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I INFORMACJE OGÓLNE 

Nowoczesna Firma S.A. została zarejestrowana w Sądzie Rejowym dla m. St. Warszawy, 

XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego w Rejestrze Przedsiębiorców 

pod nr KRS 0000229689. 

Do 06.12.2010r. Spółka funkcjonowała jako Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością.  

W dniu 07.12.2010 r. Sąd Rejestrowy dokonał wpisu przekształcenia Spółki. W związku  

z powyższym od dnia 7 grudnia 2010r. Nowoczesna Firma działa jako Spółka Akcyjna. 

Przekształcenie nastąpiło w oparciu o przepisy art.551 i nast. Kodeksu Spółek 

Handlowych. W wyniku dokonanego przekształcenia zmianie uległ numer KRS Spółki – 

0000372498. Zmianie nie uległy natomiast numery NIP i REGON. Został rozszerzony 

przedmiot działalności spółki wg Polskiej klasyfikacji Przedsiębiorczości.  

Główny przedmiot działalności: 

- działalności portali internetowych, 

- działalność w zakresie oprogramowania, 

- działalność wydawnicza, 

- działalność z związana z organizacją targów, wystaw, eventów, 

- badania, 

- doradztwo gospodarcze. 

 

Na dzień 01.01.2011r. kapitał podstawowy Spółki wynosił 1.110.000 zł i dzielił się na 11 

100 000 akcji serii A o wartości nominalnej 0,10 zł (dziesięć groszy) każda. Aktem 

notarialnym z dnia 17 marca 2011r. Zgromadzenie Wspólników podjęło uchwałę o 

podwyższeniu kapitału zakładowego Spółki o kwotę nie wyższą niż 277 500,00 zł poprzez 

emisję akcji serii B w trybie subskrypcji prywatnej oraz uchwałę w sprawie ubiegania się 

o wprowadzenie akcji serii A i serii B do obrotu w alternatywnym systemie obrotu 

organizowanym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z siedzibą w 

Warszawie (rynek NewConnect). W wyniku dokonanej subskrypcji akcji serii B kapitał 

zakładowy Spółki wzrósł o 1 667 306 akcji o wartości nominalnej 166 730,80 zł. Na dzień 

31.12.2014r. kapitał Spółki wynosił 1 276 730,80 złotych i dzielił się na 12 767 308 akcji 

na okaziciela serii A i serii B o wartości nominalnej 0,10 zł (dziesięć groszy) każda. Na 

dzień 31.12.2015r. kapitał Spółki wynosił 1 276 730,80 złotych i dzielił się na 12 767 308 

akcji na okaziciela serii A i serii B o wartości nominalnej 0,10 zł (dziesięć groszy) każda. 

 

Struktura własnościowa kapitału i procent posiadanych akcji na 31.12.2020 r. 

Akcje  Liczba akcji  Wartość akcji  Udział %  
Akcje serii A  11 100 000  1 110 000,00  86,94%  
Akcje serii B  1 667 308  166 730,80  13,06%  
Razem 12 767 308  1 276 730,80  100,00%  
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II ZARZĄD i RADA NADZORCZA  

Od dnia 19.01.2018r. do dnia 18.04.2019 Zarząd był w składzie:  

- p. Dorota Mrówka – Wiceprezes Zarządu.  

 

Od dnia 18.04.2019r. do obecnego Zarząd składa się z:  

- p. Ireneuesza Grzegorza Tomczaka – Prezesa Zarządu,  

 

Od dnia 07.12.2010r. w spółce istnieje Rada Nadzorcza.  

W okresie od 18.01.2018r. do 18.04.2019r. członkami Rady Nadzorczej Nowoczesnej 

Firmy S.A byli:  

1. Agnieszka Chaber-Tomczak - Przewodniczący Rady Nadzorczej;  

2. Remigiusz Czerniej - Członek Rady Nadzorczej;  

3. Krzysztof Gawrych - Członek Rady Nadzorczej;  

4. Marcin Pytel - Członek Rady Nadzorczej;  

5. Jan Wykrytowicz - Członek Rady Nadzorczej.  

 

Od dnia 18.04.2019r. do dnia obecnego członkami Rady Nadzorczej Nowoczesnej Firmy 
S.A. są:  

1. Dorota Mrówka – Przewodnicząca Rady Nadzorczej,  

2. Krzysztof Gawrych – Członek Rady Nadzorczej,  

3. Remigiusz Czerniej – Członek Rady Nadzorczej,  

4. Marcin Pytel – Członek Rady Nadzorczej,  

5. Jan Wykrytowicz - Członek Rady Nadzorczej 
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III SPRAWOZDANIE Z PRACY ZARZĄDU  

III.1. Istotne dane finansowe  

W okresie sprawozdawczym Spółka osiągnęła następujące wyniki sprzedaży: 

 

Struktura rzeczowa (wg rodzajów 
działalności)  

01.01.2020 r. - 
31.12.2020 r. 

01.01.2019 r. - 
31.12.2019 r. 

Przychody ze sprzedaży 
produktów i usług, w tym:  

1 341 253,46   3 692 477,49  

Portal nf.pl ( Reklama )  290 831,72  807 304,51  
Content marketing   214 619,75  1 899 070,00 
Eventy (kongresy, konferencje, targi, 
szkolenia)  

0,00  28 980,00 

Badania marketingowe  0,00  0,00  
Ecommerce  0,00  0,00  
Nowe media  0,00  0,00  
Inne przychody  835 801,99 957 122,98 
Przychody ze sprzedaży towarów i 
materiałów w tym:  

0,00  0,00  

- ze sprzedaży towarów  0,00  0,00  
- ze sprzedaży materiałów  0,00  0,00  
Z powyższych przychodów sprzedaż 
dla jednostek powiązanych wynosi:  

0,00  0,00  

- sprzedaż usług  0,00  0,00  
- sprzedaż towarów  0,00  0,00  
- sprzedaż materiałów  0,00  0,00  
RAZEM  1 341 253,46 3 692 477,49 
 

Tabela nr 1. Wybrane dane finansowe z bilansu ( PLN i  Euro) 

  31.12.2020 
PLN  

 

31.12.2019  
PLN  

31.12.2020 
Euro  

31.12.2019 
Euro  

Kapitał własny  6 597 544,39 7 376 377,71 1 429 649,04 1 732 153,97 
Należności 
długoterminowe  

0,00 0,00 0,00 0,00 

Należności 
krótkoterminowe  

3 581 247,44 3 331 758,64 776 035,24 782 378,45 

Środki pieniężne i 
inne aktywa 
pieniężne  

118 814,48 138 249,41 25 746,39 32 464,34 

Zobowiązania 
długoterminowe  

0,00 0,00 0,00 0,00 

Zobowiązania 
krótkoterminowe  

4 113 410,58 4 673 475,36  891 351,86 1 097 446,36  
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Tabela nr 2. Wybrane dane finansowe z rachunku zysku i strat (. PLN i  Euro) 

 

  2020 r  PLN 

 

2019 r  
PLN  

2020 r  
Euro  

2019 r  
Euro  

Amortyzacja  2 612 638,72 4 609 151,95 566 143,43 1 082 341,65 
Przychody 
netto ze 
sprzedaży  

1 341 253,46 3 692 477,49 290 641,73  867 084,06 

Zysk/strata na 
sprzedaży  

-2 270 324,12 - 2 721 682,01 - 491 965,88 - 639 117,53 

Zysk/strata na 
działalności 
operacyjnej  

-741 703,40 - 1 766 700,79 - 160 722,76  -414 864,57 

Zysk/strata 
brutto  

-750 296,32 - 1 798 777,09 - 162 584,80 - 422 396,87  

Zysk/strata 
netto  -778 833,32  - 1 785 122,09  - 168 768,60 - 419 190,34 

 

Wybrane dane finansowe przeliczane według kursu obowiązującego na ostatni dzień każdego okresu (31.12.2019 r. - 
kurs ogłoszony przez NBP – tabela kursów średnich NBP nr 251/A/NBP/2019 z dnia 31.12.2019 tj.  4,2585 zł; 
31.12.2020 r. - kurs ogłoszony przez NBP – tabela kursów średnich NBP nr 255/A/NBP/2020 z dnia 31.12.2020 tj.  
4,6148 zł), 

 

III. 2 DZIAŁALNOŚĆ NOWOCZESNEJ FIRMY S.A. W 2020. 

W roku 2020 prace Zarządu skupiły się na głównych pionach aktywności gospodarczej tj.: 

1. Pion portalu branżowego www.nf.pl i usług generowania leadów – rozwój portalu  

i ewaluacji systemu CRM ułatwiającego zarządzanie sprzedażą oraz systemu Contact 
Center; projekty badawczorozwojowe, usługi generowania leadów. 

2. Pion cyfrowej edukacji – komercjalizacja projektu i wprowadzenie na rynek 

innowacyjnej usługi SMART LEARNING poprzez wdrożenie wyników projektu badawczo-

rozwojowego 

 

Ad.1. Rozwój portalu www.nf.pl i produktów portalowych, platformy content 
marketingowej oraz usług generowania leadów  

Pion portalu branżowego www.nf.pl - to portal wiedzy dla biznesu. Nf.pl jest liderem w 

środowisku kadry kierowniczej w zakresie informacji dotyczących nowoczesnych metod 

zarządzania ze szczególnym uwzględnieniem zagadnień rozwoju pracowników. Kontakt 

z grupą miliona lojalnych użytkowników (unique user’ów) miesięcznie pozycjonuje 

portal jako efektywną platformę sprzedaży i promocji usług związanych z zarządzaniem. 

W ramach portalu prowadzone są następujące serwisy tematyczne: 1) zarządzanie, 2) 
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szkolenia, 3) oprogramowanie, 4) wiadomości, 5) praca managera, 6) klub.nf.pl, 7) 

kadry.tv, 8) branżowe serwisy B2B: nieruchomości, szkoły językowe, ośrodki 

szkoleniowe, sale, konferencje, coache. Model biznesowy portalu związany jest ze 

sprzedażą powierzchni reklamowej (umowy ramowe z domami mediowymi) oraz ze 
sprzedażą dedykowanych usług m.in. poprzez: klub nf.pl, platforma.nf.pl.  

Dla użytkownika Portal www.nf.pl podzielony jest na sekcje tematycznie, takie jak: 

Zarządzanie (baza wiedzy o nowoczesnych metodach zarządzania), Szkolenia 

(największa baza aktualnych szkoleń o zasięgu ogólnopolskim), Oprogramowanie (baza 

obejmująca wsparcie informatyczne i popularyzację narzędzi wspomagających 

zarządzanie firmą), B2B (baza firm z podziałem branżowym z ich charakterystyką 

obejmującą ok. 10.000 firm, z których znaczna część jest akredytowana i na stale 

współpracuje z NF), Wiadomości (wiadomości ogólne mające znaczenie dla biznesu), 

Praca (sekcja skupiająca oferty pracy), Klub (skupiający społeczność NF), Kadry.tv 

(multimedialne porady online dla menedżerów prezentujące porady eksperckie dla 

przedsiębiorców), oraz sekcje prezentujące okresowe działania o charakterze 

informacyjno–edukacyjnym (np. Kongres Kadry prezentujący doświadczenia ekspertów 

z całego świata w zakresie zarządzania HR) czy seminaria regionalne. Portal wiedzy dla 

biznesu Nowoczesna Firma (www.nf.pl) to jedyny w Polsce serwis którego wiodącą 

tematyką są zagadnienia związane z zarządzeniem i prowadzeniem biznesu. Dostarcza 

kadrze kierowniczej i przedsiębiorcom kompleksowe informacje przydatne w 

prowadzeniu firmy w formie nowoczesnego know - how oraz długookresowych 

inspiracji. Serwisy branżowe - marketplace to część portalu, która pośredniczy pomiędzy 

producentami usług profesjonalnych z sektora B2B, a decydentami zakupowymi, 

poszukującymi rozwiązań dla swojej firmy. Jest to swoisty marketplace dla biznesu, 

zawierający bazę usług i produktów w poszczególnych sektorach branżowych. Obecnie 

Nowoczesna Firma współpracuje z ponad 8 000 firmami. W sposób aktywny wspieramy 

branże, Szkolenia, IT, Marketing, Konsulting, Biuro i Telekomunikacja Umożliwiając 

firmom skuteczną komunikację i działania sprzedażowo - marketingowe dedykowane 

specjalnie do wybranych branż. Dzięki współpracy z nf.pl firmy zyskują dostęp do 

średniej i wyższej kadry menedżerskiej ze średnich i dużych organizacji. Potencjał portalu 

to ponad 1 400 000 unikalnych użytkowników miesięcznie. 

Leadgenator – pion generowania leadów  

Leadgenerator - usługa polegająca na dostarczaniu biznesowych danych o osobach z 

obszaru grupy docelowej, które wyraziły wstępne zainteresowanie produktem z danego 

sektora, a więc potencjalnych klientów. W związku z tym, że osoby, same pozostawiają 

swoje dane kontaktowe, zachęcone do tego odpowiednimi narzędziami, działania te 

zaliczane są do dziedziny premission marketing (marketingu za przyzwoleniem), który 

charakteryzuje się bardzo wysoką konwersją sprzedażową. Model rozliczeniowy oparty 

jest o Pay Per Lead, opłata naliczana jest jedynie za każdy przekazany lead biznesowy, 

wysokość tej opłaty uzależniona jest od skali i specyfiki projektu.  

Produkty Leadgenerator.pl:  

• • Whitepaper,  

• • Webinaria,  
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• • Porady wideo,  

• • Badania marketingowe,  

• • Infografiki.  

 

W roku 2020 zrealizowanych zostało ponad kilkanaście kampanii generowania leadów.  

Całkowitej zmianie uległ model kontaktu z klientem, jednocześnie zmodyfikowana 

została oferta produktowa. Dziś opiera się o kompleksową obsługę mediowo-reklamową 
w internecie, której celem jest pozyskiwanie kontaktów biznesowych. 

Ad.2. Wdrożenie do działalności gospodarczej Smart Learning  

Zarząd spółki Nowoczesna Firma S.A. z siedzibą w Warszawie podpisał w dniu 22 

września 2016 roku umowę z Polską Agencją Rozwoju Przedsiębiorczości (warunkowa) 

o dofinansowanie projektu "Wprowadzenie innowacyjnej usługi SMART LEARNING 
poprzez wdrożenie wyników projektu badawczo-rozwojowego Nowoczesna Firma S.A.  

Celem Projektu było wprowadzenie innowacyjnej usługi SMART LEARNING poprzez 

wdrożenie wyników projektu badawczo-rozwojowego. Projekt polegał na wdrożeniu 

usługi w zakresie rewolucyjnej technologii tworzenia i sprzedaży treści edukacyjnych on-

line. Emitent posiada platformę content marketingu, za pomocą której ponad 5000 firm z 

branży b2b sprzedaje swoje usługi i promuje się udostępniając wiedzę. Projekt pozwolił 

poszerzyć współpracę z rynkiem ekspertów tematycznych o nowe możliwości 

monetyzacji wiedzy, zeskalować działalność oraz wejść na nowe rynki.  

Mimo sytuacji związanej z wymówieniem umowy przez PARP w roku 2018 

realizowaliśmy prace nas promocją platformy wykorzystywanej do świadczenia usług 

smart learning oraz wdrażaliśmy do sprzedaży świadczone przez platformę usługi.  

Nowoczesną Firmę S.A. planuje intensywną sprzedaż usług wykorzystujących wdrożenie 

do platformy marketingowej algorytmów rozpoznawania użytkowników Internetu oraz 

predykcji serwowania profilu oznakowanego użytkownika dla systemów DSP na 

podstawie centralnej bazy użytkowników B2B 

 

IV. PLANY NA ROK 2021  

Podstawowe zadania Zarządu na rok 2021 to:  

• • Pivot modelu biznesowego w kierunku promocji platformy smart learning i usług 

powiązanych,  
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V. RYZYKO  

Niniejszy rozdział zawiera informacje na temat czynników mających wpływ na ryzyko 
działalności Nowoczesnej Firmy S.A.  

Wykorzystywane instrumenty finansowe oraz ryzyko z nimi związane  

Spółka NF S.A. jest narażona na ryzyka związane przede wszystkim z instrumentami 

finansowymi głównie nabywanymi i posiadanymi w ramach działalności operacyjnej i 

finansowej.  

Mniejszy stopień ryzyka wiąże się z instrumentami emitowanymi (zwłaszcza obligacjami 

odsetkowymi i zamiennymi). Ryzyko to można określić jako ryzyko rynkowe (obejmujące 

ryzyko walutowe i ryzyko stopy procentowej), ryzyko płynności oraz ryzyko kredytowe.  

Cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym  

Spółka zarządza ryzykiem finansowym w celu ograniczenia niekorzystnego wpływu 

zmian kursów walutowych i stóp procentowych, jak również podejmuje działania 

zmierzające do stabilizacji przepływów pieniężnych oraz zapewnienia odpowiedniego 

poziomu płynności finansowej. Za zarzadzanie ryzykiem finansowym zgodnie z przyjęta 

strategia zarzadzania ryzykiem jest odpowiedzialny Zarząd Emitenta. Polityka 

zarzadzania ryzykiem finansowym określa zakres oraz zasady odpowiedzialności w 
obszarze zarzadzania ryzykiem finansowym, a w szczególności precyzuje:  

• miary ryzyka używane do identyfikacji oraz oceny ekspozycji na ryzyka finansowe,  

• wybór odpowiednich instrumentów zabezpieczających przed zidentyfikowanymi 
ryzykami,  

• metodologie wyceny wartości godziwej instrumentów finansowych,  

• limity transakcyjne oraz kredytowe dla podmiotów, z którymi spółka dokonuje 

transakcji gospodarczych.  

Rachunkowość zabezpieczeń  

Z uwagi na fakt, iż NF S.A. dokonuje rozliczeń głównie w PLN nie zachodzi konieczność 

zawierania transakcji terminowych w celu zabezpieczania się przed ryzykiem 
walutowym oraz ryzykiem stopy procentowej.  

Ryzyko rynkowe – ryzyko walutowe 

Ryzyko walutowe obecnie w NF nie występuje, ponieważ Spółka nie posiada 

zagranicznych odbiorców i dostawców oraz nie prowadzi innych rozliczeń walutowych. 

Spółka preferuje ustalanie wynagrodzeń w rozliczeniach z kontrahentami w PLN, 
wskutek czego minimalizuje ryzyko kursowe.  

Ryzyko rynkowe – ryzyko stopy procentowej  

Aktywa o stałym oprocentowaniu narażone są na ryzyko zmiany wartości godziwej w 

wyniku zmian stóp procentowych. Natomiast aktywa ze zmienna stopa procentowa 
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narażone są na ryzyko zmiany przepływów pieniężnych w wyniku zmian stóp 

procentowych. Aktualnie spółka nie posiada aktywów ze zmienna stopą procentowa.  

Ryzyko płynności  

Spółka NF S.A. jako podmiot działający na rynku narażona jest na ryzyko utraty płynności 

finansowej, rozumianej, jako zdolność regulowania swoich zobowiązań w wyznaczonym 

terminie. Spółka musi mieć stały dostęp do rynków finansowych, dlatego tez jest 

narażona na ryzyko braku możliwości pozyskania nowego finansowania, jak równie 

refinansowania swojego zadłużenia. Ryzyko to jest uzależnione przede wszystkim od 

warunków rynkowych i oceny zdolności kredytowej Spółki. Spółka zarządza swoja 

płynnością poprzez bieżące monitorowanie poziomu wymagalnych zobowiązań, 

prognozowanie przepływów pieniężnych oraz odpowiednie zarzadzanie środkami 

Pieniężnami. Spółka zamierza pozyskiwać wolne środki pienienie z przeprowadzanych 

reinwestycji aktywów finansowych, a uzyskane w ten sposób środki przeznaczać na nowe 

inwestycje a powstałe nadwyżki lokować w krótkoterminowe instrumenty finansowe 

(lokaty bankowe), które mogą być w każdej chwili wykorzystane do obsługi zobowiązań.  

Ryzyko kredytowe  

Ryzyko kredytowe rozumiane jest, jako brak możliwości wywiązania się z zobowiązań 

przez wierzycieli Spółki. Ryzyko  

kredytowe związane jest z trzema głównymi obszarami:  

• wiarygodność kredytowa klientów handlowych,  

• wiarygodność kredytowa instytucji finansowych tj. banków,  

• wiarygodność kredytowa podmiotów, w które Spółka inwestuje, udziela pożyczek.  

Spółka na bieżąco monitoruje stany należności od kontrahentów, przez co narażenie ich 
na ryzyko nieściągalności należności jest nieznaczne.  

W zakresie wolnych środków Pieniężnach Spółka korzysta z krótkoterminowych lokat 
bankowych jedynie w wiarygodnych instytucjach finansowych.  

 

Ryzyko cenowe  

Jedyne ryzyko cenowe wynika z uwarunkowań rynkowych.  

Zarzadzanie kapitałem  

Celem Zarządu w zarzadzaniu ryzykiem kapitałowym jest ochrona kapitału Spółki 

niezbędnego do kontynuowania działalności, tak, aby możliwe było zapewnienie 

akcjonariuszom zwrotu z inwestycji.  

Zgodnie ze Statutem Spółki oraz Kodeksem Spółek Handlowych decyzja o wypłacie 

dywidendy oraz wykupie akcji Własnych w celu umorzenia podlega zatwierdzeniu przez 

Walne Zgromadzenie. Spółka nie wypłaciła dotychczas dywidendy. W okresie objętym 

sprawozdaniem finansowym nie było zmian zasad zarzadzania kapitałem.  
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Ryzyko związane z sezonowością sprzedaży  

Branżę szkoleń B2B oraz reklamy B2B cechuje sezonowość sprzedaży, wynikająca z 

uwarunkowań niezależnych od spółki. Na sezonowość wydatków związanych z 

szkoleniami oraz wydatków związanych z budżetami reklamowymi największy wpływ 

ma rozkład aktywności gospodarczej klientów. Tradycyjnie okres letni może się cechować 

niższą aktywnością przedsiębiorców ze względu na niższe możliwości usługowo - 

produkcyjne. Nowoczesna Firma stara się, w miarę posiadanych możliwości, ograniczać 

to ryzyko poprzez: 1) zastępowanie szkoleń organizowanymi we własnym zakresie 

event’ami, 2) nawiązanie w okresie letnim współpracy z potencjalnymi reklamodawcami 

aktywnymi w okresie letnim.  

Ryzyko prowadzenia portalu internetowego  

W szybko rozwijającym się świecie multimediów i Internetu, powstają serwisy, która 

mogą stanowić w niedalekiej przyszłości zagrożenie dla portalu www.nf.pl. W ocenie 

spółki, niski próg wejścia na rynek stwarza realne zagrożenie pojawienia się na rynku 

innego konkurencyjnego serwisu o podobnym kontencie oraz zakresie tematycznym. 

Pomimo to, spółka uważa iż decydującym czynnikiem świadczącym o przewadze 

konkurencyjnej na rynku, jest innowacyjny charakter serwisów oraz stałe prace 

rozwojowe nad już istniejącymi serwisami. Ze względu na spektrum działalności 

biznesowej spółki możliwe jest świadczenie kompleksowych usług dla firm w różnych 

zakresach np.: promocyjnej, edukacyjnej i narzędziowo-aplikacyjnej, co w konsekwencji 

pozwala na związanie podmiotów współpracujących umowami ramowymi i budowanie 
stałej bazy przychodowej.  

Ryzyko związane z sektorem usług e-biznesowych w Polsce  

Nowoczesna Firma tworząc nowe internetowe serwisy tematyczne bądź rozbudowując 

funkcjonalności już istniejących serwisów internetowych koncentruje bądź zamierza 

koncentrować swoją działalność m.in. w sektorze usług e-biznesowych SSC (z ang. Shared 

Services Center – Centra Usług Wspólnych) oraz BPO (z ang. Business Process 

Outsourcing – Outsourcing Procesów Biznesowych). Specyfika branży powoduje, że 

funkcjonalność części modułów może być oceniana dopiero po ich wdrożeniu do 

szerokiego użytku. W przypadku złego przyjęcia produktu przez użytkowników, może 

skutkować to koniecznością poniesienia dodatkowych nakładów na prace 

programistyczne i mieć wpływ na realizacje wyniku finansowego złożonego przez spółkę. 

Ponadto sektor usług e-biznesowych charakteryzuje dynamiczny rozwój rozwiązań 

technologicznych. W związku z powyższym, istnieje możliwość pojawienia się rozwiązań 

technicznych, które mogą skutkować wdrożeniem przez konkurencję nowych i 

atrakcyjnych produktów. Ze względu na ograniczone możliwości organizacyjne i 

kapitałowe istnieje ryzyko, iż spółka nie będzie w stanie w krótkim czasie zareagować na 

pojawiające się nowe rozwiązania i oferować usługi oparte o najnowsze technologie, co 

może skutkować spadkiem atrakcyjności oferowanych produktów i świadczonych usług. 

Strategia rozwoju Nowoczesnej Firmy uwzględnia jednak szybkie reagowanie na 

wdrażanie najnowszych rozwiązań technologicznych tak, aby oferowane usługi 

odpowiadały oczekiwaniom odbiorców.  
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Ryzyko związane z rynkiem szkoleń  

Obecnie wielkość rynku szkoleń w Polsce szacowana jest na 2,5 mld złotych rocznie. 

Profile i formuły szkoleń podlegają szybkim zmianom. Kluczowy dla tego rynku jest 

Europejski Fundusz Społeczny w ramach którego na szkolenia i kształcenia, zarówno 

pracowników jak i przedsiębiorców, przeznaczono 11 mld złotych w latach 2007-2011. 

Również pracodawcy szkolący swoich pracowników, poprzez mechanizm szkoleń EFS, 

przyzwyczaili się do refundacji kosztów szkoleń. Dlatego, w ocenie firmy, istnieje ryzyko 

pojawienia się symptomów kryzysu na rynku szkoleń bądź zmiany zachowań 

konsumentów w sytuacji znacznego ograniczenia wsparcia ze strony Unii w latach 2012 

– 2016 i później.  

Ryzyko związane z tworzeniem nowych usług i produktów oraz pozyskiwaniem 
nowych kontraktów  

Nowoczesna Firma zamierza ciągle ulepszać oferowane usługi i produkty, jak i dodawać 

nowe, w tym w segmentach, w których dotąd nie zgromadził znacznego doświadczenia 

lub które są w początkowej fazie rozwoju. Poszerzanie bazy klientów wymaga m.in. 

wyprzedzania działań konkurencji oraz skutecznego zaspokajania rosnących potrzeb 

klientów. Wprowadzanie nowatorskich usług wiąże się ze znacznymi kosztami, 

ponoszonymi na opracowanie ich koncepcji, wypracowanie, testowanie oraz reklamę. Nie 

można wykluczyć przypadku, w którym nowatorskie, nowowprowadzone usługi i 
produkty przyniosą słabsze niż oczekiwane rezultaty ekonomiczne.  

Ryzyko utraty kluczowych pracowników  

Dla Nowoczesnej Firmy jednym z najistotniejszych aktywów jest kadra menadżerska. 

Spółka działa w oparciu o wiedzę i doświadczenie kadry menadżerskiej oraz kluczowych 

pracowników. Utrata kluczowych pracowników mogłaby negatywnie wpłynąć na tempo 

rozwoju działalności operacyjnej oraz na dalszy rozwój usług świadczonych przez spółkę. 

Istotnym elementem mającym ograniczyć to ryzyko są rynkowe warunki wynagradzania 

pracowników oraz program akcji menadżerskich skierowany do kluczowych, dla 

działalności spółki, osób.  

Ryzyko związane z sankcjami związanymi z niewykonywaniem obowiązków 

informacyjnych Emitenta  

Akcje Nowoczesnej Firmy S.A. na skutek niewykonywania obowiązków informacyjnych, 

w szczególności terminowego publikowania raportów okresowych są zawieszone przez 

Regulatora, co powoduje brak możliwości obrotu akcjami Emitenta, a w dłuższej 

perspektywie możliwość wykluczenia akcji Spółki z alternatywnego systemu obrotu.  

Zarząd poprzez publikację raportu rocznego wypełni obowiązki informacyjne, co pozwoli 

wznowić obrót akcjami Spółki.  

     

Ryzyko związane z nabywaniem akcji Emitenta  

Inwestorzy rozważający nabycie akcji Emitenta powinni w swoich decyzjach uwzględniać 

ryzyko towarzyszące tego typu inwestycjom. Wynika to z faktu, że kształtowanie się cen 

papierów wartościowych notowanych na giełdach papierów wartościowych jest 
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nieprzewidywalne zarówno w krótkim, jak i długim okresie. Poziom zmienności cen 

papierów wartościowych, a tym samym ryzyko inwestycji, jest zazwyczaj wyższy niż 

poziom zmienności cen innych instrumentów finansowych dostępnych na rynku 

kapitałowym, takich jak papiery skarbowe, jednostki uczestnictwa w funduszach 

inwestycyjnych otwartych, certyfikaty inwestycyjne wybranych funduszy inwestycyjnych 

zamkniętych, czy zabezpieczone dłużne papiery wartościowe. Kurs giełdowy akcji 

wprowadzonych do obrotu może podlegać znacznym wahaniom, spowodowanym 

licznymi czynnikami, do których należy zaliczyć m.in.: zmiany w wynikach Emitenta, 

rozmiar i płynność rynku, zmianę kursów walut lub wskaźnika inflacji, koniunkturę na 

Giełdzie Papierów Wartościowych S.A. w Warszawie, zmianę faktyczną lub 

prognozowaną sytuacji polityczno-gospodarczej na świecie, w regionie lub w Polsce, a 

także zmianę koniunktury na giełdach światowych. 

Ryzyko wahań cen akcji oraz niedostatecznej płynności akcji 

Ceny papierów wartościowych notowanych na rynku NewConnect kształtują się w 

wyniku działania sił popytu i podaży. Czasem skutkuje to znacznymi wahaniami cen. 

Sprzyja temu niejednokrotnie niższa płynność niż w przypadku papierów wartościowych 

notowanych na rynku regulowanym. Popyt i podaż zależne są od szeregu czynników, w 

szczególności od indywidualnych decyzji inwestorów, które są nieprzewidywalne. 

Dodatkowo wiele spośród czynników mających wpływ na kształtowanie się cen akcji jest 

niezależnych od sytuacji gospodarczej Emitenta i działań przez niego podejmowanych.   

Ze względu na powyższe istnieje ryzyko, iż akcjonariusz posiadający akcje Emitenta nie 

będzie w stanie ich sprzedać w dowolnym momencie, w pożądanej ilości lub po 

satysfakcjonującej go cenie. Może to prowadzić do sytuacji, w której akcjonariusz poniesie 

stratę w związku ze sprzedażą akcji po cenie niższej niż cena zakupu.  

 

Ryzyko związane z zakwalifikowaniem akcji Emitenta do segmentu NC Alert 

W celu zapewnienia większej transparentności rynku oraz ułatwienie inwestorom 

identyfikacji spółek pod kątem ich kondycji finansowej i związanego z tym ryzyka 

finansowego. Organizator Alternatywnego Systemu kwalifikuje wszystkie notowane 

spółki do 1 z 3 segmentów rynku. Kwalifikacja spółek do segmentów przeprowadzana 

jest raz na kwartał, na 2 dni sesyjne przed ostatnim dniem obrotu marca, czerwca, 

września i grudnia każdego roku. Spółki zakwalifikowane do poszczególnych segmentów 

są oznaczane w sposób szczególny w serwisach informacyjnych Giełdy oraz na stronie 

NewConnect. Należy zwrócić uwagę, że akcje zakwalifikowane do segmentu NC Alert 

notowane są w systemie kursu jednolitego z dwukrotnym lub jednokrotnym określaniem 

kursu w ciągu każdego dnia notowań. Należy mieć świadomość, że w takiej sytuacji 

akcjonariusze mają ograniczone możliwości zbywania i nabywania akcji. Ze względu na 

nałożone sankcje po wznowieniu obrotu akcje Emitenta pozostaną zakwalifikowane do 

segmentu NC Alert.  
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Ryzyko związane z zawieszeniem obrotu akcjami  

Zgodnie z §11 ust. 1 Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu może zawiesić 

obrót instrumentami finansowymi (1) na wniosek emitenta, (2) jeżeli uzna, że wymaga 

tego bezpieczeństwo obrotu lub interes jego uczestników, lub (3) jeżeli emitent narusza 

przepisy obowiązujące w alternatywnym systemie. 

Zgodnie z §11 ust. 1a Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu zawieszając 

obrót instrumentami finansowymi może określić termin, do którego zawieszenie obrotu 

obowiązuje. Termin ten może ulec przedłużeniu, odpowiednio, na wniosek emitenta lub 

jeżeli w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzą uzasadnione obawy, że w 

dniu upływu tego terminu będą zachodziły przesłanki, o których mowa w ppkt (2) lub (3) 

powyżej. 

W myśl §11 ust 2 Regulaminu ASO W przypadkach określonych przepisami prawa 

Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrót instrumentami finansowymi na 

okres wynikający z tych przepisów lub określony w decyzji właściwego organu.  

Na podstawie §11 ust. 3 Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza 

obrót instrumentami finansowymi niezwłocznie po uzyskaniu informacji o zawieszeniu 

obrotu danymi instrumentami na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie 

obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jeżeli takie zawieszenie jest związane z 

podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji 

poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowiązku publikacji 

informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17 

Rozporządzenia MAR, chyba że takie zawieszenie mogłoby spowodować poważną szkodę 

dla interesów inwestorów lub prawidłowego funkcjonowania rynku. 

Zgodnie z §12 ust. 3 Regulaminu ASO, przed podjęciem decyzji o wykluczeniu 

instrumentów finansowych z obrotu, oraz do czasu takiego wykluczenia, Organizator 

Alternatywnego Systemu może zawiesić obrót tymi instrumentami finansowymi. 

Zgodnie z postanowieniem §9 ust. 3 Regulaminu ASO, z zastrzeżeniem postanowień 

Regulaminu ASO, warunkiem notowania instrumentów finansowych w Alternatywnym 

Systemie Obrotu jest istnienie ważnego zobowiązania Animatora Rynku, który w umowie 

o animowanie zobowiązał się do wypełniania w stosunku do tych instrumentów wymogów 

animowania w zakresie obecności w arkuszu zleceń, minimalnej wartości zleceń i 

maksymalnego spreadu, jak również dodatkowych warunków animowania - określonych 

w Załączniku Nr 6b do Regulaminu ASO. Ponadto zgodnie z §9 ust. 5 Regulaminu ASO, 

Organizator ASO może postanowić o notowaniu instrumentów finansowych w 

alternatywnym systemie obrotu bez konieczności spełnienia warunku, o którym mowa 

powyżej, w szczególności z uwagi na charakter tych instrumentów finansowych, ich 

notowanie na rynku regulowanym albo na rynku lub w alternatywnym systemie obrotu 

innym niż prowadzony przez Organizatora ASO. Jednocześnie w takim przypadku, 

Organizator ASO może wezwać Emitenta do spełnienia warunku, o którym mowa powyżej, 
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w terminie 30 dni od tego wezwania, jeżeli uzna to za konieczne dla poprawy płynności 

obrotu instrumentami finansowymi Emitenta. Z zastrzeżeniem §9 ust. 5, 10 i 11 

Regulaminu ASO, w przypadku rozwiązania lub wygaśnięcia umowy z Animatorem Rynku, 

instrumenty finansowe Emitenta notowane są w systemie notowań jednolitych z 

dwukrotnym określaniem kursu jednolitego - począwszy od trzeciego dnia obrotu po dniu 

rozwiązania lub wygaśnięcia właściwej umowy - o ile Organizator ASO nie postanowi o 

zawieszeniu obrotu tymi instrumentami lub ich notowaniu w systemie notowań 

jednolitych z jednokrotnym określaniem kursu jednolitego. Z zastrzeżeniem §9 ust. 5, 10 i 

11 Regulaminu ASO, w przypadku zawieszenia prawa do wykonywania zadań Animatora 

Rynku w ASO, instrumenty finansowe Emitenta notowane są w systemie notowań 

jednolitych z dwukrotnym określaniem kursu jednolitego - począwszy od trzeciego dnia 

obrotu po dniu zawieszenia tego prawa - o ile Organizator ASO nie postanowi o zawieszeniu 

obrotu tymi instrumentami lub ich notowaniu w systemie notowań jednolitych z 

jednokrotnym określaniem kursu jednolitego. Z zastrzeżeniem §9 ust. 10 i 11 Regulaminu 

ASO, w przypadku zawarcia nowej umowy z Animatorem Rynku, Organizator ASO może 

postanowić o notowaniu instrumentów finansowych Emitenta w systemie notowań 

ciągłych lub w systemie notowań jednolitych z dwukrotnym określaniem kursu 

jednolitego, jednak nie wcześniej niż od dnia wejścia w życie nowej umowy z Animatorem 

Rynku. Ponadto akcje zakwalifikowane do segmentu NewConnect Alert notowane są w 

systemie notowań jednolitych z dwukrotnym określaniem kursu jednolitego -począwszy 

od trzeciego dnia obrotu po dniu podania do wiadomości uczestników obrotu informacji o 

dokonanej kwalifikacji - o ile Organizator ASO nie postanowi o zawieszeniu obrotu tymi 

instrumentami lub ich notowaniu w systemie notowań jednolitych z jednokrotnym 

określaniem kursu jednolitego. Akcje, które przestały być kwalifikowane do segmentu 

NewConnect Alert, notowane są w systemie notowań ciągłych - począwszy od trzeciego 

dnia obrotu po dniu podania do wiadomości uczestników obrotu informacji o zaprzestaniu 

ich kwalifikowania do tego segmentu - o ile Organizator ASO nie postanowi o ich notowaniu 

w systemie notowań jednolitych z dwukrotnym lub jednokrotnym określaniem kursu 

jednolitego. 

Zgodnie z postanowieniem §17b ust. 1-3 Regulaminu ASO, w przypadku gdy w ocenie 

Organizatora ASO zachodzi konieczność dalszego współdziałania emitenta przy 

wykonywaniu obowiązków informacyjnych z podmiotem uprawnionym do wykonywania 

zadań Autoryzowanego Doradcy, Organizator ASO może zobowiązać Emitenta do zawarcia 

umowy w zakresie określonym w §18 ust. 2 pkt 3) i 4) Regulaminu ASO, tj. umowy 

dotyczącej współdziałania z emitentem w zakresie wypełniania przez emitenta 

obowiązków informacyjnych określonych w Regulaminie ASO oraz monitorowania 

prawidłowości wypełniania przez emitentów tych obowiązków oraz bieżącego doradzania 

emitentowi w zakresie dotyczącym funkcjonowania jego instrumentów finansowych w 

ASO. Umowa ta powinna zostać zawarta w terminie 20 dni roboczych od dnia podjęcia 

przez Organizatora Alternatywnego Systemu decyzji w tym zakresie i obowiązywać przez 

okres co najmniej jednego roku od dnia jej zawarcia. W przypadku rozwiązania lub 
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wygaśnięcia umowy z Autoryzowanym Doradcą przed upływem okresu wskazanego w 

decyzji Organizatora ASO podjętej na podstawie §17b ust. 1 Regulaminu ASO, Emitent 

zobowiązany jest do zawarcia kolejnej umowy w terminie 20 dni roboczych od dnia 

rozwiązania lub wygaśnięcia poprzedniej umowy. Nowa umowa powinna obowiązywać do 

końca okresu wskazanego w decyzji Organizatora ASO, z zastrzeżeniem iż okres jej 

obowiązywania powinien być przedłużony o okres, w którym emitent nie posiadał prawnie 

wiążącej umowy z Autoryzowanym Doradcą, do której zawarcia zobowiązany był na 

podstawie decyzji Organizatora ASO, o której mowa w §17 b ust. 1 Regulaminu ASO. W 

przypadku niezawarcia przez emitenta umowy z Autoryzowanym Doradcą lub niewejścia 

jej w życie w terminie, o którym mowa w §17b ust. 1 Regulaminu ASO, albo w terminie 20 

dni roboczych od dnia rozwiązania lub wygaśnięcia poprzedniej umowy, o którym mowa 

w §17b ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator ASO może zawiesić obrót instrumentami 

finansowymi tego emitenta. Jeżeli przed upływem 3 miesięcy od rozpoczęcia zawieszenia 

nie zostanie zawarta i nie wejdzie w życie odpowiednia umowa z Autoryzowanym Doradcą, 

Organizator Alternatywnego Systemu może wykluczyć instrumenty finansowe tego 

emitenta z obrotu w ASO. 

W przypadkach określonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu 

zawiesza obrót instrumentami finansowymi na okres wynikający z tych przepisów lub 

określony w decyzji właściwego organu. 

Zgodnie z §13 Regulaminu ASO, informacje o zawieszeniu obrotu, wznowieniu obrotu lub 

wykluczeniu instrumentów finansowych z obrotu podawane są niezwłocznie do 

wiadomości publicznej w sposób określony w art. 3 ust. 1 Rozporządzenia wykonawczego 

Komisji (UE) 2017/1005. 

Akcje Spółki są zawieszone, co skutkuje dla inwestorów poważnymi utrudnieniami  

w sprzedaży lub zakupie akcji. 

 

Ryzyko związane z wykluczeniem lub wycofaniem akcji z obrotu na NewConnect 

Zgodnie z §12 ust. 1 Regulaminu ASO, z zastrzeżeniem innych przepisów niniejszego 

Regulaminu, Organizator Alternatywnego Systemu może wykluczyć instrumenty 

finansowe z obrotu: (1) na wniosek emitenta akcji - w przypadku, gdy wykluczenie 

danych akcji z obrotu następuje w związku z ich dopuszczeniem do obrotu na rynku 

regulowanym, (2) jeżeli uzna, że wymaga tego bezpieczeństwo obrotu lub interes jego 

uczestników, (3) jeżeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiązujące w 

Alternatywnym Systemie Obrotu, (4) wskutek otwarcia likwidacji emitenta, lub (5) 

wskutek podjęcia decyzji o połączeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub 

przekształceniu, przy czym wykluczenie instrumentów finansowych z obrotu może 

nastąpić odpowiednio nie wcześniej niż z dniem połączenia, dniem podziału 

(wydzielenia) albo z dniem przekształcenia. 
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Zgodnie z §12 ust. 2 Regulaminu ASO, z zastrzeżeniem innych przepisów niniejszego 

Regulaminu, Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza lub odpowiednio wycofuje 

instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie: (1) w przypadkach 

określonych przepisami prawa, w szczególności: (a) w przypadku udzielenia przez 

Komisję Nadzoru Finansowego zezwolenia na wycofanie akcji z obrotu w Alternatywnym 

Systemie Obrotu, (b) w przypadku akcji - po upływie 6 miesięcy od dnia 

uprawomocnienia się postanowienia o ogłoszeniu upadłości emitenta tych akcji lub 

postanowienia o oddaleniu przez sąd wniosku o ogłoszenie upadłości emitenta akcji ze 

względu na to, że jego majątek nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie 

kosztów postępowania, (2) jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona, 

lub (3) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentów. 

Zgodnie z §12 ust. 3 Regulaminu ASO, przed podjęciem decyzji o wykluczeniu 

instrumentów finansowych z obrotu, oraz do czasu takiego wykluczenia, Organizator 

Alternatywnego Systemu może zawiesić obrót tymi instrumentami finansowymi. 

Zgodnie z §12 ust. 4 Regulaminu ASO, Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza z 

obrotu instrumenty finansowe niezwłocznie po uzyskaniu informacji o wykluczeniu z 

obrotu danych instrumentów na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie 

obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jeżeli takie wykluczenie jest związane z 

podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji 

poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowiązku publikacji 

informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 

17 Rozporządzenia MAR, chyba że takie wykluczenie z obrotu mogłoby spowodować 

poważną szkodę dla interesów inwestorów lub prawidłowego funkcjonowania rynku. 

Zgodnie z §12a Regulaminu ASO, Organizator Alternatywnego Systemu podejmując 

decyzję o wykluczeniu instrumentów finansowych z obrotu obowiązany jest ją uzasadnić, 

a jej kopię wraz z uzasadnieniem przekazać niezwłocznie emitentowi i jego 

Autoryzowanemu Doradcy, za pośrednictwem faksu lub elektronicznie na ostatni 

wskazany Organizatorowi Alternatywnego Systemu adres e-mail tego podmiotu. W 

terminie 10 dni roboczych od daty przekazania emitentowi decyzji o wykluczeniu z 

obrotu emitent może złożyć na piśmie wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy. Wniosek 

uważa się za złożony w dacie wpłynięcia oryginału wniosku do kancelarii Organizatora 

Alternatywnego Systemu. Organizator Alternatywnego Systemu zobowiązany jest 

niezwłocznie rozpatrzyć wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy, nie później jednak niż 

w terminie 30 dni roboczych od dnia jego złożenia, po uprzednim zasięgnięciu opinii Rady 

Giełdy. W przypadku gdy konieczne jest uzyskanie dodatkowych informacji, oświadczeń 

lub dokumentów, bieg terminu do rozpoznania tego wniosku, rozpoczyna się od dnia 

przekazania wymaganych informacji. Jeżeli Organizator Alternatywnego Systemu uzna, 

że wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy zasługuje w całości na uwzględnienie, może 

uchylić lub zmienić zaskarżoną uchwałę, bez zasięgania opinii Rady Giełdy. Decyzja o 

wykluczeniu z obrotu podlega wykonaniu z upływem 5 dni roboczych po upływie terminu 
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do złożenia wniosku o ponowne rozpoznanie sprawy, a w przypadku jego złożenia - z 

upływem 5 dni roboczych od dnia jego rozpatrzenia i utrzymania w mocy decyzji o 

wykluczeniu. Do czasu upływu tych terminów obrót danymi instrumentami finansowymi 

podlega zawieszeniu. Ponowny wniosek o wprowadzenie do obrotu w alternatywnym 

systemie tych samych instrumentów finansowych może zostać złożony nie wcześniej niż 

po upływie 12 miesięcy od daty doręczenia uchwały o ich wykluczeniu z obrotu, a w 

przypadku złożenia wniosku o ponowne rozpoznanie sprawy - nie wcześniej niż po 

upływie 12 miesięcy od daty doręczenia emitentowi uchwały w sprawie utrzymania w 

mocy decyzji o wykluczeniu. Postanowień §12a ust. 1 - 5 Regulaminu ASO nie stosuje w 

przypadku, o którym mowa w §12 ust. 1 pkt 1) lub pkt 1a) Regulaminu ASO, chyba że 

wykluczenie z obrotu uzależnione zostało od spełnienia przez emitenta dodatkowych 

warunków. Postanowień §12a ust. 2 - 5 Regulaminu ASO nie stosuje się w przypadkach, o 

których mowa w §12 ust. 2 pkt 1) - 4) Regulaminu ASO. 

Zgodnie z postanowieniem §17b ust. 1-3 Regulaminu ASO, w przypadku gdy w ocenie 

Organizatora ASO zachodzi konieczność dalszego współdziałania emitenta przy 

wykonywaniu obowiązków in-formacyjnych z podmiotem uprawnionym do 

wykonywania zadań Autoryzowanego Doradcy, Organizator ASO może zobowiązać 

Emitenta do zawarcia umowy w zakresie określonym w §18 ust. 2 pkt 3) i 4) Regulaminu 

ASO, tj. umowy dotyczącej współdziałania z emitentem w zakresie wypełniania przez 

emitenta obowiązków informacyjnych określonych w Regulaminie ASO, monitorowania 

prawidłowości wypełniania przez emitenta tych obowiązków oraz bieżącego doradzania 

emitentowi w zakresie dotyczącym funkcjonowania jego instrumentów finansowych w 

ASO. Umowa ta powinna zostać zawarta w terminie 20 dni roboczych od dnia podjęcia 

przez Organizatora Alternatywnego Systemu decyzji w tym zakresie i obowiązywać przez 

okres co najmniej jednego roku od dnia jej zawarcia. W przypadku rozwiązania lub 

wygaśnięcia umowy z Autoryzowanym Doradcą przed upływem okresu wskazanego w 

decyzji Organizatora ASO podjętej na podstawie §17b ust. 1 Regulaminu ASO, Emitent 

zobowiązany jest do zawarcia kolejnej umowy w terminie 20 dni roboczych od dnia 

rozwiązania lub wygaśnięcia poprzedniej umowy. Nowa umowa powinna obowiązywać 

do końca okresu wskazanego w decyzji Organizatora ASO, z zastrzeżeniem iż okres jej 

obowiązywania powinien być przedłużony o okres, w którym emitent nie posiadał 

prawnie wiążącej umowy z Autoryzowanym Doradcą, do której zawarcia zobowiązany 

był na podstawie decyzji Organizatora ASO, o której mowa w §17 b ust. 1 Regulaminu ASO. 

W przypadku niezawarcia przez emitenta umowy z Autoryzowanym Doradcą lub 

niewejścia jej w życie w terminie, o którym mowa w §17b ust. 1 Regulaminu ASO, albo w 

terminie 20 dni roboczych od dnia rozwiązania lub wygaśnięcia poprzedniej umowy, o 

którym mowa w §17b ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator ASO może zawiesić obrót 

instrumentami finansowymi tego emitenta. Jeżeli przed upływem 3 miesięcy od 

rozpoczęcia zawieszenia nie zostanie zawarta i nie wejdzie w życie odpowiednia umowa 

z Autoryzowanym Do-radcą, Organizator Alternatywnego Systemu może wykluczyć 
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instrumenty finansowe tego emitenta z obrotu w ASO. Postanowienia §12 ust. 3 i §12a 

Regulaminu ASO stosuje się odpowiednio. 

Zgodnie z §13 Regulaminu ASO, informacje o zawieszeniu obrotu, wznowieniu obrotu lub 

wykluczeniu instrumentów finansowych z obrotu podawane są niezwłocznie do 

wiadomości publicznej w sposób określony w art. 3 ust. 1 Rozporządzenia wykonawczego 

Komisji (UE) 2017/1005. 

Ryzyko związane z zawieszeniem obrotu akcjami lub z wykluczeniem akcji z obrotu 

na podstawie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi 

Zgodnie z art. 78 ust. 2-3 oraz ust. 3a-3b ustawy o obrocie instrumentami finansowymi: 

1) w przypadku gdy wymaga tego bezpieczeństwo obrotu w alternatywnym systemie 

obrotu lub jest zagrożony interes inwestorów Organizator Alternatywnego Systemu 

Obrotu na żądanie Komisji Nadzoru Finansowego wstrzymuje wprowadzenie 

instrumentów finansowych do obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub 

wstrzymuje rozpoczęcie obrotu wskazanymi instrumentami finansowymi na okres 

nie dłuższy niż 10 dni, 

2) w przypadku gdy obrót określonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w 

okolicznościach wskazujących na możliwość zagrożenia prawidłowego 

funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwa obrotu 

dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesów 

inwestorów, Komisja Nadzoru Finansowego może zażądać od firmy inwestycyjnej 

organizującej alternatywny system obrotu zawieszenia obrotu tymi instrumentami 

finansowymi. W żądaniu, o którym mowa powyżej, Komisja Nadzoru Finansowego 

może wskazać termin, do którego zawieszenie obrotu obowiązuje. Termin ten może 

ulec przedłużeniu, jeżeli zachodzą uzasadnione obawy, że w dniu jego upływu będą 

zachodziły przesłanki stanowiące podstawę zawieszenia. Komisja Nadzoru 

Finansowego uchyla decyzję zawierającą żądanie, w przypadku gdy po jej wydaniu 

stwierdza, że nie zachodzą przesłanki zagrożenia prawidłowego funkcjonowania 

alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w tym 

alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesów inwestorów. 

Komisja Nadzoru Finansowego podaje niezwłocznie do publicznej wiadomości 

informację o wystąpieniu z takim żądaniem do Organizatora Alternatywnego Systemu 

Obrotu. 

 

Zgodnie z art. 78 ust. 4 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku gdy 

obrót danym instrumentem finansowym zagraża w sposób istotny prawidłowemu 

funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwu obrotu 

dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie 

interesów inwestorów Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu na żądanie Komisji 

Nadzoru Finansowego wyklucza z obrotu wskazane przez Komisję Nadzoru Finansowego 

instrumenty finansowe. Komisja Nadzoru Finansowego podaje niezwłocznie do 
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publicznej wiadomości informację o wystąpieniu z takim żądaniem do Organizatora 

Alternatywnego Systemu Obrotu. 

Na podstawie art. 78 ust. 4a ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, Organizator 

Alternatywnego Systemu Obrotu może podjąć decyzję o zawieszeniu lub wykluczeniu 

papierów wartościowych lub instrumentów finansowych niebędących papierami 

wartościowymi z obrotu, w przypadku gdy instrumenty te przestały spełniać warunki 

obowiązujące na tym rynku, pod warunkiem że nie spowoduje to znaczącego naruszenia 

interesów inwestorów lub zagrożenia prawidłowego funkcjonowania rynku. Organizator 

ASO informuje Komisję o podjęciu decyzji o zawieszeniu lub wykluczeniu instrumentów 

finansowych z obrotu i podaje tę informację do publicznej wiadomości.  

Na podstawie art. 78 ust. 4d ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku 

zawieszenia lub wykluczenia z obrotu w ASO na podstawie ust. 4a lub 4c Komisja 

występuje do spółek prowadzących rynek regulowany, innych podmiotów prowadzących 

ASO, innych podmiotów prowadzących OTF oraz podmiotów systematycznie 

internalizujących transakcje z siedzibą na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 

organizujących obrót tymi samymi instrumentami finansowymi lub powiązanymi z nimi 

instrumentami pochodnymi, z żądaniem zawieszenia lub wykluczenia z obrotu tego 

instrumentu finansowego lub powiązanego z nim instrumentu pochodnego, w przypadku 

gdy takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu związane jest z podejrzeniem 

wykorzystania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, 

manipulacji na rynku, ogłoszenia wezwania do zapisywania się na sprzedaż lub zamianę 

akcji spółki publicznej lub podejrzeniem naruszenia obowiązku publikacji informacji 

poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym zgodnie z przepisami art. 7 informacje 

poufne i art. 17 podawanie informacji poufnych do wiadomości publicznej 

Rozporządzenia MAR, chyba że takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu mogłoby 

spowodować poważną szkodę dla interesów inwestorów lub prawidłowego 

funkcjonowania rynku. 

Na podstawie art. 78 ust. 4e ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku 

otrzymania od właściwego organu nadzoru innego państwa członkowskiego 

sprawującego w tym państwie nadzór nad ASO informacji o wystąpieniu przez ten organ 

z żądaniem zawieszenia lub wykluczenia z obrotu określonego instrumentu finansowego 

lub powiązanego z nim instrumentu pochodnego Komisja występuje do spółek 

prowadzących rynek regulowany, podmiotów prowadzących ASO, oraz podmiotów 

systematycznie internalizujących transakcje z siedzibą na terytorium Rzeczypospolitej 

Polskiej, organizujących obrót tymi samymi instrumentami finansowymi lub 

powiązanymi z nimi instrumentami pochodnymi, z żądaniem zawieszenia lub 

wykluczenia z obrotu tego instrumentu finansowego lub powiązanego z nim instrumentu 

pochodnego, jeżeli takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu jest związane z 

podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji 

poufnej, manipulacji na rynku, ogłoszenia wezwania do zapisywania się na sprzedaż lub 

zamianę akcji spółki publicznej lub podejrzeniem naruszenia obowiązku publikacji 
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informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym zgodnie z przepisami art. 7 

informacje poufne i art. 17 podawanie informacji poufnych do wiadomości publicznej 

Rozporządzenia MAR, chyba że takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu mogłoby 

spowodować poważną szkodę dla interesów inwestorów lub prawidłowego 

funkcjonowania rynku. 

Ryzyko związane z możliwością nałożenia przez Organizatora Alternatywnego 

Systemu Obrotu kary upomnienia lub kary pieniężnej  

Zgodnie z postanowieniem §17c ust. 1 Regulaminu ASO, w przypadku nieprzestrzegania 

przez Emitenta zasad lub przepisów obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu 

lub w przypadku nie wykonywania, lub nienależytego wykonywania obowiązków 

określonych w Rozdziale V Regulaminu NewConnect, w szczególności obowiązków 

określonych w §15a i 15b lub w §17-17b, Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu 

może, w zależności od stopnia i zakresu powstałego naruszenia lub uchybienia:  

1) upomnieć Emitenta,  

2) nałożyć na Emitenta karę pieniężną w wysokości do 50.000 zł. 

Zgodnie z postanowieniem §17c ust. 2 Regulaminu ASO, organizator ASO, podejmując 

decyzję o nałożeniu kary upomnienia lub kary pieniężnej może wyznaczyć Emitentowi 

termin na zaniechanie dotychczasowych naruszeń lub podjęcie działań mających na celu 

zapobieżenie takim naruszeniom w przyszłości, w szczególności może zobowiązać 

Emitenta do opublikowania określonych dokumentów lub informacji w trybie i na 

warunkach obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu. 

Zgodnie z postanowieniem §17c ust. 3 Regulaminu ASO, w przypadku gdy Emitent nie 

wykonuje nałożonej na niego kary lub pomimo jej nałożenia nadal nie przestrzega zasad 

lub przepisów obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu, bądź nie wykonuje lub 

nienależycie wykonuje obowiązki określone w niniejszym rozdziale, lub też nie wykonuje 

obowiązków nałożonych na niego na podstawie §17c ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator 

Alternatywnego Systemu może nałożyć na Emitenta karę pieniężną, przy czym kara ta 

łącznie z karą pieniężną nałożoną na podstawie §17c ust. 1 pkt 2) Regulaminu ASO nie 

może przekraczać 50.000 zł.  

W przypadku nałożenia kary pieniężnej na podstawie §17c ust. 3 Regulaminu ASO, 

postanowienia §17c ust. 2 Regulaminu ASO stosuje się odpowiednio.  

Zgodnie z postanowieniem §17c ust. 10 Regulaminu ASO Emitent jest zobowiązany 

wpłacić pieniądze z tytułu nałożonej kary pieniężnej na wyodrębnione konto Fundacji 

GPW (numer KRS: 0000563300), dedykowane finansowaniu prowadzenia przez tę 

fundację działalności edukacyjnej w zakresie wspierania rozwoju runku kapitałowego 

oraz promocji i upowszechniania wiedzy ekonomicznej wśród społeczeństwa. Wpłata 

powinna nastąpić w terminie 10 dni roboczych od dnia, od którego decyzja o jej nałożeniu 

podlega wykonaniu. Kopię dowodu wpłaty kwoty, o której mowa w zdaniu pierwszym, 
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Emitent zobowiązany jest niezwłocznie przekazać Organizatorowi Alternatywnego 

Systemu. 

Ryzyko dotyczące możliwości nałożenia na Emitenta przez KNF kar 

administracyjnych za niewykonanie obowiązków wynikających z przepisów prawa 

Emitent, jako spółka publiczna w rozumieniu Ustawy o obrocie instrumentami 

finansowymi, podlega obowiązkom wynikającym z Rozporządzenia MAR, Ustawy o 

ofercie publicznej i Ustawy o obrocie. Komisja Nadzoru Finansowego uprawniona jest do 

nałożenia na Emitenta kar administracyjnych za niewykonywanie lub niewłaściwe 

wykonanie obowiązków wynikających z przepisów prawa, a w szczególności 

obowiązków wynikających powyższych regulacji. 

Na podstawie art. 10 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej, Emitent jest zobowiązany w 

terminie 14 dni od dnia: 

• przydziału papierów wartościowych będących przedmiotem oferty publicznej, a w 

przypadku niedokonywania przydziału akcji - od dnia ich wydania, 

• wprowadzenia akcji do obrotu na rynku regulowanym lub ich wprowadzenia do 

alternatywnego systemu obrotu papierów wartościowych, 

do przekazania zawiadomienia do Komisji o wprowadzeniu papierów wartościowych 

celem dokonania wpisu do ewidencji, o której mowa w art. 10 ust. 1 Ustawy o ofercie 

publicznej. W przypadku, gdy Emitent nie wykonuje albo wykonuje nienależycie 

wskazany powyżej obowiązek, Komisja Nadzoru Finansowego może na podstawie art. 96 

ust. 13 Ustawy o Ofercie Publicznej nałożyć karę pieniężną do wysokości 100.000 zł. 

Zgodnie art. 96 Ustawy o Ofercie, w przypadku, gdy Emitent nie wykonuje lub 

nienależycie wykonuje obowiązki wynikające z Ustawy o Ofercie oraz z Rozporządzenia 

MAR, Komisja Nadzoru Finansowego może podjąć decyzję o wykluczeniu akcji z obrotu w 

Alternatywnym Systemie Obrotu, albo nałożyć karę pieniężną (w zależności od typu i 

wagi naruszenia): 

• w zakresie określonym w art. 96 ust. 1 pkt 1-4, art. 96 ust. 1a oraz art. 96 ust. 1c. 

Ustawy o Ofercie - do 1.000.000 zł; 

• w zakresie określonym w art. 96 ust. 1b. Ustawy o Ofercie - do 5.000.000 zł; 

• w zakresie określonym w art. 96 ust. 1e. Ustawy o Ofercie - do 5.000.000 zł albo 

kwoty stanowiącej 5 proc. całkowitego przychodu wykazanego w ostatnim 

zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jeżeli przekracza on ww. 

kwotę, a w przypadku gdy jest możliwe ustalenie kwoty korzyści osiągniętej lub 

straty unikniętej przez Emitenta w wyniku naruszenia obowiązków, Komisja może 

nałożyć karę pieniężną do wysokości dwukrotnej kwoty osiągniętej korzyści lub 

unikniętej straty; 

albo zastosować wykluczenie z obrotu oraz karę pieniężną łącznie. W decyzji o 

wykluczeniu papierów wartościowych z obrotu Komisja określa termin, nie krótszy niż 

14 dni, po upływie którego skutek ten następuje. 
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Ponadto za niewywiązanie się z obowiązków w zakresie określonym w art. 96 ust. 1i. 

Ustawy o Ofercie, tj. za naruszenie przepisu dotyczącego obowiązku niezwłocznego 

przekazania informacji poufnej do wiadomości publicznej na podstawie art. 17 ust. 1 

Rozporządzenia MAR, lub naruszenia trybu i warunków opóźnienia na własną 

odpowiedzialność publikacji informacji poufnej określonych w art. 17 ust. 4-8 

Rozporządzenia MAR, KNF może nałożyć na danego Emitenta karę pieniężną w wysokości 

do 10.346.000 zł lub kwoty stanowiącej 2 proc. całkowitego przychodu wykazanego w 

ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jeżeli przekracza on 

ww. kwotę, a w przypadku gdy jest możliwe ustalenie kwoty korzyści osiągniętej lub 

straty unikniętej przez Emitenta w wyniku naruszenia tych obowiązków - karę pieniężną 

do wysokości trzykrotnej kwoty osiągniętej korzyści lub unikniętej straty. 

 

Przy wymierzaniu kary za naruszenia, Komisja bierze w szczególności pod uwagę: 

• wagę naruszenia oraz czas jego trwania; 

• przyczyny naruszenia; 

• sytuację finansową podmiotu, na który nakładana jest kara; 

• skalę korzyści uzyskanych lub strat unikniętych przez podmiot, który dopuścił się 

naruszenia, lub podmiot, w którego imieniu lub interesie działał podmiot, który 

dopuścił się naruszenia, o ile można tę skalę ustalić; 

• straty poniesione przez osoby trzecie w związku z naruszeniem, o ile można te straty 

ustalić; 

• gotowość podmiotu dopuszczającego się naruszenia do współpracy z Komisją 

podczas wyjaśniania okoliczności tego naruszenia; 

• uprzednie naruszenia przepisów niniejszej ustawy, a także bezpośrednio 

stosowanych aktów prawa Unii Europejskiej, regulujących funkcjonowanie rynku 

kapitałowego, popełnione przez podmiot, na który jest nakładana kara. 

Zgodnie z art. 176 ust. 1 Ustawy o Obrocie w przypadku gdy Emitent nie wykonuje lub 

nienależycie wykonuje obowiązki, o których mowa w art. 18 ust. 1–6 Rozporządzenia 

MAR, KNF może, w drodze decyzji, nałożyć karę pieniężną do wysokości 4.145.600 zł lub 

do kwoty stanowiącej równowartość 2 proc. całkowitego rocznego przychodu 

wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jeżeli 

przekracza ona 4.145.600 zł. W przypadku gdy jest możliwe ustalenie kwoty korzyści 

osiągniętej lub straty unikniętej przez Emitenta w wyniku naruszeń, o których mowa w 

art. 176 ust. 1 Ustawy o Obrocie przytoczonym powyżej, zamiast kary, o której mowa w 

art. 176 ust. 1 Ustawy o Obrocie, KNF może nałożyć karę pieniężną do wysokości 

trzykrotnej kwoty osiągniętej korzyści lub unikniętej straty. 

W przypadku stwierdzenia naruszenia przepisów Rozporządzenia MAR w zakresie 

wskazanym powyżej (art. 18 ust. 1–6 Rozporządzenia MAR) KNF może nakazać 

Emitentowi, który dopuścił się naruszenia, zaprzestania dalszego naruszania tych 

przepisów oraz zobowiązać go do podjęcia we wskazanym terminie działań, które mają 

zapobiegać naruszaniu tych przepisów w przyszłości. Środek ten może być stosowany bez 
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względu na zastosowanie innych sankcji za naruszenie obowiązków o których mowa w 

art. 176 Ustawy o Obrocie wskazanych powyżej. KNF, nakładając sankcję, o której mowa 

powyżej, uwzględnia okoliczności, o których mowa w art. 31 ust. 1 Rozporządzenia MAR. 

Ponadto zgodnie z art. 176a Ustawy o Obrocie gdy Emitent lub sprzedający nie wykonuje 

lub nienależycie wykonuje obowiązki wynikające z art. 5 Ustawy o Obrocie, Komisja może 

nałożyć karę pieniężną do wysokości 1.000.000 zł. 

W przypadku nałożenia takiej kary obrót instrumentami finansowymi Emitenta może 

stać się utrudniony bądź niemożliwy. Ponadto nałożenie kary finansowej na Emitenta 

przez KNF może mieć istotny wpływ na pogorszenie wyniku finansowego za dany rok 

obrotowy. 

Nie można z góry wykluczyć ryzyka wystąpienia któregoś z opisanych powyżej zdarzeń 

w przyszłości w odniesieniu do Spółki. Skutkiem nałożenia kar administracyjnych może 

być, oprócz pogorszenia wyniku finansowego, także pogorszenie się reputacji Emitenta, 

mogące negatywnie wpływać na kurs jego akcji. 

 

Ryzyko związane z Animatorem Rynku 

Zgodnie z postanowieniem §9 Regulaminu ASO, z zastrzeżeniem postanowień 

Regulaminu ASO, warunkiem notowania instrumentów finansowych w Alternatywnym 

Systemie Obrotu jest istnienie ważnego zobowiązania Animatora Rynku, który w umowie 

o animowanie zobowiązał się do wypełniania w stosunku do tych instrumentów 

wymogów animowania w zakresie obecności w arkuszu zleceń, minimalnej wartości 

zleceń i maksymalnego spreadu, jak również dodatkowych warunków animowania - 

określonych w Załączniku Nr 6b do Regulaminu ASO. Ponadto zgodnie z §9 ust. 5 

Regulaminu ASO, Organizator ASO może postanowić o notowaniu instrumentów 

finansowych w alternatywnym systemie obrotu bez konieczności spełnienia warunku, o 

którym mowa powyżej, w szczególności z uwagi na charakter tych instrumentów 

finansowych, ich notowanie na rynku regulowanym albo na rynku lub w alternatywnym 

systemie obrotu innym niż prowadzony przez Organizatora ASO. Jednocześnie w takim 

przypadku, Organizator ASO może wezwać Emitenta do spełnienia warunku, o którym 

mowa powyżej, w terminie 30 dni od tego wezwania, jeżeli uzna to za konieczne dla 

poprawy płynności obrotu instrumentami finansowymi Emitenta. Z zastrzeżeniem §9 ust. 

5, 10 i 11 Regulaminu ASO, w przypadku rozwiązania lub wygaśnięcia umowy z 

Animatorem Rynku, instrumenty finansowe Emitenta notowane są w systemie notowań 

jednolitych z dwukrotnym określaniem kursu jednolitego - począwszy od trzeciego dnia 

obrotu po dniu rozwiązania lub wygaśnięcia właściwej umowy - o ile Organizator ASO nie 

postanowi o zawieszeniu obrotu tymi instrumentami lub ich notowaniu w systemie 

notowań jednolitych z jednokrotnym określaniem kursu jednolitego. Z zastrzeżeniem §9 

ust. 5, 10 i 11 Regulaminu ASO, w przypadku zawieszenia prawa do wykonywania zadań 

Animatora Rynku w ASO, instrumenty finansowe Emitenta notowane są w systemie 

notowań jednolitych z dwukrotnym określaniem kursu jednolitego - począwszy od 
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trzeciego dnia obrotu po dniu zawieszenia tego prawa - o ile Organizator ASO nie 

postanowi o zawieszeniu obrotu tymi instrumentami lub ich notowaniu w systemie 

notowań jednolitych z jednokrotnym określaniem kursu jednolitego. Z zastrzeżeniem §9 

ust. 10 i 11 Regulaminu ASO, w przypadku zawarcia nowej umowy z Animatorem Rynku, 

Organizator ASO może postanowić o notowaniu instrumentów finansowych Emitenta w 

systemie notowań ciągłych lub w systemie notowań jednolitych z dwukrotnym 

określaniem kursu jednolitego, jednak nie wcześniej niż od dnia wejścia w życie nowej 

umowy z Animatorem Rynku.  

 

Ryzyko związane z Autoryzowanym Doradcą 

Zgodnie z postanowieniem §17b ust. 1-3 Regulaminu ASO, w przypadku gdy w ocenie 

Organizatora ASO zachodzi konieczność dalszego współdziałania emitenta przy 

wykonywaniu obowiązków informacyjnych z podmiotem uprawnionym do 

wykonywania zadań Autoryzowanego Doradcy, Organizator ASO może zobowiązać 

Emitenta do zawarcia umowy w zakresie określonym w §18 ust. 2 pkt 3) i 4) Regulaminu 

ASO, tj. umowy dotyczącej współdziałania z emitentem w zakresie wypełniania przez 

emitenta obowiązków informacyjnych określonych w Regulaminie ASO, monitorowania 

prawidłowości wypełniania przez emitenta tych obowiązków oraz bieżącego doradzania 

emitentowi w zakresie dotyczącym funkcjonowania jego instrumentów finansowych w 

ASO. Umowa ta powinna zostać zawarta w terminie 20 dni roboczych od dnia podjęcia 

przez Organizatora Alternatywnego Systemu decyzji w tym zakresie i obowiązywać przez 

okres co najmniej jednego roku od dnia jej zawarcia. W przypadku rozwiązania lub 

wygaśnięcia umowy z Autoryzowanym Doradcą przed upływem okresu wskazanego w 

decyzji Organizatora ASO podjętej na podstawie §17b ust. 1 Regulaminu ASO, Emitent 

zobowiązany jest do zawarcia kolejnej umowy w terminie 20 dni roboczych od dnia 

rozwiązania lub wygaśnięcia poprzedniej umowy. Nowa umowa powinna obowiązywać 

do końca okresu wskazanego w decyzji Organizatora ASO, z zastrzeżeniem iż okres jej 

obowiązywania powinien być przedłużony o okres, w którym emitent nie posiadał 

prawnie wiążącej umowy z Autoryzowanym Doradcą, do której zawarcia zobowiązany 

był na podstawie decyzji Organizatora ASO, o której mowa w §17 b ust. 1 Regulaminu ASO. 

W przypadku niezawarcia przez emitenta umowy z Autoryzowanym Doradcą lub 

niewejścia jej w życie w terminie, o którym mowa w §17b ust. 1 Regulaminu ASO, albo w 

terminie 20 dni roboczych od dnia rozwiązania lub wygaśnięcia poprzedniej umowy, o 

którym mowa w §17b ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator ASO może zawiesić obrót 

instrumentami finansowymi tego emitenta. Jeżeli przed upływem 3 miesięcy od 

rozpoczęcia zawieszenia nie zostanie zawarta i nie wejdzie w życie odpowiednia umowa 

z Autoryzowanym Doradcą, Organizator Alternatywnego Systemu może wykluczyć 

instrumenty finansowe tego emitenta z obrotu w ASO. Postanowienia §12 ust. 3 i §12a 

Regulaminu ASO stosuje się odpowiednio. 
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I VI. INFORMACJE O JEDNOSTKACH POWIĄZANYCH  

 

Na dzień 31 grudnia 2020 roku Spółka nie posiadała udziałów w spółkach 
stowarzyszonych. 

 

 
Ireneusz Tomczak 

 

Prezes Zarządu 

Nowoczesna Firma S.A. 

 


