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Szanowni Panstwo,

Niniejszym przekazujemy obecnym i przysztym Akcjonariuszom KLON S.A. raport roczny za
rok obrotowy 2023.

W 2023 r. w poréwnaniu do 2022 r. odnotowano 7% spadek przychoddw ze sprzedazy.

Po zysku na sprzedazy w 2022 r. w wysokosci 773 tys. zt. w roku 2023 odnotowano ponad 837 tys.
zt. zysku na tym poziomie. Jednoczesnie odnotowano wzrost wartosci EBITDY (o 5%). Natomiast
wynik netto uksztattowat sie na poziomie ujemnym a strata wyniostfa 95 tys. zt.

Zarzad obecnie koncentruje sie na realizowaniu kluczowych projektow rozwojowych
umozliwiajgcych obnizenie kosztéw (farma fotowoltaiczna, inwestycje w elektromobilnosc),
rozszerzeniu asortymentu oferowanych gatunkéw drewna, rozwijaniu wspodfpracy w zakresie
wykorzystania cato$ci wyprodukowanego asortymentu tj. tarcic najnizszych klas.

Analizujac osiggniecia i pozycje Spotki w 2023 r. i w kolejnym 2024 r. nalezy patrze¢ na nig
poprzez pryzmat wyniku.

Zarzad KLON SA  dziekuje  Cztonkom Rady Nadzorczej, Pracownikom
oraz Wspotpracownikom Spotki za wysitek wiozony w jej rozwdj, a takze Akcjonariuszom za
zaufanie jakim nas obdarzyli.

Adam Koneczny
Prezes Zarzqdu KLON S.A.
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WYBRANE DANE FINANSOWE

Przychody netto ze sprzedazy 28 153 26 175 6 005 5780
Zysk (strata) ze sprzedazy 773 838 165 185
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 1042 19 222 4
Zysk (strata) netto 470 -95 100 -21
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 2 580 3250 550 718
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -1785 -3333 -381 -736
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -613 -290 -131 -64
Przeptywy pieniezne netto razem 183 -374 39 -83
Aktywa razem 18 752 20 865 3998 4799
Zobowigzania dtugoterminowe 6 045 6 483 1289 1491
Zobowigzania krétkoterminowe 4299 5589 917 1286
Rezerwy na zobowigzania 0 478 0 110
Kapitat wtasny 8359 8071 1782 1856
Kapitat zaktadowy 2343 2343 500 517
Liczba akcji (tys. szt.) 20930 20930 20930 20930
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje 0,40 0,39 0,09 0,09
Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedng akcje 0,40 0,39 0,09 0,09
Zysk (strata) na jedna akcje zwykta 0,02 0,00 0,00 0,00
Rozwodniony zysk ( strata ) na jedng akcje zwykta 0,02 0,00 0,00 0,00

Podstawowe pozycje sprawozdania finansowego przeliczono na EUR wedtug kurséw srednich, ustalonych
przez Narodowy Bank Polski zgodnie z przedstawiong ponizej zasada;

a) Bilans wedtug kursu obowigzujgcego na ostatni dzien odpowiedniego okresu:

e — nadzien 31 grudnia 2023 r. $redni kurs wynosit - 4,3480;
e — nadzien 31 grudnia 2022 r. $redni kurs wynosit - 4,6899.

b) Rachunek zyskoéw i strat oraz rachunek przeptywow pienieznych wedtug kurséw srednich w
odpowiednim okresie, obliczonych jako $rednia arytmetyczna kursow obowigzujgcych na ostatni dzien
kazdego miesigca w danym okresie:

e - Srednia arytmetyczna w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2023 r. — 4,5284;
e - Srednia arytmetyczna w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2022 r. — 4,6883.

Przeliczenia dokonano poprzez podzielenie wartosci wyrazonych w tysigcach ztotych, przez kurs wymiany.



SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI KLON SA W
ROKU OBROTOWYM 2023 WRAZ Z OSWIADCZENIEM O
STOSOWANIU ZASAD tADU KORPORACYINEGO

Nowa Swieta, 31.03.2024 .



1. Podstawowe dane o Emitencie

Dane teleadresowe

Nazwa (firma): KLON Spétka Akcyjna

Kraj: Polska

Siedziba: Nowa Swieta

Adres: 77-400 Ztotdw, Nowa Swieta 78, Polska
Numer KRS: 0000383589

Oznaczenie Sadu: Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda, IX Wydziat Gospodarczy KRS
REGON: 570508174

NIP: 767-00-00-023

Telefon: +48 67 263 64 05

Fax: +48 67 263 65 25

Poczta e-mail: klon@klon.net.pl

Strona www: www.klon.net.pl

Emitent zostat utworzony na czas nieoznaczony.
Wskazanie przepiséw prawa, na podstawie ktérych zostat utworzony Emitent i funkcjonuje obecnie.

Emitent zostat utworzony poprzez przeksztatcenie spoétki z ograniczona odpowiedzialnoscia w spétke akcyjng na
podstawie przepiséw Kodeksu spétek handlowych.

Poprzednik prawny Emitenta w formie spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig zostat zarejestrowany w Krajowym
Rejestrze Sadowym w dniu 9 maja 2002 r. przez Sad Rejonowy w Poznaniu — Nowe Miasto i Wilda, IX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000110869.

Uchwate o przeksztatceniu podjeto Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw Spétki pod firmg KLON Spodtka z
ograniczong odpowiedzialnoscia w dniu 15 marca 2011 r. (Akt Notarialny zostat sporzgdzony przez notariusza
Katarzyne Podmokty w Kancelarii Notarialnej w Jastrowiu — Rep. A nr 847/2011).

Emitent w formie spétki akcyjnej zostat zarejestrowany w Krajowym Rejestrze Sagdowym w dniu 14 kwietnia 2011 r.
przez Sad Rejonowy w Poznaniu — Nowe Miasto i Wilda, IX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS 0000383589.

Kapitat zaktadowy oraz struktura akcjonariatu na 31 grudnia 2023r.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu zarejestrowany kapitat zaktadowy Emitenta wynosi 2 093 000 PLN (dwa
miliony dziewiecdziesigt trzy tysigce ztotych) i dzieli sie na:
1 500 000 (milion piec¢set tysiecy) akcji zwyktych serii A o wartosci nominalnej 0,10 (dziesie¢ groszy) kazda,
18 450 000 (osiemnascie miliondw czterysta piecdziesigt tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii B, o wartosci
nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda,
980 000 (dziewiedset osiemdziesigt tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii C, o wartosci nominalnej 0,10 zt
(dziesie¢ groszy) kazda.
2 500 000 akcji w (dwa miliony pieéset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii D, o wartosci nominalnej 0,10 zt
(dziesie¢ groszy) kazda.

Kapitat zaktadowy zostat optacony w petni.
Na dzien sporzadzenia raportu struktura akcjonariatu przedstawiata sie nastepujaco:

Liczba akcji Liczba gtosow Udziat w kapitale | Udziat w gtosach
MERA SA 10 865 211 10 865 211 46,37% 46,37%
T5 Sp. zoo 4488 879 4488 879 19,15% 19,15%
MERA FIZAN 5044 000 5044 000 21,53% 21,53%
Pozostali 3031910 3031910 12,95% 12,95%
SUMA 23 430 000 23 430 000 100% 100%




Zarzad Spo6tki oraz Rada Nadzorcza.

Na dzien 31 grudnia 2023 r. Zarzad Spétki sktadat sie z:

Adam Koneczny — Prezes Zarzadu
Stanistaw Matuszak - Cztonek Zarzadu

Na dzien 31 grudnia 2023 r. Rada Nadzorcza skfadata sie z:

Roland Steyer — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Aneta Kusiak-Guzik — Cztonek Rady Nadzorczej
Aneta Narejko — Cztonek Rady Nadzorczej

Mitosz Swierk — Cztonek Rady Nadzorczej

Michat topuszynski — Cztonek Rady Nadzorczej

W roku 2023 nie korzystano z ustug autoryzowanego doradcy, a wynagrodzenie biegtego rewidenta z tytutu badania
sprawozdania finansowego za rok 2023 ustalone zostato w ramach stawek rynkowych.

2.  Krétki opis historii Emitenta wraz z wazniejszymi wydarzeniami.

Spotka powstata w 1990 r. poprzez wykupienie czg¢sci zakladu po upadlym Pilskim Przedsigbiorstwie Przemyshu
Drzewnego w Pile. Od tego czasu Spodtka systematycznie rozwijala swoje moce produkcyjne i rozbudowywata park
maszynowy. W 2002 r. zostala zarejestrowana jako spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia a w roku 2011
przeksztatcona w spotke akcyjng. W tym samym roku rozpoczgto notowania spotki na parkiecie Newconnect. Do dnia
dzisiejszego gtownym przedmiotem dziatalnosci spotki jest produkcja tarcicy (bukowej, debowej, jesionowej, olchowej
1 sosnowej) w roznych postaciach tj. mokrej i suchej zar6wno nieobrzynanej, obrzynanej jak i ostrokrawezne;.

3. Informacja o oddziatach i spétkach zaleznych oraz powiazaniach kapitatowych i organizacyjnych Emitenta

W strukturze organizacyjnej znajduje sie tartak z suszarniami w Nowej Swietej, prowadzacy produkcje tarcicy i
elementéw meblowych. Powierzchnia zaktadu to okoto 10 ha, hale produkcyjne zajmujg 5 000 m2.
Siedziba Spétki zlokalizowana jest w Nowej Swietej nr 78 w okolicy Ztotowa.

4. Podstawowe informacje o produktach, towarach lub ustugach, wraz z ich okresleniem wartosciowym i
iloSciowym oraz udziatem poszczegélnych grup produktéw, towaréw i ustug w przychodach ze sprzedazy
ogotem

Podstawowe kategorie sprzedawanych produktéw, towardw i ustug Emitenta

Produkcja tarcicy drewna lisciastego i iglastego.

Tarcica jest to produkt powstaty w procesie przetarcia, czyli rozpitowania drewna okrggtego (pien lub element korony
drzewa bez wierzchotka i gatezi). KLON SA posiada park maszynowy pozwalajacy na produkcje wszystkich rodzajow
tarcicy zaréwno pod wzgledem grubosci tj. od 19 mm do 80 mm jak i przetworzenia tj:

e tarcice nieobrzynang — o obrobionych dwéch powierzchniach réwnolegtych, krawedzie boczne sg obte (bez
obrabki),

e tarcice obrzynang — o obrobionych czterech pfaszczyznach i krawedziach czota.
e tarcice strugang —tj. z wstepnie o struganych dwdéch powierzchniach réwnolegtych

Tarcica produkowana jest z réznych rodzajow drewna. Podstawowa klasyfikacja wyrdznia tarcice drewna lisciastego
oraz drewna iglastego. Ze wzgledu na strukture uprawy lasow w Polsce, ktéra zdominowana jest przez drzewa iglaste,



produkcja tarcicy w Polsce opierata sie do niedawna na tego typu drewnie. Jednak w ostatnich latach z powodu
istotnego wzrostu ceny drewna iglastego udziat produkcji tarcicy lisciaste] stale rosnie. W KLON SA wiekszos$¢ tarcicy
produkowana jest na bazie drewna lisciastego.

Tarcica jest podstawowym produktem wykorzystywanym w szeroko rozumianej branzy drzewnej oraz sektorach
wykorzystujgcych drewno. Mowa tutaj o produkcji mebli i podtég, okien, drzwi, elementéw dekoracyjnych w
mieszkalnictwie i przemysle motoryzacyjnym.

Tarcice stosuje sie réwniez w branzy budowlanej oraz papierniczej. Coraz czesciej ze wzgledu na normy ekologiczne
surowiec drzewny wykorzystywany jest w branzy energetyczne;j.

Emitent produkuje wszystkie klasy tarcicy oraz zajmuje sie jej parzeniem oraz suszeniem. 30% produkcji sprzedawane
jest jako wyrdb gotowy, natomiast pozostata cze$¢ poddawana jest dalszej obrébce. Wykorzystywana jest przez Spoétke
do produkgji listw i elementéw drewnianych. Drewno odpadowe sprzedawane jest jako opat oraz do produkcji wegla
drzewnego, natomiast trociny wykorzystywane sa do ogrzewania suszari i parzelni.

Produkcja elementéw meblowych.

Elementy drewniane produkowane s3 z wytwarzanej przez Emitenta tarcicy. Elementy drewniane sg to réznego
rodzaju prefabrykaty, produkowane na indywidualne zaméwienie odbiorcéw. Wytwarzane sg z réznych rodzajéw oraz
klas drewna. Ich parametry zalezg od przeznaczenia.

Produkcja brykietu, pelletu i drewna kominkowego.

W ramach swojej dziatalnosci spétka zbudowata linie do brykietowania. Do produkcji wykorzystuje sie trociny i zrzyny
pochodzace z obrébki suchej tarcicy. Pozostate odpady przerabiane sg na drewno kominkowe.

Dziatalno$¢ ustugowa.
Dziatalno$¢ operacyjna prowadzona przez Spoétke nie ogranicza sie wytgcznie do przetwdrstwa. Emitent Swiadczy
rowniez ustugi suszenia drewna.

5. Aktualnai przewidywana sytuacja finansowa.

Podstawowe dane finansowe

DANE FINANSOWE (w PLN) 2022 2023 Zmiana w %
Przychody netto 28 153 126,64 26174 747,38 -7,0%
EBITDA 2 745 208,56 288477124 5,1%
Amortyzacja 1972 674,62 2046 890,30 3,8%
Zysk na sprzedazy. 772533,94 837 880,94 8,5%
Zysk netto 470 430,95 -95 311,62 -120,3%
Aktywa trwate 9569 735,88 11009 554,44 15,0%
Aktywa obrotowe 9181 832,08 9855 344,43 7,3%
Kapitaty wtasne 8359 280,19 8070974,44 -3,4%
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 10392 287,77 12793 924,43 23,1%
Zobowigzania dtugoterminowe 6 045 344,04 6482 836,48 7,2%
Zobowigzania krétkoterminowe 4299 384,95 5589 457,03 30,0%

Spadek sprzedazy jest efektem spadku ilosci sprzedawanych wyrobdéw oraz spadku cen ich cen, co z kolei byto
wynikiem spadku popytu na wyroby z drewna. Koniecznos¢ zakupu drewna w wyzszych cenach wylicytowanych w
2022 r. na rok 2023 oraz spadek cena sprzedazy w 2023 r. spowodowat znaczny spadek wyniku, a jednoczesna
koniecznos¢ zwiekszenia rezerw na rozliczenia pracownicze spowodowaty strate netto w wysokosci 95 tys. zt.



Wybrane wskazniki finansowe.

, . Wartosci
Formuta wskaznika
zalecane

Kapita! cber

Dtugu Fapiat vz <233% 124% 63,1%
Kapita! ober
Ogélnego zadtuzenia o p——r <70% 55% 61,3%
Zapasvtnalein krotk + imwlrotk
Ptynnosci biezacej - S ———y 1,4-2,0 2,1 1,8
Nazlein krotk + imwkrotk
Ptynnosci szybkiej P ——— 0,8-1,0 1,0 0,6
» . Wik ze sprzedaiv . .
Rentownos¢ sprzedazy Przychody ze sprzedazy produktow, towarow i matenzios max 31% 3,2%
Rentownosé netto Wnik netto max 2.2% 0.4%
,270 -0,4%

sprzedazy Przvchody ze sprzedazy produktow, towzrow i matenialon

Sradmiz wartoic nalemosci
z triuiu dostaw i ushug w dagu oku*363 - 43 40
Przvchody ze sprzedazy produktow, towarow i matenalon

Rotacja naleznosci w
dniach

Rotacja zapaséw w Sredniz wartoX zzpasow W dagn oku*3ed

dniach Przrchody ze sprzedazy produktow, towarow i matenzion

Sredmz wartoic zobowiazan

Rotacja zobowigzari w Z trtuiu dostaw 1 uziue w cizgu roku* 363 - 22 36

dniach Przrvchodr ze sprzedazy produktow, towarow i matenalomn

kres k o otowki Rotacjz naleinoki +
o] ‘;e.s znwersu gotowki Rotaga zzpzséu- min 34 08
W dniac Rotagjz zobowizzan

Wszystkie wskazniki finansowe w 2023 r. ulegly pogorszeniu co jest wynikiem znacznego pogorszenia sytuacji na
rynkach drzewnych.

Wybrane wskazniki niefinansowe.

Na koniec 2023 r. Spotka zatrudniata 64 pracownikéw, to jest tyle samo co w roku 2022 r. Nieobecnosci w pracy
wyniosty w 2023 r. - 1317 dni kalendarzowych (rok 2022 — 1437 dni kalendarzowych).

W okresie 12 m-cy 2023 r. Spétka zakupita 24,6 tys. m3 drewna okragtego (spadek o 0,8% w poréwnaniu do 2022 r. —
24,8 tys. m3).

6. Opis zdarzen istotnie wptywajacych na dziatalnos¢ jednostki, ktére nastapity w okresie objetym sprawozdane
jak i po jego zakonczeniu do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego.

Istotnym czynnikiem wptywajgcym na wyniki 2023 r. byly dalszy wzrost cen drewna w Lasach Paristwowych. Przy
koniecznosci dopasowywania cen sprzedazy do wymogow rynkowych powodowato to znaczne obnizenie marzy.
Dodatkowym czynnikiem wptywajagcym na spadek wyniku sg znacznie wyzsze koszty finansowe tj. oprocentowanie
kredytow.

7. Wazniejsze osiaggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W 2023 r. nie podejmowano dziatalnosci w zakresie badan i rozwoju.

8. Informacje o wszczetych wobec Emitenta postepowaniach: ugodowym, arbitrazowym lub egzekucyjnym, jezeli
wynik tych postepowan ma lub moze mie¢ istotne znaczenie dla dziatalnosci Emitenta

Wedle wiedzy Emitenta, wobec Emitenta nie zostatlo wszczete ani nie toczy sie zadne postepowanie ugodowe,
arbitrazowe ani egzekucyjne, ktérego wynik ma lub moze mie¢ istotne znaczenie dla dziatalnosci Emitenta.



9. Nabycie akcji wtasnych.

W 2023 r. Spétka nie nabyta akcji wtasnych.

10. Informacje o posiadanych oddziatach.

Spétka nie posiada oddziatéw.

11. Objasnienie roéznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a wczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok.

Zarzad Spotki KLON S.A. nie publikowat prognoz na 2023 r.

12. Informacja o instrumentach finansowych oraz ocena wraz z uzasadnieniem zarzadzania zasobami finansowymi,
ze szczeg6lnym uwzglednieniem zdolnosci wywiazywania sie z zaciggnietych zobowigzan, oraz okreslenie
ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie emitent podjat lub zamierza podja¢ w celu w celu przeciwdziatania tym
zagrozeniom.

Spétka nie korzysta z zadnych instrumentéw finansowych.

Wog stanu na dzien 31 grudnia 2023 r. tgczna wartos¢ aktywow obrotowych wyniosta 9,9 min zt. wobec zobowigzan
krétkoterminowych na kwote niespetna 5,6 min zt. co stanowi 176 % i w catosci pokrywa zobowigzania
krétkoterminowe.

KLON S.A. na biezgco wywiazuje sie z zaciggnietych zobowigzan wzgledem kontrahentéw, jak i obcigzen publiczno-
prawnych. Nie wystepuja zadne zagrozenia w zakresie zdolnosci do wywigzywania z zaciggnietych zobowigzan.

13. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikdw istotnych dla przewidywanego rozwoju
przedsiebiorstwa.

Do gtéwnych uwarunkowan zewnetrznych nalezg:

e polityka sprzedazowa i cenowa Laséw Panstwowych. Jako ze gtéwnym czynnikiem kosztowym jest drewno
okragte nabywane w 99% w tych wiasnie lasach, a zakupy odbywajg sie na podstawie czteromiesiecznych
umow,

e monopolistyczna pozycja Laséw Panstwowych ktéra moze w przysztosci przetozy¢ sie na ponad standardowy
wzrost oraz ustalenia cen lub kierunkéw sprzedazy niezgodnie z regutami wolnego rynku

e  koniunktura w na rynkach europejskich i chiriskim

e stabilizacja w lasach panstwowych

e kursy walutowe decydujgce o cenach sprzedazy w kraju z powodu zagranicznej konkurencji, ktére obecnie sg
bardzo korzystne dla eksporteréw

e stopy procentowe, ktére przy poziomach zadtuzenia wymaganego do utrzymania zapaséw na odpowiednim
poziomie sg znaczng pozycjg kosztowg

e niekorzystne dla przedsiebiorcéw zmiany w prawie pracy i transportowym,

Do gtéwnych uwarunkowan wewnetrznych zaliczajg sie:

e uzaleznienie mozliwosci zakupu drewna w kontrakcie na caty kolejny rok od ilosci odebranego drewna w
poprzednich 2 latach,

e elastyczne mozliwosci produkcyjne pozwalajgce na produkcje w krétkim czasie zaréwno ilosci kontenerowych
jak i matych zlecen na specjalne zamowienie

e znaczgce mozliwosci suszarnicze

o mozliwos¢ produkcji pod zaméwienie klienta zaréwno pod wzgledem ilosci jak i rodzaju asortymentu,

e mozliwos¢ zwiekszenia mocy produkcyjnych odnosnie tarcicy i elementdw,

e pozyskanie nowych kontrahentéw eksportowych,



14. Czynniki ryzyka

Ryzyko zwigzane z koncentracjg dostaw i trybem zakupu surowca

Emitent zaopatruje sie w drewno na przetargach i aukcjach organizowanych przez Paristwowe Gospodarstwo Lesne
Lasy Panstwowe. Jako czynnik ryzyka mozna postrzegac specyficzny tryb, w ktérym sg one organizowane. Zgodnie z
zarzadzeniem Dyrektora Generalnego Lasdéw Panstwowych internetowe przetargi ograniczone w Portalu Lesno-
Drzewnym (PL-D) oraz systemowe aukcje internetowe w aplikacji ,,e-drewno” odbywajg sie w okresach rocznych, a
wiec jeden raz w ciggu roku. Powoduje to, ze w przypadku zaistnienia nieprzewidzianej sytuacji, w ktérej potrzebny
okaze sie surowiec niezakupiony na wczesniejszym przetargu badz aukcji, Emitent napotyka trudnosci przy probie
zaopatrzenia sie w niego. Wigze sie to z poniesieniem dodatkowych naktadéw finansowych i czasu zwigzanych ze
znalezieniem Zrddta oferujgcego potrzebny surowiec.

Ryzyko zwigzane z elektroniczng formg prowadzenia aukcji i przetargéw na zakup surowca

Zakup niezbednego do produkcji surowca, poprzez uczestnictwo w internetowych przetargach ograniczonych oraz
systemowych aukcjach internetowych, wigze sie z zagrozeniem uzyskania przez osoby nieupowaznione klucza dostepu
do konta, z ktérego sktadane sg zamédwienia. Oferty ztozone z danego konta sg wigzgce, a Lasy Panstwowe nie
odpowiadaja za skutki ztozenia omytkowej oferty, w zwigzku z czym realizacja tego czynnika ryzyka mogtaby wptynac
negatywnie na sytuacje finansowg Emitenta. W celu minimalizacji prawdopodobieistwa jego wystapienia Emitent
ograniczyt liczbe oséb posiadajacych tego rodzaju informacje do niezbednego minimum.

Elektroniczna forma zakupu surowca wigze sie rowniez z ryzykiem wadliwego dziatania sprzetu komputerowego w
trakcie trwania przetargdw badz aukcji. Konieczne jest state monitorowanie jego stanu, jako ze Lasy Parstwowe nie
ponoszg odpowiedzialnosci za btedy oprogramowania, ani za skutki awarii telekomunikacyjnej badZ sprzetu
komputerowego. Mozliwos$¢ uczestniczenia w przetargach réwniez poza siedzibg Emitenta przyczynia sie do tego, ze
realizacja tego rodzaju ryzyka jest mato prawdopodobna.

Ryzyko zwigzane z mozliwg blokadg uczestnictwa w przetargach i aukcjach

Istnieje ryzyko blokady uczestnictwa w przetargach ograniczonych i systemowych aukcjach internetowych, ktéra
zgodnie z zarzadzeniem nr 49 w sprawie sprzedazy drewna nastepuje w przypadku wystgpienia zobowigzan
przeterminowanych, nieobjetych kwotg zabezpieczenia. Do tej pory jednak Emitent nigdy nie byt objety blokada przy
zakupie drewna.

Czynnikiem ryzyka dla Emitenta jest tez fakt, ze niespisanie umowy z jednostka organizacyjng Laséw Panstwowych
sprzedajacg drewno w terminie do 30 dni od daty ogtoszenia wynikéw przetargu wywotuje skutek w postaci
odstgpienia od niej i straty wptaconego uprzednio wadium. Ponadto nakfadana jest pétroczna blokada na zakupy w
aukcjach ,,e-drewno” i systemowych aukcjach ,,e-drewno” (czas liczony jest od dnia natozenia blokady).

Ryzyko niewystarczajacej podazy drewna w Polsce i wzrostu kosztéw zakupu surowca

Panstwowe Gospodarstwo Lesne Lasy Panstwowe co roku decyduje o ilosci drewna przeznaczanej do sprzedazy w
rozbiciu na regionalne dyrekcje. Istnieje ryzyko, ze w okreslonym roku ilo$¢ surowca, ktérg bedzie mozna uzyskaé
poprzez jego zakup od Laséw Panstwowych okaze sie niewystarczajgca dla zaspokojenia potrzeb Emitenta. W
przypadku zaistnienia takiej sytuacji konieczne stanie sie poszukiwanie dostawcéw drewna na rynkach zagranicznych,
co jednak moze wigzac¢ sie z poniesieniem wyzszych kosztéw zakupu surowca, a tym samym pogorszeniem
rentownosci dziatalnosci Emitenta.

Ryzyko zwigzane z ksztattowaniem sie cen drewna

Minimalne ceny drewna oferowanego w przetargach ograniczonych oraz aukcjach internetowych sg ustalane przez
Panstwowe Gospodarstwo Lesne Lasy Panstwowe. Ze wzgledu na fakt, ze dla Emitenta jest to najwazniejszy sposéb
pozyskiwania surowca znaczgce podniesienie jego ceny przez Lasy Panstwowe wywota jednoczesnie istotny wzrost
kosztéw prowadzenia dziatalnosci. Dane historyczne wskazuja, ze na rynku drewna utrzymuje sie tendencja wzrostowa
— Srednie ceny drewna wzrastaty nieprzerwanie od 2003 roku. Wprawdzie w 2012 roku zostat odnotowany spadek
cen, aczkolwiek nalezy go wigzaé z kryzysem gospodarczym, ktdry znaczaco wptynat na sytuacje w catej gospodarce. O



tym, ze nie byto to state odwrdécenie tendencji wzrostowej swiadczy tez fakt, ze w latach 2014-2016 ceny drewna
sprzedawanego przez Lasy Panstwowe osiggnety srednio okoto 230 PLN/m3. Wzrost cen drewna jest zwigzany ze
stanem nieréwnowagi popytu i podazy na rynku tego surowca. Szczegdlnie waznym czynnikiem jest w szczegdlnosci
wzrost konkurencji w zakresie zakupu surowca wywotywany poprzez zakup drewna w Polsce przez przedsiebiorstwa
zagraniczne. Drewno i jego pozostatosci sa wykorzystywane m.in. przez elektrownie. Elektrownie przejawiajg
zainteresowanie drewnem z racji otrzymywania doptat za wytwarzanie cieptfa z ekologicznych surowcéw (wynika to z
unijnych regulacji Unii Europejskiej dotyczacych wytwarzania energii ze zrédet odnawialnych). Ten czynnik ryzyka
moze ograniczy¢ wejscie w zycie rozporzgdzenia Ministra Gospodarki ,,w sprawie szczegétowego zakresu obowigzkow
uzyskania i przedstawienia do umorzenia $Swiadectw pochodzenia, uiszczania optaty zastepczej, zakupu energii
elektrycznej i ciepta wytworzonych w odnawialnych Zrédtach energii oraz obowigzku potwierdzenia danych
dotyczacych ilosci energii elektrycznej wytworzonej w odnawialnym Zrédle energii”. Znajduje sie w nim zapis, zgodnie
z ktéorym za energie uzyskiwang ze Zrddet odnawialnych nie mozna uzna¢ tej pozyskanej z drewna
petnowartosciowego. Nie s3 to jednak przepisy obecnie obowigzujace, a i ich wejscie w zycie jest niepewne.

Ryzyko zatamania sie rynku w wyniku ogélnoswiatowej katastrofy.

Obecnie jestesmy swiadkami pandemii koronawirusa COVID 19. Tak obecnie jak i w przysztosci tego typu zdarzenia
mogg mie¢ wplyw na globalne zatamanie sie tancucha dostaw a tym samym przetozy¢ sie na znaczne starty
spowodowane brakiem zaptaty za dostarczone towary czy brakiem popytu na wyroby z drewna.

Ryzyko zwigzane z istniejgcg na rynku konkurencjg

Dziatalnos¢ przedsiebiorstwa zajmujgcego sie przetwdérstwem drewna jest narazona na ryzyko zwigzane z konkurencja.
Na wyniki finansowe Emitenta moze mie¢ istotny wptyw polityka cenowa konkurencji, polegajagca na oferowaniu po
nizszej cenie produktéw poréwnywalnych jakosciowo do oferowanych przez Emitenta. Moze to spowodowaé
konieczno$¢ obnizenia cen oferowanych wyrobdw, realizacje nizszej marzy, a w konsekwencji obnizenie wyniku
finansowego Emitenta. W wojewddztwie wielkopolskim i sgsiadujgcych wojewddztwach  (pomorskim,
zachodniopomorskim i kujawsko-pomorskim) majg swoje siedziby inne przedsiebiorstwa zajmujgce sie podobna
dziatalnoscia, charakteryzujace sie wysoka wielkoscig przetarcia drewna. W powiecie szczecineckim sgsiadujgcym
bezposrednio z powiatem ztotowskim, gdzie Emitent ma swojg siedzibe, ma siedzibe notowana na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie spétka KPPD — Szczecinek SA oraz Kronospan Szczecinek. Istnieje tez duza grupa
mniejszych firm w branzy, w ktérej funkcjonuje Emitent. Ponadto relatywnie niskie bariery wejscia do branzy mogg
skutkowa¢ pojawieniem sie w przysztosci nowych konkurentéw.

Ryzyko kursu walutowego w dziatalnosci operacyjnej

Emitenta realizuje cze$¢ przychoddw ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatdbw na rynkach zagranicznych.
Zagraniczne transakcje sprzedazowe denominowane byly w dolarach amerykanskich (USD) oraz w walucie
zagranicznej bedacej prawnym srodkiem ptatniczym w Unii Gospodarczej i Walutowej, tj. euro (EUR). Spdtka nie
wykorzystywata i nie wykorzystuje technik wewnetrznych ostony przed ryzykiem kursowym w postaci kompensowania
naleznosci i zobowigzan, a takze wptywdw i wydatkédw w walucie zagranicznej (wiekszos¢ wydatkéw jest ponoszonych
w PLN). Emitent wykorzystuje transakcje zabezpieczajace w postaci zawieranych forwardoéw..

Ryzyko zwigzane z istnieniem podmiotu dominujgcego wzgledem Emitenta

Emitent zawierat w przesztosci transakcje z podmiotami powigzanymi, swoim gtéwnym akcjonariuszem — spétkg Mera
S.A., a takze innymi spétkami zaleznymi Mera S.A. Transakcje sg rzadzone umowami, ktérych warunki zostaty
wynegocjowane, w ocenie Emitenta, na warunkach nie gorszych niz rynkowe. Nie mozna wykluczyé, ze ewentualne
transakcje z podmiotami powigzanymi bedg zawierane réwniez w przysztosci. Wszelkie takie transakcje mogg miec
istotny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa lub wyniki Emitenta. Emitent podkresla, ze w przypadku transakcji z
podmiotami powigzanymi obwigzywac bedzie zasada ustalania ich warunkéw na zasadach rynkowych.

Ryzyko nieterminowego sptywu naleznosci oraz ryzyko ptynnosci
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Emitent przy sprzedazy stosuje odroczone terminy ptatnosci. Jest w zwigzku z tym narazony na ryzyko zwigzane z
niewyptacalnoscig lub nieterminowym realizowaniem naleznosci przez kontrahentéw. Znaczacy przyrost tgcznej
wartosci niesptacanych naleznosci moze skutkowac pogorszeniem sie stanu ptynnosci finansowej i obnizeniem
sprawnosci dziatania na rynku. W przypadku wydtuzenia terminéw sptywu naleznosci koniecznoscig moze stac sie
znalezienie nowych Zrdédet finansowania krétkoterminowego, aby mdc utrzymad poziom ptynnosci pozwalajacy na
pokrycie biezacych wydatkéw zwigzanych z prowadzong dziatalnoscig. Jednakze nie ma pewnosci, ze uda sie pozyskaé
dodatkowe Zrddta finansowania ani ze w przypadku ich pozyskania uda sie wynegocjowac zadowalajgce warunki.
Ekspozycje na problemy ptynnosci zwiekszajg narzucone Emitentowi warunki ptatnosci za dostawy drewna. Na
Emitencie cigzy obowigzek zabezpieczenia transakcji (na przyktad za pomoca gwarancji bankowej badz ubezpieczenia),
a pfatnosé za zakupione drewno jest realizowana w relatywnie krétkim terminie od dostawy (14-dniowym, 21-
dniowym lub 30-dniowym). W przypadku wydtuzenia na wniosek Emitenta terminu powyzej 30 dni pobierane s3
ustawowe odsetki. Ponadto warunkiem przystgpienia Emitenta do przetargu jest wptacenie wadium, ktérego wartosc
jest uzalezniona od wielkosci oferty na zakup drewna i moze wynies¢ 3, 15 badz 30 tysiecy PLN. Wptata wadium jest
rowniez wymagana od Emitenta przy zakupie drewna z wykorzystaniem serwisu ,,e-drewno”. Moze ono wynosi¢ 4
tysigce PLN, co pozwala na ztozenie ofert zakupu w iloéci do 100 m3 badz 120 tysiecy PLN, co umozliwia sktadanie ofert
bez ograniczen ilosciowych. W zwigzku z tym dla Emitenta bardzo istotny jest dostep do krétkoterminowych zrédet
finansowania. Okresowe trudnosci w dostepie do finansowania mogg uniemozliwi¢ terminowe regulowanie
zobowigzan Emitenta wzgledem Laséw Panstwowych, co moze z kolei zagrozi¢ ciggtosci dziatalnosci operacyjnej
Emitenta.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy

Sprzedaz przedsiebiorstw z branzy, do ktérej nalezy Emitent cechuje sie sezonowoscia, czego skutkiem powinny by¢
wahania przychodoéw ze sprzedazy w ciggu roku. Za okres zmniejszonej sprzedazy dla przedsiebiorstw zajmujgcych sie
przetwarzaniem drewna mozna uznaé sezon letni (miesigce lipiec i sierpien). Wsréd przyczyn takiego stanu rzeczy
mozna upatrywac sezon urlopowy oraz nizszg podaz drzewa lisciastego w wyzszych klasach w tym okresie, jako ze
najlepsze jakosciowo drewno wycinane jest w okresie od jesieni do wiosny.

Ryzyko zwigzane z regulacjami dotyczgcymi ochrony srodowiska

Funkcjonowanie przedsiebiorstwa zajmujgcego sie przetwdrstwem drewna wigze sie z koniecznoscig posiadania
stosownych pozwolen na korzystanie z zasobdw srodowiska naturalnego, w tym pozwolen na emisje zanieczyszczen
do powietrza oraz wigze sie z koniecznoscig stosowania sie do regulacji prawnych w zakresie ochrony srodowiska.
Ewentualne naruszenie norm zwigzanych z ochrong srodowiska skutkuje administracyjnym wezwaniem do usuniecia
tych zjawisk, a w razie niedopetnienia tych zalecenn w dalszej kolejnosci grozi naliczeniem kar. Emitent wykorzystuje
przyznany mu limit emisji zanieczyszczen w bardzo niewielkim stopniu (okoto 0,32 Mg/a przy przyznanym limicie
emisji pytu catkowitego na poziomie 7,1 Mg/a), a ryzyko jego przekroczenia jest niewielkie.

Ryzyko pozarowe

W dziatalnosci przedsiebiorstwa zajmujgcego sie przetwarzaniem drewna istnieje ryzyko pozarowe. Szczegdlne
niebezpieczenstwo wywotuje specyfika wytwarzanych wyrobdéw tatwopalnych. Skutkiem pozaru bytyby przestéj w
procesie produkcyjnym zakfadu, ktérego by ono dotyczylo oraz powaine straty w zapasach posiadanych przez
Emitenta, ktore z racji specyficznego trybu sprzedazy drewna trudno bytoby szybko uzupetnié.

Ryzyko zniszczenia i kradziezy

Emitent w zwigzku z prowadzong przez siebie dziatalnoscig utrzymuje duze zapasy drewna okragtego oraz tarcicy
mokrej. Wigze sie z tym ryzyko ich zniszczenia badz kradziezy. W celu zabezpieczenia sie przed tym czynnikiem ryzyka
Emitent wykupit odpowiednie polisy ubezpieczeniowe. Polisy obejmujg ochrong przed kradziezg zaktady w Nowej
Swietej i Jastrowiu, w tym takze maszyny i urzadzenia. Tym niemniej nalezy wzigé pod uwage, ze ewentualne
odszkodowanie wyptacane na podstawie polisy ubezpieczeniowej mogtoby nie pokry¢ wszystkich strat Emitenta
wywotanych zniszczeniem badz kradzieza.



Ryzyko zwigzane z wypadkami przy pracy

Nie mozna wykluczy¢, ze w czasie procesu produkcyjnego dojdzie do wypadkdw z udziatem pracownikéw. Nie mozna
rowniez wykluczy¢ wystapienia przez poszkodowanego pracownika na droge sgdowg w celu otrzymania
odszkodowania, co w przypadku wyroku zasgdzajacego odszkodowanie mogtoby mie¢ istotny negatywny wptyw na
wynik finansowy Emitenta. Emitent wskazuje jednakze, ze w jego zaktadach produkcyjnych obowigzuja wymagane
prawem standardy bezpieczenstwa pracy.

Ryzyko zwigzane z brakiem i utratg wykwalifikowanych pracownikéw

Swojg dziatalno$¢ Emitent w duzej mierze opiera na umiejetnosciach i doswiadczeniu kadry pracowniczej. Ewentualna
utrata wysoko wykwalifikowanych pracownikéw moze odbi¢ sie negatywnie na dalszym funkcjonowaniu Emitenta na
rynku i utrudni¢ sprawny przebieg procesu produkcyjnego. Wzrost konkurencji wséréd pracodawcéw w walce o
kluczowych pracownikéw, a takze deficyt na rynku pracy bedacy efektem m.in. emigracji moga skutkowac réwniez
wzrostem kosztow zatrudnienia poprzez czasowe zwiekszenie kosztéw dziatalnosci (wynagrodzen, kosztéw szkolen
nowych pracownikéw z zakresu procesu produkcyjnego, a takze kosztéw przestojéw). Zwtaszcza otwarcie dla polskich
pracownikow europejskiego rynku pracy, oferujgcego korzystniejsze warunki ptacowe moze skutkowaé pogorszeniem
sie sytuacji pod tym wzgledem. Szczegdlnie zagrozone sg zachodnie rejony Polski, bezposrednio sasiadujgce z
Niemcami.

Nalezy tez wskazaé, ze rozwdj Emitenta moze powodowaé w przysztosci konieczno$é zatrudniania nowych
pracownikéow. W przypadku braku mozliwosci zatrudnienia nowych pracownikdw w kraju na akceptowanych przez
Emitenta warunkach, konieczne moze stac sie sprowadzanie pracownikéw z zagranicy, gtéwnie z krajéw potozonych
na wschdd od Polski. Wigze sie to jednak z koniecznoscig uzyskania przez nich niezbednych pozwoler na prace, a takze
z problemami zwigzanymi z adaptacjg do nowych warunkoéw (kwestia bariery jezykowej).

Ryzyko zwigzane z utratg kadry zarzgdzajacej

Grupg pracownikéw istotng z punktu widzenia rozwoju Emitenta jest kadra zarzadcza odpowiedzialna za realizacje
strategii Emitenta. Zaprzestanie wspotpracy z Emitentem przez osoby nalezace do kadry zarzadzajgcej (w szczegdlnosci
przez Prezesa Zarzadu zwigzanego ze Spétkg od wielu lat) moze spowodowadé trudnosci w realizacji strategii. Ryzyko
rotacji na stanowisku Prezesa jest ograniczone w zwigzku z faktem, ze jest on akcjonariuszem od wielu lat zawodowo
zwigzanym ze Spoétka.

Ryzyko stopy procentowej

Emitent posiada zadtuzenie zaréwno krétko- jak i dtugoterminowe o oprocentowaniu zmiennym. Ewentualny wzrost
rynkowych stép procentowych bedzie miat wptyw na koszty finansowania, a tym samym na rentownos$¢ netto
prowadzonej dziatalnosci. Emitent nie wykorzystuje instrumentéw zabezpieczajgcych przed tym rodzajem ryzyka.
Nalezy podkreslié, ze ryzyko to jest szczegdlnie istotne w zwigzku ze znacznym wskaznikiem zadtuzenia Emitenta oraz
wysokim poziomem kosztéw obstugi zobowigzan w relacji do generowanego zysku z dziatalnosci operacyjnej. W
zwigzku z tym, ze Emitent wykorzystuje maszyny i urzadzenia na podstawie umowy leasingu, istnieje réwniez
zagrozenie, ze w przypadku podniesienia stép procentowych dla waluty bedgcej denominatorem rat leasingowych (a
takze wzrostu kursu waluty bedacej denominatorem rat leasingowych), Emitent utraci zdolno$¢ do wywigzywania sie z
pfatnosci okresowych wzgledem leasingodawcy. W skrajnym wypadku mogtoby to skutkowac utratg przez Emitenta
mozliwosci wykorzystania leasingowanych maszyn i urzadzen w dziatalnosci operacyjnej.

Ryzyko zwigzane z wyceng rzeczowych aktywoéw trwatych wedtug wartosci godziwej

Emitent w swojej polityce rachunkowosci przyjat wycene rzeczowych aktywow trwatych wedtug wartosci godziwej, z
odniesieniem zmian wartosci srodkéw trwatych na kapitat z aktualizacji wyceny. Istnieje ryzyko, ze przyjete na dzien
bilansowy, a wynikajgce z wyceny rzeczoznawcy, wartosci nie oddajg precyzyjnie wartosci rynkowej rzeczowych
aktywow trwatych Emitenta. W szczegdlnosci istniej ryzyko, ze przyjeta wycena rzeczowych aktywéw trwatych jest
zawyzona, co powodowatoby zawyzenie wyceny kapitatu wiasnego Emitenta. Nalezy podkresli¢, ze sprawozdanie
finansowe zostato zbadane przez biegtego rewidenta, a biegly rewident nie wnidst zastrzezern do wyceny rzeczowych
aktywow trwatych.
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Z polityka rachunkowosci Emitenta zwigzane jest réwniez ryzyko, ze w przypadku dalszego zwiekszania wartosci
godziwej rzeczowych aktywdéw trwatych podlegajgcych amortyzacji, wzrosnie kwota amortyzacji wykazywana w
rachunku zyskéw i strat, a tym samym obnizy sie wynik finansowy netto Emitenta.

Dodatkowo istnieje ryzyko, ze w przysztosci wartos¢ godziwa wybranych rzeczowych aktywow trwatych obnizy sie, co z
kolei mogtoby prowadzi¢ do obnizenia kapitatu wtasnego Emitenta, a w przypadku obnizenia kapitatu z aktualizacji
wyceny do zera mogtoby réwniez prowadzi¢ do pogorszenia wyniku finansowego Emitenta.

Ryzyko braku mozliwosci sfinansowania inwestycji rzeczowych

W najblizszym latach Emitent planuje nowe inwestycje w zaktadzie produkcyjnym w Nowej Swietej finansowane ze
Srodkéw wiasnych oraz w formie leasingu. Na skutek przyspieszonego zuzycia lub nieprzewidzianych awarii konieczne
mogg okazac sie rowniez inne nieprzewidziane inwestycje w $rodki trwate. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze Emitent
nie wygospodaruje lub nie pozyska niezbednego finansowanie inwestycji rzeczowych, co mogtoby wptyna¢ na jego
zdolnosci produkcyjne i pozycje konkurencyjna. Ryzyko braku mozliwosci pozyskania kapitatu jest wyzsze w okresie
ztej koniunktury na rynku kapitatowym, a takze w okresie restrykcyjnej polityki kredytowej sektora bankowego.

Ryzyko zwigzane z ograniczeniem wyptaty dywidendy

Emitent juz kilkukrotnie wyptacit dywidende. W przysztosci podejmowanie uchwat w zakresie wyptaty dywidendy
bedzie uzaleznione od wielu okolicznosci, w tym w szczegdlnosci od: osigganych zyskédw i ptynnosci finansowej
Emitenta. Mozliwe, ze Emitent bedzie zawierat w przysztosci umowy kredytowe zawierajgce postanowienia
ograniczajgce albo zakazujace wyptate dywidendy przez Emitenta w okreslonych sytuacjach. Podjecie decyzji o
wyptacie dywidendy nie bedzie w takich okolicznosciach proponowane przez Zarzad, gdyz mogtoby to stanowié
naruszenie umowy kredytowej, a w konsekwencji prowadzi¢ do zgdania banku sptaty tego kredytu przez Emitenta.

Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczna

Na mozliwos¢ realizacji przez Emitenta zaplanowanych wynikéw finansowych oddziatujg w istotnym stopniu czynniki
makroekonomiczne, determinujgce zaréwno przychody, jak i poziom kosztéw Emitenta. Do czynnikéw tych mozna
zaliczy¢: dynamike produktu krajowego brutto, dochody do dyspozycji brutto w sektorze gospodarstw domowych i
sektorze przedsiebiorstw, stope inflacji czy tez stope bezrobocia. Z punktu widzenia Emitenta znacznie majg zmiany
tych czynnikéw wystepujgce zaréwno w krajach bedacych miejscem sprzedazy wyrobdw Emitenta, jak i w kraju
wytwarzania produktow, tj. w Polsce. Niekorzystne zmiany wskaznikéw makroekonomicznych (pogorszenie dynamiki
wzrostu gospodarczego, zmniejszenie wielkosci dochodéw do dyspozycji brutto w sektorze gospodarstw domowych i
sektorze przedsiebiorstw, wzrost stopy inflacji czy stopy bezrobocia) moga wptynaé na spadek liczby zamdwien
realizowanych przez Emitenta, zaréwno ze strony odbiorcéw krajowych, jak i zagranicznych. To z kolei moze
negatywnie wptynac na relacje przychoddéw do kosztéw, a tym samym na wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko zwigzane z obowigzujgcymi przepisami prawa w Polsce i na rynkach eksportowych Emitenta

Niekorzystny wptyw na Emitenta moga wywiera¢ zmiany przepiséw prawa lub jego interpretacji, a takze niespdjnosé
obowigzujacego systemu prawnego, w tym prawa podatkowego. Ewentualne zmiany przepisow prawnych, w
szczegolnosci w zakresie dziatalnosci gospodarczej, opodatkowania, ochrony srodowiska, prawa pracy i ubezpieczen
spotecznych mogg negatywnie oddziatywa¢ na Emitenta w sposdb bezposredni oraz posredni, tj. oddziatujac
negatywnie na odbiorcéw produktéw oferowanych przez Emitenta. Wejscie w zycie nowych przepiséw prawnych
moze wigzac sie z problemami interpretacyjnymi, wynikajgcymi z niekonsekwentnego orzecznictwa saddéw oraz
niejednolitych interpretacji przyjmowanych przez organy administracji publicznej. Ryzyko to moze réwniez wystgpi¢ w
sytuacji niewystgpienia zmian legislacyjnych, ale zmiany nastawienia organdéw administracji przy interpretacji
obowigzujacych przepiséw prawa. Wspomniane ryzyko dotyczy wszystkich systeméw prawnych, w ktérych dziata
Emitent, tj. Polski oraz rynkéw eksportowych. Materializacja omawianego ryzyka moze negatywnie oddziatywaé na
wynik finansowy poprzez zwiekszenie kosztow prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w formie kosztéw dostosowan
do nowych przepiséw prawnych (w tym kosztow ustug konsultingowych), optat pobieranych i kar naktadanych przez
organy administracji publicznej, a takze poprzez zmniejszenie przychoddw (w zwigzku z negatywnym wptywem zmian
legislacyjnych na popyt ze strony odbiorcéw).



Ryzyko zwigzane z obowigzujgcymi przepisami prawa w krajach pochodzenia podmiotéw zgtaszajacych popyt na
drewno oferowane przez Panstwowe Gospodarstwo Lesne Lasy Pafstwowe

Z racji wzrastajgcego udziatu podmiotéw zagranicznych w zakupach drewna oferowanego przez Lasy Panstwowe
znaczenie dla Emitenta mogg mie¢ tez zmiany zachodzace w przepisach prawnych panstw, z ktérych pochodza
przedsiebiorstwa nabywajgce drewno w Polsce. Szczegdlnie istotne s3 wewnetrzne regulacje poszczegdlnych panstw
odnosnie do traktowania drewna jako surowca, z ktérego mozna pozyskiwac energie odnawialng. Ewentualna ich
zmiana w kierunku niekorzystnym dla Emitenta moze skutkowac zwiekszeniem konkurencji o zakup pozyskiwanego
przez Lasy Panstwowe drewna. Ponadto zmiany przepisdw ograniczajgce zuzycie wewnetrzne drewna w tych
panstwach mogga skutkowac przesunieciem popytu na drewno do Polski.

Ryzyko zwigzane z interpretacjg przepiséw podatkowych

Ryzyko podatkowe w Polsce jest wyzsze niz w krajach rozwinietych, w ktérych systemy podatkowe sg bardziej stabilne.
Przepisy podatkowe w Polsce ulegaja czestym zmianom, ponadto nadal sg w fazie dostosowywania do przepiséw Unii
Europejskiej. Wcigz brakuje ich precyzyjnej interpretacji, a dziatania organéw skarbowych, jak i decyzje sadéw s3
niejednolite. Zakres zmian, ich tres¢ oraz trudnosci interpretacyjne w stosowaniu nowych regulacji stanowig
utrudnienie w prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej, a w szczegdlnosci w planowaniu tej dziatalnosci pod katem
podatkowym. Niestabilnos$¢ systemu podatkowego i zwigzane z nig préby wprowadzania uregulowan moga okazac sie
niekorzystne dla Emitenta, co w konsekwencji moze przetozy¢ sie na pogorszenie wynikéw finansowych. Mozliwe
réznice w interpretacji przepiséw prawnych zwiekszajg wymienione ryzyko — w razie nieprawidtowego odczytania i
zastosowania sie spotki do obowigzujacych wymogdw organy podatkowe uprawnione sg do naktadania wysokich kar,
ktére mogg mieé znaczny wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Emitenta. Nie przewiduje sie realizacji zagrozenia
wynikajgcego z nieprawidtowosci podatkowych, jednak nie mozna go zupetnie wykluczy¢. Czynnikiem ograniczajgcym
ryzyko w obszarze prawa podatkowego moze byé praktyka wystepowania przez Emitenta do wtasciwych organéw
podatkowych z wnioskiem o przedstawienie opinii w sprawie okreslonej interpretacji przepisow.

Ryzyko zwigzane z europejskimi przepisami dotyczgcymi ochrony srodowiska

Nie mozna wykluczy¢, ze w przysztosci obowiagzujgce w Unii Europejskiej przepisy dotyczace zintegrowanego
zapobiegania zanieczyszczeniom srodowiska i kontroli tych zanieczyszczen zostang zmienione w sposéb niekorzystny
dla branzy przetwodrstwa drzewnego w Polsce. Nie mozna wykluczy¢, ze ewentualne zmiany bedg polegaty na
zaostrzeniu wartosci referencyjnych (tzw. Benchmarkéw) emisji zanieczyszczen oraz na zobowigzaniu panstw
cztonkowskich UE do przeniesienia tych wartosci do aktéw prawnych regulujgcych dopuszczalne poziomy
zanieczyszczen emitowanych przez producentéw. Istnieje niebezpieczerstwo, ze w takich okolicznosciach konieczny
bytby wzrost wydatkéw inwestycyjnych, aby dostosowa¢ sie do funkcjonowania w nowych warunkach. Mogtoby to
przynajmniej okresowo negatywie odbic sie na rentownosci dziatalnosci w zakresie produkcji wyrobéw Emitenta.

Ekonomiczne ryzyko kursowe

Pozycja konkurencyjna przedsiebiorstw z branzy uzalezniona jest od zmian kurséw walutowych w srednim i dtugim
okresie. Niekorzystne zmiany na rynku walutowym (deprecjacja walut krajéw, w ktérych zlokalizowane s3 moce
produkcyjne konkurentéw wzgledem walut odbiorcéw Emitenta) w moga wptynaé na konkurencyjnosé produktéw
Emitenta, a w efekcie na liczbe zlecen od odbiorcéw zagranicznych i krajowych. W zwigzku z relatywnie niewielkim
zakresem dziatalnosci Emitent nie jest w stanie zarzadzaé tym rodzajem ryzyka.

Ryzyko zwigzane z notowaniami akcji Emitenta na NewConnect — ksztattowanie sie przysztego kursu akcji i ptynnosci
obrotu

Kurs akgji i ptynnosé akcji spotek notowanych na NewConnect zalezy od ilosci oraz wielkosci zlecen kupna i sprzedazy
sktadanych przez inwestoréw. Nie ma zadnej pewnosci co do przysztego ksztattowania sie ceny akcji Emitenta po ich
wprowadzeniu do obrotu, ani tez ptynnosci akcji Emitenta. Nie mozna wobec tego zapewnic, ze inwestor nabywajacy
akcje bedzie magt je zbyé w dowolnym terminie po satysfakcjonujacej cenie.
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Ryzyko zwigzane z zawieszeniem obrotu akcjami

Zgodnie z § 11 Regulaminu NewConnect Organizator ASO moze zawiesi¢ obroét instrumentami finansowymi na okres
nie dtuzszy niz 3 miesiace:

1. nawniosek emitenta,

2. jezeliuzna, Zze wymaga tego interes i bezpieczerstwo uczestnikdw obrotu,

3. jezeli emitent narusza przepisy obowigzujace w alternatywnym systemie.

W przypadkach okreslonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrét instrumentami
finansowymi na okres nie dtuzszy niz miesigc.

Zgodnie z § 16 ust. 1 Regulaminu NewConnect, Organizator ASO moze zawiesi¢ obrét notowaniami instrumentami
finansowymi Emitenta, jezeli ten nie wykonuje obowigzkéw cigzacych na emitentach notowanych na rynku
NewConnect. Obowigzki, o ktérych mowa w przytoczonym przepisie to w szczegdlnosci obowigzki informacyjne.

Nie ma podstaw do przypuszczen, ze taka sytuacja moze zdarzy¢ sie w przysztosci w odniesieniu do Emitenta, a ryzyko
to dotyczy wszystkich akcji notowanych na rynku NewConnect.

Ryzyko zwigzane z wykluczeniem z obrotu na NewConnect

Zgodnie z § 12 Regulaminu NewConnect Organizator ASO moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:
1. na wniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od spetnienia przez
emitenta dodatkowych warunkéw,
jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,
3. wskutek ogtoszenia upadtosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie upadtosci
z powodu braku srodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania,
4. wskutek otwarcia likwidacji emitenta.
Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie:
1. w przypadkach okreslonych przepisami prawa,
2. jezeli zbywalno$¢ tych instrumentdw stata sie ograniczona,
3. w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw,
4. po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu upadtosci emitenta,
obejmujacej likwidacje jego majatku, lub postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogtoszenie tej
upadtosci z powodu braku srodkéw w majgtku emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania.

Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu Organizator Alternatywnego Systemu
moze zawiesi¢ obrét tymi instrumentami finansowymi.

Zgodnie z § 16 ust. 1 Regulaminu NewConnect, Organizator ASO moze wykluczyé z obrotu instrumenty finansowe
Emitenta, jezeli ten nie wykonuje obowigzkéw cigzacych na emitentach notowanych na rynku NewConnect.
Obowigzki, o ktérych mowa w przytoczonym przepisie to w szczegdlnosci obowigzki informacyjne.

Obecnie nie ma podstaw do przypuszczen, ze taka sytuacja moze zdarzy¢ sie w przysztosci w odniesieniu do Emitenta,
a ryzyko to dotyczy wszystkich akcji notowanych na NewConnect.

Ryzyko zwigzane z dokonywaniem inwestycji w akcje Emitenta

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

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig natozenia przez KNF na Emitenta kar administracyjnych za niewykonywanie lub
nieprawidtowe wykonywanie obowigzkédw wynikajgcych z przepiséw prawa

Spétki notowane na rynku NewConnect majg status spétki publicznej w rozumieniu Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, w zwigzku z czym Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢ na Emitenta kary administracyjne za
niewykonywanie obowigzkéw wynikajacych z przepiséw prawa, a w szczegdlnosci obowigzkéw wynikajacych z Ustawy
o ofercie publicznej i Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.



W szczegdlnosci: zgodnie z art. 176 Ustawy o obrocie w przypadkach, gdy emitent nie wykonuje lub wykonuje
nienalezycie obowigzki, o ktérych mowa w art. 157 i art. 158 tej ustawy, lub wynikajgce z przepiséw wydanych na
podstawie art. 160 ust. 5, KNF moze natozy¢ na spotke kare pieniezng w wysokosci do 1.000.000 zt. Zgodnie z art. 96
Ustawy o ofercie, w przypadkach, gdy spétka publiczna nie dopetnia obowigzkéw wymaganych prawem, a w
szczegolnosci obowigzkéw informacyjnych wynikajgcych z Ustawy o ofercie, KNF moze natozy¢ kare pieniezng w
wysokosci do 1.000.000 zt.

15. Informacje na temat stosowania przez emitenta zasad tadu korporacyjnego, o ktérych mowa w dokumencie
»Dobre Praktyki Spétek Notowanych na NewConnect” .

Lp ZASADA Stan Komentarz
1 Przejrzysta i efektywna polityka informacyjna tak za | Decyzja o odstgpieniu od transmisji obrad
wyjqtkiem WZ i upublicznienia nagran na stronie
transmisji obrad | wynika z braku mozliwosci technicznych
wz poprzez | oraz ograniczaniu kosztéw organizacji WZ.
Internet  oraz
rejestrowania
obrad i
umieszczenia na
stronie
2 Efektywny dostep do informacji niezbednych | tak
dla oceny sytuacji i perspektyw
3 Korporacyjna  strona  internetowa-zakres
udostepnionych informacji
3.1 | podstawowe informacje o spotce tak
3.2 | opis, rodzaj dziaftalnosci, z ktérej emitent | tak
uzyskuje najwiecej przychodoéw
3.3 | opis rynku, na ktérym dziata emitent, jego | tak
pozycja na rynku
3.4 | zyciorysy zawodowe cztonkdéw organdw spofki tak
3.5 | Informacje o powigzaniach cztonkdw RN z | tak
akcjonariuszem >5% gtoséw na WZ
3.6 | dokumenty korporacyjne spotki tak
3.7 | zarys plandéw strategicznych spotki tak
3.8 | prognozy wynikéw finansowych na biezacy rok | nie Spotka obecnie nie sporzadza i nie publikuje
obrotowy prognoz finansowych lecz jesli takie
zdarzenie zaistnieje, zostang one
zamieszczone na stronie internetowej
3.9 | struktura akcjonariatu tak
3.10 | dane oraz kontakt do osoby odpowiedzialnej za | tak
relacje inwestorskie
3.12 | opublikowane raporty biezgce i okresowe tak
3.13 | kalendarz publikacji dat tak
3.14 | informacje na temat zdarzen korporacyjnych tak
3.16 | pytania akcjonariuszy dot. Spraw objetych | nie dotyczy — | Jesli zdarzenie zaistnieje pytania wraz z
porzadkiem obrad WZ zdarzenie  nie | odpowiedziami zostang zamieszczone na
wystgpito stronie internetowe;j
3.17 | informacje na temat powoddéw odwotania, | nie dotyczy - | Jesli zdarzenie zaistnieje informacje zostang
zmiany terminu, porzadku obrad WZ zdarzenie  nie | zamieszczone na stronie internetowej
wystgpito
3.18 | informacja o przerwie w obradach WZ i | nie dotyczy — | Jesli zdarzenie zaistnieje informacje zostang
powodach przerwy zdarzenie  nie | zamieszczone na stronie internetowej
wystgpito
3.19 | informacje na temat Autoryzowanego Doradcy nie dotyczy — | Jedli zdarzenie zaistnieje informacje zostang
emitent nie | zamieszczone na stronie internetowej
korzysta z ustug
AD
3.20 | informacje na temat Animatora akcji emitenta tak
3.21 | dokument informacyjny (prospekt emisyjny) tak
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4 Strona internetowa w jezyku polskim lub | tak
angielskim
5 Wykorzystanie sekcji relacji inwestorskich na | tak
stronie GPWInfoStrefa
6 Utrzymywanie kontaktéw z przedstawicielami | nie Zgodnie z RB 24/2012 z dnia 04.10.2012 r.
AD Emitent zakonczyt wspétprace z AD. Decyzja
wynikata z faktu, iz poprzez zdobyte
doswiadczenie Spoétka we wiasnym zakresie
jest w stanie realizowa¢ obowigzki
informacyjne.
7 Niezwtoczne informowanie AD o istotnym | nie dotyczy jow.
zdarzeniu
8 Zapewnienie dostepu AD do dokumentéw i | nie dotyczy jow.
niezbednych informacji
9 Zakres tresciowy raportu rocznego tak
10 Uczestnictwo cztonkéw zarzadu i rady | tak
nadzorczej w obradach WZ
11 Publicznie dostepne spotkanie z inwestorami, | nie dotyczy Zgodnie z RB 24/2012 z dnia 04.10.2012 r.
analitykami, mediami Emitent zakoriczyt wspdtprace z AD.
12 Informacje zawarte w uchwale w sprawie | nie dotyczy — | Jesli zdarzenie zaistnieje zasada bedzie
emisji akcji z prawem poboru zdarzenie  nie | respektowana.
wystgpito
13 Zapewnienie odpowiedniego odstepu | tak WZ podejmuje uchwaty w poszanowaniu
czasowego pomiedzy decyzjami praw i potrzeb informacyjnych
Akcjonariuszy  zapewniajgc niezbedne
odstepy czasowe.
13a | Zwotanie NWZ przez akcjonariuszy nie dotyczy — | Jesli zdarzenie zaistnieje zasada bedzie
zdarzenie  nie | respektowana.
wystgpito
15 Wymogi dot. Uchwaty w sprawie wyptaty | nie dotyczy — | Jesli zdarzenie zaistnieje zasada bedzie
dywidendy warunkowej zdarzenie  nie | respektowana.
wystgpito
16 Raporty miesieczne nie Emitent nie sporzadza raportow
miesiecznych.
16a | Uzasadnienie naruszenia obowigzku | nie dotyczy — | Jesli zdarzenie zaistnieje zasada bedzie
informacyjnego zdarzenie  nie | respektowana.
wystgpito

19. Informacja o dacie zawarcia przez emitenta umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan

finansowych, o dokonanie badania lub przegladu sprawozdania finansowego oraz okreslenia wynagrodzenia.

Spétka zawarta umowe o dokonanie badania sprawozdania finansowego z UHY ECA Audyt Spétka z ograniczong
Potczyriska 31A, 01-377 Warszawa, wpisang do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla M. St. Warszawy, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS: 0000487588, NIP: 675-14-92-461, REGON:

odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie,

122994138.
Umowa sporzgdzona zostata na przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego w latach 2023 i 2024.

Adam Koneczny — Prezes Zarzadu

ul.

Stanistaw Matuszak — Cztonek Zarzadu




OSWIADCZENIE ZARZADU KLON S.A.
W SPRAWIE RZETELNOSCI SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ORAZ W SPRAWIE
PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Zarzad Spotki KLON S.A. oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy roczne sprawozdanie finansowe i dane
poréwnawcze sporzgdzone zostaty zgodnie z przepisami obowigzujacymi emitenta oraz odzwierciedlaja w sposéb
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowa i finansowg KLON S.A. i jej wynik finansowy, a takze sprawozdanie z
dziatalnosci Spoétki zawiera prawdziwy obraz sytuacji Spétki, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyk.

Zarzad Spotki KLON S.A. oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdania finansowego, UHY ECA Audyt
Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie, ul. Potczyriska 31A, 01-377 Warszawa, wpisang do
rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, XIl
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000487588, NIP: 675-14-92-461, REGON:
122994138 zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz podmiot ten jak i biegli rewidenci dokonujacy badania
tego sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badaniu, zgodnie z wtasciwymi
przepisami prawa krajowego.

Adam Koneczny — Prezes Zarzadu Stanistaw Matuszak - Cztonek Zarzadu
Signature Not Ve_rl)i Signature Not Verifigd-
Dokument podpisany przez ADAM Dokument podpisanwez Stanistaw
ANDRZEJKONECZNY Matuszak
Data: 2024.05.28 09:48:17 CEST

Data: 2024.05.28 09%68:50 CEST
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