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Charakterystyka Spotki

Informacje podstawowe

Urlopy.pl sa spotka akcyjna powotana na mocy aktu notarialnego sporzadzonego
w Kancelarii Notarialnej Jerzego Folcholca w Gtownie w dniu 25.06.2007 roku Rep. A NR
2865/2007 Urlopy.pl Spotka Akcyjna - siedziba Plock Padlewskiego 18c Regon: 141037382
Nip: 774-303-04-10 KRS nr 0000290193 Kapital zaktadowy spotki wynosi 4 200 000 zi
(w petni optacony) i dzieli si¢ na 420 000 000 sztuk akcji.

Akcje notowane na rynku New Connect

Akcje serii A, B, C sa notowane w alternatywnym systemie obrotu na rynku New Connect
organizowanym przez Gietd¢ Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie.

Struktura akcjonariatu

Akcjonariusz llos¢ akcji % posiadanych
gtosow
Fon S.A. 145 360 218 34,61%
Atlantis S.A. 145 128 010 34,55%
Ratynski Pawet 51283279 14,24%
Pozostali akcjonariusze 78 228 493 16,60%
Razem 420 000 000 100,00%

Strukture akcjonariatu Urlopy.pl S.A. w dniu 31.12.2012 przedstawia rysunek nr 1

M AtlantisS.A
HFonS.A.
i Pawet Ratynski

M pozostali

Rysunek 1. Struktura akcjonariatu Urlopy.pl S.A. w dniu 31.12.2012
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Struktura akcjonariatu Spotki na dzien publikacji sprawozdania ulegta zmianie .

Akcjonariusz llos¢ akcji % posiadanych gtoséw
Damf Invest S.A. 290 900 000 69,26%
Ratynski Pawet 51283279 14,24%
Pozostali akcjonariusze 78 716721 16,50%
Razem 420 000 000 100,00%

M DamfInvest S.A.
M Pawet Ratynski

M pozostali

Rysunek 2. Struktura akcjonariatu Urlopy.pl S.A. na dzien publikacji raportu

Akcje w posiadaniu 0séb zarzadzajacych i nadzorujacych

Na dzien 31 grudnia 2012 roku i dzien skladania sprawozdania finansowego akcje spotki
Urlopy.pl S.A. posiada Prezes Zarzadu Agnieszka Gujgo w ilosci 621 504 sztuk.

Informacje o nabyciu lub zbyciu akcji wlasnych

Aktualnie spotka Urlopy.pl S.A. nie posiada akcji wlasnych
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Powiazania organizacyjne i kapitatlowe z innymi podmiotami

Rysunek 3.schemat struktury kapitatowej Urlopy.pl S.A. na dzien publikacji raportu

FLY.PLS.A.

Agnieszka Gujgo

Prezes Zarzadu

100%

FLY.PLSp.z 0.0.

Grzegorz Bosowski Prezes Zarzadu

Wiadze Spotki
Od 29-06-2009 - Agnieszka Gujgo Prezes Zarzadu
Od 30-03-2010 - Marianna Patrowicz Czlonek Zarzad

Rada Nadzorcza
W okresie 01.01.2012 — 31.12.2012 w sktad Rady Nadzorczej Urlopy.pl S.A. wchodzili:

Jacek Koralewski
Malgorzata Patrowicz.
Wojciech Hetkowski.
Damian Patrowicz
Pawel Ratynski
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Walne Zgromadzenie AKkcjonariuszy

W okresie 01.01.2012 — 31.12.2012 odbylo si¢ jedno, Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy, ktore miato miejsce w Ptocku w dniu 28.06.2012 roku

W okresie 01.01.2012 — 31.12.2012 odbyto si¢ jedno, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy, ktore miato miejsce w Ptocku w dnia 25-01-2012 roku godzina 11.00

Zasady tadu korporacyjnego

Zarzad Urlopy.pl Spotki Akcyjnej z siedziba w Plocku (zwanej dalej “Spotka") informuje,
ze zamierza stosowal zbidr “Dobrych Praktyk Spolek Notowanych na NewConnect",
jednakze z wyjatkami odnos$nie stosowania ponizszych czterech zasad tadu korporacyjnego:

- Zasady numer 1. W chwili obecnej Spotka nie planuje transmitowania obrad walnego
zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet. Koszty transmisji Spotka uwaza za
niewspdtmierne do korzysci, ktore moglyby by¢ osiagnigte. Jednoczesnie Spoitka nie
wyklucza zmiany swojego stanowiska odnos$nie tej zasady w przysztosci.

- Zasady numer 3.13. W chwili obecnej Spotka nie przewiduje kazdorazowego umieszczania
na swojej stronie internetowej zaplanowanych dat spotkan z inwestorami i analitykami oraz
dat konferencji prasowych. Na biezaco podaje jednak do wiadomosci publicznej wszelkie
niezbedne dla inwestorow informacje w formie raportow biezacych oraz okresowych.
Jednocze$nie Spotka nie wyklucza zmiany swojego stanowiska odnosnie tej zasady
w przysztosci.

- Zasady numer 11. Spoétka nie wyklucza zmiany swojego stanowiska odnosnie tej zasady w
przysztosci. Spotka, przy wspotpracy z Autoryzowanym Doradca bedzie jednak organizowac
spotkania z inwestorami, analitykami i mediami tak czesto, jak bedzie to mozliwe i niezbgedne
dla prawidtowego jej funkcjonowania.

- Zasady numer 16. Spotka nie widzi potrzeby publikacji okresowych raportow miesigcznych.
Za catkowicie wystarczajace dla inwestoréw uwaza standardowy wymog publikacji
okresowych raportow kwartalnych. Jednocze$nie Spotka nie wyklucza zmiany swojego
stanowiska odnosnie tej zasady w przysztosc.

W chwili obecnej Spotka prowadzi korporacyjna strony internetowa www.relacje.urlopy.pl

Przedmiot dziatania Spotki

Urlopy.pl sa  profesjonalnym  biurem  podrézy, ktore od  grudnia 2007
z powodzeniem prowadzi sprzedaz ustug turystycznych w zakresie wyjazdow wakacyjnych,
wczasow, miejsc hotelowych oraz biletow lotniczych.

Pracownicy firmy zajmuja si¢ doradztwem, konsultacja i po$rednictwem w sprzedazy
zintegrowanych pakietow turystycznych.
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http://www.relacje.urlopy.pl/

Spotka wspoélpracuje z ponad 80 najwigkszymi touroperatorami dziatajacymi na terenie
Polski, tworzac ogromna baz¢ ofert wyjazdowych dostgpnych kazdego dnia. Wysoko
postawiona poprzeczka jakosciowa pozwala zapewni¢ Klientom gwarancje bezpiecznego
I sprawdzonego wypoczynku. Przedstawione w bazie propozycje obejmuja wyjazdy
indywidualne oraz grupowe Oprocz pobytow rekreacyjnych oferta obejmuje réwniez
wycieczki objazdowe jak i wyjazdy dla dzieci i mtodziezy.

Centrum Rezerwacji www.urlopy.pl tworza wysokiej klasy eksperci z dziedziny turystyki
korzystajacy z najnowszych technologii internetowych i Telesprzedazowych.

Urlopy.pl to biuro turystyczne sprzedajace swoje ustugi zaréwno za posrednictwem wilasnych
punktow sprzedazy jak i w sieci internet.

Odzialy i zaklady Spotki

Dziatalno$¢ Spoiki jest prowadzona:
w siedzibie Spotki Ptocku

BIURO ZARZADU Urlopy.pl Spétka Akcyjna 09-402 Ptock, Padlewskiego 18c Tel.
24 366 06 26

oraz

PUNKTY OBSLUGI KLIENTA:
Bydgoszcz, Bielsko Biata, Chrzanow, Elbag, Gliwice - 2 biura, Kalisz, Krakow, Legnica,
L6dz, Olkusz, Ptock -2 biura, Poznan, Pruszkow, Sosnowiec, Tczew, Zielona Gora

Najwazniejsze wydarzenia

w 2012 roku
Styczen

- Otwarcie biura franczyzowego dzialajacego pod marka Urlopy.pl w Gliwicach
Biuro funkcjonuje w Gliwicach przy ulicy Dubois 2.
-Powolanie Czlonka Rady Nadzorczej

W dniu 25 stycznia 2012 roku powotato w sktad Rady Nadzorczej Spotki: Pana Pawta
Ratynskiego.

-Podpisanie umowy franczyzowej na prowadzenie B.P. pod marka Urlopy.pl w Olkuszu

Urlopy.pl Spétka Akcyjna z siedziba w Ptocku podpisala umowg franczyzowa z Biurem
Podrézy HOT SUN Sylwia Nowak Chechelska z siedziba w Olkuszu.
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Luty

-Zawarcie umowy z Animatorem Rynku

W wyniku realizacji obowiazku wynikajacego z §9 ust. 2¢c Regulaminu Alternatywnego
Systemu Obrotu Spoétka podpisata umowe z Domem Maklerskim PKO BP S.A. z siedziba
w Warszawie

Marzec

-Otwarcie biura franczyzowego dzialajacego pod marka Urlopy.pl w Olkuszu

Biuro podrézy Urlopy.pl w Olkuszu funkcjonuje przy ul Kazimierza Wielkiego 61.
-Podpisanie kolejnej umowy franczyzowej na prowadzenie B.P. pod marka Urlopy.pl
w Pruszkowie

Spotka podpisata umowe franczyzowa z Galeon Tomasz Siwinski. Otwarcie biura planowane
byto na dzien 23 kwietnia 2012 roku.

-Podpisanie kolejnej umowy franczyzowej na prowadzenie B.P. pod marka Urlopy.pl
w Lodzi

Spotka podpisata umowe franczyzowa z AGASUN Agnieszka Szychowska. Otwarcie biura
planowane byto na dzien 23 kwietnia 2012 roku.

Kwiecien

-Podpisanie kolejnej umowy franczyzowej na prowadzenie B.P. pod marka Urlopy.pl
w Wroclawiu.

Urlopy.pl Spotka Akcyjna podpisala umowy franczyzowa z Nikodemus Anna Wagner.
Otwarcie biura nastgpito w dniu 16 kwietnia 2012 roku. Biuro begdzie prowadzone w
Wroclawiu przy ulicy Krakowskiej 51/59 Familly Point i funkcjonowaé¢ pod nazwa
marketingowa "Urlopy.pl".

-Podpisanie kolejnej umowy franczyzowej na prowadzenie B.P. pod marka Urlopy.pl
w Rudzie Slaskiej

Urlopy.pl Spotka Akcyjna podpisala umoweg franczyzowa z PHU Rak Iwona. Otwarcie biura
nastapito w dniu 27 kwietnia 2012 roku. Biuro prowadzone jest w Rudzie Slaskiej,
Intermarche przy ulicy Klodnickiej 56f 1 funkcjonowa¢ pod nazwa marketingowa
"Urlopy.pl".

-Otwarcie biura franczyzowego dzialajacego pod marka Urlopy.pl w Wroclawiu
W dniu 18-04-2012 roku zostato otwarte biuro podrézy Urlopy.pl w Wroctawiu przy ulicy
Krakowskiej 51/59 Familly Point. Franczyzowe biuro podrézy dziata pod marka Urlopy.pl.

-Podpisanie kolejnej umowy franczyzowej na prowadzenie B.P. pod marka Urlopy.pl
w Legnicy
Urlopy.pl Spotka podpisata umowe franczyzowa z biurem Podrozy ,,Piast Tourist" Damian
Seweryn. Otwarcie biura nastapilo w dniu 2 maja 2012 roku. Biuro prowadzone jest w
Legnicy przy ulicy Fabryczna 3, Pasaz CH Real i funkcjonuje pod nazwa marketingowa
"Urlopy.pl™.

-Otwarcie biura franczyzowego dzialajacego pod marka Urlopy.pl w Pruszkowie
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Biuro podrozy Urlopy.pl w Pruszkowie przy ulicy Sienkiewicza 3. Franczyzowe biuro
podrézy dziata pod marka Urlopy.pl.

-Otwarcie biura franczyzowego dzialajacego pod marka Urlopy.pl w Lodzi
Zostato otwarte biuro podrézy Urlopy.pl w Lodzi przy ulicy Zielonej 3. Franczyzowe biuro

podrdzy dziata bedzie pod marka Urlopy.pl.
Maj

-Podpisanie kolejnej umowy franczyzowej na prowadzenie B.P. pod marka Urlopy.pl
w Krakowie

Urlopy.pl Spotka Akcyjna podpisala umowe franczyzowa z Euro Consulting Anna Sitek
z siedziba w Krakowie. Otwarcie biura w Krakowie przy ulicy Mackiewicza 17 nastapito
W dniu dzien 25.06.2012 roku.

Czerwiec

- Otwarcie biura franczyzowego dzialajacego pod marka Urlopy.pl w Krakowie
W dniu 25-06-2012 roku zostato otwarte biuro podrézy w Krakowie przy ulicy Mickiewicza

17. Franczyzowe biuro podrozy dziata pod logiem Urlopy.pl.
Lipiec

- Uruchomienie nowego portalu internetowego www. urlopy.pl
Grudzien

-Uruchomienie nowego punktu obslugi klienta dzialajacego na zasadzie franczyzy
w Bielsku Bialej przy ulicy Warszawskiej 180.

-Spolka postanowila o zawieszeniu dzialalnosci biur podrozy w Lodzi, Toruniu
i Gdansku. Natomiast Biuro podrozy w Elblagu zostalo przeniesione do CH Zielone
Tarasy w Elblagu.

w 2013 do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

styczen

- Otwarcie biura franczyzowego dzialajacego pod marka Urlopy.pl w Tczewie
W dniu 02-01-2013 roku zostalo otwarte biuro podrozy w Tczewie przy ulicy Kubusia

Puchatka 5B .

- Otwarcie biura franczyzowego dzialajacego pod marka Urlopy.pl w Elblagu
W dniu 12-01-2013 roku zostato otwarte biuro podroézy w Elblagu w CH Zielone Tarasy przy
ulicy Teatralna 5 .

- wniesienie aportu na podwyzszenie kapitalu spotki DAMF Capial Sp. z o.0. z siedziba
w Plocku przy ul. Padlewskiego 18C wpisanej do Rejestru Przedsigbiorcow Krajowego
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Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000447259 w zamian za objg¢te nowoutworzone
udziaty tej spotki .

Spotka wniosta jako wkladu niepieniezny o wartosci rynkowej 4.091.378,48 zt z
nast¢pujacych sktadnikow majatkowych Emitenta:

1) 53 181 818 (stownie: pigédziesiat trzy miliony sto osiemdziesiat jeden tysigcy osiemset
osiemnascie) akcji spotki publicznej Stark Development SA z siedziba w Chorzowie, o
warto$ci tacznej 531 818,18 zl, stanowiacych 4,09 % udzialu w kapitale zakladowym Stark
Development S.A. oraz uprawniajacych do oddania 53.181.818 glosow na walnym
Zgromadzeniu  Stark  Development  S.A.  stanowiacych 4,09 %  udzialu
w o0golnej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu Stark Development S.A.
2) 1 302 500 (stownie: jeden milion trzysta dwa tysiace pigéset) akcji spotki publicznej
Atlantis Energy S.A. z siedziba w Ptocku, ul. o wartosci tacznej 299 575 zt, stanowiacych
7,05 % udzialu w kapitale zaktadowym Atlantis Energy S.A. oraz uprawniajacych do oddania
1.302.500 gloséw na walnym Zgromadzeniu Atlantis Energy S.A. stanowiacych 7,05 %
udzialu w ogdlnej liczbie gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Atlantis Energy S.A.

3) 32599 853  (stownie: trzydziesci dwa miliony pigéset dziewigédziesiat dziewigé tysigcy
osiemset pieédziesiat trzy) akcji spotki Fon Ecology S.A. z siedziba w Plocku, ul. Z.
Padlewskiego 18c, 09-402 Ptock (KRS 0000336818, NIP 7743125197) o warto$ci tacznej 3
259 985,30 zt., stanowiacych 29,91 % udzialu w kapitale zaktadowym Fon Ecology S.A. oraz
uprawniajacych do oddania 32.599.853 gltosow na walnym Zgromadzeniu Fon Ecology S.A.
stanowiacych 29,91 % udzialu w ogolnej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu Fon
Ecology S.A.

Marzec

- Spotka w ramach umowy cywilnoprawnej, odptatnej pozyczki akcji zbyta 1 993 275 akcji
Spotki Fly.pl S.A., ktora to ilo$¢ stanowita 4,80 % udzialu w kapitale zakladowym Spotki
1 uprawnial do oddania 1 993 275 glosow, stanowiacych 4,80 % udzialu w ogolnej liczbie
glosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Przed zbyciem Spoétka posiadata 36 071 905 akcji Spoétki, ktéra to ilosé stanowita 86,83%
udziatlu w kapitale zaktadowym Spoétki oraz uprawniata do oddania 36 971 905 glosow
stanowiacych 86,83 % udzialu w ogdlnej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki
Fly.pl S.A.

Spotka aktualnie posiada 34 078 630 akcji Spotki Fly.pl S.A., ktéra to ilo$¢ stanowi 82,03 %

udziatlu w kapitale zakladowym Spotki oraz uprawnia do oddania 34 078 630 glosow
stanowiacych 82,03 % udzialu w ogodlnej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki
Fly.pl S.A.

Obszary dziatalnosSci

Dziatalno$¢ Spoétki w okresie 01.01.2012 — 31.12.2012 koncentrowata si¢ w ponizszych
obszarach.

- stacjonarne biura podrozy w Plocku ( dwa biura ), Toruniu, Elblagu, Gdansku, Zielonej
Gorze, Lodzi ( dwa biura) Bydgoszczy, Bielsko Bialej, Chrzanowie, Gliwicach , Kaliszu,
Krakowie, Legnicy, Olkuszu, Pozniu, Pruszkowie, Sosnowcu, Tczewie

oraz

- Serwis www : urlopy.pl
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Wyniki finansowe

W okresie od 1-01-2012 roku do 31-12-2012 spoétka osiagneta przychody netto na poziomie
2 307 182,93 zt ktore sa wyzsze o 31 % w poréwnaniu do 2011 roku.

Strata z dzialalno$ci operacyjnej wyniosta: - 991 561,61 zt

Zysk brutto: 47 230 690,82 zt

Zysk netto: 37 978 412,82 zt

Wynik stanowi gldwnie odzwierciedlenie dziatalno$ci finansowej spoftki i jest efektem
wyceny rynkowej posiadanych akcji spotki Fly.pl S.A.

Zarzad Spotki pragnie zwrdci¢ uwage na fakt, iz wyniki zaprezentowane w sprawozdaniu
finansowym za rok ubiegly, wykazuja znaczne rdéznice w stosunku do poziomow
zaprezentowanych pierwotnie w sprawozdaniu kwartalnym za IV kwartat 2012 roku.
Wynikaja one z faktu wprowadzenia na mocy polecenia Zarzadu jednolitego sposobu wyceny
aktywow finansowych posiadanych przez Spotke. W zwiazku z powyzszym znaczace aktywa
finansowe majace wptyw na wynik zostaty wycenione w sposob nastgpujacy: 20 400 000 szt.
posiadanych przez Urlopy.pl S.A. akcji Spotki Fly.pl S.A. zostato okreslone przez Spotke

jako inwestycja dlugoterminowa i wyceniona wedtug wartosci rynkowej powigkszajac kapitat
Spotki natomiast 15 671 905 szt. akcji spotki Fly.pl S.A. zostalo okreslone jako inwestycja
krotkoterminowa, ktora posiada odzwierciedlenie wyniku finansowym Spoiki.

Zmiana ta nie ma wptywu na kondycj¢ finansowa Spotki.

Ponadto Zarzad Spotki podjal decyzje o potraktowaniu jako koszty uzyskania przychodu
niesciagalne koszty poniesione z tytutu obciazen zwrotnych chargback oraz powiazanego
z nim upadku organizatora SKy Club na taczna kwote 51 020,50 zt.

Rysunek 4. Poréwnanie wielkosci sprzedazy w 2009, 2010, 2011 i 2012 roku. Dane w tys. zt.
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Informacja na temat otrzymanych pozyczek i gwarancji

stan

na 31-12-2012

Rodzaj zobowigzania Data Wierzyciel Kwota zobowigzania
w zt
Gwarancja bankowa 28-02-2012 PKO BP na rzecz BP Itaka 50 000,00

Informacja na temat udzielnych pozyczek i gwarancji
stan na 31-12-2012 roku

Rodzaj naleznosci Data Dtuznik Kwota naleznosci w zt
Umowa Pozyczki 5-05-2010 Fly.pl sp z 0.0. 650 000,00
Umowa pozyczki 26-01-2011 Fly.pl spzo.0 84 336,15
Umowa pozyczki 03-03-2011 Fly.pl spzo.0 15722,23
Umowa pozyczki 14-03-2011 Agencja Turystyczna Jacek 3 340,00
Robak
Umowa pozyczki 10-06-2011 Atlantis S.A. 600 000,00
Umowa pozyczki 14-06-2011 Atlantis S.A. 400 684,94
Umowa pozyczki 4-10-2011 Fly.pl Sp. z 0.0. 120 000,00
Umowa pozyczki 8-11-2011 Fly.pl Sp. z 0.0. 380 000,00
Umowa pozyczki 28-11-2011 Elkop Energy S.A. 630 000,00
Informacja na temat udzielonych pozyczek akcji
stan na dzier 31-12-2012 roku
Rodzaj naleznosci | Data Dtuznik Symbol Akcji llos¢
Umowa Pozyczki 04-10-2012 | Osoba fizyczna Fly.pl S.A. 2 073 095
Akcji
Umowa Pozyczki 08-10-2012 | Osoba fizyczna Fly.pl S.A. 1 900 000
Akcji
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Przewidywany rozwoj

Zarzad systematycznie dokonuje przegladu strategii Spotki dotyczacej rozwoju dziatalnosci
oraz na biezaco dostosowuje dziatania Spotki do zmieniajacych si¢ warunkow otoczenia.
Ponadto Zarzad kontynuuje prace zmierzajace do zwigkszenia sprzedazy przez Internet
Spotka zamierza zastosowac ulepszenia i innowacje, ktére sprawia, ze wskaznik odwiedzin
strony www.urlopy.pl bedzie systematycznie wzrastal. W celu zwigkszenia przychodow
Zarzad planuje pomnozenie naktadéw na dziatania promocyjne. Kampanie promocyjne
prowadzone beda w Internecie poprzez remarketing, reklame displayowa jak rowniez w tzw.
outdoorze.

Zarzad Urlopy.pl S.A. zamierza kontynuowac polityke Spotki polegajaca na uruchamianiu
biur franczyzowych pod logiem urlopy.pl.

Czynniki ryzyka
Czynniki ryzyka zwigzane z makrootoczeniem

Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym

Zmiany wprowadzane w polskim systemie prawnym moga rodzi¢ dla Emitenta ryzyko w
zakresie prowadzonej przez niego dziatalnoSci gospodarczej. Dotyczy to w szczegdlnosci
regulacji z dziedzin prawa handlowego, podatkowego, przepisow regulujacych dziatalnos¢
gospodarcza, przepisOw prawa pracy ubezpieczen spotecznych czy prawa papierow
warto$ciowych. Nalezy zauwazy¢, iz przepisy polskiego prawa przechodza obecnie proces
intensywnych zmian zwiazanych z dostosowaniem polskich przepisow do przepiséw
unijnych. Zmiany te moga mie¢ wplyw na otoczenie prawne dzialalno$ci Emitenta i na jego
wyniki finansowe. Zmiany te moga ponadto stwarza¢ problemy wynikajace z niejednolitej
wyktadni prawa, ktéra obecnie jest dokonywana nie tylko przez sady krajowe, organy
administracji publicznej, ale rowniez przez sady wspdlnotowe. Interpretacje dotyczace
zastosowania przepisow, dokonywane przez sady i inne organy interpretacyjne bywaja czesto
niejednoznaczne lub rozbiezne, co moze generowaé ryzyko prawne. Orzecznictwo sadow
polskich musi pozostawa¢ w zgodnosci z orzecznictwem wspolnotowym. Tymczasem
niektére niezharmonizowane z prawem unijnym przepisy prawa krajowego moga budzié¢
wiele watpliwo$ci interpretacyjnych oraz rodzi¢ komplikacje natury administracyjno —
prawnej. W gléwnej mierze ryzyko moze rodzi¢ stosowanie przepisow krajowych
niezgodnych z przepisami unijnymi, czy tez odmiennie interpretowanymi.

Ryzyko zwigzane z systemem podatkowym

Polski system podatkowy charakteryzuje si¢ duza zmiennoscia przepisow, ktoére dodatkowo
sformutowane sa w sposob nieprecyzyjny 1 ktérym brakuje jednoznacznej wyktadni.
Interpretacje przepisOw podatkowych ulegaja czgstym zmianom, przy czym zar6wno organy
skarbowe jak 1 orzecznictwo sadowe w sferze podatkdw nie maja wypracowanych jednolitych
stanowisk.

Wszystko to sprawia, ze polskie spotki narazone sa na wigksze ryzyko niz spotki dziatajace w
bardziej stabilnych systemach podatkowych. O ile zaistnieja okoliczno$ci, w ktorych organy
podatkowe przyjma interpretacje przepisow podatkowych odmienna od przyjgte] przez
Emitenta, a bgdacej podstawa wyliczenia zobowiazania podatkowego, moga mie¢ one
negatywny wplyw na dziatalno$¢ Emitenta, jego sytuacj¢ finansowa, wyniki oraz
perspektywy rozwoju.

Ryzyko zwigzane z Internetem oraz rozliczeniami platnosci

Warto$¢ transakcji dokonywanych za posrednictwem Internetu systematycznie ro$nie. Spotka
podjeta starania, aby zakupy realizowane za posrednictwem sieci zapewnialy bezpieczenstwo
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transakcji zarowno po stronie kupujacego, jak i sprzedajacego. Dlatego tez Spotka bedzie
wspotpracowaé z wyspecjalizowanymi firmami obstugujacymi ptatnosci za posrednictwem
kart platniczych, jak roéwniez z glownymi bankami internetowymi umozliwiajacymi
dokonywanie platnosci za zakupione ustugi bezposrednio z konta internetowego (np. mBank,
iPko). Ponadto ryzyko zwiazane jest z wirusami komputerowymi, co moze powodowac
problemy w dostepie do Internetu - a przez to do portali internetowych Spotki.

Ryzyko zwigzane z dzialalnoscig firm konkurencyjnych

Rozwoj turystyki w Polsce jest bardzo dynamiczny. Kazdego roku powstaje kilkadziesiat
stacjonarnych oraz kilka nowych internetowych biur podrozy. Strategia Emitenta
ukierunkowana jest na dynamiczny rozw6j w obrebie trzech produktow: ustugi turystyczne,
rezerwacja miejsc hotelowych, sprzedaz biletow lotniczych. Atrakcyjnos¢ oferty turystycznej
oferowanej przez Internet, mozliwos¢ tatwego 1 szybkiego dotarcia do coraz wigkszego grona
internautow, niewatpliwie bedzie powodem powstawania nowych portali turystycznych oraz
poszerzania oferty przez juz istniejace biura podrozy.

Ryzyko wystapienia katastrof w rejonach turystycznych

Spotka wspodtpracuje z ponad sze$édziesigcioma najwigkszymi touroperatorami, oferujac
swoim klientom szeroka baze ofert wyjazdowych do wszystkich gtownych osrodkéw
turystycznych na $wiecie. W zwiazku z tym narazona jest na ryzyko zwiazane
z niekorzystnymi zmianami meteorologicznymi, czy politycznymi na $wiecie, ktorych
wystapienie moze ograniczy¢ popyt na rynku ustug turystycznych. Wystapienie takich
zdarzen jak trzgsienia ziemi, tsunami, wybuchy wulkandéw, czy zagrozenie terroryzmem lub
mozliwo$¢ pojawienia si¢ niepokojow spoleczno-politycznych w regionach atrakcyjnych
turystycznie moga przyczyni¢ si¢ do ograniczenia popytu na wycieczki zagraniczne, a przez
to negatywnie wptynac¢ na wyniki Spoiki.

Ryzyko zwigzane z kursem walut oraz wzrostem stop procentowych

Wigkszos$¢ kontraktow dotyczacych zagranicznych ustug turystycznych, podpisywana jest
przez touroperatorow w walucie obcej. Gléwne waluty to euro oraz dolar amerykanski.
Strategia dzialalno$ci Spotki opiera si¢ na stworzeniu silnej grupy oferujacej ustugi
turystyczne klientom indywidualnym oraz firmom za posrednictwem trzech kanatéw obshugi:
Internetu, call center oraz tradycyjnych biur podrézy. W przypadku umocnienia sig jednej z
wyzej wymienionych walut, Spétka moze by¢ narazona na ryzyko zmniejszenia sprzedazy
zagranicznych ustug turystycznych, co w nastgpstwie moze przetozyé si¢ na wzrost ceny
wczasOw zagranicznych.

Czynniki ryzyka zwiazane z dzialalnoscia Emitenta
Ryzyko zwigzane z kadra menedzerska Emitenta
Nalezy zwr6ci¢ uwage, ze Emitent jest podmiotem gospodarczym o stosunkowo niewielkich
rozmiarach, czego konsekwencja jest wykonywanie specjalistycznych zadan przez
pojedynczych pracownikéw. W przypadku utraty tych specjalistow przez Spotke istnieje
ryzyko pogorszenia si¢ jakosci i terminowos$ci $wiadczonych ustug. W efekcie moze to
skutkowaé pogorszeniem si¢ warunkoéw naszych przysztych kontraktow 1 w zwiazku z tym
obnizeniem planowanych zyskow Spoiki.
Ryzyko zwigzane z sytuacja na rynku pracy i trudnoSciami w pozyskaniu wysoko
wykwalifikowanych pracownikow
Czynnikiem mogacym mie¢ znaczacy wplyw na uzyskiwane przez Emitenta wyniki
finansowe jest trudna sytuacja na rynku pracy, a w szczegdlnos$ci potencjalne trudno$ci z
jakimi moze borykac si¢ Spotka przy pozyskaniu wysoko wykwalifikowanej kadry.
Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu
Wigkszosciowy pakiet akcji Urlopy.pl S.A., tj. wigkszosciowy udzial w kapitale zaktadowym
jest w posiadaniu glownego inwestora: Spotki Damf Invest S.A., ktéry ma w stosunku do
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Emitenta charakter dominujacy. W zwiazku z tym, decydujacy wplyw na decyzje
podejmowane w Spoétce (m.in. mozliwos¢ zmiany statutu Spolki) bedzie miat podmiot
dominujacy. Obecna strategia Spotki i planowany szybki rozwdj sa niewatpliwie gldownym
celem obecnych akcjonariuszy, dlatego tez stanowia oni gwarancje dalszego stabilnego
rozwoju Spotki.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscia dzialalnoSci

Dzialalno$¢ na rynku turystycznym cechuje znaczna sezonowo$¢ sprzedazy. Najwigksze
nasilenie sprzedazy wystepuje w II i IV kwartale roku, wtedy tez firmy turystyczne generuja
najwigksze obroty. Spotka bedzie starala si¢ ograniczy¢ ryzyko zwiazane z sezonowos$cia
sprzedazy, wprowadzajac mozliwos¢ zakupu biletoéw lotniczych czy rezerwacji hoteli,
zamierza rowniez wprowadzi¢ bogata ofert¢ zimowych wyjazdow turystycznych.

Ryzyko zwigzane z dekoniunkturg na rynku uslug turystycznych

Mimo dobrej obecnie kondycji na rynku ustug turystycznych, a w szczegodlnosci szybkim
wzroscie udziatu portali turystycznych w globalnej sprzedazy ofert turystycznych, nie mozna
w przyszio$ci wykluczy¢ zmniejszenia zainteresowania oferta turystyczng przez Klientéw -
szczegdlnie w przypadku spowolnienia tempa rozwoju gospodarczego Polski, wzrostu
bezrobocia czy inflacji. Obecnie portale turystyczne w Internecie to jeden z filarow sektora e-
commerce W Polsce. Szacuje sig, ze za posrednictwem sieci Internet sprzedawane jest juz
ponad 9% ustug turystycznych i rynek ten z roku na rok coraz szybciej rosnie.

Ryzyko zwiazane z mozliwos$cig utraty kluczowych pracownikow lub nie pozyskaniem
nowych.

Gléwnym czynnikiem warunkujacym sukces Emitenta sa jego pracownicy, ktorych
doswiadczenie 1 wiedza maja kluczowe znaczenie dla funkcjonowania przedsigbiorstwa
Emitenta. Gwattownie zmieniajace si¢ warunki na rynku pracy oraz dzialania firm o
podobnym profilu moga doprowadzi¢ do odejscia kluczowych osob i utrudni¢ proces
rekrutacji nowych pracownikow. Spotka stara si¢ przeciwdziata¢ temu zjawisku zwigkszajac
liczbg pracownikéw zatrudnianych na podstawie statych umow pracg, podwyzszajac zarobki i
proponujac akcje pracownicze i programy motywacyjne.

Ryzyko zwigzane z wdrazaniem nowych produktow i uslug lub modyfikacjg istniejacych
Specyfika branzy turystycznej jest bardzo krotka waznos¢ ofert wyjazdowych, a w zwiazku
z tym krotki cykl zycia oferowanych ustug. Emitent oferuje zarowno produkty wiasne, jak
1 aplikacje oferowane przez inne migdzynarodowe 1 krajowe firmy, co oznacza, ze wraz ze
zmianami na rynku nieodzowne si¢ zmiany we wlasnych produktach i ustawiczne szkolenia w
produktach obcych. Istnieje ryzyko, ze pomimo ciaglego dostosowywania oferty, Emitent
moze nie by¢ w stanie zaoferowac rozwiazan, ktére beda najlepiej spetnialy oczekiwania
klientow. Taka sytuacja moze wplynac¢ na wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko zwigzane z kolejnymi emisjami akcji i pozyskiwaniem Srodkow finansowych
Emitent zaktada, ze srodki pozyskane w drodze z ostatnich emisji akcji serii umozliwia mu
powigkszenie kapitatu do wysokosci umozliwiajacej realizacj¢ celéw strategicznych, czyli
rozwoju sieci franczyzowej oraz unowocze$nienia i1 ulepszenia portalu internetowego
www.urlopy.pl. Istnieje jednak ryzyko, ze w wyniku wystapienia nieprzewidzianych
okoliczno$ci Emitent bedzie zmuszony przeprowadzi¢ dodatkowe emisje dla realizacji
powyzszego celu lub szuka¢ innych zrodel finansowania. Brak pozyskania nowych zrddet
finansowania w przypadku, gdy Emitent wykorzysta dotychczas posiadane kapitaly
finansowe, mogtoby spowolni¢ rozw6j Emitenta.

Ryzyko zwigzane z realizacja strategii rozwoju

Firma Emitenta jest firma z branzy turystycznej. Wspotpracuje z ponad 60 najwigkszymi
touroperatorami dziatajacymi na terenie Polski, tworzac ogromna bazg ofert wyjazdowych
dostepnych kazdego dnia. Wysoko postawiona poprzeczka jako$ciowa pozwala zapewnié
Klientom gwarancj¢ bezpiecznego i sprawdzonego wypoczynku. Przedstawione w bazie
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propozycje obejmuja wyjazdy indywidualne oraz grupowe. Oprdcz pobytow rekreacyjnych
oferta obejmuje rowniez wycieczki objazdowe jak i wyjazdy dla dzieci i mtodziezy.

Nie mniej jednak istnieje ryzyko nie doj$cia do skutku i nie sfinalizowania wczes$niej
zatozonych umoéw z klientami 1 dostawcami uslug, co moze istotnie wptyna¢ na wysoko$¢
przychodu osiagnigtego w danym roku obrotowym. Ryzyko z tym zwiazane nie jest mozliwe
do oszacowania na etapie opracowywania strategii. Ponad to istnieje ryzyko opdznienia w
czasie realizowanych kontraktéw, nie wynikajace z zaniedban Emitenta, co moze negatywnie
wplynaé na prognozowane wyniki finansowe danego okresu.

Ryzyko zwigzane z powiazaniami rodzinnymi pomig¢dzy czlonkami organéw Emitenta
Pomiegdzy cztonkami organow zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta wystepuja powiazania
osobiste (rodzinne):

a) Damian Patrowicz — Cztonek Rady Nadzorczej — syn Czlonka Rady Nadzorczej
Matgorzaty Patrowicz;

b) Malgorzata Patrowicz — Czlonek Rady Nadzorczej — siostra Cztonka Rady Nadzorczej
Jacka Koralewskiego, matka Cztonka Rady Nadzorczej Damiana Patrowicza,

c) Jacek Koralewski — Cztonek Rady Nadzorczej — brat Matgorzaty Patrowicz,

Istnieja interpretacje wskazujace na mozliwo$¢ powstania ryzyk, polegajacych na
negatywnym wplywie powiazan rodzinnych pomig¢dzy czlonkami organéw Emitenta na ich
decyzje. Dotyczy to w szczeg6lnosci wptywu tych powiazan na Rade Nadzorcza Emitenta w
zakresie prowadzenia biezacego nadzoru nad dziatalnoscia Spotki. Przy ocenie
prawdopodobienstwa wystapienia takiego ryzyka nalezy jednak wzia¢ pod uwage fakt, iz
organy nadzorujace podlegaja kontroli innego organu — Walnego Zgromadzenia, a w interesie
cztonkéw Rady Nadzorczej lezy wykonywanie swoich obowiazkoéw w sposob rzetelny i
zgodny z prawem. W przeciwnym razie cztonkom Rady Nadzorczej grozi odpowiedzialno$¢
przed Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniem Spdtki polegajaca na nie uzyskaniu
absolutorium z wykonania obowiazkow lub odpowiedzialno$¢ karna z tytutu dzialania na
szkodg Spotki (odpowiedzialnos¢ ta dotyczy rowniez cztonkow Zarzadu).

Pomigdzy cztonkami organdéw zarzadzajacych 1 nadzorczych Emitenta wystgpuja powiazania
organizacyjne:

Ryzyko niedostatecznej ochrony ubezpieczeniowej

W opinii Emitenta zawarta przez niego umowa ubezpieczenia w wystarczajacym zakresie
bedzie chroni go przed ryzykami zwigzanymi z prowadzona dziatalnoscia gospodarcza. Nie
mozna jednak z cala pewnoscia wykluczy¢, ze wysokos¢ szkéd spowodowanych
wystapieniem zdarzen objgtych ochrona ubezpieczeniowa moze przekroczy¢ limity
ubezpieczenia, ktore zostaly objete polisa. Dodatkowo nie mozna wykluczy¢ wystapienia
zdarzenia, ktére nie bedzie objete ubezpieczeniem, co moze zmusi¢ Spotke do ponoszenia
znacznych naktadow na pokrycie szkody. Szczegdlnym ryzykiem ubezpieczeniowym objete
jest ubezpieczenie urzadzen elektrycznych (np. serwery) od zdarzen nieprzewidywalnych
i niezaleznych od woli stron, uniemozliwiajace w catosci lub w czg$ci, na state lub na pewien
czas prawidlowa prace urzadzen, w szczegdlnosci pozar, trzgsienie ziemi, huragan, powodz,
czy uderzenie pioruna.

Czynniki ryzyka zwiazane z akcjami i rynkiem kapitalowym

Ryzyko zwiazane z wydaniem decyzji o zawieszeniu lub o wykluczeniu akcji Emitenta z
obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu

Zgodnie z § 11 Regulaminu NewConnect, po rozpoczeciu notowan akcji w systemie ASO,
organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi na
okres nie dtuzszy niz 3 miesiace w przypadku gdy:
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— Emitent narusza przepisy obowiazujace w alternatywnym systemie,

— nawniosek Emitenta,

— jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu.

W  przypadkach okreslonych przepisami prawa Organizator ASO  zawiesza obrot
instrumentami finansowymi na okres nie dluzszy niz miesiac. Zgodnie z § 17c ust. 1
Regulaminu NewConnect, Organizator ASO moze: upomnie¢ Emitenta natomiast informacje
o upomnieniu opublikowa¢ na swojej stronie internetowej, natozy¢ na emitenta kar¢ pieni¢zna
w wysokosci do 50.000 zi, zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi emitenta w
alternatywnym systemie,  wykluczy¢ instrumenty finansowe emitenta z obrotu w
alternatywnym systemie, jezeli ten nie wykonuje obowiazkow ciazacych na emitentach
notowanych na rynku NewConnect. Obowiazki, o ktorych mowa w przytoczonym przepisie
to w szczegolnosci:

— nie wypelnienia obowiazku niezwlocznego sporzadzenia i przekazania Organizatora
ASO na jego zadanie kopii dokumentdéw oraz do udzielenia pisemnych wyjasnien w
zakresie dotyczacym jego instrumentéw finansowych, jak rowniez dotyczacym
dziatalno$ci emitenta, jego organdw lub ich cztonkow, (§ 15a Regulaminu ASO),

— nie wypeklienia obowiazku zlecenia firmie inwestycyjnej lub innemu podmiotowi
bedacemu spotka prawa handlowego $wiadczacemu ustugi zwiazane z obrotem
gospodarczym, w tym ustlugi doradztwa finansowego, doradztwa prawnego lub audytu
finansowego, dokonania analizy sytuacji finansowej i gospodarczej emitenta oraz jej
perspektyw na przysztos¢, a takze sporzadzenia dokumentu zawierajacego wyniki
dokonanej analizy oraz opini¢ co do mozliwosci podjecia lub kontynuowania przez
emitenta dziatalnosci operacyjnej oraz perspektyw jej prowadzenia w przysztosci, oraz
opublikowania nie p6zniej niz w ciagu 45 dni od opublikowania decyzji Organizatora
Alternatywnego Systemu nakladajacej na emitenta obowiazek takiego wykonania
badania oraz w przypadku powzigcia przez Organizatora Alternatywnego Systemu
uzasadnionych watpliwo$ci co do zakresu dokonanej analizy lub uznania, ze
dokument, o ktérym mowa powyzej, zawiera istotne braki, nie wykonanie zalecen
Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu (§ 15b Regulaminu ASO),

— obowiazki informacyjne (§ 171§ 17a Regulaminu ASO).

— nie zawarciu umowy z Autoryzowanym doradca w ciagu 30 dni w przypadku gdy w
ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzi konieczno$¢ dalszego
wspoldziatania emitenta przy wykonywaniu obowiazkéw informacyjnych z
podmiotem uprawnionym do wykonywania zadan Autoryzowanego Doradcy,

Jezeli informacje przekazane przez emitenta moga mie¢ istotny wplyw na notowanie jego
instrumentdw finansowych w alternatywnym systemie, ich przekazanie moze stanowic
podstaweg czasowego zawieszenia przez Organizatora ASO tymi instrumentami w
alternatywnym systemie.

Organizator Alternatywnego Systemu zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu ASO moze
wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:

— na wniosek Emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie
od spetienia przez emitenta dodatkowych warunkow,

— jezeli uzna, Ze wymaga tego interes 1 bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,

— wskutek ogloszenia upadtosci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad
wniosku 0 ogloszenie upadtosci z powodu braku srodkéw w majatku emitenta na
zaspokojenie kosztow postgpowania,

— wskutek otwarcia likwidacji Emitenta.

Organizator Alternatywnego Systemu zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu ASO wyklucza
instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie:
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— w przypadkach okre§lonych przepisami prawa,
— jezeli zbywalnos$¢ tych instrumentow stata si¢ ograniczona,
— w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow
— po uplywie 6 miesigcy od dnia uprawomocnienia si¢ postanowienia o ogloszeniu
upadto$ci emitenta, obejmujacej likwidacje jego majatku, lub postanowienia o
oddaleniu przez sad wniosku o ogloszenie tej upadtosci z powodu braku $rodkéw w
majatku emitenta na zaspokojenie kosztoéw postgpowania.
Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu Organizator
Alternatywnego Systemu zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO moze zawiesi¢ obrot tymi
instrumentami finansowymi.

Zgodnie z art. 78 ust. 2-4 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi:

— w przypadku gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu w alternatywnym systemie
obrotu lub jest zagrozony interes inwestorow Organizator Alternatywnego Systemu
Obrotu na zadanie Komisji Nadzoru Finansowego wstrzymuje wprowadzenie
instrumentéw finansowych do obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub
wstrzymuje rozpocze¢cie obrotu wskazanymi instrumentami finansowymi na okres nie
dhuzszy niz 10 dni,

— w przypadku gdy obrét okreslonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w
okolicznosciach ~ wskazujacych na  mozliwos¢  zagrozenia  prawidtowego
funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu
dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw
inwestorow Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu na zadanie Komisji
Nadzoru Finansowego zawiesza obrét tymi instrumentami finansowymi na okres nie
dluzszy niz miesiac.

— w przypadku gdy obrot danym instrumentem finansowym zagraza w sposob istotny
prawidtlowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwu
obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje
naruszenie interesOw inwestorow Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu na
zadanie Komisji Nadzoru Finansowego wyklucza z obrotu wskazane przez Komisj¢
Nadzoru Finansowego instrumenty finansowe.

Komisja Nadzoru Finansowego podaje niezwlocznie do publicznej wiadomosci informacje o
wystapieniu z takim zadaniem do Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscia nalozenia na Spolke kar administracyjnych przez
Komisj¢ Nadzoru Finansowego w przypadku niedopelnienia wymaganych prawem
obowiazkow.

Emitent jest notowany na rynku NewConnect i jest spotka publiczna w rozumieniu Ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi. W zwiazku z powyzszym, KNF posiada kompetencj¢ do
naktadania na Emitenta kar administracyjnych za niewykonywanie obowiazkow
wynikajacych z Ustawy o ofercie publicznej (Art. 96-97) lub Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi (Art.176). W przypadku natozenia takiej kary obrét instrumentami finansowymi
Emitenta moze sta¢ si¢ utrudniony badz niemozliwy. W przypadku natozenia kary finansowej
na Emitenta przez KNF moze mie¢ to istotny wptyw na pogorszenie wyniku finansowego za
dany rok obrotowy.

Ryzyko zwigzane z plynnoScia i zmiennoscia kursow akcji

Kurs akcji 1 ptynno$¢ obrotu akcjami spétek notowanych w alternatywnym systemie obrotu
zalezy od zlecen kupna i sprzedazy sktadanych przez inwestoréw. Z uwagi na strukturg
akcjonariatu Emitenta, gdzie akcje wprowadzane do obrotu w ASO stanowia niewielka czg$¢
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wszystkich akcji wyemitowanych przez Emitenta, istnieje ryzyko, ze ilo$¢ akcji bedaca w
obrocie moze by¢ w praktyce niewielka, w zwiazku z czym akcje te moga charakteryzowac
si¢ niewielka ptynno$cia. Nie mozna zapewnié, iz osoba nabywajaca oferowane akcje
Emitenta begdzie mogta je zby¢ w dowolnym terminie i po satysfakcjonujacej cenie.

Agnieszka Gujgo Marianna Patrowicz

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu
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