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Szanowni Akcjonariusze, Wspotpracownicy i Kontrahenci,

Jako Prezes Termo2Power S.A. Mam przyjemnos¢ zaprezentowac Panstwu
raport roczny za 2017 rok.

Przede wszystkim chce podziekowac naszym akcjonariuszom i partnerom za
zaufanie, jakim nas obdarzyliscie w pierwszym roku naszej dziatalnosci na rynku
alternatywnym New Connect.

Pierwszy rok obecnosci na Gietdzie miat zwigzek z nowymi obowigzkami
administracyjnymi zarowno spotki, jak i zarzgdu (w  tym obowigzki
informacyjne). Niestety nie ustrzeglismy sie kilku incydentéw, w ktérych cztonek
rady nadzorczej nie przestrzegat obowigzujgcych przepisow w  zakresie
informowania rynku, a co miato negatywny wptyw na wycene akcji oraz
wizerunek spotki wirdd inwestorow i jednostek kontrolujgcych.

Ponadto rok 2017 charakteryzowat sie ciggtym udoskonalaniem i testowaniem
produktow firmy z naciskiem na ekspander na bazie wirujgcego ttoka (rotary
lobe) z aplikacjg cyklu parowego. Okazuje sie, ze dla osiggniecia
satysfakcjonujgcego wyniku nalezy poswiecic znacznie wiecej czasu niz
wstepnie zaktadano. Wynika fo z poziomu ztozonosci tfematu opartego
O potgczenie wiedzy na temat wielodyscyplinarnej spdjnosci miedzy
zagadnieniami termodynamiki, mechaniki i elekirycznosci oraz automatyki
systemu w potgczeniu z dostepnym personelem i kapitatem.

W 2017 r. Spobtka rozpoczeta formalne partnerstwo techniczne i handlowe na
rynku wtoskim, Beneluksu i chinskim.

Pomimo faktu, ze Emitent praktycznie nie prowadzit zadnej dziatalnosci
marketingowej, ku naszemu zaskoczeniu, juz wielu potencjalnych
miedzynarodowych klientéw wykazato zainteresowanie naszymi propozycjami
i zadeklarowato/potwierdzito na pismie, ze sg gotowi, chetni i zdolni do
zamawiania sprzetu o wartosci setek miliondw ztotych przeznaczonego
gtownie do kogeneracji na biomase i instalacji do przetwarzania odpadoéw
W energie.

Jest to wiec potwierdzeniem faktu, ze globalny, potencjalny rynek dla linii
produktow Emitenta wart jest miliardy Euro i prawie nie ma konkurencii.

Niestety Spdtka nie byta w stanie zrealizowac wyzej wspomnianych zamowien
na kompletne zintegrowane instalacje komercyjne ze wzgledu na etap rozwoju
oferowanych produktéw, czyli nie dysponujgc jeszcze kompletem pomiarow
sprawnosci elekirycznej, wynikami pomiarow emisji do Srodowiska oraz
obowigzkowych certyfikatow itp.

W ostatnim kwartale 2017 r. firma przystgpita do realizacji programu na ktoéry
otrzymata dofinansowanie z Narodowego Centrum Badan i Rozwoju, ktérego
koszt catkowity (kwalifikowalny) to 2 044 404,61 PLN (w tym kwota
dofinansowania, to 1 595 829,65 PLN). Redlizacja odbywa sie we wspotpracy
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z Politechnikg Warszawskg i pomoze w osiggnieciu formalnego pomiaru
budowy i aktualnej wydajnosci oraz zaprojektowania w sposdb naukowy
zoptymalizowanej linii produkcji energii z biomasy.

le wzgledu na brak przychoddw ze sprzedazy skoncentrowano sie na
ufrzymaniu kosztow statych na jak najnizszym poziomie, a inwestycje zostaty
sfinansowane z pieniedzy od gtdwnych akcjonariuszy, ktdrzy sprzedali czesc
swoich akcji na rynku publicznym.

W 2018 r. Emitent planuje podpisa¢ umowy na sprzedaz pierwszych
kompletnych instalacji komercyjnych z przytgczeniem do sieci elektrycznej
i wspotprace w tej dziedzinie przy montazu i produkcji z wybranymi partnerami
(podwykonawcami) z okolic Warszawy.

Z powazaniem

Prezes Zarzadu

Jacob Brouwer




Sprawozdanie Zarzgdu Spotki za rok obrotowy

rozpoczynajagcy sie 01.01.2017 ,

a konczacy sie 31.12.2017

1. PODSTAWOWE INFORMACJE

Firma:

TERMO2POWER

Forma prawna:

Siedziba, adres:

Telefon:

Adres strony internetowej:

Adres poczty elekironicznej:

Oznaczenie sqdu:

Data rejestracji w KRS:
Numer KRS:

NIP:

REGON:

Spotka akeyjna
Warszawa (00-844),
ul. Grzybowska 87
+48 514943360

www.termo2power.com

info@termopower.com

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy
w Warszawie

Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego

6 listopada 2015 roku

0000584452

362222444

5272749594

2. ORGANY SPOLKI

Larzqd:

W okresie od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku zarzgd spotki byt

jednoosobowy. Prezesem Zarzgdu byt Pan Jacob Brouwer,

Rada Nadzorcza:

W okresie od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku Rade Nadzorczg

Spotki tworzyli:

1) Dariusz Wisniewski - przewodniczgcy rady nadzorczej (w Radzie
Nadzorczej od 31 sierpnia 2017 r.: Uchwata nr 4 Nadzwyczajnego



http://www.termo2power.com/
mailto:info@termopower.com

2)
3)
4)

5)

1)

2)

3)

Walnego Zgromadzenia Termo2Power S.A. z 31 sierpnia 2017 r.
w sprawie powotania Dariusza Wisniewskiego na stanowisko cztonka
Rady Nadzorczej);

Eduard Willem Bergmans — cztonek rady nadzorczej;

Cezary Kosinski — cztonek rady nadzorczej;

Gabiriel Bartoszewski — cztonek rady nadzorczej (w Radzie Nadzorczej
od 11 kwietnia 2017 r.. Uchwata nr 3 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Termo2Power S.A. z 11 kwietnia 2017 r. w sprawie
powotania Gabriela Bartoszewskiego na stanowisko cztonka Rady
Nadzorczej);

Antonio La Marca — cztonek rady nadzorczej (w Radzie Nadzorczej
od 11 kwietnia 2017 r.. Uchwata nr 4 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Termo2Power S.A. z 11 kwietnia 2017 r. w sprawie
powotania Antonio La Marca na stanowisko  cztonka Rady
Nadzorczej);

Byli cztonkowie Rady Nadzorczej

Waldemar Kosinski — przewodniczgcy rady nadzorczej do 31 sierpnia
2017 r. (uchwata nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Termo2Power S.A. z 31 sierpnia 2017 r. w sprawie odwotania
Waldemara Kosinskiego ze stanowiska cztonka Rady Nadzorczej);
Emilia Zaleska - cztonek rady nadzorczej (ztozyta rezygnacije
z uczestnictwa w Radzie Nadzorczej - Protokdt z Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia z 11 kwietnia 2017 r.);

Andrzej Widmanski — cztonek rady nadzorczej (ztozyt rezygnacije
z uczestnictwa w Radzie Nadzorczej - Protokdt z Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia z 11 kwietnia 2017 r.).

3. CZAS TRWANIA SPOLKI

Czas trwania Spofki jest nieograniczony.




4. STRUKTURA AKCJONARIATU SPOLKI NA DZIEN 31 GRUDNIA 2017 ROKU
PRZEDSTAWIALA SIE NASTEPUJACO:

Seria | Liczba akciji Udziat w Liczba Udziat
akgcji (szt.) kapitale glosow w
zakladowym ogodlnej
liczbie
gtoséw
Waldemar Kosinski A 4027 000 20,14% 4027 000 20,14%
Stichting Ga voor A 4009 041 20,04% 4009 041 20,04%
Groen
Jacob Brouwer A 2 939 055 14,70% 2 939 055 14,70%
Pozostali A 9 024 904 45,12% 9 024 904 45,12%
RAZEM 20 000 000 100,00% 20 000 000 100,00%

Struktura akcjonariatu

B Waldemar Kosinski M Stichting Ga voor Groen  ® Jacob Brouwer M Pozostali

5. ZAKRES DZIALALNOSCI

Termo2Power S. A. zostata zatozona w roku 2015. Gtéwna o§ dziatalnosci to
segment urzgdzen ORC (Organic Rankine Cycle). Wszystkie produkty i ustugi
Spdtki mogg byc zakwalifikowane jako konwersja ciepta pochodzgcego
z odpaddw w energie elektryczng. Konwersja ciepta na energie elekiryczng
nalezy do ,zielonych technologii”, ktére wptywajg na zmniejszenie globalnego
ocieplenia iredukujg emisje CO», choc¢ nie zawsze mozna je okresli¢ jako forme
energii odnawialnej. Spodtka dziata na swiatowym rynku zmniejszania zuzycia
energii elektrycznej, prowadzi dziatalnos¢ na terytorium Polski, rynkach
europejskich i pozaeuropejskich.




Podstawowe produkty spotki ofertowane i rozwijane w 2017 roku to:

1)ekspander (czesci generatora),

2) zestaw elektrocieptownia ko- i frigeneracyjna na bazie pary wodnej,
3) zestawu generator - ekspander na bazie pary wodnej,

4) rozprezarka z wirujgcym ttokiem,

5) czesci zamienne, czynniki robocze.

6. WAINIEJSZE WYDARZENIA, INWESTYCJE

Rok obrotowy od 01.01.2017 r. do 31.12.2017 byt trzecim rokiem dziatalnosci
Spofki.

Przez caty rok 2017 Termo2Power S.A. kontynuowata prowadzenie badan
wtasnych oraz badan we wspotpracy z jednostkami naukowymi, a takze
z parterami handlowymi posiadajgcymi odpowiednie zaplecze badawcze
i projektowe. Dokonywana byta dalsza wymiana wynikdw badan, analiz.
Spdtka dzieki witasnym analizom uzyskata nowe wyniki w zakresie badan
przemystowych i rozwojowych dla urzgdzen ttokowych i ich kierunkéw rozwoju
w ramach nowotworzonych instalacji energetycznych. Wydatki na dziatania
B+R, w zakresie ulepszania posiadanych jednostek kogeneracyjnych,
ekspanderdw wyniosty w okresie czterech kwartatdw 2017 roku: 317 740,19 PLN
netto.

Emitent w dniu 20 stycznia 2017 roku ztozyt wniosek o dofinansowanie
w Narodowym Centrum Badan i Rozwoju (NCBIR, Instytucja Posredniczgca)
projektu  pt. "Opracowanie  wysokosprawnej kompaktowe]  sitowni
kogeneracyjnej matej mocy zasilanej biomasqg (BioCHP) dla energetyki
rozproszonej'. Wniosek zostat zgtoszony w ramach Programu Operacyjnego
Inteligentny Rozwoj 2014-2020 Priorytet I: WSPARCIE PROWADZENIA PRAC B+R
PRZEZ PRZEDSIEBIORSTWA. Dziatanie 1.2: Sektorowe programy B+R. Program
sektorowy: PBSE. Gtownym celem Programu Sektorowego PBSE jest wzrost
innowacyjnosci krajowego sektora elekiroenergetycznego w perspektywie
roku 2023.

Kluczowe umowy w ramach realizacji Projektu:

Na potrzeby realizacji Projektu Spdtka zawarta dwie umowy o wspotpracy
z Politechnikg Warszawskg Wydziatem Mechanicznym Energetyki i Lotnictwa
z siedzibg w Warszawie.

Kluczowy personel badawczy zaangazowany do realizacji Projektu:




Na poftrzeby realizacji Projektu Spotka zawarta kilkanascie umow z wysokiej
klasy specjalistami, w tym pracownikami haukowymi Politechniki Wroctawskie;.

Personel zarzgdzajgcy Projektem:

Na poftrzeby realizacji Projektu Spodtka zawarta 3 umowy o prace ze
specjalistami  posiadajgcymi  odpowiednie kwadlifikacje i dosSwiadczenie
W zarzgdzaniu tego typu projektami.

Streszczenie Projektu:

Projekt polega na realizacji badan przemystowych i prac rozwojowych w celu
opracowania dokumentacii wdrozeniowej typoszeregu matych
kontenerowych sitowni biomasowych o mocach odpowiednio 50, 100
i 250kWe. Opracowane w wyniku realizacji prac B+R (prace badawczo-
rozwojowe) sitownie biomasowe znajdg szerokie zastosowanie przede
wszystkim w przedsiebiorstwach wykazujgcych zapotrzebowanie zaréwno na
energie elekirycznq, jak i ciepto. Gtdwng grupe docelowq dla sitowni BioCHP
bedq stanowity zaktady przetworstwa drzewnego. Wedtug danych GUS,
obecnie w Polsce funkcjonuje ok. 10 tys. tartakdw, ktére wykorzystujg energie
do celdw produkcyjnych, a jednoczesnie majg zapewniony staty dostep do
biomasy odpadowej niezbednej do wytworzenia energii.

W kwietniu wniosek zostat zakwalifikowany do dofinansowania, natomiast 29
sierpnia zostata podpisana umowa na dofinansowanie projektu (nr umowy
POIR.01.02.00-00-0261/16). Umowa stanowi, ze Instytucja Posredniczgca
przekazuje dofinansowanie w formie zaliczek lub refundaciji poniesionych
wydatkéw kwalifikowalnych, ktére bedg wyptacane w wysokosci okreslonej
w harmonogramie ptatnosci Projekiu na podstawie ztozonych przez Spotke
i zaakceptowanych przez Instytucje Posredniczgcg wnioskdw o ptatnosc.
Zakonczenie realizacji Projektu zaplanowano na IV kwartat 2019 r.

Koszt catkowity/kwalifikowalny projektu wynosi 2 044 404,61 PLN.
Wnioskowana kwota dofinansowania 1 595 829,65 PLN.
Rekomendowana kwota dofinansowania 1 595 829,65 PLN.

W IV kwartale, w ramach zawartej umowy Spotka realizowata | etap projektu.
Pierwsza zaliczka na realizacje projektu zostata wyptacona przez NCBIiR 04
pazdziernika 2017 r. Suma uzyskanych srodkdw wyniosta 159 582,96 PLN.
Wydatki poniesione przez Spdtke na badania przemystowe w ramach projektu
(do 02 stycznia 2018 r.) wyniosty ogdétem netto 150 306,24 PLN (wydatki
kwalifikowalne netto 150 306,24 PLN, dofinansowanie wyniosto 120 245,02 PLN
netto, zas wktad wiasny Spoitki 30 061,22 netto). Srodki zostaty rozdysponowane




zgodnie z zatwierdzonym przez NCBIR harmonogramem prac, w tym gtownie
na wstepne badania modelowe, ktdrych celem jest okreslenie parametrow
geometrycznych i eksploatacyjnych projektowanego urzgdzenia. Gtéwnym
wykonawcqg prac w tym etapie byta Politechnika Warszawska Wydziat
Mechaniczny Energetyki i Lotnictwa. Nalezy wspomnie¢ o bardzo duzym
koszcie obliczeniowym prowadzonych obliczen, ktory przektada sie na dtugi
czas prowadzenia obliczen. Poradzono sobie z tym problemem stosujgc
wielordzeniowe stacje obliczeniowe i zrdbwnoleglajgc prowadzone obliczenia.
Wyniki ofrzymanych obliczen oraz wnioski wynikajgce z obserwaciji kluczowych
parametfrow symulacji  takich jak ciSnienie lub predkos¢ czynnika
w ekspanderze pozwalajg na rozpoczecie prac optymalizacyjnych
dotyczgcych geometrii i parametrow termodynamicznych ekspandera.
Stanowig one podstawe do dalszych badahn prowadzonych w ramach
projektu wysokosprawnych kompaktowych sitowni kogeneracyjnych matej
mocy zasilanych biomasqg statg dla energetyki rozproszonej (BioCHP). Poza
Politechnikg Warszawskq, realizujgcg zadania projektowe w ramach umowy
o wspotprace, na opisywanym etapie Spdtka wspdtpracowata z 9 osobami
zatrudnionymi na umowy zlecenia lub umowy o prace.

W 1. kwartale inzynierowie Termo2Power S. A. opracowali innowacyjne
rozwigzanie w zakresie tozyskowania ekspanderow ORC. Nowe rozwigzanie
zasadniczo podniosto walory techniczne oraz cenotwércze catego
urzqgdzenia. Dzieki zastosowaniu przez Emitenta we wszystkich urzgdzeniach
ORC nowych tozysk ze zwigzkiem ceramiczno-grafitowym, nie bedzie potrzeby
instalowania dodatkowego systemu smarowania (nowe tozysko powoduje
usuniecie catego skomplikowanego systemu smarowania i separacji oleju
z czynnikiem roboczym). Dodatkowym walorem jest to, ze poza standardowo
uzywanymi czynnikami chtodniczymi bedzie mozliwe zastosowanie takze
naturalnych ptyndw roboczych, takich jak etanol i metanol, ktére posiadajg
lepszg charakterystyke zastosowania ich w urzgdzeniach kogeneracyjnych.
Przetozy sie to na znaczne skrécenie czasu produkcji, a co za tym idzie rowniez
czas dostawy moze zostac skrécony o 2-3 tygodnie w przetozeniu na jednostke.
Koszt wytworzenia produkiu obnizy sie o ok. 5%. Opisywane zmiany
konstrukcyjne bedq wdrazane juz w biezgcych cyklach produkcyjnych.

Spdtka we wspdtpracy z wiodgcym polskim producentem dla przemystu
przetworstwa  drewna, pracowata nad demonstracyjng  jednostkg
biomasowego uktadu kogeneracyjnego. Prace byty prowadzone dla
urzgdzen dedykowanych dla tego segmentu rynku. Pozytywne wyniki testow
demonstratora (ekspandera) zaowocowaty podpisaniem 13 czerwca 2017 r.
umowy o poufnosci z wtoskg Spdtkg Microsystemfuel S.R.L. (Microsystemfuel),
ktéra zaproponowata zaangazowanie przy kontynuowaniu kompleksowych
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prac nad urzgdzeniem Emitenta. Firma Microsystemfuel opracowata palnik w
formie mikro zgazowarki, ktéry moze obstugiwac poza biomasq takze réznego
rodzaju odpady, takie jak PET - tworzywa sztuczne - gume, zuzyty olej itp.
w sposdb bez emisyjny. Palnik gazowy miat zosta¢ potgczony z kottem
parowym i ekspanderami Termo2Power S.A.

Daje to szanse Emitentowi na wejscie na Swiatowy rynek projektow Waste 2
Energy (energii z odpaddw) rowniez w niewielkie projekty, ktore w tej chwili nie
majqg konkurenciji. Palniki majg moc od 27 kW do 2 MW dzieki tfemu mozna
wytworzy¢ energie elekiryczng od 3 kWe (zastosowanie w gospodarstwach
domowych) do 400 kWe (zastosowania w przemysle). Strony zgodzity sie na
wspotprace przy opracowywaniu i wprowadzaniu na rynek kompleksowych
rozwigzan ktére obejmujg elementy autorstwa Termo2Power i Microsystemfuel.
Konsekwencjg byto przeniesienie demonstratora do Wtoch. Wtoski partner
gwarantowat uzycie wtasnej technologii do spalania zardbwno biomasy, jak
i odpaddow. Takie rozwigzanie oznaczato dla Emitenta poszerzenie
dotychczasowego spekirum prac i docelowego rynku (o element dotyczgcy
energii z odpadow).

Z informacjg o wspotpracy z Microsystemfuel wigze sie podpisanie 05 lipca 2017
roku, dzieki posrednictwu witoskiej firmy IIT - Italian Innovation Technology,
umowy o poufnosci z wtoskg spotkg, z siedzibe w Anglii. Umowa dotyczyta
potencjalnej dostawy tgcznie 200 jednostek kogeneracyjnych o mocy 200 kW
elekirycznych kazda. Instalacje majg by¢ jednostkami typu "energia
z odpaddow" i powinny byc¢ zainstalowane w ciggu 3 lat. Zaproponowana przez
Emitenta technologia musi by¢ technologig "kontenerowq" - mobilng.
Potencjalna warto$¢ kontraktu moze wynies¢ minimum 100 000 000 EUR.

Podczas wizyt roboczych wustalono ostateczng propozycje cenowq
i technologiczng dla pierwszej franszy dotyczgcej 20 jednostek
kogeneracyjnych z docelowych 200 sztuk (paliwem dla kazdej instalacji majg
by¢ Smieci komunalne w ilosci 0,6 t/h). Ustalona przez strony cena, to 680 000,00
EUR za 1 sztuke, czyli 13 600 000 EUR za transze 20 jednostek.

Kontrahent miat podjg¢ ostateczng decyzje o zakupie po przeprowadzeniu
przez Emitenta pokazu demonstracyjnego redukcji objetosci Smieci o 85%
i emisji spalin zgodnej z obowigzujgcymi normami, opierajgc sie na wynikach
testow i odnoszgc je do innych dostepnych na rynku technologii tfego typu.
W  przypadku pozytywnej decyzji Kontrahenta, miata zosta¢ ustalona
ostateczna cena.

Do dnia publikacji przedmiotowego raportu Microsystemfuel Srl. nie byto
w stanie stworzy¢ wtasciwych warunkdw do przeprowadzenia ostatecznych
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testow emisji, poniewaz ich jednostka spalajgca nie ma jeszcze
automatycznego systemu zaptonu. W zwigzku z tym jednostka spalania nie jest
fizycznie potgczona z kottem parowym, poniewaz musi by¢ recznie zapalana
w strumieniu gazu, co implikuje, ze "fatszywe powietrze" miesza sie ze spalinami
komory spalania, a to prowadzi do uzyskiwania niepoprawnych danych. Ze
wzgledu na priorytety Termo2Power S.A. i fakt, ze Microsystemfuel nie jest
w stanie ustalic terminu, kiedy bedzie miat odpowiednie rozwigzanie,
Termo2Power S.A. rozpoczagt starania o alternatywne, wtoskie opatentowane
rozwigzania gazyfikacji.

O innych efektach Spoétka informowata w raportach biezgcych z 2018 r.

21 grudnia 2017 r. Spoétka podata, iz rownoczesnie, i w zwigzku z frwajgcymi we
Wtoszech pracami nad demonstratorem, zgtosili sie do Spotki i jej
przedstawicieli nowi zainteresowani produktami Termo2Power S.A., w tym
Microsystemfuel Srl.  zainteresowane 5 jednostkami  kogeneracyjnych
ekspanderow o mocy 200 kWe oraz Gaia Energy Srl. zainteresowane
6 kompletnymi jednostkami 200 kWe. Poinformowano o frwajgcych
negocjacjach dotyczgcych ostatecznej wartosci i warunkéw realizacji tych
zamowien (cena uzalezniona od konfiguracji urzgdzen, to minimum 16 000
000,00 PLN). O efektach Spdtka informowata w raportach biezgcych z 2018 .

W 1 kwartale 2017 roku Emitent oraz jego przedstawiciele na rynkach
zlokalizowanych poza Polskg, ofrzymat szereg warunkowych zamodwien
dotyczgcych oferowanych technologii. W zwigzku z tym podjeto decyzje
o utworzeniu spotek z lokalnymi partnerami na poszczegolnych rynkach:

- Z partnerem na rynku wtoskim, Raportem biezgcym nr 76/2017 z 14 sierpnia
2017 r., Zarzgd Spotki Termo2Power S.A. podat informacje o zakonczonym
procesie rejestracji nowej spotki na rynku wtoskim. Spodtka dziata pod nazwqg
"Grenergy Lab s.r.l", siedziba: Viale Elena, 12, 80044 Oftaviano (NA) — Wtochy.

Forma prawna: Spoétka kapitatowa (spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciqg
w tradycyjnej formule - "societd a responsabilita limitata").

Podziat kapitatu zaktadowego wynosi 50/50, co umozliwia konsolidacje wyniku
finansowego Termo2Power S.A.

Jako rodzaj dziatalnosci wskazano: Produkcja energii elekirycznej.

Uruchomienie nowej spotki odbyto sie na zasadach "Innowacyjny start up".
Trwajg starania o pozyskanie, dzieki lokalnym programom: dotacji, ulg
podatkowo - kredytowych, udogodnieh w zakresie zatrudnienia pracownikéw
itp.
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Celem stworzenia nowej spotki jest kontynuowanie spojnej i celowej polityki
Emitenta, majgcej doprowadzic do szybkiego wdrozenia mozliwosci
czeSciowej produkcji oraz czeSciowego montazu urzqgdzen na licencji
Termo2Power S. A. Dodatkowo nowa spdtka z siecig lokalnych operatorow ma
zapewni¢ mozliwos¢ szybkiej obstugi sprzedazowej i posprzedazowej. Krok taki
jest uzasadniony, o czym S$wiadczg raporty publikowane przez Emitenta
dotyczgce aktywnosci na rynku wtoskim, a wynikajgcej z zainteresowania
oferowang technologiqg. Utworzenie nowej Spotki na terytorium Wtoch umozliwi
swobodniejszg koordynacje dziatan na tym istotnym dla Spotki rynku.

- z przedstawicielem Uniwersytetu Nanjing (Uniwersytet z siedzibg w Chinskiej
Republice Ludowej). Obydwie strony wyrazity zainteresowanie, aby
Termo2Power S. A. weszta do spotki joint venture. Raportem z 03 lipca 2017 r.,
Zarzgd Spofki poinformowat o podpisaniu dwustronnej umowy z partnerem na
rynku chinskim — Uniwersytetem Tongji z siedzibg w Szanghaju (Chinska
Republika Ludowa). Podpisanie Umowy przynosi Spdtce wymierne korzysci
polegajgce na utatwionym dostepie do ogromnego lokalnego rynku
chinskiego, a Termo2Power S.A. uzyska wiarygodne zrédto tanszych czesci,
kluczowych dla produkcji w Polsce (takich jak ptytowe wymienniki ciepta itd.)

Ustalono nastepujgce metody wspotpracy:

- Obie strony bedq zabiegaty na swoich macierzystych rynkach o dotacje na
wspolne projekty badawcze,

- Obie strony zgodzity sie utworzy¢ komitet projektowy z udziatem cztonkdw
kazdej strony, odpowiedzialny za opracowanie wspdlnego planu badan,
nadzorujgcy dziatanie projektu,

- Obie strony zgodzity sie wzmocni¢ wzajemng komunikacje. Zgadzajqg sie na
wymiane raportdw z badan i organizacje corocznych spotkan projektowych,

- Obie strony pracujg nad utworzeniem wspdolnego przedsiewziecia, z myslg
o wprowadzeniu na rynek w Chinach i poza Chinami wspdlnych
zaawansowanych urzqgdzen z zakresu energii odnawialne;.

Na mocy umowy do obowigzkéw obu stron nalezq:

- Gtownymi obowigzkami strony chinskiej bedqg: rozwijanie i dostarczanie
zespotowi wysokowydajnej technologii integracji silnikdbw ORC, technologii
integraciji biomasy oraz technologii dostarczajgcej wiele form energii,

- Gtéwnymi obowigzkami strony polskiej bedq: zapewnienie zespotowi
wysokowydajnej technologii liniowe] energii stonecznej, technologii produkcji
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ekspandera ORC, technologi magazynowania ciepta, a takze
komercjalizacja / miedzynarodowa wiedza marketingowa.

W zakresie prawa wtasnosci intelektualne;:

- Wszystkie prawa wtasnosci intelektualnej wygenerowane przed zawarciem
wspotpracy pozostajg nadal wtasnoscig ich wtascicieli, tak w trakcie realizacji
projektu, jak i po jego zakonczeniu,

- Obie strony bedq dzielic sie wypracowang wtasnoscig intelektualng, pracami
naukowymi, danymi, wzorami, oprogramowaniem, powstatymi w trakcie
realizaciji projektu,

- Obie strony stwierdzajg, ze bedg sie ubiegac¢ o ochrone patentowqg dla
osiggniec¢ projektowych, powstatych z wtasnosci wspotdzielonej przez obie
strony.

Strony ustality, ze Umowa bedzie obowigzywata przez trzy lata od daty jej
podpisania. Przed wygasnieciem umowy obie strony ustalg, czy przedtuzg
wspotprace.

Réwnoczesnie  sg  kontynuowane  wspdlne  dziatania  dotyczgce
demonstracyjnej elektrowni ORC 8 kWe.

- joint venture w Holandlii.

Naijistotniejsze warunkowe zamowienia, o ktérych Emitent informowat w 2017
r. pozyskane we Wtoszech, pozostajgce do potencjalnej realizacii, to:

- readlizacja 2 projektéw systemdw do gazyfikacji drewna. Przektada sie to na
uzycie ekspanderow Emitenta, zamiast siinikdw fradycyjnych (spalinowych).
Zastosowanie tego typu rozwigzania pozwoli na ograniczenie kosztéw obstugi
serwisowej silnikow (ze strony serwisanta, jak i kohcowego uzytkownika).
Przewidywana warto$¢ kontraktu Emitenta wyniesie okoto 1.500.000,00
(stownie: pottora miliona 00/100 PLN),

- dostawa zestawodw kogeneracyjnych zasilanych biomasg, o nastepujgcych
parametrach i liczbie: 2 zestawy x 200 kWe i 1 zestaw x 100 kWe. Wartos¢
zamowienia wyniesie okoto 9200.000,00 EUR (okoto 4.000.000,00 PLN).

- jednostka 50 kWe otwartego ekspandera parowego. Przewidywana wartos¢
pierwsze| jednostki demonstracyjnej, 1. 100kWe: 129 000,00 EUR.

- system kogeneraciji zasilany biomasq. Instalacja ma dostarczac 200 kW energii
elekirycznej i 700 kW cieptej wody, paliwem bedqg zrebki. Warto$¢ systemu:
okoto 1,4 min PLN,
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- 10 zestawow jednostek kogeneracyjnych na biomase, o mocy 200 kWe kazdy.
Oferowana cena wynosi 350.000 EUR za sztuke, co daje w przeliczeniu za 10
urzadzen 3,5 min EUR, czyli szacowana wartoS¢ wyniesie ok. 14.700.000 PLN.
Potencjalny zysk bedzie dzielony w proporcji 50% + 50% z wtoskim partnerem
Spotki. Warunkiem realizacji zamowienia jest efektywnos¢ energetyczna
wynoszgca co najmniej 20%, mozliwosc spalania wszystkich rodzajow biomasy
(do 50% wilgotnosci) oraz zapoznanie sie przez Klienta z jednostkg
demonstracyjnq, polegajgce na uruchomienie jednostki na 24 h ciggtej pracy,
w preferowane] przez Klienta lokalizacji, czyli w Gricignano D'Aversa we
Wtoszech.

Warunkiem niezbednym do zrealizowania dostaw jest uruchomienie zestawu
demonstracyjnego.

Z kolei 31 lipca 2017 r. Zarzgd Spotki podpisat umowe handlowqg ze Spdtkg
wtoskg. Zwazywszy, ze Emitent zajmuje sie produkcjg urzgdzen
kogeneracyjnych (do produkciji energii elekiryczneji energii cieplnejz biomasy)
zamierza znalez¢ klientdw wirdéd gmin we wtoskim regionie Kampania. Zgodnie
z postanowieniami umowy, lokalny Partner, bedzie reprezentowat Emitenta
przed decydentami miejscowych jednostek samorzgdu terytorialnego (gmin).

W szczegolnosci Partner zapewni nastepujgce dziatania:

1. Akwizycja handlowa.

2. Przygotowanie dokumentaciji technicznej, kontraktowe.

3. Pomoc przy realizacji kontraktow.

4. Pozyskiwanie zrodet finansowania dla jednostek samorzgdu terytorialnego
z programow regionalnych.

Umowa zostata zawarta na 12 miesiecy i w tym okresie zaplanowano sprzedaz
10 instalacji Emitenta (jednostki kogeneracyjne 80 kW/e kazda w cenie
420 000,00 EUR, czyli catos¢ zaktadanej sprzedazy wyniesie 4 200 000,00 EUR).
Przewidywana marza Spotki wyniesie powyzej 30%.

Podawane w 2017 r. daty moZliwych zamodwieh ulegty przesunieciom
(opdznieniom) z powodu sytuacji z instalacjg demonstratora, ktérej czescig
sktadowqg powinna by¢ komora spalania  autorstwa  Microsystemfuel.
Termo2Power S.A. znalazta alternatywe dla komory spalania Microsystemfuel,
jednak klienci zgdajg jednostki operacyjnej o mocy 100 - 200 kW, aby
zweryfikowac obiecang sprawnosc elekiryczng i wytrzymatos¢ maszyny przed
podpisaniem umowy/zamowienia. Z tego powodu Termo2Power S.A. musi
zainwestowac w demonstracyjng petnowymiarowq jednostke kogeneracyjng,
w rzeczywistosci bedzie to pierwsze zamdwienie dla zewnetrznej firmy
z Ottaviano (Wtochy), ktéra zaptaci jezeli jednostka bedzie dziatac przez
3 miesigce zgodnie z wymagang specyfikacjg. Do momentu, gdy Spdtka
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ofrzyma ptatnosc¢ za te jednostke, dochdd ze sprzedazy energii elekirycznej do
sieci zostanie podzielony miedzy centrum ogrodnicze z Ottaviano a Spdtke.
Cenfrum ogrodnicze zainwestuje w roboty budowlane i maszyne (rebak,
rozdrabniacz) do produkciji zrebkdw z biomasy odpadowej. Wyrazito zgode na
to, aby przedmiotowa jednostka petnita role demonstratora, a potencjalni
klienci mogli sie z nig zapoznawac i odwiedza¢ migjsce jej lokalizacji
(informacje powigzane z raportem biezgcym nr 7/2018 z 05 marca 2018 roku).

W dniu 22.02.2017 roku Spodtka zawarta z Instytutem Elekirotechniki, Oddziat
Technologii i Materiatoznawstwa Elektrotechnicznego, z siedzibg we
Wroctawiu, porozumienie w sprawie wspotpracy naukowej i badawczo-
rozwojowej. Zawigzanie porozumienia umozliwi korzystanie obu partnerom
z wiedzy, zasobow i doswiadczenia wspotpracujgcych podmiotdow, utatwi
komunikacje i wspdlne rozwigzywanie wyzwan badawczych i rozwojowych.
Celem Porozumienia jest nawigzanie dtugoterminowej wspotpracy pomiedzy
stronami porozumienia w zakresie dziatalnoSci naukowej i badawczo -
rozwojowej. Wspotpraca w ramach porozumienia obejmowac bedzie rozne
zastosowania materiatdow kompozytowych na bazie polianiliny. Materiaty
termoelekiryczne typu "Polianilina” to polimery (polimerem jest rowniez plastik),
ktére wytwarzajg pewnq energie elektryczng wytgcznie za pomocqg roznicy
temperatur pomiedzy ich jednqg i drugg strong (ich dwiema przeciwnymi
stfronami).

Dnia 28 lipca 2017 roku Spdtka zawarta kolejng znaczgcg umowe
wspotpracy, tym razem z Instytutem Energii Sp. z 0.0. z siedzibg w Olsztynie.

IWQZyWszy, Z€:

A. Instytut Energii dysponuje technologig termicznego przetwarzania odpaddw
W systemie zgazowania.

B.Termo2Power dysponuje technologiq produkcji energii elekirycznej
z wykorzystaniem ekspandera.

Strony Umowy gotowe sqg i wyrazajg chec¢ do rozpoczecia wspdtpracy
w zakresie:

1.  Wspdlnego opracowania technologii innowacyjnego  uktadu
kogeneracyjnego wykorzystujgcego technologie zgazowania odpaddw,
produkciji energii cieplnej | produkcji energii elekirycznej za pomocg
ekspandera i uktadu ORC.

2. Wspdlnego opracowania ostatecznego produktu oraz przedsiewziecia
dziatan marketingowych w celu oferowania i sprzedazy produkiu dla
odbiorcédw kohcowych.
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3. Ztozenia wniosku o dofinansowanie fazy badawcze], niezbedne] do
opracowania technologii innowacyjnego uktadu kogeneracyjnego,
z regionalnych srodkéw wsparcia dla przedsiebiorstw.

Zawigzanie porozumienia umozliwi korzystanie obu partnerom z wiedzy,
zasobow i doswiadczenia wspotpracujgcych podmiotdw, utatwi komunikacje
i wspolne rozwigzywanie wyzwan badawczych i rozwojowych, a takze umozliwi
wdrozenia wypracowanych technologii (komercjalizacje).

25 pazdziernika Zarzgd Spotki poinformowat o rozpoczeciu readlizacii
porozumienia w sprawie wspotpracy naukowej i badawczo-rozwojowej
podpisanego w dniu 11 maja 2016 roku z Politechnikg Wroctawskg. Obecnie
strony Porozumienia koncentrujg wspotprace na rozwoju
niskotemperaturowych mikroskalowych instalacji ORC o mocy do 5 kWe,
w ktérych zrodtem ciepta jest gorgca woda o temperaturze 95 - 100 ° C. Zrédto
ciepta moze pochodzi¢ z podstawowych domowych instalacji grzewczych
zasilanych biomasqg lub gazem. W trakcie ogrzewania domu lub wytwarzania
cieptej wody do uzytku domowego (np. prysznic) w tym samym czasie bedzie
generowana na matg skale energia elekiryczna  przez  uktad
mikrokogeneracyjny (microCHP - Micro Combined Heat and Power -
skojarzona produkcja energii cieplnej i energii elekirycznej).

Politechnika Wroctawska zbudowata pierwszy prototyp, ktéory umozliwi
rozpoczecie testow optymalnego doboru ptynu roboczego i typu ekspandera.
Termo2Power dostarczyt ekspander z wirujgcym ftokiem, ktéry bedzie
porownany z innymi typami ekspanderow.

Zaktada sie, ze koncowy okres zwrotu inwestycji dla uzytkownikow koncowych
powinien wynosi¢ = <5 |lat, miedzynarodowy rynek dla tego typu urzgdzen jest
ogromny. Z powoddw technologicznych (rowniez dotyczgcych testow
wytrzymatosciowych), wprowadzenie urzgdzenh na rynek bedzie mozliwe
dopiero po 2018 roku. Rozpoczecie prezentacji dla profesjonalnych
sprzedawcow bedzie mozliwe w drugiej potowie 2018 roku.

Ponadto, w odniesieniu do Porozumienia zawartego z Politechnikg
Wroctawskq, Zarzgd Spotki podat ustalenia, ktdére znalazty sie w dokumencie
podpisanym 11 maja 2016 roku:

Przedmiot Porozumienia:

1. Celem Porozumienia jest nawigzanie dtugoterminowej wspotpracy
pomiedzy stronami Porozumienia w zakresie dziatalnosci naukoweji badawczo
- TOZWOjOWE;.
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2. Wspodtpraca w ramach Porozumienia obejmowac bedzie rdzne
zastosowania termodynamiki i wymiany ciepta w przemysle produkcyjnym
uktadow .

3. Wspotpraca obejmowac bedzie realizacje nastepujgcych dziedzin:

a. Prowadzenie badan naukowych majgcych na celu postep i udoskonalanie
wtasciwosci uktadow ORC i uktaddw parowych znajdujgcych sie w ofercie

Spofki,
b. Rozwdj technologii dotyczgcych doskonalenia produktow,
c. Opracowywania i udoskonalania metod 1 narzedzi badawczych

stosowanych w badaniach nad uktadami ORC i uktadami parowymi,

d. Wdrazanie nowych metod i technologii w produkcji przemystowej,

e. Prowadzenie konsultacji, wykonywanie ekspertyz i opinii, wspolne publikacje
wynikéw prowadzonych badan,

f. Organizowania stazy i praktyk studenckich,

g. Organizowania wspodlnych szkolen i wzajemnego doskonalenia zasobdw
ludzkich w obu podmiotach,

h. Inne wspdlnie uzgodnione dziatania.

Zawigzanie Porozumienia umozliwi korzystanie obu partnerom z wiedzy,
zasobow i doswiadczenia wspotpracujgcych podmiotdw, utatwi komunikacje
i wspdlne rozwigzywanie problemow.

W marcu 2017 roku Emitent rozpoczgt rozmowy i negocjacje z firmq
inwestycyjng, ktérg jest podmiot powigzany ze Spdotkg Emitenta, ktory
zaplanowat emisje nowych akcji, w tym dla strategicznych Akcjonariuszy Spotki
Termo2Power. Wartos¢ nominalna akcji z nowej emisji Venture capital wyniesie
0,10 PLN. Akcje Spdtki Venture capital o wartosci nominalnej 0,10 PLN bytyby
zaproponowane akcjonariuszom Emitenta. Ustalono parytet wymiany na
poziomie 1:15 (za 1 akcje Spodtki, Akcjonariusz Spotki otrzyma minimum 15 akcji
w nowej emisji podmiotu powigzanego, tj. w spdtce Venture capital).

Termo2Power informowata, iz planowana transakcja:

- nie spowoduje wycofywania akcji Spotki z rynku NewConnect i Termo2Power
nie wyemituje nowych akciji, oraz, ze

- celem jest wuzyskanie kryteriow pozwalajgcych na jak naqjszybsze
wprowadzenie Termo2Power na gtéwny parkiet Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie.

W dniach 04, 07 i 20 grudnia 2017 r. w raportach biezgcym Emitent informowat
o pozytywnym przebiegu wymiany akcji Termo2Power S.A. na udziaty w spotce
Green-Nanotech Ventures Sp. z o. o. Ostatecznie zainicjowany w marcu 2017
r. proces nie zakonczyt sie jednak w sposdb zamierzony przez strony, ktére do
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niego przystgpity (ze wzgledu na niewypetnienie ztozonych zobowigzan przez
2 biorgcych w przedsiewzieciu akcjonariuszy Emitenta) i zostat ponownie
rozpoczety w 2018 r. o czym Spodtka informuje w raportach biezgcych.

W okresie od 3 do 9 sierpnia 2017 r. frwato zawieszenia na rynku NewConnect
obrotu akcjami spotki Termo2Power S.A. Zarzgd Gietdy postanowit zawiesi¢
obroét akcjami spotki Termo2Power S.A., na mocy Uchwaty Nr 835/2017 Zarzgdu
Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 2 sierpnia 2017 r.
w sprawie zawieszenia na rynku NewConnect obrotu akcjami spoftki
Termo2Power S.A. Zawieszenie nastgpito w zwigzku z zgdaniem zgtoszonym
przez Komisje Nadzoru Finansowego na podstawie art. 78 ust. 3w zw. z art. 16
ust. 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi.
W komunikacie opublikowanym przez KNF w dniu 03 sierpnia 2017 .
stwierdzono, ze: "Urzgd Komisji Nadzoru Finansowego ustalit, iz nie zostaty
przekazane do publicznej wiadomosci istotne informacje, ktérych publikacii
wymaga art. 19 rozporzgdzenia MAR" - art. 19 rozporzgdzenia MAR dotyczy
transakcji wykonywanych przez osoby petnigce obowigzki zarzgdcze. Zarzgd
Emitenta zwrdcit sie niezwtocznie po ofrzymaniu przedmiotowej Uchwaty do
wymienionych w art. 19 osdéb z prosbg o zweryfikowanie przeprowadzonych
przez nie transakcji na akcjach Spotki pod kgtem kompletnosci przekazanych
Spoétce raportéw z tych transakcii.

Efektem dziatan Zarzgdu, byty zawiadomienia, kidre wptynety do Spotki
w dniach 3i 4 sierpnia 2017 r., od pana Waldemara Kosinskiego, ktéry w tym
okresie sprawowat funkcje Przewodniczgcego Rady Nadzorczej Spotki (raport
biezqgcy nr 72/2017 z 4 sierpnia 2017 r. ,Zawiadomienie o fransakcjach na
akcjach Spotki”).

Pomimo cigzgcego w tamtym czasie na Panu Waldemarze Kosinskim
obowigzku niezwtocznego zawiadamiania Spodtki o kazdej zawartej transakcji,
w terminie umozZliwiajgcym przekazanie przez Spotke do  publicznej
wiadomosci informacji o tych transakcjach (stosownie do art. 19 ust. 3 MAR),
pan Waldemar Kosinski nie informowat na biezgco Spdtki o zawarciu
przedmiotowych transakcji. Zarzgd Spdtki wyrazit ubolewanie z powodu
wystgpienia takiej praktyki, ktéra w konsekwencji narazita Spotke i jej
Akcjonariuszy na konsekwencje w postaci zawieszenia obrotu akcjami Spofki.

Zarzgd Spodtki poinformowat, iz poza tym odosobnionym, choc istotnym,
przypadkiem naruszenia regut komunikacji osoby zarzgdczej ze Spobtkg,
a w konsekwencji Spoétki z jej Akcjonariuszami i innymi uczestnikami rynku,
Spdtka oraz pozostate osoby zarzgdcze i osoby im bliskie wypetniaty
i wypetniajg nalezycie cigzgce na nich obowigzki informacyjne. Robwnoczesnie

19




Zarzgd Spotki podjgt dziatania zmierzajgce do wyjasnienia przedmiotowe;j
sprawy z Urzedem Komisji Nadzoru Finansowego.

Po opublikowaniu raportu biezgcego nr 72/2017 z 4 sierpnia 2017 r.
(,Zawiadomienie o transakcjach na akcjach Spoétki”), nastgpito wznowienie
obrotu na rynku NewConnect akcjami spotki Termo2Power S.A. W dniu
08 sierpnia 2017 roku, w zwigzku z uchyleniem decyzji Komisji Nadzoru
Finansowego w sprawie zgdania zawieszenia obrotu akcjami spotki
Termo2Power S.A., Zarzgd Gietdy Papierdow Wartosciowych w Warszawie S.A.
podjat Uchwate Nr 917/2017 z 8 sierpnia 2017 r. w sprawie wznowienia obrotu
na rynku NewConnect akcjami spotki Termo2Power S.A. Wznowienie obrotfu
akcjami spotki nastgpito od sesji gietdowej w dniu 9 sierpnia 2017 r.

Bezposredniq konsekwencjq przyczyny, ktéra wptyneta na zawieszenie
notowan Spotki  (brak terminowego przekazania Spoétce zawiadomien
o fransakcjach na akcjach Spoétki przez Cztonka Rady Nadzorczej) i w trosce
O jej dobry wizerunek, byto opublikowanie 4 sierpnia 2017 r. ogtoszenia
o zwotaniu na 31 sierpnia 2017 r. Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Termo2Power S.A., a nastepnie podjecie 31 sierpnia uchwaty w sprawie
odwotania Waldemara Mirostawa Kosinskiego ze stanowiska Cztonka Rady
Nadzorcze,.

17 pazdziernika Zarzgd Spotki podat do publicznej wiadomosci, ze otrzymat
wyjasnienia od Pana Waldemara Kosinskiego, iz srodki, ktére pozyskat ze
sprzedazy nalezgcych do niego akgji Spotki, czyli blisko 2 miliony ztotych
(informacja w raporcie biezgcym nr 72/2017 z 04 sierpnia 2017 r.), zostaty
wykorzystane na leczenie  kilkuletniego chtopca. Wymagato to
specjalistycznych operacji, ktére zostaty przeprowadzone w okresie kilku
miesiecy w USA i zakonczyty sie powodzeniem.

Pan Waldemar Kosinski oraz Zarzgd Spotki, ustalili dziatania, ktérych efektem
miato byc zrekompensowanie skutkdw niezastosowania sie przez Waldemara
Kosinskiego do przepisdw rozporzgdzenia MAR (art. 19 ust. 3 MAR) co mogto
podwazy¢ zaufanie do Spdiki i doprowadzito do zawieszenia notowan.

W zwigzku z powyzszym Zarzqgd Spotki podat do publicznej wiadomosci
informacije, iz w dniu 16 pazdziernika 2017 r. Spotka zawarta ze znaczgcym
akcjonariuszem Spotki - Panem Waldemarem Kosinskim (Darczyhca) umowe
darowizny na rzecz Spotki Termo2Power S.A. (Darowizna).

Umowa darowizny opiewata na kwote 250 000,00 PLN (stownie PLN: dwiescie
piecdziesigt tysiecy 00/100) i srodki zostaty postawione do dyspozycji Spofki.
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Srodki pozyskane z wyzej wymienionej darowizny zostaty przeznaczone na
pokrycie  kosztobw  operacyjnych  oraz dalszy rozwdj  technologii
opracowywanych przez Spotke, w tym technologii, za ktére odpowiada Pan
Waldemar Kosinski.

Raportem biezgcym opublikowanym 13 wrzesnia 2017 r. Zarzgd Spotki podat
informacije, iz tfego dnia Spotka zawarta z akcjonariuszami Spotki - Fundacjg
Stichting Ga voor Groen (reprezentowanq przez Pana Jacoba Brouwera) oraz
Panem Radostawem Bartoszewskim umowy pozyczek na rzecz Spotki
Termo2Power S.A. Dziatanie to miato na celu pozyskanie srodkdw finansowych
bez koniecznosci przeprowadzenia nowej emisji akcji.

Umowa pozyczkiz Panem Jacobem Brouwerem opiewata na kwote 100 000,00
PLN (stownie PLN: sto tysiecy 00/100) - srodki zostaty postawione do dyspozycji
Emitenta. Srodki przekazane przez Pana Jacoba Brouwera pochodzity
z odsprzedazy czesci wtasnych pakietéw akcji Termo2Power S.A. nalezgcych
do Fundacji Stichting Ga voor Groen, w zamiarze udzielenia pozyczki Spotce.

Z Panem Radostawem Bartoszewskim zostata podpisana Umowa o wartosci
100.000,00 PLN (stownie PLN: sto tysiecy 00/100). Srodki réwniez zostaty
postawione do dyspozycji Emitenta.

Termin na sptate wyzej wymienionych zobowigzan wynosi 24 miesigce od dnia
pozyskania Srodkow przez Spotke. Do dnia  sptaty Pozyczka bedzie
nieoprocentowana. Srodki z wyzej wymienionych Pozyczek zostaty pozyskane
Z przeznaczeniem na pokrycie kosztow operacyjnych oraz dalszy rozwoj
technologii Spofki, w tym czynnosci zwigzane z przenoszeniem demonstratora
(ekspandera) do Wtoch oraz dalsze prace zwigzane z dostosowaniem
urzgdzenia do pofrzeb kontrahentow.

Istotny udziat w kosztach dziatalnosci operacyjnej Spdtki w 2017 r. odgrywata
amortyzacja. W drugim kwartale byta to kwota 61 860,59 PLN (narastajgco od
poczgtku 2017 r. jest to odpowiednio 123.629,51 PLN), w frzecim kwartale 2017
byta to kwota 62 043,93 PLN (narastajgco od poczgtku 2017 r. jest to
odpowiednio 185 673,44 PLN), w czwartym kwartale byta to kwota 62 043,93
PLN (narastajgco od poczqgtku 2017 r. jest to odpowiednio 247 717,37 PLN). Do
kosztow dziatalnosci operacyjnej nie weszty wynagrodzenia Prezesa Zarzgdu
Spotki oraz cztonkdw Rady Nadzorczej Spdtki - w tym okresie nie pobierali
wynagrodzenia za prace.
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7. WYBRANE DANE FINANSOWE

7.1. Wybrane dane finansowe

, w PLN w EUR
Wybrane dane finansowe
2017 2016 2017 2016

Przychody netto ze sprzedazy 138 574,38 453 744,42 33224,10 102 564,29
Koszty dziatalnosci operacyjnej 909 291,25 705013,08 218 008,40 159 361,00
Amortyzacja 247 717,37 241 489,72 59 391,83 54 586,28
Zysk ze sprzedazy -770716,87 -251 268,66 -184 784,31 -56 796,71
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej -447 642,52 -219 954,11 -107 325,16 -49 718,38
Zysk (strata) brutto -478 333,96 -238 742,00 -114 683,63 -53 965,19
Zysk (strata) netto -478 333,96 -238 742,00 -114 683,63 -53 965,19
Aktywa trwate 1 506 464,71 1 602 784,08 361 184,57 362 292,97
Aktywa obrotowe 384 091,71 324 171,31 92 088,45 73 275,61
Aktywa razem 1 890 556,42 1 926 955,39 453 273,02 435 568,58
Kapitat wtasny 1294 318,31 1772 652,27 310 321,11 400 689,93
Zobowiqzania i rezerwy na zobowigzania 596 238,11 154 303,12 142 951,91 34 878,64
razem
Zobowigzania dtugoterminowe 203 580,48 0,00 48 809,72 0,00
Zobowigzania krétkoterminowe 392 657,63 154 303,12 94 142,18 34 878,64
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci 165931,04| 39574890 -39 783,03 89 455,00
operacyjnej
Przeptywy pienigzne z dziatalnosci 818496|  -42181137 -1 962,40 95346,15
inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej 196 407,08 -0,02 47 089,86 0,00
Przeptywy pieniezne netto 38 661,00 -26 062,49 9 269,22 -5 891,16
7.2. Podstawowe wskazniki finansowe

Wskazniki rentownosci 2017 2016

Rentownosé majatku (ROA)
1 wynik finansowy netto x 100 -25,30% -12,39%

aktywa ogdtem

Rentownosé netto

2 wynik finansowy netto x 100 -93,99% -48,97%
przychody ogdtem

Rentownosé kapitatu wiasnego (ROE)

3 wynik finansowy netto x 100 -0,37% -13,47%
kapitat wtasny x 100

Wskazniki ptynnosci finansowej 2017 2016

Wskaznik ptynnosci finansowej | stopnia
1 aktywa obrotowe - naleznoéci z tyt.dostaw i ustug powyzej 12 mc 0,98 2,1

zobowigzania krotkoterm. - zobow krétkoterm.powyzej 12 mc
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Wskaznik ptynnosci finansowej Il stopnia

2 | aktywa obrot. - zapasy - kr.term.RMK czynne - nalez.z tyt.dost.i ust.pow.12 mc 0,78 1,6
zobowigzania krétkotermin. - zobow. z tyt.dostaw i ustug pow. 12 mc

Wskaznik ptynnosci finansowej lll stopnia

3 inwestycje krétkoterminowe 0,24 0,37
zobowigzania krétkotermin. - zobow. z tyt.dostaw i ustug pow. 12 mc

Wskazniki rotacji (obrotowos¢) 2017 2016

Szybkosé obrotu zapaséw (w dniach)
1 Sredni stan zapaséw_x 365 dni 228,16 58

przychody netto ze sprzedazy produktéw,towardw i materiatdw

Sptyw naleznosci (w dniach)

2 Sredni stan naleznoéci z tytutu dostaw i ustug x 365 dni 405,42 70
przychody netto ze sprzedazy produktdw,towardw i materiatdw

Sptata zobowiqzan (w dniach)

3 Sredni stan zobowigzan z tytutu dostaw i ustug x 365 dni 228,79 61
przychody netto ze sprzedazy produktow,towardw i materiatow
7.3. Koszty dziatalnosci operacyjnej
Koszty dziatalno$ci operacyijnej (w zt PLN) 2017 2016 Zm;‘““
Amortyzacja 247 717,37 | 241 489,72 2,58%
Zuzycie materiatéw i energii 408 499,31 176 078,98 | 132,00%
Ustugi obce 101 578,06 | 142883,49 | -2891%
Podatki i optaty 7 374,43 121,66 -
Wynagrodzenia 112 969,33 42 297,87 | 167,08%
Ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia 22 555,95 6 381,36 253,47%
Pozostate koszty rodzajowe 8 596,80 6 971,04
Ogoétem 909 291,25 | 616 224,12 | 47,56%
7.4. Pozostate przychody i koszty operacyjne

dane w PLN 2017 2016
Pozostate przychody operacyjne 370 245,02 | 31 314,57
Dotacje ofrzymane 120 245,02 0,00
Inne przychody operacyjne 250 000,00 | 31 314,57
Pozostate koszty operacyjne 47 170,67 0,02
Aktualizacja wartosci aktywdw niefinansowych 47 028,68 0,00
Inne koszty operacyjne 141,99 0,02




7.5. Wynagrodzenia wiadz Spoftki

Cztonkowie Zarzgdu i Rady Nadzorczej Spotki w 2017 roku nie ofrzymywali
wynagrodzen.

7.6. Wynagrodzenie Autoryzowanego Doradcy

W 2017 roku Spotka korzystata z ustug Autoryzowanego Doradcy ,,Sobolewska
i Wspdlnicy Doradcy Prawni Spétka Komandytowa” z siedzibg w Warszawie.
Wynagrodzenie za wykonane ustugi wyniosto 20 875,00 PLN netto.

8. ZATRUDNIENIE

Spdtka na dzien 31 grudnia 2017 roku liczba oséb zatrudnionych w Spodtce
W przeliczeniu na petne etaty wyniosta 4,6 osoby.

9. PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

Spotka w roku obrotowym osiggneta przychody netto ze sprzedazy ustug
w wysokosci 138 574,38 PLN czyli nizsze od tych z roku 2016, ktére wyniosty 453
744,42 PLN.

Proces komercjalizacji postepuje znacznie wolniej niz przewidywano ze
wzgledu na czas wymagany na modyfikacje oraz niezbedne koszty zwigzane
z produkcjg czesci na zamodwienie.

Rok obrotowy zamknagt sie stratg netto -478 333,96 PLN, w poréwnaniu do
-238.742,00 PLN straty z poprzedniego roku. Wzrost strat spowodowany jest
wyzszymi wydatkami na materiaty w tym roku, czyli 408 499,31 PLN, zas w 2016
roku byto to odpowiednio 176 078,98 PLN.

Spotka w 2017 roku dzieki umowie z NCBIR rozpoczeta prace nad projektem,
ktory na najblizsze lata ma zagwarantowac jakos¢ i wydajnosc jednego z jej
gtéwnych produktow.

Spétka zaciggneta pozyczki od Akcjonariuszy w kwocie 200 000,00 PLN. Srodki
z pozyczek zostaty przeznaczone na pokrycie kosztdéw operacyjnych oraz
dalszy rozwdj technologii Spotki, w tym czynnosci zwiqzane z przenoszeniem
demonstratora (ekspandera) do Wtoch oraz dalsze prace zwigzane z
dostosowaniem urzgdzenia do potrzeb kontrahentéw.
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10.PLANY SPOLKI

Zarzgd planuje sfinalizowanie procedury testowania i certyfikacji oraz
rozpoczecie komercjalizacji technologii Spotki. Bedzie to rowniez pierwszy
petny rok realizacji projektu w ramach umowy z NCBIR.

Ze wzgledu na bardzo duzy potencjat rynku Swiatowego, wyzwaniem nie jest
sprzedaz produkiow Spotki, ale ich produkcja. Poniewaz Spodtka jest jedynym
producentem tak unikalnego typu produktéw w catej Europie Srodkowej nie
ma na rynku pracy dostepnej wykwalifikowanej sity roboczej! Tylko w
uczelniach technicznych sg osoby posiadajgce doswiadczenie w montazu
urzqdzen testowych ORC.

Ze wzgledu na kapitatochtonnos¢ zakupu wtasnego parku maszynowego (na
przyktad urzgdzen do precyzyjnej obrobki metalu) oraz co bytoby z tym
zwigzane - ufrzymywania zatrudnionych w Spodtce wykwalifikowanych
pracownikdw, planowany wzrost bedzie w pierwszej kolejnosci realizowany z
udziatem wybranych podwykonawcdw z okolic Warszawy. Jednak tylko w
oparciu o przyszte zamowienia mozliwe bedzie oszacowanie wymaganego
poziomu mefrazu i petnej inwestycii.

Zarzgd planuje zakonczy¢ rok finansowy 2018 bez straty. Zyski oparte na
zamowieniach z 2018 roku bedqg widoczne dopiero w roku 2019 z powodu
polskich przepisdw ksiegowych, ktére stanowiq, ze zaliczki nie stanowiq wktadu
do zyskow.

11.WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA SPOLKI W ZAKRESIE BADAN | ROZWOJU

Emitent otrzymat dofinansowanie z Narodowego Centrum Badan i Rozwoju
(NCBIR, Instytucja Posredniczgca) na realizacje projektu pt. "Opracowanie
wysokosprawnej kompaktowej sitowni kogeneracyjne] matej mocy zasilane;j
biomasqg (BioCHP) dla energetyki rozproszonej'. Wniosek zostat zgtoszony w
ramach Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj 2014-2020 Priorytet I:
WSPARCIE PROWADZENIA PRAC B+R PRZEZ PRZEDSIEBIORSTWA. Dziatanie 1.2:
Sektorowe programy B+R. Program sektorowy: PBSE. Gtéwnym celem
Programu Sektorowego PBSE jest wzrost innowacyjnosci krajowego sektora
elekfroenergetycznego w perspektywie roku 2023. Na potrzeby realizaciji
Projektu Spotka zawarta dwie umowy o wspotpracy z Politechnikg Warszawskqg
Wydziatem Mechanicznym Energetyki i Lotnictwa z siedzibg w Warszawie.

W IV kwartale, w ramach zawartej umowy Spotka realizowata | etap projektu,
w tym gtownie wstepne badania modelowe, ktérych celem jest okreslenie
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parametrow geometrycznych i eksploatacyjnych projektowanego urzgdzenia.
Gtownym wykonawcg prac w tym etapie byta Politechnika Warszawska
Wydziat Mechaniczny Energetyki i Lotnictwa. Nalezy wspomnieC o bardzo
duzym koszcie obliczeniowym prowadzonych obliczen, ktdry przektada sie na
dtugi czas prowadzenia obliczen. Poradzono sobie z tym problemem stosujgc
wielordzeniowe stacje obliczeniowe i zrdbwnoleglajgc prowadzone obliczenia.
Wyniki ofrzymanych obliczen oraz wnioski wynikajgce z obserwaciji kluczowych
parametfrow symulacji  takich jak ciSnienie lub predkos¢ czynnika
w ekspanderze pozwalajg na rozpoczecie prac optymalizacyjnych
dotyczgcych geometrii i parametrow termodynamicznych ekspandera.
Stanowig one podstawe do dalszych badahn prowadzonych w ramach
projektu wysokosprawnych kompaktowych sitowni kogeneracyjnych matej
mocy zasilanych biomasq statg dla energetyki rozproszonej (BioCHP).

Suma uzyskanych z NCBIR srodkow na realizacje projektu (w ramach zaliczek)
wyniosta 159 582,96 PLN. Wydatki poniesione przez Spdtke na badania
przemystowe w ramach projektu (do 02 stycznia 2018 r.) wyniosty ogdétem netto
150 306,24 PLN (wydatki kwalifikowalne netto 150 306,24 PLN, dofinansowanie
wyniosto 120 245,02 PLN netto, za$ wktad wtasny Spotki 30 061,22 netto).

Przez caty rok 2017 Termo2Power S.A. kontynuowata prowadzenie badan
wtasnych oraz badan we wspdtpracy z jednostkami naukowymi, a takze
z parterami handlowymi posiadajgcymi odpowiednie zaplecze badawcze
i projektowe. Dokonywana byta dalsza wymiana wynikéw badan, analiz.
Spotka dzieki wtasnym analizom uzyskata nowe wyniki w zakresie badan
przemystowych i rozwojowych dla urzgdzen ttokowych iich kierunkéw rozwoju
w ramach nowotworzonych instalacji energetycznych. Wydatki na dziatania
B+R, w zakresie ulepszania posiadanych jednostek kogeneracyjnych,
ekspanderéw wyniosty tgcznie w 2017 roku 317 740,19 PLN netto.

12.ZAGROZENIA

12.1. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziata Spdtka
12.1.1. Ryzyko zwigzane ze zwiekszeniem konkurencji na rynku urzgdzeh ORC

Gtowna 0§ dziatalnosci Termo2Power S. A. to segment urzgdzen ORC (Organic
Rankine Cycle). Istniejgcy rynek urzgdzen ORC mozna podzieli¢ ze wzgledu na
uzyskiwang temperature z "odpaddw" wedtug kryteridw: zréodta ciepta i moc
(wyjscie elektryczne) urzgdzen.

Obecnie istnieje tylko okoto 20 - 25 firm na rynku Swiatowym, ktére zajmujq sie
technologig ORC. W poszczegdlnych segmentach, gdzie wyznacznikami sq
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temperatura i moc, konkurencja jest niewielka lub brak jest konkurenciji - np.
segment od 1800 C i wyzej oraz mocy do 100 kWe. (Patrz rysunek nr 1).

Najwieksza konkurencja dla maszyn ORC wystepuje w segmencie powyzej 200
kW, gdzie wtoska firma "Turboden" jest zdecydowanym liderem rynku. Biate,
niewypetnione obszary tabeli nr 1 to segmenty rynku, dla ktérych produkty
oferuje wytqgcznie Termo2Power S. A. We wszystkich pozostatych segmentach
temperatury - mocy, istnieje tylko jeden lub dwa podmioty oferujgce produkt
dla tego konkrethego zastosowania.

Jak wynika z rozpoznanego przez Zarzqd Spotki zakresu dziatania konkurencji,
w chwili obecnej Emitent posiada technologie, na ktérg istnieje
zapotrzebowanie rynkowe. W przewazajgcej mierze podmioty konkurencyjne
nie posiadajqg jej w swojej ofercie. Jednak w przysztosci mozna sie spodziewac
zwiekszenia konkurencji na rynku porownywalnych technologii do technologii
Emitenta, pochodzgcych szczegdinie z Chin i / lub Indii. To z kolei moze
niekoniecznie wptyngc¢ na liczbe zamdwien i generowanych przez Emitenta
przychodow.

Pozycjonowanie konkurencji

Temperatura

0-15 kWe<15 kWe <30 KWe <50KkWe <100 KWe <150 KWe <250 kWe <250 kWe <400 kwe <700 kWe <1 MWe

Moc
Turboden Adoratec Opcom  Enertime Agylon Exergy
Eneftech Orkan

Pure cycle Pratt & whitney
Tri-o-gen

N G cneral Electric
N Ormat  Opcom  Enertime Agylon  Exergy

Electratherm

Zucatto

2- 3 Cinscy producenci

Rysunek 1. Pozycjonowanie konkurenciji
12.1.2. Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng

Spdtka prowadzi dziatalno$¢ na terytorium Polski, rynkach europejskich
i pozaeuropejskich, w zwigzku z czym, sytuacja makroekonomiczna krajow
Europy oraz pozostatych regiondw ma bezposredni wptyw na jej pozycje
rynkowq, sytuacje finansowq i perspektywy rozwoju. Spdtka narazona jest na
dziatanie szeregu czynnikbw makroekonomicznych, ktérych zmiany mogq
wywota¢ negatywny wptyw na rezultaty osiggane przez Spdtke. Do
najwazniejszych czynnikdw nalezg m.in. stopy procentowe i wskaznik zaufania
przedsiebiorcow w przysztosc.
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Obecne niskie poziomy stop procentowych walut (EUR i USD) majg pozytywny
wptyw na inwestycje (produkty Emitenta), ale gdy stopy procentowe wzrosng
- bedqg wptywac negatywnie na dziatalnos¢ Emitenta.

Emitent dziata na Swiatowym rynku zmniejszania zuzycia energii elektrycznej,
zatem jednym z najwazniejszych wskaznikdw wptywajgcych na dziatalnosc
Emitenta jest cena energii elekirycznej — jej obnizenie moze spowodowac
przedtuzenie zwrotu inwestycji Emitenta.

Nalezy wiec zatozy¢, ze istnieje ryzyko cyklicznego pogarszania sie koniunktury
zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng. Emitent nie jest w stanie
prognozowac prawdopodobienstwa pojawienia sie niekorzystnych tendencii,
moze natomiast starac sie ograniczac ich wptyw na swojqg sytuacje.

12.1.3. Ryzyko niestabilnosci swiatowej

W przypadku, gdy sytuacja na Ukrainie bgdz wojna w Iraku i Syrii / Bliskim
Wschodzie bedzie eskalowac wiekszg wrogosC pomiedzy poszczegolnymi
panstwami, moze dojs¢ do wstrzymania inwestycji przez potencjalnych
klientéw Emitenta. Z drugiej strony, taka eskalacja powoduje wzrost cen ropy
naftowej i cen energii, co jest pozytywnym wskaznikiem dla produktéw
Emitenta.

12.1.4. Ryzyko walutowe

Struktury kosztow statych i czeSciowo kosztow produkcji zwigzane sq gtdéwnie
z walutg polskg (PLN), podczas gdy sprzedaz na rynki Swiatowe jest
prowadzona gtownie w walucie Euro. Ze wzgledu na to, ze Emitent jest
jedynym producentem tego typu technologii w Polsce (a konkurencja jest
zlokalizowana w strefie  EURO), prowadzi to do potencjalnego ryzyka
walutowego PLN-EURO. Wahania kursow tych walut bedqg powodowaty
generowanie strat  bgdz powstawanie  dodatkowych  przychoddw
finansowych. Emitent bedzie sie starat minimalizowac ryzyko kursowe poprzez
odpowiednig strukture finansowania prowadzonej dziatalnosci gospodarcze;.

12.1.5. Ryzyko zmiennego otoczenia prawnego

Polski system prawny wykazuje duzg zmienno$¢ co moze rodzi¢ ryzyko dla
Spotki w zakresie prowadzonej przez niq dziatalnosci gospodarczej. Przepisy
polskiego prawa sg obecnie na etapie zmian zwigzanych z dostosowywaniem
do przepisdw unijnych. Zmiany te mogqg prowadzi¢ do niejednolitej wyktadni
prawa dokonywanej przez krajowe jak i wspdlnotowe sqdy oraz organy
administracji publicznej. Niejednolita wyktadnia prawa moze prowadzi¢ do

28




rozbieznych interpretacji przepisow prawnych, co moze mie¢ negatywny
wptyw na dziatalnos¢ oraz wyniki finansowe Spofki.

Ryzyko zmian w przepisach podatkowych.

Polski system podatkowy charakteryzuje sie czestymi zmianami przepisow.
Wiele z nich nie zostato sformutowanych w sposéb dostatecznie precyzyjny
i brak jestich jednoznacznej i kompleksowej wyktadni. Interpretacje przepisow
podatkowych ulegajg czestym zmianom, a zarédwno praktyka organdw
skarbowych, jak i orzecznictwo sgdowe w sferze opodatkowania, sg wcigz
niejednolite. Dodatkowym czynnikiem powodujgcym brak stabilnosci polskich
przepisow podatkowych jest przystgpienie Polski do Unii Europejskiej, ktore
dodatkowo zwieksza wyzej wymienione ryzyko. Zmiany prawa Unii Europejskiej
pociqgajg za sobg nowelizacje przepisdw krajowych. Emitent nie jest w stanie
przewidzie¢ wszystkich zmian przepisow prawa podatkowego ani
konsekwenciji takich zmian.

12.1.6. Ryzyko redukcji srodkéw na odnawialne zrédta energii

W wielu krajach Unii Europejskiej istniejg programy dofinansowujgce
odnawialne 7zrédta energii. Mozna tu wymieni¢ premie za generowane
kilowatogodziny prgdu z biomasy lub premie na wsparcie inwestycji
energooszczednych, np. prowadzgcych do redukcji ciepta odpadowego.
Potencjalne oszczednosci w budzetach panstw rynkdw potudnia Europy (np.
Wtochy, Hiszpania) i innych panstw europejskich, dotyczgce dotacii lub premii
(pomocy) na odnawialne zrédta energii, mogqg spowodowac spadek popytu
na produkty Emitenta.

12.2. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Emitenta
12.2.1. Ryzyko zwigzane z krotkg historig dziatalnosci Emitenta

Termo2Power S.A. zostata zawigzana 11 sierpnia 2015 roku. Biorgc pod uwage
krétki okres dziatalnosci Emitenta, rozpoznawalnos$¢ jego marki na rynku polskim
oraz europejskim jest wcigz stosunkowo nieznaczna. Emitent nie posiada
jeszcze ugruntowanej pozycji rynkowej, jednak ryzyka z tym zwigzane
kompensuje starannie opracowanqg strategig rozwoju przez doswiadczong
kadre menedzerskq.

12.2.2. Ryzyko zwigzane z uzyskiwanymi przez Emitenta wynikami finansowymi

Spdtka dla uzyskania dodatniego przeptywu finansowego realizuje strategie
zmierzajgcq do zaprezentowania kompletnych, nisko awaryjnych produktow.
Wymaga to naktaddw inwestycyjnych, ktére na poczgtku dziatalnosci
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powodujg powstanie straty finansowej, jednak jest to ryzyko wkalkulowane w
strategie rozwoju Emitenta, ktérg minimalizuje poprzez dziatania badawczo-
rozwojowe.

Spoétka ponosita wydatki na inwestycje badawcze i rozwojowe, wymiane
wiedzy i wynikdw badawczych ze wspotpracujgcymi jednostkami oraz
przedsiebiorstwami. Dziatania te jednocze$nie korelujg z realizowanymi
ulepszeniami  w posiadanych instalacjach. Celem jest posiadanie
petnosprawnego demonstratora cyklu parowego w zasobach Spdtki, co
pozwoli przejs¢ do ekspansywnych dziatan sprzedazowych. Spdtka zaktada
bezposredni zwigzek pomiedzy powstaniem i uruchomieniem demonstratora a
rozpoczeciem statej sprzedazy i uruchomieniem cyklu produkcyjnego.

Jezeli Emitent nie bedzie uzyskiwat dodatnich przeptywodw pienieznych
z prowadzonej dziatalnosci, to z kolei moze prowadzi¢ do potrzeby uzyskania
zewnetrznego finansowania.

Majgc na uwadze krotkg historie dziatalnos$ci Emitenta, banki i inne instytucje
kredytowe mogqg niechetnie udzielac¢ kredytow. Roéwniez z tego wzgledu
rozpatrywana jest przez Emitenta mozliwos¢ emisji obligacii, ktéra z kolei moze
napotkac na brak zainteresowania spowodowany wewnetrznymi regulacjami
potencjalnych inwestoréw i funduszy inwestycyjnych (np. wymaog, aby historia
finansowa emitenta nie byta krotsza niz 2 latal).

12.2.3. Ryzyko wspotpracy z podwykonawcami i wspotwykonawcami

Ze wzgledu na krotkg historie Spofki (krotkg wspdtprace), podwykonawcy oraz
dostawcy majg wymog 100% przedptaty oraz oferujq nizsze rabaty handlowe,
co moze mie¢ negatywny wptyw na ptynnos¢ finansowq Spotki.

Ponadto produkty Emitenta sg nowe na rynku i nie sg dostatecznie znane,
w zwigzku z czym konfrahenci mogq zastrzegac, iz ostateczng czes¢ ceny (20
- 30 % wartosci zamowienia) sptacq po kilku miesigcach jego wtasciwego
funkcjonowania. Nie pozwoli to Emitentowi na realizacje oczekiwanego zysku
w szybkim terminie.

12.2.4. Ryzyko skali dziatania Spotki

W celu realizacji zatozonej przez Termo2Power S. A. strategii niezbedne jest
pozyskanie nowych klientow i rozszerzenie katalogu Swiadczonych ustug.
Emitent jest w tfrakcie rozmdw i negocjacji z potencjalnymi klientami i stale
eksploruje rynki w celu pozyskania nowych klientow. Istnieje ryzyko, ze
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kontrahenci mogg wycofac sie z prowadzonych rozmdw, co moze negatywnie
wptywac¢ na plany i mozliwosci rozwojowe Spofki.

12.2.5. Ryzyko zwigzane z wprowadzanymi do sprzedazy produktami

W obecnej chwili wiele produktow Spotki jest w fazie testow (modele
teoretyczne, testy praktyczne) i moze sie okazac, iz ich sprawnos¢ wytwarzania
energii elekirycznej jest nizsza od zaktadanej. Bedzie wowczas potrzebna
ponowna adaptacja podzespotdw (elementdw konstrukcyjnych), a fo
wydtuzy czas ich wdrazania. Efektem moze by¢ opdznienie w readlizaciji
przewidywanych wynikow finansowych.

12.2.6. Ryzyko zwigzane z kopiowaniem technologii Spotki

Termo2Power S. A. jest obecnie jedynym podmiotem, ktéra dla rozprezania
gazdw uzywa technologii wirvjgcego ttoka. Istnieje jednak ryzyko, ze ta
technologia moze byc¢ kopiowana przez konkurencije i nowe start-upy. Spotka
nie wdrozyta jeszcze dziatan zmierzajgcych do ochrony praw do posiadanych
technologii.

12.2.7. Ryzyko zwigzane z kadrg pracowniczq

Termo2Power S. A. to obecnie jeszcze mikroprzedsiebiorstwo, wiec wiedza
techniczna i marketingowa jest skoncentrowana w rekach pojedynczych
osob. Osoby te sg grupg dysponujgcg znacznym doswiadczeniem
dotyczgcym aktywnosci Spotki, w zwigzku z czym odptyw kadr mogtby miec
strategiczne znaczenie dla przedsiebiorstwa i powodowac trudnosci w jego
funkcjonowaniu przy jednoczesnej utfracie przewagi konkurencyjnej
wynikajgcej ze znacznej wartosci kapitatu ludzkiego.

12.2.8. Ryzyko zwigzane z niezrealizowang zaktadang strategig Spotki

Spdtka  zamierza zrealizowac¢ strategie, ktérej celem jest osiggniecie
przyspieszonego i jednoczesnie konfrolowanego rozwoju. Realizacja tej
strategii w duzej mierze zalezy od zdolnosci Spdtki w zakresie wdrozenia
produktow. Nalezy jednak zauwazyC, ze sukces realizacji projektow, o ktérych
mowa wyzej bedzie rowniez zalezat od czynnikdw pozostajgcych poza
kontrolg Spotki, w tym mozliwosci uzyskania w terminie pomocy finansowe;.

12.3. Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitatowym oraz inwestycjg
w instrumenty finansowe Spofki

12.3.1. Ryzyko zwigzane z ptynnoscig obrotu oraz przysztym kursem akciji
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Polski rynek papierow wartosciowych charakteryzuje sie wcigz stosunkowo
matg ptynnosciq, w zwigzku z czym ceny papierdbw wartosciowych
notowanych na New Connect mogq wykazywac wiekszg zmiennos¢ niz na
innych rynkach. Tym samym mogq wystgpic¢ frudnosci w sprzedazy duzej liczby
Akcji w krétkim czasie, co moze spowodowac znaczne obnizenie cen Akcji.
Cena Akcji moze by nizsza nizich cena w ofercie publicznej na skutek szeregu
czynnikdw, miedzy innymi okresowych zmian wynikbw operacyjnych Emitenta,
liczby oraz ptynnosci notfowanych Akcji, wahan kursow wymiany walut,
poziomu inflacji, zmiany globalnych, regionalnych lub krajowych czynnikow
ekonomicznych i politycznych. Kurs i ptynnos¢ akcji spoétek notowanych
w  Alternatywnym Systemie Obrotu zalezy od zleceh kupna sprzedazy
sktadanych przez inwestorow.

Dodatkowo nalezy pamietac, ze Alternatywny System Obrotu zagrozony jest
ryzykiem niskiej ptynnosci instrumentéw finansowych na nim notowanych. Niska
ptynnos¢ instrumentow finansowych moze skutkowac przejsciowym lub statym
brakiem mozliwosci dokonania fransakcji na satysfakcjonujgcych dla
inwestorow warunkach cenowych.

12.3.2. Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu w aspekcie dominujgcego
wptywu wiekszosciowych akcjonariuszy na dziatalnosc Spofki

Na dzien 31 grudnia 2017 roku, nadal wiekszosciowym akcjonariuszem Emitenta
byty trzy osoby, ktére posiadaty akcje dajgce tqcznie 54,88% gtosdw na
Walnym Zgromadzeniu Emitenta. Duza koncentracja akcjonariatu sprawia, ze
akcjonariusze ci mogg wywierac znaczqcy wptyw na dziatalnos¢ Emitenta,
posiadajgc m.in. decydujgcy wptyw na obsade Rady Nadzorczej i Zarzgdu.
W efekcie pozostali, w tym i nowi akcjonariusze bedqg mieli ograniczony wptyw
na sftrategie i zarzgdzanie Spodtkg. Nalezy jednak zauwazyC, ze wyzej
wymienieni akcjonariusze, jako zatozyciele firmy, zainteresowani sq przede
wszystkim jej rozwojem i dtugookresowym budowaniem jej wartosci.

12.3.3. Ryzyko dotyczgce mozliwosci natozenia na Emitenta kar
administracyjnych przez KNF za niewykonywanie obowigzkdw wynikajgcych
Z przepisdw prawa.

Spotka notowana w ASO posiada status spotki publicznej w rozumieniu
przepisdw Ustawy o ofercie publicznej. Z tej przyczyny KNF moze natozy< na
Spotke kary administracyjne za niewykonywanie lub nienalezyte wykonywanie
obowigzkdw wynikajgcych z przepisdw prawa, a w szczegdlnosci obowigzkdw
wynikajgcych z Ustawy o ofercie publicznej oraz Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi. W przypadku natozenia kar obrdt papierami
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wartosciowymi Emitenta moze stac sie utrudniony bgdz niemozliwy. KNF moze
wydac decyzie o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo,
instrumentow finansowych z obrotu w ASO lub natozy¢ kare pieniezng
w kwocie do wysokosci 1 min PLN, lub w koncu zastosowac obie kary
jednoczesnie.

12.3.4. Ryzyko dotyczgce mozliwosci natozenia na Emitenta kar przez GPW

Zgodnie z § 17 c ust. 1T Regulaminu ASO, w przypadku, gdy emitent nie
wykonuje i nie przestrzega zasad lub  przepisdow  obowigzujgcych
w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje
obowigzki natozone na niego w alternatywnym systemie obrotu, Organizator
Alternatywnego Systemu moze, w zaleznosci od stopnia i zakresu powstatego
naruszenia lub uchybienia, upomnie¢ emitenta lub natozy¢ na emitenta kare
pieniezng, w wysokosci do 50.000 PLN.

Zgodnie z § 17 c ust. 3 Regulaminu ASO, w przypadku gdy emitent nie wykonuje
natozonej na niego kary lub pomimo jej natozenia nadal nie przestrzega zasad
lub przepisdw obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu, bgdz nie
wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki okreSlone w niniejszym
rozdziale, lub tez nie wykonuje obowigzkéw natozonych na niego na
podstawie § 17 c ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator Alternatywnego Systemu
moze natozyC na emitenta kare pienieznq, przy czym kara ta tgcznie z karg
pieniezng natozong na podstawie § 17 c ust. 1 pkt 2) Regulaminu ASO nie moze
przekraczac¢ 50.000 PLN.

Zgodnie z § 17 c ust. 7 Regulaminu ASO, Organizator Alternatywnego Systemu
moze postanowi¢ o natozeniu kary pienieznej niezaleznie od podjecia, na
podstawie  wtasciwych  przepisdbw  niniejszego  Regulaminu,  decyzji
O zawieszeniu obrotu danymi instrumentami finansowymi lub o ich wykluczeniu
z obrotu.

12.3.5. Ryzyko zawieszenia notowan akcji Emitenta na rynku NewConnect

Zgodnie z § 11 ust. 1 Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu
moze zawiesi¢ obrdt instrumentami finansowymi na okres do 3 miesiecy:

a) na wniosek emitenta;

b) jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes uczestnikdw
obrotu;

c) jezeli emitent narusza przepisy obowiqgzujgce w alternatywnym systemie
obrotu.
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Zgodnie z § 11 ust. 2 Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu
zawiesza obrdt  instrumentami  finansowymi  emitenta, w  przypadkach
okreslonych przepisami prawa, na okres wynikajgcy z tych przepisow lub
okreslony w decyzji wtasciwego organu.

Zgodnie z § 17b ust. 3 Regulaminu ASO, w przypadku niepodpisania przez
emitenta umowy z autoryzowanym doradcg w terminie, o kitérym mowa
w § 17b ust. 1, albo w terminie 30 dni roboczych od dnia rozwigzania lub
wygasniecia poprzedniej umowy, o ktérym mowa w § 17b ust. 2, Organizator
Alternatywnego Systemu moze zawiesic obrot instrumentami finansowymi tego
emitenta na okres do 3 miesiecy.

Na podstawie § 9 Regulaminu ASO, z zastrzezeniem wytqczen przewidzianych
na podstawie przedmiotowego paragrafu, warunkiem notowania
instrumentow finansowych w alternatywnym systemie obrotu jest istnienie
waznego zobowigzania Animatora Rynku do wykonywania w stosunku do tych
instrumentdw zadan Animatora Rynku na zasadach okresSlonych przez
Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu. W przypadku rozwigzania lub
wygasniecia umowy z Animatorem Rynku, a takze w przypadku zawieszenia
prawa do wykonywania zadan Animatora Rynku w alternatywnym systemie,
Organizator  Alternatywnego Systemu Obrotu moze zawiesi¢ obrot
instrumentami finansowymi Emitenta do czasu wejscia w zycie nowej umowy
z Animatorem Rynku, chyba ze umowa taka zostata uprzednio zawarta.

Stosownie do art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie, w przypadku, gdy obrot
okreslonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach
wskazujgcych na mozliwosC zagrozenia prawidtowego funkcjonowania
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w
tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesow inwestorow, na
zqgdanie KNF, Gietda Papierow Wartosciowych bedgca organizatorem
alternatywnego systemu obrotu zawiesza obrdt  tymi  instrumentami
finansowymi na okres nie dtuzszy niz miesigc.

W przypadku zawieszenia obrotu papierami wartosciowymi objetymi niniejszym
Dokumentem Informacyjnym moze dojs¢ do utraty przez nie ptynnosci (przez
okres zawieszenia).

12.3.6. Ryzyko wykluczenia akcji Emitenta z obrotu na rynku NewConnect

Zgodnie z §12 ust. 1 Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu
moze wykluczy¢ instfrumenty finansowe z obrotu:
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- na wniosek Emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym
zakresie od spetnienia przez Emitenta dodatkowych warunkdw,

- jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes uczestnikow
obrotu,

- jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym
systemie,

- wskutek otwarcia likwidacji Spotki,

- wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego
podziale lub przeksztatceniu, przy czym wykluczenie instrumentéw finansowych
z obrotu moze nastgpic odpowiednio nie wczesniej niz z dniem potgczeniaq,
dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem przeksztatcenia.

Zgodnie z §12 ust. 2 Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu
wyklucza instrumenty finansowe z obrotu:

- w przypadkach okreslonych przepisami prawa,
- jezeli zbywalnos¢ tych instrumentow stata sie ograniczona,
- w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow,

- po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia
0 ogtoszeniu upadtosci emitenta, obejmujgcej likwidacje jego majatku, lub
postanowienia o oddaleniu przez sgd wniosku o ogtoszenie tej upadtosci
z powodu braku srodkdw w majgtku emitenta na zaspokojenie kosztow
postepowania, z zastrzezeniem ust. 2ai ust. 2b.

Zgodnie z § 12 ust. 2a, w przypadkach o ktérych mowa w § 12 ust. 2 pkt 4),
Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu moze odstgpi¢ od wykluczenia
instrumentow finansowych z obrotu jezeli przed uptywem terminu wskazanego
w tym przepisie sgd wyda postanowienie:

- 0 otwarciu wobec emitenta przyspieszonego postepowania uktadowego,
postepowania uktadowego lub postepowania sanacyjnego, lub

- W przedmiocie zatwierdzenia uktadu w postepowaniu restrukturyzacyjnym,
lub

- 0 zatwierdzeniu uktadu w postepowaniu upadtosciowym.
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Na podstawie § 12 ust. 2b Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu,
w przypadkach, o ktérych mowa w § 12 ust. 2a Regulaminu ASO, Organizator
Alternatywnego Systemu Obrotu wyklucza instrumenty finansowe z obrotu po
uptywie 1 miesigca od dnia uprawomochnienia sie postanowienia sgdu
w przedmiocie:

- odmowy zatwierdzenia przez sgd uktadu w postepowaniu, o ktérym mowa
w § 12 ust. 2a pkt 1) Regulaminu ASO, lub

- umorzenia przez sqgd postepowania restrukturyzacyjnego, o ktérym mowa
w § 12 ust. 2a pkt 1) lub 2) Regulaminu ASO, lub

- uchylenia przez sqd lub wygasniecia z mocy prawa uktadu, o ktérym mowa
w § 12 ust. 2a pkt 2) lub 3) Regulaminu ASO.

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

Ponadto, zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o Obrocie na zgdanie KNF, GPW
bedgca organizatorem alternatywnego systemu obrotu wyklucza z obrotu
wskazane przez KNF instrumenty finansowe, w przypadku gdy obrdt nimi
zagraza w sposob istotny prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego
systemu obrotu lub bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym
alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie intereséw
inwestorow.
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13.

14.

15.

16.

17.

SPOLKA W RAPORCIE ROCINYM, W OSOBNYM DOKUMENCIE PREZENTUJE INFORMACJE
NA TEMAT STOSOWANIA PRZEZ EMITENTA ZASAD tADU KORPORACYJINEGO, O KTORYCH
MOWA W DOKUMENCIE ,,DOBRE PRAKTYKI SPOLEK NOTOWANYCH NA NEWCONNECT”

SPOLKA W RAPORCIE ROCINYM, W OSOBNYM DOKUMENCIE PREZENTUJE ROCINE
SPRAWOIDANIE FINANSOWE, ZBADANE PRZEZ PODMIOT UPRAWNIONY DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH ZGODNIE Z OBOWIAZUJACYMI PRZEPISAMI | NORMAMI
ZAWODOWYMI

INFORMACJA O ODREBNYM DOKUMENCIE ZAWIERAJACYM SPRAWOZDANIE
NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA ROCINEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

SPOLKA W RAPORCIE ROCZINYM, W OSOBNYM DOKUMENCIE PREZENTUJE OSWIADCZENIE
W SPRAWIE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

SPOLKA W RAPORCIE ROCZINYM, W OSOBNYM DOKUMENCIE PREZENTUJE OSWIADCZENIE
DOTYCZACE RZETELNOSCI ROCINEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
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Prezes Zarzgdu

Jacob Brouwer
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