Raportowanie okresowe spétek na NewConnect @ N ECT

Deklarowane terminy publikacji raportow okresowych w 2020 r. - spétki notowane na NewConnect
Marzec 2020 r.

Wprowadzenie

Jak co roku z koncem stycznia 2020 r. powstat wstepny kalendarz publikacji raportéw okresowych spétek z NewConnect oraz jak co
roku nie okazat sie on zaskoczeniem, cho¢ nalezy podkresli¢, ze pierwsze raporty z terminami publikacji raportow okresowych
przekazane zostaty przez czterech emitentéw jeszcze przed koricem 2019 r. O ile na rynku regulowanym najwieksze Spotki
przyzwyczaity juz inwestoréw do przekazywania raportow z biezacych terminami publikacji raportéw okresowych przed
rozpoczeciem danego roku kalendarzowego, o tyle na NewConnect zjawisko to wciaz pozostaje niezwykle rzadkie. W tym roku az 9
emitentéw przekazato raport biezacy po terminie tj. po 31 stycznia. Ponadto dwie na trzy spétki przekazaty raport w drugiej potowie
stycznia z czego 27% opublikowato go w dwéch ostatnich dniach stycznia. Przecietnie (mediana) raport z harmonogramem
publikacji raportow okresowych ukazat sie w dniu 23 stycznia 2020 r. (o dwa dni wczesniej niz w 2019 r.). Analiza termindw publikacji
raportow biezacych w 2020 r. oraz 2019 r. pozwala na sformutowanie ogdlnej tezy, iz co do zasady spdtkom z ASO NewConnect wciaz

nie spieszy sie z przekazaniem informacji o terminach publikacji raportéw okresowych.

Terminy publikacji raportu biezacego z datami publikacji raportéw okresowych w 2020 r. vs. 2019.
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Terminy przekazywania raportow okresowych - regulacje ASO NewConnect

Zgodnie z § 6 pkt 9 Zatacznika Nr 3 do Regulaminu ASO raport kwartalny nalezy przekazac nie p6zniej niz w terminie 45 dni od
zakonczenia kwartatu roku obrotowego, ktérego dotyczy. Raport roczny przekazuje sie nie pézniej niz 5 miesiecy od dnia
bilansowego, na ktoéry zostato sporzadzone roczne sprawozdanie finansowe, a takze nie p6zniej niz w dniu zwotania zwyczajnego
walnego zgromadzenia emitenta, dokonujacego zatwierdzenia rocznego sprawozdania finansowego, zawartego w raporcie
rocznym (§ 6 pkt 11 Zatgcznika Nr 3). Skonsolidowany raport kwartalny oraz odpowiednio skonsolidowany raport roczny nie moga
by¢ przekazane w terminie pdzniejszym niz odpowiednio raport kwartalny oraz raport roczny emitenta (§ 6 pkt 10 i 12 Zatacznika Nr
3). Emitent zwolniony jest z obowiazku przekazywania raportu kwartalnego i skonsolidowanego raportu kwartalnego za ostatni
kwartat roku obrotowego, pod warunkiem ze przekaze raport roczny lub skonsolidowany raport roczny nie pdzniej niz w terminie 80

dni od daty zakonczenia roku obrotowego, ktérego dotyczy (§ 6 pkt 10a Zatacznika Nr 3).
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Terminy publikacji raportu okresowego za IV kw. 2019 r. vs. IV kw. 2018 r.
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Terminy publikacji raportu rocznego za 2019r.
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Analiza segmentéw NC Focus, NC Base oraz NC Alert pod katem przecietnego (wg mediany) terminu przekazania raportu rocznego
za 2019 r. w pewnym stopniu odzwierciedla przynalezno$¢ do danego segmentu. Segmentacja rynku NewConnect ma na celu
zapewnienie wiekszej transparentnosci rynku oraz utatwienie inwestorom identyfikacji spotek pod katem ich kondycji finansowe;j
i zwigzanego z tym ryzyka finansowego. Na podstawie ponizszego wykresu mozemy zaobserwowac, iz sp6tki z segmentu NC Focus
wyrozniaja sie wieksza sprawnoscig w przekazywaniu raportu rocznego - przecietny (wg mediany) termin przekazania raportu
rocznego za 2019 r. przypadt na 18 maja tj. o 5 dni wczedniej niz w przypadku segmentu NC Base oraz o 11 dni wczedniej od

segmentu NC Alert, ktérego mediana dat publikacji raportu rocznego za 2019 r. przypada na 29 maja.

Przecietne daty publikacji raportu rocznego za 2019 r. (wg mediany) - wg segmentow
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Navigator Capital Group

» Oferowane przez nas ustugi w zakresie
obowiazkéw informacyjnych maja na
celu zminimalizowanie ryzyk na jakie
narazone sg podmioty notowane na
NewConnect w zmieniajagcym sie rezimie
prawnym oraz stanowia wsparcie dla
komorek wewnetrznych
odpowiedzialnych za wtasciwe
wypetnianie obowigzkow
informacyjnych.

» Oferta obejmuje m.in.:

* Biezace doradztwo w zakresie
raportow biezacych i okresowych -
takze w charakterze Autoryzowanego
Doradcy,

* Przygotowanie i wdrozenie regulacji
wewnetrznych,

¢ Szkolenia,
* Audyt obowigzkéw informacyjnych.
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Raport obejmuje spotki z NewConnect - wedtug stanu
na koniec lutego 2020 r. (z wytgczeniem spétek z
przesunietym rokiem obrotowym wzgledem roku
kalendarzowego, spétek zagranicznych oraz 31 spotek
Znajdujgcych sie w trudnej sytuacji finansowej”, ktére
nie przekazaty raportu biezgcego z terminami
publikacji raportow okresowych w 2020 r. z innych
przyczyn).

Zrédtem danych do Raportu tj. terminéw publikacji
poszczegdlnych raportéw okresowych w 2020 r. spotek
z NewConnect sq raporty EBI tych spotek
(uwzgledniono wytqcznie pierwotne harmonogramy
publikacji tj. wykresy i tabele przedstawione w
Raporcie nie ujmujq ewentualnych zmian terminéw
publikacji  raportéw okresowych komunikowanych
przez spotki w terminie péZniejszym).

Niektore wartosci procentowe na wykresach zostaty
zaokrgglone i ich sumy mogq nie odpowiadaé
doktadnie 100%.

Podsumowanie i wnioski

Wyglada na to, ze podobnie jak w latach ubiegtych réwniez i w tym roku tendencja do
przekazywania raportéw okresowych w ostatnich dozwolonych terminach przez
emitentéw z ASO zostanie podtrzymana. Jedoczesnie juz prawie tradycja stato sie
przekazywanie raportéw biezacych zawierajagcych harmonogram publikacji raportéw
okresowych pod koniec stycznia. Wydaje sie, ze przede wszystkim wynika to
z opieszatosci samych emitentdw z przeciaggajacych sie ustalen z biegtym rewidentem co
do terminéw badania sprawozdan rocznych, jak réwniez z braku wewnetrznej motywacji
spotek do sprawnego dziatania bedacej pochodna relatywnie umiarkowanego czy wrecz
niewielkiego zainteresowania rynkiem NewConnect ze strony inwestoréw, w tym takze
funduszy. Poréwnanie median zadeklarowanych terminéw publikacji raportéw
okresowych zaréwno z roku obecnego jak i lat ubiegtych, ktére s3 niemal zbiezne
z maksymalnymi datami publikacji niestety nie rodzi nadziei, ze owa tendencja sie
odwrdci, a emitenci beda dazyli do coraz szybszego przekazywania informacji
o terminach publikacji raportow okresowych.

Brak bodzcoéw zewnetrznych w postaci zainteresowania i presji inwestoréw, sprawia ze
niewielki odsetek emitentéw decyduje sie na organizacje konferencji wynikowych
charakterystycznych dla rynku regulowanego, ktére maja na celu zwrdcenie uwagi
inwestoréw na wyniki i potencjat danej spotki. Mozna nawet pokusi¢ sie o stwierdzenie,
ze znakomita wiekszo$¢ rynku podejmuje wysitki wrecz odwrotne do pozadanych tj.
schowania sie w ttumie spotek publikujacych w danym dniu raport okresowy w celu
unikniecia zainteresowania ze strony inwestoréw, a samo przekazywanie raportow
okresowych traktowane sa jako przykry obowiazek niz szansa na wyrdznienie sie na
tle catego rynku, co niestety tworzy btedne koto.

Analiza spotek z segmentéw NC Focus, NC Base oraz NC Alert pod katem przecietnego
(wg mediany) terminu przekazania raportu rocznego za 2019 r. w pewnym stopniu
odzwierciedla przynaleznos¢ do danego segmentu tzn. spo6tki z NC Focus charakteryzuja
sie wieksza sprawnoscig w przekazywaniu raportu rocznego niz kolejno spétki z NC Base
orazz NC Alert.

Nalezy podkresli¢, ze wprowadzona przez GPW segmentacja rynku, a takze ostatnie
zmiany w Regulaminie ASO s3 dziataniami pozadanymi oraz koniecznymi w zakresie
poprawy jakosci nie tylko praktyk rynkowych stosowanych przez emitentéw, ale catego
rynku NewConnect. Abstrahujac od podejmowanych dziatan, to emitenci powinni przede
wszystkim wychodzi¢ z inicjatywa poprawy jakosci praktyk rynkowych, a inwestorzy
powinni od nich tego wymagac.

Podsumowujac, wciaz trafne wydaje sie stwierdzenie, iz naprawde niewiele potrzeba aby
wyroéznic sie na tle rynku, na ktérym zdecydowana wiekszos$¢ spotek odktada publikacje
raportébw okresowych na maksymalnie dozwolone terminy. Majac na wzgledzie
wzmocnienie standardéw uczestnikdbw rynku nalezatoby wzig¢ m.in. pod uwage
rozszerzenie zakresu Dobrych Praktyk na rynku NewConnect poprzez przeniesienie
niektorych praktyk z rynku GPW. Dobrym pomystem moga by¢ tez publiczne ratingi,
nagrody czy tez nizsze optaty dla spotek wyrdzniajacych sie pod katem stosowania (a nie

tylko deklaracji ich stosowania) zasad corporate governance .
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