Czynniki ryzyka Prospekt Emisyjny akcji serii E

CZESC Ill - CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z EMITENTEM
ORAZ Z TYPEM PAPIERU WARTOSCIOWEGO OBJETEGO
EMISJA

1. CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA EMITENTA

1.1RYZYKO ZWIAZANE Z’MOZLIWOSCIA NIEZREALIZOWANIA
PLANOWANYCH CELOW EMISYJNYCH

Emitent szczegoétowo przedstawit cele emisyjne w pkt 3.4 cze$¢ V Prospektu — ,Dokument Ofertowy”. Emitent nie
moze jednak wykluczy¢ sytuacji w ktdrej, w ramach realizacji zaprezentowanych celéw nastapi zmniejszenie
potrzeb finansowych dla realizacji poszczegdlnych celéw emisji akcji serii E. Sytuacja taka moze nastgpi¢ na
skutek wielu czynnikéw: braku mozliwosci zrealizowania akwizycji lub zmniejszenia nakfadéw finansowych
potrzebnych na ich przeprowadzenie, zmniejszenie programow inwestycyjnych w spétkach Grupy Kapitatowe;j,
braku atrakcyjnych projektdéw na rynku nieruchomosci. Nie mozna takze wykluczyé sytuacji w ktorej realizacja
poszczegdlnych celéw emisji akcji serii E bedzie nastepowata z inng, niz planowana na dzieh zatwierdzenia
Prospektu, strukturg finansowania majacg konsekwencje w zapotrzebowaniu na $rodki wtasne oraz $rodki
pochodzace z zewnetrznych zrédet finansowania. W takim przypadku Emitent dopuszcza zmiany w alokaciji
srodkéw pochodzacych z emisji akcji serii E w ramach poszczegodlnych celéw emisji akcji serii E. Emitent
poinformuje o ewentualnych zmianach w sposobie wykorzystania srodkéw pozyskanych z emisji akcje serii E
w formie raportu biezacego.

1.2CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z ROZBUDOWA GRUPY KAPITALOWEJ

Najwazniejszym elementem strategii rozwoju Emitenta jest zbudowanie silnej Grupy Kapitatowej, gtdéwnie poprzez
przejecia innych podmiotéw. Emitent zamierza skoncentrowaé sie na akwizycji firm zwigzanych z hydraulikg
sitowa, cho¢ nie wyklucza przeje¢ firm z innych obszarédw przemystu czy nieruchomosci. W zwigzku
z planowanymi akwizycjami istnieje ryzyko, ze transakcje zostang zrealizowane pdzniej w stosunku do planéw
Emitenta lub nie zostang zrealizowane w ogdle. Istnieje takze ryzyko, ze korzysci z przeje¢ innych podmiotow
beda nizsze od zaktadanych przez Emitenta. Réwniez nieudane wtaczenie nabywanych podmiotéw w strukture
Emitenta moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ Emitenta i jego sytuacje finansowa. Emitent zwraca uwage
na ryzyko zwigzane z brakiem mozliwosci wskazania przez Emitenta szczegétdw dotyczgcych planowanych
akwizycji zwigzanych z brakiem informacji na temat dziatalno$ci przejmowanych podmiotow, zakresu
prowadzonej przez te podmioty dziatalno$ci gospodarczej czy osiaganych przez nie wynikdw finansowych.

Realizujac strategie budowy Grupy Kapitatowej, na dzien zatwierdzenia Prospektu, Emitent nabyt 100% udziatow
w Ponar Holding Sp. z 0.0., 100% akcji w Ponar Silesia S.A., 93% udziatléw w Ponar Luban Sp. z 0.0. a poprzez
Spotke zalezng Ponar Holding takze 100% akcji Hydromeca SA., 100% udziatéw w spoétce Osiedle Krzyzowki Sp.
z 0.0. (obecnie Ponar Real Estate Sp. z 0.0.) oraz 12% akgji Relpol SA z siedzibg w Zarach.

Emitent zwraca uwage, ze na dzien zatwierdzenia Prospektu nie posiada podpisanych zadnych listow
intencyjnych lub innych zobowigzujacych umoéw dotyczacych nabycia innych podmiotéw, z wyjatkiem:

- Umowy Inwestycyjnej z Panem Piotrem Wiaderkiem — Przewodniczacym Rady Nadzorczej Ponar Wadowice
S.A. — dotyczacej nabycia przez Ponar Wadowice S.A. pakietu 23% akcji w spotce Relpol S.A. od Pana Piotra
Wiaderka w zamian za 3 500 000 akcji Ponar Wadowice wyemitowanych w ramach kapitatu docelowego. Zgodnie
z ww. Umowg Inwestycyjng zamkniecie transakcji powinno dojs¢ do skutku w terminie do 31 marca 2008 r.
Powyzsza Umowa Inwestycyjna zostat opisana w punkcie 19 Prospektu Emisyjnego — Transakcje z podmiotami
powigzanymi. Ze wzgledu na charakter powyzszej umowy (optacenie nabycia akcji Relpolu akcjami nowej emisji
Emitenta wyemitowanymi w ramach kapitatu docelowego) nabycie pakietu 23% akcji Relpolu nie jest celem emisji
akcji serii E.

- Listu intencyjnego podpisanego przez Emitenta w dniu 25 wrzesnia 2007 r. ze spotkg Fabryka Maszyn Famur
S.A. z siedzibg w Katowicach oraz GEORYT Centrum Produkcyjne Sp. z 0.0. z siedzibg w Trzebini (zwanej dalej
Georyt Sp. zo0.0.) dotyczacy nawigzania wspotpracy produkcyjno-handlowej pomiedzy Emitentem a spotka
Georyt Sp. z 0.0. oraz nabycia przez PONAR-WADOWICE S.A. zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Georyt
Sp.zo.o0.

1.3 RYZYKO ZWIAZANE Z PLANOWANYM PROGRAMEM INWESTYCYJNYM
ORAZ BRAKIEM SZCZEGOLOWEGO PROGRAMU INWESTYCYJNEGO NA
LATA 2008-2009

Na dzieh zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego w jednostce dominujgcej trwa proces uruchomienia produkcyjnego

nowych maszyn i urzadzeh produkcyjnych, natomiast w spétkach zaleznych trwa budowa nowych hal

produkcyjnych. Nie mozna tez wykluczy¢ ryzyka, ze efekty produkcyjne, a tym samym osiagane wyniki finansowe
zwigzane z nowymi maszynami bedg nizsze w poréwnaniu do zatozenh Emitenta. W przypadku rozbudowy hal
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produkcyjnych w spétkach zaleznych Emitent zwraca uwage na wystepujace ryzyko opdéznienia w oddaniu do
uzytkowania budynkéw wynikajace z nie wywigzania sie przez wykonawcow z przyjetych terminéw wykonania
zadan inwestycyjnych lub problemoéw zwigzanych z uzyskaniem pozwolen na uzytkowanie budynkéw. Sytuacja ta
moze wptyna¢ niekorzystnie na sytuacje finansowg iosiggane przez Emitenta wyniki finansowe. Obecnie
w spotce Ponar Silesia S.A. zostata zakonczona budowa hali ustugowo — magazynowej oraz trwa budowa czesci
biurowej (planowany termin zakohczenia prac budowlanych to pazdziernik 2007 r.). W Ponar Luban trwajg
koncowe prace zwigzane z budowg nowej hali a prace budowlane sg realizowane zgodnie z przyjetymi
harmonogramami.

Emitent planuje w latach 2008-2009 przeprowadzi¢ znaczace inwestycje zwigzane z dalszym wzrostem zdolnosci
produkcyjnych jednostki dominujacej jak i spotek zaleznych, w tym w szczegdlnosci: nabyé nowe maszyny
i urzadzenia produkcyjne, m.in. od nowych dostawcéw z panstw Unii Europejskiej oraz Japonii oraz
przeprowadzi¢ dalszg rozbudowe hal produkcyjnych w spétkach zaleznych Ponar Luban oraz Ponar Silesia.
Emitent zwraca uwage ze na dzieh zatwierdzenia Prospektu nie zostaly zawarte Zzadne umowy oraz nie zostaty
podjete wigzace zobowigzania dotyczace realizacji inwestycji w latach 2008-2009. Istnieje zatem ryzyko ze
planowane inwestycje moga zostac¢ zrealizowane w p6zniejszym terminie lub moga nie by¢ w ogole zrealizowane.
Emitent dodatkowo informuje ze, na podstawie juz zrealizowanych w Grupie Kapitatowej inwestycji, Sredni czas
oczekiwania na dostawy maszyn do produkcji zwigzanej z obrébkag skrawaniem wynosi 3-4 miesigcy, natomiast
$redni czas budowy hali produkcyjnej wynosi okoto 6 miesiecy (wraz z przygotowaniem dokumentaciji).

1.4RYZYKO ZWIAZANE Z ROZPOCZECIEM DZIALALNOSCI NA RYNKU
NIERUCHOMOSCI

W 2007 r. Emitent podjat decyzje o rozszerzeniu aktywnosci inwestycyjnej Grupy Kapitatowej o atrakcyjny rynek
nieruchomosci. Z rozpoczeciem inwestycji na szeroko rozumianym rynku nieruchomosci wigze sie jednak szereg
czynnikéw ryzyka:

1.4.1 Ryzyko zwigzane z poczatkowym etapem dziatalnosci na rynku
deweloperskim, brakiem doswiadczenia Emitenta na rynku
nieruchomosci oraz brakiem mozliwosci wskazania szczego6téw
przysztych projektéw deweloperskich

Emitent nie posiada doswiadczenia zwigzanego z prowadzeniem dziatalnosci na rynku nieruchomosci. Moze to
utrudni¢ pozyskiwanie nieruchomosci po konkurencyjnych cenach oraz dalsze, efektywne gospodarowanie
pozyskanymi nieruchomosciami. W celu zmniejszenia powyzszego ryzyka Emitent podjgt decyzje o nabyciu
spotki Osiedle Krzyzéwki Sp. z 0.0. (na dzien zatwierdzenia Prospektu: Ponar Real Estate Sp. z 0.0.). Powyzszy
podmiot prowadzi projekt deweloperski: Osiedle Nadwislanskie. Spotka posiada nieruchomos¢ gruntowg oraz
odpowiednie zaplecze kadrowo - logistyczne zabezpieczajace realizacje powyzszego projektu. Emitent
w przysztosci zamierza wzmocni¢ kapitatowo oraz kadrowo Ponar Real Estate Sp. z o0.0. i realizowa¢ inwestycje
na rynku nieruchomosci poprzez Ponar Real Estate Sp. z 0.0.

Istnieje jednak ryzyko, iz pomimo nabycia ww. podmiotu, dziatajagcego na rynku nieruchomosci, niektére
z inwestycji Emitenta nie przyniosg oczekiwanych efektow finansowych, a tym samym wplyng negatywnie na
dziatalno$¢ Emitenta, jego sytuacje finansowa i osiggane wyniki.

Dodatkowo Emitent zwraca uwage ze, na dzien zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego, Emitent nie moze wskazacé
szczegotow zwigzanych z kolejnymi projektami deweloperskimi na ktére ma by¢ przeznaczona czes¢ wptywow
z emisji akcji serii E oraz nie moze precyzyjnie okresli¢ formuty prowadzenia przysztych projektéw deweloperskich
jak rowniez sposobow ich finansowania.

1.4.2 Ryzyko prawne zwigzane z decyzjami administracyjnymi i brakiem
planéw zagospodarowania przestrzennego

Prowadzenie dziatalnoSci deweloperskiej wymaga uzyskiwania szeregu zgdd i zezwolen administracyjnych
(takich jak decyzje w sprawie lokalizacji, warunki zabudowy, pozwolenia na budowe, pozwolenia na oddanie
budynkéw do uzytkowania, czy zezwolenia wynikajace z przepisow o ochronie $rodowiska). Ponadto,
w przypadku uzyskania wymaganych zezwolen, istnieje dalsze ryzyko ich pdzniejszego zaskarzania. Emitent
zwraca uwage, ze opoznienia w procesie uzyskiwania zgdd i zezwolen mogqg skutkowac opdznieniami w realizacji
projektéw deweloperskich.

W przypadku nabycia nieruchomosci dla ktérych brak jest planéw zagospodarowania przestrzennego istnieje
ryzyko braku mozliwosci lub istotnego opdznienia w realizacji projektéw budowlanych.

Emitent zamierza ogranicza¢ powyzsze ryzyko poprzez zawieranie, o ile bedzie to mozliwe i uzasadnione
ekonomicznie, warunkowych umow nabycia nieruchomosci, gdzie warunkiem zawieszajgcym bytoby uzyskanie
przez Kupujgcego wymaganych zgéd i zezwolen. Nie mozna jednak wykluczy¢, iz powyzsze ryzyko nie zostanie
wyeliminowane i nastapi sytuacja, ktéra moze negatywnie wptyng¢ na sytuacje finansowg oraz osiagane przez
Emitenta wyniki.
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1.4.3 Ryzyko wywtaszczenia nieruchomosci na cele publiczne

Nieruchomos¢ jako przedmiot inwestycji nierozerwalnie zwigzany z konkretna lokalizacja, moze by¢ przedmiotem
wywtaszczenia na rzecz Skarbu Panstwa albo jednostek samorzadu terytorialnego z przeznaczeniem na cele
publiczne. Wywlaszczenie takie wigze sie z wypfata odszkodowania na rzecz wiasciciela wywlaszczonej
nieruchomosci. Nie mozna jednak wykluczyé, ze w przypadku zaistnienia wyzej opisanej sytuacji wysokos¢
uzyskanego przez Emitenta odszkodowania bedzie odbiega¢ od wartosci rynkowej nieruchomosci mozliwej do
uzyskania w przysziosci. Na chwile obecna brak jakichkolwiek procedur w tym wzgledzie.

1.4.4 Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscia Inwestora z tytutu zobowiagzan
Wykonawcy (Generalnego Wykonawcy) wobec podwykonawcow

Zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa Inwestor odpowiada ze zobowigzania Wykonawcy (Generalnego
Wykonawcy) wobec podwykonawcow. W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko przeniesienia na Grupe
Kapitatowg Emitenta (podmiotu(éw) realizujagcych projekty na rynku nieruchomosci) ewentualnych zobowigzan
Wykonawcy (Generalnego Wykonawcy) niesptaconych wobec podwykonawcow.

Emitent zamierza ogranicza¢ powyzszy czynnik ryzyka poprzez stosowanie odpowiednich zabezpieczeh
wumowach z Wykonawcag (Generalnym Wykonawcg) takich jak: monitoring uméw zawieranych przez
Wykonawce (Generalnego Wykonawce) z podwykonawcami, akceptacja podwykonawcow, zmniejszenie zaptaty
z faktury koncowej dla Wykonawcy (Generalnego Wykonawcy), zabezpieczenie wekslowe i / lub gwarancja
ubezpieczeniowa. Moze jednak dojs¢ do sytuacji, ze zagrozenia zwigzane z odpowiedzialnoscig z tytutu
zobowigzan wobec podwykonawcdw nie zostang we wiasciwy sposob sklasyfikowane i zawarte w umowach, lub
pomimo ich sklasyfikowania dojdzie do sytuacji, w ktérej Emitent bedzie zmuszony przeja¢ zobowigzania wobec
podwykonawcéw. Powyzsze zdarzenie moze negatywnie wptynaé na sytuacje finansowag Emitenta oraz osiggane
przez niego wyniki.

1.4.5 Ryzyko zwigzane z brakiem pozwolenia na budowe Osiedla
Nadwislanskiego

Pierwszym projektem realizowanym przez Grupe Kapitatowg Emitenta na rynku nieruchomosci jest projekt
Osiedle Nadwislanskie zlokalizowany w Warszawie, gmina Biatoteka realizowany poprzez spotke Osiedle
Krzyzéwki Sp. z 0.0. (na dzien zatwierdzenia Prospektu: Ponar Real Estate Sp. z 0.0.). Powyzsza spéika,
spetniwszy okreslone wymogi, oczekuje na pozwolenie na budowe. Na dzien zatwierdzenia Prospektu spétka nie
posiada rowniez ostatecznych decyzji dotyczacych tras przebiegu i wykonania wodociagu i kanalizacji co skutkuje
brakiem pozwoleh na budowe wodociagu i kanalizaciji.

W przypadku dalszego oczekiwania na ww. pozwolenie oraz decyzje, inwestycja prowadzona przez Osiedle
Krzyzéwki Sp. z 0.0. moze okaza¢ sie mniej rentowna niz pierwotnie zatozono. Moze dojsé réowniez do sytuaciji,
w ktérej podmiot zalezny od Emitenta nie uzyska ww. pozwolenia lub decyzji, co moze negatywnie wptyna¢ na
sytuacje finansowa oraz osiggane przez Emitenta wyniki.

1.4.6 Ryzyko zwigzane z mozliwymi wahaniami cen na rynku nieruchomosci

Jednym z celi emisji akcji serii E jest sfinansowanie projektdéw na rynku nieruchomosci, w tym w szczegdlnosci
projektéw polegajacych na nabyciu nieruchomosci gruntowych — tzw. ,banku ziemi”

Emitent zwraca uwage ze w przypadku znaczgcego pogorszenia koniunktury na rynku nieruchomosci wyceny
nieruchomosci gruntowych jak i nieruchomosci zabudowanych moga ulec obnizeniu narazajac Grupe Kapitatowg
na mozliwo$¢ poniesienia strat finansowych.

1.4.7 Ryzyko zwigzane z procesem budowy obiektow

W celu realizacji budowy obiektéw w ramach dziatalnosci na rynku nieruchomosci Ponar Real Estate Sp. z o.o.
bedzie korzystat z wyspecjalizowanych firm budowlanych swiadczacych ustugi wykonawcze. Istnieje ryzyko, ze
powyzsze podmioty (i / lub ewentualni podwykonawcy) nie wykonajg lub niewlasciwie wykonaja powierzone
zadania budowlane. Sytuacja taka moze narazi¢ Emitenta i jego Grupe Kapitatowg na wymierne straty finansowe.
Emitenta zatem moze zosta¢ narazony na poniesienie wydatkow, ktérych odzyskanie od wykonawcow projektow
budowlanych moze odwleka¢ sie¢ w czasie lub okaza¢ sie niemozliwe, co moze przyczyni¢ sie do pogorszenia
sytuacji finansowej Emitenta oraz negatywnie wptyna¢ na osiagane przez niego wyniki.

1.4.8 Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscia z tytutu sprzedazy mieszkan

Sprzedaz mieszkan i doméw moze wigzac sie z ryzykiem prowadzenia sporéw (a w dalszej konsekwencji nawet
postepowan sgdowych) z Klientami z powodu udzielonych rekojmi i gwarancji. Przegranie ewentualnych sporow
moze oznaczac¢ dla Grupy Emitenta straty finansowe, ktére negatywnie wptyng na osiggane wyniki oraz sytuacje
finansowa. Emitent zamierza ograniczyé powyzsze ryzyko poprzez korzystanie z ustug renomowanych firm
budowlanych oraz stosowanie materiatdéw budowlanych wysokiej jakosci.

W sytuacji sprzedazy mieszkan przed uzyskaniem ostatecznego pozwolenia na budowe, moze okazac sie, ze
ostateczne pozwolenie wymusza wprowadzenie zmian do projektu. Zmiany moga dotyczy¢ projektu mieszkania
lub, w skrajnym przypadku, brak mozliwosci wybudowania juz sprzedanego mieszkania. W powyzszej sytuacji
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Grupa Kapitatowa bedzie zmuszona uwzgledni¢ ewentualne roszczenia Klientdw, co moze mie¢ negatywny
wptyw na osiggane wyniki.

1.4.9 Ryzyko zwigzane ze wzrostem konkurencji na rynku nieruchomosci

Utrzymujaca sie od dituzszego okresu dobra koniunktura na rynku nieruchomosci spowodowata rozpoczecie
dziatalno$ci przez szereg nowych podmiotéw, czesto nie majgcych wymaganego doswiadczenia w prowadzeniu
inwestycji na rynku nieruchomosci. Ponadto atrakcyjnos¢ rynku nieruchomosci istotnie wzrosta po przystapieniu
Polski do Unii Europejskiej powodujac zainteresowanie wsrdéd miedzynarodowych firm deweloperskich. Podmioty
te dysponujg odpowiednig wiedzg, doswiadczeniem jak i kapitatami niezbednymi do zrealizowania powzietych
projektéw. Sytuacja taka powoduje wzrost konkurencji w branzy szczegdlnie odczuwalnej na etapie zakupu
nieruchomosci gruntowych. Istnieje zatem ryzyko, ze wzrost konkurencji spowoduje spadek marzy projektow
realizowanych przez spotki deweloperskie, a zmniejszenie jakosci realizowanych robot ograniczy zaufanie do
branzy.

1.4.10 Ryzyko zwigzane ze spadkiem rentownosci realizowanych projektow

Wzrost konkurencji wsrdd obecnie dziatajacych deweloperéw, pojawienie sie na rynku deweloperskim nowych
graczy (szczegolnie silnych zagranicznych koncernéw), wzrost cen materiatdw budowlanych i kosztéw pracy
pracownikéw budowlanych, wzrost cen nieruchomosci gruntowych oraz stabilizacja, czy spadek cen gotowych
mieszkan moze oznaczaé przejsciowy lub trwaty spadek rentownosci dziatalnosci na rynku nieruchomosci.
Emitent zamierza ograniczyé powyzsze czynniki ryzyka poprzez realizowanie wybranych projektéw posiadajacych
unikalne przewagi konkurencyjne (lokalizacja, jakos¢ projektu architektonicznego).

1.4.11 Ryzyko zwigzane z mozliwoscia niepozyskania najemcoéw i nabywcow
mieszkan lub spadku cen najmu

Emitent w ramach dziatalnosci deweloperskiej , poprzez podmiot zalezny Ponar Real Estate Sp. z o0.0., realizuje
projekt budowy kameralnego osiedla zlokalizowanego w Warszawie, gmina Biatoleka. Emitent nie moze
wykluczyé ryzyka polegajacego na niepozyskaniu nabywcow na mieszkania z powodu pogorszenia sytuacji na
rynku nieruchomosci, wzrostu konkurencji na rynku czy np. wysokich cen sprzedazy mieszkan. W takiej sytuacji
istnieje ryzyko koniecznosci obnizenia cen sprzedazy mieszkan a zatem w konsekwencji spadku rentownosci
realizowanego projektu.

W przysziosci Emitent zamierza realizowac kolejne projekty deweloperskie, przy czym na dzieh zatwierdzenia
Prospektu Emitent nie jest w stanie precyzyjnie okresli¢ charakteru powyzszych projektow. W przypadku gdyby
Emitent lub spotki z Grupy Kapitatowej Emitenta nabyty nieruchomosci w celu budowy obiektéw w celu
pézniejszego wynajmu istnieje ryzyko niepozyskania najemcow na wybudowane obiekty jak rowniez istnieje
ryzyko spadku cen wynajmu powierzchni handlowych czy biurowych.

1.5 RYZYKO ZWIAZANE Z PRODUKCJA | SPRZEDAZA HYDRAULIKI SILOWEJ

Podstawowym asortymentem produkowanym i sprzedawanym przez Emitenta sg produkty zwigzane z hydraulikg
sitowa. Emitent Swiadczy kompleksowe ustugi dla Klientow oferujac szeroka game produktéw i ustug, poczynajac
od dystrybucji towaréw firm trzecich, poprzez produkcje wybranych elementéw hydrauliki sitowej, a konczac na
konstruowaniu i montazu skomplikowanych uktadéw hydraulicznych. Z powyzszymi procesami wigze sie szereg
czynnikéw ryzyka:

1.5.1 Ryzyko zwigzane z procesem produkcji elementéw hydrauliki sitowej

Produkcja elementéw hydrauliki sitowej wymaga precyzyjnej obrébki materiatéw (gtéwnie stali, aluminium czy
zeliwa) czesto na wielu typach réznych maszyn i urzadzen. Z powodu diugiego cyklu produkcyjnego
potfabrykatow oraz wysokiego stopnia zuzycia maszyn i urzadzen produkcyjnych determinujacego ich awaryjnos¢
wystepuje ryzyko opdznien w procesie produkcji mogace skutkowac przekroczeniem termindw dostaw produktow
dla Klientow. Sytuacja taka moze wigza¢ sie z ryzykiem zaptaty kar lub odszkodowan dla Klientdw oraz moze
negatywnie wptyngé na wizerunek Emitenta jako rzetelnego i terminowego dostawcy. Obecnie realizowany
program inwestycyjny ma na celu znaczne zwiekszenie zdolnosci produkcyjnych oraz wymiane obecnego parku
maszynowego na nowe maszyny i urzadzenia produkcyjne.

1.5.2 Ryzyko zwigzane z procesem montazu uktadow hydraulicznych

Poza elementami hydrauliki sitowej Emitent oferuje swoim Klientom kompletne uktady hydrauliczne. Produkty
takie sg projektowane przez inzynieréw Emitenta w oparciu o indywidualne potrzeby Klienta oraz sg montowane
w oparciu o elementy hydrauliki sitowej bedace w programie produkcyjnym Emitenta i / lub inne elementy innych
producentéw (np. akumulatory, filtry, chtodnice). Z powyzsza dziatalnosciag wigze sie potencjalnie ryzyko
niedotrzymania terminu dostawy w zwigzku z faktem, ze zdecydowana wiekszo$¢ elementéw do montazu
zasilacza (do 80%) nie pochodzi z produkcji Emitenta, lecz jest kupowana od innych producentéw elementéw
hydrauliki sitowej, a czas oczekiwania na wyspecjalizowane elementy moze sigga¢ ponad 12 tygodni.
W przypadku opdznienia w dostawach automatycznie przedtuza sie termin dostawy dla Klienta. Sytuacja taka
moze wigzaé sie z ryzykiem zaptaty kar lub odszkodowan dla Klientdw oraz moze negatywnie wptyna¢ na
wizerunek Emitenta jako rzetelnego i terminowego dostawcy. Emitent stara sie zmniejsza¢ powyzsze ryzyko
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poprzez odpowiednie zapasy minimalne podstawowych i standardowych elementéw uzywanych w montazu
zasilaczy.

Emitent zwraca uwage, ze gtéwnym przedmiotem dziatalnosci spotki zaleznej Ponar Silesia S.A. bedzie montaz
uktadoéw hydraulicznych. Emitent obecnie rozwaza skoncentrowanie catej dziatalnosci Grupy Kapitatowej
w zakresie konstruowania i montazu uktadéw hydraulicznych w ww. spoice zaleznej. Zdaniem Emitenta
pozyskana kadra inzynieryjno — techniczna dla Ponar Silesia S.A. istotnie zmniejsza ryzyka opisane powyzej.

1.5.3 Ryzyko zwigzane z nadmiernymi zapasami magazynowymi

Asortyment produktéw oferowanych przez Emitenta jest bardzo szeroki i obejmuje ponad 5 000 réznych wyrobdéw
gotowych (w aktywnej sprzedazy jest ponad 1000 roznych produktéw). Kazdy wyrob sktada od kilku do
kilkudziesieciu réznych pétfabrykatow (przy czym z reguty czesé potfabrykatow jest wspélna w okreslonej rodzinie
produktow). Cykl produkcyjny poffabrykatéw wynosi przecietnie od 4 do 8 tygodni, a wiekszo$¢ Klientdow oczekuje
krotkich (maksymalnie kilkudniowych) czaséw dostaw. Emitent, chcac spetni¢ oczekiwania Klientéw, od 2006
roku wprowadzit zasade dostepnosci w 48 godzin wiekszosci produktéw z podstawowego asortymentu
produkcyjnego poprzez odpowiednie zapasy minimalne produktow i poétfabrykatdw. Program zapasow
minimalnych zostat wprowadzony przez Emitenta po wdrozeniu nowego zintegrowanego systemu
informatycznego TETA 2000, ktéry pozwolit zaplanowac¢ sprzedaz oraz program produkcyjny. Ponadto zapasy
minimalne w cyklach kwartalnych sg monitorowane pod wzgledem ich aktualnosci. Nie mniej istniej ryzyko, ze
czes¢ zapasow utrzymywanych w celu zapewnienia krétkich terminéw dostaw moze byé zapasami trudno
zbywalnymi, a w konsekwencji moze rodzi¢ ryzyko odpiséw na trwatg utrate ich wartosci w okresach przysztych.

1.5.4 Ryzyko utraty kadry kierowniczej i wykwalifikowanego personelu
sprzedazowego

Od roku 2004 Emitent realizuje agresywny program rozbudowy i wzmocnienia kadry kierowniczej wyzszego
i Sredniego szczebla oraz zbudowania Dziatu Handlowego. Czynnikiem utrudniajgcym pozyskanie najlepszych
rynkowych specjalistow jest lokalizacja Emitenta. Emitent skompletowat kadre kierowniczg wyzszego i sredniego
szczebla oraz pozyskat najlepszych na rynku inzynierow sprzedazy, jednakze ze wzgledu na rosngce
zapotrzebowanie na wysoko wykwalifikowanych pracownikdw posiadajacych rzetelng wiedze techniczng nie
mozna wykluczy¢ ryzyka utraty kadry kierowniczej oraz personelu sprzedazowego.

1.5.5 Ryzyko utraty wykwalifikowanych operatoréw maszyn

Przystapienie Polski do Unii Europejskiej otworzyto rynki pracy dla Polakéw w innych krajach czionkowskich.
Obecnie obserwowany jest wysoki popyt na wykwalifikowanych pracownikow obstugujacych maszyny
produkcyjne typu tokarki czy centra obrébcze. Sytuacja taka moze oznacza¢ emigracje zarobkowg operatorow
maszyn do innych krajow cztonkowskich, co w konsekwencji moze oznacza¢ wzrost kosztow wynagrodzen i / lub
zmiany na stanowiskach zwigzanych z obsadg maszyn produkcyjnych. Emitent przeciwdziata odchodzeniu
z pracy wykwalifikowanych pracownikéw produkcji poprzez uatrakcyjnianie warunkéw wynagrodzen mozliwych do
uzyskania dzieki wzrostowi wydajnosci pracy. Odrebnie analizowanym obecnie projektem jest pozyskanie
operatoréw maszyn na rynku Biatorusi lub Ukrainy.

1.5.6 Ryzyko wzrostu kosztow wytworzenia produktow

Podstawowym kosztem wytworzenia w produkcji elementow hydrauliki sitowej sg wynagrodzenia pracownikow
produkcji oraz materiaty i surowce do produkcji (gtéwnie stal, Zeliwo i aluminium). Wzrost konkurencji na rynku
pracy (takze w panstwach czionkowskich Unii Europejskiej) moze oznaczaé konieczno$¢ uatrakcyjniania
wynagrodzen pracownikow Emitenta. W przypadku surowcow obserwowany jest wzrost cen gtéwnych materiatéw
hutniczych. Emitent zamierza chroni¢ obecnie realizowane marze handlowe poprzez przy$pieszenie inwestycji
w odnowienie parku maszynowego. Efektem inwestycji winno by¢é znaczne zwiekszenie produkcji w warunkach
stabilnego zatrudnienia, czyli w konsekwencji wzrost wydajnosci pracy.

1.5.7 Ryzyko zwigzane z nieterminowymi dostawami materiatéw do produkcji

Jak przedstawiono wcze$niej program produkcyjny Emitenta jest bardzo szeroki, a w procesie produkcji
wykorzystywanych jest wiele typéw réznych materiatdw hutniczych czesto majacych wielotygodniowy czas
oczekiwania na dostawy. Emitent posiada kilkudziesieciu dostawcow kilkuset materialdw wykorzystywanych
w produkcji. Ze wzgledu na specyfike produktéw finalnych (czesto skfadajacych sie z kilkunastu réznych
potfabrykatow) opdznienia w dostawach materiatdéw od dostawcy mogg bezposrednio opdzni¢ powstanie wyrobu
finalnego. Emitent podjat dziatania majgce na celu tworzenie minimalnych zapaséw materiatow i surowcow
stosowanych w produkcji. Od roku 2006 sukcesywnie prowadzona jest takze praktyka, ktéra zapewnienia
utrzymanie przez dostawcow Emitenta odpowiednich zapaséw materiatéw do produkg;ji.

1.5.8 Ryzyko zwigzane z nowymi produktami

Strategia sprzedazy Emitenta polega miedzy innymi na opracowywaniu i wprowadzaniu na rynek produktéw
niszowych bedacych jednoczesnie produktami dedykowanymi dla konkretnych odbiorcow lub branz
przemystowych. W przypadku opracowywania nowych produktow istnieje ryzyko przediuzenia procesu
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projektowania oraz wykonania nowych wyrobow oraz ryzyko braku zainteresowania nowymi produktami ze strony
Klientéw. Emitent przeciwdziala powyzszemu ryzyku poprzez $cistg wspétprace z potencjalnymi Klientami
w trakcie procesu projektowania nowych wyrobow.

1.5.9 Ryzyko naruszenia praw wiasnosci intelektualnej

Emitent w swojej dziatalnosci zmierza do unikniecia sytuacji w ktérej naruszatby, poprzez wprowadzanie do
obrotu gospodarczego okreslonych produktow, prawa wiasnosci intelektualnej przystugujace podmiotom trzecim
w odniesieniu do tych produktéw. Nie mniej jednak nie mozna wykluczy¢ w przysztosci, ze w odniesieniu do
czesci nowo projektowanych iwprowadzanych na rynek produktéw moga pojawi¢ sie zarzuty dotyczace
naruszenia praw wilasnosci intelektualnej podmiotéw trzecich. W przypadku przegrania przez Emitenta
ewentualnego sporu z podmiotem trzecim dotyczacym witasnosci intelektualnej dotyczacej wybranego produktu
(wybranych produktéw) istnieje ryzyko niezrealizowania przez Emitenta zaktadanego poziomu sprzedazy danego
produktu jak i ewentualnie ryzyko zaptaty kar i odszkodowan na rzecz takiego podmiotu.

1.6RYZYKO ZWIAZANE Z POSIADANYMI PRZEZ GRUPE KAPITALOWA
EMITENTA NIERUCHOMOSCIAMI

Z posiadanymi przez Grupe Kapitatowg nieruchomosciami zwigzane jest ryzyko wad prawnych posiadanych
nieruchomosci. Ryzyka moga by¢ zwigzane np. z roszczenia reprywatyzacyjnymi, wadliwymi tytutami prawnymi
do nieruchomosci, wadliwg podstawa nabycia nieruchomosci, niewtasciwymi standardami zawartych umoéw
najmu, innymi obcigzenia nieruchomosci. Ujawnienie wad prawnych po zawarciu transakcji zakupu
nieruchomosci moze skutkowa¢ istotnym spadkiem wartosci nieruchomosci, a w skrajnym przypadku moze
prowadzi¢ do utraty wiasnosci takiej nieruchomosci. Grupa Kapitalowa minimalizuje powyzsze ryzyko dzieki
korzystaniu z profesjonalnej obstugi prawnej przy przeprowadzaniu transakcji na rynku nieruchomosci.

2. CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM W JAKIM
EMITENT PROWADZI DZIALALNOSC

21 RYZYKO ZWIAZANE Z OTOCZENIEM MAKROEKONOMICZNYM

Emitent wiekszos¢ swojej sprzedazy (niecate 70%) lokuje na rynku krajowym. Ze wzgledu na specyfike produktu
(hydraulika sitowa jest czescig réoznego typu maszyn i urzadzen) na poziom sprzedazy wplywa ogdlne tempo
wzrostu gospodarczego, a przede wszystkim poziom realizowanych przez przedsiebiorstwa inwestycji (zakupy
nowych maszyn i urzadzen, i / lub remonty, i modernizacja maszyn juz posiadanych). Obecnie na rynku krajowym
utrzymuje sie dobra koniunktura, a przedsigbiorstwa rozwijajg sie szybko i chetnie zwiekszajg inwestycje, w tym
na maszyny i urzadzenia. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze w przysziosSci sytuacja gospodarcza moze sie
pogorszy¢ powodujac spadek naktadéw inwestycyjnych przedsiebiorstw, co moze negatywnie wptynaé na
sytuacje finansowa Emitenta i osiagane przez niego wyniki.

2.2 RYZYKO ZWIAZANE Z KONDYCJA FINANSOWA ODBIORCOW

Produkty Emitenta majg zastosowanie praktycznie we wszystkich branzach przemystowych, a portfel Klientéw
jest bardzo szeroki. Sytuacja gospodarcza moze wplywa¢ na sytuacje finansowa odbiorcéw i tym samym
determinowacé ich zamdwienia miedzy innymi na produkty zwigzane z hydraulikg sitowg. Ze wzgledu na bardzo
zdywersyfikowany portfel Klientow jest mato prawdopodobne, aby problemy finansowe pojedynczego odbiorcy
istotnie wptynety na sytuacje finansowg Emitenta.

2.3 RYZYKO ZWIAZANE Z KURSEM WALUTOWYM

Obecnie Emitent ponad 30% swojej sprzedazy lokuje na rynkach zagranicznych (gtéwnie rynki Unii Europejskiej)
z tego powodu narazony jest na ryzyko zwigzane z umacnianiem sie ztotego wobec innych walut jak i na ryzyko
zwigzane z potencjalnym osfabianiem sie euro wobec dolara. Emitent zmniejsza ryzyko walutowe poprzez:

a) zwigkszanie udziatu materiatow i surowcéw z importu uzywanych w procesie produkcyjnym;

b) wynegocjowanie korzystnych kurséw rozliczeniowych z kluczowymi Klientami zagranicznymi;

c) stosowanie instrumentow rynku finansowego chronigcych przed niekorzystnymi zmianami walut (kontrakty
walutowe typu forword oraz opcje).

2.4 RYZYKO WZROSTU KONKURENCJI ZE STRONY ZAGRANICZNYCH
PRODUCENTOW HYDRAULIKI SILOWEJ

Trwajacy od dwoch lat wzrost wartosci ztotego wobec walut obcych skutkuje wzrostem atrakcyjnosci produktéw
importowanych, ktére na rynku krajowym moga mie¢ coraz nizsze ceny wyrazone w ztotych. Sytuacja taka moze
oznaczacé ryzyko utraty przez Emitenta czesci obecnych Klientow, co moze negatywnie wptyna¢ na wyniki Spotki.
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Emitent stosuje strategie ochrony marz handlowych i utrzymywania Klientéw poprzez lepsza jako$¢ obstugi
Klienta (np. poprzez wysoki poziom wyspecjalizowanego doradztwa technicznego, czy krétki czas dostaw
produktow).

2.5 RYZYKO ZMIANY PRZEPISOW PRAWNYCH W POLSCE

Przepisy regulujace dziatalno$¢ gospodarczg w Polsce ulegajg czestym zmianom. W przypadku zmian tych
przepisow istnieje ryzyko wzrostu kosztéw prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Odrebnym zagadnieniem sg
trudnosci w interpretacji przepiséw podatkowych, ktére czesto sg niejasne i moga by¢ réznie interpretowane
przez Emitenta i organy podatkowe.

3. CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z RYNKIEM KAPITALOWYM

3.1 RYZYKO ZWIAZANE Z WYCOFANIEM LUB ZAWIESZENIEM OFERTY
PUBLICZNEJ

Do czasu rozpoczecia notowania praw poboru, Emitent moze odstgpi¢ od Oferty Akcji Oferowanych. Uchwata
0 odstagpieniu od Oferty moze by¢ podjeta wytacznie przez Walne Zgromadzenie Emitenta. Emitent moze
odstgpi¢ od Oferty, jezeli przeprowadzenie Oferty mogtoby stanowi¢ zagrozenie dla interesu Emitenta lub bytoby
niemozliwe.

W takim wypadku, zostanie podana do publicznej wiadomos$ci stosowna informacja, poprzez udostepnienie
zatwierdzonego przez KNF aneksu do Prospektu. Aneks zostanie przekazany do publicznej wiadomosci
w sposob, w jaki zostat opublikowany Prospekt.

Po rozpoczeciu notowania praw poboru, Emitent nie moze odstapi¢ od przeprowadzenia Publicznej Oferty Akcji
Oferowanych.

Oferta nie moze by¢ zawieszona.

3.2 RYZYKO NIEDOJSCIA EMISJI AKCJI DO SKUTKU

Emisja akgji serii E nie dojdzie do skutku w przypadku, jesli:
- nie zostang ztozone zapisy na co najmniej jedng Akcje Oferowang;

- Zarzad Emitenta nie zlozy do sadu rejestrowego wniosku o zarejestrowanie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w drodze emisji akcji serii E w terminie szesSciu miesiecy od zatwierdzenia niniejszego
Prospektu;

- uprawomocni sie postanowienie sadu rejestrowego odmawiajgce zarejestrowania podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w drodze emisji akc;ji serii E.

Brak rejestracji podwyzszenia kapitatu zakladowego moze spowodowa¢ zamrozenie na pewien czas Srodkow
finansowych inwestorow, ktérzy ztozyli zapisy na Akcje Oferowane i utrate przez nich potencjalnych korzysci,
bowiem wptacone kwoty zostang zwrécone subskrybentom bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan.

3.3RYZYKO ZWIAZANE Z NOTOWANIEM ORAZ NABYWANIEM PRAW
POBORU AKCJI

Emitent planuje notowanie prawa poboru na GPW w systemie notowan ciggtych. Przedmiotem obrotu bedzie
prawo poboru pieciu Akcji Oferowanych. Jednostka transakcyjng bedzie jedno prawo poboru. Zwraca sie uwage
inwestorom, ze po zakonczeniu notowan praw poboru nie bedg mogli zby¢é na GPW nabytych praw poboru,
a jedynie wykona¢ prawo poboru poprzez objecie Akcji Oferowanych. Objecie Akcji Oferowanych wigze sie
z koniecznoscig optacenia petnej ceny emisyjnej. Zwraca sie¢ w szczegolnosci uwage, ze niewykonane prawa
poboru wygasajg, co pocigga za sobg utrate srodkoéw zainwestowanych w ich nabycie.

3.4 RYZYKO ZWIAZANE Z SUBSKRYPCJA | OPLACENIEM ZAPISU
Emitent zwraca uwage subskrybentom, ze wszelkie konsekwencje wynikajace z niewtasciwego wypemienia
formularza zapisu, witgcznie z uznaniem go w catosci za niewazny, ponosi subskrybent.

Ponadto niedokonanie wptaty w okreslonym terminie lub dokonanie niepetnej wptaty skutkuje niewaznoscig
zapisu.
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3.5Ryzyko zwigzane z dopuszczeniem praw do akcji oraz akcji serii E do obrotu
na Gietdzie Papierow Wartosciowych

Dopuszczenie praw do akgji serii E oraz akc;ji serii E do obrotu gietdowego wymaga spetnienia szeregu wymogow
przewidzianych regulacjami GPW oraz KDPW. Niedopuszczenie praw do akcji serii E do obrotu gietdowego lub
opoznienie w tym zakresie bedzie mogto uniemozliwi¢, badz utrudni¢ ich zbycie po cenie odpowiadajacej ich
wartosci rynkowe;.

Nalezy takze zauwazy¢, ze charakter obrotu prawami do akcji rodzi ryzyko, iz w sytuacji niedoj$cia do skutku
emisji akcji serii E posiadacz PDA otrzyma jedynie zwrot srodkéw w wysokosci iloczynu liczby PDA znajdujacych
sie na koncie Inwestora oraz ceny emisyjnej jednej akcji serii E, co spowoduje, ze w przypadku nabycia PDA na
rynku po cenie wyzszej od ceny emisyjnej akcji serii E, Inwestorzy poniosa strate.

3.6 RYZYKO ZWIAZANE Z WYDLUZENIEM CZASU PRZYJMOWANIA ZAPISOW

Zgodnie z zapisami niniejszego Prospektu Zarzad Emitenta zastrzegt sobie prawo do wydtuzenia terminu
przyjmowania zapiséw na Akcje Oferowane, gdy taczna liczba oferowanych objetych zapisami bedzie mniejsza
niz liczba wszystkich Akcji Oferowanych, przy czym termin zapisywania sie na Akcje Oferowane: (i) nie moze by¢
dtuzszy niz 3 miesigce od dnia rozpoczecia przyjmowania zapisow, (ii) nie moze przekroczy¢ terminu waznosci
niniejszego Prospektu. W przypadku zmiany terminu sktadania zapiséw na Akcje Oferowane, zostanie podana do
publicznej wiadomosci stosowna informacja, poprzez udostepnienie zatwierdzonego przez KNF aneksu do
Prospektu. Aneks zostanie przekazany do publicznej wiadomosci w sposdb, w jaki zostat opublikowany Prospekt.
Wydtuzenie terminu przyjmowania zapiséw na Oferowane Akcje moze spowodowa¢ zamrozenie na pewien czas
Srodkow finansowych wniesionych przez inwestoréw w formie wptat na akcje.

Skrocenie terminu przyjmowania zapiséw nie jest mozliwe.

3.7 RYZYKO ZWIAZANE Z NOTOWANIEM PDA

Ryzyko to zwigzane jest zarébwno z mozliwoscig niewprowadzenia PDA do obrotu na rynku gietdowym, jak
réwniez z charakterem tego obrotu. Wprowadzenie PDA wymaga szczegdtowych ustaleh pomiedzy Emitentem,
KDPW i GPW. Niewprowadzenie PDA do obrotu gietdowego moze oznacza¢ dla inwestoréow brak mozliwosci
zbywania przydzielonych papieréow warto$ciowych do dnia debiutu Akcji na GPW.

Charakter obrotu PDA rodzi ryzyko, iz w sytuacji niedojscia do skutku emisji Akcji posiadacz PDA otrzyma jedynie
zwrot srodkéw w wysokosci iloczynu liczby PDA znajdujacych sie na rachunku inwestora oraz ceny emisyjnej. Dla
inwestorow, ktérzy nabedg PDA na GPW, moze oznaczaé to poniesienie straty w sytuacji, gdy cena, jakg zaptacg
oni na rynku wtérnym za PDA, bedzie wyzsza od ceny emisyjne;j.

3.8 RYZYKO ZWIAZANE Z NIEWYKONANIEM LUB LtAMANIEM PRZEZ
EMITENTA OBOWIAZKOW OKRESLONYCH PRZEPISAMI PRAWA
| REGULAMINEM GPW

Uprawnienia Komisji Nadzoru Finansowego

W przypadku, gdy emitent nie wykonuje obowigzkéw albo wykonuje nienalezycie obowigzki, o ktorych mowa
w ustawie o ofercie publicznej w art. 14 ust. 2, art. 15 ust. 2, art. 37 ust. 4 i 5, art. 38 ust. 1i 5, art. 39 ust. 1, art.
42 ust. 1 6, art. 44 ust. 1, art. 45, art. 46, art. 47 ust. 1, 2 i 4, art. 48, art. 50, art. 51 ust. 4, art. 52, art. 54 ust. 2
i 3, art. 56 i 57, art. 58 ust. 1, art. 59, art. 62 ust. 2, 5 6, art. 63 ust. 5i 6, art. 64, art. 66 i art. 70 lub nie wykonuje
albo wykonuje nienalezycie obowigzki wynikajgce z art. 42 ust. 5, w zwigzku z art. 45, art. 46, art. 47 ust. 1, 2i 4,
art. 51 ust. 4, art. 52, art. 54 ust. 2 i 3, nie wykonuje lub wykonuje nienalezycie nakaz, o ktérym mowa w art. 16
pkt 1, narusza zakaz, o ktérym mowa w art. 16 pkt 2, lub nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowigzki,
o ktorych mowa w art. 22 ust. 4 i 7, art. 26 ust. 5i 7, art. 27, art. 29-31 i art. 33 rozporzgdzenia Komisji (WE)
809/2004, KNF moze: wyda¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papieréw
wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym, albo natozy¢, biorac pod uwage w szczegdlnosci sytuacje
finansowa podmiotu, na ktoéry kara jest nakltadana, kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 zt, albo zastosowac
obie sankcje tacznie.

W sytuacji, gdy spofki publiczne nie dopetniajg okreslonych obowigzkéw wymienionych w artykule 157 i 158
Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, KNF moze natozy¢ na podmiot, ktéry nie dopeit obowigzkow,
kare pieniezng do wysokosci jednego miliona ztotych albo moze wyda¢ decyzje o wykluczeniu akcji z obrotu na
rynku regulowanym albo natozy¢ obie te kary facznie.

Ponadto, zgodnie z artykutem 20 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w przypadku gdy obrot
okreslonymi papierami wartosciowymi jest dokonywany w okoliczno$ciach wskazujacych na mozliwos¢
zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczenstwa obrotu na tym rynku, albo
naruszenia intereséw inwestoréow, na zadanie KNF, GPW zawiesza obrot tymi papierami lub instrumentami na
okres nie dluzszy niz miesigc. Na zadanie KNF GPW wyklucza z obrotu wskazane przez KNF papiery
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wartosciowe, w przypadku gdy obrét nimi zagraza w sposoéb istotny prawidtowemu funkcjonowaniu rynku
regulowanego lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie intereséw inwestoréow. Nie
sposéb wykluczy¢ ryzyka wystapienia takiej sytuacji w przysztosci w odniesieniu do Akcji Emitenta.

Uprawnienia GPW

Zgodnie z § 30 ust. 1 Regulaminu GPW Zarzad Gietdy moze zawiesi¢ obrét papierami wartosciowymi na okres
do trzech miesiecy na wniosek emitenta, a takze jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo
uczestnikow obrotu lub jezeli emitent naruszy przepisy obowigzujace na GPW. Zgodnie z § 30 ust. 2 Regulaminu
GPW Zarzad Gietdy zawiesza obroét instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz miesigc na zgdanie KNF
zgtoszone zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Ponadto w sytuacjach okreslonych w Regulaminie GPW zarzad Gietdy moze wykluczy¢ papiery wartosciowe
z obrotu gietdowego.

Zgodnie z § 31 ust. 1 Regulaminu GPW, Zarzad Gietdy wyklucza papiery wartosciowe z obrotu gietdowego:
- jezeli ich zbywalnos¢ stata sie ograniczona;

- na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi;

- w przypadku zniesienia ich dematerializacij;

— w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wtasciwy organ nadzoru.

Oprocz wyzej wymienionych obligatoryjnych przypadkéw wykluczenia § 31 ust. 2 Regulaminu GPW przewiduje
ponizsze sytuacje, gdy Zarzad Gietdy moze zadecydowa¢ o wykluczeniu papieréw wartosciowych z obrotu
gietdowego:

— jezeli przestaty spetnia¢ inne warunki dopuszczenia do obrotu gietdowego niz te bedace podstawg do
obligatoryjnego wykluczenia papieréw wartosciowych z obrotu gietdowego;

- jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace na GPW;
- na wniosek emitenta;

— wskutek ogtoszenia upadtosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie
upadtosci z powodu braku srodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania;

- jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu;
- wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu;

- jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gietdowych na danym instrumencie
finansowym;

— wskutek podjecia przez emitenta dziatalno$ci zakazanej przez obowigzujgce przepisy prawa;

- wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Nie ma pewnosci, ze taka sytuacja nie wystapi w przysztosci w odniesieniu do Akcji Oferowanych.

3.9 RYZYKO WSTRZYMANIA, PRZERWANIA, ZAKAZANIA PROWADZENIA
OFERTY PUBLICZNEJ LUB DOPUSZCZENIA DO OBROTU W ZWIAZKU
Z NARUSZENIEM LUB PODEJRZENIEM NARUSZENIA PRZEZ EMITENTA
PRZEPISOW PRAWA

Zgodnie z art. 16 i 17 Ustawy o Ofercie Publicznej w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia
naruszenia przepisdw prawa w zwigzku z ofertg publiczng na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w zwigzku
z ubieganiem sie o dopuszczenie papierow wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta, wprowadzajgcego lub inne podmioty uczestniczace w tej ofercie
w imieniu lub na zlecenie emitenta lub wprowadzajacego, albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie
moze nastgpi¢, Komisja moze:
1) nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej albo dopuszczenia papieréw wartosciowych do
obrotu na rynku regulowanym albo przerwanie przebiegu oferty publicznej, na okres nie dtuzszy niz 10
dni roboczych, lub

2) zakaza¢ rozpoczecia oferty publicznej albo dalszego jej prowadzenia albo zakaza¢ dopuszczenia
papieréow wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym, lub
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3) opublikowaé¢, na koszt emitenta lub wprowadzajacego, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu
w zwigzku z ofertg publiczng albo w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie papierow wartosciowych
do obrotu na rynku regulowanym.

Komisja moze zastosowac srodki, o ktérych mowa w art. 16 i 17 Ustawy o Ofercie Publicznej, takze w przypadku,

gdy z tresci prospektu emisyjnego, sktadanego do Komisji lub przekazywanego do wiadomosci publicznej,

wynika, ze:

1) oferta publiczna papieréw wartosciowych lub ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym
W znaczacy sposob naruszatyby interesy inwestorow;

2) utworzenie emitenta nastapito z razacym naruszeniem prawa, ktérego skutki pozostajg w mocy;

3) dziatalno$¢ emitenta byta lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepisdw prawa, ktdérego skutki
pozostajg w mocy, lub

4) status prawny papieréw wartosciowych jest niezgodny z przepisami prawa.

Zgodnie z art. 18 ust 1 Ustawy o Ofercie Publicznej Komisja moze zastosowac srodki, o ktérych mowa w art. 16
lub 17, takze w przypadku, gdy z tresci prospektu emisyjnego, memorandum informacyjnego lub innego
dokumentu informacyjnego, sktadanych do Komisji lub przekazywanych do wiadomosci publicznej, wynika, ze:

1) oferta publiczna papieréw warto$ciowych lub ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym w znaczacy
sposoéb naruszatyby interesy inwestorow;

2) utworzenie emitenta nastgpito z razacym naruszeniem prawa, ktérego skutki pozostajg w mocy;

3) dziatalnos¢ emitenta byta lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepiséw prawa, ktorego skutki
pozostajg w mocy, lub

4) status prawny papierow wartosciowych jest niezgodny z przepisami prawa.

Zgodnie z art. 18 ust 2 Ustawy o Ofercie Publicznej w przypadku ustania przyczyn wydania decyzji, o ktérej mowa

w art. 16 pkt 1 lub 2, w art. 17 pkt 1 lub 2 lub w ust. 1, Komisja moze, na wniosek emitenta lub wprowadzajgcego

albo z urzedu, uchyli¢ te decyzje.

Dodatkowo zgodnie z art. 20 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi w przypadku, gdy wymaga

tego bezpieczenstwo obrotu na rynku regulowanym lub jest zagrozony interes inwestorow, spotka prowadzaca

rynek regulowany, na zadanie Komisji, wstrzymuje dopuszczenie do obrotu na tym rynku lub rozpoczecie

notowan wskazanymi przez Komisje papierami warto$ciowymi lub innymi instrumentami finansowymi, na okres

nie dtuzszy niz 10 dni.
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