
  1 | S T R O N A 

 

 
Starward Indust ries S.A. z siedzibĄ w Krakowie 

DOKUMENT INFORMACYJNY 

   

sporzĄdzony w zwiĄzku z ubieganiem siĔ o wprowadzenie do obrotu  

w alternatywnym systemie  obrotu na rynku NewConnect :  

114 711 akcji zwykĲych na okaziciela serii G oraz 

73 005 akcji zwykĲych na okaziciela serii H  

o wartoňci nominalnej 0,13 PLN kaţda akcja. 

Niniejszy dokument informacyjny zostaĲ sporzĄdzony w zwiĄzku z ubieganiem siĔ o wprowadzenie 

instrumentòw finansowych objĔtych tym dokumentem do obrotu w alternatywnym systemie obrotu 

prowadzonym przez GieĲdĔ Papieròw Wartoňciowych w Warszawie S.A.  

Wprowa dzenie instrumentòw finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu nie stanowi 

dopuszczenia ani wprowadzenia tych instrumentòw do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez 

GieĲdĔ Papieròw Wartoňciowych w Warszawie S.A. (rynku podstawowym lub ròwnolegĲym).  

Inwestorzy powinni byĆ ňwiadomi ryzyka jakie niesie ze sobĄ inwestowanie w instrumenty finansowe 

notowane w alternatywnym systemie obrotu, a ich decyzje inwestycyjne powinny byĆ poprzedzone 

wĲaňciwĄ analizĄ, a takţe, jeţeli wymaga tego sytuacja, konsultacjĄ z doradcĄ inwestycyjnym.  

TreňĆ niniejszego dokumentu informacyjnego nie byĲa zatwierdzana przez GieĲdĔ Papieròw Wartoňciowych 

w Warszawie S.A. pod wzglĔdem zgodnoňci informacji w nim zawartych ze stanem faktycznym lub 

przepisami prawa.  

Dokument Informacyjny zostaĲ sporzĄdzony w dniu 5 sierpnia  2020 r. 

Autoryzowany Doradca  

 

Navigator Capital S.A. 
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WSTēP 

1) TytuĲ. 

DOKUMENT INFORMACYJNY 

2) Dane emitenta.  

Firma:  Starward Industries SpòĲka Akcyjna 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba i adres: ul. PrzemysĲowa 12, 30-701 Krakòw 

Adres poczty elektronicznej:  info@starward.industries  

Strona internetowa:  http://starwardindustries.com/  

SĄd rejestrowy SĄd Rejonowy dla Krakowa ǥ Ňròdmieňcia w Krakowie, XI WydziaĲ 

Gospodarczy Krajowego Rejestru SĄdowego 

KRS 0000750305  

Regon 381277255 

NIP 6772437711 

3) Dane Autoryzowanego Doradcy . 

Firma:  Navigator Capital  SpòĲka Akcyjna 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba i adres: ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa 

Adres poczty elektronicznej:  biuro @navigatorcapital.pl  

Strona internetowa:  http://www.navigatorcapital.pl/  

SĄd rejestrowy SĄd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie , XII WydziaĲ Gospodarczy 

Krajowego Rejestru SĄdowego  

KRS 0000380467  

Regon 140531826 

NIP 9512184203 

4)  Liczba, rodzaj, jednostkowa wartoňĆ nominalna i oznaczenie emisji instrumentòw finansowych 

wprowadzanych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu . 

Niniejszy Dokument Informacyjny zostaĲ sporzĄdzony w celu wprowadzenia do obrotu w ASO: 

- 114 711 (sĲownie: sto czternaňcie tysiĔcy siedemset jedenaňcie) akcji zwykĲych na okaziciela serii G oraz 

- 73 005 (sĲownie: siedemdziesiĄt trzy tysiĄce piĔĆ) akcji zwykĲych na okaziciela serii H  

Emitenta, o wartoňci nominalnej 0,13 zĲ (zero i 13/100 zĲotych) kaţda akcja (dalej jako ǬAkcje Wprowadzane ǫ) 
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CZYNNIKI RYZYKA 

Przed podjĔciem decyzji o dokonaniu inwestycji w Akcje Wprowadzane  inwestorzy powinni uwaţnie 

przeanalizowaĆ omòwione poniţej czynniki ryzyka oraz pozostaĲe informacje zawarte w Dokumencie 

Informacyjnym . Kaţdy z wymienionych poniţej czynnikòw ryzyka, jeţeli faktycznie wystĄpi, moţe mieĆ znaczĄcy 

negatywny wpĲyw na dziaĲalnoňĆ, sytuacjĔ finansowĄ, wyniki dziaĲalnoňci lub perspektywy SpòĲki. Skutkiem 

ziszczenia siĔ ktòregokolwiek z poniţszych ryzyk moţe byĆ spadek ceny rynkowej Akcji Wprowadzanych,  w 

wyniku czego inwestorzy mogĄ byĆ naraţeni na utratĔ caĲoňci lub czĔňci zainwestowanych ňrodkòw. 

Przedstawiona poniţej lista czynnikòw ryzyka nie jest wyczerpujĄca. Jest moţliwe, ţe istniejĄ inne okolicznoňci, 

ktòre powinny byĆ rozpatrzone przez inwestoròw przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych.  

Poniţsza kolejnoňĆ opisanych czynnikòw ryzyka nie jest zwiĄzana z ocenĄ prawdopodobieĴstwa zaistnienia 

negatywnych dla SpòĲki zdarzeĴ bĄdš ocenĄ ich istotnoňci. 

1. GĲòwne czynniki ryzyka zwiĄzane z dziaĲalnoňciĄ emitenta i branţĄ w ktòrej dziaĲa 

1.1. Ryzyko zwiĄzane z konkurencjĄ w branţy gier 

Konkurencja na rynku gier komputerowych ma charakter globalny. Deweloperzy gier zwykle unikajĄ 

bezpoňredniego konkurowania, gdyţ zazwyczaj produkujĄ gry dla odrĔbnych grup odbiorcòw, dla ròţnych 

wydawcòw czy teţ na zròţnicowane platformy sprzĔtowe, jednakţe Emitent rozpoznaje ryzyko szybkiej 

punktowej koncentracji polegajĄcej na hipotetycznym przejĔciu jednego lub kilku studiòw deweloperskich przez 

znaczĄcego producenta i szybkim uruchomieniu produkcji gry podobnej do planowanej przez Emitenta w celu 

wydania jej wczeňniej, przy znacznie wiĔkszym budţecie. Potencjalnie mogĲoby to ograniczyĆ popyt na produkt 

Emitenta.  

Na rynku co do zasady dostĔpne sĄ konkurencyjne gry komputerowe podobne do produktòw wydawanych przez 

Emitenta. Duţa czĔňĆ podmiotòw konkurencyjnych dziaĲa na rynku dĲuţej oraz dysponuje wiĔkszym potencjaĲem 

w zakresie produkcji i promocji gier niţ Emitent. Na rynku funkcjonuje bardzo duţa grupa podmiotòw 

zajmujĄcych siĔ tworzeniem gier, ktòre trafiajĄ do tych samych kanaĲòw dystrybucji, z ktòrych korzysta ròwnieţ 

Emitent. Konkurencyjny rynek wymaga pracy nad ciĄgĲym podwyţszaniem jakoňci produktòw, dziaĲaniami 

marketingowymi i PR, a takţe nad szukaniem nowych nisz rynkowych i tematòw gier, ktòre mogĲyby zaciekawiĆ 

szerokĄ grupĔ odbiorcòw. Na rynku ciĄgle pojawiajĄ siĔ nowe produkty, przez co istnieje ryzyko spadku 

zainteresowania okreňlonymi produktami SpòĲki na rzecz produktòw konkurencji. 

1.2. Ryzyko zwiĄzane z otoczeniem konkurencyjnym 

Emitent prowadzi dziaĲalnoňĆ w otoczeniu silnie konkurencyjnym i podlega presji ze strony:  

Á dostawcòw, ktòrymi sĄ utalentowani twòrcy gier: programiňci, graficy, designerzy itd., otrzymujĄcy 

regularnie ciekawe oferty pracy od konkurencyjnych studiòw w kraju i za granicĄ, 

Á odbiorcòw, rozumianych jako klienci koĴcowi, ktòrzy poza okresem premierowym majĄ tendencjĔ do 

kupowania gier gĲòwnie podczas wyprzedaţy, 

Á nowych podmiotòw, jako ţe caĲy czas pojawiajĄ siĔ nowi producenci gier, wspierani zaròwno przez 

fundusze VC jak i korzystajĄce z rozmaitych dotacji, 

Á substytutòw, ktòrymi w pierwszym krĔgu sĄ inne gry, gry na inne platformy, a w kolejnych krĔgach 

produkty z innych gaĲĔzi rozrywki. 

W celu znalezienia wĲasnego miejsca na rynku, moţliwego do obrony w dĲuţszym okresie, SpòĲka postawiĲa na 

unikatowe wartoňci, ktòre wbudowaĲa w swojĄ strategiĔ biznesowĄ i produktowĄ: 

Á tworzenie wirtualnych ňwiatòw wykraczajĄcych poza pojedynczy produkt, a opartych o 

przekonywujĄce, angaţujĄce doňwiadczenia z rozgrywki, 

Á wysokĄ wartoňĆ intelektualnĄ osadzonĄ w kulturze, ktòrĄ w wypadku pierwszej gry jest 

przedstawienie oryginalnej, autorskiej wizji opartej o wyĲĄcznĄ licencjĔ na utwòr literacki 

rozpoznawalnego pisarza -  StanisĲawa Lema. 
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Zgodnie z najlepszĄ wiedzĄ SpòĲki, nie jest aktualnie produkowana ani planowana ţadna inna gra o podobnym 

profilu tj. oparta o jednoosobowĄ rozgrywkĔ, z mocnĄ warstwĄ fabularnĄ, z akcjĄ umiejscowionĄ na obcej 

planecie i retro -futurystycznĄ oprawĄ graficznĄ, co jednak moţe ulec zmianie. 

1.3. Ryzyko zwiĄzane z koniunkturĄ na rynku gier 

Globalny rynek gier charakteryzuje siĔ wysokĄ dynamikĄ wzrostu. Jest on pochodnĄ zaròwno rozwoju 

technologicznego, czynnikòw makroekonomicznych jak ròwnieţ globalnej popularyzacji gier jako formy 

spĔdzania wolnego czasu. Z drugiej jednak strony jest on obarczony wysokim ryzykiem zmiennoňci i 

nieprzewidywalnoňci i nie moţna wykluczyĆ, ţe jego koniunktura spowolni, a sama branţa bĔdzie siĔ rozwijaĆ 

sĲabiej niţ obecnie bĄdš nawet ulegnie zaĲamaniu.  

Czynnikiem ograniczajĄcym ryzyko jest dywersyfikacja geograficzna dystrybucji produktòw Emitenta. DziĔki 

temu wystĄpienie niekorzystnych zjawisk o zasiĔgu lokalnym lub regionalnym moţe mieĆ nieznaczĄcy wpĲyw 

na wyniki SpòĲki. Elementem ograniczajĄcym ryzyko jest teţ pozycjonowanie na rynku. Produkty oferowane 

przez SpòĲkĔ bĔdzie moţna zaliczyĆ do grupy relatywnie niskich wydatkòw w postrzeganiu odbiorcòw, w 

poròwnaniu z bardziej zĲoţonymi, droţszymi formami rozrywki. DziĔki temu pogorszenie koniunktury moţe mieĆ 

mniejszy wpĲyw na sprzedaţ gier w segmencie ňrednio cenowym  niţ przeciĔtnie na caĲy rynek rozrywki.  

Naleţy wziĄĆ pod uwagĔ, iţ Emitent nie ma wpĲywu na wskazane powyţej czynniki ksztaĲtujĄce koniunkturĔ  

w branţy, ktòrych zmiana moţe negatywnie wpĲynĄĆ na poziom generowanych przez niego przychodòw ze 

sprzedaţy i w rezultacie na osiĄgane przez niego wyniki finansowe. 

1.4. Ryzyko zwiĄzane z kròtkim okresem dziaĲalnoňci SpòĲki 

SpòĲka powstaĲa we wrzeňniu 2018 r. Ze wzglĔdu na kròtki okres dziaĲalnoňci Emitenta oraz fakt, ţe podstawowy 

produkt Emitenta ǥ gra o kryptoni mie ǬP#1ǫ jest na wczesnym etapie produkcji, SpòĲka nie zdoĲaĲa jeszcze 

wypracowaĆ tak znaczĄcej rozpoznawalnoňci w branţy gier komputerowych, jakĄ posiada wiele innych 

podmiotòw dziaĲajĄcych na rynku oraz posiadajĄcych w swoim portfolio produktowym kilka gier. Mimo 

wieloletniego doňwiadczenia zaĲoţycieli i pracownikòw, ze wzglĔdu na kròtki okres dziaĲalnoňci Emitenta w 

aktualnej formie prawnej, SpòĲka potrzebuje czasu aby wypracowaĆ rozpoznawalnoňĆ w branţy gier 

komputerowych. W niewielkim stopniu moţe to spowolniĆ podpisywanie niektòrych kluczowych umòw z 

platformami zamkniĔtymi, gdzie duţĄ rolĔ odgrywa networking. SpòĲka bĔdzie ograniczaĆ to ryzyko przez 

wykorzystywanie kontaktòw posiadanych indywidualnie przez jej pracownikòw i wspòĲpracownikòw. 

1.5. Ryzyko zwiĄzane ze strukturĄ przychodòw 

Emitent bĔdzie uzyskiwaĲ przychody w przewaţajĄcej wiĔkszoňci ze sprzedaţy cyfrowych kopii pierwszej gry,  

a w przyszĲoňci kolejnych gier, starajĄc siĔ utrzymywaĆ ròwnowagĔ miĔdzy jak najlepszym wynikiem 

sprzedaţowym pierwszej gry a dotarciem do jak najszerszej grupy odbiorcòw. Emitent bĔdzie maksymalizowaĲ 

cykl ţycia rynkowego produktu z jednej strony poprzez wydawanie dodatkòw do gry, a z drugiej stosujĄc 

rozsĄdnĄ politykĔ zniţek i promocji po okresie premierowym. Przychody Emitenta bĔdĄ ňciňle zwiĄzane z 

sukcesem pierwszej gry i nie bĔdĄ moţliwe do skompensowania z innych šròdeĲ. Moţe to takţe oznaczaĆ, ţe przy 

produkcji kolejnej gry Emitent bĔdzie musiaĲ pozyskaĆ dodatkowe, zewnĔtrzne finansowanie. 

Ze wzglĔdu na specyfikĔ dystrybucji cyfrowej, bezpoňrednim šròdĲem przychodòw Emitenta bĔdĄ podmioty 

zarzĄdzajĄce platformami sprzedaţy gier na poszczegòlnych rynkach i platformach sprzĔtowych. Przychody 

pochodzĄce od bardzo duţej liczby odbiorcòw koĴcowych bĔdĄ trafiaĆ do SpòĲki za poňrednictwem niewielkiej 

liczby operatoròw platform, co oznacza, ţe wpĲywy od pojedynczego odbiorcy mogĄ stanowiĆ wiĔcej niţ 10% 

przychodòw ze sprzedaţy w danym okresie. Utrata jednego z takich odbiorcòw moţe powodowaĆ znaczne 

obniţenie przychodòw w kròtkim terminie, trudne do zrekompensowania z innych šròdeĲ. Opisane powyţej 

okolicznoňci mogĄ mieĆ istotny negatywny wpĲyw na perspektywy rozwoju, osiĄgane wyniki i sytuacjĔ 

finansowĄ Emitenta. 
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1.6. Ryzyko nieprzewidywalnego popytu na poszczegòlne produkty Emitenta  

WysokoňĆ sprzedaţy gier jest nieprzewidywalna i nie podlega ţadnym potwierdzonym reguĲom. Do momentu 

premiery nowej gry SpòĲka nie potrafi nawet z grubsza przewidzieĆ reakcji odbiorcòw, toteţ dopiero po 

pierwszym miesiĄcu sprzedaţy bĔdzie z wiĔkszym prawdopodobieĴstwem w stanie oszacowaĆ przewidywanĄ 

wysokoňĆ przychodòw. Istnieje zatem ryzyko, iţ produkt nie trafi w gusta uţytkownikòw i tym samym niskie 

zainteresowanie ze strony graczy przeĲoţy siĔ na osiĄgniĔcie, niţszych niţ zakĲadane, parametròw finansowych, 

a w skrajnych przypadkach brak pokrycia nakĲadòw na produkcjĔ oraz promocjĔ. 

Aby zmniejszyĆ niepewnoňĆ dotyczĄcĄ wysokoňci sprzedaţy finalnego produktu, Emitent stworzyĲ i realizuje 

plan dziaĲaĴ zakĲadajĄcy strategicznĄ koncentracjĔ na budowaniu zasiĔgu w grupie docelowej, oraz 

maksymalizacji konwersji na efekt komercyjny tj. sprzedaţ kopii do uţytkownika koĴcowego. Obejmuje to 

nastĔpujĄce dziaĲania: 

Á Walidacja zaĲoţeĴ i ocena jakoňciowa stanu produkcji na zakoĴczenie kaţdego etapu harmonogramu 

(okresy od 1 do 4 miesiĔcy) przez nastĔpujĄce grupy interesantòw: 

ƺ WewnĔtrzny zespòĲ produkcyjny 

ƺ Grupa kluczowych inwestoròw posiadajĄcych doňwiadczenie w inwestowaniu w spòĲki 

branţowe, oraz doňwiadczenie w dziaĲaniu wewnĄtrz organòw spòĲek branţowych  

ƺ Reprezentanci prasy branţowej m.in. poprzez zamawianie tzw. silent reviews - czyli recenzji 

tylko do wiadomoňci SpòĲki 

ƺ Zawodowi konsultanci oraz doňwiadczeni twòrcy gier 

ƺ Reprezentanci grup docelowych w grupach o wielkoňci 10-50 osòb 

Á Testowanie specjalnie stworzonego w tym celu peĲnoprawnego fragmentu gry (tzw. Vertical Slice)  

z udziaĲem dziennikarzy, influenceròw oraz grup fokusowych  

Á Budowanie zasiĔgu w ròţnych grupach zainteresowaĴ z udziaĲem lideròw opinii 

Á Regularna publikacja mate riaĲòw zwiĄzanych z grĄ w ogòlnodostĔpnych, globalnych kanaĲach 

informacyjnych  

Á Stopniowe budowanie napiĔcia poprzez kontrolowane odsĲanianie kluczowych aspektòw designerskich, 

graficznych i gameplayowych produktu  

Á Tworzenie szerokiego wachlarza wersji mater iaĲòw tekstowych i graficznych i wielokrotne testowanie 

A/B  

Á Stosowanie ugruntowanych technik perswazyjnych z poszanowaniem zasad etyki  

Á Zawieranie strategicznych partnerstw z autorytetami o znaczĄcym zasiĔgu 

Á PodjĔcie na wczesnym etapie dziaĲaĴ budowania spoĲecznoňci i skupienie wysiĲkòw na konwersji 

podejmowanych dziaĲaĴ na budowanie wishlisty na platformie Steam 

Á Mierzenie kaţdego aspektu rozpowszechnianych informacji oraz zainteresowania i zaangaţowania od 

strony iloňciowej i jakoňciowej 

1.7. Ryzyko zwiĄzane z wprowadzeniem nowych gier na rynek  

Wprowadzenie nowych gier na rynek wiĄţe siĔ z poniesieniem nakĲadòw na produkcjĔ, certyfikacjĔ, promocjĔ  

i dystrybucjĔ. Olbrzymia liczba wydawanych codziennie gier powoduje, ţe pomimo wysokiej jakoňci produktu 

Emitenta, istnieje ryzyko iţ nie uda siĔ osiĄgnĄĆ wystarczajĄco dobrej i/lub dĲugiej widocznoňci w sklepach 

internetowych, co w konsekwencji przeĲoţy siĔ na sprzedaţ mniejszĄ od pierwotnie zakĲadanej. 
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W celu ograniczenia tego ryzyka, Emitent przyjĄĲ strategiĔ budowy wirtualnych ňwiatòw pod markami 

parasolowymi, dziĔki czemu nakĲady promocyjne bĔdĄ wspieraĆ sprzedaţ nie jednej, ale caĲej serii gier pod 

wspòlnĄ markĄ. Natomiast przy promocji i marketingu pierwszej gry, Emitent zamierza wykorzystaĆ pomost 

komunikacyjny oparty o wizerunek StanisĲawa Lema jako rozpoznawalnego na ňwiecie autora powieňci 

fantastyczno -naukowych. Marka ta otwiera drzwi zaròwno do istniejĄcego fandomu powieňci, jak i do lideròw 

opinii na caĲym ňwiecie oraz szeregu mediòw specjalistycznych i instytucji kulturalnych, artystycznych i 

naukowych. Na tej bazie Emitent zbuduje komunikacjĔ marketingowĄ wykorzystujĄcĄ m.in. opinie i 

rekomendacje zaròwno fachowcòw jak i influenceròw, wspartĄ znacznym gotòwkowym budţetem 

marketingowym, aby uzyskaĆ maksymalny zasiĔg w momencie wydania pierwszej gry. 

1.8. Ryzyko zwiĄzane z przekroczeniem terminu obowiĄzywania licencji na adaptacjĔ ksiĄţki 

StanisĲawa Lema 

Emitent dysponuje wyĲĄcznĄ licencjĄ na produkcjĔ gry wideo  na motywach wybranej powieňci autorstwa 

StanisĲawa Lema, ktòra obowiĄzuje do 5 pašdziernika 2023 roku. W przypadku przekroczenia tego terminu 

prawo wygaňnie. Mimo iţ opòšnienia produkcji sĄ powszechne w branţy gier i Emitent dopuszcza przesuniĔcie 

zakĲadanego terminu premiery kierujĄc siĔ jakoňciĄ gry i maksymalizacjĄ przychodòw, niemniej zamierza wydaĆ 

pierwszĄ grĔ znacznie przed upĲywem terminu licencji, jeszcze w 2021 r.  

1.9. Ryzyko zwiĄzane ze zĲym odbiorem gry przez fanòw Lema 

Emitent jest pionierem w komputerowej adaptacji kultowej twòrczoňci StanisĲawa Lema. Nie powiela przy tym 

ţadnych wzorcòw powstaĲych do tej pory wokòĲ twòrczoňci tego pisarza, tworzĄc caĲkowicie autorskĄ wizjĔ 

przekazu. Pomimo doĲoţenia wszelkich staraĴ i zaangaţowania do projektu najbardziej uzdolnionych twòrcòw, 

finalny obraz gry m oţe minĄĆ siĔ z oczekiwaniami fanòw. Takie okolicznoňci mogĄ wpĲynĄĆ na osĲabienie 

wynikòw sprzedaţowych gry i potencjalnie na pogorszenie wynikòw spòĲki. 

Emitent ma ňwiadomoňĆ, ţe cel jest ambitny i dlatego od samego poczĄtku konsultuje swoje decyzje kreatywne 

ze znawcami twòrczoňci Lema, a takţe planuje szereg zamkniĔtych testòw na wiĔkszych grupach w celu badania 

odbioru gry takţe w tej, bardzo waţnej dla SpòĲki, grupie odbiorcòw. Do daty Dokumentu Informacyjnego  Emitent 

opublikowaĲ pierwszĄ grafikĔ koncepcyjnĄ promujĄcĄ grĔ i zarejestrowaĲ bardzo pozytywny odbiòr, przy braku 

ani jednej negatywnej opinii na temat zaprezentowanej grafiki.  

1.10. Ryzyko zwiĄzane z dynamicznym rozwojem nowych technologii i noňnikòw 

Rynek interaktywnej rozrywki obejmuje caĲy szereg urzĄdzeĴ elektronicznych: od komputeròw i konsol przez 

urzĄdzenia mobilne aţ po nowe technologie typu wearable. Charakteryzuje siĔ on ogromnym tempem postĔpu 

technologicznego oraz dynamikĄ wprowadzania nowych produktòw. Wymusza to na producencie gier 

nieustanne dostosowywanie wszelkich aspektòw dziaĲalnoňci do nowych standardòw, oraz pogoĴ za rosnĄcymi 

oczekiwaniami odbiorcòw wynikajĄcych np. z obserwowanego postĔpu technologii graficznych. Istnieje ryzyko, 

ţe w trakcie produkcji gry pojawi siĔ i spopularyzuje technologia, ktòra znacznie wyprzedzi rozwiĄzania 

stosowane przez Emitenta w produkowanej grze. Emitent stara siĔ ograniczyĆ powyţsze ryzyko poprzez 

wykorzystanie wiodĄcej technologii Unreal Engine (silnik gry firmy Epic Games), ktòry obsĲuguje wszystkie 

liczĄce siĔ platformy sprzĔtowe, zaròwno systemy operacyjne oraz konsole. Powyţszy silnik jest 

systematycznie rozwijany o obsĲugĔ nowych technologii, pozostajĄc na bieţĄco z postĔpujĄcymi trendami  

w branţy gier. Ròwnolegle Emitent dba o ňledzenie bieţĄcych trendòw poprzez uczestnictwo w konferencjach  

i pokazach, forach specjalistòw oraz analizĔ nowo pojawiajĄcych siĔ gier. Emitent kĲadzie takţe duţy nacisk na 

rozwòj zawodowy czĲonkòw zespoĲu, zapewniajĄc im bieţĄcy kontakt z nowo pojawiajĄcymi siĔ technologiami  

i trendami.  

1.11. Ryzyko zwiĄzane z dostawcami technologii wykorzystywanych do produkcji gier 

MoţliwoňĆ wykorzystania danej technologii uwarunkowane jest uzyskaniem stosownej licencji od jej twòrcòw 

(zazwyczaj licencje uzyskuje siĔ na okreňlony produkt lub seriĔ produktòw). Opròcz koniecznoňci monitorowania 

zmian na rynku i podĄţania za najkorzystniejszymi trendami oraz zmieniajĄcym siĔ zapotrzebowaniem w 

zakresie wyboru odpowiednich technologii, wystĔpuje ryzyko trudnoňci negocjacyjnych lub problemòw 

technicznych zwiĄzanych z wadami poszczegòlnych rozwiĄzaĴ, ktòrych nie da siĔ wykryĆ we wczesnych 
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stadiach produkcji gry. Minimalizacja ryzyka realizowana jest poprzez wykorzystywanie w procesie produkcji 

gier najbardziej sprawdzonych i uznanych rozwiĄzaĴ dostĔpnych na rynku w postaci elastycznych silnikòw 

takich jak Unreal Engine (silnik gry firmy Epic Games). Wykorzystanie zunifikowanych silnikòw pozwala ròwnieţ 

na racjonalne gospodarowanie wypracowanymi assetami i mechanikami oraz przenoszenie ich pomiĔdzy 

projektami -  dziĔki temu projekty sĄ relatywnie Ĳatwe do lokalizacji i do portowania na nowe platformy. Jednakţe 

naleţy wskazaĆ ryzyko zwiĄzane z potrzebĄ uaktualniania silnika mogĄce skutkowaĆ koniecznoňciĄ dokonania 

poprawek w wykonanym juţ dziele. 

1.12. Ryzyko zwiĄzane z uzaleţnieniem dystrybucji produktòw Emitenta od kilku zamkniĔtych platform 

Emitent bĔdzie dystrybuowaĲ swoje produkty gĲòwnie w formie cyfrowej. DziĔki temu bĔdzie szybko spĲacaĲ 

poniesionĄ inwestycjĔ, nie ponoszĄc kosztòw kraĴcowych dystrybucji innych niţ prowizja poňrednika. BĔdzie do 

tego korzystaĲ z wiodĄcych platform sprzedaţowych na kluczowe platformy: 

Á komputery osobiste (Steam, Epic Store, GOG), 

Á Microsoft Xbox (Microsoft Store),  

Á Sony PlayStation (Playstation Store),  

Á Nintendo Switch (Nintendo Game Store). 

Kaţda z tych platform sprzedaţowych ma teoretycznie prawo odmòwiĆ dystrybucji dowolnie wskazanych gier 

bez uzasadnienia. Zaistnienie takiej okolicznoňci w wypadku dystrybucji produktòw Emitenta, moţe znaczĄco 

zmniejszyĆ wysokoňĆ sprzedaţy produktòw, a przez to obniţyĆ wyniki finansowe SpòĲki. 

W praktyce najczĔstszymi powodami odmowy dystrybucji bywa Ĳamanie praw autorskich, kontrowersyjna 

zawartoňĆ, czy teţ raţĄco niska jakoňĆ produktu. W opinii ZarzĄdu ryzyko wystĄpienia dowolnego z tych 

czynnikòw jest znikome, niemniej ZarzĄd wyraţa przekonanie, ţe dostarczy produkty o bardzo wysokiej jakoňci, 

a niezaleţnie bĔdzie dbaĆ o zgodnoňĆ treňci i formy gry z przepisami, zwyczajami i regulaminem kaţdej 

platformy.  

1.13. Ryzyko zwiĄzane z koncentracjĄ platformy STEAM w dystrybucji gier, w tym ryzyko zwiĄzane  

z ewentualnym niezaakceptowaniem gier przez producentòw platform 

W ramach wprowadzonego modelu biznesowego Emitent opiera dystrybucjĔ gier m.in. poprzez zamkniĔte 

platformy gier tj. w szczegòlnoňci poprzez platformĔ STEAM, prowadzonĄ przez Valve Corporation. Mimo 

podejmowanych w ostatnim czasie pròb uruchomienia nowych platform sprzedaţy, dominujĄcĄ pozycjĔ na 

rynku gier na PC nadal posiada sklep STEAM. Aktualnie nowe sklepy pròbujĄ z nim konkurowaĆ, ale w 

perspektywie okresu, w ktòrym ma byĆ wydana gra Emitenta, sytuacja moţe siĔ odwròciĆ i wysoka koncentracja 

moţe skutkowaĆ pogorszeniem warunkòw handlowych wobec aktualnie obserwowanych. OznaczaĲoby to 

zwiĔkszenie kosztòw dystrybucji ponad zakĲadane i/lub potencjalnie wiĔksze trudnoňci w dostĔpie do rynku dla 

mniejszych podmiotòw takich jak Emitent. 

GrupĔ docelowĄ dla produkowanych gier SpòĲka bĔdzie rozszerzaĆ poprzez portowanie swoich tytuĲòw na 

konsolĔ Sony PlayStation, Microsoft Xbox, Nintendo Switch i dystrybucjĔ na odpowiednich platformach - 

PlayStation Store, Microsoft Store oraz Nintendo Games Store. Emitent nie wyklucza w przyszĲoňci 

sprzedawania swoich tytuĲòw takţe w dystrybucji klasycznej, przy wykorzystaniu specjalizujĄcych siĔ w tym 

wydawcòw. 

1.14. Ryzyko zwiĄzane ze zmianĄ modelu dystrybuowania i sprzedaţy gier 

Emitent kieruje ofertĔ gier komputerowych do odbiorcòw na caĲym ňwiecie. Gry komputerowe sprzedawane sĄ 

coraz czĔňciej za poňrednictwem elektronicznych kanaĲòw dystrybucji, ròwnoczeňnie wielu klientòw nadal 

preferuje wizytĔ w sklepie i posiadanie pudeĲkowej kopii gry. W pierwszym przypadku producenci konsol do gry 

narzucajĄ sprzedaţ za poňrednictwem konkretnego autoryzowanego cyfrowego dystrybutora (np. PlayStation 

Network d la gier dedykowanych na PlayStation czy Xbox Live dla gier na konsole firmy Microsoft). Z kolei w 

drugiej opcji niezbĔdne sĄ dodatkowe nakĲady na wydanie i magazynowanie fizycznych noňnikòw gry. 
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Do momentu wydania pierwszej gry Emitenta moţe nastĄpiĆ istotna zmiana w kluczowych kanaĲach dystrybucji 

gier, wymienionych wczeňniej. Moţe to byĆ zwiĄzane z dwoma znanymi na tĔ chwilĔ trendami: 

Á Wprowadzenie modelu subskrypcyjnego -  odbiorcy nie pĲacĄ za konkretne gry ale za dostĔp do platformy 

z wieloma grami.  

Á Streaming gier -  odbiorcy nie instalujĄ gier na swoich urzĄdzeniach, te uruchamiane sĄ na zewnĔtrznych 

serwerach, a do odbiorcòw przesyĲany jest sam obraz. 

Trudno przewidzieĆ jakĄ dokĲadnie formĔ przyjmĄ nowe modele sprzedaţy, kiedy zdobĔdĄ istotny udziaĲ w rynku 

i jakĄ rolĔ bĔdĄ odgrywaĲy wobec obecnie znanych modeli i kanaĲòw sprzedaţy, oraz z jakimi warunkami dla 

producentòw gier bĔdĄ siĔ wiĄzaĲy i jakich dodatkowych nakĲadòw finansowych bĔdĄ wymagaĆ aby dostosowaĆ 

produkty do takich modeli w momencie wyda nia gry Emitenta. Nie moţna wykluczyĆ ryzyka, iţ kanaĲ dystrybucji, 

wybrany przez Emitenta dla danej gry, okaţe siĔ mniej skuteczny niţ planowano, lub teţ jego uţytkowanie bĔdzie 

siĔ wiĄzaĲo z wyţszymi kosztami lub wyţszymi nakĲadami na promocjĔ, niţ poczĄtkowo zakĲadane. 

W kaţdym z opisanych wariantòw jest ryzyko, ţe zmniejszy siĔ strumieĴ gotòwki kierowanej do Emitenta.  

Z biegiem czasu mogĄ siĔ teţ pojawiĆ kolejne potencjalnie niekorzystne trendy. Emitent nie jest w stanie 

oszacowaĆ ani prawdopodobieĴstwa ich wystĄpienia, ani ewentualnego przeĲoţenia na wyniki. Niemniej jednak, 

posiadajĄc wysoko oceniane, znane produkty, oparte o uznane IP, Emitent bĔdzie dysponowaĲ siĲĄ przetargowĄ 

pomagajĄcĄ zredukowaĆ powyţsze ryzyko. 

1.15. Ryzyko zwiĄzane z oglĄdaniem gier 

Emitent zauwaţa istniejĄcy trend konsumpcji treňci gier wideo poprzez oglĄdanie przebiegu rozgrywki  

w serwisach jak YouTube czy Twitch. Dotyczy to szczegòlnie gier fabularnych dla pojedynczego gracza, takich 

jak pierwsza gra Emitenta. Ist nieje ryzyko, ţe gra Emitenta bĔdzie w ten sposòb oglĄdana co moţe przeĲoţyĆ siĔ 

na rezygnacjĔ z dokonania zakupu przez uţytkownika koĴcowego i w konsekwencji moţe zmniejszyĆ wyniki 

sprzedaţowe. 

W celu minimalizacji ryzyka, Emitent od poczĄtku pracy nad grĄ projektuje nieliniowĄ, zindywidualizowanĄ 

strukturĔ fabularnĄ. Podczas oglĄdania jednorazowego przejňcia gry bĔdzie wyrašnie widaĆ, ţe widz traci czĔňĆ 

zawartoňci tj. fabuĲy i przygody. Istnieje zatem szansa, ţe popularnoňĆ gry w serwisach wideo przeĲoţy siĔ na 

zwiĔkszenie sprzedaţy ze strony uţytkownikòw poszukujĄcych nieliniowej rozgrywki. 

1.16. Ryzyko zwiĄzane z nielegalnĄ dystrybucjĄ 

Gry naleţĄ do produktòw czĔsto rozpowszechnianych nielegalnie zaròwno bez zgody i wiedzy producenta jak  

i wydawcy. Nielegaln e rozpowszechnianie zmniejsza przychody uprawnionych dystrybutoròw, a tym samym  

i producentòw gier. W przeciwieĴstwie do tradycyjnych kanaĲòw dystrybucji kanaĲy elektroniczne, ktòrymi 

rozpowszechniane sĄ gry na poszczegòlne platformy sprzĔtowe, posiadajĄ odpowiednie zabezpieczenia, 

wprowadzone przez producentòw konsol. Nielegalna dystrybucja produktòw Emitenta moţe wpĲynĄĆ na niţszy 

poziom osiĄganych przychodòw ze sprzedaţy Emitenta co w konsekwencji przyniesie gorsze niţ oczekiwane 

wyniki finansowe. W cel u ograniczenia ryzyka nielegalnej dystrybucji Emitent podejmie nastĔpujĄce czynnoňci: 

Á WspòĲpraca wyĲĄcznie lub gĲòwnie z platformami cyfrowymi utrudniajĄcymi powielanie kupionej kopii. 

Á CzĔste aktualizacje kierowane automatycznie do legalnych nabywcòw. 

Á WynajĔcie profesjonalnej firmy antypirackiej w celu ochrony produktòw polegajĄcej na staĲym 

monitoringu internetu i usuwaniu nielegalnych kopii.  

Á Wbudowanie mechanizmu monitoringu pozwalajĄcego oszacowaĆ skalĔ nielegalnej dystrybucji. 

Á Zbudowanie bliskich re lacji z fanami produktòw w mediach spoĲecznoňciowych w celu wywoĲania efektu 

wzajemnoňci. 
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Dodatkowo, jako czĔňĆ strategii marketingowej, Emitent zamierza monitorowaĆ pirackĄ sferĔ internetu, aby 

wypracowaĆ mechanizmy konwersji potencjalnych uţytkownikòw nielegalnych kopii na zakup w ramach np. 

ofert specjalnych czy przecen.  

1.17. Ryzyko niepromowania gry przez dystrybutoròw 

Na sprzedaţ duţy wpĲyw majĄ wyròţnienia gier na platformach sprzedaţowych i promocja produktòw przez 

kluczowych dystrybutoròw gier - w tym w szczegòlnoňci na platformie STEAM. Jednoczeňnie SpòĲka ma jedynie 

niewielki wpĲyw na przyznawanie przez dystrybutoròw wyròţnieĴ poprzez wypeĲnianie rekomendacji odnoňnie 

poţĄdanych cech produktòw oraz poprzez bezpoňrednie relacje z przedstawicielami dystrybutoròw, ktòrzy 

posiadajĄ ograniczonĄ moţliwoňĆ wpĲywania na procesy decyzyjne w tej kwestii. Istnieje zatem ryzyko 

nieprzyznania takich wyròţnieĴ dla produktòw SpòĲki, co moţe wpĲynĄĆ na zmniejszenie zainteresowania 

okreňlonym produktem SpòĲki wňròd konsumentòw, a co za tym idzie na spadek poziomu sprzedaţy. 

1.18. Ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta  

SzczegòĲy dotyczĄce strategii rozwoju Emitenta zostaĲy przedstawione w pkt. 17.2 Dokumentu Informacyjnego . 

Istnieje ryzyko, iţ na skutek czynnikòw niezaleţnych od Emitenta takich jak, pojawienie siĔ podmiotòw 

konkurencyjnych, nie trafienie w gusta i preferencje odbiorcòw czy nie wywiĄzanie siĔ przez kontrahentòw z 

zawartych umòw, mogĄ pojawiĆ siĔ trudnoňci w zrealizowaniu zaĲoţonej strategii.  

Emitent dziaĲa na rynku, ktòry jest w duţym stopniu obarczony ryzykiem zmiennoňci i nieprzewidywalnoňci.  

Z uwagi jednak na zdarzenia niezaleţne od SpòĲki, szczegòlnie natury prawnej, ekonomicznej czy spoĲecznej, 

SpòĲka moţe mieĆ trudnoňci ze zrealizowaniem celòw i wypeĲnianiem swojej strategii rozwoju, bĄdš w ogòle jej 

nie zrealizowaĆ. Nie moţna wykluczyĆ, ţe na skutek zmian w otoczeniu zewnĔtrznym SpòĲka bĔdzie musiaĲa 

dostosowaĆ lub zmieniĆ swoje cele i swojĄ strategiĔ rozwoju.  

Podobna sytuacja moţe mieĆ miejsce, jeţeli koszty realizacji strategii rozwoju przekroczĄ planowane nakĲady, 

np. w zwiĄzku z koniecznoňciĄ zatrudnienia dodatkowych pracownikòw, zmianĄ ksztaĲtu bĄdš zakresu 

planowanej produkcji, zmianami ekonomicz nymi powodujĄcymi znaczĄcy wzrost kosztòw dziaĲalnoňci, czy teţ 

wystĄpieniem awarii i nagĲych zdarzeĴ skutkujĄcych koniecznoňciĄ nabycia nowych urzĄdzeĴ. Wskazane 

sytuacje mogĄ negatywnie wpĲynĄĆ na realizacjĔ strategii rozwoju przez SpòĲkĔ i spowodowaĆ osiĄgniĔcie 

mniejszych korzyňci niţ pierwotnie zakĲadane. 

1.19. Ryzyko nieosiĄgniĔcia przez grĔ sukcesu rynkowego 

Rynek gier komputerowych cechuje siĔ ograniczonĄ przewidywalnoňciĄ. Strategia Emitenta zakĲada wydanie 

pierwszej gry w 2021 r. Z uwagi na dĲugi horyzont czasowy pozostaĲy do premiery pierwszej gry Emitenta i 

zwiĄzanĄ z tym niepewnoňciĄ co do jej finalnej jakoňci oraz potencjalnego zainteresowania ze strony graczy, 

istnieje ryzyko, ţe produkowana gra ze wzglĔdu na czynniki, ktòrych SpòĲka nie mogĲa przewidzieĆ, nie odniesie 

sukcesu rynkowego, ktòry pozwoliĲby na zwrot kosztòw poniesionych na produkcjĔ gry lub osiĄgniĔcie 

ponadprzeciĔtnych zyskòw z jej sprzedaţy. Taka sytuacja moţe negatywnie wpĲynĄĆ na wynik finansowy SpòĲki. 

Ryzyko to jest wpisane w bieţĄcĄ dziaĲalnoňĆ SpòĲki. 

1.20. Ryzyko potencjalnych awarii zasobòw IT i utraty danych 

DziaĲalnoňĆ Emitenta oparta jest o funkcjonowanie zĲoţonych systemòw informatycznych podĲĄczonych do 

internetu. W wyniku awarii lub bĲĔdòw infrastruktury technicznej mogĄ nastĄpiĆ przerwy w produkcji 

zakĲòcajĄce prowadzenie bieţĄcej dziaĲalnoňci SpòĲki. Istnieje takţe ryzyko utraty danych, lub ich kradzieţy bĄdš 

wycieku. 

W celu redukcji opisanego ryzyka SpòĲka zabezpiecza dane projektowe w zautomatyzowanym procesie 

tworzenia kopi i zapasowych wewnĄtrz studia oraz na zewnĔtrznych serwerach w usĲudze o najwyţszym 

stopniu bezpieczeĴstwa pCloud, ktòre ma jak dotĄd 100% skutecznoňci w ochronie i archiwizacji danych. 

Ponadto SpòĲka dba o zapewnienie prawidĲowego utrzymania i modernizacji systemòw informatycznych. Na 

bieţĄco monitorowane sĄ i wprowadzane nowe aktualizacje oraz rozwiĄzania technologiczne usprawniajĄce 

dziaĲanie serweròw i systemòw. 
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1.21. Ryzyko zwiĄzane z moţliwymi opòšnieniami w produkcji gier 

SpecyfikĄ tworzenia gier jest iteracyjny proces produkcji, w ramach ktòrego plany produkcyjne obejmujĄce okres 

do wydania gry sĄ aktualizowane po zakoĴczeniu kaţdego z kilkumiesiĔcznych etapòw. Korekty planòw majĄ na 

celu maksymalizacjĔ jakoňci produktu, oraz jak najlepsze dopasowanie do oczekiwaĴ wybranych grup 

docelowych, ktòre biorĄ udziaĲ w badaniach fokusowych ròwnolegle z produkcjĄ. Istnieje ryzyko, ţe zmiany ktòre 

Emitent uzna za niezbĔdne do osiĄgniĔcia celòw, bĔdĄ przekraczaĆ budţet poza zaplanowane rezerwy oraz 

przekraczaĆ czas zaĲoţonej produkcji. Ewentualne niedotrzymania zaĲoţonego harmonogramu przez Emitenta 

na danym etapie produkcji moţe skutkowaĆ opòšnieniem w ukoĴczeniu caĲej gry, a w konsekwencji jej premiery 

co moţe mieĆ negatywny wpĲyw na poziom sprzedaţy produktu i uniemoţliwiĆ osiĄgniĔcie przez SpòĲkĔ 

oczekiwanych wynikòw finansowych. 

W ocenie Emitenta przytoczone ryzyko nie jest wysokie, po niewaţ kadra zarzĄdzajĄca odpowiedzialna za proces 

produkcji  pierwszej gry Emitenta ma bardzo duţe doňwiadczenie przy planowaniu produkcji gier o znaczĄco 

wiĔkszej skali. Wiedza i zdobyte umiejĔtnoňci znaczĄco obniţajĄ ryzyko wystĄpienia drastycznych opòšnieĴ. 

1.22. Ryzyko zwiĄzane z utratĄ kadry zarzĄdzajĄcej oraz kluczowych wspòĲpracownikòw 

Sukces Emitenta jest w bardzo duţym stopniu zaleţny od wiedzy, doňwiadczenia i stopnia zmotywowania 

posiadanego zespoĲu. SpòĲka pozyskaĲa do wspòĲpracy grupĔ twòrcòw gier z wieloletnim doňwiadczeniem i 

sporymi osiĄgniĔciami. Ich umiejĔtnoňci i wiedza pokrywajĄ kluczowe obszary niezbĔdne do realizacji planòw 

Emitenta: wiedza technologiczna, umiejĔtnoňci w projektowaniu mechanik, opracowanie warstwy fabularnej, 

reţyserowanie scen i animacji postaci, tworzenie modeli tròjwymiarowych otoczenia i obiektòw, projektowanie 

wizualne, zarzĄdzanie produkcjĄ. Emitent nie wyklucza moţliwoňci dobrowolnego odejňcia obecnych 

wspòĲpracownikòw, bĄdš w uzasadnionych przypadkach zakoĴczenia wspòĲpracy z inicjatywy SpòĲki. Ze 

wzglĔdu na specyfikĔ branţy gier, ktòrĄ charakteryzuje niedobòr wysokiej jakoňci specjalistòw, znalezienie 

innych wspòĲpracownikòw moţe byĆ czasochĲonne. Utrata ktòregokolwiek z kluczowych pracownikòw moţe 

wiĄzaĆ siĔ z opòšnieniami w produkcji, zmniejszeniem jakoňci gry lub zwiĔkszeniem kosztòw produkcyjnych oraz 

w konsekwencji moţe mieĆ wpĲyw na przesuniĔcie planowanej premiery gry.  

Czynnikiem ograniczajĄcym ryzyko jest fakt, ţe wszystkie kluczowe osoby sĄ akcjonariuszami SpòĲki, obejmujĄc 

udziaĲy na poziomie minimum 2% docelowej liczby akcji . Przyszli pracownicy o kluczowych rolach bĔdĄ objĔci 

programem motywacyjnym przekraczajĄcym 8% docelowej liczby akcji . Dodatkowym elementem 

ograniczajĄcym ryzyko jest wysoki prestiţ pracy przy produktach SpòĲki, a takţe swoboda twòrcza zwiĄzana z 

pracĄ w niewielkim zespole oraz szansa rozwoju.  

1.23. Ryzyko zwiĄzane z ewentualnym pogorszeniem wizerunku Emitenta 

Na wizerunek Emitenta silny wpĲyw majĄ opinie uţytkownikòw, w tym przede wszystkim te publikowane za 

poňrednictwem wyspecjalizowanych portali recenzujĄcych gry. Przedmiotem ich oceny jest najczĔňciej jakoňĆ 

gry, dostĔpnoňĆ na danĄ platformĔ lub urzĄdzenie, dostĔpnoňĆ w punktach sprzedaţy lub Internecie oraz przede 

wszystkim cena. Dobry wizerunek marki wňròd graczy przekĲada siĔ na odpowiednio wyţsze przychody ze 

sprzedaţy produktòw. Wprowadzanie na rynek nieatrakcyjnych produktòw, ktòre nie trafiajĄ w gusta i 

oczekiwania graczy moţe wpĲynĄĆ na publikacjĔ niesprzyjajĄcych recenzji, opinii i komentarzy oraz skutkowaĆ 

pogorszeniem ogòlnego wizerunku Emitenta. Utrata zaufania graczy moţe spowodowaĆ zaròwno spadek 

pozycji rynkowej jak i pogorszenie wynikòw finansowych, a w przyszĲoňci przyczyniĆ siĔ do zwiĔkszenia 

nakĲadòw na promocjĔ nowych produktòw w celu odbudowania zaufania wňròd uţytkownikòw oraz 

minimalizac ji szans zaistnienia tego typu negatywnych zdarzeĴ. 

1.24. Ryzyko zwiĄzane z naruszeniem praw wĲasnoňci intelektualnej 

W zwiĄzku z prowadzonĄ przez Emitenta dziaĲalnoňciĄ istnieje ryzyko, iţ osoby trzecie mogĄ byĆ w posiadaniu 

okreňlonych praw wĲasnoňci intelektualnej do rozwiĄzaĴ wykorzystywanych przez Emitenta. SpòĲka w swojej 

dziaĲalnoňci zmierza do unikniĔcia sytuacji, w ktòrej naruszaĲaby w jakikolwiek sposòb prawa wĲasnoňci 

intelektualnej przysĲugujĄce podmiotom trzecim. Nie moţna jednak wykluczyĆ sytuacji w ktòrej w odniesieniu 

do produkowanych bĄdš wydawanych gier pojawiĄ siĔ zarzuty dotyczĄce naruszenia praw wĲasnoňci 

intelektualnej podmiotòw trzecich niezaleţnie od ich zasadnoňci. W przypadku niesĲusznych z punktu widzenia 
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Emitenta oskarţeĴ i roszczeĴ przez osoby trzecie z tytuĲu naruszenia praw wĲasnoňci intelektualnej, SpòĲka nie 

wyklucza postĔpowaĴ wyjaňniajĄcych na drodze sĄdowej. Istnieje ryzyko, iţ w wyniku potencjalnego sporu, dany 

sĄd wyda wyrok zmuszajĄcy Emitenta do zapĲaty kar i odszkodowaĴ na rzecz osòb trzecich co skutkowaĲoby 

pogorszeniem zaròwno wizerunku Emitenta jak i jego sytuacji finansowej.  

1.25. Ryzyko wystĄpienia zdarzeĴ losowych 

SpòĲka jest naraţona na wystĄpienie zdarzeĴ nadzwyczajnych, takich jak awarie (np. sieci elektrycznych, 

zaròwno w obrĔbie wewnĔtrznym, jak i zewnĔtrznym), katastrofy, w tym naturalne, dziaĲania wojenne, ataki 

terrorystyczne , epidemie i inne. MogĄ one skutkowaĆ zmniejszeniem efektywnoňci dziaĲalnoňci SpòĲki albo jej 

caĲkowitym zaprzestaniem. W takiej sytuacji SpòĲka jest naraţona na czynniki, ktòre mogĄ mieĆ istotny wpĲyw 

na kondycjĔ ekonomicznĄ Emitenta, o skali i prawdopodobieĴstwie niemoţliwym do oszacowania. 

1.26. Ryzyko podlegania umòw prawa obcego 

Emitent spodziewa siĔ, ţe znaczĄca czĔňĆ umòw handlowych, jakie planuje zawieraĆ, bĔdzie oparta o inne 

systemy prawne niţ polski, narzucone przez znaczĄcych partneròw handlowych spoza UE, tj. z USA, Japonii czy 

Chin co bĔdzie wiĄzaĲo siĔ czĔsto z podleganiem okreňlonej umowy obcej jurysdykcji. Istnieje zatem ryzyko, ţe 

w razie powstania pomiĔdzy SpòĲkĄ jego kontrahentem sporu, dla ktòrego prawem wĲaňciwym bĔdzie prawo 

paĴstwa zagranicznego, SpòĲka poniesie koszty obsĲugi prawnej wyţsze niţ zakĲadane. Podobnie koniecznoňĆ 

zapewnienia zgodnoňci produktòw z wymaganiami szczegòlnie amerykaĴskiego prawa autorskiego i 

patentowego moţe spowodowaĆ poniesienie wyţszych kosztòw obsĲugi prawnej niţ zakĲadane. 

1.27. Ryzyko zwiĄzane z zawieranymi przez Emitenta umowami cywilnoprawnymi w kontekňcie praw 

autorskich  

Emitent, nawiĄzujĄc wspòĲpracĔ z poszczegòlnymi pracownikami, zawiera gĲòwnie kontrakty cywilnoprawne tj. 

umowy o ňwiadczenie usĲug oraz umowy o dzieĲo. Zawierane przez SpòĲkĔ umowy zawierajĄ odpowiednie 

klauzule dotyczĄce nie tylko sposobu dziaĲania, ale ròwnieţ przeniesienia majĄtkowych praw autorskich do 

wykonywanych dzieĲ na SpòĲkĔ, czy postanowienia zobowiĄzujĄce do zachowania poufnoňci w odniesieniu do 

wszelkich informacji udostĔpnionych wykonawcy, a nie upublicznionych przez Emitenta. 

Celem SpòĲki jest posiadanie praw autorskich do wszystkich wyprodukowanych gier w kaţdym aspekcie, co  

w znaczĄcym stopniu uniezaleţnia SpòĲkĔ od zespoĲòw deweloperskich, przy jednoczesnym budowaniu 

wewnĔtrznej wartoňci przedsiĔbiorstwa. Jednoczeňnie, posiadane praw autorskich stwarza wiĔksze moţliwoňci 

w zarzĄdzaniu projektami. Zgodnie z obowiĄzujĄcymi przepisami, do skutecznego przeniesienia praw autorskich 

koniecznym jest dokĲadne wskazanie pòl eksploatacji, ktòrych to przeniesienie dotyczy, przy czym niemoţliwe 

jest dokonanie tego w oparciu o ogòlnĄ klauzulĔ wskazujĄcĄ na Ǭwszystkie znane pola eksploatacjiǫ.  

W kontekňcie szybkiego postĔpu technologii oraz powstawania nowych pòl eksploatacji, istnieje ryzyko, iţ 

Emitent wykorzysta dzieĲo na polach eksploatacji wykraczajĄcych poza te wyszczegòlnione w umowie. Moţe to 

rodziĆ koniecznoňĆ uiszczenia dodatkowego wynagrodzenia na rzecz twòrcòw. Emitent monitoruje powstajĄce 

pola eksploatacji, dokĲadajĄc staraĴ, aby realizowane umowy pokrywaĲy wszystkie kluczowe dla SpòĲki obszary.  

1.28. Ryzyko zmiennoňci prawa, w tym podatkowego, pracy i ubezpieczeĴ spoĲecznych, handlowego, 

celnego oraz zagranicznych systemòw prawnych 

Niekorzystny czynnik dla stabilnoňci prowadzenia dziaĲalnoňci stanowiĄ zmieniajĄce siĔ przepisy prawa,  

w szczegòlnoňci w zakresie prawa podatkowego, prawa pracy, systemu ubezpieczeĴ spoĲecznych, prawa 

gospodarczego i cywilnego. Ponadto ze wzglĔdu na nieograniczony terytorialnie zakres dziaĲalnoňci Emitenta 

duţy wpĲyw na dziaĲalnoňĆ SpòĲki mogĄ mieĆ takţe zmiany przepisòw prawa w zakresie prawa autorskiego 

dotyczĄcych programòw komputerowych, w tym gier zaròwno w Polsce jak i w innych paĴstwach. Brak precyzji 

zapisòw w uregulowaniach prawno-podatkowych, czĔste zmiany interpretacyjne przepisòw podatkowych oraz 

brak jednolitoňci w praktyce organòw skarbowych i orzecznictwie sĄdowym w sferze stosowania ustaw 

podatkowych sprawiajĄ, iţ przyjĔcie przez organy podatkowe lub orzecznictwo sĄdowe interpretacji prawa 

podatkowego innej niţ przyjĔta przez SpòĲkĔ moţe odbiĆ siĔ negatywnie na jej sytuacji finansowej. Analogiczne 

ryzyko Emitent rozpoznaje w zwiĄzku z moţliwoňciĄ niekorzystnych zmian obowiĄzujĄcych przepisòw. 
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Dodatkowo przepisy prawa polskiego podlegajĄ bieţĄcemu implementowaniu ewentualnych zmian prawa Unii 

Europejskiej i zmiany te mogĄ mieĆ bezpoňredni lub poňredni wpĲyw na otoczenie prawne zwiĄzane z 

dziaĲalnoňciĄ gospodarczĄ Emitenta. 

1.29. Ryzyko zwiĄzane z niestandardowymi ograniczeniami prawnymi w niektòrych krajach 

Zmiany przepisòw prawa regulujĄcych funkcjonowanie SpòĲki w krajach bĔdĄcych docelowymi rynkami 

dystrybucji produktòw Emitenta oraz w szczegòlnoňci zmiany przepisòw majĄcych bezpoňredni wpĲyw na 

dziaĲalnoňĆ rynku nowoczesnych technologii informatycznych lub produkcji gier, dotyczĄcych zagadnieĴ praw 

wĲasnoňci intelektualnej, a takţe kwestii zwiĄzanych ze sprzedaţĄ produktòw Emitenta (np. wprowadzenie 

ograniczenia wiekowego etc.), mogĄ niekorzystnie oddziaĲywaĆ na prowadzonĄ przez niego dziaĲalnoňĆ.  

W szczegòlnoňci mogĄ powodowaĆ zwiĔkszenie kosztòw jego funkcjonowania, obniţenie rentownoňci, 

zmniejszenie wysokoňci marţ zawartych w cenach poszczegòlnych tytuĲòw, wprowadzenie okreňlonych 

ograniczeĴ administracyjnych, koniecznoňĆ uzyskania zezwoleĴ itp. Ponadto, w przypadku nowych przepisòw 

prawa budzĄcych wĄtpliwoňci interpretacyjne, moţe pojawiĆ siĔ stan niepewnoňci co do obowiĄzujĄcego stanu 

prawnego i wynikajĄcych z tego skutkòw, co z kolei moţe pociĄgnĄĆ za sobĄ czasowe zatrzymanie dziaĲaĴ 

nakierowanych na rozwòj dziaĲalnoňci SpòĲki lub realizacji jej inwestycji w obawie przed niekorzystnymi 

skutkami stosowania nieprecyzyjnych przepisòw prawa.  

1.30. Ryzyko zwiĄzane z postĔpowaniami sĄdowymi i administracyjnymi 

Wobec SpòĲki nie toczy siĔ ţadne postĔpowanie sĄdowe, administracyjne ani sĄdowo-administracyjne, mogĄce 

mieĆ istotny wpĲyw na dziaĲalnoňĆ SpòĲki. Jednak dziaĲalnoňĆ SpòĲki w branţy sprzedaţy na rzecz konsumentòw 

rodzi potencjalne ryzyko zwiĄzane z ewentualnymi roszczeniami klientòw w odniesieniu do sprzedawanych 

produktòw. SpòĲka zawiera takţe umowy handlowe z zewnĔtrznymi podmiotami, na podstawie ktòrych obie 

strony zobowiĄzane sĄ do okreňlonych ňwiadczeĴ. Istnieje w zwiĄzku z tym ryzyko powstania sporòw i roszczeĴ 

na tle umòw handlowych. PowstaĲe spory lub roszczenia mogĄ w negatywny sposòb wpĲynĄĆ na renomĔ SpòĲki, 

a w konsekwencji na jej wyniki finansowe.  

 

2. Czynniki ryzyka o charakterze finansowym  

2.1. Ryzyko zwiĄzane z relatywnie gorszymi wynikami finansowymi 

Z uwagi na fakt, ţe poziom przychodòw i zyskòw Emitenta jest uzaleţniony od odbioru rynkowego kolejnych 

produktòw gier naleţy wziĄĆ pod uwagĔ moţliwoňĆ braku wystĄpienia poprawy wynikòw finansowych lub 

nawet pogarszania siĔ wynikòw finansowych SpòĲki w przyszĲych okresach sprawozdawczych. Jest to ryzyko 

typowe dla spòĲek na podobnym etapie rozwoju co Emitent oraz dla spòĲek zajmujĄcych siĔ produkcjĄ i 

dystrybucjĄ gier komputerowych, ktòrych wynik jest mocno uzaleţniony od odbioru przez konsumentòw 

kolejnych produktòw tj. gier komputerowych. 

2.2. Ryzyko utraty pĲynnoňci 

Z uwagi na charakter prowadzonej dziaĲalnoňci, zwiĄzanĄ z niĄ sezonowoňĆ osiĄganych przychodòw oraz 

wczesny etap rozwoju SpòĲki, Emitent naraţony jest na ryzyko utraty pĲynnoňci finansowej. Kaţde opòšnienia 

realizacji zaplanowanych premi er nowych gier skutkujĄ przesuniĔciami wpĲywòw ze sprzedaţy oraz 

jednoczeňnie wymagajĄ ponoszenia dodatkowych czĔsto nieprzewidzianych kosztòw, ktòre mogĄ spowodowaĆ 

utratĔ pĲynnoňci finansowej przez Emitenta.  

2.3. Ryzyko dalszego finansowania dziaĲalnoňci 

Produkcja gry jest wieloetapowym i czasochĲonnym procesem, ktòry przynosi przychody po przygotowaniu 

produktu. Oznacza to, ţe SpòĲka musi posiadaĆ ňrodki na realizacjĔ projektu, a dopiero po jego ukoĴczeniu, na 

etapie sprzedaţy moţe liczyĆ na zwrot poniesionych kosztòw. W kolejnych latach przychody z wprowadzonych 

do sprzedaţy przez Emitenta produktòw mogĄ byĆ znacznie niţsze niţ zakĲadane, co moţe wpĲynĄĆ na 

koniecznoňĆ poszukiwania dodatkowego finansowania prac nad prowadzonymi projektami. Trudnoňci w 
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pozyskaniu finansowania mogĄ mieĆ wpĲyw na wprowadzanie kolejnych produktòw do sprzedaţy, a takţe na 

wyniki finansowe Emitenta.  

2.4. Ryzyko zmiany stòp procentowych 

Obecnie Emitent nie posiada ţadnych kredytòw, w tym oprocentowanych stopĄ zmiennĄ, jednak nie moţna 

wykluczyĆ, ţe w przyszĲoňci bĔdzie korzystaĲ z takich kredytòw. Wòwczas byĲby naraţony na wahania stòp 

procentowych, ktòre uzaleţnione sĄ od wielu czynnikòw pozostajĄcych poza kontrolĄ SpòĲki, w tym m.in. 

rzĄdowej polityki monetarnej, warunkòw gospodarczych i politycznych panujĄcych w kraju i na ňwiecie. Zmiany 

stòp procentowych mogĄ wpĲynĄĆ na obsĲugĔ finansowania wynikajĄcego z zaciĄgniĔtych kredytòw oraz na 

osiĄgane rentownoňci. 

2.5. Ryzyko walutowe  

Ze wzglĔdu na fakt, iţ SpòĲka ponosi koszty wytworzenia w PLN, natomiast zdecydowana wiĔkszoňĆ 

przychodòw jest i bĔdzie realizowana w walutach obcych, czynnikiem ryzyka, z jakim SpòĲka ma do czynienia, 

jest ryzyko wystĄpienia niekorzystnych zmian kursòw walutowych. Ryzyko to dotyczy szczegòlnie kursu 

wymiany PLN w stosunku do USD, EUR. Inwestorzy powinni braĆ pod uwagĔ fakt, iţ SpòĲka nie stosuje 

instrumentòw zabezpieczajĄcych przed ryzykiem walutowym. 

2.6. Ryzyko zmiennoňci kursòw walutowych 

DziaĲalnoňĆ SpòĲki bĔdzie miaĲa charakter eksportowy. Emitent w dominujĄcym stopniu ponosi koszty 

dziaĲalnoňci w walucie PLN, natomiast zgodnie z oczekiwaniami ZarzĄdu zdecydowana wiĔkszoňĆ przychodòw 

bĔdzie realizowana w walutach USD oraz EUR. Z tego powodu wyniki SpòĲki bĔdĄ wystawione na wahania 

kursowe.  

WalutĄ bazowĄ oraz sprawozdawczĄ pozostanie polski zĲoty. Emitent zamierza redukowaĆ ryzyko kursowe 

poprzez stosowanie hedgingu naturalnego dostosowanego do planu przepĲywòw finansowych. W razie 

potrzeby rozwaţy takţe stosowanie kontraktòw terminowych do zabezpieczenia wartoňci odroczonych 

pĲatnoňci znaczĄcych kwot. CaĲy czas jednak bĔdzie wystawiony na ryzyko dĲugotrwaĲej erozji kursu wymiany 

ww. gĲòwnych walut do zĲotego. 

 

3. Czynniki ryzyka zwiĄzane z rynkiem kapitaĲowym i inwestycjĄ w Akcje Wprowadzane  

Poniţej przedstawione zostaĲy czynniki ryzyka zwiĄzane z inwestycjĄ w Akcje Wprowadzane. CzĔňĆ z ryzyk 

moţe znalešĆ zastosowanie do SpòĲki lub Akcji Wprowadzanych w sytuacji uzyskania przez SpòĲkĔ statusu 

spòĲki publicznej lub po wprowadzeniu Akcji do obrotu w ASO. W konsekwencji wskazane czynniki ryzyka nie 

bĔdĄ miaĲy znaczenia w razie nieuzyskania przez SpòĲkĔ statusu spòĲki publicznej lub odmowy wprowadzenia 

przez Organizatora ASO Akcji Wprowadzanych do obrotu w ASO. 

3.1. Ryzyko odmowy wprowadzenia lub wstrzymania wprowadzenia przez Organizatora ASO akcji nowej 

emisji  

Zgodnie z § 15d Regulaminu ASO emitent, ktòrego akcje zostaĲy wprowadzone do ASO, zobowiĄzany jest zĲoţyĆ 

wniosek o wprowadzenie do tego obrotu akcji tego samego rodzaju nowej emisji nie pòšniej niţ w terminie 12 

miesiĔcy od dnia podwyţszenia kapitaĲu w wyniku emisji tych akcji albo od dnia ustania ograniczenia 

zbywalnoňci tych akcji (jeţeli takie ograniczenie byĲo ustanowione), chyba ţe z treňci wĲaňciwej uchwaĲy 

walnego zgromadzenia w sprawie podwyţszenia kapitaĲu zakĲadowego lub w sprawie upowaţnienia do 

podwyţszenia kapitaĲu zakĲadowego wynika wprost, ţe akcje te nie zostanĄ w tym terminie objĔte wnioskiem o 

ich wprowadzenie do ASO. 

Zgodnie z § 5 ust. 2 Regulaminu ASO Organizator ASO podejmuje uchwaĲĔ o odmowie wprowadzenia do obrotu 

w ASO instrumentòw finansowych objĔtych wnioskiem o wprowadzenie, jeţeli: (i) nie zostaĲy speĲnione warunki 

wprowadzeni a okreňlone w Regulaminie ASO, ; lub (ii) Organizator ASO uzna, ţe wprowadzenie danych 

instrumentòw finansowych do obrotu zagraţaĲoby bezpieczeĴstwu obrotu lub interesowi jego uczestnikòw 
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(przy czym dokonujĄc oceny wniosku w tym zakresie Organizator ASO, uwzglĔdniajĄc rodzaj instrumentòw 

finansowych objĔtych wnioskiem, bierze pod uwagĔ czynniki szczegòĲowo wymienione w Regulaminie ASO); lub 

(iii) Organizator ASO uzna, ţe dokument informacyjny sporzĄdzony w zwiĄzku z ubieganiem siĔ o wprowadzenie 

instrumentòw finansowych do ASO w sposòb istotny odbiega od wymogòw formalnych okreňlonych w 

ZaĲĄczniku nr 1 do Regulaminu ASO; lub (iv) Organizator ASO uzna, ţe zĲoţony wniosek bĄdš zaĲĄczone do niego 

dokumenty lub ţĄdane przez Organizatora ASO dodatkowe informacje, oňwiadczenia lub dokumenty w sposòb 

istotny odbiegajĄ od wymogòw okreňlonych w pisemnym ţĄdaniu Organizatora ASO, przekazanym emitentowi 

lub jego autoryzowanemu doradcy lub nie zostaĲy uzupeĲnione w terminie okreňlonym w tym ţĄdaniu.  

Zgodnie z § 5 ust. 7 Regulaminu ASO w przypadku odmowy wprowadzenia ponowny wniosek o wprowadzenie 

do obrotu w ASO tych samych instrumentòw finansowych moţe zostaĆ zĲoţony nie wczeňniej niţ po upĲywie 12 

miesiĔcy od daty dorĔczenia uchwaĲy o odmowie ich wprowadzenia do obrotu, a w przypadku zĲoţenia wniosku 

o ponowne rozpoznanie sprawy nie wczeňniej niţ po upĲywie 12 miesiĔcy od daty dorĔczenia emitentowi 

uchwaĲy w sprawie utrzymania w mocy decyzji o odmowie. 

Ponadto, na podstawie art. 78 ust. 2 Ustawy o Obrocie, w przypadku g dy wymaga tego bezpieczeĴstwo obrotu 

w ASO lub jest zagroţony interes inwestoròw, Organizator ASO, na ţĄdanie KNF, wstrzymuje wprowadzenie 

instrumentòw finansowych do obrotu lub wstrzymuje rozpoczĔcie obrotu wskazanymi instrumentami 

finansowymi na okres ni e dĲuţszy niţ 10 dni. 

Nie moţna wykluczyĆ, ţe w przyszĲoňci nastĄpi podwyţszenie kapitaĲu zakĲadowego SpòĲki, a akcje 

wyemitowane w jego wyniku bĔdĄ speĲniaĲy kryteria, o ktòrych mowa w § 15d Regulaminu ASO. W takim wypadku 

istnieje ryzyko odmowy lub wstrz ymania wprowadzenia przez Organizatora ASO akcji nowych emisji do ASO. 

3.2. Ryzyko zwiĄzane z wypĲatĄ dywidendy 

Zgodnie z KSH, dywidenda jest wypĲacana wyĲĄcznie w przypadku, gdy zwyczajne Walne Zgromadzenie 

podejmie stosownĄ uchwaĲĔ o przeznaczeniu zysku do podziaĲu pomiĔdzy akcjonariuszy w formie dywidendy, 

bezwzglĔdnĄ wiĔkszoňciĄ gĲosòw. ZarzĄd nie jest obowiĄzany do proponowania zwyczajnemu Walnemu 

Zgromadzeniu podjĔcia uchwaĲy w sprawie wypĲaty dywidendy za dany rok obrotowy i nawet jeţeli ZarzĄd 

zarekomenduje przeznaczenie zysku za dany rok obrotowy na wypĲatĔ dywidendy, to nie moţe zagwarantowaĆ, 

ţe zwyczajne Walne Zgromadzenie podejmie uchwaĲĔ umoţliwiajĄcĄ wypĲatĔ dywidendy. Chociaţ ZarzĄd nie 

wyklucza wnioskowania do Walnego Zgromadzenia o wypĲatĔ dywidendy, jeňli realizowane wyniki dadzĄ takĄ 

moţliwoňĆ, przy zachowaniu wystarczajĄcych ňrodkòw na dziaĲalnoňĆ inwestycyjnĄ oraz przy odpowiednim 

zabezpieczeniu pĲynnoňci SpòĲki, to jak wskazano powyţej, nie ma pewnoňci, ţe zwyczajne Walne Zgromadzenie 

podejmie uchwaĲĔ umoţliwiajĄcĄ wypĲatĔ dywidendy. 

Dodatkowo naleţy zwròciĆ uwagĔ, ţe 6 akcjonariuszy, z ktòrych kaţdy na dzieĴ Dokumentu Informacyjnego  

posiada co najmniej 5% gĲosòw na Walnym Zgromadzeniu, posiada ĲĄcznie 50,11% akcji SpòĲki i tyle samo gĲosòw 

na Walnym Zgromadzeniu. Oznacza to, ţe podmioty te mogĄ mieĆ decydujĄcy wpĲyw na gĲosowanie w 

przedmiocie wypĲaty dywidendy na Walnym Zgromadzeniu, w tym na jej wysokoňĆ, a jednoczeňnie interesy tych 

podmiotòw mogĄ byĆ odmienne od interesòw innych akcjonariuszy SpòĲki w zakresie wypĲaty dywidendy. 

Na zdolnoňĆ SpòĲki do wypĲaty dywidendy mogĄ mieĆ wpĲyw takţe inne czynniki, a w szczegòlnoňci perspektywy 

SpòĲki, przyszĲe zyski, pozycja finansowa i szereg innych. 

3.3. Ryzyko zwiĄzane z wĄtpliwoňciami co do interpretacji oraz moţliwymi zmianami przepisòw 

polskiego prawa podatkowego dotyczĄcych opodatkowania inwestoròw 

Ryzyko zwiĄzane z prawem podatkowym w Polsce jest wiĔksze niţ w innych systemach prawnych na rynkach 

rozwiniĔtych. Dotyczy to takţe zagadnieĴ zwiĄzanych z zasadami opodatkowania podatkiem dochodowym 

dochodòw uzyskiwanych przez inwestoròw w zwiĄzku z nabywaniem, posiadaniem oraz zbywaniem przez nich 

papieròw wartoňciowych. Ponadto, nie moţna zagwarantowaĆ, ţe nie zostanĄ wprowadzone w przepisach 

podatkow ych zmiany w wyţej wymienionym zakresie, wprowadzajĄce regulacje niekorzystne dla inwestoròw. 

Co wiĔcej, nie moţna wykluczyĆ ryzyka dokonania przez organy podatkowe odmiennej od dotychczasowej, 

niekorzystnej dla inwestoròw interpretacji przepisòw podatkowych. Materializacja powyţszych ryzyk moţe 

mieĆ niekorzystny wpĲyw na efektywnĄ wysokoňĆ obciĄţeĴ podatkowych i faktyczny zysk inwestora z 

inwestycji w Akcje Wprowadzane . 
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3.4. Ryzyko zwiĄzane z potrzebĄ pozyskania dodatkowego kapitaĲu przez SpòĲkĔ, ktòrego pozyskanie 

na korzystnych warunkach moţe byĆ utrudnione lub niemoţliwe 

W dotychczasowej historii SpòĲki nie wystĄpiĲy istotne problemy z pozyskaniem kapitaĲu pozwalajĄcego na 

kontynuowanie dziaĲalnoňci i na rozwòj SpòĲki, jednak SpòĲka nie moţe zagwarantowaĆ, ţe bĔdzie dysponowaĲa 

ňrodkami odpowiednimi do realizacji zamierzonej strategii i dziaĲaĴ zwiĄzanych z prowadzonĄ dziaĲalnoňciĄ i ţe 

nie bĔdzie musiaĲa pozyskaĆ dodatkowego kapitaĲu w przyszĲoňci, ani ţe uda siĔ jej pozyskaĆ dodatkowy kapitaĲ 

na korzystnych warunkach i w wymaganym terminie.  

MoţliwoňĆ pozyskania dodatkowego kapitaĲu przez SpòĲkĔ moţe byĆ ograniczona miĔdzy innymi ze wzglĔdu na: 

(i) przyszĲĄ kondycjĔ finansowĄ SpòĲki oraz jej wyniki operacyjne; (ii) warunki rynkowe, gospodarcze, polityczne 

i inne, w kraju i na ňwiecie determinujĄce pozyskiwanie kapitaĲu przez podmioty gospodarcze. 

Ponadto, przeprowadzenie przez SpòĲkĔ emisji nowych akcji w przyszĲoňci (takţe w ramach emisji z 

wyĲĄczeniem prawa poboru, co jest moţliwe za zgodĄ Walnego Zgromadzenia po podjĔciu uchwaĲy wiĔkszoňciĄ 

80% oddanych gĲosòw), ofert zamiennych dĲuţnych lub udziaĲowych papieròw wartoňciowych lub sprzedaţ w 

przyszĲoňci znaczĄcej liczby akcji SpòĲki lub papieròw wartoňciowych reprezentujĄcych prawa do akcji SpòĲki 

przez gĲòwnego akcjonariusza lub oczekiwanie, iţ taka emisja lub sprzedaţ bĔdzie mogĲa zostaĆ dokonana, moţe 

mieĆ niekorzystny wpĲyw na cenĔ rynkowĄ akcji SpòĲki, w tym Akcji Wprowadzanych , a takţe zdolnoňĆ SpòĲki do 

pozyskania kapitaĲu w drodze publicznej lub prywatnej oferty akcji lub innych papieròw wartoňciowych. 

Dodatkowo, obejmowanie nowo emitowanych akcji SpòĲki w ramach przyszĲych ofert oraz w wykonaniu prawa 

do objĔcia akcji wynikajĄcego z warrantòw subskrypcyjnych lub dĲuţnych zamiennych papieròw wartoňciowych, 

ktòre SpòĲka moţe wyemitowaĆ w przyszĲoňci, moţe skutkowaĆ rozwodnieniem posiadanych przez obecnych 

akcjonariuszy SpòĲki praw majĄtkowych i praw gĲosu, jeţeli zostanĄ przeprowadzone z wyĲĄczeniem prawa 

poboru dotychczasowych akcjonariuszy SpòĲki lub jeţeli akcjonariusze SpòĲki podejmĄ decyzjĔ o niewykonaniu 

prawa poboru albo innego prawa do objĔcia akcji nowej emisji SpòĲki, jak ròwnieţ mogĄ skutkowaĆ obniţeniem 

ceny akcji SpòĲki. Moţliwe jest takţe wystĄpienie obydwu tych skutkòw jednoczeňnie. 

3.5. Ryzyko zwiĄzane z zawieszeniem obrotu Akcjami Wprowadzanymi  w ASO 

Zgodnie z § 11 ust. 1 Regulaminu ASO z zastrzeţeniem innych jego przepisòw Regulaminu ASO, Organizator ASO 

moţe zawiesiĆ obròt instrumentami finansowymi: (i) na wniosek emitenta, (ii) jeţeli uzna, ţe wymaga tego 

bezpieczeĴstwo obrotu lub interes jego uczestnikòw oraz (iii) jeţeli emitent narusza przepisy obowiĄzujĄce w 

ASO. ZawieszajĄc obròt instrumentami finansowymi Organizator ASO moţe okreňliĆ termin, do ktòrego 

zawieszenie obrotu obowiĄzuje. Termin ten moţe ulec przedĲuţeniu, odpowiednio, na wniosek emitenta lub 

jeţeli w ocenie Organizatora ASO zachodzĄ uzasadnione obawy, ţe w dniu upĲywu tego terminu bĔdĄ zachodziĲy 

przesĲanki, o ktòrych mowa powyţej. Jednoczeňnie zgodnie z § 11 ust. 2 Regulaminu ASO w przypadkach 

okreňlonych przepisami prawa Organizator ASO zawiesza obròt instrumentami finansowymi na okres 

wynikajĄcy z tych przepisòw lub okreňlony w decyzji wĲaňciwego organu. Zgodnie z § 11 ust. 3 Regulaminu ASO 

Organizator ASO zawiesza obròt instrumentami finansowymi niezwĲocznie po uzyskaniu informacji o 

zawieszeniu obrotu danymi instrumentami na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu 

prowadzonym przez BondSpot S.A., jeţeli takie zawieszenie jest zwiĄzane z podejrzeniem wykorzystywania 

informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem 

naruszenia obowiĄzku publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 

7 i art. 17 RozporzĄdzenia 596/2014, chyba ţe takie zawieszenie mogĲoby spowodowaĆ powaţnĄ szkodĔ dla 

interesòw inwestoròw lub prawidĲowego funkcjonowania rynku. 

Ponadto w przypadku niepodpisania przez emitenta umowy z autoryzowanym doradcĄ w terminie  

i okolicznoňciach okreňlonych w Regulaminie ASO, Organizator ASO moţe zawiesiĆ obròt instrumentami 

finansowymi tego emitenta na okres do 3 miesiĔcy. Jeţeli przed upĲywem okresu zawieszenia nie zostanie 

zawarta i nie wejdzie w ţycie odpowiednia umowa z autoryzowanym doradcĄ, Organizator ASO moţe wykluczyĆ 

instrumenty finansowe tego emitenta z obrotu w ASO.  

Dodatkowo, zgodnie z art. 78 ust. 3 w zwiĄzku z art. 16 ust. 3 Ustawy o Obrocie w przypadku, gdy obròt akcjami 

jest dokonywany w okolicznoňciach wskazujĄcych na moţliwoňĆ zagroţenia prawidĲowego funkcjonowania ASO 

lub bezpieczeĴstwa obrotu dokonywanego w ASO, lub naruszenia interesòw inwestoròw KNF moţe ţĄdaĆ od 

Organizatora ASO zawieszenia obrotu tymi akcjami. W ţĄdaniu KNF moţe wskazaĆ termin, do ktòrego 
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zawieszenie obrotu obowiĄzuje. Termin ten moţe ulec przedĲuţeniu, jeţeli zachodzĄ uzasadnione obawy, ţe w 

dniu jego upĲywu bĔdĄ zachodziĲy przesĲanki ţĄdania zawieszenia obrotu akcjami. KNF uchyla decyzjĔ 

zawierajĄcĄ ţĄdanie zawieszenia obrotu akcjami, o ktòrym mowa powyţej, w przypadku gdy po jej wydaniu 

stwierdza, ţe nie zachodzĄ przesĲanki zagroţenia prawidĲowego funkcjonowania ASO lub bezpieczeĴstwa 

obrotu dokonywanego w ASO, lub naruszenia interesòw inwestoròw. 

Zgodnie z art. 78 ust. 4a) Ustawy o Obrocie Organizator ASO moţe podjĄĆ decyzjĔ o zawieszeniu lub wykluczeniu 

papieròw wartoňciowych lub instrumentòw finansowych niebĔdĄcych papierami wartoňciowymi z obrotu, w 

przypadku gdy instrumenty te przestaĲy speĲniaĆ warunki obowiĄzujĄce na tym rynku, pod warunkiem ţe nie 

spowoduje to znaczĄcego naruszenia interesòw inwestoròw lub zagroţenia prawidĲowego funkcjonowania 

rynku. Organizator ASO informuje KNF o podjĔciu decyzji o zawieszeniu lub wykluczeniu instrumentòw 

finansowych z obrotu i podaje tĔ informacjĔ do publicznej wiadomoňci. 

Jednoczeňnie zgodnie z art. 78 ust. 4d) Ustawy o Obrocie w przypadku zawieszenia lub wykluczenia z obrotu  

w ASO, KNF wystĔpuje do Organizatora ASO z ţĄdaniem zawieszenia lub wykluczenia z obrotu tego instrumentu 

finansowego lub powiĄzanego z nim instrumentu pochodnego, w przypadku gdy takie zawieszenie lub 

wykluczenie z obrotu  zwiĄzane jest z podejrzeniem wykorzystania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia 

informacji poufnej, manipulacji na rynku, ogĲoszenia wezwania do zapisywania siĔ na sprzedaţ lub zamianĔ akcji 

spòĲki publicznej lub podejrzeniem naruszenia obowiĄzku publikacji informacji poufnej o emitencie lub 

instrumencie finansowym zgodnie z przepisami art. 7 i art.17 RozporzĄdzenia MAR, chyba ţe takie zawieszenie 

lub wykluczenie z obrotu mogĲoby spowodowaĆ powaţnĄ szkodĔ dla interesòw inwestoròw lub prawidĲowego 

fun kcjonowania rynku.  

Zgodnie z art. 78 ust. 4e) Ustawy o Obrocie w przypadku otrzymania od wĲaňciwego organu nadzoru innego 

paĴstwa czĲonkowskiego sprawujĄcego w tym paĴstwie nadzòr nad ASO informacji o wystĄpieniu przez ten 

organ z ţĄdaniem zawieszenia lub wykluczenia z obrotu okreňlonego instrumentu finansowego lub 

powiĄzanego z nim instrumentu pochodnego KNF wystĔpuje do Organizatora ASO z ţĄdaniem zawieszenia lub 

wykluczenia z obrotu tego instrumentu finansowego lub powiĄzanego z nim instrumentu pochodnego, jeţeli 

takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu jest zwiĄzane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, 

bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na rynku, ogĲoszenia wezwania do zapisywania siĔ na 

sprzedaţ lub zamianĔ akcji spòĲki publicznej lub podejrzeniem naruszenia obowiĄzku publikacji informacji 

poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym zgodnie z przepisami art.7 i art.17 rozporzĄdzenia MAR, chyba 

ţe takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu mogĲoby spowodowaĆ powaţnĄ szkodĔ dla interesòw 

inwestoròw lub prawidĲowego funkcjonowania rynku. 

3.6. Ryzyko zwiĄzane z wykluczeniem z obrotu w ASO Akcji Wprowadzanych  

Zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu ASO Organizator ASO moţe wykluczyĆ akcje z obrotu:  

(i) na wniosek emitenta akcji ǥ w przypadku, gdy wykluczenie danych akcji z obrotu nastĔpuje w zwiĄzku 

z ich dopuszczeniem do obrotu na rynku regulowanym;  

(ii)  na wniosek emitenta pozostaĲych instrumentòw finansowych, z zastrzeţeniem moţliwoňci 

uzaleţnienia decyzji w tym zakresie od speĲnienia przez emitenta dodatkowych warunkòw,  

(iii)  jeţeli uzna, ţe wymaga tego bezpieczeĴstwo obrotu lub interes jego uczestnikòw,  

(iv)  jeţeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiĄzujĄce w ASO,  

(v)  wskutek otwarcia likwidacji emitenta,  

(vi)  wskutek podjĔcia decyzji o poĲĄczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub 

przeksztaĲceniu, przy czym wykluczenie instrumentòw finansowych z obrotu moţe nastĄpiĆ 

odpowiednio nie wczeňniej niţ z dniem poĲĄczenia, dniem podziaĲu (wydzielenia) albo z dniem 

przeksztaĲcenia. 

Zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator ASO wyklucza instrumenty finansowe z obrotu w ASO:  

(i) w przypadkach okreňlonych przepisami prawa, w szczegòlnoňci: 

a) w przypadku udzielenia przez KNF zezwolenia na wycofanie akcji z obrotu w alternatywnym 

systemie obrotu,  

b) po upĲywie 6 miesiĔcy od dnia uprawomocnienia siĔ postanowienia o ogĲoszeniu upadĲoňci 

emitenta tych akcji lub postanowienia o oddaleniu przez sĄd wniosku o ogĲoszenie upadĲoňci 
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emitenta akcji ze wzglĔdu na to, ţe jego majĄtek nie wystarcza lub wystarcza jedynie na 

zaspokojenie kosztòw postĔpowania  

(ii)  jeţeli zbywalnoňĆ tych instrumentòw staĲa siĔ ograniczona,  

(iii)  w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentòw, 

(iv)  w przypadki dĲuţnych instrumentòw finansowych ǥ po uprawomocnieniu siĔ postanowienia o 

ogĲoszeniu upadĲoňci emitenta dĲuţnych instrumentòw finansowych lub postanowienia o oddaleniu 

przez sĄd wniosku o ogĲoszenie upadĲoňci emitenta d dĲuţnych instrumentòw finansowych ze wzglĔdu 

na to, ţe jego majĄtek nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztòw postĔpowania lub 

postanowienia o umorzeniu przez sĄd postĔpowania upadĲoňciowego emitenta dĲuţnych 

instrumentòw finansowych ze wzglĔdu na to, ţe jego majĄtek nie wystarcza lub wystarcza jedynie na 

zaspokojenie kosztòw postĔpowania. 

Przed podjĔciem decyzji o wykluczeniu instrumentòw finansowych z obrotu, oraz do czasu takiego wykluczenia, 

Organizator ASO moţe zawiesiĆ obròt tymi instrumentami finansowymi (§ 12 ust. 3 Regulaminu ASO). 

Organizator ASO wyklucza z obrotu instrumenty finansowe niezwĲocznie po uzyskaniu informacji o wykluczeniu 

z obrotu danych instrumentòw na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym 

przez BondSpot S.A., jeţeli takie wykluczenie jest zwiĄzane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, 

bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowiĄzku 

publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym z naruszen iem art. 7 i art. 17 

RozporzĄdzenia 596/2014, chyba ţe takie wykluczenie z obrotu mogĲoby spowodowaĆ powaţnĄ szkodĔ dla 

interesòw inwestoròw lub prawidĲowego funkcjonowania rynku (§ 12 ust. 4 Regulaminu ASO). 

Ponadto, na podstawie art. 78 ust. 4 Ustawy o Obrocie na ţĄdanie KNF, Organizator ASO wyklucza z obrotu 

wskazane przez KNF instrumenty finansowe, w przypadku, gdy obròt nimi zagraţa w sposòb istotny 

prawidĲowemu funkcjonowaniu ASO lub bezpieczeĴstwu obrotu w nim dokonywanego lub powoduje naruszenie 

interesòw inwestoròw. 

Jednoczeňnie na podstawie art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie Organizator ASO moţe podjĄĆ decyzjĔ o zawieszeniu  

lub wykluczeniu  papieròw wartoňciowych lub instrumentòw finansowych niebĔdĄcych papierami  

wartoňciowymi z obrotu,  w przypadku  gdy instrumenty te przestaĲy speĲniaĆ warunki obowiĄzujĄce na tym 

rynku, pod warunkiem ţe nie spowoduje to znaczĄcego naruszenia interesòw inwestoròw lub zagroţenia 

prawidĲowego funkcjonowania rynku. Organizator ASO informuje KNF o podjĔciu decyzji o zawieszeniu lub 

wykluczeniu instrumentòw finansowych z obrotu i  podaje tĔ informacjĔ do publicznej wiadomoňci. 

Ponowny wniosek o wprowadzenie do obrotu w ASO tych samych instrumentòw finansowych moţe zostaĆ 

zĲoţony nie wczeňniej niţ po upĲywie 12 miesiĔcy od daty dorĔczenia uchwaĲy o ich wykluczeniu z obrotu, a w 

przypadku zĲoţenia wniosku o ponowne rozpoznanie sprawy - nie wczeňniej niţ po upĲywie 12 miesiĔcy od daty 

dorĔczenia emitentowi uchwaĲy w sprawie utrzymania w mocy decyzji o wykluczeniu. Przepis ten stosuje siĔ 

odpowiednio do innych instrumentòw finansowych danego emitenta. 

3.7. Ryzyko zwiĄzane z karami nakĲadanymi przez Organizatora ASO 

Na podstawie § 17c Regulaminu ASO w przypadku nieprzestrzegania przez emitenta zasad lub przepisòw 

obowiĄzujĄcych w ASO lub w przypadku niewykonywania, lub nienaleţytego wykonania obowiĄzkòw 

okreňlonych w Rozdziale V Regulaminu ASO (ǬObowiĄzki emitentòw instrumentòw finansowych w 

alternatywnym systemieǫ), Organizator ASO moţe, w zaleţnoňci od stopnia i zakresu powstaĲego naruszenia lub 

uchybienia: (i) upomnieĆ emitenta; albo (ii) naĲoţyĆ na emitenta karĔ pieniĔţnĄ w wysokoňci do 50 tys. PLN. 

Organizator ASO, podejmujĄc decyzjĔ o naĲoţeniu kary upomnienia lub kary pieniĔţnej moţe wyznaczyĆ 

emitentowi termin na zaniechanie dot ychczasowych naruszeĴ lub podjĔcie dziaĲaĴ majĄcych na celu 

zapobieţenie takim naruszeniom w przyszĲoňci w szczegòlnoňci moţe zobowiĄzaĆ emitenta do opublikowania 

okreňlonych dokumentòw lub informacji w trybie i na warunkach obowiĄzujĄcych w alternatywnym systemie 

obrotu . W przypadku gdy emitent nie wykonuje naĲoţonej na niego kary lub pomimo jej naĲoţenia nadal nie 

przestrzega zasad lub przepisòw obowiĄzujĄcych w ASO, bĄdš nie wykonuje lub nienaleţycie wykonuje 

obowiĄzki okreňlone w Rozdziale V Regulaminu ASO, lub teţ nie wykonuje obowiĄzkòw naĲoţonych na niego 

zgodnie z akapitem powyţej, Organizator ASO moţe naĲoţyĆ na emitenta karĔ pieniĔţnĄ, przy czym kara ta 

ĲĄcznie z karĄ pieniĔţnĄ naĲoţonĄ zgodnie z pkt (ii) powyţej nie moţe przekraczaĆ 50 tys. PLN. 
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3.8. Ryzyko zwiĄzane z karami administracyjnymi nakĲadanymi przez KNF 

SpòĲki notowane na NewConnect majĄ status spòĲki publicznej w rozumieniu Ustawy o Obrocie, w zwiĄzku  

z czym KNF ma moţliwoňĆ nakĲadania na nie kar administracyjnych. Sankcje te wynikajĄ z art. 96, 96a, 96b oraz 

97 ust. 1, art. 97 ust. 1a i art. 97 ust. 1b Ustawy o Ofercie a takţe art. 176 oraz art. 176a ǥ 176n Ustawy o Obrocie, 

ktòre przewidujĄ moţliwoňĆ naĲoţenia przez KNF na emitenta kar pieniĔţnych za niewykonywanie obowiĄzkòw 

wynikajĄcych z przepisòw prawa, a w szczegòlnoňci obowiĄzkòw wynikajĄcych z Ustawy o Ofercie i Ustawy o 

Obrocie. PrzykĲadowo zgodnie z art. 10 ust. 5 Ustawy o Ofercie emitent w terminie 14 dni od dnia wprowadzenia 

akcji do alternatywnego systemu obrotu ma obowiĄzek zawiadomienia o tym fakcie KNF. W razie niedopeĲnienia 

tego obowiĄzku, zgodnie z art. 96 ust. 13 Ustawy o Ofercie, KNF moţe naĲoţyĆ na emitenta karĔ pieniĔţnĄ do 

wysokoňci 100 tys. PLN. 

3.9. Ryzyko zwiĄzane z obrotem Akcjami Wprowadzanymi  w ASO 

Akcje Wprowadzane  nie byĲy przedmiotem notowaĴ ani na rynku regulowanym, ani w ASO. Po ich wprowadzeniu 

do ASO nie da siĔ przewidzieĆ, czy bĔdĄ one przedmiotem aktywnego obrotu. PĲynnoňĆ Akcji Wprowadzanych  

oraz ich kurs stanowi wypadkowĄ zleceĴ kupna i sprzedaţy skĲadanych przez inwestoròw. Naleţy przy tym 

podkreňliĆ, ţe pĲynnoňĆ instrumentòw finansowych wprowadzonych do ASO jest niţsza niţ tych bĔdĄcych 

przedmiotem obrotu na rynku regulowanym. Nie moţna takţe przewidzieĆ w jaki sposòb bĔdzie siĔ ksztaĲtowaĆ 

cena Akcji Wprowadzanych, a szereg czynnikòw wpĲywajĄcych na cenĔ Akcji Wprowadzanych  jest niezaleţnych 

od SpòĲki. PĲynnoňĆ obrotu mogĄ ograniczaĆ zawarte umowy dotyczĄce ograniczenia zbywalnoňci akcji SpòĲki 

(lock-up), ktòre zostaĲy szczegòĲowo opisane w rozdziale ǬDane dotyczĄce Akcji Wprowadzanych ǫ w punkcie 1.3. 

Dodatkowo na pĲynnoňĆ obrotu moţe ròwnieţ wpĲywaĆ fakt, iţ 61% Akcji Wprowadzanych  objĔtych jest  

umowami lock -up. W zwiĄzku z powyţszym mogĄ wystĔpowaĆ trudnoňci w zakupie bĄdš sprzedaţy duţej liczby 

Akcji Wprowadzanych , co moţe przyczyniĆ siĔ odpowiednio do znaczĄcego wzrostu lub znaczĄcego spadku ich 

ceny, a w skrajnych przypadkach braku moţliwoňci ich zakupu bĄdš sprzedaţy, przy czym przewidzenie sytuacji 

zwiĄzanej z wahaniami cen instrumentòw finansowych zaròwno w kròtkim, ňrednim, jak i dĲugim okresie jest 

trudne. Naleţy mieĆ na uwadze, ţe inwestowanie w instrumenty finansowe bĔdĄce przedmiotem obrotu w ASO 

jest obarczone wiĔkszym ryzykiem niţ inwestowanie w instrumenty finansowe bĔdĄce przedmiotem obrotu na 

rynku regulowanym, papiery skarbowe czy jednostki uczestnictwa w fun duszach inwestycyjnych, gdyţ jak 

wskazano wyţej, sĄ to instrumenty mniej pĲynne, emitenci sĄ z reguĲy firmami mniejszymi lub na wczeňniejszym 

etapie rozwoju, co z kolei oznacza wiĔkszĄ podatnoňĆ na zmiany otoczenia rynkowego. 

3.10. Ryzyko spadku kursu notowaĴ akcji SpòĲki po zakoĴczeniu okresu zbywalnoňci akcji SpòĲki (lock-

up) lub w przypadku przekonania inwestoròw, ţe sprzedaţ bĔdzie miaĲa miejsce 

PomiĔdzy Domem Maklerskim Navigator S.A., SpòĲkĄ a poszczegòlnymi akcjonariuszami SpòĲki zawarte zostaĲy 

umowy dotyczĄce ograniczenia zbywalnoňci akcji SpòĲki (lock-up), ktòre zostaĲy szczegòĲowo opisane w 

rozdziale ǬDane dotyczĄce Akcji Wprowadzanych  do ASOǫ w punkcie 1.3. Umowy te ograniczajĄ moţliwoňĆ 

sprzedaţy akcji SpòĲki odpowiednio w okresie 6, 12 lub 18 miesiĔcy od daty pierwszego notowania akcji SpòĲki na 

rynku prowadzonym przez GieĲdĔ Papieròw Wartoňciowych w Warszawie S.A. lub oficjalnej premiery pierwszej 

gry SpòĲki. Istnieje ryzyko, ţe po wygaňniĔciu ograniczeĴ wynikajĄcych z tych umòw, ww. akcjonariusze bĔdĄ 

mogli zbyĆ akcje SpòĲki. Nie ma pewnoňci co do tego, czy w przyszĲoňci ww. akcjonariusze bĔdĄ chcieli sprzedaĆ 

swoje akcje. Jednakţe cena rynkowa akcji SpòĲki mogĲaby istotnie spaňĆ, jeţeli po wygaňniĔciu wyţej 

wymienionych ograniczeĴ ww. akcjonariusze podejmĄ decyzje o sprzedaţy akcji lub gdyby uczestnicy rynku 

uznali, ţe istnieje taki zamiar. Sprzedaţ znaczĄcej liczby akcji SpòĲki w przyszĲoňci lub przekonanie, ţe taka 

sprzedaţ moţe mieĆ miejsce, mogĲoby niekorzystnie wpĲynĄĆ na cenĔ rynkowĄ akcji SpòĲki, a takţe na zdolnoňĆ 

SpòĲki do pozyskania kapitaĲu w drodze oferty akcji lub innych papieròw wartoňciowych. 

3.11. Ryzyko zwiĄzane z naruszeniem RozporzĄdzenia MAR 

Emitent jako spòĲka publiczna naraţony jest na ryzyko zwiĄzane z niewypeĲnianiem lub nienaleţytym 

wypeĲnianiem obowiĄzkòw informacyjnych okreňlonych w RozporzĄdzeniu MAR. Uczestnicy rynku 

kapitaĲowego zobowiĄzani sĄ do stosowania przepisòw RozporzĄdzenia MAR od dnia 3 lipca 2016 r. Stosownie 

do art. 17 RozporzĄdzenia MAR, emitent zobowiĄzany jest do niezwĲocznego podania do wiadomoňci publicznej 

informacji poufnych, czyli informacji speĲniajĄcych kryteria okreňlone w art. 7 RozporzĄdzenia MAR, ktòre go 

bezpoňrednio dotyczĄ, w sposòb umoţliwiajĄcy szybki dostĔp oraz peĲnĄ, prawidĲowĄ i terminowĄ ocenĔ 
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informacji przez opiniĔ publicznĄ oraz, w stosownych przypadkach, w urzĔdowo ustanowionym systemie, o 

ktòrym mowa w art. 21 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2004/109/UE. Emitent moţe na wĲasnĄ 

odpowiedzialnoňĆ, opòšniĆ siĔ z podaniem do publicznej wiadomoňci informacji poufnych jedynie, jeňli speĲnione 

sĄ warunki z art. 17 ust. 4 RozporzĄdzenia MAR. Jeţeli jednak poufnoňĆ informacji, ktòrych podanie do publicznej 

wiadomoňci opòšniono, nie jest juţ dĲuţej gwarantowana, emitent niezwĲocznie podaje te informacje do 

wiadomoňci publicznej. Na podstawie art. 17 ust. 8 RozporzĄdzenia MAR w przypadku, gdy emitent lub osoba 

dziaĲajĄca w jego imieniu lub na jego rzecz ujawnia informacje poufne osobie trzeciej w normalnym trybie 

wykonywania czynnoňci w ramach zatrudnienia, zawodu lub obowiĄzkòw, musi ròwnoczeňnie ǥ w przypadku 

umyňlnego ujawniania informacji ǥ lub niezwĲocznie ǥ w przypadku nieumyňlnego ujawnienia informacji ǥ 

dokonaĆ peĲnego skutecznego ujawnienia informacji, chyba ţe osoba otrzymujĄca informacje jest zobowiĄzana 

do zachowania ich poufnoňci, bez wzglĔdu na to, czy taki obowiĄzek powstaĲ na mocy przepisòw ustawowych, 

wykonawczych, umowy spòĲki lub innej umowy. 

Zgodnie z art. 176 ust. 1 Ustawy o Obrocie w przypadku, gdy emitent nie wykonuje albo wykonuje nienaleţycie 

obowiĄzki, o ktòrych mowa w art. 18 ust. 1-6 RozporzĄdzenia MAR, KNF moţe w drodze decyzji naĲoţyĆ karĔ 

pieniĔţnĄ do wysokoňci 4.145.600,00 PLN lub do kwoty stanowiĄcej ròwnowartoňĆ 2% caĲkowitego rocznego 

przychodu wykazanego w ost atnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jeţeli przekracza 

ona 4.145.600,00 PLN. 

Na podstawie art. 176 ust. 2 Ustawy o Obrocie, w przypadku naruszenia obowiĄzkòw, o ktòrych mowa w art. 18 

ust. 1-6 RozporzĄdzenia MAR, KNF moţe naĲoţyĆ m.in. na osobĔ, ktòra w tym okresie peĲniĲa funkcjĔ czĲonka 

zarzĄdu emitenta, karĔ pieniĔţnĄ do wysokoňci 2.072.800,00 PLN. Przepisy art. 96 ust. 6 pkt 2 Ustawy o Ofercie 

stosuje siĔ odpowiednio. Zgodnie z art. 176 ust. 4 Ustawy o Obrocie, w przypadku gdy jest moţliwe ustalenie 

kwoty korzyňci osiĄgniĔtej lub straty unikniĔtej przez emitenta w wyniku naruszeĴ, o ktòrych mowa w art. 176 

ust. 1 Ustawy o Obrocie, zamiast kary, o ktòrej mowa w art. 176 ust. 1 Ustawy o Obrocie, KNF moţe naĲoţyĆ karĔ 

pieniĔţnĄ do wysokoňci trzykrotnej kwoty osiĄgniĔtej korzyňci lub unikniĔtej straty. 

Nie moţna wykluczyĆ, ţe SpòĲka nie bĔdzie w sposòb prawidĲowy stosowaĆ wymogòw RozporzĄdzenia MAR, co 

moţe skutkowaĆ m.in. naĲoţeniem na SpòĲkĔ lub czĲonkòw organòw i pracownikòw sankcji przez organy 

nadzoru, a w konsekwencji moţe negatywnie wpĲynĄĆ na dziaĲalnoňĆ i sytuacjĔ finansowĄ SpòĲki. 

3.12. Ryzyko kwalifikacji akcji SpòĲki do segmentu NewConnect Alert 

W dniu 4 lipca 2016 r. weszĲa w ţycie UchwaĲa Nr 646/2016 ZarzĄdu GPW z dnia 23 czerwca 2016 r. (z pòšn. zm.) 

w sprawie wyodrĔbnienia segmentòw rynku NewConnect oraz zasad i procedury kwalifikacji do tych segmentòw 

(ǬUchwaĲaǫ). Zgodnie z UchwaĲĄ akcje notowane na rynku NewConnect mogĄ podlegaĆ kwalifikacji do jednego z 

nastĔpujĄcych segmentòw: (i) NewConnect Focus; (ii) NewConnect Base; oraz (iii) NewConnect Alert. Do 

segmentu NewConnect Alert kwalifikowane sĄ, z zastrzeţeniem § 6 UchwaĲy, akcje emitenta, jeţeli zachodzi 

przynajmniej jedna z poniţszych przesĲanek: (i) ňredni kurs akcji emitenta byĲ niţszy niţ 5 groszy; (ii) wartoňĆ 

ksiĔgowa emitenta wykazana w ostatnim opublikowanym raporcie okresowym ma wartoňĆ ujemnĄ; (iii) w 

okresie ostatnich 12 miesiĔcy na emitenta zostaĲ naĲoţony wiĔcej niţ jeden raz ktòrykolwiek ze wskazanych 

poniţej ňrodkòw lub teţ zostaĲy na niego naĲoţone w sumie, w tym okresie, dwa lub wiĔcej z tych ňrodkòw: (a) 

obowiĄzek okreňlony w § 15b Regulaminu ASO, lub; (b) obowiĄzek okreňlony w § 17b Regulaminu ASO, lub; (c) 

kara upomnienia na podstawie § 17c Regulaminu ASO, lub (d) kara pieniĔţna na podstawie § 17c Regulaminu ASO, 

lub (e) zawieszenie obrotu akcjami emitenta na podstawie § 12 ust. 3 Regulaminu ASO; (iv) akcje emitenta sĄ 

oznaczone w sposòb szczegòlny na podstawie § 150 ust. 1 ZaĲĄcznika Nr 2 do Regulaminu ASO; (v) biegĲy 

rewident wydaĲ negatywnĄ opiniĔ z badania sprawozdania finansowego emitenta za ostatni rok obrotowy lub 

skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapita Ĳowej emitenta za ostatni rok obrotowy, albo teţ 

wydaĲ stanowisko w sprawie odmowy wydania opinii, a sytuacja ta nie ulegĲa zmianie przed dniem kwalifikacji.  

W przypadku zakwalifikowania akcji emitenta w wyniku okresowej weryfikacji do segmentu NewConnect  Alert, 

akcje te sĄ: (i) oznaczane w sposòb szczegòlny w serwisach informacyjnych GPW oraz na stronie 

www.newconnect.pl; (ii) usuwane z portfeli indeksòw; oraz (iii) notowane w systemie kursu jednolitego ǥ 

poczĄwszy od trzeciego dnia obrotu po dniu podania do wiadomoňci uczestnikòw obrotu informacji o dokonanej 

kwalifikacji.  

Pierwsza okresowa weryfikacja i kwalifikacja akcji Emitenta wprowadzanych do obrotu w ASO nastĄpi nie 

wczeňniej niţ po upĲywie 3 miesiĔcy od dnia pierwszego notowania akcji, a do tego czasu akcje te bĔdĄ 



DOKUMENT INFORMACYJNY | CZYNNIKI RYZYKA         STARWARD INDUSTRIES S.A. 

   

  24 | S T R O N A 

 

zakwalifikowane do segmentu NewConnect Base, z zastr zeţeniem moţliwoňci ich zakwalifikowania do 

segmentu NewConnect Alert w szczegòlnych przypadkach przewidzianych w Uchwale. Kwalifikacja akcji 

Emitenta do segmentu NewConnect Alert moţe mieĆ niekorzystny wpĲyw na ich wycenĔ. 

3.13. Ryzyko braku istnienia waţnego zobowiĄzania animatora rynku do wykonywania w stosunku do 

akcji SpòĲki zadaĴ animatora rynku na zasadach okreňlonych przez Organizatora ASO 

Zgodnie z § 9 ust. 3 Regulaminu ASO, z zastrzeţeniem innych przepisòw Regulaminu ASO, warunkiem notowania 

instrument òw finansowych (w tym Akcji Wprowadzanych) w ASO jest istnienie waţnego zobowiĄzania 

animatora rynku, ktòry w umowie o animowanie zobowiĄzaĲ siĔ do wypeĲniania w stosunku do tych 

instrumentòw wymogòw animowania w zakresie obecnoňci w arkuszu zleceĴ, minimalnej wartoňci zleceĴ i 

maksymalnego spreadu, jak ròwnieţ dodatkowych warunkòw animowania ǥ okreňlonych w ZaĲĄczniku Nr 6b do 

Regulaminu ASO. 

Organizator ASO moţe postanowiĆ o notowaniu instrumentòw finansowych w ASO bez koniecznoňci speĲnienia 

powyţszego warunku w szczegòlnoňci z uwagi na charakter instrumentòw finansowych, ich notowanie na rynku 

regulowanym albo na rynku lub w ASO innym niţ prowadzony przez Organizatora ASO, co jednak w ocenie SpòĲki 

nie ma zastosowania do SpòĲki ani do Akcji Wprowadzanych. 

W przypadku, o ktòrym mowa powyţej, Organizator ASO moţe wezwaĆ emitenta do speĲnienia warunku,  

o ktòrym mowa w § 9 ust. 3 Regulaminu ASO, w terminie 30 dni od tego wezwania, jeţeli uzna to za konieczne 

dla poprawy pĲynnoňci obrotu instrumentami finansowymi tego emitenta.  

Ponadto, z zastrzeţeniem innych przepisòw Regulaminu ASO, w przypadku rozwiĄzania lub wygaňniĔcia umowy 

z animatorem rynku, instrumenty finansowe danego emitenta notowane sĄ w systemie notowaĴ jednolitych z 

dwukrotnym okreňlaniem kursu jednolitego ǥ poczĄwszy od trzeciego dnia obrotu po dniu rozwiĄzania lub 

wygaňniĔcia wĲaňciwej umowy - o ile Organizator ASO nie postanowi o zawieszeniu obrotu tymi instrumentami 

lub ich notowaniu w systemie notowaĴ jednolitych z jednokrotnym okreňlaniem kursu jednolitego.  

Z zastrzeţeniem innych przepisòw Regulaminu ASO, w przypadku zawieszenia prawa do wykonywania zadaĴ 

animatora rynku w alternatywnym systemie obrotu, instrumenty finansowe danego emitenta notowane sĄ  

w systemie notowaĴ jednolitych z dwukrotnym okreňlaniem kursu jednolitego - poczĄwszy od trzeciego dnia 

obrotu po dniu zawieszenia tego prawa -  o ile Organizator ASO nie postanowi o zawieszeniu obrotu tymi 

instrumentami lub ich notowaniu w systemie notowaĴ jednolitych z jednokrotnym okreňlaniem kursu 

jednolitego.  

Z zastrzeţeniem innych przepisòw Regulaminu ASO, w przypadku zawarcia nowej umowy z animatorem rynku, 

Organizator ASO moţe postanowiĆ o notowaniu instrumentòw finansowych danego emitenta w systemie 

notowaĴ ciĄgĲych lub w systemie notowaĴ jednolitych z dwukrotnym okreňlaniem kursu jednolitego, jednak nie 

wczeňniej niţ od dnia wejňcia w ţycie nowej umowy z animatorem rynku.



DOKUMENT INFORMACYJNY | OSOBY ODPOWIEDZIALNE  

ZA INFORMACJE ZAWARTE W DOKUMENCIE INFORMACYJNYM       STARWARD INDUSTRIES S.A. 

   

  25 | S T R O N A 

 

OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAWARTE  

W DOKUMENCIE INFORMACYJNYM 

1. Oňwiadczenie Emitenta 
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2. Oňwiadczenie Autoryzowanego Doradcy 
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DANE DOTYCZăCE AKCJI WPROWADZANYCH DO ASO 

1. SzczegòĲowe okreňlenie rodzajòw, liczby oraz ĲĄcznej wartoňci Akcji Wprowadzanych   

z wyszczegòlnieniem rodzajòw uprzywilejowania, wszelkich ograniczeĴ co do przenoszenia praw  

z Akcji Wprowadzanych  oraz zabezpieczeĴ lub ňwiadczeĴ dodatkowych 

1.1. Rodzaj, liczba oraz ĲĄczna wartoňĆ Akcji Wprowadzanych  

Wskazany w Statucie  kapitaĲ zakĲadowy SpòĲki wynosi 234 000,00 (dwieňcie trzydzieňci cztery tysiĄce zĲotych)  

i dzieli siĔ na 1 800  000 (jeden milion osiemset tysiĔcy) akcji o wartoňci nominalnej 0,13 zĲ (zero zĲotych i 13/100), 

co jednak nie odzwierciedla w peĲni faktycznego kapitaĲu zakĲadowego SpòĲki z uwagi na objĔcie akcji w ramach 

warunkowego podwyţszenia kapitaĲu zakĲadowego zgodnie z poniţszym opisem. 

W wyniku czĔňciowej realizacji Programu Motywacyjnego do daty Dokumentu Informacyjnego osoby 

uprawnione zĲoţyĲy oňwiadczenia o objĔciu ĲĄcznie 48 000 (czterdzieňci osiem tysiĔcy) Akcji Serii F o wartoňci 

nominalnej 0,13 zĲ (zero zĲotych i 13/100) kaţda akcja, a SpòĲka w realizacji obowiĄzku okreňlonego w art. 451 § 

2 KSH te akcje wydaĲa. Zgodnie z art. 452 § 1 KSH wraz z wydaniem  dokumentòw Akcji Serii F nastĄpiĲo 

podwyţszenie kapitaĲu zakĲadowego SpòĲki o sumĔ ròwnĄ wartoňci nominalnej Akcji Serii F tj. o 6 240,00 zĲ 

(szeňĆ tysiĔcy dwieňcie czterdzieňci zĲotych) -  objĔtych na podstawie uchwaĲy o warunkowym podwyţszeniu 

kapitaĲu zakĲadowego (uchwaĲa nr 4/11/2018  Nadzwyczajne go Walnego Zgromadzenie Emitenta z dnia 26 

listopada 2018 r.  w treňci zmienionej i ustalonej uchwaĲĄ 3/26/07/2019  Nadzwyczajnego Walnego 

Zgromadzenie Emitenta z dnia  26 lipca 2019 r.). ZarzĄd spòĲki niepublicznej, jakĄ pozostaje Emitent na datĔ 

Dokumentu Informacyjnego,  zgodnie z 452 § 2 KSH  w terminie trzydziestu dni po up Ĳywie kaţdego roku 

kalendarzowego zg Ĳasza do sĄdu rejestrowego wykaz akcji obj Ĕtych w danym roku celem uaktualnienia wpisu 

kapitaĲu zakĲadowego. Natomiast ZarzĄd spòĲki publicznej dokonuje zgĲoszenia, o ktòrym mowa we wskazanym 

w zdaniu poprzednim przepisie  w terminie tygodnia po up Ĳywie kaţdego kolejnego miesiĄca, liczĄc od dnia 

wydania pierwszego dokumentu akcji  zgodnie z art. 452 § 1 KSH. Jeţeli w danym miesi Ącu nie wydano akcji w 

trybie warunkowego podwy ţszenia kapitaĲu zakĲadowego, zarzĄd zawiadamia o tym sĄd rejestrowy.  Na datĔ 

Dokumentu Informa cyjnego podwyţszenie kapitaĲu wynikajĄce z objĔcia i wydania  Akcji Serii F wyemitowanych 

w ramach kapitaĲu warunkowego nie zostaĲo uwidocznione w KRS. 

Z uwagi na to, iţ dokonywany przez KRS wpis na podstawie zgĲoszenia ma charakter jedynie deklaratoryjny, 

wobec powyţszego na datĔ Dokumentu Informacyjnego kapitaĲ zakĲadowy SpòĲki wynosi 240 240 ,00 zĲ 

(dwieňcie czterdzieňci tysiĔcy dwieňcie czterdzieňci zĲotych) i dzieli siĔ na 1 848 000  (jeden milion osiemset 

czterdzieňci osiem tysiĔcy) akcji o wartoňci nominalnej 0,13 zĲ (zero zĲotych i 13/100) kaţda akcja. Podsumowanie 

w zakresie struktury kapitaĲu zakĲadowego zawiera poniţsza tabela: 

SERIA 

AKCJI 
LICZBA AKCJI 

LICZBA 

GıOSÒW 

RODZAJ  

AKCJI 

WARTOŇą 

NOMINALNA 

CENA 

EMISYJNA 

DATA 

UCHWAıY 

EMISYJNEJ 

DATA 

REJESTRACJI  

W KRS 

A 800 000  800 000  IMIENNE 0,13 PLN 0,13 PLN 2018-09-10 2018-09-27 

B 390 000  390 000  IMIENNE 0,13 PLN 0,13 PLN 2018-11-26 2019-01-24 

C 244 509 244 509 IMIENNE 0,13 PLN 3,95 PLN 2018-11-26 2019-01-24 

D 110 275 110 275 IMIENNE 0,13 PLN 8,91 PLN 2019-02-11 2019-08-23 

E 67 500 67 500 IMIENNE 0,13 PLN 20,00 PLN 2019-05-20 2019-08-23 

F* 48 000  48 000  IMIENNE 0,13 PLN 0,13 PLN  2018-11-26 ------------  

G 114 711 114 711 
**NA 

OKAZICIELA 
0,13 PLN 23,50 PLN 2019-05-27 2019-09-11 

H 73 005 73 005 NA OKAZICIELA 0,13 PLN 41,00 PLN 2019-11-12 2020-01-21 

*Na datĔ Dokumentu Informacyjnego podwyţszenie kapitaĲu w wynikajĄce z wydania i objĔcia Akcji Serii F wyemitowanych w ramach kapitaĲu 

warunkowego nie  zostaĲo zarejestrowane w KRS. 

**Na datĔ Dokumentu Informacyjnego treňĆ Statutu nie odzwierciedla dokonanej konwersji akcji serii G z imiennych na okaziciela. Przedmiotowa 

treňĆ Statutu Emitenta zostanie dostosowana do stanu aktualnego na najbliţszym Walnym Zgromadzeniu SpòĲki. 
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Akcje Serii G zostaĲy wyemitowane jako akcje imienne na podstawie UchwaĲy Nadzwyczajnego Walnego 

Zgromadzenia nr 3/27/05/2019 z dnia 27 maja 2019 r. w sprawie podwyţszenia kapitaĲu zakĲadowego oraz 

wyĲĄczenia prawa poboru akcji nowej emisji (Rep. A nr 1147/2019), zmienionej nastĔpnie UchwaĲĄ 

Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 4/19/06/2019 z dnia 19 czerwca 2019 r. (Rep. A nr 1403/2019). Akcje 

imienne serii G zostaĲy zarejestrowane w KRS w dniu 11 wrzeňnia 2019 r. W dniu 15 lipca 2020 r. Rada Nadzorcza 

Emitenta na podstawie § 6 ust. 4 Statutu SpòĲki, w zwiĄzku z otrzymaniem przez Emitenta od wszystkich 

akcjonariuszy serii G wnioskòw o wyraţenie przez RadĔ NadzorczĄ Emitenta zgody na zamianĔ wszystkich 

posiadanych przez tych akc jonariuszy akcji imiennych serii G na akcje na okaziciela oraz o dokonanie takiej 

zamiany przez Emitenta, podjĔĲa UchwaĲĔ nr 1/15/07/2020 w sprawie wyraţenia zgody na zamianĔ wszystkich 

akcji imiennych serii G na akcje na okaziciela. W dniu 16 lipca 2020 r. ZarzĄd Emitenta podjĄĲ UchwaĲĔ nr 

1/16/07/2020 w sprawie zamiany wszystkich akcji imiennych serii G na akcje na okaziciela.  MajĄc na uwadze 

powyţsze na datĔ Dokumentu Informacyjnego akcje serii G sĄ akcjami zwykĲymi na okaziciela. 

Akcje Serii H w liczbie 73 005 sztuk o wartoňci nominalnej 0,13 zĲ (zero zĲotych i 13/100) oraz o ĲĄcznej wartoňci 

nominalnej 9 490,65 (dziewiĔĆ tysiĔcy czterysta dziewiĔĆdziesiĄt zĲotych i szeňĆdziesiĄt piĔĆ groszy) zostaĲy 

wyemitowane na podstawie UchwaĲy nr 1/12/11/2019 ZarzĄdu Emitenta z dnia 12 listopada 2019 r. w sprawie 

podwyţszenia kapitaĲu zakĲadowego w ramach kapitaĲu docelowego, wyĲĄczenia prawa poboru akcji nowej 

emisji oraz dematerializacji akcji nowej emisji i ubiegania siĔ o ich dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu w 

Alternatywnym Systemie Obrotu NewConnect prowadzonym przez GieĲdĔ Papieròw Wartoňciowych w 

Warszawie S.A. oraz rozpoczĔcie notowaĴ tych akcji w tym systemie. 

Upowaţnienie ZarzĄdu do podwyţszenia kapitaĲu zakĲadowego w ramach kapitaĲu docelowego zostaĲo 

ustanowione na podstawie UchwaĲy nr 3/19/06/2019 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 

19 czerwca 2019 r. w sprawie zmiany Statutu SpòĲki przez udzielenie ZarzĄdowi upowaţnienia do podwyţszenia 

kapitaĲu zakĲadowego w granicach kapitaĲu docelowego przewidujĄcego kompetencjĔ ZarzĄdu do pozbawienia 

akcjonariuszy prawa poboru w caĲoňci lub w czĔňci za zgodĄ Rady Nadzorczej. 

W tabeli poniţej zamieszczono (w ujĔciu liczbowym i procentowym) informacje dotyczĄce struktury kapitaĲu 

zakĲadowego SpòĲki na datĔ Dokumentu Informacyjnego. 

SERIA AKCJI LICZBA AKCJI % AKCJI LICZBA GıOSÒW % GıOSÒW 

A 800 000  43,29% 800 000  43,29% 

B 390 000  21,10% 390 000  21,10% 

C 244 509 13,23% 244 509 13,23% 

D 110 275 5,97% 110 275 5,97% 

E 67 500 3,65% 67 500 3,65% 

F* 48 000  2,60% 48 000  2,60% 

G 114 711 6,21% 114 711 6,21% 

H 73 005 3,95% 73 005 3,95% 

RAZEM 1 848 000  100,00%  1 848 000  100,00%  

*Na datĔ Dokumentu Informacyjnego podwyţszenie kapitaĲu zakĲadowego wynikajĄce z wydania i objĔcia Akcji Serii F wyemitowanych w 

ramach kapitaĲu warunkowego nie zostaĲo ujawnione  w KRS. 

1.2. Wyszczegòlnienie rodzajòw uprzywilejowania, wszelkich ograniczeĴ co do przenoszenia praw  

z Akcji Wprowadzanych  oraz zabezpieczeĴ lub ňwiadczeĴ dodatkowych 

Akcje Wprowadzane  sĄ akcjami na okaziciela. 

Akcje Wprowadzane  nie sĄ akcjami uprzywilejowanymi w rozumieniu przepisòw KSH, w szczegòlnoňci co do 

prawa gĲosu, prawa do dywidendy oraz co do podziaĲu majĄtku w przypadku likwidacji SpòĲki. 

Akcje Wprowadzane  nie sĄ przedmiotem ţadnych zabezpieczeĴ. Z Akcjami Wprowadzanymi nie wiĄţĄ siĔ ţadne 

ňwiadczenia dodatkowe. 
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1.3. Wyszczegòlnienie wszelkich ograniczeĴ co do przenoszenia praw z Akcji Wprowadzanych  

Poniţej przedstawiono ograniczenia dotyczĄce przenoszenia praw z Akcji Wprowadzanych . 

1.3.1. Ograniczenia wynikajĄce z treňci Statutu  

Nie istniejĄ ţadne ograniczenia wynikajĄce ze Statutu co do przenoszenia praw z Akcji SpòĲki. 

1.3.2. Umowne ograniczenia w przenoszeniu praw z Akcji Wprowadzanych  

WedĲug najlepszej wiedzy Emitenta na datĔ Dokumentu Informacyjnego  wszyscy dotychczasowi akcjonariusze 

SpòĲki zawarli umowy o ograniczenie zbycia ĲĄcznie 1 767 722 akcji SpòĲki (serii A, B, C, D, E, F, G), stanowiĄcych 

95,66% w kapitale zakĲadowym oraz w ogòlnej liczbie gĲosòw na WZA (tzw. lock-up). Umowy lock -up zawarto 

na okres od daty pierwszego notowania akcji SpòĲki na rynku prowadzonym przez GieĲdĔ Papieròw 

Wartoňciowych w Warszawie S.A. lub oficjalnej premiery pierwszej gry SpòĲki ǬGraǫ. 

Poniţsza tabela przedstawia zasady zastosowanych okresòw lock-up wedĲug poszczegòlnych serii akcji: 

Seria ObejmujĄcy Ogòlna zasada ograniczania sprzedaţy akcji 

A 

ZaĲoţyciele SpòĲki: 

-  pierwsi inwestorzy  

-  ZarzĄd 

Do koĴca 12 miesiĔcy od pierwszego notowania akcji 

ZarzĄd - 18 miesiĔcy od pierwszego notowania akcji 

B ZespòĲ produkcyjny Do koĴca 6 i 12 miesiĔcy od premiery Gry 

C Pierwsi inwestorzy (kolejna runda)  Do koĴca 9 miesiĔcy od pierwszego notowania akcji 

D Pierwsi inwestorzy (kolejna runda)  Do koĴca 9 miesiĔcy od pierwszego notowania akcji 

E 
Pierwsi inwestorzy (kolejna runda)  

Rozszerzona grupa inwestoròw 
Do koĴca 6 miesiĔcy od pierwszego notowania akcji 

F 
Program Motywacyjny dla czĲonkòw zespoĲu 

produkcyjnego  

Do koĴca 12 miesiĔcy od premiery Gry (odnoňnie niewielkiej czĔňĆ akcji 

moţliwy okres do koĴca 6 miesiĔcy od premiery Gry) 

G Inwestorzy F&F  Do koĴca 6 miesiĔcy od pierwszego notowania akcji 

H Inwestorzy Pre - IPO brak ograniczeĴ 

WyĲĄczenie z ograniczenia sprzedaţy akcji:  

Á Seria A ǥ 7 273 akcji  

Á 73 005 Akcji Serii H ǥ nie sĄ objĔte umowami ograniczajĄcymi ich zbycie. 

Poniţsza grafika ilustruje realny okres lock-up wzglĔdem daty objĔcia akcji (lock-up wzglĔdem pierwszego 

notowania):  
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Poniţsza grafika ilustruje realny okres lock-up wzglĔdem daty objĔcia akcji (lock-up wzglĔdem premiery gry): 

 
* Do daty Dokumentu Informacyjnego zostaĲo wydanych i objĔtych ĲĄcznie 48 000 Akcji Serii F. PozostaĲe akcje objĔte Programem 

Motywacyjnym zostanĄ wydane w nastĔpnych okresach w termini e nie przekraczajĄcym 30 czerwca 2022 r. Wskazane liczby akcji serii F  

w odniesieniu do  okresòw lock-up sĄ przewidywane i mogĄ ulec zmianie. Na datĔ Dokumentu Informacyjnego lock-up zawarty jest ze SpòĲkĄ 

w umowie uczestnictwa w Programie Motywacyjnym.  

W zawartych umowach lock -up SpòĲka oraz kaţdy akcjonariusz (poza akcjonariuszami Akcji Serii F, ktòrzy 

zawarli lock -up wyĲĄcznie ze SpòĲka  w umowach uczestnictwa w Programie Motywacyjnym ) SpòĲki zobowiĄzaĲ 

siĔ, ţe w danym okresie: 

i. nie bĔdzie rozporzĄdzaĆ bezpoňrednio lub poňrednio, w szczegòlnoňci nie sprzeda, nie ogĲosi zamiaru 

sprzedaţy, nie udzieli opcji, nie zobowiĄţe siĔ do sprzedaţy bĄdš rozporzĄdzenia w inny sposòb Akcjami 

SpòĲki albo instrumentami finansowymi uprawniajĄcymi do nabycia tych Akcji SpòĲki, 

 

ii. nie bĔdzie wnioskowaĆ bezpoňrednio lub poňrednio o emisjĔ jakichkolwiek papieròw wartoňciowych 

zamiennych na Akcje SpòĲki lub instrumentòw finansowych, ktòre w jakikolwiek inny sposòb 

uprawniaĲyby do nabycia Akcji SpòĲki, 

 

iii. nie dokona, bezpoňrednio lub poňrednio, ţadnej transakcji (wĲĄcznie z transakcjĄ wiĄţĄcĄ siĔ z 

wykorzystaniem instrumentòw pochodnych), ktòrej skutkiem byĲoby przeniesienie Akcji SpòĲki bĄdš 

praw z tych Akcji, na rzecz jakiejkolwiek osoby trzeciej oraz,  

 

iv. nie podejmie, bezpoňrednio lub poňrednio, jakichkolwiek rozmòw bĄdš negocjacji dotyczĄcych 

rozporzĄdzenia, w okresie obowiĄzywania niniejszej umowy, Akcjami SpòĲki z jakĄkolwiek osobĄ 

trzeciĄ, bez uprzedniej pisemnej zgody DM Navigator. 

Z uwagi na cel umowy lock -up jakim jest zapewnienie dodatkowej ochrony interesòw inwestoròw posiadajĄcych 

akcje SpòĲki, ktòre majĄ byĆ nastĔpnie przedmiotem ubiegania siĔ o wprowadzenie do obrotu  w alternatywnym 

systemie obrotu NewConnect  prowadzonym przez GieĲdĔ Papieròw Wartoňciowych w Warszawie S.A., w okresie 

obowiĄzywania umowy lock-up DM Navigator moţe odmòwiĆ udzielenia zgody na rozporzĄdzanie Akcjami 

SpòĲki lub udzieliĆ takiej zgody, kaţdorazowo wedĲug wĲasnego uznania i wĲasnej oceny sytuacji, w kaţdym 

momencie i bez podawania przyczyn.  

Nie stanowi naruszenia postanowieĴ ww. umòw lock-up:  

i. przeniesienie przez akcjonariusza wĲasnoňci Akcji SpòĲki na osoby peĲniĄce funkcje zarzĄdcze, 

kluczowych pracownikòw lub wspòĲpracownikòw SpòĲki, o ile nabywcy takich akcji lub innych 

instrumentòw finansowych zobowiĄţĄ siĔ, w formie umowy zawartej ze SpòĲkĄ i z FirmĄ InwestycyjnĄ, 

do przestrzegania ograniczeĴ okreňlonych w niniejszej umowie i po uzyskaniu zgody, od SpòĲki oraz od 

Firmy Inwestycyjn ej, na takie przeniesienie Akcji SpòĲki, 

  

ii. sprzedaţ przez akcjonariusza czĔňci Akcji SpòĲki firmie inwestycyjnej w celu ňwiadczenia usĲug 

animacji, 

 

iii. przeniesienie przez akcjonariusza Akcji SpòĲki bĄdš instrumentòw finansowych uprawniajĄcych do 

objĔcia lub nabycia tych Akcji SpòĲki, na rzecz czĲonkòw jego rodziny lub osòb pozostajĄcych z nim we 

wspòlnym gospodarstwie domowym, podmiotu utworzonego dla potrzeb planowania majĄtkowego 

lub innej formy zarzĄdzania jego majĄtkiem wĲasnym, o ile nabywcy takich Akcji SpòĲki lub innych 
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instrumentòw finansowych zobowiĄţĄ siĔ, w formie umowy zawartej ze SpòĲkĄ i z FirmĄ InwestycyjnĄ, 

do przestrzegania ograniczeĴ okreňlonych w umowie lock-up. 

1.3.3. Uprawnienia osobiste akcjonariuszy SpòĲki 

Ţaden z akcjonariuszy SpòĲki nie posiada uprawnieĴ osobistych.  

1.3.4. Ograniczenia wynikajĄce z Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentòw 

Zgodnie z UstawĄ o Ochronie Konkurencji i Konsumentòw, przejĔcie, nabycie lub objĔcie akcji w okreňlonych 

przypadkach, podlega obowiĄzkowi zgĲoszenia Prezesowi UOKiK oraz koniecznoňci wydania przez Prezesa 

UOKiK decyzji o wyraţeniu zgody na dokonanie koncentracji przedsiĔbiorcòw. Dokonanie zgĲoszenia majĄce na 

celu uzyskanie decyzji Prezesa UOKiK naleţy interpretowaĆ jako ograniczenie w zbywaniu praw z Akcji 

Wprowadzanych .  

Zgodnie z art. 13 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentòw zamiar koncentracji podlega zgĲoszeniu 

Prezesowi UrzĔdu Ochrony Konkurencji i Konsumentòw, w przypadku gdy ĲĄczny ňwiatowy obròt 

przedsiĔbiorcòw uczestniczĄcych w koncentracji w r. obrotowym poprzedzajĄcym rok zgĲoszenia przekracza 

ròwnowartoňĆ 1.000.000.000,00 EUR lub ĲĄczny obròt na terytorium RP przedsiĔbiorcòw uczestniczĄcych w 

koncentracji w r. obrotowym poprzedzajĄcym rok zgĲoszenia przekracza ròwnowartoňĆ 50.000.000,00 EUR. 

Obròt, o ktòrym mowa w art. 13 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentòw, obejmuje obròt zaròwno 

przedsiĔbiorcòw bezpoňrednio uczestniczĄcych w koncentracji, jak i pozostaĲych przedsiĔbiorcòw naleţĄcych 

do grup kapitaĲowych, do ktòrych naleţĄ przedsiĔbiorcy bezpoňrednio uczestniczĄcy w koncentracji. 

ObowiĄzek w zakresie zgĲoszenia zamiaru koncentracji dotyczy, zgodnie z art. 13 ust. 2 Ustawy o Ochronie 

Konkurencji i Konsumentòw, zamiaru: 

 poĲĄczenia dwòch lub wiĔcej samodzielnych przedsiĔbiorcòw; 

 przejĔcia ǥ przez nabycie lub objĔcie akcji, innych papieròw wartoňciowych, udziaĲòw lub w jakikolwiek 

inny sposòb ǥ bezpoňredniej lub poňredniej kontroli nad jednym lub wiĔcej przedsiĔbiorcami przez 

jednego lub wiĔcej przedsiĔbiorcòw; 

 utworzenia przez przedsiĔbiorcòw wspòlnego przedsiĔbiorcy; 

 nabycia przez przedsiĔbiorcĔ czĔňci mienia innego przedsiĔbiorcy (caĲoňci lub czĔňci przedsiĔbiorstwa), 

jeţeli obròt realizowany przez to mienie w ktòrymkolwiek z dwòch lat obrotowych poprzedzajĄcych 

zgĲoszenie przekroczyĲ na terytorium RP ròwnowartoňĆ 10.000.000,00 EUR. 

Zgodnie z art. 14 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentòw nie podlega zgĲoszeniu zamiar koncentracji: 

 jeţeli obròt przedsiĔbiorcy, nad ktòrym ma nastĄpiĆ przejĔcie kontroli, zgodnie z art. 13 ust. 2 pkt 2 Ustawy 

o Ochronie Konkurencji i Konsumentòw, nie przekroczyĲ na terytorium RP w ţadnym z dwòch lat 

obrotowych poprzedzajĄcych zgĲoszenie ròwnowartoňci 10.000.000,00 EUR. Obròt obejmuje obròt 

zaròwno przedsiĔbiorcy, nad ktòrym ma zostaĆ przejĔta kontrola, jak i jego przedsiĔbiorcòw zaleţnych; 

 jeţeli obròt ţadnego z przedsiĔbiorcòw, o ktòrych mowa w art. 13 ust. 2 pkt 1 lub 3 Ustawy o Ochronie 

Konkurencji i Konsumentòw, nie przekroczyĲ na terytorium RP w ţadnym z dwòch lat obrotowych 

poprzedzajĄcych zgĲoszenie ròwnowartoňci 10.000.000,00 EUR. Obròt obejmuje ĲĄcznie obròt wszystkich 

przedsiĔbiorcòw, nad ktòrymi jest przejmowana kontrola i ich przedsiĔbiorcòw zaleţnych oraz obròt 

realizowany przez wszystkie nabywane czĔňci mienia; 

 polegajĄcej na przejĔciu kontroli nad przedsiĔbiorcĄ lub przedsiĔbiorcami naleţĄcymi do jednej grupy 

kapitaĲowej oraz jednoczeňnie nabyciu czĔňci mienia przedsiĔbiorcy lub przedsiĔbiorcòw naleţĄcych do 

tej grupy kapitaĲowej ǥ jeţeli obròt przedsiĔbiorcy lub przedsiĔbiorcòw, nad ktòrymi ma nastĄpiĆ 

przejĔcie kontroli, i obròt realizowany przez nabywane czĔňci mienia nie przekroczyĲ ĲĄcznie na 

terytorium RP w ţadnym z dwòch lat obrotowych poprzedzajĄcych zgĲoszenie ròwnowartoňci 

10.000.000,00 EUR; 
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 polegajĄcej na czasowym nabyciu lub objĔciu przez instytucjĔ finansowĄ akcji albo udziaĲòw w celu ich 

odsprzedaţy, jeţeli przedmiotem dziaĲalnoňci gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na wĲasny lub 

cudzy rachunek inwestowanie w akcje albo udziaĲy innych przedsiĔbiorcòw, pod warunkiem ţe 

odsprzedaţ ta nastĄpi przed upĲywem r. od dnia nabycia lub objĔcia oraz ţe: (i) instytucja ta nie wykonuje 

praw z tych akcji albo udziaĲòw, z wyjĄtkiem prawa do dywidendy; lub (ii) wykonuje te prawa wyĲĄcznie 

w celu przygotowania odsprzedaţy caĲoňci lub czĔňci przedsiĔbiorstwa, jego majĄtku lub tych akcji albo 

udziaĲòw; 

 polegajĄcej na czasowym nabyciu lub objĔciu przez przedsiĔbiorcĔ akcji lub udziaĲòw w celu 

zabezpieczenia wierzytelnoňci, pod warunkiem ţe nie bĔdzie on wykonywaĲ praw z tych akcji lub 

udziaĲòw, z wyĲĄczeniem prawa do ich sprzedaţy; 

 nastĔpujĄcej w toku postĔpowania upadĲoňciowego, z wyĲĄczeniem przypadkòw, gdy zamierzajĄcy 

przejĄĆ kontrolĔ lub nabywajĄcy czĔňĆ mienia jest konkurentem albo naleţy do grupy kapitaĲowej, do 

ktòrej naleţĄ konkurenci przedsiĔbiorcy przejmowanego lub ktòrego czĔňĆ mienia jest nabywana; 

 przedsiĔbiorcòw naleţĄcych do tej samej grupy kapitaĲowej. 

Zgodnie z art. 15 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentòw dokonanie koncentracji przez przedsiĔbiorcĔ 

zaleţnego uwaţa siĔ za jej dokonanie przez przedsiĔbiorcĔ dominujĄcego. 

Zgodnie z art. 94 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentòw stronĄ postĔpowania antymonopolowego 

w sprawach koncentracji jest kaţdy, kto zgĲasza, zgodnie z art. 94 ust. 2 Ustawy o Ochronie Konkurencji i 

Konsumentòw, zamiar koncentracji. 

ZgĲoszenia zamiaru koncentracji dokonujĄ: 

 wspòlnie ĲĄczĄcy siĔ przedsiĔbiorcy ǥ w przypadku poĲĄczenia dwòch lub wiĔcej samodzielnych 

przedsiĔbiorcòw; 

 przedsiĔbiorca przejmujĄcy kontrolĔ ǥ w przypadku przejĔcia ǥ przez nabycie lub objĔcie akcji, innych 

papieròw wartoňciowych, udziaĲòw lub w jakikolwiek inny sposòb ǥ bezpoňredniej lub poňredniej kontroli 

nad jednym lub wiĔcej przedsiĔbiorcami przez jednego lub wiĔcej przedsiĔbiorcòw; 

 wspòlnie wszyscy przedsiĔbiorcy biorĄcy udziaĲ w utworzeniu wspòlnego przedsiĔbiorcy ǥ w przypadku 

utworzenia przez przedsiĔbiorcòw wspòlnego przedsiĔbiorcy; 

 przedsiĔbiorca nabywajĄcy czĔňĆ mienia innego przedsiĔbiorcy ǥ w przypadku nabycia przez 

przedsiĔbiorcĔ czĔňci mienia innego przedsiĔbiorcy (caĲoňci lub czĔňci przedsiĔbiorstwa), jeţeli obròt 

realizowany przez to mienie w ktòrymkolwiek z dwòch lat obrotowych poprzedzajĄcych zgĲoszenie 

przekroczyĲ na terytorium RP ròwnowartoňĆ 10.000.000,00 EUR. 

W przypadku, gdy koncentracji dokonuje przedsiĔbiorca dominujĄcy za poňrednictwem co najmniej dwòch 

przedsiĔbiorcòw zaleţnych, zgĲoszenia zamiaru tej koncentracji dokonuje przedsiĔbiorca dominujĄcy. 

PostĔpowanie antymonopolowe w sprawach koncentracji powinno byĆ zakoĴczone zasadniczo w terminie 

miesiĄca od dnia jego wszczĔcia. Jednakţe w sprawach szczegòlnie skomplikowanych, co do ktòrych z informacji 

zawartych w zgĲoszeniu zamiaru koncentracji lub innych informacji, w tym uzyskanych przez Prezesa UrzĔdu 

Ochrony Konkurencji i Konsumentòw w toku prowadzonych postĔpowaĴ, wynika, ţe istnieje uzasadnione 

prawdopodobieĴstwo istotnego ograniczenia konkurencji na rynku w wyniku dokonania koncentracji lub 

wymagajĄcych przeprowadzenia badania rynku, termin zakoĴczenia postĔpowania ulega przedĲuţeniu o 4 

miesiĄce. 

W sprawach, w ktòrych istnieje uzasadnione prawdopodobieĴstwo istotnego ograniczenia konkurencji na rynku 

w wyniku dokonania koncentracji, Prezes UrzĔdu Ochrony Konkurencji i Konsumentòw przedstawia 

przedsiĔbiorcy lub przedsiĔbiorcom uczestniczĄcym w koncentracji zastrzeţenia wobec tej koncentracji. 

Przedstawienie zastrzeţeĴ wymaga uzasadnienia. PrzedsiĔbiorca moţe ustosunkowaĆ siĔ do zastrzeţeĴ w 

terminie 14 dni od dnia ich dorĔczenia.  
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PrzedsiĔbiorcy, ktòrych zamiar koncentracji podlega zgĲoszeniu, sĄ obowiĄzani do wstrzymania siĔ od 

dokonania koncentracji do czasu wydania przez Prezesa UrzĔdu Ochrony Konkurencji i Konsumentòw decyzji lub 

upĲywu terminu, w jakim decyzja powinna zostaĆ wydana. Zgodnie z art. 98 Ustawy o Ochronie Konkurencji i 

Konsumentòw, nie stanowi naruszenia obowiĄzku, o ktòrym mowa w zdaniu powyţej, realizacja publicznej 

oferty kupna lub zamiany akcji, zgĲoszonej Prezesowi UrzĔdu Ochrony Konkurencji i Konsumentòw na podstawie 

art. 13 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentòw, jeţeli nabywca nie korzysta z prawa gĲosu 

wynikajĄcego z nabytych akcji lub czyni to wyĲĄcznie w celu utrzymania peĲnej wartoňci swej inwestycji 

kapitaĲowej lub dla zapobieţenia powaţnej szkodzie, jaka moţe powstaĆ u przedsiĔbiorcòw uczestniczĄcych w 

koncentracji. CzynnoňĆ prawna, na podstawie ktòrej ma nastĄpiĆ koncentracja, moţe byĆ dokonana pod 

warunkiem wydania przez Prezesa UrzĔdu Ochrony Konkurencji i Konsumentòw, w drodze decyzji, zgody na 

dokonanie koncentracji lub upĲywu terminòw, o ktòrych mowa w art. 96 lub art. 96a Ustawy o Ochronie 

Konkurencji i Konsumentòw. 

Zgodnie z art. 19 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentòw Prezes UrzĔdu Ochrony Konkurencji i 

Konsumentòw, w drodze decyzji, wydaje zgodĔ na dokonanie koncentracji, gdy ǥ po speĲnieniu przez 

przedsiĔbiorcòw zamierzajĄcych dokonaĆ koncentracji warunkòw okreňlonych w art. 19 ust. 2 Ustawy o Ochronie 

Konkurencji i Konsumentòw ǥ konkurencja na rynku nie zostanie istotnie ograniczona, w szczegòlnoňci przez 

powstanie lub umocnienie pozycji dominujĄcej na rynku. Zgodnie z art. 19 ust. 2 Ustawy o Ochronie Konkurencji i 

Konsumentòw Prezes UrzĔdu Ochrony Konkurencji i Konsumentòw moţe na przedsiĔbiorcĔ lub przedsiĔbiorcòw 

zamierzajĄcych dokonaĆ koncentracji naĲoţyĆ obowiĄzek lub przyjĄĆ ich zobowiĄzanie, w szczegòlnoňci do: 

 zbycia caĲoňci lub czĔňci majĄtku jednego lub kilku przedsiĔbiorcòw; 

 wyzbycia siĔ kontroli nad okreňlonym przedsiĔbiorcĄ lub przedsiĔbiorcami, w szczegòlnoňci przez zbycie 

okreňlonego pakietu akcji lub udziaĲòw, lub odwoĲania z funkcji czĲonka organu zarzĄdzajĄcego lub 

nadzorczego jednego lub kilku przedsiĔbiorcòw; 

 udzielenia licencji praw wyĲĄcznych konkurentowi; 

ǥ okreňlajĄc w decyzji, o ktòrej mowa w art. 19 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentòw, termin 

speĲnienia warunkòw. 

Prezes UrzĔdu Ochrony Konkurencji i Konsumentòw moţe przedstawiĆ przedsiĔbiorcy lub przedsiĔbiorcom 

uczestniczĄcym w koncentracji warunki, o ktòrych mowa w art. 19 ust. 2 Ustawy o Ochronie Konkurencji i 

Konsumentòw w toku postĔpowania w sprawie koncentracji, a przedsiĔbiorca moţe ustosunkowaĆ siĔ do 

warunkòw przedstawionych przez Prezesa UrzĔdu Ochrony Konkurencji i Konsumentòw w terminie 14 dni od 

dnia ich dorĔczenia. Warunki te moţe ròwnieţ przedstawiĆ przedsiĔbiorca uczestniczĄcy w koncentracji i 

zobowiĄzaĆ siĔ do ich speĲnienia. Brak stanowiska przedsiĔbiorcy, jego negatywne stanowisko co do warunkòw 

przedstawionych przez Prezesa UrzĔdu lub niezaakceptowanie przez Prezesa UrzĔdu Ochrony Konkurencji i 

Konsumentòw warunkòw przedstawionych przez przedsiĔbiorcĔ powodujĄ wydanie decyzji zakazujĄcej 

dokonanie koncentracji.  

W przypadku warunkowej zgody na dokonanie koncentracji, Prezes UrzĔdu Ochrony Konkurencji i Konsumentòw 

w decyzji tej nakĲada na przedsiĔbiorcĔ lub przedsiĔbiorcòw obowiĄzek skĲadania, w wyznaczonym terminie, 

informacji o realizacji okreňlonych w decyzji warunkòw. 

Zgodnie z art. 19 ust. 4 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentòw, na wniosek przedsiĔbiorcy, na ktòrego 

naĲoţono obowiĄzek speĲnienia powyţszych warunkòw, Prezes UrzĔdu Ochrony Konkurencji i Konsumentòw 

wydaje postanowienie o nieudostĔpnianiu decyzji, o ktòrej mowa w art. 19 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji 

i Konsumentòw do dnia speĲnienia tych warunkòw, jednak nie pòšniej niţ do upĲywu terminu do ich speĲnienia, 

w zakresie dotyczĄcym terminu speĲnienia tych warunkòw. W takim wypadku Prezes UrzĔdu Ochrony 

Konkurencji i Konsumentòw nie publikuje i nie podaje w inny sposòb do publicznej wiadomoňci decyzji w zakresie 

okreňlonym w art. 19 ust. 4 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentòw. 

Zgodnie z art. 20 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentòw Prezes UrzĔdu Ochrony Konkurencji i 

Konsumentòw zakazuje, w drodze decyzji, dokonania koncentracji, w wyniku ktòrej konkurencja na rynku 

zostanie istotnie ograniczona, w szczegòlnoňci przez powstanie lub umocnienie pozycji dominujĄcej na rynku. 

Prezes UrzĔdu Ochrony Konkurencji i Konsumentòw wydaje, w drodze decyzji, zgodĔ na dokonanie koncentracji, 
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w wyniku ktòrej konkurencja na rynku zostanie istotnie ograniczona, w szczegòlnoňci przez powstanie lub 

umocnienie pozycji dominujĄcej na rynku, w przypadku gdy odstĄpienie od zakazu koncentracji jest uzasadnione, 

a w szczegòlnoňci: 

 przyczyni siĔ ona do rozwoju ekonomicznego lub postĔpu technicznego; 

 moţe ona wywrzeĆ pozytywny wpĲyw na gospodarkĔ narodowĄ. 

Zgodnie z art. 21 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentòw Prezes UrzĔdu Ochrony Konkurencji i 

Konsumentòw moţe uchyliĆ decyzje, o ktòrych mowa w art. 18, art. 19 ust. 1 i w art. 20 ust. 2 Ustawy o Ochronie 

Konkurencji i Konsumentòw, jeţeli zostaĲy one oparte na nierzetelnych informacjach, za ktòre sĄ odpowiedzialni 

przedsiĔbiorcy uczestniczĄcy w koncentracji lub jeţeli przedsiĔbiorcy nie speĲniajĄ warunkòw, o ktòrych mowa 

w art. 19 ust. 2 i 3 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentòw. W przypadku uchylenia decyzji Prezes UrzĔdu 

Ochrony Konkurencji i Konsumentòw orzeka co do istoty sprawy. Jeţeli w przypadkach, o ktòrych mowa w art. 

21 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentòw koncentracja zostaĲa juţ dokonana, a przywròcenie 

konkurencji na rynku nie jest moţliwe w inny sposòb, Prezes UrzĔdu Ochrony Konkurencji i Konsumentòw moţe, 

w drodze decyzji, okreňlajĄc termin jej wykonania na warunkach okreňlonych w decyzji, nakazaĆ w 

szczegòlnoňci: 

 podziaĲ poĲĄczonego przedsiĔbiorcy na warunkach okreňlonych w decyzji; 

 zbycie caĲoňci lub czĔňci majĄtku przedsiĔbiorcy; 

 zbycie udziaĲòw lub akcji zapewniajĄcych kontrolĔ nad przedsiĔbiorcĄ lub przedsiĔbiorcami lub 

rozwiĄzanie spòĲki, nad ktòrĄ przedsiĔbiorcy sprawujĄ wspòlnĄ kontrolĔ. 

Decyzja, o ktòrej mowa w art. 21 ust. 2 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentòw, nie moţe byĆ wydana po 

upĲywie 5 lat od dnia dokonania koncentracji. 

Przepisy art. 21 ust. 2 i 3 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentòw stosuje siĔ odpowiednio w przypadku 

niezgĲoszenia Prezesowi UrzĔdu Ochrony Konkurencji i Konsumentòw zamiaru koncentracji, o ktòrym mowa w 

art. 13 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentòw oraz w przypadku niewykonania decyzji o zakazie 

koncentracji.  

Decyzje, o ktòrych mowa w art. 18 i art. 19 ust. 1 lub art. 20 ust. 2 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentòw 

wygasajĄ, jeţeli w terminie 2 lat od dnia ich wydania koncentracja nie zostaĲa dokonana. Prezes UrzĔdu Ochrony 

Konkurencji i Konsumentòw moţe, na wniosek przedsiĔbiorcy uczestniczĄcego w koncentracji zĲoţony nie 

pòšniej niţ 30 dni przed upĲywem tego terminu, przedĲuţyĆ, w drodze postanowienia, termin ten o rok, jeţeli 

przedsiĔbiorca wykaţe, ţe nie nastĄpiĲa zmiana okolicznoňci, w wyniku ktòrej koncentracja moţe spowodowaĆ 

istotne ograniczen ie konkurencji na rynku.  

1.3.5. Ograniczenia wynikajĄce z RozporzĄdzenia w Sprawie Koncentracji 

ObowiĄzki dotyczĄce kontroli koncentracji, majĄce wpĲyw na obròt akcjami wynikajĄ takţe z regulacji zawartych 

w RozporzĄdzeniu w Sprawie Koncentracji. RozporzĄdzenie w Sprawie Kontroli Koncentracji stosuje siĔ do 

wszystkich koncentracji o wymiarze wspòlnotowym.  

Zgodnie z art. 1 ust. 2 RozporzĄdzenia w Sprawie Kontroli Koncentracji koncentracja posiada wymiar 

wspòlnotowy jeţeli: 

 ĲĄczny ňwiatowy obròt wszystkich zainteresowanych przedsiĔbiorstw wynosi wiĔcej niţ 

5.000.000.000,00 EUR; oraz 

 ĲĄczny obròt przypadajĄcy na WspòlnotĔ kaţdego z co najmniej dwòch przedsiĔbiorstw uczestniczĄcych 

w koncentracji wynosi wiĔcej niţ 250.000.000,00 EUR, 

chyba ţe kaţde z przedsiĔbiorstw uczestniczĄcych w koncentracji uzyskuje wiĔcej niţ dwie trzecie swoich 

ĲĄcznych obrotòw przypadajĄcych na WspòlnotĔ w jednym i tym samym paĴstwie czĲonkowskim. 
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Mimo niespeĲnienia przesĲanek wynikajĄcych z art. 1 ust. 2 RozporzĄdzenia w Sprawie Kontroli Koncentracji, 

koncentracja ma wymiar wspòlnotowy ròwnieţ w przypadku, gdy (zgodnie z art. 1 ust. 3 RozporzĄdzenia w 

Sprawie Kontroli Koncentracji):  

 ĲĄczny ňwiatowy obròt wszystkich przedsiĔbiorstw uczestniczĄcych w koncentracji wynosi wiĔcej niţ 

2.500.000.000 ,00 EUR; 

 w kaţdym z co najmniej trzech PaĴstw CzĲonkowskich, ĲĄczny obròt wszystkich przedsiĔbiorstw 

uczestniczĄcych w koncentracji wynosi wiĔcej niţ 100.000.000,00 EUR; 

 w kaţdym z co najmniej trzech PaĴstw CzĲonkowskich ĲĄczny obròt wszystkich przedsiĔbiorstw 

uczestniczĄcych w koncentracji wynosi wiĔcej niţ 100.000.000,00 EUR, z czego ĲĄczny obròt kaţdego z co 

najmniej dwòch przedsiĔbiorstw uczestniczĄcych w koncentracji wynosi wiĔcej niţ 25.000.000,00 EUR; 

oraz 

 ĲĄczny obròt przypadajĄcy na WspòlnotĔ kaţdego z co najmniej dwòch przedsiĔbiorstw uczestniczĄcych 

w koncentracji wynosi wiĔcej niţ 100.000.000,00 EUR;  

chyba, ţe kaţde z przedsiĔbiorstw uczestniczĄcych w koncentracji uzyskuje wiĔcej niţ dwie trzecie swoich 

ĲĄcznych obrotòw przypadajĄcych na WspòlnotĔ w jednym i tym samym paĴstwie czĲonkowskim. 

Zgodnie z art. 4 RozporzĄdzenia w Sprawie Kontroli Koncentracji koncentracje o wymiarze wspòlnotowym 

podlegajĄ zgĲoszeniu Komisji Europejskiej przed ich wykonaniem i po zawarciu umowy, ogĲoszeniu publicznej 

oferty przejĔcia lub nabyciu kontrolnego pakietu akcji. Ponadto zgĲoszenia moţna dokonaĆ, gdy 

przedsiĔbiorstwa uczestniczĄce w koncentracji przedstawiajĄ Komisji Europejskiej szczerĄ intencjĔ zawarcia 

umowy lub w przypadku publicznej oferty przejĔcia, gdy podaĲy do publicznej wiadomoňci zamiar wprowadzenia 

takiej oferty, pod warunkiem ţe zamierzona umowa lub oferta doprowadziĲaby do koncentracji o wymiarze 

wspòlnotowym (zgodnie z definicjĄ zawartĄ w RozporzĄdzeniu w Sprawie Kontroli Koncentracji). 

ZgĲoszenie Komisji Europejskiej zamiaru koncentracji sĲuţy uzyskaniu jej zgody na dokonanie koncentracji.  

1.3.6. Ograniczenia wynikajĄce z regulacji dotyczĄcych polskiego rynku papieròw wartoňciowych 

Ograniczenia wynikajĄce z Ustawy o Obrocie oraz Ustawy o Ofercie stosowane bĔdĄ w zakresie Akcji 

Wprowadzanych  z chwilĄ uzyskania  przez spòĲkĔ statusu spòĲki publicznej. Ograniczenia w rozporzĄdzaniu 

Akcjami Wprowadzanymi  wynikajĄce z RozporzĄdzenia MAR bĔdĄ miaĲy zastosowanie do SpòĲki od momentu 

zĲoţenia przez SpòĲkĔ wniosku o wprowadzenie do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu  Akcji 

Wprowadzanych .  

1.3.6.1. Ograniczenia wynikajĄce z przepisòw Ustawy o Ofercie 

Ustawa o Ofercie Publicznej wprowadza szereg obowiĄzkòw i ograniczeĴ w stosunku do podmiotòw 

nabywajĄcych i zbywajĄcych okreňlone pakiety akcji oraz w stosunku do podmiotòw, ktòrych udziaĲ w ogòlnej 

liczbie gĲosòw w spòĲce publicznej ulegĲ zmianie w zwiĄzku z zajňciem innych przyczyn.  

Zgodnie z art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej, kto: 

 osiĄgnĄĲ lub przekroczyĲ 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogòlnej liczby 

gĲosòw w spòĲce publicznej; albo 

 posiadaĲ co najmniej 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogòlnej liczby gĲosòw w 

tej spòĲce, a w wyniku zmniejszenia tego udziaĲu osiĄgnĄĲ odpowiednio 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 

1/3%, 50%, 75% albo 90% lub mniej ogòlnej liczby gĲosòw;  

jest obowiĄzany niezwĲocznie zawiadomiĆ o tym KNF oraz spòĲkĔ, nie pòšniej niţ w terminie 4 dni roboczych od 

dnia, w ktòrym dowiedziaĲ siĔ o zmianie udziaĲu w ogòlnej liczbie gĲosòw lub przy zachowaniu naleţytej 

starannoňci mògĲ siĔ o niej dowiedzieĆ, a w przypadku zmiany wynikajĄcej z nabycia lub zbycia akcji spòĲki 
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publicznej w transakcji zawartej na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu ǥ nie pòšniej niţ 

w terminie 6 dni sesyjnych od dnia zawarcia transakcji.  

Dniami sesyjnym, o ktòrych mowa powyţej, sĄ dni sesyjne okreňlone przez spòĲkĔ prowadzĄcĄ rynek 

regulowany lub przez podmiot organizujĄcy alternatywny system obrotu w regulaminie, zgodnie z przepisami 

Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz ogĲoszone przez KNF w drodze publikacji na stronie 

internetowej.  

ObowiĄzek dokonania zawiadomienia, o ktòrym mowa powyţej, powstaje ròwnieţ w przypadku: 

 zmiany dotychczas posiadanego udziaĲu ponad 10% ogòlnej liczby gĲosòw o co najmniej: 

o 2% ogòlnej liczby gĲosòw ǥ w spòĲce publicznej, ktòrej akcje sĄ dopuszczone do obrotu na rynku 

oficjalnych notowaĴ gieĲdowych; 

o 5% ogòlnej liczby gĲosòw ǥ w spòĲce publicznej, ktòrej akcje sĄ dopuszczone do obrotu na innym 

rynku regulowanym niţ okreňlony powyţej; 

 zmiany dotychczas posiadanego udziaĲu ponad 33% ogòlnej liczby gĲosòw o co najmniej 1% ogòlnej liczby 

gĲosòw. 

ObowiĄzki dokonania zawiadomieĴ, o ktòrych mowa powyţej, nie powstajĄ w przypadku, gdy po rozrachunku w 

depozycie papieròw wartoňciowych kilku transakcji zawartych na rynku regulowanym lub w alternatywnym 

systemie obrotu w tym samym dniu zmiana udziaĲu w ogòlnej liczbie gĲosòw w spòĲce publicznej na koniec dnia 

rozliczenia nie powoduje osiĄgniĔcia lub przekroczenia progu ogòlnej liczby gĲosòw, z ktòrym wiĄţe siĔ 

powstanie tych obowiĄzkòw. 

Zawiadomienia, o ktòrych mowa powyţej, zawierajĄ zgodnie z art. 69 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej 

informacje o:  

 dacie i rodzaju zdarzenia powodujĄcego zmianĔ udziaĲu, ktòrej dotyczy zawiadomienie; 

 liczbie akcji posiadanych przed zmianĄ udziaĲu i ich procentowym udziale w kapitale zakĲadowym spòĲki 

oraz o liczbie gĲosòw z tych akcji i ich procentowym udziale w ogòlnej liczbie gĲosòw; 

 liczbie aktualnie posiadanych akcji i ich procentowym udziale w kapitale zakĲadowym spòĲki oraz o liczbie 

gĲosòw z tych akcji i ich procentowym udziale w ogòlnej liczbie gĲosòw; 

 podmiotach zaleţnych od akcjonariusza dokonujĄcego zawiadomienia, posiadajĄcych akcje spòĲki; 

 osobach, o ktòrych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. c Ustawy o Ofercie Publicznej; 

 liczbie gĲosòw z akcji, obliczonej w sposòb okreňlony w art. 69b ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej, do 

ktòrych nabycia jest uprawniony lub zobowiĄzany jako posiadacz instrumentòw finansowych, o ktòrych 

mowa w art. 69b ust. 1 pkt 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, oraz instrumentòw finansowych, o ktòrych 

mowa w art. 69b ust. 1 pkt 2 Ustawy o Ofercie Publicznej, ktòre nie sĄ wykonywane wyĲĄcznie przez 

rozliczenie pieniĔţne, rodzaju lub nazwie tych instrumentòw finansowych, dacie ich wygaňniĔcia oraz 

dacie lub terminie, w ktòrym nastĄpi lub moţe nastĄpiĆ nabycie akcji;  

 liczbie gĲosòw z akcji, obliczonej w sposòb okreňlony w art. 69b ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej, do 

ktòrych w sposòb poňredni lub bezpoňredni odnoszĄ siĔ instrumenty finansowe, o ktòrych mowa w art. 

69b ust. 1 pkt 2 Ustawy o Ofercie Publicznej, rodzaju lub nazwie tych instrumentòw finansowych oraz 

dacie wygaňniĔcia tych instrumentòw finansowych;  

 ĲĄcznej sumie liczby gĲosòw wskazanych na podstawie art. 69 ust 4 pkt 2, 7 i 8 Ustawy o Ofercie Publicznej 

i jej procentowym udziale w ogòlnej liczbie gĲosòw. 
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W przypadku, gdy podmiot zobowiĄzany do dokonania zawiadomienia posiada akcje ròţnego rodzaju, 

zawiadomienie powinno zawieraĆ takţe informacje okreňlone w art. 69 ust. 4 pkt 2 i 3 Ustawy o Ofercie 

Publicznej, odrĔbnie dla akcji kaţdego rodzaju. Zawiadomienie moţe byĆ sporzĄdzone w jĔzyku angielskim. 

Zgodnie z art. 69a Ustawy o Ofercie Publicznej obowiĄzki okreňlone w art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej 

spoczywajĄ ròwnieţ na podmiocie, ktòry osiĄgnĄĲ lub przekroczyĲ okreňlony pròg ogòlnej liczby gĲosòw w 

zwiĄzku z: 

 zajňciem innego niţ czynnoňĆ prawna zdarzenia prawnego; 

 poňrednim nabyciem akcji spòĲki publicznej. 

ObowiĄzki okreňlone w art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej powstajĄ ròwnieţ w przypadku, gdy prawa gĲosu sĄ 

zwiĄzane z papierami wartoňciowymi stanowiĄcymi przedmiot zabezpieczenia. Nie dotyczy to sytuacji, gdy 

podmiot, na rzecz ktòrego ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywaĆ prawo gĲosu i deklaruje zamiar 

wykonywania tego prawa ǥ w takim przypadku prawa gĲosu uwaţa siĔ za naleţĄce do podmiotu, na rzecz 

ktòrego ustanowiono zabezpieczenie. 

ObowiĄzku okreňlone w art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej spoczywajĄ ròwnieţ na podmiocie, ktòry osiĄgnĄĲ 

lub przekroczyĲ okreňlony pròg ogòlnej liczby gĲosòw w zwiĄzku z nabywaniem lub zbywaniem instrumentòw 

finansowych, ktòre: 

 po upĲywie terminu zapadalnoňci bezwarunkowo uprawniajĄ lub zobowiĄzujĄ ich posiadacza do nabycia 

akcji, z ktòrymi zwiĄzane sĄ prawa gĲosu, wyemitowanych juţ przez emitenta; lub 

 odnoszĄ siĔ do akcji emitenta w sposòb poňredni lub bezpoňredni i majĄ skutki ekonomiczne podobne do 

skutkòw instrumentòw finansowych okreňlonych w punkcie powyţej, niezaleţnie od tego, czy 

instrumenty te sĄ wykonywane przez rozliczenie pieniĔţne. 

W przypadku instrumentòw finansowych, o ktòrych mowa w art. 69b ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, liczba 

gĲosòw posiadanych w spòĲce publicznej odpowiada liczbie gĲosòw wynikajĄcych z akcji, do ktòrych nabycia 

uprawniony lub zobowiĄzany jest posiadacz tych instrumentòw finansowych. 

W przypadku instrumentòw finansowych, o ktòrych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 2 Ustawy o Ofercie Publicznej, 

ktòre sĄ wykonywane wyĲĄcznie przez rozliczenie pieniĔţne, liczba gĲosòw posiadanych w spòĲce publicznej, 

zwiĄzanych z tymi instrumentami finansowymi, odpowiada iloczynowi liczby gĲosòw wynikajĄcych z akcji, do 

ktòrych w sposòb poňredni lub bezpoňredni odnoszĄ siĔ te instrumenty finansowe, oraz wspòĲczynnika delta 

danego typu instrumentu finansowego. WartoňĆ wspòĲczynnika delta okreňla siĔ zgodnie z rozporzĄdzeniem 

delegowanym Komisji (UE) 2015/761 z dnia 17 grudnia 2014 r. uzupeĲniajĄcym dyrektywĔ 2004/109/WE 

Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do okreňlonych regulacyjnych standardòw technicznych 

stosowanych do znaczĄcych pakietòw akcji (Dz.Urz. UE L 120 z 13.05.2015, str. 2). 

Przy obliczaniu liczby gĲosòw uwzglĔdnia siĔ wyĲĄcznie pozycje dĲugie. Pozycja dĲuga oznacza pozycjĔ dĲugĄ w 

rozumieniu rozporzĄdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 236/2012 z dnia 14 marca 2012 r. w sprawie 

kròtkiej sprzedaţy i wybranych aspektòw dotyczĄcych swapòw ryzyka kredytowego (Dz.Urz. UE L 86 z 

24.03.2012, str. 1, z pòšn. zm.).  

ObowiĄzki, o ktòrych mowa w art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej, powstajĄ ròwnieţ w przypadku wykonania 

uprawnienia do nabycia akcji spòĲki publicznej, mimo zĲoţenia uprzednio zawiadomienia zgodnie z art. 69b ust. 1 

Ustawy o Ofercie Publicznej, jeţeli wskutek nabycia akcji ĲĄczna liczba gĲosòw wynikajĄcych z akcji tego samego 

emitenta osiĄga lub przekracza progi ogòlnej liczby gĲosòw w spòĲce publicznej okreňlone w art. 69 Ustawy o 

Ofercie Publicznej. 

Zgodnie z art. 73 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, przekroczenie 33% ogòlnej liczby gĲosòw w spòĲce publicznej 

moţe nastĄpiĆ, z zastrzeţeniem przypadku wskazanego w art. 73 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej, wyĲĄcznie 

w wyniku ogĲoszenia wezwania do zapisywania siĔ na sprzedaţ lub zamianĔ akcji tej spòĲki w liczbie 

zapewniajĄcej osiĄgniĔcie 66% ogòlnej liczby gĲosòw, z wyjĄtkiem przypadku, gdy przekroczenie 33% ogòlnej 

liczby gĲosòw ma nastĄpiĆ w wyniku ogĲoszenia wezwania, o ktòrym mowa w art. 74 Ustawy o Ofercie Publicznej. 
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Zgodnie z art. 73 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku gdy przekroczenie progu 33% ogòlnej liczby 

gĲosòw nastĄpiĲo w wyniku poňredniego nabycia akcji, objĔcia akcji nowej emisji, nabycia akcji w wyniku oferty 

publicznej lub w ramach wnoszenia ich do spòĲki jako wkĲadu niepieniĔţnego, poĲĄczenia lub podziaĲu spòĲki, w 

wyniku zmiany statutu spòĲki, wygaňniĔcia uprzywilejowania akcji lub zajňcia innego niţ czynnoňĆ prawna 

zdarzenia prawne go, akcjonariusz lub podmiot, ktòry poňrednio nabyĲ akcje, jest obowiĄzany, w terminie trzech 

miesiĔcy od przekroczenia 33% ogòlnej liczby gĲosòw, do: 

 ogĲoszenia wezwania do zapisywania siĔ na sprzedaţ lub zamianĔ akcji tej spòĲki w liczbie powodujĄcej 

osiĄgniĔcie 66% ogòlnej liczby gĲosòw; albo 

 zbycia akcji w liczbie powodujĄcej osiĄgniĔcie nie wiĔcej niţ 33% ogòlnej liczby gĲosòw; 

chyba ţe w tym terminie udziaĲ akcjonariusza lub podmiotu, ktòry poňrednio nabyĲ akcje, w ogòlnej liczbie 

gĲosòw ulegnie zmniejszeniu do nie wiĔcej niţ 33% ogòlnej liczby gĲosòw, odpowiednio w wyniku podwyţszenia 

kapitaĲu zakĲadowego, zmiany statutu spòĲki lub wygaňniĔcia uprzywilejowania jego akcji. 

Jeţeli przekroczenie 33% ogòlnej liczby gĲosòw nastĄpiĲo w wyniku dziedziczenia, obowiĄzek, o ktòrym mowa 

powyţej, ma zastosowanie w przypadku, gdy po takim nabyciu akcji udziaĲ w ogòlnej liczbie gĲosòw ulegĲ 

dalszemu zwiĔkszeniu. Termin wykonania tego obowiĄzku liczy siĔ od dnia, w ktòrym nastĄpiĲo zdarzenie 

powodujĄce zwiĔkszenie udziaĲu w ogòlnej liczbie gĲosòw. 

Na podstawie art. 74 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej przekroczenie 66% ogòlnej liczby gĲosòw w spòĲce 

publicznej moţe nastĄpiĆ, z zastrzeţeniem przypadku wskazanego w art. 74 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej, 

wyĲĄcznie w wyniku ogĲoszenia wezwania do zapisywania siĔ na sprzedaţ lub zamianĔ wszystkich pozostaĲych 

akcji tej spòĲki. Zgodnie z art. 74 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku gdy przekroczenie progu 

nastĄpiĲo w wyniku poňredniego nabycia akcji, objĔcia akcji nowej emisji, nabycia akcji w wyniku oferty publicznej 

lub w ramach wnoszenia ich do spòĲki jako wkĲadu niepieniĔţnego, poĲĄczenia lub podziaĲu spòĲki, w wyniku 

zmiany statutu spòĲki, wygaňniĔcia uprzywilejowania akcji lub zajňcia innego niţ czynnoňĆ prawna zdarzenia 

prawnego, akcjonariusz lub podmiot, ktòry poňrednio nabyĲ akcje, jest obowiĄzany, w terminie trzech miesiĔcy 

od przekroczenia 66% ogòlnej liczby gĲosòw, do ogĲoszenia wezwania do zapisywania siĔ na sprzedaţ lub 

zamianĔ wszystkich pozostaĲych akcji tej spòĲki, chyba ţe w tym terminie udziaĲ akcjonariusza lub podmiotu, 

ktòry poňrednio nabyĲ akcje, w ogòlnej liczbie gĲosòw ulegnie zmniejszeniu do nie wiĔcej niţ 66% ogòlnej liczby 

gĲosòw, odpowiednio w wyniku podwyţszenia kapitaĲu zakĲadowego, zmiany statutu spòĲki lub wygaňniĔcia 

uprzywilejowania jego akcji.  

Zgodnie z art. 74 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej, akcjonariusz, ktòry w okresie 6 miesiĔcy po przeprowadzeniu 

wezwania ogĲoszonego zgodnie z art. 74 ust. 1 lub 2 Ustawy o Ofercie Publicznej nabyĲ, po cenie wyţszej niţ cena 

okreňlona w tym wezwaniu, kolejne akcje tej spòĲki, w inny sposòb niţ w ramach wezwaĴ lub w wyniku 

wykonania obowiĄzku, o ktòrym mowa w art. 83 Ustawy o Ofercie Publicznej, jest obowiĄzany, w terminie 

miesiĄca od tego nabycia, do zapĲacenia ròţnicy ceny wszystkim osobom, ktòre zbyĲy akcje w tym wezwaniu, z 

wyĲĄczeniem osòb, od ktòrych akcje zostaĲy nabyte po cenie obniţonej w przypadku okreňlonym w art. 79 ust. 4 

Ustawy o Ofercie Publicznej. Przepis art. 74 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej stosuje siĔ odpowiednio do 

podmiotu, ktòry poňrednio nabyĲ akcje spòĲki publicznej. Zgodnie z art. 74 ust. 5 Ustawy o Ofercie Publicznej, 

jeţeli przekroczenie 66% ogòlnej liczby gĲosòw nastĄpiĲo w wyniku dziedziczenia, obowiĄzek, o ktòrym mowa w 

art. 74 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej, ma zastosowanie w przypadku, gdy po takim nabyciu akcji udziaĲ w 

ogòlnej liczbie gĲosòw ulegĲ dalszemu zwiĔkszeniu. Termin wykonania tego obowiĄzku liczy siĔ od dnia, w 

ktòrym nastĄpiĲo zdarzenie powodujĄce zwiĔkszenie udziaĲu w ogòlnej liczbie gĲosòw. 

Zgodnie z art. 75 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej, obowiĄzki, o ktòrych mowa w art. 73-74 Ustawy o Ofercie 

Publicznej, nie powstajĄ w przypadku nabywania akcji: 

 spòĲki, ktòrej akcje wprowadzone sĄ wyĲĄcznie do alternatywnego systemu obrotu albo nie sĄ 

przedmiotem obrotu zorganizowanego;  

 od podmiotu wchodzĄcego w skĲad tej samej grupy kapitaĲowej; 

 w trybie okreňlonym przepisami prawa upadĲoňciowego oraz w postĔpowaniu egzekucyjnym; 
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 zgodnie z umowĄ o ustanowienie zabezpieczenia finansowego, zawartĄ na warunkach okreňlonych w 

Ustawie  o Niektòrych Zabezpieczeniach Finansowych ;  

 obciĄţonych zastawem w celu zaspokojenia zastawnika uprawnionego na podstawie innych ustaw do 

korzystania z trybu zaspokojenia polegajĄcego na przejĔciu na wĲasnoňĆ przedmiotu zastawu; 

 w drodze dziedziczenia, z wyĲĄczeniem przypadkòw, o ktòrych mowa w art. 73 ust. 3 i art. 74 ust. 5 Ustawy 

o Ofercie Publicznej; 

 w przymusowej restrukturyzacji.  

Zgodnie z art. 75 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej, przedmiotem obrotu nie mogĄ byĆ akcje obciĄţone 

zastawem, do chwili jego wygaňniĔcia. WyjĄtkiem jest przypadek, gdy nabycie tych akcji nastĔpuje w wykonaniu 

umowy, o ustanowieniu zabezpieczenia finansowego, w rozumieniu Ustawy o Niektòrych Zabezpieczeniach 

Finansowych . 

W zamian za akcje bĔdĄce przedmiotem wezwania do zapisywania siĔ na zamianĔ akcji, w przypadku wezwania, 

o ktòrym mowa w art. 73 Ustawy o Ofercie Publicznej, mogĄ byĆ nabywane wyĲĄcznie: 

 zdematerializowane: (i) akcje innej spòĲki; (ii) kwity depozytowe; (iii) listy zastawne; 

 obligacje emitowane przez Skarb PaĴstwa. 

W zamian za akcje bĔdĄce przedmiotem wezwania do zapisywania siĔ na zamianĔ akcji, w przypadku wezwania, 

o ktòrym mowa w art. 74 Ustawy o Ofercie Publicznej, mogĄ byĆ nabywane wyĲĄcznie zdematerializowane akcje 

innej spòĲki lub inne zdematerializowane zbywalne papiery wartoňciowe dajĄce prawo gĲosu w spòĲce. 

W przypadku, gdy przedmiotem wezwania majĄ byĆ wszystkie pozostaĲe akcje spòĲki, wezwanie musi 

przewidywaĆ moţliwoňĆ sprzedaţy akcji przez podmiot zgĲaszajĄcy siĔ w odpowiedzi na to wezwanie, po cenie 

ustalonej zgodnie z art. 79 ust. 1-3 Ustawy o Ofercie Publicznej. 

Zgodnie z art. 77 Ustawy o Ofercie Publicznej, ogĲoszenie wezwania nastĔpuje po ustanowieniu zabezpieczenia 

w wysokoňci nie mniejszej niţ 100% wartoňci akcji, ktòre majĄ byĆ przedmiotem wezwania. Ustanowienie 

zabezpieczenia powinno byĆ udokumentowane zaňwiadczeniem banku lub innej instytucji finansowej 

udzielajĄcej zabezpieczenia lub poňredniczĄcej w jego udzieleniu. Wezwanie jest ogĲaszane i przeprowadzane 

za poňrednictwem podmiotu prowadzĄcego dziaĲalnoňĆ maklerskĄ na terytorium RP, ktòry jest obowiĄzany ǥ 

nie pòšniej niţ na 14 dni roboczych przed dniem rozpoczĔcia przyjmowania zapisòw ǥ do ròwnoczesnego 

zawiadomienia o zamiarze jego ogĲoszenia KNF oraz spòĲki prowadzĄcej rynek regulowany, na ktòrym sĄ 

notowane dane akcje. Podmiot ten zaĲĄcza do zawiadomienia treňĆ wezwania. OdstĄpienie od ogĲoszonego 

wezwania jest niedopuszczalne, chyba ţe po jego ogĲoszeniu inny podmiot ogĲosiĲ wezwanie dotyczĄce tych 

samych akcji. OdstĄpienie od wezwania ogĲoszonego na wszystkie pozostaĲe akcje tej spòĲki jest dopuszczalne 

jedynie wtedy, gdy inny podmiot ogĲosiĲ wezwanie na wszystkie pozostaĲe akcje tej spòĲki po cenie nie niţszej 

niţ w tym wezwaniu. W okresie miĔdzy dokonaniem zawiadomienia o zamiarze ogĲoszenia wezwania, a 

zakoĴczeniem wezwania, podmiot obowiĄzany do ogĲoszenia wezwania oraz podmioty zaleţne od niego lub 

wobec niego dominujĄce, a takţe podmioty bĔdĄce stronami zawartego z nim porozumienia, dotyczĄcego 

nabywania przez te podmioty akcji spòĲki publicznej lub zgodnego gĲosowania na walnym zgromadzeniu 

akcjonariuszy lub prowadzenia trwaĲej polityki wobec spòĲki: 

 mogĄ nabywaĆ akcje spòĲki, ktòrej dotyczy wezwanie, jedynie w ramach tego wezwania i w sposòb w nim 

okreňlony; 

 nie mogĄ zbywaĆ akcji spòĲki, ktòrej dotyczy wezwanie, ani zawieraĆ umòw, z ktòrych mògĲby wynikaĆ 

obowiĄzek zbycia przez nie tych akcji, w czasie trwania wezwania; 

 nie mogĄ nabywaĆ poňrednio akcji spòĲki publicznej, ktòrej dotyczy wezwanie. 

Po ogĲoszeniu wezwania, podmiot obowiĄzany do ogĲoszenia wezwania oraz zarzĄd spòĲki, ktòrej akcji 

wezwanie dotyczy, przekazujĄ informacjĔ o tym wezwaniu, wraz z jego treňciĄ, odpowiednio przedstawicielom 



DOKUMENT INFORMACYJNY | DANE DOTYCZăCE  

AKCJI WPROWADZANYCH DO ASO            STARWARD INDUSTRIES S.A. 

   

  40  | S T R O N A 

 

zakĲadowych organizacji zrzeszajĄcych pracownikòw spòĲki, a w przypadku braku takiej organizacji ǥ 

bezpoňrednio pracownikom. W przypadku, gdy akcje bĔdĄce przedmiotem wezwania sĄ dopuszczone do obrotu 

na rynku regulowanym na terytorium RP oraz w innym paĴstwie czĲonkowskim, podmiot ogĲaszajĄcy wezwanie 

jest obowiĄzany zapewniĆ na terytorium tego paĴstwa szybki i Ĳatwy dostĔp do wszelkich informacji i 

dokumentòw, ktòre sĄ przekazywane do publicznej wiadomoňci w zwiĄzku z wezwaniem, w sposòb okreňlony 

przepisami PaĴstwa CzĲonkowskiego. Po zakoĴczeniu wezwania, podmiot ktòry ogĲosiĲ wezwanie jest 

obowiĄzany zawiadomiĆ, w trybie, o ktòrym mowa w art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej, o liczbie akcji nabytych 

w wezwaniu oraz procentowym udziale w ogòlnej liczbie gĲosòw osiĄgniĔtym w wyniku wezwania. 

Zgodnie z art. 78 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, po otrzymaniu zawiadomienia o zamiarze ogĲoszenia 

wezwania, KNF moţe, najpòšniej na 3 dni robocze przed dniem rozpoczĔcia przyjmowania zapisòw, zgĲosiĆ 

ţĄdanie wprowadzenia niezbĔdnych zmian lub uzupeĲnieĴ w treňci wezwania albo przekazania wyjaňnieĴ 

dotyczĄcych jego treňci, w terminie okreňlonym w ţĄdaniu, nie kròtszym niţ 2 dni. ŢĄdanie to dorĔczone 

podmiotowi prowadzĄcemu dziaĲalnoňĆ maklerskĄ, za poňrednictwem ktòrego wezwanie jest ogĲaszane, uwaţa 

siĔ za dorĔczone podmiotowi obowiĄzanemu do ogĲoszenia wezwania. RozpoczĔcie przyjmowania zapisòw w 

wezwaniu ulega wstrzymaniu do czasu dokonania czynnoňci wskazanych w ţĄdaniu KNF, przez podmiot 

obowiĄzany do ogĲoszenia wezwania.  

Zgodnie z art. 79 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, cena akcji proponowana w wezwaniach, o ktòrych mowa w 

art. 73 i art. 74 Ustawy o Ofercie Publicznej: 

 w przypadku, gdy ktòrekolwiek z akcji spòĲki sĄ przedmiotem obrotu na rynku regulowanym, nie moţe 

byĆ niţsza od:  

o ňredniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiĔcy poprzedzajĄcych ogĲoszenie wezwania, w czasie 

ktòrych dokonywany byĲ obròt tymi akcjami na rynku gĲòwnym; albo 

o ňredniej ceny rynkowej z kròtszego okresu ǥ jeţeli obròt akcjami spòĲki byĲ dokonywany na rynku 

gĲòwnym przez okres kròtszy niţ okreňlony powyţej; 

 w przypadku, gdy nie jest moţliwe ustalenie ceny zgodnie z art. 79 ust. 1 pkt 1 Ustawy o Ofercie Publicznej 

albo w przypadku spòĲki, w stosunku do ktòrej otwarte zostaĲo postĔpowanie restrukturyzacyjne lub 

upadĲoňciowe ǥ nie moţe byĆ niţsza od ich wartoňci godziwej. 

Zgodnie natomiast z art. 79 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej, cena akcji proponowana  w wezwaniach, o ktòrych 

mowa w art. 73 i art. 74 Ustawy o Ofercie Publiczne j, nie moţe byĆ ròwnieţ niţsza od: 

 najwyţszej ceny, jakĄ za akcje bĔdĄce przedmiotem wezwania podmiot obowiĄzany do jego ogĲoszenia, 

podmioty od niego zaleţne lub wobec niego dominujĄce, lub podmioty bĔdĄce stronami zawartego z nim 

porozumienia, o ktòrym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie Publicznej, zapĲaciĲy w okresie 12 

miesiĔcy przed ogĲoszeniem wezwania; albo 

 najwyţszej wartoňci rzeczy lub praw, ktòre podmiot obowiĄzany do ogĲoszenia wezwania lub podmioty, 

o ktòrych mowa w art. 79 ust. 2 pkt 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, wydaĲy w zamian za akcje bĔdĄce 

przedmiotem wezwania, w okresie 12 miesiĔcy przed ogĲoszeniem wezwania. 

Zgodnie z art. 79 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej, cena akcji proponowana w wezwaniu, o ktòrym mowa w art. 

74 Ustawy o Ofercie Publicznej, nie moţe byĆ ròwnieţ niţsza od ňredniej ceny rynkowej z okresu 3 miesiĔcy 

obrotu tymi akcjami na rynku regulowanym poprzedzajĄcych ogĲoszenie wezwania. 

Zgodnie z art. 79 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej, cena proponowana w wezwaniach, o ktòrym mowa w art. 73 

i art. 74 Ustawy o Ofercie Publicznej, moţe byĆ niţsza od ceny ustalonej zgodnie z art. 79 ust. 1-3 Ustawy o Ofercie 

Publicznej, w odniesieniu do akcji stanowiĄcych co najmniej 5% wszystkich akcji spòĲki, ktòre bĔdĄ nabyte w 

wezwaniu od oznaczonej osoby zgĲaszajĄcej siĔ na wezwanie, jeţeli podmiot obowiĄzany do ogĲoszenia 

wezwania i ta osoba tak postanowiĲy. 
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Zgodnie z art. 79 ust. 4a Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku gdy ňrednia cena rynkowa akcji ustalona 

zgodnie z art. 79 ust. 1 pkt 1 i ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej, znacznie odbiega od wartoňci godziwej tych akcji 

z powodu: 

 przyznania akcjonariuszom prawa poboru, prawa do dywidendy, pr awa do nabycia akcji spòĲki 

przejmujĄcej w zwiĄzku z podziaĲem spòĲki publicznej przez wydzielenie lub innych praw majĄtkowych 

zwiĄzanych z posiadaniem akcji spòĲki publicznej; 

 znacznego pogorszenia sytuacji finansowej lub majĄtkowej spòĲki na skutek zdarzeĴ lub okolicznoňci, 

ktòrych spòĲka nie mogĲa przewidzieĆ lub im zapobiec; 

 zagroţenia spòĲki trwaĲĄ niewypĲacalnoňciĄ; 

podmiot ogĲaszajĄcy wezwanie moţe zwròciĆ siĔ do KNF z wnioskiem o udzielenie zgody na zaproponowanie w 

wezwaniu ceny niespeĲniajĄcej kryteriòw, o ktòrych mowa w art. 79 ust. 1 pkt 1, ust. 2 i 3 Ustawy o Ofercie 

Publicznej. 

W tym przypadku KNF, zgodnie z art. 79 ust. 4b Ustawy o Ofercie Publicznej, moţe udzieliĆ zgody o ile 

proponowana cena nie jest niţsza od wartoňci godziwej tych akcji, a ogĲoszenie takiego wezwania nie naruszy 

uzasadnionego interesu akcjonariuszy. KNF moţe w decyzji okreňliĆ termin, w ciĄgu ktòrego powinno nastĄpiĆ 

ogĲoszenie wezwania po cenie wskazanej w decyzji. 

Zgodnie z art. 79 ust. 4c Ustawy o Ofercie Publicznej, do wniosku zaĲĄcza siĔ wycenĔ akcji spòĲki sporzĄdzonĄ 

wedĲug wartoňci godziwej, na dzieĴ przypadajĄcy nie wczeňniej niţ 14 dni przed zĲoţeniem wniosku, przez firmĔ 

audytorskĄ. W razie powziĔcia wĄtpliwoňci co do prawidĲowoňci wyceny zaĲĄczonej do wniosku KNF moţe zleciĆ 

sporzĄdzenie wyceny firmie audytorskiej. W przypadku, gdy wycena sporzĄdzona na zlecenie KNF wykaţe, ţe 

wĄtpliwoňci byĲy uzasadnione, wnioskodawca zwraca KNF koszty sporzĄdzenia wyceny.  

Na podstawie art. 79 ust. 4d Ustawy o Ofercie Publicznej , w przypadku wezwania, o ktòrym mowa w art. 73 ust. 

2 albo art. 74 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej, wniosek moţe zostaĆ zĲoţony nie pòšniej niţ w terminie miesiĄca 

od powstania obowiĄzku ogĲoszenia wezwania.  

Zgodnie natomiast z art. 79 ust. 4e Ustawy o Ofercie Publicznej, KNF podaje do publicznej wiadomoňci treňĆ 

decyzji w sprawie wniosku, o ktòrym mowa w art. 79 ust. 4a Ustawy o Ofercie Publicznej, wraz z jej 

uzasadnieniem.  

Na podstawie art. 79 ust. 4f Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku udziele nia przez KNF zgody, o ktòrej mowa 

w art. 79 ust. 4b Ustawy o Ofercie Publicznej, cena proponowana w wezwaniu moţe byĆ niţsza od ceny 

okreňlonej w decyzji KNF udzielajĄcej zgody, w odniesieniu do akcji stanowiĄcych co najmniej 5% wszystkich 

akcji spòĲki, ktòre bĔdĄ nabyte w wezwaniu od oznaczonej osoby zgĲaszajĄcej siĔ na wezwanie, jeţeli podmiot 

obowiĄzany do ogĲoszenia wezwania i ta osoba tak postanowiĲy. 

Zgodnie z art. 79 ust. 5 Ustawy o Ofercie Publicznej, za cenĔ proponowanĄ w wezwaniu na zamianĔ akcji uwaţa 

siĔ wartoňĆ zdematerializowanych akcji innej spòĲki, ktòrych wĲasnoňĆ zostanie przeniesiona w zamian za akcje 

bĔdĄce przedmiotem wezwania. WartoňĆ akcji zdematerializowanych ustala siĔ: 

 w przypadku akcji bĔdĄcych przedmiotem obrotu na rynku regulowanym: 

(i) wedĲug ňredniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiĔcy obrotu tymi akcjami na rynku regulowanym 

poprzedzajĄcych ogĲoszenie wezwania; albo 

(ii) wedĲug ňredniej ceny z kròtszego okresu ǥ jeţeli obròt akcjami byĲ dokonywany na rynku 

regulowanym przez okres kròtszy niţ okreňlony powyţej; 

 w przypadku, gdy nie jest moţliwe ustalenie wartoňci akcji zgodnie z art. 79 ust. 6 pkt 1 Ustawy o Ofercie 

Publicznej ǥ wedĲug ich wartoňci godziwej. 

Za ňredniĄ cenĔ rynkowĄ, o ktòrej mowa w art. 79 ust. 1 pkt 1, ust. 3 i ust. 6 pkt 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, 

uwaţa siĔ cenĔ bĔdĄcĄ ňredniĄ arytmetycznĄ ze ňrednich, dziennych cen waţonych wolumenem obrotu. 
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Powyţsze przepisy dotyczĄce ceny akcji proponowanej w wezwaniu stosuje siĔ odpowiednio do papieròw 

wartoňciowych, o ktòrych mowa w art. 76 ust. 1 pkt 1 lit. b i c oraz pkt 2 Ustawy o Ofercie Publicznej, nabywanych 

w zamian za akcje bĔdĄce przedmiotem wezwania do zapisywania siĔ na zamianĔ akcji. 

Rynkiem gĲòwnym, o ktòrym mowa w art. 79 ust. 1 pkt 1 lit. a i b Ustawy o Ofercie Publicznej, jest rynek gieĲdowy 

albo pozagieĲdowy, na ktòrym notowany jest dany instrument finansowy, a w przypadku gdy dany instrument 

finansowy jest notowany na kilku rynkach objĔtych definicjĄ rynku regulowanego: 

 rynek, na ktòrym wartoňĆ obrotu danym instrumentem finansowym w r. kalendarzowym 

poprzedzajĄcym rok, w ktòrym ustalany jest rynek gĲòwny, byĲa najwiĔksza; albo 

 w przypadku, gdy rozpoczĔcie obrotu na rynku regulowanym nastĄpiĲo w r., w ktòrym ustalany jest rynek 

gĲòwny ǥ rynek, na ktòrym wczeňniej rozpoczĔto notowania danego instrumentu finansowego. 

Ustawa o Ofercie Publicznej wprowadza rozszerzenie zakresu podmiotowego obowiĄzkòw w stosunku do 

podmiotòw nabywajĄcych i zbywajĄcych okreňlone pakiety akcji oraz w stosunku do podmiotòw, ktòrych udziaĲ 

w ogòlnej liczbie gĲosòw w spòĲce publicznej ulegĲ zmianie, w zwiĄzku z zajňciem innych przyczyn. 

Zgodnie z art. 87 Ustawy o Ofercie Publicznej obowiĄzki dotyczĄce ujawniania stanu posiadania oraz wezwaĴ, z 

zastrzeţeniem wyjĄtkòw przewidzianych w przepisach rozdziaĲu 4 Ustawy o Ofercie Publicznej, odpowiednio 

spoczywajĄ: 

 ròwnieţ na podmiocie, ktòry osiĄgnĄĲ lub przekroczyĲ okreňlony w ustawie pròg ogòlnej liczby gĲosòw w 

zwiĄzku z nabywaniem lub zbywaniem kwitòw depozytowych wystawionych, w zwiĄzku z akcjami spòĲki 

publicznej;  

 na funduszu inwestycyjnym ǥ ròwnieţ w przypadku, gdy osiĄgniĔcie lub przekroczenie danego progu 

ogòlnej liczby gĲosòw okreňlonego w tych przepisach nastĔpuje w zwiĄzku z posiadaniem akcji ĲĄcznie 

przez: (i) inne fundusze inwestycyjne zarzĄdzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych; 

(ii) inne fundusze inwestycyjne lub alternatywne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium RP, 

zarzĄdzane przez ten sam podmiot; 

 na alternatywnej spòĲce inwestycyjnej ǥ ròwnieţ w przypadku, gdy osiĄgniĔcie lub przekroczenie danego 

progu ogòlnej liczby gĲosòw okreňlonego w tych przepisach nastĔpuje w zwiĄzku z posiadaniem akcji 

ĲĄcznie przez: (i) inne alternatywne spòĲki inwestycyjne zarzĄdzane przez tego samego zarzĄdzajĄcego 

ASI w rozumieniu Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych; (ii) inne alternatywne fundusze inwestycyjne 

utworzone poza terytorium RP, zarzĄdzane przez ten sam podmiot; 

 na funduszu emerytalnym ǥ ròwnieţ w przypadku, gdy osiĄgniĔcie lub przekroczenie danego progu 

ogòlnej liczby gĲosòw okreňlonego w tych przepisach nastĔpuje w zwiĄzku z posiadaniem akcji ĲĄcznie 

przez inne fundusze emerytalne zarzĄdzane przez to samo towarzystwo emerytalne; 

 ròwnieţ na podmiocie, w przypadku ktòrego osiĄgniĔcie lub przekroczenie danego progu ogòlnej liczby 

gĲosòw okreňlonego w tych przepisach nastĔpuje w zwiĄzku z posiadaniem akcji:  

(i) przez osobĔ trzeciĄ w imieniu wĲasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z 

wyĲĄczeniem akcji nabytych w ramach wykonywania czynnoňci, o ktòrych mowa w art. 69 ust. 2 

pkt 2 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi;  

(ii) w ramach wykonywania czynnoňci polegajĄcych na zarzĄdzaniu portfelami, w skĲad ktòrych 

wchodzi jeden lub w iĔksza liczba instrumentòw finansowych, zgodnie z przepisami Ustawy o 

Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych ǥ w zakresie 

akcji wchodzĄcych w skĲad zarzĄdzanych portfeli papieròw wartoňciowych, z ktòrych podmiot 

ten, jako zarzĄdzajĄcy, moţe w imieniu zleceniodawcòw wykonywaĆ prawo gĲosu na walnym 

zgromadzeniu;  

(iii) przez osobĔ trzeciĄ, z ktòrĄ ten podmiot zawarĲ umowĔ, ktòrej przedmiotem jest przekazanie 

uprawnienia do wykonywania prawa gĲosu; 
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 ròwnieţ na peĲnomocniku, ktòry w ramach reprezentowania akcjonariusza na walnym zgromadzeniu 

zostaĲ upowaţniony do wykonywania prawa gĲosu z akcji spòĲki publicznej, jeţeli akcjonariusz ten nie 

wydaĲ wiĄţĄcych pisemnych dyspozycji co do sposobu gĲosowania; 

 ròwnieţ ĲĄcznie na wszystkich podmiotach, ktòre ĲĄczy pisemne lub ustne porozumienie dotyczĄce 

nabywania przez te podmioty akcji spòĲki publicznej lub zgodnego gĲosowania na walnym zgromadzeniu 

lub prowadzenia trwaĲej polityki wobec spòĲki, chociaţby tylko jeden z tych podmiotòw podjĄĲ lub 

zamierzaĲ podjĄĆ czynnoňci powodujĄce powstanie tych obowiĄzkòw; 

 na podmiotach, ktòre zawierajĄ porozumienie, o ktòrym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie 

Publicznej, posiadajĄc akcje spòĲki publicznej, w liczbie zapewniajĄcej ĲĄcznie osiĄgniĔcie lub 

przekroczenie danego progu ogòlnej liczby gĲosòw okreňlonego w tych przepisach; 

 ròwnieţ na peĲnomocniku niebĔdĄcym firmĄ inwestycyjnĄ, upowaţnionym do dokonywania na rachunku 

papieròw wartoňciowych czynnoňci zbycia lub nabycia papieròw wartoňciowych. 

ObowiĄzki opisane powyţej powstajĄ ròwnieţ w przypadku: (i) zmniejszenia udziaĲu w ogòlnej liczbie gĲosòw w 

spòĲce publicznej w zwiĄzku z rozwiĄzaniem porozumienia, o ktòrym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie 

Publicznej; (ii) w zwiĄzku ze zmniejszeniem udziaĲu strony tego porozumienia w ogòlnej liczbie gĲosòw; (iii) gdy 

prawa gĲosu sĄ zwiĄzane z papierami wartoňciowymi zdeponowanymi lub zarejestrowanymi w podmiocie, ktòry 

moţe nimi rozporzĄdzaĆ wedĲug wĲasnego uznania. W przypadkach, o ktòrych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 i 6 oraz 

ust. 1a Ustawy o Ofercie Publicznej, obowiĄzki okreňlone powyţej mogĄ byĆ wykonywane przez jednĄ ze stron 

porozumienia, wskazanĄ przez strony porozumienia. 

Istnienie porozumienia, o ktòrym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie Publicznej, domniemywa siĔ w 

przypadku posiadania akcji spòĲki publicznej przez: 

 maĲţonkòw, ich wstĔpnych, zstĔpnych i rodzeĴstwo oraz powinowatych w tej samej linii lub stopniu, jak 

ròwnieţ osoby pozostajĄce w stosunku przysposobienia, opieki i kurateli;  

 osoby pozostajĄce we wspòlnym gospodarstwie domowym; 

 jednostki powiĄzane w rozumieniu Ustawy o Rachunkowoňci. 

Do liczby gĲosòw, ktòra powoduje powstanie obowiĄzkòw opisanych powyţej: 

 po stronie podmiotu dominujĄcego ǥ wlicza siĔ liczbĔ gĲosòw posiadanych przez jego podmioty zaleţne; 

 po stronie peĲnomocnika, ktòry zostaĲ upowaţniony do wykonywania prawa gĲosu zgodnie z art. 87 ust. 1 

pkt 4 Ustawy o Ofercie Publicznej ǥ wlicza siĔ liczbĔ gĲosòw z akcji objĔtych peĲnomocnictwem; 

 wlicza siĔ liczbĔ gĲosòw z wszystkich akcji, nawet jeţeli wykonywanie z nich prawa gĲosu jest ograniczone 

lub wyĲĄczone z mocy statutu, umowy lub przepisu prawa; 

 po stronie peĲnomocnika, o ktòrym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 7 Ustawy o Ofercie Publicznej, wlicza siĔ 

liczbĔ gĲosòw posiadanych przez mocodawcĔ wynikajĄcych z akcji zapisanych na rachunkach papieròw 

wartoňciowych, w zakresie ktòrych peĲnomocnik ma umocowanie. 

W art. 90 Ustawy o Ofercie Publicznej wskazuje siĔ przypadki, w ktòrych obowiĄzkòw opisanych powyţej nie 

stosuje siĔ, natomiast w art. 90a Ustawy o Ofercie Publicznej reguluje w sposòb szczegòlny obowiĄzki spòĲki 

publicznej z siedzibĄ w paĴstwie czĲonkowskim innym niţ RP. W art. 90b Ustawy o Ofercie Publicznej rozszerza 

siĔ zastosowanie obowiĄzkòw, o ktòrych mowa w art. 69-69b Ustawy o Ofercie Publicznej, w ten sposòb, ţe 

ilekroĆ jest mowa o papierach wartoňciowych, naleţy przez to rozumieĆ ròwnieţ instrumenty finansowe. 

ObowiĄzujĄce regulacje dotyczĄce obowiĄzkowych ofert przejĔcia lub przymusowego wykupu i odkupu w 

odniesieniu do papieròw wartoňciowych 

Przymusowy wykup akcji  
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Na podstawie art. 82 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, akcjonariuszowi spòĲki publicznej, ktòry samodzielnie 

lub wspòlnie z podmiotami od niego zaleţnymi lub wobec niego dominujĄcymi oraz podmiotami bĔdĄcymi 

stronami porozumienia, o ktòrym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie Publicznej, osiĄgnĄĲ lub 

przekroczyĲ 95% ogòlnej liczby gĲosòw w tej spòĲce, przysĲuguje, w terminie trzech miesiĔcy od osiĄgniĔcia lub 

przekroczenia tego progu, prawo ţĄdania od pozostaĲych akcjonariuszy sprzedaţy wszystkich posiadanych 

przez nich akcji (przymusowy wykup).  

Zgodnie z art. 82 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej cenĔ przymusowego wykupu akcji dopuszczonych do obrotu 

na rynku regulowanym ustala siĔ zgodnie z art. 79 ust. 1-3 Ustawy o Ofercie Publicznej. CenĔ przymusowego 

wykupu akcji wprowadzonych wyĲĄcznie do ASO NewConnect ustala siĔ zgodnie z art . 91 ust. 6-8 Ustawy o 

Ofercie Publicznej. Przy czym zgodnie z art. 82 ust. 2a Ustawy o Ofercie Publicznej, jeţeli osiĄgniĔcie lub 

przekroczenie progòw, o ktòrych mowa w art. 82 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, nastĄpiĲo w wyniku 

ogĲoszonego wezwania na sprzedaţ lub zamianĔ wszystkich pozostaĲych akcji spòĲki, cena przymusowego 

wykupu nie moţe byĆ niţsza od ceny proponowanej w tym wezwaniu. 

Na podstawie art. 79 ust. 1-3 Ustawy o Ofercie Publicznej obowiĄzujĄ nastĔpujĄce zasady, dotyczĄce ustalania 

ceny przy przymusowym wykupie  akcji dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym . W przypadku, gdy 

ktòrekolwiek z akcji spòĲki sĄ przedmiotem obrotu na rynku regulowanym, cena nie moţe byĆ niţsza od ňredniej 

ceny rynkowej z okresu 6 miesiĔcy poprzedzajĄcych ogĲoszenie wezwania, w czasie ktòrych dokonywany byĲ 

obròt tymi akcjami na rynku gĲòwnym, albo ňredniej ceny rynkowej z kròtszego okresu ǥ jeţeli obròt akcjami 

spòĲki byĲ dokonywany na rynku gĲòwnym przez okres kròtszy niţ okreňlony powyţej. W przypadku jednak gdy 

nie jest moţliwe ustalenie ceny zgodnie z zasadami wskazanymi powyţej albo w przypadku spòĲki, w stosunku 

do ktòrej otwarte zostaĲo postĔpowanie restrukturyzacyjne lub upadĲoňciowe ǥ nie moţe byĆ niţsza od ich 

wartoňci godziwej. Cena w przymusowym wykupie akcji nie moţe byĆ takţe niţsza od najwyţszej ceny, jakĄ za 

akcje bĔdĄce przedmiotem wezwania podmiot obowiĄzany do jego ogĲoszenia, podmioty od niego zaleţne lub 

wobec niego dominujĄce, lub podmioty bĔdĄce stronami zawartego z nim porozumienia, o ktòrym mowa w art. 

87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie Publicznej, zapĲaciĲy w okresie 12 miesiĔcy przed ogĲoszeniem wezwania, albo 

najwyţszej wartoňci rzeczy lub praw, ktòre podmiot obowiĄzany do ogĲoszenia wezwania lub podmioty, o 

ktòrych mowa powyţej, wydaĲy w zamian za akcje bĔdĄce przedmiotem wezwania, w okresie 12 miesiĔcy przed 

ogĲoszeniem wezwania. Cena akcji w przymusowym wykupie nie moţe byĆ ròwnieţ niţsza od ňredniej ceny 

rynkowej z okresu 3 miesiĔcy obrotu tymi akcjami na rynku regulowanym poprzedzajĄcych przymusowy wykup. 

Na podstawie art. 91 ust. 6-8 Ustawy o Ofercie Publicznej obowiĄzujĄ nastĔpujĄce zasady, dotyczĄce ustalania 

ceny przy przymusowym wykupie  akcji wprowadzonych wyĲĄcznie do ASO NewConnect. W przypadku spòĲki 

publicznej, ktòrej akcje zostaĲy wprowadzone wyĲĄcznie do alternatywnego  systemu  obrotu,  cena akcji 

proponowana  w wezwaniu,  o ktòrym mowa w art. 91 ust. 5 Ustawy o Ofercie Publicznej, nie moţe byĆ niţsza od 

ňredniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiĔcy poprzedzajĄcych ogĲoszenie wezwania, w czasie ktòrych 

dokonywany byĲ obròt tymi akcjami w alternatywnym  systemie  obrotu,  a jeţeli obròt akcjami spòĲki  

w alternatywnym systemie obrotu byĲ dokonywany przez okres kròtszy niţ 6 miesiĔcy ǥ ňredniej ceny rynkowej 

z tego kròtszego okresu. Cena akcji takiej spòĲki publicznej nie moţe byĆ jednak niţsza od ňredniej ceny rynkowej 

z okresu 3 miesiĔcy obrotu tymi akcjami poprzedzajĄcych ogĲoszenie wezwania, w czasie ktòrych dokonywany 

byĲ obròt tymi akcjami w alternatywnym systemie obrotu. W przypadku gdy nie jest moţliwe ustalenie ceny 

zgodnie z zasadami wskazanymi powyţej, a takţe w przypadku  spòĲki, w stosunku  do ktòrej otwarte  zostaĲo 

postĔpowanie restrukturyzacyjne lub upadĲoňciowe, cena akcji nie moţe byĆ niţsza od ich wartoňci godziwej. Za 

ňredniĄ cenĔ rynkowĄ, o ktòrej mowa powyţej uwaţa siĔ cenĔ bĔdĄcĄ ňredniĄ arytmetycznĄ ze ňrednich 

dziennych cen waţonych wolumenem obrotu. 

Nabycie akcji w wyniku przymusowego wykupu nastĔpuje bez zgody akcjonariusza, do ktòrego skierowane jest 

ţĄdanie wykupu. OgĲoszenie ţĄdania sprzedaţy akcji w ramach przymusowego wykupu nastĔpuje po 

ustanowieniu zabezpieczenia w wysokoňci nie mniejszej niţ 100% wartoňci akcji, ktòre majĄ byĆ przedmiotem 

przymusowego wykupu. Ustanowienie zabezpieczenia powinno byĆ udokumentowane zaňwiadczeniem banku 

lub innej instytucji finansowej udzielajĄcej zabezpieczenia lub poňredniczĄcej w jego udzieleniu. 

Przymusowy wykup jest ogĲaszany i przeprowadzany za poňrednictwem podmiotu prowadzĄcego dziaĲalnoňĆ 

maklerskĄ na terytorium RP, ktòry jest obowiĄzany ǥ nie pòšniej niţ na 14 dni roboczych przed rozpoczĔciem 

przymusowego wykupu ǥ do ròwnoczesnego zawiadomienia o zamiarze jego ogĲoszenia KNF oraz spòĲki 

prowadzĄcej rynek regulowany, na ktòrym notowane sĄ dane akcje, a jeţeli akcje spòĲki notowane sĄ na kilku 
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rynkach regulowanych ǥ wszystkie te spòĲki. Podmiot ten zaĲĄcza do zawiadomienia informacje na temat 

przymusowego wykupu. OdstĄpienie od ogĲoszonego przymusowego wykupu jest niedopuszczalne. 

OdpowiedzialnoňĆ z tytuĲu niedochowania obowiĄzkòw wynikajĄcych z Ustawy o Ofercie Publicznej 

Zgodnie z art. 88a Ustawy o Ofercie Publicznej podmiot obowiĄzany do wykonania obowiĄzkòw okreňlonych w 

art. 73 ust. 2 i 3 lub art. 74 ust. 2 i 5 Ustawy o Ofercie Publicznej nie moţe do dnia ich wykonania bezpoňrednio lub 

poňrednio nabywaĆ lub obejmowaĆ akcji spòĲki publicznej, w ktòrej przekroczyĲ okreňlony w tych przepisach 

pròg ogòlnej liczby gĲosòw. 

Zgodnie z art. 89 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, akcjonariusz nie moţe wykonywaĆ prawa gĲosu z: 

 akcji spòĲki publicznej bĔdĄcych przedmiotem czynnoňci prawnej lub innego zdarzenia prawnego 

powodujĄcego osiĄgniĔcie lub przekroczenie danego progu ogòlnej liczby gĲosòw, jeţeli osiĄgniĔcie lub 

przekroczenie tego progu nastĄpiĲo z naruszeniem obowiĄzkòw okreňlonych odpowiednio w art. 69 

Ustawy o Ofercie Publicznej;  

 wszystkich akcji spòĲki publicznej, jeţeli przekroczenie progu ogòlnej liczby gĲosòw nastĄpiĲo z 

naruszeniem obowiĄzkòw okreňlonych odpowiednio w art. 73 ust. 1 lub art. 74 ust. 1 Ustawy o Ofercie 

Publicznej; 

 akcji spòĲki publicznej, nabytych w wezwaniu po cenie ustalonej z naruszeniem art. 79 Ustawy o Ofercie 

Publicznej. 

Zgodnie z art. 89 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej, podmiot, ktòry przekroczyĲ pròg ogòlnej liczby gĲosòw, w 

przypadku, o ktòrym mowa odpowiednio w art. 73 ust. 2 lub 3 Ustawy o Ofercie Publicznej albo art. 74 ust. 2 lub 

5 Ustawy o Ofercie Publicznej, nie moţe wykonywaĆ prawa gĲosu z wszystkich akcji spòĲki publicznej, chyba ţe 

wykona w terminie obowiĄzki okreňlone w tych przepisach. 

Ponadto zgodnie z art. 89 ust. 2a i 2b Ustawy o Ofercie Publicznej zakaz wykonywania prawa gĲosu, o ktòrym 

mowa w art. 89  ust. 1 pkt 2 i ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej, dotyczy takţe wszystkich akcji spòĲki publicznej 

posiadanych przez podmioty zaleţne od akcjonariusza lub podmiotu, ktòry nabyĲ akcje z naruszeniem 

obowiĄzkòw okreňlonych w art. 73 ust. 1 lub art. 74 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej albo nie wykonaĲ 

obowiĄzkòw okreňlonych w art. 73 ust. 2 lub 3 albo art. 74 ust. 2 lub 5 Ustawy o Ofercie Publicznej. 

W przypadku nabycia lub objĔcia akcji spòĲki publicznej z naruszeniem zakazu, o ktòrym mowa w art. 77 ust. 4 

pkt 3 albo art. 88a Ustawy o Ofercie Publicznej, albo niezgodnie z art. 77 ust. 4 pkt 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, 

podmiot, ktòry nabyĲ lub objĄĲ akcje, oraz podmioty od niego zaleţne nie mogĄ wykonywaĆ prawa gĲosu z tych 

akcji. Prawo gĲosu z akcji spòĲki publicznej wykonane wbrew zakazowi, o ktòrym mowa w art. 89 ust. 1-2b Ustawy 

o Ofercie Publicznej, nie jest uwzglĔdniane przy obliczaniu wyniku gĲosowania nad uchwaĲĄ walnego 

zgromadzenia, z zastrzeţeniem przepisòw innych ustaw. 

Zgodnie z art. 97 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, na kaţdego kto: 

 przekracza okreňlony pròg ogòlnej liczby gĲosòw bez zachowania warunkòw, o ktòrych mowa w art. 73-

74 Ustawy o Ofercie Publicznej; 

 nie zachowuje warunkòw, o ktòrych mowa w art. 76 lub art. 77 Ustawy o Ofercie Publicznej;  

 nie ogĲasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania ǥ w przypadku, o ktòrym mowa w art . 

11a ust. 9 Ustawy o Ofercie Publicznej; 

 nie ogĲasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania albo nie wykonuje w terminie 

obowiĄzku zbycia akcji w przypadkach, o ktòrych mowa w art. 73 ust. 2 lub 3 Ustawy o Ofercie Publicznej; 

 nie ogĲasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania w przypadkach, o ktòrych mowa w art. 

74 ust. 2 lub 5 Ustawy o Ofercie Publicznej; 
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 nie ogĲasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania, w przypadku, o ktòrym mowa w art. 

90a ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej; 

 wbrew ţĄdaniu, o ktòrym mowa w art. 78 Ustawy o Ofercie Publicznej, w okreňlonym w nim terminie nie 

wprowadza niezbĔdnych zmian lub uzupeĲnieĴ w treňci wezwania albo nie przekazuje wyjaňnieĴ 

dotyczĄcych jego treňci; 

 nie dokonuje w terminie zapĲaty ròţnicy w cenie akcji w przypadku okreňlonym w art. 74 ust. 3 Ustawy o 

Ofercie Publicznej; 

 w wezwaniu, o ktòrym mowa w art. 11a ust. 9, art. 73-74 lub art. 91 ust. 5 Ustawy o Ofercie Publicznej, 

proponuje cenĔ niţszĄ niţ okreňlona na podstawie art. 79 Ustawy o Ofercie Publicznej, a w przypadku 

wezwania, o ktòrym mowa w art. 91 ust. 5, dotyczĄcego akcji spòĲki publicznej, ktòrej akcje zostaĲy 

wprowadzon e wyĲĄcznie do alternatywnego systemu obrotu, proponuje cenĔ niţszĄ niţ okreňlona 

zgodnie z art. 91 ust. 6-8 Ustawy o Ofercie Publicznej ; 

 bezpoňrednio lub poňrednio nabywa lub obejmuje akcje z naruszeniem art. 77 ust. 4 pkt 1 lub 3 albo art. 

88a Ustawy o Ofercie Publicznej;  

 nabywa akcje wĲasne z naruszeniem trybu, terminòw i warunkòw okreňlonych w art. 73-74, art. 79 lub 

art. 91 ust. 5 Ustawy o Ofercie Publicznej;  

 dokonuje przymusowego wykupu niezgodnie z zasadami, o ktòrych mowa w art. 82 Ustawy o Ofercie 

Publicznej; 

 nie czyni zadoňĆ ţĄdaniu, o ktòrym mowa w art. 83 Ustawy o Ofercie Publicznej; 

 wbrew obowiĄzkowi okreňlonemu w art. 86 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej nie udostĔpnia 

dokumentòw rewidentowi do spraw szczegòlnych lub nie udziela mu wyjaňnieĴ; 

 nie wykonuje obowiĄzku, o ktòrym mowa w art. 90a ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej; 

 dopuszcza siĔ jakiegokolwiek z wyţej przywoĲanych czynòw, dziaĲajĄc w imieniu lub w interesie osoby 

prawnej lub jednostki organizacyjnej nieposiadajĄcej osobowoňci prawnej;  

KNF moţe, w drodze decyzji, naĲoţyĆ karĔ pieniĔţnĄ do wysokoňci 10.000.000,00 zĲ. 

1.3.6.2. Ograniczenia wynikajĄce z RozporzĄdzenia MAR i Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi 

RozporzĄdzenie MAR 

RozporzĄdzenie MAR przewiduje szczegòlny tryb postĔpowania z informacjami poufnymi oraz wprowadza 

zmienione regulacje w zakresie okresòw zamkniĔtych. 

Zgodnie z art. 7 RozporzĄdzenia MAR, informacjĄ poufnĄ jest okreňlona w sposòb precyzyjny informacja, ktòra 

nie zostaĲa podana do wiadomoňci publicznej, dotyczĄca, bezpoňrednio lub poňrednio, jednego lub wiĔkszej 

liczby emitentòw lub jednego lub wiĔkszej liczby instrumentòw finansowych, a ktòra w przypadku podania jej 

do wiadomoňci publicznej miaĲaby prawdopodobnie znaczĄcy wpĲyw na ceny tych instrumentòw finansowych 

lub na ceny powiĄzanych pochodnych instrumentòw finansowych, przy czym dana informacja: 

 jest okreňlona w sposòb precyzyjny, jeţeli wskazuje na zbiòr okolicznoňci, ktòre istniejĄ lub moţna 

zasadnie oczekiwaĆ, ţe zaistniejĄ, lub na zdarzenie, ktòre miaĲo miejsce lub moţna zasadnie oczekiwaĆ, 

ţe bĔdzie miaĲo miejsce, jeţeli informacje te sĄ w wystarczajĄcym stopniu szczegòĲowe, aby moţna byĲo 

wyciĄgnĄĆ z nich wnioski co do prawdopodobnego wpĲywu tego szeregu okolicznoňci lub zdarzenia na 

ceny instrumentòw finansowych lub powiĄzanych instrumentòw pochodnych. W zwiĄzku z tym w 

przypadku rozciĄgniĔtego w czasie procesu, ktòrego celem lub wynikiem jest zaistnienie szczegòlnych 

okolicznoňci lub szczegòlnego wydarzenia, za informacjĔ okreňlonĄ w sposòb precyzyjny moţna uznaĆ 
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te przyszĲe okolicznoňci lub to przyszĲe wydarzenie, ale takţe etapy poňrednie tego procesu, zwiĄzane z 

zaistnieniem lub spowodowaniem tych przyszĲych okolicznoňci lub tego przyszĲego wydarzenia; 

 ktòrej podanie do wiadomoňci publicznej miaĲoby prawdopodobnie znaczĄcy wpĲyw na ceny 

instrumentòw finansowych, instrumentòw pochodnych, powiĄzanych kontraktòw towarowych na rynku 

kasowym lub sprzedawanych na aukcji produktòw opartych na uprawnieniach do emisji, oznacza 

informacjĔ, ktòrĄ racjonalny inwestor prawdopodobnie wykorzystaĲby, opierajĄc siĔ na niej w czĔňci przy 

podejmowaniu swych decyzji inwestycyjnych;  

 w odniesieniu do osòb odpowiedzialnych za realizacjĔ zleceĴ dotyczĄcych instrumentòw finansowych, 

oznacza takţe informacjĔ przekazanĄ przez klienta i zwiĄzanĄ z jego zleceniami dotyczĄcymi 

instrumentòw finansowych bĔdĄcymi w trakcie realizacji, okreňlonĄ w sposòb precyzyjny, dotyczĄcĄ, 

bezpoňrednio lub poňrednio, jednego lub wiĔkszej liczby emitentòw lub jednego lub wiĔkszej liczby 

instrumentòw finansowych, a ktòra w przypadku podania jej do wiadomoňci publicznej miaĲaby 

prawdopodobnie znaczĄcy wpĲyw na ceny tych instrumentòw finansowych, cenĔ powiĄzanych 

kontraktòw towarowych na rynku kasowym lub cenĔ powiĄzanych pochodnych instrumentòw 

finansowych.  

Na podstawie art. 14 RozporzĄdzenia MAR zabrania siĔ kaţdej osobie: (i) wykorzystywania informacji poufnych 

lub usiĲowania wykorzystywania informacji poufnych; (ii) rekomendowania innej osobie lub nakĲaniania jej do 

wykorzystywania informacj i poufnych; lub (iii) bezprawnego ujawniania informacji poufnych. Wykorzystywanie 

informacji poufnej ma miejsce wòwczas, gdy dana osoba znajduje siĔ w posiadaniu informacji poufnej i 

wykorzystuje tĔ informacjĔ, nabywajĄc lub zbywajĄc, na wĲasny rachunek lub na rzecz osoby trzeciej, 

bezpoňrednio lub poňrednio, instrumenty finansowe, ktòrych informacja ta dotyczy. Wykorzystanie informacji 

poufnej w formie anulowania lub zmiany zlecenia dotyczĄcego instrumentu finansowego, ktòrego informacja ta 

dotyczy, w przy padku gdy zlecenie zĲoţono przed wejňciem danej osoby w posiadanie informacji poufnej, 

ròwnieţ uznaje siĔ za wykorzystywanie informacji poufnej. Natomiast udzielanie rekomendacji, aby inna osoba 

wykorzystaĲa informacje poufne lub nakĲanianie innej osoby do wykorzystania informacji poufnych ma miejsce 

wòwczas, gdy dana osoba znajduje siĔ w posiadaniu informacji poufnych oraz (i) udziela rekomendacji, na 

podstawie tych informacji, aby inna osoba nabyĲa lub zbyĲa instrumenty finansowe, ktòrych informacje te 

dotyczĄ, lub nakĲania tĔ osobĔ do takiego nabycia lub zbycia; lub (ii) udziela rekomendacji, na podstawie tych 

informacji, aby inna osoba anulowaĲa lub zmieniĲa zlecenie dotyczĄce instrumentu finansowego, ktòrego 

informacje te dotyczĄ, lub nakĲania tĔ osobĔ do takiego anulowania lub zmiany. Z kolei bezprawne ujawnienie 

informacji poufnych ma miejsce wòwczas, gdy osoba znajduje siĔ w posiadaniu informacji poufnych i ujawnia te 

informacje innej osobie, z wyjĄtkiem przypadkòw, gdy ujawnienie to odbywa siĔ w normalnym trybie 

wykonywania czynnoňci w ramach zatrudnienia, zawodu lub obowiĄzkòw. 

Powyţsza regulacja ma zastosowanie do wszystkich osòb bĔdĄcych w posiadaniu informacji poufnych z racji 

bycia czĲonkiem organòw administracyjnych, zarzĄdczych lub nadzorczych emitenta, posiadania udziaĲòw w 

kapitale emitenta, posiadania dostĔpu do informacji z tytuĲu zatrudnienia, wykonywania zawodu lub 

obowiĄzkòw, zaangaţowania w dziaĲalnoňĆ przestĔpczĄ oraz wszystkich osòb, ktòre weszĲy w posiadanie 

informacji poufnych w okol icznoňciach innych niţ wymienione powyţej, jeţeli osoby te wiedzĄ lub powinny 

wiedzieĆ, ţe sĄ to informacje poufne. W przypadku osoby prawnej, regulacje majĄ zastosowanie ròwnieţ do osòb 

fizycznych, ktòre biorĄ udziaĲ w podejmowaniu decyzji o dokonaniu nabycia, zbycia, anulowania lub zmiany 

zlecenia, na rachunek tej osoby prawnej.  

Zgodnie z art. 19 ust. 1 RozporzĄdzenia MAR osoby peĲniĄce obowiĄzki zarzĄdcze (tj. osoby zwiĄzane z 

emitentem, ktòre sĄ czĲonkami organu administracyjnego, zarzĄdzajĄcego lub nadzorczego tego podmiotu lub 

peĲniĄ funkcje kierownicze, nie bĔdĄc czĲonkiem organòw administracyjnych, zarzĄdzajĄcych lub nadzorczych 

emitenta, przy czym majĄ staĲy dostĔp do informacji poufnych dotyczĄcych poňrednio lub bezpoňrednio tego 

podmiotu oraz upra wnienia do podejmowania decyzji zarzĄdczych majĄcych wpĲyw na dalszy rozwòj i 

perspektywy gospodarcze tego podmiotu) oraz osoby blisko z nimi zwiĄzane (tj. maĲţonek, partner uznawany 

zgodnie z prawem krajowym za ròwnowaţnego z maĲţonkiem, dziecko bĔdĄce na utrzymaniu zgodnie z prawem 

krajowym, czĲonek rodziny, ktòry w dniu danej transakcji pozostaje we wspòlnym gospodarstwie domowym 

przez okres co najmniej r., osoba prawna, grupa przedsiĔbiorstw lub spòĲka osobowa, w ktòrej obowiĄzki 

zarzĄdcze peĲni osoba peĲniĄca obowiĄzki zarzĄdcze lub osoba, o ktòrej mowa w art. 3 ust. 1 pkt 26) lit. a), b) lub 

c) RozporzĄdzenia MAR, nad ktòrĄ osoba taka sprawuje poňredniĄ lub bezpoňredniĄ kontrolĔ, ktòra zostaĲa 
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utworzona, by przynosiĆ korzyňci takiej osobie, lub ktòrej interesy gospodarcze sĄ w znacznym stopniu zbieţne 

z interesami takiej osoby) powiadamiajĄ emitenta oraz wĲaňciwy organ o kaţdej transakcji zawieranej na ich 

wĲasny rachunek w odniesieniu do akcji lub instrumentòw dĲuţnych tego emitenta lub do instrumentòw 

pochodnych bĄdš innych powiĄzanych z nimi instrumentòw finansowych. Przepisy art. 19 ust. 1 RozporzĄdzenia 

MAR majĄ zastosowanie do kaţdej kolejnej transakcji, gdy zostanie osiĄgniĔta ĲĄczna kwota 5.000,00 EUR w 

trakcie jednego r. kalendarzowego. Pròg w wysokoňci 5.000,00 EUR oblicza siĔ poprzez dodanie bez 

kompensowania pozycji wszystkich transakcji, o ktòrych mowa w art. 19 ust. 1 RozporzĄdzenia MAR. 

Ponadto zgodnie z art. 19 ust. 11 RozporzĄdzenia MAR osoba peĲniĄca obowiĄzki zarzĄdcze u emitenta nie moţe 

dokonywaĆ ţadnych transakcji na swòj rachunek ani na rachunek strony trzeciej, bezpoňrednio lub poňrednio, 

dotyczĄcych akcji lub instrumentòw dĲuţnych emitenta, lub instrumentòw pochodnych lub innych zwiĄzanych z 

nimi instrumentòw finansowych, przez okres zamkniĔty 30 dni kalendarzowych przed ogĲoszeniem 

ňròdrocznego raportu finansowego lub sprawozdania na koniec r. rozliczeniowego, ktòre emitent ma obowiĄzek 

podaĆ do wiadomoňci publicznej zgodnie z przepisami systemu obrotu, w ktòrym akcje emitenta sĄ dopuszczone 

do obrotu lub prawem krajowym. Jednakţe, emitent moţe zezwoliĆ osobie peĲniĄcej u niego obowiĄzki zarzĄdcze 

na dokonywanie transakcji na jej rachunek lub na rachunek strony trzeciej w trakcie okresu zamkniĔtego (i) na 

podstawie indywidualnych pr zypadkòw z powodu istnienia wyjĄtkowych okolicznoňci, takich jak: powaţne 

trudnoňci finansowe, wymagajĄcych natychmiastowej sprzedaţy akcji; albo (ii) z powodu cech danej transakcji 

dokonywanej w ramach programu akcji pracowniczych, programòw oszczĔdnoňciowych, kwalifikacji lub 

uprawnieĴ do akcji, lub teţ transakcji, w ktòrych korzyňĆ zwiĄzana z danym papierem wartoňciowym nie ulega 

zmianie lub cech transakcji z nimi zwiĄzanych.  

Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi  

Zgodnie z art. 31 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, stronami transakcji zawieranych na rynku 

gieĲdowym mogĄ byĆ wyĲĄcznie: firmy inwestycyjne, zagraniczne firmy inwestycyjne nieprowadzĄce 

dziaĲalnoňci maklerskiej na terytorium RP, KDPW albo spòĲka, ktòrej KDPW przekazaĲ wykonywanie czynnoňci z 

zakresu zadaĴ, o ktòrych mowa w art. 48 ust. 2 pkt 1 i 3 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi ǥ w 

przypadku, o ktòrym mowa w art. 59 ust. 3 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, spòĲka prowadzĄca 

izbĔ rozliczeniowĄ ǥ w przypadku, o ktòrym mowa w art. 68c ust. 3 Ustawy o Obrocie Instrumentami 

Finansowymi.  

Stronami transakcji zawieranych na rynku gieĲdowym mogĄ byĆ ròwnieţ, na warunkach okreňlonych 

w Regulaminie GPW, inne podmioty nabywajĄce i zbywajĄce instrumenty finansowe we wĲasnym imieniu i na 

wĲasny rachunek: 

 bĔdĄce uczestnikami KDPW lub spòĲki, ktòrej KDPW przekazaĲ wykonywanie czynnoňci z zakresu zadaĴ, 

o ktòrych mowa w art. 48 ust. 1 pkt 1 lub 2 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, lub spòĲki 

prowadzĄcej izbĔ rozliczeniowĄ i izbĔ rozrachunkowĄ, o ktòrej mowa w art. 68a Ustawy o Obrocie 

Instrumentami Finansowymi;  

 niebĔdĄce uczestnikami podmiotu, o ktòrym mowa powyţej, pod warunkiem wskazania podmiotu 

bĔdĄcego uczestnikiem podmiotu, o ktòrym mowa powyţej, ktòry zobowiĄzaĲ siĔ do wypeĲniania 

obowiĄzkòw w zwiĄzku z rozliczaniem zawartych transakcji. 

CzynnoňĆ prawna majĄca za przedmiot transakcjĔ zawieranĄ na rynku gieĲdowym dokonana przez podmioty 

inne niţ okreňlone powyţej jest niewaţna. 

Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi zakazuje manipulacji instrumentem finansowym, ktòrĄ, zgodnie 

z RozporzĄdzeniem w Sprawie NaduţyĆ na Rynku, jest: 

 zawieranie transakcji, skĲadanie zleceĴ lub inne zachowania, ktòre: (i) wprowadzajĄ lub mogĄ 

wprowadzaĆ w bĲĄd co do podaţy lub popytu na instrument finansowy, powiĄzany kontrakt towarowy 

na rynku kasowym lub sprzedawany na aukcji produkt oparty na uprawnieniach do emisji, lub co do ich 

ceny; lub (ii) utrzymujĄ albo mogĄ utrzymywaĆ cenĔ jednego lub kilku instrumentòw finansowych, 

powiĄzanego kontraktu towarowego na rynku kasowym lub sprzedawanego na aukcji produktu opartego 

na uprawnieniach do emisji na nienaturalnym lub sztucznym poziomie;  
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 chyba ţe osoba zawierajĄca transakcjĔ, skĲadajĄca zlecenie transakcji lub podejmujĄca kaţde inne 

zachowanie dowiedzie, iţ dana transakcja, zlecenie lub zachowanie nastĄpiĲy z zasadnych powodòw i sĄ 

zgodne z przyjĔtymi praktykami rynkowymi; 

 zawieranie transakcji, skĲadanie zleceĴ lub inne dziaĲania lub zachowania wpĲywajĄce albo mogĄce 

wpĲywaĆ na cenĔ jednego lub kilku instrumentòw finansowych, powiĄzanego kontraktu towarowego na 

rynku kasowym lub sprzedawanego na aukcji produktu opartego na uprawnieniach do emisji, zwiĄzane z 

uţyciem fikcyjnych narzĔdzi lub innych form wprowadzania w bĲĄd lub podstĔpu; 

 rozpowszechnianie za poňrednictwem mediòw, w tym Internetu, lub przy uţyciu innych ňrodkòw, 

informacji, ktòre wprowadzajĄ lub mogĄ wprowadzaĆ w bĲĄd co do podaţy lub popytu na instrument 

finansowy, powiĄzany kontrakt towarowy na rynku kasowym lub sprzedawany na aukcji produkt oparty 

na uprawnieniach do emisji, lub co do ich ceny, lub zapewniajĄ utrzymanie siĔ lub mogĄ zapewniĆ 

utrzymanie siĔ ceny jednego lub kilku instrumentòw finansowych, powiĄzanego kontraktu towarowego 

na rynku kasowym lub sprzedawaneg o na aukcji produktu opartego na uprawnieniach do emisji na 

nienaturalnym lub sztucznym poziomie, w tym rozpowszechnianie plotek, w przypadku gdy osoba 

rozpowszechniajĄca te informacje wiedziaĲa lub powinna byĲa wiedzieĆ, ţe informacje te byĲy faĲszywe 

lub wprowadzajĄce w bĲĄd; 

 przekazywanie faĲszywych lub wprowadzajĄcych w bĲĄd informacji, lub dostarczanie faĲszywych lub 

wprowadzajĄcych w bĲĄd danych dotyczĄcych wskašnika referencyjnego, jeţeli osoba przekazujĄca 

informacje lub dostarczajĄca dane wiedziaĲa lub powinna byĲa wiedzieĆ, ţe sĄ one faĲszywe i 

wprowadzajĄce w bĲĄd, lub kaţde inne zachowanie stanowiĄce manipulowanie obliczaniem wskašnika 

referencyjnego.  

1.3.6.3. Ograniczenia wynikajĄce z Ustawy o Kontroli Inwestycji  

Ustawa o Kontroli Inwestycji wprowadza obowiĄzek zawiadomienia organu kontroli o zamiarze  dokonania 

transakcji, co do ktòrej organ ten moţe wyraziĆ sprzeciw. Zgodnie z art. 1 Ustawy o Kontroli Inwestycji, ustawa 

ta reguluje zasady i tryb kontroli niektòrych inwestycji polegajĄcych na nabywaniu: 

 udziaĲòw albo akcji, 

 ogòĲu praw  i obowiĄzkòw wspòlnika, majĄcego prawo  prowadzenia  spraw  spòĲki lub prawo reprezentacji 

spòĲki osobowej, 

 przedsiĔbiorstwa lub jego zorganizowanej czĔňci,  

skutkujĄcym nabyciem lub osiĄgniĔciem istotnego uczestnictwa albo nabyciem dominacji nad spòĲkĄ, bĔdĄcĄ 

podmiotem podlegajĄcym ochronie. Zgodnie z brzmieniem art. 12d ust. 1 Ustawy o Kontroli Inwestycji, 

podmiotami podlegajĄcymi ochronie na gruncie tej ustawy sĄ m.in. spòĲki publiczne w rozumieniu Ustawy o 

Ofercie. 

Zgodnie z art.  12c ust. 1 Ustawy o Kontroli Inwestycji, ilekroĆ w przepisach art. 12a-12k Ustawy  o Kontroli 

Inwestycji, tj. w przepisach dotyczĄcych m.in. spòĲek publicznych, jest mowa o znaczĄcym uczestnictwie, 

rozumie siĔ przez to sytuacjĔ umoţliwiajĄcĄ wywieranie wpĲywu na dziaĲalnoňĆ podmiotu przez:  

 posiadanie udziaĲòw albo akcji reprezentujĄcych co najmniej 20% ogòlnej liczby gĲosòw, albo posiadanie 

udziaĲu kapitaĲowego w spòĲce osobowej o wartoňci wynoszĄcej co najmniej 20% wartoňci wszystkich 

wkĲadòw wniesionych do tej spòĲki, lub  

 posiadanie udziaĲu w zyskach innego podmiotu wynoszĄcego co najmniej 20%.  

Zgodnie z art. 12c ust. 4 Ustawy o Kontroli Inwestycji, przez nabycie dominacji rozumie siĔ uzyskanie statusu 

podmiotu dominujĄcego wobec podmiotu objĔtego ochronĄ przez: a)nabycie udziaĲòw albo akcji lub praw z 

udziaĲòw albo akcji albo objĔcie udziaĲòw albo akcji, lub b)zawarcie umowy  przewidujĄcej zarzĄdzanie tym  

podmiotem  lub przekazywanie  zysku przez ten podmiot.  Z kolei  zgodnie z art.  12c ust. 5 Ustawy  o Kontroli  
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Inwestycji, przez nabycie lub osiĄgniĔcie znaczĄcego uczestnictwa rozumie siĔ: (i) uzyskanie znaczĄcego 

uczestnictwa w rozumieniu ust. 1 pkt 1 w podmiocie objĔtym ochronĄ przez nabycie udziaĲòw albo akcji lub praw 

z udziaĲòw albo akcji albo objĔcie udziaĲòw albo akcji, lub (ii) osiĄgniĔcie lub przekroczenie odpowiednio progu 

20% i 40% ogòlnej liczby gĲosòw w organie stanowiĄcym podmiotu objĔtego ochronĄ, udziaĲu w zyskach 

podmiotu objĔtego ochronĄ lub udziaĲu kapitaĲowego w spòĲce osobowej bĔdĄcej podmiotem objĔtym ochronĄ 

w odniesieniu do wartoňci wszystkich wkĲadòw wniesionych do tej spòĲki przez nabycie udziaĲòw albo akcji lub 

praw z udziaĲòw albo akcji albo objĔcie udziaĲòw albo akcji, lub (iii) nabycie lub wydzierţawienie od podmiotu 

objĔtego ochronĄ przedsiĔbiorstwa lub jego zorganizowanej czĔňci.  

Dodatkowo, Ustawa o Kontroli Inwestycji reguluje takţe przypadek tzw. nabycia poňredniego. Stosownie do art. 

12c ust. 6 Ustawy o Kontroli Inwestycji, przez takie nabycie lub osiĄgniĔcie znaczĄcego uczestnictwa albo nabycie 

dominacji rozumie siĔ ròwnieţ przypadki, gdy:  

 nabycie lub osiĄgniĔcie znaczĄcego uczestnictwa w podmiocie objĔtym ochronĄ albo nabycie dominacji 

nad takim podmiotem jest dokonywane przez podmiot zaleţny, w tym ròwnieţ na podstawie porozumieĴ 

zawartych z podmiotem dominujĄcym albo podmiotem zaleţnym od takiego podmiotu,  

 nabycie lub osiĄgniĔcie znaczĄcego uczestnictwa w podmiocie objĔtym ochronĄ albo nabycie dominacji 

nad takim podmiotem jest dokonywane przez podmiot, ktòrego statut albo inny akt regulujĄcy jego 

funkcjonowanie zawiera postanowienia dotyczĄce prawa do jego majĄtku w razie rozwiĄzania podmiotu 

albo innej formy jego ustania, w tym prawa do dysponowania tym majĄtkiem bez jego nabycia,  

 nabycie lub osiĄgniĔcie znaczĄcego uczestnictwa w podmiocie objĔtym ochronĄ albo nabycie dominacji 

nad takim podmiotem jest dokonywane w imieniu wĲasnym, ale na zlecenie innego podmiotu, w tym  

w ramach wykonywania umowy o zarzĄdzanie portfelem w rozumieniu Ustawy o  Obrocie Instrumentami 

Finansowymi,  

 nabycie lub osiĄgniĔcie znaczĄcego uczestnictwa w podmiocie objĔtym ochronĄ albo nabycie dominacji 

nad takim podmiotem jest dokonywane przez podmiot, z ktòrym inny podmiot zawarĲ umowĔ, ktòrej 

przedmiotem jest przekazani e uprawnieĴ do wykonywania prawa gĲosu, bĄdš innych uprawnieĴ do 

udziaĲòw, akcji albo innych praw udziaĲowych lub praw z udziaĲòw, akcji albo innych praw udziaĲowych 

podmiotu objĔtego ochronĄ,  

 nabycie lub osiĄgniĔcie znaczĄcego uczestnictwa albo nabycie dominacji nad podmiotem objĔtym 

ochronĄ jest dokonywane przez grupĔ dwòch lub wiĔcej osòb, jeţeli chociaţby jednĄ z tych osòb jest 

podmiot, z ktòrym inny podmiot zawarĲ umowĔ, dotyczĄcĄ nabywania udziaĲòw albo akcji podmiotu 

objĔtego ochronĄ, bĄdš choĆby nabywania udziaĲòw albo akcji lub skĲadnikòw majĄtku przedsiĔbiorcòw 

z siedzibĄ w Rzeczypospolitej Polskiej, jeţeli przedmiotem tej umowy jest przekazanie uprawnieĴ do 

wykonywania prawa gĲosu, bĄdš innych uprawnieĴ do udziaĲòw albo akcji lub praw z udziaĲòw albo akcji 

przedsiĔbiorcòw z siedzibĄ w Rzeczypospolitej Polskiej,  

 nabycie lub osiĄgniĔcie znaczĄcego uczestnictwa w podmiocie objĔtym ochronĄ albo nabycie dominacji 

nad takim podmiotem jest dokonywane przez podmiot dziaĲajĄcy na podstawie pisemnego lub ustnego 

porozumienia dotyczĄcego nabywania przez strony takiego porozumienia udziaĲòw albo akcji lub 

skĲadnikòw majĄtku podmiotu objĔtego ochronĄ lub nabywania udziaĲòw albo akcji lub skĲadnikòw 

majĄtku przedsiĔbiorcòw z siedzibĄ w Rzeczypospolitej Polskiej.  

Ponadto, Ustawa o Kontroli Inwestycji reguluje takţe przypadek tzw. nabycia nastĔpczego. Stosownie do art. 12c 

ust. 8 Ustawy o Kontroli Inwestycji, przez nabycie lub osiĄgniĔcie znaczĄcego uczestnictwa albo nabycie 

dominacji rozumie siĔ ròwnieţ przypadki, gdy podmiot nabĔdzie lub osiĄgnie znaczĄce uczestnictwo albo 

nabĔdzie dominacjĔ nad podmiotem objĔtym ochronĄ bĄdš osiĄgnie lub przekroczy odpowiednio 20% albo 40% 

ogòlnej liczby gĲosòw w organie stanowiĄcym podmiotu objĔtego ochronĄ, udziaĲu w zyskach podmiotu objĔtego 

ochronĄ lub udziaĲu kapitaĲowego w spòĲce osobowej bĔdĄcej podmiotem objĔtym ochronĄ w odniesieniu do 

wartoňci wszystkich wkĲadòw wniesionych do tej spòĲki, w wyniku:  

 umorzenia udziaĲòw albo akcji podmiotu objĔtego ochronĄ bĄdš nabycia udziaĲòw albo akcji wĲasnych 

tego podmiotu,  
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 podziaĲu podmiotu objĔtego ochronĄ albo poĲĄczenia go z innym podmiotem,  

 zmiany umowy albo statutu podmiotu objĔtego ochronĄ w zakresie uprzywilejowania udziaĲòw albo akcji, 

udziaĲu w zyskach, ustanowienia bĄdš zmiany lub zniesienia uprawnieĴ przysĲugujĄcych poszczegòlnym 

wspòlnikom, akcjonariuszom albo uczestnikom tego podmiotu.  

Zgodnie z art. 12f ust. 1 Ustawy o Kontroli Inwestycji podmiot, ktòry zamierza nabyĆ lub osiĄgnĄĆ znaczĄce 

uczestnictwo albo nabyĆ dominacjĔ, jest obowiĄzany kaţdorazowo zĲoţyĆ organowi kontroli uprzednie 

zawiadomienie o zamiarze jego dokonania, chyba ţe obowiĄzek ten spoczywa na innych podmiotach, zgodnie z 

art. 12f ust. 2-4 Ustawy o Kontroli Inwestycji. Zawiadomienia dokonuje siĔ co do zasady przed zawarciem 

jakiejkolwiek umowy rodzĄcej zobowiĄzanie do nabycia lub osiĄgniĔcia znaczĄcego uczestnictwa albo nabycia 

dominacji bĄdš przed dokonaniem innej czynnoňci prawnej albo czynnoňci prawnych prowadzĄcych do nabycia 

lub osiĄgniĔcia znaczĄcego uczestnictwa albo nabycia dominacji. Ponadto, w przypadku gdy do nabycia lub 

osiĄgniĔcia znaczĄcego uczestnictwa albo nabycia dominacji dochodzi w wyniku zawarcia wiĔcej niţ jednej 

umowy lub dokonania innej czynnoňci prawnej, zawiadomienia dokonuje siĔ przed zawarciem ostatniej umowy 

albo dokonaniem ostatniej czynnoňci prawnej prowadzĄcej do nabycia lub osiĄgniĔcia znaczĄcego uczestnictwa 

albo nabycia dominacji, natomiast jeňli co najmniej dwa podmioty dziaĲajĄ w porozumieniu, zawiadomienie 

skĲadajĄ wszystkie strony porozumienia ĲĄcznie.  

Organ kontroli, w drodze decyzji, zgĲasza sprzeciw wobec nabycia lub osiĄgniĔcia znaczĄcego uczestnictwa albo 

nabycia dominacji nad podmiotem objĔtym ochronĄ, w tym takţe w przypadku nabycia poňredniego lub 

nastĔpczego, jeţeli: (i) podmiot skĲadajĄcy zawiadomienie nie uzupeĲniĲ w wyznaczonym terminie brakòw 

formalnych w zawiadomieniu lub zaĲĄczanych do zawiadomienia dokumentòw lub informacji albo wezwany 

podmiot nie zĲoţyĲ informacji lub dokumentòw na wezwanie organu kontroli, lub (ii) podmiot skĲadajĄcy 

zawiadomienie nie przedstawiĲ dodatkowych pisemnych wyjaňnieĴ w terminie wyznaczonym przez organ 

kontroli, lub (iii) w zwiĄzku z nabyciem lub osiĄgniĔciem znaczĄcego uczestnictwa albo nabyciem dominacji 

istnieje przynajmniej potencjalne zagroţenie dla porzĄdku publicznego lub bezpieczeĴstwa publicznego 

Rzeczypospolitej Polskiej lub zdrowia publicznego w Rzeczypospolitej Polskiej -przy uwzglĔdnieniu art. 52 ust. 

1 i art. 65 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej oraz art. 4 ust. 2 Traktatu o Unii Europejskiej, lub (iv) 

brak jest moţliwoňci ustalenia, czy nabywca posiada obywatelstwo paĴstwa czĲonkowskiego -w przypadku 

osòb fizycznych albo posiada lub posiadaĲ od co najmniej dwòch lat od dnia poprzedzajĄcego zgĲoszenie siedziby 

na terytorium paĴstwa czĲonkowskiego -w przypadku podmiotòw innych niţ osoby fizyczne, lub (v) nabycie lub 

osiĄgniĔcie znaczĄcego uczestnictwa albo nabycie dominacji moţe mieĆ negatywny wpĲyw na projekty i 

programy leţĄce w interesie Unii Europejskiej.  

Nabycie lub osiĄgniĔcie znaczĄcego uczestnictwa albo nabycie dominacji dokonane: (i) bez zĲoţenia 

zawiadomienia, albo (ii) pomimo wydania decyzji o sprzeciwie, jest niewaţne, chyba ţe wydano decyzjĔ, o ktòrej 

mowa w art. 12j ust. 3. Ustawy o Kontroli Inwestycji, tj. stwierdzajĄcĄ dopuszczalnoňĆ wykonywania praw z 

udziaĲòw albo akcji podmiotu objĔtego ochronĄ, w sposòb niewykraczajĄcy poza znaczĄce uczestnictwo, w 

przypadku osiĄgniĔcia znaczĄcego uczestnictwa w podmiocie objĔtym ochronĄ, jeţeli w toku postĔpowania nie 

moţna byĲo stwierdziĆ, na podstawie jakich czynnoňci podmiot osiĄgnĄĲ znaczĄce uczestnictwo.  
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2. Informacje o subskrypcji lub sprzedaţy Akcji Wprowadzanych majĄcych miejsce w okresie ostatnich 

12 miesiĔcy poprzedzajĄcych datĔ zĲoţenia wniosku o wprowadzenia Akcji Wprowadzanych obrotu 

w ASO 

Oferta Akcji Serii G 

Oferta Akcji Serii G odbyĲa siĔ na warunkach i zgodnie z zasadami okreňlonymi w Dokumencie Ofertowym z dnia 

19 lipca 2019 r. Dokument Ofertowy o ktòrym mowa powyţej zostaĲ przygotowany przez Emitenta  i stanowi Ĳ 

dokument poufny, przygotowany wyĲĄcznie w celach ujawnienia ograniczonej liczbie potencjalnych inwestoròw 

informacji w ni m zawartych zwiĄzanych z emisjĄ Akcji Serii G, w trybie nie stanowiĄcym oferty publicznej w 

rozumieniu przepisòw Ustawy o Ofercie Publicznej (wedĲug stanu prawnego na dzieĴ 19 lipca 2019 r.). Dokument 

Ofertowy z dnia 19 lipca 2019 r. zostaĲ udostĔpniany nie wiĔcej niţ 149 inwestorom.  SporzĄdzony w zwiĄzku z 

OfertĄ Akcji Serii G Dokument Ofertowy z dnia 19 lipca 2019 r. nie byĲ zatwierdzany ani weryfikowany w ţaden 

sposòb przez KomisjĔ Nadzoru Finansowego ani GieĲdĔ Papieròw Wartoňciowych w Warszawie S.A. 

ZarzĄdzajĄcym ksiĔgĄ popytu przy ofercie Akcji Serii G byĲ Dom Maklerski Navigator S.A.  

SpòĲka zaoferowaĲa do objĔcia w ofercie 114 711 akcji imiennych  serii G  (ǬOferta Akcji Serii Gǫ) o ĲĄcznej wartoňci 

nominalnej ròwnej 14.912,43 PLN (czternaňcie tysiĔcy dziewiĔĆset dwanaňcie zĲotych i 43/100) stanowiĄcych 

wòwczas 6,64% kapitaĲu zakĲadowego SpòĲki i uprawniajĄcych do wykonywania 6,64% gĲosòw na Walnym 

Zgromadzeniu . W ramach Oferty Akcji Serii G objĔtych zostaĲo 114 711 akcji imiennych serii G stanowiĄcych 6,64% 

kapitaĲu zakĲadowego SpòĲki i uprawniajĄcych do wykonywania 6,64% gĲosòw na Walnym Zgromadzeniu. W 

tabeli poniţej przedstawiono szczegòĲowe informacje na temat Oferty Akcji Serii G. 

Informacje wymagane na podstawie § 9 pkt 1a ZaĲĄcznika nr 1 Regulaminu ASO, w zakresie okreňlonym w § 4 pkt 1 

ZaĲĄcznika nr 1 do Regulaminu ASO 

Data rozpoczĔcia i zakoĴczenia subskrypcji lub 

sprzedaţy 

Oferta Akcji Serii G rozpoczĔĲa siĔ w dniu 19 lipca 2019 r. (przesĲanie 

potencjalnym inwestorom dokumentu ofertowego)  i zakoĴczyĲa siĔ 

w dniu 15 sierpnia 2019 r. (zawarcie ostatniej umowy objĔcia akcji). 

Data przydziaĲu instrumentòw finansowych Zawarcie umòw objĔcia akcji nastĄpiĲo do dnia 15 sierpnia 2019 r. 

Liczba instrumentòw finansowych objĔtych 

subskrypcjĄ lub sprzedaţĄ 

Oferta Akcji Serii G obejmowaĲa 114 711 (sto czternaňcie tysiĔcy 

siedemset jedenaňcie) akcji imiennych serii G. 

Stopa redukcji w poszczegòlnych transzach w 

przypadku, gdy choĆ w jednej transzy liczba 

przydzielonych instrumentòw finansowych byĲa 

mniejsza od liczby instrumentòw finansowych, na 

ktòre zĲoţono zapisy 

Z powodu wpĲyniĔcia deklaracji nabycia wiĔkszej liczby Akcji Serii G 

niţ oferowana, umowy objĔcia Akcji Serii G zostaĲy zawarte z 

uwzglĔdnieniem stopy redukcji, ktòra wyniosĲa 41,4% w czĔňci 

przekraczajĄcej 2.000 akcji proporcjonalnie dla caĲej nadmiarowej 

puli akcji . 

Oferta  Akcji Serii G nie byĲa podzielona na transze. 

Liczba instrumentòw finansowych, ktòre zostaĲy 

przydzielone w ramach przeprowadzonej 

subskrypcji lub sprzedaţy 

W wyniku Oferty  Akcji Serii G inwestorzy objĔli ĲĄcznie  

114 711 Akcji Serii G o ĲĄcznej wartoňci nominalnej 14.912,43 PLN 

(czternaňcie tysiĔcy dziewiĔĆset dwanaňcie i 43/100 zĲotych) 

stanowiĄcych wòwczas 6,64% kapitaĲu zakĲadowego SpòĲki  

i uprawniajĄcych do wykonywania 6,64% gĲosòw na Walnym 

Zgromadzeniu. 

Cena, po jakiej instrumenty finansowe byĲy 

nabywane (obejmowane)  

Cena emisyjna akcji oferowanych w ramach Oferty Akcji Serii G 

wyniosĲa 23,50 PLN (dwadzieňcia trzy i 50/100 zĲotych) za jednĄ 

akcjĔ. 
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Informacje wymagane na podstawie § 9 pkt 1a ZaĲĄcznika nr 1 Regulaminu ASO, w zakresie okreňlonym w § 4 pkt 1 

ZaĲĄcznika nr 1 do Regulaminu ASO 

Opis sposobu pokrycia akcji (okreňlenie czy akcje 

zostaĲy objĔte za gotòwkĔ, za wkĲady pieniĔţne w 

inny sposòb, czy za wkĲady niepieniĔţne) 

ObjĔcie akcji nastĄpiĲo za gotòwkĔ. 

Liczba osòb, ktòre zĲoţyĲy zapisy na instrumenty 

finansowe objĔte subskrypcjĄ lub sprzedaţĄ w 

poszczegòlnych transzach 

Umowy objĔcia Akcji Serii G zostaĲy podpisane przez 47 inwestoròw. 

Oferta Akcji Serii G nie byĲa podzielona na transze.  

Liczba osòb, ktòrym przydzielono instrumenty 

finansowe w ramach przeprowadzonej subskrypcji 

lub sprzedaţy w poszczegòlnych transzach 

Akcje Serii G przydzielono 47 inwestorom (w tym 46 osobom 

fizycznym oraz 1 osobie prawnej).  

Oferta  Akcji Serii G nie byĲa podzielona na transze.  

Nazwy (firmy) subemitentòw, ktòrzy objĔli 

instrumenty finansowe w ramach wykonywania 

umòw o subemisjĔ, z okreňleniem liczby 

instrumentòw finansowych, ktòre objĔli, wraz z 

faktycznĄ cenĄ jednostki instrumentu finansowego 

(cena emisyjna lub sprzedaţy, po odliczeniu 

wynagrodzenia za objĔcie jednostki instrumentu 

finansowego, w wykonaniu umowy subemisji, 

nabytej przez subemitenta)  

Nie dotyczy. Emitent nie zawarĲ umowy o  subemisjĔ usĲugowĄ ani 

subemisjĔ inwestycyjnĄ. 

ıĄczne okreňlenie wysokoňci kosztòw, ktòre 

zostaĲy zaliczone do kosztòw emisji, ze 

wskazaniem wysokoňci kosztòw wedĲug ich 

tytuĲòw, w podziale przynajmniej na koszty: (a) 

przygotowania i przeprowadzenia oferty; (b) 

wynagrodzenia subemitentòw, oddzielnie dla 

kaţdego z nich; (c) sporzĄdzenia publicznego 

dokumentu informacyjnego lub dokumentu 

informacyjnego, z uwzglĔdnieniem kosztòw 

doradztwa; (d) promocji oferty - wraz z metodami 

rozliczenia tych kosztòw w ksiĔgach rachunkowych 

i sposobem ich ujĔcia w sprawozdaniu finansowym 

SpòĲki 

ıĄczne koszty przeprowadzenia Oferty Akcji Serii G wyniosĲy 

55.435,63 PLN netto (piĔĆdziesiĄt piĔĆ tysiĔcy czterysta trzydzieňci 

piĔĆ zĲotych 63/100), w tym: 

- przygotowanie i przeprowadzenie oferty: 40.435,63 zĲ 

netto,  

- sporzĄdzenie dokumentu ofertowego  z uwzglĔdnieniem 

kosztòw doradztwa: 15.000,00 zĲ netto, 

- promocja oferty: 0,00 zĲ netto. 

Koszty emisji  zostanĄ rozliczone  w ksiĔgach rachunkowych   

i sposobie ich ujĔcia w sprawozdaniu finansowym Emitenta zgodnie 

z art. 36 ust. 2b ustawy o rachunkowoňci: koszty emisji akcji 

poniesione  przy  podwyţszeniu kapitaĲu zakĲadowego zmniejszajĄ 

kapitaĲ zapasowy  spòĲki do wysokoňci nadwyţki wartoňci emisji nad 

wartoňciĄ nominalnĄ akcji, a pozostaĲĄ ich czĔňĆ zalicza siĔ do 

kosztòw finansowych. Wszelkie koszty emisji np . usĲugi notarialne, 

opĲaty sĄdowe, PCC, usĲugi prawne  i doradcze, itp. sĄ ksiĔgowane, 

jeňli podczas emisji wystĄpiĲo agio, na zmniejszenie kapitaĲu 

zapasowego (agio), nadwyţka kosztòw emisji nad agio emisyjne jest 

zaliczana do kosztòw finansowych. 
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Oferta Publiczna Akcji Serii H  

Oferta publiczna Akcji Serii H odbyĲa siĔ na warunkach i zgodnie z zasadami okreňlonymi w Dokumencie 

Ofertowym z dnia 22 listopada 2019 r.  Dokument Ofertowy o ktòrym mowa powyţej zostaĲ sporzĄdzony na 

podstawie art. 7 ust. 8 a) Ustawy o Oferci e, zgodnie z ktòrym wedĲug stanu prawnego na dzieĴ 22 listopada 2019 

r. udostĔpnienia do publicznej wiadomoňci prospektu nie wymagaĲa oferta publiczna, w wyniku ktòrej zakĲadane 

wpĲywy brutto emitenta lub sprzedajĄcego na terytorium Unii Europejskiej, liczone wedĲug ich ceny emisyjnej 

lub ceny sprzedaţy z dnia jej ustalenia, stanowiĄ nie mniej niţ 100.000 EUR i mniej niţ 1.000.000 EUR i wraz z 

wpĲywami, ktòre emitent lub sprzedajĄcy zamierzaĲ uzyskaĆ z tytuĲu takich ofert publicznych takich papieròw 

wartoňciowych, dokonanych w okresie poprzednich 12 miesiĔcy, nie bĔdĄ mniejsze niţ 100.000 EUR i bĔdĄ 

mniejsze niţ 1.000.000 EUR.  

SporzĄdzony w zwiĄzku z ofertĄ publicznĄ dokument ofertowy nie byĲ zatwierdzany ani weryfikowany w ţaden 

sposòb przez KomisjĔ Nadzoru Finansowego ani GieĲdĔ Papieròw Wartoňciowych w Warszawie S.A. oraz zostaĲ 

udostĔpniony do publicznej wiadomoňci w wersji elektronicznej w dniu 22 listopada 2019 r. na stronie 

internetowej Emitenta: http://starwardindustries.com/  

Informacje wymagane na podstawie § 9 pkt 1a ZaĲĄcznika nr 1 Regulaminu ASO, w zakresie okreňlonym w § 4 pkt 1 

ZaĲĄcznika nr 1 do Regulaminu ASO 

Data rozpoczĔcia i zakoĴczenia subskrypcji lub 

sprzedaţy 

Oferta Publiczna Akcji Serii H rozpoczĔĲa siĔ w dniu 22 listopada  

2019 r. i zakoĴczyĲa siĔ w dniu 9 stycznia 2020 r.  

Zapisy na akcje byĲy przyjmowane w dniach od 2 ǥ 18 grudnia 2019r. 

Data przydziaĲu instrumentòw finansowych 20 grudnia 2019 r. 

Liczba instrumentòw finansowych objĔtych 

subskrypcjĄ lub sprzedaţĄ 

Oferta Publiczna Akcji Serii H obejmowaĲa nie mniej niţ 1 (jeden)  

i nie wiĔcej niţ 73 005 (siedemdziesiĄt trzy tysiĄce piĔĆ) akcji 

zwykĲych na okaziciela serii H. 

Stopa redukcji w poszczegòlnych transzach w 

przypadku, gdy choĆ w jednej transzy liczba 

przydzielonych instrumentòw finansowych byĲa 

mniejsza od liczby instrumentòw finansowych, na 

ktòre zĲoţono zapisy 

Z powodu wystĄpienia nadsubskrypcji Akcje Serii H zostaĲy 

przydzielone z uwzglĔdnieniem stopy redukcji, ktòra wyniosĲa  

22,19%. 

Oferta  Publiczna Akcji Serii H nie byĲa podzielona na transze. 

Liczba instrumentòw finansowych, ktòre zostaĲy 

przydzielone w ramach przeprowadzonej 

subskrypcji lub sprzedaţy 

W wyniku Oferty  Publicznej Akcji Serii H inwestorzy objĔli ĲĄcznie  

73 005 Akcji Serii H o ĲĄcznej wartoňci nominalnej 9 490,65 PLN 

(dziewiĔĆ tysiĔcy czterysta dziewiĔĆdziesiĄt zĲotych i 65/100 

zĲotych) stanowiĄcych 4,06% kapitaĲu zakĲadowego SpòĲki  

i uprawniajĄcych do wykonywania 4,06% gĲosòw na Walnym 

Zgromadzeniu. 

Cena, po jakiej instrumenty finansowe byĲy 

nabywane (obejmowane)  

Cena emisyjna akcji oferowanych w ramach Oferty Publicznej Akcji 

Serii H wyniosĲa 41,00 PLN (czterdzieňci jeden zĲotych) za jednĄ 

akcjĔ. 

Opis sposobu pokrycia akcji (okreňlenie czy akcje 

zostaĲy objĔte za gotòwkĔ, za wkĲady pieniĔţne w 

inny sposòb, czy za wkĲady niepieniĔţne) 

ObjĔcie akcji nastĄpiĲo za gotòwkĔ. 
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Informacje wymagane na podstawie § 9 pkt 1a ZaĲĄcznika nr 1 Regulaminu ASO, w zakresie okreňlonym w § 4 pkt 1 

ZaĲĄcznika nr 1 do Regulaminu ASO 

Liczba osòb, ktòre zĲoţyĲy zapisy na instrumenty 

finansowe objĔte subskrypcjĄ lub sprzedaţĄ w 

poszczegòlnych transzach 

ıĄcznie skuteczny zapis na Akcje Serii H zĲoţyĲo 72 inwestoròw. 

Oferta Publiczna Akcji Serii H nie byĲa podzielona na transze.  

Liczba osòb, ktòrym przydzielono instrumenty 

finansowe w ramach przeprowadzonej subskrypcji 

lub sprzedaţy w poszczegòlnych transzach 

Akcje Serii H przydzielono 72 inwestorom (w tym 71 osobom 

fizycznym oraz 1 osobie prawnej).  

Oferta  Publiczna Akcji Serii H nie byĲa podzielona na transze.  

Nazwy (firmy) subemitentòw, ktòrzy objĔli 

instrumenty finansowe w ramach wykonywania 

umòw o subemisjĔ, z okreňleniem liczby 

instrumentòw finansowych, ktòre objĔli, wraz z 

faktycznĄ cenĄ jednostki instrumentu finansowego 

(cena emisyjna lub sprzedaţy, po odliczeniu 

wynagrodzenia za objĔcie jednostki instrumentu 

finansowego , w wykonaniu umowy subemisji, 

nabytej przez subemitenta)  

Nie dotyczy. Emitent nie zawarĲ umowy o  subemisjĔ usĲugowĄ ani 

subemisjĔ inwestycyjnĄ. 

ıĄczne okreňlenie wysokoňci kosztòw, ktòre 

zostaĲy zaliczone do kosztòw emisji, ze 

wskazaniem wysokoňci kosztòw wedĲug ich 

tytuĲòw, w podziale przynajmniej na koszty: (a) 

przygotowania i przeprowadzenia oferty; (b) 

wynagrodzenia subemitentòw, oddzielnie dla 

kaţdego z nich; (c) sporzĄdzenia publicznego 

dokumentu informacyjnego lub dokumentu 

informacyjnego, z uwzglĔdnieniem kosztòw 

doradztwa; (d) promocji oferty - wraz z metodami 

rozliczenia tych kosztòw w ksiĔgach rachunkowych 

i sposobem ich ujĔcia w sprawozdaniu finansowym 

SpòĲki 

ıĄczne koszty przeprowadzenia Oferty Publicznej Akcji Serii H 

wyniosĲy 286 142,88 PLN netto (dwieňcie osiemdziesiĄt szeňĆ 

tysiĔcy sto czterdzieňci dwa i 88/100  zĲotych), w tym: 

- przygotowanie i przeprowadzenie oferty: 44 663,00 zĲ 

netto,  

- sporzĄdzenie dokumentu ofertowego  z uwzglĔdnieniem 

kosztòw doradztwa: 140 341,76 zĲ netto, 

- promocja oferty: 101 138,12 zĲ netto. 

Koszty emisji  zostanĄ rozliczone  w ksiĔgach rachunkowych   

i sposobie ich ujĔcia w sprawozdaniu finansowym Emitenta zgodnie  

z art. 36 ust. 2b ustawy o rachunkowoňci: koszty emisji akcji 

poniesione  przy  podwyţszeniu kapitaĲu zakĲadowego zmniejszajĄ 

kapitaĲ zapasowy  spòĲki do wysokoňci nadwyţki wartoňci emisji nad 

wartoňciĄ nominalnĄ akcji, a pozostaĲĄ ich czĔňĆ zalicza siĔ do 

kosztòw finansowych. Wszelkie koszty emisji np. usĲugi notarialne, 

opĲaty sĄdowe, PCC, usĲugi prawne  i doradcze, itp. sĄ ksiĔgowane, 

jeňli podczas emisji wystĄpiĲo agio, na zmniejszenie kapitaĲu 

zapasowego (agio), nadwyţka kosztòw emisji nad agio emisyjne jest 

zaliczana do kosztòw finansowych. 
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3. Okreňlenie podstawy prawnej emisji Akcji Wprowadzanych  

3.1. Wskazaniem organu uprawnionego do podjĔcia decyzji o emisji Akcji Wprowadzanych 

Organem uprawnionym do podjĔcia decyzji o emisji Akcji Wprowadzanych  jest ZarzĄd Emitenta. 

3.2. Data i formy podjĔcia decyzji o emisji Akcji Wprowadzanych z przytoczeniem jej treňci 

Akcje Serii G zostaĲy wyemitowane na podstawie UchwaĲy Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 

3/27/05/2019 z dnia 27 maja 2019 r. w sp rawie podwyţszenia kapitaĲu zakĲadowego oraz wyĲĄczenia prawa 

poboru akcji nowej emisji ( akt ǥ notarialny -  Rep. A nr 1147/2019), zmienionej nastĔpnie UchwaĲĄ 

Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 4/19/06/2019 z dnia 19 czerwca 2019 r. ( akt ǥ notarialny -  Rep. A nr 

1403/2019). Akcje imienne serii G zostaĲy zarejestrowane w KRS w dniu 11 wrzeňnia 2019 r. 
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UchwaĲa nr 4/19/06/2019 z dnia 19 czerwca 2019 r. Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia SpòĲki (akt ǥ 

notarialny -  Rep. A nr 1403/2019) zmieniajĄca UchwaĲĔ Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 

3/27/05/2019 z dnia 27 maja 2019 r. w sprawie podwyţszenia kapitaĲu zakĲadowego oraz wyĲĄczenia prawa 

poboru akcji nowej emisji ( akt ǥ notarialny -  Rep. A nr 1147/2019). 
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UchwaĲa nr 5/19/06/2019 z dnia  19 czerwca 2019 r. Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia SpòĲki w sprawie 

zmiany Statutu SpòĲki oraz ustalenia tekstu jednolitego Statutu SpòĲki (akt ǥ notarialny -  Rep. A nr 1403/2019). 
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W dniu 15 lipca 2020 r. Rada Nadzorcza Emitenta na podstawie § 6 ust. 4 Statutu SpòĲki, w zwiĄzku  otrzymaniem 

przez Emitenta od wszystkich akcjonariuszy serii G wnioskòw o wyraţenie przez RadĔ NadzorczĄ Emitenta 

zgody na zamianĔ wszystkich posiadanych przez tych akcjonariuszy akcji imiennych serii G na akcje na okaziciela 

oraz o dokonanie takiej zamiany przez Emitenta, podjĔĲa UchwaĲĔ nr 1/15/07/2020 w sprawie wyraţenia zgody 

na zamianĔ wszystkich akcji imiennych serii G na akcje na okaziciela. 

 

UchwaĲa nr 1/15/07/2020 

Rady Nadzorczej Starward Industries S.A. z siedzibĄ w Krakowie 

z dnia 15 lipca 2020 r. w sprawie wyraţenia zgody na zamianĔ wszystkich  

akcji imiennych serii G na akcje na okaziciela 

 

Zwaţywszy, ţe: 

 

1. Wszystkie akcje serii G Starward Industries S.A. z siedzibĄ w Krakowie (ǪSpòĲkaǫ) zostaĲy 

wyemitowane w na podstawie uchwaĲy nr 3/27/05/2019 Nadzwyczajnego Walnego 

Zgromadzenia SpòĲki odbytego dnia 27 maja 2019 r. oraz zmieniajĄcej tĔ uchwaĲĔ uchwaĲy nr 

4/19/06/2019 Nadzwyczajnego Zgromadzenia SpòĲki odbytego na 19 czerwca 2019 r. 

zostaĲy  wyemitowane jako imienne, nigdy nie byĲy zamienianie i tym samym  w chwili obecnej sĄ 

imienne, 

2. wszyscy akcjonariusze posiadajĄcy akcje serii G SpòĲki, na podstawie art. 334 § 2 Kodeksu SpòĲek 

Handlowych oraz § 6 ust. 4 Statutu SpòĲki, zĲoţyli wnioski o wyraţenie przez RadĔ NadzorczĄ 

SpòĲki zgody na zamianĔ wszystkich posiadanych przez siebie akcji imiennych serii G SpòĲki na 

akcje na okaziciela oraz dokonanie takiej zmiany przez SpòĲkĔ, 

3. SpòĲka zamierza zĲoţyĆ wniosek o dematerializacjĔ akcji serii G w KDPW S.A., a nastĔpnie 

wprowadzenie ich do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu prowadzonym przez GPW w 

Warszawie S.A., czego moţna dokonaĆ tylko w stosunku do akcji na okaziciela, 

 

Rada Nadzorcza, na podstawie § 6 ust. 4 Statutu SpòĲki, postanawia wyraziĆ zgodĔ na zamianĔ wszystkich 

akcji imiennych serii G SpòĲki na akcje na okaziciela. 

 

UchwaĲa wchodzi w ţycie z chwilĄ podjĔcia. 
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W dniu 16 lipca 2020 r. ZarzĄd Emitenta podjĄĲ UchwaĲĔ nr 1/16/07/2020 w sprawie zamiany wszystkich akcji 

imiennych serii G na akcje na okaziciela. 

 

UCHWAıA NR 1/16/07/2020 
 ZarzĄdu Starward Industries S.A.  

z dnia 16 lipca 2020 r. 
w sprawie zamiany wszystkich akcji imiennych serii G na akcje na okaziciela  

 

Zwaţywszy, ţe: 
 

1. Wszystkie akcje serii G Starward Industries S.A. z siedzibĄ w Krakowie (ǪSpòĲkaǫ) zostaĲy 

wyemitowane jako imienne na podstawie uchwaĲy nr 3/27/05/2019 Nadzwyczajnego 

Walnego Zgromadzenia SpòĲki odbytego dnia 27 maja 2019 r. oraz zmieniajĄcej tĔ uchwaĲĔ 

uchwaĲy nr 4/19/06/2019 Nadzwyczajnego Zgromadzenia SpòĲki odbytego na 19 czerwca 

2019 r., nigdy nie byĲy zamienianie i tym samym  w chwili obecnej sĄ imienne, 

2. wszyscy akcjonariusze posiadajĄcy akcje serii G SpòĲki, na podstawie art. 334 § 2 Kodeksu 

SpòĲek Handlowych oraz § 6 ust. 4 Statutu SpòĲki, zĲoţyli wnioski o wyraţenie przez RadĔ 

NadzorczĄ SpòĲki zgody na zamianĔ wszystkich posiadanych przez siebie akcji imiennych 

serii G SpòĲki na akcje na okaziciela oraz dokonanie takiej zmiany przez SpòĲkĔ, 

3. SpòĲka zamierza zĲoţyĆ wniosek o dematerializacjĔ akcji serii G w KDPW S.A., a nastĔpnie 

wprowadzenie ich do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu prowadzonym przez GPW w 

Warszawie S.A., czego moţna dokonaĆ tylko w stosunku do akcji na okaziciela, 

4. Rada Nadzorcza SpòĲki w dniu 15 lipca 2020 r., podjĔĲa uchwaĲĔ nr 1/15/07/2020, w ktòrej 

wyraziĲa zgodĔ na zamianĔ wszystkich akcji imiennych serii G SpòĲki na akcje na okaziciela, 

 

ZarzĄd, na podstawie  art. 334 § 2 Kodeksu SpòĲek Handlowych, postanawia: 
1. dokonaĆ zamiany wszystkich akcji imiennych serii G SpòĲki na akcje na okaziciela, 

2. w zwiĄzku z powyţszym od chwili podjĔcia niniejszej uchwaĲy wszystkie akcje serii G SpòĲki 

bĔdĄ akcjami na okaziciela. 

 

UchwaĲa wchodzi w ţycie z chwilĄ podjĔcia. 
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Akcje Serii H zostaĲy wyemitowane na podstawie na podstawie UchwaĲy nr 1/12/11/2019 ZarzĄdu Emitenta z dnia 

12 listopada 2019 r. w sprawie podwyţszenia kapitaĲu zakĲadowego w ramach kapitaĲu docelowego, wyĲĄczenia 

prawa poboru akcji nowej emisji oraz dematerializacji akcji nowej emisji i ubiegania siĔ o ich dopuszczenie i 

wprowadzenie do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu NewConnect prowadzonym przez GieĲdĔ Papieròw 

Wartoňciowych w Warszawie S.A. oraz rozpoczĔcie notowaĴ tych akcji w tym systemie (Rep. A nr 2537/2019). 

Akcje Serii H zostaĲy zarejestrowane w KRS w dniu 21 stycznia 2020 r. 
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UchwaĲa Rady Nadzorczej Starward Industries S.A. nr 3/08/11/2019 z dnia 8 listopada 2019 r. w sprawie 

wyraţenia zgody na pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru w stosunku do akcji zwykĲych 

na okaziciela serii H emitowanych przez ZarzĄd w ramach kapitaĲu docelowego. 
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UchwaĲa ZarzĄdu nr 1/13/11/2019 w sprawie ustalenia ceny minimalnej oraz maksymalnej akcji zwykĲych na 

okaziciela serii H emitowanych na podstawie U chwaĲy ZarzĄdu nr 1/12/11/2019 z dnia 12 listopada 2019 r. 
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UchwaĲa ZarzĄdu nr 1/01/12/2019 w sprawie ustalenia ceny emisyjnej akcji zwykĲych na okaziciela serii H 

emitowanych na podstawie UchwaĲy ZarzĄdu nr 1/12/11/2019 z dnia 12 listopada 2019 r. 
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UchwaĲa ZarzĄdu nr 2/09/01/2020 w sprawie dookreňlenia wysokoňci kapitaĲu zakĲadowego z dnia 9 stycznia 

2020 r. (akt  notarialny  Rep. A 20/2020).  
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Upowaţnienie ZarzĄdu do podwyţszenia kapitaĲu zakĲadowego w ramach kapitaĲu docelowego zostaĲo 

ustanowione na podstawie U chwaĲy nr 3/19/06/2019 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia  

19 czerwca 2019 r. w sprawie zmiany Statutu SpòĲki przez udzielenie ZarzĄdowi upowaţnienia do podwyţszenia 

kapitaĲu zakĲadowego w granicach kapitaĲu docelowego przewidujĄcego kompetencjĔ ZarzĄdu do pozbawienia 

akcjonariuszy  prawa poboru w caĲoňci lub w czĔňci za zgodĄ Rady Nadzorczej (Rep. A nr 1403/2019). Zmiana 

wynikajĄca z wpisania do Statutu kapitaĲu docelowego zostaĲa zarejestrowana w KRS w dniu 11 wrzeňnia 2019 r. 
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3.3. Okreňlenie czy akcje zostaĲy objĔte za gotòwkĔ, za wkĲady pieniĔţne w inny sposòb, czy za wkĲady 

niepieniĔţne, wraz z kròtkim opisem sposobu ich pokrycia 

Oňwiadczeniem z dnia 9 stycznia 2020  r. (akt  notarialny  Rep. A 20/2020 ) ZarzĄd SpòĲki oňwiadczyĲ, ţe emisja 

Akcji Serii H doszĲa do skutku, gdyţ zostaĲo objĔte i opĲacone w caĲoňci 73 005 (siedemdziesiĄt trzy tysiĄce piĔĆ) 

akcji zwykĲych na okaziciela serii H o wartoňci nominalnej 0,13 zĲ (zero zĲotych i 13/100) kaţda. W przypadku Akcji 

Serii G zawarcie umòw objĔcia akcji nastĄpiĲo do dnia 15 sierpnia 2019 r., a ich opĲacenie nastĄpiĲo do dnia 16 

sierpnia 2019 r.  

Zaròwno Akcje Serii H jak i Akcje Serii G zostaĲy objĔte za gotòwkĔ. 
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4. Oznaczenie dat, od ktòrych Akcje Wprowadzane  majĄ uczestniczyĆ w dywidendzie 

Dokonanie przez SpòĲkĔ wypĲaty dywidendy podlega ròţnego rodzaju ograniczeniom, w tym ustawowym  

i umownym. W szczegòlnoňci, termin oraz metoda wypĲaty dywidendy zostaĲy okreňlone w KSH. W tym zakresie, 

zgodnie z KSH, dopòki kapitaĲ zapasowy nie osiĄgnie co najmniej jednej trzeciej kapitaĲu zakĲadowego, co 

najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy przeznacza siĔ na kapitaĲ zapasowy. Na datĔ Dokumentu 

Informacyjnego  wysokoňĆ kapitaĲu zapasowego SpòĲki speĲniaĲa okreňlone wyţej wymogi KSH dotyczĄce 

minimalnej wysokoňci kapitaĲu zapasowego.  

Na datĔ Dokumentu Informacyjnego Statut nie przewiduje ograniczeĴ wypĲaty dywidendy. Wszystkie Akcje 

SpòĲki, wĲĄcznie z Akcjami Wprowadzanymi , majĄ ròwne prawa do dywidendy i uprawniajĄ posiadaczy do 

udziaĲu w zyskach SpòĲki od daty ich nabycia pod warunkiem, ţe Walne Zgromadzenie podejmie uchwaĲĔ o 

podziale zysku. Walne Zgromadzenie  Emitenta  okreňla dzieĴ, wedĲug ktòrego ustala siĔ listĔ akcjonariuszy 

uprawnionych do dywidendy za dany rok obrotowy (dzieĴ dywidendy) i termin wypĲaty dywidendy. 

Zgodnie z §32 Statutu, czysty zysk SpòĲki przeznacza siĔ na wypĲatĔ dywidendy dla akcjonariuszy , odpisy na 

kapitaĲ zapasowy, odpisy na kapitaĲy rezerwowe i fundusze tworzone w SpòĲce. Dywidenda wypĲacana jest w 

stosunku do liczby akcji, a jeňli nie wszystkie akcje sĄ w peĲni opĲacone, to w stosunku do wpĲat na akcje. ZarzĄd 

SpòĲki jest upowaţniony do wypĲaty akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku 

obrotowego, jeţeli SpòĲka posiada wystarczajĄce ňrodki na wypĲatĔ. WypĲata zaliczki wymaga zgody Rady 

Nadzorczej.  

Niezaleţnie od powyţszego, ZarzĄd SpòĲki nie wyklucza wnioskowania do Walnego Zgromadzenia o wypĲatĔ 

dywidendy, jeňli realizowane wyniki dadzĄ takĄ moţliwoňĆ, przy zachowaniu wystarczajĄcych ňrodkòw na 

dziaĲalnoňĆ inwestycyjnĄ oraz przy odpowiednim zabezpieczeniu pĲynnoňci SpòĲki, przy czym nie ma pewnoňci, 

ţe zwyczajne Walne Zgromadzenie podejmie uchwaĲĔ umoţliwiajĄcĄ wypĲatĔ dywidendy.  

W przypadku Akcji Wprowadzanych, bĔdĄ one uczestniczyĆ w dywidendzie poczĄwszy od wypĲat zysku za rok 

obrotowy koĴczĄcy siĔ w dniu 31 grudnia 2019 r., a ewentualna dywidenda bĔdzie wypĲacana w polskich zĲotych. 

5. Wskazanie praw z Akcji Wprowadzanych  i zasad ich realizacji  

Prawa i obowiĄzki zwiĄzane z Akcjami Wprowadzanymi  sĄ uregulowane przede wszystkim w KSH, Ustawie o 

Ofercie Publicznej, Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz Statucie, stanowiĄcym ZaĲĄcznik nr 2 do 

Dokumentu Informacyjnego . Poniţej zaprezentowano niektòre prawa majĄtkowe i korporacyjne zwiĄzane z 

Akcjami Wprowadzanymi . 

Prawa majĄtkowe zwiĄzane z Akcjami Wprowadzanymi  

Akcjonariuszowi SpòĲki przysĲugujĄ miĔdzy innymi nastĔpujĄce prawa o charakterze majĄtkowym: 

Prawo do udziaĲu w zysku (dywidendy) 

Na podstawie art. 347 KSH akcjonariusze majĄ prawo do udziaĲu w zysku wykazanym w sprawozdaniu 

finansowym zbadanym przez biegĲego rewidenta, ktòry zostaĲ przeznaczony przez walne zgromadzenie w 

drodze uchwaĲy o podziale zysku do wypĲaty akcjonariuszom. W braku odmiennych postanowieĴ statutu, zysk 

rozdziela siĔ w stosunku do liczby akcji. Statut nie wprowadza w tym zakresie innych regulacji. 

W zgodzie z art. 348 KSH kwota przeznaczona do podziaĲu miĔdzy akcjonariuszy nie moţe przekraczaĆ zysku za 

ostatni rok obrotowy, powiĔkszonego o niepodzielone zyski z lat ubiegĲych oraz o kwoty przeniesione 

z utworzonych z zysku kapitaĲòw zapasowego i rezerwowych, ktòre mogĄ byĆ przeznaczone na wypĲatĔ 

dywidendy. KwotĔ tĔ naleţy pomniejszyĆ o niepokryte straty, akcje wĲasne oraz o kwoty, ktòre zgodnie z KSH lub 

statutem powinny byĆ przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaĲy zapasowy lub rezerwowe. 

Uprawnionymi do dywidendy za dany rok obrotowy sĄ akcjonariusze, ktòrym przysĲugiwaĲy akcje w dniu 

powziĔcia uchwaĲy o podziale zysku. Walne zgromadzenie spòĲki ustala dzieĴ dywidendy oraz termin wypĲaty 

dywidendy. W spòĲce publicznej, dzieĴ dywidendy moţe byĆ wyznaczony na dzieĴ przypadajĄcy nie wczeňniej 

niţ piĔĆ dni i nie pòšniej niţ trzy miesiĄce od dnia powziĔcia uchwaĲy. Termin wypĲaty dywidendy moţe byĆ 

wyznaczony w okresie kolejnych trzech miesiĔcy, liczĄc od dnia dywidendy. 

UstalajĄc dzieĴ dywidendy Walne Zgromadzenie powinno wziĄĆ pod uwagĔ regulacje GPW oraz KDPW. 
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Zgodnie z postanowieniami § 26 ust. 1 Regulaminu GPW, emitenci instrumentòw finansowych dopuszczonych do 

obrotu gieĲdowego obowiĄzani sĄ informowaĆ niezwĲocznie GPW o zamierzeniach zwiĄzanych z emitowaniem 

instrumentòw finansowych, o ktòrych dopuszczenie do obrotu gieĲdowego zamierzajĄ wystĔpowaĆ i 

wykonywaniem praw z instrumentòw finansowych juţ notowanych, jak ròwnieţ o podjĔtych w tych 

przedmiotach decyzjach, oraz uzgadniaĆ z GPW te decyzje w zakresie, w ktòrym mogĄ mieĆ wpĲyw na 

organizacjĔ i sposòb przeprowadzania czynnoňci zwiĄzanych z obrotem gieĲdowym, w tym czynnoňci 

zwiĄzanych z notowaniem akcji z prawem poboru lub prawem do dywidendy, zwiĄzanych z ĲĄczeniem, 

podziaĲem lub przeksztaĲcaniem emitenta, czy teţ zmianĄ wartoňci nominalnej instrumentòw finansowych tego 

emitenta. W zwiĄzku z powyţszym na Emitencie spoczywa obowiĄzek poinformowania GPW o zamiarze wypĲaty 

dywidendy i uzgodnienia z GPW decyzji dotyczĄcej jej wypĲaty. 

Zgodnie z postanowieniami § 106 SzczegòĲowych Zasad DziaĲania KDPW, emitent informuje KDPW o  wysokoňci 

dywidendy przypadajĄcej na jednĄ akcjĔ oraz o dniu dywidendy i dniu wypĲaty dywidendy, nie pòšniej niţ 5 dni 

przed dniem dywidendy. Jeţeli w tym terminie emitent nie bĔdzie w stanie okreňliĆ liczby akcji wĲasnych na ktòre 

dywidenda nie bĔdzie wypĲacana, wòwczas jest on zobowiĄzany przekazaĆ KPDW oraz wĲaňciwym uczestnikom 

powyţsze informacje najpòšniej do dnia dywidendy. Ponadto w tym terminie emitent przekazuje: (i) KDPW, 

poprzez dedykowanĄ stronĔ internetowĄ KDPW, informacjĔ okreňlajĄcĄ liczbĔ akcji wĲasnych, na ktòre 

dywidenda nie bĔdzie wypĲacana, oraz numer konta podmiotowego, o ktòrym mowa w § 25 SzczegòĲowych 

Zasad DziaĲania KDPW, na ktòrym w KDPW rejestrowane sĄ te akcje; oraz (ii) uczestnikom prowadzĄcym 

rachunki papieròw wartoňciowych dla akcji wĲasnych emitenta, na ktòre dywidenda nie bĔdzie wypĲacana ǥ 

informacjĔ okreňlajĄcĄ liczbĔ tych akcji. Naleţy zauwaţyĆ, ţe dzieĴ wypĲaty dywidendy moţe przypadaĆ 

najwczeňniej piĄtego dnia po dniu dywidendy. Na podstawie § 5 ust. 1 Regulaminu KDPW, z biegu terminòw 

okreňlonych w dniach wyĲĄcza siĔ dni uznane za wolne od pracy oraz soboty, z zastrzeţeniem ust.1a i 2 

Regulaminu KDPW. Dodatkowo, zgodnie z § 5 ust. 2 Regulaminu KDPW ZarzĄd KDPW moţe, informujĄc o tym z 

co najmniej miesiĔcznym wyprzedzeniem, wprowadziĆ dodatkowe dni podlegajĄce wyĲĄczeniu przy obliczaniu 

terminòw oraz wskazaĆ takie dni spoňròd okreňlonych w § 5 ust. 1 Regulaminu KDPW, ktòre podlegaĆ bĔdĄ 

uwzglĔdnieniu przy obliczaniu terminòw, jeňli wymagajĄ tego potrzeby systemu depozytowego.  

Roszczenia o wypĲatĔ dywidendy lub zaliczki na poczet dywidendy przedawniajĄ siĔ z upĲywem okresu 

przedawnienia okreňlonego w przepisach Kodeksu Cywilnego. 

Akcje Wprowadzane  bĔdĄ uczestniczyĆ w dywidendzie od okresu wskazanego w punkcie 6. niniejszego 

rozdziaĲu. 

Prawo do pierwszeĴstwa objĔcia nowych akcji w stosunku do posiadanych akcji (prawo poboru) 

Zgodnie z art. 433 § 1 KSH akcjonariusze majĄ prawo pierwszeĴstwa objĔcia nowych akcji w stosunku do liczby 

posiadanych akcji. 

Na podstawie art. 433 § 2 KSH walne zgromadzenie moţe pozbawiĆ akcjonariuszy prawa poboru akcji w caĲoňci 

lub w czĔňci, powoĲujĄc siĔ na interes SpòĲki. WyĲĄczenie od prawa poboru nastĔpuje w drodze uchwaĲy walnego 

zgromadzenia, ktòra wymaga wiĔkszoňci 4/5 (cztery piĄte) gĲosòw. Pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru 

akcji moţe nastĄpiĆ w przypadku, gdy zostaĲo to zapowiedziane w porzĄdku obrad walnego zgromadzenia, po 

przedstawieniu przez zarzĄd walnemu zgromadzeniu pisemnej opinii uzasadniajĄcej powody pozbawienia 

prawa poboru oraz proponowanĄ cenĔ emisyjnĄ akcji bĄdš sposòb jej ustalenia. 

Zwolnienie z przywileju wyĲĄczenia prawa poboru we wskazany powyţej sposòb nastĔpuje w sytuacji, gdy 

uchwaĲa o podwyţszeniu kapitaĲu stanowi, ţe nowe akcje majĄ byĆ objĔte w caĲoňci przez instytucjĔ finansowĄ 

(subemitenta), z obowiĄzkiem oferowania ich nastĔpnie akcjonariuszom celem umoţliwienia im wykonania 

prawa poboru na warunkach okreňlonych w uchwale, a takţe w sytuacji, gdy uchwaĲa stanowi, ţe nowe akcje 

majĄ byĆ objĔte przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze, ktòrym sĲuţy prawo poboru, nie obejmĄ 

czĔňci lub wszystkich oferowanych im akcji. 

Zgodnie z art. 433 § 6 KSH prawo poboru (jak i moţliwoňĆ jego wyĲĄczenia) dotyczy ròwnieţ emisji papieròw 

wartoňciowych zamiennych na akcje lub inkorporujĄcych prawo zapisu na akcje. 

 

 



DOKUMENT INFORMACYJNY | DANE DOTYCZăCE  

AKCJI WPROWADZANYCH DO ASO            STARWARD INDUSTRIES S.A. 

   

  77 | S T R O N A 

 

Prawo do udziaĲu w majĄtku likwidacyjnym SpòĲki 

Na podstawie art. 474 KSH akcjonariusze majĄ prawo do udziaĲu w majĄtku likwidacyjnym SpòĲki, ktòry 

pozostanie po zaspokojeniu lub zabezpieczeni u wierzycieli, przy czym nie moţe nastĄpiĆ przed upĲywem roku 

od dnia ostatniego ogĲoszenia o otwarciu likwidacji i wezwaniu wierzycieli. PozostaĲy majĄtek dzieli siĔ miĔdzy 

akcjonariuszy w  stosunku do rzeczywiňcie dokonanych przez kaţdego z nich wpĲat na kapitaĲ zakĲadowy. W 

SpòĲce brak jest akcji uprzywilejowanych co do pierwszeĴstwa przy podziale majĄtku. Zgodnie z § 20. Statutu, w 

razie likwidacji SpòĲki Walne Zgromadzenie wyznacza likwidatoròw SpòĲki i okreňla sposòb przeprowadzenia 

likwidacji. Ponadto , podziaĲ majĄtku SpòĲki nastĔpuje w stosunku do dokonywanych wpĲat na kapitaĲ zakĲadowy 

SpòĲki pozostaĲego po zaspokojeniu wierzycieli. Z chwilĄ wyznaczenia likwidatoròw ustajĄ prawa i obowiĄzki 

ZarzĄdu SpòĲki. Walne Zgromadzenie i Rada Nadzorcza zachowujĄ swoje uprawnienia aţ do czasu zakoĴczenia 

likwidacji SpòĲki. 

Prawo do obciĄţania posiadanych Akcjami Wprowadzanymi  zastawem lub uţytkowaniem 

Zgodnie z art. 340 § 3 KSH w okresie, gdy akcje spòĲki publicznej, na ktòrych ustanowiono zastaw lub 

uţytkowanie, sĄ zapisane na rachunku papieròw wartoňciowych prowadzonym przez uprawniony podmiot 

zgodnie z przepisami o  obrocie instrumentami finansowymi prawo gĲosu z tych akcji przysĲuguje 

akcjonariuszowi.  

Prawo do zbywania posiadanych Akcji Wprowadzanych  

Zgodnie z art. 337 KSH akcje spòĲki sĄ zbywalne, przy czym statut moţe uzaleţniĆ rozporzĄdzenie akcjami 

imiennymi od zgody spòĲki albo w inny sposòb ograniczyĆ moţliwoňĆ rozporzĄdzenia akcjami imiennymi. W 

takim przypadku zgody udziela zarzĄd w formie pisemnej pod rygorem niewaţnoňci, jeţeli statut nie stanowi 

inaczej. W wypadku braku zgody na przeniesienie akcji, spòĲka powinna wskazaĆ innego nabywcĔ. Termin do 

wskazania nabywcy, cenĔ albo sposòb jej okreňlenia oraz termin zapĲaty okreňla statut. W przypadku braku tych 

postanowieĴ akcja imienna moţe byĆ zbyta bez ograniczenia. Termin do wskazania nabywcy nie moţe byĆ 

dĲuţszy niţ dwa miesiĄce od dnia zgĲoszenia spòĲce zamiaru przeniesienia akcji. Zbycie akcji w postĔpowaniu 

egzekucyjnym nie wymaga zgody spòĲki. 

Na podstawie art. 338 KSH dopuszczalne jest zawarcie umowy ograniczajĄcej na okreňlony czas rozporzĄdzanie 

akcjĄ (lub jej czĔňciĄ uĲamkowĄ), nie dĲuţej jednak niţ na okres dĲuţszy niţ piĔĆ lat od dnia zawarcia umowy. 

Dopuszczalne jest ròwnieţ zawarcie umowy ustanawiajĄcej prawo pierwokupu lub inne prawo pierwszeĴstwa 

nabycia akcji lub uĲamkowej czĔňci akcji. Ograniczenia rozporzĄdzania nie mogĄ w takim przypadku trwaĆ dĲuţej 

niţ dziesiĔĆ lat od dnia zawarcia umowy. 

Statut nie przewiduje ţadnych ograniczeĴ w zakresie zbywalnoňci Akcji Wprowadzanych . 

Inne prawa wynikajĄce z emitowanych papieròw wartoňciowych 

Poniţej zostaĲy wskazane prawa korporacyjne przysĲugujĄce akcjonariuszom SpòĲki. Do praw o charakterze 

korporacyjnym akcjonariuszy SpòĲki naleţĄ w szczegòlnoňci: 

Prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrzĄdzonej SpòĲce 

Na zasadach okreňlonych w art. 486-487 KSH, jeţeli spòĲka nie wytoczy powòdztwa o naprawienie wyrzĄdzonej 

jej szkody w terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzĄdzajĄcego szkodĔ, kaţdy akcjonariusz lub osoba, 

ktòrej sĲuţy inny tytuĲ uczestnictwa w zyskach lub podziale majĄtku moţe wnieňĆ pozew o naprawienie szkody 

wyrzĄdzonej spòĲce. 

Prawo do przeglĄdania dokumentòw oraz ţĄdania udostĔpnienia w lokalu SpòĲki bezpĲatnie odpisòw 

dokumentòw, o ktòrych mowa w art. 505 § 1 KSH, w art. 540 § 1 KSH oraz w art. 561 § 1 KSH 

Kaţdy akcjonariusz ma prawo do przeglĄdania dokumentòw oraz ţĄdania udostĔpnienia w lokalu bezpĲatnie 

odpisòw dokumentòw sporzĄdzonych w zwiĄzku z procesem ĲĄczenia, podziaĲu lub przeksztaĲcania SpòĲki.  

Zgodnie z art. 505 § 1 KSH akcjonariusz spòĲki ĲĄczonej ma prawo przeglĄdaĆ nastĔpujĄce dokumenty: 

 plan poĲĄczenia; 
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 sprawozdanie finansowe oraz sprawozdania zarzĄdòw z dziaĲalnoňci ĲĄczĄcych siĔ spòĲek za trzy 

ostatnie lata obrot owe wraz z opiniĄ i raportem biegĲego rewidenta, jeţeli opinia lub raport byĲy 

sporzĄdzane; 

 dokumenty, o ktòrych mowa w art. 499 § 2 KSH; 

 sprawozdania zarzĄdòw ĲĄczĄcych siĔ spòĲek sporzĄdzone dla celòw poĲĄczenia, o ktòrych mowa w art. 

501 KSH; 

 opiniĔ biegĲego, o ktòrej mowa w art. 503 § 1 KSH.  

Zgodnie z art. 540 § 1 KSH akcjonariusz spòĲki dzielonej lub przejmujĄcej ma prawo przeglĄdaĆ nastĔpujĄce 

dokumenty:  

 plan podziaĲu; 

 sprawozdanie finansowe oraz sprawozdania zarzĄdòw z dziaĲalnoňci spòĲki dzielonej i spòĲek 

przejmujĄcych, za trzy ostatnie lata obrotowe wraz z opiniĄ i raportem biegĲego rewidenta, jeţeli opinia 

lub raport byĲy sporzĄdzone; 

 dokumenty, o ktòrych mowa w art. 534 § 2 KSH; 

 sprawozdania zarzĄdòw spòĲek uczestniczĄcych w podziale, sporzĄdzone dla celòw poĲĄczenia, o 

ktòrych mowa w art. 536 KSH; 

 opiniĔ biegĲego, o ktòrej mowa w art. 538 § 1 KSH.  

Zgodnie z art. 561 § 1 KSH akcjonariusz ma prawo przeglĄdaĆ w lokalu spòĲki nastĔpujĄce dokumenty: 

 plan przeksztaĲcenia wraz z zaĲĄcznikami, o ktòrych mowa w art. 558 KSH; 

 opiniĔ biegĲego rewidenta, o ktòrej mowa w art. 559 § 4 KSH. 

Prawo do przeglĄdania ksiĔgi akcyjnej i ţĄdania wydania odpisu 

Na podstawie art. 341 § 7 KSH kaţdy akcjonariusz jest uprawniony do przeglĄdania ksiĔgi akcyjnej i ţĄdania 

wydania jej odpisu za zwrotem kosztòw jego sporzĄdzenia. 

Prawo do ţĄdania, aby spòĲka handlowa, ktòra jest akcjonariuszem SpòĲki, udzieliĲa informacji, czy 

pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleţnoňci wobec okreňlonej spòĲki handlowej albo spòĲdzielni 

bĔdĄcej akcjonariuszem SpòĲki, albo czy taki stosunek dominacji lub zaleţnoňci ustaĲ 

Na podstawie art. 6 § 4 KSH akcjonariusz moţe ţĄdaĆ ròwnieţ ujawnienia liczby akcji lub gĲosòw albo liczby 

udziaĲòw lub gĲosòw, jakie ta spòĲka posiada, w tym takţe jako zastawnik, uţytkownik lub na podstawie 

porozumieĴ z innymi osobami. ŢĄdanie udzielenia informacji oraz odpowiedzi powinny byĆ zĲoţone na piňmie. 

Prawo do zamiany akcji  

Zgodnie z art. 334 § 2 KSH zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela albo odwrotnie moţe byĆ dokonana na 

ţĄdanie akcjonariusza, jeţeli ustawa lub statut nie stanowi inaczej. Zgodnie z § 6 ust. 7 Statutu, zamiana akcji na 

okaziciela na akcje imienne jest niedopuszczalna w okresie, gdy akcje te sĄ zdematerializowane. 

Prawa i obowiĄzki zwiĄzane z Walnym Zgromadzeniem  

ZwoĲanie Walnego Zgromadzenia 

Zgodnie z art. 399 § 1 KSH walne zgromadzenie zwoĲuje zarzĄd, przy czym zwyczajne walne zgromadzenie 

powinno siĔ odbyĆ w terminie 6 (szeňĆ) miesiĔcy po upĲywie kaţdego roku obrotowego. Jednakţe rada nadzorcza 

jest uprawniona do zwoĲania zwyczajnego walnego zgromadzenia, jeţeli zarzĄd nie dokona tego w odpowiednim 

terminie oraz nadzwyczajnego walnego zgromadzenia, jeţeli uzna to za wskazane. Dodatkowo, obligatoryjne 

jest zwoĲanie walnego zgromadzenia przez zarzĄd w przypadku, gdy bilans sporzĄdzony przez zarzĄd wykaţe 
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stratĔ przewyţszajĄcĄ sumĔ kapitaĲòw zapasowego i rezerwowych oraz 1/3 (jedna trzecia) kapitaĲu 

zakĲadowego. W takim przypadku walne zgromadzenie podejmuje uchwaĲĔ dotyczĄcĄ dalszego istnienia spòĲki. 

Na podstawie art. 400 KSH Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujĄcy co najmniej 1/20 (jedna dwudziesta) 

kapitaĲu zakĲadowego mogĄ ţĄdaĆ zwoĲania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia i umieszczenia 

okreňlonych spraw w porzĄdku obrad tego zgromadzenia. ŢĄdanie takie powinno byĆ zĲoţone zarzĄdowi na 

piňmie lub w postaci elektronicznej. Jeţeli w terminie dwòch tygodni od dnia przedstawienia ţĄdania zarzĄdowi 

nadzwyczajne walne zgromadzenie nie zostanie zwoĲane, sĄd rejestrowy moţe upowaţniĆ do zwoĲania 

nadzwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy  wystĔpujĄcych z tym ţĄdaniem. SĄd wyznacza 

przewodniczĄcego tego zgromadzenia. Zgromadzenie, o ktòrym mowa powyţej podejmuje uchwaĲĔ 

rozstrzygajĄcĄ, czy koszty zwoĲania i odbycia zgromadzenia ma ponieňĆ spòĲka. Akcjonariusze, na ţĄdanie 

ktòrych zostaĲo zwoĲane zgromadzenie, mogĄ zwròciĆ siĔ do sĄdu rejestrowego o zwolnienie z obowiĄzku 

pokrycia kosztòw naĲoţonych uchwaĲĄ zgromadzenia. Zgodnie z art. 4021 KSH walne zgromadzenie spòĲki 

publicznej zwoĲuje siĔ przez ogĲoszenie dokonywane co najmniej na 26 (dwadzieňcia szeňĆ) dni przed terminem 

walnego zgromadzenia na stronie internetowej spòĲki oraz w sposòb okreňlony dla przekazywania informacji 

bieţĄcych zgodnie z UstawĄ o Ofercie Publicznej.  

Zgodnie z art. 4022 KSH ogĲoszenie o walnym zgromadzeniu powinno zawieraĆ co najmniej: 

 datĔ, godzinĔ i miejsce walnego zgromadzenia oraz szczegòĲowy porzĄdek obrad; 

 precyzyjny opis procedur dotyczĄcych uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa 

gĲosu, w szczegòlnoňci informacje o: (i) prawie akcjonariusza do ţĄdania umieszczenia okreňlonych 

spraw w porzĄdku obrad walnego zgromadzenia; (ii) prawie akcjonariusza do zgĲaszania projektòw 

uchwaĲ dotyczĄcych spraw wprowadzonych do porzĄdku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktòre 

majĄ zostaĆ wprowadzone do porzĄdku obrad przed terminem walnego zgromadzenia; (iii) prawie 

akcjonariusza do zgĲaszania projektòw uchwaĲ dotyczĄcych spraw wprowadzonych do porzĄdku obrad 

podczas walnego zgromadzenia; (iv) sposobie wykonywania prawa gĲosu przez peĲnomocnika, w tym w 

szczegòlnoňci o formularzach stosowanych podczas gĲosowania przez peĲnomocnika, oraz sposobie 

zawiadamiania spòĲki przy wykorzystaniu ňrodkòw komunikacji elektronicznej o ustanowieniu 

peĲnomocnika; (v) moţliwoňci i sposobie uczestniczenia w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu 

ňrodkòw komunikacji elektronicznej; (vi) sposobie wypowiadania siĔ w trakcie walnego zgromadzenia 

przy wykorzystaniu ňrodkòw komunikacji elektronicznej; (vii) sposobie wykonywania prawa gĲosu drogĄ 

korespondencyjnĄ lub przy wykorzystaniu ňrodkòw komunikacji elektronicznej; 

 dzieĴ rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, o ktòrym mowa w art. 4061; 

 informacjĔ, ţe prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu majĄ tylko osoby bĔdĄce akcjonariuszami 

spòĲki w dniu rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu;  

 wskazanie, gdzie i w jaki sposòb osoba uprawniona do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu moţe 

uzyskaĆ peĲny tekst dokumentacji, ktòra ma byĆ przedstawiona walnemu zgromadzeniu, oraz projekty 

uchwaĲ lub, jeţeli nie przewiduje siĔ podejmowania uchwaĲ, uwagi zarzĄdu lub rady nadzorczej, dotyczĄce 

spraw wprowadzonych do porzĄdku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktòre majĄ zostaĆ 

wprowadzone do porzĄdku obrad przed terminem walnego zgromadzenia; oraz 

 wskazanie adresu strony internetow ej, na ktòrej bĔdĄ udostĔpnione informacje dotyczĄce walnego 

zgromadzenia.  

Zgodnie z § 19 RozporzĄdzenia o Raportach, powyţsze informacje podlegajĄ przekazaniu do publicznej 

wiadomoňci w formie raportu bieţĄcego. Raport taki powinien zawieraĆ ròwnieţ treňĆ projektòw uchwaĲ oraz 

zaĲĄcznikòw do tych projektòw, ktòre majĄ byĆ przedmiotem obrad walnego zgromadzenia oraz ǥ w przypadku 

zmiany statutu ǥ dotychczasowe jego postanowienia oraz treňĆ proponowanych zmian. 

Dodatkowo, zgodnie z art. 402 1 KSH spòĲka publiczna od dnia zwoĲania walnego zgromadzenia zobowiĄzana jest 

do zamieszczenia i utrzymywania na swojej stronie internetowej:  

 ogĲoszenia o zwoĲaniu walnego zgromadzenia; 
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 informacji o ogòlnej liczbie akcji w spòĲce i liczbie gĲosòw z tych akcji w dniu ogĲoszenia, a jeţeli akcje sĄ 

ròţnych rodzajòw ǥ takţe o podziale akcji na poszczegòlne rodzaje i liczbie gĲosòw z akcji poszczegòlnych 

rodzajòw; 

 dokumentacji, ktòra ma byĆ przedstawiona walnemu zgromadzeniu; 

 projektòw uchwaĲ lub, jeţeli nie przewiduje siĔ podejmowania uchwaĲ, uwagi zarzĄdu lub rady nadzorczej, 

dotyczĄce spraw wprowadzonych do porzĄdku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktòre majĄ 

zostaĆ wprowadzone do porzĄdku obrad przed terminem walnego zgromadzenia; 

 formularzy pozwalajĄcych na wykonywanie prawa gĲosu przez peĲnomocnika lub drogĄ 

korespondencyjnĄ, jeţeli nie sĄ one wysyĲane bezpoňrednio do wszystkich akcjonariuszy. 

Kompetencje Walnego Zgromadzenia  

Kompetencje Walnego Zgromadzenia wynikajĄ zaròwno z przepisòw prawa, w szczegòlnoňci KSH, jak i Statutu.  

Zgodnie z § 17 ust. 2 Statutu, do kompetencji Walnego Zgromadzenia naleţĄ w szczegòlnoňci nastĔpujĄce 

sprawy:  

 powoĲywanie i odwoĲywanie czĲonkòw Rady Nadzorczej; 

 udzielenie czĲonkom organòw SpòĲki absolutorium z wykonania przez nich obowiĄzkòw w danym roku 

obrotowym;  

 rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania ZarzĄdu z dziaĲalnoňci SpòĲki oraz sprawozdania 

finansowego za dany rok obrotowy;  

 powziĔcie uchwaĲy o podziale zysku albo o pokryciu straty; 

 ustalanie zasad wynagradzania czĲonkòw Rady Nadzorczej; 

 podwyţszenie i obniţenie kapitaĲu zakĲadowego oraz dokonywanie innych zmian statutu SpòĲki; 

 uchwalenie emisji obligacji zamiennych na akcje oraz obligacji z prawem pierwszeĴstwa; 

 uchwalenie sposobu i warunkòw umarzania akcji; 

 podejmowanie uchwaĲ w sprawach dotyczĄcych nabycia, zbycia i wydzierţawienia przedsiĔbiorstwa 

SpòĲki lub jego zorganizowanej czĔňci oraz ustanowienia na nich ograniczonego prawa rzeczowego; 

 podejmowanie uchwaĲ w sprawie rozwiĄzania i likwidacji SpòĲki lub jej poĲĄczenia z innĄ SpòĲkĄ; 

 wybòr likwidatoròw SpòĲki oraz okreňlenie sposobòw jej likwidacji; 

 uchwalanie Regulaminu Walnego Zgromadzenia;  

 rozpatrzenie wszelkich innych spraw wniesionych do porzĄdku obrad przez RadĔ NadzorczĄ, ZarzĄd lub 

przez akcjonariuszy SpòĲki. 

Zgodnie z § 17 ust. 3 Statutu uchwaĲy Walnego Zgromadzenia zapadajĄ bezwzglĔdnĄ wiĔkszoňciĄ gĲosòw, jeţeli 

przepisy KSH lub postanowienia Statutu nie stanowiĄ inaczej. 

Zgodnie z art. 416 § 1 KSH, Walne Zgromadzenie moţe ròwnieţ podjĄĆ uchwaĲĔ o istotnej zmianie przedmiotu 

dziaĲalnoňci SpòĲki. Wymagana jest w tym wypadku wiĔkszoňĆ 2/3 (dwie trzecie) gĲosòw.  

UchwaĲy Walnego Zgromadzenia w sprawie emisji obligacji zamiennych lub z prawem pierwszeĴstwa oraz 

warrantòw subskrypcyjnych wskazanych w art. 453 § 2 KSH oraz w sprawie zmiany Statutu, w tym uchwaĲy o 

podwyţszeniu i obniţeniu kapitaĲu zakĲadowego, zapadajĄ wiĔkszoňciĄ 3/4 (trzy czwarte) gĲosòw.  
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Zgodnie z § 17 ust. 3 Statutu, uchwaĲy Walnego Zgromadzenia dotyczĄce emisji obligacji zamiennych i obligacji z 

prawem objĔcia akcji, zmiany Statutu, umorzenia akcji, podwyţszenia i obniţenia kapitaĲu zakĲadowego, zbycia 

lub wydzierţawienia przedsiĔbiorstwa albo jego zorganizowanej czĔňci, poĲĄczenia z innĄ spòĲkĄ lub 

rozwiĄzania SpòĲki zapadajĄ wiĔkszoňciĄ 3/4 (trzech czwartych) gĲosòw.  

Do powziĔcia uchwaĲy dotyczĄcej zmiany statutu zwiĔkszajĄcej ňwiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajĄcej 

prawa przyznane osobiňcie poszczegòlnym akcjonariuszom, konieczna jest zgoda wszystkich akcjonariuszy, 

ktòrych dana uchwaĲa dotyczy. Statut nie wprowadza w tym przedmiocie surowszych uregulowaĴ. 

Zasady funkcjonowania Walnego Zgromadzenia  

Walne Zgromadzenie moţe podejmowaĆ uchwaĲy jedynie w sprawach objĔtych porzĄdkiem obrad, chyba ţe na 

Walnym Zgromadzeniu reprezentowany jest c aĲy kapitaĲ zakĲadowy, a nikt z obecnych nie zgĲosiĲ sprzeciwu 

dotyczĄcego powziĔcia uchwaĲy. 

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujĄcy co najmniej 1/20 (jedna dwudziesta) kapitaĲu zakĲadowego mogĄ 

ţĄdaĆ umieszczenia okreňlonych spraw w porzĄdku obrad najbliţszego Walnego Zgromadzenia. ŢĄdanie 

powinno zostaĆ zgĲoszone ZarzĄdowi nie pòšniej niţ na 21 (dwadzieňcia jeden) dni przed wyznaczonym 

terminem zgromadzenia. ŢĄdanie powinno zawieraĆ uzasadnienie lub projekt uchwaĲy dotyczĄcej 

proponowanego punktu p orzĄdku obrad. ŢĄdanie moţe zostaĆ zĲoţone w postaci elektronicznej. ZarzĄd jest 

obowiĄzany niezwĲocznie, jednak nie pòšniej niţ na 18 (osiemnaňcie) dni przed wyznaczonym terminem Walnego 

Zgromadzenia, ogĲosiĆ zmiany w porzĄdku obrad, wprowadzone na ţĄdanie akcjonariuszy. OgĲoszenie nastĔpuje 

w sposòb wĲaňciwy dla zwoĲania Walnego Zgromadzenia. 

Walne Zgromadzenie moţe podejmowaĆ uchwaĲy takţe bez formalnego zwoĲania, jeţeli caĲy kapitaĲ zakĲadowy 

jest reprezentowany, a nikt z obecnych nie wnosi sprzeciwu co  do odbycia Walnego Zgromadzenia ani co do 

postawienia poszczegòlnych spraw na porzĄdku obrad.  

GĲosowanie na Walnym Zgromadzeniu jest jawne. Tajne gĲosowanie zarzĄdza siĔ przy wyborach oraz nad 

wnioskami o odwoĲanie czĲonkòw organòw SpòĲki lub likwidatoròw, o pociĄgniĔcie ich do odpowiedzialnoňci, w 

sprawach osobowych i na wniosek przynajmniej jednego akcjonariusza obecnego lub reprezentowanego na 

Walnym Zgromadzeniu.  

Prawa i obowiĄzki zwiĄzane z udziaĲem akcjonariuszy w Walnym Zgromadzeniu 

Prawo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu  

Na podstawie art. 406 1 § 1 KSH prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spòĲki publicznej majĄ osoby 

bĔdĄce akcjonariuszami spòĲki na 16 (szesnaňcie) dni przed datĄ walnego zgromadzenia, tj. w dniu rejestracji 

uczestn ictwa). Zgodnie z art. 406 3 § 1 KSH akcje na okaziciela majĄce postaĆ dokumentu dajĄ prawo 

uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spòĲki publicznej, jeţeli dokumenty akcji zostanĄ zĲoţone w spòĲce nie 

pòšniej niţ w dniu rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu i nie bĔdĄ odebrane przed zakoĴczeniem 

tego dnia. Zamiast akcji moţe byĆ zĲoţone zaňwiadczenie wydane na dowòd zĲoţenia akcji u notariusza, w banku 

lub firmie inwestycyjnej majĄcych siedzibĔ lub oddziaĲ na terytorium Unii Europejskiej lub paĴstwa bĔdĄcego 

stronĄ umowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym, wskazanych w ogĲoszeniu o zwoĲaniu walnego 

zgromadzenia). Na ţĄdanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela spòĲki publicznej 

zgĲoszone nie wczeňniej niţ po ogĲoszeniu o zwoĲaniu walnego zgromadzenia i nie pòšniej niţ w pierwszym dniu 

powszednim po dniu rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, podmiot prowadzĄcy rachunek 

papieròw wartoňciowych wystawia imienne zaňwiadczenie o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu. 

W zgodzie z art. 412 § 1 KSH akcjonariusz moţe uczestniczyĆ w walnym zgromadzeniu osobiňcie lub przez 

peĲnomocnika. Zgodnie z art. 4121 § 2 KSH peĲnomocnictwo moţe byĆ udzielone w formie pisemnej lub w postaci 

elektronicznej.  

Prawo do gĲosowania na walnym zgromadzeniu  

Na podstawie art. 411 KSH kaţda akcja daje prawo do jednego gĲosu na walnym zgromadzeniu. Prawo gĲosu 

przysĲuguje od dnia peĲnego pokrycia akcji, chyba ţe statut stanowi inaczej. Akcjonariusz moţe gĲosowaĆ 

odmiennie z kaţdej z posiadanych akcji w oparciu o art. 4113 KSH. 
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Zgodnie z art. 412 § 1 KSH akcjonariusz moţe wykonywaĆ prawo gĲosu osobiňcie lub przez peĲnomocnika. W 

przypadku spòĲki publicznej peĲnomocnictwo moţe byĆ udzielone na piňmie lub w postaci elektronicznej, przy 

czym ta druga for ma nie wymaga opatrzenia bezpiecznym podpisem elektronicznym weryfikowanym przy 

pomocy waţnego kwalifikowanego certyfikatu, zgodnie z art. 4121 § 2 KSH. Regulamin walnego zgromadzenia ǥ 

a w jego braku zarzĄd spòĲki ǥ rozstrzyga o sposobie zawiadomienia o  udzieleniu peĲnomocnictwa w postaci 

elektronicznej. Jednoczeňnie, zgodnie z art. 4121 § 4 KSH spòĲka powinna wskazaĆ co najmniej jeden sposòb 

zawiadamiania przy wykorzystaniu ňrodkòw komunikacji elektronicznej. 

Akcjonariusz spòĲki publicznej moţe oddaĆ gĲos na walnym zgromadzeniu drogĄ korespondencyjnĄ, jeţeli 

przewiduje to regulamin walnego zgromadzenia, w oparciu o art. 411 1 § 1 KSH. 

Prawo do umieszczenia poszczegòlnych spraw w porzĄdku obrad walnego zgromadzenia 

Na podstawie art. 401 § 1 KSH akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujĄcy co najmniej 1/20 (jedna dwudziesta) 

kapitaĲu zakĲadowego mogĄ ţĄdaĆ umieszczenia okreňlonych spraw w porzĄdku obrad najbliţszego walnego 

zgromadzenia. ŢĄdanie, w przypadku spòĲki publicznej, powinno zostaĆ zgĲoszone zarzĄdowi nie pòšniej niţ na 

21 (dwadzieňcia jeden) dni przed odbyciem Walnego Zgromadzenia. ŢĄdanie powinno zawieraĆ uzasadnienie lub 

projekt uchwaĲy dotyczĄcej proponowanego punktu porzĄdku obrad. ŢĄdanie moţe ròwnieţ zostaĆ zĲoţone w 

postaci elektronicznej.  

Zgodnie z art. 401 § 2 KSH zarzĄd spòĲki publicznej jest obowiĄzany niezwĲocznie, jednak nie pòšniej niţ na 18 

(osiemnaňcie) dni przed wyznaczonym terminem walnego zgromadzenia, ogĲosiĆ zmiany w porzĄdku obrad, 

wprowadzone na ţĄdanie akcjonariuszy. OgĲoszenie nastĔpuje w sposòb wĲaňciwy dla zwoĲania walnego 

zgromadzenia.  

W oparciu o art. 401 § 4 KSH akcjonariusz lub akcjonariusze spòĲki publicznej reprezentujĄcy co najmniej 1/20 

(jedna dwudziesta) kapitaĲu zakĲadowego mogĄ przed terminem walnego zgromadzenia zgĲaszaĆ spòĲce na 

piňmie lub przy wykorzystaniu ňrodkòw komunikacji elektronicznej projekty uchwaĲ dotyczĄce spraw 

wprowadzonych do porzĄdku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktòre majĄ zostaĆ wprowadzone do 

porzĄdku obrad. SpòĲka niezwĲocznie ogĲasza projekty uchwaĲ na stronie internetowej. 

Zgodnie z art. 401 § 5 KSH kaţdy z akcjonariuszy moţe podczas walnego zgromadzenia zgĲaszaĆ projekty uchwaĲ 

dotyczĄce spraw wprowadzonych do porzĄdku obrad. 

Prawo do zaskarţania uchwaĲ walnego zgromadzenia 

W zgodzie z art. 422 § 1 KSH uchwaĲa walnego zgromadzenia sprzeczna ze statutem bĄdš dobrymi obyczajami i 

godzĄca w interes spòĲki lub majĄca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moţe byĆ zaskarţona przez 

akcjonariusza w  drodze wytoczonego przeciwko spòĲce powòdztwa o uchylenie uchwaĲy. W odniesieniu do 

uchwaĲy sprzecznej z ustawĄ akcjonariuszowi przysĲuguje prawo do wytoczenia przeciwko spòĲce powòdztwa 

o stwierdzenie niewaţnoňci uchwaĲy walnego zgromadzenia na podstawie art. 425 § 1 KSH. 

Prawo do wytoczenia powòdztwa o uchylenie uchwaĲy walnego zgromadzenia zgodnie z art. 422 § 2 KSH 

przysĲuguje: (i) zarzĄdowi; (ii) radzie nadzorczej; (iii) poszczegòlnym czĲonkom zarzĄdu oraz rady nadzorczej; 

(iv) akcjonariuszowi, ktòry gĲosowaĲ przeciwko uchwale, a po jej powziĔciu zaţĄdaĲ zaprotokoĲowania 

sprzeciwu, przy czym wymòg gĲosowania nie dotyczy akcjonariusza akcji niemej; (v) akcjonariuszowi 

bezzasadnie niedopuszczonemu do udziaĲu w walnym zgromadzeniu; oraz (vi) akcjonariuszom nieobecnym na 

walnym zgromadzeniu jed ynie w przypadku wadliwego zwoĲania walnego zgromadzenia lub teţ powziĔcia 

uchwaĲy w sprawie nieobjĔtej porzĄdkiem. 

Zgodnie z art. 424 § 2 KSH powòdztwo o uchylenie uchwaĲy walnego zgromadzenia spòĲki publicznej naleţy 

wnieňĆ w terminie miesiĄca od dnia otrzymania wiadomoňci o uchwale, nie pòšniej jednak niţ w terminie 3 (trzy) 

miesiĔcy od dnia powziĔcia uchwaĲy. W zgodzie z art. 425 § 3 KSH Powòdztwo o stwierdzenie niewaţnoňci 

uchwaĲy walnego zgromadzenia spòĲki publicznej powinno byĆ wniesione w terminie trzydziestu dni od dnia jej 

ogĲoszenia, nie pòšniej jednak niţ w terminie roku od dnia powziĔcia uchwaĲy. 

Zgodnie z art. 423 § 1 KSH zaskarţenie uchwaĲy nie wstrzymuje postĔpowania rejestrowego, przy czym sĄd 

rejestrowy moţe zawiesiĆ postĔpowanie rejestrowe po przeprowadzeniu rozprawy.  
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Na podstawie art. 426 § 1 KSH w sporze dotyczĄcym uchylenia lub stwierdzenia niewaţnoňci uchwaĲy walnego 

zgromadzenia pozwanĄ spòĲkĔ reprezentuje zarzĄd, jeţeli na mocy uchwaĲy walnego zgromadzenia nie zostaĲ 

ustanowiony w ty m celu peĲnomocnik. 

W oparciu o art. 423 § 2 KSH w przypadku wniesienia oczywiňcie bezzasadnego powòdztwa o uchylenie uchwaĲy 

walnego zgromadzenia sĄd, na wniosek pozwanej spòĲki, moţe zasĄdziĆ od powoda kwotĔ do dziesiĔciokrotnej 

wysokoňci kosztòw sĄdowych oraz wynagrodzenia jednego adwokata lub radcy prawnego. Przy czym nie 

wyĲĄcza to moţliwoňci dochodzenia odszkodowania na zasadach ogòlnych. 

Prawo do ţĄdania wyboru rady nadzorczej oddzielnymi grupami 

Zgodnie z art. 385 KSH na wniosek akcjonariuszy, reprezentujĄcych co najmniej jednĄ piĄtĄ kapitaĲu 

zakĲadowego, wybòr rady nadzorczej powinien byĆ dokonany przez najbliţsze walne zgromadzenie w drodze 

gĲosowania oddzielnymi grupami, nawet gdy statut przewiduje inny sposòb powoĲania rady nadzorczej. Osoby 

reprezentujĄce na walnym zgromadzeniu tĔ czĔňĆ akcji, ktòra przypada z podziaĲu ogòlnej liczby 

reprezentowanych akcji przez liczbĔ czĲonkòw rady, mogĄ utworzyĆ oddzielnĄ grupĔ celem wyboru jednego 

czĲonka rady, nie biorĄ jednak udziaĲu w wyborze pozostaĲych czĲonkòw. Mandaty w radzie nadzorczej 

nieobsadzone przez odpowiedniĄ grupĔ akcjonariuszy, utworzonĄ we wskazany powyţej sposòb obsadza siĔ w 

drodze gĲosowania, w ktòrym uczestniczĄ wszyscy akcjonariusze, ktòrych gĲosy nie zostaĲy oddane przy 

wyborze czĲonkòw rady nadzorczej, wybieranych w drodze gĲosowania oddzielnymi grupami. Jeţeli w skĲad rady 

nadzorczej wchodzi osoba, powoĲana przez podmiot okreňlony w odrĔbnej niţ KSH ustawie, wyborowi podlegajĄ 

jedynie pozostali czĲonkowie rady nadzorczej. Jeţeli na walnym zgromadzeniu nie dojdzie do utworzenia co 

najmniej jednej grupy zdolnej do wyboru czĲonka rady nadzorczej, nie dokonuje siĔ wyboròw. Z chwilĄ dokonania 

wyboru co najmniej jednego czĲonka rady nadzorczej, wygasajĄ przedterminowo mandaty wszystkich 

dotychczasowych czĲonkòw rady nadzorczej, z wyjĄtkiem osòb, powoĲana przez podmiot okreňlony w odrĔbnej 

niţ KSH ustawie. Przy wyborze rady nadzorczej kaţdej akcji przysĲuguje tylko jeden gĲos bez przywilejòw lub 

ograniczeĴ, wyĲĄczajĄc jednak gĲosy akcji niemych. 

Prawo do uzyskania informacji o spòĲce 

Na podstawie art. 428 KSH podczas obrad walnego zgromadzenia zarzĄd jest obowiĄzany do udzielenia 

akcjonariuszowi na jego ţĄdanie informacji dotyczĄcych spòĲki, jeţeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy 

objĔtej porzĄdkiem obrad. zarzĄd moţe udzieliĆ informacji na piňmie poza walnym zgromadzeniem, jeţeli 

przemawiajĄ za tym waţne powody. ZarzĄd jest obowiĄzany udzieliĆ informacji nie pòšniej niţ w terminie dwòch 

tygodni od dnia zgĲoszenia ţĄdania podczas walnego zgromadzenia. Odpowiedš uznaje siĔ za udzielonĄ, jeţeli 

odpowiednie informacje sĄ dostĔpne na stronie internetowej spòĲki w miejscu wydzielonym na zadawanie pytaĴ 

przez akcjonariuszy i udzielanie im odpowiedzi. W przypadku zgĲoszenia przez akcjonariusza wniosku o 

udzielenie informacji dotyczĄcych spòĲki poza walnym zgromadzeniem, zarzĄd moţe udzieliĆ akcjonariuszowi 

informacji na piňmie. W dokumentacji przedkĲadanej najbliţszemu walnemu zgromadzeniu, zarzĄd ujawnia na 

piňmie informacje udzielone akcjonariuszowi poza walnym zgromadzeniem wraz z podaniem daty ich 

przekazania i osoby, ktòrej udzielono informacji. Informacje przedkĲadane najbliţszemu walnemu zgromadzeniu 

mogĄ nie obejmowaĆ informacji podanych do wiadomoňci publicznej oraz udzielonych podczas walnego 

zgromadzenia. Prawo do odmowy udzielenia informacji istnieje wtedy, gdy udzielenie informacji mogĲoby 

wyrzĄdziĆ szkodĔ spòĲce, spòĲce z niĄ powiĄzanej albo spòĲce lub spòĲdzielni zaleţnej, w szczegòlnoňci przez 

ujawnienie tajemnic technicznych, handlowych  lub organizacyjnych przedsiĔbiorstwa, a takţe gdy udzielenie 

informacji mogĲoby stanowiĆ podstawĔ odpowiedzialnoňci karnej, cywilnoprawnej bĄdš administracyjnej 

czĲonka zarzĄdu. 

Na podstawie art. 429 KSH akcjonariusz, ktòremu odmòwiono ujawnienia ţĄdanej informacji podczas obrad 

walnego zgromadzenia i ktòry zgĲosiĲ sprzeciw do protokoĲu, moţe zĲoţyĆ wniosek do sĄdu rejestrowego o 

zobowiĄzanie zarzĄdu do udzielenia informacji. Wniosek naleţy zĲoţyĆ w terminie tygodnia od zakoĴczenia 

walnego zgromadzenia, na  ktòrym odmòwiono udzielenia informacji. Akcjonariusz moţe ròwnieţ zĲoţyĆ wniosek 

do sĄdu rejestrowego o zobowiĄzanie spòĲki do ogĲoszenia informacji udzielonych innemu akcjonariuszowi poza 

walnym zgromadzeniem.  

Zgodnie z § 19 ust. 1 pkt 12 RozporzĄdzenia o Raportach spòĲka jest zobowiĄzana do ogĲoszenia informacji 

przekazanych poza walnym zgromadzeniem akcjonariuszowi w formie raportu bieţĄcego. 
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Prawo do przeglĄdania listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, prawo 

do ţĄdania odpisu listy akcjonariuszy za zwrotem kosztòw oraz nieodpĲatnego przesĲania listy 

akcjonariuszy pocztĄ elektronicznĄ 

Na podstawie art. 407 KSH akcjonariusz moţe przeglĄdaĆ listĔ akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w 

walnym zgromadzeniu w lokalu zarzĄdu oraz ţĄdaĆ odpisu listy za zwrotem kosztòw jego sporzĄdzenia. Lista 

akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, podpisana przez zarzĄd, zawierajĄca 

nazwiska i imiona albo firmy (nazwy) uprawnionych, ich miejsce zamieszkania (s iedzibĔ), liczbĔ, rodzaj i numery 

akcji oraz liczbĔ przysĲugujĄcych im gĲosòw, powinna byĆ wyĲoţona w lokalu zarzĄdu przez trzy dni powszednie 

przed odbyciem walnego zgromadzenia. Akcjonariusz spòĲki publicznej moţe ponadto ţĄdaĆ przesĲania mu listy 

akcjonariuszy nieodpĲatnie pocztĄ elektronicznĄ, podajĄc adres, na ktòry lista powinna byĆ wysĲana. 

Prawo do ţĄdania wydania odpisu wnioskòw w sprawach objĔtych porzĄdkiem obrad 

W oparciu o art. 407 § 2 KSH akcjonariusz ma prawo ţĄdaĆ wydania odpisu wnioskòw w sprawach objĔtych 

porzĄdkiem obrad w terminie tygodnia przed walnym zgromadzeniem.  

Prawo do zĲoţenia wniosku o sprawdzenie listy obecnoňci na walnym zgromadzeniu przez wybranĄ w tym 

celu komisjĔ, zĲoţonĄ co najmniej z trzech osòb 

W zgodzie z art. 410 § 2 KSH na wniosek akcjonariuszy, posiadajĄcych jednĄ dziesiĄtĄ kapitaĲu zakĲadowego 

reprezentowanego na walnym zgromadzeniu, lista obecnoňci powinna byĆ sprawdzona przez wybranĄ w tym 

celu komisjĔ, zĲoţonĄ co najmniej z trzech osòb. Wnioskodawcy majĄ prawo wyboru jednego czĲonka komisji. 

Prawo do ţĄdania wydania odpisòw sprawozdania zarzĄdu z dziaĲalnoňci spòĲki i sprawozdania 

finansowego wraz z odpisem sprawozdania rady nadzorczej oraz opinii biegĲego rewidenta 

Na podstawie art. 395 § 4 KSH akcjonariusz uprawniony jest do ţĄdania wydania odpisu sprawozdania zarzĄdu 

z dziaĲalnoňci spòĲki i sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawozdania rady nadzorczej oraz 

sprawozdania z badania, najpòšniej na piĔtnaňcie dni przed walnym zgromadzeniem. 

Prawo do przeg lĄdania ksiĔgi protokoĲòw oraz ţĄdania wydania odpisòw uchwaĲ  

Zgodnie z art. 421 § 3 KSH wypis z protokoĲu wraz z dowodami zwoĲania walnego zgromadzenia oraz kopiami 

peĲnomocnictw udzielonych przez akcjonariuszy zarzĄd doĲĄcza do ksiĔgi protokoĲòw, a akcjonariusze spòĲki sĄ 

uprawnieni do jej przeglĄdania oraz ţĄdania wydania poňwiadczonych przez zarzĄd odpisòw uchwaĲ. 

6. Okreňlenie podstawowych zasad polityki Emitenta co do wypĲaty dywidendy w przyszĲoňci 

Emitent nie posiada polityki odnoňnie wypĲaty dywidendy. Organem wĲaňciwym do podejmowania decyzji  

o podziale zysku i wypĲacie dywidendy, w tym czy i jakĄ czĔňĆ zysku przeznaczyĆ na wypĲatĔ dywidendy, jest 

Zwyczajne Walne Zgromadzenie. Prawo do uczestniczenia w wypĲacie dywidendy majĄ wszystkie akcje SpòĲki. 

PropozycjĔ podziaĲu zysku, zbadanĄ przez RadĔ NadzorczĄ, ZarzĄd przedstawia Zwyczajnemu Walnemu 

Zgromadzeniu. Decyzja o podziale zysku, podejmowana w postaci uchwaĲy przez akcjonariuszy na Zwyczajnym 

Walnym Zgromadzeniu, jest przyjmowana po zakoĴczeniu kaţdego roku obrotowego. 

Jakiekolwiek przyszĲe decyzje dotyczĄce wypĲaty dywidendy lub przeznaczenia zysku w caĲoňci bĄdš czĔňci na 

kapitaĲ zapasowy SpòĲki bĔdĄ naleţaĲy do Walnego Zgromadzenia, z zastrzeţeniem przepisòw obowiĄzujĄcego 

prawa.  

7. Informacje o zasadach opodatkowania dochodòw zwiĄzanych z posiadaniem i obrotem Akcjami 

Wprowadzanymi , w tym wskazanie pĲatnika podatku 

7.1. Opodatkowanie dochodòw z tytuĲu odpĲatnego zbycia papieròw wartoňciowych 

7.1.1. Opodatkowanie dochodòw osòb fizycznych 

Zasady opodatkowania podatkiem dochodowym od osòb fizycznych okreňlono w Ustawie o Podatku 

Dochodowym od Osòb Fizycznych. 
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Opodatkowanie dochodòw osòb fizycznych majĄcych miejsce zamieszkania na terytorium RP 

Przychody ze sprzedaţy papieròw wartoňciowych akcji sĄ traktowane jako przychody z kapitaĲòw pieniĔţnych.  

Stosownie do art. 17 ust. 1ab pkt 1) Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Fizycznych przychòd z odpĲatnego 

zbycia akcji powstaje w momencie przeniesienia na nabywcĔ wĲasnoňci akcji. 

Zgodnie z art. 30b ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Fizycznych od dochodòw uzyskanych z 

odpĲatnego zbycia akcji podatek dochodowy wynosi 19% uzyskanego dochodu. 

Dochodem, o ktòrym mowa powyţej, jest ròţnica miĔdzy sumĄ przychodòw uzyskanych z odpĲatnego zbycia 

akcji, czyli kwotami ze sprzedaţy, a kosztami uzyskania przychodu, czyli wydatkami poniesionymi na nabycie 

akcji (tj. cena nabycia) oraz wydatkami zwiĄzanymi bezpoňrednio z nabyciem (np. opĲaty notarialne, opĲaty dla 

domu maklerskiego itp.).  

Podmioty poňredniczĄce w sprzedaţy papieròw wartoňciowych (w tym akcji) przez osobĔ fizycznĄ (np. domy 

maklerskie) sĄ zobowiĄzane przesĲaĆ tej osobie oraz wĲaňciwemu urzĔdowi skarbowemu imiennĄ informacjĔ o 

wysokoňci uzyskanego dochodu (PIT-8C) w terminie do koĴca lutego roku kalendarzowego nastĔpujĄcego po 

roku, w ktòrym osoba fizyczna osiĄgnĔĲa dochòd (poniosĲa stratĔ) z tytuĲu zbycia papieròw wartoňciowych (art. 

39 ust. 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Fizycznych). 

W przypadku poniesienia w roku podatkowym straty  ze sprzedaţy akcji, strata ta moţe obniţyĆ dochòd uzyskany 

z tego šròdĲa przychodòw (tj. ze zbycia papieròw wartoňciowych) w najbliţszych kolejno po sobie nastĔpujĄcych 

piĔciu latach podatkowych, z tym ţe wysokoňĆ obniţenia w ktòrymkolwiek z tych lat nie moţe przekroczyĆ 50% 

kwoty tej straty. Straty poniesionej z tytuĲu zbycia papieròw wartoňciowych nie ĲĄczy siĔ ze stratami 

poniesionymi z innych šròdeĲ przychodòw. 

Zgodnie z art. 45 ust. 1a pkt 1) Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Fizycznych, w terminie do dnia 30 

kwietnia roku nastĔpujĄcego po roku podatkowym, podatnicy sĄ obowiĄzani skĲadaĆ urzĔdom skarbowym 

odrĔbne zeznanie wedĲug ustalonego wzoru, o wysokoňci osiĄgniĔtego w roku podatkowym dochodu 

(poniesionej straty) z kapitaĲòw opodatkowanych na zasadach okreňlonych w art. 30b Ustawy o Podatku 

Dochodowym od Osòb Fizycznych. W tym samym terminie podatnicy zobowiĄzani sĄ do zapĲaty podatku 

dochodowego z tytuĲu odpĲatnego zbycia papieròw wartoňciowych. 

Przepisòw powyţszych nie stosuje siĔ, jeţeli odpĲatne zbycie papieròw wartoňciowych nastĔpuje 

w wykonywaniu dziaĲalnoňci gospodarczej. W takim przypadku przychody ze sprzedaţy papieròw 

wartoňciowych powinny byĆ kwalifikowane jako pochodzĄce z wykonywania dziaĲalnoňci gospodarczej i 

rozliczone na zasadach wĲaňciwych dla tego šròdĲa przychodu. 

Opodatkowanie dochodòw osòb fizycznych niemajĄcych miejsca zamieszkania na terytorium RP 

Osoby fizyczne, jeţeli nie majĄ miejsca zamieszkania na terytorium RP, podlegajĄ obowiĄzkowi podatkowemu 

tylko od dochodòw (przychodòw) osiĄganych na terytorium RP (ograniczony obowiĄzek podatkowy).  

Zgodnie z art. 3 ust. 2b Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Fizycznych, za dochody (przychody) osiĄgane 

na terytorium RP uwaţa siĔ w szczegòlnoňci dochody (przychody) z: 

 pracy wykonywanej na terytorium RP na podstawie stosunku sĲuţbowego, stosunku pracy, pracy 

nakĲadczej oraz spòĲdzielczego stosunku pracy, bez wzglĔdu na miejsce wypĲaty wynagrodzenia; 

 dziaĲalnoňci wykonywanej osobiňcie na terytorium RP, bez wzglĔdu na miejsce wypĲaty wynagrodzenia; 

 dziaĲalnoňci gospodarczej prowadzonej na terytorium RP, w tym poprzez poĲoţony na terytorium RP 

zagraniczny zakĲad;  

 poĲoţonej na terytorium RP nieruchomoňci lub praw do takiej nieruchomoňci, w tym ze zbycia jej w caĲoňci 

albo w czĔňci lub zbycia jakichkolwiek praw do takiej nieruchomoňci; 

 papieròw wartoňciowych oraz pochodnych instrumentòw finansowych niebĔdĄcych papierami 

wartoňciowymi, dopuszczonych do publicznego obrotu na terytorium RP w ramach regulowanego rynku 

gieĲdowego, w tym uzyskane ze zbycia tych papieròw albo instrumentòw oraz z realizacji praw z nich 

wynikajĄcych; 
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 tytuĲu przeniesienia wĲasnoňci udziaĲòw (akcji) w spòĲce, ogòĲu praw i obowiĄzkòw w spòĲce niebĔdĄcej 

osobĄ prawnĄ lub tytuĲòw uczestnictwa w funduszu inwestycyjnym, instytucji wspòlnego inwestowania 

lub innej osobie prawnej lub z tytuĲu naleţnoňci bĔdĄcych nastĔpstwem posiadania tych udziaĲòw (akcji), 

ogòĲu praw i obowiĄzkòw lub tytuĲòw uczestnictwa ǥ jeţeli co najmniej 50% wartoňci aktywòw takiej 

spòĲki, spòĲki niebĔdĄcej osobĄ prawnĄ, funduszu inwestycyjnego, instytucji wspòlnego inwestowania 

lub osoby prawnej, bezpoňrednio lub poňrednio, stanowiĄ nieruchomoňci poĲoţone na terytorium RP lub 

prawa do takich nieruchomoňci; 

 tytuĲu naleţnoňci regulowanych, w tym stawianych do dyspozycji, wypĲacanych lub potrĄcanych, przez 

osoby fizyczne, osoby prawne albo jednostki organizacyjne nieposiadajĄce osobowoňci prawnej, majĄce 

miejsce zamieszkania, siedzibĔ lub zarzĄd na terytorium RP, niezaleţnie od miejsca zawarcia umowy i 

wykonania ňwiadczenia.  

Zasady opodatkowania podatnikòw podatku dochodowego od osòb fizycznych niemajĄcych miejsca 

zamieszkania na terytorium RP mogĄ byĆ modyfikowane przez przepisy wĲaňciwej umowy o unikaniu 

podwòjnego opodatkowania. 

Zazwyczaj umowy o unikaniu podwòjnego opodatkowania, ktòrych stronĄ jest RP stanowiĄ, ţe zyski ze 

sprzedaţy akcji mogĄ byĆ opodatkowane tylko w paĴstwie siedziby zbywcy. WyjĄtek stanowiĄ umowy 

zawierajĄce ǬklauzulĔ nieruchomoňciowĄǫ, ktòra pozwala Polsce opodatkowaĆ zyski ze zbycia praw 

udziaĲowych w spòĲkach, ktòrych aktywa skĲadajĄ siĔ gĲòwnie bĄdš w przewaţajĄcej czĔňci z nieruchomoňci 

poĲoţonych w RP. 

Osoby fizyczne, majĄce miejsce zamieszkania w paĴstwach, z ktòrymi RP zawarĲa umowy w sprawie unikania 

podwòjnego opodatkowania, powinny zapoznaĆ siĔ z postanowieniami tych umòw, gdyţ mogĄ one wpĲywaĆ na 

zasady opodatkowania dochodòw ze sprzedaţy papieròw wartoňciowych. 

7.1.2. Opodatkowanie dochodòw osòb prawnych oraz jednostek organizacyjnych nieposiadajĄcych 

osobowoňci prawnej 

Zasady opodatkowania podatkiem dochodowym od osòb fizycznych okreňlono w Ustawie o Podatku 

Dochodowym od Osòb Prawnych. 

Podatek dochodowy od osòb prawnych 

Ustawa o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych reguluje opodatkowanie podatkiem dochodowym dochodòw 

osòb prawnych i spòĲek kapitaĲowych w organizacji, jednostek organizacyjnych niemajĄcych osobowoňci 

prawnej (z wyĲĄczeniem spòĲek niemajĄcych osobowoňci prawnej). Przepisy Ustawy o Podatku Dochodowym od 

Osòb Prawnych majĄ ròwnieţ zastosowanie do: 

 spòĲek komandytowo -akcyjnych majĄcych siedzibĔ lub zarzĄd na terytorium RP; 

 spòĲek niemajĄcych osobowoňci prawnej majĄcych siedzibĔ lub zarzĄd w innym paĴstwie, jeţeli zgodnie 

z przepisami prawa podatkowego tego innego paĴstwa sĄ traktowane jak osoby prawne i podlegajĄ w 

tym paĴstwie opodatkowaniu od caĲoňci swoich dochodòw bez wzglĔdu na miejsce ich osiĄgania. 

Opodatkowanie dochodòw podatnikòw podatku dochodowego od osòb prawnych posiadajĄcych siedzibĔ 

lub zarzĄd na terytorium RP 

Przedmiotem opodatkowania jest doch òd ze sprzedaţy akcji. Dochòd stanowi ròţnicĔ pomiĔdzy przychodem, 

czyli kwotĄ ze sprzedaţy akcji, a kosztami uzyskania przychodu, czyli wydatkami poniesionymi na ich nabycie (tj. 

cena nabycia) oraz wydatkami zwiĄzanymi bezpoňrednio z nabyciem (np. opĲaty notarialne, opĲaty dla domu 

maklerskiego itp.).  

Dochòd ze sprzedaţy papieròw wartoňciowych (w tym akcji) jest opodatkowany na zasadach ogòlnych, 19% 

podatkiem dochodowym.  

Od 1 stycznia 2018 r., przychody podatnikòw podatku dochodowego od osòb prawnych zostaĲy rozdzielone na 

dwa šròdĲa: z dziaĲalnoňci gospodarczej (operacyjnej) oraz z zyskòw kapitaĲowych. 
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Przepisy znowelizowanej Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych zawierajĄ szeroki katalog 

przychodòw, ktòre traktowane sĄ jako przychody z zyskòw kapitaĲowych. Zgodnie z art. 7b Ustawy o Podatku 

Dochodowym od Osòb Prawnych, za przychody z zyskòw kapitaĲowych uwaţa siĔ m.in. przychody wynikajĄce ze 

zbycia udziaĲòw/akcji (w tym w celu umorzenia), przychody z papieròw wartoňciowych, pochodnych 

instrume ntòw finansowych oraz tytuĲòw uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, przychody z tytuĲu 

wniesienia do spòĲki wkĲadu niepieniĔţnego, przychody ze zbycia wierzytelnoňci a takţe dywidendy i inne 

przychody faktycznie uzyskane z udziaĲu w zyskach osòb prawnych (w tym przychody uzyskane z dziaĲaĴ 

restrukturyzacyjnych w postaci poĲĄczenia lub podziaĲu). 

KonsekwencjĄ wyodrĔbnienia w Ustawie o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych šròdĲa przychodu Ǭzyski 

kapitaĲoweǫ jest obowiĄzek ustalania przez podatnikòw przychodòw, kosztòw ich uzyskania oraz podstawy 

opodatkowania odrĔbnie dla kaţdego ze šròdeĲ przychodòw.  

Ponadto, jeţeli w ramach prowadzonej dziaĲalnoňci gospodarczej podatnik uzyskuje dochòd tylko z jednego z 

tych šròdeĲ a w drugim z nich ponosi stratĔ, uzyskany dochòd podlega opodatkowaniu podatkiem dochodowym 

bez moţliwoňci pomniejszenia go o stratĔ poniesionĄ w drugim šròdle przychodòw. 

Co do zasady, zgodnie z art. 25 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych podatnicy sĄ obowiĄzani 

wpĲacaĆ na rachunek urzĔdu skarbowego zaliczki miesiĔczne w wysokoňci ròţnicy pomiĔdzy podatkiem 

naleţnym od dochodu osiĄgniĔtego od poczĄtku roku podatkowego a sumĄ zaliczek naleţnych za poprzednie 

miesiĄce.  

Opodatkowanie dochodòw podatnikòw podatku dochodowego od osòb prawnych nieposiadajĄcych 

siedziby lub zarzĄdu na terytorium RP 

Podatnicy podatku dochodowego od osòb prawnych, jeţeli nie majĄ na terytorium RP siedziby lub zarzĄdu, 

podlegajĄ obowiĄzkowi podatkowemu tylko od dochodòw, ktòre osiĄgajĄ na terytorium RP.  

Zgodnie z art. 3 ust. 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, za dochody (przychody) osiĄgane na 

terytorium RP uwaţa siĔ w szczegòlnoňci dochody (przychody) z: 

 wszelkiego rodzaju dziaĲalnoňci prowadzonej na terytorium RP, w tym poprzez poĲoţony na terytorium 

RP zagraniczny zakĲad;  

 poĲoţonej na terytorium RP nieruchomoňci lub praw do takiej nieruchomoňci, w tym ze zbycia jej w caĲoňci 

albo w czĔňci lub zbycia jakichkolwiek praw do takiej nieruchomoňci; 

 papieròw wartoňciowych oraz pochodnych instrumentòw finansowych niebĔdĄcych papierami 

wartoňciowymi, dopuszczonych do publicznego obrotu na terytorium RP w ramach regulowanego rynku 

gieĲdowego, w tym uzyskane ze zbycia tych papieròw albo instrumentòw oraz z realizacji praw z nich 

wynikajĄcych; 

 tytuĲu przeniesienia wĲasnoňci udziaĲòw (akcji) w spòĲce, ogòĲu praw i obowiĄzkòw w spòĲce niebĔdĄcej 

osobĄ prawnĄ lub tytuĲòw uczestnictwa w funduszu inwestycyjnym, instytucji wspòlnego inwestowania 

lub innej osobie prawnej lub z tytuĲu naleţnoňci bĔdĄcych nastĔpstwem posiadania tych udziaĲòw (akcji), 

ogòĲu praw i obowiĄzkòw lub tytuĲòw uczestnictwa ǥ jeţeli co najmniej 50% wartoňci aktywòw takiej 

spòĲki, spòĲki niebĔdĄcej osobĄ prawnĄ, funduszu inwestycyjnego, instytucji wspòlnego inwestowania 

lub osoby prawnej, bezpoňrednio lub poňrednio, stanowiĄ nieruchomoňci poĲoţone na terytorium RP lub 

prawa do takich nieruchomoňci; 

 tytuĲu naleţnoňci regulowanych, w tym stawianych do dyspozycji, wypĲacanych lub potrĄcanych, przez 

osoby fizyczne, osoby prawne albo jednostki organizacyjne nieposiadajĄce osobowoňci prawnej, majĄce 

miejsce zamieszkania, siedzibĔ lub zarzĄd na terytorium RP, niezaleţnie od miejsca zawarcia umowy i 

wykonania ňwiadczenia.  

Zasady opodatkowania podatnikòw nieposiadajĄcych siedziby lub zarzĄdu na terytorium RP mogĄ byĆ 

modyfikowane przez przepisy wĲaňciwej umowy o unikaniu podwòjnego opodatkowania. 

Zazwyczaj umowy o unikaniu podwòjnego opodatkowania, ktòrych stronĄ jest Polska stanowiĄ, ţe zyski ze 

sprzedaţy akcji mogĄ byĆ opodatkowane tylko w paĴstwie siedziby zbywcy. WyjĄtek stanowiĄ umowy 

zawierajĄce ǬklauzulĔ nieruchomoňciowĄǫ, ktòra pozwala Polsce opodatkowaĆ zyski ze zbycia praw 
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udziaĲowych w spòĲkach, ktòrych aktywa skĲadajĄ siĔ gĲòwnie bĄdš w przewaţajĄcej czĔňci z nieruchomoňci 

poĲoţonych w Polsce. 

Podatnicy majĄcy siedzibĔ lub zarzĄd w paĴstwach, z ktòrymi RP zawarĲa umowy w sprawie unikania 

podwòjnego opodatkowania powinni zapoznaĆ siĔ z postanowieniami tych umòw, gdyţ mogĄ one mieĆ wpĲyw 

na zasady opodatkowania dochodòw ze sprzedaţy akcji. 

7.2. Opodatkowanie dochodòw z dywidendy oraz innych przychodòw z tytuĲu udziaĲu w zyskach osòb 

prawnych  

7.2.1. Opodatkowanie dochodòw (przychodòw) osòb fizycznych 

Opodatkowanie dochodòw uzyskiwanych przez osoby fizyczne majĄce miejsce zamieszkania na terytorium 

RP z dywidendy  

Zgodnie z art. 30a ust.1 pkt 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Fizycznych, od uzyskanych przychodòw 

z dywidend pobiera siĔ 19% zryczaĲtowany podatek dochodowy. 

Przychodòw z dywidend nie ĲĄczy siĔ z dochodami opodatkowanymi na zasadach ogòlnych. 

Co do zasady, zgodnie z art. 41 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Fizycznych, spòĲki, ktòre dokonujĄ 

wypĲat naleţnoňci z tytuĲu dywidend sĄ obowiĄzane jako pĲatnicy pobieraĆ zryczaĲtowany podatek dochodowy 

od dokonywanych wypĲat (ňwiadczeĴ) lub stawianych do dyspozycji podatnika pieniĔdzy lub wartoňci 

pieniĔţnych. 

Zgodnie z art. 41 ust. 4d Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Fizycznych, zryczaĲtowany podatek 

dochodowy od dywidend pobierajĄ jako pĲatnicy podmioty prowadzĄce rachunki papieròw wartoňciowych dla 

podatnikòw, jeţeli przychody z tytuĲu dywidend zostaĲy uzyskane na terytorium RP i wiĄţĄ siĔ z papierami 

wartoňciowymi zapisanymi na tych rachunkach, a wypĲata ňwiadczenia na rzecz podatnika nastĔpuje za 

poňrednictwem tych podmiotòw. Od 1 stycznia 2019 r. zdanie pierwsze stosuje siĔ takţe do podmiotòw 

wskazanych w art. 3 ust. 2 Ustawy o Podatku Do chodowym od Osòb Prawnych w zakresie, w jakim prowadzĄ 

dziaĲalnoňĆ gospodarczĄ poprzez poĲoţony na terytorium RP zagraniczny zakĲad, jeţeli rachunek, na ktòrym 

zapisane sĄ papiery wartoňciowe, jest zwiĄzany z dziaĲalnoňciĄ tego zakĲadu. 

Zgodnie z art. 41 ust. 10 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Fizycznych, w zakresie papieròw 

wartoňciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych pĲatnikami zryczaĲtowanego podatku dochodowego w 

zakresie dywidend sĄ podmioty prowadzĄce rachunki zbiorcze, za poňrednictwem ktòrych naleţnoňci z tych 

tytuĲòw sĄ wypĲacane. Podatek pobiera siĔ w dniu przekazania naleţnoňci z tytuĲu dywidendy do dyspozycji 

posiadacza rachunku zbiorczego. Od 1 stycznia 2019 r. zdanie pierwsze i drugie stosuje siĔ takţe do podmiotòw 

wskazanych w art. 3 ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych w zakresie, w jakim prowadzĄ 

dziaĲalnoňĆ gospodarczĄ poprzez poĲoţony na terytorium RP zagraniczny zakĲad, jeţeli rachunek, na ktòrym 

zapisane sĄ papiery wartoňciowe, jest zwiĄzany z dziaĲalnoňciĄ tego zakĲadu. 

Od przychodòw z dywidend, przekazanych na rzecz podatnikòw uprawnionych z papieròw wartoňciowych 

zapisanych na rachunkach zbiorczych, ktòrych toţsamoňĆ nie zostaĲa pĲatnikowi ujawniona w trybie 

przewidzianym w Ustawie o Obrocie Instrumentami Finanso wymi, pĲatnik pobiera zryczaĲtowany podatek 

dochodowy wedĲug stawki 19% od ĲĄcznej wartoňci dochodòw (przychodòw) przekazanych przez niego na rzecz 

wszystkich takich podatnikòw za poňrednictwem posiadacza rachunku zbiorczego (art. 30a ust. 2a Ustawy o 

Podatku Dochodowym od Osòb Fizycznych). 

Opodatkowanie dochodòw uzyskiwanych przez osoby fizyczne niemajĄce miejsca zamieszkania na 

terytorium RP z dywidendy  

Zgodnie z art. 30a ust.1 pkt 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Fizycznych, od uzyskanych dochodòw 

(przychodòw) z dywidend i innych przychodòw z tytuĲu udziaĲu w zyskach osòb prawnych pobiera siĔ 19% 

zryczaĲtowany podatek dochodowy. Przepisy te stosuje siĔ z uwzglĔdnieniem umòw o unikaniu podwòjnego 

opodatkowania, ktòrych stronĄ jest RP. Przy czym zastosowanie stawki podatku wynikajĄcej z wĲaňciwej umowy 

o unikaniu podwòjnego opodatkowania lub niepobranie podatku zgodnie z takĄ umowĄ jest moţliwe pod 
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warunkiem udokumentowania dla celòw podatkowych miejsca zamieszkania podatnika uzyskanym od niego 

certyfik atem rezydencji (art. 30a ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Fizycznych). 

Jeţeli miejsce zamieszkania podatnika dla celòw podatkowych zostaĲo udokumentowane certyfikatem 

rezydencji niezawierajĄcym okresu waţnoňci, pĲatnik przy poborze podatku uwzglĔdnia ten certyfikat przez 

okres kolejnych dwunastu miesiĔcy od dnia jego wydania. Jeţeli w okresie dwunastu miesiĔcy od dnia wydania 

certyfikatu miejsce zamieszkania podatnika dla celòw podatkowych ulegĲo zmianie, podatnik jest obowiĄzany 

do niezwĲocznego udokumentowanie miejsca zamieszkania dla celòw podatkowych nowym certyfikatem 

rezydencji. Jeţeli podatnik nie dopeĲniĲ obowiĄzku udokumentowania miejsca zamieszkania dla celòw 

podatkowych nowym certyfikatem rezydencji, odpowiedzialnoňĆ za niepobranie podatku przez pĲatnika lub 

pobranie podatku w wysokoňci niţszej od naleţnej ponosi podatnik (art. 41 ust. 9a-9c Ustawy o Podatku 

Dochodowym od Osòb Fizycznych). 

Od przychodòw z dywidend i innych przychodòw z tytuĲu udziaĲu w zyskach osòb prawnych przekazanych na 

rzecz podatnikòw uprawnionych z papieròw wartoňciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych, ktòrych 

toţsamoňĆ nie zostaĲa pĲatnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w Ustawie o Obrocie Instrumentami 

Finansowymi, pĲatnik pobiera zryczaĲtowany podatek dochodowy wedĲug stawki 19% od ĲĄcznej wartoňci 

dochodòw (przychodòw) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich podatnikòw za poňrednictwem 

posiadacza rachunku zbiorczego (art. 30a ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Fizycznych). 

7.2.2. Opodatkowanie dochodòw (przychodòw) osòb prawnych oraz jednostek organizacyjnych 

nieposiadajĄcych osobowoňci prawnej 

Podatek dochodowy od osòb prawnych ǥ dochody uzyskiwane z dywidendy  

Jak juţ wskazano powyţej, od 1 stycznia 2018 r. dywidendy oraz inne przychody z tytuĲu udziaĲu w zyskach osòb 

prawnych stanowiĄ odrĔbne šròdĲo przychodòw ǥ przychody z zyskòw kapitaĲowych.  

Zgodnie z art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych podatek dochodowy od okreňlonych 

w art. 7b ust. 1 pkt 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych przychodòw z dywidend oraz innych 

przychodòw (dochodòw) z tytuĲu udziaĲu w zyskach osòb prawnych majĄcych siedzibĔ lub zarzĄd na terytorium 

RP ustala siĔ w wysokoňci 19% uzyskanego przychodu (dochodu). 

Stosownie do art. 22 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych zwalnia siĔ od podatku 

dochodowego przychody z tytuĲu dywidend, jeţeli speĲnione sĄ ĲĄcznie nastĔpujĄce warunki: 

 wypĲacajĄcym dywidendĔ jest spòĲka majĄca siedzibĔ lub zarzĄd na terytorium RP; 

 uzyskujĄcym dywidendĔ jest spòĲka podlegajĄca w RP lub w innym niţ RP paĴstwie czĲonkowskim Unii 

Europejskiej lub w innym paĴstwie naleţĄcym do Europejskiego Obszaru Gospodarczego, opodatkowaniu 

podatkiem dochodowym od caĲoňci swoich dochodòw, bez wzglĔdu na miejsce ich osiĄgania; 

 spòĲka, o ktòrej mowa w podpunkcie drugim powyţej, posiada bezpoňrednio nie mniej niţ 10% udziaĲòw 

(akcji) w kapitale spòĲki, o ktòrej mowa w podpunkcie pierwszym powyţej; 

 spòĲka, o ktòrej mowa podpunkcie drugim powyţej, nie korzysta ze zwolnienia z opodatkowania 

podatkiem dochodowym od caĲoňci swoich dochodòw, bez wzglĔdu na šròdĲo ich osiĄgania. 

Zwolnienie od podatku dochodowego ma zastosowanie w przypadku, kiedy spòĲka uzyskujĄca przychody z 

dywidend, posiada udziaĲy (akcje) w spòĲce wypĲacajĄcej dywidendĔ w wysokoňci, okreňlonej w podpunkcie 

trzecim powyţej, nieprzerwanie przez okres dwòch lat (art. 22 ust. 4a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb 

Prawnych).  

Zwolnienie to ma ròwnieţ zastosowanie w przypadku, gdy okres dwòch lat nieprzerwanego posiadania udziaĲòw 

(akcji) w wymaganej wysokoňci) upĲywa po dniu uzyskania tych dochodòw (przychodòw).  

W przypadku niedotrzymania warunku posiadania udziaĲòw (akcji), w wymaganej wysokoňci, nieprzerwanie 

przez okres dwòch lat spòĲka uzyskujĄca dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytuĲu udziaĲu 

w zyskach osòb prawnych jest obowiĄzana do zapĲaty podatku, wraz z  odsetkami za zwĲokĔ, w wysokoňci 19% 

dochodòw (przychodòw), do 20 dnia miesiĄca nastĔpujĄcego po miesiĄcu, w ktòrym utraciĲa prawo do 
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zwolnienia. Odsetki nalicza siĔ od nastĔpnego dnia po dniu, w ktòrym po raz pierwszy skorzystaĲa ze zwolnienia 

(art. 22 ust. 4b Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych). 

Zasady opisane powyţej stosuje siĔ odpowiednio do: 

 spòĲdzielni zawiĄzanych na podstawie rozporzĄdzenia nr 1435/2003/WE z dnia 22 lipca 2003 r. w 

sprawie statutu SpòĲdzielni Europejskiej (SCE) (Dz. Urz. WE z dnia 18 sierpnia 2003 r., L 207, s. 1, ze zm.); 

 dochodòw (przychodòw) z dywidend wypĲacanych przez spòĲki majĄce siedzibĔ lub zarzĄd na terytorium 

RP, spòĲkom podlegajĄcym w Konfederacji Szwajcarskiej opodatkowaniu podatkiem dochodowym od 

caĲoňci swoich dochodòw, bez wzglĔdu na miejsce ich osiĄgania, przy czym okreňlony w punkcie trzecim 

powyţej bezpoňredni udziaĲ procentowy w kapitale spòĲki wypĲacajĄcej, ustala siĔ w wysokoňci nie 

mniejszej niţ 25%; 

 dochodòw wypĲacanych (przypisanych) na rzecz poĲoţonego na terytorium paĴstwa czĲonkowskiego Unii 

Europejskiej lub innego paĴstwa naleţĄcego do Europejskiego Obszaru Gospodarczego albo w 

Konfederacji Szwajcarskiej zagranicznego zakĲadu spòĲki podlegajĄcej w RP lub w innym niţ RP paĴstwie 

czĲonkowskim Unii Europejskiej, lub w innym paĴstwie naleţĄcym do Europejskiego Obszaru 

Gospodarczego, opodatkowaniu podatkiem dochodowym od caĲoňci swoich dochodòw, bez wzglĔdu na 

miejsce ich osiĄgania, jeţeli spòĲka ta speĲnia okreňlone powyţej warunki. 

Zgodnie z art. 22 ust. 4d Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych zwolnienie z opodatkowania 

przychodòw z dywidend stosuje siĔ: 

 jeţeli posiadanie udziaĲòw (akcji) wynika z tytuĲu wĲasnoňci; 

 w odniesieniu do  dochodòw uzyskanych z udziaĲòw (akcji) posiadanych na podstawie tytuĲu: 

o wĲasnoňci; 

o innego niţ wĲasnoňĆ, pod warunkiem ţe te dochody (przychody) korzystaĲyby ze zwolnienia, 

gdyby posiadanie tych udziaĲòw (akcji) nie zostaĲo przeniesione. 

Zwolnienie od opodatkowania, o ktòrym mowa powyţej stosuje siĔ pod warunkiem istnienia podstawy prawnej 

wynikajĄcej z umowy w sprawie unikania podwòjnego opodatkowania lub innej ratyfikowanej umowy 

miĔdzynarodowej, ktòrej stronĄ jest RP, do uzyskania przez organ podatkowy informacji podatkowych od organu 

podatkowego innego niţ RP paĴstwa, w ktòrym podatnik ma swojĄ siedzibĔ lub w ktòrym dochòd zostaĲ 

uzyskany (art. 22b Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych). 

Zasady opodatkowania przychodòw z dywidend stosuje siĔ z uwzglĔdnieniem umòw w sprawie unikania 

podwòjnego opodatkowania, ktòrych stronĄ jest RP (art. 22a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb 

Prawnych).  

Stosownie do art. 22c ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, zwolnienia od podatku, o ktòrym 

mowa powyţej, nie stosuje siĔ jeţeli: 

 osiĄgniĔcie przychodu z dywidendy nastĔpuje w zwiĄzku z zawarciem umowy lub dokonaniem innej 

czynnoňci prawnej, lub wielu powiĄzanych czynnoňci prawnych, ktòrych gĲòwnym lub jednym z gĲòwnych 

celòw byĲo uzyskanie zwolnienia od podatku dochodowego, a uzyskanie tego zwolnienia nie skutkuje 

wyĲĄcznie wyeliminowaniem podwòjnego opodatkowania tych dochodòw (przychodòw); oraz 

 czynnoňci te nie majĄ rzeczywistego charakteru. 

Uznaje siĔ przy tym, zgodnie z art. 22c ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, ţe umowa lub 

inna czynnoňĆ prawna nie ma rzeczywistego charakteru w zakresie, w jakim nie jest dokonywana z 

uzasadnionych przyczyn ekonomicznych. W szczegòlnoňci dotyczy to sytuacji, gdy w drodze czynnoňci, o 

ktòrych mowa powyţej, przenoszona jest wĲasnoňĆ udziaĲòw (akcji) spòĲki wypĲacajĄcej dywidendĔ lub spòĲka 

osiĄga przychòd (dochòd), wypĲacany nastĔpnie w formie dywidendy lub innego przychodu z tytuĲu udziaĲu w 

zyskach osòb prawnych. 



DOKUMENT INFORMACYJNY | DANE DOTYCZăCE  

AKCJI WPROWADZANYCH DO ASO            STARWARD INDUSTRIES S.A. 

   

  91 | S T R O N A 

 

Stosownie do art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, spòĲki, ktòre dokonujĄ wypĲat 

naleţnoňci z tytuĲu dywidend sĄ obowiĄzane jako pĲatnicy pobieraĆ, w dniu dokonania wypĲaty, zryczaĲtowany 

podatek dochodowy od takiej wypĲaty. Zastosowanie stawki podatku wynikajĄcej z wĲaňciwej umowy o unikaniu 

podwòjnego opodatkowania albo o niepobranie podatku zgodnie z takĄ umowĄ jest moţliwe pod warunkiem 

udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celòw podatkowych, uzyskanym od podatnika certyfikatem 

rezydencji.  

Dnia 1 stycznia 2019 r. weszĲy w ţycie znaczĄce zmiany w zakresie art. 26 Ustawy o Podatku Dochodowym od 

Osòb Prawnych zmieniajĄce dotychczasowe zasady poboru podatku u šròdĲa. 

Zgodnie ze zmienionymi od 1 stycznia 2019 r. przepisami (art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb 

Prawnych), osoby prawne , jednostki organizacyjne niemajĄce osobowoňci prawnej oraz osoby fizyczne bĔdĄce 

przedsiĔbiorcami, ktòre dokonujĄ wypĲat naleţnoňci z tytuĲòw wymienionych w art. 21 ust. 1 oraz art. 22 ust. 1 

Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, do wysokoňci nieprzekraczajĄcej w roku podatkowym 

obowiĄzujĄcym u wypĲacajĄcego te naleţnoňci ĲĄcznie kwoty 2.000.000,00 zĲ na rzecz tego samego podatnika, 

sĄ obowiĄzane jako pĲatnicy pobieraĆ, z zastrzeţeniem ust. 2, 2b i 2d, w dniu dokonania wypĲaty zryczaĲtowany 

podatek  dochodowy od tych wypĲat, z uwzglĔdnieniem odliczeĴ przewidzianych w art. 22 ust. 1a-1e Ustawy o 

Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych.  

Zastosowanie stawki podatku wynikajĄcej z wĲaňciwej umowy o unikaniu podwòjnego opodatkowania albo 

niepobranie podatku z godnie z takĄ umowĄ bĔdzie moţliwe pod warunkiem udokumentowania siedziby 

podatnika dla celòw podatkowych uzyskanym od podatnika certyfikatem rezydencji.  

Przy weryfikacji warunkòw zastosowania stawki podatku innej niţ okreňlona w art. 21 ust. 1 lub art. 22 ust. 1 

Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, zwolnienia lub warunkòw niepobrania podatku, 

wynikajĄcych z przepisòw szczegòlnych lub umòw o unikaniu podwòjnego opodatkowania, pĲatnik bĔdzie 

obowiĄzany do dochowania naleţytej starannoňci. Przy ocenie dochowania naleţytej starannoňci uwzglĔdnia 

siĔ charakter oraz skalĔ dziaĲalnoňci prowadzonej przez pĲatnika. 

ZryczaĲtowany podatek dochodowy nie bĔdzie pobierany, jeţeli podatnicy, wymienieni w art. 17 ust. 1 Ustawy o 

Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, korzystajĄcy ze zwolnienia w zwiĄzku z przeznaczeniem dochodòw 

na cele statutowe lub inne cele okreňlone w tym przepisie, zĲoţĄ pĲatnikowi najpòšniej w dniu dokonania wypĲaty 

naleţnoňci oňwiadczenie, ţe przeznaczĄ dochody z dywidend oraz z innych przychodòw z tytuĲu udziaĲòw w 

zyskach osòb prawnych ǥ na cele wymienione w tym przepisie.  

Zgodnie z art. 26 ust. 1c Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, jeţeli ĲĄczna kwota naleţnoňci z 

tytuĲòw wymienionych w art. 21 ust. 1 oraz art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, 

wypĲacona podatnikowi w obowiĄzujĄcym u pĲatnika roku podatkowym nie przekracza kwoty, o ktòrej mowa w 

art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, osoby prawne i jednostki organizacyjne 

niemajĄce osobowoňci prawnej, ktòre dokonujĄ wypĲat naleţnoňci z tytuĲòw wymienionych w art. 21 ust. 1 pkt 1 

oraz art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, w zwiĄzku ze zwolnieniem od podatku 

dochodowego na podstawie art. 21 ust. 3 oraz art. 22 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, 

stosujĄ zwolnienia wynikajĄce z tych przepisòw pod warunkiem udokumentowania przez spòĲkĔ, o ktòrej mowa 

w art. 21 ust. 3 pkt 2 albo w art. 22 ust. 4 pkt 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, majĄcĄ 

siedzibĔ w innym niţ RP paĴstwie czĲonkowskim Unii Europejskiej lub w innym paĴstwie naleţĄcym do 

Europejskiego Obszaru Gospodarczego: 

 jej miejsca siedziby dla celòw podatkowych, uzyskanym od niej certyfikatem rezydencji; lub 

 istnienia zagranicznego zakĲadu ǥ zaňwiadczeniem wydanym przez wĲaňciwy organ administracji 

podatkowej paĴstwa, w ktòrym znajduje siĔ jej siedziba lub zarzĄd, albo przez wĲaňciwy organ podatkowy 

paĴstwa, w ktòrym ten zagraniczny zakĲad jest poĲoţony. 

W przypadku naleţnoňci, o ktòrych mowa w art. 21 ust. 1 pkt 1 oraz art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym 

od Osòb Prawnych, wypĲacanych na rzecz spòĲki, o ktòrej mowa w art. 21 ust. 3 pkt 2 oraz art. 22 ust. 4 pkt 2 

Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, lub jej zagranicznego zakĲadu, jeţeli ĲĄczna kwota 

naleţnoňci z tytuĲòw wymienionych w art. 21 ust. 1 oraz art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb 

Prawnych, wypĲacona temu podatnikowi w obowiĄzujĄcym u pĲatnika roku podatkowym, nie przekracza kwoty, 
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o ktòrej mowa w art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, osoby prawne i jednostki 

organizacyjne niemajĄce osobowoňci prawnej, ktòre dokonujĄ wypĲat tych naleţnoňci, stosujĄ zwolnienia 

wynikajĄce z art. 21 ust. 3 oraz art. 22 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, z 

uwzglĔdnieniem ust. 1c, pod warunkiem uzyskania od tej spòĲki lub jej zagranicznego zakĲadu pisemnego 

oňwiadczenia, ţe w stosunku do wypĲacanych naleţnoňci speĲnione zostaĲy warunki, o ktòrych mowa 

odpowiednio w art. 21 ust. 3a i 3c lub art. 22 ust. 4 pkt 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych. 

Jeţeli miejsce siedziby podatnika dla celòw podatkowych zostaĲo udokumentowane certyfikatem rezydencji 

niezawierajĄcym okresu jego waţnoňci, pĲatnik przy poborze podatku uwzglĔdnia ten certyfikat przez okres 

kolejnych dwunastu miesiĔcy od dnia jego wydania. 

Jeţeli w okresie dwunastu miesiĔcy od dnia wydania certyfikatu, miejsce siedziby podatnika dla celòw 

podatkowych ulegĲo zmianie, podatnik jest obowiĄzany do niezwĲocznego udokumentowania miejsca siedziby 

dla celòw podatkowych nowym certyfikatem rezydencji. Jeţeli podatnik nie dopeĲniĲ obowiĄzku posiadania 

certyfikatu, odpowiedzialnoňĆ za niepobranie podatku przez pĲatnika lub pobranie podatku w wysokoňci niţszej 

od naleţnej ponosi podatnik.  

W przypadku gdy wypĲata naleţnoňci dokonywana jest na rzecz podatnikòw bĔdĄcych osobami uprawnionymi z 

papieròw wartoňciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych, ktòrych toţsamoňĆ nie zostaĲa pĲatnikowi 

ujawniona, pĲatnik pobiera podatek w wysokoňci wynikajĄcej z art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od 

Osòb Prawnych od ĲĄcznej wartoňci dochodòw (przychodòw) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich 

takich podatnikòw za poňrednictwem posiadacza rachunku zbiorczego. Podatek pobiera siĔ w dniu przekazania 

naleţnoňci z danego tytuĲu do dyspozycji posiadacza rachunku zbiorczego. 

W przypadku wypĲat naleţnoňci z tytuĲu: 

 odsetek od papieròw wartoňciowych zapisanych na rachunkach papieròw wartoňciowych albo na 

rachunkach zbiorczych, wypĲacanych na rzecz podatnikòw zagranicznych; 

 dywidend oraz przychodòw uzyskanych z papieròw wartoňciowych zapisanych na rachunkach papieròw 

wartoňciowych albo na rachunkach zbiorczych; 

-  obowiĄzek poboru podatku u šròdĲa stosuje siĔ do podmiotòw prowadzĄcych rachunki papieròw 

wartoňciowych albo rachunki zbiorcze, jeţeli wypĲata naleţnoňci nastĔpuje za poňrednictwem tych podmiotòw. 

PĲatnicy pobierajĄ zryczaĲtowany podatek dochodowy w dniu przekazania naleţnoňci do dyspozycji posiadacza 

rachunku papieròw wartoňciowych lub posiadacza rachunku zbiorczego. Zastosowanie stawki podatku 

wynikajĄcej z wĲaňciwej umowy o unikaniu podwòjnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z takĄ 

umowĄ jest moţliwe pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celòw podatkowych 

uzyskanym od podatnika certyfikatem rezydencji.  

Jeţeli ĲĄczna kwota naleţnoňci wypĲacanych z tytuĲòw wymienionych w art. 21 ust. 1 oraz art. 22 ust. 1 Ustawy o 

Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, przekracza kwotĔ o ktòrej mowa w art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku 

Dochodowym od Osòb Prawnych (tj. 2.000.000,00 zĲ) osoby prawne, jednostki organizacyjne niemajĄce 

osobowoňci prawnej oraz osoby fizyczne bĔdĄce przedsiĔbiorcami sĄ, co do zasady, obowiĄzane jako pĲatnicy 

pobraĆ w dniu dokonania wypĲaty zryczaĲtowany podatek dochodowy od tych wypĲat wedĲug stawki podatku 

okreňlonej w art. 21 ust. 1 lub art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych od nadwyţki ponad 

kwotĔ 2.000.000,00 zĲ:  

 z uwzglĔdnieniem odliczeĴ przewidzianych w art. 22 ust. 1a-1e Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb 

Prawnych;  

 bez moţliwoňci niepobrania podatku na podstawie wĲaňciwej umowy o unikaniu podwòjnego 

opodatkowania, a takţe bez uwzglĔdniania zwolnieĴ lub stawek wynikajĄcych z przepisòw szczegòlnych 

lub umòw o unikaniu podwòjnego opodatkowania. 

Podmioty wypĲacajĄce naleţnoňci, o ktòrych mowa w art. 21 ust. 1 pkt 1 lub art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku 

Dochodowym od Osòb Prawnych w kwocie przekraczajĄcej 2.000.000,00 zĲ mogĄ zastosowaĆ zwolnienie, o 

ktòrym mowa w art. 21 ust. 3 lub art. 22 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, na podstawie 
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obowiĄzujĄcej opinii o stosowaniu zwolnienia, o ktòrej mowa w art. 26b Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb 

Prawnych. 

OpiniĔ o stosowaniu przez pĲatnika zwolnienia z poboru zryczaĲtowanego podatku dochodowego od 

wypĲacanych na rzecz tego podatnika naleţnoňci, o ktòrych mowa w art. 21 ust. 1 pkt 1 lub art. 22 ust. 1 Ustawy o 

Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, wydaje organ podatkowy, na wniosek zĲoţony przez podmiot, o 

ktòrym mowa w art. 28b ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, pod warunkiem wykazania 

przez wnioskodawcĔ speĲnienia przez podatnika warunkòw okreňlonych w art. 21 ust. 3-9 lub art. 22 ust. 4 -6 

Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, (opinia o stosowaniu zwolnienia). 

Ponadto, przepisu art. 26 ust. 2e Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych (dotyczĄcego 

obligatoryjnego poboru podatku u šròdĲa) w przypadku przekroczenia kwoty pĲatnoňci, o ktòrej mowa w art. 26 

ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych, nie stosuje siĔ, jeţeli pĲatnik zĲoţyĲ oňwiadczenie, ţe: 

 posiada dokumenty wymagane przez przepisy prawa podatkowego dla zastosowania stawki podatku 

albo zwolnienia lub niepobrania podatku, wynikajĄcych z przepisòw szczegòlnych lub umòw o unikaniu 

podwòjnego opodatkowania; 

 po przeprowadzeniu weryfikacji, o ktòrej mowa w art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb 

Prawnych, nie posiada wiedzy uzasadniajĄcej przypuszczenie, ţe istniejĄ okolicznoňci wykluczajĄce 

moţliwoňĆ zastosowania stawki podatku albo zwolnienia lub niepobrania podatku, wynikajĄcych z 

przepisòw szczegòlnych lub umòw o unikaniu podwòjnego opodatkowania, w szczegòlnoňci nie posiada 

wiedzy o istnieniu okolicznoňci uniemoţliwiajĄcych speĲnienie przesĲanek, o ktòrych mowa w art. 28b ust. 

4 pkt 4 -6 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb Prawnych. 

Oňwiadczenie, skĲada kierownik jednostki w rozumieniu Ustawy o Rachunkowoňci, podajĄc peĲnionĄ przez siebie 

funkcjĔ. Nie jest dopuszczalne zĲoţenie oňwiadczenia przez peĲnomocnika. Oňwiadczenie, skĲada siĔ najpòšniej 

w dniu dokonania wypĲaty naleţnoňci. 

Organ podatkowy zwraca, na wniosek, podatek pobrany zgodnie z art. 26 ust. 2e Ustawy o Podatku Dochodowym 

od Osòb Prawnych. WysokoňĆ podatku do zwrotu okreňla siĔ na podstawie zwolnieĴ lub stawek wynikajĄcych z 

przepisòw szczegòlnych lub umòw o unikaniu podwòjnego opodatkowania, ktòrych stronĄ jest RP.  

Wniosek o zwrot podatku moţe zĲoţyĆ:  

 podatnik, w tym podatnik, o ktòrym mowa w art. 3 ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osòb 

Prawnych, ktòry w zwiĄzku z uzyskaniem naleţnoňci, od ktòrej zostaĲ pobrany podatek, osiĄga przychòd 

podlegajĄcy opodatkowaniu zgodnie z przepisami niniejszej ustawy; 

 pĲatnik, jeţeli wpĲaciĲ podatek z wĲasnych ňrodkòw i poniòsĲ ciĔţar ekonomiczny tego podatku.  

Wniosek o zwrot podatku zawiera oňwiadczenie co do zgodnoňci z prawdĄ faktòw przedstawionych we wniosku 

oraz co do zgodnoňci z oryginaĲem dokumentacji zaĲĄczonej do wniosku. ObowiĄzek zĲoţenia oňwiadczenia, o 

ktòrym mowa w zdaniu pierwszym, istnieje takţe na dalszym etapie postĔpowania w odniesieniu do 

przedst awianych kolejnych faktòw oraz przekazywanej uzupeĲniajĄcej dokumentacji.  

Do wniosku o zwrot podatku doĲĄcza siĔ dokumentacjĔ pozwalajĄcĄ na ustalenie jego zasadnoňci, w 

szczegòlnoňci: 

 certyfikat rezydencji podatnika;  

 dokumentacjĔ dotyczĄcĄ przelewòw bankowych lub inne dokumenty wskazujĄce na sposòb rozliczenia 

lub przekazania naleţnoňci, z ktòrymi wiĄzaĲa siĔ zapĲata podatku; 

 dokumentacjĔ dotyczĄcĄ zobowiĄzania do wypĲaty naleţnoňci; 

 oňwiadczenie podatnika, ţe w stosunku do wypĲacanych naleţnoňci speĲnione zostaĲy warunki, o ktòrych 

mowa odpowiednio w art. 21 ust. 3 pkt 4 lit. b, ust. 3a i 3c lub art. 22 ust. 4 pkt 4 Ustawy o Podatku 

Dochodowym od Osòb Prawnych;  
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 oňwiadczenie podatnika, ţe w odniesieniu do czynnoňci, w zwiĄzku z ktòrĄ skĲadany jest wniosek o zwrot 

podatku, podatnik jest podmiotem, na ktòrym ciĄţy obowiĄzek podatkowy, a takţe oňwiadczenie 

podatnika, ţe spòĲka albo zagraniczny zakĲad jest rzeczywistym wĲaňcicielem wypĲacanych naleţnoňci ǥ 

w przypadku, o ktòrym mowa w ust. 2 pkt 1; 

 oňwiadczenie podatnika, ţe prowadzi rzeczywistĄ dziaĲalnoňĆ gospodarczĄ w kraju siedziby podatnika 

dla celòw podatkowych, z ktòrĄ wiĄţe siĔ uzyskany przychòd ǥ w przypadku, o ktòrym mowa w ust. 2 pkt 

1, gdy naleţnoňci sĄ uzyskiwane w zwiĄzku z prowadzonĄ dziaĲalnoňciĄ gospodarczĄ, przy czym przepis 

art. 24a ust. 18 stosuje siĔ odpowiednio;  

 dokumentacjĔ wskazujĄcĄ na ustalenia umowne, z powodu ktòrych pĲatnik wpĲaciĲ podatek z wĲasnych 

ňrodkòw i poniòsĲ ciĔţar ekonomiczny tego podatku ǥ w przypadku, o ktòrym mowa w ust. 2 pkt 2; 

 uzasadnienie wnioskodawcy, ţe speĲnione sĄ warunki bĔdĄce przedmiotem oňwiadczeĴ, o ktòrych mowa 

w pkt 5 i 6. 

W sprawie zwrotu podatku organ podatkowy wydaje decyzjĔ, w ktòrej okreňla kwotĔ zwrotu. 

7.3. Opodatkowanie umòw sprzedaţy papieròw wartoňciowych podatkiem od czynnoňci 

cywilnoprawnych  

Zgodnie z UstawĄ o Podatku od Czynnoňci Cywilnoprawnych umowy sprzedaţy oraz zamiany rzeczy i praw 

majĄtkowych (w tym akcji) podlegajĄ podatkowi od czynnoňci cywilnoprawnych (art. 1 ust. 1 pkt 1 lit. a Ustawy o 

Podatku od Czynnoňci Cywilnoprawnych).  

Stawka podatku od sprzedaţy praw majĄtkowych wynosi 1% wartoňci rynkowej praw majĄtkowych (art. 7 ust. 1 

pkt 1 lit. b Ustawy o Podatku od Czynnoňci Cywilnoprawnych). 

Zgodnie z art. 9 pkt 9 Ustawy o Podatku od Czynnoňci Cywilnoprawnych zwalnia siĔ z podatku od czynnoňci 

cywilnoprawnych sprzedaţ praw majĄtkowych bĔdĄcych instrumentami finansowymi (tj. miĔdzy innymi akcji): 

 firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom inwestycyjnym;  

 dokonywanĄ za poňrednictwem firm inwestycyjnych lub zagranicznych firm inwestycyjnych; 

 dokonywanĄ w ramach obrotu zorganizowanego; 

 dokonywanĄ poza obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz zagraniczne firmy 

inwestycyjne, jeţeli prawa te zostaĲy nabyte przez te firmy w ramach obrotu zorganizowanego; 

ǥ w rozumieniu przepisòw Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.  

7.4. Opodatkowanie nabycia papieròw wartoňciowych przez osoby fizyczne podatkiem od spadkòw i 

darowizn  

Zgodnie z art. 1 ust. 1 pkt 1 i 2 Ustawy o Podatku od Spadkòw i Darowizn nabycie przez osoby fizyczne w drodze 

spadku lub darowizny praw majĄtkowych, w tym ròwnieţ praw zwiĄzanych z posiadaniem papieròw 

wartoňciowych, podlega opodatkowaniu podatkiem od spadkòw i darowizn, jeţeli prawa majĄtkowe dotyczĄce 

papieròw wartoňciowych sĄ wykonywane na terytorium RP. 

Jednakţe, w przypadku wykonywania praw majĄtkowych zwiĄzanych z posiadaniem papieròw wartoňciowych 

na terytorium RP, ich nabycie w drodze spadku lub darowizny nie bĔdzie podlegaĲo opodatkowaniu, jeţeli w 

chwili otwarcia spadku lub zawarcia umowy darowizny ani nabyw ca (spadkobierca lub obdarowany), ani teţ 

spadkodawca lub darczyĴca nie byli obywatelami polskimi i nie mieli miejsca staĲego pobytu lub siedziby na 

terytorium RP.  

WysokoňĆ stawki podatku od spadku i darowizn jest zròţnicowana i zaleţy od rodzaju pokrewieĴstwa lub 

powinowactwa albo innego osobistego stosunku pomiĔdzy spadkobiercĄ lub spadkodawcĄ bĄdš pomiĔdzy 

darczyĴcĄ a obdarowanym. 
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Przy speĲnieniu warunkòw okreňlonych w Ustawie o Podatku od Spadkòw i Darowizn nabycie praw majĄtkowych 

zwiĄzanych z posiadaniem papieròw wartoňciowych przez maĲţonka, zstĔpnych, wstĔpnych, pasierba, 

rodzeĴstwo, ojczyma i macochĔ bĔdzie zwolnione z opodatkowania podatkiem od spadkòw i darowizn. 

7.5. Przepisy dotyczĄce odpowiedzialnoňci pĲatnika 

Ogòlne zasady odpowiedzialnoňci w zakresie podatku pobieranego u šròdĲa 

Stosownie do art. 30 § 1 Ordynacji Podatkowej, pĲatnik, ktòry nie wykonaĲ ciĄţĄcego na nim obowiĄzku obliczenia 

i pobrania od podatnika podatku i wpĲacenia go we wĲaňciwym terminie organowi podatkowemu ǥ odpowiada 

za podatek niepobrany lub podatek pobrany a niewpĲacony. 

PĲatnik odpowiada za te naleţnoňci caĲym swoim majĄtkiem.  

Przepisòw o odpowiedzialnoňci pĲatnika nie stosuje siĔ wyĲĄcznie w przypadku, jeţeli odrĔbne przepisy stanowiĄ 

inaczej albo jeţeli podatek nie zostaĲ pobrany z winy podatnika; w tych przypadkach organ podatkowy wydaje 

decyzjĔ o odpowiedzialnoňci podatnika. 
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DANE O EMITENCIE 

1. Nazwa (firma), forma prawnĄ, kraj siedziby, siedziba i adres Emitenta wraz z numerami 

telekomunikacyjnymi (telefon, telefaks), adres poczty elektronicznej i adres gĲòwnej strony 

internetowej), identyfikatorem wedĲug wĲaňciwej klasyfikacji statystycznej oraz numerem wedĲug 

wĲaňciwej identyfikacji podatkowej 

Firma:  Starward In dustries SpòĲka Akcyjna 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba i adres: ul. PrzemysĲowa 12, 30-701 Krakòw 

Adres poczty elektronicznej:  info@starward.industries  

Strona internetowa:  http://starwardindustries.com/  

SĄd rejestrowy SĄd Rejonowy dla Krakowa ǥ Ňròdmieňcia w Krakowie, XI WydziaĲ 

Gospodarczy Krajowego Rejestru SĄdowego 

KRS 0000750305  

Regon 381277255 

NIP 6772437711 

2. Wskazanie czasu trwania SpòĲki, jeţeli jest oznaczony 

Zgodnie z §3 Statutu, czas trwania SpòĲki nie jest ograniczony. 

3. Wskazanie przepisòw prawa, na podstawie ktòrych zostaĲa utworzona SpòĲka 

Emitent jest spòĲkĄ akcyjnĄ utworzonĄ na podstawie prawa polskiego. Emitent dziaĲa na podstawie Kodeksu 

SpòĲek Handlowych oraz innych powszechnie obowiĄzujĄcych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej 

przepisòw prawa, a takţe na podstawie Statutu i wydawanych na jego podstawie Regulaminòw. 

SpòĲka pod firmĄ Starward Industries zostaĲa zawiĄzana w dniu 10 wrzeňnia 2018 r. przed notariuszem 

Mariuszem SatorĄ, w prowadzonej przez niego Kancelarii Notarialnej w Krakowie przy ulicy Kròlewskiej 57. 

Zgodnie z §1 ust. 2 Statutu zaĲoţycielami SpòĲki sĄ Marek Markuszewski, Kamil Klinowski, Dawid SĔkowski, 

Marcin Przasnyski, Mariusz ŢyĲa, Bartosz KarasiĴski, Maciej MaĲodobry, Katarzyna Piòro, Maciej Miksztal, Anna 

SĲabik, Ad Ventures Sp. z o.o., RadosĲaw Jankielewicz, BartĲomiej Klamra, JĔdrzej Klamra, Monika Koperska, Jakub 

Kornas oraz Wojciech Weiss. 

4. Wskazanie sĄdu, ktòry wydaĲ postanowienie o wpisie do wĲaňciwego rejestru, wraz z podaniem 

daty dokonania teg o wpisu, a w przypadku gdy SpòĲka jest podmiotem, ktòrego utworzenie 

wymagaĲo uzyskania zezwolenia ǻ przedmiot i numer zezwolenia, ze wskazaniem organu, ktòry je 

wydaĲ 

Postanowienie o wpisie spòĲki Starward Industries S.A. do rejestru przedsiĔbiorcòw KRS zostaĲo wydane przez 

SĄd Rejonowy dla Krakowa - Ňròdmieňcia, XI WydziaĲ Gospodarczy Krajowego Rejestru SĄdowego w dniu 27 

wrzeňnia 2018 r. SpòĲka zostaĲa zarejestrowana pod numerem 0000750305. Do utworzenia SpòĲki nie byĲo 

wymagane uzyskanie jakiegokolwiek zezwolenia.  

5. Informacje czy dziaĲalnoňĆ prowadzona przez Emitenta wymaga posiadania zezwolenia, licencji lub 

zgody, a w przypadku istnienia takiego wymogu ǥ dodatkowo przedmiot i numer zezwolenia, licencji 

lub zgody, ze wskazaniem organu, ktòry je wydaĲ 

DziaĲalnoňĆ prowadzona przez Emitenta nie wymaga posiadania zezwolenia, licencji lub zgody. 
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6. Kròtki opis historii Emitenta 

DATA WYDARZENIE 

2018-09-10 ZawiĄzanie SpòĲki Starward Industries S.A. / ObjĔcie akcji zaĲoţycielskich serii A  

2018-09-27 Rejestracja w rejestrze przedsiĔbiorcòw KRS Starward Industries S.A. 

2018-11-26 UchwaĲa NWZA w sprawie emisji Akcji Serii B oraz Akcji Serii C 

2019-02-11 UchwaĲa NWZA w sprawie emisji Akcji Serii D 

2019-05-20 UchwaĲa NWZA w sprawie emisji Akcji Serii E 

2019-05-27 UchwaĲa NWZA w sprawie emisji Akcji Serii G 

2019-11-12 UchwaĲa ZarzĄdu w sprawie emisji Akcji Serii H 

od 2019-11-22 

do 2019-12-20 
Oferta Publiczna Akcji Serii H 

ŠròdĲo: Emitent. 

7. Okreňlenie rodzajòw i wartoňci kapitaĲòw (funduszy) wĲasnych SpòĲki oraz zasad ich tworzenia 

Zgodnie z przepisami prawa oraz postanowieniami Statutu SpòĲka tworzy nastĔpujĄce kapitaĲy i fundusze: (i) 

kapitaĲ zakĲadowy, (ii) kapitaĲ zapasowy, (iii) fundusz rezerwowy. 

Na datĔ Dokumentu Informacyjnego  kapitaĲ zakĲadowy SpòĲki wynosi 240 240 ,00 zĲ (dwieňcie czterdzieňci 

tysiĔcy dwieňcie czterdzieňci zĲotych) i dzieli siĔ na 1 848 000  (jeden milion osiemset czterdzieňci osiem tysiĔcy) 

akcji o wartoňci nominalnej 0,13 zĲ (zero zĲotych i 13/100) kaţda akcja, w tym: 

Á 800  000 (osiemset tysiĔcy) akcji imiennych serii A 

Á 390 000 (trzysta dziewiĔĆdziesiĄt tysiĔcy) akcji imiennych serii B 

Á 244 509 (dwieňcie czterdzieňci cztery tysiĄce piĔĆset dziewiĔĆ) akcji imiennych serii C 

Á 110 275 (sto dziesiĔĆ tysiĔcy dwieňcie siedemdziesiĄt piĔĆ) akcji imiennych serii D 

Á 67 500 (szeňĆdziesiĄt siedem tysiĔcy piĔĆset) akcji imiennych serii E 

Á 48 000 (czterdzieňci osiem tysiĔcy) akcji imiennych serii F 

Á 114 711 (sto czternaňcie tysiĔcy siedemset jedenaňcie) akcji na okaziciela serii G 

Á 73 005 (siedemdziesiĄt trzy tysiĄce piĔĆ) akcji zwykĲych na okaziciela serii H 

Zgodnie z art. 396 § 1 KSH oraz §31 Statut na pokrycie straty naleţy utworzyĆ kapitaĲ zapasowy, do ktòrego 

przelewa siĔ co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy, dopòki kapitaĲ ten nie osiĄgnie co najmniej jednej 

trzeciej kapitaĲu zakĲadowego. Ponadto, do kapitaĲu zapasowego naleţy przelewaĆ nadwyţki, osiĄgniĔte przy 

emisji akcji powyţej ich wartoňci nominalnej, a pozostaĲe ǻ po pokryciu kosztòw emisji akcji. 

Zgodnie z art. 396 § 4 KSH statut moţe przewidywaĆ tworzenie innych kapitaĲòw na pokrycie szczegòlnych strat 

lub wydatkòw (kapitaĲy rezerwowe). W tym zakresie zgodnie z § 30 ust. 2 Statutu, SpòĲka na mocy uchwaĲy 

Walnego Zgromadzenia moţe tworzyĆ ròwnieţ inne kapitaĲy i fundusze, w tym rezerwowe. Zasady tworzenia, 

wykorzystywania i likwidacji tych kapitaĲòw i funduszy okreňla uchwaĲa Walnego Zgromadzenia.  

Poniţej przedstawiono wysokoňĆ kapitaĲu wĲasnego SpòĲki na dzieĴ 31 grudnia  2019 r. oraz 31 marca 2020 r. 
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KAPITAı WıASNY (W PLN) 31.03.2020 31.12.2019 

KapitaĲ wĲasny 7 362 883,91 4 700 814,20  

KapitaĲ podstawowy 234 000,00  224 509,35 

KapitaĲ zapasowy 8 907 974,30 5 924 259,95 

KapitaĲ z aktualizacji wyceny 0,00 0,00 

PozostaĲe kapitaĲy rezerwowe  0,00 0,00 

Zysk (strata) z lat ubiegĲych 0,00 0,00 

Zysk (strata) netto  -1 779 089,91 -1 447 955,10 

Odpisy z zysku netto w ciĄgu roku obrotowego (wielkoňĆ 

ujemna) 
0,00 0,00 

ŠròdĲo: Emitent. 

8. Oňwiadczenie Emitenta stwierdzajĄce, czy wedĲug niego jego aktywa obrotowe wystarczajĄ do 

pokrycia jego bieţĄcych potrzeb, to jest potrzeb w okresie 12 miesiĔcy od dnia sporzĄdzenia 

Dokumentu Informacyjnego, czy teţ nie, a jeňli nie ǥ wskazanie w jaki sposòb zamierza zapewniĆ 

potrzebne dodatkowe aktywa obrotowe  
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9. Informacj a o akcjach Emitenta nieobjĔtych wnioskiem o wprowadzenie, wskazujĄce co najmniej 

organ podejmujĄcy decyzjĔ w przedmiocie emisji akcji kaţdej serii, datĔ podjĔcia tej decyzji, cenĔ 

emisyjnĄ akcji wraz ze wskazaniem czy akcje zostaĲy objĔte za gotòwkĔ, za wkĲady pieniĔţne w inny 

sposòb, czy za wkĲady niepieniĔţne, wraz z kròtkim opisem sposobu ich pokrycia 

SzczegòĲowe informacje nt. akcji Emitenta nieobjĔtych wnioskiem o wprowadzenie zostaĲy przedstawione  

w poniţszej tabeli: 

SERIA 

AKCJI 

LICZBA 

AKCJI 

LICZBA 

GıOSÒW 

RODZAJ  

AKCJI 

WARTOŇą 

NOMINALNA 

CENA 

EMISYJNA 
ORGAN 

DATA 

UCHWAıY 

EMISYJNEJ 

DATA 

REJESTRACJI  

W KRS 

SPOSÒB 

POKRYCIA 

A 800 000  800 000  IMIENNE 0,13 PLN 0,13 PLN WZA 2018-09-10 2018-09-27 GOTÒWKA 

B 390 000  390 000  IMIENNE 0,13 PLN 0,13 PLN WZA 2018-11-26 2019-01-24 GOTÒWKA 

C 244 509 244 509 IMIENNE 0,13 PLN 3,95 PLN WZA 2018-11-26 2019-01-24 GOTÒWKA 

D 110 275 110 275 IMIENNE 0,13 PLN 8,91 PLN WZA 2019-02-11 2019-08-23 GOTÒWKA 

E 67 500 67 500 IMIENNE 0,13 PLN 20,00 PLN WZA 2019-05-20 2019-08-23 GOTÒWKA 

F* 48 000  48 000  IMIENNE 0,13 PLN 0,13 PLN WZA 2018-11-26 -------------  GOTÒWKA 

*Na datĔ Dokumentu Informacyjnego podwyţszenie kapitaĲu w wynikajĄce z wydania i objĔcia Akcji Serii F wyemitowanych w ramach kapitaĲu 

warunkowego nie zostaĲo zarejestrowane w KRS. 

ıĄcznie liczba akcji Emitenta nieobjĔtych wnioskiem o wprowadzenie wynosi 1 660 284  (jeden milion szeňĆset 

szeňĆdziesiĄt tysiĔcy dwieňcie osiemdziesiĄt cztery) akcji imiennych o wartoňci nominalnej 0,13 zĲ (zero zĲotych 

i 00/100) kaţda akcja, tj. o ĲĄcznej wartoňci nominalnej 215.836,92 zĲ (dwieňcie piĔtnaňcie tysiĔcy osiemset 

trzydzieňci szeňĆ i 92/100).  

Celem ZarzĄdu SpòĲki jest stopniowe wprowadzanie do obrotu w ASO NewConnect kolejnych serii akcji wraz 

z upĲywajĄcymi lock-upǨami. SzczegòĲowe informacje na temat zawartych umòw lock-up wraz z mechanizmem 

ich wygasania zostaĲo szczegòĲowo opisane w rozdziale ǬDane dotyczĄce Akcji Wprowadzanych do ASOǫ  

w punkcie 1.3. niniejszego Dokumentu Informacyjnego.  

Akcje Serii A  objĔĲo 17 osòb na podstawie oňwiadczenia o objĔciu akcji zĲoţonego w akcie zaĲoţycielskim SpòĲki 

z dnia 10 wrzeňnia 2018 roku. Na datĔ Dokumentu Informacyjnego 21 osòb posiada Akcje Serii A, w tym  

4 podmioty powiĄzane (czĲonek ZarzĄdu oraz 3 czĲonkòw Rady Nadzorczej) . 

Akcje Serii B objĔĲo 8 osòb w trybie subskrypcji prywatnej. Na datĔ Dokumentu Informacyjnego Akcje Serii B 

posiada 13 osòb, w tym 3 podmioty powiĄzane (2 czĲonkòw ZarzĄdu oraz czĲonek Rady Nadzorczej). 

Akcje Serii C objĔĲo 16 osòb w trybie subskrypcji prywatnej. Na datĔ Dokumentu Informacyjnego Akcje Serii C 

posiada 16 osòb, w tym 3 podmioty powiĄzane (3 czĲonkòw Rady Nadzorczej). 

Akcje Serii D objĔĲo 14 osòb w trybie subskrypcji prywatnej. Na datĔ Dokumentu Informacyjnego Akcje Serii D 

posiada 14 osòb, w tym 1 podmiot powiĄzany (czĲonek Rady Nadzorczej). 

Akcje Serii E objĔĲo 49 osòb w trybie subskrypcji prywatnej. Na datĔ Dokumentu Informacyjnego Akcje Serii E 

posiada 49 osòb, w tym 0 podmiotòw powiĄzanych. 

Akcje Serii F, emitowane w ramach w arunkowego podwyţszenia kapitaĲu zakĲadowego, do daty Dokumentu 

Informacyjnego  objĔĲo dotychczas 8 osòb wykonujĄc uprawnienia wynikajĄce z posiadanych przez nich 

warrantòw subskrypcyjnych. Obecnie serii F posiada 14 osòb, w tym 0 podmiotòw powiĄzanych. 

10. Informacje o nieopĲaconej czĔňci kapitaĲu zakĲadowego 

KapitaĲ zakĲadowy SpòĲki zostaĲ opĲacony w caĲoňci. 
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11. Informacje o przewidywanych zmianach kapitaĲu zakĲadowego w wyniku realizacji przez 

obligatariuszy uprawnieĴ z obligacji zamiennych lub z obligacji dajĄcych pierwszeĴstwo do objĔcia 

w przyszĲoňci nowych emisji akcji lub w wyniku realizacji uprawnieĴ przez posiadaczy warrantòw 

subskrypcyjnych, ze wskazaniem wartoňci przewidywanego warunkowego podwyţszenia kapitaĲu 

zakĲadowego oraz terminu wygaňniĔcia praw podmiotòw uprawnionych do nabycia tych akcji 

Emitent nie emitowaĲ dotychczas obligacji zamiennych na akcje ani obligacji z prawem pierwszeĴstwa do objĔcia 

akcji. 

W dniu 26 listopada 2018 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Starward Industries S.A. podjĔĲo uchwaĲĔ nr 

4/11/2018 w sprawie warunkowego podwyţszenia kapitaĲu zakĲadowego i emisji warrantòw subskrypcyjnych 

oraz wprowadzenie w SpòĲce Programu Motywacyjnego. Na datĔ niniejszego Dokumentu Informacyjnego  

zostaĲy wyemitowane imienne warranty subskrypcyjne  serii A w liczbie 48.000 sztuk, ktòre posĲuţyĲy do objĔcia 

akcji zgodnie z poniţszym opisem. UchwaĲa nr 4/11/2018  stanowi ZaĲĄcznik nr 4 do niniejszego Dokumentu 

Informacyjnego . 

W dniu 26 lipca 2019 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Starward Industries S.A. podjĔĲo uchwaĲĔ nr 

3/26/07/2019 w sprawie zmiany uchwaĲy nr 4/11/2018 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 26 

listopada 2018 r. dotyczĄcĄ warunkowego podwyţszenia kapitaĲu zakĲadowego i emisji warrantòw 

subskrypcyjnych oraz wprowadzenie w SpòĲce programu motywacyjnego. TreňĆ uchwaĲy nr 3/26/07/2019 

stanowi ZaĲĄcznik nr 5 do niniejszego Dokumentu Informacyjnego . 

Na podstawie wyţej wymienionej uchwaĲy SpòĲka realizuje Program Motywacyjny dla kluczowych osòb 

zaangaţowanych lub do pozyskania przy produkcji Gry i dziaĲalnoňĆ SpòĲki. Program Motywacyjny obejmuje lata 

2019 ǥ 2022 i umoţliwia osobom uczestniczĄcym, pod warunkiem speĲnienia okreňlonych kryteriòw, uzyskaĆ 

prawo do objĔcia ĲĄcznie nie wiĔcej niţ 200.000 (dwieňcie tysiĔcy) sztuk akcji imiennych serii F, o ĲĄcznej wartoňci 

nominalnej nie wiĔkszej niţ 26 000,00 zĲ (dwadzieňcia szeňĆ tysiĔcy zĲotych). ObjĔcie akcji emitowanych w 

ramach warunkowego podwyţszenia kapitaĲu zakĲadowego nie moţe nastĄpiĆ pòšniej niţ do dnia 30 czerwca 

2022 r. Celem Programu Motywacyjnego jest dĄţenie do stabilizacji kadry menedţeròw oraz wspòĲpracownikòw 

i pracownikòw SpòĲki oraz do stworzenia mechanizmòw motywacyjnych dla tych osòb do podjĔcia dziaĲaĴ 

zapewniajĄcych dĲugoterminowy wzrost wartoňci SpòĲki. 

Na datĔ Dokumentu Informacyjnego w wyniku czĔňciowej realizacji Programu Motywacyjnego, osoby 

uprawnione zĲoţyĲy oňwiadczenia o objĔciu ĲĄcznie 48 000 (czterdzieňci osiem tysiĔcy) Akcji Serii F o wartoňci 

nominalnej 0,13 zĲ (zero zĲotych i 13/100) kaţda akcja, a SpòĲka w realizacji obowiĄzku okreňlonego w art. 451 § 

2 KSH te akcje wydaĲa. Zgodnie z art. 452 § 1 KSH wraz z wydaniem  dokumentòw Akcji Serii F nastĄpiĲo 

podwyţszenie kapitaĲu zakĲadowego SpòĲki o sumĔ ròwnĄ wartoňci nominalnej Akcji Serii F tj. o 6 240,00 zĲ 

(szeňĆ tysiĔcy dwieňcie czterdzieňci zĲotych) - objĔtych na podstawie uchwaĲy o warunkowym podwyţszeniu 

kapitaĲu zakĲadowego (uchwaĲa nr 4/11/2018  Nadzwyczajne go Walnego Zgromadzenie Emitenta z dnia 26 

listopada 2018 r.  w treňci zmienionej i ustalonej uchwaĲĄ 3/26/07/2019  Nadzwyczajnego Walnego 

Zgromadzenie Emitenta z dnia  26 lipca 2019 r.). ZarzĄd spòĲki niepublicznej, jakĄ pozostaje Emitent na datĔ 

Dokumentu Informacyjnego,  zgodnie z 452 § 2 KSH  w terminie trzydziestu  dni po upĲywie kaţdego roku 

kalendarzowego zg Ĳasza do sĄdu rejestrowego wykaz akcji obj Ĕtych w danym roku celem uaktualnienia wpisu 

kapitaĲu zakĲadowego. Natomiast ZarzĄd spòĲki publicznej dokonuje zgĲoszenia, o ktòrym mowa we wskazanym 

w zdaniu poprzedni m przepisie  w terminie tygodnia po up Ĳywie kaţdego kolejnego miesiĄca, liczĄc od dnia 

wydania pierwszego dokumentu akcji  zgodnie z art. 452 § 1 KSH. Jeţeli w danym miesi Ącu nie wydano akcji w 

trybie warunkowego podwy ţszenia kapitaĲu zakĲadowego, zarzĄd zawiadamia o tym sĄd rejestrowy.  Na datĔ 

Dokumentu Informacyjnego podwyţszenie kapitaĲu wynikajĄce z objĔcia i wydania  Akcji Serii F wyemitowanych 

w ramach kapitaĲu warunkowego nie zostaĲo uwidocznione w KRS. 

W przypadku objĔcia przez osoby uprawnione pozostaĲych akcji przysĲugujĄcych w ramach Programu 

Motywacyjnego w liczbie nie wiĔkszej niţ 152 000 (sto piĔĆdziesiĄt dwa tysiĄce) sztuk, moţna wskazaĆ iţ kapitaĲ 

zakĲadowy Emitenta wzroňnie o kwotĔ nie wiĔkszĄ niţ 19 760,00 zĲ (dziewiĔtnaňcie tysiĔcy siedemset 

szeňĆdziesiĄt zĲotych), tj. do kwoty nie wiĔkszej niţ 260 000,00 zĲ (dwieňcie szeňĆdziesiĄt tysiĔcy zĲotych). 
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12. Wskazanie licz by akcji i wartoňci kapitaĲu zakĲadowego, o ktòre na podstawie statutu 

przewidujĄcego upowaţnienie zarzĄdu do podwyţszenia kapitaĲu zakĲadowego, w granicach 

kapitaĲu docelowego moţe byĆ podwyţszony kapitaĲ zakĲadowy, jak ròwnieţ liczby akcji i wartoňci 

kapitaĲu zakĲadowego, o ktòre moţe byĆ jeszcze podwyţszony kapitaĲ zakĲadowy w tym trybie 

UchwaĲĄ nr 3/19/06/2019 Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia z dnia 19 czerwca 2019 r. udzieliĲo ZarzĄdowi 

SpòĲki upowaţnienie do podwyţszenia kapitaĲu zakĲadowego w granicach kapitaĲu docelowego przewidujĄcego 

kompetencjĔ ZarzĄdu do pozbawienia akcjonariuszy prawa poboru akcji w caĲoňci lub w czĔňci za zgodĄ Rady 

Nadzorczej (akt notarialny -  Rep. A Nr 1406/2019). Zmiana Statutu wynikajĄca z wprowadzenia instytucji 

kapitaĲu docelowego zostaĲa zarejestrowana w KRS w dniu 11 wrzeňnia 2019 r. 

W zwiĄzku z powyţszym zgodnie z §8 ust. 1 Statutu SpòĲki ZarzĄd jest uprawniony do dokonania jednego lub 

kilku podwyţszeĴ kapitaĲu zakĲadowego w drodze emisji kapitaĲu docelowego SpòĲki o kwotĔ nie wyţsza niţ 

13.130,00 zĲ (trzynaňcie tysiĔcy sto trzydzieňci i 00/100 zĲotych). Upowaţnienie ZarzĄdu do podwyţszenia 

kapitaĲu zakĲadowego w ramach kapitaĲu docelowego wygasa z dniem 11 wrzeňnia 2022 r. MajĄc na uwadze 

obecnĄ obowiĄzujĄcĄ wartoňĆ nominalnĄ akcji SpòĲki tj. 0,13 zĲ (zero zĲotych 13/100), w ramach kapitaĲu 

docelowego moţe zostaĆ wyemitowane  maksymalnie do 101 000 (sto jeden tysiĔcy) akcji SpòĲki. 

Na mocy przysĲugujĄcego upowaţnienia ZarzĄd SpòĲki UchwaĲĄ nr 1/12/11/2109 z dnia 12 listopada 2019 r. podjĄĲ 

decyzjĔ o podwyţszeniu kapitaĲu zakĲadowego w ramach kapitaĲu docelowego poprzez emisjĔ nie mniej niţ 1 

(jeden) i nie wiĔcej niţ 73 005 (siedemdziesiĄt trzy tysiĄce piĔĆ) akcji zwykĲych na okaziciela serii H o wartoňci 

nominalnej 0,13 zĲ (zero zĲotych 13/100) kaţda.  

W dniu 9 stycznia 2020 r. ZarzĄd SpòĲki w zwiĄzku z dojňciem do skutku emisji 73 005 (siedemdziesiĄt trzy 

tysiĄce piĔĆ) Akcji Serii H o ĲĄcznej wartoňci nominalnej 9.490,65 (dziewiĔĆ tysiĔcy czterysta dziewiĔĆdziesiĄt i 

65/100) dokonaĲ dookreňlenia wysokoňci kapitaĲu zakĲadowego SpòĲki na kwotĔ 234 000,00 (dwieňcie 

trzydzieňci cztery tysiĄce zĲotych i 00/100). Akcje Serii H zostaĲy zarejestrowane w KRS w dniu 21 stycznia 2020r. 

W zwiĄzku z powyţszym na datĔ Dokumentu Informacyjnego liczba akcji o ktòre moţe byĆ jeszcze podwyţszony 

kapitaĲ zakĲadowy Emitenta w drodze emisji kapitaĲu docelowego wynosi 27 995 (dwadzieňcia siedem tysiĔcy 

dziewiĔĆset dziewiĔĆdziesiĄt piĔĆ) akcji co przy obecnej wartoňci nominalnej jednej akcji ròwnej 0,13 zĲ (zero 

zĲotych i 13/100) ĲĄcznie wynosi 3 639,35 zĲ ( trzy tysiĄce szeňĆset trzydzieňci dziewiĔĆ zĲotych i 35/100). 

13. Wskazanie, na jakich rynkach papieròw wartoňciowych sĄ lub byĲy notowane papiery wartoňciowe 

Emitenta lub wystawiane w zwiĄzku z nimi kwity depozytowe 

Nie dotyczy. Akcje Emitenta nie byĲy dotychczas notowane na rynkach papieròw wartoňciowych. 

14. Informacje o ratingu przyznanym Emitentowi lub emitowanym przez niego papierom wartoňciowym 

Emitentowi oraz emitowanym przez niego papierom wartoňciowym nie zostaĲ przyznany rating. 

15. Podstawowe informacje o powiĄzaniach organizacyjnych lub kapitaĲowych Emitenta majĄcych 

istotny wpĲyw na jego dziaĲalnoňĆ, ze wskazaniem jednostek jego grupy kapitaĲowej oraz jednostek 

niewchodzĄcych w skĲad grupy kapitaĲowej Emitenta, ale bĔdĄcych kapitaĲowo lub osobowo z 

Emitentem, osobami wchodzĄcymi w skĲad organòw zarzĄdzajĄcych lub nadzorczych Emitenta lub 

znaczĄcymi akcjonariuszami Emitenta. 

Nie dotyczy. Emitent nie tworzy Grupy KapitaĲowej. 

16. Informacja o powiĄzaniach  osobowych, majĄtkowych i organizacyjnych pomiĔdzy: 

16.1. Emitentem a osobami wchodzĄcymi w skĲad organòw zarzĄdzajĄcych i nadzorczych Emitenta  

PomiĔdzy Emitentem a osobami wchodzĄcymi w skĲad organòw zarzĄdzajĄcych i nadzorczych Emitenta istniejĄ 

nastĔpujĄce powiĄzania osobowe, majĄtkowe i organizacyjne: 
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Á Marek Markuszewski ǥ Prezes ZarzĄdu SpòĲki jest jednoczeňnie akcjonariuszem Emitenta i na datĔ 

Dokumentu Informacyjnego posiada ĲĄcznie 380 001 akcji Emitenta stanowiĄcych 20,56% udziaĲu 

w kapitale zakĲadowym SpòĲki i tyle samo w gĲosach na WZA Emitenta. 

 

Á Daniel Betke ǥ CzĲonek ZarzĄdu SpòĲki jest jednoczeňnie akcjonariuszem Emitenta i na datĔ 

Dokumentu Informacyjnego posiada ĲĄcznie 100 000 akcji Emitenta stanowiĄcych 5,41% udziaĲu  

w kapitale zakĲadowym SpòĲki i tyle samo w gĲosach na WZA Emitenta. 

 

Á Mariusz Antkiewicz ǥ CzĲonek ZarzĄdu SpòĲki jest jednoczeňnie akcjonariuszem Emitenta i na datĔ 

Dokumentu Informacyjnego posiada ĲĄcznie 50 000 akcji Emitenta stanowiĄcych 2,71% udziaĲu  

w kapitale zakĲadowym SpòĲki i tyle samo w gĲosach na WZA Emitenta. 

 

Á Kamil Klinowski ǥ CzĲonek Rady Nadzorczej SpòĲki jest jednoczeňnie akcjonariuszem Emitenta i na 

datĔ Dokumentu Informacyjnego posiada ĲĄcznie 124 833 akcji Emitenta stanowiĄcych 6,76% 

udziaĲu w kapitale zakĲadowym SpòĲki i tyle samo w gĲosach na WZA Emitenta. 

 

Á Dawid SĔkowski - CzĲonek Rady Nadzorczej SpòĲki jest jednoczeňnie akcjonariuszem Emitenta i na 

datĔ Dokumentu Informacyjnego posiada ĲĄcznie 82 201 akcji Emitenta stanowiĄcych 4,49% 

udziaĲu w kapitale zakĲadowym SpòĲki i tyle samo w gĲosach na WZA Emitenta. 

 

Á Katarzyna Piòro ǥ CzĲonek Rady Nadzorczej SpòĲki jest jednoczeňnie akcjonariuszem Emitenta i na 

datĔ Dokumentu Informacyjnego posiada ĲĄcznie 47 125 akcji Emitenta stanowiĄcych 2,55% 

udziaĲu w kapitale zakĲadowym SpòĲki i tyle samo w gĲosach na WZA Emitenta. 

 

Á PrzemysĲaw Marmul ǥ CzĲonek Rady Nadzorczej SpòĲki jest jednoczeňnie akcjonariuszem Emitenta 

i na datĔ Dokumentu Informacyjnego posiada ĲĄcznie 6 005 akcji Emitenta stanowiĄcych 0,32% 

udziaĲu w kapitale zakĲadowym SpòĲki i tyle samo w gĲosach na WZA Emitenta. 

Poza wyţej opisanymi powiĄzaniami, nie sĄ znane jakiekolwiek inne powiĄzania pomiĔdzy Emitentem a osobami 

wchodzĄcymi w skĲad organòw zarzĄdzajĄcych i nadzorczych Emitenta. 

16.2. Emitentem lub osobami wchodzĄcymi w skĲad organòw zarzĄdzajĄcych i nadzorczych Emitenta , 

a znaczĄcymi akcjonariuszami Emitenta  

PomiĔdzy Emitentem lub osobami wchodzĄcymi w skĲad organòw zarzĄdzajĄcych i nadzorczych Emitenta, 

a znaczĄcymi akcjonariuszami Emitenta istniejĄ nastĔpujĄce powiĄzania osobowe, majĄtkowe i organizacyjne: 

Á Marek Markuszewski ǥ Prezes ZarzĄdu SpòĲki jest jednoczeňnie akcjonariuszem Emitenta i na datĔ 

Dokumentu Informacyjnego posiada ĲĄcznie 380 001 akcji Emitenta stanowiĄcych 20,56% udziaĲu 

w kapitale zakĲadowym SpòĲki i tyle samo w gĲosach na WZA Emitenta. 

 

Á Daniel Betke ǥ CzĲonek ZarzĄdu SpòĲki jest jednoczeňnie akcjonariuszem Emitenta i na datĔ 

Dokumentu Informacyjnego posiada ĲĄcznie 100 000 akcji Emitenta stanowiĄcych 5,41% udziaĲu  

w kapitale zakĲadowym SpòĲki i tyle samo w gĲosach na WZA Emitenta. 

 

Á Kamil Klinowski ǥ PrzewodniczĄcy Rady Nadzorczej SpòĲki jest jednoczeňnie akcjonariuszem 

Emitenta i na datĔ Dokumentu Informacyjnego posiada ĲĄcznie 124 833 akcji Emitenta 

stanowiĄcych 6,76% udziaĲu w kapitale zakĲadowym SpòĲki i tyle samo w gĲosach na WZA 

Emitenta. 

Poza wyţej opisanymi powiĄzaniami, nie sĄ znane jakiekolwiek inne powiĄzania pomiĔdzy Emitentem lub 

osobami wchodzĄcymi w skĲad organòw zarzĄdzajĄcych i nadzorczych Emitenta, a znaczĄcymi akcjonariuszami 

Emitenta  (jako kryterium okreňlajĄcym ǬznaczĄcego akcjonariuszaǫ przyjĔto pròg 5,00% udziaĲu posiadanych 

akcji w kapitale zakĲadowym Emitenta oraz w ogòlnej liczbie gĲosòw na WZA SpòĲki). 
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16.3. Emitentem, osobami wchodzĄcymi w skĲad organòw zarzĄdzajĄcych i nadzorczych Emitenta oraz 

znaczĄcymi akcjonariuszami Emitenta a Autoryzowanym DoradcĄ (lub osobami wchodzĄcymi  

w skĲad jego organòw zarzĄdzajĄcych i nadzorczych) 

Autoryzowany Doradca potwierdza, iţ badaĲ powiĄzania pomiĔdzy Starward Industries  S.A., osobami 

wchodzĄcymi w skĲad organòw zarzĄdzajĄcych i nadzorczych Starward Industries  S.A. oraz znaczĄcymi 

akcjonariuszami  Starward Industries  S.A. a Autoryzowanym  DoradcĄ tj. Navigator  Capital S.A. (lub  osobami  

wchodzĄcymi w skĲad jego organòw zarzĄdzajĄcych i nadzorczych).   

Autoryzowany Doradca nie zidentyfikowaĲ jakichkolwiek powiĄzaĴ osobowych, majĄtkowych czy 

organizacyjnych pomiĔdzy Starward Industries  S.A., osobami wchodzĄcymi w skĲad organòw zarzĄdzajĄcych i 

nadzorczych Starward Industries  S.A. oraz znaczĄcymi akcjonariuszami Starward Industries  S.A.  

a Autoryzowanym DoradcĄ tj. Navigator  Capital S.A. (lub  osobami wchodzĄcymi w skĲad jego organòw 

zarzĄdzajĄcych i nadzorczych). 

17. Podstawowe informacje o podstawowych produktach, towarach lub usĲugach, wraz z ich 

okreňleniem wartoňciowym i iloňciowym oraz udziaĲem poszczegòlnych grup produktòw, towaròw 

i usĲug albo, jeţeli jest to istotne, poszczegòlnych produktòw, towaròw i usĲug w przychodach ze 

sprzedaţy ogòĲem dla grupy kapitaĲowej i Emitenta, w podziale na segmenty dziaĲalnoňci 

17.1. Podstawowe obszary dziaĲalnoňci oraz rodzaj prowadzonej przez Emitenta dziaĲalnoňci 

operacyjnej  

Starward Industries S.A. to niezaleţny deweloper gier z tzw. segmentu AA+ przeznaczonych na komputery 

osobiste oraz konsole do gier PlayStation, Xbox oraz Nintendo Switch, stworzony przez zespòĲ z wieloletnim 

doňwiadczeniem w takich firmach jak CD Projekt Red, Reality Pump, Techland, na czele ktòrego stoi Marek 

Markuszewski ǥ Prezes ZarzĄdu i zarazem autor pierwszej koncepcji studia w jednej osobie. 

Marek Markuszewski po kilku latach w zdobywani u doňwiadczenia w krakowskim oddziale CD Projekt RED, 

ktòrego byĲ wspòĲzaĲoţycielem, opuňciĲ stanowisko Senior Producera, poňwiĔcajĄc siĔ swojemu nowemu 

projektowi. W ciĄgu roku udaĲo mu siĔ pozyskaĆ do wspòĲpracy niezwykle utalentowane oraz doňwiadczone w 

branţy gamedev osoby, pozyskaĆ licencjĔ do wybitnej ksiĄţki Sci-Fi oraz stworzyĆ szczegòĲowy biznes plan. W 

czerwcu 2018 r. spotkaĲ siĔ z grupĄ inwestoròw indywidualnych, ktòrzy w ciĄgu tygodnia zapewnili pierwszĄ 

rundĔ finansowania i rozpoczĔli wspòlne prace nad koncepcjĄ studia w wyniku czego powstaĲa dojrzaĲa 

struktura firmy oraz dĲugoterminowy plan operacyjny i finansowy. ZwieĴczeniem pracy byĲo zawiĄzanie spòĲki 

akcyjnej pod obecnĄ nazwĄ w dniu 10 wrzeňnia 2018 r. w Krakowie, ktòra zostaĲa zarejestrowana KRS w dniu 27 

wrzeňnia 2019 r. natomiast od pašdziernika tego samego roku rozpoczĔĲa dziaĲalnoňĆ w peĲnym skĲadzie 

osobowym.  

Na datĔ Dokumentu Informacyjnego  Emitent jest w trakcie tworzenia pierwszej gry fabularnej opartej o powieňĆ 

sĲynnego polskiego pisarza, ktòry zdobyĲ popularnoňĆ na caĲym ňwiecie sprzedajĄc dziesiĄtki milionòw 

egzemplarzy swoich ksiĄţek. Emitent dysponuje wyĲĄcznĄ licencjĄ na produkcjĔ gry wideo na motywach 

wybranej powieňci autorstwa StanisĲawa Lema, ktòra obowiĄzuje do 5 pašdziernika 2023 r. Emitent dopuszcza 

przesuniĔcie zakĲadanego terminu premiery kierujĄc siĔ jakoňciĄ gry i maksymalizacjĄ przychodòw, niemniej 

jednak zamierza wydaĆ pierwszĄ grĔ znacznie przed upĲywem terminu licencji,  jeszcze w 2021 r. W przypadku 

wydania gry przez Emitenta przed datĄ upĲywu licencji istnieje moţliwoňĆ na przedĲuţenie okresu wyĲĄcznej 

licencji w celu stworzenia kolejnych gier.  

Emitent jest pionierem w komputerowej adaptacji kultowej twòrczoňci StanisĲawa Lema. Nie powiela przy tym 

ţadnych wzorcòw powstaĲych do tej pory wokòĲ twòrczoňci tego pisarza, tworzĄc caĲkowicie autorskĄ wizjĔ 

przekazu. Emitent ma ňwiadomoňĆ, ţe cel jest ambitny i dlatego od samego poczĄtku konsultuje swoje decyzje 

kreatywne ze znawcami twòrczoňci Lema. Do daty Dokumentu Informacyjnego  Emitent opublikowaĲ pierwszĄ 

grafikĔ koncepcyjnĄ promujĄcĄ grĔ i zarejestrowaĲ bardzo pozytywny odbiòr, przy braku ani jednej negatywnej 

opinii na jej temat.  

W ramach prac nad pierwszych projektem Emitent wykorzystuje technologiĔ Unreal Engine (silnik gry firmy Epic 

Games), ktòry obsĲuguje wszystkie liczĄce siĔ platformy sprzĔtowe, zaròwno systemy operacyjne oraz konsole. 

Silnik ten jest systematycz nie rozwijany o obsĲugĔ nowych technologii, pozostajĄc na bieţĄco z postĔpujĄcymi 
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trendami w branţy gier. Ròwnolegle Emitent dba o ňledzenie bieţĄcych trendòw poprzez uczestnictwo w 

konferencjach i pokazach, forach specjalistòw oraz analizĔ nowo pojawiajĄcych siĔ gier. Emitent kĲadzie takţe 

duţy nacisk na rozwòj zawodowy czĲonkòw zespoĲu, zapewniajĄc im bieţĄcy kontakt z nowo pojawiajĄcymi siĔ 

technologiami i trendami.  

17.2. Strategia rozwoju  

Emitent przyjĄĲ strategiĔ budowy wirtualnych ňwiatòw pod markami parasolowymi, dziĔki czemu nakĲady 

promocyjne bĔdĄ wspieraĆ sprzedaţ nie jednej, ale caĲej serii gier pod wspòlnĄ markĄ. Natomiast przy promocji 

i marketingu pierwszej gry, Emitent zamierza wykorzystaĆ pomost komunikacyjny oparty o wizerunek 

StanisĲawa Lema jako rozpoznawalnego na ňwiecie autora powieňci fantastyczno-naukowych. Marka ta otwiera 

drzwi zaròwno do istniejĄcego fandomu powieňci, jak i do lideròw opinii na caĲym ňwiecie oraz szeregu mediòw 

specjalistycznych i instytucji kulturalnych, artystycznych i n aukowych. Na tej bazie Emitent zbuduje komunikacjĔ 

marketingowĄ wykorzystujĄcĄ m.in. opinie i rekomendacje zaròwno fachowcòw jak i influenceròw, wspartĄ 

znacznym gotòwkowym budţetem marketingowym, aby uzyskaĆ maksymalny zasiĔg w momencie wydania 

pierwszej gry. 

W celu znalezienia wĲasnego miejsca na rynku, moţliwego do obrony w dĲuţszym okresie, SpòĲka postawiĲa na 

unikatowe wartoňci, ktòre wbudowaĲa w swojĄ strategiĔ biznesowĄ i produktowĄ: 

Á tworzenie wirtualnych ňwiatòw wykraczajĄcych poza pojedynczy produkt, a opartych o 

przekonywujĄce, angaţujĄce doňwiadczenia z rozgrywki, 

Á wysokĄ wartoňĆ intelektualnĄ osadzonĄ w kulturze, ktòrĄ w wypadku pierwszej gry jest 

przedstawienie oryginalnej, autorskiej wizji opartej o wyĲĄcznĄ licencjĔ na utwòr literacki 

rozpoznaw alnego pisarza -  StanisĲawa Lema. 

17.3. ZespòĲ Emitenta 

Trzon zespoĲu developerskiego stanowiĄ projektanci, programiňci oraz graficy posiadajĄcy ňrednio 10-letnie 

doňwiadczenie w branţy. SĄ to m.in.: 

Á Marek Markuszewski  (Project Lead) 

ƺ doňwiadczenie 12 lat m.in:, Senior Producer w CD Projekt RED (Wiedšmin 3: Krew i Wino, 

Cyberpunk 2077), wspòĲzaĲoţyciel krakowskiego oddziaĲu CD Projekt RED, Producer w Reality 

Pump 

Á Daniel Betke (Lead Programmer)  

ƺ doňwiadczenie 14 lat m.in: Unreal Programmer w Bloober Team, Senior Programmer w CD 

Projekt RED (Wiedšmin 3), Lead Engine Programmer w Reality Pump (Two World 2) 

Á Mariusz Antkiewicz  (Gameplay Designer) 

ƺ 9 lat doňwiadczenia - m.in: , Project Manager w Bloober Team (Layers of Fear 2), Gameplay 

Designer w CD Projekt RED ( Cyberpunk 2077), QA Analyst (Wiedšmin 3), Game Designer w 

Bloober Team 

Á MichaĲ GaĲek (Narrative Designer / Writer)  

ƺ doňwiadczenie 6 lat w firmie CD Projekt RED jako Lead Designer oraz Writer (Wiedšmin 3, 

Wiedšmin 3: Krew i Wino, Cyberpunk 2077) 

Á MichaĲ Lorczak (Level Designer) 

ƺ doňwiadczenie 7 lat m.in. Level Designer w firmie Techlandzie (Hellraid, Dying Light) oraz 

Bloober Team (Layers of fear, Layers of fear 2, Observer)  

Á Wojciech Ostrycharz  (Art Director)  
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ƺ doňwiadczenie 13 lat m.in: Founder/Lead Artist w Art Way, Concept Artist w Platige Image, Lead 

Concept Artist w Techland (Dead Island, Call of Juarez: Gunslinger, Dying Light) 

Á Sebastian SpĲuszka (Environment Artist)  

ƺ doňwiadczenie 11 lat m.in: Lead Artist w Bloober Team (Layers of Fear, Observer), Environment 

Artist w CD Projekt RED (Wiedšmin 3), Lead Artist w Teyon 

ƺ absolwent Akademii Sztuk PiĔknych w Krakowie 

Á Piotr Mierzwa  (Hardsurface Artist)  

ƺ doňwiadczenie 5 lat m.in: 3D Artist w Bloober Team (Layers of Fear, Observer, Layer of Fear 2) 

oraz 7 lat poza  branţĄ jako Architekt oraz 3D Artist  

ƺ absolwent Architektury Politechniki Krakowskiej  

Á Mateusz Lendor  (Animator)  

ƺ 10 lat doňwiadczenia - m.in: Lead Animator w Teyon, Senior Motion Capture w SoInteractive, 

Freelance Animator dla CD Projekt RED (Wiedšmin 3), Techland (Dead Island)  

Á Brunon Lubas  (Sound Designer) 

ƺ doňwiadczenie 2 lata (w branţy, 10 lat jako muzyk) m.in: Bloober Team (Layers of fear 2, Blair 

Witch) oraz Draw Distance (Ritual: Crown of Horns)  

W 2020 r. Emitent  planuje poszerzyĆ zespòĲ deweloperski o osoby wspierajĄce procesy produkcyjne. Dodatkowo 

planowane jest zwiĔkszenie zakresu zleceĴ zewnĔtrznych, obejmujĄcych m.in. materiaĲy i usĲugi promocyjne, 

marketingowe i public relations.  

ZespòĲ kreatywny wspierajĄ: 

Á Maciej Miksztal  (CFO) 

ƺ Analityk i doradca wywiadu strategicznego m.in. dla Fortune 500, project manager przy 

wdroţeniach rozwiĄzaĴ Artificial Intelligence. Wspiera studio od strony finansowej i prawnej.  

Á Marta Skwarska  (Administrative Manager)  

ƺ Z branţĄ gier zwiĄzana od 2006 roku. UczestniczyĲa w ţyciu i rozwoju takich spòĲek jak 11 bit 

studios S.A. oraz CD Projekt S.A.; z administracjĄ, organizacjĄ oraz finansami zwiĄzana od 

poczĄtku swojej ňcieţki zawodowej. 

Á Andrzej Szafraniec  (Legal Advisor)  

ƺ Doradza SpòĲce od strony prawnej i koordynuje procesy prawne. W przeszĲoňci doradzaĲ 

spòĲkom z ròţnych branţ, takţe notowanym na rynku NewConnect. 

17.4. Produkt Emitenta  

Pierwszym produktem, tworzonym w ramach pierwszej franczyzy gier wideo, jest gra przygodowa o roboczym 

tyt ule P#1 Jest to nisza rzadko eksploatowana przez tytuĲy konkurencyjne.  P#1 ma byĆ tytuĲem fabularnym, 

opowiadajĄcym o losach astronautòw, ktòrzy podczas misji badawczej natrafiajĄ na nieoczekiwane zagroţenie. 

Poza wciĄgajĄcym ňledztwem, ktòre przeradza siĔ w walkĔ o przetrwanie, fabuĲa gry porusza ròwnieţ problemy 

filozoficzne gatunku ludzkiego i jego miejsca we wszechňwiecie. WymagajĄcy, powaţny klimat zbalansowany 

jest lţejszymi, przygodowymi motywami. Gracze dokonujĄ waţnych wyboròw, ktòre doprowadzajĄ do 

odmiennych przebiegòw i zakoĴczeĴ historii. 
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Kluczowe zaĲoţenia: 

 

Á Segment: AA+; 

Á Platforma: PC, Switch, Xbox One, PlayStation 

Á Premiera gry w 2021 r.  

Estetyka graficzna gry to retro -futuryzm a konkretnie Atompunk. Projekty urzĄdzeĴ i mechanizmòw silnie 

nawiĄzujĄ do futurystycznych designu z lat 1945-1965. SpòĲka ňwiadomie wykorzystuje wzornictwo okresu,  

w ktòrym powstawaĲa ksiĄţka, kreujĄc alternatywnĄ przyszĲoňĆ, w ktòrej cywilizacja nadal rozwija technologiĔ 

atomowĄ, ale nie doszĲo do rewolucji cyfrowej. Technologia, z ktòrĄ spotka siĔ gracz jest w peĲni analogowa. 

Bohaterowie nie majĄ moţliwoňci korzystania z komputeròw, ale z mòzgòw elektronowych, do ktòrych 

informacje podaje siĔ za pomocĄ taňm programowych. Nie mamy pĲaskich monitoròw, ale ciĔţkie wyňwietlacze 

kineskopowe. Mapy miĔdzygwiezdne nie sĄ plikami graficznymi, ale ogromnymi pĲachtami papieru. W naszym 

ňwiecie nie ma teţ cyfrowego przesyĲu danych -  bohaterowie korzystajĄ z sygnaĲu radiowego i wszystkich 

ograniczeĴ, jakie to determinuje.  

Rozgrywka dostĔpna bĔdzie w trybie pierwszoosobowym. ProdukcjĔ gry oparto na silniku Unreal Engine 4.  

GĲòwnym atutem gry jest doskonale opowiedziana, wciĄgajĄca historia, mĲodego naukowca-kosmonauty 

badajĄcego obcĄ planetĔ. Wraz z postĔpami w eksploracji, odkrywa on tajemniczĄ, wrogo nastawionĄ siĲĔ, ktòrej 

bliţsza charakterystyka daleko wykracza poza zdolnoňci poznawcze ludzkiej cywilizacji.  

FabuĲa gry zostaĲa oparta na utworze literackim StanisĲawa Lema ǥ jednego z najbardziej rozpoznawalnych 

polskich pisarzy ňwiecie, co gwarantuje bogatĄ historiĔ, angaţujĄcĄ rozgrywkĔ oraz moc emocjonalnych 

doňwiadczeĴ. Wysoka dbaĲoňĆ o detale i interakcje z nieznanym, tajemniczym ňwiatem pozwoli przyciĄgnĄĆ 

graczy szukajĄcych zaròwno dobrej rozrywki na poziomie przygodowym jak i popularno-naukowym. SpòĲka 

korzysta ze wszystkich skĲadowych ňwiata przedstawionego w ksiĄţce rozwijajĄc je, modyfikujĄc i poszerzajĄc 

ich spektrum. Wszystko to po to, by przeĲoţyĆ jĔzyk literacki oryginaĲu na interaktywne medium gry.  

W 2021 roku przypada 100-lecie urodzin StanisĲawa Lema. OkrĄgĲa rocznica spowoduje duţe zainteresowanie 

pisarzem ze strony mediòw oraz wzmoţonĄ aktywnoňĆ instytucji kulturalnych, ktòrych celem bĔdzie promocja 

twòrcy na arenie miĔdzynarodowej. Synchronizacja zamkniĔcia cyklu produkcyjnego z rocznicĄ urodzin pisarza 

pozwoli na peĲne wykorzystanie potencjaĲu medialnego gry. 

GĲòwny wĄtek fabularny zapewni okoĲo 8 godzin rozgrywki. WĄtki poboczne mogĄ jĄ wydĲuţyĆ o kilka kolejnych 

godzin. Gra zawiera sporo opcjonalnej zawartoňci, ktòrej odkrycie bĔdzie miaĲo wpĲyw nie tylko na dĲugoňĆ 

rozgrywki, ale takţe na przebieg gĲòwnego wĄtku oraz zakoĴczenia. FabuĲa jest skonstruowana w sposòb 

nieliniowy, dlatego ostateczna dĲugoňĆ gry jest ňciňle zwiĄzana ze sposobem gry danego gracza oraz wyboròw, 

ktòre podejmuje. NieliniowoňĆ fabuĲy oraz alternatywne zakoĴczenie oparte na wyborach gracza, sprawiajĄ, ţe 

nie jest moţliwe zobaczenie caĲej zawartoňci za jednym razem.  

Cykl ţycia produktu SpòĲka szacuje na okres 3 lat. SpòĲka planuje podtrzymywaĆ zainteresowanie graczy oraz 

zapewniĆ wydĲuţony model sprzedaţy gry poprzez Game Development as a Service (GDaaS) ǥ przedĲuţanie 

cyklu ţycia dziĔki implementacji uwag i sugestii graczy, publikowanie dodatkòw (DLC) rozszerzajĄcych fabuĲĔ i 

czas rozgrywki oraz wzbogacajĄcych doňwiadczenie bohateròw rozgrywki o nowe przygody 

17.5. Plan produkcji  

Dotychczas zespòĲ zrealizowaĲ: 

Á Pašdziernik 2018 r. - wejňcie do studia, poczĄtek produkcji pierwszej gry wideo i przeniesienie licencji  

z Marka Markuszewskiego na Starward Industries;  

Á StyczeĴ 2019 r. - odbiòr pierwszego etapu produkcji Prototype, ktòry zawieraĲ wersjĔ roboczĄ 

pierwszeg o poziomu, podstawowe mechaniki i 15 minut rozgrywki;  

Á KwiecieĴ 2019 r. - odbiòr drugiego etapu produkcyjnego Demo Draft, ktòry zawieraĲ wersjĔ roboczĄ 

kolejnego poziomu, zaawansowane mechaniki oraz 30 minut rozgrywki.  

Á SierpieĴ 2019 r. - odbiòr etapu Tech Demo (zawierajĄcego rozbudowane mechaniki gry) 

Kolejne etapy produkcyjne sĄ przewidziane zgodnie z poniţszym planem: 
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Plan przyszĲych etapòw ma charakter poglĄdowy i w zaleţnoňci od postĔpòw prac, a takţe opinii graczy, moţe 

byĆ modyfikowany za zgodĄ Rady Nadzorczej, nie mniej jednak do koĴca 2020 r. Emitent planuje ukoĴczyĆ 

produkcjĔ P#1 w wersji ALPHA natomiast peĲnĄ wersjĔ P#1 do koĴca 2021 r. SpòĲka, realizujĄc poszczegòlne 

kamienie milowe produkcji, konsultuje caĲoňĆ postĔpu prac i pomysĲòw na dalszĄ realizacjĔ z gronem ekspertòw 

branţowych, wňròd ktòrych sĄ producenci, recenzenci, dziennikarze, deweloperzy, gracze oraz inwestorzy 

sektora gier wideo.  

W trosce o jak najwyţszĄ jakoňĆ produktu docelowego, juţ na wczesnym etapie produkcji gry, SpòĲka bada odbiòr 

produktu wewnĄtrz kilku grup: konsultantòw branţowych, mediòw branţowych, innych twòrcòw gier oraz 

odbiorcòw docelowych produktu. 

17.6. Plan finansowania  

Etap przed inkorporacjĄ zostaĲ zrealizowany ze ňrodkòw wĲasnych Marka Markuszewskiego (obecnego prezesa 

zarzĄdu SpòĲki). W czerwcu 2018 r. grupa prywatnych inwestoròw zadeklarowaĲa wsparcie finansowe projektu 

na poziomie 2,8 mln zĲ a ostatecznie zrealizowaĲa finansowanie na poziomie 3,3 mln zĲ. Finansowanie odbywaĲo 

siĔ wraz z odbiorem etapòw produkcyjnych gry: 

Á do listopada 2018 r. -  1,0 mln zĲ (po inkorporacji SpòĲki oraz przeniesieniu licencji do ksiĄţki na SpòĲkĔ) 

Á luty 2019 r. -  1,0 mln zĲ (po odbiorze etapu Prototype) 

Á maj 2019 r. -  1,4 mln zĲ (po odbiorze etapu Demo Draft) 

Á sierpieĴ 2019 r. - 2,7 mln zĲ (po odbiorze etapu Tech Demo) 

Od poczĄtku swojej dziaĲalnoňci SpòĲka pozyskaĲa finansowanie w formie kapitaĲu wĲasnego w ĲĄcznej 

wysokoňci 9,1 mln zĲotych, jednoczeňnie zdobywajĄc zaufanie 162 akcjonariuszy. CaĲy zgromadzony kapitaĲ 

przeznaczony jest na  realizacjĔ, promocjĔ i sprzedaţ pierwszej gry, bĔdĄcej adaptacjĄ prozy StanisĲawa Lema. 

Plan produkcyjny do wydania gry zakĲada wydatki w wysokoňci 7,1 mln zl, w ktòrych uwzglĔdnione sĄ 

nastĔpujĄce koszty: zespòĲ staĲych wspòĲpracownikòw (dev in-house), zlecenia u zewnĔtrznych 

podwykonawcòw (outsource dev), IT (sprzĔt i licencje obce), utrzymanie biura (wynajem i utrzymanie biura) oraz 

administracyjne (obsĲuga prawna, ksiĔgowa, IR i przeprowadzenia emisji) . Dodatkowo okoĲo 2 mln zĲ planowane 

jest na przep rowadzenie kampanii marketingowej.  

CAıKOWITY BUDŢET SPÒıKI KWOTA (TYS. Zı) 

ZespòĲ Dev In-House 4 713 

Outsource Dev  222 

Administracja (prawne, ksiĔgowe, IR, przeprowadzenie emisji) 1 242 

Biuro (najem, wyposaţenie) 651 

IT (hardware, software)  266 

 ŠròdĲo: Emitent. 

Proporcje pomiĔdzy budţetem developerskim a marketingowym oraz ich wielkoňĆ mogĄ ulec zmianie  

w przypadku podpisania umowy wydawniczej.  
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17.7. Plan marketingowy  

Emitent chce zostaĆ kluczowym producentem gier wideo w segmencie AA+ na komputery osobiste oraz konsole 

Xbox, PlayStation, Switch. W ocenie Emitenta osiĄgniĔcie duţego sukcesu sprzedaţy, pomimo wysokiej liczby 

publikowanych tytuĲòw, moţliwe jest poprzez poĲoţenie nacisku na jakoňĆ produktu, przemyňlane dziaĲania 

marketingowe oraz oparci e produktu na adaptacji wybitnych powieňci rozpoznawanych na caĲym ňwiecie. 

PotencjaĲ gier tej skali najlepiej opisuje sukces niezaleţnych deweloperòw, ktòrzy sĄ wzorami do naňladowania, 

przy takich tytuĲach jak1: 

Á This War of Mine -  2,6 miliona posiadaczy (owners) na STEAM;  

Á Frostpunk ǥ 2,1 miliona posiadaczy (owners) na STEAM; 

Á Firewatch -  1,1 miliona posiadaczy (owners) na STEAM; 

Á Subnautica -  3,2 miliona posiadaczy (owners) na STEAM. 

 SpòĲka planuje ròwnieţ promocjĔ gry we wspòĲpracy z podmiotami promujĄcymi polskĄ literaturĔ i kulturĔ. 

Wydanie gry ma szansĔ byĆ jednym z gĲòwnych wydarzeĴ w tej kampanii. Niewykluczone jest podpisanie umowy 

wydawniczej, jednak SpòĲka bierze pod uwagĔ moţliwoňĆ wydania gry we wĲasnym zakresie.   

17.8. Wybrane dane finansowe  

17.8.1. Wybrane dane z bilansu  na dzieĴ 31 marca 2020 r., 31 grudnia 2019 r. oraz 31 marca 2019 r. 

AKTYWA (PLN) 31.03.2020 31.12.2019 r. 31.03.2019 

Aktywa trwaĲe 124 113,55 121 440,82 17 593,61 

Wartoňci niematerialne i prawne 0,00  0,00  0,00  

Rzeczowe aktywa trwaĲe 20 038,07 17 365,34 17 593,61 

Naleţnoňci dĲugoterminowe 0,00  0,00  0,00  

Inwestycje dĲugoterminowe 90 408,48  90 408,48  0,00  

DĲugoterminowe rozliczenia miĔdzyokresowe 13 667,00 13 667,00 0,00  

Aktywa obrotowe  7 648 688,48  5 163 695,36 1 400  483,80  

Zapasy 1 925 075,96 1 596 775,96 565 361,00 

Naleţnoňci kròtkoterminowe 143 622,16 146 789,08 113 591,22 

Inwestycje kròtkoterminowe 5 553 608,24 3 383 253,45 697 746,61 

Kròtkoterminowe rozliczenia miĔdzyokresowe 26 082,54 36 876,87 23 784,97 

Naleţne wpĲaty na kapitaĲ (fundusz) podstawowy 0,00  0,00  0,00  

UdziaĲy (akcje) wĲasne 0,00  0,00  0,00  

AKTYWA RAZEM 7 772 502,45 5 285 136,18 1 418 077,41 

 

 

 

                                                                        
1 Dane z serwisu https://steamspy.com  
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PASYWA (PLN) 31.03.2020 31.12.2019 r. 31.03.2019 

KapitaĲ wĲasny 7 362 883,91 4 700 814,20  797 702,92 

KapitaĲ (fundusz) podstawowy 234 000,00  224 509,35 186 486,17 

KapitaĲ (fundusz) zapasowy 8 907 974,30 5 924 259,95 934 024,38  

KapitaĲ (fundusz) z aktualizacji wyceny  0,00  0,00  0,00  

PozostaĲe kapitaĲy rezerwowe 0,00  0,00  0,00  

Zysk (strata) z lat ubiegĲych 0,00  0,00  0,00  

Zysk (strata) netto  -1 779 089,91 -1 447 955,10 -322 807,63 

Odpisy z zysku netto w ciĄgu roku obrotowego 

(wielkoňĆ ujemna) 
0,00  0,00  0,00  

ZobowiĄzania i rezerwy na zobowiĄzania 409 918,12 584 321,98 620  374,49  

Rezerwy na zobowiĄzania 369 068,00  375 868,00 0,00  

ZobowiĄzania dĲugoterminowe 0,00  0,00  0,00  

ZobowiĄzania kròtkoterminowe 40 850,12 208 453,98  620 374,49 

Rozliczenia miĔdzyokresowe 0,00  0,00  0,00  

PASYWA RAZEM 7 772 502,45 5 285 136,18 1 418 077,41 

 

17.8.2. Wybrane dane z rachunku zyskòw i strat za rok obrotowy rozpoczĔty w dniu 10 wrzeňnia 2018 r. i 

zakoĴczony w dniu 31 grudnia 2019 r. wraz z danymi za I kwartaĲ 2020 r. oraz za I kwartaĲ 2019 r. 

RACHUNEK ZYSKÒW I STRAT (W PLN) 
01.01.2020 

31.03.2020 

 10.09.2018  

 31.03.2019  

10.09.2018 

31.12.2019 

Przychody netto ze sprzedaţy 328 300,00  565 361,00 1 596 775,96 

Przychody netto ze sprzedaţy produktòw 0,00 0,00 0,00 

Zmiana stanu produktòw 328 300,00  565 361,00 1 596 775,96 

Koszty dziaĲalnoňci operacyjnej 666 477,38 890  741,20 2 766 799,04 

Amortyzacja  4 148,02 40 491,79 72 028,54 

Zuţycie materiaĲòw i energii 14 338,98 14 067,72 69 011,94 

UsĲugi obce 601 456,22 789 499,88  2 340 370,78 

Podatki i opĲaty 5 178,27 2 148,36 3 879,56 

Wynagrodzenia  30 874,00 28 511,00 130 363,00 

Ubezpieczenia spoĲeczne i inne ňwiadczenia 4 792,32 5 906,00 17 916,36 

PozostaĲe koszty rodzajowe 5 689,57 9 666,45 133 228,86 

WartoňĆ sprzedanych towaròw i materiaĲòw 0,00 0,00 0,00 

Zysk (strata) ze sprzedaţy -338 177,38 -325380,20  -1 170 023,08 

PozostaĲe przychody operacyjne 0,73 2,30 43,13 

PozostaĲe koszty operacyjne 0,53 1,96 5,56 
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Zysk (strata) z dziaĲalnoňci operacyjnej -338 177,18 -325 379,86 -1 169 985,51 

Przychody finansowe  7.304,68 2 826,51 16 056,56 

Koszty finansowe  262,31 254,28 625,15 

Zysk (strata) brutto  -331 134,81 -322 807,63 -1 154 554,10 

Zysk (strata) netto  -331 134,81 -322 807,63 -1 447 955,10 

17.8.3. Wybrane dane z zestawienia zmian w kapitale wĲasnym w roku obrotowym zakoĴczonym w dniu 31 

grudnia 2019 r. wraz z danymi za I kwartaĲ 2020 r. oraz za I kwartaĲ 2019 r. 

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE (FUNDUSZU) 

WıASNYM (W PLN) 

01.01.2020 

31.03.2020 

 10.09.2018  

 31.03.2019  

10.09.2018 

31.12.2019 

KapitaĲ (fundusz) wĲasny na poczĄtek okresu (BO) 4 700 814,20 0,00 0,00 

KapitaĲ (fundusz) wĲasny na poczĄtek okresu (BO), po 

korektach  
4 700 814,20 0,00 0,00 

KapitaĲ (fundusz) wĲasny na koniec okresu (BZ) 7 362 884,39 797 702,92 4 700 814,20 

KapitaĲ (fundusz) wĲasny, po uwzglĔdnieniu 

proponowanego podziaĲu zysku (pokrycia straty) 
7 362 884,39 797 702,92 0,00 

17.8.4. Wybrane dane z rachunku przepĲywòw pieniĔţnych w roku obrotowym zakoĴczonym w dniu 31 grudnia 

2019 r. wraz z danymi za I kwartaĲ 2020 r. oraz za I kwartaĲ 2019 r. 

RACHUNEK PRZEPıYWÒW PIENIēŢNYCH (W PLN) 
01.01.2020 

31.03.2020 

 10.09.2018  

 31.03.2019  

10.09.2018 

31.12.2019 

PrzepĲywy ňrodkòw pieniĔţnych z dziaĲalnoňci operacyjnej 

Zysk (strata) netto  -331 134,81 -322 807,63 -1 447 955,10 

Korekty razem  -484  894,65 -542 107,24 -1 139 766,87 

PrzepĲywy pieniĔţne netto z dziaĲalnoňci operacyjnej -816 029,46 -864  914,87 -2 587 721,97 

PrzepĲywy ňrodkòw pieniĔţnych z dziaĲalnoňci inwestycyjnej  

WpĲywy 0,00 0,00 0,00 

Wydatki  6 820,75 146 935,40 177 793,88 

PrzepĲywy pieniĔţne netto z dziaĲalnoňci 

inwestycyjnej  
-6 812,75 -146 935,40  -177 793,88 

PrzepĲywy ňrodkòw pieniĔţnych z dziaĲalnoňci inwestycyjnej 

WpĲywy 2 993 205,00 1 621 196,88 6 148 769,30 

Wydatki  0,00 0,00 0,00 

PrzepĲywy pieniĔţne netto z dziaĲalnoňci finansowej 2 993 205,00 1 621 196,88 6 148 769,30 

PrzepĲywy pieniĔţne netto razem 2 170354,79 609  346,61 3 383 253,45 

Bilansowa zmiana stanu ňrodkòw pieniĔţnych 2 170 354,79 609  346,61 3 383 253,45 

Ňrodki pieniĔţne na poczĄtek okresu 3 383 253,45 0,00  0,00  

Ňrodki pieniĔţne na koniec okresu 5 553 608,24  609  346,61 3 383 253,45 
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17.8.5. Komentarz do wynikòw 

Komentarz Emitenta do wynikòw za rok obrotowy zakoĴczony 31 grudnia 2019 r.  

Emitent  posiada zgromadzone w drodze emisji akcji ňrodki finansowe w kwocie zabezpieczajĄcej w caĲoňci jej 

potrzeby finansowe zwiĄzane z produkcjĄ pierwszej gry. Posiadane ňrodki ZarzĄd zamierza chroniĆ lokujĄc  

w obligacjach Skarbu PaĴstwa Rzeczypospolitej Polskiej. Rada Nadzorcza w uchwale nr 2/09/01/2020 z dnia  

9 stycznia 2020 r. wyraziĲa zgodĔ na podejmowanie takich dziaĲaĴ. Na datĔ Dokumentu Informacyjnego SpòĲka 

analizuje sytuacjĔ na rynku obligacji i planuje przystĄpiĆ do nabywania obligacji wybranych serii w najbliţszych 

tygodniach.  Na dzieĴ 31 grudnia 2019 r. wartoňĆ aktywòw i pasywòw SpòĲki wynosi po 5 285 136,18 zĲ, w tym 4 

700 814,20 zĲ stanowiĄ kapitaĲy wĲasne. 

Wykazany w rachunku zyskòw i strat poziom przychodòw ze sprzedaţy netto w wysokoňci 1 596 775,96 zĲ 

odzwierciedla dotychczas poniesione nakĲady na wytworzenie pierwszej gry Emitenta. Koszty zwiĄzane z 

produkcjĄ gry ujmowane sĄ w bilansie SpòĲki w pozycji Ǭzapasyǫ jako produkcja w toku w zwiĄzku z czym 

przychody ze sprzedaţy odzwierciedlajĄ w danym okresie zmianĔ stanu zapasòw. NakĲady na produkcjĔ gry 

bĔdĄ w ten sposòb ujmowane do czasu wydania jej peĲnej wersji ǥ wòwczas gdy rozpocznie siĔ faktyczna 

sprzedaţ produktu, koszty produkcji  zostanĄ aktywowane i nastĄpi ich rozliczanie poprzez odpowiednio 

pomniejszanie stanu zapasòw w bilansie, ktòre jednoczeňnie bĔdzie wpĲywaĲo to pomniejszanie przychodòw ze 

sprzedaţy netto. 

Strata netto w okresie sprawozdawczym wyniosĲa 1 447 955,10 zĲ. Zaraportowany wynik uwzglĔdnia odroczony 

podatek dochodowy oraz odzwierciedla prowadzenie dziaĲalnoňci operacyjnej, rodzĄcej koszty na produkcjĔ gry, 

urzĄdzenie i utrzymanie biura, zapewnienie usĲug podwykonawcòw, poniesienie kosztòw obsĲugi emisji akcji, 

oraz wynagrodzenia pracownikòw, w ĲĄcznej wysokoňci 2 766 799,04 zĲ. Zaraportowana strata ksiĔgowa jest 

zgodna z zaĲoţeniami budţetowymi SpòĲki i ma pokrycie w realizacji planu produkcyjnego gry.  Po rozpoczĔciu 

sprzedaţy gry SpòĲka spodziewa siĔ znaczĄco zwiĔkszyĆ przychody, co w jej ocenie wpĲynie pozytywnie na 

wartoňĆ SpòĲki oraz umoţliwi jej dalszy rozwòj. 

Komentarz Emitenta do wynikòw za I kwartaĲ 2020 r. 

Emitent  posiada zgromadzone w drodze emisji akcji ňrodki finansowe w kwocie zabezpieczajĄcej w caĲoňci jej 

potrzeby finansowe zwiĄzane z produkcjĄ pierwszej gry wideo. Dotychczasowe tempo spalania zgromadzonych 

ňrodkòw jest poniţej planowanego poziomu.  

Na dzieĴ 31 marca 2020 r. suma bilansowa  SpòĲki wyniosĲa 7 648 688,48 zĲ, w tym 7 362 883,91 zĲ stanowiĲy 

kapitaĲy wĲasne, a 7 648 688,48 zĲ aktywa obrotowe. W pierwszym kwartale 2020 r.  SpòĲka zwiĔkszyĲa wartoňĆ 

zapasòw o 328 300,00 zĲ przez wykonane prace deweloperskie nad pierwszĄ grĄ wideo. Jednoczeňnie w 

zakoĴczonym kwartale SpòĲka poniosĲa istotne koszty dziaĲalnoňci operacyjnej w wysokoňci 666 477,38 zĲ  

w istotnym stopniu zwiĄzane z zakoĴczonĄ w styczniu 2020  r. ofertĄ publicznĄ akcji serii H. Zaraportowana 

strata netto ròwna - 331 134,81 zĲ jest zgodna z zaĲoţeniami budţetowymi SpòĲki i ma pokrycie w realizacji planu 

produkcyjnego gry.  Po rozpoczĔciu sprzedaţy gry SpòĲka spodziewa siĔ znaczĄco zwiĔkszyĆ przychody, co w jej 

ocenie wpĲynie pozytywnie na wartoňĆ SpòĲki oraz umoţliwi jej dalszy rozwòj. 

 



DOKUMENT INFORMACYJNY | DANE O EMITENCIE  STARWARD INDUSTRIES S.A. 

   

  113 | S T R O N A 

 

17.9. Charakterystyka rynku, na ktòrym dziaĲa Emitent 

Globalny rynek gier wideo  

Branţa gier jest segmentem charakteryzujĄcym siĔ wysokĄ dynamikĄ wzrostu oraz niskim stopniem 

przewidywalnoňci. Zgodnie z najnowszymi danymi holenderskiej firmy Newzoo najwiĔkszym rynkiem gier 

(zaròwno gier komputerowych, konsolowych oraz mobilnych) w 2019 r. byĲ rynek amerykaĴski, ktòry 

wygenerowaĲ przychody w wysokoňci 36,9 mld USD, tym samym nieznacznie wyprzedzajĄc dotychczasowego 

lidera ǥ Chiny (36,5 mld USD). Rynek gier w Stanach Zjednoczonych juţ drugi rok z rzĔdu utrzymaĲ bardzo wysokie 

tempo wzrostu na poziomie ponad 21,0% co pozwoliĲo nieznacznie przeňcignĄĆ rynek chiĴski, ktòry 

niespodziewanie zmniejszyĲ w 2019 r. w poròwnaniu do 2018 r. (-3,7% r/r/). Naleţy jednak podkreňliĆ, ţe rok 

2018 r. na rynku chiĴskim byĲ rekordowym pod wzglĔdem zrealizowanych przychodòw ze sprzedaţy gier, 

osiĄgajĄc spektakularny wzrost +37,8% w poròwnaniu do 2017 r., wobec czego wynik zrealizowany w 2019 r. 

choĆ nieco sĲabszy, potwierdza utrzymanie siĔ Chin obok USA w ňcisĲej czoĲòwce najwiĔkszych rynkòw 

gamingowych n a ňwiecie. Opròcz Chin nieznaczne spadek w 2019 r. przychodòw ze sprzedaţy gier odnotowano 

ròwnieţ w Japonii (-1% r/r), ktòra z wartoňciĄ na poziomie 19,0 mld zamyka podium zestawienia najwiĔkszych 

ňwiatowych rynkòw branţy gamedev. DominacjĔ rynkòw azjatyckich utwierdza pozycja Korei PoĲudniowej, ktòra 

podobnie jak w roku ubiegĲym uplasowaĲa siĔ na 4 miejscu z wielkoňciĄ rynku na poziomie 6,2 mld USD (+10,7% 

r/r). Zgodnie z szacunkami analitykòw Newzoo kolejne miejsca przypadĲy rynkom zachodnio europejskim oraz 

Kanadzie. Naleţy odnotowaĆ na istotny wzrost tych rynkòw w poròwnaniu do roku ubiegĲego, ktòry wahaĲ siĔ 

od +21,7% w przypadku Kanady do +35,0% w przypadku WĲoch i Hiszpanii. W danym zestawieniu rynek polski  

zajĄĲ 24 lokatĔ z wielkoňciĄ rynku na poziomie 0,6 mld USD.  

Wartoňci przychodòw ze sprzedaţy gier w latach 2017-2019 (mld USD) 

 Wyszczegòlnienie Przychody rynku [mld $]  Dynamika przychodòw r/r (%) 

Lp. Kraj  2017 2018 2019  2018/2017  2019/2018  

1 USA 25,0 30,4 36,9 21,6% 21,4% 

2 Chiny 27,5 37,9 36,5 37,8% -3,7% 

3 Japonia 12,5 19,2 19,0 53,6% -1,0% 

4 Korea PoĲudniowa 4,2 5,6 6,2 33,3% 10,7% 

5 Niemcy 4,4 4,7 6,0 6,8% 27,7% 

6 Wielka Brytania  4,2 4,5 5,6 7,1% 24,4% 

7 Francja 3,0 3,1 4,1 3,3% 32,3% 

8 Kanada 1,9 2,3 2,8 21,1% 21,7% 

9 Hiszpania 1,9 2,0 2,7 5,3% 35,0% 

10 WĲochy 1,9 2,0 2,7 5,3% 35,0% 

ǰ Polska 0,49 0,54 0,6 10,2% 11,1% 

ŠròdĲo: Emitent na podstawie danych Newzoo ǬGlobal Games Marketǫ 
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WartoňĆ globalnego rynku gier w latach 2018-2022 (mld USD) 

 
ŠròdĲo: Emitent na podstawie NewzooǬGlobal Games Market 

Rynek gier wideo juţ od kilku lat jest najszybciej rosnĄcĄ gaĲĔziĄ rozrywki. ıĄczna wartoňĆ globalnego rynku gier 

w 2019 r. wyniosĲa prawie 152 mld USD (wzrost o 10% w poròwnaniu z rokiem ubiegĲym). Prognozy na 2020 rok 

zakĲadajĄ wzrost wartoňci globalnego rynku gier do 165 mld USD, czyli o kolejne 8,2%. W 2021 roku gracze 

wydadzĄ na gry juţ 178 mld USD a w 2022 roku 196 mld USD. Prognozowany skumulowany ňrednioroczny 

wskašnik wzrostu w analizowanym okresie wyn osi 9%. 

Struktura globalnego rynku gier w latach 2018-2022 

 
ŠròdĲo: Emitent na podstawie danych NewzooǬGlobal Games Marketǫ 

NajwiĔkszym segmentem rynku gier w 2019 roku byĲ segment gier mobilnych przeznaczonych na smartfony, 

ktòrego wartoňĆ wyniosĲa 54,9 mld USD (wzrost o 11,6% r/r), co odpowiadaĲo udziaĲowi w rynku na poziomie 

36%. UzupeĲnieniem segmentu mobilnego stanowiĄ ròwnieţ gry przeznaczone na tablety. WartoňĆ rynku gier 

tabletowych w 2019  r. siĔgaĲa 13,6 mld USD co oznaczaĲo 5% wzrost  wzglĔdem 2018 roku. Wyrašny wzrost 

przychodòw ze sprzedaţy odnotowano ròwnieţ w przypadku gier konsolowych. W 2019 r. gracze przeznaczyli 

na tego typu produkcje 47,9 mld USD (+13,4% r/r) , co odpowiada za 31% udziaĲu w rynku gier w 2019 r. W 

poròwnaniu z innymi segmentami w 2019 r. tempo wzrostu sektora gier konsolowych byĲo najwyţsze. Znacznie 

wolniej w 2019 r.  rozwijaĲ siĔ rynek gier na komputery PC. Tempo wzrostu w poròwnaniu z 2018 r. wyniosĲo 6,6 

%, a wart oňĆ samego rynku zwiĔkszyĲa siĔ do 32,2 mld USD, co stanowiĲo 21% udziaĲu w ňwiatowym rynku 

growym. Symboliczny, 2-proc. udziaĲ w rynku growym miaĲy teţ w 2019 r. gry przeglĄdarkowe (tytuĲy 

udostĔpniane np. w serwisach spoĲecznoňciowych). W poròwnaniu z rokiem ubiegĲym segment ten zmalaĲ o 15,1 

%, a jego wartoňĆ wynosiĲa 3,5 mld USD. 
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Zgodnie z danymi Newzoo najszybciej rozwijajĄcym siĔ oraz jednoczeňnie najwiĔkszym segmentem w branţy 

jest rynek gier na urzĄdzenia mobilne (smartfony i tablety). Szybki rozwòj segmentu gier mobilnych w ostatnich 

latach jest pochodnĄ dynamicznego postĔpu technologicznego w dziedzinie smartfonòw i tabletòw oraz ich 

rosnĄcej popularnoňci zaròwno w krajach rozwiniĔtych, jak i rozwijajĄcych siĔ. Ich popularnoňĆ szczegòlnie 

zauwaţalna jest wňròd graczy z regionu Azji i Pacyfiku. WedĲug danych Newzoo gry mobilne (smartfony + 

tablety) stanowiĄ obecnie najbardziej dochodowy obszar rynku. Newzoo szacuje, ţe w 2020 r. uţytkownicy 

wygenerujĄ przychòd o wartoňci 165 mld USD, zaň za 46% tej kwoty odpowiadaĆ bĔdzie segment gier mobilnych. 

Zgodnie prognozami Newzoo przy utrzymaniu obecnego tempa wzrostu na poziomie do 202 2 r. przychody z 

produkcji gier na smartfony i tablety bĔdĄ odpowiadaĲy 49% wszystkich przychodòw w branţy. 

Zgodnie z prognozami analitykòw Newzoo wzrost segmentu gier mobilnych bĔdzie odbywaĲ siĔ kosztem rynku 

gier na komputery PC i przeglĄdarkowego. Zdaniem ekspertòw, w przypadku gier na PC-ty co prawda w 2020 r.  

utrzymajĄ one 21% udziaĲ w rynku, to w latach nastĔpnych szacuje siĔ, ţe udziaĲ ten bĔdzie zmniejszaĲ siĔ o 1 p. 

p. rocznie. Z kolei udziaĲ gier przeglĄdarkowych skurczy siĔ z 2 % w roku 2019 do 1 % w 2022 roku. Jednoczeňnie 

spodziewane jest utrzymanie w n astĔpnych latach pozycji przez produkcje konsolowe, czemu na pewno 

przesĲuţĄ siĔ planowane w najbliţszych kwartaĲach premiery konsoli nowych generacji produkowanych przez 

Sony i Microsoft. Gry konsolowe w 2020 roku, zgodnie z zaĲoţeniami Newzoo, bĔdĄ miaĲy 31% udziaĲ w rynku 

growym. Prognozy na przyszĲoňĆ zakĲadajĄ utrzymanie tego udziaĲu. Podobnie, swòj 8% udziaĲ w rynku growym 

(w latach 2020 -2022) majĄ zachowaĆ produkcje tabletowe. 

Statystki dot. dostĔpnych na rynku konsol  òsmej (obecnej) generacji  

Lp

. 
Konsola  Producent  

Data 

wydania 

konsoli  

Liczba sprzedanych egzemplarzy (w mln sztuk)  

Ameryka  

PĲn. 
Europa Japonia 

Reszta 

Ňwiata 
ıĄcznie 

1 PlayStation 4 (PS4) Sony Corp. 2013-11-15 35,8 44,3 8,9 19,0 108,0 

2 Nintendo 3DS (3DS) Nintendo  2013-02-26 25,2 21,0 24,6 4,4 75,2 

3 Nintendo Switch (NS)  Nintendo  2017-03-03 19,8 14,0 13,1 6,5 53,4 

4 Xbox One (XOne) Microsoft  2013-11-22 30,3 11,8 0,1 4,7 46,9 

Razem 111,1 91,1 46,7 34,6 283,5 

ŠròdĲo: Emitent na podstawie: Portal VGChartz wedĲug stanu na dzieĴ 28 marca 2020 r.  

Zgodnie z danymi firmy badawczej VG Chartz najwiĔkszĄ liczbĄ sprzedanych egzemplarzy wňròd konsol i obecnej 

ǥ òsmej generacji moţe pochwaliĆ siĔ Sony. WedĲug stanu na dzieĴ 28 marca 2020 r. ĲĄczna iloňĆ sprzedanych 

pudeĲek PlayStation 4 od daty jej premiery (tj. 15 listopada 2013 r.) wyniosĲa 108,0 mln przy czym najwiĔcej 

egzemplarzy zostaĲo sprzedanych na rynku europejskim (44,3 mln sztuk). Drugie miejsce w zestawieniu zajmuje 

obecnie konsola Nintendo 3DS, ktòrej ĲĄczny wolumen sprzedaţy od poczĄtku pojawienia siĔ na rynku (tj. od 26 

lutego 2013 r.) osiĄgnĄĲ poziom 75,2 mln sztuk egzemplarzy. Podium zamyka najmĲodsza spoňròd pozostaĲych 

konsoli òsmej generacji ǥ Nintendo Switch, ktòra zadebiutowaĲa 3 marca 2017 r. i od tamtej pory sprzedaĲa siĔ 

juţ w liczbie 53,4 mln sztuk egzemplarzy. Naleţy podkreňliĆ, ţe Nintendo Switch jest obecnie najlepiej siĔ 

sprzedajĄcĄ konsolĄ ze wszystkich dostĔpnych na rynku, a liczba wydawanych na niĄ gier roňnie w bardzo 

szybkim tempie. Rynkiem na ktòrym Nintendo Switch sprzedaĲa siĔ dotychczas w najwiĔkszej liczbie 

egzemplarzy jest Ameryka PòĲnocna. Zestawienie zamyka konsola XboxOne, ktòrej pierwsza wersja ukazaĲa siĔ 

na rynku 22 listopada 2013 r. Od tamtej pory XboxOne sprzedaĲa siĔ w liczbie 46,9 mln sztuk i podobnie jak w 

przypadku Nintendo Switch najwiĔkszym rynkiem jest Ameryka PòĲnocna.  

Odbiorcy produktòw Emite nta  

Odbiorcami produktòw w branţy gier wideo sĄ zaròwno mĲodzieţ, jak i osoby dorosĲe, natomiast strategia 

dotarcia do graczy przez studia produkujĄce gry jest ukierunkowana mocniej na starszych klientòw. WedĲug 

raportu Filmora ǪDigital Video Game Trends and Stats for 2019ǫ tylko 22% graczy jest poniţej 20 roku ţycia, 

natomiast 43% jest w przedzial e wiekowym 36 -65. Duţy 35% udziaĲ lokuje siĔ w przedziale wiekowym 21-35. 

Tak znaczĄca grupa dorosĲych graczy, z ponad 10 letnim doňwiadczeniem w konsumowaniu elektronicznej 

rozrywki, przekĲada siĔ na coraz mocniejsze zainteresowanie grami w stylistyce retro oraz remasterowanych 
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hitòw sprzedaţy sprzed kilku-kilkunastu lat takich: DARK SOULSǶ: REMASTERED, Skyrim: Special Edition, Mega 

Man Legacy Collection czy teţ Shadow of the Colossus. 

Od wielu lat Polska wyròţnia siĔ jako znaczĄcy twòrca, za sprawĄ takich produkcji jak: saga Wiedšmin (CD Projekt 

RED), Dying Light oraz Dead Island (Techland), This War of Mine oraz Frostpunk (11 bit studios), House Flipper, 

Thief Simulator (grupa PlayWay) czy the Vanishing of Ethan Carter (The Astronauts).  

W nadchodzĄcych latach zbliţajĄ siĔ debiuty kolejnych polskich tytu Ĳòw w najwy ţszym segmencie AAA: 

Cyberpunk 2077 (CD Projekt RED) oraz Dying Light 2 (Techland). W segmentach Indie i Indie Premium takie tytuĲy: 

Projekt 8, Medium (Bloober Team) oraz Witchfire (The Astronauts ). W segmencie symulatoròw grupa PlayWay 

zapowiada kilkadziesi Ąt premier.MajĄc na uwadze zaròwno przeszĲe sukcesy, jak i nadchodzĄce premiery od 

rodzimych studiòw, moţemy przypuszczaĆ, ţe pozycja Polski bĔdzie nadal zyskiwaĆ na arenie ňwiatowej. W 

praktyce, dla istniejĄcych, jak i nowych firm, oznacza to zaròwno Ĳatwiejsze rozmowy z partnerami biznesowymi 

(m.in. media branţowe, influencerzy, youtuberzy, wydawcy), jak ròwnieţ cieplejsze przyjĔcie tytuĲòw przez 

graczy. 

18. Opis gĲòwnych inwestycji krajowych i zagranicznych Emitenta, w tym inwestycji kapitaĲowych, za 

okres objĔty Sprawozdaniem Finansowym 

NAKıADY INWESTYCYJNE (W PLN) 
01.01.2020 

31.03.2020 

 10.09.2018 

31.12.2019 

WYDATKI INWESTYCYJNE 6 820,75 177 793,88 

Nabycie wartoňci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych 

aktywòw trwaĲych 
6 820,75 89 393,88 

Na aktywa finansowe, w tym:  0,00 88 400,00  

Udzielone poţyczki dĲugoterminowe 0,00 88 400,00  

ŠròdĲo: Emitent 

Emitent dotychczas nie poniòsĲ ţadnych znaczĄcych nakĲadòw inwestycyjnych w rzeczowe  ňrodki trwaĲe. 

Niemniej jednak SpòĲka inwestuje w prace rozwojowe nad grami i zespòĲ projektowo-produkcyjny,  co jest  

ujmowane zaròwno w postaci kosztòw wynagrodzeĴ i usĲug obcych w zaleţnoňci od formy wspòĲpracy z 

czĲonkami zespoĲu produkcyjnego jak i wartoňci niematerialnych. 

W danym okresie wydatki zwiĄzane z nabyciem wartoňci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywòw 

trwaĲych wyniosĲy 89,393,88 zĲ. Na wydatki dotyczĄce aktywòw niematerialnych skĲadajĄ siĔ koszty zwiĄzane 

z produkcjĄ gry w tym m.in. koszty zewnĔtrznych usĲug i dostawcòw narzĔdzi informatycznych. Jednoczeňnie 

SpòĲka nabyĲa rzeczowe aktywa trwaĲe w postaci sprzĔtu IT niezbĔdnego do produkcji gry. Ponadto w danym 

okresie SpòĲka udzieliĲa poţyczek w ĲĄcznej wysokoňci 88.400,00 zĲ, z czego 36.400,00 zĲ zostaĲo udzielone 

wspòĲpracownikom na okres 3 lat, natomiast poţyczka w pozostaĲej kwocie 52.000,00 zĲ zostaĲa udzielona 

Prezesowi ZarzĄdu SpòĲki na okres 1,5 roku. Poţyczki zostaĲy udzielone na warunkach rynkowych. 

W I kwartale 2020 r. wartoňĆ poniesion ych przez Emitenta nakĲadòw na nabycie wartoňci niematerialnych i 

prawnych oraz rzeczowych aktywòw trwaĲych wyniosĲa 6 820,75 zĲ. 

19. Ogòlny opis planowanych dziaĲaĴ i inwestycji emitenta oraz planowany harmonogram ich realizacji 

po wprowadzeniu jego instrumentòw do alternatywnego systemu obrotu  

Podstawowym celem Emitenta jest ukoĴczenie projektu P#1 oraz jego dystrybucja i finalnie sprzedaţ. Wszelkie 

dziaĲania podejmowane przez SpòĲkĔ skoncentrowane sĄ na dostarczeniu produktu o jak najlepszej jakoňci, 

ktòry trafi w gusta graczy i spowoduje, ţe Emitent zacznie generowaĆ regularne przychody ze sprzedaţy 

zapewniajĄce stabilnoňĆ finansowĄ SpòĲki i pozwalajĄce na dalszy rozwòj samego portfolio produktowego oraz 

zespoĲu deweloperskiego. W ciĄgu najbliţszych miesiĔcy od wprowadzenia akcji SpòĲki do alternatywnego 

systemu obrotu  NewConnect planowane jest : 

¶ ukoĴczenie produkcj i P#1 w wersji ALPHA -  do koĴca 2020 

¶ ukoĴczenie  produkcj i P#1 w peĲnej wersji ǥ druga poĲowa 2021. 

W zwiĄzku ze specyfikĄ procesu produkcji gier polegajĄcĄ na duţej dynamice i koniecznoňci dostosowania siĔ do 

warunkòw rynkowych Emitent zastrzega, ţe powyţsze terminy mogĄ ulegaĆ modyfikacji.  
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20. Informacje o wszczĔtych wobec Emitenta postĔpowaniach: upadĲoňciowym, restrukturyzacyjnym 

lub likwidacyjnym  

Na datĔ Dokumentu Informacyjnego  wobec Emitenta nie toczĄ siĔ ţadne postĔpowania upadĲoňciowe, 

restrukturyzacyjne lub likwidacyjne.  

21. Informacje o wszczĔtych wobec Emitenta postĔpowaniach: ugodowym, arbitraţowym lub 

egzekucyjnym - jeţeli wynik tych postĔpowaĴ ma lub moţe mieĆ istotne znaczenie dla dziaĲalnoňci 

Emitenta  

Na datĔ Dokumentu Informacyjnego  wobec Emitenta nie toczĄ siĔ ţadne postĔpowania ugodowe, arbitraţowe 

lub egzekucyjne. 

22. Informacja  na temat wszystkich innych postĔpowaĴ przed organami rzĄdowymi, postĔpowaĴ 

sĄdowych lub arbitraţowych, wĲĄcznie z wszelkimi postĔpowaniami w toku, za okres obejmujĄcy 

co najmniej ostatnie 12 mies iĔcy, lub takimi, ktòre mogĄ wystĄpiĆ wedĲug wiedzy Emitenta, a ktòre 

to postĔpowania mogĲy mieĆ lub miaĲy w niedawnej przeszĲoňci, lub mogĄ mieĆ istotny wpĲyw na 

sytuacjĔ finansowĄ Emitenta  

WedĲug najlepszej wiedzy ZarzĄdu Starward Industries S.A., SpòĲka nie jest stronĄ postĔpowaĴ przed organami 

administracji publicznej, postĔpowaniach sĄdowych lub arbitraţowych ani innych, za okres obejmujĄcy ostatnie 

12 miesiĔcy, lub takimi, ktòre mogĄ wystĄpiĆ wedĲug wiedzy Emitenta, a ktòre mogĄ mieĆ istotny wpĲyw na 

dziaĲalnoňĆ albo na sytuacjĔ finansowĄ Emitenta. 

23. ZobowiĄzania Emitenta istotne z punktu widzenia realizacji zobowiĄzaĴ wobec posiadaczy 

instrumentòw finansowych, ktòre zwiĄzane sĄ w szczegòlnoňci ksztaĲtowaniem siĔ jego sytuacji 

ekonomicznej i finansowej  

WedĲug najlepszej wiedzy  SpòĲki, na dzieĴ sporzĄdzenia niniejszego Dokumentu Informacyjnego  SpòĲka nie 

posiada ţadnych zobowiĄzaĴ, ktòre mogĲyby istotnie wpĲynĄĆ na realizacjĔ zobowiĄzaĴ wobec posiadaczy 

instrumentòw finansowych SpòĲki. GĲòwne grupy zobowiĄzaĴ Emitenta na dzieĴ 31 marca 2020 r. oraz 31.12.2019 

r. ksztaĲtujĄ siĔ nastĔpujĄco: 

PASYWA (W PLN) 31.03.2020 31.12.2019 

ZobowiĄzania i rezerwy na zobowiĄzania 409 918,12 584 321,98 

Rezerwy na zobowiĄzania 369 068,00  375 868,00 

ZobowiĄzania dĲugoterminowe 0,00 0,00 

ZobowiĄzania kròtkoterminowe 40 850,12 208 453,98 

Rozliczenia miĔdzyokresowe 0,00 0,00 

ŠròdĲo: Emitent. 

24. Informacja o nietypowych  okolicznoňciach lub zdarzeniach majĄcych wpĲyw na wyniki  

z dziaĲalnoňci gospodarczej, za okres objĔty Sprawozdaniem Finansowym, zamieszczonym  

w Dokumencie Informacyjnym  

W okresie objĔtym Sprawozdaniem Finansowym nie wystĄpiĲy nietypowe okolicznoňci lub zdarzenia majĄce 

wpĲyw na wyniki z dziaĲalnoňci gospodarczej Emitenta.  

25. Wskazanie wszelkich istotnych zmian w sytuacji finansowej i majĄtkowej Emitenta oraz innych 

informacji istotnych dla ich oceny, ktòre powstaĲy po sporzĄdzeniu Sprawozdania Finansowego 

Po dniu 31 grudnia  2019 r., tj. dniu na ktòry sporzĄdzono Sprawozdanie  Finansowe  zawarte  w niniejszym  

Dokumencie Informacyjnym , w ocenie ZarzĄdu Emitenta nie wystĄpiĲy istotne  zmiany  w sytuacji gospodarczej,  

majĄtkowej i finansowej  SpòĲki, ani nie ujawniĲy siĔ informacje  istotne  dla oceny sytuacji gospodarczej, 

majĄtkowej i finansowej SpòĲki. 
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26. Ţyciorysy zawodowe osòb zarzĄdzajĄcych i osòb nadzorujĄcych 

26.1. ZarzĄd 

ZarzĄd SpòĲki skĲada siĔ z jednego lub wiĔkszej liczby czĲonkòw, w skĲad ZarzĄdu moţe wchodziĆ Prezes 

ZarzĄdu. CzĲonkowie ZarzĄdu sĄ powoĲywani i odwoĲywani przez RadĔ NadzorczĄ na okres wspòlnej kadencji, 

ktòra trwa 5 (piĔĆ) lat. Nowo powoĲany czĲonek ZarzĄdu kontynuuje kadencjĔ czĲonka ZarzĄdu, w ktòrego 

miejsce zostaĲ powoĲany. CzĲonkowie ZarzĄdu mogĄ byĆ odwoĲani przed upĲywem kadencji.  

Na datĔ Dokumentu Informacyjnego  ZarzĄd Emitenta skĲada siĔ z nastĔpujĄcych osòb: 

ImiĔ nazwisko Marek Markuszewski  

Stanowisko  Prezes ZarzĄdu 

Kadencja upĲywa 10 wrzeňnia 2023 r.  

Wiek  35 lat 

Staţ pracy w branţy gamedev  13 lat  

Edukacja Akademia Frycza Modrzewskiego w Krakowie, Architektura i Planowanie Urbanistyczne  

Doňwiadczenie zawodowe 

 od 2019 wrz CzĲonek Rady Nadzorczej Wooden Alien SA  

 2016 cze -  2017 paš: Senior Producer, CD Projekt RED 

 2015 wrz -  2016 maj: Project Manager, CD Projekt RED 

 2013 mar -  2015 sie: Producer, CD Projekt RED 

 2011 paš - 2013 lut: Producer, Reality Pump 

 2011 kwi -  2011 paš: Game Designer/Cutscene Artist, City Interactive 

 2010 kwi -  2011 kwi: Level designer/Environment Artist, GameLab  

 2009 kwi -  2009 sie: Game Designer, Drago Entertainment 

 2009 lut -  2009 kwi: Environment Artist, Buzzword Junkie  

 2008 lip -  2009 sty: Level designer/Environment Artist, SoDigital  

 2007 kwi -  2008 kwi: Level designer, City Interactive  

Oňwiadczenia 

 Marek Markuszewski nie wykonuje innej dziaĲalnoňci, ktòra miaĲaby istotne 

znaczenie dla Emitenta.  

 Marek Markuszewski w okresie ostatnich piĔciu lat nie zostaĲ skazany 

prawomocnym wyrokiem za przestĔpstwa, o ktòrych mowa w art. 18 § 2 Kodeksu 

spòĲek handlowych lub przestĔpstwa okreňlone w Ustawie o obrocie, Ustawie o 

ofercie lub ustawie z dnia 26 pašdziernika 2000 r. o gieĲdach towarowych, albo 

za analogiczne przestĔpstwa w rozumieniu przepisòw prawa obcego. 

Jednoczeňnie w okresie ostatnich piĔciu lat Marek Markuszewski nie  otrzymaĲ 

sĄdowego zakazu dziaĲania jako czĲonek organòw zarzĄdzajĄcych lub 

nadzorczych w spòĲkach prawa handlowego .  

 Marek Markuszewski w okresie co najmniej ostatnich 5 lat nie peĲniĲ funkcji 

czĲonka organu zarzĄdzajĄcego lub nadzorczego w podmiotach bĔdĄcych w 

stanie upadĲoňci, restrukturyzacji lub likwidacji.  

 Marek Markuszewski nie prowadzi dziaĲalnoňci, ktòra jest konkurencyjna  

w stosunku do dziaĲalnoňci Emitenta. Marek Markuszewski  nie jest wspòlnikiem 

konkurencyjnej spòĲki cywilnej lub osobowej, ani czĲonkiem zarzĄdu takiej spòĲki 

kapitaĲowej. Niemniej jednak Marek Markuszewski peĲni funkcje CzĲonka Rady 

Nadzorczej w spòĲce Wooden Alien S.A., ktòrej dziaĲalnoňĆ jest konkurencyjna w 

stosunku do dziaĲalnoňci prowadzonej przez Emitenta, na co Rada Nadzorcza 
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Emitenta wyraziĲa zgodĔ nie identyfikujĄc zwiĄzanych z tym zagroţeĴ dla 

Emitenta.  

 Marek Markuszewski nie figuruje w rejestrze dĲuţnikòw niewypĲacalnych, 

prowadzonych na podstawie Ustawy o KRS.  

Informacja o spòĲkach prawa 

handlowego, w ktòrych w 

okresie co najmniej ostatnich 3 

lat osoba byĲa czĲonkiem 

organòw zarzĄdzajĄcych lub 

nadzorczych albo  wspòlnikiem 

Nazwa spòĲki Funkcja  

Czy peĲniona na 

datĔ Dokumentu 

Informacyjnego  

Starward Industries S.A. Prezes ZarzĄdu Tak 

Starward Industries S.A. Akcjonariusz  Tak 

Wooden Alien Akcjonariusz mniejszoňciowy Tak 

Wooden Alien CzĲonek Rady Nadzorczej Tak 

 

ImiĔ nazwisko Daniel Betke  

Stanowisko  CzĲonek ZarzĄdu 

Kadencja upĲywa 10 wrzeňnia 2023 r.  

Wiek  37 lat 

Staţ pracy w branţy gamedev  14 lat 

Edukacja 

Akademia Gòrniczo-Hutnicza w Krakowie, Informatyka   

Politechnika Ĳòdzka, Informatyka 

Doňwiadczenie zawodowe 

 2017 lis -  2018 wrz: Unreal Animation Programmer, Bloober Team  

 2015 sie -  2017 sie: Senior Engine Programmer, CD Projekt RED 

 2013 kwi -  2015 sie: Senior Programmer, CD Projekt RED 

 2010 gru -  2012 lis: Lead Engine Programmer, Reality Pump 

 2006 wrz -  2010 lis: Lead Physics & Animation Programmer, Reality Pump 

 Od 1999 lip: Unity, Unreal, HaCra Team 

Oňwiadczenia 

 Daniel Betke nie wykonuje innej dziaĲalnoňci, ktòra miaĲaby istotne znaczenie 

dla Emitenta.  

 Daniel Betke w okresie ostatnich piĔciu lat nie zostaĲ skazany prawomocnym 

wyrokiem za przestĔpstwa, o ktòrych mowa w art. 18 § 2 Kodeksu spòĲek 

handlowych lub przestĔpstwa okreňlone w Ustawie o obrocie, Ustawie o ofercie 

lub ustawie z dnia 26 pašdziernika 2000 r. o gieĲdach towarowych, albo za 

analogiczne przestĔpstwa w rozumieniu przepisòw prawa obcego. 

Jednoczeňnie w okresie ostatnich piĔciu lat Daniel Betke nie otrzymaĲ sĄdowego 

zakazu dziaĲania jako czĲonek organòw zarzĄdzajĄcych lub nadzorczych w 

spòĲkach prawa handlowego.  

 Daniel Betke w okresie co najmniej ost atnich 5 lat nie peĲniĲ funkcji czĲonka 

organu zarzĄdzajĄcego lub nadzorczego w podmiotach bĔdĄcych w stanie 

upadĲoňci, restrukturyzacji lub likwidacji.  

 Daniel Betke nie prowadzi dziaĲalnoňci, ktòra jest konkurencyjna  

w stosunku do dziaĲalnoňci Emitenta. Daniel Betke nie jest wspòlnikiem 

konkurencyjnej spòĲki cywilnej lub osobowej, ani czĲonkiem organu spòĲki 

kapitaĲowej oraz nie jest czĲonkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby 

prawnej.  

 Daniel Betke nie figuruje w rejestrze dĲuţnikòw niewypĲacalnych, 

prowadzonych na podstawie Ustawy o KRS.  
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Informacja o spòĲkach prawa 

handlowego, w ktòrych w 

okresie co najmniej ostatnich  

3 lat osoba byĲa czĲonkiem 

organòw zarzĄdzajĄcych lub 

nadzorczych albo wspòlnikiem 

Nazwa spòĲki Funkcja  

Czy peĲniona na 

datĔ Dokumentu 

Informacyjnego  

Starward Industries S.A. CzĲonek ZarzĄdu Tak 

Starward Industries S.A. Akcjonariusz  Tak 

 

ImiĔ nazwisko Mariusz Antkiewicz  

Stanowisko  CzĲonek ZarzĄdu 

Kadencja upĲywa 10 wrzeňnia 2023 r.  

Wiek  33 lat  

Staţ pracy w branţy gamedev  10 lat  

Edukacja Uniwersytet Pedagogiczny w Krakowie, Fizyka  

Historia pracy  

 2018 lut -  2018 sie: Project Manager/Producer, Bloober Team  

 2016 wrz -  2018 lut: Gameplay Designer, CD Projekt RED 

 2014 mar -  2016 wrz: QA Analyst, CD Projekt RED 

 2013 sie -  2014 lut: Game Designer, Connect 2 Media 

 2012 lis -  2013 maj: Lead Designer, Bloober Team 

 2011 lut -  2012 paš: Game Designer, Script Programmer, Bloober Team  

 2010 sty -  2011 sty: Mission Designer, QA Tester, Bloober Team  

Oňwiadczenia 

 Mariusz Antkiewicz nie wykonuje innej dziaĲalnoňci, ktòra miaĲaby istotne 

znaczenie dla Emitenta.  

 Mariusz Antkiewicz w okresie ostatnich piĔciu lat nie zostaĲ skazany 

prawomocnym wyrokiem za przestĔpstwa, o ktòrych mowa w art. 18 § 2 

Kodeksu spòĲek handlowych lub przestĔpstwa okreňlone w Ustawie o obrocie, 

Ustawie o ofercie lub ustawie z dnia 26 pašdziernika 2000 r. o gieĲdach 

towarowych, albo za analogiczne przestĔpstwa w rozumieniu przepisòw prawa 

obcego. Jednoczeňnie w okresie ostatnich piĔciu lat Mariusz Antkiewicz nie  

otrzymaĲ sĄdowego zakazu dziaĲania jako czĲonek organòw zarzĄdzajĄcych lub 

nadzorczych w spòĲkach prawa handlowego.  

 Mariusz Antkiewicz w okresie co najmniej ostatnich 5 lat nie peĲniĲ funkcji 

czĲonka organu zarzĄdzajĄcego lub nadzorczego w podmiotach bĔdĄcych w 

stanie upadĲoňci, restrukturyzacji lub likwidacji.  

 Mariusz Antkiewicz nie prowadzi dziaĲalnoňci, ktòra jest konkurencyjna  

w stosunku do dziaĲalnoňci Emitenta. Mariusz Antkiewicz nie jest wspòlnikiem 

konkurencyjnej spòĲki cywilnej lub osobowej, ani czĲonkiem organu spòĲki 

kapitaĲowej oraz nie jest czĲonkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby 

prawnej.  

 Mariusz Antkiewicz nie figuruje w rej estrze dĲuţnikòw niewypĲacalnych, 

prowadzonych na podstawie Ustawy o KRS.  

Informacja o spòĲkach prawa 

handlowego, w ktòrych w 

okresie co najmniej ostatnich  

3 lat osoba byĲa czĲonkiem 

organòw zarzĄdzajĄcych lub 

nadzorczych albo wspòlnikiem 

Nazwa spòĲki Funkcja  

Czy peĲniona na 

datĔ Dokumentu 

Informacyjnego  

Starward Industries S.A. CzĲonek ZarzĄdu Tak 

Starward Industries S.A. Akcjonariusz  Tak 
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26.2. Rada Nadzorcza  

Rada Nadzorcza skĲada siĔ z od 3 (trzech) do 5 (piĔciu) czĲonkòw powoĲywanych i odwoĲywanych przez Walne 

Zgromadzenie. W wypadku gdy SpòĲka posiada status spòĲki publicznej w rozumieniu odpowiednich przepisòw 

prawa, Rada Nadzorcza skĲada siĔ z 5 (piĔciu) czĲonkòw. Rada Nadzorcza wybiera ze swego grona 

przewodniczĄcego, wiceprzewodniczĄcego Rady Nadzorczej, a w miarĔ potrzeby takţe sekretarza.  

Kadencja czĲonka Rady Nadzorczej trwa 3 (trzy) lata. CzĲonkowie Rady Nadzorczej mogĄ byĆ odwoĲani przed 

upĲywem kadencji. CzĲonkowie Rady Nadzorczej sĄ powoĲywani na okres wspòlnej kadencji. Mandaty czĲonkòw 

Rady Nadzorczej wygasajĄ z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajĄcego sprawozdanie finansowe 

SpòĲki za ostatni peĲny rok obrotowy wspòlnej kadencji. Mandat czĲonka Rady Nadzorczej powoĲanego przed 

upĲywem danej wspòlnej kadencji wygasa ròwnoczeňnie z wygaňniĔciem mandatòw pozostaĲych czĲonkòw 

Rady Nadzorczej.  

W przypadku rezygnacji lub ňmierci przed upĲywem kadencji, jednego lub wiĔkszej liczby czĲonkòw Rady 

Nadzorczej powoĲanych przez Walne Zgromadzenie, pozostali czĲonkowie Rady Nadzorczej, w terminie  

1 (jednego) miesiĄca od dnia powziĔcia wiedzy o ww. okolicznoňci, mogĄ dokonaĆ wyboru czĲonkòw Rady 

Nadzorczej w miejsce mandatòw zwolnionych na skutek wystĄpienia ww. okolicznoňci. Kadencja czĲonkòw Rady 

Nadzorczej wybranych w sposòb okreňlony w zdaniu poprzedzajĄcym koĴczy siĔ z upĲywem 12 miesiĔcy od dnia 

powoĲania, ale nie pòšniej niţ w dniu upĲywu kadencji pozostaĲych czĲonkòw Rady Nadzorczej albo w dniu 

odbycia siĔ najbliţszego Walnego Zgromadzenia. Na datĔ Dokumentu Informacyjnego  Rada Nadzorcza Emitenta 

skĲada siĔ z nastĔpujĄcych osòb: 

ImiĔ nazwisko Kamil Klinowski  

Stanowisko  PrzewodniczĄcy Rady Nadzorczej 

Kadencja upĲywa 10 wrzeňnia 2021 r.  

Wiek  44 lat  

Edukacja 
Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie, ZarzĄdzanie MiĔdzynarodowe 

Instytut Nauk Ekonomicznych Polskiej Akademii Nauk, studia doktoranckie 3 stopnia  

Doňwiadczenie zawodowe 

 od 2020 kw: Lead Inwestor, CzĲonek Rady Nadzorczej, Far From Home SA  

 od 2019 wrz: Lead Inwestor, PrzewodniczĄcy Rady Nadzorczej, Wooden Alien SA  

 od 2018 wrz: Lead Inwestor, PrzewodniczĄcy Rady Nadzorczej, Starward 

Industries SA  

 2007 -  2009: CzĲonek ZarzĄdu - CMO, Duncon Bikes sp. z o.o. 

 2003 -  2006: Prokurent, Republika Kawy sp. z o.o 

 1997 -  2001: Prezes ZarzĄdu, Gestor Plakat sp. z o.o 

 od 1993: Inwestor indywidualny w sektorze spòĲek technologicznych (gamedev 

/ biotech)  

Oňwiadczenia 

 Kamil Klinowski nie wykonuje innej dziaĲalnoňci, ktòra miaĲaby istotne znaczenie 

dla Emitenta.  

 Kamil Klinowski w okresie ostatnich piĔciu lat nie zostaĲ skazany prawomocnym 

wyrokiem za przestĔpstwa, o ktòrych mowa w art. 18 § 2 Kodeksu spòĲek 

handlowych lub przestĔpstwa okreňlone w Ustawie o obrocie, Ustawie o ofercie 

lub ustawie z dnia 26 pašdziernika 2000 r. o gieĲdach towarowych, albo za 

analogiczne przestĔpstwa w rozumieniu przepisòw prawa obcego. Jednoczeňnie 

w okresie ostatnich piĔciu lat Kamil Klinowski nie  otrzymaĲ sĄdowego zakazu 

dziaĲania jako czĲonek organòw zarzĄdzajĄcych lub nadzorczych w spòĲkach 

prawa handlowego .  
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 Kamil Klinowski w okresie co najmni ej ostatnich 5 lat nie peĲniĲ funkcji czĲonka 

organu zarzĄdzajĄcego lub nadzorczego w podmiotach bĔdĄcych w stanie 

upadĲoňci, restrukturyzacji lub likwidacji.  

 Kamil Klinowski nie prowadzi dziaĲalnoňci, ktòra jest konkurencyjna  

w stosunku do dziaĲalnoňci Emitenta. Kamil Klinowski nie jest wspòlnikiem 

konkurencyjnej spòĲki cywilnej lub osobowej, ani czĲonkiem zarzĄdu takiej spòĲki 

kapitaĲowej. Niemniej jednak Kamil Klinowski peĲni funkcjĔ PrzewodniczĄcego 

Rady Nadzorczej w spòĲce Wooden Alien S.A. oraz CzĲonka Rady Nadzorczej w 

spòĲce Far From Home S.A., ktòrych dziaĲalnoňĆ jest konkurencyjna w stosunku 

do dziaĲalnoňci prowadzonej przez Emitenta. 

 Kamil Klinowski nie figuruje w rejestrze dĲuţnikòw niewypĲacalnych, 

prowadzonych na podstawie Ustawy o KRS.  

Informacja o spòĲkach prawa 

handlowego, w ktòrych w 

okresie co najmniej ostatnich  

3 lat osoba byĲa czĲonkiem 

organòw zarzĄdzajĄcych lub 

nadzorczych albo wspòlnikiem 

Nazwa spòĲki Funkcja  

Czy peĲniona na 

datĔ Dokumentu 

Informacyjnego  

Starward Industries S.A. PrzewodniczĄcy Rady Nadzorczej Tak 

Starward Industries S.A. Akcjonariusz  Tak 

Wooden Alien S.A. PrzewodniczĄcy Rady Nadzorczej Tak 

Wooden Alien S.A. Akcjonariusz  Tak 

Far From Home S.A. CzĲonek Rady Nadzorczej Tak 

Far From Home S.A. Akcjonariusz  Tak 

Tre Operator sp. z o.o. Wspòlnik Tak 

 

ImiĔ nazwisko Dawid SĔkowski 

Stanowisko  CzĲonek Rady Nadzorczej 

Kadencja upĲywa 10 wrzeňnia 2021 r.  

Wiek  41 lat 

Edukacja Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie, ZarzĄdzanie MiĔdzynarodowe 

Historia pracy  

 od 2019 mar: CzĲonek Rady Nadzorczej, Moonlit SA 

 od 2018 wrz: CzĲonek Rady Nadzorczej, Starward Industries SA 

 od 2016 maj: Vice President of Sales, Comarch SA 

 2019 lut -  2016 maj: Sales Director, Comarch SA 

 od 2006 paš: Inwestor indywidualny w sektorze spòĲek technologicznych 

(gamedev / biotech)  

 2002 kwi -  2009 lut: Key Account Manager, Comarch SA 

Oňwiadczenia 

 Dawid SĔkowski nie wykonuje innej dziaĲalnoňci, ktòra miaĲaby istotne znaczenie 

dla Emitenta.  

 Dawid SĔkowski w okresie ostatnich piĔciu lat nie zostaĲ skazany prawomocnym 

wyrokiem za przestĔpstwa, o ktòrych mowa w art. 18 § 2 Kodeksu spòĲek 

handlowych lub przestĔpstwa okreňlone w Ustawie o obrocie, Ustawie o ofercie 

lub ustawie z dnia 26 pašdziernika 2000 r. o gieĲdach towarowych, albo za 

analogiczne przestĔpstwa w rozumieniu przepisòw prawa obcego. Jednoczeňnie 

w okresie ostatnich piĔciu lat Dawid SĔkowski nie otrzymaĲ sĄdowego zakazu 
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dziaĲania jako czĲonek organòw zarzĄdzajĄcych lub nadzorczych w spòĲkach 

prawa handlowego .  

 Dawid SĔkowski w okresie co najmniej ostatnich 5 lat nie peĲniĲ funkcji czĲonka 

organu zarzĄdzajĄcego lub nadzorczego w podmiotach bĔdĄcych w stanie 

upadĲoňci, restrukturyzacji lub likwidacji.  

 Dawid SĔkowski nie prowadzi dziaĲalnoňci, ktòra jest konkurencyjna w stosunku 

do dziaĲalnoňci Emitenta. Dawid SĔkowski nie jest wspòlnikiem konkurencyjnej 

spòĲki cywilnej lub osobowej, ani czĲonkiem zarzĄdu takiej spòĲki kapitaĲowej. 

Niemniej jednak Dawid SĔkowski peĲni funkcjĔ CzĲonka Rady Nadzorczej w spòĲce 

Moonlit  S.A., ktòrej dziaĲalnoňĆ jest konkurencyjna w stosunku do dziaĲalnoňci 

prowadzonej przez Emitenta.  

 Dawid SĔkowski nie figuruje w rejestrze dĲuţnikòw niewypĲacalnych, 

prowadzonych na podstawie Ustawy o KRS.  

Informacja o spòĲkach prawa 

handlowego, w ktòrych w 

okresie co najmniej ostatnich  

3 lat osoba byĲa czĲonkiem 

organòw zarzĄdzajĄcych lub 

nadzorczych albo wspòlnikiem 

Nazwa spòĲki Funkcja  

Czy peĲniona na 

datĔ Dokumentu 

Informacyjnego  

Starward Industries S.A. CzĲonek Rady Nadzorczej Tak 

Starward Industries S.A. Akcjonariusz  Tak 

Moonlit S.A. Akcjonariusz  Tak 

Moonlit S.A. PrzewodniczĄcy Rady Nadzorczej Tak 

 

ImiĔ nazwisko PrzemysĲaw Marmul 

Stanowisko  CzĲonek Rady Nadzorczej 

Kadencja upĲywa 10 wrzeňnia 2021 r.  

Wiek  40 lat  

Edukacja 

Uniwersytet WrocĲawski, Ekonomia 

Franklin University, Master of Business Administration  

Wyţsza SzkoĲa ZarzĄdzania i Bankowoňci w Poznaniu, ZarzĄdzanie i Marketing 

Doňwiadczenie zawodowe 

 od 2020 mar: CzĲonek Rady Nadzorczej, ECC Games S.A. 

 od 2020 sty: Business Development, Kids with Sticks  

 od 2019 sie: CzĲonek Rady Nadzorczej, Starward Industries SA 

 od 2018 sty: Head of New Business Development, Mesago Italia  

 2016 cze -  2017 sie: Chief Publishing Officer, Techland 

 2011 paš - 2016 maj: Business Development Director, Techland 

 2002 -  2006 sty: International Sales Manager, Techland  

 od 1998: Managing Director, PM Consulting 

Oňwiadczenia 

 PrzemysĲaw Marmul nie wykonuje innej dziaĲalnoňci, ktòra miaĲaby istotne 

znaczenie dla Emitenta.  

 PrzemysĲaw Marmul w okresie ostatnich piĔciu lat nie zostaĲ skazany 

prawomocnym wyrokiem za przestĔpstwa, o ktòrych mowa w art. 18 § 2 Kodeksu 

spòĲek handlowych lub przestĔpstwa okreňlone w Ustawie o obrocie, Ustawie o 

ofercie lub ustawie z dnia 26 pašdziernika 2000 r. o gieĲdach towarowych, albo 

za analogiczne przestĔpstwa w rozumieniu przepisòw prawa obcego. 

Jednoczeňnie w okresie ostatnich piĔciu lat PrzemysĲaw Marmul nie  otrzymaĲ 

sĄdowego zakazu dziaĲania jako czĲonek organòw zarzĄdzajĄcych lub 

nadzorczych w spòĲkach prawa handlowego.  
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 PrzemysĲaw Marmul w okresie co najmniej ostatnich 5 lat nie peĲniĲ funkcji 

czĲonka organu zarzĄdzajĄcego lub nadzorczego w podmiotach bĔdĄcych w 

stanie upadĲoňci, restrukturyzacji lub likwidacji.  

 PrzemysĲaw Marmul nie prowadzi dziaĲalnoňci, ktòra jest konkurencyjna  

w stosunku do dziaĲalnoňci Emitenta. PrzemysĲaw Marmul nie jest wspòlnikiem 

konkurencyjnej spòĲki cywilnej lub osobowej, ani czĲonkiem organu spòĲki 

kapitaĲowej oraz nie jest czĲonkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby 

prawnej.  

 PrzemysĲaw Marmul nie figuruje w rejestrze dĲuţnikòw niewypĲacalnych, 

prowadzonych na podstawie Ustawy o KRS.  

Informacja o spòĲkach prawa 

handlowego, w ktòrych w 

okresie co najmniej ostatnich  

3 lat osoba byĲa czĲonkiem 

organòw zarzĄdzajĄcych lub 

nadzorczych albo wspòlnikiem 

Nazwa spòĲki Funkcja  

Czy peĲniona na 

datĔ Dokumentu 

Informacyjnego  

Starward Industries S.A. CzĲonek Rady Nadzorczej Tak 

Starward Industries S.A. Akcjonariusz  Tak 

ECC Games S.A. CzĲonek Rady Nadzorczej Tak 

ECC Games S.A. Akcjonariusz  Tak 

 

ImiĔ nazwisko Katarzyna Piòro 

Stanowisko  CzĲonek Rady Nadzorczej 

Kadencja upĲywa 10 wrzeňnia 2021 r.  

Wiek  37 lat 

Edukacja 

Uniwersytet JagielloĴski, politologia, specjalizacja: dziennikarstwo, magister 

Uniwersytet JagielloĴski, zarzĄdzanie i marketing, specjalizacja: zarzĄdzanie w 

administracji publicznej, licencjat  

Wyţsza SzkoĲa Europejska im. Jòzefa Tischnera, International Business 

Communication, studia podyplomowe  

Doňwiadczenie zawodowe 

 od 2019 maj: CzĲonek Rady Nadzorczej, Starward Industries SA 

 od 2017 lip: wspòlnik i CzĲonek ZarzĄdu, Brand & Sell 

 2010 mar ǥ 2014 sty: wĲaňciciel PR Manager, Rzecznik, ǪPolskie Zdroje sp. Z o.o.ǫ 

S.K.A. Cisowianka 

 2007 paš - 2010 mar: wspòlnik Papaya Group 

Oňwiadczenia 

 Katarzyna Piòro nie wykonuje innej dziaĲalnoňci, ktòra miaĲaby istotne znaczenie 

dla Emitenta.  

 Katarzyna Piòro w okresie ostatnich piĔciu lat nie zostaĲa skazana 

prawomocnym wyrokiem za przestĔpstwa, o ktòrych mowa w art. 18 § 2 Kodeksu 

spòĲek handlowych lub przestĔpstwa okreňlone w Ustawie o obrocie, Ustawie o 

ofercie lub ustawie z dnia 26 pašdziernika 2000 r. o gieĲdach towarowych, albo 

za analogiczne przestĔpstwa w rozumieniu przepisòw prawa obcego. 

Jednoczeňnie w okresie ostatnich piĔciu lat Katarzyna Piòro nie otrzymaĲa 

sĄdowego zakazu dziaĲania jako czĲonek organòw zarzĄdzajĄcych lub 

nadzorczych w spòĲkach prawa handlowego.  

 Katarzyna Piòro w okresie co najmniej ostatnich 5 lat nie peĲniĲa funkcji czĲonka 

organu zarzĄdzajĄcego lub nadzorczego w podmiotach bĔdĄcych w stanie 

upadĲoňci, restrukturyzacji lub likwidacji.  

 Katarzyna Piòro nie prowadzi dziaĲalnoňci, ktòra jest konkurencyjna  

w stosunku do dziaĲalnoňci Emitenta. Katarzyna Piòro nie jest wspòlnikiem 

konkurencyjnej spòĲki cywilnej lub osobowej, ani czĲonkiem organu spòĲki 
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kapitaĲowej oraz nie jest czĲonkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby 

prawnej.  

 Katarzyna Piòro nie figuruje w rejestrze dĲuţnikòw niewypĲacalnych, 

prowadzonych na podstawie Ustawy o KRS.  

Informacja o spòĲkach prawa 

handlowego, w ktòrych w 

okresie co najmniej ostatnich  

3 lat osoba byĲa czĲonkiem 

organòw zarzĄdzajĄcych lub 

nadzorczych albo wspòlnikiem 

Nazwa spòĲki Funkcja  

Czy peĲniona na 

datĔ Dokumentu 

Informacyjnego  

Starward Industries S.A. CzĲonek Rady Nadzorczej Tak 

Starward Industries S.A. Akcjonariusz  Tak 

Brand&Sell sp. z o.o. CzĲonek ZarzĄdu Tak 

Brand&Sell sp. z o.o. Wspòlnik Tak 

 

ImiĔ nazwisko Marcin Gòrecki 

Stanowisko  CzĲonek Rady Nadzorczej 

Kadencja upĲywa 10 wrzeňnia 2021 r.  

Wiek  44 lat  

Edukacja Wyţsza SzkoĲa Dziennikarska im Melchiora WaĴkowicza w Warszawie 

Doňwiadczenie zawodowe 

 od 2019 wrz: CzĲonek Rady Nadzorczej, Wooden Alien SA  

 od 2019 sie: CzĲonek Rady Nadzorczej, Starward Industries SA 

 2010 -  2013: CzĲonek Rady Nadzorczej, 11 bit studios SA 

 od 1998: WĲaňciciel, Redaktor Naczelny, Neo Plus  

 1995 -1998: Redaktor, Secret Service 

Oňwiadczenia 

 MichaĲ Gòrecki nie wykonuje innej dziaĲalnoňci, ktòra miaĲaby istotne znaczenie 

dla Emitenta.  

 MichaĲ Gòrecki w okresie ostatnich piĔciu lat nie zostaĲ skazany prawomocnym 

wyrokiem za przestĔpstwa, o ktòrych mowa w art. 18 § 2 Kodeksu spòĲek 

handlowych lub przestĔpstwa okreňlone w Ustawie o obrocie, Ustawie o ofercie 

lub ustawie z dnia 26 pašdziernika 2000 r. o gieĲdach towarowych, albo za 

analogiczne przestĔpstwa w rozumieniu przepisòw prawa obcego. Jednoczeňnie 

w okresie ostatnich piĔciu lat MichaĲ Gòrecki nie otrzymaĲ sĄdowego zakazu 

dziaĲania jako czĲonek organòw zarzĄdzajĄcych lub nadzorczych w spòĲkach 

prawa handlowego .  

 MichaĲ Gòrecki w okresie co najmniej ostatnich 5 lat nie peĲniĲ funkcji czĲonka 

organu zarzĄdzajĄcego lub nadzorczego w podmiotach bĔdĄcych w stanie 

upadĲoňci, restrukturyzacji lub likwidacji.  

 MichaĲ Gòrecki nie prowadzi dziaĲalnoňci, ktòra jest konkurencyjna  

w stosunku do dziaĲalnoňci Emitenta. MichaĲ Gòrecki nie jest wspòlnikiem 

konkurencyjnej spòĲki cywilnej lub osobowej, ani czĲonkiem zarzĄdu takiej spòĲki 

kapitaĲowej. Niemniej jednak MichaĲ Gòrecki peĲni funkcjĔ CzĲonka Rady 

Nadzorczej w spòĲce Wooden Alien S.A., ktòrej dziaĲalnoňĆ jest konkurencyjna w 

stosunku do dziaĲalnoňci prowadzonej przez Emitenta. 

Informacja o spòĲkach prawa 

handlowego, w ktòrych w 

okresie co najmniej ostatnich  

3 lat osoba byĲa czĲonkiem 

organòw zarzĄdzajĄcych lub 

nadzorczych albo wspòlnikiem 

Nazwa spòĲki Funkcja  

Czy peĲniona na 

datĔ Dokumentu 

Informacyjnego  

Starward Industries S.A. CzĲonek Rady Nadzorczej Tak 

Wooden Alien S.A. CzĲonek Rady Nadzorczej Tak 
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27. Dane o strukturze akcjonariatu SpòĲki, ze wskazaniem akcjonariuszy posiadajĄcych co najmniej 5% 

gĲosòw na Walnym Zgromadzeniu oraz czĲonkòw ZarzĄdu i Rady Nadzorczej Emitenta 

Na datĔ Dokumentu Informacyjnego  liczba akcjonariuszy Emitenta wynosi 166, z czego 163 to osoby fizyczne 

oraz 3 to osoby prawne. W tabeli poniţej zamieszczono (w ujĔciu liczbowym i procentowym) informacje 

dotyczĄce struktury kapitaĲu zakĲadowego SpòĲki na datĔ Dokumentu Informacyjnego.  

LP AKCJONARIUSZ L. AKCJI  % AKCJI L. GıOSÒW % GıOSÒW 

1 Marek Markuszewski  380 001 20,56% 380 001 20,56% 

2 Kamil Klinowski 2 124 833 6,76% 124 833 6,76% 

3 Marcin Przasnyski  119 787 6,48% 119 787 6,48% 

4 Chiswick Creative Ventures Limited  101 007 5,47% 101 007 5,47% 

5 Sebastian SpĲuszka 100 350 5,43% 100 350 5,43% 

6 Daniel Betke 100 000 5,41% 100 000 5,41% 

7 Dawid SĔkowski ** 82 201 4,45% 82 201 4,45% 

8 Mariusz Antkiewicz * 50 000 2,71% 50 000 2,71% 

9 Katarzyna Piòro ** 47 125 2,55% 47 125 2,55% 

10 PrzemysĲaw Marmul ** 6 005 0,32% 6 005 0,32% 

11 Pozostali akcjonariusze < 5,00% 736 691 39,86% 736 691 39,86% 

 RAZEM 1 848 000  100,00% 1 848 000  100,00% 

*ZarzĄd / ** Rada Nadzorcza 

ŠròdĲo: Emitent. 

W tabeli poniţej zamieszczono (w ujĔciu liczbowym i procentowym) informacje dotyczĄce struktury kapitaĲu 

zakĲadowego SpòĲki po zrealizowaniu podwyţszenia warunkowego opisanego w § 5. ust. 3. Statutu SpòĲki oraz 

pkt 8 rozdziaĲu Dane o Emitencie, przy zaĲoţenia ţe wyemitowanych zostanie pozostaĲych 152 000 sztuk Akcji 

Programu Motywacyjnego.  

LP AKCJONARIUSZ L. AKCJI  % AKCJI L. GıOSÒW % GıOSÒW 

1 Marek Markuszewski *  380 001 19,00% 380 001 19,00% 

2 Kamil Klinowski **  124 833 6,24% 124 833 6,24% 

3 Marcin Przasnyski  119 787 5,99% 119 787 5,99% 

4 Chiswick Creative Ventures Limited  101 007 5,05% 101 007 5,05% 

5 Sebastian SpĲuszka 100 350 5,02% 100 350 5,02% 

6 Daniel Betke 100 000 5,00% 100 000 5,00% 

7 Dawid SĔkowski ** 82 201 4,11% 82 201 4,11% 

8 Mariusz Antkiewicz *  50 000 2,50% 50 000 2,50% 

9 Katarzyna Piòro ** 47 125 2,36% 47 125 2,36% 

10 PrzemysĲaw Marmul ** 6 005 0,30% 6 005 0,30% 

11 Pozostali akcjonariusze < 5,00% 736 691 36,83% 736 691 36,83% 

12 Akcje Programu Motywacyjnego  152 000 7,60% 152 000 7,60% 

 RAZEM 2 000 000  100,00% 2 000 000  100,00% 

*ZarzĄd / ** Rada Nadzorcza 

ŠròdĲo: Emitent. 

                                                                        
2 Kamil Klinowski podpisaĲ umowĔ warunkowej sprzedaţy 243 akcji serii H (dalej "UWS") na rzecz PKO BP S.A., animatora rynku Emitenta, ktòra 

zostanie zrealizowana pod warunkiem wprowadzenia Akcji do obrotu, zgodnie z postanowieniami Regulaminu Alternatywnego  Systemu Obrotu 

(NewConnect). Brak speĲnienia tego warunku oznacza, ţe UWS wygasa 
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE 

1. Sprawozdanie finansowe Emitenta za okres od rozpoczĔcia dziaĲalnoňci do 31.12.2019 r. 
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