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1 INFORMACJE OGOLNE

Nowoczesna Firma S.A. zostala zarejestrowana w Sadzie Rejowym dla m. St. Warszawy,
XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego w Rejestrze Przedsiebiorcow
pod nr KRS 0000229689.

Do 06.12.2010r. Spétka funkcjonowata jako Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia.
W dniu 07.12.2010 r. Sad Rejestrowy dokonat wpisu przeksztatcenia Spotki. W zwigzku
z powyzszym od dnia 7 grudnia 2010r. Nowoczesna Firma dziata jako Spétka Akcyjna.
Przeksztatcenie nastgpito w oparciu o przepisy art.551 i nast. Kodeksu Spoétek
Handlowych. W wyniku dokonanego przeksztatcenia zmianie ulegl numer KRS Spoétki -
0000372498. Zmianie nie ulegly natomiast numery NIP i REGON. Zostat rozszerzony
przedmiot dziatalno$ci spétki wg Polskiej klasyfikacji Przedsiebiorczosci.

Gtowny przedmiot dziatalnosci:

- dziatalnoSci portali internetowych,

- dziatalno$¢ w zakresie oprogramowania,

- dziatalno$¢ wydawnicza,

- dziatalno$¢ z zwigzana z organizacjg targdéw, wystaw, eventow,
- badania,

- doradztwo gospodarcze.

Na dzien 01.01.2011r. kapitat podstawowy Spo6tki wynosit 1.110.000 zt i dzielit sie na 11
100 000 akcji serii A o warto$ci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda. Aktem
notarialnym z dnia 17 marca 2011r. Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto uchwate o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spétki o kwote nie wyzsza niz 277 500,00 zi poprzez
emisje akcji serii B w trybie subskrypcji prywatnej oraz uchwate w sprawie ubiegania sie
o wprowadzenie akcji serii A i serii B do obrotu w alternatywnym systemie obrotu
organizowanym przez Gielde Papierow WartoSciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w
Warszawie (rynek NewConnect). W wyniku dokonanej subskrypcji akcji serii B kapitat
zaktadowy Spotki wzrést o 1 667 306 akcji o warto$ci nominalnej 166 730,80 zt. Na dzien
31.12.2014r. kapitat Spo6tki wynosit 1 276 730,80 ztotych i dzielit sie na 12 767 308 akgji
na okaziciela serii A i serii B o warto$ci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda. Na
dzien 31.12.2015r. kapitat Spotki wynosit 1 276 730,80 ztotych i dzielit sie na 12 767 308
akcji na okaziciela serii A i serii B o warto$ci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda.

Struktura wlasnos$ciowa kapitatu i procent posiadanych akcji na 31.12.2020r.

Akcje Liczba akcji Wartos$¢ akcji Udzial %
Akcje serii A 11100 000 1110 000,00 86,94%
Akcje serii B 1667 308 166 730,80 13,06%
Razem 12 767 308 1276 730,80 100,00%




I1 ZARZAD i RADA NADZORCZA
Od dnia 19.01.2018r. do dnia 18.04.2019 Zarzad byt w sktadzie:

- p. Dorota Mréwka - Wiceprezes Zarzadu.

Od dnia 18.04.2019r. do obecnego Zarzad sktada sie z:

- p. Ireneuesza Grzegorza Tomczaka - Prezesa Zarzadu,

Od dnia 07.12.2010r. w spoétce istnieje Rada Nadzorcza.

W okresie od 18.01.2018r. do 18.04.2019r. cztonkami Rady Nadzorczej Nowoczesnej
Firmy S.A byli:

1. Agnieszka Chaber-Tomczak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej;
2. Remigiusz Czerniej - Cztonek Rady Nadzorczej;

3. Krzysztof Gawrych - Cztonek Rady Nadzorczej;

4. Marcin Pytel - Cztonek Rady Nadzorczej;

5. Jan Wykrytowicz - Cztonek Rady Nadzorcze;j.

Od dnia 18.04.2019r. do dnia obecnego cztonkami Rady Nadzorczej Nowoczesnej Firmy
S.A.sa:

1. Dorota Mrowka - Przewodniczgca Rady Nadzorczej,
2. Krzysztof Gawrych - Cztonek Rady Nadzorczej,

3. Remigiusz Czerniej - Cztonek Rady Nadzorczej,

4. Marcin Pytel - Cztonek Rady Nadzorczej,

5. Jan Wykrytowicz - Cztonek Rady Nadzorczej



III SPRAWOZDANIE Z PRACY ZARZADU

[11.1. Istotne dane finansowe

W okresie sprawozdawczym Spotka osiggneta nastepujace wyniki sprzedazy:

Struktura rzeczowa (wg rodzajow 01.01.2020r. - 01.01.2019r. -
dzialalnosci) 31.12.2020r. 31.12.2019r.
Przychody — ze sprzedazy 1341 253,46 3 692 477,49
produktow i ustug, w tym:
Portal nf.pl ( Reklama ) 290 831,72 807 304,51
Content marketing 214 619,75 1899 070,00
Eventy .(kongresy, konferencje, targi, 0,00 28 980,00
szkolenia)
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
Przycl}od,y ze sprzedazy towarow i 0,00 0,00
materialow w tym:
- ze sprzedazy towarow 0,00 0,00
- ze sprzedazy materiatow 0,00 0,00
Z powyzszych przychodow sprzedaz

. . , 0,00 0,00
dla jednostek powigzanych wynosi:
- sprzedaz ustug 0,00 0,00
- sprzedaz towarow 0,00 0,00
- sprzedaz materiatéw 0,00 0,00
RAZEM 1341 253,46 3692477,49

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

31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 | 31.12.2019
PLN PLN Euro Euro
Kapitatl wtasny 6597 544,39 |7376377,71 | 1429649,04 | 1732153,97
NaleznoSci 0,00 0,00 0,00 0,00
dtugoterminowe
Naleznosci 3581247,44 |3331758,64 |776035,24 |782378,45
krétkoterminowe
Srodki pieniezne i | 118 814,48 138 249,41 25 746,39 32 464,34
inne aktywa
pieniezne
Zobowigzania 0,00 0,00 0,00 0,00
dtugoterminowe
Zobowiazania 4113410,58 | 467347536 |891351,86 1097 446,36
krotkoterminowe




Tabela nr 2. Wybrane dane finansowe z rachunku zysku i strat (. PLN i Euro)

2020r PLN 2019r 2020r 2019r
PLN Euro Euro

Amortyzacja 2612 638,72 4 609 151,95 566 143,43 1082 341,65
Przychody
netto ze 1341 253,46 3692 477,49 290 641,73 867 084,06
sprzedazy
Zysk/strata na

: -2270324,12 | -2721682,01 -491 965,88 -639 117,53
sprzedazy
Zysk/strata na
dziatalnosci -741703,40 | -1766700,79 -160 722,76 -414 864,57
operacyjnej
Zysk/strata

-750 296,32 | -1798777,09 - 162 584,80 -422 396,87

brutto
Zysk/strata
netto -778833,32 | -1785122,09 - 168 768,60 -419 190,34

Wybrane dane finansowe przeliczane wedtug kursu obowigzujacego na ostatni dzien kazdego okresu (31.12.2019 r. -
kurs ogloszony przez NBP - tabela kurséw $rednich NBP nr 251/A/NBP/2019 z dnia 31.12.2019 tj. 4,2585 z};
31.12.2020 r. - kurs ogloszony przez NBP - tabela kurséw Srednich NBP nr 255/A/NBP/2020 z dnia 31.12.2020 tj.
4,6148 z1),

I11. 2 DZIALALNOSC NOWOCZESNE] FIRMY S.A. W 2020.
W roku 2020 prace Zarzadu skupity sie na gtownych pionach aktywnosci gospodarczej tj.:

1. Pion portalu branzowego www.nf.pl i ustug generowania leadéw - rozwoj portalu
i ewaluacji systemu CRM utatwiajacego zarzadzanie sprzedaza oraz systemu Contact
Center; projekty badawczorozwojowe, ustugi generowania leadéw.

2. Pion cyfrowej edukacji - komercjalizacja projektu i wprowadzenie na rynek
innowacyjnej ustugi SMART LEARNING poprzez wdrozZenie wynikéw projektu badawczo-
rozwojowego

Ad.1. Rozwdj portalu www.nf.pl i produktéw portalowych, platformy content
marketingowej oraz ustug generowania leadow

Pion portalu branzowego www.nf.pl - to portal wiedzy dla biznesu. Nf.pl jest liderem w
Srodowisku kadry kierowniczej w zakresie informacji dotyczacych nowoczesnych metod
zarzadzania ze szczeg6lnym uwzglednieniem zagadnien rozwoju pracownikéw. Kontakt
z grupa miliona lojalnych uzytkownikéw (unique user’6w) miesiecznie pozycjonuje
portal jako efektywna platforme sprzedazy i promocji ustug zwigzanych z zarzadzaniem.
W ramach portalu prowadzone sg nastepujace serwisy tematyczne: 1) zarzadzanie, 2)




szkolenia, 3) oprogramowanie, 4) wiadomos$ci, 5) praca managera, 6) klub.nf.pl, 7)
kadry.tv, 8) branzowe serwisy B2B: nieruchomosci, szkoty jezykowe, osrodki
szkoleniowe, sale, konferencje, coache. Model biznesowy portalu zwigzany jest ze
sprzedaza powierzchni reklamowej (umowy ramowe z domami mediowymi) oraz ze
sprzedaza dedykowanych ustug m.in. poprzez: klub nf.pl, platforma.nf.pl.

Dla uzytkownika Portal www.nf.pl podzielony jest na sekcje tematycznie, takie jak:
Zarzadzanie (baza wiedzy o nowoczesnych metodach zarzadzania), Szkolenia
(najwieksza baza aktualnych szkolen o zasiegu ogélnopolskim), Oprogramowanie (baza
obejmujgca wsparcie informatyczne i popularyzacje narzedzi wspomagajacych
zarzadzanie firmg), B2B (baza firm z podziatem branzowym z ich charakterystyka
obejmujaca ok. 10.000 firm, z ktérych znaczna cze$¢ jest akredytowana i na stale
wspotpracuje z NF), Wiadomos$ci (wiadomosci ogélne majgce znaczenie dla biznesu),
Praca (sekcja skupiajgca oferty pracy), Klub (skupiajacy spotecznos$¢ NF), Kadry.tv
(multimedialne porady online dla menedzeréw prezentujace porady eksperckie dla
przedsiebiorcow), oraz sekcje prezentujace okresowe dziatania o charakterze
informacyjno-edukacyjnym (np. Kongres Kadry prezentujacy doSwiadczenia ekspertow
z catego Swiata w zakresie zarzadzania HR) czy seminaria regionalne. Portal wiedzy dla
biznesu Nowoczesna Firma (www.nf.pl) to jedyny w Polsce serwis ktérego wiodaca
tematyka sg zagadnienia zwigzane z zarzadzeniem i prowadzeniem biznesu. Dostarcza
kadrze Kkierowniczej i przedsiebiorcom kompleksowe informacje przydatne w
prowadzeniu firmy w formie nowoczesnego know - how oraz dtugookresowych
inspiracji. Serwisy branZzowe - marketplace to czes¢ portalu, ktéra posredniczy pomiedzy
producentami ustug profesjonalnych z sektora B2B, a decydentami zakupowymi,
poszukujgcymi rozwigzan dla swojej firmy. Jest to swoisty marketplace dla biznesu,
zawierajacy baze ustug i produktéw w poszczegélnych sektorach branzowych. Obecnie
Nowoczesna Firma wspoétpracuje z ponad 8 000 firmami. W sposéb aktywny wspieramy
branze, Szkolenia, IT, Marketing, Konsulting, Biuro i Telekomunikacja Umozliwiajac
firmom skuteczng komunikacje i dziatania sprzedazowo - marketingowe dedykowane
specjalnie do wybranych branz. Dzieki wspoétpracy z nf.pl firmy zyskuja dostep do
$redniej i wyzszej kadry menedzerskiej ze Srednich i duzych organizacji. Potencjat portalu
to ponad 1 400 000 unikalnych uzytkownikéw miesiecznie.

Leadgenator - pion generowania leadow

Leadgenerator - ustuga polegajaca na dostarczaniu biznesowych danych o osobach z
obszaru grupy docelowej, ktére wyrazity wstepne zainteresowanie produktem z danego
sektora, a wiec potencjalnych klientéw. W zwigzku z tym, Ze osoby, same pozostawiaja
swoje dane kontaktowe, zachecone do tego odpowiednimi narzedziami, dziatania te
zaliczane sa do dziedziny premission marketing (marketingu za przyzwoleniem), ktéry
charakteryzuje sie bardzo wysoka konwersja sprzedazowa. Model rozliczeniowy oparty
jest o Pay Per Lead, optata naliczana jest jedynie za kazdy przekazany lead biznesowy,
wysokos¢ tej optaty uzalezniona jest od skali i specyfiki projektu.

Produkty Leadgenerator.pl:
. e Whitepaper,

. e Webinaria,



o e Porady wideo,
o e Badania marketingowe,

. e Infografiki.

W roku 2020 zrealizowanych zostato ponad kilkanascie kampanii generowania leadow.

Catkowitej zmianie ulegt model kontaktu z klientem, jednocze$nie zmodyfikowana
zostata oferta produktowa. Dzi$ opiera sie 0 kompleksowa obstuge mediowo-reklamowa
w internecie, ktdrej celem jest pozyskiwanie kontaktéw biznesowych.

Ad.2. Wdrozenie do dzialalnosci gospodarczej Smart Learning

Zarzad spotki Nowoczesna Firma S.A. z siedzibg w Warszawie podpisal w dniu 22
wrze$nia 2016 roku umowe z Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci (warunkowa)
o dofinansowanie projektu "Wprowadzenie innowacyjnej ustugi SMART LEARNING
poprzez wdrozenie wynikéw projektu badawczo-rozwojowego Nowoczesna Firma S.A.

Celem Projektu byto wprowadzenie innowacyjnej ustugi SMART LEARNING poprzez
wdrozenie wynikéw projektu badawczo-rozwojowego. Projekt polegat na wdrozeniu
ustugi w zakresie rewolucyjnej technologii tworzenia i sprzedazy tresci edukacyjnych on-
line. Emitent posiada platforme content marketingu, za pomoca ktérej ponad 5000 firm z
branzy b2b sprzedaje swoje ustugi i promuje sie udostepniajac wiedze. Projekt pozwolit
poszerzy¢ wspotprace z rynkiem ekspertow tematycznych o nowe mozliwosci
monetyzacji wiedzy, zeskalowac dziatalno$¢ oraz wej$¢ na nowe rynki.

Mimo sytuacji zwigzanej z wymoOwieniem umowy przez PARP w roku 2018
realizowaliSmy prace nas promocjg platformy wykorzystywanej do $wiadczenia ustug
smart learning oraz wdrazaliSmy do sprzedazy $wiadczone przez platforme ustugi.

Nowoczesng Firme S.A. planuje intensywna sprzedaz ustug wykorzystujacych wdrozenie
do platformy marketingowej algorytmoéw rozpoznawania uzytkownikéw Internetu oraz
predykcji serwowania profilu oznakowanego uzytkownika dla systeméw DSP na
podstawie centralnej bazy uzytkownikéw B2B

IV.PLANY NA ROK 2021
Podstawowe zadania Zarzadu na rok 2021 to:

. e Pivot modelu biznesowego w kierunku promocji platformy smart learning i ustug
powiazanych,



V. RYZYKO

Niniejszy rozdziatl zawiera informacje na temat czynnikow majacych wplyw na ryzyko
dziatalno$ci Nowoczesnej Firmy S.A.

Wykorzystywane instrumenty finansowe oraz ryzyko z nimi zwigzane

Spotka NF S.A. jest narazona na ryzyka zwigzane przede wszystkim z instrumentami
finansowymi gtéwnie nabywanymi i posiadanymi w ramach dziatalno$ci operacyjnej i
finansowe;j.

Mniejszy stopien ryzyka wigze sie z instrumentami emitowanymi (zwtaszcza obligacjami
odsetkowymi i zamiennymi). Ryzyko to mozna okresli¢ jako ryzyko rynkowe (obejmujace
ryzyko walutowe i ryzyko stopy procentowej), ryzyko ptynnosci oraz ryzyko kredytowe.

Cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym

Spotka zarzadza ryzykiem finansowym w celu ograniczenia niekorzystnego wptywu
zmian kurséw walutowych i stép procentowych, jak réwniez podejmuje dziatania
zmierzajgce do stabilizacji przepltywéw pienieznych oraz zapewnienia odpowiedniego
poziomu ptynnosci finansowe;j. Za zarzadzanie ryzykiem finansowym zgodnie z przyjeta
strategia zarzadzania ryzykiem jest odpowiedzialny Zarzad Emitenta. Polityka
zarzadzania ryzykiem finansowym okres$la zakres oraz zasady odpowiedzialnosci w
obszarze zarzadzania ryzykiem finansowym, a w szczegdlnosci precyzuje:

e miary ryzyka uzywane do identyfikacji oraz oceny ekspozycji na ryzyka finansowe,

e wybor odpowiednich instrumentéw zabezpieczajacych przed zidentyfikowanymi
ryzykami,

» metodologie wyceny wartosci godziwej instrumentéw finansowych,

e limity transakcyjne oraz kredytowe dla podmiotéw, z ktérymi spoétka dokonuje
transakcji gospodarczych.

Rachunkowosc¢ zabezpieczen

Z uwagi na fakt, iz NF S.A. dokonuje rozliczen gtéwnie w PLN nie zachodzi koniecznos$¢
zawierania transakcji terminowych w celu zabezpieczania sie przed ryzykiem
walutowym oraz ryzykiem stopy procentowe;.

Ryzyko rynkowe - ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe obecnie w NF nie wystepuje, poniewaz Spoétka nie posiada
zagranicznych odbiorcéw i dostawcow oraz nie prowadzi innych rozliczen walutowych.
Spétka preferuje ustalanie wynagrodzen w rozliczeniach z kontrahentami w PLN,
wskutek czego minimalizuje ryzyko kursowe.

Ryzyko rynkowe - ryzyko stopy procentowej

Aktywa o statym oprocentowaniu narazone sg na ryzyko zmiany wartosci godziwej w
wyniku zmian stép procentowych. Natomiast aktywa ze zmienna stopa procentowa



narazone s3 na ryzyko zmiany przeptywOw pienieznych w wyniku zmian stop
procentowych. Aktualnie spo6tka nie posiada aktywéw ze zmienna stopa procentowa.

Ryzyko ptynnosci

Spoétka NF S.A. jako podmiot dziatajacy na rynku narazona jest na ryzyko utraty ptynnosci
finansowej, rozumianej, jako zdolno$¢ regulowania swoich zobowigzan w wyznaczonym
terminie. Sp6tka musi mie¢ staly dostep do rynkéw finansowych, dlatego tez jest
narazona na ryzyko braku mozliwosci pozyskania nowego finansowania, jak réwnie
refinansowania swojego zadtuzenia. Ryzyko to jest uzaleznione przede wszystkim od
warunkow rynkowych i oceny zdolnosci kredytowej Spotki. Spétka zarzadza swoja
ptynno$cia poprzez biezace monitorowanie poziomu wymagalnych zobowigzan,
prognozowanie przeptywoéw pienieznych oraz odpowiednie zarzadzanie $rodkami
Pienieznami. Sp6tka zamierza pozyskiwac¢ wolne $rodki pienienie z przeprowadzanych
reinwestycji aktywow finansowych, a uzyskane w ten sposéb $rodki przeznacza¢ na nowe
inwestycje a powstate nadwyzki lokowa¢ w krétkoterminowe instrumenty finansowe
(lokaty bankowe), ktére moga by¢ w kazdej chwili wykorzystane do obstugi zobowigzan.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest, jako brak mozliwo$ci wywigzania sie z zobowigzan
przez wierzycieli Spétki. Ryzyko

kredytowe zwigzane jest z trzema gtéwnymi obszarami:

e wiarygodnos¢ kredytowa klientow handlowych,

e wiarygodnos$¢ kredytowa instytucji finansowych tj. bankow,

» wiarygodno$¢ kredytowa podmiotoéw, w ktore Spétka inwestuje, udziela pozyczek.

Spétka na biezaco monitoruje stany naleznosci od kontrahentéw, przez co narazenie ich
na ryzyko nieSciggalnos$ci naleznosci jest nieznaczne.

W zakresie wolnych srodkéw Pienieznach Spétka korzysta z krétkoterminowych lokat
bankowych jedynie w wiarygodnych instytucjach finansowych.

Ryzyko cenowe
Jedyne ryzyko cenowe wynika z uwarunkowan rynkowych.
Zarzadzanie kapitalem

Celem Zarzadu w zarzadzaniu ryzykiem kapitalowym jest ochrona kapitalu Spotki
niezbednego do kontynuowania dziatalnosci, tak, aby mozliwe byto zapewnienie
akcjonariuszom zwrotu z inwestycji.

Zgodnie ze Statutem Spotki oraz Kodeksem Spétek Handlowych decyzja o wyptacie
dywidendy oraz wykupie akcji Wtasnych w celu umorzenia podlega zatwierdzeniu przez
Walne Zgromadzenie. Spotka nie wyptacita dotychczas dywidendy. W okresie objetym
sprawozdaniem finansowym nie byto zmian zasad zarzadzania kapitatem.



Ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy

Branze szkolen B2B oraz reklamy B2B cechuje sezonowo$¢ sprzedazy, wynikajgca z
uwarunkowan niezaleznych od spétki. Na sezonowo$¢ wydatkéw zwigzanych z
szkoleniami oraz wydatkéw zwigzanych z budzetami reklamowymi najwiekszy wptyw
ma rozktad aktywno$ci gospodarczej klientow. Tradycyjnie okres letni moze sie cechowac¢
nizsza aktywnoS$cig przedsiebiorcow ze wzgledu na nizsze mozliwosci ustugowo -
produkcyjne. Nowoczesna Firma stara sie, w miare posiadanych mozliwoSci, ograniczac
to ryzyko poprzez: 1) zastepowanie szkolen organizowanymi we wilasnym zakresie
event’ami, 2) nawigzanie w okresie letnim wspéipracy z potencjalnymi reklamodawcami
aktywnymi w okresie letnim.

Ryzyko prowadzenia portalu internetowego

W szybko rozwijajgcym sie swiecie multimediow i Internetu, powstaja serwisy, ktora
moga stanowi¢ w niedalekiej przysztoSci zagrozenie dla portalu www.nf.pl. W ocenie
spo6itki, niski préog wejscia na rynek stwarza realne zagrozenie pojawienia sie na rynku
innego konkurencyjnego serwisu o podobnym kontencie oraz zakresie tematycznym.
Pomimo to, spdtka uwaza iz decydujacym czynnikiem $wiadczacym o przewadze
konkurencyjnej na rynku, jest innowacyjny charakter serwiséw oraz state prace
rozwojowe nad juz istniejagcymi serwisami. Ze wzgledu na spektrum dziatalnosci
biznesowej spotki mozliwe jest Swiadczenie kompleksowych ustug dla firm w réznych
zakresach np.: promocyjnej, edukacyjnej i narzedziowo-aplikacyjnej, co w konsekwencji
pozwala na zwigzanie podmiotow wspotpracujacych umowami ramowymi i budowanie
statej bazy przychodowe;j.

Ryzyko zwigzane z sektorem ustug e-biznesowych w Polsce

Nowoczesna Firma tworzac nowe internetowe serwisy tematyczne badz rozbudowujac
funkcjonalnosci juz istniejacych serwiséw internetowych koncentruje badZz zamierza
koncentrowac swojg dziatalno$¢ m.in. w sektorze ustug e-biznesowych SSC (z ang. Shared
Services Center - Centra Ustug Wspdlnych) oraz BPO (z ang. Business Process
Outsourcing - Outsourcing Procesow Biznesowych). Specyfika branzy powoduje, Ze
funkcjonalnos$¢ cze$ci modutéw moze by¢ oceniana dopiero po ich wdrozeniu do
szerokiego uzytku. W przypadku ztego przyjecia produktu przez uzytkownikéw, moze
skutkowa¢ to konieczno$cia poniesienia dodatkowych naktadéw na prace
programistyczne i mie¢ wplyw na realizacje wyniku finansowego ztozonego przez spétke.
Ponadto sektor ustug e-biznesowych charakteryzuje dynamiczny rozwo6j rozwigzan
technologicznych. W zwigzku z powyzszym, istnieje mozliwo$¢ pojawienia sie rozwigzan
technicznych, ktére moga skutkowa¢ wdrozeniem przez konkurencje nowych i
atrakcyjnych produktéw. Ze wzgledu na ograniczone mozliwoSci organizacyjne i
kapitatowe istnieje ryzyko, iz spétka nie bedzie w stanie w krotkim czasie zareagowac na
pojawiajace sie nowe rozwigzania i oferowac ustugi oparte o najnowsze technologie, co
moze skutkowac spadkiem atrakcyjnosci oferowanych produktéw i §wiadczonych ustug.
Strategia rozwoju Nowoczesnej Firmy uwzglednia jednak szybkie reagowanie na
wdrazanie najnowszych rozwigzan technologicznych tak, aby oferowane ustugi
odpowiadaty oczekiwaniom odbiorcow.
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Ryzyko zwigzane z rynkiem szkolen

Obecnie wielko$¢ rynku szkolen w Polsce szacowana jest na 2,5 mld ztotych rocznie.
Profile i formuty szkolen podlegaja szybkim zmianom. Kluczowy dla tego rynku jest
Europejski Fundusz Spoteczny w ramach ktérego na szkolenia i ksztatcenia, zaréwno
pracownikéw jak i przedsiebiorcow, przeznaczono 11 mld ztotych w latach 2007-2011.
Réwniez pracodawcy szkolgcy swoich pracownikoéw, poprzez mechanizm szkolen EFS,
przyzwyczaili sie do refundacji kosztéw szkolen. Dlatego, w ocenie firmy, istnieje ryzyko
pojawienia sie symptomoéw Kkryzysu na rynku szkolen badZz zmiany zachowan
konsumentéw w sytuacji znacznego ograniczenia wsparcia ze strony Unii w latach 2012
- 2016 i péznie;j.

Ryzyko zwigzane z tworzeniem nowych ustug i produktow oraz pozyskiwaniem
nowych kontraktow

Nowoczesna Firma zamierza ciagle ulepsza¢ oferowane ustugi i produkty, jak i dodawa¢
nowe, w tym w segmentach, w ktorych dotad nie zgromadzit znacznego doswiadczenia
lub ktére sa w poczatkowej fazie rozwoju. Poszerzanie bazy klientéow wymaga m.in.
wyprzedzania dziatan konkurencji oraz skutecznego zaspokajania rosngcych potrzeb
klientow. Wprowadzanie nowatorskich ustug wiaze sie ze znacznymi kosztami,
ponoszonymi na opracowanie ich koncepcji, wypracowanie, testowanie oraz reklame. Nie
mozna wykluczy¢ przypadku, w ktérym nowatorskie, nowowprowadzone ustugi i
produkty przyniosg stabsze niz oczekiwane rezultaty ekonomiczne.

Ryzyko utraty kluczowych pracownikéow

Dla Nowoczesnej Firmy jednym z najistotniejszych aktywow jest kadra menadzerska.
Spétka dziata w oparciu o wiedze i doSwiadczenie kadry menadzerskiej oraz kluczowych
pracownikéw. Utrata kluczowych pracownikéw mogtaby negatywnie wptynac¢ na tempo
rozwoju dziatalno$ci operacyjnej oraz na dalszy rozwdj ustug Swiadczonych przez spétke.
[stotnym elementem majgcym ograniczyc¢ to ryzyko sg rynkowe warunki wynagradzania
pracownikéw oraz program akcji menadzerskich skierowany do kluczowych, dla
dziatalnosci spotki, osob.

Ryzyko zwigzane z sankcjami zwigzanymi z niewykonywaniem obowigzkow
informacyjnych Emitenta

Akcje Nowoczesnej Firmy S.A. na skutek niewykonywania obowigzkéw informacyjnych,
w szczegoblnosci terminowego publikowania raportéw okresowych sg zawieszone przez
Regulatora, co powoduje brak mozliwosci obrotu akcjami Emitenta, a w dtuzszej
perspektywie mozliwo$¢ wykluczenia akcji Spotki z alternatywnego systemu obrotu.
Zarzad poprzez publikacje raportu rocznego wypeini obowiazki informacyjne, co pozwoli
wznowi¢ obroét akcjami Spétki.

Ryzyko zwigzane z nabywaniem akcji Emitenta

Inwestorzy rozwazajacy nabycie akcji Emitenta powinni w swoich decyzjach uwzglednia¢
ryzyko towarzyszace tego typu inwestycjom. Wynika to z faktu, ze ksztattowanie sie cen
papierow wartoSciowych notowanych na gietdach papieréw wartoSciowych jest
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nieprzewidywalne zaréwno w krotkim, jak i dtugim okresie. Poziom zmiennosci cen
papierow wartosciowych, a tym samym ryzyko inwestycji, jest zazwyczaj wyzszy niz
poziom zmiennoS$ci cen innych instrumentéw finansowych dostepnych na rynku
kapitatowym, takich jak papiery skarbowe, jednostki uczestnictwa w funduszach
inwestycyjnych otwartych, certyfikaty inwestycyjne wybranych funduszy inwestycyjnych
zamknietych, czy zabezpieczone dtuzne papiery wartoSciowe. Kurs gietdowy akcji
wprowadzonych do obrotu moze podlega¢ znacznym wahaniom, spowodowanym
licznymi czynnikami, do ktérych nalezy zaliczy¢ m.in.: zmiany w wynikach Emitenta,
rozmiar i ptynno$¢ rynku, zmiane kursé6w walut lub wskaznika inflacji, koniunkture na
Gietdzie Papier6w Wartosciowych S.A. w Warszawie, zmiane faktyczng lub
prognozowang sytuacji polityczno-gospodarczej na Swiecie, w regionie lub w Polsce, a
takze zmiane koniunktury na gietdach swiatowych.

Ryzyko wahan cen akcji oraz niedostatecznej ptynnosci akcji

Ceny papieré6w warto$ciowych notowanych na rynku NewConnect ksztalttuja sie w
wyniku dziatania sit popytu i podazy. Czasem skutkuje to znacznymi wahaniami cen.
Sprzyja temu niejednokrotnie nizsza ptynnos$¢ niz w przypadku papieréw warto$ciowych
notowanych na rynku regulowanym. Popyt i podaz zalezne s3 od szeregu czynnikéw, w
szczego6lnosci od indywidualnych decyzji inwestoréw, ktoére s3 nieprzewidywalne.
Dodatkowo wiele sposrod czynnikdw majacych wptyw na ksztattowanie sie cen akgji jest
niezaleznych od sytuacji gospodarczej Emitenta i dziatan przez niego podejmowanych.
Ze wzgledu na powyzsze istnieje ryzyko, iz akcjonariusz posiadajacy akcje Emitenta nie
bedzie w stanie ich sprzeda¢ w dowolnym momencie, w pozadanej ilosci lub po
satysfakcjonujacej go cenie. MozZe to prowadzi¢ do sytuacji, w ktérej akcjonariusz poniesie
strate w zwigzku ze sprzedaza akcji po cenie nizszej niz cena zakupu.

Ryzyko zwigzane z zakwalifikowaniem akcji Emitenta do segmentu NC Alert

W celu zapewnienia wiekszej transparentnoS$ci rynku oraz utatwienie inwestorom
identyfikacji spdtek pod katem ich kondycji finansowej i zwigzanego z tym ryzyka
finansowego. Organizator Alternatywnego Systemu kwalifikuje wszystkie notowane
spotki do 1 z 3 segmentéw rynku. Kwalifikacja spotek do segmentéw przeprowadzana
jest raz na kwartat, na 2 dni sesyjne przed ostatnim dniem obrotu marca, czerwca,
wrze$nia i grudnia kazdego roku. Spo6tki zakwalifikowane do poszczegélnych segmentéw
s3 oznaczane w sposob szczegdlny w serwisach informacyjnych Gietdy oraz na stronie
NewConnect. Nalezy zwroci¢ uwage, ze akcje zakwalifikowane do segmentu NC Alert
notowane sg w systemie kursu jednolitego z dwukrotnym lub jednokrotnym okreslaniem
kursu w ciggu kazdego dnia notowan. Nalezy mie¢ swiadomos$¢, ze w takiej sytuacji
akcjonariusze majg ograniczone mozliwos$ci zbywania i nabywania akcji. Ze wzgledu na
natozone sankcje po wznowieniu obrotu akcje Emitenta pozostang zakwalifikowane do
segmentu NC Alert.
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Ryzyko zwigzane z zawieszeniem obrotu akcjami

Zgodnie z §11 ust. 1 Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesic¢
obrét instrumentami finansowymi (1) na wniosek emitenta, (2) jezeli uzna, Ze wymaga
tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikdw, lub (3) jezeli emitent narusza
przepisy obowigzujace w alternatywnym systemie.

Zgodnie z §11 ust. 1a Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu zawieszajac
obrot instrumentami finansowymi moze okresli¢ termin, do ktérego zawieszenie obrotu
obowigzuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu, odpowiednio, na wniosek emitenta lub
jezeli w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzg uzasadnione obawy, ze w
dniu uptywu tego terminu bedg zachodzity przestanki, o ktérych mowa w ppkt (2) lub (3)
powyzej.

W mys$l §11 ust 2 Regulaminu ASO W przypadkach okres$lonych przepisami prawa
Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obroét instrumentami finansowymi na
okres wynikajacy z tych przepiséw lub okreslony w decyzji wiasciwego organu.

Na podstawie §11 ust. 3 Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza
obrot instrumentami finansowymi niezwlocznie po uzyskaniu informacji o zawieszeniu
obrotu danymi instrumentami na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie
obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A. jezeli takie zawieszenie jest zwigzane z
podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji
poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji
informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17
Rozporzadzenia MAR, chyba Ze takie zawieszenie mogtoby spowodowa¢ powazng szkode
dla interes6w inwestoréw lub prawidtowego funkcjonowania rynku.

Zgodnie z §12 ust. 3 Regulaminu ASO, przed podjeciem decyzji o wykluczeniu
instrumentoéw finansowych z obrotu, oraz do czasu takiego wykluczenia, Organizator
Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét tymi instrumentami finansowymi.

Zgodnie z postanowieniem §9 ust. 3 Regulaminu ASO, z zastrzeZeniem postanowien
Regulaminu ASO, warunkiem notowania instrumentéw finansowych w Alternatywnym
Systemie Obrotu jest istnienie waznego zobowigzania Animatora Rynku, ktéry w umowie
0 animowanie zobowigzat sie do wypetniania w stosunku do tych instrumentéw wymogow
animowania w zakresie obecno$ci w arkuszu zlecen, minimalnej warto$ci zlecen i
maksymalnego spreadu, jak rowniez dodatkowych warunkéw animowania - okreslonych
w Zataczniku Nr 6b do Regulaminu ASO. Ponadto zgodnie z §9 ust. 5 Regulaminu ASO,
Organizator ASO moze postanowi¢ o notowaniu instrumentéw finansowych w
alternatywnym systemie obrotu bez konieczno$ci speinienia warunku, o ktérym mowa
powyzZej, w szczegllnosSci z uwagi na charakter tych instrumentéw finansowych, ich
notowanie na rynku regulowanym albo na rynku lub w alternatywnym systemie obrotu
innym niz prowadzony przez Organizatora ASO. Jednoczes$nie w takim przypadku,
Organizator ASO moze wezwac¢ Emitenta do speinienia warunku, o ktérym mowa powyzej,
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w terminie 30 dni od tego wezwania, jezeli uzna to za konieczne dla poprawy ptynnosci
obrotu instrumentami finansowymi Emitenta. Z zastrzezeniem §9 ust. 5, 10 i 11
Regulaminu ASO, w przypadku rozwigzania lub wygasniecia umowy z Animatorem Rynku,
instrumenty finansowe Emitenta notowane sg w systemie notowan jednolitych z
dwukrotnym okreslaniem kursu jednolitego - poczawszy od trzeciego dnia obrotu po dniu
rozwigzania lub wygas$niecia wiasciwej umowy - o ile Organizator ASO nie postanowi o
zawieszeniu obrotu tymi instrumentami lub ich notowaniu w systemie notowan
jednolitych z jednokrotnym okreslaniem kursu jednolitego. Z zastrzezeniem §9 ust. 5, 10 i
11 Regulaminu ASO, w przypadku zawieszenia prawa do wykonywania zadan Animatora
Rynku w ASO, instrumenty finansowe Emitenta notowane s3 w systemie notowan
jednolitych z dwukrotnym okreslaniem kursu jednolitego - poczawszy od trzeciego dnia
obrotu po dniu zawieszenia tego prawa - o ile Organizator ASO nie postanowi o zawieszeniu
obrotu tymi instrumentami lub ich notowaniu w systemie notowan jednolitych z
jednokrotnym okres$laniem kursu jednolitego. Z zastrzezeniem §9 ust. 10 i 11 Regulaminu
ASO, w przypadku zawarcia nowej umowy z Animatorem Rynku, Organizator ASO moze
postanowi¢ o notowaniu instrumentéw finansowych Emitenta w systemie notowan
cigglych lub w systemie notowan jednolitych z dwukrotnym okre§laniem kursu
jednolitego, jednak nie wczes$niej niz od dnia wejs$cia w zycie nowej umowy z Animatorem
Rynku. Ponadto akcje zakwalifikowane do segmentu NewConnect Alert notowane sg w
systemie notowan jednolitych z dwukrotnym okreslaniem kursu jednolitego -poczawszy
od trzeciego dnia obrotu po dniu podania do wiadomosci uczestnikéw obrotu informacji o
dokonanej kwalifikacji - o ile Organizator ASO nie postanowi o zawieszeniu obrotu tymi
instrumentami lub ich notowaniu w systemie notowan jednolitych z jednokrotnym
okreslaniem kursu jednolitego. Akcje, ktére przestaty by¢ kwalifikowane do segmentu
NewConnect Alert, notowane sg w systemie notowan ciggtych - poczawszy od trzeciego
dnia obrotu po dniu podania do wiadomosci uczestnikéw obrotu informacji o zaprzestaniu
ich kwalifikowania do tego segmentu - o ile Organizator ASO nie postanowi o ich notowaniu
w systemie notowan jednolitych z dwukrotnym lub jednokrotnym okres$laniem kursu
jednolitego.

Zgodnie z postanowieniem §17b ust. 1-3 Regulaminu ASO, w przypadku gdy w ocenie
Organizatora ASO zachodzi konieczno$¢ dalszego wspotdziatania emitenta przy
wykonywaniu obowigzkéw informacyjnych z podmiotem uprawnionym do wykonywania
zadan Autoryzowanego Doradcy, Organizator ASO moze zobowigza¢ Emitenta do zawarcia
umowy w zakresie okreSlonym w §18 ust. 2 pkt 3) i 4) Regulaminu ASO, tj. umowy
dotyczacej wspébtdziatania z emitentem w zakresie wypetniania przez emitenta
obowigzkéw informacyjnych okreslonych w Regulaminie ASO oraz monitorowania
prawidtowo$ci wypetniania przez emitentéw tych obowigzkéw oraz biezacego doradzania
emitentowi w zakresie dotyczacym funkcjonowania jego instrumentéw finansowych w
ASO. Umowa ta powinna zosta¢ zawarta w terminie 20 dni roboczych 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
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wygasniecia umowy z Autoryzowanym Doradca przed uptywem okresu wskazanego w
decyzji Organizatora ASO podjetej na podstawie §17b ust. 1 Regulaminu ASO, Emitent
zobowigzany jest do zawarcia kolejnej umowy w terminie 20 dni roboczych od dnia
rozwigzania lub wygasniecia poprzedniej umowy. Nowa umowa powinna obowigzywac do
konca okresu wskazanego w decyzji Organizatora ASO, z zastrzeZeniem iz okres jej
obowigzywania powinien by¢ przedtuzony o okres, w ktéorym emitent nie posiadat prawnie
wigzacej umowy z Autoryzowanym Doradca, do ktérej zawarcia zobowigzany byt na
podstawie decyzji Organizatora ASO, o ktoérej mowa w §17 b ust. 1 Regulaminu ASO. W
przypadku niezawarcia przez emitenta umowy z Autoryzowanym Doradcg lub niewejscia
jej w zycie w terminie, o ktérym mowa w §17b ust. 1 Regulaminu ASO, albo w terminie 20
dni roboczych od dnia rozwigzania lub wygas$niecia poprzedniej umowy, o ktérym mowa
w §17b ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator ASO moze zawiesi¢ obrét instrumentami
finansowymi tego emitenta. Jezeli przed uptywem 3 miesiecy od rozpoczecia zawieszenia
nie zostanie zawarta i nie wejdzie w zycie odpowiednia umowa z Autoryzowanym Doradca,
Organizator Alternatywnego Systemu moze wykluczy¢ instrumenty finansowe tego
emitenta z obrotu w ASO.

W przypadkach okres$lonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu
zawiesza obroét instrumentami finansowymi na okres wynikajacy z tych przepiséw lub
okreslony w decyzji wtasciwego organu.

Zgodnie z §13 Regulaminu ASO, informacje o zawieszeniu obrotu, wznowieniu obrotu lub
wykluczeniu instrumentéow finansowych z obrotu podawane sa niezwlocznie do
wiadomosci publicznej w sposdb okreslony w art. 3 ust. 1 Rozporzadzenia wykonawczego
Komisji (UE) 2017/1005.

Akcje Spéiki sg zawieszone, co skutkuje dla inwestoréw powaznymi utrudnieniami
w sprzedazy lub zakupie akgji.

Ryzyko zwigzane z wykluczeniem lub wycofaniem akcji z obrotu na NewConnect
Zgodnie z §12 ust. 1 Regulaminu ASO, z zastrzezeniem innych przepiséw niniejszego
Regulaminu, Organizator Alternatywnego Systemu moze wykluczy¢ instrumenty
finansowe z obrotu: (1) na wniosek emitenta akcji - w przypadku, gdy wykluczenie
danych akcji z obrotu nastepuje w zwigzku z ich dopuszczeniem do obrotu na rynku
regulowanym, (2) jezeli uzna, Ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego
uczestnikow, (3) jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace w
Alternatywnym Systemie Obrotu, (4) wskutek otwarcia likwidacji emitenta, lub (5)
wskutek podjecia decyzji o potaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu, przy czym wykluczenie instrumentéw finansowych z obrotu moze
nastgpi¢ odpowiednio nie wcze$niej niZ z dniem potgczenia, dniem podziatu
(wydzielenia) albo z dniem przeksztatcenia.
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Zgodnie z §12 ust. 2 Regulaminu ASO, z zastrzezeniem innych przepisdw niniejszego
Regulaminu, Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza lub odpowiednio wycofuje
instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie: (1) w przypadkach
okreslonych przepisami prawa, w szczegélnosci: (a) w przypadku udzielenia przez
Komisje Nadzoru Finansowego zezwolenia na wycofanie akcji z obrotu w Alternatywnym
Systemie Obrotu, (b) w przypadku akcji - po uplywie 6 miesiecy od dnia
uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu upadtosci emitenta tych akcji lub
postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogtoszenie upadtosci emitenta akcji ze
wzgledu na to, Ze jego majatek nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie
kosztéw postepowania, (2) jezeli zbywalno$¢ tych instrumentéw stata sie ograniczona,
lub (3) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow.

Zgodnie z §12 ust. 3 Regulaminu ASO, przed podjeciem decyzji o wykluczeniu
instrumentéw finansowych z obrotu, oraz do czasu takiego wykluczenia, Organizator
Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét tymi instrumentami finansowymi.

Zgodnie z §12 ust. 4 Regulaminu ASO, Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza z
obrotu instrumenty finansowe niezwlocznie po uzyskaniu informacji o wykluczeniu z
obrotu danych instrumentéw na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie
obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jezeli takie wykluczenie jest zwigzane z
podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji
poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji
informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art.
17 Rozporzadzenia MAR, chyba zZe takie wykluczenie z obrotu mogtoby spowodowac¢
powazng szkode dla intereséw inwestorow lub prawidtowego funkcjonowania rynku.

Zgodnie z §12a Regulaminu ASO, Organizator Alternatywnego Systemu podejmujac
decyzje o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu obowigzany jest jg uzasadnic,
a jej kopie wraz z uzasadnieniem przekaza¢ niezwlocznie emitentowi i jego
Autoryzowanemu Doradcy, za poSrednictwem 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 moze ztozy¢ na piSmie wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy. Wniosek
uwaza sie za ztozony w dacie wptyniecia oryginatu wniosku do kancelarii Organizatora
Alternatywnego Systemu. Organizator Alternatywnego Systemu zobowigzany jest
niezwtocznie rozpatrzy¢ wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy, nie p6Zniej jednak niz
w terminie 30 dni roboczych od dnia jego ztoZenia, po uprzednim zasiegnieciu opinii Rady
Gietdy. W przypadku gdy konieczne jest uzyskanie dodatkowych informacji, o§wiadczen
lub dokumentéw, bieg terminu do rozpoznania tego wniosku, rozpoczyna sie od dnia
przekazania wymaganych informacji. Jezeli Organizator Alternatywnego Systemu uzna,
Ze wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy zastuguje w cato$ci na uwzglednienie, moze
uchyli¢ lub zmieni¢ zaskarzong uchwate, bez zasiegania opinii Rady Gietdy. Decyzja o
wykluczeniu z obrotu podlega wykonaniu z uptywem 5 dni roboczych po uptywie terminu
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do ztozenia wniosku o ponowne rozpoznanie sprawy, a w przypadku jego zlozenia - z
uplywem 5 dni roboczych od dnia jego rozpatrzenia i utrzymania w mocy decyzji o
wykluczeniu. Do czasu uptywu tych termindw obrot danymi instrumentami finansowymi
podlega zawieszeniu. Ponowny wniosek o wprowadzenie do obrotu w alternatywnym
systemie tych samych instrumentéw finansowych moze zosta¢ ztozony nie wcze$niej niz
po uplywie 12 miesiecy od daty doreczenia uchwaty o ich wykluczeniu z obrotu, a w
przypadku ztozenia wniosku o ponowne rozpoznanie sprawy - nie wczes$niej niz po
uptywie 12 miesiecy od daty doreczenia emitentowi uchwaty w sprawie utrzymania w
mocy decyzji o wykluczeniu. Postanowien §12a ust. 1 - 5 Regulaminu ASO nie stosuje w
przypadku, o ktérym mowa w §12 ust. 1 pkt 1) lub pkt 1a) Regulaminu ASO, chyba Ze
wykluczenie z obrotu uzaleznione zostato od speinienia przez emitenta dodatkowych
warunkow. Postanowien §12a ust. 2 - 5 Regulaminu ASO nie stosuje sie w przypadkach, o
ktérych 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 konieczno$¢ dalszego wspoétdziatania emitenta przy
wykonywaniu obowigzkéw in-formacyjnych z podmiotem uprawnionym do
wykonywania zadan Autoryzowanego Doradcy, Organizator ASO moze zobowigzac
Emitenta do zawarcia umowy w zakresie okreslonym w §18 ust. 2 pkt 3) i 4) Regulaminu
ASO, tj. umowy dotyczacej wspotdziatania z emitentem w zakresie wypetniania przez
emitenta obowigzkow informacyjnych okreslonych w Regulaminie ASO, monitorowania
prawidtowosci wypetniania przez emitenta tych obowigzkéw oraz biezacego doradzania
emitentowi w zakresie dotyczacym funkcjonowania jego instrumentéw finansowych w
ASO. Umowa ta powinna zosta¢ zawarta w terminie 20 dni roboczych 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 Doradcg przed uptywem okresu wskazanego w
decyzji Organizatora ASO podjetej na podstawie §17b ust. 1 Regulaminu ASO, Emitent
zobowigzany jest do zawarcia kolejnej umowy w terminie 20 dni roboczych od dnia
rozwigzania lub wygasniecia poprzedniej umowy. Nowa umowa powinna obowigzywac
do konica okresu wskazanego w decyzji Organizatora ASO, z zastrzezeniem iz okres jej
obowigzywania powinien by¢ przedtuzony o okres, w ktorym emitent nie posiadat
prawnie wigzacej umowy z Autoryzowanym Doradcg, do ktorej zawarcia zobowigzany
byt na podstawie decyzji Organizatora ASO, o ktérej mowa w §17 b ust. 1 Regulaminu ASO.
W przypadku niezawarcia przez emitenta umowy z Autoryzowanym Doradca lub
niewejscia jej w Zycie w terminie, o ktérym mowa w §17b ust. 1 Regulaminu ASO, albo w
terminie 20 dni roboczych od dnia rozwigzania lub wygasniecia poprzedniej umowy, o
ktérym mowa w §17b ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator ASO moze zawiesi¢ obrot
instrumentami finansowymi tego emitenta. Jezeli przed uptywem 3 miesiecy od
rozpoczecia zawieszenia nie zostanie zawarta i nie wejdzie w zycie odpowiednia umowa
z Autoryzowanym Do-radcg, Organizator Alternatywnego Systemu moze wykluczy¢
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instrumenty finansowe tego emitenta z obrotu w ASO. Postanowienia §12 ust. 3 i §12a
Regulaminu ASO stosuje sie odpowiednio.

Zgodnie z §13 Regulaminu ASO, informacje o zawieszeniu obrotu, wznowieniu obrotu lub
wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu podawane s3 niezwlocznie do
wiadomoSci publicznej w sposéb okreslony w art. 3 ust. 1 Rozporzadzenia wykonawczego
Komisji (UE) 2017/1005.

Ryzyko zwiazane 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 bezpieczenstwo obrotu w alternatywnym systemie
obrotu lub jest zagrozony interes inwestoréw Organizator Alternatywnego Systemu
Obrotu na zadanie Komisji Nadzoru Finansowego wstrzymuje wprowadzenie
instrumentéw finansowych do obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub
wstrzymuje rozpoczecie obrotu wskazanymi instrumentami finansowymi na okres
nie dtuzszy niz 10 dni,

2) wprzypadku gdy obrot okreslonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w
okoliczno$ciach  wskazujacych na  mozliwo$¢ zagrozenia prawidlowego
funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu
dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw
inwestorow, Komisja Nadzoru Finansowego moze zazadac¢ od firmy inwestycyjnej
organizujacej alternatywny system obrotu zawieszenia obrotu tymi instrumentami
finansowymi. W zadaniu, o ktérym mowa powyzej, Komisja Nadzoru Finansowego
moze wskazac termin, do ktérego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze
ulec przedtuzeniu, jezeli zachodza uzasadnione obawy, ze w dniu jego uptywu beda
zachodzity przestanki stanowigce podstawe zawieszenia. Komisja Nadzoru
Finansowego uchyla decyzje zawierajgca zgdanie, w przypadku gdy po jej wydaniu
stwierdza, Ze nie zachodza przestanki zagrozenia prawidtowego funkcjonowania
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym
alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw inwestorow.

Komisja Nadzoru Finansowego podaje niezwlocznie do publicznej wiadomosci

informacje o wystapieniu z takim zgdaniem do Organizatora Alternatywnego Systemu

Obrotu.

Zgodnie z art. 78 ust. 4 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku gdy
obrét danym instrumentem finansowym zagraza w sposob istotny prawidtowemu
funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwu obrotu
dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie
interes6w inwestorow Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu na zadanie Komisji
Nadzoru Finansowego wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje Nadzoru Finansowego
instrumenty finansowe. Komisja Nadzoru Finansowego podaje niezwlocznie do
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publicznej wiadomoSci informacje o wystgpieniu z takim zgdaniem do Organizatora
Alternatywnego Systemu Obrotu.

Na podstawie art. 78 ust. 4a ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, Organizator
Alternatywnego Systemu Obrotu moze podja¢ decyzje o zawieszeniu lub wykluczeniu
papierow warto$ciowych lub instrumentéw finansowych niebedacych papierami
warto$ciowymi z obrotu, w przypadku gdy instrumenty te przestaty spetnia¢ warunki
obowigzujgce na tym rynku, pod warunkiem ze nie spowoduje to znaczacego naruszenia
intereséw inwestoréow lub zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku. Organizator
ASO informuje Komisje o podjeciu decyzji o zawieszeniu lub wykluczeniu instrumentéw
finansowych z obrotu i podaje te informacje do publicznej wiadomo$ci.

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
wystepuje do spotek prowadzacych rynek regulowany, innych podmiotéw prowadzacych
ASO, innych podmiotéw prowadzacych OTF oraz podmiotéw systematycznie
internalizujacych transakcje z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
organizujacych obrot tymi samymi instrumentami finansowymi lub powigzanymi z nimi
instrumentami pochodnymi, z zgdaniem zawieszenia lub wykluczenia z obrotu tego
instrumentu finansowego lub powigzanego z nim instrumentu pochodnego, w przypadku
gdy takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu zwigzane jest z podejrzeniem
wykorzystania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej,
manipulacji na rynku, ogloszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane
akcji spotki publicznej lub podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informacji
poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym zgodnie z przepisami art. 7 informacje
poufne i art. 17 podawanie informacji poufnych do wiadomosci publicznej
Rozporzadzenia MAR, chyba ze takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu mogtoby
spowodowa¢ powazng szkode dla interesow inwestoréw lub prawidlowego
funkcjonowania rynku.

Na podstawie art. 78 ust. 4e ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku
otrzymania od wlasciwego organu nadzoru innego panstwa cztonkowskiego
sprawujgcego w tym panstwie nadzdr nad ASO informacji o wystapieniu przez ten organ
z zadaniem zawieszenia lub wykluczenia z obrotu okreslonego instrumentu finansowego
lub powigzanego z nim instrumentu pochodnego Komisja wystepuje do spotek
prowadzacych rynek regulowany, podmiotow prowadzacych ASO, oraz podmiotéw
systematycznie internalizujgcych transakcje z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, organizujgcych obrét tymi samymi instrumentami finansowymi lub
powigzanymi z nimi instrumentami pochodnymi, z zadaniem zawieszenia lub
wykluczenia z obrotu tego instrumentu finansowego lub powigzanego z nim instrumentu
pochodnego, jezeli takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu jest zwigzane z
podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji
poufnej, manipulacji na rynku, ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub
zamiane akcji spotki publicznej lub podejrzeniem naruszenia obowigzku 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 wiadomosci publiczne;j
Rozporzadzenia MAR, chyba Ze takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu mogtoby
spowodowa¢ powazng szkode dla interesow inwestorow lub prawidtowego
funkcjonowania rynku.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscia natozenia przez Organizatora Alternatywnego
Systemu Obrotu kary upomnienia lub kary pienieznej

Zgodnie z postanowieniem §17c ust. 1 Regulaminu ASO, w przypadku nieprzestrzegania
przez Emitenta zasad lub przepiséw obowigzujacych w alternatywnym systemie obrotu
lub w przypadku nie wykonywania, lub nienalezytego wykonywania obowigzkow
okreslonych w Rozdziale V Regulaminu NewConnect, w szczegélnosSci obowigzkow
okreslonych w §15a i 15b lub w §17-17b, Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu
moze, w zalezno$ci od stopnia i zakresu powstatego naruszenia lub uchybienia:

1) upomnie¢ Emitenta,
2) natozy¢ na Emitenta kare pieniezng w wysokosci do 50.000 zt.

Zgodnie z postanowieniem §17c ust. 2 Regulaminu ASO, organizator ASO, podejmujac
decyzje o natozeniu kary upomnienia lub kary pienieznej moze wyznaczy¢ Emitentowi
termin na zaniechanie dotychczasowych naruszen lub podjecie dzialan majacych na celu
zapobiezenie takim naruszeniom w przyszioSci, w szczeg6lnoSci moze zobowigzac
Emitenta do opublikowania okreSlonych dokumentéw lub informacji w trybie i na
warunkach obowigzujacych w alternatywnym systemie obrotu.

Zgodnie z postanowieniem §17c ust. 3 Regulaminu ASO, w przypadku gdy Emitent nie
wykonuje natozonej na niego kary lub pomimo jej natozenia nadal nie przestrzega zasad
lub przepiséw obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu, badzZ nie wykonuje lub
nienalezycie wykonuje obowigzki okreslone w niniejszym rozdziale, lub tez nie wykonuje
obowigzkéw natozonych na niego na podstawie §17c ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator
Alternatywnego Systemu moze natozy¢ na Emitenta kare pieniezng, przy czym kara ta
lacznie z karg pieniezng natozong na podstawie §17c ust. 1 pkt 2) Regulaminu ASO nie
moze przekracza¢ 50.000 zi.

W przypadku natozenia kary pienieznej na podstawie §17c ust. 3 Regulaminu ASO,
postanowienia §17c ust. 2 Regulaminu ASO stosuje sie odpowiednio.

Zgodnie z postanowieniem §17c ust. 10 Regulaminu ASO Emitent jest zobowigzany
wptaci¢ pienigdze z tytulu natozonej kary pienieznej na wyodrebnione konto Fundacji
GPW (numer KRS: 0000563300), dedykowane finansowaniu prowadzenia przez te
fundacje dziatalnosci edukacyjnej w zakresie wspierania rozwoju runku kapitatowego
oraz promocji i upowszechniania wiedzy ekonomicznej wsréd spoteczenstwa. Wptata
powinna nastgpi¢ w terminie 10 dni roboczych od dnia, od ktérego decyzja o jej natozeniu
podlega wykonaniu. Kopie dowodu wptaty kwoty, o ktérej mowa w zdaniu pierwszym,
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Emitent zobowigzany jest niezwtocznie przekaza¢ Organizatorowi Alternatywnego
Systemu.

Ryzyko dotyczace mozliwo$sci nalozenia na Emitenta przez KNF Kkar
administracyjnych za niewykonanie obowigzkow wynikajacych z przepisow prawa
Emitent, jako spotka publiczna w rozumieniu Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, podlega obowigzkom wynikajagcym z Rozporzadzenia MAR, Ustawy o
ofercie publicznej i Ustawy o obrocie. Komisja Nadzoru Finansowego uprawniona jest do
nalozenia na Emitenta kar administracyjnych za niewykonywanie lub niewtasciwe
wykonanie obowigzkéw wynikajacych z przepiséw prawa, a w szczegdlnosci
obowiazkéw wynikajacych powyzszych regulacji.

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

terminie 14 dni od dnia:

. przydziatu papieréw wartosciowych bedacych przedmiotem oferty publicznej, a w
przypadku niedokonywania przydziatu akcji - od dnia ich wydania,

. wprowadzenia akcji do obrotu na rynku regulowanym lub ich wprowadzenia do
alternatywnego systemu obrotu papieréw warto$ciowych,

do przekazania zawiadomienia do Komisji o wprowadzeniu papieréw warto$ciowych

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

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

wskazany powyzej obowigzek, Komisja Nadzoru Finansowego moze na podstawie art. 96

ust. 13 Ustawy o Ofercie Publicznej natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 100.000 zt.

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

nienalezycie wykonuje obowigzki wynikajgce z Ustawy o Ofercie oraz z Rozporzadzenia

MAR, Komisja Nadzoru Finansowego moze podjac decyzje o wykluczeniu akcji z obrotu w

Alternatywnym Systemie Obrotu, albo natozy¢ kare pieniezng (w zaleznosci od typu i

wagi naruszenia):

) w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1 pkt 1-4, art. 96 ust. 1a oraz art. 96 ust. 1c.
Ustawy o Ofercie - do 1.000.000 z};

. w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1b. Ustawy o Ofercie - do 5.000.000 z};

. w zakresie okreSlonym w art. 96 ust. 1le. Ustawy o Ofercie - do 5.000.000 zt albo
kwoty stanowigcej 5 proc. catkowitego przychodu wykazanego w ostatnim
zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza on ww.
kwote, a w przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzys$ci osiggnietej lub
straty uniknietej przez Emitenta w wyniku naruszenia obowigzkéw, Komisja moze
natozy¢ kare pieniezng do wysokosci dwukrotnej kwoty osiaggnietej korzysci lub
uniknietej straty;

albo zastosowa¢ wykluczenie z obrotu oraz kare pieniezng tgcznie. W decyzji o

wykluczeniu papieréw warto$ciowych z obrotu Komisja okresla termin, nie krétszy niz

14 dni, po uptywie ktérego skutek ten nastepuje.
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Ponadto za niewywigzanie sie z obowigzkéw w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1i.
Ustawy o Ofercie, tj. za naruszenie przepisu dotyczacego obowigzku niezwlocznego
przekazania informacji poufnej do wiadomosci publicznej na podstawie art. 17 ust. 1
Rozporzadzenia MAR, lub naruszenia trybu i warunkéw opodznienia na wtasng
odpowiedzialnos¢ publikacji informacji poufnej okreSlonych w art. 17 ust. 4-8
Rozporzadzenia MAR, KNF moze natozy¢ na danego Emitenta kare pieniezng w wysokosci
do 10.346.000 zt lub kwoty stanowigcej 2 proc. catkowitego przychodu wykazanego w
ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza on
ww. kwote, a w przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzys$ci osiggnietej lub
straty uniknietej przez Emitenta w wyniku naruszenia tych obowigzkéw - kare pieniezng
do wysokosci trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysSci lub uniknietej straty.

Przy wymierzaniu kary za naruszenia, Komisja bierze w szczegdlnosci pod uwage:

. wage naruszenia oraz czas jego trwania;

. przyczyny naruszenia;

. sytuacje finansowa podmiotu, na ktéry naktadana jest kara;

. skale korzysci uzyskanych lub strat uniknietych przez podmiot, ktéry dopuscit sie
naruszenia, lub podmiot, w ktérego imieniu lub interesie dziatal podmiot, ktéry
dopuscit sie naruszenia, o ile mozna te skale ustali¢;

. straty poniesione przez osoby trzecie w zwigzku z naruszeniem, o ile mozna te straty
ustali¢;
. gotowos$¢ podmiotu dopuszczajacego sie naruszenia do wspotpracy z Komisja

podczas wyjasniania okolicznoSci tego naruszenia;

. uprzednie naruszenia przepiséw niniejszej ustawy, a takze bezposrednio
stosowanych aktéw prawa Unii Europejskiej, regulujacych funkcjonowanie rynku
kapitatowego, popetnione przez podmiot, na ktéry jest naktadana kara.

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

nienalezycie wykonuje obowigzki, o ktérych mowa w art. 18 ust. 1-6 Rozporzadzenia

MAR, KNF moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 4.145.600 zt lub

do kwoty stanowigcej rownowarto$¢ 2 proc. calkowitego rocznego przychodu

wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli
przekracza ona 4.145.600 zt. W przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci

osiaggnietej lub straty uniknietej przez Emitenta w wyniku naruszen, o ktérych mowa w

art. 176 ust. 1 Ustawy o Obrocie przytoczonym powyzej, zamiast kary, o ktorej mowa w

art. 176 ust. 1 Ustawy o Obrocie, KNF moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosSci

trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty.

W przypadku stwierdzenia naruszenia przepiséw Rozporzadzenia MAR w zakresie
wskazanym powyzej (art. 18 ust. 1-6 Rozporzadzenia MAR) KNF moze nakazaé
Emitentowi, ktory dopuscit sie naruszenia, zaprzestania dalszego naruszania tych
przepiséw oraz zobowigzac¢ go do podjecia we wskazanym terminie dziatan, ktére maja
zapobiega¢ naruszaniu tych przepiséw w przysztosci. Srodek ten moze by¢ stosowany bez
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wzgledu na zastosowanie innych sankcji za naruszenie obowigzkéw o ktérych mowa w
art. 176 Ustawy o Obrocie wskazanych powyzej. KNF, naktadajac sankcje, o ktérej mowa
powyzej, uwzglednia okolicznosci, o ktérych mowa w art. 31 ust. 1 Rozporzadzenia MAR.
Ponadto zgodnie z art. 176a Ustawy o Obrocie gdy Emitent lub sprzedajacy nie wykonuje
lub nienalezycie wykonuje obowigzki wynikajgce z art. 5 Ustawy o Obrocie, Komisja moze
natozy¢ kare pieniezng do wysokos$ci 1.000.000 zt.

W przypadku natozenia takiej kary obrét instrumentami finansowymi Emitenta moze
sta¢ sie utrudniony badz niemozliwy. Ponadto natozenie kary finansowej na Emitenta
przez KNF moze mie¢ istotny wptyw na pogorszenie wyniku finansowego za dany rok
obrotowy.

Nie mozna z gory wykluczy¢ ryzyka wystgpienia ktérego$ z opisanych powyzej zdarzen
w przysztosci w odniesieniu do Spétki. Skutkiem natozenia kar administracyjnych moze
by¢, oprécz pogorszenia wyniku finansowego, takze pogorszenie sie reputacji Emitenta,
mogace negatywnie wptywac na kurs jego akgji.

Ryzyko zwigzane z Animatorem Rynku

Zgodnie z postanowieniem §9 Regulaminu ASO, z =zastrzeZeniem postanowien
Regulaminu ASO, warunkiem notowania instrumentéw finansowych w Alternatywnym
Systemie Obrotu jest istnienie waznego zobowigzania Animatora Rynku, ktory w umowie
o animowanie zobowigzat sie do wypetniania w stosunku do tych instrumentéw
wymogow animowania w zakresie obecnosci w arkuszu zlecen, minimalnej wartosci
zlecen i maksymalnego spreadu, jak réwniez dodatkowych warunkéw animowania -
okreSlonych w Zatgczniku Nr 6b do Regulaminu ASO. Ponadto zgodnie z §9 ust. 5
Regulaminu ASO, Organizator ASO moze postanowi¢ o notowaniu instrumentow
finansowych w alternatywnym systemie obrotu bez koniecznos$ci speinienia warunku, o
ktorym mowa powyzej, w szczegdélnosSci z uwagi na charakter tych instrumentéw
finansowych, ich notowanie na rynku regulowanym albo na rynku lub w alternatywnym
systemie obrotu innym niz prowadzony przez Organizatora ASO. Jednocze$nie w takim
przypadku, Organizator ASO moze wezwa¢ Emitenta do spetnienia warunku, o ktérym
mowa powyzej, w terminie 30 dni od tego wezwania, jezeli uzna to za konieczne dla
poprawy ptynnosci obrotu instrumentami finansowymi Emitenta. Z zastrzezeniem §9 ust.
5 10 i 11 Regulaminu ASO, w przypadku rozwigzania lub wygasniecia umowy z
Animatorem Rynku, instrumenty finansowe Emitenta notowane sg w systemie notowan
jednolitych z dwukrotnym okreslaniem kursu jednolitego - poczawszy od trzeciego dnia
obrotu po dniu rozwigzania lub wygasniecia wtasciwej umowy - o ile Organizator ASO nie
postanowi o zawieszeniu obrotu tymi instrumentami lub ich notowaniu w systemie
notowan jednolitych z jednokrotnym okreslaniem kursu jednolitego. Z zastrzezeniem §9
ust. 5,10 i 11 Regulaminu ASO, w przypadku zawieszenia prawa do wykonywania zadan
Animatora Rynku w ASO, instrumenty finansowe Emitenta notowane s3 w systemie
notowan jednolitych z dwukrotnym okresSlaniem kursu jednolitego - poczawszy 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
notowan jednolitych z jednokrotnym okreslaniem kursu jednolitego. Z zastrzezeniem §9
ust. 10 i 11 Regulaminu ASO, w przypadku zawarcia nowej umowy z Animatorem Rynku,
Organizator ASO moze postanowi¢ o notowaniu instrumentéw finansowych Emitenta w
systemie notowan ciggtych lub w systemie notowan jednolitych z dwukrotnym
okreslaniem kursu jednolitego, jednak nie wcze$niej niz od dnia wej$cia w Zycie nowej
umowy z Animatorem Rynku.

Ryzyko zwigzane z Autoryzowanym Doradca

Zgodnie z postanowieniem §17b ust. 1-3 Regulaminu ASO, w przypadku gdy w ocenie
Organizatora ASO zachodzi konieczno$¢ dalszego wspoétdziatania emitenta przy
wykonywaniu obowigzkéw informacyjnych z podmiotem uprawnionym do
wykonywania zadan Autoryzowanego Doradcy, Organizator ASO moze zobowigzaé
Emitenta do zawarcia umowy w zakresie okreslonym w §18 ust. 2 pkt 3) i 4) Regulaminu
ASO, tj. umowy dotyczacej wspotdziatania z emitentem w zakresie wypetniania przez
emitenta obowigzkéw informacyjnych okreslonych w Regulaminie ASO, monitorowania
prawidtowosci wypetniania przez emitenta tych obowigzkéw oraz biezacego doradzania
emitentowi w zakresie dotyczacym funkcjonowania jego instrumentéw finansowych w
ASO. Umowa ta powinna zosta¢ zawarta w terminie 20 dni roboczych 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 Doradca przed uptywem okresu wskazanego w
decyzji Organizatora ASO podjetej na podstawie §17b ust. 1 Regulaminu ASO, Emitent
zobowigzany jest do zawarcia kolejnej umowy w terminie 20 dni roboczych od dnia
rozwigzania lub wygasniecia poprzedniej umowy. Nowa umowa powinna obowigzywac
do konica okresu wskazanego w decyzji Organizatora ASO, z zastrzeZeniem iz okres jej
obowigzywania powinien by¢ przedtuzony o okres, w ktérym emitent nie posiadat
prawnie wigzacej umowy z Autoryzowanym Doradca, do ktorej zawarcia zobowigzany
byt na podstawie decyzji Organizatora ASO, o ktérej mowa w §17 b ust. 1 Regulaminu ASO.
W przypadku niezawarcia przez emitenta umowy z Autoryzowanym Doradca lub
niewejsScia jej w zycie w terminie, o ktorym mowa w §17b ust. 1 Regulaminu ASO, albo w
terminie 20 dni roboczych od dnia rozwigzania lub wygasniecia poprzedniej umowy, o
ktérym mowa w §17b ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator ASO moze zawiesi¢ obrét
instrumentami finansowymi tego emitenta. Jezeli przed uptywem 3 miesiecy od
rozpoczecia zawieszenia nie zostanie zawarta i nie wejdzie w zycie odpowiednia umowa
z Autoryzowanym Doradcg, Organizator Alternatywnego Systemu moze wykluczy¢
instrumenty finansowe tego emitenta z obrotu w ASO. Postanowienia §12 ust. 3i §12a
Regulaminu ASO stosuje sie odpowiednio.
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| VI. INFORMACJE O JEDNOSTKACH POWIAZANYCH
Na dzien 31 grudnia 2020 roku Spoétka nie posiadata udziatéow w spoétkach

stowarzyszonych.

Ireneusz Tomczak

Prezes Zarzqdu

Nowoczesna Firma S.A.
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