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FLY.pl S.A.

Sprawozdanie Zarzadu
Z dziatalnosci Spotki Fly.pl S.A.
Za rok obrotowy 2012
Obejmujacy okres
Od 01-01-2012 do 31-12-2012



1. Charakterystyka Spolki

Dziatalnos¢ Spoétki Fly.pl S.A. aktualnie opiera si¢ o zarzadzanie podmiotem zaleznym
(Emitent posiada 100% udziatow) Fly.pl Sp. z 0.0. W zwiazku z tym ponizej przedstawiamy
podstawowe informacje o produktach i ustugach Fly.pl Sp. z o.0.
Model sprzedazy produktow i ustug Fly.pl Sp. z o0.0. od strony przychoddéw operacyjnych
opiera si¢ na sprzedazy agencyjnej, realizowanej przez Fly.pl Sp. z 0.0. w imieniu i na rzecz
organizatorow turystyki. Fly.pl Sp. z 0.0. na podstawie podpisanych z organizatorami uméw
agencyjnych, umow o wspoélpracy i innych rodzajow umow handlowych sprzedaje produkty
tych organizatorow, pobierajac prowizj¢ od kazdej transakcji. W zalezno$ci od rodzaju
produktu marze Fly.pl Sp. z 0.0. sa pobierane w nast¢pujacy sposob:
— wycieczki, wczasy, rezerwacje doméw, apartamentow, kwater, willi: procentowa
warto$¢ od kwoty transakcji
— bilety lotnicze: stata optata za wystawienie kazdego biletu lotniczego ,,jeden segment
podrézy”, jej wysokos¢ 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: Spétka Akcyjna

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Marszatkowska 115, 00-102
Warszawa

Telefon: +48 222550610

Faks: +4822 2550611

Adres poczty elektroniczne;j: inwestorzy @fly.pl

Adres strony internetowej: www.fly.pl

NIP: 5252528128

REGON: 146002313

KRS: 0000410606

3. Akcje na rynku NEW CONNECT

Na dzien 31.12.2012 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;

-1 500 000 akcji C

o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda.
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4. Struktura Akcjonariatu

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% udzialu w kapitale

zaktadowym oraz glosach na WZ na dzien 31 grudnia 2012 roku

Urloovol A A 20 400 000 | 20 400 000 49,10% 49,10%
OPy-pio>.A 7y 15671905 | 15671905 37,73% 37.73%
z siedzibg w Lacznie
Procku Aqi 5 36071905 | 36 071905 86,83% 86,83%
B 3973095| 3973095 10,12% 10,12%
. C 1500000| 1500000 3,61% 3.61%
Pozostali Lacznie
qu . 5473095 | 5473095 13,73% 13,73%
Suma 41545000 41545000 100,00% 100,00%

Struktura Akcjonariatu na dzien 31 grudnia 2012 roku

Udziat w kapitale Emitenta

E Urlopy.pl S.A.

O pozostali
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Struktura Akcjonariatu na dzien publikacji sprawozdania zarzadu przedstawia si¢ nastgpujaco:

Urlopy.pl ( 34 078 (536{0))

Pozostali Akcjonariusze

Urlopy.pl S.A. posiadaja 34 078 630 szt. akcji tj. 82,03 % w kapitale zaktadowym Spotki
pozostali Akcjonariusze posiadaja 7 466 370 sztuk tj 17,79 % w kapitale zaktadowym Spofki.

5. Powiazania organizacyjne i kapitalowe z innymi podmiotami

Spotka Fly.pl S.A. zostata zatozona w dniu 10 listopada 2011 roku z zamiarem stworzenia
grupy kapitatlowej z przejmowanych podmiotéw, ktore zajmuja si¢ ustugami turystycznymi
sprzedawanymi poprzez portale internetowe. Na dzien sporzadzenia raportu rocznego
jedynym podmiotem zaleznym Emitenta jest Fly.pl Sp. z o.o., istotne sa zatem roéwniez
osiggnigcia tego podmiotu.

e Fly.pl Sp. z 0.0. — spotka zalezna od Fly.pl S.A. , w ktorej posiada 100% udziatéw (Sad
Rejonowy w Warszawie XII Wydziat Gospodarczy KRS, nr 0000277164) - konsolidowana
metoda pelna.

Fly.pl Sp. z o.0. jest spotka dziatajaca w sektorze uslug turystycznych sprzedawanych

glownie poprzez kanat internetowy

6. Wladze Spoélki

Zarzad spo6lki Fly.pl SA
Imie i nazwisko Stanowisko Kadencja

Agnieszka Gujgo Prezes Zarzadu 10.11.2011r. 08.05.2012r.

Robert Ogrodnik Prezes Zarzadu 8.05.2012 r. 06.09.2012 r.

Agnieszka Gujgo Prezes Zarzadu 06.09.2012 nadal
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Rada Nadzorcza

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

7. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

W okresie 01.01.2012 — 31.12.2012 odbyty si¢ jedno, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy, ktore miato miejsce w Ptocku w dnia 13-03-2012 roku.

8. Zasady Ladu korporacyjnego

Zarzad Fly.pl Spotki Akcyjnej z siedziba w Warszawie (zwanej dalej “Spotka") informuje,
ze zamierza stosowaé zbior “Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na NewConnect",
jednakze z wyjatkami odnos$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 przyj¢cia tej zasady w przysztosci

zasady 9.1 - Ze wzgledu na tajemnicg przedsigbiorstwa Emitent nie zamierza stosowac tej
dobrej praktyki

zasady 11- W chwili obecnej z uwagi na dotychczasowe doswiadczenia Emitenta, praktyka ta
nie bgdzie stosowana przez Emitenta w sposob ciagly

zasada 16 -Emitent nie planuje publikacji raportow miesigcznych ze wzgledu na fakt ze
istotne zdarzenia sa publikowane w raportach biezacych EBI a raport miesigczny stanowi
tylko ich powielenie i podsumowanie.

9. Informacje na temat otrzymanych pozyczek i gwarancji

Spotka w okresie od 01-01-2012 do 31-12-2012 nie otrzymata pozyczek ani gwarancji.
10. Informacje na temat udzielonych pozyczek i gwarancji

Spotka w okresie od 01-01-2012 do 31-12-2012 nie udzielata pozyczek ani gwarancji
11. Aktualna sytuacja finansowa

W okresie od 01-01-2012 do 31-12-2012 Spoétka osiagneta przychody netto na poziomie:

625,01 zt.

Strata z dziatalno$ci operacyjnej wyniosta:(-) 96 466,99

strata brutto: (-) 122 498,83
strata netto: (-) 122 498,83
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12. Przewidywany rozwdj

Fly.pl S.A. zostala zalozona w celu stworzenia grupy kapitatlowej poprzez przejecia
z rynku podmiotéw $wiadczacych ustugi turystyczne przez internet. W tym celu zostat
przejety przez Emitenta pierwszy podmiot w postaci Fly.pl Sp. z 0.0. Emitent planuje kolejne
przejecia w najblizszych dwoch, trzech latach realizowane ze $rodkow pozyskanych w
ramach niepublicznej emisji akcji serii C.

Zatwierdzona przez Emitenta strategia Fly.pl Sp. z 0.0. zaktada realizacj¢ zatozonych planéw
sprzedazowych. Dzigki osiagnigtym wzrostom sprzedazy Zarzad zamierza sfinalizowaé
korzystniejsze umowy z dostawcami ustug na kolejny rok obrotowy co zaowocuje poprawa
poziomu marz.

W 2013 roku Zarzad Spotki Fly.pl Sp. z o.0. prognozuje wzrost przychodoéw ze sprzedazy
ustug turystycznych o 40,2% w stosunku do roku ubieglego . Wzrost ten Spétka zamierza
osiagna¢ poprzez zwigkszenie o 30% budzetu na pozyskanie ruchu na strong internetowa.
Zarzad zamierza kontynuowaé uczestnictwo Spotki w programie multipartnerskim Payback
przynoszacym korzysci sprzedazowe jak 1 wizerunkowe.

13. Czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z dzialalnos$cia oraz z otoczeniem, w ktorym dziala Emitent

» Ryzyko wystapienia zagrozen w rejonach turystycznych

Podmiot zalezny od Emitenta, wspolpracuje z ponad pigédziesigcioma najwigkszymi
touroperatorami, oferujac swoim klientom bardzo szeroka palet¢ ofert wyjazdowych. W
zwiazku z tym narazony jest na ryzyko zwiazane z niekorzystnymi zmianami politycznymi
czy meteorologicznymi na $wiecie, ktorych wystapienie moze ograniczy¢ popyt na rynku
ushug turystycznych. Wystapienie takich zdarzen jak trzgsienia ziemi, tsunami, wybuchy
wulkanow, akty terroryzmu lub niepokoje spoteczno-polityczne w regionach atrakcyjnych
turystycznie moga przyczyni¢ si¢ do ograniczenia popytu na wycieczki zagraniczne, a przez
to negatywnie wplyna¢ na wyniki podmiotu zaleznego 1 Emitenta. W przyszlosci rowniez
podmioty przejmowane w ramach realizacji przyjgtej strategii rozwoju bgda narazone na
wystapienie 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
turystyczna ze strony Klientow - szczegodlnie w przypadku spowolnienia tempa rozwoju
gospodarczego Polski, wzrostu bezrobocia czy inflacji. Szacuje sig, 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 wystapieniem opisanych zjawisk moze
negatywnie wptyna¢ na przychody podmiotéw zaleznych Emitenta i osiagane przez nich
wyniki finansowe, co ma bezposredni wptyw na wyniki Emitenta.
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» Ryzyko zwigzane z kursem walut oraz wzrostem stop procentowych

Wigkszos¢ kontraktow zawieranych przez podmiot zalezny Fly.pl Sp. z o.0. dotyczacych
zagranicznych ustug turystycznych, podpisywana jest przez touroperatoréw w walucie obcej,
w zwiazku z czym istnieje ryzyko zwiazane z wahaniami kursow walut, co moze mie¢ istotny
wplyw na ceny oferowanych wycieczek, ich atrakcyjno$¢ w poréwnaniu z oferta krajowa i
konkurencji. Glowne waluty w ktorych touroperatorzy, z ktorymi wspotpracuje podmiot
zalezny od Emitenta Fly.pl Sp. z o0.0. zawieraja kontrakty, to euro oraz dolar amerykanski. W
przypadku umocnienia si¢ jednej z wyzej wymienionych walut, podmioty zalezne, w tym
Fly.pl Sp. =z o0.0., moga by¢ narazone na ryzyko wzrostu cen zagranicznych ustug
turystycznych, co w nastepstwie moze przelozy¢ si¢ na zmniejszenie sprzedazy tych ustug i
przychodéw z nich osiaganych. W przysztosci Emitent w zwiazku z przyjeta  strategia
rozwoju 1 planowanym przejmowaniem kolejnych podmiotow z branzy turystycznej
powyzsze ryzyko moze ulega¢ podwyzszeniu. W celu jego minimalizacji Emitent bgdzie
staral si¢ wypracowa¢ stosowne mechanizmy zabezpieczajace m. in. poprzez zawieranie
transakcji zabezpieczajacych.

» Ryzyko zwigzane z bazg danych oraz elektronicznymi rozliczeniami

Fly.pl Sp. z 0.0. - podmiot zalezny od Emitenta, ktory generuje wszystkie przychody
Emitenta, specjalizuje si¢ w sprzedazy swoich ustug za posrednictwem internetu. Fly.pl Sp. z
0.0. doktada nalezytej starannosci, aby transakcje odbywaly si¢ z maksymalnym
zachowaniem bezpieczenstwa. Spotka dba takze o poufno$¢ danych osobowych swoich
klientow oraz uzytkownikow wykorzystujac w tym celu dostepne §rodki ochrony. Fly.pl Sp. z
0.0. - podmiot zalezny od Emitenta, ktéry §wiadczy uslugi podejmuje szereg dziatan
majacych na celu zminimalizowanie wszelkich ryzyk zwiazanych z tego typu forma realizacji
sprzedazy. Jednakze nawet przy wykorzystaniu najnowszych zabezpieczen istnieje ryzyko
przejecia danych przez osoby nieuprawnione. Istnieje rowniez ryzyko po stronie klientow,
ktérzy jesli nie zachowaja nalezytych zasad bezpieczenstwa korzystania z Internetu, moga
narazi¢ si¢ na utrat¢ wilasnych danych. W takim przypadku istnieje ryzyko roszczen
odszkodowawczych ze strony klientow, jak rowniez spadku sprzedazy w wyniku
negatywnych opinii o Fly.pl Sp. z 0.0. na portalach internetowych, co moze mie¢ negatywny
wplyw na wyniki finansowe spotki. W celu minimalizacji tego ryzyka podmiot zalezny od
Emitenta, za posrednictwem ktorego Swiadczone sa ustugi, na biezaco sledzi najnowsze
rozwigzania wchodzace na rynek w zakresie ochrony danych 1 stara si¢ je niezwlocznie
wdraza¢. W zakresie rozliczen transakcji Fly.pl Sp. z o0.0. wspdlpracuje z
wyspecjalizowanymi firmami obslugujacymi ptatnosci przez Internet. W zwiazku z
planowanym przejmowaniem kolejnych podmiotow z branzy turystycznej spotka w celu
minimalizacji ryzyka na podstawie opracowanych procedur i standardow w Fly Sp. z o.o.
bedzie wprowadzac¢ analogiczne procedury w przejmowanych podmiotach.

» Ryzyko zwiazane z dzialalnos$cia firm konkurencyjnych

Rozwdj turystyki w Polsce jest bardzo dynamiczny. Kazdego roku powstaje wiele nowych
stacjonarnych oraz internetowych biur podrézy. Strategia Emitenta ukierunkowana jest na
dynamiczny rozw6j podmiotéw zaleznych w obrgbie trzech produktow: sprzedaz wycieczek
zagranicznych (tzw. pakiety), sprzedaz miejsc hotelowych, sprzedaz biletow lotniczych.
Atrakcyjno$¢ Internetowego kanatu dystrybucji, mozliwos¢ tatwego 1 szybkiego dotarcia do
coraz wigkszego grona internautow, niewatpliwie bedzie powodem powstawania nowych
portali turystycznych oraz poszerzania oferty przez juz istniejace biura podrozy. Ponadto
wzrost zamozno$ci Polakow wptywa na coraz wigksze zainteresowanie polskim rynkiem
przez migdzynarodowe biura podrozy. Istnieje ryzyko, ze nasilenie si¢ konkurencji bedzie
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mialo istotny wplyw na spadek marz osiaganych na sprzedazy, co moze mie¢ negatywny
wplyw na przyszte wyniki finansowe osiagane przez Emitenta i podmioty zalezne.

» Ryzyko zwigzane rozwojem wlasnej sieci sprzedazy organizatoréw podrozy

Spotka zalezna od Emitenta i planowane do przejgcia podmioty prowadza sprzedaz ustug
turystycznych jako Agent wspotpracujac z kilkudziesiecioma touroperatorami. U niektorych
organizatordw podrdzy — touroperatordw mozna zaobserwowac trend do rozbudowy wiasnej
sieci sprzedazy poprzez otwieranie punktéw sprzedazy pod wtasng marka. W przypadku, gdy
U touroperatorow pojawi si¢ tendencja do dywersyfikacji cen i produktéw zaleznosci od
kanatlu dystrybucji, istnieje ryzyko ograniczenia popytu na zakup ustug turystycznych w sieci
agencyjnej touroperatora w zwiazku z oferowaniem tych samych wycieczek w nizszej cenie
we wlasnej sieci touroperatorow.

» Ryzyko zwigzane z tzw. efektem ROPO

Zachowania konsumenckie podlegaja statym zmianom i ewaluacjom. Ostatnio firma Google
zdiagnozowala dla rynku turystycznego efekt behawioralny, ktory okreslita jako ROPO (ang.
research online, purchase offline). Polega on na tym, ze klienci w sposéb masowy poszukuja
informacji 1 produktach i ustugach turystycznych w Internecie, ale zakupu dokonuja w
tradycyjnej sieci sprzedazy. Poglebienie si¢ tego efektu moze spowodowaé spadek liczby
zakupoéw w Internecie, przy jednoczesnym wzro$cie liczby odwiedzin witryn internetowych.
Fly.pl Sp. z 0.0. i podmiotach przejmowanych w przysztosci w ramach realizacji przyjgtej
strategii rozwoju. Aby zminimalizowa¢ to zjawisko podmiot zalezny od Emitenta podjat
szereg dzialan majacych na celu zwigkszenia atrakcyjnosci oferty spotki zaleznej przez
internet 1 zmniejszenia wptywu dziatania efektu ROPO na jej dzialalno$¢. Podobne dziatania
beda podejmowane w przejmowanych podmiotach. Jednak nasilenie si¢ tego zjawiska moze
mie¢ negatywny wplyw na przyszie wyniki podmiotow zaleznych pomimo podejmowania
dziatan w celu minimalizacji wystapienia tego ryzyka.

» Ryzyko zwiazane z cenami ropy naftowej

Wigkszos¢ produktow oferowanych przez podmiot zalezny od Emitenta i podmioty w
przysztosci przejmowane zgodnie z przyjeta strategia rozwoju opiera si¢ na przelotach
samolotowych réznego typu (loty charterowe touroperatoréw, loty rejsowe linii regularnych,
loty linii typu low cost 1 inne). W strukturze kosztow kazdego produktu znaczna role odgrywa
zakup paliwa lotniczego. Wzrost swiatowych cen ropy naftowej moze przetozy¢ si¢ na wzrost
kosztow przelotow samolotowych 1 znacznego wzrostu cen wycieczek zagranicznych.
Wzrost cen ropy naftowej moze wptyna¢ negatywnie na wyniki finansowe podmiotow
zaleznych 1 Emitenta poprzez wzrost cen biletoéw i wycieczek oferowanych przez podmiot
zalezny nie przejmowane podmioty, co wplynie na spadek popytu poprzez wybor przez
klientow alternatywnego wypoczynku w o$rodkach krajowych.

» Ryzyko zwigzane z Internetem

Wigkszos¢ produktow 1 ustug sprzedawanych przez podmiot zalezny od Emitenta i podmioty
w przyszto$ci przejmowane, wykorzystuje technologie dostgpne dla klienta za pomoca
globalnej sieci internetowej. Potaczenie z Internetem niesie za soba migdzy innymi
nastgpujace ryzyka, mogace negatywnie wptyna¢ na wyniki Emitenta:

- czasowego, badz dtugotrwatego braku dostepu dla klientow do serwisow spotek zaleznych,
- uszkodzenia badz zablokowania serwerdw, na ktorych pracuja systemy spotek zaleznych,
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- pojawienia si¢ wirusow komputerowych, programow szpiegujacych, badz niszczacych bazy
danych,

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

Spotka stara si¢ wyeliminowa¢ mozliwo$¢ zaistnienia ryzyk zwiazanych z Internetem poprzez
wspotprace podmiotu zaleznego z renomowanymi dostawcami uslug internetowych,
gwarantujacych w przypadku awarii u jednego dostawcy automatyczne przetaczenie do
innego dostawcy internetu, wykonywanie kopii zapasowych posiadanych zasobow a takze
nalezyta ochrong¢ swych zasobow z wykorzystaniem oprogramowania antywirusowego, jak
roOwniez poprzez zastosowanie certyfikatow bezpieczenstwa i kluczy szyfrujacych transmisje
danych. Istnieje jednak ryzyko, ze wzrost zagrozen zwiazanych z uzytkowaniem internetu
przetozy si¢ na spadek popytu na zakup wycieczek poprzez internet i wzrost popularnosci
tradycyjnych biur podrézy, co moze mie¢ negatywny wpltyw na przyszte wyniki finansowe
spotek zaleznych 1 Emitenta

» Ryzyko zwigzane dostepem do bazy danych

Dziatalno$§¢ podmiotu zaleznego od Emitenta i planowanych do przejgcia opiera si¢ na
jednoczesnym dostepie do bardzo duzej ilosci danych, pochodzacych z réznych baz danych
od dostawcow ustug (m.in. biura podrdzy, 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 podmiotow zaleznych Emitenta skorzystaja z ustug
konkurencyjnej firmy, co moze mie¢ negatywny wplyw na przychody i wynik finansowy
spotki. Fly.pl Sp. z o0.0. i innych planowanych do przejecia podmiotéw. W celu minimalizacji
tego ryzyka podejmuje dziatania zmierzajace do zmniejszenia ewentualnego niekorzystnego
wptywu tych ryzyk na wyniki firmy m.in. poprzez korzystanie przez podmioty zalezne z
dwoch réznych serwerowni, zlokalizowanych w dwoéch 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 przejgcia jest zwiazana ze
swiadczeniem uslug dla osob fizycznych, co niesie za soba ryzyka zwiazane 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 $wiadczenie ustug
turystycznych”, zgodnej z: ,,Ustawa o ustugach turystycznych” (Ustawa z dnia 29 sierpnia
1997 r. , Dz. U. Nr 144, poz. 1204 z pdzniejszymi zmianami). Analogiczna procedura
obowiazywac¢ bedzie w kazdym przejetym podmiocie:

Zakres przetwarzania danych osobowych obejmuje:

- imie

- nazwisko

- adres zameldowania

- adres e-mail

- numer / numery telefonow

- data urodzenia, a w przypadku osob niepetnoletnich: wiek dziecka w pelnych latach,
- numer PESEL

- seria i numer dowodu osobistego

- seria i numer paszportu
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- seria 1 numer wizy, lub innego dokumentu uprawniajacego do podrézowania

Fly.pl Sp. z o0.0. i przejmowane podmioty minimalizowa¢ beda ryzyka zwigzane z
przetwarzaniem danych osobowych poprzez dziatanie zgodnie z przepisami polskiego prawa,
a w szczeg6lnosci 2 ustaw:

- ,Ustawa o $wiadczeniu ustug droga elektroniczna” - (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 mozliwoscia utraty kluczowych pracownikéw lub nie
pozyskaniem nowych

Gtownym czynnikiem warunkujacym sukces Emitenta s3 jego pracownicy i1 pracownicy
podmiotow zaleznych, ktorych doswiadczenie 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 pracownikow
Emitenta lub podmiotow zaleznych. Gwattownie zmieniajace si¢ warunki na rynku pracy oraz
dzialania firm o podobnym profilu moga doprowadzi¢ do odejScia czg$ci pracownikoéw i
utrudni¢ proces rekrutacji nowych pracownikow. Emitent i podmiot zalezny stara sig
przeciwdziata¢ temu zjawisku zwigkszajac liczbe pracownikéw zatrudnianych na podstawie
statych umow o prace, podwyzszajac zarobki i1 proponujac akcje pracownicze i programy
motywacyjne.

» Ryzyko zwigzane z sezonowoscia dzialalnosci

Dziatalno$§¢ na rynku turystycznym cechuje znaczna sezonowo$¢ sprzedazy. Najwigksze
nasilenie sprzedazy wystepuje w II i III kwartale roku, wtedy tez firmy turystyczne generuja
najwigksze obroty. W zwiazku z powyzszym wyniki finansowe tego okresu maja istotny
wplyw na wynik koncowy catego roku. Emitent bedzie staral si¢ ograniczy¢ ryzyko zwiazane
z sezonowoscia sprzedazy podmiotow zaleznych, promujac zakup wakacji z wyprzedzeniem,
stale wzbogacanie oferty wypoczynkéw w okresie zimowym jak rodwniez rozwijajac sprzedaz
biletow lotniczych oraz rezerwacji hoteli.

» Ryzyko zwiazane z interpretacja przepisow prawno - podatkowych

Polski system prawny charakteryzuje si¢ wysoka czgstotliwoscia zmian. Na dzialalno$¢
Spoiki 1 jej podmiotéw zaleznych potencjalny negatywny wpltyw moga mie¢ nowelizacje w
zakresie prawa podatkowego, prawa handlowego, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych, jak
rowniez uregulowan dotyczacych ochrony zdrowia. Ponadto wiele modyfikacji przepisow
prawa wynika z dostosowywania prawa krajowego do norm prawa Unii Europejskiej. W
zwiazku z powyzszym niejednokrotnie pojawiaja si¢ watpliwosci w zakresie interpretacji
dokonywanych zmian. Blgdna interpretacja przepisow prawa moze skutkowaé nalozeniem na
Emitenta lub jego podmioty zalezne kar lub sankcji administracyjnych badz finansowych.

W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Emitent i spotka zalezna zdecydowaly si¢ na
outsourcing wigkszosci ushug prawnych i1 finansowych wybierajac na partneréw w tym
zakresie sprawdzone i wiarygodne instytucje. Polityka taka bgdzie réwniez realizowana w
przejmowanych podmiotach. Emitent planuje rowniez na biezaco przeprowadza¢ audyty
wewngtrzne, skierowane na badanie zgodno$ci aktualnie stosowanych przepisow przez
Spotke 1 jej podmioty zalezne z biezacymi regulacjami prawnymi.
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» Ryzyko zwiazane z realizacjg strategii rozwoju

Podmiot zalezny od Emitenta wspotpracuje z ponad 50 najwigkszymi touroperatorami
dziatajacymi na terenie Polski, tworzac ogromna baz¢ ofert wyjazdowych dostgpnych
kazdego dnia. Wysoko postawiona poprzeczka jakoSciowa pozwala zapewni¢ Klientom
gwarancj¢ bezpiecznego i sprawdzonego wypoczynku. Nie mniej jednak istnieje ryzyko nie
dojscia do skutku 1 nie sfinalizowania wczes$niej zatlozonych uméw z klientami 1 dostawcami
ustug, np. poprzez anulacj¢ wycieczki, lotu, lub rejsu, lub zmiang ceny, lub innych istotnych
warunkow umowy przez Organizatora, co moze istotnie wplyna¢ na wysokos$¢ przychodu
osiagnigtego w danym roku obrotowym przez podmioty zalezne.

» Ryzyko niezrealizowania zakladanych prognoz wynikéw finansowych

Zgodnie z zatozeniami prognoza wyniku skonsolidowanego dla Emitenta powinna pokrywac
si¢ z prognoza dla spotki zaleznej. Prognoza nie podlegata ocenie bieglego rewidenta.
Prognozy danych finansowych zostaly sporzadzone przy zatozeniu pomyslnej realizacji
przyjetej strategii rozwoju Spotki. W zwiazku z powyzszym, w przypadku niezrealizowania w
calosci lub w czgsci strategii rozwoju Spoiki, istnieje ryzyko, iz spotka zalezna i Emitent nie
bedzie w stanie zrealizowa¢ zamieszczonych prognoz wynikéw finansowych. Ponadto w
przypadku zaistnienia nieprzewidzianych czynnikdw oraz innych zmian w otoczeniu spotki
zaleznej, ktorych Emitent nie jest w stanie przewidzie¢, prognozowane wyniki finansowe
moga ulec zmianie. Sporzadzona prognoza nie uwzglgdnia roéwniez wpltywu dokonania
akwizycji kolejnych podmiotow z branzy, ze wzgledu na brak zaawansowanych rozméw w
zakresie przejec, ktoére umozliwialyby ujecie ich w prognozach jako wiarygodne. W zwiazku
z tym przyszle przejgcia moga mie¢ zardwno pozytywny jak i negatywny wplyw na
prognozowane zysKi.

Weryfikacja mozliwosci realizacji prognozowanych wynikow dokonywana bedzie kwartalnie
i zamieszczana w raportach okresowych Emitenta. Ewentualna korekta prognozy danych
finansowych sporzadzona bgdzie po opublikowaniu raportu okresowego i zostanie przekazana
w formie raportu biezacego.

» Ryzyko zwigzane z powigzaniami rodzinnymi pomiedzy czlonkami organow
Emitenta

Pomigdzy cztonkami organdéw zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta wystgpuja powiazania
osobiste (rodzinne):

a) Damian Patrowicz — Czlonek Rady Nadzorczej — syn Cztonka Rady Nadzorczej
Malgorzaty Patrowicz;

b) Matgorzata Patrowicz — Czlonek Rady Nadzorczej — siostra Czlonka Rady Nadzorczej
Jacka Koralewskiego, matka Czlonka Rady Nadzorczej Damiana Patrowicza;

c) Marianna Patrowicz - Cztonek Rady Nadzorczej - tesciowa Cztonka Rady Nadzorczej
Matgorzaty Patrowicz oraz babcia Cztonka Rady Nadzorczej Damiana Patrowicza

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

Istnieja interpretacje wskazujace na mozliwos¢ powstania ryzyk, polegajacych na
negatywnym wplywie powiazan rodzinnych pomigdzy cztonkami organow Emitenta na ich
decyzje. Dotyczy to w szczegdlnosci wptywu tych powiazan na Rade Nadzorcza Emitenta w
zakresie prowadzenia biezacego nadzoru nad dzialalnoscia Spoétki. Przy ocenie
prawdopodobienstwa wystapienia takiego ryzyka nalezy jednak wzia¢ pod uwage fakt, iz
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organy nadzorujace podlegaja kontroli innego organu — Walnego Zgromadzenia, a w interesie
cztonkéw Rady Nadzorczej lezy wykonywanie swoich obowiazkow w sposob rzetelny i
zgodny z prawem. W przeciwnym razie cztonkom Rady Nadzorczej grozi odpowiedzialno$¢
przed Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniem Spotki polegajaca na nie uzyskaniu
absolutorium z wykonania obowiazkéw lub odpowiedzialno$¢ karna z tytutu dzialania na
szkode Spoétki (odpowiedzialno$¢ ta dotyczy rowniez czlonkéw Zarzadu). Pomigdzy
cztonkami organéw zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta wystgpuja powiazania
organizacyjne:

e Przewodniczacy Rady Nadzorczej Wojciech Hetkowski pelni funkcje Cztonka Rady
Nadzorczej w: Atlantis Energy S.A., Atlantis S.A., Elkop S.A., Fon Ecology S.A.,
FON S.A., Investment Friends S.A., Investment Friends Ksiggowos¢ S.A., Stark
Development S.A., Urlopy.pl S.A,,

e Cztonek Rady Nadzorczej Jacek Koralewski peini funkcj¢ Prezesa Zarzadu w: Elkop
Energy S.A., Elkop S.A., Hibertus Sp. z o.0., Stark Development S.A. oraz funkcje
Cztonka Rady Nadzorczej w: Atlantis Energy S.A., Atlantis S.A., DAMF Invest S.A.,
Fon Ecology S.A., FON S.A., Investment Friends Ksiggowos$¢ S.A., Investment
Friends S.A., Urlopy.pl S.A.,

e C(Czlonek Rady Nadzorczej Malgorzata Patrowicz petni funkcje¢ Prezesa Zarzadu w
DAMEF Invest S.A. oraz funkcje Czlonka Rady Nadzorczej w: Atlantis Energy S.A.,
Atlantis S.A., Elkop Energy S.A., Elkop S.A., Fon Ecology S.A.,, FON S.A, |
Investment Friends S.A., Investment Friends Ksiggowo$¢ S.A., Stark Development
S.A., Urlopy.pl S.A,,

e C(Czlonek Rady Nadzorczej Marianna Patrowicz pelni funkcj¢ Czlonka Rady
Nadzorczej w: Atlantis Energy S.A., Atlantis S.A., DAMF Invest S.A., Elkop Energy
S.A., Elkop S.A., FON S.A., Fon Ecology S.A., Stark Development S.A.

e C(Czlonek Rady Nadzorczej Damian Patrowicz pelni funkcje Prezesa Zarzadu w
Investment Friends S.A. oraz funkcje Cztonka Rady Nadzorczej w: Atlantis S.A.,
Atlantis Energy S.A., Elkop Energy S.A., Elkop S.A., Fon Ecology S.A., FON S.A,,
Stark Development S.A., Urlopy.pl S.A., Investment Friends Ksiggowos$¢ S.A.

» Ryzyko niedostatecznej ochrony ubezpieczeniowej

W opinii Emitenta zawarte umowy ubezpieczeniowe w wystarczajacym zakresie chronia go
i podmiot zalezny Fly.pl Sp. z 0.0. przed ryzykami zwiazanymi z prowadzona dziatalnoscia
turystycznej. Nie mozna jednak z cala pewnoscia wykluczy¢, Ze wysokos¢ szkod
spowodowanych wystapieniem zdarzen objetych ochrong ubezpieczeniowa moze przekroczy¢
limity ubezpieczenia, ktore zostaly objete polisa. Dodatkowo nie mozna wykluczyé
wystapienia zdarzenia, ktore nie bedzie objgte ubezpieczeniem, co moze zmusi¢ Spotke do
ponoszenia znacznych nakladow na pokrycie szkody. Szczegdélnym ryzykiem
ubezpieczeniowym objete jest ubezpieczenie urzadzen elektrycznych (np. serwery) od
zdarzen nieprzewidywalnych 1 niezaleznych od woli stron, uniemozliwiajace w catosci lub w
czesci, na state lub na pewien czas prawidlowa pracg urzadzen, w szczegdlnosci pozar,
trzgsienie ziemi, huragan, powodz, czy uderzenie pioruna.

» Ryzyko zwigzane z zobowigzaniami podmiotu zaleznego Emitenta

Podmiot zalezny od Emitenta posiada aktualnie ujemne kapitaty wtasne. Stwarza to ryzyko,
ze w przypadku niesprzyjajacych warunkow rynkowych bedzie musial oglosi¢ upadtos¢.
Wystapienie takiego zdarzenia spowodowatoby znaczacy spadek wartosci kapitatow
wlasnych Emitenta 1 miatoby negatywny wplyw na perspektywy rozwoju Emitenta. Podmiot
zalezny od emitenta Fly.pl Sp. z o.0. posiada ujemne kapitaty wlasne co jest efektem dziatan
podejmowanych w poprzednich latach przez udzialowcoéw niemieckich. W celu osiagniecia
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dodatniej rentownos$ci spotka zalezna w 2011 r. zaciagngta pozyczki od glownego
akcjonariusza Emitenta Urlopy.pl S.A. na sfinansowanie procesu restrukturyzacji. Dzigki tym
dziataniom podmiot zalezny od Emitenta osiaga aktualnie dodatni wynik finansowy i
rozpoczat splate zaciagnigtych pozyczek. Aktualnie ryzyko to jest minimalizowane gdyz w
przypadku wypowiedzenia umow pozyczki Fly.pl Sp. z o.0. przez Urlopy.pl S.A. Ponadto
wypowiedzenie umowy pozyczki spotce zaleznej Fly.pl Sp. z 0.0. jest malo prawdopodobne
poprzez fakt, ze wptyngtoby to negatywnie na wyniki i sytuacje finansowa Emitenta a
Urlopy.pl S.A. posiadaja 82,03 % udzialu w kapitale zaktadowym Emitenta 1 82,03 % glosow
na WZ Emitenta

Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitalowym i inwestowaniem w instrumenty
finansowe

» Ryzyko zwigzane z dokonywaniem inwestycji w akcje Spélki

Inwestorzy chetni do nabycia akcji Spotki, powinni zdawac sobie sprawe, ze ryzyko
inwestycyjne na rynku kapitatlowym jest o wiele wyzsze od ryzyka zainwestowania w papiery
skarbowe, jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, w zwiazku z trudna do
przewidzenia zmiennoscia kursow w krétkim i1 dlugim terminie. Inwestorzy angazujacy si¢ na
rynku NewConnect powinni mie¢ §wiadomos$¢, ze wyzszy potencjal wzrostu notowanych tu
spotek oznacza¢ bedzie jednoczes$nie podwyzszone ryzyko inwestycyjne. Ta cecha rynku
wynika ze specyficznego profilu rynku, grupujacego spotki o krotkiej historii, dziatajace na
bardziej zmiennym i konkurencyjnym segmencie gospodarki, jakim sa m.in. nowe
technologie.

» Ryzyko zwigzane z wahaniami kursu akcji i niskg pltynnoscia rynku

Akcje Spotki nie byly do tej pory notowane na zadnym rynku regulowanym lub w
alternatywnym systemie obrotu. Nie ma wigc pewnosci, ze papiery wartosciowe Emitenta
begda przedmiotem aktywnego obrotu po ich wprowadzeniu do obrotu w Alternatywnym
Systemie Obrotu na rynku NewConnect, ktory to jest rynkiem stworzonym przez Gielde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. w sierpniu 2007 r. Nie ma Zadnej pewnosci, co
do przysztego ksztaltowania si¢ ceny akcji Spotki po ich wprowadzeniu do obrotu w
alternatywnym systemie obrotu. Kurs akcji 1 ptynno$¢ akcji spdlek notowanych na
NewConnect zalezy od ilosci oraz wielkosci zlecen kupna i sprzedazy sktadanych przez
inwestorow. Ponadto kurs rynkowy akcji Spétki moze podlega¢ znaczacym wahaniom w
zwiazku z licznymi czynnikami, ktore nie sa uzaleznione od Spotki. Moga zaleze¢ od szeregu
czynnikow, migdzy innymi okresowych zmian wynikow operacyjnych Emitenta, liczby oraz
ptynnosci notowanych akcji, wahan kursow wymiany walut, poziomu inflacji, zmiany
globalnych, regionalnych lub krajowych czynnikéw ekonomicznych 1 politycznych oraz
sytuacji na innych $wiatowych rynkach papieréw wartoSciowych. Nie mozna wobec tego
zapewni€, ze inwestor nabywajacy akcje bedzie moégt je zby¢ w dowolnym terminie po
satysfakcjonujacej cenie.

» Ryzyko zwigzane z wydaniem decyzji o zawieszeniu lub o wykluczeniu akcji
Emitenta z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu

Zgodnie z § 11 Regulaminu NewConnect, po rozpoczgciu notowan akcji w systemie ASO,
organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi na
okres nie dtuzszy niz 3 miesiace w przypadku gdy:
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— Emitent narusza przepisy obowiazujace w alternatywnym systemie,
— nawniosek Emitenta,

— jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu.

W  przypadkach okreslonych przepisami prawa Organizator ASO  zawiesza obrot
instrumentami finansowymi na okres nie dluzszy niz miesigc. Zgodnie z § 17c ust. 1
Regulaminu NewConnect, Organizator ASO moze: upomnie¢ Emitenta natomiast informacjg
o upomnieniu opublikowac¢ na swojej stronie internetowej, nalozy¢ na emitenta kar¢ pieni¢zna
w wysokosci do 50.000 zi, zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi emitenta w
alternatywnym systemie,  wykluczy¢ instrumenty finansowe emitenta z obrotu w
alternatywnym systemie, jezeli ten nie wykonuje obowiazkow ciazacych na emitentach
notowanych na rynku NewConnect. Obowiazki, o ktorych mowa w przytoczonym przepisie
to w szczegolnosci:

— nie wypeknienia obowiazku niezwlocznego sporzadzenia i przekazania Organizatora
ASO na jego zadanie kopii dokumentow oraz do udzielenia pisemnych wyjasnien w
zakresie dotyczacym jego instrumentdw finansowych, jak réwniez dotyczacym
dziatalno$ci emitenta, jego organdw lub ich cztonkow, (§ 15a Regulaminu ASO),

— nie wypelienia obowiazku zlecenia firmie inwestycyjnej lub innemu podmiotowi
bedacemu spotka prawa handlowego $wiadczacemu ushugi zwiazane z obrotem
gospodarczym, w tym ustlugi doradztwa finansowego, doradztwa prawnego lub audytu
finansowego, dokonania analizy sytuacji finansowej i gospodarczej emitenta oraz jej
perspektyw na przysztos¢, a takze sporzadzenia dokumentu zawierajacego wyniki
dokonanej analizy oraz opini¢ co do mozliwosci podjgcia lub kontynuowania przez
emitenta dzialalnosci operacyjnej oraz perspektyw jej prowadzenia w przysztosci, oraz
opublikowania nie p6zniej niz w ciagu 45 dni od opublikowania decyzji Organizatora
Alternatywnego Systemu nakltadajacej na emitenta obowiazek takiego wykonania
badania oraz w przypadku powzigcia przez Organizatora Alternatywnego Systemu
uzasadnionych watpliwosci co do zakresu dokonanej analizy lub uznania, zZe
dokument, o ktorym mowa powyzej, zawiera istotne braki, nie wykonanie zalecen
Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu (§ 15b Regulaminu ASO),

— obowiazki informacyjne (§ 171§ 17a Regulaminu ASO).

— nie zawarciu umowy z Autoryzowanym doradca w ciagu 30 dni w przypadku gdy w
ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzi konieczno$¢ dalszego
wspotdzialania emitenta przy wykonywaniu obowiazkéw informacyjnych z
podmiotem uprawnionym do wykonywania zadan Autoryzowanego Doradcy,

Jezeli informacje przekazane przez emitenta moga mie¢ istotny wptyw na notowanie jego
instrumentow finansowych w alternatywnym systemie, ich przekazanie moze stanowic
podstawg czasowego zawieszenia przez Organizatora ASO tymi instrumentami w
alternatywnym systemie.

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

— na wniosek Emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie
od spehienia przez emitenta dodatkowych warunkéw,

— jezeli uzna, Ze wymaga tego interes 1 bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,

— wskutek ogloszenia upadtosci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad
wniosku o ogloszenie upadto$ci z powodu braku $rodkéw w majatku emitenta na
zaspokojenie kosztow postgpowania,

— wskutek otwarcia likwidacji Emitenta.

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

— w przypadkach okres$lonych przepisami prawa,

— jezeli zbywalno$¢ tych instrumentdw stala si¢ ograniczona,
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— w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow
— po uplywie 6 miesigcy od dnia uprawomocnienia si¢ postanowienia o ogloszeniu
upadiosci emitenta, obejmujacej likwidacj¢ jego majatku, lub postanowienia o
oddaleniu przez sad wniosku o ogloszenie tej upadtosci z powodu braku srodkéw w
majatku emitenta na zaspokojenie kosztow postgpowania.
Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentow finansowych z obrotu Organizator
Alternatywnego Systemu zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO 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 inwestorow Organizator Alternatywnego Systemu
Obrotu na zadanie Komisji Nadzoru Finansowego wstrzymuje wprowadzenie
instrumentdw 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 obrdt okreslonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w
okolicznosciach ~ wskazujacych na  mozliwo$§¢  zagrozenia  prawidlowego
funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu
dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesow
inwestorow Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu na zadanie Komisji
Nadzoru Finansowego zawiesza obrot tymi instrumentami finansowymi na okres nie
dhuzszy niz miesiac.

— w przypadku gdy obrot danym instrumentem finansowym zagraza w sposob istotny
prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwu
obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje
naruszenie interesOw inwestorow Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu na
zadanie Komisji Nadzoru Finansowego wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje
Nadzoru Finansowego instrumenty finansowe.

Komisja Nadzoru Finansowego podaje niezwlocznie do publicznej wiadomosci informacjg o
wystapieniu z takim zadaniem do Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu.

» Ryzyko zwiazane z mozliwoscig nalozenia na Spolke kar administracyjnych przez
Komisj¢ Nadzoru Finansowego w przypadku niedopelnienia wymaganych
prawem obowiazkow.

Emitent jest notowany na rynku NewConnect i jest spotka publiczng w rozumieniu Ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi. W zwiazku z powyzszym, KNF posiada kompetencj¢ do
naktadania na Emitenta kar administracyjnych za niewykonywanie obowiazkéw
wynikajacych z Ustawy o ofercie publicznej (Art. 96-97) lub Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi (Art.176). W przypadku natozenia takiej kary obr6t instrumentami finansowymi
Emitenta moze sta¢ si¢ utrudniony badz niemozliwy. W przypadku natozenia kary finansowej
na Emitenta przez KNF moze mie¢ to istotny wptyw na pogorszenie wyniku finansowego za
dany rok obrotowy.

» Ryzyko rozwigzania umowy z Animatorem Rynku/Market Makerem lub
wykluczenia Animatora Rynku/Market Makera z dzialania w alternatywnym
systemie

Zgodnie z § 20 pkt.3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w przypadku rozwigzania
lub wygasnigcia umowy z Animatorem Rynku, a takze w przypadku zawieszenia prawa do
dziatania Animatora Rynku w alternatywnym systemie lub wykluczenia go z tego dziatania
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Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi
Emitenta do czasu zawarcia i wej$cia w zycie nowej umowy z Animatorem Rynku albo
umowy z Market Makerem, przy czym w przypadku zawarcia umowy z Market Makerem
wznowienie notowan moze nastapi¢ wylacznie na rynku kierowanym cenami. W
uzasadnionych przypadkach Organizator Alternatywnego Systemu moze postanowi¢ o
kontynuowaniu notowania danych instrumentow finansowych na rynku kierowanym
zleceniami, w systemie notowan okre$lonym przez Organizatora Alternatywnego Systemu,
bez zawierania umowy z Animatorem Rynku. Zgodnie z § 21 pkt. 2 w przypadku rozwiazania
lub wygasnigcia umowy z Market Makerem, a takze w przypadku zawieszenia prawa do
dziatania Market Makera w alternatywnym systemie lub wykluczenia go z tego dziatania
Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi
emitenta do czasu zawarcia 1 wejscia w zycie nowej umowy z Animatorem Rynku albo
umowy z Market Makerem, przy czym w przypadku zawarcia umowy z Market Makerem
wznowienie notowan moze nastapi¢ wylacznie na rynku kierowanym cenami. W
uzasadnionych przypadkach Organizator Alternatywnego Systemu moze postanowi¢ o
kontynuowaniu notowania danych instrumentow finansowych na rynku kierowanym
zleceniami, w systemie notowan okre$lonym przez Organizatora Alternatywnego Systemu,
bez zawierania umowy z Animatorem Rynku.

» Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu

Na dzien sporzadzenia sprawozdania 82,03% w kapitale zaktadowym oraz 82,03% gloséw na
Walnym Zgromadzeniu nalezy w sposob bezposredni do Urlopy.pl S.A.. W efekcie
decydujacy wptyw na dziatalno$¢ Emitenta i realizacj¢ przez niego strategii rozwoju ma
Urlopy.pl S.A.

Agnieszka Gujgo

Prezes Zarzadu
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