
DOKUMENT INFORMACYJNY  

Huckleberry Games S.A. z siedzibň w Poznaniu 

 

 

 
 

 

sporzňdzony na potrzeby wprowadzenia Akcji Serii C oraz Akcji Serii E Huckleberry Games S.A. 

z siedzibň w Poznaniu na rynek NewConnect prowadzony jako alternatywny system obrotu przez 

GieĠdŗ Papier·w WartoƑciowych w Warszawie S.A. 

 

Niniejszy dokument informacyjny zostaĠ sporzňdzony w zwiňzku z ubieganiem siŗ o wprowadzenie 

instrument·w finansowych objŗtych tym dokumentem do obrotu w alternatywnym systemie 

prowadzonym przez GieĠdŗ Papier·w WartoƑciowych w Warszawie S.A.  

 

Wprowadzenie instrument·w finansowych do obrotu w alternatywnym systemie nie stanowi 

dopuszczenia ani wprowadzenia tych instrument·w do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym 

przez GieĠdŗ Papier·w WartoƑciowych w Warszawie S.A. (rynku podstawowym lub r·wnolegĠym). 

 

Inwestorzy powinni byĻ Ƒwiadomi ryzyka, jakie niesie ze sobň inwestowanie w instrumenty finansowe 

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

wĠaƑciwň analizň a takƭe, jeƭeli wymaga tego sytuacja, konsultacjň z doradcň inwestycyjnym. 

 

TreƑĻ niniejszego dokumentu informacyjnego nie byĠa zatwierdzana przez GieĠdŗ Papier·w 

WartoƑciowych w Warszawie S.A. pod wzglŗdem zgodnoƑci informacji w nim zawartych ze stanem 

faktycznym lub przepisami prawa. 

 

 

 

 

AUTORYZOWANY DORADCA  

 

 

Warszawa, 5 grudnia 2017 roku 
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WSTŖP 

 

Dokument informacyjny 

 

Informacje o Emitencie 

 

Firma: Huckleberry Games S.A. 

Forma prawna: sp·Ġka akcyjna 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Poznaż 

Adres: ul. Grunwaldzka 43 lok. 3, 60-784 Poznaż 

Tel. + 48 61 22 65 321 

Fax:  + 48 61 22 65 321 

Internet: http://hgames.eu/ 

E-mail: office@hgames.eu 

KRS: 0000601842 

REGON: 360823702 

NIP:  7831722923 

 

Informacje o Autoryzowanym Doradcy 

 

Firma: EBC Solicitors S.A. 

Forma prawna: sp·Ġka akcyjna 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Warszawa 

Adres: ul. Grzybowska 4 lok. U9B, 00-131 Warszawa 

Tel.: + 48 22 419 20 70 

Fax: + 48 22 419 20 69 

Internet: www.ebcsolicitors.pl 

E-mail: ebcsolicitors@ebcsolicitors.pl 

KRS: 0000396780 

REGON: 140778886 

NIP: 5252382713 

 

Informacje na temat instrument·w finansowych wprowadzanych do obrotu w Alternatywnym systemie obrotu 

 

Na podstawie niniejszego dokumentu informacyjnego do obrotu w Alternatywnym systemie obrotu 

wprowadzane sň: 

¶ 499.999 (czterysta dziewiŗĻdziesiňt dziewiŗĻ tysiŗcy dziewiŗĻset dziewiŗĻdziesiňt dziewiŗĻ) akcji zwykĠych 

na okaziciela serii C o wartoƑci nominalnej 10 gr (dziesiŗĻ groszy) kaƭda, 

¶ 102.439 (sto dwa tysiňce czterysta trzydzieƑci dziewiŗĻ) akcji zwykĠych na okaziciela serii E o wartoƑci 

nominalnej 10 gr (dziesiŗĻ groszy) kaƭda. 

http://www.ebcsolicitors.pl/
mailto:ebcsolicitors@ebcsolicitors.pl


Dokument informacyjny Huckleberry Games S.A. 

 

strona 3 z 183 

 

  

ğňczna wartoƑĻ nominalna instrument·w finansowych wprowadzanych do obrotu w Alternatywnym systemie 

obrotu na podstawie niniejszego dokumentu informacyjnego wynosi 60.243,80 zĠ (szeƑĻdziesiňt tysiŗcy dwieƑcie 

czterdzieƑci trzy zĠote i osiemdziesiňt groszy). 

 

Na podstawie niniejszego dokumentu informacyjnego do obrotu w Alternatywnym systemie obrotu 

wprowadzane sň akcje reprezentujňce 53,67 proc. kapitaĠu zakĠadowego Emitenta. 

 

Struktura kapitaĠu zakĠadowego Emitenta wedĠug stanu na dzież sporzňdzania niniejszego dokumentu 

informacyjnego przedstawia siŗ nastŗpujňco: 

 

Seria akcji Liczba akcji 

(w szt.) 

UdziaĠ w kapitale 

zakĠadowym (w proc.) 

UdziaĠ w gĠosach (w proc.) 

A 260.000 23,16 37,61 

B 260.001 23,16 18,81 

C 499.999 44,55 36,17 

E 102.439 9,13 7,41 

Razem 1.122.439 100 100 

* na kaƭdň akcjŗ serii A przypadajň dwa gĠosy na Walnym Zgromadzeniu Emitenta 
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1.  Czynniki ryzyka 

 

Niniejszy rozdziaĠ zawiera informacje na temat czynnik·w powodujňcych ryzyko dla nabywcy instrument·w 

finansowych objŗtych dokumentem informacyjnym, a w szczeg·lnoƑci czynnik·w zwiňzanych z sytuacjň 

gospodarczň, majňtkowň i finansowň Emitenta. Poniƭszy spis nie ma charakteru zamkniŗtego, obejmujňc 

najwaƭniejsze czynniki, kt·re wedĠug najlepszej wiedzy Emitenta naleƭy uwzglŗdniĻ przy podejmowaniu decyzji 

inwestycyjnej. Opisane ryzyka, wraz z pozostaĠymi czynnikami, kt·re ze wzglŗdu na znacznie mniejsze 

prawdopodobieżstwo oraz zĠoƭonoƑĻ dziaĠalnoƑci gospodarczej Emitenta nie zostaĠy w niniejszym 

dokumencie opisane, mogň w skrajnych sytuacjach skutkowaĻ niezrealizowaniem zaĠoƭonych przez Inwestora 

cel·w inwestycyjnych lub nawet utratň czŗƑci zainwestowanego kapitaĠu. 

 

1.1. Czynniki ryzyka zwiňzane z otoczeniem, w jakim emitent prowadzi dziaĠalnoƑĻ 

 

Ryzyko zwiňzane z politykň gospodarczň w Polsce i za granicň 

 

Sytuacja gospodarcza w Polsce oraz w krajach, w kt·rych Emitent prowadzi dziaĠalnoƑĻ ma znaczňcy wpĠyw na 

wyniki finansowe osiňgane przez Emitenta. Ewentualne zmniejszenie tempa wzrostu produkt·w krajowych 

brutto, nakĠad·w na konsumpcjŗ lub nakĠad·w inwestycyjnych oraz innych wskaƫnik·w o analogicznym 

charakterze moƭe niekorzystnie wpĠynňĻ na sytuacjŗ finansowň Emitenta. W przypadku pogorszenia siŗ 

koniunktury gospodarczej w Polsce oraz w tychƭe krajach ze wzglŗdu na czynniki zar·wno wewnŗtrzne, jak 

r·wnieƭ zewnŗtrzne, moƭe nastňpiĻ pogorszenie wynik·w i sytuacji finansowej Emitenta, co moƭe mieĻ 

negatywny wpĠyw na wyniki osiňgane przez Emitenta. Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzňd Emitenta: 

¶ na bieƭňco monitoruje sytuacjŗ gospodarczň w Polsce oraz za granicň z odpowiednim wyprzedzeniem 

dostosowujňc strategiŗ Emitenta do wystŗpujňcych zmian, 

¶ planuje dalszň dywersyfikacjŗ geograficznň dziaĠalnoƑci tak, aby uniezaleƭniĻ siŗ od regionalnych 

(kontynentalnych) wahaż koniunktury. 

 

Ryzyko zmian przepis·w prawnych lub ich interpretacji 

 

Biorňc pod uwagŗ znacznň i trudnň do przewidzenia zmiennoƑĻ otoczenia prawnego w krajach, w kt·rych 

Emitent prowadzi lub zamierza prowadziĻ dziaĠalnoƑĻ, a takƭe czŗsto niskň jakoƑĻ prac legislacyjnych, 

istotnym ryzykiem dla dynamiki i rozwoju dziaĠalnoƑci Emitenta mogň byĻ zmiany przepis·w lub ich 

interpretacji, w szczeg·lnoƑci w zakresie prawa prowadzenia dziaĠalnoƑci gospodarczej, prawa handlowego 

i prawa podatkowego. Skutkiem wyƭej wymienionych, niekorzystnych zmian moƭe byĻ ograniczenie dynamiki 

dziaĠaż oraz pogorszenie siŗ kondycji finansowej Emitenta, a tym samym spadek wartoƑci aktyw·w Emitenta. 

Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzňd Emitenta na bieƭňco monitoruje zmiany kluczowych przepis·w 

prawnych i sposobu ich interpretacji, starajňc siŗ z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywaĻ strategiŗ 

Emitenta do wystŗpujňcych zmian. 
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Ryzyko niekorzystnych zmian przepis·w podatkowych 

 

NiestabilnoƑĻ i nieprzejrzystoƑĻ polskiego systemu podatkowego, spowodowana zmianami przepis·w i nie-

sp·jnymi interpretacjami prawa podatkowego, stosunkowo nowe przepisy regulujňce zasady opodatkowania, 

wysoki stopież sformalizowania regulacji podatkowych oraz rygorystyczne przepisy sankcyjne mogň 

powodowaĻ niepewnoƑĻ w zakresie ostatecznych efekt·w podatkowych podejmowanych przez Emitenta 

decyzji biznesowych. Dodatkowo istnieje ryzyko zmian przepis·w podatkowych, kt·re mogň spowodowaĻ 

wzrost efektywnych obciňƭeż fiskalnych i w rezultacie wpĠynňĻ na pogorszenie wynik·w finansowych 

Emitenta. Zarzňd Emitenta na bieƭňco monitoruje zmiany kluczowych z punktu widzenia Emitenta przepis·w 

podatkowych i sposobu ich interpretacji, starajňc siŗ z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywaĻ strategiŗ 

Emitenta do wystŗpujňcych zmian. 

 

Ryzyko zmian przepis·w miŗdzynarodowych 

 

Sektor IT jest jednym z kluczowych sektor·w gospodarki nie tylko krajowej, ale takƭe miŗdzynarodowej, 

co powoduje, iƭ przepisy Wsp·lnoty Europejskiej oraz innych organizacji miŗdzynarodowych w znacznym 

stopniu regulujň funkcjonowanie branƭy IT. To z kolei powoduje, ƭe polskie regulacje prawne sň w znacznej 

mierze odzwierciedleniem przepis·w europejskich oraz miŗdzynarodowych, co niesie ze sobň element nie-

pewnoƑci, co do zmian w tych przepisach i koniecznoƑĻ monitorowania aktualnego stanu prawnego jak r·wnieƭ 

tendencji rozwojowych europejskich regulacji prawnych. Zarzňd Emitenta na bieƭňco monitoruje zmiany 

kluczowych z punktu widzenia Emitenta przepis·w prawa europejskiego i sposobu ich interpretacji, starajňc siŗ 

z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywaĻ strategiŗ Emitenta do wystŗpujňcych zmian. 

 

Ryzyko zwiňzane z koniunkturň na rynku gier 

 

Chociaƭ globalny rynek gier od wielu lat notuje coroczny wzrost, popyt na poszczeg·lne produkty uzaleƭniony 

jest od szeregu czynnik·w wewnŗtrznych - zwiňzanych z branƭň medi·w oraz zewnŗtrznych. Nie moƭna wy-

kluczyĻ ryzyka, ƭe koniunktura na rynku gier bŗdzie rozwijaĻ siŗ sĠabiej od przewidyważ lub teƭ ulegnie 

zaĠamaniu. 

 

Zesp·Ġ Emitenta dysponuje doƑwiadczeniem i znajomoƑciň rynku gier, co pozwala na minimalizacjŗ ryzyka 

niepowodzenia. Emitent zamierza przygotowywaĻ i oferowaĻ gry z gatunk·w, kt·rych popularnoƑĻ stale roƑnie. 

Ponadto Emitent posiada dwa niezaleƭne zespoĠy produkcyjne. Emitent w latach 2017-2018 planuje r·wnolegle 

prowadziĻ prace nad przynajmniej trzema projektami gier dystrybuowanych na wiele platform sprzŗtowych 

r·wnoczeƑnie. Wykorzystanie najnowszych i najlepszych technologii do tworzenia gier, przy odpowiednio 

zorganizowanej produkcji umoƭliwia elastyczne zarzňdzanie zasobami i osiňganie najwyƭszej grywalnoƑci 

i jakoƑci audiowizualnej gier produkowanych przez Emitenta.  

 

Ryzyko nielegalnej dystrybucji 

 

Gry naleƭň do produkt·w, kt·re czŗsto sň rozpowszechniane nielegalnie, bez zgody producenta i wydawcy np. 

w handlu bazarowym lub za poƑrednictwem Internetu. Takie nielegalne rozpowszechnianie zmniejsza 

przychody uprawnionych dystrybutor·w, a co za tym idzie, producent·w gier. W przeciwieżstwie do 
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tradycyjnych kanaĠ·w dystrybucji kanaĠy elektroniczne, kt·rymi rozpowszechniane sň gry na poszczeg·lne 

platformy sprzŗtowe, posiadajň odpowiednie zabezpieczenia, wprowadzone przez producent·w konsol. 

Opisany czynnik moƭe jednakƭe mieĻ negatywny wpĠyw na perspektywy rozwoju, osiňgane wyniki i sytuacjŗ 

finansowň Emitenta. DziaĠaniem minimalizujňcym wpĠyw tego czynnika ryzyka ze strony Emitenta bŗdzie 

stosowanie w grach zabezpieczeż antypirackich oraz skupianie siŗ na projektach, kt·re w duƭej czŗƑci 

dystrybuowane bŗdň przez kanaĠy elektroniczne (w tym kanaĠy sprzedaƭy gier konsolowych), gdzie piractwo 

jest mniej rozpowszechnione. 

 

Ryzyko wystňpienia nieprzewidywalnych zdarzeż 

 

W przypadku zajƑcia nieprzewidywalnych zdarzeż, takich jak np. wojny, ataki terrorystyczne lub nadzwyczajne 

dziaĠanie siĠ przyrody, moƭe dojƑĻ do niekorzystnych zmian w koniunkturze gospodarczej, co moƭe negatywnie 

wpĠynňĻ na dziaĠalnoƑĻ Emitenta. Zarzňd Emitenta na bieƭňco monitoruje wystŗpujňce czynniki ryzyka dla 

nieprzerwanej i niezakĠ·conej dziaĠalnoƑci Emitenta, starajňc siŗ z odpowiednim wyprzedzeniem reagowaĻ 

na dostrzegane czynniki ryzyka. 

 

Ryzyko zwiňzane z wynikami finansowymi Emitenta 

 

Na dzież sporzňdzenia niniejszego dokumentu informacyjnego Emitent generuje ujemne wyniki finansowe. 

Zwiňzane jest to z wczesnym etapem dziaĠalnoƑci oraz faktem, ƭe Emitent rozpoczňĠ sprzedaƭ swojego 

podstawowego produktu (gry Edengrad) i tym samym generowanie przychod·w dopiero w II kwartale 2017 

roku. Rozpoczŗcie generowania przychod·w ze sprzedaƭy gry Edengrad powinno w kr·tkim terminie 

przeĠoƭyĻ siŗ na wyniki finansowe Emitenta, wpĠywajňc juƭ w kr·tkim terminie na co najmniej istotne 

ograniczenie straty generowanej przez Emitenta, a w zaĠoƭeniach Emitenta na uzyskanie dodatnich wynik·w 

finansowych. 

 

Co przy tym istotne, koszty i strata Emitenta w relacji do wysokoƑci Ƒrodk·w pieniŗƭnych pozostajňcych do 

dyspozycji Emitenta, wskazujň, ƭe nawet w sytuacji nieosiňgniŗcia w zakĠadanym czasie planowanych 

przychod·w Emitent jest w stanie samodzielnie finansowaĻ realizacjŗ przyjŗtej strategii. Podobnie, nieznaczny 

jest poziom zobowiňzaż Emitenta w stosunku do jego aktyw·w. Sprawia to, ƭe nawet w sytuacji uzyskiwania 

duƭo gorszych niƭ zakĠadane wynik·w finansowych przez 2-3 najbliƭsze lata, ryzyko niewypĠacalnoƑci Emitenta 

i tym samym ryzyko koniecznoƑci zakożczenia prowadzenia dziaĠalnoƑci jest stosunkowo nieznaczne. 

 

Na wyniki finansowe Emitenta pozytywnie wpĠynňĻ powinien r·wnieƭ specyficzny, dĠugi ăcykl ƭyciaó gry 

Edengrad, kt·ry powinien zapewniĻ uzyskiwanie przychod·w z tej gry przez okres znacznie dĠuƭszy niƭ 

w przypadku standardowej gry internetowej. Emitent zakĠada, ƭe dziŗki temu gra Edengrad bŗdzie generowaĻ 

najwiŗksze przychody po upĠywie kilkunastu lub nawet kilkudziesiŗciu miesiŗcy od dnia jej wprowadzenia do 

sprzedaƭy. 

 

Zarzňd Emitenta na bieƭňco analizuje strukturŗ koszt·w i przychod·w Emitenta oraz stan Ƒrodk·w 

pieniŗƭnych, celem zapewnienia sobie optymalnego i niezakĠ·conego prowadzenia dziaĠalnoƑci oraz celem 

wĠaƑciwego zarzňdzania ryzykiem pĠynnoƑci. Emitent konsekwentnie realizuje strategiŗ, kt·ra powinna 

pozwoliĻ na osiňgniŗcie dodatnich wynik·w finansowych w kolejnych okresach oraz posiada Ƒrodki finansowe 
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pozwalajňce na finansowanie realizacji tej strategii. Wszystko to istotnie ogranicza ryzyko zwiňzane z obecnie 

uzyskiwanymi przez Emitenta wynikami finansowymi. 

 

1.2. Czynniki ryzyka zwiňzane z dziaĠalnoƑciň Emitenta 

 

Ryzyko zwiňzane z systemem informatycznym 

 

W procesie produkcji gier komputerowych oraz tworzenia portali internetowych Emitent korzysta z szeregu 

rozwiňzaż w zakresie oprogramowania i sprzŗtu IT. Poza tym, Emitent stosuje szereg zabezpieczeż, prowadzi 

kopie zapasowe na r·ƭnych noƑnikach oraz stosuje oprogramowanie antywirusowe. Dodatkowo, Emitent 

planuje wykupiĻ ubezpieczenie od tego typu ryzyk. Niemoƭliwe jest jednak wykluczenie ryzyka utraty danych, 

awarii sprzŗtu komputerowego, czy oprogramowania. A przede wszystkich, nie moƭna wykluczyĻ awarii, kt·ra 

mogĠaby prowadziĻ do op·ƫnienie realizacji projektu lub wielu projekt·w. Powyƭej opisane sytuacje mogň mieĻ 

niebagatelny negatywny wpĠyw na perspektywy rozwoju, sytuacjŗ finansowň Emitenta oraz osiňgane przez 

niego wyniki.  

 

Ryzyko zwiňzane z naruszeniem praw wĠasnoƑci intelektualnej 

  

Prowadzona przez Emitenta dziaĠalnoƑĻ wiňƭe siŗ z ryzykiem, iƭ osoby trzecie mogň wejƑĻ w posiadanie 

okreƑlonych praw wĠasnoƑci intelektualnej do rozwiňzaż wykorzystywanych przez Emitenta. Zamiarem 

Emitenta jest dňƭenie do unikniŗcia takiej sytuacji, w swojej dziaĠalnoƑci, w kt·rej naruszaĠby on prawa 

wĠasnoƑci intelektualnej przysĠugujňce podmiotom trzecim poprzez wprowadzenie do sprzedaƭy okreƑlonych 

produkt·w je naruszajňcych. Niemoƭliwe jednak do wykluczenia jest, iƭ w przyszĠoƑci mogň pojawiĻ siŗ zarzuty 

dotyczňce naruszenia praw wĠasnoƑci intelektualnej podmiot·w trzecich, w zwiňzku z wprowadzeniem nowych 

produkt·w. Zwaƭywszy na to istnieje ewentualne ryzyko zapĠaty kar i odszkodoważ na rzecz takiego podmiotu, 

co mogĠoby negatywnie odbiĻ siŗ na sytuacji finansowej Emitenta.  

 

Ryzyko zwiňzane z wydawaniem gier i kanaĠami dystrybucji  

 

Emitent kieruje ofertŗ gier komputerowych do odbiorc·w na caĠym Ƒwiecie, w tym w Polsce. Elektroniczny 

kanaĠ dystrybucji gier komputerowych staje siŗ coraz bardziej istotny na caĠym Ƒwiecie. Internetowy sklep 

Steam firmy Valve jest najpopularniejszym takim kanaĠem dla platform PC, Mac oraz Linux. Emitent zawarĠ 

z firmň Valve umowy, na mocy kt·rych Emitent doĠňczyĠ do grona autoryzowanych wydawc·w na platformie 

Steam. Emitentowi zostaĠa r·wnieƭ udzielona stosowna pomoc marketingowa w wyƭej wskazanym sklepie. 

Dodatkowo, Emitent stale monitoruje rynek i prowadzi dziaĠania majňce na celu uzyskiwanie dostŗp·w dla 

swoich gier na najwaƭniejsze platformy multimedialne na Ƒwiecie.  

 

Ryzyko zwiňzane z ewentualnym niezaakceptowaniem gier przez producent·w platformy zamkniŗtej  

 

Emitent w duƭej mierze opiera sw·j model biznesowy na dystrybucji oferowanych produkt·w poprzez 

zamkniŗte platformy gier, tj. Steam. Gry oparte o ten kanaĠ dystrybucji dostŗpne sň na caĠym Ƒwiecie 

w cyfrowej dystrybucji i cieszň siŗ renomň bardzo oryginalnych na rynku. Zazwyczaj producenci platform 

zamkniŗtych zastrzegajň sobie prawo do weryfikacji produktu, kt·rego wprowadzenie jest planowane na danň 
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platformŗ. Istnieje ryzyko braku akceptacji, przez danego producenta platformy zamkniŗtej, produktu, kt·ry 

stworzyĠ Emitent. Brak udzielenia akceptacji danej gry przez producenta platformy zamkniŗtej wystŗpuje 

bardzo rzadko. Sp·Ġka wypracowaĠa procedury, kt·re znacznie ograniczajň moƭliwoƑĻ zrealizowania siŗ tego 

ryzyka. Emitent dokĠada staraż by przygotowywane produkty byĠy uniwersalne w stopniu pozwalajňcym na ich 

dostosowanie do wielu r·ƭnych platform. Istnieje moƭliwoƑĻ wprowadzenia do sprzedaƭy gry za pomocň 

strony internetowej Sp·Ġki, w przypadku odrzucenia projektu przez danego producenta platformy zamkniŗtej.  

 

Ryzyko utraty kluczowych pracownik·w 

 

Zakres dziaĠaż prowadzonych przez Emitenta wymaga zatrudnienia wykwalifikowanych specjalist·w, kt·rzy 

swojň wiedzň i umiejŗtnoƑciami wpĠywajň na satysfakcjŗ spoĠecznoƑci internetowej. Emitent nie wyklucza 

moƭliwoƑci odejƑcia aktualnych pracownik·w, a takƭe moƭliwych trudnoƑci zwiňzanych z zatrudnieniem 

odpowiednio wykwalifikowanej kadry. Emitent stara siŗ zapobiegaĻ utracie kluczowej czŗƑci kadry poprzez 

stosowanie premii motywacyjnych oraz udostŗpnianie moƭliwoƑci uczestniczenia w dodatkowych, 

specjalistycznych szkoleniach. 

 

Ryzyko zwiňzane z unikalnymi kompetencjami kadry menedƭerskiej 

 

DziaĠalnoƑĻ operacyjna Emitenta opiera siŗ w przewaƭajňcej mierze na kompetencjach i doƑwiadczeniu Pana 

Patryka Borowskiego, bŗdňcego zar·wno pomysĠodawcň biznesu, jak i osobň zarzňdzajňcň Sp·Ġkň. Pan Patryk 

Borowski jest inicjatorem podejmowanych kierunk·w rozwoju Sp·Ġki oraz odpowiada za rozw·j Emitenta. 

Nabywcy akcji Sp·Ġki powinni zdawaĻ sobie sprawŗ z wystŗpujňcego w takiej sytuacji ryzyka, polegajňcego na 

moƭliwoƑci zajƑcia niekorzystnych zdarzeż mogňcych dotknňĻ kaƭdň osobŗ fizycznň (powaƭne choroby, 

nieszczŗƑliwe wypadki lub ƑmierĻ). 

 

W celu ograniczenia powyƭszego ryzyka, Emitent podejmuje dziaĠania majňce na celu przekazywanie 

kompetencji pozostaĠym czĠonkom zespoĠu Emitenta. CaĠkowite wykluczenie dziaĠania tego czynnika ryzyka 

nie jest jednak moƭliwe. 

 

Ryzyko zwiňzane z trudnoƑciami w pozyskiwaniu doƑwiadczonych pracownik·w 

 

Potencjalni pracownicy powinni posiadaĻ odpowiednie wyksztaĠcenie oraz doƑwiadczenie w projektowaniu 

oraz programowaniu gier komputerowych. Jest to podyktowane specyficznymi wymaganiami rynku gier video 

dotyczňcymi umiejŗtnoƑci merytorycznych kandydat·w. Liczba wykwalifikowanych pracownik·w w Polsce jest 

niewielka. Spowodowane jest to gĠ·wnie raczkujňcym systemem edukacji, kt·ry dopiero od kilku lat rozwija siŗ 

w tym kierunku, a wyksztaĠcenie otrzymane przez absolwent·w jest czŗsto czysto teoretyczne. W zwiňzku 

z powyƭszym wyzwaniem staje siŗ znalezienie specjalist·w speĠniajňcych odpowiednie wymagania. Ryzykiem 

jest tutaj brak odpowiedniej iloƑci pracownik·w potrzebnych dla dynamicznie rozwijajňcej siŗ Sp·Ġki. 

Od poczňtku dziaĠalnoƑci udaĠo siŗ wypracowaĻ procedury umoƭliwiajňce wyszukiwanie i szkolenie 

wartoƑciowych pracownik·w.  
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Ryzyko zwiňzane z dalszň ekspansjň na rynki zagraniczne 

 

Zdobywanie polskiego jak i zagranicznych rynk·w zbytu dla swoich produkt·w jest gĠ·wnň strategiň Emitenta.  

Przedsiŗwziŗcie obarczone jest jednak ryzykiem, kt·rego powodami mogň byĻ m.in.: bĠŗdne rozpoznanie 

potrzeb potencjalnych klient·w, niepeĠne dostosowanie produkt·w do wymagaż rynk·w zagranicznych, brak 

lub niedostateczny popyt na owe produkty, nieefektywna kampania reklamowa, bňdƫ pojawienie siŗ 

konkurencyjnej oferty. Wymienione powyƭej zdarzenia mogň powodowaĻ ograniczenie dynamiki rozwoju 

Emitenta, gorsze wyniki finansowe lub utratŗ czŗƑci zainwestowanych Ƒrodk·w.  Wnikliwe badania rynku, 

potrzeb potencjalnego klienta oraz rzetelna ocena szans rozwoju na rynkach zagranicznych to narzŗdzia, 

kt·rymi Emitent stara siŗ ograniczyĻ wyƭej wymienione ryzyko. 

 

Ryzyko zwiňzane z wprowadzaniem nowych gier na rynek 

 

Planem Emitenta jest wprowadzanie nowych gier do dystrybucji rynkowej. Z procesem tym zwiňzane sň 

nakĠady na produkcjŗ oraz promocjŗ gry komputerowej. Czas wymagany na przejƑcie danej gry od producenta 

do ostatecznego uƭytkownika czŗsto ulega wydĠuƭeniu. Podyktowane jest to kontrolami jakoƑci oraz 

testowaniem produktu przed wprowadzeniem go na danň platformŗ sprzŗtowň. Kolejnym czynnikiem 

wpĠywajňcym na ten proces jest fakt, iƭ gry podlegajň ocenie organizacji nadajňcych kategorie wiekowe oraz 

dopuszczajňcych (bňdƫ nie) do dystrybucji w danym kraju. Naleƭy wziňĻ pod uwagŗ to, ƭe istnieje ryzyko 

znacznie dĠuƭszej niƭ zakĠadano certyfikacji gry Emitenta. Ponadto istnieje zagroƭenie, ƭe produkt nie przejdzie 

takowej certyfikacji bňdƫ otrzyma innň niƭ zakĠadano kategoriŗ wiekowň. Takƭe promocja gry moƭe okazaĻ siŗ 

nietrafiona lub nie przynieƑĻ odpowiedniego efektu. Moƭe byĻ to zwiňzane ze znacznie niƭszym budƭetem na 

promocjŗ niƭ optymalny na danym rynku. Ryzykiem jest r·wnieƭ fakt, ƭe produkt moƭe zostaĻ wprowadzony 

finalnie na tylko jednň platformŗ sprzŗtowň.  

 

Ryzyko zwiňzane z nieukożczonymi projektami  

 

Emitent prowadzi obecnie prace nad produkcjň gry Arena oraz Stay Hungry (tytuĠy robocze). Emitent 

w najbliƭszym czasie planuje wprowadzenie ukożczonej gry na nowe platformy. Emitent ponosi nakĠady na 

wytworzenie produkt·w, kt·re nie zostaĠy jeszcze ukożczone i wprowadzone do dystrybucji. Stopież 

zaawansowania projekt·w jest r·ƭny. Nie moƭna wykluczyĻ ryzyka, iƭ ww. projekty nie przyniosň 

spodziewanych przychod·w, przyniosň je ze znacznym op·ƫnieniem w stosunku do zaĠoƭonego przez 

Emitenta harmonogramu lub teƭ nie zostanň skierowane do dystrybucji czy teƭ ostatecznie ukożczone. 

 

Ryzyko zwiňzane z moƭliwymi op·ƫnieniami w produkcji poszczeg·lnych gier 

 

Gry w trakcie realizacji podlegajň licznym przeobraƭeniom zwiňzanym z koniecznoƑciň dostosowywania 

poszczeg·lnych ich element·w do badanych na bieƭňco oczekiważ odbiorc·w. W dĠugim cyklu produkcyjnym 

wymagane jest uwzglŗdnienie wynik·w test·w przeprowadzanych na r·ƭnych grupach odbiorc·w (klient·w), 

a takƭe dokonywanie korekt zwiňzanych ze zmieniajňcň siŗ koniunkturň na okreƑlone elementy treƑci lub formy 

przekazu. DoƑĻ czŗsto w trakcie produkcji danej gry okazuje siŗ, ƭe technologia wykorzystana do jej realizacji 

wymaga uaktualnienia zwiňzanego z pojawieniem siŗ na rynku nowych platform sprzŗtowych lub 

dystrybucyjnych bňdƫ zmieniajňcych siŗ wymagaż technologicznych platform sprzŗtowych. Kaƭdy z tych 
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czynnik·w stanowi potencjalne ƫr·dĠo op·ƫnienia projektu w stosunku do jego pierwotnych zaĠoƭeż, jednakƭe 

nie uwzglŗdnianie tych czynnik·w powodowaĠoby znaczňce ograniczenie potencjaĠu rynkowego gry, a tym 

samym mocno zawaƭyĠoby na moƭliwoƑci uzyskania satysfakcjonujňcych przychod·w. Co do zasady 

op·ƫnienia pojawiajňce siŗ przy produkcji gry majň negatywny wpĠyw na sytuacjŗ finansowň producenta. 

Przyczynň sň takƭe rosnňce koszty wytworzenia zwiňzane z koniecznoƑciň utrzymania zespoĠu produkcyjnego 

przez dĠuƭszy czas niƭ zakĠadano.  

 

Ryzyko zwiňzane z nie zastrzeƭeniem znaku towarowego  

 

Emitent posĠuguje siŗ znakiem towarowym sĠowno-graficznymi ăHuckleberry Gamesó (Emitent posiada 

wyĠňczne prawa autorskie do przedmiotowego znaku), na kt·ry na dzież sporzňdzenia niniejszego dokumentu 

informacyjnego nie zostaĠo udzielone ƭadne prawo ochronne. Istnieje ryzyko, iƭ inny podmiot posĠugujňcy siŗ 

podobnym znakiem moƭe wystňpiĻ z roszczeniem o zaprzestanie uƭywania znaku ăHuckleberry Gamesó przez 

Emitenta. Moƭe to skutkowaĻ dĠugotrwaĠym postŗpowaniem sňdowym o ochronŗ znaku towarowego 

wytoczonego przez innym podmiot, a nawet zakazem uƭywania rzeczonego znaku. Celem ograniczenia 

przedmiotowego ryzyka Emitent nie wyklucza, aby w przyszĠoƑci zastrzec przedmiotowy znak towarowy. 

 

Ryzyko zwiňzane ze strukturň przychod·w 

 

Emitent stara siŗ konsekwentnie powiŗkszaĻ liczbŗ odbiorc·w swoich gier, do kt·rych jednakƭe kieruje wňski 

zakres produkt·w. W efekcie przychody Emitenta generuje stosunkowo niewielka iloƑĻ produkt·w, co moƭe 

mieĻ negatywny wpĠyw na perspektywy rozwoju, osiňgane wyniki i sytuacjŗ finansowň Emitenta. Celem 

ograniczenia przedmiotowego ryzyka Emitent stara siŗ oferowaĻ klientom produkty (gry) o moƭliwie 

najwyƭszej jakoƑci i moƭliwie najlepiej dopasowane do ich oczekiważ. 

 

Ryzyko wysokoƑci przychod·w z ukożczonych gier / projekt·w 

 

Produkowana gra nie posiada wartoƑci rynkowej moƭliwej do oceny w spos·b obiektywny przed jej wydaniem 

i zaoferowaniem klientom. Moƭliwe sň jedynie oszacowania biorňce pod uwagŗ krňg potencjalnych odbiorc·w 

docelowych, jakoƑĻ produktu, ƑwiadomoƑĻ marki, zasiŗg dystrybucji i marketingu i inne elementy przyjŗte jako 

zaĠoƭenia projektu. Na wysokoƑĻ sprzedaƭy, a tym samym przychod·w trafiajňcych do producenta, moƭe 

wpĠywaĻ szereg trudnych do przewidzenia czynnik·w takich jak niezapowiedziane pojawienie siŗ 

konkurencyjnych produkt·w, zmiana zainteresowania rynku danň tematykň, zwiŗkszajňce siŗ wymagania 

odbiorc·w odnoƑnie jakoƑci produktu, bňdƫ zmieniajňca siŗ kondycja finansowa spoĠeczeżstwa. 

Emitent realizuje szereg dziaĠaż minimalizujňcych te czynniki ryzyka: 

¶ ryzyko konkurencyjnoƑci innych produkt·w ograniczane jest poprzez badania rynku i realizowanie 

projekt·w, na kt·re istnieje wyraƫne zapotrzebowanie rynkowe, a jednoczeƑnie, co do kt·rych nie jest 

prognozowane nasycenie rynku w momencie premiery danego produktu. JednoczeƑnie wysoka jakoƑĻ 

produkt·w Emitenta pozwala pozycjonowaĻ je w tych segmentach rynku, w kt·rych nie funkcjonujň mniej 

doƑwiadczone i sĠabsze podmioty, 

¶ wysoka jakoƑĻ produkt·w Emitenta jest zapewniana przez doƑwiadczone zespoĠy produkcyjne, efektywne 

struktury organizacyjne, bogate know-how i dostŗp do najnowszych technologii, 
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¶ aby uniknňĻ ryzyka spadku zainteresowania produktami Emitenta zwiňzanego z moƭliwym pogorszeniem 

siŗ sytuacji gospodarczej na rynkach docelowych, planowane jest sprzedawanie produkt·w po 

konkurencyjnych cenach. 

 

Ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta (ryzyko nieosiňgniŗcia cel·w strategicznych) 

 

Podstawowym celem strategicznym Sp·Ġki jest dalszy rozw·j prowadzonych projekt·w i usĠug na rynku 

polskim jak i zagranicznym. Realizacja nowych kierunk·w rozwoju ma w zaĠoƭeniu prowadziĻ do zwiŗkszenia 

siŗ liczby odbiorc·w usĠug Emitenta, a w efekcie do osiňgania zakĠadanych wynik·w finansowych. Istnieje 

ryzyko, iƭ na skutek czynnik·w zewnŗtrznych, w szczeg·lnoƑci wystňpienie kryzysu gospodarczego, pojawienie 

siŗ podmiot·w konkurencyjnych mogň pojawiĻ siŗ trudnoƑci w zrealizowaniu postawionych przez Sp·Ġkŗ 

cel·w. Emitent, aby w jak najwiŗkszym stopniu ograniczyĻ moƭliwoƑĻ pojawienia siŗ takiej sytuacji, w spos·b 

bieƭňcy monitoruje sytuacjŗ na rynku oraz bada preferencje odbiorc·w swoich usĠug. Analiza z pozyskanych 

informacji pozwala na dostosowanie profilu dziaĠalnoƑci do obecnych potrzeb rynkowych. Ponadto Emitent 

dziaĠa na rynku, kt·ry jest w duƭym stopniu obarczony ryzykiem zmiennoƑci i nieprzewidywalnoƑci, Emitent 

naraƭony jest wiŗc takƭe na ryzyko zwiňzane z nietrafnoƑciň przyjŗtych zaĠoƭeż strategicznych, dotyczňcych 

m.in. rozwijanych usĠug i produkt·w oraz przyszĠego zapotrzebowania na nie ze strony klient·w. 

 

Powyƭsze wpĠywa takƭe na ryzyko niezrealizowania moƭliwych do osiňgniŗcia przychod·w i wynik·w 

finansowych Emitenta. 

 

Ryzyko zwiňzane z sezonowoƑciň sprzedaƭy 

 

Rynek gier cechuje znaczna sezonowoƑĻ. Najwiŗksze obroty Emitent odnotowuje w okresach nastŗpujňcych 

bezpoƑrednio po wprowadzeniu na rynek nowej gry oraz po wprowadzeniu gry na kolejnň platformŗ 

dystrybucyjnň. Pomiŗdzy premierami kolejnych gier przychody Emitenta sň istotnie niƭsze. Powoduje to 

r·ƭnice w wartoƑci przychod·w Emitenta w poszczeg·lnych okresach sprawozdawczych. SezonowoƑĻ taka jest 

przy tym typowa dla wiŗkszoƑci producent·w gier. Emitent stara siŗ minimalizowaĻ efekt sezonowoƑci poprzez 

dywersyfikacjŗ oferty produkt·w oraz odpowiednie planowanie termin·w wprowadzania na rynek kolejnych 

produkt·w (gier). 

 

Ryzyko walutowe 

 

Emitent wskazuje, iƭ w ramach wykonywanej dziaĠalnoƑci, wiŗkszoƑĻ przychod·w Emitenta zwiňzanych 

z realizacjň projekt·w gier jest rozliczana w walutach obcych (gĠ·wnie euro i dolar amerykażski). R·wnoczeƑnie 

wiŗkszoƑĻ koszt·w ponoszona jest w Polsce i rozliczana w walucie krajowej PLN. Taka sytuacja powoduje 

naraƭenie Emitenta na zmiennoƑĻ przychod·w z tytuĠu wahaż kurs·w walut obcych wobec zĠotego. Opisane 

powyƭej okolicznoƑci mogň mieĻ istotny negatywny wpĠyw na osiňgane wyniki i sytuacjŗ finansowň Emitenta. 

Celem ograniczenia opisanego powyƭej ryzyka Emitent, na bieƭňco monitoruje wahania kurs·w walut obcych 

oraz kurs PLN. W sytuacji znacznych wahaż kursu walut Emitent rozwaƭy moƭliwoƑĻ stosowania strategii 

zabezpieczajňcej przed nadmiernymi wahaniami cen waluty obcej. 
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Ryzyko zwiňzane z osobistymi uprawnieniami akcjonariuszy Emitenta 

 

Zgodnie z postanowieniem Ä19 ust. 1 Statutu Emitenta akcjonariusz Erne Ventures S.A. uprawniony jest do 

powoĠywania i odwoĠywania trzech CzĠonk·w Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczňcego Rady Nadzorczej, 

a akcjonariusz Patryk Borowski uprawniony jest do powoĠywania i odwoĠywania dw·ch CzĠonk·w Rady 

Nadzorczej. Natomiast zgodnie z Ä19 ust. 1 lit c Statutu Emitenta pozostaĠych czĠonk·w Rady Nadzorczej 

Emitenta powoĠuje i odwoĠuje Walne Zgromadzenie Sp·Ġki, z zastrzeƭeniem uprawnież osobistych Erne 

Ventures S.A. oraz Patryka Borowskiego, o kt·rych mowa powyƭej. 

 

Na dzież sporzňdzenia niniejszego dokumentu informacyjnego akcjonariusz Erne Ventures S.A. posiada 

135.437 akcji Emitenta, reprezentujňcych 12,07 proc. kapitaĠu zakĠadowego Emitenta oraz 9,80 proc. og·lnej 

liczby gĠos·w na Walnym Zgromadzeniu Emitenta, natomiast akcjonariusz Patryk Borowski posiada 520.000 

akcji, reprezentujňcych 46,33 proc. kapitaĠu zakĠadowego Emitenta oraz 56,42 proc. og·lnej liczby gĠos·w na 

Walnym Zgromadzeniu Emitenta. 

 

Powyƭsze oznacza, ƭe w praktyce wymienieni powyƭej akcjonariusze mogň - gĠosujňc uprzednio za tym, ƭe 

Rada Nadzorcza Emitenta skĠada siŗ z 5 czĠonk·w - samodzielnie zdecydowaĻ o skĠadzie Rady Nadzorczej 

Emitenta. Istnieje wiŗc ryzyko pozbawienia pozostaĠych akcjonariuszy caĠkowitego wpĠywu na skĠad organu 

nadzoru Emitenta z uwagi na statutowe uprzywilejowanie akcjonariuszy w zakresie powoĠywania 

i odwoĠywania czĠonk·w Rady Nadzorczej. 

 

Emitent wyjaƑnia, ƭe zawarte w Statucie rozwiňzania dotyczňce sposobu powoĠywania i odwoĠywania czĠonk·w 

Rady Nadzorczej, w tym przyznanie uprawnież osobistych wybranym akcjonariuszom, majň ƫr·dĠo w umowie 

inwestycyjnej zawartej pomiŗdzy pierwotnymi wsp·lnikami Emitenta. Uprawnienia te miaĠy uzasadnienie 

w poczňtkowym okresie trwania inwestycji, gdy ryzyko inwestycyjne byĠo najwiŗksze, a takƭe gdy uprawniony 

akcjonariusz - inwestor (Erne Ventures S.A.) miaĠ wiŗkszy pakiet udziaĠ·w (akcji) Emitenta. 

 

Emitent informuje, ƭe celem wyeliminowania przedmiotowego ryzyka akcjonariusze Erne Ventures S.A. oraz 

Patryk Borowski zobowiňzali siŗ doprowadziĻ do wprowadzenia do porzňdku obrad oraz do gĠosowania na 

najbliƭszym Walnym Zgromadzeniu Emitenta za zmianň Statutu polegajňcň na wykreƑleniu uprawnież 

osobistych Erne Ventures S.A. Przyjŗcie tej zmiany Statutu oznaczaĻ bŗdzie, ƭe jedynň osobň posiadajňcň 

osobiste uprawnienia do powoĠywania i odwoĠywania CzĠonk·w Rady Nadzorczej bŗdzie Patryk Borowski, 

kt·ry uprawniony bŗdzie do powoĠywania i odwoĠywania 2 czĠonk·w Rady Nadzorczej. 

 

Emitent wskazuje ponadto, ƭe z uwagi na sytuacjŗ Emitenta oraz znaczenie dla Emitenta drugiego 

uprzywilejowanego akcjonariusza, tj. Patryka Borowskiego, moƭliwoƑĻ jego zawieszenia w wykonywaniu 

obowiňzk·w czĠonka Zarzňdu przez Radŗ Nadzorczň jest czysto teoretyczna. Patryk Borowski ma bowiem na 

dzież sporzňdzenia niniejszego dokumentu informacyjnego kluczowe dla Emitenta kompetencje. Tym samym 

brak faktycznej moƭliwoƑci zawieszenia przez Radŗ Nadzorczň Patryka Borowskiego ma ograniczone znaczenie 

dla Emitenta i jego akcjonariuszy na obecnym etapie rozwoju Emitenta. 
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1.3. Czynniki ryzyka zwiňzane z rynkiem kapitaĠowym 

 

Ryzyko zwiňzane z zapisami Statutu Emitenta dotyczňcymi uprzywilejowania akcji serii A 

 

Decydujňcy wpĠyw na treƑĻ uchwaĠ podejmowanych na Walnym Zgromadzeniu Emitenta moƭe mieĻ 

akcjonariusz posiadajňcy akcje serii A bŗdňcy jednoczeƑnie Prezesem Zarzňdu Emitenta, tj. Patryk Borowski. 

Emitent wskazuje, iƭ akcje serii A sň akcjami uprzywilejowanymi co do gĠosu w ten spos·b, ƭe na kaƭdň akcjŗ 

tej serii przypadajň dwa gĠosy na Walnym Zgromadzeniu, w zwiňzku z czym Patryk Borowski, posiada Ġňcznie 

z posiadanymi przez siebie akcjami zwykĠymi na okaziciela serii B 56,42 proc. gĠos·w na Walnym 

Zgromadzeniu Emitenta. Oznacza to, iƭ akcjonariusze bŗdňcy w posiadaniu pozostaĠych serii akcji Emitenta 

mogň mieĻ ograniczony wpĠyw na decyzje podejmowane przez Walne Zgromadzenie Emitenta. 

 

Ryzyko zwiňzane z osobistymi uprawnieniami akcjonariuszy Emitenta 

 

Zgodnie z postanowieniem Ä19 ust. 1 Statutu Emitenta: 

¶ akcjonariusz Erne Ventures S.A. uprawniony jest do powoĠywania i odwoĠywania trzech CzĠonk·w Rady 

Nadzorczej, w tym Przewodniczňcego Rady Nadzorczej,  

¶ akcjonariusz Patryk Borowski uprawniony jest do powoĠywania i odwoĠywania dw·ch CzĠonk·w Rady 

Nadzorczej, 

oznacza to, iƭ pozostali akcjonariusze Emitenta mogň mieĻ ograniczony wpĠyw na decyzje zwiňzane z doborem 

skĠadu Rady Nadzorczej (zgodnie z Ä19 ust. 1 lit c) Statutu Emitenta pozostaĠych czĠonk·w Rady Nadzorczej 

Emitenta powoĠuje i odwoĠuje Walne Zgromadzenie Sp·Ġki z zastrzeƭeniem uprawnież osobistych Erne 

Ventures S.A. oraz Patryka Borowskiego, o kt·rych mowa powyƭej. 

 

Ryzyko zwiňzane z wystŗpujňcň r·ƭnicň pomiŗdzy wysokoƑciň ceny objŗcia Akcji Serii C, cenň emisyjnň Akcji 

Serii E a wysokoƑciň ceny sprzedaƭy Akcji Serii C 

 

Na podstawie niniejszego dokumentu informacyjnego do obrotu na rynku NewConnect wprowadzane sň Akcje 

Serii C oraz Akcje Serii E. Naleƭy zwr·ciĻ uwagŗ, iƭ Akcje Serii E zostaĠy objŗte w ramach oferty publicznej po 

cenie emisyjnej w wysokoƑci 20 zĠ kaƭda, ustalonej na podstawie przeprowadzonego przez firmŗ inwestycyjnň 

procesu budowy ksiŗgi popytu, natomiast cena kaƭdej z 499.999 Akcji Serii C wyniosĠa 10 gr i zostaĠa ustalona 

na potrzeby przeksztaĠcenia poprzednika prawnego Emitenta, tj. Huckleberry Studio sp. z o.o. Nastŗpnie Akcje 

Serii C byĠy przedmiotem przeprowadzonej przez akcjonariuszy Emitenta oferty niepublicznej, w ramach kt·rej 

cena sprzedaƭy Akcji Serii C byĠa ustalona przez akcjonariuszy - bez udziaĠu Emitenta - na Ƒrednim poziomie: 

11 zĠ i 23 gr za kaƭdň akcjŗ. 

 

W zwiňzku z r·ƭnicň pomiŗdzy wysokoƑciň ceny emisyjnej Akcji Serii E a wysokoƑciň ceny sprzedaƭy Akcji Serii 

C w ramach oferty przeprowadzonej przez akcjonariuszy Emitenta istnieje ryzyko, ƭe kurs akcji Emitenta na 

rynku NewConnect moƭe byĻ niƭszy niƭ cena emisyjna Akcji Serii E, a takƭe moƭe wystňpiĻ zwiŗkszona podaƭ 

zwĠaszcza ze strony akcjonariuszy, kt·rzy nabyli Akcje Serii C po cenie niƭszej niƭ 20 zĠ. 
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Ryzyko zwiňzane z pow·dztwem o uchylenie bňdƫ o stwierdzenie niewaƭnoƑci uchwaĠy o podwyƭszeniu 

kapitaĠu zakĠadowego w drodze emisji Akcji Serii E 

 

Zgodnie z art. 422 k.s.h. uchwaĠa walnego zgromadzenia sprzeczna ze statutem bňdƫ dobrymi obyczajami 

i godzňca w interes Sp·Ġki lub majňca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moƭe byĻ zaskarƭona w drodze 

wytoczonego przeciwko Sp·Ġce pow·dztwa o uchylenie uchwaĠy. Prawo do wytoczenia pow·dztwa 

przysĠuguje Zarzňdowi, Radzie Nadzorczej oraz poszczeg·lnym czĠonkom tych organ·w, a takƭe 

akcjonariuszowi, kt·ry gĠosowaĠ przeciwko uchwale, a po jej powziŗciu zaƭňdaĠ zaprotokoĠowania sprzeciwu, 

akcjonariuszowi bezzasadnie niedopuszczonemu do udziaĠu na walnym zgromadzeniu oraz akcjonariuszom, 

kt·rzy nie byli obecni na walnym zgromadzeniu, jedynie w przypadku wadliwego zwoĠania walnego 

zgromadzenia lub teƭ powziŗcia uchwaĠy w sprawie nieobjŗtej porzňdkiem obrad.  

 

Ponadto, zgodnie z art. 425 k.s.h., moƭliwe jest zaskarƭenie przez te same osoby uchwaĠy walnego 

zgromadzenia sprzecznej z ustawň w drodze wytoczenia przeciwko Sp·Ġce pow·dztwa o stwierdzenie 

niewaƭnoƑci takiej uchwaĠy.  

 

Sp·Ġka podjŗĠa wszelkie wymagane czynnoƑci majňce na celu zapewnienie zgodnoƑci uchwaĠy o podwyƭszeniu 

kapitaĠu zakĠadowego w drodze emisji Akcji Serii E z przepisami prawnymi, Statutem, dobrymi obyczajami 

i interesem Sp·Ġki.  

 

Zaskarƭenie uchwaĠy walnego zgromadzenia nie wstrzymuje postŗpowania rejestrowego. Sňd rejestrowy moƭe 

jednakƭe zawiesiĻ postŗpowanie rejestrowe po przeprowadzeniu rozprawy.  

 

Zgodnie z art. 56 ustawy o obrocie w przypadku, gdy uchwaĠa walnego zgromadzenia o podwyƭszeniu tego 

kapitaĠu zostaĠa uchylona albo stwierdzono jej niewaƭnoƑĻ, a akcje wyemitowane w wyniku podwyƭszenia 

zostaĠy uprzednio objŗte tym samym kodem razem z innymi akcjami tej sp·Ġki, w depozycie papier·w 

wartoƑciowych przeprowadzana jest redukcja wartoƑci nominalnej wszystkich akcji oznaczonych tym kodem. 

Jeƭeli nie jest moƭliwe przeprowadzenie redukcji, o kt·rej mowa powyƭej, w depozycie papier·w 

wartoƑciowych przeprowadzana jest redukcja og·lnej liczby akcji oznaczonych danym kodem. Na podstawie 

zawiadomienia o przeprowadzeniu redukcji zĠoƭonego przez Krajowy Depozyt wĠaƑciwy sňd rejestrowy 

dokonuje odpowiedniej zmiany w rejestrze przedsiŗbiorc·w, a nastŗpnie wzywa sp·Ġkŗ do dostosowania 

w okreƑlonym terminie brzmienia statutu do zmienionego stanu prawnego.  

Sp·Ġka jest obowiňzana do zwrotu akcjonariuszom Ƒrodk·w uzyskanych w wyniku emisji akcji, kt·re sň 

zapisane na rachunkach akcjonariuszy w wartoƑci Ƒrodk·w zwracanych przez emitenta jest wyznaczony 

odpowiednio stosunkiem zredukowanej wartoƑci nominalnej akcji zapisanych na ich rachunkach papier·w 

wartoƑciowych do wartoƑci nominalnej wszystkich akcji bŗdňcych przedmiotem redukcji albo stosunkiem liczby  

akcji zapisanych na ich rachunkach papier·w wartoƑciowych, kt·re zostaĠy objŗte redukcjň, do Ġňcznej liczby 

zredukowanych akcji. 

 

Zgodnie z najlepszň wiedzň Emitenta do dnia sporzňdzenia dokumentu informacyjnego nie zostaĠo zĠoƭone 

przeciwko Emitentowi ƭadne pow·dztwo w tej sprawie oraz, ƭe nie istnieje ponadprzeciŗtne ryzyko zaskarƭenia 

uchwaĠy w sprawie emisji Akcji Serii E.  
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Ryzyko wahaż cen akcji oraz niedostatecznej pĠynnoƑci akcji 

 

Ceny papier·w wartoƑciowych notowanych w Alternatywnym systemie obrotu mogň podlegaĻ znaczňcym 

wahaniom, w zaleƭnoƑci od ksztaĠtowania siŗ relacji podaƭy i popytu. Relacje te zaleƭň od wielu zĠoƭonych 

czynnik·w, w tym w szczeg·lnoƑci od niemoƭliwych do przewidzenia decyzji inwestycyjnych podejmowanych 

przez poszczeg·lnych inwestor·w. Wiele czynnik·w wpĠywajňcych na ceny papier·w wartoƑciowych 

notowanych w Alternatywnym systemie obrotu jest niezaleƭnych od sytuacji i dziaĠaż Emitenta. Przewidzenie 

kierunku wahaż cen papier·w wartoƑciowych notowanych w Alternatywnym systemie obrotu, tak w kr·tkim, 

jak i w dĠugim terminie, jest przy tym bardzo trudne. JednoczeƑnie papiery wartoƑciowe notowane 

w Alternatywnym systemie obrotu cechujň siŗ mniejszň pĠynnoƑciň w stosunku do papier·w wartoƑciowych 

notowanych na rynku regulowanym. W celu utrzymania pĠynnoƑci obrotu swoimi papierami wartoƑciowymi 

Emitent podpisaĠ umowŗ o peĠnienie roli animatora rynku z podmiotem uprawnionym do peĠnienia takiej 

funkcji. 

 

W zwiňzku z powyƭszym istnieje ryzyko, ƭe posiadacz akcji Emitenta nie bŗdzie m·gĠ sprzedaĻ ich 

w wybranych przez siebie terminie lub iloƑci albo po oczekiwanej przez siebie cenie. W skrajnym przypadku 

istnieje ryzyko poniesienia strat na skutek sprzedaƭy akcji po cenie niƭszej od ceny ich nabycia. Podobnie 

istnieje ryzyko, ƭe osoba zainteresowana nabyciem papier·w wartoƑciowych Emitenta w ramach transakcji 

zawartej w Alternatywnym systemie obrotu moƭe nie mieĻ moƭliwoƑci zakupu tych papier·w w wybranym 

przez siebie terminie lub iloƑci albo po oczekiwanej przez siebie cenie. 

 

Naleƭy podkreƑliĻ, iƭ ryzyko inwestowania w papiery wartoƑciowe notowane w Alternatywnym systemie obrotu 

jest znacznie wiŗksze od ryzyka zwiňzanego z inwestycjami na rynku regulowanym, w papiery skarbowe czy teƭ 

w jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych stabilnego wzrostu lub zr·wnowaƭonych. 

 

Ryzyko zwiňzane z wydaniem decyzji o zawieszeniu lub o wykluczeniu akcji Emitenta z obrotu 

w Alternatywnym systemie obrotu 

 

Z zastrzeƭeniem innych przepis·w Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, zgodnie z Ä11 Regulaminu 

Alternatywnego Systemu Obrotu, jego organizator moƭe zawiesiĻ obr·t instrumentami finansowymi na okres 

nie dĠuƭszy niƭ 3 miesiňce: 

¶ na wniosek emitenta; 

¶ jeƭeli uzna, ƭe wymaga tego bezpieczeżstwo obrotu lub interes jego uczestnik·w, 

¶ jeƭeli emitent narusza przepisy obowiňzujňce w alternatywnym systemie. 

 

Zgodnie z Ä11 ust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, w przypadkach okreƑlonych przepisami 

prawa Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obr·t instrumentami finansowymi na okres wynikajňcy 

z tych przepis·w lub okreƑlony w decyzji wĠaƑciwego organu. 

Z zastrzeƭeniem innych przepis·w Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, zgodnie z Ä12 ust. 1 

Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jego organizator moƭe wykluczyĻ instrumenty finansowe 

z obrotu: 
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¶ na wniosek emitenta, z zastrzeƭeniem moƭliwoƑci uzaleƭnienia decyzji w tym zakresie od speĠnienia przez 

emitenta dodatkowych warunk·w; 

¶ jeƭeli uzna, ƭe wymaga tego bezpieczeżstwo obrotu lub interes jego uczestnik·w; 

¶ jeƭeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiňzujňce w alternatywnym systemie; 

¶ wskutek otwarcia likwidacji emitenta; 

¶ wskutek podjŗcia decyzji o poĠňczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztaĠceniu, 

przy czym wykluczenie instrument·w finansowych z obrotu moƭe nastňpiĻ odpowiednio nie wczeƑniej niƭ 

z dniem poĠňczenia, dniem podziaĠu (wydzielenia) albo z dniem przeksztaĠcenia. 

 

Z zastrzeƭeniem innych przepis·w Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, zgodnie z Ä12 ust. 2 

Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jego organizator wyklucza instrumenty finansowe z obrotu: 

1. w przypadkach okreƑlonych przepisami prawa; 

2. jeƭeli zbywalnoƑĻ tych instrument·w staĠa siŗ ograniczona; 

3. w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrument·w; 

4. po upĠywie 6 miesiŗcy od dnia uprawomocnienia siŗ postanowienia o ogĠoszeniu upadĠoƑci emitenta albo 

postanowienia o oddaleniu przez sňd wniosku o ogĠoszenie upadĠoƑci z powodu braku Ƒrodk·w w majňtku 

emitenta na zaspokojenie koszt·w postŗpowania lub z powodu tego, ƭe majňtek emitenta wystarcza jedynie 

na zaspokojenie tych koszt·w, z zastrzeƭeniem, iƭ organizator moƭe odstňpiĻ od wykluczenia 

instrument·w finansowych z obrotu na tej podstawie, jeƭeli przed upĠywem terminu wskazanego 

w niniejszym punkcie sňd wyda postanowienie: 

¶ o otwarciu wobec emitenta przyspieszonego postŗpowania ukĠadowego, postŗpowania ukĠadowego lub 

postŗpowania sanacyjnego, lub 

¶ w przedmiocie zatwierdzenia ukĠadu w postŗpowaniu restrukturyzacyjnym, lub 

¶ o zatwierdzeniu ukĠadu w postŗpowaniu upadĠoƑciowym. 

 

W powyƭszych trzech przypadkach, zgodnie z Ä12 ust. 2b Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu 

organizator wyklucza instrumenty finansowe z obrotu po upĠywie miesiňca od uprawomocnienia siŗ 

postanowienia sňdu w przedmiocie: 

¶ odmowy zatwierdzenia przez sňd ukĠadu w przyspieszonym postŗpowaniu ukĠadowym, postŗpowaniu 

ukĠadowym lub postŗpowaniu sanacyjnym; 

¶ umorzeniu przez sňd postŗpowania restrukturyzacyjnego; 

¶ uchylenia przez sňd lub wygaƑniŗcia z mocy prawa ukĠadu. 

 

Zgodnie z Ä12 ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, przed podjŗciem decyzji o wykluczeniu 

instrument·w finansowych z obrotu, oraz do czasu takiego wykluczenia, Organizator Alternatywnego Systemu 

moƭe zawiesiĻ obr·t tymi instrumentami finansowymi. Do terminu zawieszenia w tym przypadku nie stosuje 

siŗ postanowienia Ä11 ust. 1 (zawieszenie obrotu moƭe trwaĻ dĠuƭej niƭ 3 miesiňce). 

 

Zgodnie z Ä12a Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu Organizator Alternatywnego Systemu 

podejmujňc decyzjŗ o wykluczeniu instrument·w finansowych z obrotu obowiňzany jest jň uzasadniĻ, a jej 

kopiŗ wraz z uzasadnieniem przekazaĻ niezwĠocznie emitentowi i jego Autoryzowanemu Doradcy, za 
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poƑrednictwem faksu lub elektronicznie na ostatni wskazany Organizatorowi Alternatywnego Systemu adres e-

mail tego podmiotu.  

 

W terminie 10 dni roboczych od daty przekazania emitentowi decyzji o wykluczeniu z obrotu emitent moƭe 

zĠoƭyĻ na piƑmie wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy. Wniosek uwaƭa siŗ za zĠoƭony w dacie wpĠyniŗcia 

oryginaĠu wniosku do kancelarii Organizatora Alternatywnego Systemu.  

 

Organizator Alternatywnego Systemu zobowiňzany jest niezwĠocznie rozpatrzyĻ wniosek o ponowne 

rozpoznanie sprawy, nie p·ƫniej jednak niƭ w terminie 30 dni roboczych od dnia jego zĠoƭenia, po uprzednim 

zasiŗgniŗciu opinii Rady GieĠdy. W przypadku, gdy konieczne jest uzyskanie dodatkowych informacji, 

oƑwiadczeż lub dokument·w, bieg terminu do rozpoznania tego wniosku, rozpoczyna siŗ od dnia przekazania 

wymaganych informacji. Jeƭeli Organizator Alternatywnego Systemu uzna, ƭe wniosek o ponowne rozpoznanie 

sprawy zasĠuguje w caĠoƑci na uwzglŗdnienie, moƭe uchyliĻ lub zmieniĻ zaskarƭonň uchwaĠŗ, bez zasiŗgania 

opinii Rady GieĠdy. Decyzja o wykluczeniu z obrotu podlega wykonaniu z upĠywem 10 dni roboczych po 

upĠywie terminu do zĠoƭenia wniosku o ponowne rozpoznanie sprawy, a w przypadku jego zĠoƭenia - 

z upĠywem 10 dni roboczych od dnia jego rozpatrzenia i utrzymania w mocy decyzji o wykluczeniu. Do czasu 

upĠywu tych termin·w obr·t danymi instrumentami finansowymi podlega zawieszeniu.  

 

Ponowny wniosek o wprowadzenie do obrotu w alternatywnym systemie tych samych instrument·w 

finansowych moƭe zostaĻ zĠoƭony nie wczeƑniej niƭ po upĠywie 12 miesiŗcy od daty dorŗczenia uchwaĠy o ich 

wykluczeniu z obrotu, a w przypadku zĠoƭenia wniosku o ponowne rozpoznanie sprawy - nie wczeƑniej niƭ po 

upĠywie 12 miesiŗcy od daty dorŗczenia emitentowi uchwaĠy w sprawie utrzymania w mocy decyzji 

o wykluczeniu.  

Przepis ten stosuje siŗ odpowiednio do innych instrument·w finansowych danego emitenta. Ograniczenia tego 

nie stosuje siŗ, gdy wykluczenie danych instrument·w finansowych z obrotu nastňpiĠo na wniosek ich emitenta. 

Zgodnie z Ä17b ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, w przypadku niepodpisania przez 

emitenta umowy z autoryzowanym doradcň w terminie 30 dni od dnia podjŗcia przez Organizatora 

Alternatywnego Systemu Obrotu decyzji w przedmiotowym zakresie (Ä17b ust. 1) albo w terminie 30 dni 

roboczych od dnia rozwiňzania lub wygaƑniŗcia poprzedniej umowy, o kt·rym mowa w Ä17b ust. 2, 

Organizator Alternatywnego Systemu moƭe zawiesiĻ obr·t instrumentami finansowymi tego emitenta na okres 

do 3 miesiŗcy. Jeƭeli przed upĠywem okresu zawieszenia nie zostanie zawarta i nie wejdzie w ƭycie odpowiednia 

umowa z autoryzowanym doradcň, Organizator Alternatywnego Systemu moƭe wykluczyĻ instrumenty 

finansowe tego emitenta z obrotu w alternatywnym systemie.  

 

Zgodnie z Ä17d Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator Alternatywnego Systemu moƭe 

opublikowaĻ na swojej stronie internetowej informacjŗ o stwierdzeniu naruszenia przez emitenta zasad lub 

przepis·w obowiňzujňcych w alternatywnym systemie obrotu, niewykonywania lub nienaleƭytego wykonywania 

przez emitenta obowiňzk·w. W informacji tej Organizator Alternatywnego Systemu moƭe wskazaĻ nazwŗ 

podmiotu peĠniňcego w stosunku do tego emitenta obowiňzki Autoryzowanego Doradcy. 

 

Zgodnie z art. 78 ust. 2 Ustawy o obrocie w przypadku, gdy wymaga tego bezpieczeżstwo obrotu 

w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagroƭony interes inwestor·w, GieĠda jako organizator 

alternatywnego systemu obrotu, na ƭňdanie Komisji, wstrzymuje wprowadzenie instrument·w finansowych do 
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obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymuje rozpoczŗcie obrotu wskazanymi instrumentami 

finansowymi na okres nie dĠuƭszy niƭ 10 dni. 

 

Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie w przypadku gdy obr·t okreƑlonymi instrumentami finansowymi jest 

dokonywany w okolicznoƑciach wskazujňcych na moƭliwoƑĻ zagroƭenia prawidĠowego funkcjonowania 

alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeżstwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie 

obrotu, lub naruszenia interes·w inwestor·w, Komisja moƭe zaƭňdaĻ od firmy inwestycyjnej organizujňcej 

alternatywny system obrotu zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi. 

 

JednoczeƑnie zgodnie z art. 78 ust. 3 a -3 b) Ustawy o obrocie, w ƭňdaniu, o kt·rym mowa w art. 78 ust. 3 

Ustawy o obrocie Komisja moƭe wskazaĻ termin, do kt·rego zawieszenie obrotu obowiňzuje. Termin ten moƭe 

ulec przedĠuƭeniu, jeƭeli zachodzň uzasadnione obawy, ƭe w dniu jego upĠywu bŗdň zachodziĠy przesĠanki, 

o kt·rych mowa w ust. 3. Komisja uchyla decyzjŗ zawierajňcň ƭňdanie, o kt·rym mowa w ust. 3, w przypadku 

gdy po jej wydaniu stwierdza, ƭe nie zachodzň przesĠanki zagroƭenia prawidĠowego funkcjonowania 

alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeżstwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie 

obrotu, lub naruszenia interes·w inwestor·w. 

 

Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie na ƭňdanie Komisji, GieĠda jako organizator alternatywnego systemu 

obrotu wyklucza z obrotu wskazane przez Komisjŗ instrumenty finansowe, w przypadku gdy obr·t nimi 

zagraƭa w spos·b istotny prawidĠowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeżstwu 

obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie interes·w inwestor·w. 

 

Informacje o zawieszeniu lub wykluczeniu instrument·w finansowych z obrotu publikowane sň niezwĠocznie 

na stronie internetowej Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu. 

 

Ryzyko zwiňzane z brakiem istnienia waƭnego zobowiňzania animatora rynku do wykonywania w stosunku do 

akcji emitenta zadaż animatora rynku na zasadach okreƑlonych przez Organizatora Systemu 

 

Z zastrzeƭeniem postanowież Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, warunkiem notowania 

instrument·w finansowych w alternatywnym systemie obrotu jest istnienie waƭnego zobowiňzania Animatora 

Rynku do wykonywania w stosunku do tych instrument·w zadaż Animatora Rynku na zasadach okreƑlonych 

przez Organizatora Alternatywnego Systemu. 

 

Zgodnie z Ä9 ust. 2a Regulaminu, Organizator Alternatywnego Systemu moƭe postanowiĻ o notowaniu 

instrument·w finansowych w alternatywnym systemie obrotu bez koniecznoƑci speĠnienia warunku, o kt·rym 

mowa w akapicie powyƭej: 

¶ w szczeg·lnoƑci z uwagi na charakter tych instrument·w finansowych, ich notowanie na rynku 

regulowanym albo na rynku lub w alternatywnym systemie obrotu innym niƭ prowadzony przez 

Organizatora Alternatywnego Systemu. 

 

W powyƭej wskazanych przypadkach Organizator Alternatywnego Systemu moƭe wezwaĻ emitenta do 

speĠnienia warunku zwiňzanego z zawarciem stosownej umowy z animatorem rynku celem wykonywania przez 
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ten podmiot zadaż animatora rynku w stosunku do instrument·w finansowych emitenta w terminie 30 dni od 

tego wezwania, jeƭeli uzna to za konieczne dla poprawy pĠynnoƑci obrotu instrumentami finansowymi tego 

emitenta. 

 

Zgodnie z Ä9 ust. 2e Regulaminu, po upĠywie 30 dni od dnia rozwiňzania lub wygaƑniŗcia umowy z animatorem 

rynku, Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obr·t instrumentami finansowymi danego emitenta do 

czasu wejƑcia w ƭycie nowej umowy z animatorem rynku, chyba ƭe umowa taka zostaĠa uprzednio zawarta. 

 

Zgodnie z Ä9 ust. 2g Regulaminu, po upĠywie 60 dni od dnia zawieszenia prawa do wykonywania zadaż 

animatora rynku w alternatywnym systemie obrotu, Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obr·t 

instrumentami finansowymi danego emitenta do czasu wejƑcia w ƭycie nowej umowy z animatorem rynku, 

chyba ƭe umowa taka zostaĠa uprzednio zawarta. 

 

Ryzyko zwiňzane z moƭliwoƑciň naĠoƭenia przez Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu kary 

upomnienia lub kary pieniŗƭnej 

 

Zgodnie z Ä17c Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jeƭeli emitent nie przestrzega zasad lub 

przepis·w obowiňzujňcych w Alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub nienaleƭycie wykonuje 

obowiňzki istniejňce w Alternatywnym Systemie Obrotu, w szczeg·lnoƑci te okreƑlone w Ä15a - 15c lub Ä17-

17b Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator Alternatywnego Systemu moƭe, w zaleƭnoƑci 

od stopnia i zakresu powstaĠego naruszenia lub uchybienia: 

¶ upomnieĻ emitenta; 

¶ naĠoƭyĻ na emitenta karŗ pieniŗƭnň w wysokoƑci do 50.000 zĠ. 

Organizator Alternatywnego Systemu, podejmujňc decyzjŗ o naĠoƭeniu kary upomnienia lub kary pieniŗƭnej 

moƭe wyznaczyĻ emitentowi termin na zaniechanie dotychczasowych naruszeż lub podjŗcie dziaĠaż majňcych 

na celu zapobieƭenie takim naruszeniom w przyszĠoƑci, w szczeg·lnoƑci moƭe zobowiňzaĻ emitenta 

do opublikowania okreƑlonych dokument·w lub informacji w trybie i na warunkach obowiňzujňcych 

w Alternatywnym Systemie Obrotu. 

 

W przypadku, gdy emitent nie wykonuje naĠoƭonej na niego kary lub pomimo jej naĠoƭenia nadal nie 

przestrzega zasad lub przepis·w obowiňzujňcych w Alternatywnym Systemie Obrotu, bňdƫ nie wykonuje lub 

nienaleƭycie wykonuje obowiňzki istniejňce w Alternatywnym Systemie Obrotu, lub teƭ nie wykonuje 

obowiňzk·w naĠoƭonych na niego, o kt·rych mowa w akapicie powyƭej, Organizator Alternatywnego Systemu 

moƭe naĠoƭyĻ na emitenta karŗ pieniŗƭnň, przy czym kara ta Ġňcznie z karň pieniŗƭnň naĠoƭonň na podstawie 

Ä17c ust. 1 pkt 2) nie moƭe przekraczaĻ 50.000 zĠ. 

 

Organizator Alternatywnego Systemu moƭe postanowiĻ o naĠoƭeniu kary pieniŗƭnej niezaleƭnie od podjŗcia, na 

podstawie wĠaƑciwych przepis·w niniejszego Regulaminu, decyzji o zawieszeniu obrotu danymi instrumentami 

finansowymi lub o ich wykluczeniu z obrotu. 

 

Zgodnie z Ä17d Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator Alternatywnego Systemu moƭe 

opublikowaĻ na swojej stronie internetowej informacjŗ o naĠoƭeniu kary na emitenta. W informacji tej 
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Organizator Alternatywnego Systemu moƭe wskazaĻ nazwŗ podmiotu peĠniňcego w stosunku do tego emitenta 

obowiňzki Autoryzowanego Doradcy. 

 

Ryzyko zwiňzane z sankcjami administracyjnymi nakĠadanymi przez KNF 

 

W przypadku, gdy Emitent nie wykonuje lub wykonuje nienaleƭycie obowiňzki wskazane w art. 96 ust. 1 

Ustawy o ofercie publicznej, Komisja moƭe: 

¶ moƭe wydaĻ decyzjŗ o wykluczeniu, na czas okreƑlony lub bezterminowo, papier·w wartoƑciowych 

z obrotu na rynku regulowanym, albo 

¶ naĠoƭyĻ, biorňc pod uwagŗ w szczeg·lnoƑci sytuacjŗ finansowň podmiotu, na kt·ry kara jest nakĠadana, 

karŗ pieniŗƭnň do wysokoƑci 1.000.000 zĠ, albo 

¶ zastosowaĻ obie sankcje Ġňcznie. 

 

Zgodnie z art. 30 Rozporzňdzenia MAR Urzŗdowi Komisji Nadzoru Finansowego przyznano uprawnienia do 

stosowania odpowiednich sankcji administracyjnych i innych Ƒrodk·w administracyjnych, w maksymalnej 

wysokoƑci i w zakresie, co najmniej okreƑlonym w art. 30 ust. 2 Rozporzňdzenia MAR.  Zgodnie z art. 30 ust. 2 

Rozporzňdzenia MAR, w przypadku wystňpienia naruszeż okreƑlonych w Rozporzňdzeniu MAR, zwiňzanych 

m.in. z wykorzystywaniem informacji poufnych, manipulacjami i naduƭyciami na rynku, podawaniem informacji 

poufnych do publicznej wiadomoƑci, transakcjami os·b peĠniňcych obowiňzki zarzňdcze, listami os·b majňcych 

dostŗp do informacji poufnych, w przypadku os·b prawnych, pażstwa czĠonkowskie zapewniajň, zgodnie 

z prawem krajowym, by wĠaƑciwe organy miaĠy uprawnienia m.in. do nakĠadania co najmniej nastŗpujňcych, 

administracyjnych sankcji pieniŗƭnych:   

¶ w przypadku naruszeż art. 14 i 15 Rozporzňdzenia MAR ð 15.000.000 EUR lub 15 % caĠkowitych 

rocznych obrot·w osoby prawnej na podstawie ostatniego dostŗpnego sprawozdania zatwierdzonego 

przez organ zarzňdzajňcy, a w pażstwie czĠonkowskim, w kt·rym walutň nie jest euro, r·wnowartoƑĻ tej 

kwoty w walucie krajowej na dzież 2 lipca 2014 r.,  

¶ w przypadku naruszeż art. 16 i 17 Rozporzňdzenia MAR ð 2.500.000 EUR lub 2 % caĠkowitych rocznych 

obrot·w na podstawie ostatniego dostŗpnego sprawozdania zatwierdzonego przez organ zarzňdzajňcy, 

a w pażstwie czĠonkowskim, w kt·rym walutň nie jest euro, r·wnowartoƑĻ tej kwoty w walucie krajowej 

na dzież 2 lipca 2014 r., oraz  

¶ w przypadku naruszeż art. 18, 19 i 20 Rozporzňdzenia MAR ð 1.000.000 EUR, a w pażstwie 

czĠonkowskim, w kt·rym walutň nie jest euro, r·wnowartoƑĻ tej kwoty w walucie krajowej na dzież 2 lipca 

2014 r.  

 

Zgodnie z art. 96 ust. 1i, dodanego ustawň z dnia 10.02.2017 r. (Dz.U. z 2017 r. poz. 724), kt·ry wszedĠ w ƭycie 

6 maja 2017 roku ð jeƭeli emitent nie wykonuje lub nienaleƭycie wykonuje obowiňzki, o kt·rych mowa w art. 17 

ust. 1 i 4-8 Rozporzňdzenia MAR, Komisja moƭe wydaĻ decyzjŗ o wykluczeniu papier·w wartoƑciowych 

z obrotu na rynku regulowanym, a w przypadku gdy papiery wartoƑciowe emitenta sň wprowadzone do obrotu 

w alternatywnym systemie obrotu - decyzjŗ o wykluczeniu tych papier·w wartoƑciowych z obrotu w tym 

systemie, albo naĠoƭyĻ karŗ pieniŗƭnň do wysokoƑci 10 364 000 zĠ lub kwoty stanowiňcej r·wnowartoƑĻ 2% 

caĠkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok 

obrotowy, jeƭeli przekracza ona 10 364 000 zĠ, albo zastosowaĻ obie sankcje Ġňcznie. Ponadto, zgodnie z ust. 1k 
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- w przypadku gdy jest moƭliwe ustalenie kwoty korzyƑci osiňgniŗtej lub straty unikniŗtej przez emitenta 

w wyniku naruszenia obowiňzk·w, o kt·rych mowa w ust. 1i,  zamiast kary, o kt·rej mowa w tych przepisach, 

Komisja moƭe naĠoƭyĻ karŗ pieniŗƭnň do wysokoƑci trzykrotnej kwoty osiňgniŗtej korzyƑci lub unikniŗtej straty.  

W przypadku stwierdzenia naruszenia obowiňzk·w wymienionych w ust. 1i, Komisja moƭe nakazaĻ 

podmiotowi, kt·ry dopuƑciĠ siŗ ich naruszenia, zaprzestania ich naruszania, a takƭe zobowiňzaĻ go do podjŗcia 

we wskazanym terminie dziaĠaż, kt·re majň zapobiec naruszaniu tych przepis·w w przyszĠoƑci. Ɛrodek ten 

moƭe byĻ stosowany bez wzglŗdu na zastosowanie innych sankcji okreƑlonych w ust. 1i. 
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2. OƑwiadczenie os·b odpowiedzialnych za informacje zawarte w dokumencie informacyjnym  

 

Za informacje zawarte w niniejszym dokumencie informacyjnym odpowiedzialni sň: 

Emitent - Huckleberry Games S.A. z siedzibň w Poznaniu, 

Autoryzowany Doradca - EBC Solicitors S.A. z siedzibň w Warszawie. 

 

2.1. Emitent  

 

DziaĠajňc w imieniu Huckleberry Games S.A. z siedzibň w Poznaniu oƑwiadczam, iƭ wedĠug mojej 

najlepszej wiedzy i przy doĠoƭeniu naleƭytej starannoƑci, by zapewniĻ taki stan, informacje zawarte 

w niniejszym dokumencie informacyjnym sň prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, 

i ƭe nie pominiŗto w nim ƭadnych fakt·w, kt·re mogĠyby wpĠynňĻ na jego znaczenie i wycenŗ 

instrument·w finansowych wprowadzonych do obrotu, a takƭe opisuje on rzetelnie czynniki ryzyka 

zwiňzane z udziaĠem w obrocie tymi instrumentami. 

 

 

 

2.2. Autoryzowany Doradca 

 

DziaĠajňc w imieniu EBC Solicitors S.A. oƑwiadczam, ƭe niniejszy dokument informacyjny zostaĠ 

sporzňdzony zgodnie z wymogami okreƑlonymi w ZaĠňczniku Nr 1 do Regulaminu Alternatywnego 

Systemu Obrotu uchwalonego UchwaĠň Nr 147/2007 Zarzňdu GieĠdy Papier·w WartoƑciowych 

w Warszawie S.A. z dnia 1 marca 2007 roku (z p·ƫn. zm.) oraz, ƭe wedĠug mojej najlepszej wiedzy 

i zgodnie z dokumentami i informacjami przekazanymi przez Emitenta, informacje zawarte 

w dokumencie informacyjnym sň prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, 

ƭe w dokumencie informacyjnym nie pominiŗto ƭadnych fakt·w, kt·re mogĠyby wpĠywaĻ na jego 

znaczenie i wycenŗ instrument·w finansowych wprowadzanych do obrotu, a takƭe, ƭe dokument 

informacyjny opisuje rzetelnie czynniki ryzyka zwiňzane z udziaĠem w obrocie tymi instrumentami. 
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3. Dane o instrumentach finansowych wprowadzanych do alternatywnego systemu obrotu 

 

3.1. Informacje o wprowadzanych do obrotu instrumentach finansowych 

 

Informacje og·lne o Akcjach 

 

Na podstawie niniejszego dokumentu informacyjnego do obrotu w Alternatywnym systemie obrotu 

wprowadzane sň: 

¶ 499.999 (czterysta dziewiŗĻdziesiňt dziewiŗĻ tysiŗcy dziewiŗĻset dziewiŗĻdziesiňt dziewiŗĻ) akcji zwykĠych 

na okaziciela serii C o wartoƑci nominalnej 10 gr (dziesiŗĻ groszy) kaƭda, 

¶ 102.439 (sto dwa tysiňce czterysta trzydzieƑci dziewiŗĻ) akcji zwykĠych na okaziciela serii E o wartoƑci 

nominalnej 10 gr (dziesiŗĻ groszy) kaƭda. 

 

ğňczna wartoƑĻ nominalna instrument·w finansowych wprowadzanych do obrotu w Alternatywnym systemie 

obrotu na podstawie niniejszego dokumentu informacyjnego wynosi 60.243,80 zĠ (szeƑĻdziesiňt tysiŗcy dwieƑcie 

czterdzieƑci trzy zĠote i osiemdziesiňt groszy). 

 

Na podstawie niniejszego dokumentu informacyjnego do obrotu w Alternatywnym systemie obrotu 

wprowadzane sň akcje reprezentujňce 53,67 proc. kapitaĠu zakĠadowego Emitenta i 43,58 proc. gĠos·w na 

Walnym Zgromadzeniu. 

 

Akcje wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu, tj. Akcje Serii C oraz Akcje Serii E sň toƭsame 

w prawach, a w szczeg·lnoƑci, ale nie wyĠňcznie, w prawie do dywidendy. 

 

Struktura kapitaĠu zakĠadowego Emitenta wedĠug stanu na dzież sporzňdzania niniejszego dokumentu 

informacyjnego przedstawia siŗ nastŗpujňco: 

 

Seria akcji Liczba akcji 

(w szt.) 

UdziaĠ w kapitale 

zakĠadowym (w proc.) 

UdziaĠ w gĠosach (w proc.) 

A 260.000 23,16 37,61 

B 260.001 23,16 18,81 

C 499.999 44,55 36,17 

E 102.439 9,13 7,41 

Razem 1.122.439 100 100 

* na kaƭdň akcjŗ serii A przypadajň dwa gĠosy na Walnym Zgromadzeniu Emitenta 

 

WedĠug Statutu Emitenta z Akcjami Serii C oraz Akcjami Serii E nie sň zwiňzane jakiekolwiek szczeg·lne 

przywileje, ograniczenia co do przenoszenia praw z Akcji, zabezpieczenia ani Ƒwiadczenia dodatkowe. 
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3.2. Informacje o subskrypcji lub sprzedaƭy instrument·w finansowych bŗdňcych przedmiotem 

wniosku o wprowadzenie, majňcych miejsce w okresie ostatnich 12 miesiŗcy poprzedzajňcych 

datŗ zĠoƭenia wniosku o wprowadzenie 

 

3.2.1. Informacje na temat przebiegu przeprowadzonej oferty publicznej Akcji Serii E 

 

Akcje Serii E zostaĠy wyemitowane na podstawie uchwaĠy nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia 

Emitenta w sprawie w sprawie podwyƭszenia kapitaĠu zakĠadowego poprzez emisjŗ akcji serii E w drodze 

subskrypcji otwartej z wyĠňczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz zmiany Statutu Sp·Ġki 

z dnia 2 wrzeƑnia 2016 roku. UchwaĠa ta zostaĠa sporzňdzona w formie aktu notarialnego przez notariusza 

Krzysztofa Buka w siedzibie kancelarii notarialnej w Warszawie (Rep. A Nr 1160/2016).  

 

Informacje na temat subskrypcji otwartej Akcji Serii E 

 

1/  Data rozpoczŗcia i zakożczenia subskrypcji Akcji Serii E 

 

Data rozpoczŗcia subskrypcji: 10 paƫdziernika 2016 roku 

Data zakożczenia subskrypcji: 24 paƫdziernika 2016 roku 

 

2/  Data przydziaĠu Akcji Serii E 

 

25 paƫdziernika 2016 roku 

 

3/  Liczba instrument·w finansowych objŗtych subskrypcjň 

 

Subskrypcja otwarta obejmowaĠa nie wiŗcej niƭ 200.000 (dwieƑcie tysiŗcy) akcji zwykĠych na okaziciela serii 

E o wartoƑci nominalnej 10 gr (dziesiŗĻ groszy) kaƭda akcja. 

 

4/  Stopa redukcji zapis·w na akcje w poszczeg·lnych transzach 

 

Redukcja Akcji Serii E nie nastňpiĠa. 

 

5/  Liczba instrument·w finansowych, kt·re zostaĠy przydzielone w ramach przeprowadzonej subskrypcji 

 

W ramach przeprowadzonej subskrypcji otwartej objŗtych zostaĠo 102.439 (sto dwa tysiňce czterysta 

trzydzieƑci dziewiŗĻ) akcji zwykĠych na okaziciela serii E o wartoƑci nominalnej 10 gr (dziesiŗĻ groszy) 

kaƭda akcja 

 

6/  Cena, po jakiej instrumenty finansowe byĠy nabywane (obejmowane):  

 

Cena emisyjna Akcji Serii E wyniosĠa 20 zĠ (dwadzieƑcia zĠotych) 

 

7/  Liczba os·b, kt·rym przydzielono instrumenty finansowe w ramach przeprowadzonej subskrypcji 
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Akcje serii E zostaĠy przydzielone 124 osobom 

 

8/  Nazwa (firmy) subemitent·w, kt·rzy objŗli instrumenty finansowe w ramach wykonywania um·w 

o subemisjŗ, z okreƑleniem liczby instrument·w finansowych, kt·re objŗli, wraz z faktycznň cenň jednostki 

instrumentu finansowego (cena emisyjna lub sprzedaƭy, po odliczeniu wynagrodzenia za objŗcie jednostki 

instrumentu finansowego, w wykonaniu umowy subemisji, nabytej przez subemitent): 

 

Emitent nie zawarĠ ƭadnej umowy o submisjŗ Akcji Serii E 

 

--- 

 

CaĠkowite koszty zwiňzane z przygotowaniem i przeprowadzeniem oferty publicznej Akcji Serii E wyniosĠy ok. 

285.000 zĠ netto, w tym: 

1. koszty przygotowania i przeprowadzenia oferty: ok. 245.000 zĠ netto, 

2. koszty wynagrodzenia subemitent·w: 0 zĠ, 

3. koszty sporzňdzenia publicznego dokumentu informacyjnego lub dokumentu informacyjnego 

z uwzglŗdnieniem koszt·w doradztwa: ok. 20.000 zĠ netto, 

4. koszty promocji oferty: ok. 20.000 zĠ netto. 

 

Koszty emisji akcji wedĠug art. 36 ust. 2b ustawy o rachunkowoƑci, poniesione przy podwyƭszeniu kapitaĠu 

zakĠadowego zmniejszajň kapitaĠ zapasowy do wysokoƑci nadwyƭki emisji nad wartoƑciň nominalnň akcji 

("agio"), a pozostaĠň ich czŗƑĻ zalicza siŗ do koszt·w finansowych. 

--- 

W zwiňzku z ofertň publicznň Akcji Serii E nie zostaĠ sporzňdzony prospekt emisyjny z uwagi na treƑĻ art. 

7 ust. 9 Ustawy o ofercie publicznej, zgodnie z kt·rym sporzňdzenie, zatwierdzenie oraz udostŗpnianie do 

publicznej wiadomoƑci prospektu emisyjnego nie jest wymagane w przypadku oferty publicznej, w wyniku 

kt·rej zakĠadane wpĠywy brutto emitenta lub sprzedajňcego na terytorium Unii Europejskiej, liczone wedĠug 

ich ceny emisyjnej lub ceny sprzedaƭy z dnia jej ustalenia, stanowiň mniej niƭ 2.500.000 euro i wraz z wpĠywami, 

kt·re emitent lub sprzedajňcy zamierzaĠ uzyskaĻ z tytuĠu takich ofert publicznych takich papier·w 

wartoƑciowych, dokonanych w okresie poprzednich 12 miesiŗcy, nie osiňgnň lub nie przekroczň tej kwoty. 

 

Oferta publiczna Akcji Serii E nastňpiĠa w trybie, o kt·rym mowa w art. 41 ust. 1 ustawy o ofercie publicznej 

i warunkach wprowadzania instrument·w finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o sp·Ġkach 

publicznych, zgodnie z kt·rym w przypadkach, o kt·rych mowa w art. 7 ust. 3 i 9, emitent lub sprzedajňcy 

udostŗpnia do publicznej wiadomoƑci memorandum informacyjne w formie jednolitego dokumentu w jŗzyku 

polskim, w zwiňzku z tym Emitent nie wystŗpowaĠ o zatwierdzenie przez Komisjŗ Nadzoru Finansowego 

memorandum informacyjnego.  

 

Memorandum informacyjne zostaĠo zamieszczone na stronie internetowej Emitenta: www.hgames.eu oraz 

oferujňcego www.dmcp.pl w dniu 10 paƫdziernika 2016 roku. 

Majňc powyƭsze na uwadze, a w szczeg·lnoƑci fakt, iƭ Akcje Serii E byĠy przedmiotem oferty publicznej, 

Emitent nie miaĠ obowiňzku speĠnienia wymogu, o kt·rym mowa w Ä15c Regulaminu Alternatywnego Systemu 

Obrotu. 

http://www.hgames./
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3.2.2. Informacje na temat przebiegu przeprowadzonej przez akcjonariusza Emitenta oferty 

niepublicznej Akcji Emitenta 

 

Informacje na temat przebiegu przeprowadzonej przez akcjonariusza Emitenta oferty niepublicznej Akcji Serii 

C 

 

W dniach 8 sierpnia 2016 roku - 30 sierpnia 2016 roku akcjonariusz Emitenta - Erne Ventures S.A. z siedzibň 

w Warszawie, wpisana do rejestru przedsiŗbiorc·w pod numerem KRS 0000290248 - przeprowadziĠ 

niepublicznň ofertŗ zbycia Akcji Serii C. Ɛrednia cena Akcji Serii C w ramach oferty akcjonariusza, o kt·rej 

mowa powyƭej, wynosiĠa 12 zĠ za kaƭdň poszczeg·lnň akcjŗ. Oferta nabycia Akcji Serii C zostaĠa przyjŗta przez 

5 os·b fizycznych, kt·re nabyĠy Ġňcznie 17.867 Akcji Serii C za Ġňcznň cenŗ w wysokoƑci 214.404 zĠ. 

 

Informacje na temat przebiegu przeprowadzonej przez akcjonariusza Emitenta oferty niepublicznej Akcji Serii 

C 

 

W dniach 22 sierpnia 2016 roku - 18 listopada 2016 roku akcjonariusz Emitenta - Capital Gero sp·Ġka akcyjna 

S.K.A. z siedzibň w Warszawie, wpisana do rejestru przedsiŗbiorc·w pod numerem KRS 0000489587 - 

przeprowadziĠ niepublicznň ofertŗ zbycia Akcji Serii C. Ɛrednia cena Akcji Serii C w ramach oferty 

akcjonariusza, o kt·rej mowa powyƭej, wynosiĠa 12,24 zĠ za kaƭdň poszczeg·lnň akcjŗ. Oferta nabycia Akcji 

Serii C zostaĠa przyjŗta przez 25 os·b fizycznych lub prawnych, kt·re nabyĠy Ġňcznie 100.000 Akcji Serii C za 

Ġňcznň cenŗ w wysokoƑci 1.223.707 zĠ. 

 

Informacje na temat przebiegu przeprowadzonej przez akcjonariusza Emitenta oferty niepublicznej Akcji Serii 

C 

 

W dniu 18 listopada 2016 roku akcjonariusz Emitenta - Gero S.A. z siedzibň w Warszawie, wpisana do rejestru 

przedsiŗbiorc·w pod numerem KRS 0000359183 - przeprowadziĠ niepublicznň ofertŗ zbycia Akcji Serii C. 

Ɛrednia cena Akcji Serii C w ramach oferty akcjonariusza, o kt·rej mowa powyƭej, wynosiĠa 12,50 zĠ za kaƭdň 

poszczeg·lnň akcjŗ. Oferta nabycia Akcji Serii C zostaĠa przyjŗta przez 2 osoby fizyczne, kt·re nabyĠy Ġňcznie 

29.900 Akcji Serii C za Ġňcznň cenŗ w wysokoƑci 373.750 zĠ. 

 

Informacje na temat przebiegu przeprowadzonej przez akcjonariusza Emitenta oferty niepublicznej Akcji Serii 

C 

 

W dniach 5 grudnia 2016 roku - 16 marca 2017 roku akcjonariusz Emitenta - Inkubit sp. z o.o. z siedzibň 

w Warszawie, wpisana do rejestru przedsiŗbiorc·w pod numerem KRS 0000343990 - przeprowadziĠ 

niepublicznň ofertŗ zbycia Akcji Serii C. Ɛrednia cena Akcji Serii C w ramach oferty akcjonariusza, o kt·rej 

mowa powyƭej, wynosiĠa 12,73 zĠ za kaƭdň poszczeg·lnň akcjŗ. Oferta nabycia Akcji Serii C zostaĠa przyjŗta 

przez 18 os·b fizycznych lub prawnych, kt·re nabyĠy Ġňcznie 44.094 Akcji Serii C za Ġňcznň cenŗ w wysokoƑci 

561.316,62 zĠ. 

 

 

http://lex.online.wolterskluwer.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkDocsList.rpc?hiperlink=type=ob-powiaz:nro=Podmiot.4215847:cat=krs&full=1
http://lex.online.wolterskluwer.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkDocsList.rpc?hiperlink=type=ob-powiaz:nro=Podmiot.3112134:cat=krs&full=1


Dokument informacyjny Huckleberry Games S.A. 

 

strona 30 z 183 

 

  

Informacje na temat przebiegu przeprowadzonej przez akcjonariusza Emitenta oferty niepublicznej Akcji Serii 

C 

 

W dniach 5 grudnia 2016 roku - 20 stycznia 2017 roku akcjonariusz Emitenta - Unicap sp. z o.o. z siedzibň 

w Warszawie, wpisana do rejestru przedsiŗbiorc·w pod numerem KRS 0000495881 - przeprowadziĠ 

niepublicznň ofertŗ zbycia Akcji Serii C. Ɛrednia cena Akcji Serii C w ramach oferty akcjonariusza, o kt·rej 

mowa powyƭej, wynosiĠa 19 zĠ za kaƭdň poszczeg·lnň akcjŗ. Oferta nabycia Akcji Serii C zostaĠa przyjŗta przez 

13 os·b fizycznych, kt·re nabyĠy Ġňcznie 14.000 Akcji Serii C za Ġňcznň cenŗ w wysokoƑci 266.000 zĠ. 

 

Informacje na temat przebiegu przeprowadzonej przez akcjonariusza Emitenta oferty niepublicznej Akcji Serii 

C 

 

W dniach 5 grudnia 2016 roku - 18 stycznia 2017 roku akcjonariusz Emitenta - Capital Partners S.A. z siedzibň 

w Warszawie, wpisana do rejestru przedsiŗbiorc·w pod numerem KRS 0000110394 - przeprowadziĠ 

niepublicznň ofertŗ zbycia Akcji Serii C. Ɛrednia cena Akcji Serii C w ramach oferty akcjonariusza, o kt·rej 

mowa powyƭej, wynosiĠa 19,53 zĠ za kaƭdň poszczeg·lnň akcjŗ. Oferta nabycia Akcji Serii C zostaĠa przyjŗta 

przez 15 os·b fizycznych, kt·re nabyĠy Ġňcznie 34.900 Akcji Serii C za Ġňcznň cenŗ w wysokoƑci 681.597 zĠ. 

 

3.3. Ograniczenia w obrocie akcjami 

 

Uprzywilejowanie Akcji  

 

Z Akcjami Serii C oraz Akcjami Serii E nie sň zwiňzane jakiekolwiek szczeg·lne przywileje.  

 

Zabezpieczenia i Ƒwiadczenia dodatkowe wynikajňce z instrument·w finansowych 

 

Z Akcjami Serii C oraz Akcjami Serii E nie jest zwiňzany obowiňzek Ƒwiadczeż dodatkowych, jak r·wnieƭ nie 

wystŗpujň jakiekolwiek zabezpieczenia z nimi zwiňzane. 

 

Statutowe ograniczenia w obrocie Akcjami 

 

Statut Emitenta nie przewiduje jakichkolwiek ograniczeż w obrocie Akcjami Emitenta. 

 

Umowne ograniczenia w obrocie Akcjami 

 

WedĠug najlepszej wiedzy Emitenta akcjonariusze Emitenta nie zawarli um·w o ograniczenie zbycia Akcji Serii 

C oraz Akcji Serii E (tzw. lock-up). 
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Ograniczenia w obrocie Akcjami wynikajňce z Ustawy o ofercie publicznej, Ustawy o obrocie, Ustawy 

o ochronie konkurencji i konsument·w oraz Rozporzňdzenia w sprawie koncentracji 

 

Obr·t Akcjami Emitenta, jako papierami wartoƑciowymi sp·Ġki publicznej, podlega ograniczeniom okreƑlonym 

w Ustawie o ofercie publicznej, Ustawie o obrocie, Ustawie o ochronie konkurencji i konsument·w oraz 

Rozporzňdzeniu w sprawie koncentracji. 

 

Ograniczenia wynikajňce z Ustawy o ofercie publicznej 

 

Ustawa o ofercie publicznej nakĠada na podmioty zbywajňce i nabywajňce okreƑlone pakiety akcji oraz 

na podmioty, kt·rych udziaĠ w og·lnej liczbie gĠos·w w sp·Ġce publicznej ulegĠ okreƑlonej zmianie z innych 

przyczyn, okreƑlone obowiňzki, odnoszňce siŗ do tych czynnoƑci i zdarzeż. 

 

Zgodnie z art. 69 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej, kaƭdy: 

¶ kto osiňgnňĠ lub przekroczyĠ 5 proc., 10 proc., 15 proc., 20 proc., 25 proc., 33 proc., 33 1/3 proc., 

50 proc., 75 proc. albo 90 proc. og·lnej liczby gĠos·w w sp·Ġce publicznej, albo 

¶ kto posiadaĠ co najmniej 5 proc., 10 proc., 15 proc., 20 proc., 25 proc., 33 proc., 33 1/3 proc., 50 proc., 

75 proc. albo 90 proc. og·lnej liczby gĠos·w w tej sp·Ġce, a w wyniku zmniejszenia tego udziaĠu osiňgnňĠ 

odpowiednio 5 proc., 10 proc., 15 proc., 20 proc., 25 proc., 33 proc., 33 1/3 proc., 50 proc., 75 proc. albo 

90 proc. lub mniej og·lnej liczby gĠos·w, 

jest obowiňzany niezwĠocznie zawiadomiĻ o tym Komisjŗ oraz sp·Ġkŗ, nie p·ƫniej niƭ w terminie 4 dni 

roboczych od dnia, w kt·rym dowiedziaĠ siŗ o zmianie udziaĠu w og·lnej liczbie gĠos·w lub przy zachowaniu 

naleƭytej starannoƑci m·gĠ siŗ o niej dowiedzieĻ, a w przypadku zmiany wynikajňcej z nabycia lub zbycia akcji 

sp·Ġki publicznej w transakcji zawartej na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu - nie 

p·ƫniej niƭ w terminie 6 dni sesyjnych od dnia zawarcia transakcji. 

 

Zgodnie z art. 69 ust. 2 Ustawy o ofercie publicznej obowiňzek dokonania zawiadomienia, o kt·rym mowa 

powyƭej, powstaje r·wnieƭ w przypadku: 

¶ zmiany dotychczas posiadanego udziaĠu ponad 10 proc. og·lnej liczby gĠos·w o co najmniej 5 proc. 

og·lnej liczby gĠos·w, 

¶ zmiany dotychczas posiadanego udziaĠu ponad 33 proc. og·lnej liczby gĠos·w o co najmniej 1 proc. 

og·lnej liczby gĠos·w. 

 

Obowiňzek dokonania zawiadomienia, o kt·rym mowa w ust. 1 i 2, nie powstaje w przypadku, gdy po 

rozrachunku w depozycie papier·w wartoƑciowych kilku transakcji zawartych na rynku regulowanym lub 

w alternatywnym systemie obrotu w tym samym dniu zmiana udziaĠu w og·lnej liczbie gĠos·w w sp·Ġce 

publicznej na koniec dnia rozliczenia nie powoduje osiňgniŗcia lub przekroczenia progu og·lnej liczby gĠos·w, 

z kt·rym wiňƭe siŗ powstanie tych obowiňzk·w. 

 

Zawiadomienie, o kt·rym mowa powyƭej, powinno zawieraĻ informacje o: 

¶ dacie i rodzaju zdarzenia powodujňcego zmianŗ udziaĠu, kt·rej dotyczy zawiadomienie;  
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¶ liczbie akcji posiadanych przed zmianň udziaĠu i ich procentowym udziale w kapitale zakĠadowym sp·Ġki 

oraz o liczbie gĠos·w z tych akcji i ich procentowym udziale w og·lnej liczbie gĠos·w;  

¶ liczbie aktualnie posiadanych akcji i ich procentowym udziale w kapitale zakĠadowym sp·Ġki oraz o liczbie 

gĠos·w z tych akcji i ich procentowym udziale w og·lnej liczbie gĠos·w;  

¶ podmiotach zaleƭnych od akcjonariusza dokonujňcego zawiadomienia, posiadajňcych akcje sp·Ġki;  

¶ osobach, o kt·rych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. c Ustawy o ofercie; 

¶ liczbie gĠos·w z akcji, obliczonej w spos·b okreƑlony w art. 69b ust. 2 Ustawy o ofercie, do kt·rych nabycia 

jest uprawniony lub zobowiňzany jako posiadacz instrument·w finansowych, o kt·rych mowa w art. 69b 

ust. 1 pkt 1 Ustawy o ofercie, oraz instrument·w finansowych, o kt·rych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 2 

Ustawy o ofercie, kt·re nie sň wykonywane wyĠňcznie przez rozliczenie pieniŗƭne, rodzaju lub nazwie tych 

instrument·w finansowych, dacie ich wygaƑniŗcia oraz dacie lub terminie, w kt·rym nastňpi lub moƭe 

nastňpiĻ nabycie akcji;  

¶ liczbie gĠos·w z akcji, obliczonej w spos·b okreƑlony w art. 69b ust. 3 Ustawy o ofercie, do kt·rych 

w spos·b poƑredni lub bezpoƑredni odnoszň siŗ instrumenty finansowe, o kt·rych mowa w art. 69b ust. 1 

pkt 2 Ustawy o ofercie, rodzaju lub nazwie tych instrument·w finansowych oraz dacie wygaƑniŗcia tych 

instrument·w finansowych;  

¶ Ġňcznej sumie liczby gĠos·w wskazanych na podstawie pkt 2, 6 i 7 i jej procentowym udziale w og·lnej 

liczbie gĠos·w.  

 

Zawiadomienie moƭe byĻ sporzňdzone w jŗzyku angielskim. 

Zgodnie z art. 69a ustawy o ofercie publicznej obowiňzki zwiňzane z dokonaniem zawiadomienia spoczywajň 

r·wnieƭ na podmiocie, kt·ry osiňgnňĠ lub przekroczyĠ okreƑlony pr·g og·lnej liczby gĠos·w w zwiňzku z: 

¶ zajƑciem innego niƭ czynnoƑĻ prawna zdarzenia prawnego; 

¶ poƑrednim nabyciem akcji sp·Ġki publicznej. 

 

Obowiňzki okreƑlone w art. 69 Ustawy o ofercie powstajň r·wnieƭ w przypadku, gdy prawa gĠosu sň zwiňzane 

z papierami wartoƑciowymi stanowiňcymi przedmiot zabezpieczenia. Nie dotyczy to sytuacji, gdy podmiot, 

na rzecz kt·rego ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywaĻ prawo gĠosu i deklaruje zamiar 

wykonywania tego prawa - w takim przypadku prawa gĠosu uwaƭa siŗ za naleƭňce do podmiotu, na rzecz 

kt·rego ustanowiono zabezpieczenie. 

Zgodnie z art. 69b Ustawy o ofercie 1 obowiňzki okreƑlone w art. 69 spoczywajň r·wnieƭ na podmiocie, kt·ry 

osiňgnňĠ lub przekroczyĠ okreƑlony pr·g og·lnej liczby gĠos·w w zwiňzku z nabywaniem lub zbywaniem 

instrument·w finansowych, kt·re:  

1. po upĠywie terminu zapadalnoƑci bezwarunkowo uprawniajň lub zobowiňzujň ich posiadacza do nabycia 

akcji, z kt·rymi zwiňzane sň prawa gĠosu, wyemitowanych juƭ przez emitenta, lub  

2. odnoszň siŗ do akcji emitenta w spos·b poƑredni lub bezpoƑredni i majň skutki ekonomiczne podobne do 

skutk·w instrument·w finansowych okreƑlonych w pkt 1, niezaleƭnie od tego, czy instrumenty te sň 

wykonywane przez rozliczenie pieniŗƭne.  

W przypadku instrument·w finansowych, o kt·rych mowa w pkt 1 powyƭej, liczba gĠos·w posiadanych 

w sp·Ġce publicznej odpowiada liczbie gĠos·w wynikajňcych z akcji, do kt·rych nabycia uprawniony lub 

zobowiňzany jest posiadacz tych instrument·w finansowych. W przypadku instrument·w finansowych, 

o kt·rych mowa w pkt 2 powyƭej, kt·re sň wykonywane wyĠňcznie przez rozliczenie pieniŗƭne, liczba gĠos·w 

https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrsgyydmobtgm3tgltqmfyc4mrvhe2tomjsg4
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posiadanych w sp·Ġce publicznej, zwiňzanych z tymi instrumentami finansowymi, odpowiada iloczynowi liczby 

gĠos·w wynikajňcych z akcji, do kt·rych w spos·b poƑredni lub bezpoƑredni odnoszň siŗ te instrumenty 

finansowe, oraz wsp·Ġczynnika delta danego typu instrumentu finansowego. WartoƑĻ wsp·Ġczynnika delta 

okreƑla siŗ zgodnie z rozporzňdzeniem delegowanym Komisji (UE) 2015/761 z dnia 17 grudnia 2014 r. 

uzupeĠniajňcym dyrektywŗ 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do okreƑlonych 

regulacyjnych standard·w technicznych stosowanych do znaczňcych pakiet·w akcji (Dz.Urz. UE L 120 

z 13.05.2015, str. 2).  

 

Przy obliczaniu liczby gĠos·w uwzglŗdnia siŗ wyĠňcznie pozycje dĠugie. Pozycja dĠuga oznacza pozycjŗ dĠugň 

w rozumieniu rozporzňdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 236/2012 z dnia 14 marca 2012 r. 

w sprawie kr·tkiej sprzedaƭy i wybranych aspekt·w dotyczňcych swap·w ryzyka kredytowego (Dz. Urz. UE L 

86 z 24.03.2012, str. 1, z p·ƫn. zm.).  

 

Obowiňzki, o kt·rych mowa w art. 69 Ustawy o ofercie, powstajň r·wnieƭ w przypadku wykonania uprawnienia 

do nabycia akcji sp·Ġki publicznej, mimo zĠoƭenia uprzednio zawiadomienia zgodnie z ust. 1, jeƭeli wskutek 

nabycia akcji Ġňczna liczba gĠos·w wynikajňcych z akcji tego samego emitenta osiňga lub przekracza progi 

og·lnej liczby gĠos·w w sp·Ġce publicznej okreƑlone w art. 69 Ustawy o ofercie.  

Naruszenie okreƑlonego w art. 69 Ustawy o ofercie publicznej obowiňzku zawiadomienia Komisji o osiňgniŗciu 

lub przekroczeniu okreƑlonego progu og·lnej liczby gĠos·w powoduje zgodnie z art. 89 ust. 1 Ustawy o ofercie 

publicznej utratŗ przez akcjonariusza prawa wykonywania gĠosu z tych akcji. Prawo gĠosu wykonane wbrew 

zakazowi, o kt·rym mowa w zdaniu poprzednim, nie jest uwzglŗdniane przy obliczaniu wynik·w gĠosowania 

nad uchwaĠami walnego zgromadzenia. 

 

Zgodnie z art. 75 ust. 4 Ustawy o ofercie publicznej, przedmiotem obrotu nie mogň byĻ akcje obciňƭone 

zastawem, do chwili jego wygaƑniŗcia. Wyjňtkiem jest przypadek, gdy nabycie tych akcji nastŗpuje w wykonaniu 

umowy o ustanowieniu zabezpieczenia finansowego, w rozumieniu ustawy z dnia 2 kwietnia 2004 roku 

o niekt·rych zabezpieczeniach finansowych. 

 

Zgodnie z art. 87 Ustawy o ofercie publicznej obowiňzki okreƑlone powyƭej spoczywajň, odpowiednio, r·wnieƭ 

na: 

¶ podmiocie, kt·ry osiňgnňĠ lub przekroczyĠ okreƑlony w tej ustawie pr·g og·lnej liczby gĠos·w w zwiňzku 

z nabywaniem lub zbywaniem kwit·w depozytowych wystawionych w zwiňzku z akcjami sp·Ġki 

publicznej; 

¶ funduszu inwestycyjnym - takƭe w przypadku, gdy osiňgniŗcie lub przekroczenie danego progu og·lnej 

liczby gĠos·w okreƑlonego w tych przepisach nastŗpuje w zwiňzku z posiadaniem akcji Ġňcznie przez: 

o inne fundusze inwestycyjne zarzňdzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych, 

o inne fundusze inwestycyjne lub alternatywne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej, zarzňdzane przez ten sam podmiot podmiocie, w przypadku kt·rego 

osiňgniŗcie lub przekroczenie danego progu og·lnej liczby gĠos·w okreƑlonego w tych przepisach 

nastŗpuje w zwiňzku z posiadaniem akcji: 
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¶ na alternatywnej sp·Ġce inwestycyjnej - r·wnieƭ w przypadku, gdy osiňgniŗcie lub przekroczenie danego 

progu og·lnej liczby gĠos·w okreƑlonego w tych przepisach nastŗpuje w zwiňzku z posiadaniem akcji 

Ġňcznie przez: 

o inne alternatywne sp·Ġki inwestycyjne zarzňdzane przez tego samego zarzňdzajňcego ASI 

w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych, 

o inne alternatywne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 

zarzňdzane przez ten sam podmiot; 

¶ na podmiocie, w przypadku kt·rego osiňgniŗcie lub przekroczenie danego progu og·lnej liczby gĠos·w 

okreƑlonego w tych przepisach nastŗpuje w zwiňzku z posiadaniem akcji: 

o przez osobŗ trzeciň w imieniu wĠasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z wyĠňczeniem 

akcji nabytych w ramach wykonywania czynnoƑci, o kt·rych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 2 ustawy 

o obrocie instrumentami finansowymi, 

o w ramach wykonywania czynnoƑci polegajňcych na zarzňdzaniu portfelami, w skĠad kt·rych wchodzi 

jeden lub wiŗksza liczba instrument·w finansowych, zgodnie z przepisami ustawy o obrocie 

instrumentami finansowymi oraz ustawy o funduszach inwestycyjnych - w zakresie akcji wchodzňcych 

w skĠad zarzňdzanych portfeli papier·w wartoƑciowych, z kt·rych podmiot ten, jako zarzňdzajňcy, 

moƭe w imieniu zleceniodawc·w wykonywaĻ prawo gĠosu na walnym zgromadzeniu, 

o przez osobŗ trzeciň, z kt·rň ten podmiot zawarĠ umowŗ, kt·rej przedmiotem jest przekazanie 

uprawnienia do wykonywania prawa gĠosu; 

¶ peĠnomocniku, kt·ry w ramach reprezentowania akcjonariusza na walnym zgromadzeniu zostaĠ 

upowaƭniony do wykonywania prawa gĠosu z akcji sp·Ġki publicznej, jeƭeli akcjonariusz ten nie wydaĠ 

wiňƭňcych pisemnych dyspozycji co do sposobu gĠosowania; 

¶ Ġňcznie wszystkich podmiotach, kt·re Ġňczy pisemne lub ustne porozumienie dotyczňce nabywania przez 

te podmioty akcji sp·Ġki publicznej lub zgodnego gĠosowania na walnym zgromadzeniu lub prowadzeniu 

trwaĠej polityki wobec sp·Ġki, chociaƭby tylko jeden z tych podmiot·w podjňĠ lub zamierzaĠ podjňĻ 

czynnoƑci powodujňce powstanie tych obowiňzk·w; 

¶ na podmiotach, kt·re zawierajň porozumienie, o kt·rym mowa w punkcie poprzedzajňcym, posiadajňc 

akcje sp·Ġki publicznej, w liczbie zapewniajňcej Ġňcznie osiňgniŗcie lub przekroczenie danego progu 

og·lnej liczby gĠos·w okreƑlonego w tych przepisach. 

¶ na peĠnomocniku niebŗdňcym firmň inwestycyjnň, upowaƭnionym do dokonywania na rachunku papier·w 

wartoƑciowych czynnoƑci zbycia lub nabycia papier·w wartoƑciowych. 

 

Obowiňzki okreƑlone powyƭej powstajň r·wnieƭ w przypadku zmniejszenia udziaĠu w og·lnej liczbie gĠos·w 

w sp·Ġce publicznej w zwiňzku z rozwiňzaniem porozumienia, o kt·rym mowa powyƭej, a takƭe w zwiňzku 

ze zmniejszeniem udziaĠu strony tego porozumienia w og·lnej liczbie gĠos·w. 

W przypadku zawarcia pisemnego lub ustnego porozumienia dotyczňcego nabywania akcji sp·Ġki publicznej 

lub zgodnego gĠosowania na walnym zgromadzeniu lub prowadzeniu trwaĠej polityki wobec sp·Ġki obowiňzki, 

o kt·rych mowa powyƭej, mogň byĻ wykonywane przez jednň ze stron porozumienia, wskazanň przez strony 

porozumienia. 
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Istnienie porozumienia dotyczňcego nabywania akcji sp·Ġki publicznej lub zgodnego gĠosowania na walnym 

zgromadzeniu lub prowadzeniu trwaĠej polityki wobec sp·Ġki domniemywa siŗ w przypadku posiadania akcji 

sp·Ġki publicznej przez: 

¶ maĠƭonk·w, ich wstŗpnych, zstŗpnych i rodzeżstwo oraz powinowatych w tej samej linii lub stopniu, 

jak r·wnieƭ osoby pozostajňce w stosunku przysposobienia, opieki i kurateli; 

¶ osoby pozostajňce we wsp·lnym gospodarstwie domowym; 

¶ jednostki powiňzane w rozumieniu Ustawy o rachunkowoƑci. 

 

Do liczby gĠos·w, kt·ra powoduje powstanie wskazanych powyƭej obowiňzk·w: 

¶ po stronie podmiotu dominujňcego - wlicza siŗ liczbŗ gĠos·w posiadanych przez jego podmioty zaleƭne; 

¶ po stronie podmiotu peĠnomocnika, kt·ry zostaĠ upowaƭniony do wykonywania prawa gĠosu z akcji 

sp·Ġki publicznej, a akcjonariusz nie wydaĠ wiňƭňcych pisemnych dyspozycji co do sposobu gĠosowania, 

wlicza siŗ liczbŗ gĠos·w z akcji objŗtych peĠnomocnictwem; 

¶ wlicza siŗ liczbŗ gĠos·w z wszystkich akcji, nawet jeƭeli wykonywanie z nich prawa gĠosu jest ograniczone 

lub wyĠňczone z mocy statutu, umowy lub przepisu prawa; 

¶ po stronie peĠnomocnika niebŗdňcego firmň inwestycyjnň, upowaƭnionym do dokonywania na rachunku 

papier·w wartoƑciowych czynnoƑci zbycia lub nabycia papier·w wartoƑciowych., wlicza siŗ liczbŗ gĠos·w 

posiadanych przez mocodawcŗ wynikajňcych z akcji zapisanych na rachunkach papier·w wartoƑciowych, 

w zakresie kt·rych peĠnomocnik ma umocowanie. 

 

Ograniczenia wynikajňce z Rozporzňdzenia MAR 

 

Zgodnie z art. 7 Rozporzňdzenia MAR informacjň poufnň jest - informacja okreƑlona w spos·b precyzyjny, 

kt·ra nie zostaĠa podana do wiadomoƑci publicznej, dotyczňca bezpoƑrednio lub poƑrednio jednego lub 

wiŗkszej liczny emitent·w lub jednego lub wiŗkszej liczby instrument·w finansowych, a kt·re w przypadku 

podania ich do publicznej wiadomoƑci miaĠby prawdopodobny znaczňcy wpĠyw na ceny tych instrument·w 

finansowych lub na ceny powiňzanych pochodnych instrument·w finansowych. 

 

Przedmiotowa informacja uznaje siŗ za okreƑlonň w spos·b precyzyjny, jeƭeli, wskazuje ona na zbi·r 

okolicznoƑci, kt·re istniejň lub moƭna zasadnie oczekiwaĻ, ƭe zaistniejň, lub na zdarzenie, kt·re miaĠo miejsce 

lub moƭna zasadnie oczekiwaĻ, ƭe bŗdzie miaĠo miejsce, jeƭeli informacje te sň w wystarczajňcym stopniu 

szczeg·Ġowe, aby moƭna byĠo wyciňgnňĻ z nich wnioski co do prawdopodobnego wpĠywu tego szeregu 

okolicznoƑci lub zdarzenia na ceny instrument·w finansowych lub powiňzanych instrument·w pochodnych, 

powiňzanych kontrakt·w towarowych na rynku kasowym lub sprzedawanych na aukcji produkt·w opartych na 

uprawnianiach do emisji. W zwiňzku z tym w przypadku rozciňgniŗtego w czasie procesu, kt·rego celem lub 

wynikiem jest zaistnienie szczeg·lnych okolicznoƑci lub szczeg·lnego wydarzenia, za informacje okreƑlonň 

w spos·b precyzyjny moƭna uznaĻ te przyszĠe okolicznoƑci lub to przyszĠe wydarzenie, ale takƭe etapy 

poƑrednie tego procesu, zwiňzane z zaistnieniem lub spowolnieniem tych przyszĠych okolicznoƑci lub tego 

przyszĠego wydarzenia.  

Zgodnie z art. 10 Rozporzňdzenia MAR, bezprawne ujawnienie informacji poufnej ma miejsce w·wczas, gdy 

osoba znajdujňca siŗ w posiadaniu informacji poufnej ujawnia tň informacjŗ innej osobie z wyjňtkiem 
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przypadk·w, gdy ujawnienie to odbywa siŗ w normalnym trybie wykonywania czynnoƑci w ramach 

zatrudnienia, zawodu lub obowiňzk·w.  

 

Zgodnie z art. 14 Rozporzňdzenia MAR zabrania siŗ kaƭdej osobie:  

¶ wykorzystywania informacji poufnych lub usiĠowania wykorzystywania informacji poufnych;  

¶ rekomendowania innej osobie lub nakĠaniania jej do wykorzystywania informacji poufnych;  

¶ bezprawnego ujawniania informacji poufnych;  

wykorzystywanie informacji poufnej ma miejsce w·wczas, gdy dana osoba znajduje siŗ w posiadaniu informacji 

poufnej i wykorzystuje tŗ informacjŗ, nabywajňc lub zbywajňc na wĠasnych rachunek lub na rzecz osoby 

trzeciej, bezpoƑrednio lub poƑredni, instrumenty finansowe, kt·rych informacja dotyczy.  

Wykorzystanie informacji poufnej w formie anulowania lub zmiany zlecenia dotyczňcego instrumentu 

finansowego, kt·rego informacja ta dotyczy, w przypadku, gdy zlecenie zĠoƭono przed wejƑciem danej osoby 

w posiadanie informacji poufnej, r·wnieƭ uznaje siŗ za wykorzystywanie informacji poufnej. W odniesieniu do 

aukcji uprawnież do emisji lub innych opartych na nich produkt·w sprzedawanych na aukcji, 

przeprowadzanych zgodnie z rozporzňdzeniem (UE) nr 1031/2010, wykorzystywanie informacji poufnej 

obejmuje r·wnieƭ zĠoƭenie, modyfikacjŗ lub wycofanie oferty przez danň osobŗ dziaĠajňcň na wĠasny rachunek 

lub na rzecz osoby trzeciej. 

 

Udzielanie rekomendacji, aby inna osoba wykorzystaĠa informacje poufne lub nakĠanianie innej osoby do 

wykorzystania informacji poufnych ma miejsce w·wczas, gdy dana osoba znajduje siŗ w posiadaniu informacji 

poufnych oraz: 

¶ udziela rekomendacji, na podstawie tych informacji, aby inna osoba nabyĠa lub zbyĠa instrumenty 

finansowe, kt·rych informacje te dotyczň, lub nakĠania tŗ osobŗ do takiego nabycia lub zbycia; lub  

¶ udziela rekomendacji, na podstawie tych informacji, aby inna osoba anulowaĠa lub zmieniĠa zlecenie 

dotyczňce instrumentu finansowego, kt·rego informacje te dotyczň, lub nakĠania tŗ osobŗ do takiego 

anulowania lub zmiany.  

 

Art. 14 Rozporzňdzenia MAR ma zastosowanie do wszystkich os·b bŗdňcych w posiadaniu informacji poufnej 

z racji:  

¶ bycia czĠonkiem organ·w administracyjnych, zarzňdczych lub nadzorczych emitenta lub uczestnika rynku 

uprawnież do emisji; 

¶ posiadania udziaĠ·w w kapitale emitenta lub uczestnika rynku uprawnież do emisji; 

¶ posiadania dostŗpu do informacji z tytuĠu zatrudnienia, wykonywania zawodu lub obowiňzk·w; lub 

¶ zaangaƭowania w dziaĠalnoƑĻ przestŗpczň. 

 

Zgodnie z art. 19 Rozporzňdzenia MAR osoby peĠniňce obowiňzki zarzňdcze oraz osoby blisko z nimi 

zwiňzane sň obowiňzane do powiadomienia Emitenta oraz KNF o kaƭdej transakcji zawieranej na wĠasny 

rachunek w odniesieniu do akcji lub instrument·w dĠuƭnych Emitenta lub do instrument·w pochodnych bňdƫ 

powiňzanych z nimi instrumentami finansowymi. Termin na powiadomienia o przedmiotowych transakcjach 

wynosi 3 dni robocze po dniu transakcji. Obowiňzek powiadomienia Emitenta oraz KNF powstaje, gdy Ġňczna 

kwota transakcji dokonana przez danň osobŗ w danym roku kalendarzowym osiňgnie pr·g 5.000 euro.  
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Przez osoby peĠniňce obowiňzki zarzňdcze zgodnie z Ä 3 ust. 1  pkt. 25 Rozporzňdzenia MAR rozumie siŗ 

osobŗ zwiňzanň z Emitentem, kt·ra jest:  

¶ jest czĠonkiem organu administracyjnego, zarzňdzajňcego lub nadzorczego tego podmiotu; lub  

¶ peĠni funkcje kierownicze, nie bŗdňc czĠonkiem organ·w, o kt·rych mowa w punkcie powyƭej, przy czym 

ma staĠy dostŗp do informacji poufnych dotyczňcych poƑrednio lub bezpoƑrednio tego podmiotu oraz 

uprawnienia do podejmowania decyzji zarzňdczych majňcych wpĠyw na dalszy rozw·j i perspektywy 

gospodarcze tego podmiotu. 

Przez osoby blisko zwiňzane z osobami peĠniňcymi obowiňzki zarzňdcze zgodnie z Ä 3 ust. 1 pkt. 26 

Rozporzňdzenia MAR rozumie siŗ osoby, kt·re:  

¶ maĠƭonka lub partnera uznawanego zgodnie z prawem krajowym za r·wnowaƭnego z maĠƭonkiem;  

¶ dziecko bŗdňce na utrzymaniu zgodnie z prawem krajowym;  

¶ czĠonka rodziny, kt·ry w dniu danej transakcji pozostaje we wsp·lnym gospodarstwie domowym przez 

okres co najmniej roku; lub  

¶ osobŗ prawnň, grupŗ przedsiŗbiorstw lub sp·Ġkŗ osobowň, w kt·rej obowiňzki zarzňdcze peĠni osoba 

peĠniňca obowiňzki zarzňdcze lub osoba, o kt·rej mowa w lit. a), b) lub c), nad kt·rň osoba taka sprawuje 

poƑredniň lub bezpoƑredniň kontrolŗ, kt·ra zostaĠa utworzona, by przynosiĻ korzyƑci 

 

Powiadomienie ww. os·b obejmuje nastŗpujňce transakcje:  

¶ nabycia lub zbycia instrument·w finansowych Emitenta lub instrument·w dĠuƭnych Emitenta lub 

do instrument·w pochodnych bňdƫ powiňzanych z nimi instrumentami finansowymi;  

¶ zastawienia lub poƭyczenie lub instrument·w dĠuƭnych Emitenta lub do instrument·w pochodnych bňdƫ 

powiňzanych z nimi instrumentami finansowymi; 

¶ zawierane przez osobŗ zawodowo zajmujňcň siŗ poƑredniczeniem w zawieraniu transakcji lub 

wykonywaniu zleceż lub przez innň osobŗ w imieniu osoby peĠniňcej funkcjŗ zarzňdcze lub osoby blisko 

zwiňzane z taka wĠňczajňc w to transakcjŗ zawierane w ramach uznania; 

¶ dokonywane w tytuĠu polisy ubezpieczeniowej na ƭycie, kreƑlonej w dyrektywie Parlamentu Europejskiego 

i Rady 2009/138/WE w przypadku, gdy:  

1) ubezpieczajňcym jest osoba peĠniňca obowiňzki zarzňdcze lub osoba blisko zwiňzana z takň osobň;  

2) ryzyko inwestycyjne ponosi ubezpieczajňcy;  

3) ubezpieczajňcy ma prawo lub swobodŗ podejmowania decyzji inwestycyjnych dotyczňcych 

konkretnych instrument·w w ramach polisy ubezpieczeniowej na ƭycie lub wykonywania transakcji 

dotyczňcych konkretnych instrument·w w ramach przedmiotowej polisy na ƭycie.  

Dodatkowo w Rozporzňdzeniu nr 2016/522 w art. 10 zostaĠ doprecyzowany katalog transakcji objŗtych 

obowiňzkiem wynikajňcym z art. 19 Rozporzňdzenia MAR:  

¶  nabycie, zbycie, kr·tkň sprzedaƭ, subskrypcje lub wymianŗ; 

¶  przyjŗcie lub realizacja opcji na akcje, w tym opcji na akcje przyznanej osobie peĠniňcej obowiňzki 

zarzňdcze lub pracownikom w ramach ich pakietu wynagrodzeż, oraz zbycie akcji pochodzňcych 

z realizacji opcji na akcje; 

¶ zawarcie umowy swapu akcyjnego lub realizacja swapu akcyjnego; 

¶ transakcje na instrumentach pochodnych lub z nimi zwiňzane, w tym transakcje rozliczane w Ƒrodkach 

pieniŗƭnych; 
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¶ zawarcie kontraktu r·ƭnic kursowych obejmujňcego instrument finansowy przedmiotowego emitenta lub 

uprawnienia do emisji lub oparte na nich produkty sprzedawane na aukcji; 

¶ nabycie, zbycie lub wykonanie praw, w tym opcji sprzedaƭy i kupna, a takƭe warrant·w; 

¶ subskrypcje podwyƭszenia kapitaĠu lub emisja instrument·w dĠuƭnych; 

¶ transakcje obejmujňce instrumenty pochodne i instrumenty finansowe powiňzane z instrumentem 

dĠuƭnym przedmiotowego emitenta, w tym swapy ryzyka kredytowego; 

¶ transakcje warunkowe uzaleƭnione od speĠnienia okreƑlonych warunk·w i faktyczne wykonanie takich 

transakcji; 

¶ automatycznň lub nieautomatycznň konwersjŗ instrumentu finansowego na inny instrument finansowy, 

w tym zamianŗ obligacji zamiennych na akcje; 

¶ dokonane lub otrzymane darowizny, w tym darowizny pieniŗƭne, oraz otrzymany spadek; 

¶ transakcje, kt·rych przedmiotem sň indeksowane produkty, koszyki i instrumenty pochodne w zakresie 

wymaganym zgodnie z art. 19 rozporzňdzenia (UE) nr 596/2014; 

¶ transakcje, kt·rych przedmiotem sň akcje lub jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, w tym 

alternatywne fundusze inwestycyjne (AFI), o kt·rych mowa w art. 1 dyrektywy Parlamentu Europejskiego 

i Rady 2011/61/UE (1), w zakresie wymaganym zgodnie z art. 19 rozporzňdzenia (UE) nr 596/2014; 

¶  transakcje dokonane przez zarzňdzajňcego alternatywnym funduszem inwestycyjnym, w kt·ry osoba 

peĠniňca obowiňzki zarzňdcze lub osoba blisko zwiňzana z takň osobň zainwestowaĠa, w zakresie 

wymaganym zgodnie z art. 19 rozporzňdzenia (UE) nr 596/2014; 

¶ transakcje dokonane przez osobŗ trzeciň na podstawie uprawnienia do indywidualnego zarzňdzania 

portfelem lub skĠadnikiem aktyw·w, w imieniu lub na korzyƑĻ osoby peĠniňcej obowiňzki zarzňdcze, lub 

osoby blisko zwiňzanej z takň osobň; 

¶ zaciňganie lub udzielanie poƭyczek w postaci papier·w wartoƑciowych lub instrument·w dĠuƭnych 

emitenta lub powiňzanych z nimi instrument·w pochodnych lub innych instrument·w finansowych. 

 

Zgodnie z art 19 ust. 11 Rozporzňdzenia MAR okresem zamkniŗtym jest w przypadku raport·w okresowych - 

30 dni kalendarzowe liczone przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomoƑci raportu okresowego.   

 

Emitent zgodnie z art. 19 ust. 12 Rozporzňdzenia MAR moƭe zezwoliĻ osobie peĠniňcej u niego obowiňzki 

zarzňdcze na dokonanie transakcji na wĠasny rachunek lub rachunek osoby trzeciej w trakcie trwania okresu 

zamkniŗtego:  

¶  na podstawie indywidualnych przypadk·w z powodu istnienia wyjňtkowych okolicznoƑci, takich jak: 

powaƭne trudnoƑci finansowe wymagajňce natychmiastowej sprzedaƭy akcji;  

¶ z powodu cech danej transakcji dokonywanej w ramach programu akcji pracowniczych, program·w 

oszczŗdnoƑciowych, kwalifikacji lub uprawnież do akcji lub teƭ transakcji, w kt·rych korzyƑĻ zwiňzana 

z danym papierem wartoƑciowym nie ulegnie zmianie lub cech transakcji  z nimi zwiňzanych.  

 

JednoczeƑnie w art. 7 - 9 Rozporzňdzenia nr 2016/522 zostaĠy doprecyzowane przesĠanie udzielenia przez 

Emitenta zgody na zwolnienie osoby peĠniňcej u niego obowiňzki zarzňdcze z okresu zamkniŗtego.  

Zgodnie z art. 7 Rozporzňdzenia nr 2016/522 osoba peĠniňca obowiňzki zarzňdcze moƭe prawo prowadziĻ 

obr·t w okresie zamkniŗtym o ile:  
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¶ zajdzie jedna z okolicznoƑci, o kt·rych mowa w art. 19 ust. 12 Rozporzňdzenia MAR;  

¶ jest wstanie wykazaĻ, ƭe nie mogĠa dokonaĻ okreƑlonej transakcji w innym momencie niƭ w okresie 

zamkniŗtym. 

 

Podejmujňc decyzjŗ o udzieleniu zgody na przeprowadzenie natychmiastowej sprzedaƭy swoich akcji w okresie 

zamkniŗtym, Emitentem  dokonuje indywidualnej oceny kaƭdego wniosku pisemnego, o kt·rym mowa w art. 7 

ust. 2 Rozporzňdzenia nr 2016/522 zĠoƭonego przez osobŗ peĠniňcň obowiňzki zarzňdcze. Emitent ma prawo 

do udzielenia zgody na natychmiastowň sprzedaƭ akcji jedynie w przypadku, gdy okolicznoƑci takich transakcji 

moƭna uznaĻ za wyjňtkowe. OkolicznoƑci, uwaƭa siŗ za wyjňtkowe, gdy sň niezwykle pilne, nieprzewidziane 

i istotne oraz jeƭeli ich przyczyna ma charakter zewnŗtrzny wobec osoby peĠniňcej obowiňzki zarzňdcze, 

a osoba peĠniňca obowiňzki zarzňdcze nie ma nad nimi ƭadnej kontroli. Emitent opr·cz innych wskaƫnik·w 

uwzglŗdni, czy i w jakim stopniu osoba peĠniňca obowiňzki zarzňdcze: 

¶ w momencie skĠadania wniosku musi wypeĠniĻ zobowiňzanie finansowe lub zaspokoiĻ roszczenie 

finansowe moƭliwe do wyegzekwowania na drodze prawnej; 

¶ musi wypeĠniĻ zobowiňzanie wynikajňce z sytuacji lub znajduje siŗ w sytuacji, kt·ra zaistniaĠa przed 

rozpoczŗciem okresu zamkniŗtego i w kt·rej wymaga siŗ pĠatnoƑci danej kwoty na rzecz osoby trzeciej, 

w tym zobowiňzania podatkowe, a nie moƭe wypeĠniĻ zobowiňzania finansowego lub zaspokoiĻ 

roszczenia finansowego za pomocň Ƒrodk·w innych niƭ natychmiastowa sprzedaƭ akcji. 

 

Zgodnie z art. 9 Rozporzňdzenia nr 2016/522 Emitent ma prawo udzieliĻ zgody osobie peĠniňcej u niego 

obowiňzki zarzňdcze na obr·t na wĠasny rachunek lub na rachunek osoby trzeciej w okresie zamkniŗtym 

miŗdzy innymi, ale nie wyĠňcznie, w okolicznoƑciach, w kt·rych ta osoba peĠniňca obowiňzki zarzňdcze: 

¶ otrzymaĠa lub przyznano jej instrumenty finansowe w ramach programu akcji pracowniczych, jeƭeli 

speĠnione zostanň nastŗpujňce warunki: 

o Emitent wczeƑniej zatwierdziĠ program akcji pracowniczych i jego warunki zgodnie z prawem 

krajowym, a w warunkach programu akcji pracowniczych okreƑlono moment udzielenia lub przyznania 

instrument·w finansowych oraz ich kwotŗ, lub podstawŗ wyliczenia takiej kwoty oraz pod warunkiem, 

ƭe nie ma ƭadnych moƭliwoƑci podejmowania decyzji w ramach swobody uznania; 

o osobie peĠniňcej obowiňzki zarzňdcze nie przysĠuguje ƭadna swoboda uznania w zakresie 

przyjmowania udzielonych lub przyznanych instrument·w finansowych; 

¶ otrzymaĠa lub przyznano jej instrumenty finansowe w ramach programu akcji pracowniczych, kt·ry ma 

miejsce w okresie zamkniŗtym, jeƭeli zastosowano wczeƑniej zaplanowane i zorganizowane podejƑcie 

w odniesieniu do warunk·w, okresowoƑci, momentu udzielenia, grupy os·b uprawnionych, kt·rym 

przyznano instrumenty finansowe, i wartoƑci instrument·w finansowych, kt·re majň zostaĻ udzielone; 

udzielenie lub przyznanie instrument·w finansowych odbywa siŗ zgodnie z okreƑlonymi ramami 

regulacyjnymi, dziŗki kt·rym ƭadna informacja poufna nie moƭe mieĻ wpĠywu na udzielenie ani na 

przyznanie instrument·w finansowych; 

o korzysta z praw opcji, warrant·w lub zamiany obligacji zamiennych przydzielonych jej w ramach 

programu akcji pracowniczych, w przypadku gdy termin waƭnoƑci takich praw opcji, warrant·w lub 

obligacji zamiennych przypada na okres zamkniŗty, a takƭe dokonuje sprzedaƭy akcji nabytych 

w wyniku skorzystania z praw opcji, warrant·w lub zamiany obligacji zamiennych, jeƭeli speĠnione 

zostanň wszystkie z nastŗpujňcych warunk·w:  
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o osoba peĠniňca obowiňzki zarzňdcze powiadamia emitenta o swojej decyzji o skorzystaniu z praw opcji, 

warrant·w lub zamianie obligacji zamiennych co najmniej cztery miesiňce przed upĠywem terminu 

waƭnoƑci; 

o decyzja osoby peĠniňcej obowiňzki zarzňdcze jest nieodwracalna; 

o osoba peĠniňca obowiňzki zarzňdcze otrzymaĠa zezwolenie od Emitenta przed otrzymaniem dochodu; 

¶ uzyskuje instrumenty finansowe Emitenta w ramach programu akcji pracowniczych, jeƭeli speĠnione 

zostanň nastŗpujňce warunki: 

o osoba peĠniňca obowiňzki zarzňdcze przystňpiĠa do programu przed okresem zamkniŗtym z wyjňtkiem 

sytuacji, w kt·rych nie moƭe przystňpiĻ do programu w innym momencie ze wzglŗdu na datŗ 

rozpoczŗcia zatrudnienia; 

o osoba peĠniňca obowiňzki zarzňdcze nie zmienia warunk·w swojego uczestnictwa w programie ani nie 

odwoĠuje swojego uczestnictwa w programie w okresie zamkniŗtym; 

o operacje zakupu zorganizowano w wyraƫny spos·b zgodnie z warunkami programu, a osoba peĠniňca 

obowiňzki zarzňdcze nie ma ƭadnego prawa ani prawnej moƭliwoƑci ich zmiany w okresie zamkniŗtym, 

lub operacje zakupu zaplanowano w ramach programu w celu interwencji w okreƑlonym dniu, kt·ry 

przypada w okresie zamkniŗtym; 

¶ przenosi lub otrzymuje, bezpoƑrednio lub poƑrednio, instrumenty finansowe, pod warunkiem ƭe 

instrumenty przenoszone sň miŗdzy dwoma rachunkami osoby peĠniňcej obowiňzki zarzňdcze i ƭe takie 

przeniesienie nie skutkuje zmianň ceny instrument·w finansowych; 

¶ nabywa kwalifikacje lub uprawnienia do akcji Emitenta, a ostatni dzież takiego nabycia na mocy umowy 

sp·Ġki lub wewnŗtrznych przepis·w Emitenta przypada w okresie zamkniŗtym, pod warunkiem ƭe osoba 

peĠniňca obowiňzki zarzňdcze przedĠoƭy Emitentowi dow·d potwierdzajňcy powody, dla kt·rych to 

nabycie nie miaĠo miejsca w innym czasie, a Emitent uzna przedstawione wyjaƑnienie za odpowiednie. 

 

Ograniczenia w obrocie wynikajňce z Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w 

 

Ustawa o ochronie konkurencji i konsument·w w art. 13 ust. 1 nakĠada na kaƭdego przedsiŗbiorcŗ obowiňzek 

zgĠoszenia zamiaru koncentracji Prezesowi Urzŗdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w, jeƭeli: 

¶ Ġňczny Ƒwiatowy obr·t przedsiŗbiorc·w uczestniczňcych w koncentracji w roku obrotowym 

poprzedzajňcym rok zgĠoszenia przekracza r·wnowartoƑĻ 1.000.000.000 euro lub 

¶ Ġňczny obr·t na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przedsiŗbiorc·w uczestniczňcych w koncentracji 

w roku obrotowym poprzedzajňcym rok zgĠoszenia przekracza r·wnowartoƑĻ 50.000.000 euro. 

 

Zgodnie z art. 13 ust. 2 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w obowiňzek zgĠoszenia, o kt·rym mowa 

powyƭej, dotyczy zamiaru: 

¶ poĠňczenia dw·ch lub wiŗcej samodzielnych przedsiŗbiorc·w; 

¶ przejŗcia - przez nabycie lub objŗcie akcji, innych papier·w wartoƑciowych, udziaĠ·w lub w jakikolwiek 

inny spos·b - bezpoƑredniej lub poƑredniej kontroli nad jednym lub wiŗcej przedsiŗbiorcami przez 

jednego lub wiŗcej przedsiŗbiorc·w; 

¶ utworzenia przez przedsiŗbiorc·w wsp·lnego przedsiŗbiorcy; 
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¶ nabycia przez przedsiŗbiorcŗ mienia innego przedsiŗbiorcy (caĠoƑci lub czŗƑci przedsiŗbiorstwa), 

jeƭeli obr·t realizowany przez to mienie w kt·rymkolwiek z dw·ch lat obrotowych poprzedzajňcych 

zgĠoszenie przekroczyĠ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej r·wnowartoƑĻ 10.000.000 euro. 

 

Zgodnie z art. 14 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w, nie podlega zgĠoszeniu zamiar koncentracji: 

¶ jeƭeli obr·t przedsiŗbiorcy, nad kt·rym ma nastňpiĻ przejŗcie kontroli, nie przekroczyĠ na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej w ƭadnym z dw·ch lat obrotowych poprzedzajňcych zgĠoszenie r·wnowartoƑci 

10.000.000 euro; 

¶ jeƭeli obr·t ƭadnego z przedsiŗbiorc·w, w przypadku poĠňczenia dw·ch lub wiŗcej samodzielnych 

przedsiŗbiorc·w lub utworzenia przez przedsiŗbiorc·w wsp·lnego przedsiŗbiorcy, nie przekroczyĠ 

na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w ƭadnym z dw·ch lat obrotowych poprzedzajňcych zgĠoszenie 

r·wnowartoƑci 10 000 000 euro; 

¶ polegajňcej na przejŗciu kontroli nad przedsiŗbiorcň lub przedsiŗbiorcami naleƭňcymi do jednej grupy 

kapitaĠowej oraz jednoczeƑnie nabyciu czŗƑci mienia przedsiŗbiorcy lub przedsiŗbiorc·w naleƭňcych do tej 

grupy kapitaĠowej - jeƭeli obr·t przedsiŗbiorcy lub przedsiŗbiorc·w, nad kt·rymi ma nastňpiĻ przejŗcie 

kontroli, i obr·t realizowany przez nabywane czŗƑci mienia nie przekroczyĠ Ġňcznie na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej w ƭadnym z dw·ch lat obrotowych poprzedzajňcych zgĠoszenie r·wnowartoƑci 

10 000 000 euro; 

¶ polegajňcej na czasowym nabyciu lub objŗciu przez instytucjŗ finansowň akcji albo udziaĠ·w w celu ich 

odsprzedaƭy, jeƭeli przedmiotem dziaĠalnoƑci gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na wĠasny lub 

cudzy rachunek inwestowanie w akcje lub udziaĠy innych przedsiŗbiorc·w, pod warunkiem, ƭe odsprzedaƭ 

ta nastňpi przed upĠywem roku od dnia nabycia lub objŗcia, oraz ƭe: 

¶ instytucja ta nie wykonuje praw z tych akcji albo udziaĠ·w, z wyjňtkiem prawa do dywidendy, lub 

¶ wykonuje te prawa wyĠňcznie w celu przygotowania odsprzedaƭy caĠoƑci lub czŗƑci przedsiŗbiorstwa, 

jego majňtku lub tych akcji albo udziaĠ·w; 

¶ polegajňcej na czasowym nabyciu lub objŗciu przez przedsiŗbiorcŗ akcji lub udziaĠ·w w celu 

zabezpieczenia wierzytelnoƑci, pod warunkiem ƭe nie bŗdzie on wykonywaĠ praw z tych akcji lub 

udziaĠ·w, z wyĠňczeniem prawa do ich sprzedaƭy; 

¶ nastŗpujňcej w toku postŗpowania upadĠoƑciowego, z wyĠňczeniem przypadk·w, gdy zamierzajňcy przejňĻ 

kontrolŗ lub nabywajňcy czŗƑĻ mienia jest konkurentem albo naleƭy do grupy kapitaĠowej, do kt·rej naleƭň 

konkurenci przedsiŗbiorcy przejmowanego lub kt·rego czŗƑĻ mienia jest nabywana; 

¶ przedsiŗbiorc·w naleƭňcych do tej samej grupy kapitaĠowej. 

 

Zgodnie z art. 15 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w dokonanie koncentracji przez przedsiŗbiorcŗ 

zaleƭnego uwaƭa siŗ za jej dokonanie przez przedsiŗbiorcŗ dominujňcego. 

Zgodnie z art. 16 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w przy badaniu wysokoƑci obrotu bierze 

siŗ pod uwagŗ obr·t zar·wno przedsiŗbiorc·w bezpoƑrednio uczestniczňcych w koncentracji, jak i pozostaĠych 

przedsiŗbiorc·w naleƭňcych do grup kapitaĠowych, do kt·rych naleƭň przedsiŗbiorcy bezpoƑrednio 

uczestniczňcy w koncentracji. Dodatkowo art. 16 ust. 2 tejƭe ustawy stanowi, iƭ przy badaniu wysokoƑci obrotu 

przedsiŗbiorcy, nad kt·rym ma nastňpiĻ przejŗcie kontroli, bierze siŗ pod uwagŗ obr·t zar·wno tego 

przedsiŗbiorcy jak i jego przedsiŗbiorc·w zaleƭnych oraz przedsiŗbiorc·w jest przejmowana kontrola i ich 

przedsiŗbiorc·w zaleƭnych. 
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Zgodnie z art. 94 ust. 2 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w zgĠoszenia zamiaru koncentracji 

dokonujň: 

¶ wsp·lnie Ġňczňcy siŗ przedsiŗbiorcy, albo 

¶ przedsiŗbiorca przejmujňcy kontrolŗ, albo 

¶ wsp·lnie wszyscy przedsiŗbiorcy biorňcy udziaĠ w utworzeniu wsp·lnego przedsiŗbiorcy, albo 

¶ przedsiŗbiorca nabywajňcy czŗƑĻ mienia innego przedsiŗbiorcy. 

 

Zgodnie z art. 94 ust. 3 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w w przypadku, gdy koncentracji 

dokonuje przedsiŗbiorca dominujňcy za poƑrednictwem co najmniej dw·ch przedsiŗbiorc·w zaleƭnych, 

zgĠoszenia zamiaru tej koncentracji dokonuje przedsiŗbiorca dominujňcy. 

 

Postŗpowanie antymonopolowe w sprawach koncentracji powinno byĻ zakożczone w terminie miesiňca 

od dnia jego wszczŗcia. Do czasu wydania decyzji przez Prezesa Urzŗdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w 

lub upĠywu terminu, w jakim decyzja powinna zostaĻ wydana, przedsiŗbiorcy, kt·rych zamiar koncentracji 

podlega zgĠoszeniu, sň obowiňzani do wstrzymania siŗ od dokonania koncentracji. 

 

Prezes Urzŗdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w wydaje w drodze decyzji zgodŗ na dokonanie 

koncentracji lub zakazuje dokonania koncentracji. Wydajňc zgodŗ Prezes Urzŗdu Ochrony Konkurencji 

i Konsument·w moƭe w decyzji zobowiňzaĻ przedsiŗbiorcŗ lub przedsiŗbiorc·w zamierzajňcych dokonaĻ 

koncentracji do speĠnienia okreƑlonych warunk·w. 

 

Decyzje Prezesa Urzŗdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w wygasajň, jeƭeli w terminie 2 lat od dnia 

wydania zgody na dokonanie koncentracji koncentracja nie zostaĠa dokonana. Prezes Urzŗdu moƭe, na wniosek 

przedsiŗbiorcy uczestniczňcego w koncentracji, przedĠuƭyĻ, w drodze postanowienia, ten termin o rok, jeƭeli 

przedsiŗbiorca wykaƭe, ƭe nie nastňpiĠa zmiana okolicznoƑci, w wyniku kt·rej koncentracja moƭe spowodowaĻ 

istotne ograniczenie konkurencji na rynku. 

 

Prezes Urzŗdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w moƭe naĠoƭyĻ na przedsiŗbiorcŗ, w drodze decyzji, karŗ 

pieniŗƭnň w wysokoƑci nie wiŗkszej niƭ 10 proc. przychodu osiňgniŗtego w roku rozliczeniowym 

poprzedzajňcym rok naĠoƭenia kary, jeƭeli przedsiŗbiorca ten choĻby nieumyƑlnie dokonaĠ koncentracji bez 

uzyskania jego zgody. Prezes Urzŗdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w moƭe r·wnieƭ naĠoƭyĻ 

na przedsiŗbiorcŗ, w drodze decyzji, karŗ pieniŗƭnň w wysokoƑci stanowiňcej r·wnowartoƑĻ do 50.000.000 

euro, jeƭeli przedsiŗbiorca ten choĻby nieumyƑlnie podaĠ nieprawdziwe dane w zgĠoszeniu zamiaru 

koncentracji, a takƭe jeƭeli nie udzieliĠ ƭňdanych informacji bňdƫ udzieliĠ informacji nieprawdziwych 

lub wprowadzajňcych w bĠňd. Prezes Urzŗdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w moƭe ponadto naĠoƭyĻ 

na przedsiŗbiorcŗ, w drodze decyzji, karŗ pieniŗƭnň w wysokoƑci stanowiňcej r·wnowartoƑĻ do 10.000 euro 

za kaƭdy dzież zwĠoki w wykonaniu decyzji lub wyrok·w sňdowych w sprawach z zakresu koncentracji. 

 

Prezes Urzŗdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w moƭe, w drodze decyzji, naĠoƭyĻ na osobŗ peĠniňcň 

funkcjŗ kierowniczň lub wchodzňcň w skĠad organu zarzňdzajňcego przedsiŗbiorcy karŗ pieniŗƭnň w wysokoƑci 

do piŗĻdziesiŗciokrotnoƑci przeciŗtnego wynagrodzenia, jeƭeli osoba ta umyƑlnie albo nieumyƑlnie nie zgĠosiĠa 

zamiaru koncentracji. 
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Przy ustalaniu wysokoƑci kar pieniŗƭnych Prezes Urzŗdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w uwzglŗdnia 

w szczeg·lnoƑci okres, stopież oraz okolicznoƑci naruszenia przepis·w Ustawy o ochronie konkurencji 

i konsument·w, a takƭe uprzednie naruszenie przepis·w tejƭe ustawy. 

W przypadku niezgĠoszenia zamiaru koncentracji lub w przypadku niewykonania decyzji o zakazie koncentracji, 

gdy koncentracja zostaĠa dokonana, a przywr·cenie konkurencji na rynku nie jest moƭliwe w inny spos·b, 

Prezes Urzŗdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w moƭe, w drodze decyzji, okreƑlajňc termin jej wykonania 

na warunkach okreƑlonych w decyzji, nakazaĻ w szczeg·lnoƑci: 

¶ podziaĠ poĠňczonego przedsiŗbiorcy na warunkach okreƑlonych w decyzji; 

¶ zbycie caĠoƑci lub czŗƑci majňtku przedsiŗbiorcy; 

¶ zbycie udziaĠ·w lub akcji zapewniajňcych kontrolŗ nad przedsiŗbiorcň lub przedsiŗbiorcami 

lub rozwiňzanie sp·Ġki, nad kt·rň przedsiŗbiorcy sprawujň wsp·lnň kontrolŗ; 

przy czym decyzja taka nie moƭe zostaĻ wydana po upĠywie 5 lat od dnia dokonania koncentracji. 

 

W przypadku niewykonania decyzji w sprawie z zakresu koncentracji Prezes Urzŗdu Ochrony Konkurencji 

i Konsument·w moƭe, w drodze decyzji, dokonaĻ podziaĠu przedsiŗbiorcy. Do podziaĠu sp·Ġki stosuje 

siŗ odpowiednio przepisy art. 528-550 k.s.h. Prezesowi Urzŗdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w 

przysĠugujň kompetencje organ·w sp·Ġek uczestniczňcych w podziale. Prezes Urzŗdu Ochrony Konkurencji 

i Konsument·w moƭe ponadto wystňpiĻ do sňdu o stwierdzenie niewaƭnoƑci umowy lub podjŗcie innych 

Ƒrodk·w prawnych zmierzajňcych do przywr·cenia stanu poprzedniego. 

 

Ograniczenia w obrocie wynikajňce z Rozporzňdzenia w sprawie koncentracji 

 

Wymogi w zakresie kontroli koncentracji, majňce wpĠyw na obr·t akcjami wynikajň takƭe z regulacji zawartych 

w Rozporzňdzeniu w sprawie koncentracji. 

 

Rozporzňdzenie w sprawie koncentracji zawiera uregulowania dotyczňce tzw. koncentracji o wymiarze 

wsp·lnotowym, a wiŗc obejmujňcych przedsiŗbiorstwa i powiňzane z nimi podmioty, kt·re przekraczajň 

okreƑlone progi obrotu towarami i usĠugami. 

Rozporzňdzenie w sprawie koncentracji obejmuje wyĠňcznie koncentracje prowadzňce do trwaĠej zmiany 

struktury wĠasnoƑciowej w przedsiŗbiorstwie. Koncentracje wsp·lnotowe podlegajň zgĠoszeniu do Komisji 

Europejskiej przed ich ostatecznym dokonaniem, a po: 

¶ zawarciu umowy, 

¶ ogĠoszeniu publicznej oferty, lub 

¶ przejŗciu wiŗkszoƑciowego udziaĠu. 

 

Zawiadomienia Komisji Europejskiej na podstawie Rozporzňdzenia w sprawie koncentracji moƭna r·wnieƭ 

dokonaĻ w przypadku, gdy przedsiŗbiorstwa posiadajň wstŗpny zamiar w zakresie dokonania koncentracji 

o wymiarze wsp·lnotowym. Zawiadomienie Komisji sĠuƭy uzyskaniu jej zgody na dokonanie takiej 

koncentracji. 
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Koncentracja przedsiŗbiorstw posiada wymiar wsp·lnotowy w nastŗpujňcych przypadkach: 

¶ gdy Ġňczny Ƒwiatowy obr·t wszystkich przedsiŗbiorstw uczestniczňcych w koncentracji wynosi wiŗcej niƭ 

5 miliard·w euro, oraz 

¶ gdy Ġňczny obr·t przypadajňcy na Wsp·lnotŗ Europejskň, kaƭdego z co najmniej dw·ch przedsiŗbiorstw 

uczestniczňcych w koncentracji, wynosi wiŗcej niƭ 250 milion·w euro, 

chyba ƭe kaƭde z przedsiŗbiorstw uczestniczňcych w koncentracji uzyskuje wiŗcej niƭ dwie trzecie swoich 

Ġňcznych obrot·w, przypadajňcych na Wsp·lnotŗ w jednym i tym samym pażstwie czĠonkowskim. 

 

Koncentracja przedsiŗbiorstw ma wymiar wsp·lnotowy r·wnieƭ w przypadku, gdy: 

¶ Ġňczny Ƒwiatowy obr·t wszystkich przedsiŗbiorstw uczestniczňcych w koncentracji wynosi wiŗcej niƭ 

2,5 miliarda euro; 

¶ w kaƭdym z co najmniej trzech pażstw czĠonkowskich Ġňczny obr·t wszystkich przedsiŗbiorstw 

uczestniczňcych w koncentracji wynosi wiŗcej niƭ 100 milion·w euro; 

¶ w kaƭdym z co najmniej trzech pażstw czĠonkowskich, o kt·rych mowa w punkcie powyƭej, Ġňczny obr·t 

kaƭdego z co najmniej dw·ch przedsiŗbiorstw uczestniczňcych w koncentracji wynosi wiŗcej niƭ 

25 milion·w euro, oraz 

¶ Ġňczny obr·t przypadajňcy na Wsp·lnotŗ Europejskň kaƭdego z co najmniej dw·ch przedsiŗbiorstw 

uczestniczňcych w koncentracji wynosi wiŗcej niƭ 100 milion·w euro, 

chyba ƭe kaƭde z przedsiŗbiorstw uczestniczňcych w koncentracji uzyskuje wiŗcej niƭ dwie trzecie swoich 

Ġňcznych obrot·w przypadajňcych na Wsp·lnotŗ w jednym i tym samym pażstwie czĠonkowskim. 

--- 

Zgodnie z wiedzň Emitenta nie istniejň inne, niƭ wskazane powyƭej, ograniczenia w obrocie Akcjami. 

 

3.4. Podstawa prawna emisji instrument·w finansowych 

 

Akcje Serii C 

 

Akcje Serii C zostaĠy wyemitowane na podstawie postanowież Statutu Emitenta w procesie przeksztaĠcenia 

Emitenta w trybie przepisu art. 551 i nast. k.s.h. UchwaĠa nr 1/2015 Nadzwyczajnego Zgromadzenia 

Wsp·lnik·w Huckleberry Studio sp. z o.o. w sprawie przeksztaĠcenia obejmujňca m.in. zgodŗ na treƑĻ Statutu 

Emitenta, zostaĠa podjŗta w dniu 17 grudnia 2015 roku (akt notarialny z dnia 17 grudnia 2015 roku, 

sporzňdzony przed notariuszem Piotrem Glanowskim, prowadzňcym Kancelariŗ Notarialnň w Poznaniu 

przy ulicy 23 Lutego 21/3, Repertorium A nr 5129/2015). Statut Sp·Ġki zostaĠ przyjŗty w formie aktu 

notarialnego z dnia 17 grudnia 2015 roku sporzňdzonego przed notariuszem Piotrem Glanowskim, 

prowadzňcym Kancelariŗ Notarialnň w Poznaniu przy ulicy 23 Lutego 21/3, Repertorium A nr 

5133/2015. Stosowne postanowienie Statutu Emitenta (Ä10) na dzież podjŗcia wyƭej wskazanej uchwaĠy 

brzmiaĠ: 
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Akcje Serii C zostaĠy zarejestrowane w Krajowym Rejestrze Sňdowym w dniu 16 lutego 2016 roku. 

 

Akcje Serii E 

 

Akcje Serii E zostaĠy wyemitowane na podstawie uchwaĠy nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia 

Emitenta w sprawie podwyƭszenia kapitaĠu zakĠadowego poprzez emisjŗ akcji serii E w drodze subskrypcji 

otwartej z wyĠňczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz zmiany Statutu Sp·Ġki z dnia 2 

wrzeƑnia 2016 roku. UchwaĠa ta zostaĠa sporzňdzona w formie aktu notarialnego przez notariusza Krzysztofa 

Buka w siedzibie kancelarii notarialnej w Warszawie (Rep. A Nr 1160/2016). UchwaĠa ta brzmi, jak nastŗpuje: 
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