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1. List Zarzadu do akcjonariuszy
Szanowni Panstwo,
Oddajemy w Panstwa rece raport spétki Cambridge Chocolate Technologies S.A. (CCT, Spétka) za 2019 rok.

W raportowym okresie kontynuowali$my dziatania majace na celu: (1) jak najszybsze rozpoczecie sprzedazy linii produktéw
Elate (czekolada mleczna) na terytorium USA oraz (2) jak najszybsze sfinalizowanie rozmdéw z partnerami w modelu B2B,
ktorzy przejma dystrybucje marek Esthechoc oraz Rechoc, réwniez pod markami wtasnymi, rozliczajgc sie z CCT przez wyptate
prowizji od sprzedazy z tytutu praw do uzywania formut i wynikdéw badan skutecznosci. Mimo pierwotnych plandw finalizacji
powyzszych dziatan jeszcze w 2019 roku, na dzien publikacji niniejszego raportu prace w tym zakresie pozostajg w toku i beda
kontynuowane w najblizszej pespektywie.

W zakresie rozwoju i wdrozenia rynkowego marki Elate na rynku amerykarskim, do najwazniejszych osiggniec nalezy zaliczy¢:

—  opracowanie nowego, finalnego premiksu czekolady ze znacznie obnizong zawartoscig cukru (50%) i zwiekszong
zawartoscia i biodostepnoscia polifenoli,

—  opracowanie petnej prezentacji inwestycyjnej wraz z przeprowadzeniem licznych testéw konsumenckich,

—  zakonczenie prac nad opracowaniem finalnego produktu, znalezieniem producenta kontraktowego w USA wraz ze
strukturg ceny obejmujaca produkcje gotowego produktu w USA,

—  przyznanie certyfikatu koszernosci dla pétproduktéw,

— rozpoczecie rundy inwestycyjnej prezentujac strategie Spotki oraz mozliwosci inwestycyjne potencjalnym
Inwestorom,

—  zainicjowanie dziatan prawnych, ktére majg na celu zawigzanie umowy wspdlnikow, nowej umowy spoétki oraz
prawnej propozycji inwestycyjnej dla zainteresowanych stron.

Powyzsze pozwolito na wyklarowanie strategii inwestycyjnej dla amerykanskiego podmiotu. W celu finalnego opracowania
opakowania, inwestycyjnej dokumentacji prawnej oraz wdrozenia produktu na rynek amerykanscy partnerzy oszacowali
koszty na poziomie ok. 0,5 min USD. Te srodki pozwolg na osiggniecie pierwszej sprzedazy w jednej z liczacych sie sieci
dystrybucyjnych w USA, tj. Wholefoods, GNS, Sprout czy tez innej z tej samej kategorii. Liczymy, ze doprowadzenie do
pierwszej sprzedazy pozwoli na finalizacje petnej rundy inwestycyjnej jeszcze w 2020 roku i dfugofalowego zabezpieczenia
finansowania dla Spotki. Zgodnie z wczesniej przekazywanymi informacjami Spoétka zidentyfikowata partnerdw, ktérzy nie
wykluczyli ewentualnej inwestycji na poziomie kilku milionéw USD w przypadku osiggniecia pierwszych wynikéw sprzedazy
(pierwsze wdrozenie).

W 2019 roku Spétka sprzedata takze ponad 14.000 pudetek czekolady Esthechoc oraz Rechoc. Osiggniete sprzedaze w 2019
roku produktéw Esthechoc oraz Rechoc nie pozwolity na petne pokrycie przez Spétke samodzielnie kosztéw ponoszonych w
raportowanym okresie a dziatalno$¢ Spétki niezmiennie jest finansowo wspierana przez gtéwnego akcjonariusza — Adiuvo
Investments. Produkty Esthechoc oraz Rechoc majg charakter niszowy ze wzgledu na (1) sugerowang cene detaliczng (wysoka
wzgledem rynku czekoladowego); (2) grupe docelowg dla produktéw, ktdra takze wymusza (3) wybrane, niszowe kanaty
dystrybucji. Biorgc pod uwage powyzsze, zgodnie z wczesniej przekazywanymi informacjami, Zarzad zdecydowat sie w na
kontynuacje redukcji kosztéw wydatkowanych na wtasng sprzedaz i marketing, rozwdj sprzedazy e-commerce, pozostanie w
umowach z kilkoma kluczowymi rokujgcymi dystrybutorami oraz zintensyfikowanie dziatar pozyskania partneréw w modelu
B2B, ktdérzy w skali globalnej lub ponad-regionalnej, wykorzystujac wtasne sity sprzedazowe moga na wiekszg skale
wprowadzi¢ produkty do obrotu.

W celu jak najszybszego przejscia na model sprzedazy B2B Spotka podpisata umowe z japoriskim partnerem, ktdry pracuje
nad zawigzaniem wspédtpracy z jedng z najwiekszych firm kosmetycznych na Swiecie, ktéra ma plany ekspansji kategorii
,beauty from within”, a czekoladowy format produktu wpisuje sie w ich strategie dziatania. Japonski partner planuje takze
skontaktowaé Spétke z kilkoma innymi podmiotami w Azji. Rdwnolegle prowadzone sg rozmowy o wsparciu ekspansji
terytorialnej w modelu B2B z grupami finansowymi i branzowymi w szczegdlnosci z rynku izraelskiego.

Budowa portfolio CCT oraz wdrozenia rynkowe poszczegdlnych produktdw zajmujg nam wiecej czasu anizeli pierwotnie
zaktadalismy. Przetozyto sie to na wyniki sprzedazy Spétki w analizowanym i poprzednich okresach. W naszym odczuciu
niezmiennie tak zbudowane portfolio oraz zoptymalizowane koszty ponoszone przez Spétke pozwolg zrealizowa¢ potencjat
innowacyjny technologii, nad ktérymi pracowalismy przez ostatnie lata.

Dziekujemy naszym inwestorom za powierzone nam zaufanie.
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Dziekujemy naszym inwestorom za powierzone nam zaufanie.

Z powazaniem,

Anna Aranowska-Bablok — Prezes Zarzadu
Marek Ortowski — Cztonek Zarzadu
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2. Przedmiot dziatalnosci GRUPY KAPITALOWEJ CAMBRIDGE CHOCOLATE TECHNOLOGIES S.A.

Grupa Kapitalowa Cambridge Chocolate Technologies (,Grupa”, ,Grupa kapitatowa”) sktada sie ze spétki Cambridge
Chocolate Technologies S.A. (,,CCT”, ,Spotka”, ,Jednostka dominujgca”, ,Spotka dominujaca”, ,Emitent”) i jej spotek
zaleznych Cambridge Chocolate Technologies Limited z siedzibg w Wielkiej Brytanii (CCT UK), Cambridge Chocolate
Technologies Incorporated z siedzibg w USA (CCT US) oraz Snack Magic Brands Incorporated z siedzibg w USA (SMB US).

Jednostka dominujgca zostata utworzona w dniu 6 lutego 2014 r., pierwotnie pod nazwga Sawa Investment S.A.

Uchwatg nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Sawa Investment Spotka Akcyjna z dnia 28 lipca 2015
r. dokonano zmiany firmy na Cambridge Chocolate Technologies Polska Spotka Akcyjna, a uchwatg nr 6 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Cambridge Chocolate Technologies Polska Spoétka Akcyjna z dnia 20 marca 2017 r.
dokonano zmiany firmy na Cambridge Chocolate Technologies Spétka Akcyjna.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej jest dziatalnos¢ w obszarze rozwoju, komercjalizacji i sprzedazy
innowacyjnych produktéw zywnosci funkcjonalnej w formacie czekolady na rynku miedzynarodowym. Dzieki zapewnieniu
ochrony wtasnosci intelektualnej, potwierdzeniu dziatania (walidacji) technologii w badaniach klinicznych oraz pozyskiwaniu
certyfikatdw dopuszczajgcych produkty do obrotu na rynku, CCT jest w stanie prowadzi¢ sprzedaz na rynkach
miedzynarodowych za pomoca réznych kanatéw dystrybuciji.

W dniu 26 lutego 2020 zostat dokonany wpis w KRS dotyczacy zmiany siedziby Spétki dominujacej. Siedziba Spotki
dominujgcej miesci sie w Warszawie przy ul. Generata J6zefa Zajgczka 11 lok 14.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Jednostki dominujacej s3:

e  badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie biotechnologii
oraz

e  produkcja artykutéw spozywczych.

Na dzien 31 grudnia 2019 roku podmiotem dominujacym spétki Cambridge Chocolate Technologies S.A. byta spotka Adiuvo
Investments S.A.. Podmiotem dominujgcym spétki Adiuvo Investments S.A. jest Orenore Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.
Podmiotem dominujgcym catej Grupy Orenore jest Orenore Investments Limited.

Do dnia 4 lutego 2019 r. podmiotem dominujgcym spotki Cambridge Chocolate Technologies S.A. byta spétka Nutra Sp. z 0.0.
W dniu 4 lutego 2019 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego dokonat wpisu potaczenia spdtki Nutra Sp. z 0.0. ze spdtkg Adiuvo Investments S.A.

Uchwatg nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Cambridge Chocolate Technologies Polska Spétka
Akcyjna z 30 grudnia 2016 r. podjeto decyzje o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego jednostki dominujacej o kwote
8.100.000,00 zt poprzez emisje 8.100.000 akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 1,00 zt oznaczonych jako seria
B. Akcje serii B zostaty zarejestrowane w Krajowym Rejestrze Sqgdowym 8 lutego 2017 r.

Uchwatg nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Cambridge Chocolate Technologies Polska Spdtka
Akcyjna z dnia 20 marca 2017 r. podjeto decyzje o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego spoétki o kwote 1.580.000,00 zt
poprzez emisje 1.580.000 akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 1,00 zt oznaczonych jako seria C. Akcje serii C
zostaty objete przez Lycotec Ltd. z siedzibg przy 2nd Floor The Platinum Building, St John's Innovation Park, Cowley Road,
Cambridge, CB4 0DS (UK), wpisanej do angielskiego rejestru Companies House pod numerem 07397545 umowaq zawarta w
dniu 20 marca 2017 r.

Uchwatg nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Cambridge Chocolate Technologies Polska Spdtka
Akcyjna z dnia 20 marca 2017 r. podjeto decyzje o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego spétki o kwote nie wiekszg niz
2.300.000,00 zt poprzez emisje nie wiecej niz 2.300.000 akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 1,00 zt
oznaczonych jako seria D z wyfgczeniem prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy. W dniu 20 marca 2017 r.
rozpoczeto prywatng oferte akcji serii D spdtki, a w dniach 28-30 marca 2017 r. podpisano umowy objecia akcji z nowymi
inwestorami. 2.300.000 akcji serii D zostato objetych przez inwestoréow prywatnych i instytucjonalnych. W drodze emisji
nowych akcji, w dniu 26 kwietnia 2017 r. do wtasciwego sadu rejestrowego ztozone zostaty dokumenty zwigzane z rejestracja
ww. emisji akcji. Podwyzszenie zostato zarejestrowane w KRS w dniu 13 maja 2017 r.

Akcje serii D zostaty zdematerializowane w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S.A. oraz wprowadzone do obrotu
w Alternatywnym Systemie Obrotu NewConnect. W dniu 10 listopada 2017 r. miat miejsce debiut akcji Spotki w obrocie w
ASO NewConnect.

3. Powigazania kapitatowe Jednostki dominujacej na date bilansowa

Na dzien 31 grudnia 2019 r. oraz na date raportu Spétka posiadata 100% udziatéw w CCT UK, CCT US oraz w SMB US.
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Spotki zalezne w okresie bilansowym petnity role przedstawicielstw lokalnych, dziatajacych w zakresie nadzoru sprzedazy
oraz/lub kreowania lokalnej strategii marketingowej na rynkach Wielkiej Brytanii i/lub Stanéw Zjednoczonych. Na dzien 31
grudnia 2019 r. udziat w ogdlnej liczbie gtoséw posiadany przez Spotke w podmiotach zaleznych byt rowny udziatowi Spotki
w kapitale zaktadowym tych jednostek. Wszystkie spétki zalezne wchodzgce w sktad Grupy na dzien 31 grudnia 2019 r.
podlegaty konsolidacji metodg petna.

Spotka posiada oddziat we Wroctawiu.

4. Zatrudnienie

Przecietne zatrudnienie w Grupie w okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym wynosito O pracownikéw oraz
0 o0s6b wspdtpracujgcych z Grupa w oparciu o umowe cywilnoprawng (okres 01.01.2018-31.12.2018: to odpowiednio
7 pracownikdw oraz 3 osoby wspdtpracujace).

Przecietne zatrudnienie w Jednostce dominujgcej w okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym wynosito
0 pracownikéw i 0 wspdtpracownikow (okres 01.01.2018-31.12.2018: odpowiednio: 1 pracownik i 3 wspotpracownikéw).

5. Witadze spotki

Zarzad

Na dzien 31 grudnia 2019 r. oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania sktad Zarzadu Spoétki przedstawiat sie
nastepujaco:

- Anna Aranowska-Bablok — Prezes Zarzadu,
- Marek Ortowski — Cztonek Zarzadu.
W 2019 roku nie miaty miejsca zmiany w sktadzie Zarzadu Spétki.

Rada Nadzorcza

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego oraz na dzien 31.12.2019 r. sktad Rady Nadzorczej
przedstawiat sie nastepujgco:

- Tomasz Poninski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

- Krzysztof Laskowski — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej,
- Kyle Nigel — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Pawet Nauman— Cztonek Rady Nadzorczej,

- Pawet Bala - Cztonek Rady Nadzorczej.

Na dziert 31.12.2018 r. sktad Rady Nadzorczej przedstawiat sie nastepujgco:
- Tomasz Poninski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

- Krzysztof Laskowski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

- Kyle Nigel — Cztonek Rady Nadzorczej

- Dariusz Zimny — Cztonek Rady Nadzorczej

- Pawet Bala — Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 2 grudnia 2019 r. Spétka powzieta informacje o rezygnacji Pana Dariusza Zimnego ze sprawowania funkcji Cztonka
Rady Nadzorczej Emitenta ze skutkiem na dzier 5 grudnia 2019 r.

W dniu 11 grudnia 2019 r. Rada Nadzorcza Spétki dokonata uzupetniajgcego wyboru Pana Pawta Naumana na Cztonka Rady
Nadzorczej Spotki.

Wynagrodzenie oséb zarzadzajacych i nadzorujacych
Cztonkowie Zarzadu Jednostki dominujgcej i spétek wechodzgcych w sktad Grupy nie otrzymywali wynagrodzenia w 2019 roku
z tytutu petnionych funkg;ji.
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taczne wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej w roku 2019 wyniosto 15,6 tys. PLN: Kyle Nigel 1,2 tys. PLN, Krzysztof
Laskowski 4,8 tys. PLN, Tomasz Poninski 4,8 tys. PLN, Dariusz Zimny 4,8 tys. PLN, Pawet Nauman 0,0 tys. PLN

6. Akcjonariusze

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 r. struktura akcjonariatu Spotki przedstawiata sie nastepujgco:

% posiadanego

% posiadanych

Podmiot Siedziba Liczba akcji  Liczba gtoséw kapitatu praw ghosu
Adiuvo Investments S.A. Warszawa 8 200000,00 8200 000,00 67,88% 67,88%
Lycotec Ltd Cambridge 1580000,00 1580 000,00 13,08% 13,08%
CP Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Warszawa 740 000,00 740 000,00 6,13% 6,13%
Investorzy prywatni 1560 000,00 1560 000,00 12,91% 12,91%
12 080 00,00 12 080 000,00 100,00% 100,00%

W dniu 15 lutego 2019 roku do Spoétki wptyneto w trybie art. 69 Ustawy o ofercie zawiadomienie od Adiuvo Investments S.A.
(Adiuvo) dotyczgce zmiany formy posiadania przez Adiuvo Investments akcji Spotki z posredniej na bezposrednig w wyniku
potgczenia Nutra Sp. z 0.0. z Adiuvo Investments S.A.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania struktura akcjonariatu Spoétki przedstawiata sie nastepujaco:

% posiadanego

% posiadanych

Podmiot Siedziba Liczba akcji Liczba gtosow kapitatu praw glosu
Adiuvo Investments S.A. Warszawa 8200 000,00 8200 000,00 67,88% 67,88%
Lycotec Ltd Cambridge 1580 000,00 1580 000,00 13,08% 13,08%
Inni inwestorzy 2 300 000,00 2 300 000,00 19,04 % 19,04 %
12 080 000,00 12 080 000,00 100,00% 100,00%

W dniu 3 lutego 2020 r. Spétka powzieta informacje o zawiadomieniu z dnia 31 stycznia 2020 roku od TFI Capital Partners
S.A. w ktérym poinformowano, ze zarzadzany przez Towarzystwo fundusz CP Fundusz Inwestycyjny Zamkniety zmniejszyt
dotychczas posiadany udziat w ogdlnej liczbie gtoséw w CCT do poziomu ponizej 5% gtoséw.

Szczegotowe informacje znajdujg sie w opublikowanym raporcie biezagcym ESPI nr 1/2020.

Wskazana powyzej struktura akcjonariatu zostata ustalona w oparciu o posiadane przez Emitenta informacje o liczbie akcji
objetych w ramach poszczegdlnych rund inwestycyjnych oraz otrzymanych zawiadomien zgodnie z ustawa o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych.

W badanym okresie i na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie wystgpity transakcje akcjami wtasnymi spoétki.
Spotka oraz jednostki zalezne nie posiadajg akcji wiasnych Emitenta.
Ponizej zaprezentowano informacje nt. kapitatu zaktadowego Jednostki Dominujace;j.

Na dzien bilansowy 31 grudnia 2019 r. kapitat zaktadowy Jednostki dominujgcej skfadat sie z wyemitowanych akcji
nastepujacych serii:

Liczba akcji (udziatéw) wg serii emisji 31.12.2019 31.12.2018
Seria A 100 000 100 000
Seria B 8100 000 8100 000
Seria C 1580 000 1580 000
Seria D 2 300 000 2 300 000
Razem liczba akgcji (udziatow) 12 080 000 12 080 000

Warto$¢ nominalna akcji Cambridge Chocolate Technologies S.A. wynosi 1,00 zt (jeden ztoty).

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie nastgpity zmiany w kapitale Jednostki dominujace;j.
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Warranty subskrypcyjne
Emisja akgji serii E oraz warrantéw subskrypcyjnych serii A

Uchwatg nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 20 marca 2017 r. podjeto decyzje o emisji
warrantow subskrypcyjnych uprawniajgcych do objecia akcji oznaczonych jako seria E w ilosci nie wiekszej niz 740.000 z
przeznaczeniem dla Lycotec Ltd oraz warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote nie wyzszg niz 740.000 zt.
Na mocy umowy AGREEMENT ON SHARE OPTIONS Lycotec Ltd. otrzyma corocznie maksymalnie trzy transze po 176 190 akcji
serii E spotki Cambridge Chocolate Technologies S.A. kazda, za kazdy rok $wiadczenia ustug badawczo-rozwojowych na rzecz
spotki. Dodatkowo Lycotec otrzyma dodatkowo 211 429 akgji serii E spdtki Cambridge Chocolate Technologies S.A. kazda, za
nieprzerwane Swiadczenie ustug spotce przez okres trzech lat od podpisania umowy tj. 16 marca 2017 r. Do dnia
zatwierdzenia sprawozdania nie zostata wykonana zadna z transz przyznanych opcji.

Emisja akgji serii F oraz warrantéw subskrypcyjnych serii B

Uchwatg nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z 20 marca 2017 r. podjeto decyzje o emisji warrantow
subskrypcyjnych uprawniajgcych do objecia akcji oznaczonych jako seria F w ilosci nie wiekszej niz 260.000 z przeznaczeniem
dla pracownikéw spotki oraz warunkowego podwyizszenia kapitatu zaktadowego o kwote nie wyzszg niz 260.000 zt. Do dnia
zatwierdzenia sprawozdania nie ustalono szczegétéw dotyczacych przydziatu warrantow.

W 2019 roku nie miaty miejsce zdarzenia zwigzane z emisjg i realizacjq warrantow.
Prawa akcjonariuszy

Na dzien 31 grudnia 2019 r. zadne z akcji serii A, B, C i D nie sg uprzywilejowane.

7. Powiazanie kapitatowe i organizacyjne

Na dzien 31 grudnia 2019 roku Spétka byta powigzana bezposrednio ze spétka Adiuvo Investments S.A. oraz Orenore
Sp. z 0.0., jednostkami wyzszego rzedu.

Spétka posiada 100% udziatow w spétkach:
e Cambridge Chocolate Technologies Limited, z siedzibg w Cambridge w Wielkiej Brytanii,
e  Cambridge Chocolate Technologies Incorporated, z siedzibg w Dover, DE w USA,

e  Snack Magic Brands Incorporated, z siedzibg w Dover, DE w USA.

Udziat w kapitale

Lp. Nazwa jednostki Siedziba Zakres dziatalnosci zaktadowym %
31.12.2019 31.12.2018

1. Cambridge Chocolate Technologies Ltd Wielka Brytania Handel hurtowy i detaliczny 100% 100%

2. Cambridge Chocolate Technologies Inc USA Handel hurtowy i detaliczny 100% 100%

3. Snack Magic Brands Inc USA Handel hurtowy i detaliczny 100% 100%



GRUPA KAPITALOWA CAMBRIDGE CHOCOLATE TECHNOLOGIES S.A.
Sprawozdanie z dziatalnosci zarzadu za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2019 r.
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8. Informacje o stanie majgtkowym i sytuacji finansowej

Wybrane dane finansowe Grupy:

tys. PLN tys. EUR
RACHUNEK ZYSKOW I STRAT 01.01.2019- 01.01.2018 - 01.01.2019- 01.01.2018 -
SPRAWOZDNIE Z CALKOWITYCH DOCHODGW 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018
(badane) (badane) (badane) (badane)
Przychody ze sprzedazy 845 1455 196 341
Zysk (strata) ze sprzedazy (4 125) (8 060) (959) (1 889)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem (8 719) (8 837) (2027) (2071)
Zysk (strata) netto (9 212) (8 379) (2 141) (1 964)
Zysk (strata) netto przypisany: - -
Akcjonariuszom jednostki dominujacej (9212) (8 382) (2 141) (1964)
Udziatom niekontrolujagcym - - - -
Zysk (strata) na akcje przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujacej
(wyrazony w ztotych / euro na jedng akcje)
- podstawowy (0,76) (0,69) (0,18) (0,16)
- rozwodniony (0,76) (0,69) (0,18) (0,16)
Catkowite dochody ogétem (9 325) (8 871) (2 168) (2079)
Catkowity dochéd ogétem przypisany:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej (9 325) (8871) (2 168) (2079)
Udziatom niekontrolujagcym - - - -
tys. PLN tys. EUR
31.12.2019 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018
SPRAWOZDANIE Z SYTUACIJI FINANSOWEJ
(badane) (badane) (badane) (badane)
Aktywa trwate 7493 11767 1760 2 698
Aktywa obrotowe 1812 5110 426 1172
Aktywa ogotem 9 305 16 877 2185 3 869
Kapitat wtasny ogétem (2434) 5708 (572) 1309
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej (2 434) 5708 (572) 1309
Kapitat wtasny przypadajacy na udziaty niekontrolujace - - - -
Zobowigzania dtugoterminowe 9920 9220 2329 2114
Zobowigzania krétkoterminowe 1819 1949 427 447
Pasywa ogétem 9305 16 877 2185 3869
tys. PLN tys. EUR
01.01.2019 - 01.01.2018 - 01.01.2019 - 01.01.2018 -
SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018
(badane) (badane) (badane) (badane)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (1793) (5 490) (417) (1287)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 4 (154) 1 (36)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 1644 5647 382 1323
Przeptywy pieniezne netto razem (145) 3 (34) 1
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Wybrane dane finansowe Spotki:

tys. PLN tys. EUR
RACHUNEK ZYSKOW 1 STRAT 01.01.2019 - 01.01.2018 - 01.01.2019 - 01.01.2018 -
. 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018
SPRAWOZDNIE Z CAtKOWITYCH DOCHODOW
(badane) (badane) (badane) (badane)
Przychody ze sprzedazy 744 931 173 218
Zysk (strata) ze sprzedazy (2 862) (4711) (665) (1104)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem (7 219) (6 160) (1678) (1 444)
Zysk (strata) netto (7 712) (5702) (1793) (1336)
Zysk (strata) na akcje
(wyrazony w ztotych / euro na jedna akcje)
- podstawowy (0,64) (0,47) (0,15) (0,11)
- rozwodniony (0,64) (0,47) (0,15) (0,11)
Catkowite dochody ogotem (7 712) (5702) (1793) (1336)
tys. PLN tys. EUR
SPRAWOZDANIE Z SYTUACH FINANSOWEJ 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018
(badane) (badane) (badane) (badane)
Aktywa trwate 15631 20209 3671 4700
Aktywa obrotowe 2348 3827 551 890
Aktywa ogotem 17 979 24 036 4222 5590
Kapitat wiasny 6 666 13231 1565 3077
Zobowigzania dtugoterminowe 9920 9217 2329 2143
Zobowigzania krétkoterminowe 1393 1588 327 369
Pasywa ogétem 17 979 24 036 4222 5590
tys. PLN tys. EUR
01.01.2019 - 01.01.2018 - 01.01.2019 - 01.01.2018 -
SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018
(badane) (badane) (badane) (badane)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (866) (2 430) (201) (569)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (770) (3333) (179) (781)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 1644 5647 382 1323
Przeptywy pienigzne netto razem 8 (116) 2 (27)

Powyisze wybrane dane finansowe przeliczone zostaty na walute Euro w nastepujacy sposob:

e  Poszczegdlne pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej przeliczone zostaty wedtug kursu ogtoszonego przez NBP
obowigzujgcego na dzien bilansowy tj. 31 grudnia 2019 r. (1 EUR= 4,2585 PLN) i na dzien 31 grudnia 2018 (1 EUR =

4,3000 PLN).

e  Poszczegdlne pozycje rachunku zyskow i strat, sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz sprawozdania z przeptywéw
pienieznych przeliczone zostaty po kursie stanowigcym Srednig arytmetyczng srednich kurséw ogtoszonych przez NBP
na ostatni dzien kazdego zakoriczonego miesigca w danym okresie sprawozdawczym tzn. dla okresu od 1 stycznia do 31
grudnia 2019 r. (1 EUR = 4,3018 PLN) oraz dla okresu od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 (1 EUR = 4,2669 PLN).



GRUPA KAPITALOWA CAMBRIDGE CHOCOLATE TECHNOLOGIES S.A.
Sprawozdanie z dziatalnosci zarzadu za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2019 r.
(dane w tys. ztotych, jezeli nie zaznaczono inaczej)

Komentarz nt. wynikow finansowych oraz sytuacji majatkowej Grupy Kapitatowej
W 2019 roku przychody Grupy ze sprzedazy wyniosty 845 tys. PLN a w roku poprzednim ok. 1,4 min PLN. Nizsze przychody

ze sprzedazy sg wynikiem zmiany proporcji sprzedanych produktow Esthechoc i Rechoc (wyzsza sprzedaz produktéw Rechoc
zZ nizszg ceng rynkowa) oraz obnizki ceny produktu Esthechoc za 1 szt. produktu.

Strukture geograficzng klientéw nabywajgcych produkty Grupy przedstawiono ponize;j:

2018 2019

Sprzedaz Esthechoc Ekwiwalent pudetka Ekwiwalent pudetka

21 czekoladek 21 czekoladek

Polska 1356 1068

Wielka Brytania 3411 1519

Chiny 0 1000

Tajwan 720 2040

Arabia Saudyjska 2160 500

Rosja 1800 1250

Pozostate 3228 2691

e-commerce - w tym USA 1577 1803

Total 14 252 11871
2018 2019

Sprzedaz Rechoc

Pudetko 20 czekoladek Pudetko 20 czekoladek
Polska 297 1142
Wielka Brytania 211 0
Tajwan 0 1320
Pozostate 280 0
Total 788 2462

Marza brutto po uwzglednieniu wartosci sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw wyniosta okoto 37% (okoto 48%
w 2018 r.). Marza brutto spadta gtéwnie ze wzgledu na wprowadzenie programu lojalnosciowego umozliwiajgcego przy
nizszej cenie zakup wiekszej liczby opakowan w pakiecie.

Koszty logistyki wyniosty ok. 10 %przychoddw ze sprzedazy w Jednostce dominujace;.

Najistotniejszg pozycja kosztéow operacyjnych w 2019 r. byty ustugi obce: 3,9 min PLN (7,5 miIn PLN w 2018 r.), ktére
stanowity 80 % catkowitych kosztow dziatalnosci operacyjnej (78% w 2018 r.) oraz amortyzacja i zuzycie materiatow i energii
odpowiednio w wysokosci 436 tys. PLN i 645 ty.stys. PLN, ktére stanowig odpowiednio 9% i 13% catkowitych kosztéw
dziatalnos$ci operacyjnej i sg na podobnym poziomie jak w roku 2018.

Na koszty ustug obcych Grupy sktadaty sie gtéwnie:

- wycena opcji pracowniczych — 1,1 min PLN

- koszty marketingu i sprzedazy — 0,5 min PLN

- management fees — 0,3 min PLN

- doradztwo naukowe, prawne, technologiczne i laboratoryjne — 1,5 min PLN
- koszty patentowe - 0,2 min PLN
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Grupa nie kapitalizowata prac rozwojowych nad produktami w formacie czekolady, wydatki na pokrycie kosztéw prac
rozwojowych zwigzanych z tymi produktami wyniosty 0 tys. PLN w 2019 r. (62 tys. PLN w 2018 r.).

Na dzien bilansowy Grupa nie posiadata istotnych zobowigzan pozabilansowych oraz warunkowych, w tym takze udzielonych
gwarancji i poreczen.

Gtéwnym Zrédtem finansowania byty pozyczki od gtéwnego udziatowca, tj. Adiuvo Investments S.A.

Komentarz nt. wynikéw finansowych oraz sytuacji majatkowej Jednostki Dominujgcej

W 2019 roku przychody ze sprzedazy wyniosty 0,7 min PLN a w roku poprzednim 0,9 min PLN.

Marza brutto po uwzglednieniu wartosci sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw wyniosta 37% (48% w 2018 r).
Marza brutto spadta gtéwnie ze wzgledu na wprowadzenie programu lojalnosciowego umozliwiajagcego przy nizszej cenie
zakup wiekszej liczby opakowan w pakiecie.

Koszty logistyki wyniosty ok. 10%przychodoéw ze sprzedazy.

Najistotniejszg pozycjg kosztow operacyjnych w Jednostce Dominujgcej w 2019 r. byty ustugi obce: 2,7 min PLN (4,8 min PLN
w 2018 r.), ktore stanowity 75 % catkowitych kosztéw dziatalnosci operacyjnej (80% w 2018 r.).

Na koszty ustug obcych sktadaty sie gtownie:

- wycena opcji pracowniczych — 1 100 tys. PLN

- management fees — 300 tys. PLN

- doradztwo (naukowe, prawne, technologiczne, laboratoryjne i w zakresie marketingu) - 900 tys. PLN
- patenty — 250 tys. PLN

Pozostate koszty operacyjne, ktére w 2019 roku wyniosty 3,4 min PLN (1,2 mlIn PLN w 2018 r.) dotycza gtoéwnie odpiséw
aktualizujgcych wartosci niematerialne (3 min PLN) .

Jednostka Dominujgca nie kapitalizowata prac rozwojowych nad produktami w formacie czekolady, wydatki na pokrycie
kosztéw prac rozwojowych zwigzanych z tymi produktami wyniosty 53 tys. PLN w 2019 r. (62 tys. PLN w 2018 r.).

Na dzien bilansowy Jednostka Dominujgca nie posiadata istotnych zobowigzan pozabilansowych oraz warunkowych, w tym
takze udzielonych gwarancji i poreczen.

Gtéwnym Zrédtem finansowania byty przychody uzyskiwane z tytutu sprzedazy oraz pozyczki od gtéwnego akcjonariusza, tj.
Adiuvo Investments S.A.

9. Dziatalnosc¢ Jednostki Dominujacej oraz Grupy w 2019 r. i plany na najblizsze lata

W 2019 Grupa prowadzita dziatalnos¢ polegajaca na wdrozeniu rynkowym linii produktéw z wysoko biodostepnymi
polifenolami (Elate) oraz produkcji i sprzedazy suplementu diety w formacie czekolady Esthechoc a takze produkcji
i sprzedazy czekolady funkcjonalnej ReChoc.

W zakresie rozwoju i wdrozenia rynkowego marki Elate na rynku amerykarskim Spoétka: (1) opracowata nowy, finalny premiks
czekolady ze znacznie obnizong zawartoscig cukru (50%) i zwiekszong zawartoscig i biodostepnoscig polifenoli; (2)
opracowata petng prezentacje inwestycyjng wraz z przeprowadzeniem licznych testéw konsumenckich, (3) zakorczyta prace
nad opracowaniem finalnego formatu produktu, znalezieniem producenta kontraktowego w USA wraz ze strukturg ceny
obejmujaca produkcje gotowego produktu w USA, (4) otrzymata certyfikat koszernosci dla pétproduktéw, (5) rozpoczeta
runde inwestycyjng, prezentujac strategie Spdtki oraz mozliwosci inwestycyjne Inwestorom, (6) zainicjowata dziatania
prawne, ktére majg na celu zawigzanie umowy wspdlnikdéw, nowej umowy spétki oraz prawnej propozycji inwestycyjnej dla
zainteresowanych stron. Powyzsze pozwolito na wyklarowanie strategii inwestycyjnej dla amerykarskiego podmiotu. W celu
finalnego opracowania opakowania, inwestycyjnej dokumentacji prawnej oraz wdrozenia produktu na rynek amerykanscy
partnerzy oszacowali koszty na poziomie 0,5 min USD. Te srodki pozwolg na osiggniecie pierwszej sprzedazy w jednej z
liczacych sie sieci dystrybucyjnych w USA. Doprowadzenie do pierwszej sprzedazy pozwoli na finalizacje petnej rundy
inwestycyjnej w 2020 roku i dtugofalowe zabezpieczenie finansowania dla Spétki. Zgodnie z wczesniej przekazywanymi
informacjami Spotka zidentyfikowata partneréw, ktérzy zadeklarowali inwestycje na poziomie kilku milionéw USD w
przypadku osiggniecia pierwszych wynikdw sprzedazy (pierwsze wdrozenie).
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W zakresie sprzedazy produktéw Esthechoc i Rechoc, Spdtka sprzedata ponad 14.000 pudetek czekolady Esthechoc oraz
Rechoc. Osiggnieta sprzedaz w 2019 roku produktow Esthechoc oraz Rechoc nie pozwolita na petne samodzielnie pokrycie
przez Spotke kosztéw ponoszonych w raportowanym okresie, a dziatalno$é Spétki niezmiennie jest finansowo wspierana
przez gtéwnego akcjonariusza — Adiuvo Investments. Biorgc pod uwage powyisze, Zarzad zdecydowat sie w na kontynuacje
redukcji kosztéw wydatkowanych na S&M, rozwdj sprzedazy e-commerce, pozostanie w umowach z kilkoma kluczowymi
rokujgcymi dystrybutorami oraz zintensyfikowanie dziatan pozyskania partneréw w modelu B2B, ktérzy w skali globalnej lub
ponadregionalnej, wykorzystujgc wtasne sity sprzedazowe mogg na wiekszg skale wprowadzi¢ produkty do obrotu.

W modelu dystrybucyjnym podtrzymywano aktywng wspdtprace z wybranymi lokalnymi partnerami na rynkach: Polska,
Tajwan, Arabia Saudyjska, Wegry, Republika Czeska, Stowacja, Szwajcaria, Ukraina, Hiszpania, Rosja, Benelux, Wielka
Brytania. Spotka otworzyta takze nowe rynki na Litwie i w Gruzji.

Spétka kontynuowata takze dziatania marketingowe i public relations dla marki Esthechoc na strategicznym rynku Wielkiej
Brytanii. W raportowym okresie marka zostata zaproszona do udziatu w prestizowych obchodach 100-lecia marki Bentley w
Londynie "Exploring The Extraordinary: 100 Years of Bentley Motors”, w tym London Press Club Ball z udziatem ponad 600
dziennikarzy British Press oraz w imprezie organizowanej przez marke Rolls-Royce, gdzie produkt byt promowany wsréd
dziennikarzy, wtascicieli samochodéw oraz zaproszonych gosci. Z tej okazji ukazata sie publikacja w formie ksigzki z opisem
historii marki Esthechoc. Publikacja trafita do rak cztonkéw klubu Rolls-Royce i Bentley. W omawianym okresie marka byta
obecna takze podczas dwéch edycji London Fashion Week, a takze na pokazach: projektanta Joshua Kane w Londynie i
Magpies & Peacock w Los Angeles. Ponadto Esthechoc zostat zaproszony przez Global Gift Foundation do udziatu w
ekskluzywnej Global Gift Gala w Londynie, gdzie gosémi byli m.in. Melanie Griffith, Maria Bravo, Eva Longoria. Esthechoc byt
takze partnerem branzowej imprezy — Attracta Beauty Awards pod medialnym patronatem Evening Standard w Londynie —
ktérej gtéwnym celem jest propagowanie naturalnego piekna w branzy kosmetycznej i beauty. Kazdy z uczestnikow imprezy
miat okazje poznac produkt, a ambasadorka marki prezentowata nagrode w kategorii Beauty Woman Award.W omawianym
okresie publikacje, wzmianki o Esthechoc ukazaty sie w Evening Standard, FRUK Magazine, FAB L’Style.

Planowane portfolio produktéw

Po wdrozeniach rynkowych produktéw Esthechoc oraz Rechoc, spétka planuje wprowadzenie na rynek amerykanski linii
produktow z wysoko biodostepnymi polifenolami (zapewniajgcej benefity ciemnej czekolady w formacie czekolady mlecznej)
pod marka Elate.

Zwiezta charakterystyka istotnych dokonan lub niepowodzen Grupy Kapitatowej Emitenta w okresie, ktérego dotyczy
raport, wraz z opisem najwazniejszych czynnikéw i zdarzen, w szczegdlnosci nietypowym charakterze, majacych wptyw na
osiggniete wyniki

W 2019 r. Grupa kontynuowata dziatania majgce na celu: (1) jak najszybsze rozpoczecie sprzedazy linii produktéow Elate
(czekolada mleczna) na terytorium USA oraz (2) jak najszybsze sfinalizowanie rozméw z partnerami w modelu B2B, ktérzy
przejma dystrybucje marek Esthechoc oraz Rechoc, réwniez pod markami wtasnymi, rozliczajac sie z CCT przez wyptate
naleznosci licencyjnych z tytutu praw do uzywania formut i wynikéw badan skutecznosci. Mimo pierwotnych planéw
finalizacji powyzszych dziatan jeszcze w 2019 roku, na dzien publikacji niniejszego raportu prace w tym zakresie nie zostaty
zakonczone.

W 2019 roku Grupa sprzedata ponad 14,0 tys. pudetek czekolady Esthechoc oraz Rechoc. Osiaggnieta sprzedaz w 2019 roku
produktéw Esthechoc oraz Rechoc nie pozwolita na petne samodzielne pokrycie przez Grupe kosztéw ponoszonych w
raportowanym okresie a jej dziatalnos¢ niezmiennie jest finansowo wspierana przez gtiéwnego akcjonariusza — Adiuvo
Investments.

Wdrozenia rynkowe poszczegdlnych produktéw zajmujg Grupie wiecej czasu anizeli pierwotnie zaktadano. Przekfada sie to
na wyniki sprzedazy Spo6tki w analizowanym i poprzednich okresach.
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Istotne zdarzenia po dniu bilansowym

Poza zmianami w ramach akcjonariatu Spotki opisanymi w pkt 6 niniejszego sprawozdania, po dniu bilansowym nie wystgpity
inne istotne zdarzenia.

Stanowisko odnosnie do mozliwosci zrealizowania publikowanych prognoz wynikéw nadany rok
w Swietle zaprezentowanych wynikow

Jednostka dominujaca nie publikuje prognoz wynikéw finansowych jednostkowych i skonsolidowanych.

W dziale ryzyk opisana jest sytuacja pojawienia sie koronawirusa.

Informacje na temat podjetych w okresie objetym raportem inicjatyw w obszarze rozwoju prowadzonej dziatalnosci
nastawionych na wprowadzenie rozwigzan innowacyjnych w przedsiebiorstwie

Wszystkie produkty wchodzace w sktad portfolio i opracowywane przez Grupe majg innowacyjny charakter i stanowig
odpowiedZz na najpilniejsze potrzeby konsumentdéw w zakresie opracowywania produktow wysokiej jakosci zywnosci
funkcjonalnej, tj. charakteryzujacej sie benefitami zdrowotnymi potwierdzonymi w badaniach klinicznych przeprowadzonych
w standardzie farmaceutycznym. Wszystkie prace prowadzone przez Grupe — poczgwszy od prac badawczych, przez dziatania
regulacyjne, ochrony wtasnosci intelektualnej, prace rozwojowe, badania ewaluacyjne, dziatania marketingowe, maja na celu
wprowadzenie innowacyjnych produktow na rynek.

10. Czynniki ryzyka
Ponizej przedstawiono wybrane, kluczowe ryzyka biznesowe dotyczgce dziatalnosci Grupy.
Ryzyko niepowodzenia strategii Grupy

Podstawowym celem strategicznym Grupy jest budowanie trwatego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy. Cel ten
bezposrednio zalezy od powodzenia prac badawczo-rozwojowych nad wyrobami opracowywanymi przez Grupe, dostepnosci
Srodkéw koniecznych do finansowania tych dziatan, notyfikacji, wprowadzenia do obrotu i komercjalizacji opracowanych
produktéw i w konsekwencji wzrostu wynikéw finansowych i perspektyw rozwoju Grupy. Na dziatalno$¢ Grupy ma wptyw
wiele nieprzewidywalnych i niezaleznych od niej czynnikow, takich jak przepisy prawa, intensyfikacja konkurencji, spadek
zainteresowania produktami oferowanymi przez Grupe, dynamiczny rozwdj technologiczny, trudnosci w zdobywaniu nowych
rynkéw zagranicznych, lub zbyt mata liczba odpowiednio wykwalifikowanych, strategicznych pracownikéw, kluczowych z
punktu widzenia Grupy. Ich zaistnienie moze utrudniaé badz uniemozliwic realizacje zatozonych celdw strategicznych.

Planowany przez Grupe rozwdj oznacza duze obcigzenie zasobdow operacyjnych, ludzkich i finansowych. Powodzenie strategii
rozwoju Grupy bedzie w duzej mierze zalezne od jej zdolnosci do zatrudniania i szkolenia nowych pracownikéw, skutecznego
i efektywnego zarzadzania badaniami, produkcjg i sprzedaza produktéw, a takze od zarzadzania finansowego, efektywnej
kontroli jakosci, intensyfikacji dziatarn marketingowych oraz wsparcia sprzedazowego, rozwoju infrastruktury laboratoryjnej
itd. Nieoczekiwane trudnosci w zarzgdzaniu zmianami lub wszelka niezdolnos¢ Grupy do zarzadzania wzrostem moze miec
istotny niekorzystny wptyw na jej strategie.

Woystgpienie jednego lub kilku z powyzszych ryzyk moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa,
perspektywy rozwoju lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z konkurencja

Grupa dziata na rynku wyrobow czekoladowych, ktéry jest konkurencyjny i istotnie rozproszony. Produkty i technologie
opracowywane przez Grupe majg charakter innowacyjny i moga korzystaé z ochrony patentowej. Jest to jednak dziatalnos¢
dynamicznie rozwijajaca sie, zwtaszcza w USA, UE oraz krajach azjatyckich. Emitent nie jest w stanie przewidziec sity i liczby
podmiotéw konkurencyjnych, jednakze pojawienie sie wiekszej konkurencji jest nieuniknione, co stwarza ryzyko ograniczenia
zdolnosci osiggniecia zaplanowanego udziatu w rynku. Dodatkowo Zarzagd moze nie mie¢ swiadomosci, iz w danej chwili
trwaja badania nad wyrobami konkurencyjnymi do produktéw lub technologii rozwijanych przez Grupe. Istnieje ryzyko
zwigzane z zaostrzeniem dziatan konkurencji. Wystgpienie jednego lub kilku z powyzszych ryzyk moze miec istotny
negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, perspektywy rozwoju lub wyniki Grupy.

Ryzyko kursu walutowego

Grupa prowadzi dziatalnos$¢ na rynku miedzynarodowym. Wiekszos¢ przysztych przychoddéw z tytutu umow dystrybucyjnych
bedzie wedtug obecnej wiedzy Zarzadu denominowana w walutach obcych (gtéwnie USD lub EUR). Przychody ze sprzedazy
osiggniete przez Grupe w 2019 r. byly denominowane gtéwnie w walutach EUR, USD i GBP.
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Ryzyko spadku popytu

Rozwdj Grupy zalezy w duzej mierze od liczby zamdwien na produkty bezposrednio u Emitenta lub partneréw, z ktérymi
Grupa bedzie zwigzana umowami dostawy produktow, umowami dystrybucyjnymi lub transferu technologii czy podobnymi.
Te z kolei zalezg od popytu klientow koncowych na produkty Grupy oraz na produkty partneréw handlowych Grupy.
Zmniejszenie lub brak popytu na te produkty, jak i szerzej na rozwigzania innowacyjne oferowane przez Grupe, moze
spowodowaé spadek wartosci projektéw prowadzonych przez Grupe, jak réwniez problemy z ich komercjalizacja.
Woystgpienie jednego lub kilku z powyzszych ryzyk moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa,
perspektywy rozwoju lub wyniki Grupy.

Ryzyko wizerunkowe

Emitent prowadzac swojg dziatalno$¢ w szeroko rozumianej ochronie zdrowia, nutraceutykéw i suplementéow diety
uzalezniony jest od prawidtowego ksztattowania swojego wizerunku. Pogorszenie reputacji Emitenta moze spowodowac
utrate zaufania klientdw, zwtaszcza duzych partnerow strategicznych i w rezultacie do rezygnacji ze wspotpracy.

Utrata lub pogorszenie wizerunku moze negatywnie wptynac na dziatalnos¢, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe i
perspektywy rozwoju Grupy.

Ryzyko zwigzane z rozwojem nowych projektow

Grupa angazuje sie w projekty polegajace na rozwoju koncepcji, tworzeniu, ochronie oraz komercjalizacji innowacyjnych
wyrobdéw nutraceutycznych. Dzieki dobremu zrozumieniu tego rynku oraz doswiadczonej kadrze zarzadzajgcej Grupa jest w
stanie opracowywac nowe potencjalnie optacalne projekty oraz, w trakcie procesu ich realizacji, podejmowad decyzje o
ewentualnym niekontynuowaniu prac badawczych w razie ich niepowodzenia na wczesnym etapie rozwoju. Nie mozna
jednak catkowicie wykluczy¢, ze Grupa nie bedzie w stanie rozwija¢ i rozszerza¢ portfolio o kolejne projekty o wysokim
potencjale komercjalizacyjnym. Wystgpienie jednego lub kilku z powyzszych ryzyk moze mie¢ istotny negatywny wptyw na
dziatalnosé, sytuacje finansowg, perspektywy rozwoju lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z procesem badawczym prowadzonym przez Grupe

Rozwdj projektu realizowanego przez Grupe jest procesem obejmujgcym kilka kosztownych i niepewnych faz, ktérych celem
jest wykazanie m.in. bezpieczenstwa stosowania i skutecznosci terapeutycznej proponowanego rozwigzania. Grupa moze
nie by¢ w stanie wykazac¢ np. braku dziatan niepozgdanych lub skutecznosci jednego lub kilku produktéw ze swojego portfela.
Wszelkie niepowodzenia w kazdej z faz projektowania, produkcji i ewaluacji rozwigzania, mogg opdzni¢ rozwoj i
komercjalizacje, a w skrajnych przypadkach doprowadzi¢ do zaprzestania realizacji projektu. Grupa nie moze zagwarantowac,
ze proces projektowania, produkcji i ewaluacji bedzie przebiegat bez zaktdcen, w terminach zgodnych z potrzebami rynku.
Wszelkie btedy lub opdznienia w rozwoju rozwigzan Grupy moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosé, sytuacje
finansowg, perspektywy rozwoju lub wyniki Grupy.

Ryzyko wynalezienia i wprowadzenia innych produktéw stosowanych w tych samych wskazaniach, co produkty Grupy

Produkty i technologie rozwijane przez Grupe mogg by¢ jednoczesnie rozwijane w réznych czesciach $wiata przez podmioty
konkurencyjne. W zwigzku z tym istnieje prawdopodobienstwo, ze w tym samym czasie lub wczesniej zostang wprowadzone
na rynek produkty konkurencyjne posiadajgce przewage w réznym zakresie nad produktami Grupy. Pojawienie sie takich
produktéw moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, perspektywy rozwoju lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z warunkami przysztych uméw dostawy produktéw, umow dystrybucyjnych

Model biznesowy Grupy zaktada, ze w ramach komercjalizacji projektéw bedg zawierane strategiczne umowy o wspotpracy
badawczo-rozwojowej (umowy konsorcjum) i handlowej (umowy dostawy produktéw, umowy dystrybucyjne lub transferu
technologii) z miedzynarodowymi partnerami na okreslone rynki lub kanaty sprzedazy. Zarzad szacuje przyszte warunki wyzej
wymienionych umoéw na podstawie wtasnego doswiadczenia oraz powszechnie dostepnych informacji o tego typu umowach
podpisywanych na rynku globalnym. W przysztosci Grupa moze nie by¢ w stanie przystgpi¢ do umowy na obecnie zaktadanych
warunkach. Ponadto, nalezy liczy¢ sie z mozliwoscig niedotrzymania warunkdw umowy przez druga strone. Wystapienie
jednego lub kilku z powyzszych ryzyk moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, perspektywy
rozwoju lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z warunkami umow z partnerami wspotpracujgcymi, w tym z naukowcami

W celu prowadzenia dziatalnosci operacyjnej spétki z Grupy zawierajg umowy, w tym o wspotpracy badawczo-rozwojowe;j
(umowy konsorcjum) i handlowej (umowy dostawy produktéw, umowy dystrybucyjne lub transferu technologii) i inne.
Nalezy liczy¢ sie z mozliwoscig niedotrzymania warunkdw umowy przez druga strone. W szczegdlnosci istnieje ryzyko
niewykonania lub nienalezytego wykonania umowy, nieuzasadnionego dgzenia do podnoszenia cen, czy tez niedotrzymanie
standardu zamdwionych ustug. Wystgpienie jednego lub kilku z powyzszych ryzyk moze mieé istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, perspektywy rozwoju lub wyniki Grupy.
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Ryzyko zwigzane z mozliwoscig komercjalizacji opracowywanych przez Grupe produktéw lub technologii oraz innych
innowacji Grupy

Ochrona produktéw i technologii rozwijanych przez Grupe oparta jest na patentach lub zgtoszeniach patentowych. Wartos¢
zgtoszen patentowych oraz patentéw bedgcych w posiadaniu lub do dyspozycji Grupy zalezy od wykazania innowacyjnych
lub lepszych wtasciwosci produktow i technologii rozwijanych przez Grupe niz powszechnie dostepne na rynku. Wyniki tych
prac sg na dzisiaj trudne do oszacowania. Istnieje wiec ryzyko, ze nie bedg one tak korzystne, jak planowano. Wystgpienie
jednego lub kilku z powyzszych ryzyk moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, perspektywy
rozwoju lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z finansowaniem dziatalnosci

Dotychczasowa dziatalno$é Grupy byta gtéwnie finansowana przez gtéwnego akcjonariusza oraz ze srodkéw publicznych.
Skala potrzeb finansowych Grupy jest znaczna, a perspektywa komercjalizacji i uzyskania przeptywow pienieznych z
poszczegdlnych projektéw moze by¢ odlegta w czasie, istnieje ryzyko, ze Grupa nie bedzie w stanie pozyskac finansowania
na swojg dziatalnos¢, co skutkowatoby ograniczeniem lub w skrajnym przypadku zaprzestaniem dziatalnosci. Wystgpienie
powyzszego ryzyka moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$é, sytuacje finansowa, perspektywy rozwoju lub wyniki
Grupy.

Ryzyko zwigzane z pozycjg negocjacyjng umow licencyjnych, dystrybucyjnych i podobnych

Zawierane w przysztosci przez Grupe umowy dostawy produktéw, umowy dystrybucyjne lub podobne z partnerami, w tym
zwtaszcza miedzynarodowymi koncernami, mogg charakteryzowac sie brakiem symetrii pomiedzy stronami, a wiec moga
zostaé skonstruowane w sposdb uprzywilejowujacy kontrahentéw, co moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowa, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cene rynkowa Akcji. Wynika to z wystepujgcej niekiedy réznicy
W pozycji negocjacyjnej podmiotow przy zawieraniu tych uméw. Wartos¢ takiej wspotpracy dla Grupy jest jednak miejscami
na tyle istotna, ze podjecie ryzyka biznesowego takiej wspotpracy jest uzasadnione.

Ryzyko zwigzane z patentami

Grupa posiada prawa do wykorzystywania unikalnego know-how w obszarze badarn i rozwoju nad nowymi produktami z
branzy nutraceutycznej, stanowigcych chroniong przepisami prawa tajemnice przedsiebiorstwa. W celu uzyskania lepszej
ochrony swoich praw, Grupa moze ubiegac sie o przyznanie odpowiedniej ochrony patentowej na terytorium zaréwno Unii
Europejskiej, jak i w innych krajach (np. USA). Grupa moze dokona¢ zgtoszen szeregu wnioskéw o udzielenie ochrony na
wynalazki w trybie procedury PCT (,Patent Cooperation Treaty”), celem uzyskania patentéow krajowych w wybranych
panstwach, bedacych stronami Uktadu o Wspotpracy Patentowej i patentu europejskiego, obowigzujgcego na terenie
panstw, bedacych stronami Konwencji o patencie europejskim z dnia 5 pazdziernika 1973 r. Praktyka wskazuje, ze
postepowania takie trwajg co najmniej kilka lat. Do chwili wydania decyzji istnieje wiec ryzyko zwigzane z odmowa udzielenia
ochrony patentowej lub udzielenia jej w zakresie wezszym niz ta, o ktérg ubiega sie Grupa. Istnieje rowniez mozliwos¢
podwazenia praw Grupy do uzytkowania rozwigzania objetego zgtoszeniem.

Dodatkowo, do czasu zakoriczenia ewentualnej procedury patentowej Grupa korzysta z tzw. tymczasowej ochrony
zgtoszonych wynalazkéw. Jednakze, w trakcie toczacych sie postepowan, osoby trzecie, w tym konkurenci Grupy, moga
zgtaszad zastrzezenia do wnioskdw Grupy, oraz twierdzi¢, ze przystugujg im lepsze prawa do zgtoszonych przez Grupe
wynalazkéw. Rodzi to ryzyko utrudnienia, a w skrajnych przypadkach nawet uniemozliwienie udzielenia Grupie ochrony
patentowej. Opdznienie lub brak udzielenia ochrony patentowej moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosc,
sytuacje finansowg, perspektywy rozwoju lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z prawami wtasnosci intelektualnej

Grupa dziata na $wiatowym rynku innowacyjnych produktéw z branzy nutraceutycznej, jednym z najbardziej innowacyjnych
sektoréw gospodarki. Dziatalnos¢ na takim rynku jest nierozerwalnie zwigzana z niedoskonatosciami regulacji prawnych oraz
brakiem ustalonej praktyki w stosowaniu prawa. Dotyczy to w szczegdlnosci zagadnien z zakresu prawa autorskiego oraz
prawa wiasnosci przemystowej, chronigcych szereg rozwigzan i utwordw, z ktérych korzysta Grupa. Sytuacja taka rodzi dla
Grupy ryzyko wydawania przez organy stosujgce prawo (w szczegdlnosci sady i organy podatkowe) niekorzystnych
rozstrzygniec, a tym samym moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, perspektywy rozwoju
lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z naruszeniem tajemnicy przedsiebiorstwa oraz innych poufnych informacji handlowych

Realizacja planéw Grupy moze zaleze¢ od unikalnej, w tym czesciowo nieopatentowanej technologii (technologii, ktéra po
wygasnieciu praw patentowych stata sie ogdlnie dostepna, lub tez technologii objetej wnioskiem patentowym ztozonym
przez spotke z Grupy w przypadku, gdy ochrona patentowa nie zostata jeszcze przyznana), tajemnic handlowych, know-how
i innych danych, ktére uwaza sie za tajemnice Grupy. Ich ochrone powinny zapewnia¢ umowy zawarte pomiedzy spétkami
Grupy a kluczowymi pracownikami, konsultantami, klientami, dostawcami, zastrzegajgce koniecznos$¢ zachowania poufnosci.
Nie ma jednak pewnosci, ze te umowy bedg przestrzegane. Moze to doprowadzi¢ do wejscia w posiadanie takich danych
przez konkurencje. Grupa nie jest w stanie takze wykluczy¢ wniesienia przeciwko niej ewentualnych roszczen, zwigzanych z
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nieuprawnionym przekazaniem tajemnic handlowych oséb trzecich. Wystapienie jednego lub kilku z powyzszych ryzyk moze
mied istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, perspektywy rozwoju lub wyniki Grupy.

Ryzyko nielegalnego kopiowania technologii Grupy

Grupa w sposob aktywny chroni swojg wartos¢ intelektualng poprzez wnioskowanie o objecie jej stosowng miedzynarodowg
ochrong patentowa. Istnieje ryzyko, iz mimo przyznania Grupie ochrony patentowej, jej wynalazki lub produkty beda
nielegalnie kopiowane. Wystapienie jednego lub kilku z powyzszych ryzyk moze mie¢ istotny negatywny na dziatalnos¢,
sytuacje finansowg, perspektywy rozwoju lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z wptywem koronawirusa na popyt produktow zywnosci funkcjonalnej

Pojawienie sie czynnikdw o charakterze nieprzewidywalnym i zasiegu globalnym takich jak np. epidemia choroby wirusowe;j
moze w perspektywie krétko i dtugoterminowej przyczyni¢ sie do zachwiania réwnowagi w miedzynarodowym tfancuchu
dostaw, co moze przetozy¢ sie na opdzniania w dostawach produktéw Grupy do klientéw koricowych i wstrzymaniu ptatnosci
z tego tytutu. Powyzsze moze skutkowaé mozliwoscig odsuniecia w czasie realizacji juz ztozonych zamdwien i/lub opdznien
w ptatnosciach za juz zrealizowane dostawy, co tym samym moze przetozyc¢ sie na ryzyko nizszych przychodéw Emitenta, a
w konsekwencji takze na sytuacje finansowg i wyniki finansowe Emitenta. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania
rozmiar zaktécen zwigzanych z ograniczeniami epidemiologicznymi na dziatalno$¢ Spétki oraz popyt produktéw zywnosci
funkcjonalnej jest trudny do oszacowania oraz uzalezniony od czynnikow, ktére pozostajg poza wptywem lub kontrolg ze
strony Emitenta.

Ryzyko zwigzane z wnioskiem o powotanie rewidenta do spraw szczegdlnych

Niezaleznie od opinii Zarzadu Spétki w sprawie wyboru rewidenta do spraw szczegélnych w celu zbadania, na koszt Spoétki
okreslonych zagadnien zwigzanych z prowadzeniem spraw Spotki wyrazonym w raporcie biezacym EBI nr 12/2019, Emitent
nie moze wykluczyé, ze ewentualne podjecie w stosunku do Spotki dziatan ze strony wyznaczonego przez sad biegtego do
spraw szczegdlnych moze wptyngé na spowolnienie, a nawet wstrzymanie podjetych dziatan umozliwiajgcych wdrozenie
produktow Grupy na rynku amerykanskim.

11. Instrumenty finansowe w Grupie oraz cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Na dzien 31 grudnia 2019 r. Spoétka byta strong umowy pozyczki zawartej ze spotkg Adiuvo Investments S.A. (naleznosci

przejete w ramach grupy poprzez potgczenie spotki: Nutra Sp. z 0.0. z Adiuvo Investments S.A.). Pozyczka zostata udzielona

na sfinansowanie dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej Spétki. Oprocentowanie pozyczki wynosito 10% (lecz nie wiecej niz

czterokrotno$¢ stopy lombardowej ustanowionej przez NBP) a jej saldo na koniec roku 2019 wyniosto
8 min PLN.

Dodatkowo Jednostka dominujgca jest strong uméw pozyczek udzielonych spétkom zaleznym. Pozyczki udzielone sg na
warunkach analogicznych jak pozyczka miedzy Adiuvo Investments S.A. a Jednostkg dominujaca. Saldo udzielonych pozyczek
na dzien bilansowy wynosito 7,2 min PLN.

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Grupa, nalezg pozyczki, sSrodki pieniezne i lokaty
krétkoterminowe. Gtéwnym celem tych instrumentéw finansowych jest pozyskanie srodkéw finansowych na dziatalnos¢
Grupy. Grupa posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktére
powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci. Grupa nie zawiera transakcji z udziatem instrumentéw
pochodnych.

Zasadg stosowang przez Grupe obecnie i przez caty okres objety sprawozdaniem finansowym jest nieprowadzenie obrotu
instrumentami finansowymi.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentéw finansowych Grupy obejmujg ryzyko stopy procentowej, ryzyko
zwigzane z ptynnoscia, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe. Zarzad Grupy weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania
kazdym z tych rodzajow ryzyka — zasady te zostaty w skrécie omoéwione ponizej.

e Ryzyko stopy procentowej: Grupa posiada zobowigzania z tytutu pozyczek, dla ktérych odsetki liczone sg na bazie
state] stopy procentowej, w zwigzku z czym wystepuje ryzyko spadku rynkowych stép procentowych ponizej stopy
ustalonej w umowie. Ponadto, Grupa moze lokowaé wolne srodki pieniezne w inwestycje o zmiennej stopie co
powoduje zmniejszenie zyskow z inwestycji w sytuacji spadku stép procentowych. Wyniki Grupy moga by¢ réwniez
w pewnym stopniu uzaleznione od poziomu stép procentowych, jezeli spétki zalezne postanowig finansowac czesc
zapotrzebowania na kapitat obrotowy lub naktadéw inwestycyjnych przy wykorzystaniu finansowania dtuznego.
Kazdy znaczgcy wzrost stop procentowych moze mie¢ negatywny wptyw na stope zwrotu inwestorow z kapitatu.

e  Ryzyko walutowe: Grupa jest narazona na ryzyko zmian kurséw walutowych z uwagi na ponoszenie czesci kosztow
dziatalnosci, w tym prac rozwojowych i badawczych, w walucie obcej. Ponadto, Grupa posiada pozyczki oraz
depozyty w walucie obcej. Ryzyko walutowe wigze sie gtéwnie ze zmianami poziomu kursu USD, GBP oraz EUR.
Ekspozycja na ryzyko zwigzane z innymi, niz wymienione, walutami nie jest istotna.
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e  Ryzyko kredytowe: Grupa jest narazona na ryzyko kredytowe rozumiane jako ryzyko, ze wierzyciele nie wywigza
sie ze swoich zobowigzan i tym samym spowodujg poniesienie strat przez Grupe.

e Ryzyko zwigzane z ptynnoscia: Grupa jest narazona na ryzyko utraty ptynnosci, rozumiane jako ryzyko utraty
zdolnosci do regulowania zobowigzan w okreslonych terminach. Ryzyko wynika z potencjalnego ograniczenia
dostepu do rynkéw finansowych, co moze skutkowac brakiem mozliwosci pozyskania nowego finansowania lub
refinansowania swojego zadtuzenia.

Podsumowanie

Zarzad zwraca uwage, ze na 31 grudnia 2019 r. zaréwno posiadane przez Grupe aktywa, jak i zobowigzania finansowe
(pozyczki udzielone i otrzymane) dotyczg gtdownie spdtek powigzanych z Jednostka dominujaca. Dodatkowo stopa
procentowa, zaréwno w przypadku aktywdw jak i zobowigzan jest stata. W opinii Zarzadu obydwa te fakty minimalizujg
ryzyko finansowe zwigzane z posiadaniem w/w instrumentdw finansowych.

12. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Spétka wchodzi w sktad Grupy Kapitatowej Adiuvo Investments. Na dzien 31 grudnia 2019 roku podmiotami dominujgcymi
dla Spétki byto Adiuvo Investments S.A, dla ktérego podmiotem dominujacym jest Orenore Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.
Podmiotem dominujacym Orenore Sp. z 0.0. jest Orenore Investments Limited. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe na
najwyzszym szczeblu Spoétki kapitatowej, w ktorej sktad wchodzi Cambridge Chocolate Technologies S.A. jako jednostka
zalezna zostato sporzadzone przez Adiuvo Investments S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Generata Jézefa Zajgczka 11
lok 14, Warszawa.

W dniu 4 lutego 2019 r. Sgd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego dokonat wpisu potgczenia spotki Nutra Sp. z 0.0. ze spotkg Adiuvo Investments S.A.

Transakcje i rozrachunki z jednostkami powigzanymi zostaty szczegétowo opisane w nocie 24 skonsolidowanego finansowego
Grupy oraz sprawozdania finansowego Jednostki dominujacej za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2019r.

Transakcje zawierane ze stronami powigzanymi nie odbiegaty od warunkéw rynkowych.

13. Autoryzowany Doradca

Autoryzowanym doradcg Jednostki dominujgcej jest Dom Maklerski BDM. Wynagrodzenie catkowite Domu Maklerskiego
BDM w 2019 r. wyniosto 35,6 tys. PLN.

14. Zagadnienia dotyczgce srodowiska naturalnego

Zagadnienia z zakresu srodowiska naturalnego nie majg zwigzku z dziatalnoscig Grupy i nie s3 istotne dla oceny sytuacji
Jednostki Dominujgcej oraz Grupy.

15. Zasady sporzadzania sprawozdan finansowych

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejskg w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej. MSSF obejmujg standardy i
interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komisje ds.
Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (,,KIMSF”).

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego, z wyjatkiem tych instrumentéw
finansowych, ktdre sa wyceniane wedtug wartosci godziwej. Na dzien bilansowy nie wystgpity aktywa i zobowigzania, ktére
s wyceniane wedtug wartosci godziwe;j.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci zatem nie zawiera zadnych korekt
dotyczacych odmiennych zasad wyceny i klasyfikacji aktywéw i pasywow, ktére bytyby konieczne w przypadku, gdyby
zatozenie kontynuacji Spo6tki okazato sie nieuzasadnione.

Zarzad Spotki przedstawit ponizej informacje o aktualnej sytuacji finansowej Spotki, wskazujac ryzyka kontynuacji dziatalnosci
Spotki w okresie 12 miesiecy od daty sporzadzenia sprawozdania finansowego. Ponizszy opis obejmuje:

1. podstawowe dane finansowe wskazujgce na ryzyko kontynuacji dziatalnosci,
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2. 0golng sytuacje spotki i podjete przez Zarzad dziatania,

3. ryzyko niepowodzenia podejmowanych dziatan i ryzyka srodowiskowe majgce wptyw na dziatalnos¢ Spotki oraz mozliwe
alternatywne dziatania Zarzadu.

Ryzyko kontynuacji dziatalnosci

Na dzien bilansowy Spotka wykazata kapitaty wtasne w wysokosci 6 666 min zi, strate netto w wysokosci 7 712 min zt a kapitat
obrotowy netto wynidst 955 tys zt. Na dzien bilansowy zobowigzania handlowe wynosity 150 tys. zt, w tym przeterminowane
125 tys. zt, ktére Grupa w miare mozliwosci reguluje z biezacych wptywow.

Dane finansowe Spoétki wskazujg, ze zaistniaty przestanki zawarte w art. 397 Kodeksu spétek handlowych nakazujace
Zarzagdowi Spétki niezwtocznie zwota¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w sprawie podjecia decyzji o
kontynuacji dziatalnosci (skumulowane straty przekraczajg sume 1/3 kapitatu zaktadowego oraz catosci kapitatow
zapasowego i rezerwowego). Dziatania w tym zakresie bedq podjete przez Spétke niezwtocznie.

Ogdlna sytuacja Spétki i podjete dziatania

Podstawowym przedmiotem Spétki Cambridge Chocolate Technologies jest dziatalnos¢ w obszarze rozwoju, komercjalizacji
i sprzedazy na rynku miedzynarodowym innowacyjnych produktéw zywnosci funkcjonalnej w formacie czekolady. Grupa od
poczatku powstania, tj. od 06.02.2014 r., rozwija dwie technologie (Astacelle oraz ChocBerry), na bazie, ktdrych powstajg
kolejne produkty wprowadzane do obrotu. Na dzien publikacji niniejszego raportu Spétka na bazie powyzszych technologii
opracowata finalnie produkty: Esthechoc, Rechoc oraz linie produktéw Elate.

W 2019 roku Spdtka kontynuowata sprzedaz produktu Esthechoc w modelu B2C oraz prowadzita pilotazowe dziatania w
zakresie sprzedazy produktu Rechoc. Spétka, mimo rozpoczecia sprzedazy poszczegdlnych produktéw nadal nie wprowadzita
jednak na rynek podstawowej linii produktow masowych, tj. linii Elate. To strategiczne dla Spotki wdrozenie jest planowane
w 2020 roku. Pierwotnie Spdtka (jak wskazywata w publikowanych Sprawozdaniach Finansowych w ubiegtych okresach)
planowata dokona¢ wdrozenia w 2019 r., jednak ze wzgledu na sytuacje finansowg Grupy kapitatowej Adiuvo Investments
(dalej ,,GK Adiuvo”), ktéra wspiera finansowo dziatalno$¢ operacyjng Spotki, wdrozenie to zostato odsuniete w czasie na |
pétrocze 2020 roku.

Analiza poziomu sprzedazy Spéfki (produkty Esthechoc oraz Rechoc)

Osiggnieta w 2019 roku sprzedaz produktéw Esthechoc oraz Rechoc nie pozwolita na petne samodzielnie pokrycie przez
Spotke kosztéw ponoszonych w raportowanym okresie. Produkty te majg charakter niszowy ze wzgledu na (1) sugerowang
cene detaliczng (wysoka wzgledem rynku czekoladowego); (2) grupe docelowa dla produktéw, ktéra takze wymusza (3)
wybrane, niszowe kanaty dystrybucji. Biorac pod uwage osiggniete wyniki sprzedazy, w 2018 roku Zarzad zdecydowat sie na
znaczng redukcje kosztow wydatkowanych na koszty sprzedazy i marketingu, rozwdj sprzedazy e-commerce, pozostanie przy
realizacji uméw z kilkoma kluczowymi rokujacymi dystrybutorami oraz rozpoczecie poszukiwania partnerdw, ktorzy w skali
globalnej lub ponadregionalnej, wykorzystujac wtasne sity sprzedazowe, moga na wiekszg skale wprowadzi¢ produkty do
obrotu.

W celu jak najszybszego przejscia na model sprzedazy B2B Spétka podpisata umowe z japoriskim partnerem, ktéry pracuje
nad nawigzaniem wspétpracy z jedng z duzych firm kosmetycznych, ktéra ma plany ekspansji kategorii , beauty from within”,
a czekoladowy format produktu Spétki wpisuje sie w ich strategie dziatania. Japonski partner planuje takze skontaktowac
Spotke z kilkoma innymi podmiotami w Azji. Rdwnolegle prowadzone s3 rozmowy o wsparciu ekspansji terytorialnej w
modelu B2B z grupami finansowymi i branzowymi w szczegdlnosci z rynku izraelskiego.

Zaktadajac przejscie w kolejnym okresie na model sprzedazy B2B (z dotychczasowego modelu B2C), model rozliczania
partnerow branzowych ze Spétkg w kolejnych okresach ulegtby zmianie: (1) na podstawie umowy licencyjnej regionalnej lub
Swiatowe]j Spotka produkowataby produkty dla Partnera, ktory wykorzystujgc wiasne znaczne zasoby wsparcia marketingu i
sprzedazy dystrybuowac bedzie produkt na wybranych terytoriach; (2) rozliczenia Partnera ze Spdtka bazowatyby na zakupie
produktdw od Spatki po cenie wytworzenia oraz na wyptacaniu royalties (prowizji) od osiggnietej sprzedazy.
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Analiza sprzedazy w Grupie (linia Elate)

Zgodnie z opisem zawartym w Sprawozdaniu z Dziatalnosci Zarzadu za 2019 r. Spétka planuje pozyskac tacznie 4 min USD w
transzach w celu wprowadzenia produktu na rynek USA. W raportowanym okresie zostat opracowany finalny produkt.
Zostaty takze zintensyfikowane dziatania prawne, ktére majg na celu zawigzanie umowy wspdlnikdw, nowej umowy spotki
oraz prawnej propozycji inwestycji dla zainteresowanych stron — dokumentacja prawna jest konieczna w celu wprowadzenia
do Spatki nowych inwestorow. W ostatnich miesigcach 2019 roku ze wzgledu na opisane powyzej czynniki finansowe GK
Adiuvo (ktéra finansowata dziatania rozwojowe dla marki Elate) prace nad wdrozeniem rynkowym zostaty czasowo
wstrzymane. W celu zakonczenia powyzszych prac (do ktérych miedzy innymi nalezy: opakowanie, finalny produkt, media
spotecznosciowe, wdrozenie produktu na rynek) partnerzy amerykanscy oszacowali koszty na poziomie 500 tys. USD, z czego
zadeklarowali partycypacje w wysokosci 50% w przypadku zrefinansowania pozostatej czesci przez partnerédw z Europy. Za
te srodki mozliwe bedzie wdrozenie rynkowe produktu i osiggniecie pierwszej sprzedazy w jednej z liczagcych sie sieci
dystrybucyjnych w USA. Zarzad Spétki spodziewa sie, ze Srodki umozliwiajgce realizacje tej czesci inwestycji bedg dostepne
w 2020 roku i pozwola reaktywowac dziatania dla linii Elate.

W celu pozyskania pozostatej czesci finansowania, Spdtka zidentyfikowata zainteresowanych partneréw, ktérzy
zadeklarowali inwestycje w przypadku osiggniecia przez Spotke pierwszych wynikow sprzedazy.

Spotka na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania prowadzi rozmowy z zainteresowanymi partnerami. Nalezy jednak
zaznaczy¢, ze na dzien publikacji niniejszego sprawozdania finansowego zadne z prowadzonych rozmoéw (w zakresie
pozyskania finansowania dla produktéw linii Elate i/lub rozpoczecia komercjalizacji produktéw opartych na technologii
Astacelle (w tym Esthechoc i/lub Rechoc) nie zostaty jeszcze sfinalizowane.

Analiza ptynnosci w Spdtce (poziom kosztdw)

Oprécz dziatan majacych na celu poprawe przysztych wynikéw finansowych, Zarzagd ma réwniez na uwadze sytuacje
ptynnosciowg Spétki. Zarzad (1) prowadzi aktywna polityke w zakresie zarzadzania ptynnoscia monitorujgc na biezgco
ptynnos¢ w ujeciu krétko- i dtugoterminowym, (2) prowadzi regularny monitoring przeptywéw pienieznych dazac do
utrzymania stabilnego poziomu dostepnego finansowania. W celu realizacji powyzszego Spétka podejmuje dziatania w celu
optymalizacji poziomu ponoszonych kosztéw.

| tak, w 2019 roku poziom kosztow zwigzanych z rozwojem sprzedazy produktéw Esthechoc oraz Rechoc zostat znacznie
zoptymalizowany wobec lat ubiegtych a aktualnie nastepujg dalsze optymalizacje. W latach ubiegtych jedng z najwiekszych
kategorii kosztow byty koszty zwigzane z prébg rozwoju sprzedazy organicznej produktu Esthechoc, tak w roku 2019, po
optymalizacjach, najistotniejszg pozycjg kosztoéw organizacji zajmujacej sie produktem Estechoc oraz Rechoc sg koszty
operacyjne / korporacyjne spétki, ktore podlegajg regularnemu zmniejszaniu w Grupie z okresu na okres.

Na dzien poprzedzajacy publikacje niniejszego sprawozdania finansowego Spdtka posiadata srodki finansowe w wysokosci 1
tys PLN oraz pisemne oswiadczenie i potwierdzenie gtéwnego akcjonariusza wsparcia finansowego dla dziatalnosci
operacyjnej Spétki na kwote co najmniej 250.000 PLN (poparte faktycznymi mozliwosciami przekazania tej kwoty), co na
podstawie przygotowanego przez Zarzad planowanych przeptywdéw finansowych w okresie kolejnych 12 miesiecy pozwoli
Spotce realizowac swoje plany rozwojowe.

Ryzyko niepowodzenia podjetych dziatan

Specyfika spotki start-up, rozwijajgcej wtasne technologie, ktérej przyktad stanowi Spétka, na pierwszej pozycji kosztowe;j
stawia prace badawczo-rozwojowe. Prace badawczo-rozwojowe prowadzone przez Grupe Cambridge Chocolate
Technologies w poprzednich latach w szczegdlnosci obejmowaty: opracowanie formulacji poprzez odpowiedni dobor
sktadnikéw oraz ich proporcji, przeprowadzenie testéw laboratoryjnych w celu weryfikacji wiasciwosci uzytkowych oraz
biochemicznych opracowanej formulacji, przeprowadzenie testow produkcyjnych w skali laboratoryjnej, pétprzemystowej
oraz przemystowej (skalowanie produkcji), optymalizacje proceséw technologicznych, co umozliwi wielkoskalowga produkcje
zachowujac optymalny poziom kosztéw wytworzenia (optymalizacja kosztéw produkcji), weryfikacje kliniczng wersji
prototypowych oraz finalnych produktow.

Biorgc pod uwage powyisze, specyfike dziatania spotek R&D zdarzaja sie okresowe przesuniecia prowadzonych dziatan. Wiele
z powyzszych czynnikdw oraz sam fakt wprowadzania do sprzedazy produktéw innowacyjnych, opartych na nowych
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technologiach sprawia, ze prognozowanie wydarzen co do miesigca czy tez kwartatu jest niemozliwe a szacunki mogg sie
wahac krétkookresowo znacznie — co nie powoduje, ze dtugookresowo Spdtka osigga planowane wyniki na sprzedazy.

Sprawozdanie finansowe Spotki zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci w okresie 12 miesiecy do
daty jego zatwierdzenia do publikacji, opierajac sie w gtéwnej mierze na kontynuowaniu sprzedazy produktéw Esthechoc
oraz Rechoc. W kolejnych okresach kontynuacja dziatalnosci Spotki i Grupy zalezy w znacznej mierze od podejmowanych
dziatan przez Zarzad Spotki w najblizszych 12 miesigcach w celu:

1. pozyskania ponadregionalnego / globalnego partnera, ktéry wprowadzi produkty oparte na technologii Astacelle (w tym
Esthechoc, Rechoc) na rynki globalne z wykorzystaniem wtasnych mozliwosci sprzedazowo-marketingowych a poziom
rozliczenia z Grupg oparty bedzie na zasadzie Royalties od sprzedazy wtasnej partnera.

2. pozyskania Srodkéw finansowych w spoétce Snack Magic Brands Inc., ktére pozwolg na wdrozenie rynkowe linii
produktow Elate na terytorium USA.

Ewentualne niezrealizowanie oczekiwanych efektéw wyzej przytoczonych dziatann zwigzanych z procesem pozyskiwania
partneréw branzowych i/ lub finansowych dla produktow Spoétki moze prowadzié¢ do zagrozenia kontynuacji dziatalnosci.

Nalezy takze wskaza¢ wystepujgce ryzyko zwigzane ze ztozonym w Sadzie wnioskiem o powotanie rewidenta do spraw
szczegdlnych. Niezaleznie od opinii Zarzadu Spétki w sprawie wyboru rewidenta do spraw szczegdlnych w celu zbadania, na
koszt Spotki okreslonych zagadnien zwigzanych z prowadzeniem spraw Spotki wyrazonym w raporcie biezgcym EBI nr
12/2019, nie mozemy wykluczy¢, ze ewentualne podjecie w stosunku do Spétki dziatan ze strony wyznaczonego przez sad
biegtego do spraw szczegdlnych moze wptynac na spowolnienie, a nawet wstrzymanie podjetych dziatan umozliwiajacych
pozyskania srodkéw finansowych w spétce Snack Magic Brands Inc., ktore pozwolg na wdrozenie rynkowe linii produktéw
Elate na terytorium USA.

Zasadne wydaje sie takze wyjasnienie, ze pojawienie sie czynnikdow o charakterze nieprzewidywalnym i zasiegu globalnym
takich jak epidemia choroby wirusowej moze w perspektywie krétko- i dtugoterminowej przyczynic¢ sie do zachwiania
réwnowagi w miedzynarodowym faricuchu dostaw, co moze przetozy¢ sie na opdzniania w dostawach produktéw Grupy do
klientéw koricowych i czasowym wstrzymaniu ptatnosci z tego tytutu. Powyzsze moze skutkowaé mozliwoscig odsuniecia w
czasie realizacji juz ztozonych zamdwien i/lub opdznien w ptatnosciach za juz zrealizowane dostawy, co tym samym moze
przetozyc sie na ryzyko nizszych przychodéw Spétki w najblizszych miesigcach, a w konsekwencji takze na sytuacje finansowg
i wyniki finansowe planowane do osiggniecia w 2020 roku. Jednak na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania rozmiar
i okres trwania zaktocen zwigzanych z ograniczeniami epidemiologicznymi na dziatalnos$¢ Spoétki oraz popyt produktéw Spoétki
jest trudny do szacowania oraz uzalezniony od czynnikéw, ktére pozostajg poza wptywem lub kontrolg ze strony Spétki.

Biorac powyzsze pod uwage, w przypadku niepowodzenia wyzej przytoczonych dziatarn w zaktadanym okresie oraz/lub
przesunie¢ w ich realizacji, Zarzad pozyskat od gtéwnego akcjonariusza pisemne oswiadczenie i potwierdzenie wsparcia
finansowego dla dziatalnosci operacyjnej Spoétki w taki sposdb, aby w kolejnych 12 miesigcach Spétka mogta realizowac swoje
plany rozwojowe i zatozenia budzetowe opierajac sie wytacznie na dotychczasowym modelu biznesowym (tj. B2C, zgodnie z
opisem powyzej).

Réwnoczesnie Spoétka stale podejmuje dziatania w celu optymalizacji ponoszonych kosztéw, w taki sposéb, aby uzyskiwane z
tytutu sprzedazy produktéw przychody pozwalaty na pokrywanie biezacych kosztéw dziatalnosci operacyjnej Spotki.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzagdzono przy zastosowaniu tych samych zasad dla okresu biezgcego i okresu
poréwnywalnego.

Zgodnie z art. 55 ust. 2a Ustawy o rachunkowosci niniejsze Sprawozdania z dziatalnosci zawiera ujawnienia dla Grupy
Kapitatowej Cambridge Chocolate Technologies S.A. oraz dla Jednostki Dominujacej i tym samym Emitent nie sporzgdzat
odrebnego sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowe;j.

Warszawa, dn. 20.03.2020 r.

Zarzad Spotki Cambridge Chocolate Technologies S.A.

Anna Aranowska-Bablok — Prezes Zarzqdu

Marek Orfowski — Cztonek Zarzqdu
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16. Informacje o stosowaniu dobrych praktyk

Cambridge Chocolate Technologies S.A. przyktada duzg wage do zapewnienia wszystkim akcjonariuszom swobodnego
dostepu do informacji o Spétce i poszanowania ich praw bez wzgledu na wielkos$¢ posiadanego przez nich pakietu akcji. By
daé wyraz transparentnosci prowadzonych dziatan oraz zapewnic¢ swym inwestorom i akcjonariuszom dostep do rzetelnych
informacji, ktére w obliczu obecnej sytuacji na rynkach finansowych sg niezbedne do podejmowania racjonalnych decyzji
inwestycyjnych, Cambridge Chocolate Technologies S.A. przestrzega zasad fadu korporacyjnego zawartych Zatgczniku Nr 1
do Uchwaty Nr 795/2008 Zarzadu Gietdy z dnia 31 pazdziernika 2008 r. ,,Dobre praktyki spétek notowanych na NewConnect”
zmienionych Uchwatg Nr 293/2010 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 31 marca 2010 r. w
sprawie zmiany dokumentu ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na NewConnect”.

Ponizej przedstawiono informacje na temat odstgpienia przez Cambridge Chocolate Technologies S.A. od zasad tadu
korporacyjnego okreslonego w dokumencie ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na NewConnect”.

Oswiadczenie odnosnie stosowania

Zasada dobrej praktyki

Uwagi/komentarz

Spotka powinna prowadzi¢ przejrzysta

i efektywna polityke informacyjna, zaréwno z
wykorzystaniem tradycyjnych metod, jakiz
uzyciem nowoczesnych technologii,
zapewniajgcych szybkosé, bezpieczeristwo
oraz szeroki dostep

do informacji. Spoétka korzystajgc w jak

Umozliwienie transmitowania obrad
walnego zgromadzenia
z wykorzystaniem sieci Internet,
rejestrowania przebiegu obrad
i upubliczniania go
na stronie internetowej generowatyby w
ocenie Spétki koszty niewspotmierne

Zamiarem Spotki jest prowadzenie
przejrzystej i efektywnej polityki
informacyjnej w oparciu
o dostepne metody i narzedzia.

1 najszerszym stopniu z tych metod, powinna Spotka nie przewiduje przy tym X L. L
! y p. R v ) .p P . P X I pray &y do dodatkowej wartosci informacyjnej
zapewni¢ odpowiednig komunikacje z transmitowania obrad walnego X R )
. . . R . takiego rozwigzania
inwestorami zgromadzenia z wykorzystaniem sieci

dla inwestoréw. Informacje dotyczace
walnych zgromadzen publikowane beda
na biezaco w formie raportéw biezgcych
oraz na stronie internetowej Cambridge
Chocolate Technologies S.A.

i analitykami, umozliwiac¢ transmitowanie
obrad walnego zgromadzenia z
wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowac
przebieg obrad

i upubliczniac go na stronie internetowej

Internet, rejestrowania przebiegu obrad i
upubliczniania go na stronie internetowe;j.

Zamiarem Spotki jest prowadzenie polityki
informacyjnej
z uwzglednieniem potrzeb inwestoréow

Spotka powinna prowadzi¢ polityke

X . . - W ocenie Spétki biezgco aktualizowana
informacyjna ze szczeg6lnym uwzglednieniem

sekcja relacji inwestorskich prowadzona

potrzeb inwestoréw indywidualnych. W tym

indywidualnych

w ramach korporacyjnej strony

5 celu Spétka, poza swoja strong korporacyjna (w szczegolnosci w oparciu . . K
. . . ; ) . internetowej jest wyczerpujacym
powinna wykorzystywac indywidualng dla o wykorzystanie strony internetowej) przy . . R .
R f L . . R I . zrédtem wiedzy dla inwestoréw.
danej spotki sekcje relacji inwestorskich czym Spotka nie przewiduje korzystania z
znajdujaca na stronie www.GPWInfoStrefa.pl relacji inwestorskich na stronie
www.GPWiInfostrefa.pl
W ocenie Spotki rzetelne wykonywanie
obowigzkéw informacyjnych zwigzanych
z publikacja raportéw biezgcych ESPI i EBI
oraz raportow okresowych w potaczeniu
16 Emitent publikuje raporty miesieczne, w Spotka nie bedzie publikowata raportéw z komunikacjg realizowang za

terminie 14 dni od zakorczenia miesigca. (...)

miesiecznych.

posrednictwem strony internetowe;j
Spotki beda
w sposéb kompletny
oraz rzetelny prezentowaty aktualng
sytuacje Spotki.
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17. Oswiadczenia Zarzadu Cambridge Chocolate Technologies S.A.

OSWIADCZENIE ZARZADU Cambridge Chocolate Technologies S.A.
W SPRAWIE RZETELNOSCI SPORZADZENIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH za okres
od 01.01.2019r. do 31.12.2019r.
Warszawa, ul. Generata Jézefa Zajaczka 11 lok. 14

Zarzad Spétki Cambridge Chocolate Technologies S.A. oswiadcza, iz wedle swojej najlepszej wiedzy, roczne skonsolidowane
oraz jednostkowe sprawozdania finansowe i dane poréwnywalne sporzadzane zostaty zgodnie z przepisami obowigzujgcymi
Emitenta i standardami uznawanymi w skali miedzynarodowej.

Oswiadczamy takze, iz dane zawarte w tych sprawozdaniach finansowych odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny
i jasny sytuacje majgtkowa i finansowg Cambridge Chocolate Technologies S.A. i Grupy Kapitatowej oraz ich wynik
finansowy.

Ponadto sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej zawiera prawdziwy obraz sytuacji Jednostki Dominujacej oraz
Grupy, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyk zwigzanych z prowadzong dziatalnoscia.

Anna Aranowska-Bablok — Prezes Zarzqdu

Marek Ortowski — Cztonek Zarzgdu
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OSWIADCZENIE ZARZADU Cambridge Chocolate Technologies S.A.
W SPRAWIE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH
Warszawa, ul. Generata Jézefa Zajaczka 11 lok. 14

Zarzad Spoétki Cambridge Chocolate Technologies S.A. oswiadcza, iz firma audytorska, przeprowadzajgca badanie rocznych
sprawozdan finansowych Cambridge Chocolate Technologies S.A. (odpowiednio jednostkowego oraz skonsolidowanego),
zostata wybrana zgodnie z przepisami prawa, oraz, ze podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujgcy badania tych

sprawozdan, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badaniu, zgodnie z wtasciwymi przepisami
prawa krajowego.

Anna Aranowska-Bablok — Prezes Zarzqdu

Marek Orfowski — Cztonek Zarzqdu
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