP Narodowy Bank Polski
Alternatywny System Obrotu w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami
NewConnect finansowymi, prowadzony przez Gielde Papierdw WartoSciowych w

Warszawie S.A. pod nazwg NewConnect

NWZ, Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Cosma Spoétka Akcyjna z
siedzibg w Warszawie

Ordynacja podatkowa

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja podatkowa (t,j. Dz.U. z 2019 r.
poz. 900, z pézn. zm.)

PLN, z1, zloty

ztoty — jednostka monetarna Rzeczypospolitej Polskiej

Dokument Informacyjny,
Dokument

Niniejszy jedynie prawnie wiazacy dokument sporzadzony zgodnie z
Zalacznikiem nr 1 do Regulaminu ASO

Regulamin NewConnect

PSR Polskie Standardy Rachunkowo$ci wg Ustawy o rachunkowosci
Rada Gieldy Rada Gietdy Papier6w Wartosciowych w Warszawie Spétka Akcyjna
Regulamin ASO, Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu, uchwalony Uchwata Nr

147/2007 Zarzadu Gietdy z dnia 1 marca 2007 r. (z p6Zn. zm.)

Spotka, Emitent

Cosma Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie

Statut, Statut Emitenta,
Statut Spotki

Statut Cosma Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie

Ustawa o KRS

Ustawa z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sadowym (t.j. Dz.U. z
2023 r. poz. 685 z pdZn. zm.)

Ustawa o obrocie,
Ustawa o obrocie

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz.U.

instrumentami z 2023 r. poz. 646 z p6Zn. zm.)
finansowymi
Rozporzadzenie MAR Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia

16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku

Ustawa o ochronie
konkurencji
i konsumentow

Ustawa z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentéw (t.j.
Dz.U.z 2023 r. poz. 1689) z p6zn. zm.)
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Ustawa o ofercie, Ustawa
o ofercie publicznej

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spétkach publicznych (t,j. Dz.U. z 2022 r. poz. 2554, z pdzn. zm.)

Ustawa o podatku

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od os6b fizycznych

dochodowym od os6b . s
sy (tj.Dz.U.z 2024 r. poz. 226 z p6zn. zm.)
Ustawa o podatku , .

, Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od oséb prawnych
dochodowym od 0s6b . >

(tj. Dz.U.z 2023 r., poz. 2805, z p6zn. zm.)

prawnych
Ustawa o podatku
dochodowym od Ustawa z dnia 9 wrze$nia 2000 r. o podatku od czynnosci cywilnoprawnych
czynnosci (tj. Dz.U.z 2024 r. poz. 295 z p6zn. zm.)
cywilnoprawnych
Ustawa o podatku od Ustawa z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadkéw i darowizn (t,j. Dz.U. z

spadkéw i darowizn

2019 r. poz. 1813)

Ustawa o rachunkowosci

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (t.j. Dz.U. z 2023 r. poz.
120 z pézn. zm.)

VAT

Podatek od towaréw i ustug

WZ, WZA, Walne
Zgromadzenie, Walne
Zgromadzenie Spoé1tki

Walne Zgromadzenie Cosma Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie

Zarzad Gieldy

Zarzad Gieldy Papieréw Warto$Sciowych w Warszawie S.A.

Zarzad, Zarzad Spoiki,
Zarzad Emitenta

Zarzad Cosma Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie
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