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1. LIST ZARZĄDU

W imieniu Zarządu Spółki INNOWATIVE COMMERCE A.S  mam przyjemność przedstawić Państwu
Raport Roczny Spółki za rok obrotowy 2016.
Dokument  ten,  prezentuje  najważniejsze  wydarzenia,  które  zaszły  w  Spółce  w  2016  roku,
perspektywy jej dalszego rozwoju, zagrożenia oraz wyzwania stojące przed Spółką.
Podjęte działania i ich efekty pozwalają mieć przekonanie, że rok 2017 będzie rokiem, który będzie
przynosił wymierne efekty przekładające się dodatnio na wynik finansowy. 
Zarząd mając na uwadze wolę oraz dobro akcjonariuszy będzie dążył do unormowania i rozwoju
Spółki. 
W  imieniu  Zarządu  INNOVATIVE  COMMERCE  A.S  chciałbym  podziękować  wszystkim
Akcjonariuszom i Kontrahentom za zaufanie jakim obdarzyli Spółkę.
W  załączeniu  Zarząd  przekazuje  Państwu  również  opinię  biegłego  rewidenta  do  sprawozdania
finansowego za 2016 rok.

Z wyrazami szacunku
Mateusz Kierzkowski

Prezes Zarządu- ARDAR SP .Z O.O.
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2. PODSTAWOWE INFORMACJE O EMITENCIE

Spółka iCom Vision s.r.o. została założona 7 marca 2002 r. przez dwie osoby fizyczne – Jiri Brezina i
Andela Drstickova. 
W  dniu  30  sierpnia  2010  r.  została  założona  spółka  pod  firmą  BMQ  Czech  A.S.  W  dniu  1
października 2010 r. Spółka BMQ Czech A.S. nabyła przedsiębiorstwo iCom Vision s.r.o. W dniu 4
października 2010 r. Spółka BMQ Czech A.S. zmieniła nazwę na iCom Vision Holding A.S. 
Spółka Innovative Commerce A.S. z siedzibą w Pradze powstała w wyniku przekształcenia spółki
iCom Vision Holding A.S.  z  siedzibą w Pradze na mocy uchwały Nadzwyczajnego Zgromadzenia
Wspólników Spółki z dnia 4 lutego 2015 r.  Spółka została utworzona na czas nieokreślony 

Rejestracja spółki Innovative Commerce A.S. z siedzibą w Pradze nastąpiła w dniu 2 sierpnia 2010 r.
na  mocy  postanowienia  Sądu  Miejskiego  w  Pradze  Sekcja  B,  nr  akt  16444,  pod  numerem
identyfikacyjnym: CZ 247 29 353. Spółka została utworzona na podstawie prawa obowiązującego w
Republice Czeskiej. 

Emitent od początku swojej działalności koncentrował się na branży usług internetowych i aplikacji
mobilnych, specjalizując się głównie w rozwoju i dostarczaniu aplikacji mobilnych tworzonych na
systemy Android, WP7 oraz iOS dla operatorów sieci komórkowych i korporacji z Czech i Słowacji. 
Oferowane  przez  Emitenta  rozwiązania  mobilne  dla  klientów  korporacyjnych  pozwalały  na
integrację platformy mobilnej i internetowej, w celu dostarczania spójnych komunikatów wewnątrz
korporacji.  W ofercie  Emitenta  znajdowały  się  również  narzędzia  technologiczne  i  statystyczne
niezbędne do prawidłowego monitorowania i  zarządzania procesami oraz narzędzia  służące do
zarządzania  wydajnością,  które  pozwalały  na  monitorowanie  wydajności  aplikacji  mobilnych.
Narzędzia  te  zapewniały  zgodną  z  światowymi  standardami  kontrolę  techniczną  nad  usługami
mobilnymi. Służyły między innymi do monitorowania i  analizy danych, raportowania o trendach
rynkowych oraz o sytuacji finansowej. 
Emitent współpracował między innymi z Telefonica Czech Republica, BSC PRAHA, Czech Airlines, T-
Mobile Czech Republic, Telefonica Slovakia, Skoda, Czech News Agency. 

Firma Emitenta: Innovative Commerce Spółka Akcyjna

Siedziba:  ul. Varsavska 715/36, 120 00 Praha 2

Tel/fax: +48 790 369 441

Strona internetowa:               http://www.innovativecommerce.net 

Email:               icommer@vp.pl

NIP:              CZ24729353 

REGON: 24729353 

Kapitał Zakładowy:              4,063,000 CZK
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ORGANY SPÓŁKI

Zarząd:

ARDAR Sp. z. o.o. reprezentowana przez Mateusza Kierzkowskiego

Rada Nadzorcza:

DARRA Sp. z. o.o. reprezentowana przez Mateusza Kierzkowskiego

Na dzień sporządzenia niniejszego raportu kapitał zakładowy Emitenta jest opłacony w całości i

wynosi  4,063,000 CZK i dzieli  się na  101 575 000  akcji  zwykłych na okaziciela serii  A,B,C o

wartości nominalnej 0,04 CZK każda akcja.

AKCJONARIAT

Na dzień 11 maja 2017 r.  struktura akcjonariatu  Emitenta,  z  uwzględnieniem akcjonariuszy

posiadających powyżej 5% w kapitale zakładowym, przedstawia się następująco:

AKCJONARIUSZ ILOŚĆ AKCJI
UDZIAŁ W
KAPITALE

ZAKŁADOWYM
ILOŚĆ GŁOSÓW

UDZIAŁ W
GŁOSACH

ZAMZAW sp. z o.o. 90 400 000,00 88,99 90 400 000,00 88,99

Pozostali 11 175 000,00 11,01 11 175 000,00 11,01 

Ogółem 101 575 000,00 100,00 101 575 000,00 100,00 

     3. Akcje na rynku NEW CONNECT

Na dzień sporządzenia sprawozdania kapitał zakładowy Spółki wynosi 4 063 000 CZK (cztery miliony
sześćdziesiąt trzy tysiące koron czeskich) i dzieli się na 101 575 000 (sto jeden milionów pięćset
siedemdziesiąt pięć tysięcy) sztuk akcji  zwykłych na okaziciela serii  A,B,C o wartości nominalnej
0,04 CZK 
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4.OŚWIADCZENIE ZARZĄDU

Zarząd Spółki  Innovative Commerce Spółka Akcyjna z siedzibą w Pradze oświadcza, że wedle
najlepszej  wiedzy  Zarządu  informacje  zaprezentowane  w  niniejszym  raporcie  sporządzone
zostały  zgodnie  z  Czeskimi  obowiązującymi  zasadami  rachunkowości  i  innymi  przepisami
obowiązującymi Emitenta oraz odzwierciedlają w sposób prawdziwy, rzetelny i jasny sytuację
majątkową i finansową Spółki Innovative Commerce Spółka Akcyjna oraz jej wyniki finansowe.

Zarząd oświadcza ponadto, że sprawozdanie z działalności Spółki Innovative Commerce Spółka
Akcyjna zawiera prawdziwy obraz rozwoju osiągnięć oraz sytuacji w Spółce.

Praga, 11.05.2017 roku

5.OŚWIADCZENIE  O  WYBORZE  PODMIOTU  UPRAWNIONEGO  DO  BADANIA  SPRAWOZDAŃ
FINANSOWYCH DOKONUJĄCEGO BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 

Zarząd Innovative Commerce A.S oświadcza, że podmiot uprawniony do badania sprawozdań
finansowych  dokonujący  badania  sprawozdania  finansowego  został  wybrany  zgodnie  z
przepisami  prawa  oraz,  że  podmiot  ten  oraz  biegli  rewidenci  dokonujący  badania  tego
sprawozdania finansowego spełniają warunki do wyrażenia bezstronnej i niezależnej opinii o
badanym sprawozdaniu, zgodnie z obowiązującymi przepisami i normami zawodowymi. 

Praga , 11.05.2017 roku

6.Informacje na temat zasad stosowanych do sporządzenia raportu

Czeskie Standardy Rachunkowości (CUS - České účetní Standardy) stosowane w Republice Czeskiej,
tym samym stanowią przepisy, które spółki stosują w rachunkowości finansowej i sprawozdaniach
finansowych. 

Czeskie Standardy rachunkowości, zgodne z normami prawnymi: 

 Ustawa o rachunkowości (nr 563/1991 ) 
 Egzekwowanie Zawiadomienia  ustawy o rachunkowości 

Ramy prawne Republiki Czeskiej: 

 Ustawa nr 563/1991 Coll. O rachunkowości 
 Ustawa nr 586/1992 Coll., Podatek dochodowy 
 Ustawy nr 47/2011 Coll., Podatek od wartości dodanej obowiązuje od 1 kwietnia 2011 
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7. SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Bilans
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Rachunek zysków i strat
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Rachunek przepływów pieniężnych

Zestawienie zmian w kapitale

8. Zasady Ładu korporacyjnego

Oświadczenie dotyczące stosowania zasad ładu korporacyjnego stanowi Załącznik do
niniejszego sprawozdania.

9. Informacje na temat otrzymanych pożyczek i gwarancji

Emitent na dzień bilansowy nie otrzymał żadnych pożyczek ani gwarancji .

10. Informacje na temat udzielonych pożyczek i gwarancji

Emitent na dzień bilansowy nie udziałał nikomu pożyczek ani gwarancji .
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w tysiącach
CZK EUR PLN

2016 2015 2016 2015 2016 2015

Zysk (strata) netto -385,00 -140,00 -14,25 -5,18 -62,85 -22,08
Korekty razem 384,00 -384,00 14,21 -14,21 62,68 -60,57

-1,00 -524,00 -0,04 -19,39 -0,17 -82,65

Wpływy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Wydatki 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

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

Wpływy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Wydatki 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

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

-1,00 -524,00 -0,04 -19,39 -0,17 -82,65
Bilansowa zmiana stanu środków pieniężnych -1,00 -524,00 -0,04 -19,39 -0,17 -82,65
Środki pieniężne na początek okresu 10,00 534,00 0,37 19,76 1,63 84,23
Środki pieniężne na koniec okresu (F ± D) 9,00 10,00 0,33 0,37 1,46 1,58

Przepływy środków pieniężnych z działalności 
operacyjnej

Przepływy pieniężne netto z działalności 
operacyjnej (I ± II)  
Przepływy środków pieniężnych z działalności 
inwestycyjnej 

Przepływy pieniężne netto z działalności 
inwestycyjnej (I-II)  
Przepływy środków pieniężnych z działalności 
finansowej

Przepływy pieniężne netto z działalności 
finansowej (I-II) 
Przepływy pieniężne netto razem (A.III ± B.III ± 
C.III) 

TYS ZŁ
Jednostkowe zestawienie zmian w  KW 31.12.2016 31.12.2015

CZK EUR PLN CZK EUR PLN
Kapitał własny na początek okresu 371,00 13,73 58,52 515,00 18,58 79,33
Kapitał własny na początek okresu (po korektach) 371,00 13,73 58,52 515,00 18,58 79,33
Kapitał własny na koniec okresu -14,00 -0,52 -2,29 371,00 13,73 58,52
Zmiana stanu kapitału własnego -385,00 -14,25 -60,81 -144,00 -4,85 -20,81



11. Zatrudnienie

Na dzień bilansowy Emitent nie zatrudnia pracowników.

12. Powiązania organizacyjne i kapitałowe z innymi podmiotami

Pan Mateusz Kierzkowski pełni funkcję Prezesa Zarządu spółki Ardar sp. z o.o., będącej organem
zarządczym  Emitenta  oraz  funkcję  Prezesa  Zarządu  spółki  Darra  sp.  z  o.o.,  będącej  organem
nadzorczym Emitenta. 

13. Aktualna sytuacja finansowa

Za okres, którym objęte jest sprawozdanie roczne, Emitent uzyskał: 

Przychody netto ze sprzedaży 0,00
Strata z działalności operacyjnej  w wysokości: - 63,50 tys. złotych 
Strata netto w wysokości -62,85 tys. złotych
Aktywa razem: 10,45 tys. złotych 

14. Wykaz najważniejszych wydarzeń w 2016 roku

Dnia 30 czerwca 2016 roku raportem bieżącym nr  6/2016 Emitent  poinformował,  o  podjętych
uchwałach Walnego Zgromadzenia, które odbyło się 30 czerwca 2016 roku.

Dnia 5 października 2016 roku Giełda Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. poinformowała,
że pomiędzy Giełdą a POWSZECHNĄ KASĄ OSZCZĘDNOŚCI BANKIEM POLSKIM S.A. została zawarta
umowa  o  pełnienie  zadań  animatora  rynku  dla  akcji  spółki  INNOVATIVE  COMMERCE  A.S.
(CZ0008467735). Wejście  w życie  powyższej  umowy oznacza  spełnienie  przesłanki  wznowienia
obrotu, o której mowa w § 1 ust. 1 Uchwały Nr 643/2014 Zarządu Giełdy z dnia 30 maja 2014 r. w
sprawie zawieszenia obrotu akcjami spółki INNOVATIVE COMMERCE A.S. na rynku NewConnect.
Wznowienie obrotu akcjami ww. spółki na rynku NewConnect nastąpi w dniu 6 października 2016 r

 Dnia 6 października 2016 roku raportem bieżącym nr 9/2016  Zarząd Innovative Commerce a.s.
poinformował, że zgodnie z komunikatem Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie SA z dnia
5 października 2016 r. obrót akcjami Spółki został wznowiony. 

Dnia 12 października 2016 roku raportem bieżącym nr 10/2016 Zarząd Innovative Commerce, a.s.
opublikował jako załącznik do raportu, protokół z Walnego Zgromadzenia które odbyło sięw dniu
12 października 2016 r. 

Dnia 9  grudnia 2016 roku raportem bieżącym nr 13/2016  Zarząd Innowacyjna Commerce,  a.s.
opublikował  jako  załącznik  do  raportu,  protokół  z  Nadzwyczajnego  Walnego  Zgromadzenia
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Akcjonariuszy w dniu 9 grudnia 2016 w Pradze, a także zmieniony Statutu.

Walne Zgromadzenie odwołało dotychczasową Radę Nadzorczą Spółki Innovative Commerce a.s,
którą była spółka Solar Power to the People S.a.r.l, L-2449 Luxembourg, 11 -boulevard Royal, Grand
Duchy  of  Luxembourg,   powołując  w  jej  miejsce  nową  Radę  Nadzorczą  DARRA  SPÓŁKA  Z
OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIĄ z siedzibą w Warszawie przy ul. Marszałkowskiej 58, 00-545
Warszawa.

Walne Zgromadzenie odwołało Zarząd Spółki Innovative Commerce a.s, którym był 
Solar Power to the People Coöperatief U.A., Amsterdam, Barbara Strozzilaan 201, Kingdom of the
Netherlands,  registration  number:  51462354;  ,  powołując  w jego miejsce  nowy Zarząd  ARDAR
SPÓŁKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIĄ z siedzibą w Warszawie przy ul. Marszałkowskiej
58, 00-545 Warszawa.

Walne  Zgromadzenie  podjęło  uchwałę  odnośnie  podziału  akcji  (split)  w  proporcji  1:50  w  taki
sposób, że każda akcja zwykła na okaziciela o wartości nominalnej 2 CZK zostanie podzielona na 50
akcji na okaziciela o wartości nominalnej 0,04 CZK.

Walne zgromadzenie dokonało zmian statutu spółki zgodnie z podjętymi uchwałami.
Zmiania się art 7 punkt 7.1 Statutu Spółki, który otrzymuje brzmienie: 

Walne  Zgromadzenie  dokonało  zmiany  statutu  w art  10  §  14  Statutu  Spółki,  który  otrzymuje
brzmienie:  

 Statut spółki dostępny jest na stronie internetowej Emitenta.

Dnia 22 grudnia 2016 roku Zarząd Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie S.A podjął 
Uchwałę Nr 1366/2016 w sprawie zawieszenia na rynku NewConnect obrotu akcjami spółki 
INNOVATIVE COMMERCE A.S.
 

§ 1 

W związku z żądaniem zgłoszonym przez Komisję Nadzoru Finansowego na podstawie art. 78 ust. 3
w zw. z art. 16 ust. 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, Zarząd
Giełdy działając na podstawie § 11 ust.  2  Regulaminu  Alternatywnego  Systemu  Obrotu
postanawia zawiesić obrót w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect akcjami
spółki  INNOVATIVE COMMERCE A.S.,  oznaczonymi kodem "CZ0008467735", od dnia 22 grudnia
2016 r. do końca dnia 22 stycznia 2017 r. 

§ 2 

Uchwała wchodzi w życie z dniem podjęcia. 

Dnia 28 grudnia 2016 roku raportem bieżącym nr 14/2016 Zarząd Spółki poinformował ,że Sąd
Miejski w Pradze zarejestrował zmiany wynikające z Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia
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9 grudnia 2016 r.

Dnia 30 grudnia 2016 roku raportem bieżącym nr 15/2016  Zarząd  przekazał w załączeniu do
raportu treść uchwał podjętych przez Walne Zgromadzenie zwołane na dzień 30.12.2016r. 

Najważniejsze podjęte uchwały :

Walne Zgromadzenie spółki Innovative Commerce A.S. upoważnia i zobowiązuje Zarząd Spółki do
podjęcia wszelkich czynności prawnych i faktycznych dla dokonania zmiany wartości nominalnej
oraz liczby akcji Innovative Commerce oraz zmiany Statutu Spółki wynikających z uchwały podjętej
w dniu 9 Grudnia 2016 roku, w szczególności Walne Zgromadzenie postanawia co następuje: 

a) upoważnić i zobowiązać Zarząd Spółki do przeprowadzenia procedury rejestracji zmniejszenia
wartości  nominalnej  akcji  Spółki  z  jednoczesnym  zwiększeniem  ich  ilości  w  Krajowym  Sądzie
Rejestrowym,

 b) upoważnić  i  zobowiązać Zarząd Spółki  do przeprowadzenia rejestracji  zmniejszenia wartości
nominalnej  akcji  oraz  zwiększenia  liczby  akcji  spółki  w  Krajowym  Depozycie  Papierów
Wartościowych S.A. 

c) upoważnić i zobowiązać Zarząd Spółki do przeprowadzeania operacji zmiany wartości nominalnej
akcji  spółki  uczestniczących  w  obrocie  w  Alternatywnym  Systemie  Obrotu  NewConnect
Warszawskiej Giełdy Papierów Wartościowych S.A. 

15.ISTOTNE WYDARZENIA PO ROKU BILANSOWYM 2016

Dnia 17 stycznia 2017 ro  ku raportem bieżącym nr 2/2017 Zarząd INNOVATIVE COMMERCE A.S z
siedzibą w Pradze, Republika Czeska, poinformował, że w dniu 17.01.2017r.Zarząd KDPW S.A. w
Warszawie na wniosek Emitenta podjął uchwałę w przedmiocie zmiany wartości nominalnej akcji
Spółki. 

Zarząd KDPW S.A. postanowił w związku ze zmianą wartości nominalnej akcji Emitenta z 2,00 CZK
(dwie korony czeskie) na 0,04 CZK (cztery halerze) określić dzień  20.01.2017r.
jako dzień podziału 2.031.500 (dwa miliony trzydzieści  jeden tysięcy pięćset)  akcji  Emitenta na
101.575.000 (sto jeden milionów pięćset siedemdziesiąt pięć tysięcy) akcji Emitenta. 

Dnia 19 stycznia 2017 roku Zarząd poinformował,  iż w związku z Uchwałą Nr 61/2017 Zarządu
Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z dnia 19 stycznia 2017 r. w sprawie nałożenia
na spółkę INNOVATIVE COMMERCE A.S. dodatkowych obowiązków w związku z funkcjonowaniem
tej spółki na rynku NewConnect oraz zawieszenia obrotu akcjami tej spółki 

§ 1 

Na podstawie § 10a oraz § 15b ust. 1 lit. b) Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Zarząd 
Giełdy postanawia zobowiązać spółkę INNOVATIVE COMMERCE A.S. do: 
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1) zlecenia podmiotowi wpisanemu na listę Autoryzowanych Doradców, spełniającemu wymogi, o
których mowa w § 15b ust.  2  Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu,  dokonania analizy
sytuacji  finansowej  i  gospodarczej  spółki  INNOVATIVE  COMMERCE A.S.  oraz  jej  perspektyw na
przyszłość, a także sporządzenia dokumentu zawierającego wyniki dokonanej analizy oraz opinię co
do możliwości podjęcia lub kontynuowania przez spółkę INNOVATIVE COMMERCE A.S. działalności
operacyjnej oraz perspektyw jej prowadzenia w przyszłości;

2) opublikowania dokumentu, o którym mowa w pkt 1), nie później niż w ciągu 45 dni od dnia
wejścia  w  życie  niniejszej  uchwały,  w  formie  raportu  bieżącego,  w  trybie  i  na  warunkach
określonych w § 4 ust. 5 lit. b) i § 6 ust. 1 Załącznika Nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu
Obrotu;

3)  opublikowania  wycen  wartości  Spółki  sporządzonych  w  oparciu  o  co  najmniej  dwie  różne
metody wyceny, dokonanych przez biegłego rewidenta spełniającego wymogi, o których mowa w
art.  56  ustawy  z  dnia  7  maja  2009  r.  o  biegłych  rewidentach  i  ich  samorządzie,  podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdań finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. 2016 poz.
1000);

4)  opublikowania  stanowiska  zarządu  Spółki  odnośnie  do  jej  wartości,  niezależnie  od  wartości
Spółki wynikającej z wyceny na podstawie kursów notowań akcji tej spółki na rynku NewConnect.

§ 2 

1. Zarząd Giełdy, działając na podstawie § 11 ust. 1 pkt 2) Regulaminu Alternatywnego Systemu
Obrotu,  postanawia  zawiesić  obrót  akcjami  spółki  INNOVATIVE  COMMERCE  A.S.,  oznaczonymi
kodem  "CZ0008467735",  do  końca  drugiego  dnia  obrotu  następującego  po  dniu  przekazania
Giełdzie  oraz  opublikowania,  w  trybie  i  na  warunkach  obowiązujących  na  rynku  NewConnect,
wszystkich dokumentów i informacji, o których mowa w § 1, z zastrzeżeniem postanowień § 3.

2. W okresie zawieszenia obrotu, o którym mowa w ust. 1,  zlecenia maklerskie na akcje spółki
INNOVATIVE COMMERCE A.S. mogą być przyjmowane, modyfikowane i anulowane.

§ 3 

W przypadku ziszczenia się  przesłanek formalnych umożliwiających wznowienie obrotu akcjami
spółki INNOVATIVE COMMERCE A.S. na rynku NewConnect, oraz pod warunkiem, że Zarząd Giełdy
nie  poweźmie  uzasadnionych  wątpliwości  co  do  prawdziwości,  rzetelności  lub  kompletności
opublikowanych przez Spółkę dokumentów lub informacji, o których mowa w § 1, lub nie stwierdzi
do  tego  czasu  innych  uchybień  w  zakresie  przestrzegania  przepisów  obowiązujących  w
alternatywnym  systemie  lub  wykonywania  obowiązków  informacyjnych  przez  Spółkę,
uzasadniających dalsze zawieszenie obrotu jej akcjami, informacja o dniu wznowienia tego obrotu
zostanie podana przez Giełdę do publicznej wiadomości w drodze komunikatu zamieszczonego na
stronie  internetowej  rynku  NewConnect  najpóźniej  w  dniu  poprzedzającym  dzień  wznowienia
obrotu. 

§ 4 
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Uchwała wchodzi w życie z dniem 23 stycznia 2017 r.

W dniu 26 stycznia 2017 roku raportem bieżącym nr 6/2017 Zarząd INNOVATIVE COMMERCE S.A.
w Pardze w załączeniu do raportu przekazuje treść uchwał podjętych przez Walne Zgromadzenie
zwołane na dzień 26.01.2017r. 

Najważaniejsze podjęte uchwały : 

Uchwała nr  2 Walnego Zgromadzenia INNOVATIVE COMMERCE as w Pradze z dnia 26 stycznia
2017r.: 
Walne  Zgromadzenie  postanawia  zmienić  artykuł  10,  lit.  a),  pkt  9  Statutu,  tak  że  teraz  brzmi
następująco:  Podmiot  zwołujący  co  najmniej  30  dni  Przed  walnym  zgromadzeniem  publikuje
zaproszenie na Walne Zgromadzenia w Internecie na stronie internetowej Spółki, Zamiast wysyłać
zaproszenia  na  Walne  Zgromadzenie  zaproszenie  które  jest  publikowane  na  30  dni  przed  tym
Zgromadzeniem w dzienniku o zasięgu ogólnokrajowym www.idenik.cz. 

Uchwała nr  3 Walnego Zgromadzenia INNOVATIVE COMMERCE as w Pradze z dnia 26 stycznia
2017r.: 
Walne Zgromadzenie postanawia zmienić artykuł 10, lit. a), pkt 14, tak że teraz brzmi następująco:
Walne Zgromadzenie posiada kworum, jeśli  w Walnym Zgromadzeniu biorą udział akcjonariusze
posiadających akcje Spółki,  których wartość nominalna przekracza 1% (słownie:  jeden procent)
kapitału  zakładowego  Spółki.  Każda  akcja  Spółki  daje  prawo  jednego  głosu  na  Walnym
Zgromadzeniu. Łączna liczba głosów w spółce wynosi więc 101.575.000. 

Uchwała nr  4 Walnego Zgromadzenia INNOVATIVE COMMERCE as w Pradze z dnia 26 stycznia
2017r.: 
Zgodnie z § 511 ustawy. Nr. 90/2012 Sb. Walne Zgromadzenie upoważnia Zarząd spółki Innovative
Commerce,  ID:  24729353,  siedziba  w  120  00  Praha  2  Varšavská  715/36,  Republika  Czeska,
zarejestrowanej w Rejestrze Handlowym prowadzonym przez Sąd Miejski w Pradze numer pliku B
16444,  do podwyższenia kapitału  zakładowego z  obecnej  wysokości  4,063 000,  -  CZK o  kwotę
2,031,500,  -  CZK  poprzez  emisję  50,787,500  akcji  zwykłych  na  okaziciela  w  postaci
zdematerializowanej o wartości nominalnej 0,04 CZK. Cena emisyjna akcji będzie płatna w formie
pieniężnej  lub  niepieniężnej,  wkłady  niepieniężne  na  pokrycie  akcji  Spółki  będą  wyceniane  na
podstawie opinii biegłego wyznaczonego przez sąd. Cel emisji akcji zostanie określony przez Radę
Nadzorczą.  Z  akcji  nowo  wyemitowanych  przysługiwać  będą  takie  same  prawa  jak  z  akcji
istniejących. W związku z podwyższeniem kapitału zakładowego dokonuje się zmiany art. 6. par.
6.1. Statutu Spółki, który otrzymuje brzmienie: Kapitał zakładowy Spółki wynosi 6,094,500, - CZK,
Zmienia  się  także  artykuł  7  pkt  7.1.  Statutu  Spółki:  Kapitał  zakładowy  Spółki  dzieli  się  na
152,362,500  -  sztuk  akcji  zwykłych  na  okaziciela  w  formie  zdematerializowanej  o  wartości
nominalnej 0,04 CZK. Zmienia się art. 10 pkt 14 Statutu Spółki który następujące brzmienie: Walne
Zgromadzenie  posiada  kworum,  jeśli  w  Walnym  Zgromadzeniu  biorą  udział  akcjonariusze
posiadających akcje Spółki,  których wartość nominalna przekracza 1% (słownie:  jeden procent)
kapitału  zakładowego  Spółki.  Każda  akcja  Spółki  daje  prawo  jednego  głosu  na  Walnym
Zgromadzeniu. Łączna liczba głosów w spółce wynosi więc 152.362.500. 

W dniu  3  marca  2017  roku  raportem bieżącym nr  9/2017  Zarząd  Spółki  poinformował  ,  iż  w
nawiązaniu do raportu nr 4/2017 z dnia 20 stycznia 2017 roku, przekazuje w załączeniu otrzymaną

Innovative Commerce A.S., ul. Varsavska 715/36, 120 00 Praha 2



w  dniu  3  marca  2017  roku  analizę  sytuacji  finansowej,  gospodarczej  i  perspektyw  dalszego
prowadzenia działalności przez Emitenta. 
Emitent wyjaśnił, że obowiązek sporządzenia publikowanej niniejszym raportem analizy wynikał z
uchwały nr 61/2017 Zarządu Giełdy Papierów Wartościowych S.A. z dnia 19 stycznia 2017r. 
Jednocześnie  Zarząd  Emitenta  oświadczył,  iż  treść  publikowanego  dokumentu  nie  była
przedmiotem badania przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. pod względem jej
zgodności ze stanem faktycznym lub przepisami prawa. 

W dniu 7 marca 2017 roku raportem bieżącym nr 5/2017 Zarząd Spółki poinformował, iż  w dniu
07.03.2017r. Emitent nabył w spółce pod firmą RACZAM Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie (KRS
0000665247) 120 udziałów o łącznej wartości nominalnej 6.000,00 zł, które to udziały reprezentują
100% udziału w kapitale zakładowym tej spółki  oraz 100% udziału w ogólnej liczbie głosów tej
spółki. 
Emitent poinformował, że nabycie udziałów w spółce RACZAM Sp. z o.o. w Warszawie nastąpiło za
cenę równą ich wartości  nominalnej.  Emitent ponadto informuje, że spółka RACZAM Sp. z  o.o.
w Warszawie  jest  właścicielem 19.245.161  akcji  spółki  PLATYNOWE INWESTYCJE  S.A.  w  Płocku
(KRS 0000126288) będącej spółką publiczną notowaną na GPW S.A. w Warszawie. 
19.245.161 akcji spółki PLATYNOWE INWESTYCJE S.A. w Płocku posiadanych przez RACZAM Sp. z
o.o. w Warszawie, reprezentuje 65,19 % udziału w kapitale zakładowym PLATYNOWE INWESTYCJE
S.A.  w Płocku  oraz  uprawnia  do  oddania  19.896.161  głosów,  stanowiących  65,94  % udziału  w
ogólnej liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu PLATYNOWE INWESTYCJE S.A. w Płocku. 

W dniu 20 kwietnia 2017 roku raportem bieżącym nr 12/2017 Zarząd Spółki poinformował, iż  w
nawiązaniu  do  raportu  bieżącego  nr  5/2017  z  dnia  26.01.2017r.  w  sprawie  harmonogramu
przekazywania raportów okresowych w 2017 roku poinformował, że niniejszym dokonuje zmiany
terminu publikacji raportu okresowego – raportu kwartalnego za I kwartał roku 2017. Zgodnie z
dotychczas podanym harmonogramem publikacji  raportów okresowych raport za I kwartał roku
2017r. miał ukazać się w dniu 15 maja 2017r., nową datą publikacji raportu za I kwartał roku 2017r.
będzie dzień 24.04.2017r. 
Ponadto Emitent poinformował, że w trakcie pierwszego kwartału roku obrotowego 2017 Emitenta
objął  obowiązek  sporządzania  oraz  publikacji  skonsolidowanych  sprawozdań  finansowych  w
związku z powyższym Emitent informuje, że raport za I kwartał roku obrotowego 2017r. którego
publikacja przewidziana jest na dzień 24.04.2017. będzie raportem kwartalnym skonsolidowanym. 
Emitent  poinformował również,  że  daty publikacji  pozostałych raportów okresowych Spółki  nie
ulegają zmianie  z  tym zastrzeżeniem,  że  raporty  kwartalne za II  i  III  kwartał  roku 2017r.  będą
raportami skonsolidowanymi. 

W dniu 20 kwietnia 2017 roku raportem bieżącym nr 13/2017 Zarząd Spółki poinformował, iż  w
nawiązaniu do raportu bieżącego nr 4/2017 z dnia 20.01.2017r. niniejszym w załączeniu przekazuje
dokument zawierający wyceny wartości Spółki sporządzone w oparciu o co najmniej dwie różne
metody, wykonane przez niezależnego biegłego rewidenta, w wykonaniu obowiązków nałożonych
na Emitenta Uchwałą Zarządu GPW S.A. nr 61/2017 z dnia 19.01.2017r. 
Jednocześnie również wykonaniu obowiązków nałożonych na Emitenta wyżej wymienioną uchwałą
Zarząd w załączeniu przekazuje swoje stanowisko odnośnie wartości Spółki niezależnie od wartości
wynikającej z wyceny Spółki na postawie kursów notowań akcji Spółki na rynku NewConnect. 

W dniu 24 kwietnia 2017 roku Zarząd Giełdy podjął uchwałę : 
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Uchwała  Nr  399/2017  Zarządu  Giełdy  Papierów  Wartościowych  w  Warszawie  S.A.  z  dnia  24
kwietnia 2017 r. w sprawie nałożenia obowiązku sporządzenia i opublikowania dodatkowej analizy
sytuacji  finansowej,  gospodarczej  i  perspektyw  dalszego  prowadzenia  działalności  przez  spółkę
INNOVATIVE COMMERCE A.S. oraz zawieszenia obrotu akcjami tej spółki na rynku NewConnect

§ 1 
Zarząd  Giełdy,  po  dokonaniu  oceny  przekazanego  przez  spółkę INNOVATIVE  COMMERCE  A.S.,
raportem bieżącym nr 9/2017 z dnia 3 marca 2017 r., dokumentu zawierającego analizę sytuacji
finansowej i gospodarczej emitenta oraz jej perspektyw na przyszłość, działając na podstawie § 15b
ust.  4  pkt  2)  oraz  ust.  5  Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu,  postanowił  zobowiązać
spółkę INNOVATIVE COMMERCE A.S. ("Spółka") do: 
1) zlecenia podmiotowi, spełniającemu wymogi określone w § 15b ust. 1
pkt 1) oraz ust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, sporządzenia dodatkowej analizy
sytuacji  finansowej,  gospodarczej  i  perspektyw dalszego  prowadzenia  działalności  przez  Spółkę
(uwzględniającej nabycie istotnych aktywów oraz opracowywane plany rozwoju Spółki, o których
mowa w stanowisku Zarządu Spółki zawartym w raporcie bieżącym nr 13/2017 z dnia 20 kwietnia
2017 r.), a także sporządzenia dokumentu zawierającego wyniki dokonanej analizy oraz opinię co
do możliwości kontynuowania przez spółkę INNOVATIVE COMMERCE A.S. działalności operacyjnej
oraz perspektyw jej prowadzenia w przyszłości; 
2) opublikowania dokumentu, o którym mowa w pkt 1), nie później niż w ciągu 30 dni od dnia
podjęcia niniejszej uchwały, w formie raportu bieżącego, w trybie i na warunkach określonych w §
4 ust. 5 lit. b) i § 6 ust. 1 Załącznika Nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu. 

§ 2 
1. Zarząd Giełdy, działając na podstawie § 11 ust. 1 pkt 2) Regulaminu Alternatywnego Systemu
Obrotu,  postanawia  zawiesić  obrót  akcjami  spółki  INNOVATIVE  COMMERCE  A.S.,  oznaczonymi
kodem "CZ0008467735" do końca drugiego dnia obrotu następującego po dniu przekazania przez
Spółkę do publicznej wiadomości, w trybie i na warunkach obowiązujących na rynku NewConnect,
dokumentu o którym mowa w § 1 pkt 1) niniejszej uchwały.
2. W okresie zawieszenia obrotu, o którym mowa w ust. 1,  zlecenia maklerskie na akcje spółki
INNOVATIVE COMMERCE A.S. mogą być przyjmowane, modyfikowane i anulowane.

§ 3 
W  przypadku  ziszczenia  się  przesłanek  umożliwiających  wznowienie  obrotu  akcjami  spółki
INNOVATIVE COMMERCE A.S. na rynku NewConnect, oraz pod warunkiem, że Zarząd Giełdy nie
stwierdzi do tego czasu innych uchybień w zakresie przestrzegania przepisów obowiązujących w
alternatywnym  systemie  lub  wykonywania  obowiązków  informacyjnych  przez  tę  spółkę,
uzasadniających dalsze zawieszenie obrotu jej akcjami, informacja o dniu wznowienia tego obrotu
zostanie podana przez Giełdę do publicznej wiadomości w drodze komunikatu zamieszczonego na
stronie  internetowej  rynku  NewConnect  najpóźniej  w  dniu  poprzedzającym  dzień  wznowienia
obrotu. 

§ 4 
Uchwała wchodzi w życie z dniem 25 kwietnia 2017 r. 

W dniu 4 maja 2017 roku raportem bieżącym nr 16/2017 Zarząd Spółki poinformował,  iż  w dniu
04.05.2017r. do spółki wpłynęła podpisana przez podmiot: 
ACCOR s.r.o. z siedzibą w Pradze Republika Czeska, adres: Praga 4, Ohradni 61, ZIP 140 00, ID 611
69 315, zarejestrowana pod numerem C 48144 w Sądzie miejskim w Pradze. 
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umowa, której przedmiotem jest przebadanie przez ten podmiot sprawozdania finansowego Spółki
za rok 2016r. Umowa opatrzona jest  datą 07.04.2017r.  natomiast zawarcie Umowy nastąpiło w
dniu 04.05.2017r. w związku z tym, ze Emitent złożył na niej podpis w dniu 04.05.2017r. 

W  dniu  4  maja  2017  roku  raportem  bieżącym  nr  17/2017  Zarząd  Spółki  poinformował, iż  w
nawiązaniu  do  raportu  bieżącego  nr  5/2017  z  dnia  26.01.2017r.  w  sprawie  harmonogramu
przekazywania raportów okresowych w 2017 roku zmienionego raportem bieżącym nr 12/2017 z
dnia  20.04.2017r.,  poinformował,  że  niniejszym  dokonuje  zmiany  terminu  publikacji  raportu
okresowego – raportu rocznego za rok 2016. 
Zgodnie z dotychczas podanym harmonogramem publikacji raportów okresowych raport roczny za
rok 2016r. miał ukazać się w dniu 31 maja 2017r., nową datą publikacji raportu rocznego za rok
2016  będzie  dzień  11  maja  2017r. Emitent  informuje  również,  że  daty  publikacji  pozostałych
raportów okresowych Spółki nie ulegają zmianie. 

W dniu 9 maja 2017 roku raportem bieżącym nr 18/2017 Zarząd Spółki poinformował, niniejszym
w nawiązaniu do raportu nr 15/2017 z dnia 25.04.2017 roku, przekazuje dodatkową analizę sytuacji
finansowej,  gospodarczej  i  perspektyw  dalszego  prowadzenia  działalności  przez
Emitenta w wykonaniu  obowiązku  nałożonego  na  Spółkę  przez  Zarząd  Giełdy  Papierów
Wartościowych S.A. w Warszawie Uchwałą nr 399/2017 z dnia 24.04.2017r. 
Jednocześnie  Zarząd  Emitenta  oświadczył,  iż  treść  publikowanego  dokumentu  nie  była
przedmiotem badania przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. pod względem jej
zgodności ze stanem faktycznym lub przepisami prawa. 

16. Przewidywany rozwój
Na dzień sporządzenia niniejszego sprawozdnia, spółka Innovative Commerce A.S. koncentruje się
na procesie  restrukturyzacji.  W pierwszej  kolejności  ograniczając  koszty  operacyjne  związane  z
funkcjonowaniem Spółki. 
Po przeprowadzonych w grudniu 2016 r. zmianach w strukturze zarządzającej oraz nadzorującej,
Emitent  podjął  działania  majce  na celu  realizację  nowej  strategii  o  charakterze  inwestycyjnym.
Emitent zamierza dokonywać inwestycji w papiery wartościowe np. obligacje, akcje oraz udziały.
Możliwe jest również wejście w sektor pożyczkowy, celem udzielania pożyczek, z których Emitent
zamierza czerpać zyski. 
W dniu  7  marca  2017 r.  Emitent  nabył  100% udziałów w spółce  Raczam sp.  z  o.o.,  stając  się
pośrednio akcjonariuszem spółki Platynowe Inwestycje S.A. notowanej na rynku głównym Giełdy
Papierów  Wartościowych  w  Warszawie  S.A.  oraz  spółki  Hetan  Technologies  S.A.  notowanej  w
Alternatywnym Systemie Obrotu na rynku NewConnect. 
Ponadto Emitent  bada i  rozpatruje możliwości  wejścia  na rynek czeski,  celem podjęcia  działań
inwestycyjnych i pożyczkowych lub wznowienia dotychczas prowadzonej działalności. 
Emitent swoją dalszą działalności  zamierza opierać na wsparciu finansowym otrzymywanym od
spółek powiązanych oraz poprzez dokapitalizowanie w drodze emisji akcji. W dniu 26 stycznia 2017
r.  Nadzwyczajne  Walne  Zgromadzenia  Akcjonariuszy  przyjęło  uchwałę  nr  4,  zgodnie  z  którą
upoważnia Zarząd Spółki do podwyższenia kapitału zakładowego. 

17. Prognozy wyników finansowych emitenta

Spółka nie publikowała prognoz finansowych.
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18. Opis organizacji grupy kapitałowej, ze wskazaniem jednostek podlegających konsolidacji.

Nie dotyczy

19. AKCJE WŁASNE, INSTRUMENTY FINANSOWE
Spółka w okresie od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. nie nabywała oraz nie zbywała akcji
własnych.  W  okresie  od  1  stycznia  2016  r.  do  31  grudnia  2016  r.  Spółka  nie  stosowała
rachunkowości zabezpieczeń oraz nie wykorzystywała instrumentów finansowych. 

20. Czynniki ryzyka.

Ryzyko związane z niewłaściwym założeniem strategicznym
Spółka  generuje  przychody  i  zyski,  dostarczając  klientom  korporacyjnym  usług  oparte  na
innowacyjnej  technologii  z  wykorzystaniem  nowych  mediów,  takich  jak  mobilny  internet.  Ze
względu na fakt,  iż  Spółka prowadzi  działalność  na nowym rynku z  krótką historią  operacyjną,
istnieje ryzyko, że strategiczne założeniami zarządzania mogą okazać się błędne.
 Ogólna  niechęć  we  wdrażaniu  rozwiązań  mobilnych  może  mieć  istotny  negatywny  wpływ  na
przyszłe wyniki finansowe Spółki.

Ryzyko związane ze zmianą przepisów prawa i ich interpretacją 
Emitent prowadzi działalność gospodarczą w Czechach, jednakże swoje produkty kieruje również
do odbiorców międzynarodowych. Jest w związku z powyższym narażony na ryzyko zmian regulacji
w czeskim i międzynarodowym otoczeniu prawnym. Regulacje prawne w Czechach ulegają częstym
zmianom,  a  przepisy  prawa  nie  są  stosowane  przez  czeskie  sądy  oraz  organy  administracji
publicznej  w  sposób  jednolity.  Niektóre  budzą  wątpliwości  interpretacyjne  ze  względu  na  ich
niejednoznaczność, co rodzi ryzyko nałożenia kar administracyjnych lub finansowych w przypadku
przyjęcia niewłaściwej wykładni prawnej.

Ryzyko ograniczonego dostępu do rynku w niektórych krajach
Zakładając  ekspansję  na  terenach  Europy  Centralnej  i  Wschodniej,  nie  można  wykluczyć,  iż  w
jednym  bądź  wielu  krajach  docelowych  obowiązują  lub  też  zostaną  wprowadzone  regulacje
prawne,  które  uniemożliwią  pozyskanie  rynku.  Ponadto  nie  można  wykluczyć,  iż  w  krajach
docelowych zmienione zostaną aktualnie obowiązujące przepisy i regulacje prawne, a zmiany te
uniemożliwią dalsze prowadzenie działalności Emitenta na tym terenie. Konsekwencją zmian może
być zarówno zaprzestanie działalności lub jej niepodjęcie.

Ryzyko czynnika ludzkiego 
Działalność  Emitenta  jest  ścisłe  związana  z  udziałem  pracowników  w  całym  cyklu  sprzedaży.
Istnieje ryzyko,   że  w  wyniku  nieświadomego  lub  celowego  działania  pracownika  spółki
Emitent   poniesie   straty  związana   na   przykład   z   wprowadzenia   wirusów   do   systemu
komputerowego,  skasowanie  baz  danych, przewłaszczenia  majątku  czy  celowe  działanie  na
szkodę  spółki.  Powyższe  ryzyko  występuje  w  każdej firmie prowadzącej działalność. Jednak jego
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ziszczenie się może negatywnie wpłynąć na wyniki finansowe Emitenta  i  pogorszenie  się  sytuacji
finansowej.  Emitent  stara  się  minimalizować  to  ryzyko  poprzez szkolenia  pracowników  oraz
informowanie  o  sankcjach  karnych,  jakie  wiążą  się  z  popełnieniem  czynu przestępczego.
Ponadto  Emitent  wdrożył   odpowiednie  zabezpieczenia  antywirusowe,  wykonuje cyklicznie
kopie bezpieczeństwa danych.

Ryzyko siły wyższej

W  przypadku  zajścia  nieprzewidywalnych  zdarzeń,  takich  jak  na  przykład  wojny  lub  ataków
terrorystycznych, może dojść do niekorzystnych zmian w koniunkturze gospodarczej oraz na rynku
finansowym,  co  może  negatywnie  wpłynąć  na  sytuację  finansową  Emitenta.  Ponadto  takie
zdarzenia  losowe  jak:  pożary,  powodzie  i  inne  nadzwyczajne  działanie  sił  przyrody,  mogą
powodować  awarie  lub  zniszczenia  istotnego  majątku  rzeczowego,  należącego  do  Innovative
Commerce  A.S.,  jak  również  zakłócenia  w  świadczeniu  usług  i  dostawie  produktów,  co  może
negatywnie wpłynąć na osiągane przez Emitenta wyniki finansowe.

Ryzyko braku wystarczającego zapotrzebowania na produkty Emitenta 
Ze  względu  na  fakt,  iż  rynek  dla  produktów  Emitenta  jest  stosunkowo  młody,  trudno  jest
prognozować przyszły wzrost oraz wielkość rynku. Nie można także udzielić gwarancji, że produkty
Emitenta nadal będą się rozwijać. 

Ryzyko związane z dokonywaniem inwestycji w akcje Spółki 
Inwestorzy chętni do nabycia akcji Spółki, powinni zdawać sobie sprawę, że  ryzyko inwestycyjne na
rynku kapitałowym jest o wiele wyższe od ryzyka zainwestowania w papiery skarbowe, jednostki
uczestnictwa w  funduszach  inwestycyjnych,  w  związku  z  trudną  do  przewidzenia  zmiennością
kursów  w  krótkim i długim terminie. Inwestorzy angażujący się na rynku NewConnect powinni
mieć  świadomość,  że  wyższy  potencjał   wzrostu   notowanych   tu   spółek   oznaczać   będzie
jednocześnie   podwyższone ryzyko inwestycyjne.  Ta   cecha  rynku  wynika   ze   specyficznego
profilu  rynku,  grupującego  spółki  o  krótkiej  historii,   działające  na  bardziej   zmiennym  i
konkurencyjnym  segmencie  gospodarki,  jakim  są  m.in.  nowe technologie.

Ryzyko związane z wahaniami kursu akcji i niską płynnością rynku 
Nie  ma  żadnej  pewności,  co  do  przyszłego  kształtowania  się  ceny  akcji  Emitenta.  Kurs  akcji  i
płynność akcji  spółek  notowanych  na  NewConnect  zależy  od  ilości  oraz  wielkości  zleceń
kupna  i  sprzedaży składanych  przez  inwestorów.  Ponadto  kurs  rynkowy  akcji  Emitenta  może
podlegać  znaczącym wahaniom  w  związku  z  licznymi  czynnikami,  które  nie  są  uzależnione  od
Emitenta  Mogą  zależeć  od szeregu  czynników,  między  innymi  okresowych  zmian  wyników
operacyjnych  Emitenta,   liczby  oraz płynności   notowanych  akcji,   wahań  kursów  wymiany
walut,   poziomu   inflacji,   zmiany   globalnych,  regionalnych  lub  krajowych  czynników
ekonomicznych  i  politycznych  oraz  sytuacji  na  innych  światowych  rynkach  papierów
wartościowych. Nie można wobec tego zapewnić, że inwestor nabywający akcje będzie mógł je
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zbyć w dowolnym terminie po satysfakcjonującej cenie.

Ryzyko  wstrzymania  wprowadzenia  akcji  do  Alternatywnego  Systemu  Obrotu,  zawieszenia
notowań  akcji  Emitenta  w  Alternatywnym  Systemie  Obrotu  i  wykluczenia  akcji  z  obrotu  w
Alternatywnym Systemie Obrotu
Zgodnie  z  §  11  Regulaminu  ASO  GPW  po  rozpoczęciu  notowań  instrumentów  finansowych  w
systemie  ASO,  organizator  Alternatywnego  Systemu  może  zawiesić  obrót  instrumentami
finansowymi na okres nie dłuższy niż 3 miesiące w przypadku gdy: 
- na wniosek Emitenta, 
- jeżeli uzna, że wymaga tego bezpieczeństwo obrotu lub interes jego uczestników.

W  przypadkach  określonych   przepisami   prawa  Organizator   ASO  GPW  zawiesza   obrót
instrumentami finansowymi na okres nie dłuższy niż miesiąc. Zgodnie z § 17c ust. 1 Regulaminu
ASO GPW, Organizator ASO,  jeżeli   Emitent  nie  przestrzega  zasad  lub  przepisów  obowiąz
ujących  w  alternatywnym  systemie obrotu  lub  nie  wykonuje  lub  nienależycie  wykonuje
obowiązki   określone  Regulaminie  ASO,  może w zależności  od stopnia i  zakresu powstałego
naruszenia lub uchybienia: 
-  upomnieć Emitenta, 
-  nałożyć na emitenta karę pieniężną w wysokości do 50.000 zł. 
Obowiązki, o których mowa w przytoczonym przepisie to w szczególności:
- nie wypełnienia obowiązku niezwłocznego sporządzenia i przekazania Organizatora ASO na jego

żądanie kopii dokumentów oraz do udzielenia pisemnych wyjaśnień w zakresie dotyczącym jego
instrumentów finansowych, jak również dotyczącym działalności emitenta, jego organów lub ich
członków, (§ 15a Regulaminu ASO GPW),

- nie wypełnienia obowiązku zlecenia podmiotowi wpisanemu na listę Autoryzowanych Doradców,
dokonania analizy sytuacji finansowej i gospodarczej emitenta oraz jej perspektyw na przyszłość,
a  także  sporządzenia  dokumentu  zawierającego  wyniki  dokonanej  analizy  oraz  opinię  co  do
możliwości podjęcia lub kontynuowania przez emitenta działalności operacyjnej oraz perspektyw
jej  prowadzenia  w  przyszłości,  oraz  opublikowania  nie  później  niż  w  ciągu  45  dni  od
opublikowania   decyzji   Organizatora   Alternatywnego   Systemu   nakładającej  na  emitenta
obowiązek  takiego  wykonania  badania  oraz  w  przypadku  powzięcia  przez  Organizatora
Alternatywnego  Systemu  uzasadnionych  wątpliwości  co  do  zakresu  dokonanej  analizy  lub
uznania,  że  dokument,  o  którym  mowa  powyżej,  zawiera  istotne  braki,  nie  wykonanie
zaleceń Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu (§ 15b Regulaminu ASO GPW),

-  obowiązki informacyjne (§ 17 i § 17a Regulaminu ASO GPW),
-  nie  zawarciu  umowy  z  Autoryzowanym  doradcą  w  ciągu  30  dni  w  przypadku  gdy  w  ocenie

Organizatora   Alternatywnego   Systemu   zachodzi   konieczność   dalszego   współdziałania
emitenta przy  wykonywaniu  obowiązków  informacyjnych  z  podmiotem  uprawnionym  do
wykonywania zadań Autoryzowanego Doradcy (§ 17b Regulaminu ASO GPW).

Organizator  Alternatywnego  Systemu,  podejmując  decyzję  o  nałożeniu  kary  upomnienia  lub
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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  (§17c
ust.  2  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  lub  nie  wykonuje  lub  nienależycie wykonuje  obowiązki
określone  w  Regulaminie  ASO,  lub  też  nie  wykonuje  obowiązków  nałożonych  na niego na
podstawie § 17c ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator Alternatywnego Systemu może: 

1)  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,
2)  zawiesić obrót instrumentami finansowymi Emitenta w alternatywnym systemie,
3)  wykluczyć instrumenty finansowe Emitenta z obrotu w alternatywnym systemie.

Organizator  Alternatywnego  Systemu  zgodnie  z  §  12  ust.  1  Regulaminu  ASO  GPW  może
wykluczyć instrumenty finansowe z obrotu: 
-  na  wniosek  Emitenta,  z  zastrzeżeniem  możliwości  uzależnienia  decyzji  w  tym  zakresie 

od spełnienia przez emitenta dodatkowych warunków, 
-  jeżeli uzna, że wymaga tego interes i bezpieczeństwo uczestników obrotu, 
- wskutek  ogłoszenia  upadłości  Emitenta  albo  w  przypadku  oddalenia  przez  sąd  wniosku o

ogłoszenie  upadłości   z   powodu  braku  środków  w  majątku  emitenta  na  zaspokojenie
kosztów postępowania, 

-  wskutek otwarcia likwidacji Emitenta,
- 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.

Organizator  Alternatywnego  Systemu  zgodnie  z  §  12  ust.  2  Regulaminu  ASO  GPW   wyklucza
instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie: 
-  w przypadkach określonych przepisami prawa,
-  jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona,
-  w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentów
-  po  upływie  6  miesięcy  od  dnia  uprawomocnienia  się  postanowienia  o  ogłoszeniu  upadłości

emitenta, obejmującej likwidację jego majątku, lub postanowienia o oddaleniu przez sąd wniosku
o ogłoszenie tej upadłości z powodu braku środków w majątku emitenta na zaspokojenie kosztów
postępowania.

Przed  podjęciem  decyzji  o  wykluczeniu  instrumentów  finansowych  z  obrotu  Organizator
Alternatywnego Systemu  zgodnie  z  §  12  ust.  3  Regulaminu  ASO  GPW  może  zawiesić  obrót
tymi  instrumentami finansowymi. 
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Zgodnie z art. 78 ust. 2-4 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi: 
-  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,

-  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  Organizator
Alternatywnego Systemu Obrotu na żądanie Komisji Nadzoru Finansowego zawiesza obrót tymi
instrumentami finansowymi na okres nie dłuższy niż miesiąc. 

-  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  publicznej  wiadomości
informację o wystąpieniu z takim żądaniem do Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu.

Ryzyko  związane  z  możliwością  nałożenia  na  Spółkę  kar  administracyjnych  przez  Komisję
Nadzoru Finansowego w przypadku niedopełnienia wymaganych prawem obowiązków. 
Emitent,  jako  spółka  publiczna  w  rozumieniu  Ustawy  o  obrocie  instrumentami  finansowymi
podlega obowiązkom wynikającym z Ustawy o ofercie publicznej i Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi. KNF  posiada  kompetencję  do  nakładania  na  Emitenta  kar  administracyjnych  za
niewykonywanie obowiązków wynikających z Ustawy o ofercie publicznej (Art. 96-97) lub Ustawy o
obrocie  instrumentami finansowymi  (Art.176 oraz Art.  176a)  w wysokości  do 1 000 000 zł.  W
przypadku nałożenia takiej kary obrót  instrumentami  finansowymi  Emitenta  może  stać  się
utrudniony  bądź  niemożliwy.  W  przypadku nałożenia  kary  finansowej  na  Emitenta  przez  KNF
może  mieć  to  wpływ  na  pogorszenie  wyniku finansowego za dany rok obrotowy.

Ryzyko naruszenia przepisów w związku z ofertą publiczną, skutkujące zastosowaniem przez KNF
sankcji
W przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepisów prawa w związku z
ofertą publiczną, subskrypcją lub sprzedażą, dokonywanymi na podstawie tej oferty, na terytorium
Rzeczypospolitej  Polskiej,  przez emitenta,  sprzedającego lub inne podmioty uczestniczące w tej
ofercie,  subskrypcji  lub  sprzedaży  w  imieniu  lub  na  zlecenie  emitenta  lub  sprzedającego  albo
uzasadnionego  podejrzenia,  że  takie  naruszenie  może  nastąpić,  Komisja  Nadzoru  Finansowego
może:

1)  nakazać  wstrzymanie  rozpoczęcia  oferty  publicznej,  subskrypcji  lub  sprzedaży  albo
przerwanie jej przebiegu, na okres nie dłuższy niż 10 dni roboczych, lub 
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2)  zakazać  rozpoczęcia  oferty  publicznej,  subskrypcji  lub  sprzedaży  albo  dalszego  jej
prowadzenia, lub 
3) opublikować, na koszt emitenta lub sprzedającego, informację o niezgodnym z prawem
działaniu w związku z ofertą publiczną, subskrypcją lub sprzedażą.

W  związku  z  daną  ofertą  publiczną,  subskrypcją  lub  sprzedażą,  Komisja  może  wielokrotnie
zastosować środek przewidziany we wskazanych wyżej pkt 2 i 3. Komisja może zastosować środki, o
których mowa wyżej, także w przypadku gdy:

1)  oferta  publiczna,  subskrypcja  lub sprzedaż  papierów wartościowych,  dokonywane na
podstawie  tej  oferty,  lub  ich  dopuszczenie  lub  wprowadzenie  do  obrotu  na  rynku
regulowanym w znaczący sposób naruszałyby interesy inwestorów; 
2) istnieją przesłanki, które w świetle przepisów prawa mogą prowadzić do ustania bytu
prawnego emitenta; 
3) działalność emitenta była lub jest prowadzona z rażącym naruszeniem przepisów prawa,
które to naruszenie może mieć istotny wpływ na ocenę papierów wartościowych emitenta
lub też w świetle przepisów prawa może prowadzić do ustania bytu prawnego lub upadłości
emitenta, lub 
4) status prawny papierów wartościowych jest niezgodny z przepisami prawa, i w świetle
tych przepisów istnieje ryzyko uznania tych papierów wartościowych za nieistniejące lub
obarczone wadą prawną mającą istotny wpływ na ich ocenę. Ustawa o ofercie publicznej
posługuje  się  również  rygorami  obejmującymi  prowadzenie  przez  emitentów  papierów
wartościowych akcji promocyjnej i przewiduje określone sankcje nakładane za naruszające
przepisy prawa uchybienia.

Ryzyko związane z wykluczeniem instrumentów finansowych z obrotu w Alternatywnym Systemie
Obrotu
Zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu wyklucza z
obrotu instrumenty finansowe Emitenta w określonych przepisami prawa przypadkach oraz gdy:

1. zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona,
2. zniesiona zostaje dematerializacja tych instrumentów,
3. po upływie 6 miesięcy od dnia uprawomocnienia się postanowienia o ogłoszeniu upadłości

emitenta, obejmującej likwidację jego majątku, lub postanowienia o oddaleniu przez sąd
wniosku  o  ogłoszenie  tej  upadłości  z  powodu  braku  środków  w  majątku  emitenta  na
zaspokojenie kosztów postępowania. 

Wykluczenie  instrumentów  finansowych  z  obrotu  w  Alternatywnym  Systemie  Obrotu  może
nastąpić - na podstawie § 12 ust. 1 Regulaminu ASO również:

1. na wniosek Emitenta, z zastrzeżeniem możliwości uzależnienia decyzji w tym zakresie od
spełnienia przez Emitenta dodatkowych warunków,

2. jeżeli Organizator ASO uzna, że wymaga tego interes i bezpieczeństwo uczestników obrotu,
3. wskutek ogłoszenia upadłości Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sąd wniosku o

ogłoszenie  upadłości  z  powodu  braku  środków  w  majątku  Emitenta  na  zaspokojenie
kosztów postępowania,
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4. wskutek otwarcia likwidacji Emitenta,
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.

Przed podjęciem decyzji o wykluczeniu instrumentów finansowych z obrotu, Organizator ASO może
zawiesić  na  dowolny  okres  obrót  tymi  instrumentami  (§  12  ust.  3  Regulaminu  ASO).
Organizator  Alternatywnego  Systemu  Obrotu  jest  także  uprawniony  do  wykluczenia  z  obrotu
instrumentów finansowych Emitenta z obrotu, jeżeli Emitent nie przestrzega zasad lub przepisów
obowiązujących w Alternatywnym Systemie Obrotu albo nie wykonuje lub nienależycie wykonuje
obowiązki określone w Regulaminie ASO, a w szczególności:

1. obowiązek  sporządzenia  i  przekazania  Organizatorowi  ASO  kopii  dokumentów  oraz
udzielenia  pisemnych  wyjaśnień  w  zakresie  dotyczącym  instrumentów  finansowych
Emitenta jak również dotyczącym działalności Emitenta, jego organów lub ich członków,

2. obowiązek  dokonania  i  publikacji  -  na  żądanie  Organizatora  ASO  -  analizy  sytuacji
finansowej i gospodarczej Emitenta w związku z zaniechaniem prowadzenia przez Emitenta
podstawowej działalności operacyjnej, istotnej zmiany przedmiotu lub zakresu działalności
prowadzonej przez Emitenta lub istotnego pogorszenia sytuacji finansowej lub gospodarczej
Emitenta,

3. obowiązki informacyjne (publikacja raportów bieżących i okresowych),
4. przestrzeganie  zakazu  udostępniania  informacji  zawartych  w  raportach  bieżących  i

okresowych przed ich publikacją,
5. obowiązek  ponownego  zawarcia  umowy  z  autoryzowanym  doradcą  na  żądanie

Organizatora ASO.
Zgodnie z § 17c ust. 3 pkt 3 Regulaminu ASO, w przypadku gdy Emitent nie wykona nałożonej na
niego – na podstawie przepisu ust. 1 pkt 2 tego samego paragrafu - kary pieniężnej lub pomimo
nałożenia kary pieniężnej albo upomnienia:

1. nadal nie przestrzega zasad lub przepisów obowiązujących w ASO, lub
2. nie wykonuje lub nienależycie wykonuje obowiązki emitentów instrumentów finansowych

w ASO, lub
3. nie wykonuje obowiązków nałożonych na niego na podstawie § 17c ust. 2 Regulaminu ASO
Organizator ASO może wykluczyć instrumenty finansowe Emitenta z obrotu w ASO.

Ponadto,  na  podstawie  art.  78  ust.  2  Ustawy  o  obrocie  w  przypadku,  gdy  wymaga  tego
bezpieczeństwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrożony interes inwestorów,
organizator  ASO  -  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.
Art. 78 ust. 4 stanowi, że na żądanie KNF organizator ASO wyklucza z obrotu wskazane przez nią
instrumenty finansowe,  w przypadku,  gdy obrót  nimi  zagraża  w sposób istotny  prawidłowemu
funkcjonowaniu ASO lub bezpieczeństwu obrotu dokonywanego w tym systemie lub powoduje
naruszenie interesów inwestorów.
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W przypadku  naruszeń przepisów Rozporządzenia  MAR,  określających  obowiązki  emitentów w
zakresie:

1. identyfikacji,  dokumentowania  i  przekazywania  do  publicznej  wiadomości  informacji
poufnych.

2. prowadzenia list osób posiadających dostęp do informacji poufnych.
3. prowadzenia  list  członków  organów  Spółki  i  osób  z  nimi  blisko  związanych  oraz

powiadamiania  o  dokonywaniu  przez  te  osoby  transakcji  instrumentami  finansowymi
Spółki.
KNF może wydać decyzję o wykluczeniu, na czas określony lub bezterminowo, papierów

wartościowych z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu.
W przypadku wykluczenia akcji  Emitenta z obrotu w ASO, inwestorzy muszą liczyć  się  z
utratą płynności przez te papiery wartościowe oraz spadkiem ich wartości rynkowej.

Ryzyko  rozwiązania  lub  wygaśnięcia  umowy  z  Animatorem  Rynku,  lub  zawieszenia  prawa  do
wykonywania zadań Animatora Rynku w alternatywnym systemie 
Warunkiem notowania akcji Emitenta w alternatywnym systemie obrotu zgodnie z § 9 Regulaminu
ASO jest  istnienie  ważnego  zobowiązania  Animatora  Rynku  do  wykonywania  w  stosunku  do
tych  instrumentów  zadań  Animatora   Rynku  na   zasadach  określonych  przez  Organizatora
Alternatywnego  Systemu.  Organizator  Alternatywnego  Systemu   może  na  wniosek  emitenta
postanowić  o  notowaniu instrumentów  finansowych w  alternatywnym  systemie  obrotu  bez
konieczności  podpisania  umowy  z  Animatorem  Rynku,  z  uwagi  na  zakwalifikowanie  danych
instrumentów do segmentu NewConnect Lead. W  przypadku  zaprzestania  kwalifikowania  danych
instrumentów  do  segmentu  NewConnect  Lead przedmiotowe  zwolnienie  obowiązuje  przez
okres  kolejnych  30  dni,  jednak  najpóźniej  z  upływem  tego okresu  Emitent  zobowiązany  jest
do  podpisania   umowy  z   Animatorem  Rynku.   Organizator  Alternatywnego Systemu może
wezwać Emitenta do podpisania umowy z Animatorem Rynku w ciągu 30 dni  od  tego  wezwania,
jeżeli  uzna  to  za  konieczne  dla  poprawy  płynności  obrotu  instrumentami finansowymi  tego
emitenta.  W przypadku  rozwiązania  lub  wygaśnięcia umowy  z  Animatorem  Rynku, Organizator
Alternatywnego  Systemu  może  postanowić  o  notowaniu  instrumentów  finansowych  danego
emitenta  w  systemie  notowań  jednolitych.  Po upływie  30  dni   od dnia  rozwiązania  lub
wygaśnięcia umowy  z  Animatorem Rynku,  Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrót
instrumentami finansowymi  Emitenta  do  czasu  wejścia  w  życie  nowej  umowy  z  Animatorem
Rynku  chyba,  że  umowa taka  została  uprzednio  zawarta.  Po  upływie  30  dni  od  dnia
zawieszenia  prawa  do  wykonywania zadań Animatora Rynku w alternatywnym systemie obrotu,
Organizator   Alternatywnego   Systemu   może  postanowić   o   notowaniu   instrumentów
finansowych  Emitenta  w  systemie  notowań  jednolitych. Po upływie 60 dni od dnia zawieszenia
prawa do wykonywania zadań Animatora Rynku w alternatywnym systemie obrotu, Organizator
Alternatywnego  Systemu  zawiesza  obrót  instrumentami  finansowymi Emitenta do czasu wejścia
w  życie  nowej   umowy z  Animatorem  Rynku  chyba,   że  umowa  taka  została uprzednio
zawarta.  W  przypadku  zawarcia  nowej  umowy z Animatorem Rynku Organizator Alternatywnego
Systemu może postanowić o powrocie do notowania instrumentów finansowych danego emitenta
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w systemie notowań ciągłych, jednak nie wcześniej niż od dnia wejścia w życie nowej umowy z
Animatorem  Rynku. Organizator  Alternatywnego  Systemu  może odstąpić od zawieszenia obrotu,
w szczególności w przypadku emitenta, wobec którego ogłoszono upadłość likwidacyjną.

Ryzyko  związane  z  rozwiązaniem  lub  wygaśnięciem  umowy  z  autoryzowanym  doradcą,
zawieszeniem  prawa  do  wykonywania  działalności  autoryzowanego  doradcy  lub  skreśleniem
autoryzowanego doradcy z listy autoryzowanych doradców
Zgodnie z § 18 ust. 7 Regulaminu ASO w przypadku:

1. rozwiązania lub wygaśnięcia umowy z autoryzowanym doradcą przed upływem 3 lat (lub
krótszego okresu – w przypadku wydania przez Organizatora ASO zgody, o której mowa w §
18 ust. 4 Regulaminu ASO),

2. zawieszenia prawa do działania autoryzowanego doradcy w ASO, 
3. skreślenia autoryzowanego doradcy z listy autoryzowanych doradców

Organizator ASO może zawiesić obrót instrumentami finansowymi Emitenta, dla którego
podmiot ten wykonuje obowiązki Autoryzowanego Doradcy, jeżeli uzna, że wymaga tego
bezpieczeństwo obrotu lub interes jego uczestników.

Ryzyko związane z inwestycjami w papiery wartościowe - Obligacje   

Emitent  wskazuje,  że  w  ramach  prowadzonej  działalności  dokonuje  inwestycji  w  papiery
wartościowe w tym w obligacje korporacyjne poza rynkiem zorganizowanym.
Z posiadaniem przez Emitenta papierów wartościowych innych podmiotów wiążę się ryzyko braku
płynności  posiadanych  aktywów.  Papiery  wartościowe  nie  uczestniczące  w  zorganizowanym
obrocie cechują się ograniczoną zbywalnością a w przypadku papierów wartościowych dłużnych
takich  jak  obligacje  Spółka  jest  związana  terminem  ich  wykupu  co  wiąże  się  z  czasowym
zamrożeniem środków finansowych.  Kluczowym ryzykiem związanym z  inwestycjami  w papiery
wartościowe w tym w papiery dłużne jest upadłość podmiotu emitującego te papiery.

Praga, 11 maja 2017 roku

Mateusz Kierzkowski
Prezes Zarządu

ARDAR Sp. z o.o.
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