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FLY.pl S.A.

Sprawozdanie Zarzadu
Z dziatalnosci Grupy Fly.pl
Za rok obrotowy 2015
Obejmujacy okres
0d 01-01-2015 do 31-12-2015



1. Charakterystyka Grupy

”»

Jednostka dominujacg Grupy Kapitatlowej Fly.pl ( zwanej dalej ,, Grupa ” , Grupa
Kapitatowa”) jest Spotka Fly.pl S.A. ktérej dziatalno$¢ opiera sie o zarzadzanie
podmiotem zaleznym (Emitent posiada 100% udziatéw) Fly.pl Sp. z 0.0. W zwigzku z
tym ponizej przedstawiamy podstawowe informacje o produktach i ustugach Fly.pl Sp. z
0.0.
Model sprzedazy produktéw i ustug Fly.pl Sp. z 0.0. od strony przychodéw operacyjnych
opiera sie na sprzedazy agencyjnej, realizowanej przez Fly.pl Sp. z 0.0. w imieniu i na
rzecz organizatoréow turystyki. Fly.pl Sp. z o0.0. na podstawie podpisanych z
organizatorami uméw agencyjnych, uméw o wspoétpracy i innych rodzajéow umoéw
handlowych sprzedaje produkty tych organizatoréw, pobierajac prowizje od kazdej
transakcji. W zaleznos$ci od rodzaju produktu marze Fly.pl Sp. z 0.0. s3 pobierane w
nastepujacy sposob:
— wycieczki, wczasy, rezerwacje domow, apartamentéw, kwater, willi: procentowa
warto$¢ od kwoty transakcji
— bilety lotnicze: stata optata za wystawienie kazdego biletu lotniczego ,jeden
segment podrézy”, jej wysoko$¢ jest uzalezniona od trasy i zasiegu
— rezerwacje hotelowe: procentowa wartos$¢ od kwoty transakcji
ubezpieczenia turystyczne: procentowa warto$¢ od kwoty ubezpieczenia

2. Informacje podstawowe

Forma prawna: Spoétka Akcyjna

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Nowogrodzka 42, 00-695 Warszawa
Telefon: +48 222550610

Faks: +4822 2550611

Adres poczty elektronicznej:

inwestorzy @fly.pl

Adres strony internetowej:

www.relacje.fly.pl

NIP: 5252528128
REGON: 146002313
KRS: 0000410606
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Forma prawna:

Spéika Sp. z o.o.

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Nowogrodzka 42, 00-695 Warszawa
Telefon: +4822 2550610

Faks: +48 222550611

Adres poczty elektroniczne;j: info@fly.pl

Adres strony internetowej: www.fly.pl

NIP: 7010057382

REGON: 140848782

KRS: 0000277164

3. Akcje na rynku NEW CONNECT

Na dzien 31.12.2014 r. kapitat zaktadowy Fly.pl S.A. wynosit 4 154 500 zt i dzielit sie na:

-20400 000 akcji A ;

- 19 645 000 akcji B;

-1500 000 akgcji C

o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda.

4. Struktura Akcjonariatu

Wyszczegodlnienie akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% udziatu w kapitale
zakladowym oraz gtosach na WZ na dzien 31.12. 2015 roku

Liczba Udzial w Udziat w
AKkcjonariusz Liczba akcji . kapitale ogolnej liczbie
glosow -
zakladowym glosow
Damf Invest S.A.
7 348 547 7 348 547 17.69 % 17.69 %
Venher Invest Sp.
Z 0.0. 700 000 700 000
1,68 % 1,68 %
Pozostali
33496453 33496 453
80,63 % 80,63 %
Suma 41 545 000 41 545000 100,00% 100,00%
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Struktura Akcjonariatu na dzien publikacji sprawozdania zarzadu przedstawia sie
nastepujgco:

Liczba Udzial w Udzial w
AKcjonariusz Liczba akcji . kapitale ogolnej liczbie
glosow -
zakladowym glosow
0, 0,
Damf Invest S.A. 24944 600 24944 600 30,02 % 30,02%
Pozostali
58 145 400 58 145 400
69,98 % 69,98 %
Suma 83090 000 83 090 000 100,00% 100,00%

Posrednio, przez spétke od siebie zalezng - spétke Damf Invest S.A., Pan Damian
Patrowicz posiada gcznie 24 944 600 akcji Spotki Fly.pl S.A.,, ktéra to ilo$¢ stanowi
30,02 % udzialu w kapitale zaktadowym Spétki oraz posrednio uprawnia do oddania
24 944 600 gtoséw stanowigcych 30,02 % udziatu w ogoélnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Emitenta.

Posrednio, przez spétke od siebie zalezng - spotke Damf Invest S.A., Pan Mariusz
Patrowicz posiada tacznie 24 944 600 akcji Spétki Fly.pl S.A., ktéra to ilo$¢ stanowi
30,02 % udziatlu w kapitale zaktadowym Spétki oraz posrednio uprawnia do oddania
24 944 600 gtoséw stanowigcych 30,02 % udziatu w ogdlnej liczbie gtos6w na Walnym
Zgromadzeniu Emitenta.

Struktura Akcjonariatu na dzien publikacji sprawozdania Grupy przedstawia sie
nastepujaco:

& Damf Invest S.A. 30,02 %

Pozostali 69,98 %
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Spétka pod firmg ,FLY.PL Spotka Akcyjna” z siedzibg w Warszawie, jest jedynym
udziatowcem Fly.pl Sp. z o.0. posiadajgcym 1001 udziatéw, jeden udziat o wartosci 1000
zt, co stanowi t3czng wartos$ci nominalng 1.001.000,00 zt.

5. Powiazania organizacyjne i kapitalowe z innymi podmiotami

- Spotka DAMF INVEST S.A. posiada 24 944 600 sztuk akgcji Fly.pl S.A. co stanowi 30,02
% udziatu w kapitale zaktadowym Fly.pl S.A.

Spétka DAMF INVEST S.A. z siedzibg w Ptocku, ul. Padlewskiego 18 ¢, 09-402 Plock,
zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m.st Warszawy Wydzial XIV Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgadowego pod numerem KRS 0000392143, numer NIP
7743206398, Prezes Zarzadu Matgorzata Patrowicz

Pani Matgorzata Patrowicz petni funkcje cztonka Rady Nadzorczej Fly.pl S.A.

Spotka Fly.pl S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Nowogrodzka 42, zarejestrowana w
Sadzie Rejonowym dla m.st Warszawy Wydziat XII Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000410606, numer NIP 5252528128, Prezes Zarzadu
Agnieszka Gujgo

Prezes Zarzadu Fly.pl S.A. petni jednocze$nie funkcje Prezesa Zarzadu w spotce Urlopy.pl
sp. z o.0. z siedzibg w Ptocku, ul. Padlewskiego 18c zarejestrowana w Sadzie Rejonowym
dla m.st Warszawy Wydziat XIV Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS 0000477624, numer NIP 7743216959 oraz Prezesa Zarzadu w spétce
Investment Friends S.A. z siedzibag w Ptocku ul. Padlewskiego 18 c. Wydziat XIV
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000193327, numer NIP
829-16-35-137

- Spotka Fly.pl S.A. posiada 100% udziatéw w Spéice Fly.pl sp. z 0.0, Warszawa, ul.
Nowogrodzka 42 Sad Rejonowy w Warszawie XII Wydziat Gospodarczy KRS, nr
0000277164.

Sktad Rady Nadzorczej Fly.pl S.A. oraz powigzan z innymi podmiotami

1. Wojciech Hetkowski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej petni rowniez funkcje w
Radach Nadzorczych nastepujacych spoétek : Atlantis S.A., Elkop S.A., Fon S.A,, Investment
Friends S.A.,. Investment Friends Capital S.A., Resbud S.A.

2. Damian Patrowicz - Czlonek Rady Nadzorczej petni réwniez funkcje w Radach
Nadzorczych nastepujacych spoétek : Atlantis S.A., Elkop S.A, Fon S.A. Investment
Friends S.A., Investment Friends Capital S.A., Resbud S.A., Damf Invest S.A.

3. Matgorzata Patrowicz- Cztonek Rady Nadzorczej , Prezes Zarzadu Damf Invest
S.A. peli réwniez funkcje w Radach Nadzorczych nastepujacych spétek : Atlantis S.A,
Elkop S.A, Fon S.A,, Investment Friends S.A., Investment Friends Capital S.A., Resbud S.A.
4, Jacek Koralewski- Cztonek Rady Nadzorczej petni funkcje Prezesa Zarzadu w
spotce Elkop S.A petni réwniez funkcje w Radach Nadzorczych nastepujacych spoétek:
Atlantis S.A., Fon S.A., Investment Friends S.A., Investment Friends Capital S.A., Resbud
S.A.

5. Marianna Patrowicz - Cztonek Rady Nadzorczej petni rowniez funkcje w Radach
Nadzorczych nastepujacych spotek: Atlantis S.A., Elkop S.A., Fon S.A., Investment Friends
S.A.,. Investment Friends Capital S.A., Resbud S.A., Damf Invest S.A.

6. Piotr Kulczycki- Cztonek Rady Nadzorczej

Pomiedzy cztonkami organéw Spétki oraz pomiedzy Emitentem a osobami
wchodzacymi w skilad organéw zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta zachodza
nastepujace powigzania:
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. Damian Patrowicz - Cztonek Rady Nadzorczej - syn Czlonka Rady Nadzorczej
Matgorzaty Patrowicz;

. Matgorzata Patrowicz- Cztonek Rady Nadzorczej - siostra Cztonka Rady
Nadzorczej Jacka Koralewskiego, matka Cztonka Rady Nadzorczej Damiana Patrowicza;
Prezes Zarzadu Damf Invest S.A. najwiekszego akcjonariusza Fly.pl S.A. ( 30.02 %)

. Marianna Patrowicz - Czlonek Rady Nadzorczej - teSciowa Cztonka Rady
Nadzorczej Malgorzaty Patrowicz oraz babcia Czionka Rady Nadzorczej Damiana
Patrowicza;

. Jacek Koralewski - Cztonek Rady Nadzorczej - brat Matgorzaty Patrowicz;

. Agnieszka Gujgo -Prezes Zarzadu Emitenta - jest Prezesem spoéiki Investment
Friends S.A. z siedzibg w Ptocku, peti funkcje Prezesa Zarzadu spétki Urlopy.pl Sp. z o.0.
- Spotka Fly.pl S.A. posiada 100% udziatéw w Spéice Fly.pl sp. z 0.0.,, Warszawa, ul.
Nowogrodzka 42 Sad Rejonowy w Warszawie XII Wydziat Gospodarczy KRS, nr
0000277164.

6. Wiladze

Zarzad spofki Fly.pl S.A.
Imie i nazwisko Stanowisko Kadencja

od do
Agnieszka Gujgo Prezes Zarzadu 06.09.2012 nadal

Rada Nadzorcza

Imie i Nazwisko STATUS
Wojciech Hetkowski Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Damian Patrowicz Cztonek Rady Nadzorczej
Malgorzata Patrowicz Cztonek Rady Nadzorczej
Jacek Koralewski Cztonek Rady Nadzorczej
Marianna Patrowicz Cztonek Rady Nadzorczej
Piotr Kulczycki Cztonek Rady Nadzorczej

Zarzad spo6iKi Fly.pl Sp. z o.o.

Imie i nazwisko Stanowisko Kadencja
od do
Grzegorz Prezes Zarzadu 25.01.2007 nadal
Bosowski
Maciej Nykiel Cztonek Zarzadu 4.05.2010 nadal

7. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy



W okresie 01.01.2015 - 31.12.2015 odbyto sie jedno,

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktére miato miejsce w Ptocku w dniu
29.06.2015 roku.

W okresie 01.01.2015 - 31.12.2015 odbyto sie jedno,

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktére miato miejsce w Ptocku w
dniu 24.12.2014 roku.

8. Zasady Ladu korporacyjnego

Grupa Fly.pl informuje, Ze stosuje zbidr “Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na
NewConnect", jednakze z wyjatkami odno$nie stosowania ponizszych czterech zasad
tadu korporacyjnego:

zasady nr 5 - Aktualnie Spétka nie wykorzystuje jeszcze swojej sekcji relacji
inwestorskich na GPWInfoStrefa.pl. Zarzad nie wyklucza przyjecia tej zasady w
przysztosci

zasady 9.1 - Ze wzgledu na tajemnice przedsiebiorstwa Emitent nie zamierza stosowac
tej dobrej praktyki

zasady 11- W chwili obecnej z uwagi na dotychczasowe doswiadczenia Emitenta,
praktyka ta nie bedzie stosowana przez Emitenta w sposoéb ciggty

zasada 16 -Emitent nie planuje publikacji raportéw miesiecznych ze wzgledu na fakt, ze
istotne zdarzenia sg publikowane w raportach biezacych EBI, a raport miesieczny
stanowi tylko ich powielenie i podsumowanie.

9. Informacje na temat otrzymanych pozyczek i gwarancji

Emitent w dniu 9 listopada 2015 roku otrzymat od Investment Friends Capital S.A.
pozyczke w kwocie 300 000 zi., ktora zostata sptacona w cato$ci wraz z naleznymi
odsetkami w dniu 3.03.2016 roku.

10. Informacje na temat udzielonych pozyczek i gwarancji

Spoétka Fly.pl S.A. w okresie od 01.01.2015 do 31.12.2015 udzielita nastepujgcych
pozyczek:

- dnia 17.02.2015 roku Emitent udzielil pozyczki pienieznej spotce zaleznej Fly.pl Sp. z
0.0. w kwocie 200 000 zt.

- dnia 10.09.2015 roku Emitent udzielit pozyczki pienieznej spotce zaleznej Fly.pl Sp. z
0.0. w kwocie 750 000 zt. Umowa w dniu 9 listopada zostata aneksowana. Aneksem
kwote pozyczki zwiekszono do 1 050 000 zt.

Spétka Fly.pl Sp. z 0.0. w okresie od 01.01.2015 do 31.12.2015 nie udzielita pozyczek
i gwarancji.

11. Informacje na temat papieréw wartosciowych
Spotka Fly.pl S.A. w dniu 29 wrze$nia 2015 roku objeta 75 szt. obligacji Damf Invest S.A.
z siedzibg w Ptocku o wartos$ci nominalnej 100 zt. kazda

Spotka Fly.pl Sp. z 0.0. w dniu 29 wrze$nia 2015 roku objeta 25 szt. obligacji Damf Invest
S.A. z siedzibg w Ptocku o wartos$ci nominalnej 100 zt kazda
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12. Aktualna sytuacja finansowa

W okresie od 01.01.2015 do 31.12.2015 Spoétka osiggneta przychody netto na poziomie:
155884,42 7t

strata z dziatalno$ci operacyjnej wyniosta:(-) 180999,63 zt

zysk brutto: 1884669,57 zt

zysk netto: 1478328,57 zt

Na wynik finansowy Emitenta znaczny pozytywny wptyw miata wycena posiadanych
aktywow finansowych.

Przychody netto ze sprzedazy osiggniete przez Spoétke Fly.pl Sp. z o.0. w 2015 r.
wyniosty 4283 211,75 ztotych. Suma bilansowa aktywow i pasywow wynosita
1390 715,13 ztotych.

Kapitat wtasny spo6tki na dzien 31.12.2015 rok byt ujemny w kwocie 2 662 878,11
ztotych, a wynik na dziatalnosci w 2015 roku zamknat sie zyskiem w wysokos$ci
352 847,00 ztotych.

W okresie od 01.01.2015 do 31.12.2015 wyniki Grupy Fly.pl przedstawialy sie

nastepujgco:

= skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31-12-2015r. 4435496,17 zt;
ktéry po stronie aktywow i pasywow zamyka sie suma:

= skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy
od 01-01-2015 r. do 31-12-2015 r. wykazujacy zysk netto 656075,87 zt;
w wysokoSci:

13. Wykaz najwazniejszych wydarzen w 2015 roku

- raportem biezacym nr 1/2015 z dnia 5.01.2015 r. Emitent poinformowat o ujawnieniu
stanu posiadania akcji spotki Fly.pl S.A.

- raportem biezagcym nr 2/2015 z dnia 31.01.2015 r. Emitent poinformowat o
harmonogramie zamieszczania raportow okresowych w 2015 roku

- raportem biezagcym nr 3/2015 z dnia 12.02.2015 r. Emitent opublikowat raport
kwartalny za IV kwartat 2014 roku.

- raportem biezacym nr 4/2015 z dnia 2.03.2015 r. Emitent opublikowat korekte do
raportu kwartalnego za IV kwartat 2014 roku.

- raportem biezacym nr 5/2015 z dnia 12.03.2015 r. Emitent opublikowat tres¢ uchwaty
GPW nr. 228/2015 dotyczaca wprowadzenia na rynek NewConnect akcji spétki Fly.pl
S.A.

- raportem biezgcym nr 6/2015 z dnia 13.03.2015 r. Emitent podal informacje o
wyznaczeniu pierwszego dnia notowan akgcji serii na rynku NewConnect.

- raportem biezacym nr 7/2015 z dnia 13.03.2015 r. Emitent opublikowatl komunikat
Dziatu Operacyjnego KDPW w sprawie rejestracji papieréw wartosciowych.

- raportem biezacym nr 8/2015 z dnia 25.03.2015 r. Emitent poinformowat o zmianie
stanu posiadania akcji spotki Fly.pl S.A.

- raportem biezacym nr 9/2015 z dnia 25.03.2015 r. Emitent poinformowat o zmianie
stanu posiadania akcji spotki Fly.pl S.A.

- raportem biezagcym nr 10/2015 z dnia 27.03.2015 r. Emitent poinformowal o
zmniejszeniu stanu posiadania akcji sp6tki Fly.pl S.A.

- raportem biezacym nr 11/2015 z dnia 27.03.2015 r. Emitent poinformowat o zmianie
stanu posiadania akcji sp6tki Fly.pl S.A.
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- raportem biezagcym nr 12/2015 z dnia 30.03.2015 r. Emitent przekazat informacje o
zawiadomieniu w trybie art.160 ustawy o obrocie

- raportem biezacym nr 13/2015 z dnia 31.03.2015 r. Emitent poinformowat o
dokonaniu wyboru przez Rade Nadzorcza bieglego rewidenta przeprowadzajgcego
badanie sprawozdania finansowego spotki za rok 2014

- raportem biezacym nr 14/2015 z dnia 14.05.2015 r. Emitent opublikowal raport
skonsolidowany za I kwartat 2015 roku

- raportem biezacym nr 15/2015 z dnia 3.06.2015 r. Emitent zamieScit ogtoszenie o
zwotaniu ZWZA wraz z projektami uchwat

- raportem biezgcym nr 16/2015 z dnia 15.06.2015 r. Emitent opublikowat jednostkowy
raport roczny za rok obrotowy 2014

- raportem biezagcym nr 17/2015 z dnia 15.06.2015 r. Emitent opublikowat
skonsolidowany raport roczny za rok obrotowy 2014

- raportem biezgcym nr 18/2015 z dnia 15.06.2015 r. Emitent przekazat do publicznej
wiadomoSci informacje na temat strategii rozwoju podmiotu zaleznego od Fly.pl S.A.

- raportem biezacym nr 19/2015 z dnia 19.06.2015 r. Emitent przekazat zawiadomienia
0 zamiarze zmniejszenia udziatu Spétki Stoneczne Inwestycje Sp. z o.0. z siedzibg w
Warszawie w Spétce Fly.pl S.A.

- raportem biezgcym nr 20/2015 z dnia 29.06.2015 r. Emitent opublikowat tres¢ uchwat
podjetych przez ZWZA w dniu 29.06.2015 r.

- raportem biezgcym nr 21/2015 z dnia 10.07.2015 r. Emitent zamie$cit zawiadomienia
o zmianie stanu posiadania akcji sp6tki Fly.pl S.A.

- raportem biezgcym nr 22/2015 z dnia 17.07.2015 r. Emitent zamie$cit zawiadomienia
o zmianie stanu posiadania akcji sp6tki Fly.pl S.A.

- raportem biezagcym nr 23/2015 z dnia 4.08.2015 r. Emitent opublikowat
skonsolidowany raport kwartalny za Il kwartat 2015 r.

- raportem biezacym nr 24/2015 z dnia 29.09.2015 r. Emitent zamiescit o$wiadczenie
zarzadu w sprawie spadku kursu akcji sp6tki.

- raportem biezagcym nr 25/2015 z dnia 3.10.2015 r. Emitent opublikowat
zawiadomienie o zmianie stanu posiadania akcji spétki Fly.pl S.A.

- raportem biezagcym nr 26/2015 z dnia 3.10.2015 r. Emitent opublikowat
zawiadomienie o zmianie stanu posiadania akgcji Fly.pl S.A.

- raportem biezacym nr 27/2015 z dnia 12.10.2015 r. Emitent opublikowat otrzymane
zawiadomienie o przekroczeniu progu 5% w ogolnej liczbie gtoséw Fly.pl S.A.

- raportem biezgcym nr 28/2015 z dnia 12.10.2015 r. Emitent opublikowal otrzymane
zawiadomienie o przekroczeniu progu 5% w ogdlnej liczbie gtoséw Fly.pl S.A. oraz
zejSciu ponizej 5% w ogolnej liczbie glosow

- raportem biezgcym nr 29/2015 z dnia 13.10.2015 r. Emitent opublikowal otrzymane
zawiadomienie w trybie art. 69 ustawy o ofercie o zmianie stanu posiadania akgcji Fly.pl
S.A.

- raportem biezacym nr 30/2015 z dnia 26.10.2015 r. Emitent poinformowat o zmianie
terminu publikacji raportu okresowego za III kwartat 2015 roku

- raportem biezgcym nr 31/2015 z dnia 28.10.2015 r. Emitent opublikowat
skonsolidowany raport za Il kwartat 2015 roku

- raportem biezacym nr 32/2015 z dnia 5.11.2015 r. Emitent opublikowat otrzymane
zawiadomienie o zamiarze zmniejszenia udziatéw w spétce Fly.pl S.A.

- raportem biezacym nr 33/2015 z dnia 5.11.2015 r. Emitent opublikowat otrzymane
zawiadomienie o zmianie posiadania akcji w spotce Fly.pl S.A.

- raportem biezacym nr 34/2015 z dnia 5.11.2015 r. Emitent opublikowat otrzymane
zawiadomienie o zwiekszeniu udziatu w spotce Fly.pl S.A.
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- raportem biezagcym nr 35/2015 z dnia 6.11.2015 r. Emitent opublikowatl otrzymane
zawiadomienie o poSrednim zwiekszeniu udziatu w spotce Fly.pl S.A.

- raportem biezacym nr 36/2015 z dnia 6.11.2015 r. Emitent opublikowat otrzymane
zawiadomienie o posrednim zwiekszeniu udziatu w spotce Fly.pl S.A.

- raportem biezagcym nr 37/2015 z dnia 24.11.2015 r. Emitent opublikowat otrzymane
zawiadomienie Cztonkéw Rady Nadzorczej w trybie art. 160 ustawy o obrocie

- raportem biezagcym nr 38/2015 z dnia 28.11.2015 r. Emitent podat informacje o
zwotaniu NWZ na dzien 24.12.2015 roku wraz z projektami uchwat.

- raportem biezacym nr 39/2015 z dnia 17.12.2015 r. Emitent opublikowat
zawiadomienie Cztonkoéw Rady Nadzorczej w trybie art.160 ustawy o obrocie.

- raportem biezacym nr 40/2015 z dnia 24.12.2015 r. Emitent opublikowat tres¢ uchwat
podjetych przez NWZA w dniu 24.12.2015 roku

- raportem biezgcym nr 41/2015 z dnia 28.12.2015 r. Emitent opublikowat informacje o
nabyciu akgji Fly.pl S.A.

Glownym zadaniem zarzadu Fly.pl Sp. z o.0. w roku 2015 byta kontynuacja dziatan
ukierunkowanych na osiggniecie wzrostu przychodéw ze sprzedazy ustug turystycznych
oraz dalsza redukcja kosztéw, aby w ujeciu rocznym Spoétka zachowata ptynnosé
finansowa z uwzglednieniem sezonowos$ci w branzy turystycznej.

Rok 2015 okazat sie trudny dla Spotki Fly.pl sp. z o.0. oraz dla catej branzy turystycznej
ze wzgledu na niestabilng sytuacje polityczng w wielu miejscach na $wiecie oraz pasmo
negatywnych wydarzen m.in. zamachy terrorystyczne, upadek biura Alfa Star, czy
problem z uchodZcami w popularnych destynacjach basenu Morza Srédziemnego.
Wydarzenia te wyraznie ostabity popyt Polakow do zakupu wakacyjnych wyjazdéw
zagranicznych i znaczaco zmienily geografie kierunkéw polskiej lotniczej turystyki
wyjazdowej. Mimo negatywnych czynnikow zewnetrznych, ktére wystepowaly
sukcesywnie na przestrzeni catego roku, w ramach gtéwnego kanatu sprzedazy t;j.
serwisu pod domeng www.fly.pl obroty zmalaty jedynie o niecate 3 %.

Obroty Fly.pl sp. z 0.0. od roku 2008 wygladaty w spos6b nastepujacy:

Obroty Fly.pl Sp. z 0.0.
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Najwazniejsze wydarzenia po okresie bilansowym

- raportem biezacym nr 1/2016 z dnia 4.01.2016 r. Emitent opublikowat informacje o
nabyciu akgji Fly.pl S.A.
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- raportem biezacym nr 2/2016 z dnia 7.01.2016 r. Emitent poinformowat o zawarciu
umowy z Autoryzowanym Doradcg w zakresie wprowadzenia do obrotu akgji serii D

- raportem biezagcym nr 3/2016 z dnia 12.01.2016 r. Emitent poinformowat o rejestracji
prawa poboru do akgji serii D w KDPW

- raportem biezacym nr 4/2016 z dnia 12.01.2016 r. Emitent opublikowat tres¢
ogloszenia w MSiG w sprawie emisji akcji serii D z prawem poboru dla dotychczasowych
akcjonariuszy

- raportem biezagcym nr 5/2016 z dnia 13.01.2016 r. Emitent opublikowat
zawiadomienie o nabyciu akcji spétki Fly.pl S.A.

- raportem biezacym nr 6/2016 z dnia 14.01.2016 r. Emitent poinformowatl o
harmonogramie przekazywania raportéw okresowych w 2016 roku

- raportem biezagcym nr 7/2016 z dnia 18.01.2016 r. Emitent opublikowat
zawiadomienie o nabyciu akcji spétki Fly.pl S.A.

- raportem biezagcym nr 8/2016 z dnia 18.01.2016 r. Emitent opublikowat otrzymane
zawiadomienie o przekroczeniu progu 20 % i 25 % w spotce Fly.pl S.A.

- raportem biezagcym nr 9/2016 z dnia 18.01.2016 r. Emitent opublikowat otrzymane
zawiadomienie o posrednim przekroczeniu progu 20 % i 25 % w spotce Fly.pl S.A.

- raportem biezgcym nr 10/2016 z dnia 19.01.2016 r. Emitent opublikowat
Memorandum informacyjne w zwigzku z emisjg akcji serii D

- raportem biezacym nr 11/2016 z dnia 21.01.2016 r. Emitent opublikowat komunikat
nr 1 aktualizujgcy do Memorandum informacyjnego

- raportem biezacym nr 12/2016 z dnia 22.01.2016 r. Emitent opublikowat
zawiadomienie o nabyciu akcji spétki Fly.pl S.A.

- raportem biezagcym nr 13/2016 z dnia 29.01.2016 r. Emitent podat informacje o
dokonaniu wyboru przez RN Fly.pl S.A. podmiotu dokonujgcego badania sprawozdania
finansowego Emitenta

- raportem biezacym nr 14/2016 z dnia 30.01.2016 r. Emitent opublikowat
zawiadomienie o nabyciu akcji spétki Fly.pl S.A.

- raportem biezagcym nr 15/2016 z dnia Emitent poinformowat o zmianie terminu
publikacji raportu okresowego za IV kwartat 2015 roku.

- raportem biezacym nr 16/2016 roku z dnia 4.02.2016 roku Emitent opublikowat
raport kwartalny za IV kwartat 2015 roku.

- raportem biezagcym nr 17/2016 z dnia 4.02.2016 roku Emitent zamieScit
zawiadomienie Damf Invest S.A. o przekroczeniu progu 30% w spotce FLY.PL S.A.

- raportem biezagcym nr 18/2016 z dnia 4.02.2016 roku Emitent zamieScit
zawiadomienie o poSrednim przekroczeniu progu 30% w spoétce FLY.PL S.A.

- raportem biezagcym nr 19/2016 z dnia 08.02.2016 roku Emitent opublikowat
zawiadomienie o nabyciu akcji sp6tki Fly.pl S.A.

- raportem 20/2016 z dnia 10.02.2016 roku Emitent podat informacje o dokonaniu
zapisu na akcje serii D przez osobe bliskg osoby obowigzane;j.

- raportem 21/2016 z dnia 15.02.2016 roku Emitent podat informacje w trybie art. 69
ust. 1 pkt. 1 ustawy o ofercie publiczne;j.

- raportem 22/2016 z dnia 15.02.2016 roku Emitent opublikowat zawiadomienia w
trybie art. 160 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

- raportem 23/2016 z dnia 16.02.2016 roku Emitent podat informacje o podpisaniu z
PKO BP S.A. umowy o obstuge przyjecia zapisOw na akcje serii D.

- raportem 24/2016 z dnia 16.02.2016 roku Emitent podat informacje o podpisaniu z
PKO BP S.A. umowy o petnienie funkcji agenta emisji.

- raportem 25/2016 z dnia 18.02.2016 roku Emitent podat informacje zamknieciu
subskrypcji akgji serii D.
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- raportem 26/2016 z dnia 18.02.2016 roku Emitent podat informacje o dokonaniu
zapisu na akcje serii D przez osobe bliskg osoby obowigzane;j.

- raportem 27/2016 z dnia 19.02.2016 roku Emitent skorygowat raport biezacy nr
26/2016: Zamkniecie subskrypcji akgji serii D.

- raportem 28/2016 z dnia 29.02.2016 roku Emitent podat informacje o zarejestrowaniu
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Fly.pl S.A. oraz zmian w teks$cie jednolitym Statutu
Spotki.

- raportem biezacym nr 29/2016 z dnia 03.03.2016 r. Emitent podat informacje o
otrzymaniu zawiadomien o bezposrednim i posrednim przekroczeniu progu 30 % w
spotce FLY.PL S.A.

0Od konca roku obrotowego do dnia sprawozdania finansowego wtadze spoétki Fly.pl Sp. z
0.0. skupily sie na maksymalnym ograniczeniu biezacych kosztéw funkcjonowania
Spotki oraz dalszym wzrosScie przychodow.

14.Przewidywany rozwoj

Fly.pl S.A. zostata zalozona w celu stworzenia grupy kapitalowej poprzez przejecia z
rynku podmiotéw $wiadczgcych ustugi turystyczne przez Internet. W tym celu zostat
przejety przez Emitenta pierwszy podmiot w postaci Fly.pl Sp. z o.0. Zatwierdzona przez
Emitenta strategia Fly.pl Sp. z o.0. zaklada dalszy dynamiczny rozwdj sprzedazy w
Internecie oraz poprzez Call Center i nie przewiduje budowania tradycyjnej,
stacjonarnej sieci sprzedazy poza posiadanym biurem w Warszawie. Wszystkie
oferowane produkty Swietnie nadaja sie do sprzedazy poprzez kanat internetowy i nie
ma potrzeby postugiwania sie siecig typu POK. Internet jest najbardziej optymalng pod
wzgledem kosztowym forma dystrybucji oferty turystycznej. Produkt turystyczny jest
czysta ustugg, z odroczonym w czasie terminem realizacji. W przyjetej strategii Fly.pl
S.A. uznaje, Ze niecelowe na obecnym etapie rozwoju rynku inwestowanie w
stacjonarne, wyjgtkowo kosztochtonne biura podroézy przez Fly.pl Sp. z o.0. Dzieki takiej
polityce podmioty z tworzonej grupy kapitatowej Fly.pl S.A. beda omija¢ dwie kosztowe
putapki, w ktére wpadto wielu rynkowych graczy z tej samej kategorii:

- umowy najmu powierzchni w centrach handlowych, wigzace sie z wysokimi czynszami,
optatami marketingowymi i bardzo na og6t niekorzystnymi dla wynajmujacego
warunkami najmu: wieloletnie kontrakty, brak mozliwo$ci wypowiedzenia umowy,
wysokie kary za naruszenia umoéw,

- umowy o prace z ogromng liczbg pracownikoéw, potrzebnych, aby utrzymac kazdy POK,
rowniez ze wzgledu na wydtuzone godziny pracy centréw handlowych (na ogét od 08.00
do 21.00 we wszystkie dni robocze, tgcznie ze Swietami itp.).

Wysokie koszty generowane przez dwa wyzej wymienione obszary w podmiocie
zaleznym od Emitenta Fly.pl Sp. z o.0. jeZeli bedg wystepowa¢ to w minimalnej
wysokosci w postaci siedzib central czy jednego POK-u przy centrali.

Brak jest tez uzasadnienia biznesowego dla uruchamiania i utrzymywania tradycyjnej
sieci sprzedazy- produktem w turystyce jest ustuga, nie wymaga ona obejrzenia, ani
,dotkniecia” przez klienta. Wszystkie funkcje doradcze w procesie decyzyjnym
i zakupowym sa zapewnione poprzez odpowiednia budowe strony internetowej
i znajdujacych sie na niej narzedzi oraz pomoc realnych konsultantéw telefonicznych.
Strategia FLY.PL S.A. jest oparta na dziatalno$ci podmiotow zaleznych w Internecie, w
przypadku Fly.pl Sp. z o.0. poprzez witryne www.fly.pl oraz wsparcie sprzedazy
internetowej przez Centrum Rezerwacji i jeden stacjonarny POK w Warszawie.
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Prognoza ruchu uzytkownikéw na FLY.PL w 2016 w poréwnaniu do 2015 oraz

realizacja w okresie styczen - luty 2016.
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Strategia przyjeta dla tworzonej grupy kapitatowej Fly.pl S.A. wpisuje sie znakomicie
w $wiatowe trendy branzy turystycznej i oczekiwane zmiany w strukturze sprzedazy
w segmencie turystycznym w Polsce i na $wiecie. Polska staje sie powoli jednym z
lideréw w $wiatowym rankingu penetracji zakupéw online w segmencie turystycznym.
Zgodnie z uchwala NWZA z dnia 24 grudnia 2015 roku Emitent przeprowadzit emisje
akcji serii D. Dnia 29 lutego 2016 roku zostal w Krajowym Rejestrze Sadowym
zarejestrowany kapitat zaktadowy spo6tki w kwocie 8 309 000,00 zt. Pozyskane $rodki
finansowe z emisji, postuza przejeciu i konsolidacji istniejacych, internetowych portali
jak réwniez maksymalizacja zysku.

15.Czynniki ryzyka

Inwestor przed podjeciem decyzji inwestycyjnej dotyczacej zakupu akcji Emitenta
powinien zapoznac sie starannie z informacjami zawartymi w niniejszym Dokumencie
Informacyjnym, a zwtaszcza z czynnikami ryzyka przedstawionymi ponizej. Inwestycja
w akcje Emitenta wigze sie, bowiem z okre$lonym ryzykiem, odnoszacym sie do
prowadzonej dziatalnosci przez Emitenta, otoczenia, w jakim Emitent prowadzi
dziatalno$¢ oraz czynnikdw zwigzanych z rynkiem kapitatlowym. Inwestor powinien
rozumie(, ze zrealizowanie ryzyk zwigzanych z dziatalnos$cig Spotki moze negatywnie
wptyna¢ na dziatalno$¢ Emitenta, jego kondycje oraz wyniki finansowe, a w skrajnym
przypadku moga doprowadzi¢ do jego upadioSci. Moze miec to tez negatywny wptyw na
kurs akcji w ASO. W efekcie, inwestorzy moga straci¢ cze$¢ lub cato$¢ zainwestowanych
$Srodkéow finansowych w akcje Emitenta. Wedle aktualnej wiedzy Emitenta, ponizej
opisane ryzyka mogg istotnie wplyna¢ na sytuacje Emitenta w zwiazku z dziatalnoscig
Emitenta, otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dziatalno$¢ a czynniki ryzyka
zwigzane z rynkiem kapitalowym moga mie¢ wplyw na kurs akcji oraz mozliwos¢
notowania jego instrumentéw na rynku ASO. Opisane ponizej czynniki ryzyka nie
stanowig zamknietej listy i nie powinny by¢ w ten sposéb postrzegane. S3 one
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najwazniejszymi z punktu widzenia Emitenta elementami, ktére powinno sie rozwazy¢
przed podjeciem decyzji inwestycyjnej. Moga istnie¢ jeszcze inne czynniki ryzyka, ktore
w opinii Emitenta nie sg obecnie istotne lub ich jeszcze nie zidentyfikowano, a ktoére
moga wywota¢ skutki wymienione powyzej. Nalezy by¢ swiadomym, Ze ze wzgledu na
ztozono$¢ i zmienno$¢ warunkéw dziatalnos$ci gospodarczej moga pojawiac sie nowe,
nieujete w niniejszym Dokumencie Informacyjnym czynniki ryzyka wptywajace na
dziatalnos$¢ Spotki.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem Emitenta i jego dzialalnoscia

Ryzyko wystapienia zagrozen w rejonach turystycznych

Podmiot zalezny od Emitenta, wspotpracuje z ponad piecdziesiecioma najwiekszymi
touroperatorami, oferujgc swoim klientom bardzo szeroka palete ofert
wyjazdowych. W zwigzku z tym narazony jest na ryzyko zwigzane z
niekorzystnymi zmianami politycznymi czy meteorologicznymi na Swiecie, ktorych
wystapienie moze ograniczy¢ popyt na rynku ustug turystycznych. Wystgpienie
takich zdarzen jak trzesienia ziemi, tsunami, wybuchy wulkanéw, akty terroryzmu
lub niepokoje spoteczno -polityczne w regionach atrakcyjnych turystycznie moga
przyczyni¢ sie do ograniczenia popytu na wycieczki zagraniczne, a przez to
negatywnie wptynag¢ na wyniki podmiotu zaleznego i Emitenta. W przysztoSci
réwniez podmioty przejmowane w ramach realizacji przyjetej strategii rozwoju
beda narazone na wystgpienie powyzszego ryzyka.

Ryzyko zwigzane z dekoniunkturg na rynku ustug turystycznych

Mimo szybkiego wzrostu udziatu sprzedazy przez internet w globalnej sprzedazy ofert
turystycznych, nie mozna w przysztoSci wykluczy¢ zmniejszenia zainteresowania
oferta turystyczng ze strony Klientow -szczegélnie w przypadku spowolnienia
tempa rozwoju gospodarczego Polski, wzrostu bezrobocia czy inflacji. Szacuje sie, ze
za posrednictwem Internetu sprzedawane jest juz ponad 9 % ustug turystycznych i
rynek ten z roku na rok ro$nie. Spadek popytu na wycieczki zagraniczne w
zwigzku z wystgpieniem opisanych zjawisk moze negatywnie wptyna¢ na przychody
podmiotéw zaleznych Emitenta i osiggane przez nich wyniki finansowe, co ma
bezposredni wptyw na wyniki Emitenta.

Ryzyko zwigzane z kursem walut oraz wzrostem stop procentowych

Wiekszo$¢ kontraktow zawieranych przez podmiot zalezny Emitenta tj. spotke Fly.pl
Sp. z o0.0. dotyczacych zagranicznych ustug turystycznych, podpisywana jest przez
touroperatorow w walucie obcej, w zwigzku z czym istnieje ryzyko zwigzane z
wahaniami kurséw walut, co moze mie¢ istotny wptyw na ceny oferowanych
wycieczek, ich atrakcyjno$¢ w porownaniu z ofertg krajowa i konkurencji. Gtowne
waluty w  ktorych touroperatorzy, z ktéorymi wspéipracuje podmiot zalezny od
Emitenta Fly.pl Sp. z 0.0. zawierajg kontrakty, to euro oraz dolar amerykanski. W
przypadku umocnienia sie jednej z wyzej wymienionych walut, podmioty zalezne, w
tym Fly.pl Sp. z 0.0, moga by¢ narazone na ryzyko wzrostu cen zagranicznych ustug
turystycznych, co w nastepstwie moze przetozy¢ sie na zmniejszenie sprzedazy tych
ustug i przychodéw z nich osigganych. W przysztosci Emitent w zwigzku z przyjeta
strategia rozwoju i planowanym przejmowaniem kolejnych podmiotéw z branzy
turystycznej powyzsze ryzyko moze ulega¢ podwyzszeniu. W celu jego minimalizacji
Emitent bedzie starat sie wypracowac stosowne mechanizmy zabezpieczajace m. in.
poprzez zawieranie transakcji zabezpieczajacych.
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Ryzyko zwiazane z niesptacalnoscig naleznosci od odbiorcow

Emitent kieruje swoja oferte gtdwnie do odbiorcow indywidualnych i firm, natomiast
wynagrodzenie za sprzedane ustugi otrzymuje na podstawie wystawionych faktur na
rzecz organizatorow ustug turystycznych. Faktury czesto wystawiane sa dopiero po
wykonaniu ustugi przez organizatora lub otrzymaniu przez niego peinej ptatnosci za
sprzedang wustuge przez Emitenta. Odbiorcy Ci charakteryzuja sie wysoka
wiarygodnoS$cig ptatnicza w zwigzku z tym aktualnie nie wystepujg nalezno$ci
sporne lub przeterminowane. Nie mozna jednak wykluczyé¢, ze wzgledu na zmieniajgce
sie warunki rynkowe ktory$ z odbiorcéw ogtosi upadtosé, a w konsekwencji cze$¢ lub
cato$¢ naleznosci od niego okaze sie nieSciggalna, co bedzie mialo negatywny wptyw
na wyniki finansowe Emitenta. Emitent stara sie kontrolowa¢ powyzsze ryzyko
poprzez staty monitoring kontrahentéw i ich sytuacji. Do $ledzenia historii ptatnosci i
tendencji z nig zwigzanych Emitent uzywa réwniez wtasnych narzedzi analitycznych.
Ponadto w przypadku nowych odbiorcéw Emitent w celu weryfikacji wiarygodnosci
odbiorcy bedzie korzystal z dostepnych metod weryfikacji odbiorcy, jako dobrego
platnika.

Ryzyko zwiagzane z baza danych oraz elektronicznymi rozliczeniami

Fly.pl Sp. z 0.0. - podmiot zalezny od Emitenta, ktéry generuje wszystkie przychody
Emitenta, specjalizuje sie w sprzedazy swoich ustug za posrednictwem internetu. Fly.pl
Sp. z o.0. doktada nalezytej starannoSci, aby transakcje odbywaly sie z maksymalnym
zachowaniem bezpieczenstwa. Spo6tka dba takze o poufno$¢ danych osobowych swoich
klientow oraz uzytkownikéw wykorzystujagc w tym celu dostepne S$rodki ochrony.
Fly.pl Sp. z o.0. - podmiot zalezny od Emitenta, ktéry $wiadczy ustugi podejmuje szereg
dziatan majacych na celu zminimalizowanie wszelkich ryzyk zwigzanych z tego typu
forma realizacji sprzedazy. Jednakze nawet przy wykorzystaniu  najnowszych
zabezpieczen istnieje ryzyko przejecia danych przez osoby nieuprawnione. Istnieje
réwniez ryzyko po stronie klientow, ktorzy jesli nie zachowajg nalezytych zasad
bezpieczenstwa korzystania z Internetu, moga narazi¢ sie na utrate wiasnych danych.
W takim przypadku istnieje ryzyko roszczen odszkodowawczych ze strony klientéw, jak
réwniez spadku sprzedazy w wyniku negatywnych opinii o Fly.pl Sp. z o0.0. na
portalach internetowych, co moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe
spotki. W celu minimalizacji tego ryzyka podmiot zalezny od Emitenta, za
posrednictwem, ktérego Swiadczone s3 ustugi, na biezaco S$ledzi najnowsze
rozwigzania wchodzace na rynek w zakresie ochrony danych i stara sie je
niezwlocznie wdraza¢. W zakresie rozliczen transakcji Fly.pl Sp. z 0.0. wspotpracuje z
wyspecjalizowanymi firmami obstugujacymi ptatnosci przez Internet. W zwigzku z
planowanym przejmowaniem kolejnych podmiotéw z branzy turystycznej spotka w
celu minimalizacji ryzyka na podstawie opracowanych procedur i standardéow w
Flypl Sp. z o0.0. bedzie wprowadza¢ analogiczne procedury w przejmowanych
podmiotach.

Ryzyko zwigzane z dziatalnos$cia firm konkurencyjnych

Rozwoj turystyki w Polsce jest bardzo dynamiczny. Kazdego roku powstaje wiele
nowych stacjonarnych oraz internetowych biur podrdzy. Strategia Emitenta
ukierunkowana jest na dynamiczny rozwoj podmiotéw zaleznych w obrebie trzech
produktéw: sprzedaz wycieczek zagranicznych (tzw. pakiety), sprzedaz miejsc
hotelowych, sprzedaz biletéw lotniczych. Atrakcyjno$¢ Internetowego kanatu
dystrybucji, mozliwos¢ tatwego i szybkiego dotarcia do coraz wiekszego grona
internautéw, niewatpliwie bedzie powodem powstawania nowych portali
turystycznych oraz poszerzania oferty przez juz istniejace biura podrézy. Ponadto
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wzrost zamozno$ci Polakow wptywa na coraz wieksze zainteresowanie polskim
rynkiem przez miedzynarodowe biura podroézy. Istnieje ryzyko, Ze nasilenie sie
konkurencji bedzie miato istotny wptyw na spadek marz osigganych na sprzedazy,
co moze mie¢ negatywny wplyw na przyszte wyniki finansowe osiggane przez
Emitenta i podmioty zalezne.

Ryzyko zwigzane rozwojem wtasnej sieci sprzedazy organizatoréw podrdzy

Spétka zalezna od Emitenta i planowane do przejecia podmioty prowadza sprzedaz
ustug turystycznych jako Agent wspéipracujac z kilkudziesiecioma touroperatorami.
U niektorych organizatoré6w podrozy - touroperatoré6w mozna zaobserwowac trend
do rozbudowy wtasnej sieci sprzedazy poprzez otwieranie punktéw sprzedazy pod
wilasng marka. W przypadku, gdy u touroperatoréw pojawi sie tendencja do
dywersyfikacji cen i produktow zaleznosSci od kanatu dystrybucji, istnieje ryzyko
ograniczenia popytu na zakup ustug turystycznych w sieci agencyjnej touroperatora
w zwigzku z oferowaniem tych samych wycieczek w nizszej cenie we wiasnej sieci
touroperatorow.

Ryzyko zwiazane z tzw. efektem ROPO

Zachowania konsumenckie podlegajg statym zmianom i ewaluacjom. Ostatnio firma
Google zdiagnozowata dla rynku turystycznego efekt behawioralny, ktéry okreslita
jako ROPO (ang. research online, purchase offline). Polega on na tym, Ze klienci w
spos6b masowy poszukuja informacji o produktach i ustugach turystycznych w
Internecie, ale zakupu dokonuja w tradycyjnej sieci sprzedazy. Poglebienie sie tego
efektu moze spowodowac spadek liczby zakupéw w Internecie, przy jednoczesnym
wzroscie liczby odwiedzin witryn internetowych Fly.pl Sp. z o0.0. i podmiotéw
przejmowanych w przysztosci w ramach realizacji przyjetej strategii rozwoju. Aby
zminimalizowa¢ to zjawisko podmiot zalezny od Emitenta podjat szereg dziatan
majacych na celu zwiekszenia atrakcyjnosSci oferty spotki zaleznej przez internet i
zmniejszenia wptywu dziatania efektu ROPO na jej dziatalnos¢. Podobne dziatania beda
podejmowane w przejmowanych podmiotach. Jednak nasilenie sie tego zjawiska
moze mie¢ negatywny wptyw na przyszie wyniki podmiotéw zaleznych pomimo
podejmowania dziatan w celu minimalizacji wystgpienia tego ryzyka.

Ryzyko zwigzane z cenami ropy naftowej

Wiekszo$¢ produktow oferowanych przez podmiot zalezny od Emitenta i podmioty
w  przysztoSci przejmowane zgodnie z przyjeta strategia rozwoju opiera sie na
przelotach samolotowych ro6znego typu (loty charterowe touroperatorow, loty
rejsowe linii regularnych, loty linii typu low cost i inne). W strukturze kosztow
kazdego produktu znaczng role odgrywa zakup paliwa lotniczego. Wzrost swiatowych
cen ropy naftowej moze przetozy¢ sie na wzrost kosztow przelotow samolotowych i
znacznego wzrostu cen wycieczek zagranicznych. Wzrost cen ropy naftowej moze
wptyna¢ negatywnie na wyniki finansowe podmiotéw zaleznych i Emitenta poprzez
wzrost cen biletow i wycieczek oferowanych przez podmiot zalezny, co wptynie na
spadek popytu poprzez wybor przez Kklientéw alternatywnego wypoczynku w
osrodkach krajowych.

Ryzyko zwigzane z Internetem

Wiekszo$¢ produktéow i ustug sprzedawanych przez podmiot zalezny od Emitenta i
podmioty w przysztoSci przejmowane, wykorzystuje technologie dostepna dla
klienta za pomocg globalnej sieci internetowej. Polgczenie z Internetem niesie za
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sobg miedzy innymi nastepujace ryzyka, mogace negatywnie wptyna¢ na wyniki
Emitenta:

- czasowego, badz diugotrwatego braku dostepu dla klientéw do serwiséow spotek
zaleznych,

- uszkodzenia badz zablokowania serwerdéw, na ktorych pracujg systemy spoétek
zaleznych,

- pojawienia sie wirusow komputerowych, programoéw szpiegujacych, badz niszczacych
bazy danych,

- przerwania tgcznosci cyfrowej centrali telefonicznej, poczty e-mail, badZ innych
aplikacji czy urzadzen wykorzystywanych przez podmioty zalezne od Emitenta.

Spétka stara sie wyeliminowa¢ mozliwo$¢ zaistnienia ryzyk zwigzanych z Internetem
poprzez wspoétprace podmiotu zaleznego z renomowanymi dostawcami ustug
internetowych, gwarantujgcych w przypadku awarii u jednego dostawcy automatyczne
przetagczenie do innego dostawcy internetu, wykonywanie kopii zapasowych
posiadanych zasobow a takze nalezyta ochrone swych zasobow z wykorzystaniem
oprogramowania antywirusowego, jak réwniez poprzez zastosowanie certyfikatéw
bezpieczenstwa i Kkluczy szyfrujgcych transmisje danych. Istnieje jednak ryzyko, ze
wzrost zagrozen zwigzanych z uzytkowaniem internetu przelozy sie na spadek
popytu na zakup wycieczek poprzez internet i wzrost popularnosci tradycyjnych
biur podrézy, co moze mie¢ negatywny wptyw na przyszie wyniki finansowe spoétek
zaleznych i Emitenta.

Ryzyko zwigzane dostepem do bazy danych

Dziatalno$¢ podmiotu zaleznego od Emitenta i planowanych do przejecia opiera sie
na jednoczesnym dostepie do bardzo duzej iloSci danych, pochodzacych z réznych baz
danych od dostawcow ustug (m.in. biura podrézy, linie lotnicze, sieci hotelowe,
globalne systemy rezerwacyjne, kontent Internetowy). Istnieje ryzyko braku dostepu
do danych po stronie dostawcy, przerwy w dostawie danych, badz zniszczenia bazy
danych. Wystapienie takiego zdarzenia rodzi ryzyko, Ze klienci podmiotéw zaleznych
Emitenta skorzystaja z ustug konkurencyjnej firmy, co moze mie¢ negatywny wptyw na
przychody i wynik finansowy spétki. Fly.pl Sp. z o.0. i innych planowanych do przejecia
podmiotéw. W celu minimalizacji tego ryzyka podejmuje dziatania zmierzajace do
zmniejszenia ewentualnego niekorzystnego wplywu tych ryzyk na wyniki firmy
m.in. poprzez korzystanie przez podmioty zalezne z dwoéch réznych serwerowni,
zlokalizowanych w dwoch réznych krajach $wiata, wspotprace z renomowanymi
dostawcami baz danych oraz wykonywanie kopii zapasowych posiadanych tresci.

Ryzyko zwigzane z przetwarzaniem danych osobowych

Dziatalno$¢ podmiotu zaleznego Emitenta i planowanych do przejecia jest zwigzana
ze Swiadczeniem ustug dla oséb fizycznych, co niesie za sobg ryzyka zwigzane z
procesem przetwarzana danych osobowych. Fly.pl Sp. z o0.0. przetwarza dane osobowe
swoich klientow w celu realizacji na rzecz klientow sprzedawanych ustug, takich jak
m.in. bilety lotnicze, rezerwacje hoteli, wycieczki czarterowe, na podstawie ,Umowy
o Swiadczenie ustug turystycznych”, zgodnej z: ,Ustawag o ustugach turystycznych”
(Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. , Dz. U. Nr 144, poz. 1204 z pdzniejszymi
zmianami).  Analogiczna procedura obowigzywaé bedzie w kazdym przejetym
podmiocie:

Zakres przetwarzania danych osobowych obejmuje:

- imie

- nazwisko

- adres zameldowania
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- adres e-mail

- numer / numery telefonéw

- data urodzenia, a w przypadku os6b niepetnoletnich: wiek dziecka w petnych latach,

- numer PESEL

- seria i numer dowodu osobistego

- seria i numer paszportu

- seria i numer wizy, lub innego dokumentu uprawniajgcego do podrézowania

Fly.pl Sp. z 0.0. i przejmowane podmioty minimalizowa¢ beda ryzyka zwigzane z
przetwarzaniem danych

osobowych poprzez dziatanie zgodnie z przepisami polskiego prawa, a w szczegdlnosci
2 ustaw:

- ,Ustawa o $wiadczeniu ustug drogg elektroniczng” - (Ustawa z dnia 18 lipca 2002 r., Dz.
U. Nr 144, poz. 1204 z pdZniejszymi zmianami),

- ,Ustawa o Ochronie Danych Osobowych” - (Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r., Dz. U. Nr
133, poz. 883 z pdZniejszymi. zmianami).

Ryzyko zwigzane z mozliwosScig utraty kluczowych pracownikéw lub nie pozyskaniem
nowych

Gtéwnym czynnikiem warunkujgcym sukces Emitenta s3 jego pracownicy i
pracownicy podmiotéw zaleznych, ktérych do$wiadczenie i wiedza maja kluczowe
znaczenie dla funkcjonowania grupy kapitalowej Emitenta. Nalezy zwroci¢ uwage, ze
Emitent i podmiot zalezny jest podmiotem gospodarczym o stosunkowo niewielkich
rozmiarach, czego konsekwencja jest wykonywanie specjalistycznych zadan przez
pojedynczych pracownikéw Emitenta lub podmiotéw zaleznych. Gwaltownie
zmieniajgce sie warunki na rynku pracy oraz dziatania firm o podobnym profilu
moga doprowadzi¢ do odejScia czeSci pracownikéw i utrudni¢ proces rekrutacji
nowych pracownikéw. Emitent i podmiot zalezny stara sie przeciwdziata¢ temu
zjawisku zwiekszajac liczbe pracownikéw zatrudnianych na podstawie statych
umoéw o prace, podwyzszajac zarobki i proponujac akcje pracownicze i programy
motywacyjne.

Ryzyko zwigzane z sezonowo$cig dziatalnosci

Dziatalno$¢ na rynku turystycznym cechuje znaczna sezonowo$¢ sprzedazy.
Najwieksze nasilenie sprzedazy wystepuje w II i Il kwartale roku, wtedy tez firmy
turystyczne generujg najwieksze obroty. W zwigzku z powyzszym wyniki finansowe
tego okresu majg istotny wptyw na wynik koncowy catego roku. Emitent bedzie starat
sie ograniczy¢ ryzyko zwigzane z sezonowoScig sprzedazy podmiotow zaleznych,
promujac zakup wakacji z wyprzedzeniem, state wzbogacanie oferty wypoczynkéw w
okresie zimowym jak réwniez rozwijajac sprzedaz biletow lotniczych oraz rezerwac;ji
hoteli.

Ryzyko czynnika ludzkiego

Dziatalno$¢ Emitenta jest Sciste zwigzana z udzialem pracownikow w catym cyklu
sprzedazy. Istnieje ryzyko, Ze w wyniku nieswiadomego lub celowego dziatania
pracownika spdétki Emitent poniesie straty zwigzane na przykitad z wprowadzeniem
wirusé6w do systemu komputerowego, skasowanie baz danych, przewtaszczenia
majatku czy celowe dziatanie na szkode spotki. Powyzsze ryzyko wystepuje w
kazdej firmie prowadzacej dziatalno$¢ w tym w szczegdlnos$ci dziatalno$¢ opierajaca sie
o nowoczesne technologie. Jednak jego ziszczenie sie moZe negatywnie wplynaé¢ na
wyniki finansowe Emitenta i pogorszenie sie sytuacji finansowej. Emitent stara sie
minimalizowa¢ to ryzyko poprzez szkolenia pracownikdéw oraz informowanie o
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sankcjach karnych, jakie wigza sie z popelnieniem czynu przestepczego. Ponadto
Emitent wdrozyl odpowiednie zabezpieczenia antywirusowe, wykonuje cyklicznie
kopie zabezpieczenia danych.

Ryzyko zwiazane z interpretacjg przepiséw prawno - podatkowych

Polski system prawny charakteryzuje sie wysoka czestotliwos$cia zmian. Na
dziatalno$¢ Spotki i jej podmiotow zaleznych potencjalny negatywny wplyw moga
mie¢ nowelizacje w zakresie prawa podatkowego, prawa handlowego, prawa pracy
i ubezpieczen spotecznych, jak réwniez uregulowan dotyczacych ochrony zdrowia.
Ponadto wiele modyfikacji przepisow prawa wynika z dostosowywania prawa
krajowego do norm prawa Unii Europejskiej. W zwigzku z powyzszym niejednokrotnie
pojawiajg sie watpliwosci w zakresie interpretacji dokonywanych zmian. Btedna
interpretacja przepisow prawa moze skutkowa¢ natozeniem na Emitenta lub jego
podmioty zalezne Kkar lub sankcji administracyjnych badz finansowych.

W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Emitent i spoétka zalezna
zdecydowaty sie na outsourcing wiekszo$ci ustug prawnych i finansowych
wybierajgc na partneréow w tym zakresie sprawdzone i wiarygodne instytucje.
Polityka taka bedzie rowniez realizowana w przejmowanych podmiotach. Emitent
planuje réwniez na biezgco przeprowadza¢ audyty wewnetrzne, skierowane na
badanie zgodnosci aktualnie stosowanych przepisow przez Spoétke i jej podmioty
zalezne z biezagcymi regulacjami prawnymi.

Ryzyko zwigzane z realizacjg strategii rozwoju

Podmiot zalezny od Emitenta wspéipracuje z ponad 50 najwiekszymi
touroperatorami  dzialajgcymi na terenie Polski, tworzac ogromna baze ofert
wyjazdowych dostepnych kazdego dnia. Wysoko postawiona poprzeczka jakosSciowa
pozwala zapewni¢ Klientom gwarancje bezpiecznego i sprawdzonego wypoczynku.
Nie mniej jednak, istnieje ryzyko nie dojscia do skutku i nie sfinalizowania
wczesniej zatozonych uméw z klientami i dostawcami ustug, np. poprzez anulacje
wycieczki, lotu, lub rejsu, lub zmiane ceny, lub innych istotnych warunkéw umowy
przez Organizatora, co moze istotnie wptyna¢ na wysokos$¢ przychodu osiggnietego w
danym roku obrotowym przez podmioty zalezne.

Ryzyko zwigzane z powigzaniami rodzinnymi pomiedzy cztonkami organéw Emitenta
Pomiedzy cztonkami organdéw zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta wystepuja
powigzania osobiste (rodzinne):

a) Damian Patrowicz - Cztonek Rady Nadzorczej - syn Cztonka Rady Nadzorczej
Matgorzaty Patrowicz,

b) Matgorzata Patrowicz - Cztonek Rady Nadzorczej - siostra Cztonka Rady
Nadzorczej Jacka Koralewskiego, matka Cztonka Rady Nadzorczej Damiana Patrowicza,
c) Marianna Patrowicz - Cztonek Rady Nadzorczej - teSciowa Czlonka Rady
Nadzorczej Matgorzaty Patrowicz oraz babcia Cztonka Rady Nadzorczej Damiana
Patrowicza,

d) Jacek Koralewski - Cztonek Rady Nadzorczej - brat Matgorzaty Patrowicz.

Istniejg interpretacje wskazujace na mozliwo$¢ powstania ryzyk, polegajacych na
negatywnym wptywie powigzan rodzinnych pomiedzy cztonkami organéw Emitenta na
ich decyzje. Dotyczy to w szczegdlnosSci wptywu tych powigzan na Rade Nadzorcza
Emitenta w zakresie prowadzenia biezacego nadzoru nad dziatalno$cig Spéitki. Przy
ocenie prawdopodobienstwa wystapienia takiego ryzyka nalezy jednak wzia¢ pod
uwage fakt, iz organy nadzorujgce podlegaja kontroli innego organu - Walnego
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Zgromadzenia, a w interesie cztonkéw Rady Nadzorczej lezy wykonywanie swoich
obowigzkéw w sposdb rzetelny i zgodny z prawem. W przeciwnym razie cztonkom
Rady Nadzorczej grozi odpowiedzialno$¢ przed Walnym Zgromadzeniem Spotki
polegajaca na nie uzyskaniu absolutorium z wykonania obowigzkéw lub
odpowiedzialno$¢ karna z tytutu dziatania na szkode Spoéiki (odpowiedzialnos$¢ ta
dotyczy rowniez cztonkéw Zarzadu). Pomiedzy cztonkami organéw zarzadzajacych i
nadzorczych Emitenta a najwiekszym akcjonariuszem Emitenta wystepuja powigzania
organizacyjne:

a) pani Malgorzata Patrowicz - Czlonek Rady Nadzorczej Emitenta - peini funkcje
Prezesa Zarzadu w DAMF INVEST S.A., najwiekszego akcjonariusza Emitenta,

b) pan Damian Patrowicz - Cztonek Rady Nadzorczej Emitenta:

- pelni funkcje Cztonka Rady Nadzorczej w DAMF INVEST S.A. wiekszoSciowego
akcjonariusza Emitenta,

- jako akcjonariusz sp6tki DAMF INVEST S.A., wiekszo$ciowego akcjonariusza Emitenta,
z siedzibg w Plocku, jest osobiScie uprawniony do powotywania, zawieszania i
odwotywania wszystkich cztonkéw Rady Nadzorczej DAMF INVEST S.A. na mocy
postanowien statutu spétki, bedac wobec niej podmiotem dominujacym w rozumieniu
art. 4 pkt 14) Ustawy o Ofercie,

c) pani Marianna Patrowicz - Cztonek Rady Nadzorczej Emitenta - peitni funkcje
Cztonka Rady

Nadzorczej w DAMF INVEST S.A., najwiekszego akcjonariusza Emitenta,

d) pan Mariusz Patrowicz - ktory jest mezem Matgorzaty Patrowicz, synem
Marianny Patrowicz i ojcem Damiana Patrowicza - jako akcjonariusz sp6tki DAMF
INVEST S.A. jest osobi$cie uprawniony do powotywania, zawieszania i odwotywania
wszystkich cztonkéw Rady Nadzorczej DAMF INVEST S.A. na mocy postanowien statutu
spotki, bedac wobec niej podmiotem dominujacym w rozumieniu art. 4 pkt 14) Ustawy o
Ofercie.

Ryzyko niedostatecznej ochrony ubezpieczeniowej

W opinii Emitenta zawarte umowy ubezpieczeniowe w wystarczajagcym zakresie
chronig goi podmiot zalezny Fly.pl Sp. z o.0. przed ryzykami zwigzanymi z prowadzong
dziatalnoS$ciag turystyczna. Nie mozna jednak z catg pewnos$cig wykluczy¢, ze wysokos¢
szkéd spowodowanych wystapieniem zdarzen objetych ochrong ubezpieczeniowa moze
przekroczy¢ limity ubezpieczenia, ktére zostaty objete polisa. Dodatkowo nie mozna
wykluczy¢ wystapienia zdarzenia, ktdre nie bedzie objete ubezpieczeniem, co moze
zmusi¢ Spotke do ponoszenia znacznych naktadéw na pokrycie szkody. Szczegdélnym
ryzykiem ubezpieczeniowym objete jest ubezpieczenie urzadzen elektrycznych (np.
serwery) od zdarzen nieprzewidywalnych i niezaleznych od woli stron,
uniemozliwiajgce w catosci lub w czesci, na state lub na pewien czas prawidtowg prace
urzadzen, w szczegélnoSci pozar, trzesienie ziemi, huragan, powo6dz, czy uderzenie
pioruna.

Ryzyko zwigzane z zobowigzaniami podmiotu zaleznego Emitenta

Podmiot zalezny od Emitenta posiada aktualnie ujemne kapitaty witasne. Stwarza to
ryzyko, ze w przypadku niesprzyjajacych warunkéw rynkowych bedzie musiat ogtosic¢
upadto$¢. Wystapienie takiego zdarzenia spowodowatoby znaczacy spadek wartosci
kapitatébw witasnych Emitenta i miatoby negatywny wplyw na perspektywy rozwoju
Emitenta. Podmiot zalezny od emitenta Fly.pl Sp. z o.0. posiada ujemne kapitaty wtasne
co jest efektem dziatan podejmowanych w poprzednich latach przez udziatowcow
niemieckich. W celu osiggniecia dodatniej rentownos$ci spétka zalezna w 2011 r.
zaciggneta pozyczki od gtdwnego akcjonariusza. Dzieki tym dziataniom podmiot
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zalezny od Emitenta rozpoczal sptate  zaciggnietych pozyczek. Ryzyko
wypowiedzenia umowy pozyczki jest jednak minimalizowane, gdyz jest ona
prawidtowo obstugiwana.

Ryzyko niestabilnos$ci otoczenia prawnego

Czeste zmiany przepiséw prawa i brak jednoznacznej interpretacji tych przepiséw oraz
brak jednolitego i spojnego orzecznictwa mogg by¢ czynnikami majgcymi istotny wplyw
na dziatalno$¢ Emitenta. Zmiany przepisow prawa spoétek handlowych, prawa pracy i
ubezpieczen spotecznych, czy prawa regulujacego funkcjonowanie spétek publicznych
mogg negatywnie wptyng na dziatalno$¢ Spotki z powodu wzrostu obcigzen publiczno-
prawnych. Nieprecyzyjne sformutowania niektérych przepiséw oraz réwnolegte
funkcjonowanie réznych interpretacji przepisbw prawa moga miec istotny wptyw na
prowadzenie dziatalno$ci gospodarczej przez Emitenta. Kazdorazowa zmiana przepisow
moze bezposrednio lub posrednio wywrze¢ negatywne skutki dla Emitenta przez co
istnieje ryzyko istotnej zmiany jego pozycji w obszarze prowadzonej dziatalnosci.

Ryzyko zmiany przepiséw podatkowych

Polski system podatkowy charakteryzuje sie zmiennoscig i brakiem precyzji przepisow,
co utrudnia lub wrecz uniemozliwia jednoznaczng ich wyktadnie. Ponadto same
interpretacje przepiséw podatkowych ulegaja czestym zmianom, a zar6wno praktyka
organdéw skarbowych, jak i orzecznictwo sagdowe w sferze opodatkowania, pozostaja
niejednolite. Niestabilno$¢ systemu podatkowego oraz nieprecyzyjno$¢ regulacji
podatkowych w Polsce utrudnia prawidtowe planowanie podatkowe, co moze
negatywnie wplywac¢ na dziatalno$¢ i wyniki Emitenta. Ponadto mozliwo$¢ naktadania
wysokich kar pienieznych i innych sankcji powoduja, ze ryzyko podatkowe w Polsce jest
znaczaco wyzsze niz w krajach o bardziej stabilnym systemie podatkowym. Opisana
powyzej sytuacja moze wywrze¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ Emitenta oraz jego
sytuacje finansowa.

Ryzyko pogorszenia sie koniunktury gospodarczej kraju

Korzystna sytuacja makroekonomiczna sprzyja rozwojowi przedsiebiorstw, ktére chca
pozyskac srodki finansowe na dalszy rozwoj. Przyczynia sie to do wiekszej liczby ofert
niepublicznych i ofert publicznych w okresach dobrej koniunktury gospodarczej i
wptywa na zwiekszenie sie ilosci potencjalnych klientéw korporacyjnych Emitenta.
Dobra koniunktura gospodarcza przektada sie ponadto czesto na dobrg koniunkture na
rynku kapitalowym, przejawiajaca sie we wzrostach cen akcji notowanych na gietdach,
jednak pogorszenie koniunktury gospodarczej kraju moze by¢ waznym czynnikiem
wptywajacym na wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko zwigzane z wzrostem stép procentowych

Emitent nie wyklucza finansowania cze$ci prowadzonej dziatalnoSci gospodarcze;j
instrumentami dtuznymi. Instrumenty te bylyby oprocentowane wedlug zmiennej
stopy procentowej zaleznej np. od stopy WIBOR 3M. W zwigzku z powyzszym
FLY.PL S.A. rozpoznaje ryzyko wzrostu stép procentowych, co w efekcie moze
przetozy¢ sie na wzrost kosztu obstugi dtugu i na spadek rentownosci finansowanego w
ten sposob przedsiewziecia.

Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitalowym

Ryzyko zwigzane z dokonywaniem inwestycji w akcje Spotki
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Inwestorzy chetni do nabycia akcji Spotki, powinni zdawac¢ sobie sprawe, ze ryzyko
inwestycyjne na rynku kapitatowym jest o wiele wyzsze od ryzyka zainwestowania w
papiery skarbowe, jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, w zwigzku z
trudng do przewidzenia zmiennos$cia kursow w Kkréotkim i diugim terminie.
Inwestorzy angazujacy sie na rynku NewConnect powinni mie¢ Swiadomos¢, ze wyzszy
potencjat wzrostu notowanych tu spdtek oznacza¢ bedzie jednocze$nie
podwyzszone ryzyko inwestycyjne. Ta cecha rynku wynika ze specyficznego profilu
rynku, grupujgcego spoOtki o krétkiej historii, dziatajace na bardziej zmiennym i
konkurencyjnym segmencie gospodarki, jakim sg m.in. nowe technologie.

Ryzyko zwigzane z wahaniami kursu akgji i niskg ptynnoscia rynku

Nie ma zadnej pewnosci, co do przysztego ksztattowania sie ceny akcji Emitenta.
Kurs akcji i ptynnos$c¢ akcji spétek notowanych na NewConnect zalezy od iloSci oraz
wielkosci zlecen kupna i sprzedazy sktadanych przez inwestoréw. Ponadto Kkurs
rynkowy akcji Emitenta moze podlega¢ znaczagcym wahaniom w zwigzku z licznymi
czynnikami, ktére nie s3 wuzaleznione od Emitenta Mogg zaleze¢ od szeregu
czynnikéw, miedzy innymi okresowych zmian wynikéw operacyjnych Emitenta,
liczby oraz ptynnosci notowanych akcji, wahan kurséw wymiany walut, poziomu
inflacji, zmiany globalnych, regionalnych lub krajowych czynnikéw ekonomicznych i
politycznych oraz sytuacji na innych swiatowych rynkach papier6w wartosciowych. Nie
mozna wobec tego zapewni¢, Ze inwestor nabywajacy akcje bedzie mogt je zby¢ w
dowolnym terminie po satysfakcjonujacej cenie.

Ryzyko wstrzymania wprowadzenia akcji do Alternatywnego Systemu Obrotu,
zawieszenia notowan akcji Emitenta w Alternatywnym Systemie Obrotu i
wykluczenia akcji z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu

Zgodnie z § 11 Regulaminu ASO GPW po rozpoczeciu notowan instrumentéw
finansowych w systemie ASO, organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢
obrét instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz 3 miesigce w nastepujacych
przypadkach:

- na wniosek Emitenta,

- jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikow.

W przypadkach okresSlonych przepisami prawa Organizator ASO GPW zawiesza
obrdt instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz miesigc. Zgodnie z § 17c ust.
1 Regulaminu ASO GPW, Organizator ASO, jezeli Emitent nie przestrzega zasad lub
przepisOw obowigzujagcych w Alternatywnym systemie Obrotu lub nie wykonuje lub
nienalezycie wykonuje obowigzki okreSlone w Regulaminie ASO, moze w zaleznoSci
od stopnia i zakresu powstatego naruszenia lub uchybienia:

- upomnie¢ Emitenta,

- natozy¢ na emitenta kare pieniezng w wysokosci do 50.000 zt.

Obowigzki, o ktérych mowa w przytoczonym przepisie to w szczegolnosci:

- nie wypelnienia obowigzku niezwtocznego sporzadzenia i przekazania Organizatora
ASO na jego zadanie kopii dokumentéw oraz do udzielenia pisemnych wyjasnien w
zakresie dotyczacym jego instrumentéw finansowych, jak roéwniez dotyczacym
dziatalnoSci emitenta, jego organdw lub ich cztonkdéw, (§ 15a Regulaminu ASO GPW),

- nie wypetnienia obowigzku zlecenia podmiotowi wpisanemu na liste Autoryzowanych
Doradcow, dokonania analizy sytuacji finansowej i gospodarczej emitenta oraz jej
perspektyw na przyszto$¢, a takze sporzadzenia dokumentu zawierajacego wyniki
dokonanej analizy oraz opinie co do mozliwosci podjecia lub kontynuowania przez
emitenta dzialalnoSci operacyjnej oraz perspektyw jej prowadzenia w przysztosci,
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oraz opublikowania nie pdZniej niz w ciggu 45 dni od opublikowania decyzji
Organizatora  Alternatywnego Systemu naktadajgcej na emitenta obowigzek
wykonania takiego badania oraz w przypadku powziecia przez Organizatora
Alternatywnego Systemu uzasadnionych watpliwosci co do zakresu dokonanej
analizy lub uznania, Ze dokument, o ktdrym mowa powyzej, zawiera istotne braki,
nie wykonanie zalecen Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu (§ 15b
Regulaminu ASO GPW),

- obowiazki informacyjne (§ 17 i § 17a Regulaminu ASO GPW),

- nie zawarciu umowy z Autoryzowanym doradcg w ciggu 30 dni w przypadku
gdy w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzi konieczno$¢ dalszego
wspoétdziatania emitenta przy wykonywaniu obowigzkéw informacyjnych z
podmiotem uprawnionym do wykonywania zadan Autoryzowanego Doradcy (§ 17b
Regulaminu ASO GPW).

Organizator Alternatywnego Systemu, podejmujac decyzje o nalozeniu Kkary
upomnienia lub kary pienieznej moze wyznaczy¢ Emitentowi termin na zaniechanie
dotychczasowych naruszen lub podjecie dziatan majacych na celu zapobiezenie
takim naruszeniom w przysztosci, w szczegdlnosci moze zobowigza¢ emitenta do
opublikowania okreslonych dokumentéw lub informacji w trybie i na warunkach
obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu (§17c ust. 2 Regulaminu ASO).
W przypadku gdy Emitent nie wykonuje natozonej na niego kary lub pomimo jej
natozenia nadal nie przestrzega zasad lub przepiséw obowigzujacych w
alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje
obowiazki okreslone w Regulaminie ASO, lub tez nie wykonuje obowigzkéw
natozonych na niego na podstawie § 17c ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator
Alternatywnego Systemu moze:

1) natozy¢ na Emitenta kare pieniezna, przy czym Kkara ta tgcznie z karg pienieznag
natozong na podstawie § 17c ust. 1 pkt 2) Regulaminu ASO nie moze przekraczaé
50.000 z1,

2) zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi Emitenta w alternatywnym systemie,

3) wykluczy¢ instrumenty finansowe Emitenta z obrotu w alternatywnym systemie.

Organizator Alternatywnego Systemu zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu ASO GPW
moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:

- na wniosek Emitenta, z zastrzezeniem mozliwoSci uzaleznienia decyzji w tym
zakresie

od spetnienia przez emitenta dodatkowych warunkow,

- jezeli uzna, Ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,

- wskutek ogtoszenia upadto$ci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad
wniosku o ogtoszenie upadtosci z powodu braku Srodkéw w majatku emitenta na
zaspokojenie kosztoéw postepowania,

- wskutek otwarcia likwidacji Emitenta,

- 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.

Organizator Alternatywnego Systemu zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu ASO GPW
wyklucza instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie:

- w przypadkach okre$lonych przepisami prawa,

- jezeli zbywalnos¢ tych instrumentow stata sie ograniczona,

str. 23



- w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw

- po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu
upadtos$ci emitenta, obejmujacej likwidacje jego majatku, lub postanowienia o oddaleniu
przez sad wniosku o ogloszenie tej upadiosci z powodu braku $srodkéw w majatku
emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania.

Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu Organizator
Alternatywnego Systemu zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO GPW moze
zawiesi¢ obrot tymi instrumentami finansowymi.

Zgodnie z art. 78 ust. 2-4 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi:

- w przypadku, gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu w alternatywnym
systemie obrotu lub jest zagrozony interes inwestoréw Organizator Alternatywnego
Systemu Obrotu na Zzgdanie 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,

- w przypadku, gdy obrét okreslonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w
okolicznosciach wskazujacych na mozliwo$¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym
alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw inwestoréw Organizator
Alternatywnego Systemu Obrotu na zadanie Komisji Nadzoru Finansowego zawiesza
obrét tymi instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz miesigc.

- w przypadku, gdy obrét danym instrumentem finansowym zagraza w sposob istotny
prawidtlowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwu
obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje
naruszenie intereséw inwestoré6w Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu na
zadanie Komisji Nadzoru Finansowego wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje
Nadzoru Finansowego instrumenty finansowe. Komisja Nadzoru Finansowego podaje
niezwtocznie do publicznej wiadomoS$ci informacje o wystgpieniu z takim zgdaniem do
Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu.

Ryzyko zwigzane z mozliwo$cia natozenia na Spotke kar administracyjnych przez
Komisje Nadzoru Finansowego w przypadku niedopetnienia wymaganych prawem
obowiagzkow.

Emitent, jako spoétka publiczna w rozumieniu Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi podlega obowigzkom wynikajacym z Ustawy o ofercie publicznej i Ustawy
0 obrocie instrumentami finansowymi. KNF posiada kompetencje do naktadania na
Emitenta kar administracyjnych za niewykonywanie obowigzkéw wynikajacych z
Ustawy o ofercie publicznej (Art. 96-97) lub Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi (Art.176 oraz Art. 176a) w wysokosci do 1 000 000 zi. W przypadku
natozenia takiej kary obrét instrumentami finansowymi Emitenta moze sta¢ sie
utrudniony badz niemozliwy. W przypadku natozenia kary finansowej na Emitenta
przez KNF moze mie¢ to wptyw na pogorszenie wyniku finansowego za dany rok
obrotowy.

Ryzyko rozwiagzania lub wygasniecia umowy z Animatorem Rynku, lub zawieszenia
prawa do wykonywania zadan Animatora Rynku w alternatywnym systemie

Warunkiem notowania akcji Emitenta w alternatywnym systemie obrotu zgodnie z §9
Regulaminu ASO jest istnienie waznego zobowigzania Animatora Rynku do
wykonywania w stosunku do tych instrumentéow zadan Animatora Rynku na
zasadach  okreSlonych przez Organizatora Alternatywnego Systemu. Organizator
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Alternatywnego Systemu moZe na wniosek emitenta postanowi¢ o notowaniu
instrumentow finansowych w alternatywnym systemie obrotu bez koniecznoSci
podpisania umowy z Animatorem Rynku, z uwagi na zakwalifikowanie danych
instrumentéw do segmentu NewConnect Lead. W  przypadku zaprzestania
kwalifikowania danych instrumentéw do segmentu NewConnect Lead przedmiotowe
zwolnienie obowigzuje przez okres kolejnych 30 dni, jednak najp6Zniej z uptywem
tego okresu Emitent zobowigzany jest do podpisania umowy z Animatorem Rynku.
Organizator Alternatywnego Systemu moze wezwa¢ Emitenta do podpisania umowy z
Animatorem Rynku w ciggu 30 dni od tego wezwania, jezeli uzna to za konieczne
dla poprawy plynnoSci obrotu instrumentami finansowymi tego emitenta. W
przypadku rozwigzania lub wygasniecia umowy z Animatorem Rynku, Organizator
Alternatywnego Systemu moZe postanowi¢ o notowaniu instrumentéw finansowych
danego emitenta w systemie notowan jednolitych. Po uptywie 30 dni od dnia
rozwigzania lub  wygasniecia umowy z Animatorem Rynku, Organizator
Alternatywnego Systemu zawiesza obrdt instrumentami finansowymi Emitenta do
czasu wejscia w zycie nowej umowy z Animatorem Rynku chyba, Ze umowa taka
zostala uprzednio zawarta. Po uptywie 30 dni od dnia zawieszenia prawa do
wykonywania zadan Animatora Rynku w alternatywnym systemie obrotu, Organizator
Alternatywnego Systemu moZe postanowi¢ o notowaniu instrumentéw finansowych
Emitenta w systemie notowan jednolitych. Po uptywie 60 dni od dnia zawieszenia
prawa do wykonywania zadan Animatora Rynku w alternatywnym systemie obrotu,
Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrét instrumentami finansowymi
Emitenta do czasu wejScia w zycie nowej umowy z Animatorem Rynku chyba, Ze
umowa taka zostata uprzednio zawarta. W przypadku zawarcia nowej umowy z
Animatorem Rynku Organizator Alternatywnego Systemu moze postanowi¢ o powrocie
do notowania instrumentéw finansowych danego emitenta w systemie notowan
cigglych, jednak nie wczesniej niz od dnia wej$cia w zycie nowej umowy z Animatorem
Rynku. Organizator Alternatywnego Systemu moze odstgpi¢ od zawieszenia obrotu, w
szczegO6lnosci w przypadku emitenta, wobec ktérego ogtoszono upadtos¢ likwidacyjna.

Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu

Na dzien sporzadzenia Sprawozdania Grupy 30,02 % udziatu w kapitale zakltadowym
oraz 30,02 % udzialu w ogo6lnej liczbie gtos6w na Walnym Zgromadzeniu nalezy w
sposob bezposredni do Damf Invest S.A. w Plocku. W efekcie ze wzgledu na
rozproszenie akcjonariatu Spo6tki decydujacy wptyw na dziatalno$¢ Emitenta i realizacje
przez niego strategii rozwoju ma Damf Invest S.A. Nalezy jednakze podkresli¢ fakt,
iz zamiarem gtownego akcjonariusza Spotki jest dazenie do zachowania
dotychczasowego dynamicznego wzrostu Spoétki. Akcje Serii D bedace przedmiotem
wniosku o wprowadzenie do obrotu na rynku NewConnect po ich rejestracji w
Krajowym Rejestrze Sadowym stanowi¢ bedg tgcznie 50,00% w kapitale zaktadowym
oraz 50,00% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Ryzyko naruszenia przepiséw w zwigzku z ofertg publiczna, skutkujgce zastosowaniem
przez KNF sankcji

W przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepiséw prawa w
zwigzku z oferta publiczng, subskrypcja lub sprzedaza, dokonywanymi na podstawie tej
oferty, na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, przez emitenta, sprzedajacego lub inne
podmioty uczestniczace w tej ofercie, subskrypcji lub sprzedazy w imieniu lub na
zlecenie emitenta lub sprzedajacego albo uzasadnionego podejrzenia, Ze takie
naruszenie moze nastgpi¢, Komisja Nadzoru Finansowego moze:
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1) nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo
przerwanie jej przebiegu, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych, lub

2) zakazac¢ rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo dalszego jej
prowadzenia, lub

3) opublikowa¢, na koszt emitenta lub sprzedajacego, informacje o niezgodnym z
prawem dziataniu w zwigzku z ofertg publiczng, subskrypcja lub sprzedaza.

W zwigzku z dang oferta publiczng, subskrypcja lub sprzedaza, Komisja moze
wielokrotnie zastosowac $rodek przewidziany we wskazanych wyzej pkt 2 i 3. Komisja
moze zastosowac $rodki, o ktérych mowa wyzej, takze w przypadku gdy:

1) oferta publiczna, subskrypcja lub sprzedaz papieréw wartosciowych, dokonywane na
podstawie tej oferty, lub ich dopuszczenie lub wprowadzenie do obrotu na rynku
regulowanym w znaczacy sposob naruszatyby interesy inwestoréw;

2) istniejg przestanki, ktore w Swietle przepiséw prawa moga prowadzic¢ do ustania bytu
prawnego emitenta;

3) dzialalno$¢ emitenta byta lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepiséw
prawa, ktére to naruszenie moze miec istotny wptyw na ocene papieréw wartosciowych
emitenta lub tez w Swietle przepiséw prawa moze prowadzi¢ do ustania bytu prawnego
lub upadtosci emitenta, lub

4) status prawny papier6w warto$ciowych jest niezgodny z przepisami prawa, i w
Swietle tych przepiséw istnieje ryzyko uznania tych papieré6w wartoSciowych za
nieistniejgce lub obarczone wada prawng majaca istotny wptyw na ich ocene. Ustawa o
ofercie publicznej postuguje sie réwniez rygorami obejmujacymi prowadzenie przez
emitentow papieréw wartosciowych akcji promocyjnej i przewiduje okreslone sankcje
naktadane za naruszajace przepisy prawa uchybienia.

Ryzyko odmowy wprowadzenia Akcji Serii D do obrotu w Alternatywnym systemie
obrotu

Wprowadzenie Akcji Serii D do obrotu w Alternatywnym systemie obrotu odbywa sie
na wniosek Emitenta. Akcje Serii D objete zostang jednym wnioskiem o wprowadzenie
ich do obrotu, natomiast samo wprowadzenie AKkcji Serii D bedzie miato miejsce po
spetnieniu odpowiednich warunkéw, wskazanych w uchwale Zarzadu Gietdy Papierow
Wartos$ciowych w Warszawie S.A. Zgodnie z §5 Regulaminem Alternatywnego systemu
obrotu Organizator Alternatywnego systemu obrotu obowigzany jest podja¢ uchwate
o wprowadzeniu albo o odmowie wprowadzenia instrumentéw finansowych do
obrotu w alternatywnym systemie w terminie 10 dni roboczych od dnia ztozenia
przez ich emitenta wtasciwego wniosku. W przypadku gdy ztoZony wniosek lub
zalgczone do niego dokumenty s3 niekompletne lub konieczne jest uzyskanie
dodatkowych informacji, oSwiadczen lub dokumentéw, bieg terminu do podjecia
uchwaly, o ktérej mowa powyzej, rozpoczyna sie od dnia uzupeinienia wniosku lub
przekazania Organizatorowi Alternatywnego systemu obrotu wymaganych informacji,
oSwiadczen lub dokumentéw. Organizator Alternatywnego systemu obrotu w
porozumieniu z emitentem moze okre$li¢ inny termin wprowadzenia danych
instrumentow finansowych do obrotu. Nie jest mozliwe peilne wykluczenie ryzyka z
tym zwigzanego, niemniej na dzien opublikowania przedmiotowego Memorandum, w
opinii Emitenta, warunki wprowadzenia instrumentéw finansowych na rynek
NewConnect s3g spetnione.

Zgodnie z §3 ust. 1 Regulaminu Alternatywnego systemu obrotu wprowadzenie do
obrotu w alternatywnym systemie moga by¢ instrumenty finansowe, o ile:
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- zostat udostepniony do publicznej wiadomosci odpowiedni publiczny dokument
informacyjny, chyba Ze udostepnienie do publicznej wiadomosci tego dokumentu nie
jest wymagane,

- zbywalno$¢ tych instrumentéw nie jest ograniczona,

- w stosunku do emitenta tych instrumentoéw nie toczy sie postepowanie upadtoSciowe
lub likwidacyjne,

- warto$¢ nominalna akcji wynosi co najmniej 10 gr, w przypadku wprowadzania do
obrotu praw do akcji lub praw poboru akcji, wymédg ten stosuje sie odpowiednio do
akcji, ktére powstang z przeksztatcenia tych praw do akcji oraz do akcji obejmowanych
w wykonaniu tych praw poboru. Powyzszego wymogu nie stosuje sie do akcji, praw do
akcji lub praw poboru akcji emitenta, ktérego inne akcje lub prawa do akcji
zostaty weczes$niej wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu bez koniecznosci
spetnienia tego wymogu.

W przypadku nie wprowadzenia Akcji do Alternatywnego systemu obrotu na rynek,
akcjonariusz Spotki nie bedzie mogt zby¢ objetych Akcji Serii D Emitenta w obrocie
zorganizowanym. Zbycie Akcji bedzie mozliwe wytacznie w drodze transakcji na rynku
niepublicznym, bagdZ w drodze uméw cywilnoprawnych.

Memorandum zostato sporzadzone wytacznie w zwigzku z publiczng ofertg nie wiecej
niz 41 545 000 Akcji Serii D Emitenta, oferowanych w ramach prawa poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy Spotki.

Ryzyko redukcji Zapisow Dodatkowych

W przypadku Zapiséw Dodatkowych, jesli taczna liczba Akcji Serii D w tych zapisach
przekroczy liczbe Akcji Serii D pozostajacych do przydziatu, zapisy zostang
proporcjonalnie zredukowane. Jezeli przekroczenie to bedzie znaczace, stopien redukcji
zapiséw réwniez bedzie znaczacy. Srodki z tytutu redukcji zapiséw zostana zwrécone
bez odsetek i odszkodowan.

Inne Czynniki ryzyka

Ryzyko Sity Wyzszej

W przypadku zajScia nieprzewidywalnych zdarzen, takich jak np. wojny, ataki
terrorystyczne lub nadzwyczajne dzialanie sit przyrody, moze dojs¢ do
niekorzystnych zmian w koniunkturze gospodarczej oraz na rynku finansowym, co
moze negatywnie wplyna¢ na finansowg efektywnos¢ przedsiewzie¢ realizowanych
przez Emitenta.

Ryzyko wigzane z niedoj$ciem oferty do skutku

Oferta nie dojdzie do skutku w razie nie podjecia przez ktorgkolwiek z dzielgcych
sie spotek uchwaty w sprawie podziatu, jak réwniez w razie odmowy wpisania
podziatu przez sad rejestrowy.

Prezes Zarzadu
Agnieszka Gujgo
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