UZASADNIENIE ZMODYFIKOWANYCH PROPOZYCJI UKLADOWYCH
IDM S.A. W UPADLOSCI UKLADOWEJ
WRAZ Z PROPOZYCJAMI FINANSOWANIA WYKONANIA UKLADU

L Opis stanu przedsigbiorstwa ze szczegolnym okre§leniem jego sytuacji
ekonomiczno-finansowej, prawnej oraz organizacyjnej

Spolka IDM S.A. w upadlosci ukladowej z siedziba W Krakowie (31-027), przy ulicy
Mikotajskiej 26/5, zarejestrowana Pprzez Sad Rejonowy dla Krakowa Srédmiescia, XI
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego W Krakowie pod nr KRS 0000004483,
NIP 6762070700, REGON 351528670 (dalej: ,.Spolka” lub ., Dhuznik”), prowadzi obecnie
dziatalnog¢ w nastepujacych segmentach:

1) pozostate doradztwo W zakresie prowadzenia dziatalnoéci gospodarczej i zarzgdzania
(PKD 70.22.Z);

2) pozostata finansowa dzialalnoéé ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana,
z wylgczeniem ubezpieczen i funduszoéw emerytalnych (PKD 64.99.7);

3) pozostala dziatalno$¢ wspomagajaca uslugi finansowe, Z wylaczeniem ubezpieczeh
i funduszow emerytalnych (PKD 66.19.2);

4) pozostata dziatalnogé wspomagajaca prowadzenie dziatalnodci gospodarczej, gdzie
indziej niesklasyfikowana (PKD 82.99.7).

Spotka prowadzi dziatalnosé w siedzibie Spotki §j.: w Krakowie, przy ul. Mikotajskiej 26 lok.
5, a takze w Warszawie, przy ul. S. Okrzei 1A w budynku Dominanty Praskiej (wyodrgbnione
miejsce prowadzenia dzialalnoéci gospodarczej), utrzymujac przy tym érednie zatrudnienie na
poziomie Wynoszacym érednio 12 etatow.

W ramach Grupy Kapitatowej, Spotka jest obecnie podmiotem dominujacym w stosunku do
nastepujgcych podmiotow:
1. IDMSA.pl Doradztwo Finansowe spblka z ograniczona odpowiedzialnoéciq, w ktorej
IDM S.A. w upadtosci uktadowej posiada 100% udzialow;
2. K6 spélka z ograniczona odpowiedzialno$cia, W ktorej IDM S.A. W upadtosci
uktadowej posiada 100% udzialow.

Zaznaczy¢ nalezy, Ze obecnie przyjeta strategia zaklada sprzedaz spotek zaleznych
i prowadzenie dziatalnosci jedynie w ramach Spotki.



Sklad Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spotki przedstawia si¢ nastepujaco:

Zarzad:

Grzegorz Leszczynski — Prezes Zarzadu.

Rada Nadzorcza:

Adam Konopka Przewodniczacy Rady Nadzorczej;
Andrzej Laszkiewicz Cztonek Rady Nadzorczej;
Andrzej Szostek Cztonek Rady Nadzorczej;

Mirostaw Wierzbowski Czlonek Rady Nadzorcze];
Krzysztof Przybylski Cztonek Rady Nadzorczej;

Adam Kompowski Czlonek Rady Nadzorczej.

Obecnie Spolka znajduje si¢ W upadlosci ukladowej, na mocy postanowienia Sadu
Rejonowego dla Krakowa Srédmiescia W Krakowie, VIIL Wydziat Gospodarczy do spraw
upadtosciowych i restrukturyzacyjnych, z dnia 22 lipca 2014 r. Oglaszajac wobec Spotki
upadlos¢ z mozliwoécia zawarcia ukladu, Sad upadlosciowy wyznaczyl rownoczesnie
Nadzorcg Sadowego W osobie Dariusza Sitka. Zgodnie z art. 180 ustawy z 28 lutego 2003 r.
Prawo upadlosciowe 1 naprawcze w ramach prowadzonego nadzoru Nadzorca Sadowy moze
w kazdym czasie kontrolowaé czynnosci upadlego, a takze przedsigbiorstwo upadlego oraz
sprawdzac czy mienie upadiego, ktore nie jest czgscia jego przedsigbiorstwa jest dostatecznie
zabezpieczone przed zniszczeniem. Nadzorca Sadowy pelni sWoje obowigzki do czasu

prawomocnego zatwierdzenia ukladu albo zakoficzenia postc;powania.

Struktura akcjonariatu Spotki na dzien zlozenia modyfikacji propozycii uktadowych:
% Udziat akcjiw | % Udziat w liczbie
kapitale glosow na walnym
zakladowym zgromadzeniu
Grzegorz Leszczynski 206 459 6,24% 6,24%

pozostali 3 099 930 93,76% 93,76%
3306 389 100,00% 100,00%

Akcjonariusz Liczba akcji

Razem

Spotka po zaprzestaniu prowadzenia dzialalnosci maklerskiej kontynuuje projekty, ktore
stanowig podstawg nowej aktywnosci biznesowej. Podejmowane dzialania pozwalaja
generowaé biezace przychody z dziatalnosci. W ramach tych projektow Spotka prowadzi



dzialalnog¢ o charakterze doradczym w zakresie struktury kapitatowej, ~strategii
przedsigbiorstwa i finansowania jego rozwoju, laczenia, podzialu oraz przejmowania
przedsigbiorstw. Dodatkowo Spotka $wiadczy ustugi doradcze w sektorze wierzytelnosci oraz
nieruchomodci. Jednoczesnie Zarzad prowadzi polityke w zakresie sprzedazy zbednych
aktywow, §ciagania naleznoéci, a takze zawierania ugdd sadowych i pozasadowych W
zakresie spraw spornych, aby srodki pozyskane w ten sposob zostaly przeznaczone na splatg
wierzytelnosci uktadowych.

Spéika zatrudnia aktualnie 10 0sob, ktérzy stanowia wykwalifikowang i do$wiadczong kadre
w zakresie realizacji projektow na rynku doradczym.

IL Analiza sektora rynku, na Kktérym przedsi¢biorstwo upadlego dziala,
z uwzglednieniem pozycji rynkowej konkurencji

Spétka $wiadczy ushugi o charakterze doradczym zwigzanym z szeroko rozumiang
dziatalnoscia gospodarcza przedsigbiorstw, a takze rynkiem nieruchomosci i wierzytelnosci.
Doradztwo dotyczace rynku nieruchomosci opiera si¢ gléwnie na pozyskaniu oraz analizie
gruntu pod budowe, przygotowaniu wstgpnej koncepcji zabudowy, a W przypadku
nieruchomosci gruntowych oraz w przypadku nieruchomosci zabudowanych budynkami
komercyjnymi na poszukiwaniu pojedynczych lub pakietéw nieruchomosci, analizie stanu
prawnego i technicznego, pozyskaniu finansowania oraz ewentualnej dalszej odsprzedazy
nieruchomosci po wykonaniu modemizacji (w przypadku nieruchomosci  wcezesniej
uzytkowanych).

Patrzac na dostepne opracowania i analizy mozna oceni, iz rynek ustug doradczych w Polsce
wart byl, w 2016 roku, okoto 366 min EUR. Na kolejne lata prognozowano wzrost oscylujacy
wok6l 5% rocznie, ktory wedtug szacunkoéw, w 2020 roku, wygeneruje wartos¢ 424 min
EUR. Wynika to z obserwacji sytuacji ekonomicznej w poprzednich latach (stabilnej
politycznie, ze wzrostem w najwazniejszych sektorach gospodarki). !

Jedng z grup odbiorcow ustug doradezych, ktérej znaczenie na rynku wzrasta z roku na rok sg
firmy z sektora MS$P. Wedtug badania przeprowadzonego przez ConQuest Consulting na
przedsigbiorcach z sektora MSP najwicksza popularno$¢ w tym segmencie odnotowuje
doradztwo finansowe (np. doradztwo podatkowe i prawne) oraz operacyjne (np. kreowanie
strategii marketingowych, poszukiwanie partneréw biznesowych, badania rynku). Ponad
polowa przedsigbiorstw korzystata z oferty firm doradczych, co najmniej kilka razy w swojej
dziatalnosci lub korzysta na state. Zatem, dla wielu firm wspotpraca z firmg doradcza staje si¢
stalym elementem jej egzystencji. W zwigzku z tym perspektywy rozwoju rynku ustug
doradczych w Polsce sa bardzo obiecujace, a segmenty w ramach ktérych dziala i planuje
dzialaé Spétka sg segmentami bardzo chtonnymi, ktore powinny zapewniaé Spotce Zrodto
stabilnych przychodow w perspektywie najblizszych kilku lat.

o

! Raport ConQuest Consulting



Rynek ustug doradczych w Polsce jest rozdrobniony. W Polsce dziataja takze
miedzynarodowe firmy doradcze, w tym takze z tzw. wielkiej czworki (PwC, Delloite,
KPMG, EY), ktore $wiadcza ustugi przede wszystkim dla koncernéw zagranicznych i duzych
spotek krajowych. IDM S.A. koncentruje si¢ na ushugach dla krajowych podmiotdéw z sektora
MSP. Spotka posiada odpowiedni portfel klientéw i stara si¢ go poszerza¢, w czym pomode
moze wykreslenie dopisku ,,w upadiosci ukladowej” w nazwie Spotki. Spétka upatruje
swoich mocnych stron w stosunku do konkurencji krajowej dhuga historia i obecnoscig na
rynku finansowym i doradczym w Polsce, w tym takze w zakresie doswiadczenia uzyskanego
w dhugoletniej dzialalnoéci maklerskiej. Jak rowniez do$wiadczonej kadrze oraz zbudowanym
kontaktom rynkowym.

III. Metody i Zrédla finansowania ukladu, z uwzglednieniem przewidywanych
wplywow i wydatkéw w okresie wykonywania ukladu

Spotka, w ramach obecnie prowadzonej dziatalnodci, upatruje cztery zrodia finansowania
uktadu. Pierwszym z nich jest uzyskiwanie przychodéw z obecnie $wiadczonych ustug na
szeroko rozumianym rynku ustug doradczych zwiazanych =z nieruchomosciami,
wierzytelno$ciami oraz rynkiem dziatalnosci gospodarczej przedsigbiorstw.

Drugim elementem jest emisja akcji wiasnych w drodze konwersji wierzytelnosci na kapital
zakladowy Spolki, ktére zostang objete przez Wierzycieli zgodnie z propozycjami
uktadowymi proponowanymi przez Spdlke.

Trzecim elementem sa posiadane obecnie $rodki wlasne Spolki, przy wykorzystaniu ktérych
Spotka splaci bez rozkladania w czasie Wierzycieli z grupy I oraz czesciowo z grupy 111 HI
(w ramach grupy II i III Wierzycieli drobnych posiadajacych wierzytelnosé o wartosci do
3 500,00 z1)

Czwartym #rodlem finansowania ukladu jest sprzedaz posiadanych aktywow w postaci
nieruchomosci gruntowych bedacych wiasnosci spétki celowej K6 sp. z 0.0. Spotka traktuje
ten element jako Zrédlo dodatkowe i nie uzaleznia powodzenia wykonania uktadu od
koniecznosci sprzedazy tych aktywow.

Ponizej, na potrzeby postepowania upadlosciowego z mozliwoscia zawarcia uktadu,
przedstawiona zostala tabela obrazujaca przyjete zalozenia zwigzane z prognozowanymi
przychodami, kosztami oraz dodatnimi przeptywami $rodkéw pienigznych, a takze splatami
ukladowymi w trakcie wykonywania ukiadu.



Prognata splat wiertytelnoéd ukla IDM $.A. W upadiotd ukiadowe|
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ushugi obce w tym prawne 23400002t 23400,002t 23400,0024 23400,002t 23400002 23400.002 23400002t 23400,0024
wynagrodzenia 2290035220 21755334zt 2175533428 2175533424 21755334z 2175533424 2175533424 2175533421
podatki i oplaty 3587,05 2t 3000,0021 300,00zt 3000,002! 3000,0024 3000,0024 3000002t 3000,002t
‘umuloweno wremach |
ik na dziatalnogcl owartaty 26994099t 265997,62 2¢ 289248,782t 28929377 ¢t 73012,14 263 400,67 zt 2466378028 288 091,052
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* koszty i wydatki zwigzane Z rejestracja podwyzszenia kapitatu zakladowego w KRS w wyniku konwersji uktadowej, koszty depozytu
maklerskiego odcinkéw zbiorowych akeji, koszty zwigzane z dematerializacja i wprowadzeniem akeji do obrotu na GPW, w tym takze
wynagrodzenie tzw. agenta emisji;

** Posiadane $rodki wlasne z przeznaczeniem na splatg wierzytelnosci pozaukladowych (pracowniczych) i wierzytelnosci uktadowych w
Grupie 1 wierzycieli drobnych w Grupie 11 i 1) oraz zarezerwowana kwota na poczet wykonania ukiadu;

*#++ Wierzytelnoéci ze stosunku pracy bez wierzytelnosci, co do ktérych wyrazono zgode na objecie uktadem.

IV.  Analiza poziomu i struktury ryzyka

System zarzadzania ryzykiem W Spolce zaklada podejmowanie ryzyka W sposob
kontrolowany w celu osiggniecia wyznaczonych celow biznesowych, w tym zakladanych
zyskéw, przy zachowaniu stabilnych stop zwrotu z zaangazowanego kapitatu. Spoétka
realizuje ten cel poprzez identyfikowanie, pomiar, monitorowanie oraz kontrolowanie
poszczegélnych rodzajow ryzyka wystgpujacych obecnie oraz mogacych wystgpi¢c w
przysziosci w zwigzku z prowadzong przez Spotke dziatalnoscig gospodarcza, oraz
wykonywaniem ukladu.

Spotka identyfikuje nastepujace rodzaje ryzyka wystgpujace W jej dziatalnosci, oraz zwigzane
z wykonywaniem ukladu:

Ryzyko zwiqzane z postgpowaniem upadlosciowym:

W tym obszarze zidentyfikowaé trzeba ryzyko nieprzyjecia ukladu, w wyniku nieuzyskania
kwalifikowanej wigkszosci osobowo — kapitalowej wskazanej w art. 285 puin, skutkiem
nieprzyjecia uktadu jest obligatoryjna zmiana opcji postepowania na obejmujacg likwidacje
Spotki. Zarzad prowadzi owocne rozmowy z wierzycielami ukiadowymi w celu uzyskania
poparcia dla ukltadu. Réwniez przeprowadzone analizy i testy prywatnego wierzyciela,
wskazuja, ze w opcji likwidacyjnej przewazajaca wigkszos¢ wierzycieli, ktérzy zostali
zaliczeni do kat. TV nie miataby szans na jakiekolwiek zaspokojenie.

W tym obszarze trzeba tez zidentyfikowa¢ ryzyko niezatwierdzenia ukiadu lub niewykonania.
Zarzad w zakresie negatywnych przestanek wspotpracuje ze specjalistami i pod nadzorem
Nadzorcy Sadowego, w celu wyeliminowania ryzyka prawnego, W tym celu sporzadzono
m.in. za poérednictwem uprawnionego bieglego testy prywatnego wierzyciela. Warunki
restrukturyzacji sa optymaine dla wierzycieli w szczegblnosci w poréwnaniu z alternatywsg




jaka jest upadtosc likwidacyjna. Struktura uktadu sprawia, Ze istnieje W zasadzie pewnos¢, ze
Spotka ukiad wykona.

Spotka ocenia to ryzyko jako niskie.
Ryzyko zwigzane z konkurencjq:

po zaprzestaniu wykonywania dziatalnosci maklerskiej Spotka rozwija nowy profil
aktywnosci, ktorego przedmiot stanowi dzialalnoéé doradcza zwigzana Z szerokim
rozumieniem dziatalnosci gospodarcze) przedsigbiorstw. W branzy w ktorej Spotka rozwija
swoja dziatalno$¢ panuje bardzo duza konkurencja zwigzana Z réznorodnoscig podmiotow
$wiadczacych tozsame ustugi. W tym wzgledzie kluczows przewaga Spotki jest dotychczas
wypracowane know-how, ktére w dalszym ciggu musi ulegac modyfikacjom w zwigzku z
dostosowaniem rodzaju i poziomu $wiadczonych ustug do oczekiwan klientow.

Spotka ocenia poziom tego ryzyka jako $redni.
Ryzyko zwigzane ze strukturq akcjonariatu:

akcjonariat Spotki jest rozproszony, a w Spolce brak jest inwestora strategicznego. W wyniku
przyjecia ukladu dojdzie do jego dalszego rozszerzenia. Z tego wzgledu istnieje ryzyko braku
porozumienia pomigdzy akcjonariuszami w istotnych dla Spotki kwestiach, a takze Spotka
moze staé sie latwym obiektem przejgcia przez inny podmiot. Nalezy jednak zauwazyC€, ze
znaczny pakiet akcji pozostaje W reku Prezesa Zarzadu, ktéry jest zwiazany ze Spotka od
kilkunastu lat. Stabilno$é tej czesci akcjonariatu przejawiajaca sie w statym i wzglednie
wysokim zaangazowaniem W zZnacznym stopniu zmniejsza ryzyko zwigzane ze strukturg
akcjonariatu. W wyniku konwersji zadtuzenia na akcje w Spolce dojdzie do znacznej zmiany
struktury akcjonariatu.

Spotka ocenia poziom tego ryzyka jako wysoki.
Ryzyko zwiqzane z utralq kluczowych pracownikow:

dalszy rozwdéj Spotki zalezy od wiedzy i do$wiadczenia wysoko wykwalifikowanych
pracownikow i kadry zarzadzajacej. Istnieje ryzyko, ze strata kluczowych pracownik6w w
krétkim terminie moze znalezé przetozenie na spadek efektywnosci dziatania Spotki oraz na
jej wynik finansowy.

Spotka ocenia poziom tego ryzyka jako $redni.
Ryzyko zwiqzane 2 realizowanymi umowami:

istotna cze$¢ dziatalnosci Spoiki zwiazana jest z realizacja konkretnych zlecef. Z tego tez
powodu Spotka ponosi ryzyko niewykonania zlecenia z réznych wzgledow, w tym
niezaleznych od Spotki. Taki stan rzeczy moze spowodowal zmniejszenie poziomu
przychodéw i tym samym osiagnigtych zyskow. Charakter zlecenia zwigzany jest réwniez z
nienalezytym wykonaniem powierzonych czynnosci co moze znalezé odzwierciedlenie w
powstaniu roszczen odszkodowawezych. Spotka doklada wszelkich staran aby realizowane

przez Spotke zlecenia zostaly nalezycie zrealizowane.



Spotka ocenia poziom tego ryzyka jako $redni.
Ryzyko zwiqzane z plynnoscig finansowq:

aktualna sytuacja zarOwno pod wzgledem finansowym jak i prawnym uniemozliwia Spétce
pozyskanie zewnetrznego kapitalu obrotowego. Zarzad Spoiki realizujgc  proces
restrukturyzacji oraz nowe projekty biznesowe podejmuje starania W celu zapewnienia
odpowiedniego bilansowania wplywow i wydatkow.

Spotka ocenia poziom tego ryzyka jako niski.
Ryzyko zwigzane 2 odzyskiwaniem naleznosci:

Spotka dochodzi m.in. w drodze postgpowan sadowych naleznosci przystugujacych Spotce.
W tym wzgledzie istnieje ryzyko niepomy$inego dla Spélki zakonczenia sporu sgdowego,
badz nieodzyskania zasgdzonej na rzecZ Spotki naleznosci m.in. z powodu bezskutecznosci
egzekucii.

Spétka ocenia poziom tego ryzyka jako $redni.
Ryzyko zwiqzane 2 toczgcymi sig sprawami sqdowymi:

Spotka w toczacych si¢ sprawach sadowych wystepuje zarowno jako strona powodowa jak
i strona pozwana. Z tego tez wzgledu Zarzad Spotki dostrzega ryzyko niekorzystnych
rozstrzygnie¢ w prowadzonych postepowaniach.

Nalezy zwroci€¢ uwagg, 2€ wszystkie sprawy, W ktorych Spotka uczestniczy jako strona
pozwana dotycza potencjalnych roszczen, ktére powstaly przed ogloszeniem upadtosci i w
sytuacji niekorzystnego rozstrzygniecia od Spoiki kwoty zostang zaspokojone W ramach
postgpowania upadiosciowego, c€o 0Znacza, ze nawet jezeli uprawomocnitoby sie
niekorzystne rozstrzygnigcie, naleznosci z tego tytutu beda podlegac konwersji ukladowej.

W sprawach, w ktorych Spotka wystepuje jako strona powodowa, W przypadku korzystnego
rozstrzygnigcia sprawy uzyskane w ten sposob sumy badz aktywa powigksza masg upadtoscei.

Spotka ocenia poziom tego ryzyka jako $redni.
Ryzyko zwiqzane z¢ zmianami regulacji prawnych:

regulacje prawne zmieniajg si¢ w Polsce bardzo czgsto, W szczegoblnosci W zakresie
uregulowan i interpretacji przepisow podatkowych oraz uregulowan dotyczacych dziatalnosci
rynkow kapitatowych i prowadzenia dziatalnodci gospodarczej. Kazda ze wspomnianych
zmian przepisow moze spowodowa¢ wzrost Kkosztéw dziatalnosci Spolki jak i podmiotow
wchodzacych w sklad Grupy Kapitatowej Spotki 1 wplynaé tym samym na wyniki finansowe
oraz powodowac trudnosci w ocenie skutkow przyszlych zdarzen czy decyzji.

Spotka ocenia poziom tego ryzyka jako niemozliwy do zidentyfikowania.
Ryzyko zwigzane Z nadzorem nad rynkiem kapitalowym:

wyemitowane przez Spotke papiery wartosciowe (akcje) znajdujg si¢ W obrocie na rynku
regulowanym. Z tego tez wzgledu Spotka podlega obowiazkowemu urzgdowemu nadzorowi _



nad rynkiem kapitalowym sprawowanym pIrzez Komisje Nadzoru Finansowego. Udzial
Spotki w publicznym obrocie papierami wartodciowymi wigze si¢ Z ryzykiem sankcji
administracyjnych, w tym Kkar finansowych za naruszenie przepisow ustawy O ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spotkach publicznych lub ustawy 0 obrocie instrumentami

finansowymi.
Spotka ocenia poziom {ego ryzyka jako niski.
Ryzyko zawieszenia notowarn:

Zarzad Gieldy Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A. moze zawiesi¢ na mocy § 30 ust.
1 Regulaminu GPW obrét akcjami Spofki na okres trzech miesiecy:

a) na wniosek Spoiki;
b) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu;
c) jezeli emitent narusza przepisy obowiazujace na GPW.

Spétka ocenia poziom tego ryzyka jako niski.
Ryzyko zwiqzane Z wykluczeniem papierow wartosciowych z obrotu gieldowego:

Zarzad Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. wyklucza na mocy § 31 ust. 1
Regulaminu GPW instrumenty finansowe z obrotu gieldowego:
a) jezeliich zbywalnos¢ stafa sig ograniczona;
b) na zadanie Komisji Nadzory Finansowego;
¢) w przypadku zniesienia dematerializacji;
d) w przypadku wykluczenia instrumentéw finansowych z obrotu na rynku regulowanym
przez wlasciwy organ nadzoru.

Zarzad Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. moze wykluczy¢ na mocy § 31
ust. 2 Regulaminu GPW instrumenty finansowe z obrotu gieldowego:

a) jezeli instrumenty finansowe przestaty speinia¢ inne niz okreslony w § 30 ust. 1 pkt. 1
Regulaminu GPW warunek dopuszczenia do obrotu gietdowego na danym rynku;

b) jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace na gietdzie;

¢) na wniosek emitenta;

d) wskutek ogloszenia upadtoéci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad
wniosku o ogloszenie upadiosci z powodu braku érodkéw w majgtku emitenta na
zaspokojenie kosztow postgpowania;

e) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikoéw obrotu;

f) wskutek podjecia decyzji o potaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale
lub przeksztatceniu;

g) jezeli w ciagu 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gietdowych na danym
instrumencie finansowym,

h) wskutek podjecia przez emitenta dziatalnosci, zakazanej przez obowigzujace przepisy

prawa,
v

i) wskutek otwarcia likwidacji emitenta.



Dodatkowo zgodnie z art. 20 ust. 3 Ustawy z dnia 29 lipca 2015 1. 0 obrocie instrumentami
finansowymi, spotka prowadzaca rynek regulowany wyklucza z obrotu wskazane przez
Komisje Nadzoru Finansowego papiery wartosciowe lub instrumenty finansowe, W
przypadku gdy obrot nimi zagraza w sposoéb istotny prawidlowemu funkcjonowaniu rynku
regulowanego lub bezpieczenstwa obrotu na tym rynku albo powoduje naruszenie interesow
inwestorow.

Spotka ocenia poziom tego ryzyka jako niski.

V. Osoby odpowiedzialne za wykonanie ukladu (imiona i nazwiska)

Osoba odpowiedzialng za wykonanie ukiadu jest Pan Grzegorz Leszczyhski — Prezes Zarzadu

Spotki.

VL Ocena alternatywnego sposobu restrukturyzacji zobowigzan

Alternatywnym sposobem restrukturyzacji zobowiazan Spotki w stosunku do proponowanego
uktadu jest zmiana opcji prowadzenia postepowania na obejmujaca likwidacje majatku
Spotki. Zarzad Spotki stoi jednak konsekwentnie na stanowisku, ze upadlos¢ likwidacyjna
doprowadzi do zaspoko] enia wierzycieli w znacznie nizszym stopniu niz w wypadku zawarcia
ukiadu. Przemawiajg za tym argumenty przedstawione W niniejszym dokumencie, W tym
w szczegolnosei:

1)

2)

3)

tylko zawarcie i wykonanie ukiadu pozwoli Spolce na kontynuacj¢ dziatalnosci
gospodarczej i jej fundamentalny rozwoj zgodnie z wyzej opisanymi zatozeniami. W
wypadku upadtosci likwidacyjnej Syndyk nie bedzie kontynuowat dziatalno$ci
gospodarczej, ani tym bardziej jej rozwijal. Syndyk zaprzestanie jakiejkolwiek
dziatalnosci gospodarczej, zwolni wszystkich pracownikow i skoncentruje sie na jak
najszybszej likwidacji majatku (aktywow) Spotki. Zarzad Spotki wierzy, ze posiadane
kontakty, know-how i doswiadczenie biznesowe pozwoli na stopniowy rozwoj spotki i
pozyskiwanie nowych Kklientéw i zlecen, w sytuacji gdy Spotka bedzie dziatac bez
stygmatyzujacego dopisku ,,w upadtosci ukladowe;j”’;

w wypadku zmiany sposobu prowadzenia postepowania na obejmujacg likwidacje
majatku Spéiki, z mocy prawa, to jest na podstawie art. 91 ust. 9 ustawy z dnia 29
lipca 2005 r. o ofercie publicznej 1 warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych w
brzmieniu obowiazujacym do dnia 31.12.2015 r., w terminie 6 miesiecy od
uprawomocnienia si¢ postanowienia o zmianie sposobu prowadzenia postgpowania na
obejmujaca likwidacjg majatku Spotki (takze w wyniku nieprzyjecia uktadu), nastapi
przymusowe zniesienie dematerializacji akcji. W konsekwencji zar6wno wierzyciele,
jak i akcjonariusze utracg korzysci zwigzane Z notowaniem Spolki na Gieldzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., w postaci mozliwego plynnego i
szybkiego zbycia akcji, docelowo takze tych objgtych w ramach konwersji ukladowej;
w wypadku zmiany sposobu prowadzenia postepowania na obejmujace likwidacje
majatku, Syndyk przystapi do likwidacji majatku Spotki w warunkach tzw. sprzedazy



WYmuSzZonej, W zwigzku z tym prawdopodobne wplywy do masy upadiosci beda
nieporéwnywanie nizsze, niz w wypadku aktywnego zarzadzania nim przez samg
Spotke, ktora posiada w tym obszarze wiedzg i doswiadczenie;

4) w wypadku zmiany opcji postepowania na likwidacyjna powstang Znaczne koszty
postepowania zwigzane Z likwidacja Spotki, a w szczegolnosci koszty archiwizacji
posiadanej dokumentacji (bardzo obszerna dokumentacja z okresu prowadzenia
dziatalnosci maklerskiej), koszty zwigzane ze zwolnieniami pracownikow, koszty
utylizacji zbgdnego sprzetu elektronicznego.

W ocenie Zarzadu W wypadku nieprzyjecia ukladu i zmiany opcji postepowania N2
obejmujace likwidacje majatku Spotki istnieje bardzo duze ryzyko, ze koszty upadiosci
likwidacyjnej nie zostana pokryte przez fundusze masy upadiosci z likwidacji majatku, co
pociggnie za sobg konieczno$é umorzenia postepowania ze szkoda dla ogéiu wierzycieli.

VII. System zabezpieczenia praw i intereséw wierzycieli na czas wykonywania ukladu.

Prawa i interesy wierzycieli s3 zabezpieczone Pprzez przepisy prawa, W szczegolnosci
odpowiednie przepisy prawa upadiosciowego i naprawczego W brzmieniu obowigzujacym do
dnia 31.12.2015 r. w zwigzku z brzmieniem przepisu przejsciowego art. 449 ustawy z dnia 15
maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne.

Art. 302 wskazanej ustawy wskazuje sytuacje, W ktérych nastepuje uchylenie ukfadu.
Zgodnie z art. 302 ust. 1, Sad na wniosek wierzyciela, upadiego albo osoby, ktéra z mocy
uktadu uprawniona jest do wykonania lub nadzorowania wykonania ukladu, uchyla uklad
jezeli upadly nie wykonuje postanowien ukladu albo jest oczywiste, z€ uktad nie bedzie

wykonany.

W ocenie Spotki ryzyko uchylenia uktadu i prowadzenia postgpowania upadio$ciowego W
opcji likwidacyjnej stanowi wystarczajaca przestanke do zabezpieczenia uktadu.

Dziatania Zarzadu podlegaja takze biezgcemu nadzorowi Rady Nadzorczej, a dodatkowo
Spotka, jako spotka publiczna, podlega nadzorowi publicznemu i obowigzkom
informacyjnym, ktore publikowane sg W formie raportow biezacych i raportow okresowych.
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Grzegorz Leszczynski
Prezes Zarzadu




