Uchwata Nr 751/2017
Zarzadu Gieldy Papieré6w Wartosciowych w Warszawie S.A.
z dnia 11 lipca 2017 r.

w sprawie utrzymania w mocy
Uchwaty Nr 495/2017 Zarzadu Gietdy z dnia 18 maja 2017 r.
w sprawie wykluczenia z obrotu na rynku NewConnect
akcji spotki INNOVATIVE COMMERCE A.S.

§1

Zarzad Gietldy, dziatajac na podstawie § 12a ust. 2 i 3 Regulaminu Alternatywnego
Systemu Obrotu, po ponownym rozpoznaniu sprawy wykluczenia akcji spotki
INNOVATIVE COMMERCE A.S. z alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect
oraz po zapoznaniu sie z opinig Rady Gieldy w przedmiotowej sprawie, postanawia
utrzymaé¢ w mocy Uchwate Nr 495/2017 Zarzadu Gieldy z dnia 18 maja 2017 r. w
sprawie wykluczenia
z obrotu na rynku NewConnect akcji spotki INNOVATIVE COMMERCE A.S.

§ 2

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia, z zastrzezeniem przepisow § 12a ust. 4zdanie
pierwsze in fine oraz zdanie drugie Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu.

UZASADNIENIE
W dniu 1 czerwca 2017 r. spotka INNOVATIVE COMMERCE A.S. (,Spotka”, ,,Emitent”),
dziatajac na podstawie § 12a ust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu
(,Regulamin ASQ"), ztozyta do GPW wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy wykluczenia
jej akgji z alternatywnego systemu obrotu
na rynku NewConnect (,Wniosek”), dokonanego Uchwatg Nr 495/2017 Zarzadu Gietdy z
dnia 18 maja 2017 r.

Emitent odwotujac sie od decyzji Zarzadu Gietdy we wniosku o ponowne rozpoznanie
sprawy wskazat na nastepujace okolicznosci:

1. Emitent zarzuca Gietdzie naruszenie Regulaminu ASO poprzez btedng wyktadnie § 12
ust. 1 pkt 2) Regulaminu ASO ,...w oparciu o uznaniowe ustalenie nieprawdziwego
stanu faktycznego w drodze uzurpowania sobie kompetencji do recenzowania
racjonalnosci decyzji inwestycyjnych podejmowanych przez inwestorow oraz
uprawnienia do podwazania prawidtowosci wyceny sporzadzonej przez biegtego

rewidenta”.
2. W ocenie Emitenta w przypadku INNOVATIVE COMMERCE A.S nie doszto do
naruszenia bezpieczenstwa obrotu i interesu jego uczestnikow,

a inwestorzy majg mozliwos¢ rzetelnej i kompleksowej oceny sytuacji majatkowej,
gospodarczej i finansowej Emitenta. Wedtug Emitenta umozliwit on inwestorom
dostep do informacji na temat posiadanych aktywéw. Zgodnie z argumentacjg
przedstawiong we Wniosku aktualna wycena rynkowa Emitenta jest wartoscig
rynkowg uksztattowang przez sity popytu i podazy, a watpliwosci GPW co do
gtdbwnego aktywa Emitenta
w postaci udziatbw w RACZAM Sp. z 0.0., wycen sporzadzanych przez biegtego
rewidenta, wptywu inwestycji w udziaty w RACZAM Sp. 1z o.0.



na sytuacje majatkowa, gospodarczg i finansowgq Emitenta nie sa oparte na
przestankach o obiektywnym charakterze.

Zgodnie z informacjami zawartymi we Whniosku Emitent dazy
do prowadzenia przejrzystej i efektywnej polityki informacyjnej, czego przejawem jest
brak regulaminowych sankcji natozonych na Spétke. Opublikowana przez Emitenta
analiza sytuacji finansowej, gospodarczej
i perspektyw prowadzenia dziatalnosci sporzadzona przez Autoryzowanego Doradce
uwzglednia nabycie przez Emitenta istotnych aktywdéw oraz opracowywane plany

rozwoju. We Whniosku Emitent zaprzecza rowniez,
ze zaniechat prowadzenia podstawowej dziatalnosci operacyjnej
i wskazuje na osiggniete w kwietniu i maju 2017 r. przychody

z dziatalnosci podstawowej i dodatkowej, ktére wyniosty 23 tys. zt.

. W ocenie Emitenta, ani Gietda ani Autoryzowany Doradca nie sg uprawnieni do

arbitralnego i przesadzajacego wyceniania i korygowania wartosci rynkowej Emitenta
ustalonej na rynku NewConnect bez wzgledu na to, czy wartos$¢ ta zostata ustalona
zgodnie czy niezgodnie z racjonalnie pojmowanymi zasadami ksztattowania sie ceny
rynkowej. Emitent zarzuca réwniez Gietdzie, ze negatywnie ocenia decyzje
inwestycyjngq Emitenta
w udziaty RACZAM Sp. z 0.0. Odnoszac sie do wyceny rynkowej Emitenta, w ocenie
Spoétki, Zarzad Gietdy nie bierze pod uwage trendu wzrostowego na GPW, ktéry w
potaczeniu z istotnymi zmianami w akcjonariacie Emitenta modgt spowodowacd
optymizm inwestorow, ktéry niekoniecznie musiat by¢ uzasadniony fundamentalnie.

Spétka ponadto wskazuje, ze w przypadku wznowienia notowan Emitent wyda
komunikat, iz ,...handel akcjami Emitenta jest wysoce ryzykowny oraz inwestorzy
inwestujgc w papiery wartosciowe Emitenta ponoszg bardzo wysokie ryzyko straty
wiekszosci kapitatu, wyzsze niz w przypadku inwestycji w wiekszos$¢ papierdow
notowanych na GPW".

Emitent wskazuje takze, ze Autoryzowany Doradca, ktéry sporzadzit dodatkowg
analize sytuacji finansowej i gospodarczej Emitenta oraz jej perspektyw na przysztosc
nie posiada uprawnien biegtego rewidenta, statusu rzeczoznawcy majatkowego, ani
statusu biegtego sgqdowego
z zakresu wyceny przedsiebiorstw i papierow wartosciowych.

Emitent wskazuje, Ze nie ma wptywu na dokonywang przez inwestoréw wycene
rynkowa jego akcji, a poglady Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego ,.. w
przedmiocie ewentualnych manipulacji wystepujacych w obrocie na rynku
kapitatowym nie stanowig Zrddta prawa” i nie sg formalnie wigazace [...] dla GPW
...”. Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta brak jest jakiegokolwiek postepowania lub
wyroku co do faktu wystgpienia czynu zabronionego polegajacego na manipulacji
akcjami Emitenta. Spoétka jednoczesnie zaznacza, ze nawet gdyby taki wyrok badz
postepowanie nastgpito w przysztosci, nie ma ono zadnego zwigzku z dziataniami
Spotki

i nie moze by¢ brane pod uwage przy decyzji GPW.,

. W ocenie Emitenta, wystepuje wiele dos$¢ oczywistych nieprawidtowosci
na rynku NewConnect, dotyczacych innych uczestnikédw obrotu, ktérych GPW zdaje
sie w ogole nie identyfikowa¢. Na poparcie swojej tezy, Emitent wskazuje, ze (i) 29
innych spotek notowanych na rynku NewConnect
ma kapitalizacje wyzszg niz Emitent, a znaczna cze$¢ z nich ma sytuacje
fundamentalng gorszg niz Emitent; (ii) liczac wskaznik C/WK az 70 spodtek
notowanych na rynku NewConnect ma ten wskaznik mniej korzystny niz Emitent; (iii)
réznica rzedu 17,5% pomiedzy dwoma wycenami dokonanymi przez biegtego
rewidenta jest rdznicg w istocie niewielkg, znacznie mniejsza niz rdznice w
rekomendacjach biur maklerskich dla spétek z indeksu WIG20.



7. Emitenta wskazuje ponadto, iz dziatanie GPW polegajace na trwatym wykluczeniu
akcji Spotki z obrotu bezposrednio uderza w inwestoréw indywidualnych pozbawiajac
ich mozliwosci ptynnego obrotu akcjami Spoétki. Zgodnie z trescig Wniosku dziatanie to
wyrzadza szkode rowniez dla samego Emitenta w zwigzku z czym ,nie mozna
wykluczyé, iz w tym przypadku Emitent i akcjonariusze Emitenta podejmg wspdlne
badz oddzielne dziatania prawne skierowane przeciw GPW”.

8. Zdaniem Emitenta nie bez znaczenia jest réwniez fakt, ze ,...Emitent jest podmiotem
zarejestrowanym w Republice Czeskiej i moze chodzi¢
o dyskryminacje kapitatu zagranicznego (Cztonka Unii Europejskiej)”.

Odnoszac sie do wskazanych powyzej okolicznosci i argumentéw podnoszonych
we Whniosku przez Emitenta, Zarzad Gieldy zauwaza,
co nastepuje:

Ad 1.

W ocenie Zarzadu Gietdy argumentacja Emitenta kwestionujgca uprawnienia Gietdy, jako
Organizatora Alternatywnego Systemu, w zakresie interpretacji  przestanki
bezpieczenstwa obrotu i interesu uczestnikdw nie ma odzwierciedlenia w stanie
faktycznym i prawnym. Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., jako
Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu, ma obowigzek doktadania wszelkich staran
w zapewnianiu, by obrot instrumentami finansowymi wprowadzonymi do tego obrotu nie
odbywat sie
w okolicznosciach, ktére w uznaniu Zarzadu Gietdy zagrazajq bezpieczenstwu tego
obrotu lub interesowi jego uczestnikdéw. Z uwagi na charakter przepiséw Regulaminu ASO
w tym zakresie, Zarzad Gieldy uprawniony jest
do oceny jakie okolicznosci moga by¢ uznane za stanowigce zagrozenie dla
bezpieczenstwa obrotu Iub interesu uczestnikow tego obrotu, jak réwniez
do uznania czy w danym przypadku wzglad na bezpieczenstwo obrotu lub interes jego
uczestnikdw uzasadnia podjecie decyzji o wykluczeniu danych akcji z obrotu na rynku
NewConnect.

Nalezy przy tym wskazaé, ze podejmujac decyzje o wykluczeniu akcji Emitenta z obrotu
na rynku NewConnect Zarzad Gietdy, poza dokonaniem wtasnej oceny, wzigt réwniez pod
uwage stanowiska i opinie Autoryzowanego Doradcy oraz biegtego rewidenta
opublikowane przez Emitenta (w wyniku natozonych na niego obowigzkdw).

Ad 2.

Zarzad Gietldy nie podziela stanowiska Emitenta przedstawionego we Wniosku,
ze inwestorzy gietdowi majg mozliwos¢ rzetelnej i kompleksowej oceny sytuacji
majatkowej, gospodarczej i finansowej Spotki. W ocenie Zarzadu Gietdy publikowane
przez Spétke informacje w dalszym ciggu nie zawierajg precyzyjnych i obiektywnych

informacji na temat dziatalnosci Emitenta
i zasobdw wykorzystywanych do jej prowadzenia, co moze uniemozliwia¢ inwestorom
dokonywanie prawidtowej oceny sytuacji finansowej

i gospodarczej Emitenta oraz perspektyw jego rozwoju.

Dodatkowo, informacje zawarte w opublikowanym w przededniu ziozenia Wniosku
raporcie  ESPI nr 6/2017, wskazujgce na podpisanie umoéw $wiadczenia ustug
doradczych pogtebiajg watpliwosci Zarzadu Gietdy dotyczace rzeczywistego obrazu

sytuacji majatkowej, gospodarczej
i finansowej Emitenta oraz prowadzonej przez niego dziatalnosci. Tres¢ opublikowanego
raportu nie zawiera jakichkolwiek konkretnych informacji

na temat charakteru prowadzonej przez Spotke dziatalnosci doradczej. Brak jest
informacji w jakim zakresie Emitent bedzie $wiadczyt ustugi doradcze, jakimi zasobami



bedzie prowadzit dziatalno$¢ (zgodnie z opublikowanymi raportami Emitent nie zatrudnia
pracownikéw), a takze z jakimi podmiotami zostaty zawarte ww. umowy.

Raporty Emitenta przekazywane do publicznej wiadomosci w przesztosci rowniez nie
odnosity sie do ewentualnego prowadzenia przez Emitenta takiego rodzaju dziatalnosci.
Przyktadowo z raportu rocznego opublikowanego w dniu 11 maja 2017 r. wynika, ze
»..Emitent podjgt dziatania majgce na celu realizacje nowej strategii o charakterze
inwestycyjnym (...) ponadto Emitent bada i rozpatruje mozliwosci wejsScia na rynek
czeski, celem podjecia dziatarn inwestycyjnych i pozyczkowych lub wznowienia dotychczas
prowadzonej dziatalnosci”.

Zarzad Gietdy zwraca takze uwage, ze Autoryzowany Doradca w dodatkowej analizie
sytuacji finansowej i gospodarczej emitenta oraz jej perspektyw na przysztos$¢, o ktorej
mowa w § 15b Regulaminu ASO (,Dodatkowa Analiza”), opublikowanej przez Emitenta w
dniu 9 maja 2017 r. stwierdzit, ze ,...Spdtka nie posiada spdjnej strategii dotyczacej
przysztej dziatalnosci operacyjnej”. Informacje zawarte przez Emitenta we Wniosku oraz
w WW. raporcie ESPI
nr 6/2017 potwierdzajg, w ocenie Zarzadu Gietdy, prawidtowos¢ tego stwierdzenia i nie
powodujg usuniecia watpliwosci odnosnie do rzeczywistego charakteru prowadzonej przez
Emitenta dziatalnosci.

Z powyzszych wzgledéw Zarzad Gietdy nie podziela stanowiska Emitenta,
ze prowadzi on przejrzystq i efektywng polityke informacyjng, w oparciu
o ktérg inwestorzy maja mozliwosc rzetelnej i kompleksowej oceny sytuacji majatkowej,
gospodarczej i finansowej Emitenta.

Na marginesie, twierdzenie zawarte we Wniosku, ze ,..przejawem dbatosci Emitenta o
nalezytg jakos$¢ tadu informacyjnego jest brak regulaminowych sankcji za jego
naruszenie” moze wprowadzad w btad, gdyz Uchwatg
Nr 620/2016 z dnia 16 czerwca 2016 r. Zarzad Gietdy natozyt na Emitenta kare
upomnienia w zwigzku z naruszeniem przepisow Regulaminu ASO
w zakresie terminowej publikacji raportu kwartalnego za I kwartat 2016 r.

Ad 3.

Wbrew stanowisku Emitenta zawartemu we Whniosku, Zarzad Gietdy
w uzasadnieniu do Uchwaty Nr 495/2017 z dnia 18 maja 2017 r. w sprawie wykluczenia z
obrotu na rynku NewConnect akcji spotki INNOVATIVE COMMERCE A.S., w zaden
sposdb nie podwaza wartosci rynkowej Emitenta, wartosci posiadanych przez niego
aktywow, wycen dokonanych przez biegtego rewidenta, ani tez nie ocenia negatywnie
dokonanej przez Spotke inwestycji
w spotke RACZAM Sp. z o.0. Zarzad Gietdy zwraca jedynie uwage na istotne rodznice
pomiedzy podejsciem Emitenta do wyceny posiadanych przez niego aktywow, a
podejsciem biegtego rewidenta do tych wycen oraz stanowiskiem Autoryzowanego
Doradcy w tym zakresie. Rdéznice te wskazuja, ze w obecnym stanie faktycznym

rzeczywisty obraz sytuacji majatkowej, gospodarczej
i finansowej Emitenta nie jest w zasadzie znany, a przy tym jest na tyle niejasny, ze jego
prawidtowa ocena przez inwestorow gietdowych

w oparciu o publicznie dostepne informacje jest nadmiernie utrudniona. Zarzad Gietdy
dokonujac analizy sytuacji Spoétki wzigt rowniez pod uwage fakt, ze opublikowane przez
Emitenta stanowisko co do jego pogladu na temat wartosci Spoétki nie zawiera zadnych
konkretnych okolicznosci ani informacji
o] obiektywnym charakterze, ktére pozwalatyby zweryfikowac poglad,
ze w ocenie Emitenta przedstawione wyceny Spdétki nie przedstawiajq
jej ,znacznego” potencjatu rozwojowego.



Co wiecej, w ocenie Zarzadu Gietdy, zamieszczona we Wniosku gotowos$¢ Spotki do
publikacji komunikatu informujacego, ze ,..handel akcjami Emitenta jest wysoce
ryzykowny oraz ze inwestorzy inwestujac w papiery wartoSciowe Emitenta ponosza
bardzo wysokie ryzyko straty wiekszosSci kapitatu, wyzsze niz w przypadku inwestycji w
wiekszos¢ papieréow notowanych na GPW...” stoi w sprzecznos$ci z opublikowanym
stanowiskiem zarzadu Emitenta na temat znacznego potencjatu rozwojowego Spotki.
Przedmiotowa deklaracja Emitenta wydaje sie potwierdzaé stanowisko Zarzadu Gietdy, ze
wznowienie obrotu na rynku NewConnect akcjami Spotki, ktérymi ,handel” w ocenie
samego Emitenta jest,...wysoce ryzykowny”oraz, ktoéry cechowatby sie,...bardzo
wysokim ryzykiem straty przez inwestorow wiekszosci kapitatu”, mogtoby zagrazac
bezpieczenstwu obrotu na rynku NewConnect i interesowi uczestnikdw tego obrotu. W
takiej sytuacji decyzja o wznowieniu obrotu akcjami Emitenta nie znajduje uzasadnienia,
a wrecz mogtaby zosta¢ uznana za dziatanie Gietdy na szkode uczestnikdéw rynku.

Ad 4.

Zarzad Gietdy, odnoszac sie do przedstawionej we  Whniosku opinii,
ze Autoryzowany Doradca, ktory sporzadzit Dodatkowag Analize nie posiada statusu
biegtego rewidenta, ani statusu rzeczoznawcy majatkowego, ani statusu biegtego
saqdowego z zakresu wyceny przedsiebiorstw i papierow wartosciowych, wskazuje, ze
Autoryzowani Doradcy sg podmiotami profesjonalnymi, ktérzy podlegaja autoryzacji oraz
nadzorowi ze strony Gietdy jako Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu.

Natozenie na Emitenta obowigzku zlecenia sporzadzenia powyzszej analizy, ktéra zgodnie
z przepisami Regulaminu ASO powinna zosta¢ sporzadzona przez podmiot wpisany na
liste Autoryzowanych Doradcow, ktéry nie jest powigzany osobowo badz kapitatowo z
Emitentem, oraz ktory nie Swiadczyt
w ciggu ostatnich 3 lat ustug na rzecz Emitenta, miato na celu uzyskanie przez Gietde
niezaleznej opinii na temat sytuacji Spotki sporzadzonej przez podmiot wyspecjalizowany

w funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu
w ramach rynku NewConnect, znajacy specyfike tego rynku i uczestnictwa
W nim.

Zarzad Gietdy podkresla przy tym, ze wyboru podmiotu spetniajgcego kryteria okreslone
w Regulaminie ASO dokonat sam Spotka, co pozwala uznac,
ze Emitent na etapie tego wyboru nie podwazat ani kompetencji ani uprawnien tego
Autoryzowanego Doradcy do dokonania prawidtowej, rzetelnej

i obiektywnej analizy sytuacji finansowej i gospodarczej Emitenta oraz jej pespektyw na
przysztosc.

Ad 5.

Odnoszac sie do argumentéw Emitenta w zakresie dotyczgacym pogladéw Urzedu Komisji
Nadzoru Finansowego w przedmiocie ewentualnych manipulacji wystepujacych w obrocie
akcjami Spotki oraz sugestii Emitenta jakoby poglady Urzedu KNF stanowi¢ miaty
przestanke decyzji Gietdy
o wykluczeniu akcji Emitenta z obrotu, Zarzad Gietdy wskazuje, ze wbrew sugestiom
Emitenta zawartym we Wniosku, poglady czy tez dziatania Urzedu KNF nie stanowity
przestanek podjecia przez Zarzad Gietldy decyzji
o wykluczeniu akcji spotki INNOVATIVE COMMERCE A.S.z obrotu na rynku
NewConnect.

Ad 6.

Zarzad Gietdy podkresla, ze decyzja o wykluczeniu akcji spétki INNOVATIVE COMMERCE
A.S. z alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect, zostata podjeta po
przeprowadzeniu szczegdtowej analizy sytuacji Spoétki, dokonanej w oparciu o analize
informacji przekazywanych przez Emitenta
do publicznej wiadomosci w raportach biezacych i okresowych, w tym réwniez w oparciu



0 oceny i stanowiska sporzadzone przez Emitenta, a takze przez Autoryzowanego
Doradce i biegtego rewidenta wybranych przez Spétke.

Analiza sytuacji Spotki dokonana przez Zarzad Gietdy uwzgledniata szereg elementow, o
ktorych mowa w uzasadnieniu do Uchwaty Nr 495/2017 Zarzadu Gietldy z dnia 18 maja
2017 r. Niezasadne jest zatem, w ocenie Zarzadu Gietdy, poréwnywanie sytuacji i oceny
Emitenta do innych spdtek notowanych na rynkach organizowanych przez GPW w oparciu
o0 wybiodrcze kryteria subiektywnie wskazane przez Spotke.

Decyzja o wykluczeniu z obrotu instrumentéw finansowych danej spétki opieraé sie moze
tylko i wyltacznie na ocenie tej spotki i jej instrumentow,
a jakiekolwiek odnoszenie tej decyzji do oceny innych spoétek, czy tez ich instrumentow
finansowych, nie moze stanowié¢ przestanki wykluczenia, jak tez nie moze stanowic
uzasadnienia do odstgpienia od decyzji o] wykluczeniu
i wznowieniu obrotu. Ocenie Zarzadu Gieldy podlega bowiem w danym przypadku
wylgcznie bezpieczenstwo obrotu i interes uczestnikéw obrotu instrumentami danej
spotki, a ocena bezpieczenstwa obrotu i interesu inwestoréow w odniesieniu do obrotu
instrumentami finansowymi innych spodtek pozostaje poza zakresem postepowania
dotyczacego tej konkretnej spotki.

Ad 7.

Zdaniem Zarzadu Gietdy, stanowisko Emitenta, zamieszczone we Wniosku, wskazujace,
ze decyzja o wykluczeniu akcji Spétki z obrotu na rynku NewConnect bezposrednio
uderza w inwestorow indywidualnych, pozbawiajgac ich mozliwosci ptynnego obrotu
akcjami Emitenta, nalezy traktowac jako subiektywng ocene Emitenta. Podjeta przez
Zarzad Gieldy decyzja jest bowiem wyrazem dbatosci o interes wszystkich uczestnikéw
obrotu, w tym rowniez tych, ktérzy mogliby w przysziosci nabywac¢ akcje Emitenta w
obrocie na rynku NewConnect. Jak wskazano w uzasadnieniu do Uchwaty Nr 495/2017
Zarzadu Gietdy z dnia 18 maja 2017 r., dalsze przenoszenie ryzyka niepewnosci co do
rzeczywistej sytuacji majatkowej, gospodarczej
i finansowej Emitenta, na uczestnikdw rynku NewConnect, skutkowatoby obrotem
instrumentami finansowymi w okolicznosciach o poziomie niepewnosci nieakceptowalnym
w obrocie zorganizowanym.

Ad 8.

Odnoszac sie do stanowiska Emitenta wskazujacego, ze decyzja dotyczaca wykluczenia
akcji Emitenta z obrotu na rynku NewConnect jest przejawem dyskryminacji kapitatu
zagranicznego, nalezy wyraznie podkreslic, ze takie stanowisko Spotki nie ma
jakiegokolwiek oparcia w stanie faktycznym i prawnym. Zaréwno Regulamin ASO, inne
regulacje obowigzujgce na rynku NewConnect, jak i wyksztatcona praktyka postepowania
Gietdy wobec emitentéw gietdowych zapewniajg jednolite traktowanie uczestnikéw tego
rynku, niezaleznie od kraju ich siedziby.

Reasumujac, w ocenie Zarzadu Gieldy wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy
wykluczenia akcji spotki INNOVATIVE
COMMERCE A.S. z obrotu na rynku NewConnect nie wskazuje na nowe istotne
okolicznosci, ktére moglyby stanowi¢ podstawe do zmiany decyzji o
wykluczeniu tych akcji z obrotu. Jednoczesnie w kontekscie analizy wskazanych
powyzej okolicznosci, Zarzad Gieldy podtrzymuje swoje stanowisko i uznaje, ze
wzglad na bezpieczenstwo obrotu oraz interes inwestorow wymaga
wykluczenia akcji spotki INNOVATIVE COMMERCE A.S. z obrotu na rynku
NewConnect.

Majac powyzsze na uwadze, Zarzad Gieldy uznat za zasadne utrzymanie w mocy
Uchwalty Nr 495/2017 Zarzadu Gieldy z dnia



18 maja 2017 r. w sprawie wykluczenia z obrotu na rynku NewConnect akcji
spo6tki INNOVATIVE COMMERCE A.S.

Dlatego tez, po zapoznaniu sie 2z pozytywna opinia Rady Gieldy
w przedmiocie utrzymania w mocy decyzji o wykluczeniu z obrotu akcji spétki
INNOVATIVE COMMERCE A.S., Zarzad Gieldy postanowit jak w uchwale.



