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COSMA S.A. - SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI W 2025 R.

1. CHARAKTERYSTYKA EMITENTA i GRUPY KAPITALOWE)]

1.1. Podstawowe informacje o Emitencie

Firma: COSMA S.A.

Forma prawna: Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa
Adres: Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa
Telefon: +48 (22) 350 70 98
Adres e-mail: ir@cosma.pl
Strona internetowa: www.cosma.pl

NIP: 9522137211
REGON: 361597490

KRS: 0000559284

Dziatalno$¢ gospodarcza Cosma S.A. (,Spotka”, ,Emitent”) skupia sie na produkcji oraz
sprzedazy surowcéw farmaceutycznych, suplementow diety i kosmetykéw opartych na
naturalnych sktadnikach, przy czym ich baza wyjsciowg sa konopie.

1.2. Kapitat zaktadowy Emitenta

Na dzied 31 grudnia 2025 r. wysoko$¢ kapitatu zakltadowego Spétki wynosita
14.828.834,40 zt i dzieli sie na 148.288.344 akcji, o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesiet
groszy) kazda, w tym:

Udziat Udziat w

Liczba akcji w kapitale ogolnej

(szt.) zaktadowym liczbie

(%) glosow (%)

Seria A 1.600.000 1,08% 1.600.000 1,08%
Seria B 1.410.000 0,95% 1.410.000 0,95%
Seria C 120.000 0,08% 120.000 0,08%
Seria D 120.000 0,08% 120.000 0,08%
Seria E 1.250.000 0,84% 1.250.000 0,84%
Seria F 150.000 0,10% 150.000 0,10%
Seria G 250.000 0,17% 250.000 0,17%
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Seria H 44.799.620 30,21% 44.799.620 30,21%
Seria I 59.639.544 40,22% 59.639.544 40,22%
Seria J 36.238.292 24,44% 36.238.292 24,44%

Seria K 2.710.888 1,83% 2.710.888 1,83%

148.288.344 100,00 % 148.288.344 100,00 %

W dniu 12 sierpnia 2025 r., w odpowiedzi na wniosek Spétki, Zarzad Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. podjat uchwate nr 1046/2025 w sprawie wyznaczenia
pierwszego dnia notowania w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect
59.639.544 akcji zwyktych na okaziciela serii I na dzien 20 sierpnia 2025 r.

Ponadto Spétka w dniu 1 grudnia 2025 r. zawarta ze spétka AUTORYZOWANI.PL P.S.A.
umowe, ktdrej celem jest wprowadzenie akcji serii A, J i K Spoétki do alternatywnego
systemu obrotu na rynek NewConnect.

Zmiany w kapitale zaktadowym po dniu bilansowym:

1) W dniu 16 grudnia 2025 r. Spotka zakonczyta subskrypcje akcji zwyktych na okaziciela
serii L, wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzadu Spétki z dnia 8 wrzesnia 2025
r. w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w ramach kapitatu docelowego,
z wylgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy. W ramach
przeprowadzonej subskrypcji prywatnej zostato objetych 3.457.144 akcji serii L o
wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki z kwoty 14.828.834,40 zt do kwoty
15.174.548,80 zt, w wyniku emisji akcji serii L, zostato zarejestrowane przez sad po
dniu bilansowym tj. w dniu 6 lutego 2026 r.

2) W dniu 27 lutego 2026 r. Spotka zakonczyta subskrypcje akcji zwyktych na okaziciela
serii L2, wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzadu Spétki z dnia 27 stycznia 2026
r. w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w ramach kapitatu docelowego,
z wylgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy. W ramach
przeprowadzonej subskrypcji prywatnej zostato objetych 3.530.287 akcji serii L2 o
wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spoétki z kwoty 15.174.548,80 zt do kwoty
15.527.577,50 zt, w wyniku emisji akcji serii L2, zostato zarejestrowane przez sad w
dniu 19 marca 2026 r.

W wyniku powyzszych zmian, kapitat zaktadowy Spétki na dzien sporzgdzenia niniejszego
Sprawozdania wynosi 15.527.577,50 zt i dzieli sie na 155.275.775 akcji, o wartosci
nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda, w tym:
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Udziat Udziat w

Liczba akcji w kapitale Liczba ogodinej

(szt.) zakiadowym glosow liczbie

(%) gloséw (%)

Seria A 1.600.000 1,03% 1.600.000 1,03%
Seria B 1.410.000 0,91% 1.410.000 0,91%
Seria C 120.000 0,08% 120.000 0,08%
Seria D 120.000 0,08% 120.000 0,08%
Seria E 1.250.000 0,81% 1.250.000 0,81%
Seria F 150.000 0,10% 150.000 0,10%
Seria G 250.000 0,16% 250.000 0,16%
Seria H 44.799.620 28,85% 44.799.620 28,85%
Seria I 59.639.544 38,41% 59.639.544 38,41%
Seria J 36.238.292 23,34% 36.238.292 23,34%
Seria K 2.710.888 1,75% 2.710.888 1,75%
Seria L 3.457.144 2,23% 3.457.144 2,23%

Seria L2 3.530.287 2,27% 3.530.287 2,27%

155.275.775 100,00 % 155.275.775 100,00 %

3) W dniu 5 maja 2026 r. Spétka podjeta uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu
zakltadowego Spotki, w ramach kapitatu docelowego, z wytgczeniem prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy, dokonujac podwyzszenia kapitatu zaktadowego w
ramach kapitatu docelowego z kwoty 15.527.577,50 zt do kwoty 15.627.577,50 z, tj.
o kwote 100.000 zt w drodze emisji 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii L1 o
wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja. Cena emisyjna akcji serii L1 zostata okreslona
na 0,50 zt za kazdg akcje.

Akcje serii L1 zostang zaoferowane w drodze subskrypcji prywatnej inwestorom wedtug
wyboru Zarzadu, tj. spétce CANPOLAND S.A. z siedzibg w todzi (dalej: ,CP"), w
terminie najpdzniej do dnia 30 czerwca 2026 roku. Akcje serii L1 optacone zostang
wytacznie wktadami pienieznym. Emisja serii L1 jest konsekwencjg warunkowej umowy
0 wspotpracy strategicznej z dnia 26 czerwca 2025 r., zawartej z CP i realizacjg
warunkéw w niej opisanych.

Do dnia sporzadzenia niniejszego raportu subskrypcja akcji serii L1 nie zostata
zakonczona.
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1.3. Struktura akcjonariatu Emitenta

Akcjonariat Spotki na dzien 31 grudnia 2025 r. przedstawiat sie nastepujaco:

Udziat LA
Liczba Liczba w ogolnej

.- ” w kapitale . .
akgcji glosow zaktadowym I|czb,|e
gtosow

Akcjonariusz

Canna Hemp Lab

62 669 549 62 669 549 42,26% 42,26%
Sp. z o.0.
FXCUBE
Technologies 19 603 922 19 603 922 13,22% 13,22%
Limited
Piotr Stepniewski o o
wraz PAAT F.R. 18 480 438 18 480 438 12,46% 12,46%
Imperio ASI S.A. 8 240 192 8 240 192 5,56% 5,56%
Pozostali 39 294 243 39 294 243 26,50% 26,50%

Suma 148 288 344 148 288 344 100% 100%

Akcjonariat Spotki na dzien sporzadzenia niniejszego raportu przedstawia sie nastepujaco:

Udziat Udzial

Liczba Liczba w ogolnej

Akcjonariusz w kapitale

zakladowym Heddefis

glosow

akcji glosow

Canna Hemp Lab

62 669 549 62 669 549 40,36% 40,36%
Sp. z o0.0.
FXCUBE
Technologies 25 229919 25229919 16,25% 16,25%
Limited
Piotr Stepniewski
wraz PAAT F.R. 18 480 438 18 480 438 11,90% 11,90%
Imperio ASI S.A. 8 240 192 8 240 192 5,31% 5,31%
Pozostali 42 655 677 42 655 677 26,18% 26,18%
Suma 155 275 775 155 275 775 100% 100%

Udziat procentowy Akcjonariuszy w powyzszym akcjonariacie, zostat przedstawiony w
oparciu o przekazane w trybie art. 69 ustawy o ofercie zawiadomienia o liczbie akcji i
gtosow oraz ich przeliczenia przez Spotke w stosunku do aktualnej liczby akcji i gtosow.
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1.4. Rada Nadzorcza i Zarzad Emitenta

a) Rada Nadzorcza i jej komitety
W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzadzenia niniejszego Sprawozdania w
sktadzie Rady Nadzorczej Spotki zaszty nastepujgce zmiany:
= w dniu 23 maja 2025 r. do Spotki wptyneta rezygnacja z petnienia funkcji Cztonka
Rady Nadzorczej przez Pana Maksymiliana Sieklickiego, ze skutkiem
natychmiastowym,
= Zwyczajne Walne Zgromadzenie, ktére odbyto sie w dniu 27 czerwca 2025 r.
powotato do sktadu Rady Nadzorczej Pana Zbigniewa Pisarskiego.

W wyniku powyzszych zmian na dziehn sporzadzenia niniejszego raportu sktad Rady
Nadzorczej Spotki przedstawia sie nastepujgco:

SKLAD RADY NADZORCZEJ EMITENTA

tukasz Kreski Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Mateusz Kowalski Czionek Rady Nadzorczej
Ilirjan Osmanaj Cztonek Rady Nadzorczej
Piotr Krupa Czionek Rady Nadzorczej
Jedrzej Szczesniak Cztonek Rady Nadzorczej
Jakub Zamojski Cztonek Rady Nadzorczej
Zbigniew Pisarski Czionek Rady Nadzorczej

W ramach Rady Nadzorczej funkcjonuje staty Komitet Rady Nadzorczej ds. nadzoru nad
sprzedazg i marketingiem oraz identyfikacja wizualng marek nalezacych do Spéiki
(,Komitet”), ustanowiony Uchwatg Rady Nadzorczej nr 1/11/2024 z dnia 14 listopada 2024
r., ktory bedzie dziatat do konca trwajacej od 24.01.2023 r. trzyletniej kadencji Rady
Nadzorczej.

W sktad Komitetu wchodzi dwéch cztonkéw Rady Nadzorczej tj.: Pan tukasz Kreski -
petnigcy funkcje Przewodniczacego Komitetu oraz Pan Mateusz Kowalski - Cztonek
Komitetu.

b) Zarzad

W okresie sprawozdawczym nie doszto do zmian w sktadzie Zarzadu Spoiki.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz na dzien sporzadzenia niniejszego raportu w sktad Zarzadu
Emitenta wchodzili:
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SKLAD ZARZADU EMITENTA

Przemystaw Lahuta Prezes Zarzadu

Piotr Stepniewski Wiceprezes Zarzadu

tukasz Gorski Wiceprezes Zarzadu

1.5. Struktura Grupy Kapitatowej

COSMA S.A.

Goldgreen Interfarmed Cosma Pharma

Sp. z o0.0. Cannabis Sp. z o.0. Limited
(100% udziatéw) (100% udziatéw) (56,67% udziatéw)

Na dzien 31 grudnia 2025 r. Spotka posiada trzy jednostki zalezne, z czego dwie objete
zostaty konsolidacja:

1) Interfarmed Cannabis Sp. z o.0.

W dniu 13 maja 2024 r. Spotka zawarta z podmiotem prawa handlowego z siedzibg w
Mszczonowie ("Sprzedajacy") umowe sprzedazy udziatdow w spétce pod firmg
INTERFARMED CANNABIS Sp. z 0.0. z siedzibg w Mszczonowie, o kapitale zakladowym
wynoszacym 500.000,00 zt (dalej: IFM). Spotka nabyta 10.000 udziatdw o wartosci
nominalnej 50,00 zt kazdy, to jest o facznej wartosci nominalnej 500.000,00 zi,
stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego IFM, za cene 50.000,00 zt. Ponadto, Spétka z
momentem zarejestrowania przez Sad podwyzszenia kapitatu zaktadowego IFM w dniu 3
lipca 2024 r. nabyla dodatkowe 200 udziatbw IFM, objetych uprzednio przez
Sprzedajacego. taczna cena nabycia udziatéw IFM wynosita 50.001,00 zi.

Dodatkowo, w ramach umowy sprzedazy udziatdw Spoétka zobowigzata sie do udzielenia
IFM pozyczki do kwoty 200.000,00 zt, co nastgpito w dniu 13 maja 2024 r., z
przeznaczeniem na uporzadkowanie finanséw IFM. Na Prezesa Zarzadu IFM powotano Pana
Piotra Stepniewskiego - Wiceprezesa Zarzadu Spofki.

Rolg IFM w Grupie jest dystrybucja produktow, surowcow farmaceutycznych i preparatow
z konopi indyjskich do aptek, zgodnie z zasadami Dobrej Praktyki Dystrybucyjnej.
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Podstawowe dane podmiotu zaleznego:

Firma: ‘ INTERFARMED CANNABIS SP. Z 0.0.
Forma prawna: Spoétka z ograniczona odpowiedzialnoscia
Siedziba: Mszczonow
Adres: ul. Fabryczna 6/10, 96-320 Mszczonow
NIP: 8381845619
REGON: 146413230
KRS: 0000441551
Kapitat zaktadowy: 510 000,00 zt
Posiadane udziaty: 100 %

2) Goldgreen Sp. z o.0.

W dniu 17 lipca 2024 r. Spotka zawarta z piecioma osobami fizycznymi oraz dwoma
osobami prawnymi (dalej: "Sprzedajacy") umowe nabycia 8.787 udziatow Goldgreen Sp. z
0.0. z siedzibg w Magnuszewie (dalej: "Goldgreen"), stanowigcych 100% udziatu w kapitale
zaktadowym Goldgreen, za taczng kwote 542.157,90 zt.

Nabycie udziatéw Goldgreen stanowito istotny element rozwoju Spétki, z uwagi na fakt, ze
Goldgreen jest wiascicielem sprzetu ruchomego uzytkowanego przez Spoétke, tj. systemu
ekstrakcji, systemu oczyszczania ekstraktow, chromatografu HPLC oraz osprzetu
wspierajgcego procesy produkcyjne i magazynowe Spofki.

Podstawowe dane podmiotu zaleznego:

Firma: ‘ GOLDGREEN SP. Z O.0.
Forma prawna: Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Siedziba: Magnuszew
Adres: ul. Bohateréw Wrzesnia 6, 26-910 Magnuszew
NIP: 7972059177
REGON: 365931856
KRS: 0000649038
Kapitat zaktadowy: 439 350,00 zt
Posiadane udziaty: 100 %
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3) Cosma Pharma Limited

W dniu 23 grudnia 2025 r. zarejestrowano w brytyjskim rejestrze spétke zalezng od Spoiki
pod firmg Cosma Pharma Limited z siedzibg w Warwick, Wielka Brytania (dalej: "CPL").
Spoétka objeta 56,67% akcji w kapitale zaktadowym CPL o tacznej wartosci nominalnej 34
GBP, tym samym Grupa Kapitatowa Spétki rozszerzyta sie o kolejny podmiot. Powodem
rejestracji CPL jest planowane rozszerzenie kanatow dystrybucji Spotki na rynek brytyjski.
Przedmiotem dziatalno$ci CPL bedzie dziatalno$¢ hurtowa w obszarze produktow

farmaceutycznych. Jednym 2z dyrektoréw CPL zostat Prezes Zarzadu Spotki, Pan
Przemystaw Lahuta.

Podstawowe dane podmiotu zaleznego:

Firma: COSMA PHARMA LIMITED

Forma prawna: brytyjska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia (LTD)
Siedziba: Warwick, Wielka Brytania
Adres: Innovation Centre, Gallows Hill, Warwick, United
Kingdom, CV34 6UW
Nr rejestru: 16930121
Kapitat zaktadowy: 60 GBP
Posiadane udziaty: 56,67 %

Na dzien 31 grudnia 2025 roku spotka ta nie posiadata zadnych zapiséw w ksiegach.

Emitent nie obejmuje konsolidacja tej jednostki zaleznej na podstawie art. 58 pkt 1 ustawy
o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku, tj. z uwagi na nieistotno$¢ danych
finansowych tego podmiotu, wynikajacq z poczatkowej fazy dziatalnosci.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Spoétka nie posiadata jednostek wspétzaleznych ani
stowarzyszonych.

1.6.0ddzialy i zakltady Spotki

Spotka nie posiada oddziatéow ani zaktadow.

1.7. Akcje wilasne

Spoétka nie posiada akcji wiasnych.

1.8. Zasoby: ludzkie, rzeczowe oraz niematerialne i prawne

Stan zatrudnienia w Spétce w okresie od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r.
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27 0s0b w przeliczeniu na petne etaty, 10 osdb wspdtpracuje na podstawie umow
cywilnoprawnych i umoéw B2B, 5 o0s6b z tytutu powotania.

Stan zatrudnienia w Grupie Kapitatowej w okresie od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025
r. 29 oséb w przeliczeniu na petne etaty, 13 osdéb wspoétpracuje na podstawie umow
cywilnoprawnych i uméw B2B, 6 oséb z tytutu powotania.

Na wartosci niematerialne i prawne sktadajg sie know-how w zakresie wytwarzania
ekstraktow roslinnych, receptur i technologii produkcji suplementéw diety oraz
kosmetykdéw, surowcow farmaceutycznych.

1.9. Wptyw dziatalnoséci Grupy na srodowisko naturalne

Dziatalno$¢ Grupy nie wptywa ujemnie na srodowisko naturalne.

1.10. Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Wraz z pozyskaniem decyzji Prezesa URPL w zakresie dopuszczenia do obrotu surowcoéw
farmaceutycznych z grupy I-N portfolio zostato uzupetnione o surowce farmaceutyczne do
wytwarzania lekow recepturowych. Grupa prowadzi prace w zakresie rozwoju i rejestracji
zwigzanych z wprowadzeniem na rynek nowych surowcéw farmaceutycznych.

1.11. Informacje na temat dzialalnosci Grupy, branzy i czynnikach
makroekonomicznych

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Cosma skupia sie na produkcji oraz sprzedazy surowcow
farmaceutycznych, suplementéw diety i kosmetykdéw opartych na naturalnych skfadnikach,
przy czym ich bazg wyjsciowg sg konopie.

Celem przy tworzeniu formulacji, a nastepnie wykonywaniu produkcji jest to, aby kazdy
produkt koncowy byt odpowiedzig na okreslony problem, z ktérym mierzg sie jego odbiorcy.
Stad oprdcz podziatu na linie produktowe, mozna wyszczegdlnié¢ rowniez grupy produktéw
z podziatem na funkcjonalnos$¢: m.in. na problemy ze snem, na stres i napiecie, na
wzmocnienie uktadu immunologicznego, z przeznaczeniem dla diabetykdw i wiele innych.

Spoétka posiada 3 marki wtasne (Cosma i Full Spectrum, oferujace szerokg game produktéw
dla ludzi oraz Green Paw, zorientowang na rynek zoologiczny), jednak wspotpracuje
rowniez z podmiotami zewnetrznymi w zakresie produkcji na zasadach white label oraz
private label. Posiadajac wtasny zaktad produkcyjny, wieloletnie doswiadczenie oraz
wykwalifikowany zespdt specjalistow, spétka moze pozwoli¢ sobie na realizacje
unikatowych receptur tworzonych na zlecenie innych przedsiebiorstw, co z powodzeniem
czyni.

W portfolio Spotki dotychczas dominowaty samodzielnie suplementy diety i kosmetyki.
Wraz z pozyskaniem decyzji Prezesa URPL w zakresie dopuszczenia do obrotu surowcéw
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farmaceutycznych z grupy I-N portfolio zostato uzupetnione o surowce farmaceutyczne do
wytwarzania lekéw recepturowych.

Cosma S.A. stawia na dywersyfikacje kanatéw sprzedazy, idgqc dwutorowo: prowadzac
zarowno sprzedaz stacjonarng realizowang za posrednictwem handlowcéw na terenie catej
Polski, jak i realizujac sprzedaz w sieci (wtasne sklepy internetowe oraz zewnetrzne
marketplace'y).

Ponizej zestawienie marek wtasnych nalezacych do Grupy Cosma S.A. wraz z przyktadami
oferowanych produktow:
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1.12. Informacje o segmentach dzialalnosci oraz sezonowosci

Grupa prowadzi dziatalno$¢ w segmencie produktéw konopnych. W ofercie sprzedazowej
dostepna jest m.in.: zywno$¢ konopna, suplementy diety z kannabinoidami, kosmetyki z
kannabinoidami, suplementy diety bez kannabinoidow, dodatki paszowe oraz surowce i
potprodukty, do ktérych mozna zaliczy¢ m.in.: ekstrakty roslinne.

Sezonowos¢ nie dotyczy Grupy.
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2. RYZYKA I ZAGROZENIA, NA JAKIE NARAZONY JEST EMITENT i GRUPA
KAPITALOWA

2.1. Czynniki ryzyka zwiazane z dziatlalnos$cia Emitenta i Grupy Kapitatowej

— Ryzyko zwigzane z procesem rejestracji produktéow farmaceutycznych

Procedura rejestracji surowcéw farmaceutycznych jest czynnoscig wieloetapowg. W
pierwszym etapie ustalany jest rodzaj procedury rejestracyjnej, wedtug ktérej podmiot
odpowiedzialny bedzie ubiegat sie o dopuszczenie do obrotu produktu farmaceutycznego.
W kolejnym etapie dziat rejestracji gromadzi niezbedne dokumenty potwierdzajace
jakos¢, skutecznos$¢ oraz bezpieczenstwo stosowania produktéw farmaceutycznych a
takze przygotowuje wnioski rejestracyjne. Po ztozeniu przygotowanych dokumentéw
rejestracyjnych do wtasciwego organu nadzorczego, zostajg one dokfadnie
zweryfikowane, a nastepnie podejmowana jest decyzja o zezwoleniu lub odmowie
dopuszczenia produktu leczniczego do obrotu.

Nie mozna wykluczyé, ze mogg wystapi¢ opdznienia natury administracyjnej czy tez
proceduralnej, ktére pozostajg niezalezne od Spotki, a poprzez ktére proces rejestracji
moze sie wydtuzy¢. Istnieje takze ryzyko, ze produkty nie zostang zarejestrowane i nie
rozpocznie si€ ich sprzedaz.

— Ryzyko zwigzane z bezpieczenstwem oraz skutecznoscig produktéw
zawierajgcych CBD (kannabidiol)

Grupa prowadzi sprzedaz produktéw w kategorii consumer health, a takze w kategorii
surowce i potprodukty. W ofercie sprzedazowej Spotki dostepna jest m.in.: zywnosc
konopna, suplementy diety z kannabinoidami, kosmetyki z kannabinoidami, suplementy
diety bez kannabinoidéw, dodatki paszowe oraz surowce i pétprodukty, do ktérych mozna
zaliczy¢ m.in.: ekstrakty roslinne.

Produkty zawierajgce CBD (kannabidiol) sprzedawane sg jako suplementy diety i sg
promowane jako majace pozytywne dziatanie na szereg dolegliwosci oraz rozwigzujace
liczne problemy zdrowotne. Wedtug informacji marketingowych produkty takie jak olejki
CBD dziatajg na poprawe snu, zmniejszajg stres, poprawiajq apetyt, czy poprawiajq
koncentracje. Najwazniejszym potwierdzeniem dziatania leczniczego okreslonej
substancji jest przeprowadzenie $ciezki regulacyjnej oraz badan klinicznych przed
panstwowym organem regulacyjnym. W 2018 r. Food & Drug Administration (FDA,
Amerykanska Agencja ds. Zywnosci i Lekdw) zatwierdzita Epidiolex (kannabidiol, CBD),
roztwor doustny do leczenia napadéw zwigzanych z dwiema rzadkimi i ciezkimi postaciami
padaczki, zespotem Lennoxa Gastauta i zespotem Dravet’a, u pacjentow w wieku dwdch
lat i starszych. Jest to pierwszy zatwierdzony przez FDA lek, ktéry zawiera oczyszczong
substancje lecznicza pochodzacg z marihuany. Jest to rowniez pierwsze zatwierdzenie
przez FDA leku do leczenia pacjentdw z zespotem Dravet’a. Nalezy podkresli¢, ze FDA
podczas procesu regulacyjnego bada skutecznos¢ oraz bezpieczenstwo produktéw.

Mimo wielu pozytywnych informacji o skutecznosci suplementéw z CBD od oséb ich
uzywajacych oraz potwierdzenia ich przez wstepne badania (badania na zwierzetach,
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badania in vitro, badania na matej prdbie statystycznej), nowe witasciwosci lecznicze CDB
nie zostaty jeszcze potwierdzone przed panstwowymi organami regulujgcymi rynki
medyczne. Nie mozna wykluczy¢, ze z czasem zostang opublikowane badania naukowe,
ktére potwierdzg inne pozytywne witasciwosci produktéow zawierajgcych CBD.

Produkty zawierajgce CBD wprowadzane sg na rynek jako suplementy diety. W zwigzku z
tym produkty te nie sg badane pod katem jakosciowym, ilosciowym oraz pod katem
bezpieczenstwa stosowania. Nie zmienia to faktu, ze jesli Grupa wprowadza¢ bedzie do
obrotu suplementy diety lub produkty spozywcze z CBD, to bedzie poddawac je badaniom
jakosciowym (w tym na utrzymanie deklarowanych parametrow) w certyfikowanych
krajowych laboratoriach.

Konopie uprawiane metodg outdoor podatne sga na wchtanianie z gleby metali ciezkich
oraz pestycydow, ktdre mogg nastepnie przedosta¢ sie do kwiatostanu, z ktorego
wytwarza sie np. ekstrakt CBD. W przypadku upraw konopi, ktérych jakos$¢ nie jest
kontrolowana istnieje ryzyko wprowadzenia do obrotu produktu zawierajacego np. arsen
lub otow.

W zwigzku z wprowadzeniem przez Emitenta do swojej oferty produktéw konopnych pod
markami Full Spectrum, Cosma Cannabis oraz Green Paw, weryfikacji podlega
pochodzenie surowca, z ktérego produkowane sg wyroby pod wskazanymi markami.
Deklaracje co do mieszanin, sktadu i zawartosci sktada na rzecz Emitenta dany dostawca,
utrzymujac tym samym po swojej stronie czes$¢ ryzyka zwigzanego z wprowadzeniem
danego produktu do obrotu. Obecnie na rynku odnotowuje sie znaczny popyt na produkty
zawierajace CBD.

Brak odpowiednich regulacji w stosunku do suplementéw diety zawierajagcych CBD moze
by¢ czynnikiem ograniczajgcym popyt. Emitent stale monitoruje jakos¢ wytwarzanego
surowca, co w konsekwencji w pozytywny sposdéb moze wptynaé na jakos¢ oferowanych
wyrobow oraz postrzeganie Emitenta przez klientow.

— Ryzyko zwigzane z wprowadzeniem nowych produktéw na rynek

Emitent wskazuje, ze rynek wyrobow konopnych jest nadal rynkiem rozwijajacym sie.
Wraz w rozwojem rynku bedzie wzrastata konkurencja. Stanie sie on bardziej nasycony,
jezeli chodzi o ilos¢ dostepnych wyrobdéw. Wraz ze zwiekszeniem ilosci oferowanych
wyrobdw zwieksza sie oczekiwania konsumentéw. W silnie konkurencyjnym s$rodowisku
istotnym elementem zwigzanym 2z postrzeganiem marki bedzie odpowiednio
poprowadzona kampania marketingowa.

Rozwdj wiasnych kanatéw dystrybucji w ocenie Zarzadu Emitenta stanie sie istotnym
kamieniem milowym w dalszym wzroscie przedsiebiorstwa.

— Ryzyko niepromowania produktéw Grupy przez punkty sprzedazy

Grupa prowadzi sprzedaz m.in. w takich sieciach jak: Apteka Zdrowit, Super-Pharm czy Dr
Max, Primavera, DOZ. Na wzrost wartoséci przychodow Grupy znaczacy wptyw bedzie
miata skuteczna promocja oferowanych produktéw, przy czym prowadzona w granicach
obowigzujgcego prawa, w szczegdlnosci zgodnie z art. 20 Ustawy o przeciwdziataniu
narkomanii oraz art. 57 Prawa Farmaceutycznego. GIF (Gtdwny Inspektorat
Farmaceutyczny) sprawuje nadzér nad przestrzeganiem przepisow ustawy w zakresie
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reklamy. Moze on w drodze decyzji nakazac: zaprzestanie ukazywania sie lub prowadzenia
reklamy sprzecznej z obowigzujacymi przepisami; publikacje wydanej decyzji w miejscach,
w ktorych ukazata sie reklama sprzeczna z obowigzujgcymi przepisami oraz publikacje
sprostowania btednej reklamy; usuniecie stwierdzonych naruszen. Decyzje GIF maja rygor
natychmiastowej wykonalnosci. Oznacza to, ze bardzo duze znaczenie ma dobédr i wiasciwe,
w tym zgodne z prawem, przeprowadzenie dziatan promocyjnych, co wigze sie takze z
przeznaczeniem na te dziatania odpowiednich naktaddéw. Istnieje ryzyko, ze dziatania
promocyjne Emitenta, w tym dziatania prowadzone w stacjonarnych punktach sprzedazy
okaza sie nieskuteczne, co moze spowodowac utrate srodkdéw przeznaczonych na
przygotowanie danej kampanii, oraz negatywnie wptyna¢ na poziom sprzedazy produktéw
Spotki, co w konsekwencji ujawnione zostanie w niekorzystnych wynikach finansowych.
Cosma S.A. opierajac sie na wiedzy i doswiadczeniu kadry kierowniczej, we wtasciwy sposéb
dobiera srodki promocji swojej oferty oraz zapewnia odpowiednie budzety na prowadzenie
dziatan promocyjnych, w tym pozostaje w statym kontakcie z siecig sprzedazy, tak aby w jak
najlepszy sposéb wykorzysta¢ jej potencjat, co potwierdza brak kar od Gitéwnego
Inspektoratu Farmaceutycznego.

— Ryzyko zwigzane z niewystarczajgcg ochrong ubezpieczeniowg

Dziatalno$¢ gospodarcza Grupy skoncentrowana jest wokodt dystrybucji wyrobdéw
medycznych z branzy konopnej. Cho¢ medyczna marihuana ma zalety w kontekscie
medycznym, nie nalezy zapomina¢ o wadach i zagrozeniach, ktére moga wynikac z jej
stosowania. Krotkotrwate stosowanie medycznej marihuany moze nies¢ ze sobg
prawdopodobienstwo wystgpienia skutkéw ubocznych, jednak w wiekszosci nie sg one
powazne. Nieco bardziej zréznicowane wyniki badan wystepuja podczas dtugotrwatego
stosowania medycznej marihuany. W zaleznosci od stosowanej dawki i czasu trwania
leczenia, u pacjentow mogg wystapic rozne efekty uboczne. Najczesciej nie sg one grozne
i ustepujg po uptywie kilku godzin. Niemniej jednak istniejq takze potencjalne przewlekte
skutki uboczne, ktore utrzymuja sie nawet po odstawieniu medycznej marihuany.

Krotkotrwate skutki uboczne to takie, ktére zwigzane sg bezposrednio ze spozyciem i mijajq
krétko po nim. Nie powodujg dtugotrwatych, negatywnych zmian w organizmie i w
wiekszosci przypadkéw nie stanowia zagrozenia dla zdrowia i zycia. W przypadku
diugotrwatego stosowania i/lub zazywania wysokich dawek, medyczna marihuana moze
spowodowac powazniejsze, przewlekte skutki uboczne. Zalezg one w duzej mierze od
indywidualnej sytuacji danego pacjenta. Przyjmowanie medycznej marihuany powoduje
ryzyko wystgpienia u pacjenta chordb ptuc i catego uktadu oddechowego, analogicznie jak
w przypadku palenia tytoniu. Niektdre badania faczg regularne i diugotrwate uzywanie
medycznej marihuany ze zwiekszonym ryzykiem chordéb psychicznych, zwilaszcza
schizofrenii, ale takze innych zaburzen psychotycznych i depresyjnych. Po zakonczeniu
dtugotrwatej terapii moze wystapi¢ rowniez zespét abstynencyjny, zwykle trwajacy okoto
tygodnia. Jego objawy to m.in.: rozdraznienie, zaburzenia snu czy czeste bole gtowy. W
zwigzku z powyzszym, istnieje ryzyko, ze oferowane przez Grupe wyroby moga w
negatywny sposéb wptywa¢ na konsumentéw. Emitent nie zawart zadnych umoéw
ubezpieczeniowych, nie mozna zatem wykluczyé, ze jezeli wystgpia zdarzenia
nieprzewidziane, zwigzane z korzystaniem z wyrobéw oferowanych przez Cosma S.A.,
ktérych konsekwencje bedg w catosci obcigzac finansowo Emitenta, tj. bez podziatu ryzyka
wynikajacego z umowy ubezpieczenia, takie zdarzenia mogg mie¢ negatywny wptyw na
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wyniki finansowe i dziatalno$¢ operacyjng Spotki i Grupy Kapitatowej.

2.2, Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniem, w ktérym Grupa prowadzi
dziatalnos$c¢

— Ryzyko zwigzane z konkurencjg w branzy konopnej

Jednym z czynnikow ryzyka moggcym mieé¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ Spétki i
Grupy Kapitatowej oraz osiggane wyniki finansowe jest pojawienie sie nowych podmiotéw
w branzy, w ktérej Spétka dziata. Ze wzgledu na skomplikowany proces produkcyjny,
polskiego przemystu konopnego w pordwnaniu do innych podobnych branz nie cechuje
nadmierna konkurencyjnos$¢. Za konkurencje w stosunku do Emitenta mozna
natomiast uznac¢ podmioty dziatajace w branzy produkujgcej suplementy diety. Emitent
stale analizuje rynek konopny, co pozwoli Spoétce wyjs¢ naprzeciw rosngcemu
zainteresowaniu konsumentéw. Dos$wiadczenie Zarzadu Spoétki, Rady Nadzorczej oraz
kluczowych czionkéw zespotu pozwoli na dotarcie do szerokiego grona o0sob
zainteresowanych produktami Cosma S.A. Wysokg konkurencyjno$¢ mozna upatrywac
réwniez w odpowiednio formutowanych umowach dostawy z zapisami o wytacznos¢ oraz
niezaleznos¢ procesu produkcyjnego od podmiotéw zewnetrznych, co pozwala na
optymalizacje kosztéow Grupy, a w dalszym etapie na obnizenie cen produktow
oferowanych przez Grupe. Niemniej jednak wzrost konkurencji moze negatywnie odbic
sie na perspektywie wzrostu skali dziatalnosci oraz osigganych wynikach finansowych.

— Ryzyko zwigzane ze zmianami przepiséw miedzynarodowych

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

— Ryzyko zwigzane z sytuacjg konopi w polskim prawodawstwie

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

a. ograniczenie powierzchni, na ktérych uprawa taka jest prowadzona i jej uzaleznienie
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od wytycznych ustalonych dla poszczegolnych wojewodztw (art. 46 ust. 2 i ust. 8 Ustawy
0 przeciwdziataniu narkomanii);

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

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

d. wskazanie w art. 46 ust. 2 Ustawy o przeciwdziataniu narkomanii odniesienia wytgcznie
do materiatu siewnego, bez wziecia pod uwage tego, ze konopie wtdkniste moga by¢
uprawiane z innego materiatu wyjsciowego;

e. brak regulacji odnoszacych sie do tego, w jaki sposdb nalezy traktowac¢ uprawe konopi
widknistych w budynkach lub tunelach;

f. wprowadzenie rygoru natychmiastowej wykonalnosci nakazu zniszczenia uprawy
(przez zaoranie, przekopanie gruntu albo w inny sposéb, ktory zapewni skuteczne
wykonanie tego nakazu, na koszt prowadzacego uprawe) w przypadku stwierdzenia
prowadzenia upraw konopi wtdknistych w sposob niezgodny z art. 46 i 47 Ustawy o
przeciwdziataniu narkomanii, podczas gdy obecnie stosowane formy badania upraw
bywajq niedoktadne i pochopne;

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

Wedtug polskiego prawa posiadanie jakiejkolwiek ilosci marihuany jest catkowicie
nielegalne i zagrozone karg pozbawienia wolnosci do lat 3. Ponadto, posiadanie znacznej
ilosci srodkéw odurzajacych lub substancji psychotropowych podlega karze pozbawienia
wolnosci od roku do nawet 10 lat. Takze hodowla konopi siewnych, niemalze pozbawionych
substancji odurzajacych, wymaga wpisu do specjalnego rejestru producentéw konopi
widknistych, ktéry dokonywany jest przez Krajowy Osrodek Wsparcia Rolnictwa. Co jednak
wazne, 1 listopada 2017 roku zalegalizowano uzycie marihuany medycznej w przypadku
ciezkich chorob, jesli inne metody terapii zawiodty.

Medyczna marihuana, zawierajgca wiecej niz dozwolone prawem dla konopi widknistych
0,3% THC, nie mogta by¢ hodowana na terenie Polski. Zmienito sie to 7 maja 2022 roku, gdy
dopuszczono wytwarzanie surowca farmaceutycznego, ktéore mozliwe jest po uzyskaniu
zezwolenia Gtdwnego Inspektora Farmaceutycznego. Dzieki temu, instytuty badawcze
obecnie moga produkowaé¢ medyczng marihuane, a uprawy rowniez mogg odbywac sie na
terenie Polski.

Posiadanie konopi z zawartoscig THC powyzej 0,3% dozwolone jest w sytuacji, gdy roslina
przeznaczona jest do celéw badawczych, na potrzeby badan lub testow naukowych. Aby
legalnie przeprowadzac takie testy, nalezy uzyskac zgode odpowiedniej Komisji ds. Etyki
i Badan Naukowych.

Jak widac¢ sukcesywnie podejmowane sg kroki majace na celu normalizacje uprawy konopi

Uy cosma Strona 172 31



COSMA S.A. - SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI W 2025 R.

wioknistych, dzieki czemu mozliwa jest juz hodowla marihuany medycznej na terenie
Polski, co moze z jednej strony obnizy¢ koszty leczenia z uzyciem tej substancji, a z drugiej
strony pozosta¢ szansg dla takich przedsiebiorstw jak Cosma S.A., ktére upatrujg swojq
szanse w rozwijajgcym sie rynku.

Pomimo pewnych liberalizacji branza konopna w Polsce jest sektorem silnie regulowanym.
Zarzad Emitenta na biezaco $ledzi zmiany w zakresie przepisow prawa oraz pozostatych
regulacji dotyczacych hodowli konopi oraz wytwarzania produktéw z ich wykorzystaniem.
Biezace monitorowanie otoczenia regulacyjnego pozwala Spdtce reagowaé na
wprowadzane zmiany i zwieksza jej elastyczno$¢ biznesowa, co nie zmienia jednak faktu, iz
przy skrajnie niekorzystnych zmianach w prawie Spdétka moze nie by¢ w stanie sprostac
niekorzystnym regulacjom, co moze w negatywny sposob odbi¢ sie na dziatalnosci
operacyjnej i wynikach finansowych Grupy.

— Ryzyko zwigzane z sytuacjg polityczno-gospodarcza na Ukrainie i w regionie
Bliskiego Wschodu

Toczacy sie konflikt zbrojny na Ukrainie oraz trwajaca sytuacja polityczno-gospodarcza w
regionie Bliskiego Wschodu mogg posrednio oddziatywacé na gospodarke polska i globalng.
Spotka nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej ani nie posiada inwestycji w Rosji, na
Ukrainie ani w regionie Bliskiego Wschodu, w zwigzku z czym nie jest narazona na
bezposrednie skutki zadnego z tych konfliktéw.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzad Spoétki ocenia, ze zadna z ww.
sytuacji geopolitycznych nie wywotuje istotnego, bezposredniego wptywu na dziatalnosg,
sytuacje finansowg ani przeptywy pieniezne Spoétki. Do potencjalnych posrednich skutkow,
ktére Spotka bierze pod uwage w procesie zarzadzania ryzykiem, nalezg w szczegdlnosci:
wzrost cen surowcéw i nosnikow energii, zaburzenia w globalnych tancuchach dostaw,
wzrost presji inflacyjnej oraz wzrost awersji do ryzyka na rynkach finansowych
przektadajacy sie na warunki finansowania.

Zarzad Spotki na biezgco monitoruje i analizuje wptyw obu sytuacji geopolitycznych na
dziatalnos¢ i wyniki finansowe Spoétki. W przypadku zidentyfikowania informacji poufnej w
rozumieniu art. 7 Rozporzadzenia MAR lub istotnej zmiany oceny skutkéw dla sprawozdan
finansowych, Spotka niezwtocznie przekaze stosowny raport za posrednictwem systemu
ESPI.

— Ryzyko zwigzane z mozliwoscig wprowadzenia regulacji zabraniajgcych lub

ograniczajacych dystrybucje produktéw w Polsce lub w Unii Europejskiej

Istnieje potencjalne ryzyko, ze ustawodawca polski lub unijny wprowadzi regulacje
zabraniajace dystrybucji lub uzywania olejow CBD na rynku polskim lub rynku Unii
Europejskiej. Oznacza¢ to moze brak mozliwosci generowania przychodéw przez Grupe i
koniecznos¢ realizacji alternatywnych modeli biznesowych. Powyzszg kwestie regulujg nie
tylko przepisy polskie, ale takze przepisy wspdlnoty europejskiej. Polskie regulacje prawne
sq W znacznej mierze pochodng lub odzwierciedleniem przepiséw europejskich, co niesie
ze soba element niepewnosci w zakresie zmian w tych przepisach i koniecznosc
monitorowania aktualnego stanu prawnego, jak rdwniez tendencji rozwojowych
europejskich regulacji prawnych. Zarzad Emitenta monitoruje zmiany kluczowych w ocenie
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Spoétki przepisdéw prawa polskiego i europejskiego, a takze sposobu ich interpretacji.
Emitent z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowuje strategie przedsiebiorstwa do
wystepujacych zmian.

— Ryzyko zwigzane z mozliwoscig wprowadzenia regulacji naktadajgcych
koniecznos¢ spetnienia dodatkowych warunkéw certyfikaciji/oznaczen dla
wyrobow

Potencjalne ryzyko wprowadzenia regulacji naktadajacych konieczno$¢ spetnienia
dodatkowych warunkéw certyfikacji lub oznaczen dla wyrobow oferowanych przez Grupe,
moze by¢ zwigzane z koniecznoscig przeprowadzenia dodatkowych procedur badan czy
procedur certyfikacyjnych. Moze to spowodowac zwiekszone koszty oraz ryzyko, ze wyrdb
nie spetni nowowprowadzonych kryteridw, co skutkowaé¢ moze koniecznoscig jego
dostosowania lub w najgorszym przypadku - zaprzestania jego dystrybucji. Taka zmiana
moze niekorzystnie wptynaé na dziatalno$¢ przedsiebiorstwa, wstrzymac¢ okresowo lub
spowolni¢ procesy sprzedazowe przez koniecznos¢ przeprowadzenia okreslonych nowych
procedur dostosowawczych.

2.3.Czynniki ryzyka zwigzane z instrumentami finansowymi

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

Kurs akcji i ptynnos¢ akcji spétek notowanych na NewConnect zalezy od ilosci oraz wielkosci
zlecen kupna i sprzedazy sktadanych przez inwestorow. Nie ma zadnej pewnosci co do
przysztego ksztattowania sie ceny akcji Spétki po ich wprowadzeniu do obrotu ani tez
ptynnosci akcji Spotki. Nie mozna, wobec tego zapewni¢, ze Inwestor nabywajacy akcje
bedzie mogt je zby¢ w dowolnym terminie po satysfakcjonujacej cenie.

— Ryzyko zwigzane z ptynnoscig i zmiennoscig kursu rynkowego Akcji

Ceny papierdéw wartosciowych, bedacych przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym,
mogg podlega¢ znaczgcym wahaniom. Czynniki wptywajace na podejmowanie przez
poszczegdlnych Inwestoréow decyzji inwestycyjnych nierzadko nie maja zwigzku z
dziatalnoscig Emitenta i wynikami finansowymi generowanymi przez Spotke, a zalezg
rowniez miedzy innymi od czynnikow makroekonomicznych, sytuacji na zagranicznych
rynkach gietdowych i trudno przewidywalnych zachowan inwestorow.

Cena rynkowa Akcji Emitenta moze réwniez ulec zmianie m.in. w zwigzku z polepszeniem
lub pogorszeniem wynikédw dziatalnosci Emitenta, ze zbyciem Akcji przez znacznych
akcjonariuszy, z wahaniami ptynnosci i oceng Inwestorow. Wobec ryzyka dotyczacego kursu
i ptynnosci Akcji nie mozna zapewnic, iz osoba nabywajaca Akcje Emitenta bedzie mogta je
zby¢ w dowolnym terminie i po satysfakcjonujacej cenie. Ograniczona ptynno$c¢ obrotu
akcjami Emitenta moze przyczyni¢ sie do powstania probleméw polegajacych na braku
mozliwosci sprzedazy akcji Emitenta przez Inwestora po oczekiwanej przez niego cenie w
ograniczonym okresie czasu.

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

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

e na wniosek emitenta,
e jezeliuzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikéw,
e jezeli emitent narusza przepisy obowigzujace w alternatywnym systemie.

Zawieszajac obroét instrumentami finansowymi, organizator Alternatywnego Systemu
moze okresli¢ termin, do ktérego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec
przediuzeniu, odpowiednio, na wniosek emitenta lub jezeli w ocenie organizatora
Alternatywnego Systemu zachodzg uzasadnione obawy, ze w dniu uptywu tego terminu
beda zachodzity przestanki, o ktéorych mowa powyzej.

W przypadkach okreslonych przepisami prawa organizator Alternatywnego Systemu
Obrotu zawiesza obrét instrumentami finansowymi na okres wynikajacy z witasciwych
przepisow lub okreslony w decyzji wtasciwego organu.

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

Zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu ASO GPW moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z
obrotu:

e nawniosek emitenta w przypadku, gdy wykluczenie danych akcji z obrotu
nastepuje w zwigzku z ich dopuszczeniem do obrotu na rynku regulowanym

e na wniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym
zakresie od spetnienia przez emitenta dodatkowych warunkow,

e jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikow,

e jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym
systemie,

e wskutek otwarcia likwidacji emitenta,

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

Zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu ASO, z zastrzezeniem innych przepiséw Regulaminu ASO
organizator Alternatywnego Systemu wyklucza lub odpowiednio wycofuje instrumenty
finansowe z alternatywnego systemu obrotu:

e w przypadkach okreslonych przepisami prawa, w szczegdlnosci:

¢+ w przypadku udzielenia przez Komisje Nadzoru Finansowego zezwolenia na
wycofanie akcji z obrotu w alternatywnym systemie obrotu,

¢ po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomochienia sie postanowienia o ogtoszeniu
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upadtosci emitenta lub postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o
ogtoszenie upadtosci emitenta ze wzgledu na to, ze jego majatek nie wystarcza
lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztéw postepowania

e jezeli zbywalnosé tych instrumentdw stata sie ograniczona,

e w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow.

Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu oraz do czasu
takiego wykluczenia, organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét tymi
instrumentami finansowymi. Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza z obrotu
instrumenty finansowe niezwiocznie po uzyskaniu informacji o wykluczeniu z obrotu
danych instrumentéw na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu
prowadzonym przez BondSpot S.A., jezeli takie wykluczenie jest zwigzane z podejrzeniem
wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej,
manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informacji
poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17
Rozporzadzenia MAR, chyba ze takie wykluczenie z obrotu mogtoby spowodowacé powazng
szkode dla intereséw inwestoréw lub prawidtowego funkcjonowania rynku.

Zgodnie z § 17b Regulaminu ASO:

e W przypadku gdy w ocenie organizatora Alternatywnego Systemu zachodzi
konieczno$¢ dalszego wspodtdziatania emitenta przy wykonywaniu obowigzkéw
informacyjnych z  podmiotem uprawnionym do wykonywania zadan
Autoryzowanego Doradcy, organizator Alternatywnego Systemu moze zobowigzad
emitenta do zawarcia umowy w zakresie okreslonym w § 18 ust. 2 pkt 3)i4). Umowa
ta powinna zosta¢ zawarta w terminie 20 dni roboczych od dnia podjecia przez
organizatora Alternatywnego Systemu decyzji w tym zakresie i obowigzywac przez
okres co najmniej jednego roku od dnia jej zawarcia.

e W przypadku rozwigzania lub wygasniecia umowy z Autoryzowanym Doradcq przed
uptywem okresu wskazanego w decyzji organizatora Alternatywnego Systemu
podjetej na podstawie § 17b ust. 1, emitent zobowigzany jest do zawarcia kolejnej
umowy z Autoryzowanym Doradcg w terminie 20 dni roboczych od dnia rozwigzania
lub wygasniecia poprzedniej umowy. Nowa umowa powinna obowigzywac do konca
okresu wskazanego w decyzji organizatora Alternatywnego Systemu, =z
zastrzezeniem, iz okres jej obowigzywania powinien by¢ przediuzony o okres, w
ktérym emitent nie posiadat prawnie wigzacej umowy z Autoryzowanym Doradcg, do
ktorej zawarcia zobowigzany byt na podstawie decyzji organizatora Alternatywnego
Systemu.

e W przypadku nie zawarcia przez emitenta umowy z Autoryzowanym Doradcg lub
braku jej wejscia w zycie w terminie, o ktérym mowa w § 17b ust. 1, albo w terminie 20
dni roboczych od dnia rozwigzania lub wygasniecia poprzedniej umowy, o ktorym
mowa w § 17b ust. 2, organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obroét
instrumentami finansowymi tego emitenta. Jezeli przed uptywem 3 miesiecy od
rozpoczecia zawieszenia nie zostanie zawarta i nie wejdzie w zycie odpowiednia
umowa z Autoryzowanym Doradcg, organizator Alternatywnego Systemu moze
wykluczy¢ instrumenty finansowe tego emitenta z obrotu w alternatywnym systemie.
Przepisy § 12 ust. 3 i § 12a Regulaminu ASO stosuje sie odpowiednio.
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Art. 78 ust. 2 Ustawy o obrocie stanowi, ze w przypadku, gdy wymaga tego bezpieczenstwo
obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrozony interes inwestorow, Gietda jako
organizator alternatywnego systemu, na zadanie Komisji Nadzoru Finansowego
wstrzymuje wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w tym alternatywnym
systemie obrotu Ilub wstrzymuje rozpoczecie obrotu wskazanymi instrumentami
finansowymi na okres nie diuzszy niz 10 dni.

Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie w przypadku, gdy obrét okreslonymi
instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych na
mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub
bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub
naruszenia interesow inwestorow, Komisja moze zazadac¢ od Gietdy zawieszenia obrotu
tymi instrumentami finansowymi.

Zgodnie z art. 78 ust. 3a Ustawy o obrocie Komisja moze wskaza¢ termin, do ktérego
zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu.

Zgodnie z art. 78 ust. 3b Ustawy o obrocie Komisja uchyla decyzje zawierajacq zadanie, w
przypadku, gdy po jej wydaniu stwierdza, ze nie zachodza przestanki zagrozenia
prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa
obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesow
inwestoréw.

Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie, na zgdanie Komisji Nadzoru Finansowego Gietda
jako organizator alternatywnego systemu, wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje
Nadzoru Finansowego instrumenty finansowe, w przypadku, gdy obrét nimi zagraza w
sposéb istotny prawidlowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub
bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub
powoduje naruszenie interesow inwestorow.

Zgodnie z art. 78 ust. 4a Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi Gietda jako
organizator alternatywnego systemu moze podjac decyzje o zawieszeniu lub wykluczeniu
papieréow wartosciowych lub instrumentéw finansowych niebedacych papierami
wartosciowymi z obrotu, w przypadku, gdy instrumenty te przestaty spetnia¢ warunki
obowigzujace na tym rynku, pod warunkiem, ze nie spowoduje to znaczgqcego naruszenia
interesow inwestorow lub zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku. Gietda jako
organizator alternatywnego systemu informuje Komisje o podjeciu decyzji o zawieszeniu
lub wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu i podaje te informacje do publicznej
wiadomosci.

— Ryzyko zwigzane z mozliwoscig natozenia przez organizatora Alternatywnego
Systemu Obrotu kary upomnienia lub kary pienieznej

Zgodnie § 17c ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jezeli emitent nie
przestrzega zasad lub przepiséw obowigzujacych w alternatywnym systemie obrotu lub nie
wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki okreslone w ,Rozdziale V Obowigzki
emitentéw instrumentéw finansowych w alternatywnym systemie” Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu, w szczegolnosci obowigzki okreslone w § 15a i15b lub w
§ 17-17b, organizator Alternatywnego Systemu moze, w zaleznosci od stopnia i zakresu
powstatego naruszenia lub uchybienia:
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e upomnie¢ emitenta,
e natozy¢ na emitenta kare pieniezng w wysokosci do 50.000 zt.

Zgodnie § 17c ust 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu organizator
Alternatywnego Systemu, podejmujac decyzje o upomnieniu lub natozeniu kary pienieznej
moze wyznaczy¢ emitentowi termin na zaniechanie dotychczasowych naruszen lub
podjecie dziatan majacych na celu zapobiezenie takim naruszeniom w przysztosci, w
szczegodlnosci moze zobowigzaé emitenta do opublikowania okreslonych dokumentéw lub
informacji w trybie i na warunkach obowigzujacych w Alternatywnym Systemie Obrotu.
Zgodnie § 17c ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w przypadku, gdy
emitent nie wykonuje natozonej na niego kary lub pomimo jej natozenia nadal nie
przestrzega zasad lub przepiséw obowigzujacych w alternatywnym systemie obrotu, badz
nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki okreslone w niniejszym rozdziale, lub
tez nie wykonuje obowigzkéw natozonych na niego na podstawie § 17c ust. 2, organizator
Alternatywnego Systemu moze natozy¢ na emitenta kare pieniezng, przy czym kara ta
facznie z karg pieniezng natozong na podstawie § 17c ust. 1 pkt 2) nie moze przekraczac
50.000 zt. Stosownie do § 17c ust 4 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w
przypadku natozenia kary pienieznej na podstawie § 17c ust. 3, postanowienia § 17c ust.
2 stosuje sie odpowiednio.

2.4. Instrumenty finansowe

Spétka nie stosowata rachunkowosci zabezpieczen oraz nie wykorzystywata instrumentéw
finansowych przede wszystkim w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych
zaktdcen przeptywow srodkdw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie jest
oha narazona.

2.5. Zagrozenia dla kontynuacji dziatalnosci

Nie wystepujg zadne zagrozenia dla kontynuacji dziatalnosci Spétki. Spdtka na biezgco
reguluje swoje zobowigzania.

2.6. Stwierdzone przez organy nadzoru lub organy kontrolne naruszenia
prawa oraz postepowania sadowe toczace sie przeciwko Spoéice

Nie stwierdzono naruszen prawa. Przeciwko Spoéice nie toczg sie zadne postepowania
sqdowe.
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3. WYNIKI DZIALALNOSCI, SYTUACJA FINANSOWA I MAJATKOWA GRUPY
KAPITALOWE]

3.1. Zdarzenia istotnie wptywajace na dzialalno$s¢ w roku obrotowym
i ocena uzyskanych efektow

W 2025 roku spodtka dominujaca poniosta strate -12 401 088,81. Wynika ona z ponoszenia
naktadow na marketing, wynagrodzenia oraz koszty ustug zewnetrznych, niezbednych do
rozwoju marki, jak i wprowadzenia na rynek nowych produktdéw z branzy farmaceutycznej.
Wynik ze sprzedazy jest ujemny, ale poziom straty nizszy niz w 2024 r.

Pozostate koszty operacyjne stanowiag odpisy aktualizacyjne oraz umorzeniowe wartosci
firm Cosma Canabis Sp. zo.o. oraz Canna Hemp Lab Sp. z c.o.

Spoétka dominujaca i Grupa daza do osiggniecia rentownosci w 2026 roku

I kwartatl - w pierwszym kwartale 2025 roku Grupa Kapitatowa skupita sie na dziataniach
sprzedazowych w grupie produktéw Rx. W marcu przeprowadzono kolejny import
surowcéw farmaceutycznych - Cannabis Flos Cosma 20% THC (Gorilla Girl / Balasa) oraz
Cannabis Flos Cosma 21% THC (Blue Monkey). Dystrybucja produktow jest prowadzona
przez cztery hurtownie, ktdre docierajg do wszystkich aptek na terenie kraju. Sg to:
Interfarmed Cannabis (spétka zalezna Cosma S.A.), Modum Pharma, Medi&More oraz
Neuca. Hurtownia z Grupy jest odpowiedzialna za pozyskiwanie pozwolen importowych
oraz zaopatrzenie pozostatych hurtowni.

I kwartat - w drugim kwartale Grupa Kapitatowa skoncentrowata sie na rozwoju
segmentu produktéw Rx. W maju przeprowadzilismy kolejny import surowcow
farmaceutycznych - Cannabis Flos Cosma 20% THC, ktéry zostat wprowadzony do
dystrybuciji.

W czerwcu podpisaliSmy umowe o strategicznej wspoétpracy z CanPoland S.A., podmiotem
prowadzacym dziatalno$¢ m.in. w zakresie rejestracji i wprowadzania do obrotu
produktéw i surowcéw farmaceutycznych z zawartoscig kannabinoidow na rynek
farmaceutyczny. Celem nawigzania wspotpracy strategicznej jest oparcie sie przez Spétke
na wiedzy, umowach i doswiadczeniu CanPoland S.A. otwierajgce droge do przejecia
rejestracji produktéw konopnych i rozwoju segmentu konopi medycznych.

W okresie II kwartatu Spétka zawarta kilka aneksow do istniejgcych umoéw pozyczek. Ich
gtownym zatozeniem jest przesuniecie dat wymagalnosci zobowigzan na pdzniejsze
okresy, aby zapewni¢ ptynnos$¢ finansowg w czasie realizacji strategii.

W dniu 27 czerwca 2025 r. w Warszawie odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Spoétki. Zgromadzenie nie odstgpito od rozpatrzenia zadnego z punktow porzadku obrad i
nie zgtoszono sprzeciwéw do zadnej z uchwat. Podczas zgromadzenia akcjonariusze
uchwalili m.in. zmiany w Statucie Spotki, ktore zostaty zarejestrowane przez Sad w dniu
14 lipca 2025 .

III kwartat - przyniést wazne zmiany w obszarze tancucha dostaw i rozwoju portfela
produktowego. Spoétka przejeta petnie praw CanPoland S.A. do umowy z Linneo Health -
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jednego z najbardziej uznanych producentow EU-GMP w Europie, co umozliwi Spotce
szybkie wprowadzenie nowych odmian premium na rynek, co moze istotnie zwiekszyc¢
potencjat przychodowy na lata 2026-2030. Wspétpraca ta zostata wzmocniona formalnym
spetnieniem warunkdéw zawieszajgcych umowy strategicznej z CanPoland, dzieki czemu
portfel surowcéw RX jest obecnie w petni zintegrowany i gotowy do wdrozenia.

Ponadto spoétka zalezna tj. Interfarmed Cannabis sp. z 0.0. - podpisata strategiczng
umowe ramowg o wspotpracy handlowej z ModumPharma sp. z 0.0. z siedzibg w todzi -
podmiotem prowadzgcym hurtownie farmaceutyczng i uznanym partnerem w segmencie
farmaceutycznym - istotnie wzmacniajac dystrybucje produktéw Grupy Cosma w Polsce.
ModumPharma prowadzi takze dziatalno$¢ edukacyjng dla farmaceutow (Akadamia
Cannabis), a jej wieloletnie doswiadczenie w tym obszarze pozwoli na skuteczne dotarcie
do kluczowych aptek dystrybuujacych preparaty konopne.

Jednym ze strategicznych osiggnie¢ w III kwartale, z perspektywy regulacyjnej, bylo
powotanie Zwigzku Pracodawcéw Alians Producentéw i Importeréow Surowcéw
Farmaceutycznych. Inicjatorem powstania zwigzku byta Cosma, a zadaniem nowo
powotanej organizacji jest wspieranie tworzenia stabilnych, przejrzystych regulacji
dotyczacych surowcéw farmaceutycznych oraz produktow konopnych. Wsréd czionkéw
Zwigzku znajduja sie podmioty odpowiedzialne, hurtownie farmaceutyczne oraz podmioty
zaangazowane w wytwarzanie surowcéw farmaceutycznych. Utworzenie APISF pozwala
systemowo wptywac¢ na ksztattowanie rynku oraz prowadzenie dyskusji z podmiotami
publicznymi.

W obszarze zmian kapitatowych waznym elementem byta emisja warrantow dla
wspolnikéw LOVA Sp. z 0.0. Na mocy uchwaty postanowiono o emisji 4 min imiennych
warrantow subskrypcyjnych serii A. Warranty zostaty wyemitowane nieodptatnie w celu
umozliwienia ich objecia przez czterech wspodlnikéow spotki LOVA Sp. z 0.0. zgodnie z
podpisang w dniu 29 lipca 2025 r. przez Spoétke, z oémioma wspolnikami spotki LOVA Sp.
z 0.0. Umowg Inwestycyjng, w ktorej okreslono zasady wspotpracy w zwigzku z
dofinansowaniem Lova przez wspdlnikdw Lova, zamiarem nabycia przez Spoétke tacznie
49,52% udziatdbw w kapitale zaktadowym Lova od czterech wspdlnikow, udzieleniem
przez Spotke pozyczki Lova oraz wspodlng realizacjq strategii rozwoju Lova, w tym
osiggniecia progu rentownosci i zapewnienia mozliwosci dezinwestycji przez Spotke w
ciggu 30 miesiecy od zawarcia umowy. Rozwigzanie to zabezpiecza interes Spotki w
procesie akwizycji i uzaleznia rozwodnienie od spetnienia warunkéw finansowych po
stronie podmiotu przejmowanego.

IV kwartal - W celu dalszej dywersyfikacji i stabilizacji dostaw Spdtka podpisata umowe
z Peace Naturals, spdtka z grupy Cronos Group, co umozliwi Spétce dystrybucje
rozpoznawalnych marek oraz rozwoj produktow pod wtasng marka.

Cosma podpisata takze wytaczng umowe z portugalskim producentem Agrivabe na
dostawy surowca Cannabis flos. Kontrakt obowigzuje przez trzy lata i zapewnia
przewidywalne wolumeny dla rynku polskiego, wzmacniajagc odpornos$¢ operacyjng w
okresie wzrostu popytu.

Dopetnieniem strategii budowy wielowarstwowego tancucha dostaw jest umowa z
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Canapac, obejmujaca petny zakres ustug EU-GMP I - od przetwarzania surowca GACP po
przygotowanie eksportu. Dzieki temu Cosma uzyskata dostep do kolejnego
certyfikowanego zaktadu w Unii Europejskiej, co moze zwiekszy¢ mozliwosci eksportowe
i zmniejszy¢ ryzyko operacyjne zwigzane z pojedynczymi dostawcami.

Spotka przygotowuje sie do rozszerzenia kanatéw dystrybucji na rynek brytyjski i w tym
celu zarejestrowano spétke pod firmg Cosma Pharma Limited z siedzibg w Warwick,
Wielka Brytania (dalej: "CPL"). Przedmiotem dziatalnosci CPL bedzie dziatalnos¢ hurtowa
w obszarze produktéw farmaceutycznych. Spétka objeta 56,67% akcji w kapitale
zaktadowym CPL i tym samym Grupa Kapitatowa Spoétki rozszerzyta sie o kolejny podmiot.

W IV kwartale Spotka przeprowadzita subskrypcje akcji zwyktych na okaziciela serii L,
wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzadu Spétki z dnia 8 wrzesnia 2025 r. w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki w ramach kapitatu docelowego, z wytgczeniem
prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy. tacznie zostato objetych 3.457.144 akcji
serii L po cenie emisyjnej 0,35 zt co zapewnito wptyw do Spétki w kwocie 1,21 min zt, co
pozwoli na finansowanie realizacji strategii Spoétki.

3.2.Istotne zdarzenia po dniu bilansowym

Po dniu bilansowym w Spdtce miato miejsce kilka istotnych zdarzen wptywajacych na jej
dziatalnos¢ operacyjng, kapitatowg oraz plany rozwojowe.

W dniu 27 stycznia 2026 r. Spdtka uzyskata pozytywng decyzje Prezesa Urzedu Rejestracji
Produktéw Leczniczych, Wyrobéow Medycznych i Produktéw Biobdjczych w sprawie
dopuszczenia do obrotu surowca farmaceutycznego Cannabis flos COSMA (THC 22%, CBD
1%), przeznaczonego do sporzadzania lekdéw recepturowych. Pozwolenie, wazne przez 5
lat, umozliwia import surowca od hiszpanskiego producenta Linneo Health, S.L. oraz jego
dalszq dystrybucje w Polsce i Anglii, gdzie dziata spotka zalezna Cosma Pharma Ltd.
Uzyskanie pozwolenia stanowi istotny krok w rozwoju dziatalnosci Spotki oraz
konsekwencje wspodtpracy z CanPoland S.A., w ramach ktdérej Spotka przejeta proces
rejestracji produktu. Rdéwnoczesnie prowadzone sg rejestracje kolejnych trzech
produktéw, ktére majg zwiekszy¢ przychody w 2026 r. i latach kolejnych.

Ponadto w dniu 20 kwietnia 2026 r. Prezes Urzedu Rejestracji Produktéw Leczniczych,
Wyrobéw Medycznych i Produktow Biobdjczych wydat pozytywna decyzje w zakresie
pozwolenia na dopuszczenie do obrotu surowca farmaceutycznego do sporzadzania lekow
recepturowych do podawania drogq wziewnga, tj. Cannabis flos, COSMA THC 20%, CBD
1%, zgtoszonego przez Spétke. Pozwolenie zostato wydane na okres 5 lat od daty wydania
decyzji. Pierwszy import surowca przewidywany jest na trzeci kwartat 2026 r.
Przedmiotowy produkt bedzie dystrybuowany na terenie Polski, a takze na terenie Anglii,
gdzie dziata spdtka zalezna - Cosma Pharma Ltd.

Kolejnym zdarzeniem byto zawarcie 30 stycznia 2026 r. umowy z BioPetFood GmbH, na
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mocy ktorej Spotka przyznata wytacznosé dystrybucyjng na produkty marki Green Paw na
terytorium Szwajcarii, pod warunkiem realizacji wymaganych wolumenéw zakupowych.
Umowa obowigzuje przez 18 miesiecy od 1 lutego 2026 r.

Do zdarzen o charakterze korporacyjnym, nalezy zaliczy¢ rejestracje przez Sad dwéch
podwyzszen kapitatu zaktadowego Spotki wynikajacych z emisji prywatnych akcji. W dniu
6 lutego 2026 r. Sad zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego w wyniku emisji
3.457.144 akcji serii L, objetych w ramach subskrypcji prywatnej zakonczonej 16 grudnia
2025 r. Nastepnie W dniu 19 marca 2026 r. Sad zarejestrowat kolejne podwyzszenie
kapitatu zaktadowego, wynikajgce z emisji 3.530.287 akcji serii L2, objetych w ramach
subskrypcji prywatnej zakoriczonej 27 lutego 2026 r.

W zwigzku z powyzszym, Spoétka zawarta aneks do umowy z AUTORYZOWANI.PL P.S.A,,
rozszerzajacy zakres umowy na wprowadzenie do alternatywnego systemu obrotu na
rynek NewConnect akcji serii Li L2. Tym samym umowa obejmuje teraz akcje na okaziciela
serii A, J, K, L i L2 Spofki.

Dodatkowo w dniu 5 maja 2026 r. Spdtka podjeta uchwate w sprawie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spoétki, w ramach kapitatu docelowego, z wytgczeniem prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy, dokonujac podwyzszenia kapitatu zaktadowego
w ramach kapitatu docelowego z kwoty 15.527.577,50 zt do kwoty 15.627.577,50 z, tj.
o kwote 100.000 zt w drodze emisji 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii L1 o
wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja. Cena emisyjna akcji serii L1 zostata okreslona
na 0,50 zt za kazda akcje. Akcje serii L1 zostang zaoferowane w drodze subskrypcji
prywatnej inwestorom wedtug wyboru Zarzadu, tj. spdétce CANPOLAND S.A. z siedzibg w
todzi (dalej: ,CP"), w terminie najpdzniej do dnia 30 czerwca 2026 roku. Akcje serii L1
opfacone zostang wytacznie wkiadami pienieznym. Emisja serii L1 jest konsekwencjg
warunkowej umowy o wspétpracy strategicznej z dnia 26 czerwca 2025 r., zawartej z CP
i realizacjg warunkow w niej opisanych.

4. PERSPEKTYWY I ZAMIERZENIA SPOLKI i GRUPY KAPITALOWE]

Zawarte w niniejszym sprawozdaniu przewidywania nie stanowig obietnicy ani
zapewnienia Zarzadu Spoiki i sg obarczone niepewnoscig.

4.1.Przewidywany rozwoj Spoltki i Grupy Kapitatlowej

W 2026 roku Cosma S.A. oraz Grupa Kapitatowa koncentruja sie na realizacji ambitnych
celéw rozwojowych, ktdre majg na celu umocnienie pozycji rynkowej oraz dalszg
dywersyfikacje dziatalnosci.

Kluczowe cele na 2026 rok:

e Wprowadzenie na rynek dwdch nowych linii produktéw z kategorii suplementow
diety, odpowiadajacych na rosngce potrzeby konsumentéw w zakresie zdrowia i
dobrostanu.

e Rozszerzenie dziatalnosci na rynek brytyjski poprzez spétke zalezng Cosma
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Pharma Limited, co umozliwi dystrybucje produktéw farmaceutycznych na nowych
rynkach zagranicznych.

e Zwiekszenie udziatu sprzedazy online poprzez rozwdj wiasnych platform e-
commerce oraz wspétprace z zewnetrznymi marketplace’ami.

e Uzyskanie dwoch nowych pozwolen na dopuszczenie do obrotu surowcow
farmaceutycznych, co pozwoli na dalsze poszerzanie oferty produktowej.

Najwazniejsze wyzwania i dziatania zaradcze:

e Zmiennos$¢ otoczenia regulacyjnego oraz rosngca konkurencja w segmencie
produktéw konopnych wymagajg aktywnego monitorowania zmian prawnych oraz
elastycznosci w dostosowywaniu strategii.

e Spodtka planuje aktywnie uczestniczy¢ w konsultacjach branzowych oraz rozwijac
wiasne kanaty dystrybucji, aby zminimalizowac ryzyko zaleznosci od posrednikow
i zwiekszy¢ kontrole nad jakoscig produktéw.

e W celu zapewnienia najwyzszych standardow bezpieczenstwa i jakosci,
kontynuowane bedg inwestycje w badania laboratoryjne oraz rozwdj kompetencji
zespotu.

Mierzalne wskazniki i harmonogramy:
Do konca 2026 roku nie jest planowany wzrost zatrudnienia.
Osiaggniecie wzrostu przychoddéw o minimum 15% w stosunku do roku poprzedniego.

Realizacja powyzszych zamierzen pozwoli Cosma S.A. oraz Grupie Kapitatowej na dalszy
dynamiczny rozwdj, zwiekszenie wartosci dla akcjonariuszy oraz umocnienie pozycji
wsérod lideréw branzy konopnej w Polsce i za granica.

5. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU ZASAD LADU KORPORACYJINEGO

Informacja o aktualnym stanie stosowania zasad tadu korporacyjnego okreslonych w
dokumencie ,,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na NewConnect 2024":

Spotka przyjmuje model biznesowy i strategie biznesowa, ktére powinny bra¢ pod uwage
oczekiwania akcjonariuszy oraz wychodzi¢ naprzeciw potrzebom interesariuszy, w tym
takze - w zakresie odpowiednim do rodzaju oraz skali prowadzonej dziatalnosci -
uwzgledniaé kwestie ESG.

Spoétka prowadzi przejrzystg i rzetelng polityke informacyjng oraz dba o systematyczna,
nalezytg komunikacje z inwestorami i analitykami.

Rada Nadzorcza i Zarzad majq decydujace znaczenie dla prawidtowego funkcjonowania
Spoétki, jej dilugoterminowego rozwoju, osiggania strategicznych celdw i uzyskiwania
satysfakcjonujacych wynikow. Majac na uwadze dbato$¢ o najwyzsze standardy w
zakresie zarzadzania Spoétkg i sprawowania nad nig nadzoru, osoby podejmujace decyzje
w sprawie wyboru cztonkédw zarzadu lub rady nadzorczej daza do zapewnienia
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wszechstronnosci i rdéznorodnosci tych organdéw, miedzy innymi pod wzgledem
wyksztatcenia, specjalistycznej wiedzy, doswiadczenia zawodowego i ptci, tak by w sktad
zarzadu i rady nadzorczej powotywane byty osoby posiadajgce kwalifikacje, kompetencje
i doswiadczenie niezbedne do prawidlowego wywigzywania sie przez te organy z ich
obowigzkéw i zadan.

Zachowujac niezaleznos$c¢ opinii i osadow, cztonkowie zarzadu i cztonkowie rady nadzorczej
powinni dziata¢ w interesie Spofki.

Skuteczne, odpowiednie do wielkosci Spétki i rodzaju oraz skali prowadzonej dziatalnosci
rozwigzania w zakresie kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, nadzoru zgodnosci
dziatalnosci z prawem oraz audytu wewnetrznego stanowig nieodzowne narzedzia
faktycznego sprawowania nadzoru nad Spoétka.

Informacja o aktualnym stanie stosowania zasad tadu korporacyjnego
okreslonych w dokumencie ,,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na NewConnect
2024":

Stosowanie

Tresc¢ zasady zasady Komentarz Spétki
TAK/NIE
1. Oprécz realizowania obowigzkow informacyjnych okreslonych we wiasciwych przepisach prawa i regulacjach
alternatywnego systemu obrotu spotka zamieszcza na swojej stronie internetowej, w czytelnej formie
i wyodrebnionym miejscu, oraz niezwtocznie aktualizuje:

1.1. podstawowe informacje o spoéfce, opis jej
dziatalnosci, a takze informacje na temat posiadanych TAK
spotek zaleznych i przedmiocie ich dziatalnosci;

1.2. krétki opis modelu biznesowego oraz przyjetej

strategii biznesowej, z uwzglednieniem zawartych w TAK
strategii obszardw z zakresu ESG;

1.3. date  wprowadzenia akcji  spotki  do

alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect
(date debiutu) oraz wszystkie wczesniejsze nazwy spotki,
jezeli od daty debiutu firma spdtki ulegta zmianie;

1.4. sktad zarzadu i rady nadzorczej spotki oraz
zyciorysy zawodowe o0séb wchodzacych w skfad tych TAK
organow;

1.5. informacje o spetnianiu przez kazdego z
cztonkédw rady nadzorczej kryteriéw niezaleznosci, o
ktorych mowa w pkt 3, w tym o rzeczywistych i istotnych
powigzaniach z akcjonariuszem dysponujacym akcjami
reprezentujacymi nie mniej niz 5% ogdlnej liczby gtosow
na walnym zgromadzeniu spétki;

TAK

Z uwagi na brak posiadania takich
NIE informacji. Spotka bedzie dazy¢ do
stosowania tej zasady.

1.6. dokumenty korporacyjne spotki;
TAK
1.7. udostepniane  interesariuszom  materiaty
informacyjne na temat spotki, przyjetej strategii i jej TAK
realizacji;
1.8. wybrane dane finansowe i opublikowane Dane finansowe zawarte sa w
prognozy; TAK raportach okresowych zamieszczanych
na stronie internetowej Spotki.
1.9. aktualng strukture akcjonariatu, ze wskazaniem
akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% ogodlinej TAK
liczby gtoséw w spotce;
1.10. dokumenty informacyjne spoétki, prospekty wraz
z suplementami oraz inne dokumenty bedace podstawaq TAK
oferty publicznej akcji lub wprowadzenia akcji do
alternatywnego systemu obrotu;
1.11. raporty biezace i okresowe opublikowane przez
spotke w ciqgu ostatnich 5 lat; TAK
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1.12. kalendarium publikacji raportéw finansowych,
publicznie dostepnych spotkan z inwestorami,
analitykami i mediami oraz innych wydarzen istotnych z
punktu widzenia inwestorow;

1.13.  sekcje pytan zadawanych spétce zardwno przez
akcjonariuszy, jak i osoby niebedace akcjonariuszami, TAK
wraz z odpowiedziami udzielonymi przez spotke;

1.14. informacje na temat podmiotu, z ktorym spétka
podpisata umowe o $wiadczenie ustug Autoryzowanego TAK
Doradcy;
1.15. opublikowane w ostatnim raporcie rocznym Informacja ta jest czescig
os$wiadczenie o stosowaniu przez spotke zasad tadu TAK zamieszczonego na stronie
korporacyjnego zawartych w niniejszym dokumencie; internetowej raportu rocznego.
1.16. dane kontaktowe do osdb odpowiedzialnych w
spotce za komunikacje z inwestorami, ze wskazaniem TAK
dedykowanego adresu e-mail lub numeru telefonu.

2. Zakres aktywnosci zawodowej oséb wchodzacych
w sktad zarzadu lub rady nadzorczej powinien zapewnié
sprawne i wydajne zarzadzanie spotkg oraz sprawowanie TAK
efektywnego nadzoru w zakresie realizacji celow
strategicznych i osigganych wynikow.

3. Co najmniej dwdch cztonkéw rady nadzorczej powinno
spetnia¢ kryteria niezaleznosci wymienione w ustawie z
dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym, a takze NIE
wykazywaé sie brakiem rzeczywistych i istotnych
powigzan z akcjonariuszem posiadajgcym co najmniej 5%
0golnej liczby gtoséw w spotce.

4. Cztonek zarzadu lub rady nadzorczej powinien unikac
podejmowania aktywnosci zawodowej lub
pozazawodowej, ktéra mogtaby  prowadzi¢ do
powstawania konfliktu intereséw lub wptywac negatywnie
na jego reputacje jako cztonka organu spotki.
O zaistniatym konflikcie intereséw lub mozliwosci jego TAK
powstania czionek =zarzadu Ilub rady nadzorczej
niezwtocznie informuje pozostatych cztonkéw wiasciwego
organu spoétki oraz nie bierze udziatu w dyskusji i
gtosowaniu nad uchwatg w sprawie, w ktérej w stosunku
do jego osoby moze wystapic¢ konflikt interesow.

5. Spotka zapewnia rozwigzania w zakresie kontroli
wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, w tym ryzykiem
dotyczacym sporzadzania sprawozdan finansowych, oraz
w zakresie nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem, a
takze funkcje audytu wewnetrznego. Rozwigzania TAK
przyjete przez spétke w tym zakresie powinny by¢
dostosowane do wielkosci spoétki oraz rodzaju i skali
prowadzonej dziatalnosci, jak réwniez do poziomu ryzyka
zwigzanego z jej prowadzeniem.

6. Rada nadzorcza w ramach przystugujacych jej
uprawnien monitoruje proces sporzadzania sprawozdan
finansowych. W tym celu rada nadzorcza co najmniej
zapoznaje sie z harmonogramem prac koniecznych dla
sporzadzenia sprawozdania finansowego zgodnie z TAK
obowigzujacymi przepisami i omawia ten harmonogram
z zarzadem spotki, a takze utrzymuje komunikacje z
biegtym rewidentem wybranym do badania sprawozdania
finansowego.

7. Rada nadzorcza zapoznaje sie z porzadkiem obrad Z uwagi na brak takich kompetencji
walnego zgromadzenia oraz opiniuje materiaty, ktdre NIE Rady Nadzorczej uregulowanych w
majgq by¢ przedstawione przez spotke walnemu Statucie Spétki badz aktach
zgromadzeniu. normatywnych.

8. Zarzad spdtki, zwotujac walne zgromadzenie, dokonuje
wyboru terminu, miejsca i formy walnego zgromadzenia
tak, by umozliwi¢ udziat w obradach jak najwiekszej
liczbie akcjonariuszy.

9. W przypadku otrzymania przez zarzad informacji o
zwotaniu walnego zgromadzenia na podstawie art.
399§2-4 Kodeksu spétek handlowych zarzad
niezwtocznie dokonuje czynnosci, do ktoérych jest TAK
zobowigzany w zwigzku z organizacjq,
i przeprowadzeniem walnego zgromadzenia. Zasada ta
ma zastosowanie rowniez w przypadku zwotania walnego

TAK

Spotka nie analizowata do tej pory
niezaleznosci kandydatow do Rady
Nadzorczej. Spotka bedzie dazy¢ do
stosowania tej zasady w przysztosci.

Z uwagi na ptaska strukture
organizacyjng w konsekwencji
niewielkiego zatrudnienia w Spotce,
czynnosci te sprawujg osoby powotane
do organoéw zarzadzajacych i
nadzorczych Spoétki, wspierajacy sie
zewnetrznymi doradcami i
audytorami.

TAK
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zgromadzenia na podstawie upowaznienia wydanego
przez sad rejestrowy zgodnie z art. 400 § 3 Kodeksu
spotek handlowych.

10. Cztionkowie zarzadu i rady nadzorczej uczestnicza w
obradach walnego zgromadzenia, w miejscu obrad lub za
posrednictwem  $rodkéw  dwustronnej  komunikacji

powinien niezwtocznie opublikowaé, w trybie wiasciwym
dla przekazywania raportdw biezacych na rynku
NewConnect, informacje wyjasniajacq zaistniatg sytuacje.

. . . ; ; TAK
elektronicznej w czasie rzeczywistym, w skifadzie
umozliwiajacym udzielenie merytorycznych odpowiedzi
na pytania zadawane w trakcie walnego zgromadzenia.
11. Zaden akcjonariusz nie powinien byc¢ uprzywilejowany
w stosunku do pozostatych akcjonariuszy w zakresie
- - y . . - TAK
transakcji zawieranych przez spdtke z akcjonariuszami
lub podmiotami z nimi powigzanymi.
12. Przed zawarciem przez spoétke istotnej umowy z
a_kqonanugzem pQS|adancym €0 najmnie] > /o_ogolneJ Z uwagi na brak takich kompetencji
liczby gtoséw w spotce lub podmiotem z nim powigzanym Rady Nadzorczei urequlowanych w
zarzad zwraca sie do rady nadzorczej o wyrazenie zgody YN rczej ureg Y
: e Statucie Spotki badz aktach
na taka transakcje. Rada nadzorcza przed wyrazeniem normatywnych. Statut przewiduie
zgody dokonuje oceny wptywu takiej transakcji na interes atywnycn. P )
o - . Pt wyrazanie zgody przez Rade
spotki, zwracajac uwage, aby interesy rdéznych grup P .
. - - . - AN Nadzorcza Spotki zgody na zawarcie
akcjonariuszy nie przewazyty nad interesem spotki. rze7 Spolke transakcit z
Powyzszemu obowigzkowi nie podlegaja transakcje prze€z Spotke ) .
. . Akcjonariuszem lub cztonkiem
typowe i zawierane na warunkach rynkowych w ramach NIE P . . .
. . P . . Zarzadu Spotki lub ich Podmiotami
prowadzonej dziatalnosci operacyjnej przez spotke - ; P
: . . . : Powigzanymi o wartosci
z podmiotami wchodzacymi w skiad grupy kapitatowej rzekraczajacej 50.000 (piecdziesiat
spofki, ktore sg objete konsolidacja. W przypadku gdy prz Jace] of. piccdziesia
! . - A h . tysiecy) PLN lub rownowartosc tej
decyzje w sprawie zawarcia przez spotke istotnej umowy ; - ) .
a - - kwoty w innej walucie, chyba ze taka
z podmiotem powigzanym podejmuje walne Czvnnodé zostata przewidziana w
zgromadzenie, przed podjeciem takiej decyzji spodtka ynnos p
B . A - - " Budzecie zaakceptowanym przez Rade
zapewnia wszystkim akcjonariuszom dostep do informacji Nadzorcz
niezbednych do dokonania oceny wptywu tej transakcji na a:
interes spotki.
13. W przypadku zgtoszenia przez inwestora zadania
udzielenia informacji na temat spdtki, spoétka udziela TAK
odpowiedzi nie pdzniej niz w terminie 14 dni.
14. W przypadku naruszenia przez emitenta obowigzku
informacyjnego okreslonego w Zataczniku Nr 3 do
Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu emitent TAK

Warszawa, dn. 31 maja 2026 r.

Przemystaw Lahuta
Prezes Zarzadu

Piotr Stepniewski
Wiceprezes Zarzadu

tukasz Gorski
Wiceprezes Zarzadu
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