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I. SYTUACJA RYNKOWA SPOLKI

Spotka OUTDOORZY SA zostala wpisana do Rejestru Przedsigbiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego pod nr 0000460796 dnia 30 kwietnia 2013 roku w wyniku przeksztatcenia ze spotki
cywilnej.

Przedmiotem dziatalno$ci spotki jest handel detaliczny i hurtowy w zakresie artykutow
sportowych.

Gléownym profilem dziatalnosci Outdoorzy SA jest sprzedaz wysytkowa odziezy oraz
akcesoriow turystycznych. Spotka prowadzi dziatalnos¢ handlowa obejmujaca sprzedaz
odziezy oraz sprzgtu sportowo-turystycznego wylacznie w formie sklepu internetowego.
Spotka w swojej ofercie posiada blisko 250 najlepszych i najpopularniejszych marek, wsrod
ktorych mozna wymieni¢ takie jak: AKU, ARCTICA, ASOLO, ATSKO, ARC'TERYX,
BARRACUDA, BERKLEY, BLACK DIAMOND, CAMP, CHIRUCA, CLIMBING
TECHNOLOGY, COLEMAN, COLUMBIA, CRAFT, DEUTER, DOLOMITE, ECCO,
FJORD NANSEN, GARMONT, HI-TEC, ICEBREAKER, KARRIMOR, LEKI, LHOTSE,
MALACHOWSKI, MAMMUT, MARMOT, MEINDL, MERRELL, MIKADO, MILO,
MITCHELL, NEVERLAND, PAJAK, PATAGONIA, PETZL, POLAR, SALEWA,
SALOMON, SCARPA, SUUNTO, THULE, TIMEX, UVEX, VICTORINOX, VIKING,
ZAMBERLAN.

Spolka jest jednym z liderow rynku zwigzanego z branzg outdoorowg w Polsce. W opinii
Zarzadu, sklep outdoorzy.pl pozycjonuje si¢ w pigtce czolowych sklepow internetowych o
takim samym profilu. Glownym atutem sklepu outdoorzy.pl jest oferta, zawierajaca duzg ilos¢
zroéznicowanego asortymentu trudno dostgpnego w zakupie w pojedynczym sklepie.

II. PODSTAWOWE DANE O SPOLCE

Dane teleadresowe

Outdoorzy Spotka Akcyjna
adres siedziby ul. Piekarska 197, 43-300 Bielsko-Biala

numer telefonu +48 33 486 91 72
numer faksu +48 33 486 91 73
adres poczty elektronicznej bok@outdoorzy.pl
adres strony internetowej www.outdoorzy.pl
wsqd rejestrowy  Sad Rejonowy w Bielsku-Bialej, VIII Wydzial
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
numer krs 0000460796
regon 240863123
nip 5472086046

Organy Spolki

Zarzad:

Pawel Miskiewicz - Czlonek Zarzgdu
Lukasz Golonka - Czlonek Zarzqdu
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Rada Nadzorcza:

Michat Wiezik - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Michat Damek - Cztonek Rady Nadzorczej
Przemystaw Psikuta - Czionek Rady Nadzorczej
Maria Domanska - Czionek Rady Nadzorczej
Pawel Busz - Czlonek Rady Nadzorczej

Struktura wlasnosci

Kapitat zaktadowy Spotki, wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 r. wynosit 1.050.000,00 zt.

Kapitat zaktadowy dzieli si¢ na 10.500.000 akcji zwyktych na okaziciela o warto$ci nominalnej
0,10 zt kazda akcja, w tym:

- 6.000.000 akcji serii A,

- 2.000.000 akcji serii B,

- 2.500.000 akcji serii C.

Struktura akcjonariatu

Lp. Dane akcjonariusza Liczba Liczba Udzial w kapitale Udzial w
akeji gloséw zakladowym liczbie glosow
1.  Robinson Europe SA  5.248.900 5.248.900 49,99% 49,99%
2. ABSInvestment SA  2.937.100 2.937.100 27.97% 27.97%
3. Marek Sobieski 800.000 800.000 7,62% 7,62%
Beata i St i
4, cata ISIaWOmIr 50500 526,500 5.014% 5,014%
Jarosz
Pozostali 987.500 987.500 9,41% 9,41%
suma 10.500.000  10.500.000 100% 100%

III. SYTUACJA KADROWA SPOLKI

Stan i ruch zatrudnienia

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2019 r. zatrudnienie w Spotce wynosito 11 pracownikow.

W okresie od 01 listopada 2018 r. do 31 grudnia 2019 r.:
— przyjeto 1 pracownikow,
— zwolniono 0 pracownikow.

Struktura zatrudnienia
Na dzien bilansowy struktura zatrudnienia ksztattowata si¢ nastgpujaco:

- kobiety: 5,
- mezczyzni: 6.
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IV.SYTUACJA EKONOMICZNO-FINANSOWA SPOLKI

Syntetyczny obraz sytuacji ekonomiczno-finansowej Spotki przedstawiaja ponizsze dane
finansowe z Rachunku zyskow i strat oraz Bilansu.

Rachunek zyskow i strat

Rachunek zyskow i strat za 2018/2019 rok obrotowy trwajacy od 01 listopada 2018 r. do 31
grudnia 2019 1., tj. 14 miesi¢cy z uwagi na uchwale nr 14 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spotki z dnia 26 kwietnia 2018 r. w sprawie zmiany roku obrotowego oraz zmiany Statutu
Spotki, mocg ktorej zmieniony zostat rok obrotowy trwajacy od dnia 1 listopada do 31
pazdziernika kolejnego roku na trwajacy od 1 stycznia do 31 grudnia tego samego roku, gdzie
przejsciowy rok obrotowy Spotki wynosi 14 miesigcy i rozpoczyna si¢ 1 listopada 2018 r. a
konczy si¢ 31 grudnia 2019 1.

Wyszczegolnienie 01.11.2018 — 31.12.2019
A. | Przychody ze sprzedazy 11 097 347,63
B. | Koszty dziatalno$ci operacyjnej 10439 611,58
C. | Zysk ze sprzedazy 657 736,05
D. | Pozostate przychody operacyjne 23 134,92
E. | Pozostate koszty operacyjne 345 080,82
F. | Zysk na dzialalno$ci operacyjnej 335790,15
ZYSK EBITDA 407 116,15
G. | Przychody finansowe 380,57
H. | Koszty finansowe 79 033,41
I. | Zysk na dzialalno$ci gospodarczej 257 137,31
J. | Podatek dochodowy 71 141,00
K. | Pozostate obcigzenia wyniku 0,00
L. | Zysk/strata netto 185 996,31

Spotka w okresie 01 listopada 2018 r. — 31 grudnia 2019 r. osiagne¢ta przychody netto ze
sprzedazy w wysokosci 11.097.347,63 zt oraz wypracowata zysk ze sprzedazy w wysokosci
657.736,05 zt i zysk netto w kwocie 185.996,31 zt.

Bilans
Na dzien 31 grudnia 2019 r. suma bilansowa wynosita 3.162.160,76 zt.

Aktywa

Na koniec okresu sprawozdawczego majatek trwaty Spotki wynidst 185.000,00 zi, a
amortyzacja w ciggu calego roku wyniosta 71.326,57 zt. Rzeczowy majatek trwaty opiewa na
kwote netto 20.000,00 zi. Duza czgs¢ aktywow stanowi majatek obrotowy w wysokosci
2.977.160,76 zi, na ktory sktadaja sie:

— naleznosci krotkoterminowe: 790.787,40 z1,

— zapasy: 1.805.500,17 z1,

— $rodki pieniezne: 367.247,44 zi.

Gloéwna pozycje w zapasach stanowig towary handlowe w kwocie 931.119,63 zt. Z kolei w
pozycji naleznosci krotkoterminowe ujmowane sga naleznosci z tytulu dostaw i ustug w
wysokosci 674.883,01 zt oraz pozostate naleznosci wynoszace 115.904,39 zt.

Pasywa

Kapitat wlasny na dzien 31 grudnia 2019 r., wynosit 1.767.349,21 zt. Duza czg$¢ pasywow
stanowia zobowigzania krotkoterminowe w postaci zobowigzan z tytutu dostaw i ustug w
kwocie 1.364.797,78 zt, zobowigzania z tytulu podatkéw i cel w kwocie 19.240,18 zt oraz
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kredyty w wysokosci 10.773,59 zt. Ogoélem zobowigzania krotkoterminowe zamykaja sie
kwotg 1.394.811,55 z1.

Mozliwosci platnicze Spotki

Zrédlami finansowania podstawowej dziatalnosci obrotowej byly biezace wplywy z
prowadzonej dziatalnosci, kredyt bankowy krétkoterminowy w wysokosci 200.000,00 zt (limit
w rachunku biezacym) oraz kredyt krotkoterminowy w rachunku biezacym wynoszacy
65.000,00 EUR.

Plynnos¢ finansowa w okresie sprawozdawczym zostata utrzymana.

V.ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC

Rok obrotowy 2018/2019 byt rokiem obfitujacym w wiele wydarzen istotnych dla dalszej
dziatalnosci Outdoorzy SA. Spotka caly czas rozwijata sprzedaz detaliczng poprzez sklep
internetowy outdoorzy.pl oraz zwigkszata kooperacje handlowa z globalnym graczem na rynku,
w zakresie handlu hurtowego.

Zarzad nieustannie ktadl nacisk na dywersyfikacje i weryfikacj¢ dzialan marketingowych.
Dziatania te w potaczeniu z analizg sprzedazy i doborem produktow wprowadzanych do oferty,
pozwolily na znaczng poprawe dostgpnosci produktow, ktore sa w kregu zainteresowania
konsumentoéw. Selekcja produktow, umozliwia zaopatrzenie magazynu w towary, ktore sg
najczesciej nabywane, a to z kolei umozliwia ich dostarczenie do klienta w ciggu 24 godzin od
zamowienia.

W listopadzie 2018 r. Spotka zakonczyla zatowarowanie si¢ w kolekcje asortymentowa
przeznaczong na sezon zimowy 2018/2019 i wprowadzata ofertg do sklepu internetowego.

Spotka wraz z rozpoczeciem roku obrotowego 2018/2019 przygotowywala si¢ do sezonu
zimowego 1 kladta spory nacisk na dziatania marketingowe zwigzane z promocjg asortymentu
kolekcji zimowych jak rowniez dokonala szereg akcji marketingowych majacych pobudzié
popyt jeszcze przed goragcym S$wigtecznym okresem handlowym. W ramach tych dziatan,
Spotka brata udziat w r6znych wydarzeniach marketingowo — sprzedazowych, ktore odbywaty
si¢ w okresie przed$wigtecznym. Pierwszym z nich byt tzw. ,,Black Friday - Czarny piatek” -
dzien najwigkszych wyprzedazy w roku - ktory odbywa si¢ cyklicznie kazdego roku w ostatni
piatek listopada, a w 2018 r. wypadt dnia 25 listopada. Spotka kolejny raz wzigta udzial w tym
wydarzeniu, poniewaz jest to okres goracych wyprzedazy i ofert skierowanych do klientow.
»Black Friday — Czarny Pigtek” jest wydarzeniem poprzedzajacym ,,Cyber Monday”, ktory jest
skierowany klientow korzystajacych z zakupow przez internet. Spotka brata czynny udziat
réwniez w ,,Cyber Monday”, w ktérym ponownie udalo si¢ zaproponowac klientom atrakcyjng
ofertg promocyjna.

Rownolegle, Spotka w tym okresie nadal prowadzila akcje marketingowe na portalach ceneo.pl
oraz ceneria.pl, a takze aktywnie prowadzila kampanie reklamowe w systemie Google —
AdWords.

W styczniu 2019 r. podjeto decyzje o dalszym rozwoju marki NATURHIKE i rozpoczeto
przygotowania do zamowienia kolejnej partii towaru. Decyzja o zwigkszaniu zamdwienia na
sezon wiosna/lato 2019 r. powodowana byta bardzo pozytywnym przyjeciem marki i sprzedaza
produktéw nig sygnowanych w sezonie wiosna/lato 2018 r.

W lutym 2019 r. przedstawiciele Spotki brali udziat w targach ISPO w Monachium, gdzie
odbyli spotkania z kluczowymi partnerami oraz omowili dalsze mozliwos$ci sprzedazy w Polsce
jak i poza jej granicami.

Na poczatku roku 2019, Spotka zakontraktowata kolejne partie towaru na sezon jesief/zima
2019/2020.

6|Strona



Waznym wydarzeniem, ktére miato miejsce w II kwartale 2018/2019 roku obrotowego bylo
podjecie w dniu 25 kwietnia 2019 r. przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki decyzji w
sprawie przeznaczenia czg¢sci zysku netto Spotki za rok obrotowy 2017/2018 na wyplate
dywidendy dla akcjonariuszy. Tym samym, czgs¢ zysku netto w kwocie 105.000,00 zt zostata
przeznaczona na wyplate dywidendy w wysokosci 0,01 zt na kazda akcje. W dywidendzie
uczestniczyly wszystkie, tj. 10.500.000 akcje Spotki. Dzien dywidendy zostat ustalony na 28
czerwca 2019 r. Dywidenda zostala natomiast wyptacona 15 lipca 2019 r. Pozostalg czg$¢ zysku
netto w kwocie 43.294,36 zl przeznaczono na kapital zapasowy Spolki. Jest to tym samym
realizacja zapowiadanej przez Zarzad Spoitki polityki dywidendowej oraz pierwsza wyplata
dywidendy w jej dotychczasowe;j historii.

W dniu 25 kwietnia 2019 r. Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate, moca ktorej postanowita
powola¢ do Zarzadu na nowg 5 — letnig kadencje Pawla Miskiewicza — na funkcje Czlonka
Zarzadu oraz Lukasza Golonke — na funkcje Cztonka Zarzadu.

W III kwartale sprawozdawczego roku obrotowego, Zarzad podjat decyzje o zwigkszeniu
powierzchni magazynowej i wynaj¢cia dodatkowego pomieszczenia. W opinii Zarzadu,
dodatkowa powierzchnia pozwoli na dalsze powigkszenie zatowarowania i sprawng realizacje
zamowien.

W tym tez okresie pracownicy Spoiki oraz Zarzad odbyli wiele spotkan z kontrahentami, na
ktorych omawiany byt sezon 2020. Podczas spotkan ustalane byly warunki handlowe oraz
przedzamowienia na ten sezon. Pracownicy brali rowniez udziat w wielu prezentacjach nowych
kolekcji najwazniejszych - zdaniem Zarzadu - marek oferowanych w sklepie outdoorzy.pl.

W IV kwartale 2018/2019 roku obrotowego, Spotka prowadzita intensywne przygotowania do
sezonu jesien — zima 2019/2020. W tym tez okresie szczegdlny nacisk byt kladziony na
przeprowadzenie kampanii promocyjnych, majacych na celu maksymalizacj¢ sprzedazy w
okresie $wigtecznym.

W pazdzierniku 2019 r., Spotka przygotowywala si¢ ponownie do nadchodzacego sezonu
$wigteczno - zimowego. Zarzad podejmowat dzialania zwigzane z aktywnym udzialem w
wydarzeniach promocyjnych skierowanych do konsumentow tj. Black Friday oraz
CyberMonday.

IV kwartat kazdego roku obrotowego, jest to rowniez okres sktadania zamoéwien sezonowych
na wiosng i lato kolejnego roku. Jest to typowe dla branzy, w ktorej Spotka prowadzi
dziatalnosc.

Sklep outdoorzy.pl w na koniec 2018/2019 roku obrotowego w kategorii ,,Sport” w serwisie
konsumenckim Opineo.pl zajmowat 17 pozycj¢ wsrod 744 innych sklepéw, wyprzedzajac tym
samym czolowe sklepy internetowe dziatajace wylgcznie w branzy sportowej, ale takze
oferujace szeroki asortyment produktéw w roznych kategoriach niesportowych. Glownym
jednak celem jest zajecie pozycji lidera w sprzedazy internetowej w kategorii outdoorowe;.
Nalezy przy tym pamigtac, iz sklep outdoorzy.pl nie jest typowym sklepem o szerokim zakresie
asortymentu sportowego, a jedynie zawiera si¢ w jednej z podkategorii sportu, tj. w tzw.
podkategorii outdoorowej. Tym bardziej nalezy uzna¢ za sukces osiagnigcie tak wysokiego
miejsca, tj. mieszczacego si¢ w nieco ponad 4% najlepszych sklepow sposrod wszystkich
nalezacych do kategorii ,,Sport”.

Nalezy odnotowac rowniez, ze w 2018/2019 roku obrotowym Spoétka obnizyta o 3% wolumen
zamoOwien niezrealizowanych oraz anulowanych.

Spotka w poprzednim roku obrotowym nie przestawata zwigkszac¢ inwestycji w reklame online
inarzedzia, ktore umozliwiaja precyzyjne dotarcie do klientow oraz racjonalne gospodarowanie
budzetem reklamowym.
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W minionym roku Zarzad w dalszym ciggu prowadzit prace nad nowym silnikiem oraz nowa
witryng internetowg sklepu outdoorzy.pl. Uruchomienie platformy planowane jest na pierwsze
poirocze 2020 r.

W dniach 11 pazdziernika 2019 r. oraz 12 listopada 2019 r. Spotka zawarta z bankiem majgcym
siedzib¢ na terytorium Polski Aneksy do umoéw kredytowych, nadajac tym umowom
nastepujace parametry:

1. Kredyt w rachunku biezgcym w wysokosci 200.000,00 zi; termin splaty kredytu uptywa
w dniu 12 pazdziernika 2020 r.; kredyt przeznaczony na finansowanie biezgcej
dzialalnosci gospodarczej Spotki; oprocentowanie kredytu jest zmienne, ustalane na
bazie stawki WIBOR 1M z kazdego dnia powigkszonej o marze Banku w wysokosci 4,50
p.p. w stosunku rocznym, kredyt zabezpieczony zostal w postaci weksla witasnego in
blanco wraz z deklaracjg wekslowg wystawionego przez Spotke, petnomocnictwami dla
Banku do dysponowania srodkami na rachunkach bankowych Spotki prowadzonych w
Banku oraz gwarancjg de minimis Banku Gospodarstwa Krajowego do kwoty
120.000,00 zi, co stanowi 60% kwoty kredytu gwarancja udzielona zostata na okres
do dnia 12 stycznia 2021 r.

2. Kredyt w rachunku biezgcym w wysokosci 65.000,00 EUR; termin splaty kredytu
uptywa w dniu 12 pazdziernika 2020 r.; kredyt przeznaczony na finansowanie biezgcej
dzialalnosci gospodarczej Spotki; oprocentowanie kredytu jest zmienne, ustalane na
bazie stawki EURIBOR IM z kazdego dnia powigkszonej o marze Banku w wysokosci
4,50 p.p. w stosunku rocznym; kredyt zabezpieczony zostat w postaci weksla wilasnego
in blanco wraz z deklaracjq wekslowg wystawionego przez Spotke oraz
petnomocnictwami dla Banku do dysponowania srodkami na rachunkach bankowych
Spotki prowadzonych w Banku.

W pazdzierniku 2018 i nastgpnie w pazdzierniku 2019 r., Spotka podpisata umowy na
ubezpieczenie majatkowe dotyczace nowej siedziby z Warta SA. Umowy te sag odnawiane co
roku.

Wydarzenia majace miejsce po dniu bilansowym

Na poczatku roku 2020, Spotka zakontraktowata kolejne partie towaru na sezon jesief/zima
2020/2021.

W styczniu 2020 r. przedstawiciele Spotki odwiedzili targi ISPO w Monachium, gdzie spotkali
si¢ ze swoimi kluczowymi partnerami oraz omowili dalsze mozliwosci sprzedazy w Polsce jak
1 poza jej granicami.

Ponadto Zarzad Spotki podjat decyzje o zmianie wykonawcy nowego serwisu outdoorzy.pl z
powodu niedotrzymanych termindw przez poprzedniego wykonawce. W zwigzku z
powyzszym, w marcu biezacego roku podpisana zostata umowa z nowa firmg na dokonczenie
prac oraz wdrozenie i uruchomienie platformy.

Dodatkowo w marcu 2020 r. Zarzad podpisat umowe na wynajem dodatkowych powierzchni
biurowych rzedu 140 m* w celu zapewnienia komfortu pracy w biurze obstugi klienta. Decyzja
ta pomoze w optymalizacji powierzchni magazynowe;.

Nalezy zauwazyC, iz w zaistnialej sytuacji zwigzanej z zagrozeniem epidemiologicznym,
Zarzad $ledzi i analizuje obecng sytuacj¢ wynikajaca z pandemii koronawirusa i zamierza
podejmowac dziatania adekwatne do rozwijajacej si¢ sytuacji celem ograniczenia ryzyk
zwigzanych z funkcjonowaniem i rozwojem Spoiki.
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VI. PRZEWIDYWANE KIERUNKI ROZWOJU SPOLKI

Zarzad przewiduje dalszy rozwdj poprzez dzialania w nastepujacych kierunkach:

1. Zwigkszanie zasiegu sklepu internetowego outdoorzy.pl poprzez dziatania marketingowe
platne oraz bezplatne. Dziatania te polegaja na dalszym zwickszeniu budzetu na reklame
ptatng poprzez kierowanie kreacji produktowych do o0séb potencjalnie zainteresowanej
zakupem, jaki i rowniez reklame wizerunkows, ktora bgdzie pozwalata na zaistnienie w
$wiadomosci konsumenta marki outdoorzy.pl. W akcjach marketingowych bezptatnych,
ktadziony bedzie nacisk na dzialania z zakresu ,,Content Marketingu” czyli tworzenie tresci
produktéw oraz informacji i poradnikow w taki sposob, aby byly one wartosciowym
zrodlem informacji dla klientoéw. Dodatkowo, zwigkszone zostang dziatania w mediach
spoteczno$ciowych, tj. w serwisach Facebook oraz Instagram. Beda roéwniez prowadzone
prace nad rozwojem firmowego Bloga.

2. Optymalizacja oferty poprzez dobranie odpowiedniego asortymentu oraz marek, ktore
umozliwig szybka rotacje sprzedawanych produktéw i skroca czas oczekiwania na
realizacj¢ zamowienia zlozonego on-line oraz jednoczesne zwigkszenie zapasow
magazynowych.

Uruchomienie nowej platformy sprzedazowej on-line.

4. Poszukiwanie nowych narzedzi wspomagajacych obstuge oraz sprzedaz w e-commerce,
ktore realnie wplyng na wyniki sprzedazowe Spoiki.

Cele strategiczne:

— uruchomienie nowej platformy e-sklepu,

— dalsze zwigkszanie stanow magazynowych,

—  skrocenie sredniego czasu wysytki zamowienia,

—  wprowadzenie produktow pod wltasnymi markami,

— optymalizacja procesow logistycznych, redukcja kosztow wysytek przy jednoczesnym
przyspieszeniu dostaw zamowien do klientow,

—  rozwoj sprzedazy do krajow UE,

— wdrozenie behawioralnych procesow pozycjonowania produktow,

—  zwigkszenie ilosci produktow oferowanych w opcji wysytki 24h.

— wdrozenie i rozwoj nowych technologii wspomagajgcych sprzedaz,
— optymalizacja oferty sklepu,

— optymalizacja marzy na wybranych produktach,

—  promocja wizerunku marki Outdoorzy,

— budowa rozpoznawalnosci marki sklepu,

— budowa zasiegu oraz zwigkszanie bazy klientow powracajgcych,

— re-selekcja portfela marek oferowanych w sklepie.

VII. OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN I ROZWOJU

Spotka nie prowadzila dziatan w zakresie badan i rozwoju.

VIII. POSIADANE PRZEZ SPOLKE ODDZIALY

Spotka nie posiada oddziatéw badz zaktadow.
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IX. POSTADANE AKCJE WLASNE

Spotka nie posiada akcji wlasnych.

X. RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA SPOLKI

Ryzyko niedostatecznej plynnosci rynku, duzej podazy akcji i wahan cen akcji

Inwestycje prowadzone w alternatywnym systemie obrotu cechujq sie znacznie wigkszym ryzykiem, niz
inwestycje w papiery skarbowe, jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych czy inwestycje w
papiery wartoSciowe notowane na rynku podstawowym. Ceny akcji notowanych w alternatywnym
systemie obrotu, zalezq od wzajemnych relacji pomiedzy popytem i podazq. Elementy te wynikajg przede
wszystkim z osigganych przez Emitenta wynikow finansowych, sytuacji makroekonomicznej, politycznej,
oraz innych czynnikow. Nalezy zaznaczy¢, iz wiele czynnikow wywierajqcych bezposredni wplyw na ceny
papierow wartosciowych, sq niezalezne od sytuacji i dziatan Emitenta. Jednoczesnie papiery
wartoSciowe notowane w alternatywnym systemie obrotu podlegajq znaczqgcym wahaniom cen oraz
cechujq sie mniejszq plynnoscig w stosunku do papierow wartosciowych notowanych na rynku
podstawowym lub rownoleglym. Tym samym mogq wystepowac trudnosci w sprzedazy duzej ilosci akcji
w krotkim okresie, co moze powodowa¢ dodatkowo znaczne obnizenie cen akcji bedgcych przedmiotem
obrotu, a nawet czasami brak mozliwosci ich sprzedazy. Istnieje ryzyko, iz osoba nabywajqca akcje, nie
bedzie mogta ich zby¢ w dowolnym, wybranym przez siebie terminie lub ilosci oraz po satysfakcjonujgcej
cenie inwestycyjnej. Istnieje rowniez ryzyko, ze na skutek szeregu czynnikow, cena akcji bedzie nizsza niz
ich cena emisyjna. Na tq sytuacje mogg mie¢ wplyw w szczegolnosci:

—  pogorszenie sytuacji na rynku,

—  zmiany wynikow operacyjnych Emitenta,

—  poziom inflacji,

—  zmiany czynnikow ekonomicznych krajowych i miedzynarodowych,
—  sytuacja na Swiatowych rynkach kapitatowych.

Alternatywny system obrotu jest platformq przeznaczong przede wszystkim dla mtodych spotek o wysokim
potencjale wzrostu, oferujgcych innowacyjne produkty, ustugi lub procesy biznesowe. Ze wzgledu na
specyfike rynku, a w szczegolnosci stosunkowo niskie kapitalizacje notowanych spotek i mniejszq niz w
przypadku rynku regulowanego liczbe aktywnych inwestorow, istnieje ryzyko, ze akcje Emitenta bedg
charakteryzowaly sie nizszq plynnosciq, niz by to miato miejsce na rynku podstawowym.

Inwestor przed podjeciem decyzji o nabyciu instrumentow finansowych Spotki, musi brac¢ pod uwage
ryzyko zwigzane z trudnosciami w sprzedazy duzej liczby akcji w krotkim okresie czasu, co moze
powodowac dodatkowo obnizenie cen akcji bedgcych przedmiotem obrotu.

Ryzyko zwigzane z zawieszeniem notowan lub wykluczeniem instrumentéow finansowych
Emitenta z obrotu w alternatywnym systemie obrotu

Zgodnie z §11 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Gielda Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A., jako organizator alternatywnego systemu obrotu moze zawiesic¢ obrot instrumentami
finansowymi na okres nie diuzszy niz 3 miesigce:

—  na wniosek emitenta,

— Jjezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikow,

— jezeli emitent narusza przepisy obowiqzujqce w alternatywnym systemie.

W przypadkach okreslonych przepisami prawa, Gielda jako organizator alternatywnego systemu obrotu
zawiesza obrot instrumentami finansowymi na okres wynikajqcy z tych przepisow lub okreslony w decyzji
wlasciwego organu.

Zgodnie z §12 ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Gielda jako organizator
alternatywnego systemu, moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:

— na wniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od
spetnienia przez emitenta dodatkowych warunkow,
Jjezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikow,
Jjezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiqzujgce w alternatywnym systemie,
wskutek otwarcia likwidacji emitenta,
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—  wskutek podjecia decyzji o polgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu, przy czym wykluczenie instrumentow finansowych z obrotu moze nastqpic¢
odpowiednio nie wczesniej niz z dniem polgczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem
przeksztatcenia.

Zgodnie z §12 ust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Gielda jako organizator
alternatywnego systemu, wyklucza instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie:

—  w przypadkach okreslonych przepisami prawa,

— jezeli zbywalnos¢ tych instrumentow stata sie ograniczona,

—  w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow,

—  po uplywie 6 miesigcy od dnia uprawomocnienia si¢ postanowienia o ogloszeniu upadfosci
emitenta albo postanowienia o oddaleniu przez sqd wniosku o ogloszenie upadtosci z powodu
braku srodkow w majgtku emitenta na zaspokojenie kosztow postgpowania lub z powodu tego, ze
majqtek emitenta wystarcza jedynie na zaspokojenie tych kosztow, z zastrzezeniem, ze Gielda jako
organizator alternatywnego systemu moze odstgpic¢ od wykluczenia instrumentow finansowych z
obrotu jezeli przed uplywem terminu wskazanego powyzej sqd wyda postanowienie:

o otwarciu wobec emitenta przyspieszonego postgpowania ukladowego, postegpowania
ukladowego lub postepowania sanacyjnego, lub

o w przedmiocie zatwierdzenia uktadu w postepowaniu restrukturyzacyjnym, lub

o zatwierdzeniu ukladu w postepowaniu upadlosciowym.

W przypadkach, o ktorych mowa powyzej, Gielda, jako organizator alternatywnego systemu wyklucza
instrumenty finansowe z obrotu po uplywie 1 miesigca od dnia uprawomocnienia sie postanowienia sqdu
w przedmiocie:

— odmowy zatwierdzenia przez sqd ukladu w postgpowaniu, o ktorym mowa w ust. 2a pkt 1)
Regulaminu ASO (. przyspieszone postgpowanie ukiadowe, postepowanie uktadowe I[ub
postegpowanie sanacyjne), lub

— umorzenia przez sqd postgpowania restrukturyzacyjnego, o ktorym mowa w ust. 2a pkt 1) lub 2)
Regulaminu ASO (przyspieszone postepowanie ukladowe, postgpowanie uktadowe, postgpowanie
sanacyjne lub postepowanie restrukturyzacyjne), lub,

— uchylenia przez sqd lub wygasnigcia z mocy prawa uktadu, o ktorym mowa w ust. 2a pkt 2) lub 3)
Regulaminu ASO (postepowanie restrukturyzacyjne, postepowanie upadlosciowe).

Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentow finansowych z obrotu oraz do czasu takiego
wykluczenia, Gielda jako organizator alternatywnego systemu, moze zawiesi¢ obrot tymi instrumentami
finansowymi. Do terminu zawieszenia w tym przypadku nie stosuje si¢ postanowienia § 11 ust. 1
Regulaminu ASO.

Zgodnie z §17b Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, w przypadku gdy w ocenie Gieldy, jako
organizatora alternatywnego systemu obrotu zachodzi koniecznos¢ dalszego wspoldzialania emitenta
przy wykonywaniu obowigzkow informacyjnych z podmiotem uprawnionym do wykonywania zadan
Autoryzowanego Doradcy, Gielda jako organizator alternatywnego systemu obrotu moze zobowigzac
emitenta do zawarcia umowy w zakresie okreslonym w § 18 ust. 2 pkt 3) i 4) Regulaminu ASO. Umowa
ta powinna zosta¢ zawarta w terminie 30 dni od dnia podjecia przez Organizatora Alternatywnego
Systemu decyzji w tym zakresie i obowigzywac przez okres co najmniej jednego roku od dnia jej zawarcia.
W przypadku rozwigzania lub wygasniecia umowy z Autoryzowanym Doradcq przed upltywem okresu
wskazanego w decyzji Gieldy jako organizatora alternatywnego systemu obrotu podjetej na podstawie
$17b ust. 1 (tres¢ powyzej), emitent zobowigzany jest do zawarcia kolejnej umowy z Autoryzowanym
Doradcg w terminie 30 dni roboczych od dnia rozwigzania lub wygasniecia poprzedniej umowy. Nowa
umowa powinna obowigzywac¢ do konca okresu wskazanego w decyzji Gieldy jako organizatora
alternatywnego systemu obrotu, z zastrzezeniem, iz okres jej obowigzywania powinien by¢ przedtuzony
o0 okres, w ktorym emitent nie posiadal prawnie wigzgcej umowy z Autoryzowanym Doradcq, do ktorej
zawarcia zobowigzany byl na podstawie decyzji Gieldy jako organizatora alternatywnego systemu
obrotu, o ktorej mowa w §17b ust. 1. W przypadku niepodpisania przez emitenta umowy z
Autoryzowanym Doradcq w terminie, o ktorym mowa w §17b ust. 1, albo w terminie 30 dni roboczych
od dnia rozwigzania lub wygasniecia poprzedniej umowy, o ktorym mowa w §17b ust. 2, Gielda jako
organizator alternatywnego systemu moze zawiesic¢ obrot instrumentami finansowymi tego emitenta na
okres do 3 miesigcy. Jezeli przed uplywem okresu zawieszenia nie zostanie zawarta i nie wejdzie w Zycie
odpowiednia umowa z Autoryzowanym Doradcq, Gielda jako organizator alternatywnego systemu
obrotu moze wykluczy¢ instrumenty finansowe tego emitenta z obrotu w alternatywnym systemie.
Przepisy §12 ust. 3i § 12a Regulaminu ASO stosuje si¢ odpowiednio.
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Art. 78 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi stanowi, ze w przypadku, gdy wymaga tego
bezpieczenstwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrozony interes inwestorow, Gielda
Jjako organizator alternatywnego systemu, na zgdanie Komisji wstrzymuje wprowadzenie instrumentow
finansowych do obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymuje rozpoczecie obrotu
wskazanymi instrumentami finansowymi na okres nie diuzszy niz 10 dni.

Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy obrot
okreslonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych na mozliwosé
zagrozenia prawidlowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu
dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesow inwestorow, na zgdanie
Komisji, Gielda jako organizator alternatywnego systemu zawiesza obrot tymi instrumentami
finansowymi.

Zgodnie z art. 78 ust 3a, w zgdaniu, o ktorym mowa w art. 78 ust. 3, Komisja moze wskazac termin, do
ktorego zawieszenie obrotu obowiqzuje. Termin ten moze ulec przediuzeniu, jezeli zachodzq uzasadnione
obawy, ze w dniu jego uplywu bedq zachodzily przestanki, o ktorych mowa w art. 78 ust. 3.

Zgodnie z art. 78 ust. 3b, Komisja uchyla decyzje zawierajqcq zgdanie, o ktorym mowa w art. 78 ust. 3,
w przypadku gdy po jej wydaniu stwierdza, ze nie zachodzq przestanki zagrozenia prawidlowego
funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym
alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesow inwestorow.

Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na zgdanie Komisji, Gielda jako
organizator alternatywnego systemu wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje instrumenty finansowe,
w przypadku gdy obrot nimi zagraza w sposob istotny prawidlowemu funkcjonowaniu alternatywnego
systemu obrotu lub bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, albo
powoduje naruszenie interesow inwestorow.

Ryzyko dotyczace mozliwosci nalozenia kary upomnienia lub kary pieni¢znej

Zgodnie z §9 ust. 3 i nast. Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, z zastrzezeniem postanowien
tego Regulaminu, warunkiem notowania instrumentow finansowych w alternatywnym systemie obrotu
Jest istnienie waznego zobowigzania Animatora Rynku, ktory w umowie o animowanie zobowiqzat sie do
wypelniania w stosunku do tych instrumentow wymogow animowania w zakresie obecnosci w arkuszu
zlecen, minimalnej wartosci zlecen i maksymalnego spreadu, jak rowniez dodatkowych warunkow
animowania - okreslonych w Zatgczniku Nr 6b do Regulaminu ASO.

Gielda, jako organizator alternatywnego systemu moze postanowi¢ o notowaniu instrumentow
finansowych w alternatywnym systemie obrotu bez koniecznosci speilnienia warunku, o ktorym mowa w
$9 ust. 3 Regulaminu ASO, w szczegolnosci z uwagi na charakter tych instrumentow finansowych, ich
notowanie na rynku regulowanym albo na rynku lub w alternatywnym systemie obrotu innym niz
prowadzony przez Gielde, jako organizatora alternatywnego systemu. W tym przypadku Gielda, jako
organizator alternatywnego systemu moze wezwac emitenta do speilnienia warunku, o ktorym mowa w
$9 ust. 3 Regulaminu ASO, tj. do zawarcia umowy z Animatorem Rynku w terminie 30 dni od tego
wezwania, jezeli uzna to za konieczne dla poprawy plynnosci obrotu instrumentami finansowymi tego
emitenta.

Zgodnie z §9 ust. 7 Regulaminu ASO, z zastrzezeniem §9 ust. 5, 10 i 11 Regulaminu ASO, w przypadku
rozwigzania lub wygasniecia umowy z Animatorem Rynku, instrumenty finansowe danego emitenta
notowane sq w systemie notowan jednolitych z dwukrotnym okreslaniem kursu jednolitego — poczgwszy
od trzeciego dnia obrotu po dniu rozwigzania lub wygasniecia wlasciwej umowy - o ile Gielda jako
organizator alternatywnego systemu nie postanowi o zawieszeniu obrotu tymi instrumentami lub ich
notowaniu w systemie notowan jednolitych z jednokrotnym okreslaniem kursu jednolitego.

Zgodnie z §9 ust. 8 Regulaminu ASO, z zastrzezeniem §9 ust. 5, 10 i 11 Regulaminu ASO, w przypadku
zawieszenia prawa do wykonywania zadan Animatora Rynku w alternatywnym systemie obrotu,
instrumenty finansowe danego emitenta notowane sq w systemie notowan jednolitych z dwukrotnym
okreslaniem kursu jednolitego - poczqwszy od trzeciego dnia obrotu po dniu zawieszenia tego prawa - o
ile Gielda jako organizator alternatywnego systemu nie postanowi o zawieszeniu obrotu tymi
instrumentami lub ich notowaniu w systemie notowan jednolitych z jednokrotnym okreslaniem kursu
Jednolitego.

Zgodnie z §9 ust. 9 regulaminu ASO, z zastrzezeniem §9 ust. 10 i 11 Regulaminu ASO, w przypadku
zawarcia nowej umowy z Animatorem Rynku, Gielda jako organizator alternatywnego systemu moze
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postanowic¢ o notowaniu instrumentow finansowych danego emitenta w systemie notowan ciggtych lub
w systemie notowan jednolitych z dwukrotnym okreslaniem kursu jednolitego, jednak nie wczesniej niz
od dnia wejscia w zycie nowej umowy z Animatorem Rynku.

Zgodnie z §9 ust. 10 regulaminu ASO, akcje zakwalifikowane do segmentu NewConnect Alert notowane
sq w systemie notowan jednolitych z dwukrotnym okreslaniem kursu jednolitego - poczgwszy od trzeciego
dnia obrotu po dniu podania do wiadomosci uczestnikow obrotu informacji o dokonanej kwalifikacji - o
ile Gielda jako organizator alternatywnego systemu nie postanowi o zawieszeniu obrotu tymi
instrumentami lub ich notowaniu w systemie notowan jednolitych z jednokrotnym okreslaniem kursu
Jednolitego.

Zgodnie z §9 ust. 11 regulaminu ASO, akcje, ktore przestaly by¢ kwalifikowane do segmentu NewConnect
Alert, notowane sq w systemie notowan cigglych - poczqwszy od trzeciego dnia obrotu po dniu podania
do wiadomosci uczestnikow obrotu informacji o zaprzestaniu ich kwalifikowania do tego segmentu - o
ile Gielda jako organizator alternatywnego systemu nie postanowi o ich notowaniu w systemie notowan
Jednolitych z dwukrotnym lub jednokrotnym okreslaniem kursu jednolitego.

Zgodnie z §9 ust. 12 regulaminu ASO, w przypadku, gdy zmiana systemu notowan wynika z odrebnej
decyzji Gieldy jako organizatora alternatywnego systemu decyzja w tej sprawie powinna zostac
opublikowana na stronie internetowej Organizatora co najmniej na 2 dni robocze przed dniem jej wejscia
w zycie.

Zgodnie z §17b ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, w przypadku niepodpisania przez
emitenta umowy z Autoryzowanym Doradcg w terminie, o ktorym mowa w §17b ust. 1 Regulaminu ASO
(4. 30 dni od dnia podjecia przez Gielde, jako organizatora alternatywnego systemu obrotu decyzji
zobowigzujgcej emitenta do zawarcia takiej umowy), albo w terminie 30 dni roboczych od dnia
rozwigzania lub wygasniecia poprzedniej umowy, o ktorym mowa w §17b ust. 2 Regulaminu ASO ().
przed upltywem okresu wskazanego w decyzji Gieldy, jako organizatora alternatywnego systemu obrotu
podjetej na podstawie §17b ust. 1 Regulaminu ASO), Gielda, jako organizator alternatywnego systemu
obrotu moze zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi tego emitenta na okres do 3 miesiecy. Jezeli
przed uplywem okresu zawieszenia nie zostanie zawarta i nie wejdzie w Zycie odpowiednia umowa z
Autoryzowanym Doradcq, Gielda jako organizator alternatywnego systemu obrotu moze wykluczy¢
instrumenty finansowe tego emitenta z obrotu w alternatywnym systemie. Przepisy § 12 ust. 3i § 12a
Regulaminu ASO stosuje si¢ odpowiednio.

Zgodnie z §17c¢ Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jezeli emitent nie przestrzega zasad lub
przepisow obowiqzujgcych w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje
obowiqgzki okreslone w Rozdziale V Regulaminu ASO, w szczegolnosci obowiqzki okreslone w §15a —
15¢ lubw §17 - 17b, Gielda jako organizator alternatywnego systemu moze, w zaleznosci od stopnia i
zakresu powstatego naruszenia lub uchybienia:

—  upomniec¢ emitenta,
—  nalozy¢ na emitenta kare pieniezng w wysokosci do 50.000 zi.

Gielda, jako organizator Alternatywnego Systemu, podejmujqc decyzje o nalozeniu kary upomnienia lub
kary pienigznej moze wyznaczy¢ emitentowi termin na zaniechanie dotychczasowych naruszen Ilub
podjecie dziatan majgcych na celu zapobiezenie takim naruszeniom w przysztosci, w szczegolnosci moze
zobowigza¢ emitenta do opublikowania okreslonych dokumentow lub informacji w trybie i na warunkach
obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu.

W przypadku gdy emitent nie wykonuje natozonej na niego kary lub pomimo jej natozenia nadal nie
przestrzega zasad lub przepisow obowiqzujgcych w alternatywnym systemie obrotu bgdz nie wykonuje
lub nienalezycie wykonuje obowigzki okreslone w Rozdziale V Regulaminu ASO, lub tez nie wykonuje
obowigzkow natozonych na niego na podstawie §17c ust. 2 Regulaminu ASO, Gielda, jako organizator
alternatywnego systemu moze nalozy¢ na emitenta karg pienigzng, przy czym kara ta tqcznie z karg
pieniezng natozong na podstawie §17c ust. 1 pkt 2) Regulaminu ASO nie moze przekraczac 50.000 zi.

Ryzyko dotyczace mozliwosci nakladania na Emitenta kar administracyjnych przez
Komisje Nadzoru Finansowego za niewykonanie obowigzkéw wynikajacych z przepisow
prawa

Zgodnie z art. 10 ust. 5 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U. z
2005 r. Nr 184, poz. 1539 z pozn. zm.), Emitent ma obowigzek w ciggu 14 dni liczqc od dnia zakonczenia
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subskrypcji lub sprzedazy papierow wartosciowych bedgcych przedmiotem oferty publicznej lub od dnia
wprowadzenia papierow wartosciowych do alternatywnego systemu obrotu, przekaza¢ do Komisji
zawiadomienie zwigzane ze spelnieniem sig niniejszych faktow.

Zgodnie z art. 96 ust. 13 tej ustawy, jesli emitent nie dopeini obowigzku wynikajgcego z art. 10 ust. 5 tej
ustawy, bedzie podlegat karze pienigznej do wysokosci 100.000 zi (sto tysiecy zlotych), naktadanej przez
KNF.

Ponadto KNF moze nalozy¢ na emitenta inne kary administracyjne za niewykonanie obowigzkow
wynikajgcych z powotanej powyzej Ustawy o ofercie publicznej oraz Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2005 r. Nr 183, poz. 1538 z pozn. zm.).

Zgodnie z art. 30 Rozporzgqdzenia w sprawie naduzy¢ na rynku, Komisja Nadzoru Finansowego posiada
uprawnienia do stosowania odpowiednich sankcji  administracyjnych i innych srodkow
administracyjnych w zwigzku m.in. z naruszeniami o ktorych mowa w art. 14 i 15, art. 16 ust. 1 i 2, art.
17ust. 1,2,4,5i8, art. 18 ust. 1-6, art. 19 ust. 1, 2, 3,5, 6, 7i 11 oraz art. 20 ust. 1 Rozporzgdzenia w
sprawie naduzy¢ na rynku (wykorzystywanie i bezprawne ujawnianie informacji poufnych, manipulacje
na rynku, naduzycia na rynku, przekazywanie informacji poufnych do publicznej wiadomosci, listy osob
majqgce dostep do informacji poufnych, transakcje wykonywane przez osoby pelnigce obowigzki
zarzgdcze, rekomendacje inwestycyjne i statystyki).

Zgodnie z ust. 2 tego artykulu, panstwa cztonkowskie zapewniajq, zgodnie z prawem krajowym, by w
razie wystgpienia naruszen, o ktorych mowa w art. 30 ust. 1 akapit pierwszy lit. a), wlasciwe organy
mialy uprawnienia do naktadania m.in. nastgpujqcych sankcji administracyjnych:

a) w przypadku osoby fizycznej — maksymalnych administracyjnych sankcji pienieznych w wysokosci co
najmniej:
(). w przypadku naruszen art. 141 15— 5 000 000 EUR, a w panstwie cztonkowskim, w ktorym walutg
nie jest euro, rownowartosc tej kwoty w walucie krajowej na dzien 2 lipca 2014 r.;

(ii). w przypadku naruszen art. 16 i 17— 1 000 000 EUR, a w panstwie czlonkowskim, w ktorym walutg
nie jest euro, rownowartosc tej kwoty w walucie krajowej na dzien 2 lipca 2014 r.; oraz

(iii). w przypadku naruszen art. 18, 19 i 20 — 500 000 EUR, a w panstwie czlonkowskim, w ktorym
walutq nie jest euro, rownowartos¢ tej kwoty w walucie krajowej na dzien 2 lipca 2014 r.; oraz

b) w przypadku osoby prawnej — maksymalnych administracyjnych sankcji pienigznych w wysokosci co
najmniej:
(i). w przypadku naruszen art. 14 i 15— 15 000 000 EUR lub 15 % catkowitych rocznych obrotow
osoby prawnej na podstawie ostatniego dostgpnego sprawozdania zatwierdzonego przez organ
zarzgdzajqcy, a w panstwie cztonkowskim, w ktorym walutg nie jest euro, rownowartosc tej kwoty w
walucie krajowej na dzien 2 lipca 2014 r.,

(ii). w przypadku naruszen art. 16 i 17 — 2 500 000 EUR lub 2% catkowitych rocznych obrotow na
podstawie ostatniego dostgpnego sprawozdania zatwierdzonego przez organ zarzgdzajgcy, a w
panstwie czlonkowskim, w ktorym walutq nie jest euro, rownowartos¢ tej kwoty w walucie krajowej
na dzien 2 lipca 2014 r.; oraz

(iii). w przypadku naruszen art. 18, 19 i 20— 1 000 000 EUR, a w panstwie czlonkowskim, w ktorym
walutq nie jest euro, rownowartos¢ tej kwoty w walucie krajowej na dzien 2 lipca 2014 r.

Ryzyko zwiazane z funkcjonowaniem platformy sprzedazowej

Glownym profilem dziatalnosci Spotki, jest sprzedaz towarow za posrednictwem internetowej platformy
sprzedazowej www.outdoorzy.pl. Istnieje zatem ryzyko, iz w przypadku awarii platformy, bqdz
Jakiegokolwiek jej elementu zwigzanego z prawidlowym realizowaniem sprzedazy, zarowno za sprawg
problemow technicznych bqdz dziatania osob trzecich, dzialalnos¢ Spotki zostanie czasowo ograniczona
lub nawet zaniechana. W konsekwencji wysokos¢ osigganych wynikow sprzedazowych moze ulec
zmniejszeniu.

Dodatkowo, przywolana sytuacja moze narazi¢ Spolke na utratg reputacji wsrod klientow, ktorych
sytuacja bezposrednio dotkneta, bqdz tych, ktorzy weszli w posiadanie takiej informacji, co dodatkowo
moze wplyngé na wielkos¢ sprzedazy. Ewentualne ziszczenie sig¢ opisywanego ryzyka moze miec
negatywny wplyw na wyniki finansowe Spotki.
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Powyzsze ryzyko ograniczane jest poprzez biezqcy nadzor wyspecjalizowanych osob nad sprawnym
funkcjonowanie platformy, a w przypadku pojawienia si¢ jakiejkolwiek awarii lub otrzymaniu sygnatu o
bledach, podejmowanie natychmiastowej interwencji w celu przywrocenia prawidtowej funkcjonalnosci

platformy.

Ryzyko zwiazane z funkcjonowaniem systemow informatycznych

Glownymi narzedziami umozliwiajgcymi sprawne funkcjonowanie Emitenta sq sprzet komputerowy oraz
oprogramowanie stuzgce do przyjmowania zamowien i przetwarzania transakcji handlowych w procesie
logistycznym.  Istnieje  ryzyko nieprawidlowego funkcjonowania sprzetu komputerowego i
oprogramowania (np. spowolnienia, zawieszenia pracy) do przetwarzania transakcji handlowych i
zarzqdzania bazami danych. Istnieje rowniez ryzyko awarii, czasowego zatrzymania pracy lub nawet
zniszczenia sprzetu komputerowego Emitenta. Wystgpienie powyzszych zdarzen moze spowodowaé
wydtuzenie realizacji zamowien wobec klientow, a w nastepstwie tego, ich catkowitej rezygnacji lub w
przysztosci brakiem powrotu tych klientow, a tym samym moze sig to odbi¢ negatywnie na efektywnosci
finansowej Emitenta.

W celu zapobiezenia wptywowi powyzszych ryzyk na dziatalnos¢ Emitenta, prowadzone sq dziatania
majgce na celu funkcjonowanie w srodowisku informatycznym Spotki odnawialnej kopii bezpieczenstwa
najwazniejszych elementow systemu, co pozwoli na szybkie wznowienie pracy systemu i zmniejszenie
ryzyka poniesienia straty finansowej. Emitent bedzie prowadzi¢ rowniez polityke bezpieczenstwa opartq
na zakupie najnowoczesniejszych technologii bezpieczenstwa danych oraz rozwijania wlasnych
rozwiqgzan zwiqgzanych z funkcjonowaniem wymiany i zarzqdzania danymi oraz z rynkiem e-commerce.

Ryzyko zwiazane ze zmiana algorytmu wyszukiwania

Wielkos¢ dokonywanych zakupow w serwisach prowadzonych przez Spotke, uzalezniona jest od
popularnosci serwisow oraz przede wszystkim pozycji oferty Spotki w wyszukiwarkach. Z uwagi na fakt,
iz produkty oferowane przez Emitenta zaindeksowane sq w wyszukiwarkach internetowych, szczegolnie
istotne jest ich pozycjonowanie, ktore uzaleznione jest od algorytmu stosowanego przez wyszukiwarki.
W przypadku zmiany algorytmu bgdz silnika wyszukiwarki, istnieje ryzyko, iz towary oferowane przez
Spotke nie bedg odpowiednio wysoko pozycjonowane. Bedzie to mialo istotny wplyw na ilos¢ zapytan
kierowanych do serwisu Emitenta, a tym samym realizowang wielkoS¢ sprzedazy i osiggane wyniki
finansowe.

Emitent stara sie minimalizowa¢ niniejsze ryzyko, poprzez biezgce Sledzenie pozycjonowania swoich
produktow oraz podejmowanie odpowiednich dzialan celem utrzymania wysokiej pozycji swoich
produktow w wynikach wyszukiwania. Emitent wspolpracuje rowniez z przedsiebiorstwami oraz osobami
profesjonalnie zajmujgcymi sig pozycjonowaniem.

Ryzyko zwiazane ze wzrostem przestepstw dokonywanych za poSrednictwem sieci
Internet

Emitent umozliwia swoim klientom dokonywanie platnosci poprzez Internet przelewami bankowymi
standardowymi i natychmiastowymi za posrednictwem firm zewnetrznych oraz platnosciami przy
wykorzystaniu kart platniczych, co potencjalnie moze narazac klientow na niebezpieczenstwa zwigzane
z przestepstwami dokonywanymi przez Internet, w tym kradziezq danych osobowych lub — w
marginalnych przypadkach — srodkow finansowych z ich rachunkow bankowych. Banki oraz podmioty
zajmujgce sie rozliczaniem platnosci kartami w celu zapobiegania przestgpstwom stosujg dodatkowqg
weryfikacje danych posiadacza karty lub rachunku, w postaci wykorzystania protokotu SSL, technologii
3D Secure i przy uzyciu tzw. tokenow.

Emitent podejmuje dziatania majgce zapewnic¢ bezpieczenstwo zawierania transakcji poprzez
wspolprace z firmami autoryzujgcymi karty kredytowe, tj. PayU, PayPal, co w znaczgcy sposob
zmniejsza mozliwos¢  dokonywania nieuprawnionych transakcji przez Internet oraz przenosi
odpowiedzialnos¢ za tego typu nieprawidtowe transakcje na bank, ktory wydat okreslong karte platniczq.

Nalezy zaznaczy¢, iz platnosci przez Internet sq powszechnie stosowane i akceptowane, a niniejsze ryzyko
nie jest wyzsze anizeli w przypadku innych podmiotow dziatajgcych na rynku e-commerce.

Przylgczenie do sieci Internet systemow informatycznych Emitenta stwarza rowniez ryzyko zwigzane z
przestepstwami komputerowymi dokonywanymi przez sie¢ internetowq, takimi jak wiamanie do systemu
komputerowego, jego uszkodzenie, zablokowanie, a nawet zniszczenie. Emitent w celu zminimalizowania
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tego ryzyka utrzymuje zespol pracownikow odpowiedzialnych za bezpieczenstwo oraz prawidlowe
funkcjonowanie platformy sprzedazowej oraz stosuje systemy zabezpieczajqce, takie jak firewall oraz
procedury bezpieczenstwa.

Ryzyko zwiazane z podwykonawcami w zakresie uslug kurierskich

Emitent korzysta z ustug firm pocztowych oraz kurierskich w celu dostarczania towarow do klientow.
Jakos¢ swiadczenia ustug przez firmy kurierskie ma znaczqcy wplyw na postrzeganie przez klientow
Jakosci ustug swiadczonych przez Emitenta. Zasadnicze znaczenie ma terminowos¢ realizacji dostaw
oraz kwestie zwigzane z uszkodzeniami towarow w drodze od dostawcy do Emitenta lub od Emitenta do
klienta. Istnieje zatem ryzyko uzaleznienia opinii o Emitencie od jakosci pracy firm kurierskich, ktore
poprzez nieterminowq dostawe lub dostawe uszkodzonych towarow wplywajg na obnizenie efektywnosci
dzialan sprzedazowych Emitenta.

Emitent zmniejsza ryzyko poprzez wypracowanie optymalnych rozwigzan logistycznych opartych o
kompleksowe ustugi, dostarczane przez wiodgce podmioty dzialajgce na rynku, jednakze nie mozna
wyeliminowac czynnikow niezaleznych od Emitenta i firm kurierskich, wplywajgcych na terminowos¢
dostaw np. utrudnienia komunikacyjne spowodowane warunkami atmosferycznymi Ilub duzym
natezeniem ruchu na drogach.

Ryzyko zwiazane z dostawcami

Emitent dokonuje zakupow pozniej sprzedawanych towarow w hurtowniach lub u generalnych
dystrybutorow krajowych. W niektorych przypadkach, gdy towar kupowany jest bezposrednio u
dystrybutorow krajowych nie mozna przewidzie¢, czy w przysztosci dystrybutor ten nie zerwie umowy lub
czy w ogole nie zaprzestanie sprowadzania okreslonych towarow do Polski. Dodatkowym ryzykiem jest
fakt, iz czes¢ marek dystrybuowana jest na terenie polski wylgcznie przez jeden podmiot, posiadajgcy
wylqgcznosé. Taka sytuacja moze negatywnie wplyngé na pltynnosé handlowq Emitenta, a zatem na wyniki
finansowe, do czasu znalezienia nowej drogi dla importu okreslonej grupy towarow. W przypadku, gdy
dana grupa towarowa wystgpuje w kraju u kilku roznych dostawcow, Emitent stara sie zdywersyfikowac
dostawy poprzez nawigzanie wspolpracy lub podpisanie stosownych umow z partnerami handlowymi
zapewniajgcymi cigglos¢ dostaw.

Jednoczesnie ryzyko zwigzane z dostawcami dotyczy sporow zwiqzanych z jakoscig dostarczanych
towarow, a takze platnosciami za otrzymane towary. Obecnie Emitent nie jest stronq zadnego
postgpowania sgdowego z dostawcami, jednak nie mozna wykluczy¢ takiego sporu w przysziosci.
Wystgpienie innych tego typu zdarzen oraz negatywne dla Emitenta rozstrzygniecie spraw przed sqdami,
skutkowaé moze koniecznosciq wykonania wyrokow sqdowych oraz pokrycia kosztow postgpowan.
Sytuacje takie, w zaleznosci od wartosci sporu mogg mie¢ wplyw na sytuacje finansowq Spotki.

Ryzyko zwiazane z finansowaniem stan6w magazynowych

Towary sprzedawane przez Emitenta sq dostarczane z magazynow Emitenta do klienta finalnego przez

firme kurierskq. Czes¢ klientow wybierajgcych platnosci za pobraniem moze zrezygnowac z
zamowionego towaru, co powoduje wzrost kosztow magazynowych — towar powraca na magazyn. Wzrost
poziomow magazynowych zwigksza ryzyko dzialalnosci — zwigksza koszty i zapotrzebowanie na kapitat
obrotowy i moze przy duzej skali zwrotow znaczgco wplywac na efektywnosc¢ dziatania Emitenta. Ryzyko
to nalezy odnosic¢ do towarow niszowych, niepopularnych, ktore w przypadku odestania przez klienta,
zalegajq na stanach magazynowych Spotki. Ryzyko to nie dotyczy towarow popularnych, czesto
nabywanych, ktorych wysokie zatowarowanie skraca termin dostawy do klientow, tym samym
minimalizujgc mozliwos¢ niezrealizowania transakcji z powodu dlugiego czasu oczekiwania na
przesylke.

Ryzyko zwiazane z nowymi produktami

Pomimo ciggtego dostosowywania oferty Emitenta do oczekiwan rynkowych, istnieje ryzyko pogorszenia
pozycji konkurencyjnej i w konsekwencji obnizenia rentownosci. Rynek, na ktorym dziata Emitent,
zmusza do konsekwentnego poszerzania oferty, poprzez rozbudowe serwisu, zwigkszajqc zarowno zakres,
Jjaki i atrakcyjnos¢ produktow kierowanych do uzytkownikow Internetu, dostosowujgc je tym samym do
ich oczekiwan. Emitent zamierza nadal kontynuowa¢ dzialania w zakresie wspolpracy z podmiotami
zewnetrznymi oferujgcymi wartosciowe tresci i swiadczgcymi atrakcyjne ustugi w celu optymalizacji
wykorzystania zasobow, celem zwigkszenia jakosci i zakresu oferty platformy sprzedazowej outdoorzy.pl.
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Ryzyko zwiazane z glownym odbiorcg

W roku obrotowego 2018/2019, duza czes¢ przychodow ze sprzedazy uzyskana zostala z tytulu
wspolpracy z zagranicznym podmiotem hurtowym. Wspolpraca ta polega na sprzedazy na zasadzie
organizacji i realizacji hurtowych zamowien asortymentu turystycznego roznego typu, pod okreslone
okna czasowe dostaw. Wspolpraca ta ma charakter strategiczny, ktory w diugiej perspektywie pozwoli
zbudowac Spolce pozycje lidera na rynku sportow gorskich oraz szeroko pojetej turystyki w Polsce oraz
umozliwi zdoby¢ doswiadczenie w kwestii dzialalnosci na rynkach zagranicznych. Zarzgd pokiada
nadzieje, ze w diugiej perspektywie pomoze ona zbudowac Spoice pozycje jednego z liderow na rynku e-
commerce w swoim segmencie sportow gorskich oraz szeroko pojetej turystyki oraz zdobycie
doswiadczenia w kwestii dziatalnosci na rynkach zagranicznych.

Istnieje ryzyko, iz w przypadku naglego zakonczenia wspoipracy, przychody Spotki znacznie sig
zmniejszg, co bedzie mialo bezposrednio wplyw na wyniki finansowe Spotki. Ryzyko to jest
minimalizowane poprzez fakt, iz uzyskiwane marze Spotki na wspolpracy z tym podmiotem sq relatywnie
niewielkie, okolo dwukrotnie nizsze anizeli marze uzyskiwane na sprzedazy dla klienta detalicznego, a
zyski operacyjne z tej dzialalnosci wynikajq bezposrednio z szerokiego zakresu wspoipracy.

Ryzyko zwiazane z glownymi dostawcami

Spotka korzysta z ustug wielu dostawcow, wsrod ktorych wyroznié nalezy 4 glownych, z ktorymi w okresie
pierwszych trzech kwartatow biezgcego roku obrotowego, zrealizowano przeszlo polowe wartosci
dostaw. Wsrod nich jest jeden wiodgcy. Nalezy wskazac, iz wspolpraca miedzy Emitentem a glownym
dostawcq odbywa si¢ na zasadzie umowy gentleman agreement. Z pozostalymi trzema dostawcami, o
ktorych mowa w tym punkcie, Spotka posiada podpisane oficjalne umowy.

Istnieje zatem ryzyko, iz w przypadku zakonczenia bgdz ograniczenia wspoilpracy z glownymi
dostawcami, Emitent zostanie narazony na znaczqcy spadek przychodow.

W opinii Zarzqdu Emitenta, prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jest niskie. W przypadku
zakonczenia bgdz ograniczenia wspolpracy z glownymi dostawcami, Emitent jest w stanie do pewnego
stopnia zastgpi¢ bqgdz uzupeinic oferte towarowq dostarczang przez te podmioty podpisujgc umowy z
innymi dostawcami. Nalezy jednak zwroci¢ uwage, iz w takim przypadku, warunki wspolpracy z nowymi
dostawcami mogq by¢ inne, co moze mie¢ wplyw na ceny oferowanych towarow, ich konkurencyjnosé,
wolumen sprzedazy, a w konsekwencji osiggane marze sprzedazowe.

Ryzyko wystapienia zdarzen losowych

Dzialalnos¢ Spotki narazona jest na wystgpienie zdarzen losowych, do ktorych nalezy czynniki pogodowe
(np. powodzie), czynniki polityczne (np. konflikty zbrojne) czy tez czynniki srodowiskowe (np.
epidemiologiczne). Wystgpienie czynnikow losowych moze mie¢ wplyw na sytuacje Spotki, w tym przede
wszystkim na osiggane wyniki finansowe zarowno od strony popytu, jak rowniez zaklocenia tancucha
dostaw czy tez dostgpnosci towarow do sprzedazy.

Niniejsze ryzyko jest szczegolnie istotne w zaistnialej sytuacji epidemiologicznej, zwigzanej z pandemiq
koronawirusa SARS-Cov-2 wywotujgcego chorobe COVID-19.

Zarzqd Spotki na biezqco monitoruje rozwoj sytuacji zwigzanej z przebiegiem pandemii COVID-19.
Poniewaz kierunki rozwoju sq trudne do przewidzenia, Zarzqd stara si¢ minimalizowa¢ ryzyko wplywu
na dziatalnos¢ operacyjng poprzez wprowadzenie pracy zdalnej oraz zasad higieny rekomendowanym
przez ministerstwo zdrowia.

XI. STOSOWANIE ZASAD LADU KORPORACYJNEGO

Instrumenty finansowe Spokki, tj. akcje serii B i C uchwalg nr 1266/2016 Zarzadu Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA z dnia 29 listopada 2016 roku oraz akcje serii A
uchwalg nr 1227/2017 Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie SA z dnia 18
pazdziernika 2017 r., zostaly wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu na rynku
NewConnect. Wobec powyzszego, akcje Spotki nie znajdujg si¢ w publicznym obrocie na
rynku regulowanym. Wywiazujac si¢ jednak z obowigzku nalozonego §5 pkt. 6.3 Zatacznika
nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Spotka w raporcie rocznym w osobnym
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dokumencie przedstawia informacje na temat stosowania zasad tadu korporacyjnego, o ktérych
mowa w dokumencie ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na NewConnect”.

XII. ZAKONCZENIE

Zarzad Spolki przedstawiajac bilans i rachunek zyskow i strat za rok obrotowy 2018/2019 oraz
niniejsze sprawozdanie wnosi o ich zatwierdzenie i skwitowanie dziatan Zarzadu za rok

obrotowy 2018/2019.

Bielsko-Biata, dn. 16 marca 2020 r.
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