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ISTOTNE INFORMACJE 

Definicje i terminologia 

Terminy pisane w Dokumencie wielkimi literami, o ile nie zostağy zdefiniowane inaczej w treŜci Dokumentu, majŃ 

znaczenie nadane im w rozdziale ĂDefinicje i objaŜnienia skr·t·wò. Niekt·re terminy branŨowe oraz inne 

wyraŨenia uŨywane w Dokumencie zostağy wyjaŜnione w rozdziale ĂDefinicje i objaŜnienia skr·t·wò. 

O ile nie wskazano inaczej, oŜwiadczenia wyraŨajŃce przekonania, oczekiwania, szacunki i opinie Sp·ğki lub 

kierownictwa odnoszŃ siň do przekonaŒ, oczekiwaŒ, szacunk·w i opinii ZarzŃdu. 

Stwierdzenia dotyczŃce przyszğoŜci 

Dokument zawiera stwierdzenia dotyczŃce przyszğoŜci, co oznacza wszelkie oŜwiadczenia, inne niŨ oŜwiadczenia 

dotyczŃce fakt·w, kt·re miağy miejsce w przeszğoŜci, w tym m.in. oŜwiadczenia, w kt·rych, przed kt·rymi, lub po 

kt·rych wystňpujŃ wyrazy takie jak Ăceleò, ĂsŃdziò, Ăprzewidujeò, ĂdŃŨyò, Ăzamierzaò, Ăbňdzieò, ĂmoŨeò, 

ĂuprzedzajŃcò, Ăbyğbyò, Ăm·gğbyò, albo inne podobne wyraŨenia lub ich zaprzeczenia. Stwierdzenia dotyczŃce 

przyszğoŜci odnoszŃ siň do znanych i nieznanych wydarzeŒ, dziağaŒ lub ich efekt·w obarczonych ryzykiem i 

niepewnoŜciŃ. Zrealizowanie siň stwierdzeŒ dotyczŃcych przyszğoŜci jest uzaleŨnione od wielu waŨnych 

czynnik·w bňdŃcych poza kontrolŃ Grupy, kt·re mogŃ spowodowaĺ, Ũe faktyczne wyniki i pozycja finansowa oraz 

perspektywy i rozw·j Grupy bňdŃ siň istotnie r·Ũniğy od wynik·w, pozycji finansowej, osiŃgniňĺ i rozwoju 

przewidywanych w tych stwierdzeniach lub z nich wynikajŃcych. Podane przez Emitenta stwierdzenia dotyczŃce 

przyszğoŜci opierajŃ siň na wielu zağoŨeniach dotyczŃcych strategii, obecnej i przyszğej dziağalnoŜci Grupy oraz 

otoczenia, w kt·rym Grupa prowadzi dziağalnoŜĺ i bňdzie prowadziğa dziağalnoŜĺ w przyszğoŜci. Niekt·re, lecz nie 

wszystkie czynniki, kt·re mogŃ spowodowaĺ, Ũe rzeczywiste wyniki, osiŃgniňcia i rozw·j Grupy bňdŃ r·Ũniğy siň 

od tych opisanych w stwierdzeniach dotyczŃcych przyszğoŜci, zostağy opisane w rozdziale ĂCzynniki ryzykaò oraz 

w innych rozdziağach Dokumentu.  

Stwierdzenia dotyczŃce przyszğoŜci sŃ aktualne jedynie na dzieŒ sporzŃdzenia Dokumentu. Opr·cz obowiŃzk·w 

wynikajŃcych z przepis·w prawa, Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu lub Regulaminu Gieğdy, Sp·ğka 

nie ma obowiŃzku przekazywaĺ do publicznej wiadomoŜci aktualizacji lub weryfikacji jakichkolwiek stwierdzeŒ 

dotyczŃcych przyszğoŜci zamieszczonych w Dokumencie w zwiŃzku z pojawieniem siň nowych informacji, 

wystŃpieniem przyszğych zdarzeŒ lub innymi okolicznoŜciami. 
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1. WSTŇP 

DOKUMENT INFORMACYJNY SPčĞKI CAMBRIDGE CHOCOLATE TECHNOLOGIES 

S.A. 

1.1. Dane 

Firma: Cambridge Chocolate Technologies S.A. 

Siedziba: Warszawa 

Adres: ul. Zygmunta SğomiŒskiego 15/509, 00-195 Warszawa 

Telefon: +48 22 490 94 01 

Faks: +48 22 490 94 02 

Adres poczty elektronicznej: investor@cambridgechocolate.com 

Strona internetowa: www.cambridgechocolate.com 

 
OŜwiadczenie Emitenta 

OŜwiadczamy, Ũe zgodnie z naszŃ najlepszŃ wiedzŃ oraz przy doğoŨeniu naleŨytej starannoŜci by zapewniĺ taki 

stan, informacje zawarte w Dokumencie Informacyjnym sŃ prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, 

oraz nie pominiňto w jego treŜci Ũadnych fakt·w, kt·re mogğyby wpğywaĺ na jego znaczenie i wycenň 

instrument·w finansowych wprowadzanych do obrotu, a takŨe Ũe opisuje on rzetelnie czynniki ryzyka zwiŃzane z 

udziağem w obrocie tymi instrumentami.  

 

1.2. Instrumenty finansowe bňdŃce przedmiotem niniejszego Dokumentu 

Na podstawie niniejszego Dokumentu Informacyjnego Sp·ğka wprowadza do obrotu 2.300.000 akcji zwykğych na 

okaziciela oznaczonych jako akcje serii D o wartoŜci nominalnej 1,00 zğ (jeden zğoty) kaŨda. 
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2. Czynniki ryzyka 

Przed podjňciem decyzji o dokonaniu inwestycji w akcje Emitenta, Inwestor powinien przeanalizowaĺ dokğadnie 

wszelkie potencjalne ryzyka dotyczŃce dziağalnoŜci Emitenta, otoczenia, w jakim funkcjonuje oraz inwestowania 

na rynku kapitağowym. WystŃpienie jednego bŃdŦ kilku z wymienionych poniŨej ryzyk moŨe negatywnie wpğynŃĺ 

na dziağalnoŜĺ Sp·ğki lub Grupy, a w szczeg·lnoŜci na jej sytuacjň gospodarczŃ, finansowŃ, majŃtkowŃ, 

perspektywy rozwoju. NaleŨy mieĺ ŜwiadomoŜĺ, Ũe ze wzglňdu na zğoŨonoŜĺ i zmiennoŜĺ warunk·w dziağalnoŜci 

gospodarczej, ryzyka opisane poniŨej nie sŃ jedynymi, na jakie naraŨona jest Sp·ğka i Grupa. NaleŨy zağoŨyĺ, Ũe 

mogŃ istnieĺ jeszcze inne ryzyka, kt·re w opinii Emitenta nie sŃ obecnie istotne lub kt·rych Emitent nie 

zidentyfikowağ, a mogğyby wywoğaĺ wyŨej wymienione skutki. PrzedstawiajŃc czynniki ryzyka w poniŨszej 

kolejnoŜci, Emitent nie kierowağ siň prawdopodobieŒstwem ich zaistnienia, ani ocenŃ ich waŨnoŜci. 

2.1. Czynniki ryzyka zwiŃzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dziağalnoŜĺ 

 Ryzyko zwiŃzane z sytuacjŃ makroekonomicznŃ 2.1.1.

Sytuacja finansowa Grupy jest uzaleŨniona od sytuacji makroekonomicznej paŒstw, w kt·rych Grupa prowadzi 

prace badawczo-rozwojowe oraz paŒstw, w kt·rych sprzedawane bňdŃ produkty Grupy do koŒcowych klient·w. 

W pierwszym przypadku jest to w najwiňkszym stopniu Wielka Brytania i Polska, gdzie zlokalizowane sŃ 

laboratoria, jednostki badawcze lub zakğady produkcyjne prowadzŃce badania nad rozwojem rozwiŃzaŒ Grupy lub 

teŨ ich wytwarzaniem. W drugim przypadku sŃ to potencjalnie wszystkie kraje na Ŝwiecie, ale w szczeg·lnoŜci 

kraje i terytoria najbardziej rozwiniňte: Stany Zjednoczone Ameryki, Wielka Brytania, Irlandia, Szwecja, Norwegia, 

Finlandia, Francja, Monako, Tajwan, Polska, Wğochy, Chiny, Hongkong, Makau, Hiszpania, Portugalia, Wňgry, 

Niemcy, Czechy, Austria, Szwajcaria, Rosja, rozwiniňte kraje Azji, w tym Malezja, Arabia Saudyjska, Filipiny, 

Zjednoczone Emiraty Arabskie, paŒstwa naleŨŃce do Wsp·lnoty Rozwoju Afryki oraz Australia ï gğ·wne rynki 

docelowe dla produkt·w lub technologii Grupy. BezpoŜredni i poŜredni wpğyw na wyniki finansowe uzyskane 

przez Grupň majŃ m.in.: dynamika wzrostu PKB, inflacja, polityka monetarna i podatkowa paŒstwa, poziom 

bezrobocia, charakterystyka demograficzna populacji w tych krajach. Zar·wno wyŨej wymienione czynniki, jak i 

kierunek oraz poziom ich zmian, majŃ wpğyw na realizacjň zağoŨonych przez Grupň cel·w. Istnieje ryzyko, Ũe 

pogorszenie jednego lub wielu czynnik·w makroekonomicznych w wymienionych krajach moŨe mieĺ istotny 

negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň finansowŃ, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 

 Ryzyko zwiŃzane z krajowym i miňdzynarodowym otoczeniem prawnym 2.1.2.

Grupa prowadzi swojŃ dziağalnoŜĺ na rynku produkt·w w formacie zdrowych przekŃsek, miňdzy innymi w 

formacie czekoladowym. Wprowadzane na rynek produkty mogŃ otrzymaĺ status rejestracyjny: suplementu diety, 

lub ŨywnoŜci og·lnego spoŨycia. Grupa zamierza sprzedawaĺ swoje produkty lub technologie za poŜrednictwem 

partner·w do koŒcowych klient·w na terenie cağego Ŝwiata, czňŜciowo poprzez umowy dostawy produkt·w, 

umowy dystrybucyjne lub podobne. Jest w zwiŃzku z powyŨszym naraŨona na ryzyko zmian regulacji w otoczeniu 

prawnym tych kraj·w, w kt·rych Grupa prowadzi dziağalnoŜĺ lub dziağalnoŜĺ prowadzŃ jej partnerzy, lub w kt·rych 

sprzedawane bňdŃ produkty Grupy. Regulacje prawne mogŃ ulegaĺ zmianom, a przepisy prawa nie zawsze sŃ 

stosowane przez sŃdy oraz organy administracji publicznej w spos·b jednolity. Niekt·re budzŃ wŃtpliwoŜci 

interpretacyjne ze wzglňdu na ich niejednoznacznoŜĺ, co rodzi ryzyko nağoŨenia kar administracyjnych lub 

finansowych w przypadku przyjňcia niewğaŜciwej wykğadni prawnej. Przepisy prawne dotyczŃce prowadzenia 

dziağalnoŜci gospodarczej, kt·re w ostatnich latach ulegağy czňstym zmianom, to przede wszystkim: prawo 

podatkowe, prawo pracy, prawo ubezpieczeŒ spoğecznych oraz prawo handlowe. Zar·wno wyŨej wymienione 

zmiany, jak i kierunek tych zmian, majŃ wpğyw na realizacjň cel·w zağoŨonych przez Grupň. 

Ponadto, Komisja Europejska dziağa zgodnie z tzw. procedurŃ scentralizowanŃ, co oznacza, Ũe podejmuje 

decyzjň o dopuszczeniu, stanowiŃcŃ podstawň prawnŃ obrotu na obszarze wszystkich paŒstw czğonkowskich UE. 

Nie moŨna wykluczyĺ, Ũe ewentualna zmiana tej regulacji w przyszğoŜci wpğynie niekorzystnie na moŨliwoŜĺ 

dopuszczenia do obrotu wyrob·w, nad kt·rymi Emitent i jego Grupa prowadzi badania. Dodatkowo szereg 

procedur zwiŃzanych z dziağalnoŜciŃ Emitenta musi speğniaĺ wymagania certyfikat·w oraz dyrektyw unijnych. Nie 
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jest wykluczone, Ũe UE wprowadzi np. dodatkowe wymogi, kt·rych speğnienie okaŨe siň dla Sp·ğki koniecznoŜciŃ. 

Istnieje wiňc ryzyko niekorzystnych zmian przepis·w lub ich interpretacji w przyszğoŜci. 

WystŃpienie jednego lub kilku z powyŨszych ryzyk moŨe mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň 

finansowŃ, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 

 Ryzyko zwiŃzane ze zmianami w systemie podatkowym i ubezpieczeŒ 2.1.3.

spoğecznych 

Jednym z czynnik·w, kt·re mogŃ mieĺ wpğyw na dziağalnoŜĺ Grupy sŃ: zmiany przepis·w podatkowych oraz 

przepis·w dotyczŃcych ubezpieczeŒ spoğecznych w krajach, gdzie dziağa Grupa (m.in. w Polsce i Wielkiej Brytanii 

i USA), ale takŨe gdzie oferowane bňdŃ finalnie produkty lub technologie Grupy. Istnieje ryzyko zmiany obecnych 

przepis·w w taki spos·b, Ũe nowe regulacje mogŃ okazaĺ siň mniej korzystne dla Grupy, co moŨe przeğoŨyĺ siň 

w spos·b bezpoŜredni lub poŜredni na jej dziağalnoŜĺ, pozycjň rynkowŃ, sprzedaŨ, wyniki finansowe i 

perspektywy rozwoju. 

Ponadto wiele z obecnie obowiŃzujŃcych przepis·w podatkowych nie zostağo sformuğowanych w spos·b 

dostatecznie precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wykğadni. MoŨe to powodowaĺ r·Ũnice interpretacyjne 

pomiňdzy GrupŃ, a organami skarbowymi. Nie moŨna wiňc wykluczyĺ ryzyka, Ũe zeznania podatkowe, deklaracje 

podatkowe oraz deklaracje dotyczŃce skğadek na ubezpieczenia spoğeczne (r·wnieŨ te zğoŨone za poprzednie 

lata) zostanŃ zakwestionowane przez odpowiednie instytucje, zaŜ nowy wymiar podatku lub opğat bňdzie 

znacznie wyŨszy od zapğaconego. KoniecznoŜĺ uregulowania ewentualnych tak powstağych zalegğoŜci 

podatkowych lub zobowiŃzaŒ systemu ubezpieczeŒ spoğecznych wraz z odsetkami mogğaby mieĺ istotny 

negatywny wpğyw na perspektywy rozwoju, osiŃgane wyniki i sytuacjň finansowŃ Grupy. 

W Polsce wystňpujŃ czňste zmiany przepis·w prawa, w tym przepis·w podatkowych oraz ubezpieczeŒ 

spoğecznych. Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepis·w podatkowych oraz dotyczŃcych ubezpieczeŒ 

spoğecznych w taki spos·b, Ũe nowe regulacje mogŃ okazaĺ siň mniej korzystne dla Grupy, co moŨe mieĺ istotny 

negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň finansowŃ, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 

2.2. Czynniki ryzyka zwiŃzane bezpoŜrednio z dziağalnoŜciŃ Emitenta 

 Ryzyko niepowodzenia s trategi i  Emitenta  2.2.1.

Podstawowym celem strategicznym Grupy jest budowanie trwağego wzrostu wartoŜci dla akcjonariuszy. Cel ten 

bezpoŜrednio zaleŨy od powodzenia prac badawczo rozwojowych nad wyrobami opracowywanymi przez Grupň, 

dostňpnoŜci Ŝrodk·w koniecznych do finansowania tych dziağaŒ, notyfikacji, wprowadzenia do obrotu i 

komercjalizacji opracowanych produkt·w i w konsekwencji wzrostu wynik·w finansowych i perspektyw rozwoju 

Grupy. Na dziağalnoŜĺ Grupy ma wpğyw wiele nieprzewidywalnych i niezaleŨnych od niej czynnik·w, takich jak 

przepisy prawa, intensyfikacja konkurencji, spadek zainteresowania produktami oferowanymi przez Grupň, 

dynamiczny rozw·j technologiczny, trudnoŜci w zdobywaniu nowych rynk·w zagranicznych, lub zbyt mağa liczba 

odpowiednio wykwalifikowanych, strategicznych pracownik·w, kluczowych z punktu widzenia Grupy. Ich 

zaistnienie moŨe utrudniaĺ bŃdŦ uniemoŨliwiĺ realizacjň zağoŨonych cel·w strategicznych. 

Planowany przez Grupň rozw·j oznacza duŨe obciŃŨenie zasob·w operacyjnych, ludzkich i finansowych. 

Powodzenie strategii rozwoju Grupy bňdzie w duŨej mierze zaleŨne od jej zdolnoŜci do zatrudniania i szkolenia 

nowych pracownik·w, skutecznego i efektywnego zarzŃdzania badaniami, produkcjŃ i sprzedaŨŃ produkt·w, a 

takŨe od zarzŃdzania finansowego, efektywnej kontroli jakoŜci, intensyfikacji dziağaŒ marketingowych oraz 

wsparcia sprzedaŨowego, rozwoju infrastruktury laboratoryjnej itd. Nieoczekiwane trudnoŜci w zarzŃdzaniu 

zmianami lub wszelka niezdolnoŜĺ Grupy do zarzŃdzania wzrostem moŨe mieĺ istotny niekorzystny wpğyw na jej 

strategiň. 

WystŃpienie jednego lub kilku z powyŨszych ryzyk moŨe mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň 

finansowŃ, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 
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 Ryzyko zwiŃzane z konkurencjŃ  2.2.2.

Grupa dziağa na rynku produkt·w w formacie zdrowych przekŃsek, miňdzy innymi w formacie czekoladowym., 

kt·ry jest konkurencyjny i istotnie rozproszony. Produkty i technologie opracowywane przez Grupň majŃ charakter 

innowacyjny i mogŃ korzystaĺ z ochrony patentowej. Jest to jednak dziağalnoŜĺ dynamicznie rozwijajŃca siň, 

zwğaszcza w USA, UE oraz krajach azjatyckich. Emitent nie jest w stanie przewidzieĺ siğy i liczby podmiot·w 

konkurencyjnych, jednakŨe pojawienie siň wiňkszej konkurencji jest nieuniknione, co stwarza ryzyko ograniczenia 

zdolnoŜci osiŃgniňcia zaplanowanego udziağu w rynku. Dodatkowo ZarzŃd moŨe nie mieĺ ŜwiadomoŜci, iŨ w 

danej chwili trwajŃ badania nad wyrobami konkurencyjnymi do produkt·w lub technologii rozwijanych przez 

Grupň. Istnieje ryzyko zwiŃzane z zaostrzeniem dziağaŒ konkurencji. WystŃpienie jednego lub kilku z powyŨszych 

ryzyk moŨe mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň finansowŃ, perspektywy rozwoju, wyniki 

Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 

 Ryzyko kursu walutowego 2.2.3.

Grupa prowadzi dziağalnoŜĺ na rynku miňdzynarodowym. WiňkszoŜĺ przyszğych przychod·w z tytuğu um·w 

dystrybucyjnych bňdzie wedğug obecnej wiedzy ZarzŃdu denominowana w walutach obcych (gğ·wnie USD lub 

EUR). Zmiana poziom·w kurs·w walutowych moŨe mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň 

finansowŃ, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 

 Ryzyko zwiŃzane z odpğywem kadry menedŨerskiej i kluczowych pracownik·w 2.2.4.

DziağalnoŜĺ Grupy i perspektywy jej dalszego rozwoju sŃ w duŨej mierze uzaleŨnione od kompetencji, 

zaangaŨowania, lojalnoŜci i doŜwiadczenia pracownik·w i os·b wsp·ğpracujŃcych z GrupŃ, w tym kluczowej 

kadry menedŨerskiej. 

W zwiŃzku z tym, Ũe branŨa nutraceutyczna jest konkurencyjna, na rynku istnieje duŨy popyt na pracownik·w z 

doŜwiadczeniem, kt·rzy stanowiŃ jeden z podstawowych zasob·w Grupy. Oznacza to z jednej strony moŨliwoŜĺ 

utrudnionej rekrutacji do pracy w Grupie nowych pracownik·w, z drugiej zaŜ utraty obecnych pracownik·w 

poprzez dziağania rekrutacyjne konkurencji. Ponadto konkurencyjnoŜĺ na rynku pracy moŨe stwarzaĺ ryzyko, Ũe 

w celu utrzymania atrakcyjnych warunk·w pracy dla swoich pracownik·w, Grupa bňdzie zmuszona podnosiĺ 

koszty pracy ponad zaplanowany uprzednio poziom. Grupa moŨe teŨ nie byĺ w stanie przyciŃgnŃĺ nowych lub 

utrzymaĺ kluczowych pracownik·w na warunkach, kt·re sŃ akceptowalne z ekonomicznego punktu widzenia. 

WystŃpienie jednego lub kilku z powyŨszych ryzyk moŨe mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň 

finansowŃ, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 

 Ryzyko spadku popytu  2.2.5.

Rozw·j Grupy zaleŨy w duŨej mierze od liczby zam·wieŒ na produkty bezpoŜrednio u Emitenta lub partner·w, z 

kt·rymi Grupa bňdzie zwiŃzana umowami dostawy produkt·w, umowami dystrybucyjnymi lub transferu 

technologii czy podobnymi. Te z kolei zaleŨŃ od popytu klient·w koŒcowych na produkty Grupy oraz na produkty 

partner·w handlowych Grupy. Zmniejszenie lub brak popytu na te produkty, jak i szerzej na rozwiŃzania 

innowacyjne oferowane przez Grupň, moŨe spowodowaĺ spadek wartoŜci projekt·w prowadzonych przez Grupň, 

jak r·wnieŨ problemy z ich komercjalizacjŃ. WystŃpienie jednego lub kilku z powyŨszych ryzyk moŨe mieĺ istotny 

negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň finansowŃ, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 

 Ryzyko wizerunkowe 2.2.6.

Emitent prowadzŃc swojŃ dziağalnoŜĺ w szeroko rozumianej ochronie zdrowia, nutraceutyk·w i suplement·w 

diety uzaleŨniony jest od prawidğowego ksztağtowania swojego wizerunku. Pogorszenie reputacji Emitenta moŨe 

spowodowaĺ utratň zaufania klient·w, zwğaszcza duŨych partner·w strategicznych i w rezultacie do rezygnacji ze 

wsp·ğpracy. 

Utrata lub pogorszenie wizerunku moŨe negatywnie wpğynŃĺ na dziağalnoŜĺ, pozycjň rynkowŃ, sprzedaŨ, wyniki 

finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta lub Grupy.  
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 Ryzyko zwiŃzane z rozwojem nowych projekt·w 2.2.7.

Grupa angaŨuje siň w projekty polegajŃce na rozwoju koncepcji, tworzeniu, ochronie oraz komercjalizacji 

innowacyjnych wyrob·w nutraceutycznych. Dziňki dobremu zrozumieniu tego rynku oraz doŜwiadczonej kadrze 

zarzŃdzajŃcej Grupa jest w stanie opracowywaĺ nowe potencjalnie opğacalne projekty oraz, w trakcie procesu ich 

realizacji, podejmowaĺ decyzje o ewentualnym niekontynuowaniu prac badawczych w razie ich niepowodzenia na 

wczesnym etapie rozwoju. Nie moŨna jednak cağkowicie wykluczyĺ, Ũe Grupa nie bňdzie w stanie rozwijaĺ i 

rozszerzaĺ portfolio o kolejne projekty o wysokim potencjale komercjalizacyjnym. JednoczeŜnie istnieje ryzyko, Ũe 

dostarczane przez Emitenta formuğy nie znajdŃ uznania konsument·w. WystŃpienie jednego lub kilku z 

powyŨszych ryzyk moŨe mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň finansowŃ, perspektywy rozwoju, 

wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 

 Ryzyko zwiŃzane z procesem badawczym prowadzonym przez Grupň 2.2.8.

Rozw·j projektu realizowanego przez Grupň jest procesem obejmujŃcym kilka kosztownych i niepewnych faz, 

kt·rych celem jest wykazanie m.in. bezpieczeŒstwa stosowania i skutecznoŜci proponowanego rozwiŃzania. 

Grupa moŨe nie byĺ w stanie wykazaĺ np. braku dziağaŒ niepoŨŃdanych lub skutecznoŜci jednego lub kilku 

produkt·w ze swojego portfela. Wszelkie niepowodzenia w kaŨdej z faz projektowania, produkcji i ewaluacji 

rozwiŃzania, mogŃ op·Ŧniĺ rozw·j i komercjalizacjň, a w skrajnych przypadkach doprowadziĺ do zaprzestania 

realizacji projektu. Grupa nie moŨe zagwarantowaĺ, Ũe proces projektowania, produkcji i ewaluacji bňdzie 

przebiegağ bez zakğ·ceŒ, w terminach zgodnych z potrzebami rynku. Wszelkie bğňdy lub op·Ŧnienia w rozwoju 

rozwiŃzaŒ Grupy mogŃ mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň finansowŃ, perspektywy rozwoju, 

wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 

 Ryzyko zwiŃzane z dostňpem do mocy produkcyjnych 2.2.9.

W miarň rozwoju sprzedaŨy produkt·w Grupy konieczne bňdzie zabezpieczenie odpowiedniej wielkoŜci mocy 

produkcyjnych. MoŨe to byĺ zwiŃzane z koniecznoŜciŃ poszukiwania nowych podwykonawc·w i dodatkowych 

inwestycji. Materializacja ryzyka moŨe mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň finansowŃ, 

perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 

 Ryzyko zwiŃzane ze zidentyfikowaniem powaŨnych lub nieakceptowalnych 2.2.10.

skutk·w ubocznych wynikajŃcych z przeprowadzanych badaŒ w wybranych 

sp·ğkach z Grupy 

W wyniku wystňpowania niepoŨŃdanych dziağaŒ ubocznych, zaobserwowanych podczas prowadzonych badaŒ, 

sp·ğka z Grupy moŨe nie otrzymaĺ pozwolenia na wprowadzenie na rynek rozwijanych produkt·w, co moŨe 

spowodowaĺ brak uzyskania kiedykolwiek przychod·w ze sprzedaŨy takich produkt·w. Wyniki badaŒ mogŃ 

ujawniĺ nieskutecznoŜĺ lub niedopuszczalnie wysokie nasilenie i czňstotliwoŜĺ wystňpowania dziağaŒ 

niepoŨŃdanych. W takim przypadku badania mogŃ zostaĺ zawieszone lub zakoŒczone. Ponadto, wiele 

produkt·w, kt·re poczŃtkowo wykazujŃ obiecujŃce wyniki, ostatecznie powodujŃ dziağania niepoŨŃdane, kt·re 

uniemoŨliwiajŃ dalsze ich rozwijanie. Dziağania niepoŨŃdane mogŃ wpğynŃĺ na moŨliwoŜĺ ukoŒczenia badaŒ lub 

spowodowaĺ potencjalne roszczenia odszkodowawcze. MoŨe to mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, 

sytuacjň finansowŃ, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. NiezaleŨnie od powyŨszego, 

moŨe mieĺ to istotny negatywny wpğyw na wizerunek Grupy. 

 Ryzyko w ynalezienia i wprowadzenia innych produkt·w stosowanych w tych 2.2.11.

samych wskazaniach,  co produkty Grupy  

Produkty i technologie rozwijane przez Grupň mogŃ byĺ jednoczeŜnie rozwijane w r·Ũnych czňŜciach Ŝwiata 

przez podmioty konkurencyjne. W zwiŃzku z tym istnieje prawdopodobieŒstwo, Ũe w tym samym czasie lub 

wczeŜniej zostanŃ wprowadzone na rynek produkty konkurencyjne posiadajŃce przewagň w r·Ũnym zakresie nad 

produktami Grupy. Pojawienie siň takich produkt·w moŨe mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň 

finansowŃ, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 
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 Ryzyko zwiŃzane z warunkami przyszğych um·w dostawy produkt·w, um·w 2.2.12.

dystrybuc yjnych  

Model biznesowy Grupy zakğada, Ũe w ramach komercjalizacji projekt·w bňdŃ zawierane strategiczne umowy o 

wsp·ğpracy badawczo-rozwojowej (umowy konsorcjum) i handlowej (umowy dostawy produkt·w, umowy 

dystrybucyjne lub transferu technologii) z miňdzynarodowymi partnerami na okreŜlone rynki lub kanağy sprzedaŨy. 

ZarzŃd szacuje przyszğe warunki wyŨej wymienionych um·w na podstawie wğasnego doŜwiadczenia oraz 

powszechnie dostňpnych informacji o tego typu umowach podpisywanych na rynku globalnym. W przyszğoŜci 

Grupa moŨe nie byĺ w stanie przystŃpiĺ do umowy na obecnie zakğadanych warunkach. Ponadto, naleŨy liczyĺ 

siň z moŨliwoŜciŃ niedotrzymania warunk·w umowy przez drugŃ stronň. WystŃpienie jednego lub kilku z 

powyŨszych ryzyk moŨe mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň finansowŃ, perspektywy rozwoju, 

wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 

 Ryzyko zwiŃzane z warunkami um·w z partnerami wsp·ğpracujŃcymi, w tym z 2.2.13.

naukowcami 

W celu prowadzenia dziağalnoŜci operacyjnej sp·ğki z Grupy zawierajŃ umowy, w tym o wsp·ğpracy badawczo-

rozwojowej (umowy konsorcjum, serwisowych, innych) i handlowej (umowy dostawy produkt·w, umowy 

dystrybucyjne lub transferu technologii, inne) i inne. NaleŨy liczyĺ siň z moŨliwoŜciŃ niedotrzymania warunk·w 

umowy przez drugŃ stronň. W szczeg·lnoŜci istnieje ryzyko niewykonania lub nienaleŨytego wykonania umowy, 

nieuzasadnionego dŃŨenia do podnoszenia cen, czy teŨ niedotrzymanie standardu zam·wionych usğug. 

WystŃpienie jednego lub kilku z powyŨszych ryzyk moŨe mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň 

finansowŃ, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 

 Ryzyko zwiŃzane z moŨliwoŜciŃ komercjalizacji opracowywanych przez Grupň 2.2.14.

produkt·w lub technologii oraz innych innowacji Grupy 

Ochrona produkt·w i technologii rozwijanych przez Grupň oparta jest na patentach lub zgğoszeniach 

patentowych. WartoŜĺ zgğoszeŒ patentowych oraz patent·w bňdŃcych w posiadaniu lub do dyspozycji Grupy 

zaleŨy od wykazania innowacyjnych lub lepszych wğaŜciwoŜci produkt·w i technologii rozwijanych przez Grupň 

niŨ powszechnie dostňpne na rynku. Wyniki tych prac sŃ na dzisiaj trudne do oszacowania. Istnieje wiňc ryzyko, 

Ũe nie bňdŃ one tak korzystne, jak planowano. WystŃpienie jednego lub kilku z powyŨszych ryzyk moŨe mieĺ 

istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň finansowŃ, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cenň 

rynkowŃ Akcji.  

 Ryzyko zwiŃzane z terminowym charakterem um·w dystrybucyjnych, kt·rych 2.2.15.

stronŃ jest Grupa 

Na Datň niniejszego Dokumentu Grupa jest stronŃ wielu um·w dystrybucyjnych. Jednak umowy te sŃ w 

wiňkszoŜci zawarte na czas okreŜlony. Istnieje ryzyko, Ũe dotychczas zawarte umowy dystrybucyjne nie zostanŃ 

przedğuŨone na dalsze okresy. 

WystŃpienie jednego z powyŨszych ryzyk moŨe mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň 

finansowŃ, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 

 Ryzyko zwiŃzane z bezpieczeŒstwem w laboratorium 2.2.16.

Grupa prowadzi prace badawczo-rozwojowe w laboratoriach. NiepoŨŃdanym rezultatem takich prac mogŃ byĺ 

szkody osobowe lub majŃtkowe. Grupa nie moŨe zagwarantowaĺ, Ũe w przypadku bğňdu ludzkiego, wadliwego 

dziağania urzŃdzenia lub zdarzeŒ losowych, wyŨej wymienione szkody nie nastŃpiŃ. Ich wystŃpienie moŨe naraziĺ 

Grupň na procesy odszkodowawcze lub utratň mienia znacznej wartoŜci. WystŃpienie jednego lub kilku z 

powyŨszych ryzyk moŨe mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň finansowŃ, perspektywy rozwoju, 

wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 
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 Ryzyko utraty zaufania partner·w lub koŒcowych klient·w na skutek 2.2.17.

pogorszenia siň wizerunku Grupy 

Grupa prowadzŃc swojŃ dziağalnoŜĺ w szeroko rozumianej branŨy nutraceutycznej, zwğaszcza na rynku 

suplement·w diety, uzaleŨniona jest od prawidğowego ksztağtowania swojego wizerunku. Pogorszenie reputacji 

Grupy m.in. na skutek niedotrzymania zobowiŃzaŒ umownych co do skutecznoŜci dziağania technologii oraz 

terminowego wprowadzenia produkt·w do obrotu na rynku moŨe spowodowaĺ utratň zaufania partner·w lub 

koŒcowych klient·w, zwğaszcza duŨych partner·w strategicznych i w rezultacie prowadziĺ do ich rezygnacji ze 

wsp·ğpracy. Utrata pozytywnego wizerunku lub jego pogorszenie moŨe mieĺ istotny negatywny wpğyw na 

dziağalnoŜĺ, sytuacjň finansowŃ, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 

 Ryzyko zwiŃzane z finansowaniem dziağalnoŜci 2.2.18.

Dotychczasowa dziağalnoŜĺ Grupy byğa finansowana przez akcjonariuszy. Z uwagi na uzyskiwany na Datň 

Dokumentu poziom przychod·w nie tylko poprzez bieŨŃce przychody, ale takŨe poprzez Ŧr·dğa zewnňtrzne, m.in. 

emisje akcji, a przejŜciowo takŨe poprzez poŨyczki od podmiotu dominujŃcego. Wobec faktu, Ũe skala potrzeb 

finansowych Grupy jest znaczna, a perspektywa komercjalizacji i uzyskania przepğyw·w pieniňŨnych z 

poszczeg·lnych projekt·w moŨe byĺ odlegğa w czasie, istnieje ryzyko, Ũe Grupa bňdzie przejŜciowo 

wykorzystywaĺ finansowanie od podmiotu dominujŃcego. Istnieje ryzyko, Ũe Grupa nie bňdzie w stanie pozyskaĺ 

finansowania na swojŃ dziağalnoŜĺ, co skutkowağoby ograniczeniem lub w skrajnym przypadku zaprzestaniem 

dziağalnoŜci. WystŃpienie powyŨszego ryzyka moŨe mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň 

finansowŃ, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 

 Ryzyko zwiŃzane z pozycjŃ negocjacyjnŃ um·w licencyjnych, dystrybucyjnych 2.2.19.

i  podobnych 

Zawierane w przyszğoŜci przez Grupň umowy dostawy produkt·w, umowy dystrybucyjne lub podobne z 

partnerami, w tym zwğaszcza miňdzynarodowymi koncernami, mogŃ charakteryzowaĺ siň brakiem symetrii 

pomiňdzy stronami, a wiňc mogŃ zostaĺ skonstruowane w spos·b uprzywilejowujŃcy kontrahent·w, co moŨe 

mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň finansowŃ, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cenň 

rynkowŃ Akcji. Wynika to z wystňpujŃcej niekiedy r·Ũnicy w pozycji negocjacyjnej podmiot·w przy zawieraniu tych 

um·w. WartoŜĺ takiej wsp·ğpracy dla Grupy jest jednak miejscami na tyle istotna, Ũe podjňcie ryzyka 

biznesowego takiej wsp·ğpracy jest uzasadnione. 

 Ryzyko zwiŃzane z ochronŃ znak·w towarowych 2.2.20.

W celu uzyskania lepszej ochrony swoich praw, Grupa moŨe ubiegaĺ siň o przyznanie odpowiedniej ochrony 

znak·w towarowych na terytorium zar·wno Unii Europejskiej, jak i w innych krajach. Grupa moŨe dokonaĺ 

zgğoszeŒ szeregu wniosk·w o udzielenie ochrony na znaki towarowe w trybie procedury krajowej (w trybie 

dokonania zgğoszenia w Urzňdzie Patentowym RP), jak r·wnieŨ w ramach procedury rejestracji wsp·lnotowego 

znaku towarowego (CTM ï ĂCommunity Trade Markò), kt·ra moŨe byĺ prowadzona zar·wno bezpoŜrednio w 

Urzňdzie Harmonizacji Rynku Wewnňtrznego (OHIM) w Alicante, jak r·wnieŨ za poŜrednictwem Urzňdu 

Patentowego RP. Ponadto, moŨliwe jest takŨe skorzystanie z systemu miňdzynarodowej rejestracji znak·w 

towarowych w oparciu o Porozumienie madryckie dotyczŃce miňdzynarodowej rejestracji znak·w z 14 kwietnia 

1891 r. oraz Protok·ğ do Porozumienia madryckiego przyjňty 27 czerwca 1989 r. Praktyka wskazuje, Ũe 

postňpowania takie mogŃ trwaĺ nawet kilka lat. Do chwili wydania decyzji istnieje wiňc ryzyko zwiŃzane z 

odmowŃ udzielenia ochrony na znak towarowy lub udzielenia jej w zakresie wňŨszym niŨ ta, o kt·rŃ ubiega siň 

Grupa. Istnieje r·wnieŨ moŨliwoŜĺ podwaŨenia praw Grupy do znaku towarowego objňtego zgğoszeniem. 

Dodatkowo, do czasu zakoŒczenia ewentualnej procedury rejestracyjnej Grupa korzysta z tzw. tymczasowej 

ochrony zgğoszonych znak·w towarowych. JednakŨe w trakcie toczŃcych siň postňpowaŒ osoby trzecie, w tym 

konkurenci Grupy, mogŃ zgğaszaĺ zastrzeŨenia do wniosk·w Grupy oraz twierdziĺ, Ũe przysğugujŃ im lepsze 

prawa do zgğoszonych przez Grupň znak·w. Rodzi to ryzyko utrudnienia, a w skrajnych przypadkach nawet 

uniemoŨliwienie udzielenia Grupie ochrony prawnej. Op·Ŧnienie lub brak udzielenia ochrony na zgğaszane przez 

Grupň znaki towarowe moŨe mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň finansowŃ, perspektywy 

rozwoju, wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 
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 Ryzyko zwiŃzane z prawami wğasnoŜci intelektualnej 2.2.21.

Grupa dziağa na Ŝwiatowym rynku innowacyjnych produkt·w z branŨy nutraceutycznej, jednym z najbardziej 

innowacyjnych sektor·w gospodarki. DziağalnoŜĺ na takim rynku jest nierozerwalnie zwiŃzana z 

niedoskonağoŜciami regulacji prawnych oraz brakiem ustalonej praktyki w stosowaniu prawa. Dotyczy to w 

szczeg·lnoŜci zagadnieŒ z zakresu prawa autorskiego oraz prawa wğasnoŜci przemysğowej, chroniŃcych szereg 

rozwiŃzaŒ i utwor·w, z kt·rych korzysta Grupa. Sytuacja taka rodzi dla Grupy ryzyko wydawania przez organy 

stosujŃce prawo (w szczeg·lnoŜci sŃdy i organy podatkowe) niekorzystnych rozstrzygniňĺ, a tym samym moŨe 

mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň finansowŃ, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cenň 

rynkowŃ Akcji. 

 Ryzyko zwiŃzane z naruszeniem tajemnicy przedsiňbiorstwa oraz innych 2.2.22.

poufnych informacj i  handlow ych  

Realizacja plan·w Grupy moŨe zaleŨeĺ od unikalnej, w tym czňŜciowo nieopatentowanej technologii (technologii, 

kt·ra po wygaŜniňciu praw patentowych stağa siň og·lnie dostňpna, lub teŨ technologii objňtej wnioskiem 

patentowym zğoŨonym przez sp·ğkň z Grupy w przypadku, gdy ochrona patentowa nie zostağa jeszcze 

przyznana), tajemnic handlowych, know-how i innych danych, kt·re uwaŨa siň za tajemnice Grupy. Ich ochronň 

powinny zapewniaĺ umowy zawarte pomiňdzy sp·ğkami Grupy a kluczowymi pracownikami, konsultantami, 

klientami, dostawcami, zastrzegajŃce koniecznoŜĺ zachowania poufnoŜci. Nie ma jednak pewnoŜci, Ũe te umowy 

bňdŃ przestrzegane. MoŨe to doprowadziĺ do wejŜcia w posiadanie takich danych przez konkurencjň. Grupa nie 

jest w stanie takŨe wykluczyĺ wniesienia przeciwko niej ewentualnych roszczeŒ, zwiŃzanych z nieuprawnionym 

przekazaniem tajemnic handlowych os·b trzecich. WystŃpienie jednego lub kilku z powyŨszych ryzyk moŨe mieĺ 

istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň finansowŃ, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cenň 

rynkowŃ Akcji. 

 Ryzyko niespeğnienia warunk·w okreŜlonych w umowach dostawy produkt·w, 2.2.23.

umowach dystrybucyjnych lub podobnych  

Elementem strategii Grupy jest komercjalizacja prowadzonych projekt·w poprzez zawieranie strategicznych 

um·w dostawy produkt·w, um·w dystrybucyjnych lub podobnych z duŨymi, globalnymi graczami na rynku 

nutraceutycznym. Charakterystyka tych um·w przewiduje, Ũe pğatnoŜci dokonywane przez drugŃ stronň umowy 

lub ich wysokoŜĺ moŨe byĺ uzaleŨniona od osiŃgniňcia przez Grupň zağoŨonych cel·w badawczych, 

strategicznych lub sprzedaŨowych. Istnieje wiňc ryzyko, iŨ cele te nie zostanŃ speğnione, a tym samym opğaty, 

jakie otrzyma Grupa bňdŃ niŨsze od przewidywanych lub teŨ r·wne zeru. WystŃpienie jednego lub kilku z 

powyŨszych ryzyk moŨe mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň finansowŃ, perspektywy rozwoju, 

wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 

 Ryzyko nielegalnego kopiowania technologi i  lub wğasnoŜci intelektualnej 2.2.24.

Grupy 

Grupa w spos·b aktywny chroni swojŃ wartoŜĺ intelektualnŃ poprzez wnioskowanie o objňcie jej stosownŃ 

miňdzynarodowŃ ochronŃ. Istnieje ryzyko, iŨ mimo przyznania Grupie ochrony prawnej, jej wynalazki, produkty 

oraz wğasnoŜĺ intelektualna, w szczeg·lnoŜci znaki towarowe, bňdŃ nielegalnie kopiowane. WystŃpienie jednego 

lub kilku z powyŨszych ryzyk moŨe mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň finansowŃ, 

perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 

 Ryzyko zwiŃzane z utratŃ Ŝrodk·w publicznych 2.2.25.

Grupa moŨe korzystaĺ z program·w dotacji na sfinansowanie czňŜci koszt·w ochrony wğasnoŜci intelektualnej lub 

koszt·w prac badawczo-rozwojowych. Podczas gdy programy te zasadniczo zmniejszajŃ konieczne inwestycje 

Grupy, nie ma gwarancji, Ũe dotacje zostanŃ przez cağy okres obowiŃzywania utrzymane przez Grupň. Grupa 

dotrzyma staraŒ, aby speğniaĺ wszystkie formalnoŜci wynikajŃce z um·w dotacyjnych, ale nie moŨe 

zagwarantowaĺ, Ũe kt·raŜ z um·w nie zostanie rozwiŃzana przez instytucjň finansujŃcŃ. Wszelkie ograniczenia 

dotacji dla Grupy mogŃ mieĺ negatywny wpğyw na osiŃgane przez niŃ wyniki finansowe. 
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R·wnoczeŜnie wszystkie podmioty, kt·re otrzymağy dotacje podlegajŃ regularnym kontrolom organizowanym 

przez instytucje finansujŃce. W przypadku stwierdzenia nieprawidğowoŜci w wykonywaniu warunk·w umowy 

beneficjent moŨe zostaĺ zobligowany do zwrotu otrzymanej kwoty wraz z odsetkami. 

WystŃpienie jednego lub kilku z powyŨszych ryzyk moŨe mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň 

finansowŃ, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 

 Ryzyko zwiŃzane z czynnikami pozostajŃcymi poza kontrolŃ Grupy 2.2.26.

Grupa jest naraŨona na ryzyko poniesienia szkody lub niewsp·ğmiernych koszt·w spowodowanych przez 

niewğaŜciwe lub zawodne procedury wewnňtrzne, bğňdy ludzkie, bğňdy system·w, w tym informatycznych lub 

przez zdarzenia zewnňtrzne powodujŃce w szczeg·lnoŜci zakğ·cenia w dziağalnoŜci operacyjnej, spowodowane 

r·Ũnymi czynnikami znajdujŃcymi siň poza kontrolŃ Grupy, np. awariŃ Ŝrodk·w komunikacji, kt·rymi 

transportowane sŃ produkty Grupy, sprzňtu, przedmiot·w wyposaŨenia naleŨŃcych do Grupy, czy 

oprogramowania, poŨarem i innymi katastrofami naturalnymi, a takŨe zdarzeniami o charakterze terrorystycznym 

oraz pr·bami dziağaŒ zwiŃzanych z oszustwami i kradzieŨŃ zar·wno wewnňtrznymi, jak i zewnňtrznymi. 

Grupa jest r·wnieŨ naraŨona na oszustwa, jak i inne bezprawne dziağania lub zaniechania pracownik·w Grupy 

lub innych podmiot·w, za kt·rych dziağania lub zaniechania Grupa ponosi odpowiedzialnoŜĺ, jak r·wnieŨ jej 

podwykonawc·w i dostawc·w. 

Wykrycie i zapobieganie wszelkiego rodzaju oszustwom lub innego rodzaju nieprawidğowym dziağaniom ze strony 

pracownik·w Grupy oraz podmiot·w trzecich wsp·ğpracujŃcych z GrupŃ moŨe nie byĺ skuteczne, a zdarzenia 

takie mogŃ negatywnie wpğynŃĺ na reputacjň Grupy oraz spowodowaĺ koniecznoŜĺ naprawnienia przez Grupň 

szkody wyrzŃdzonej osobie trzeciej. 

WystŃpienie jednego lub kilku z powyŨszych ryzyk moŨe mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň 

finansowŃ, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cenň rynkowŃ Akcji. 

 Ryzyko zwiŃzane z awariami lub zğamaniem zabezpieczeŒ system·w 2.2.27.

informatycznych  

DziağalnoŜĺ Grupy opiera siň w znacznym stopniu na prawidğowym funkcjonowaniu system·w informatycznych, 

zwğaszcza w zakresie baz danych i ich wszechstronnej analizy. Systemy informatyczne sğuŨŃ takŨe gromadzeniu, 

przetwarzaniu i administrowaniu bazami marketingowymi. Z tych wzglňd·w niezwykle istotne jest stağe 

doskonalenie i bezawaryjna praca narzňdzi informatycznych wspomagajŃcych komunikacjň i zarzŃdzanie. Mimo 

wdraŨania system·w zabezpieczeŒ i wykonywania kopii bezpieczeŒstwa, systemy IT wykorzystywane w Grupie 

mogŃ byĺ podatne na fizyczne i elektroniczne wtargniňcia, wirusy komputerowe oraz inne zagroŨenia, co moŨe 

skutkowaĺ tym, Ũe dostňp do informacji zgromadzonych w systemach IT Grupy uzyskajŃ niepowoğane osoby 

trzecie. Ponadto, bğňdy w oprogramowaniu i podobne problemy mogŃ wpğywaĺ na zdolnoŜĺ Grupy do realizacji 

procedur, zakğ·ciĺ dziağalnoŜĺ Grupy, naruszyĺ reputacjň Grupy lub spowodowaĺ koniecznoŜĺ poniesienia 

istotnych koszt·w technicznych, prawnych i innych. Ewentualne modernizacje system·w IT lub wdroŨenie 

nowych mogŃ nie zostaĺ zrealizowane terminowo i mogŃ nie wystarczaĺ w peğni do zaspokojenia potrzeby 

wynikajŃcej z prowadzonej dziağalnoŜci. Z kolei awarie system·w informatycznych, jak r·wnieŨ infrastruktury 

informatycznej mogŃ doprowadziĺ do ograniczenia lub uniemoŨliwienia prawidğowego funkcjonowania Grupy. 

Wszelkie zakğ·cenia w systemach informatycznych Grupy mogŃ mieĺ istotny, negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ 

Grupy, jej sytuacjň finansowŃ oraz wyniki dziağalnoŜci, a takŨe na cenň Akcji. 

 Ryzyko zwiŃzane z niewystarczajŃcŃ ochronŃ ubezpieczeniowŃ Grupy 2.2.28.

dotyczŃcŃ jej dziağalnoŜci 

Umowy ubezpieczenia zawarte w ramach Grupy mogŃ byĺ niewystarczajŃce do pokrycia szk·d poniesionych 

przez Grupň lub do zaspokojenia roszczeŒ wobec Grupy. Ponadto, ubezpieczyciel moŨe, w sytuacjach 

okreŜlonych w umowach, odm·wiĺ zaspokojenia roszczeŒ wobec Grupy lub pokrycia szk·d poniesionych przez 

Grupň. Polisy ubezpieczeniowe w ramach Grupy mogŃ r·wnieŨ nie pokrywaĺ wszystkich szk·d, jakie mogŃ 

zostaĺ przez niŃ poniesione. MogŃ takŨe istnieĺ ryzyka, kt·re nie podlegajŃ ochronie ubezpieczeniowej, albo ich 

ubezpieczenie nie jest ekonomicznie uzasadnione lub teŨ proponowane dla nich warunki i limity ubezpieczenia 

nie bňdŃ, w ocenie Grupy, wystarczajŃce dla zminimalizowania ewentualnych wysokich koszt·w pokrycia szk·d. 
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Tym samym, Grupa moŨe nie uzyskaĺ peğnego odszkodowania na podstawie zawartych um·w ubezpieczenia na 

pokrycie szk·d zwiŃzanych z prowadzonŃ dziağalnoŜciŃ, a zakres ochrony ubezpieczeniowej Grupy moŨe byĺ 

niewystarczajŃcy. 

Dodatkowo, polisy ubezpieczeniowe posiadane w ramach Grupy podlegajŃ ograniczeniom dotyczŃcym wysokoŜci 

roszczeŒ objňtych ubezpieczeniem. W zwiŃzku z tym, odszkodowania wypğacone z tytuğu tych polis mogŃ byĺ 

niewystarczajŃce na pokrycie wszystkich szk·d poniesionych przez Grupň. JeŨeli wystŃpi jakakolwiek szkoda 

niechroniona ubezpieczeniem albo przewyŨszajŃca limity ubezpieczenia, Grupa bňdzie musiağa pokryĺ z 

wğasnych Ŝrodk·w szkodň, odpowiednio, w cağoŜci albo w czňŜci powyŨej limitu ubezpieczenia. Nie moŨna 

zapewniĺ, Ũe w przyszğoŜci nie wystŃpiŃ istotne szkody nieobjňte ochronŃ ubezpieczeniowŃ albo przewyŨszajŃce 

limit ubezpieczenia. 

Opr·cz tego, skğadki opğacane przez Grupň z tytuğu jej polis ubezpieczeniowych mogŃ znaczŃco wzrosnŃĺ, m.in. 

w wyniku wystŃpienia istotnych szk·d podlegajŃcych ubezpieczeniu i zmianie w ich nastňpstwie historycznych 

danych o szkodowoŜci Grupy lub og·lnie w sektorach rynkowych Grupy. Nie moŨna r·wnieŨ wykluczyĺ, Ũe w 

przyszğoŜci Grupa moŨe nie mieĺ moŨliwoŜci pozyskania ochrony ubezpieczeniowej na obecnym poziomie lub na 

zadowalajŃcych warunkach. W wyniku powyŨszego, Grupa moŨe posiadaĺ niewystarczajŃcŃ ochronň przed 

szkodami, jakie moŨe ponieŜĺ w trakcie swojej dziağalnoŜci. 

Wszelkie nieubezpieczone szkody lub szkody przewyŨszajŃce sumy ubezpieczenia mogŃ mieĺ istotny, 

negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ Grupy, jej sytuacjň finansowŃ oraz wyniki dziağalnoŜci, a takŨe na cenň Akcji. 

 Ryzyko zwiŃzane z zawieraniem um·w z podmiotami powiŃzanymi 2.2.29.

Sp·ğki z Grupy przeprowadzajŃ transakcje z podmiotami powiŃzanymi w rozumieniu przepis·w podatkowych. 

ZawierajŃc i realizujŃc transakcje z podmiotami powiŃzanymi, sp·ğki Grupy dbajŃ w szczeg·lnoŜci o zapewnienie, 

aby transakcje te byğy zgodne z obowiŃzujŃcymi przepisami dotyczŃcymi cen transferowych oraz o 

przestrzeganie wszelkich wymog·w dokumentacyjnych odnoszŃcych siň do takich transakcji. Niemniej jednak, ze 

wzglňdu na szczeg·lny charakter transakcji z podmiotami powiŃzanymi, zğoŨonoŜĺ i niejednoznacznoŜĺ 

przepis·w prawnych regulujŃcych metody badania stosowanych cen, jak teŨ trudnoŜci w zidentyfikowaniu 

por·wnywalnych transakcji do cel·w odniesieŒ, nie moŨna zapewniĺ, Ũe poszczeg·lne sp·ğki Grupy nie zostanŃ 

poddane kontrolom lub innym czynnoŜciom sprawdzajŃcym podejmowanym przez organy podatkowe i organy 

kontroli skarbowej. Zakwestionowanie metod okreŜlenia warunk·w rynkowych do cel·w powyŨszych transakcji 

moŨe mieĺ istotny negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň finansowŃ, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub 

cenň rynkowŃ Akcji. 

 Ryzyko zwiŃzane z moŨliwoŜciŃ naruszenia prawa ochrony konkurencji i 2.2.30.

konsument·w 

DziağalnoŜĺ Grupy musi byĺ prowadzona w spos·b zgodny z przepisami dotyczŃcymi ochrony konkurencji i 

konsument·w. W zwiŃzku z powyŨszym Prezes UOKiK sprawuje kontrolň nad dziağalnoŜciŃ Grupy pod kŃtem 

oceny przestrzegania m.in. przepis·w zakazujŃcych stosowania okreŜlonych praktyk, kt·re naruszajŃ wsp·lne 

interesy konsument·w (takich jak przedstawianie konsumentom nierzetelnych informacji, nieuczciwe praktyki 

rynkowe czy praktyki ograniczajŃce konkurencjň). 

Zgodnie z UstawŃ o Ochronie Konkurencji i Konsument·w, Prezes UOKiK jest uprawniony do wydania decyzji 

stwierdzajŃcej, Ũe postanowienia um·w z konsumentami lub praktyki stosowane przez kt·rŃkolwiek z sp·ğek z 

Grupy naruszajŃ zbiorowe interesy konsument·w oraz, w konsekwencji, moŨe zakazaĺ stosowania niekt·rych 

praktyk i nağoŨyĺ na takŃ sp·ğkň z Grupy karň pieniňŨnŃ (maksymalnie do 10% przychod·w uzyskanych w roku 

poprzedzajŃcym rok, w kt·rym kara zostağa nağoŨona). Ponadto Prezes UOKiK, organizacje pozarzŃdowe, do 

kt·rych zadaŒ statutowych naleŨy ochrona praw konsument·w lub rzecznicy konsument·w, a takŨe osoby 

fizyczne mogŃ wszczŃĺ postňpowanie sŃdowe w celu uznania danego postanowienia wzoru lub umowy za 

niedozwolone. JeŨeli postanowienie lub wz·r umowy zostağy uznane za niedozwolone na mocy prawomocnego 

wyroku SŃdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w, postanowienie takie lub wz·r umowy zostajŃ wpisane do 

rejestru klauzul niedozwolonych prowadzonego przez Prezesa UOKiK. Z chwilŃ wpisania postanowienia lub 

wzoru umowy do tego rejestru, nie mogŃ byĺ one stosowane przez Ũaden podmiot prowadzŃcy dziağalnoŜĺ w 

Polsce. W przypadku stwierdzenia przez Prezesa UOKiK, Ũe kt·rakolwiek ze sp·ğek z Grupy stosuje praktyki 

naruszajŃce interesy konsument·w, w szczeg·lnoŜci w przypadku stosowania przez takŃ sp·ğkň z Grupy 
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niedozwolonych klauzul umownych, klienci takiej sp·ğki z Grupy bňdŃcy konsumentami mogŃ dochodziĺ od tej 

sp·ğki z Grupy odszkodowania za szkody poniesione w zwiŃzku z takimi praktykami. 

Ponadto Prezes UOKiK lub inny organ ochrony konkurencji jest uprawniony do wydania decyzji stwierdzajŃcej, Ũe 

dany przedsiňbiorca jest uczestnikiem porozumienia, kt·rego celem lub skutkiem jest ograniczenie konkurencji. 

Prezes UOKiK lub inny organ ochrony konkurencji moŨe r·wnieŨ zarzuciĺ przedsiňbiorcom posiadajŃcym pozycjň 

dominujŃcŃ na rynku jej naduŨywanie. StwierdzajŃc podejmowanie takich dziağaŒ, Prezes UOKiK lub inny organ 

ochrony konkurencji moŨe nakazaĺ zaprzestanie ich stosowania lub usuniňcia jej skutk·w (np. poprzez 

zastosowanie Ŝrodk·w polegajŃcych w szczeg·lnoŜci na: udzieleniu licencji praw wğasnoŜci intelektualnej), a 

takŨe nağoŨyĺ karň pieniňŨnŃ w wysokoŜci do 10% wartoŜci przychod·w osiŃgniňtych w roku obrotowym 

poprzedzajŃcym rok nağoŨenia kary, co moŨe mieĺ negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ, sytuacjň finansowŃ lub 

wyniki dziağalnoŜci Grupy. 

Stwierdzenie przez Prezesa UOKiK, Ũe kt·rakolwiek sp·ğka z Grupy stosuje lub stosowağa w przeszğoŜci praktyki 

ograniczajŃce konkurencjň, praktyki naruszajŃce interesy konsument·w lub skuteczne dochodzenie roszczeŒ 

zwiŃzanych ze szkodami poniesionymi przez konsument·w z powodu stosowania przez takŃ sp·ğkň z Grupy 

niedozwolonych klauzul umownych mogŃ mieĺ istotny, negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ Grupy, jej sytuacjň 

finansowŃ oraz wyniki dziağalnoŜci, a takŨe na cenň Akcji. 

NağoŨenie na sp·ğki z Grupy kary pieniňŨnej przez krajowe organy ochrony konkurencji lub Komisjň EuropejskŃ, a 

takŨe odmowa zgody na dokonanie przez Emitenta lub jego sp·ğki zaleŨne koncentracji mogŃ mieĺ istotny, 

negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ Grupy, jej sytuacjň finansowŃ oraz wyniki dziağalnoŜci, a takŨe na cenň Akcji. 

 Ryzyko zwiŃzane ze strukturŃ akcjonariatu Emitenta 2.2.31.

Na Datň Dokumentu Sp·ğka Nutra sp. z o. o. posiada ğŃcznie akcje stanowiŃce 67,9% udziağu w kapitale 

zakğadowym Emitenta oraz 67,9% og·lnej liczby gğos·w na Walnym Zgromadzeniu. W zwiŃzku z tym, ww. sp·ğka 

moŨe uzyskaĺ faktycznŃ moŨliwoŜĺ decydowania o uchwağach podejmowanych przez Walne Zgromadzenie w 

istotnych dla Emitenta lub Grupy sprawach oraz moŨe mieĺ znaczŃcy wpğyw na funkcjonowanie Grupy, ğŃcznie z 

moŨliwoŜciŃ przegğosowania uchwağy w sprawie istotnej zmiany przedmiotu dziağalnoŜci Emitenta. 

 Ryzyko powiŃzaŒ osobistych miňdzy Emitentem, osobami wchodzŃcymi w 2.2.32.

skğad organ·w zarzŃdzajŃcych i nadzorczych Emitenta a znaczŃcymi 

akcjonariuszami Emitenta  

Czğonek ZarzŃdu Marek Orğowski jest podmiotem dominujŃcym wobec Emitenta w rozumieniu z art. 4 pkt 14 lit. a) 

Ustawy o Ofercie Publicznej. Marek Orğowski sprawuje kontrolň nad Emitentem za poŜrednictwem sp·ğki Nutra 

sp. z o. o., w kt·rej peğni ponadto rolň Prezesa ZarzŃdu. Anna Aranowska-Bablok, kt·ra peğni w Emitencie funkcjň 

Prezesa ZarzŃdu jest r·wnieŨ Czğonkiem ZarzŃdu Nutra sp. z o. o. PrzewodniczŃcy Rady Nadzorczej Tomasz 

PoniŒski jest PrzewodniczŃcym Rady Nadzorczej Nutra sp. z o. o. Ponadto, czğonkiem Rady Nadzorczej Nutra 

sp. z o. o. jest Krzysztof Laskowski ï czğonek Rady Nadzorczej. 

IstniejŃce powiŃzania kapitağowe oraz osobowe sprawiajŃ, Ũe ww. osoby oraz sp·ğka Nutra sp. z o. o. posiadajŃ 

decydujŃcy wpğyw na dziağalnoŜĺ Emitenta, ğŃcznie z moŨliwoŜciŃ przegğosowania istotnej uchwağy na Walnym 

Zgromadzeniu. 

2.3. Czynniki ryzyka zwiŃzane z obrotem akcjami i rynkiem kapitağowym 

 Ryzyko pğynnoŜci akcji 2.3.1.

Emitent, kt·rego akcje nie byğy dotychczas notowane na rynku regulowanym lub w Alternatywnym Systemie 

Obrotu nie moŨe mieĺ pewnoŜci, Ũe papiery wartoŜciowe Sp·ğki bňdŃ przedmiotem aktywnego obrotu po ich 

wprowadzeniu do ASO. Cena akcji moŨe byĺ niŨsza niŨ ich cena emisyjna na skutek szeregu czynnik·w, w tym 

postrzegania Sp·ğki jako ryzykownej z powodu charakteru branŨy, w ramach kt·rej prowadzona jest jej 

dziağalnoŜĺ, okresowych zmian wynik·w operacyjnych, kr·tkiej historii, zmiany globalnych, regionalnych lub 

krajowych czynnik·w ekonomicznych i politycznych oraz sytuacji na innych Ŝwiatowych rynkach papier·w 

wartoŜciowych. Rynek ASO jest rynkiem o niskiej pğynnoŜci. Dotyczy to zwğaszcza sprzedaŨy duŨej liczby akcji w 
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kr·tkim okresie, co moŨe powodowaĺ dodatkowo obniŨenie cen akcji bňdŃcych przedmiotem obrotu w skrajnym 

przypadku zaŜ brak moŨliwoŜci ich sprzedaŨy. 

 Ryzyko inwestycj i  na rynku NewConnect  2.3.2.

Rynek NewConnect charakteryzuje siň wysokŃ zmiennoŜciŃ cen akcji w powiŃzaniu z niskŃ pğynnoŜciŃ ich 

obrotu, przy czym zmiana kursu wcale nie musi odzwierciedlaĺ aktualnej sytuacji ekonomicznej i rynkowej 

Emitenta. Inwestycja w akcje notowanej tam sp·ğki jest znacznie bardziej ryzykowna niŨ na rynku regulowanym i 

powinna byĺ rozwaŨona w perspektywie Ŝrednioterminowej i dğugoterminowej.  

 Ryzyko nağoŨenia na Emitenta kar przez Organizatora ASO 2.3.3.

Zgodnie Ä 17c ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jeŨeli emitent nie przestrzega zasad lub 

przepis·w obowiŃzujŃcych w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub nienaleŨycie wykonuje 

obowiŃzki okreŜlone w ĂRozdziale V ObowiŃzki emitent·w instrument·w finansowych w alternatywnym systemieò 

Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, w szczeg·lnoŜci obowiŃzki okreŜlone w Ä 15a-15c lub w Ä 17-17b, 

Organizator Alternatywnego Systemu moŨe, w zaleŨnoŜci od stopnia i zakresu powstağego naruszenia lub 

uchybienia: upomnieĺ emitenta lub nağoŨyĺ na emitenta karň pieniňŨnŃ w wysokoŜci do 50.000 zğ. 

Zgodnie Ä 17c ust 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu Organizator Alternatywnego Systemu, 

podejmujŃc decyzjň o nağoŨeniu kary upomnienia lub kary pieniňŨnej moŨe wyznaczyĺ emitentowi termin na 

zaniechanie dotychczasowych naruszeŒ lub podjňcie dziağaŒ majŃcych na celu zapobieŨenie takim naruszeniom 

w przyszğoŜci, w szczeg·lnoŜci moŨe zobowiŃzaĺ emitenta do opublikowania okreŜlonych dokument·w lub 

informacji w trybie i na warunkach obowiŃzujŃcych w Alternatywnym Systemie Obrotu. Zgodnie Ä 17c ust. 3 

Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w przypadku, gdy emitent nie wykonuje nağoŨonej na niego kary lub 

pomimo jej nağoŨenia nadal nie przestrzega zasad lub przepis·w obowiŃzujŃcych w alternatywnym systemie 

obrotu, bŃdŦ nie wykonuje lub nienaleŨycie wykonuje obowiŃzki okreŜlone w niniejszym rozdziale, lub teŨ nie 

wykonuje obowiŃzk·w nağoŨonych na niego na podstawie ust. 2, Organizator Alternatywnego Systemu moŨe 

nağoŨyĺ na emitenta karň pieniňŨnŃ, przy czym kara ta ğŃcznie z karŃ pieniňŨnŃ nağoŨonŃ na podstawie Ä 17c ust. 

1 nie moŨe przekraczaĺ 50.000 zğ. Stosownie Ä 17c ust 4 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w 

przypadku nağoŨenia kary pieniňŨnej na podstawie Ä 17c ust. 3, postanowienia Ä 17c ust. 2 stosuje siň 

odpowiednio. Stosownie do Ä 17c ust. 10 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu emitent zobowiŃzany jest 

wpğaciĺ pieniŃdze z tytuğu nağoŨonej kary pieniňŨnej na konto wybranej przez siebie organizacji poŨytku 

publicznego w terminie 10 dni roboczych od dnia, od kt·rego decyzja o jej nağoŨeniu podlega wykonaniu. Kopiň 

dowodu wpğaty kwoty, o kt·rej mowa w zdaniu pierwszym, emitent zobowiŃzany jest niezwğocznie przekazaĺ 

Organizatorowi Alternatywnego Systemu. 

 Ryzyko zwiŃzane z zawieszeniem notowaŒ lub wykluczeniem instrument·w 2.3.4.

f inansow ych Emitenta z  obrotu  w al ternatywnym systemie obrotu  

Zgodnie z Ä 11 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW, jako Organizator Alternatywnego Systemu 

Obrotu, moŨe zawiesiĺ obr·t instrumentami finansowymi na okres nie dğuŨszy niŨ 3 miesiŃce: 

ˈ na wniosek emitenta, 

ˈ jeŨeli uzna, Ũe wymagajŃ tego interes lub bezpieczeŒstwo jego uczestnik·w, 

ˈ jeŨeli emitent narusza przepisy obowiŃzujŃce w alternatywnym systemie obrotu?. 

W przypadkach okreŜlonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu zawiesza obr·t 

instrumentami finansowymi na okres wynikajŃcy z wğaŜciwych przepis·w lub okreŜlony w decyzji wğaŜciwego 

organu. 

Zgodnie z Ä 12 ust. 1 Regulaminu ASO GPW moŨe wykluczyĺ instrumenty finansowe z obrotu: 

ˈ na wniosek emitenta, z zastrzeŨeniem moŨliwoŜci uzaleŨnienia decyzji w tym zakresie od speğnienia 

przez emitenta dodatkowych warunk·w,  

ˈ jeŨeli uzna, Ũe wymaga tego bezpieczeŒstwo obrotu lub interes jego uczestnik·w,  

ˈ jeŨeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiŃzujŃce w alternatywnym systemie,  
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ˈ wskutek otwarcia likwidacji emitenta, 

ˈ wskutek podjňcia decyzji o poğŃczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztağceniu, 

przy czym wykluczenie instrument·w finansowych z obrotu moŨe nastŃpiĺ odpowiednio nie wczeŜniej niŨ 

z dniem poğŃczenia, dniem podziağu (wydzielenia) albo z dniem przeksztağcenia. 

Zgodnie z Ä 12 ust. 2 Regulaminu ASO z alternatywnego systemu obrotu wykluczane sŃ instrumenty finansowe 

emitenta: 

ˈ w przypadkach okreŜlonych przepisami prawa, 

ˈ jeŨeli zbywalnoŜĺ tych instrument·w stağa siň ograniczona, 

ˈ w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrument·w, 

ˈ po upğywie 6 miesiňcy od dnia uprawomocnienia siň postanowienia o ogğoszeniu upadğoŜci emitenta 

obejmujŃcej likwidacjň jego majŃtku lub postanowienia o oddaleniu przez sŃd wniosku o ogğoszenie tej 

upadğoŜci z powodu braku Ŝrodk·w w majŃtku emitenta na zaspokojenie koszt·w postňpowania lub z 

powodu tego, Ũe majŃtek emitenta wystarcza jedynie na zaspokojenie tych koszt·w, z zastrzeŨeniem Ä 

12 ust. 2a i 2b Regulaminu ASO. 

Zgodnie z Ä 12 ust. 2a Regulaminu ASO w przypadku, o kt·rym mowa powyŨej, Organizator Alternatywnego 

Systemu moŨe odstŃpiĺ od wykluczenia instrument·w finansowych z obrotu jeŨeli przed upğywem terminu 

wskazanego w tym przepisie sŃd wyda postanowienie: 

ˈ o otwarciu wobec emitenta przyspieszonego postňpowania ukğadowego, postepowania ukğadowego lub 

postňpowania sanacyjnego, lub, 

ˈ w przedmiocie zatwierdzenia ukğadu w postňpowaniu restrukturyzacyjnym, lub, 

ˈ o zatwierdzeniu ukğadu w postňpowaniu upadğoŜciowym. 

Zgodnie z Ä 12 ust. 2b Regulaminu ASO, w przypadkach, o kt·rych mowa w Ä 12 ust. 2a, Organizator 

Alternatywnego Systemu wyklucza instrumenty finansowe z obrotu po upğywie 1 miesiŃca od dnia 

uprawomocnienia siň postanowienia sŃdu w przedmiocie: 

ˈ odmowy zatwierdzenia przez sŃd ukğadu w postňpowaniu, o kt·rym mowa w Ä 12 ust. 2a pkt 1), lub, 

ˈ umorzenia przez sŃd postňpowania restrukturyzacyjnego, o kt·rym mowa w Ä 12 ust. 2a pkt 1) lub 2), lub, 

ˈ uchylenia przez sŃd lub wygaŜniňcia z mocy prawa ukğadu, o kt·rym mowa wÄ 12 ust. 2a pkt 2) lub 3). 

Przed podjňciem decyzji o wykluczeniu instrument·w finansowych z obrotu GPW moŨe zawiesiĺ obr·t tymi 

instrumentami finansowymi. W takiej sytuacji zawieszenie obrotu moŨe trwaĺ dğuŨej niŨ 3 miesiŃce.  

Art. 78 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi stanowi, Ũe w przypadku, gdy wymaga tego 

bezpieczeŒstwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagroŨony interes inwestor·w, Gieğda jako 

organizator alternatywnego systemu, na ŨŃdanie Komisji Nadzoru Finansowego wstrzymuje wprowadzenie 

instrument·w finansowych do obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymuje rozpoczňcie obrotu 

wskazanymi instrumentami finansowymi na okres nie dğuŨszy niŨ 10 dni.  

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

instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznoŜciach wskazujŃcych na moŨliwoŜĺ zagroŨenia 

prawidğowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeŒstwa obrotu dokonywanego w tym 

alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interes·w inwestor·w, Komisja Nadzoru Finansowego moŨe 

zaŨŃdaĺ od firmy inwestycyjnej organizujŃcej alternatywny system obrotu zawieszenia obrotu tymi instrumentami 

finansowymi. JednoczeŜnie ust. 3a powyŨszego artykuğu stanowi, Ũe w ŨŃdaniu okreŜlonym w ust. 3 Komisja 

moŨe wskazaĺ termin, do kt·rego zawieszenie obrotu obowiŃzuje. Termin ten moŨe ulec przedğuŨeniu, jeŨeli 

zachodzŃ uzasadnione obawy, Ũe w dniu jego upğywu bňdŃ zachodziğy przesğanki, o kt·rych mowa w ust. 3. Z 

kolei ust. 3b stanowi, Ũe Komisja uchyla decyzjň zawierajŃcŃ ŨŃdanie, o kt·rym mowa w ust. 3, w przypadku gdy 

po jej wydaniu stwierdza, Ũe nie zachodzŃ przesğanki zagroŨenia prawidğowego funkcjonowania alternatywnego 

systemu obrotu lub bezpieczeŒstwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia 

interes·w inwestor·w. 
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Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na ŨŃdanie Komisji Nadzoru Finansowego 

Gieğda jako organizator alternatywnego systemu, wyklucza z obrotu wskazane przez Komisjň Nadzoru 

Finansowego instrumenty finansowe, w przypadku gdy obr·t nimi zagraŨa w spos·b istotny prawidğowemu 

funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeŒstwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym 

systemie obrotu, lub powoduje naruszenie interes·w inwestor·w. 

 Ryzyko zwiŃzane z moŨliwoŜciŃ nağoŨenia przez KNF i  inne organy nadzorcze 2.3.5.

kar administracyjnych za niewykonywanie lub nieprawidğowe wykonywanie 

obowiŃzk·w wynikajŃcych z przepis·w prawa 

W okreŜlonych sytuacjach na Emitenta mogŃ zostaĺ nağoŨone sankcje administracyjne. W szczeg·lnoŜci Emitent 

jest potencjalnie naraŨony na poniŨsze sankcje. 

Zgodnie z art. 10 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej, Emitent lub sprzedajŃcy ma obowiŃzek w ciŃgu 14 dni liczŃc 

od dnia przydziağu papier·w wartoŜciowych bňdŃcych przedmiotem oferty publicznej lub od dnia dopuszczania 

papier·w wartoŜciowych do obrotu na rynku regulowanym lub ich wprowadzenia do alternatywnego systemu 

obrotu, przekazaĺ do Komisji Nadzoru Finansowego zawiadomienie zwiŃzane z zaistnieniem niniejszych fakt·w. 

Zgodnie z art. 96 ust. 13 tej ustawy, jeŜli emitent lub sprzedajŃcy nie dopeğni obowiŃzku wynikajŃcego z art. 10 

ust. 5 tej Ustawy lub dopeğni go nienaleŨycie, moŨe podlegaĺ karze administracyjnej, tj. karze pieniňŨnej do 

wysokoŜci 100.000 zğ (sto tysiňcy zğotych), nakğadanej przez KNF. 

Zgodnie z obowiŃzujŃcym od dnia 3 lipca 2016 r. RozporzŃdzeniem MAR, bez uszczerbku dla jakichkolwiek 

sankcji karnych oraz bez uszczerbku dla uprawnieŒ nadzorczych wğaŜciwych organ·w, paŒstwa czğonkowskie 

zgodnie z prawem krajowym przyznajŃ wğaŜciwym organom uprawnienia do stosowania odpowiednich sankcji 

administracyjnych i innych Ŝrodk·w administracyjnych w zwiŃzku co najmniej z naruszeniami wynikajŃcymi z 

RozporzŃdzenia MAR. 

Zgodnie z art. 30 ust. 2 RozporzŃdzenia MAR, w przypadku wystŃpienia naruszeŒ okreŜlonych w 

RozporzŃdzeniu MAR, zwiŃzanych m.in. z wykorzystywaniem informacji poufnych, manipulacjami i naduŨyciami 

na rynku, podawaniem informacji poufnych do publicznej wiadomoŜci, transakcjami os·b peğniŃcych obowiŃzki 

zarzŃdcze, listami os·b majŃcych dostňp do informacji poufnych, w przypadku os·b prawnych, paŒstwa 

czğonkowskie zapewniajŃ, zgodnie z prawem krajowym, by wğaŜciwe organy miağy uprawnienia m.in. do 

nakğadania co najmniej nastňpujŃcych, administracyjnych sankcji pieniňŨnych: 

ˈ w przypadku naruszeŒ art. 14 i 15 RozporzŃdzenia MAR ï 15.000.000 EUR lub 15 % cağkowitych 

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

przez organ zarzŃdzajŃcy, a w paŒstwie czğonkowskim, w kt·rym walutŃ nie jest euro, r·wnowartoŜĺ tej 

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

ˈ w przypadku naruszeŒ art. 16 i 17 RozporzŃdzenia MAR ï 2.500.000 EUR lub 2 % cağkowitych rocznych 

obrot·w na podstawie ostatniego dostňpnego sprawozdania zatwierdzonego przez organ zarzŃdzajŃcy, a 

w paŒstwie czğonkowskim, w kt·rym walutŃ nie jest euro, r·wnowartoŜĺ tej kwoty w walucie krajowej na 

dzieŒ 2 lipca 2014 r., oraz 

ˈ w przypadku naruszeŒ art. 18, 19 i 20 RozporzŃdzenia MAR ï 1.000.000 EUR, a w paŒstwie 

czğonkowskim, w kt·rym walutŃ nie jest euro, r·wnowartoŜĺ tej kwoty w walucie krajowej na dzieŒ 2 lipca 

2014 r. 

W dniu 6 maja 2017 r. weszğa w Ũycie ustawa z dnia z dnia 10 lutego 2017 r. o zmianie ustawy o obrocie 

instrumentami finansowymi oraz niekt·rych innych ustaw, na podstawie kt·rej przepisy prawa polskiego zostağy 

dostosowane do przepis·w RozporzŃdzenia MAR. 

Stosownie do art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie, w przypadkach, gdy emitent lub sprzedajŃcy nie dopeğnia 

obowiŃzk·w wymaganych przepisami prawa, w szczeg·lnoŜci obowiŃzk·w informacyjnych wynikajŃcych z 

Ustawy o ofercie, KNF moŨe: 

ˈ wydaĺ decyzjň o wykluczeniu, papier·w wartoŜciowych z obrotu na rynku regulowanym, a w przypadku 

gdy papiery wartoŜciowe emitenta sŃ wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu ï 

decyzjň o wykluczeniu tych papier·w wartoŜciowych z obrotu w tym systemie, albo 
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ˈ nağoŨyĺ, biorŃc pod uwagň w szczeg·lnoŜci sytuacjň finansowŃ podmiotu, na kt·ry jest nakğadana kara, 

karň pieniňŨnŃ do wysokoŜci 1.000.000 zğ, albo 

ˈ zastosowaĺ obie sankcje ğŃcznie. 

Zgodnie z art. 96 ust. 1e Ustawy o ofercie, jeŨeli emitent nie wykonuje albo nienaleŨycie wykonuje obowiŃzki, o 

kt·rych mowa w art. 70 pkt 1 Ustawy o ofercie, KNF moŨe wydaĺ decyzjň o wykluczeniu papier·w wartoŜciowych 

z obrotu w alternatywnym systemie obrotu albo nağoŨyĺ karň pieniňŨnŃ do wysokoŜci 5.000.000 zğ albo kwoty 

stanowiŃcej r·wnowartoŜĺ 5% cağkowitego rocznego wskazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu 

finansowym za rok obrotowy, jeŜli przekracza ona 5.000.000 zğ, albo zastosowaĺ obie sankcje ğŃcznie. 

Zgodnie z art. 96 ust. 1i Ustawy o ofercie, jeŨeli emitent nie wykonuje lub nienaleŨycie wykonuje obowiŃzki, o 

kt·rych mowa w art. 17 ust. 1 i 4-8 RozporzŃdzenia MAR, KNF moŨe wydaĺ decyzjň o wykluczeniu papier·w 

wartoŜciowych z obrotu na rynku regulowanym, a w przypadku, gdy papiery wartoŜciowe emitenta sŃ 

wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu ï decyzjň o wykluczeniu tych papier·w wartoŜciowych 

z obrotu w tym systemie, albo nağoŨyĺ karň pieniňŨnŃ do wysokoŜci 10.364.000 zğ lub kwoty stanowiŃcej 

r·wnowartoŜĺ 2% cağkowitego rocznego przychodu wskazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu 

finansowym za rok obrotowy, jeŨeli przekracza ona 10.364.000 zğ, albo zastosowaĺ obie sankcje ğŃcznie. W 

przypadku gdy jest moŨliwe ustalenie kwoty korzyŜci osiŃgniňtej lub straty unikniňtej przez emitenta w wyniku 

naruszenia obowiŃzk·w, o kt·rych mowa w powyŨszym przepisie, zamiast kary, o kt·rej mowa w tym przepisie, 

KNF moŨe nağoŨyĺ karň pieniňŨnŃ do wysokoŜci trzykrotnej kwoty osiŃgniňtej korzyŜci lub unikniňtej straty. 

W przypadku stwierdzenia naruszenia obowiŃzk·w wymienionych w art. 96 ust. 1i Ustawy o ofercie Komisja 

moŨe nakazaĺ podmiotowi, kt·ry dopuŜciğ siň ich naruszenia, zaprzestania ich naruszania, a takŨe zobowiŃzaĺ go 

do podjňcia we wskazanym terminie dziağaŒ, kt·re majŃ zapobiec naruszaniu tych przepis·w w przyszğoŜci. 

środek ten moŨe byĺ stosowany bez wzglňdu na zastosowanie innych sankcji okreŜlonych w art. 96 ust. 1i 

Ustawy o ofercie. 

Stosownie do art. 174 Ustawy o obrocie, na kaŨdego kto, wbrew zakazowi, o kt·rym mowa w art. 19 ust. 11 

RozporzŃdzenia MAR, w czasie trwania okresu zamkniňtego, dokonuje transakcji na rachunek wğasny lub na 

rachunek osoby trzeciej, Komisja moŨe nağoŨyĺ, w drodze decyzji, karň pieniňŨnŃ do wysokoŜci 2.072.800 zğ. W 

przypadku gdy jest moŨliwe ustalenie kwoty korzyŜci osiŃgniňtej lub straty unikniňtej przez podmiot w wyniku tych 

naruszeŒ, zamiast kary, o kt·rej mowa powyŨej, Komisja moŨe nağoŨyĺ karň pieniňŨnŃ do wysokoŜci trzykrotnej 

kwoty osiŃgniňtej korzyŜci lub unikniňtej straty. 

Zgodnie z art. 174a Ustawy o obrocie, w przypadku gdy emitent, na wniosek osoby peğniŃcej obowiŃzki 

zarzŃdcze, udzieliğ zgody na dokonywanie transakcji w trakcie okresu zamkniňtego z naruszeniem przepis·w 

prawa, Komisja moŨe nağoŨyĺ na emitenta karň pieniňŨnŃ do wysokoŜci 4.145.600 zğ. 

Zgodnie z art. 176 ust. 1 Ustawy o obrocie, w przypadku gdy emitent nie wykonuje lub nienaleŨycie wykonuje 

obowiŃzki, o kt·rych mowa w art. 18 ust. 1-6 RozporzŃdzenia MAR, KNF moŨe nağoŨyĺ karň pieniňŨnŃ do 

wysokoŜci 4.145.600 zğ lub do kwoty stanowiŃcej r·wnowartoŜĺ 2% cağkowitego rocznego przychodu 

wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jeŨeli przekracza ona 4.145.600 

zğ. W przypadku, gdy jest moŨliwe ustalenie kwoty korzyŜci osiŃgniňtej lub straty unikniňtej przez emitenta w 

wyniku naruszeŒ, o kt·rych mowa w powyŨszym przepisie, zamiast kary, o kt·rej mowa w tym przepisie, KNF 

moŨe nağoŨyĺ karň pieniňŨnŃ do wysokoŜci trzykrotnej kwoty osiŃgniňtej korzyŜci lub unikniňtej straty. 

Zgodnie z art. 176a Ustawy o obrocie, w przypadku gdy emitent lub sprzedajŃcy nie wykonuje lub nienaleŨycie 

wykonuje obowiŃzki wynikajŃce z art. 5 tej ustawy, KNF moŨe nağoŨyĺ karň pieniňŨnŃ do wysokoŜci 1.000.000 zğ. 

Zgodnie z art. 176c Ustawy o obrocie, w przypadku naruszenia przepis·w RozporzŃdzenia MAR m.in. w zakresie 

wskazanym w art. 176 Ustawy o obrocie, KNF moŨe nakazaĺ podmiotowi, kt·ry dopuŜciğ siň naruszenia, 

zaprzestania dalszego naruszania tych przepis·w oraz zobowiŃzaĺ go do podjňcia we wskazanym terminie 

dziağaŒ, kt·re majŃ zapobiegaĺ naruszaniu tych przepis·w w przyszğoŜci. środek ten moŨe byĺ stosowany bez 

wzglňdu na zastosowanie innych sankcji. 

 

W wyniku nağoŨonych sankcji obr·t akcjami Emitenta moŨe zostaĺ w przyszğoŜci utrudniony, a nawet 

uniemoŨliwiony, natomiast nağoŨenie kar pieniňŨnych moŨe bezpoŜrednio przeğoŨyĺ siň na wyniki finansowe 

Emitenta. 
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 Ryzyko zwiŃzane z rozwiŃzaniem lub wygaŜniňciem umowy z Autoryzowanym 2.3.6.

DoradcŃ, zawieszeniem prawa do wykonywania dziağalnoŜci Autoryzowanego 

Doradcy lub skreŜleniem Autoryzowanego Doradcy z  l isty Autoryzowanych 

Doradc·w. 

Zgodnie z Ä 18 ust. 7 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w przypadku: 

a) rozwiŃzania lub wygaŜniňcia umowy z Autoryzowanym DoradcŃ przed upğywem okresu 3 lat od dnia 

pierwszego notowania instrument·w finansowych w alternatywnym systemie, z wyğŃczeniem rozwiŃzania 

umowy na podstawie zwolnienia, o kt·rym mowa w Ä 18 ust. 4 Regulaminu ASO, 

b) zawieszenia prawa do dziağania Autoryzowanego Doradcy w alternatywnym systemie,  

c) skreŜlenia Autoryzowanego Doradcy z listy, o kt·rej mowa w Ä 18 ust. 1 Regulaminu ASO,  

Organizator Alternatywnego Systemu moŨe zawiesiĺ obr·t instrumentami finansowymi emitenta, dla kt·rego 

podmiot ten wykonuje obowiŃzki Autoryzowanego Doradcy, jeŨeli uzna, Ũe wymaga tego bezpieczeŒstwo obrotu 

lub interes jego uczestnik·w. 

Zgodnie z Ä 17b ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w przypadku gdy w ocenie Organizatora 

Alternatywnego Systemu zachodzi koniecznoŜĺ dalszego wsp·ğdziağania emitenta przy wykonywaniu obowiŃzk·w 

informacyjnych z podmiotem uprawnionym do wykonywania zadaŒ Autoryzowanego Doradcy, Organizator 

Alternatywnego Systemu moŨe zobowiŃzaĺ emitenta do zawarcia umowy w zakresie okreŜlonym w Ä 18 ust. 2 

pkt 3) i 4). Umowa ta powinna zostaĺ zawarta w terminie 30 dni od dnia podjňcia przez Organizatora 

Alternatywnego Systemu decyzji w tym zakresie i obowiŃzywaĺ przez okres co najmniej jednego roku od dnia jej 

zawarcia. 

Zgodnie z Ä 17b ust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w przypadku rozwiŃzania lub wygaŜniňcia 

umowy z Autoryzowanym DoradcŃ przed upğywem okresu wskazanego w decyzji Organizatora Alternatywnego 

Systemu podjňtej na podstawie ust. 1, emitent zobowiŃzany jest do zawarcia kolejnej umowy z Autoryzowanym 

DoradcŃ w terminie 30 dni roboczych od dnia rozwiŃzania lub wygaŜniňcia poprzedniej umowy. Nowa umowa 

powinna obowiŃzywaĺ do koŒca okresu wskazanego w decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu, z 

zastrzeŨeniem, iŨ okres jej obowiŃzywania powinien byĺ przedğuŨony o okres, w kt·rym emitent nie posiadağ 

prawnie wiŃŨŃcej umowy z Autoryzowanym DoradcŃ, do kt·rej zawarcia zobowiŃzany byğ na podstawie decyzji 

Organizatora Alternatywnego Systemu, o kt·rej mowa w ust. 1. 

Zgodnie z Ä 17b ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w przypadku niepodpisania przez emitenta 

umowy z Autoryzowanym DoradcŃ w terminie, o kt·rym mowa w ust. 1, albo w terminie 30 dni roboczych od dnia 

rozwiŃzania lub wygaŜniňcia poprzedniej umowy, o kt·rym mowa w ust. 2, Organizator Alternatywnego Systemu 

moŨe zawiesiĺ obr·t instrumentami finansowymi tego emitenta na okres do 3 miesiňcy. JeŨeli przed upğywem 

okresu zawieszenia nie zostanie zawarta i nie wejdzie w Ũycie odpowiednia umowa z Autoryzowanym DoradcŃ, 

Organizator Alternatywnego Systemu moŨe wykluczyĺ instrumenty finansowe tego emitenta z obrotu w 

alternatywnym systemie. Przepisy Ä 12 ust. 3 i Ä 12a Regulaminu ASO stosuje siň odpowiednio. 

 Ryzyko zwiŃzane z rozwiŃzaniem lub wygaŜniňciem umowy z Animatorem 2.3.7.

Rynku 

Zgodnie Ä 9 ust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jednym z warunk·w notowania instrument·w 

finansowych w alternatywnym systemie obrotu jest istnienie waŨnego zobowiŃzania Animatora Rynku do 

wykonywania w stosunku do tych instrument·w zadaŒ Animatora Rynku na zasadach okreŜlonych przez 

Organizatora Alternatywnego Systemu. 

W przypadku rozwiŃzania lub wygaŜniňcia umowy z Animatorem Rynku, Organizator Alternatywnego Systemu, 

na podstawie przepis·w zawartych w Ä 9 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu moŨe podjŃĺ nastňpujŃce 

kroki: 

Po upğywie 30 dni od dnia rozwiŃzania lub wygaŜniňcia umowy z Animatorem Rynku, Organizator Alternatywnego 

Systemu zawiesza obr·t instrumentami finansowymi danego emitenta do czasu wejŜcia w Ũycie nowej umowy z 

Animatorem Rynku, chyba Ũe umowa taka zostağa uprzednio zawarta. Po upğywie 30 dni od dnia zawieszenia 

prawa do wykonywania zadaŒ Animatora Rynku w alternatywnym systemie obrotu, Organizator Alternatywnego 
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Systemu moŨe postanowiĺ o notowaniu instrument·w finansowych danego emitenta w systemie notowaŒ 

jednolitych. Natomiast po upğywie 60 dni od dnia zawieszenia prawa do wykonywania zadaŒ Animatora Rynku w 

alternatywnym systemie obrotu, Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obr·t instrumentami finansowymi 

danego emitenta do czasu wejŜcia w Ũycie nowej umowy z Animatorem Rynku, chyba Ũe umowa taka zostağa 

uprzednio zawarta. 

JednakŨe zgodnie z Ä 9 ust. 2a Regulaminu ASO, Organizator Alternatywnego Systemu moŨe postanowiĺ o 

notowaniu instrument·w finansowych w alternatywnym systemie obrotu bez koniecznoŜci speğnienia warunku 

istnienia waŨnego zobowiŃzania Animatora Rynku do wykonywania w stosunku do tych instrument·w zadaŒ 

Animatora Rynku na zasadach okreŜlonych przez Organizatora Alternatywnego Systemu, w szczeg·lnoŜci z 

uwagi na charakter tych instrument·w finansowych, ich notowanie na rynku regulowanym albo na rynku lub w 

alternatywnym systemie obrotu innym niŨ prowadzony przez Organizatora Alternatywnego Systemu. 
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3. OŜwiadczenia os·b odpowiedzialnych za 
informacje zawarte w Dokumencie Informacyjnym 

3.1. OŜwiadczenie Emitenta 

Firma: Cambridge Chocolate Technologies S.A. 

Siedziba: Warszawa 

Adres: ul. Zygmunta SğomiŒskiego 15/509, 00-195 Warszawa 

Numer telefonu: +48 22 490 94 01 

Numer faksu: +48 22 490 94 02 

Adres poczty elektronicznej: investor@cambridgechocolate.com 

Strona internetowa: www.cambridgechocolate.com 

NIP, REGON,  NIP: 7010414089, REGON: 14711630300000 

KRS 0000499822 

Osoby fizyczne 

reprezentujŃce Emitenta 

Anna Aranowska-Bablok ï Prezes ZarzŃdu 

Marek Orğowski ï Czğonek ZarzŃdu 

 

Emitent ponosi odpowiedzialnoŜĺ za wszystkie informacje zamieszczone w treŜci niniejszego Dokumentu 

Informacyjnego. 

OŜwiadczenie Emitenta: 

OŜwiadczamy, Ũe wedğug najlepszej wiedzy Emitenta i przy doğoŨeniu naleŨytej starannoŜci, by zapewniĺ taki 

stan, informacje zawarte w niniejszym Dokumencie Informacyjnym sŃ prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem 

faktycznym oraz, Ũe nie pominiňto w nim Ũadnych fakt·w, kt·re mogğyby wpğywaĺ na jego znaczenie i wycenň 

instrument·w finansowych wprowadzanych do obrotu, a takŨe Ũe opisuje on rzetelnie czynniki ryzyka zwiŃzane z 

udziağem w obrocie tymi instrumentami. 
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3.2. OŜwiadczenie Autoryzowanego Doradcy 

Firma: CC Group sp·ğka z ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ 

Siedziba: Warszawa 

Adres: ul. Marszağkowska 89, 00-693 Warszawa 

Numer telefonu: +48 22 440 1 440 

Numer faksu: +48 22 440 1 441 

Adres poczty elektronicznej: contact@ccgroup.pl 

Strona internetowa: www.ccgroup.com.pl 

NIP, REGON,  NIP: 5262757706, REGON: 015697363, 

KRS 0000203153 

Osoby fizyczne 

reprezentujŃce 

Autoryzowanego Doradcň 

Adam KalkusiŒski ï Prezes ZarzŃdu 

Mağgorzata Ciepiela ï Czğonek ZarzŃdu 

Peğnomocnik ï Marcin Sadlej 

 

OŜwiadczenie Autoryzowane Doradcy: 

Autoryzowany Doradca oŜwiadcza, Ũe na podstawie informacji i danych dostarczonych przez Emitenta brağ udziağ 

w sporzŃdzaniu cağego Dokumentu Informacyjnego, przy czym w przygotowaniu czňŜci prawnych brağ udziağ 

Doradca Prawny 

Autoryzowany Doradca oŜwiadcza, Ũe niniejszy Dokument Informacyjny zostağ sporzŃdzony zgodnie z 

wymogami okreŜlonymi w ZağŃczniku Nr 1 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, uchwalonego 

UchwağŃ Nr 147/2007 ZarzŃdu Gieğdy Papier·w WartoŜciowych w Warszawie S.A. z dnia 1 marca 2007 r. (z 

p·Ŧn. zm.), oraz Ũe wedğug jego najlepszej wiedzy i zgodnie z dokumentami i informacjami przekazanymi 

mu przez emitenta, informacje zawarte w dokumencie informacyjnym sŃ prawdziwe, rzetelne i zgodne ze 

stanem faktycznym oraz, Ũe nie pominiňto w nim Ũadnych fakt·w, kt·re mogğyby wpğywaĺ na jego 

znaczenie i wycenň instrument·w finansowych wprowadzanych do obrotu, a takŨe Ũe opisuje on rzetelnie 

czynniki ryzyka zwiŃzane z udziağem w obrocie tymi instrumentami.  
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4. Dane o instrumentach finansowych 
wprowadzanych do alternatywnego systemu 
obrotu 

4.1. Szczeg·ğowe okreŜlenie rodzaj·w, liczby oraz ğŃcznej wartoŜci instrument·w 
finansowych z wyszczeg·lnieniem rodzaj·w uprzywilejowania, wszelkich 
ograniczeŒ, co do przenoszenia praw z instrument·w finansowych oraz 
zabezpieczeŒ lub ŜwiadczeŒ dodatkowych 

Na podstawie niniejszego Dokumentu Informacyjnego wprowadza siň 2.300.000 (dwa miliony trzysta piňĺdziesiŃt 

tysiňcy) akcji zwykğych na okaziciela o wartoŜci nominalnej 1,00 zğ (jeden zğoty) kaŨda, oznaczonych jako seria D. 

ĞŃczna wartoŜĺ nominalna akcji wprowadzanych wynosi 2.300.000 zğ (dwa miliony trzysta piňĺdziesiŃt tysiňcy 

zğotych). Akcje serii D nie sŃ uprzywilejowane, ich zbywalnoŜĺ nie jest ograniczona oraz nie sŃ przedmiotem 

zabezpieczeŒ ani nie sŃ zwiŃzane z nimi Ũadne Ŝwiadczenia dodatkowe. 

4.2. Informacje o subskrypcji lub sprzedaŨy instrument·w finansowych bňdŃcych 
przedmiotem wniosku o wprowadzenie, majŃcych miejsce w okresie ostatnich 
12 miesiňcy poprzedzajŃcych datň zğoŨenia wniosku o wprowadzenie ï w 
zakresie okreŜlonym w Ä 4 ust. 1 ZağŃcznika Nr 3 do Regulaminu 
Alternatywnego Systemu Obrotu 

 Liczba oferowanych akcji og·ğem, wraz ze wskazaniem ich serii 4.2.1.

W drodze subskrypcji prywatnej oferowanych byğo do 2.350.000 akcji serii D sp·ğki Cambridge Chocolate 

Technologies S.A. z siedzibŃ w Warszawie /ĂAkcje Serii Dò/, z czego objňtych zostağo 2.300.000 Akcji Serii D. 

 Spos·b ustalenia i wysokoŜĺ ceny emisyjnej /ceny sprzedaŨy/, a w przypadku 4.2.2.

wystŃpienia r·Ũnicy pomiňdzy cenŃ sprzedaŨy /cenami sprzedaŨy/ a cenŃ 

emisyjnŃ /cenami emisyjnymi/, albo okreŜlenia r·Ũnych cen emisyjnych dla 

akcji tego samego rodzaju w odstňpie czasu nieprzekraczajŃcym 3 miesiňcy - 

dokğadne wyjaŜnienie przyczyn wystŃpienia tych r·Ũnic 

Cena emisyjna oferowanych Akcji Serii D wynosiğa 8,70 zğ i zostağa ustalona przez zarzŃd Sp·ğki w wyniku analizy 

wartoŜci Sp·ğki.  

 Szczeg·ğowy opis sposobu identyfikacji potencjalnych adresat·w oferty oraz 4.2.3.

zasad wyboru podmiot·w, do kt·rych skierowano propozycjň nabycia akcji, a 

takŨe opis sposobu ich informowania o ofercie i o treŜci oferty 

Potencjalni Inwestorzy zainteresowani inwestycjŃ w Sp·ğkň zostali zidentyfikowani przez 

Sp·ğkň - podmioty bezpoŜrednio zgğaszajŃce siň do Sp·ğki oraz osoby wskazane przez pracownik·w Sp·ğki 

Doradc·w Sp·ğki - podmioty bezpoŜrednio zgğaszajŃce siň do doradc·w w sprawie inwestycji w sp·ğkň 

Cambridge Chocolate Technologies S.A. oraz podmioty znane Doradcom Sp·ğki o odpowiednim profilu 

inwestycyjnym 

Oferta zostağa skierowana do os·b fizycznych i prawnych znanych osobiŜcie pracownikom, dotychczasowym 

akcjonariuszom Sp·ğki lub doradcom Sp·ğki. 

Do wyŨej wymienionych podmiot·w zostağy wystosowane i przesğane drogŃ elektronicznŃ numerowane 

Propozycje Nabycia zawierajŃce: Memorandum Informacyjne Sp·ğki /wraz z szczeg·ğowymi zasadami oferty, 

wzorem formularza Deklaracji Nabycia i wzorem Umowy Objňcia Akcji Serii D/.  
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Wystosowano 55 Propozycji Nabycia Akcji Serii D, na kt·re odpowiedziağo 47 podmiot·w. 

DoğoŨono wszelkich staraŒ, aby struktura akcjonariatu Sp·ğki charakteryzowağa siň dywersyfikacjŃ wŜr·d 

inwestor·w indywidualnych i instytucjonalnych. 

Memorandum Informacyjne bňdŃce czňŜciŃ Propozycji Nabycia zawierağo m.in. 

- czynniki ryzyka 

- dane o oferowanych instrumentach finansowych 

- dane o Emitencie, jego produktach i rynku na jakim dziağa 

- sprawozdania finansowe Emitenta 

- teksty aktualnego Statutu oraz uchwağ Walnego Zgromadzenia Emitenta niezarejestrowanych przez SŃd 

- kopiň odpisu z KRS 

 Informacja, czy oferta zostağa skierowana do klient·w profesjonalnych 4.2.4.

Propozycja Nabycia Akcji Serii D zostağa skierowana m.in. do klient·w profesjonalnych w rozumieniu klient·w 

profesjonalnych wskazanych w definicji zawartej w art. 3 pkt 39b Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. 

 Termin przeprowadzenia ofer ty  4.2.5.

Prywatna subskrypcja Akcji Serii D w trybie okreŜlonym w art. 431 Ä 2 pkt 1 KSH trwağa w dniach od 28.03.2017 

do 18.04.2017 roku. 

4.3. Informacja, czy emitent dokonujŃc oferty niepublicznej akcji objňtych 
wnioskiem, w zwiŃzku z zamiarem ich wprowadzenia do alternatywnego 
systemu obrotu, speğniğ wymogi, o kt·rych mowa w Ä 15c Regulaminu 
Alternatywnego Systemu Obrotu; 

Emitent dokonujŃc oferty niepublicznej akcji objňtych wnioskiem, w zwiŃzku z zamiarem ich wprowadzenia do 

alternatywnego systemu obrotu, speğniğ wymogi, o kt·rych mowa w Ä 15c Regulaminu Alternatywnego Systemu 

Obrotu.  

4.4. OkreŜlenie podstawy prawnej emisji instrument·w finansowych 

 Organ uprawniony do podjňcia decyzji o emisji instrument·w finansowych 4.4.1.

Zgodnie z art. 430 Ä 1 KSH w zw. z art. 431 Ä 1 KSH organem Emitenta uprawnionym do podjňcia decyzji o emisji 

Akcji jest Walne Zgromadzenie. 

 Data i forma podjňcia decyzji o emisji instrument·w finansowych, z 4.4.2.

przytoczeniem jej treŜci 

Uchwağa nr 3 z 20 marca 2017 r. Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia zaprotokoğowana przez Monikň Fyk z 

kancelarii notarialnej w Warszawie przy Placu Bankowym 1, Rep. A Nr 5695/2017. Wpis zwiŃzany z rejestracjŃ 

podwyŨszenia kapitağu zakğadowego Emitenta o 2.300.000 akcji serii D nastŃpiğ w dniu 13 maja 2017 roku. 
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Po przeprowadzeniu gğosowania PrzewodniczŃcy stwierdziğ, Ũe w gğosowaniu jawnym uczestniczyli akcjonariusze 

ğŃcznie dysponujŃcy 8.200.000 akcji (100% kapitağu zakğadowego) uprawniajŃcymi do 8.200.000 gğos·w, z czego 

za przyjňciem uchwağy oddano 8.200.000 gğos·w Ăzaò, 0 gğos·w Ăprzeciwò i 0 gğos·w ĂwstrzymujŃcych siňò, zatem 

powyŨsza uchwağa zostağa podjňta.  
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OŜwiadczenie ZarzŃdu Emitenta w sprawie dookreŜlenia wysokoŜci kapitağu zakğadowego dokonanego na 

podstawie Uchwağy nr 3 z 20 marca 2017 r. Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia. OŜwiadczenie zostağo 

zaprotokoğowane przez Monikň Fyk z kancelarii notarialnej w Warszawie przy Placu Bankowym 1, Rep. A Nr 

6543/2017. 
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4.5. OkreŜlenie czy akcje zostağy objňte za got·wkň, za wkğady pieniňŨne w inny 
spos·b, czy za wkğady niepieniňŨne, wraz z kr·tkim opisem sposobu ich 
pokrycia, z zastrzeŨeniem Ä 12 pkt 2a); 

Akcje serii A o wartoŜci nominalnej 1,00 zğ kaŨda, w liczbie 100.000 sztuk, zostağy opğacone got·wkŃ w ı ich 

wartoŜci nominalnej przed zarejestrowaniem Emitenta w rejestrze przedsiňbiorc·w KRS, tj. w ğŃcznej kwocie 

25.000 zğ. Cena emisyjna akcji serii A wynosiğa 1,00 zğ za kaŨdŃ akcjň. Pozostağa czňŜĺ ceny emisyjnej akcji serii 

A w ğŃcznej kwocie 75.000 zğ zostağa opğacona got·wkŃ do 13 paŦdziernika 2016 roku. 

W dniu 30 grudnia 2016 roku nadzwyczajne walne zgromadzenie Sp·ğki podjňğo uchwağň nr 2 w sprawie 

podwyŨszenia kapitağu zakğadowego Sp·ğki o kwotň 8.100.000 zğ poprzez emisjň 8.100.000 (osiem milion·w sto 

tysiňcy) akcji zwykğych na okaziciela o wartoŜci nominalnej 1,00 zğ (jeden zğoty) oznaczonych jako seria B z 

wyğŃczeniem prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy. Cenň emisyjnŃ akcji serii B ustalono na kwotň 

1,00 zğ (jeden zğoty). Nowo wyemitowane akcje serii B zostağy zaoferowane w cağoŜci sp·ğce Nutra sp·ğka z 

ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ z siedzibŃ w Warszawie (KRS 0000462208) w drodze zğoŨenia oferty przez 

Sp·ğkň i jej przyjňcia przez oznaczonego adresata, zgodnie z art. 431 Ä 2 punkt 1) Kodeksu sp·ğek handlowych. 

Akcje serii B zostağy objňte i opğacone w cağoŜci za got·wkň 30 grudnia 2016 roku. 

W dniu 20 marca 2017 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Sp·ğki podjňğo uchwağň nr 2 w sprawie 

podwyŨszenia kapitağu zakğadowego Sp·ğki o kwotň 1.580.000 zğ (milion piňĺset osiemdziesiŃt tysiňcy zğotych) 

poprzez emisjň 1.580.000 (milion piňĺset osiemdziesiŃt tysiňcy) akcji zwykğych na okaziciela o wartoŜci 

nominalnej 1,00 zğ (jeden zğoty) kaŨda akcja oznaczonych jako seria C z wyğŃczeniem w cağoŜci prawa poboru 

dotychczasowych akcjonariuszy Sp·ğki. Cenň emisyjnŃ Akcji Serii C ustalono na kwotň 1,00 zğ (jeden zğoty) za 

kaŨdŃ Akcjň Serii C. Nowo wyemitowane akcje serii C zostağy zaoferowane w cağoŜci sp·ğce Lycotec Ltd. z 

siedzibŃ przy 2nd Floor The Platinum Building, St John's Innovation Park, Cowley Road, Cambridge, CB4 0DS 

(UK), wpisanej do angielskiego rejestru Companies House pod numerem 07397545, w drodze zğoŨenia oferty 

przez Sp·ğkň i jej przyjňcia przez oznaczonego adresata, zgodnie z art. 431 Ä 2 punkt 1) Kodeksu sp·ğek 

handlowych. Akcje serii C zostağy opğacone w ı ich wartoŜci nominalnej przed zğoŨeniem przez ZarzŃd Sp·ğki 

wniosku o rejestracjň podwyŨszenia kapitağu zakğadowego dokonanego na podstawie ww. uchwağy nr 2. 

Pozostağa czňŜĺ ceny emisyjnej akcji serii C zostağa wpğacona got·wkŃ 16 sierpnia 2017 roku. 

W dniu 20 marca 2017 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Sp·ğki podjňğo uchwağň nr 3 w sprawie 

podwyŨszenia kapitağu zakğadowego Sp·ğki o kwotň nie wyŨszŃ niŨ 2.350.000,00 zğ (dwa miliony trzysta 

piňĺdziesiŃt tysiňcy zğotych) poprzez emisjň nie wiňcej niŨ 2.350.000 (dwa miliony trzysta piňĺdziesiŃt tysiňcy) 

akcji zwykğych na okaziciela o wartoŜci nominalnej 1,00 zğ (jeden zğoty) kaŨda akcja oznaczonych jako seria D z 

wyğŃczeniem w cağoŜci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Sp·ğki. Cenň emisyjnŃ Akcji Serii D 

ustalono na kwotň 8,70 zğ (osiem zğotych siedemdziesiŃt groszy) za jednŃ Akcjň Serii D. W zwiŃzku z podjňciem 

Uchwağy nr 3 z 20 marca 2017 r. oŜwiadczeniem ZarzŃdu Emitenta z dnia 30 marca 2017 roku dookreŜlono 

wysokoŜĺ kapitağu zakğadowego na kwotň 2.300.000,00 zğ (dwa miliony trzysta tysiňcy zğotych). OŜwiadczenie 

zostağo zaprotokoğowane przez Monikň Fyk z kancelarii notarialnej w Warszawie przy Placu Bankowym 1, Rep. A 

Nr 6543/2017. Akcje serii D zostağy objňte w cağoŜci za got·wkň. 

4.6. Oznaczenie dat, od kt·rych akcje uczestniczŃ w dywidendzie 

Zgodnie z treŜciŃ Ä1 ust. 2 uchwağy nr 3 z 20 marca 2017 r. Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w sprawie 

podwyŨszenia kapitağu zakğadowego, akcje serii D od chwili ich powstania uczestniczyĺ bňdŃ w dywidendzie na 

zasadach r·wnych z dotychczas istniejŃcymi akcjami Sp·ğki. W roku 2014 Sp·ğka nie osiŃgnňğa zysku ani nie 

poniosğa strat. W roku 2015 Sp·ğka poniosğa stratň w wysokoŜci 1.348.064,37 zğ, kt·rŃ na mocy uchwağy 

Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 12 z 29 czerwca 2016 roku postanowiono pokryĺ z zysk·w w latach 

nastňpnych. W roku 2016 Sp·ğka poniosğa stratň w wysokoŜci 5.040.000,00 zğ, kt·rŃ na mocy uchwağy 

Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 13 z 29 czerwca 2017 roku postanowiono pokryĺ z zysk·w w latach 

nastňpnych. 

PoniŨej przedstawiono Ä1 ust. 2 uchwağy nr 3 z 20 marca 2017 r. Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w 

sprawie podwyŨszenia kapitağu zakğadowego: 
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4.7. Wskazanie praw z instrument·w finansowych i zasad ich realizacji 

Prawa i obowiŃzki zwiŃzane z akcjami Emitenta sŃ okreŜlone w przepisach Kodeksu Sp·ğek Handlowych, w 

Statucie oraz w innych przepisach prawa. Celem uzyskania bardziej szczeg·ğowych informacji naleŨy skorzystaĺ 

z porady os·b uprawnionych do Ŝwiadczenia pomocy prawnej. 

Wszystkie Akcje sŃ akcjami zwykğymi na okaziciela. 

Prawa zwiŃzane z Akcjami moŨna podzieliĺ na prawa korporacyjne oraz prawa majŃtkowe. 

Prawa korporacyjne zwiŃzane z akcjami Emitenta. 

Akcjonariuszom Sp·ğki przysğugujŃ nastňpujŃce uprawnienia zwiŃzane z uczestnictwem w Sp·ğce: 

Prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 KSH) 

Prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu sp·ğki publicznej majŃ tylko osoby bňdŃce akcjonariuszami sp·ğki 

na 16 dni przed datŃ walnego zgromadzenia (dzieŒ rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu). Uprawnieni 

z akcji imiennych i Ŝwiadectw tymczasowych majŃ prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu sp·ğki 

publicznej, jeŨeli sŃ wpisani do ksiňgi akcyjnej w dniu rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu. Akcje na 

okaziciela majŃce postaĺ dokumentu, dajŃ prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu sp·ğki publicznej, jeŨeli 

dokumenty akcji zostanŃ zğoŨone w sp·ğce nie p·Ŧniej niŨ w dniu rejestracji uczestnictwa w walnym 

zgromadzeniu i nie bňdŃ odebrane przed zakoŒczeniem tego dnia. Zamiast akcji moŨe byĺ zğoŨone 

zaŜwiadczenie wydane na dow·d zğoŨenia akcji u notariusza, w banku lub firmie inwestycyjnej majŃcych siedzibň 

lub oddziağ na terytorium Unii Europejskiej lub paŒstwa bňdŃcego stronŃ umowy o Europejskim Obszarze 

Gospodarczym, wskazanym w ogğoszeniu o zwoğaniu walnego zgromadzenia. W zaŜwiadczeniu wskazuje siň 

numery dokument·w akcji i stwierdza, iŨ dokumenty akcji nie bňdŃ wydane przed upğywem dnia rejestracji 

uczestnictwa na walnym zgromadzeniu. 

Na ŨŃdanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela sp·ğki publicznej zgğoszone nie wczeŜniej 

niŨ po ogğoszeniu o zwoğaniu walnego zgromadzenia i nie p·Ŧniej niŨ w pierwszym dniu powszednim po dniu 

rejestracji uczestnictwa po walnym zgromadzeniu, podmiot prowadzŃcy rachunek papier·w wartoŜciowych 

wystawia imienne zaŜwiadczenie o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu. 

ZaŜwiadczenie o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu zawiera: 

1) firmň (nazwň), siedzibň, adres i pieczňĺ wystawiajŃcego oraz numer zaŜwiadczenia, 

2) liczbň akcji, 

3) rodzaj i kod akcji, 

4) firmň (nazwň), siedzibň i adres sp·ğki publicznej, kt·ra wyemitowağa akcje, 

5) wartoŜĺ nominalnŃ akcji, 

6) imiň i nazwisko albo firmň (nazwň) uprawnionego z akcji, 

7) siedzibň (miejsce zamieszkania) i adres uprawnionego z akcji, 

8) cel wystawienia zaŜwiadczenia, 

9) datň i miejsce wystawienia zaŜwiadczenia, 

10) podpis osoby uprawnionej do wystawienia zaŜwiadczenia. 

Zgodnie z art. 340 KSH w okresie, gdy akcje sp·ğki publicznej, na kt·rych ustanowiono zastaw lub uŨytkowanie, 

sŃ zapisane na rachunku papier·w wartoŜciowych prowadzonym przez podmiot uprawniony zgodnie z przepisami 

o obrocie instrumentami finansowymi, prawo gğosu z tych akcji przysğuguje akcjonariuszowi.  
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Prawo do gğosowania na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 Ä 1 KSH) 

KaŨdej Akcji przysğuguje jeden gğos na Walnym Zgromadzeniu. Prawo gğosu w podwyŨszonym kapitale 

zakğadowym przysğuguje od dnia rejestracji tego podwyŨszenia kapitağu zakğadowego. Zgodnie z Ä10.8 Statutu 

prawo gğosu na Walnym Zgromadzeniu przysğuguje bez wzglňdu na stopieŒ opğacenia Akcji. 

Zgodnie z art. 411 Ä 1 KSH akcjonariusz moŨe uczestniczyĺ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywaĺ prawo 

gğosu osobiŜcie lub przez peğnomocnika. Nie moŨna ograniczaĺ prawa ustanawiania peğnomocnika na Walnym 

Zgromadzeniu i liczby peğnomocnik·w. Zgodnie z art. 411[3] KSH, akcjonariusz moŨe gğosowaĺ odmiennie z 

kaŨdej z posiadanych akcji. Peğnomocnik moŨe reprezentowaĺ wiňcej niŨ jednego akcjonariusza i gğosowaĺ 

odmiennie z akcji kaŨdego akcjonariusza. Akcjonariusz sp·ğki publicznej posiadajŃcy akcje zapisane na wiňcej niŨ 

jednym rachunku papier·w wartoŜciowych moŨe ustanowiĺ oddzielnych peğnomocnik·w do wykonywania praw z 

akcji zapisanych na kaŨdym rachunku. Peğnomocnictwo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu sp·ğki 

publicznej i wykonywania prawa gğosu wymaga udzielenia na piŜmie lub w postaci elektronicznej. W sp·ğce 

publicznej czğonek zarzŃdu i pracownik sp·ğki mogŃ byĺ peğnomocnikami akcjonariuszami na walnym 

zgromadzeniu. Zgodnie z art. 412[2] Ä 3 KSH, jeŨeli peğnomocnikiem na walnym zgromadzeniu sp·ğki publicznej 

jest czğonek zarzŃdu, czğonek rady nadzorczej, likwidator, pracownik sp·ğki publicznej lub czğonek organ·w lub 

pracownik sp·ğki lub sp·ğdzielni zaleŨnej od tej sp·ğki, peğnomocnictwo moŨe upowaŨniaĺ do reprezentacji tylko 

na jednym walnym zgromadzeniu. Peğnomocnik ma obowiŃzek ujawniĺ akcjonariuszowi okolicznoŜci wskazujŃce 

na istnienie bŃdŦ moŨliwoŜĺ wystŃpienia konfliktu interes·w. Udzielenie dalszego peğnomocnictwa jest 

wyğŃczone. 

Zgodnie z art. 411[1] Ä 1 KSH akcjonariusz sp·ğki publicznej moŨe oddaĺ gğos na walnym zgromadzeniu drogŃ 

korespondencyjnŃ, jeŨeli przewiduje to regulamin walnego zgromadzenia. Regulamin Walnego Zgromadzenia 

uchwalony 20 marca 2017 r. nie wprowadza moŨliwoŜci oddawania gğosu drogŃ korespondencyjnŃ. 

Prawo ŨŃdania zwoğania Walnego Zgromadzenia, umieszczenia w porzŃdku obrad poszczeg·lnych spraw oraz 

proponowania treŜci uchwağ 

Zgodnie z art. 400 Ä 1 KSH prawo do ŨŃdania zwoğania Walnego Zgromadzenia przysğuguje akcjonariuszowi lub 

akcjonariuszom reprezentujŃcym, co najmniej 1/20 kapitağu zakğadowego Emitenta. ŧŃdanie takie, z jego 

uzasadnieniem, powinno zostaĺ zğoŨone ZarzŃdowi na piŜmie lub w postaci elektronicznej. JeŨeli w terminie 2 

tygodni od dnia przedstawienia ŨŃdania ZarzŃdowi nie zostanie zwoğane nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, 

sŃd rejestrowy moŨe, po wezwaniu ZarzŃdu do zğoŨenia oŜwiadczenia, upowaŨniĺ do zwoğania nadzwyczajnego 

Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy wystňpujŃcych z tym ŨŃdaniem (art. 400 Ä 3 KSH) 

Prawo do ŨŃdania umieszczenia okreŜlonych spraw w porzŃdku obrad najbliŨszego Walnego Zgromadzenia 

przyznane zostağo akcjonariuszom posiadajŃcym, co najmniej 1/20 kapitağu zakğadowego Sp·ğki (art. 401 Ä 1 

KSH). W przypadku sp·ğki publicznej ŨŃdanie to powinno zostaĺ zğoŨone zarzŃdowi, na co najmniej 21 dni przed 

wyznaczonym terminem walnego zgromadzenia (w przypadku sp·ğki niepublicznej ï termin wynosi 14 dni) oraz 

powinno zawieraĺ uzasadnienie lub projekt uchwağy dotyczŃcej proponowanego punktu porzŃdku obrad (art. 401 

Ä 1 KSH). 

Na podstawie art. 401 Ä 5 KSH kaŨdy akcjonariusz ma prawo podczas Walnego Zgromadzenia zgğaszaĺ projekty 

uchwağ dotyczŃce spraw wprowadzonych do porzŃdku obrad. Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujŃcy, co 

najmniej 1/20 kapitağu zakğadowego mogŃ przed terminem Walnego Zgromadzenia zgğaszaĺ Emitentowi na 

piŜmie lub przy wykorzystaniu Ŝrodk·w komunikacji elektronicznej projekty uchwağ dotyczŃce spraw 

wprowadzonych do porzŃdku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, kt·re majŃ zostaĺ wprowadzone do 

porzŃdku obrad (art. 401 Ä 4 KSH). 

Prawo ŨŃdania zarzŃdzenia tajnego gğosowania 

Zgodnie z art. 420 Ä 2 KSH. kaŨdy z akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu 

ma prawo zaŨŃdaĺ zarzŃdzenia tajnego gğosowania, niezaleŨnie od charakteru podejmowanych uchwağ. 

Prawo akcjonariusza do wystŃpienia z pow·dztwem o uchylenie uchwağy Walnego Zgromadzenia (art. 422 KSH). 

W przypadku, gdy uchwağa Walnego Zgromadzenia jest sprzeczna ze statutem Emitenta bŃdŦ dobrymi 

obyczajami i godzi w interesy Emitenta lub ma na celu pokrzywdzenie akcjonariusza stosownie do art. 422 Ä 1 

KSH, moŨna wytoczyĺ przeciwko Emitentowi pow·dztwo o uchylenie uchwağy podjňtej przez Walne 

Zgromadzenie. Do wystŃpienia z pow·dztwem uprawniony jest: 
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1) ZarzŃd, Rada Nadzorcza oraz poszczeg·lni czğonkowie tych organ·w; 

2) Akcjonariusz Emitenta, kt·ry gğosowağ przeciwko uchwale Walnego Zgromadzenia, a po jej podjňciu 

zaŨŃdağ zaprotokoğowania swojego sprzeciwu, 

3) Akcjonariusz Emitenta bezzasadnie niedopuszczony do udziağu w Walnym Zgromadzeniu, 

4) Akcjonariusz Emitenta, kt·ry nie byğ obecny na Walnym Zgromadzeniu, jednakŨe jedynie w przypadku 

wadliwego zwoğania Walnego Zgromadzenia lub teŨ powziňcia uchwağy w sprawie nieobjňtej porzŃdkiem 

obrad danego Walnego Zgromadzenia. 

Zgodnie z art. 424 Ä 2 KSH w przypadku sp·ğki publicznej pow·dztwo o uchylenie uchwağy walnego 

zgromadzenia naleŨy wnieŜĺ w terminie miesiŃca od dnia otrzymania przez akcjonariusza wiadomoŜci o uchwale, 

nie p·Ŧniej jednak niŨ w terminie 3 miesiňcy od dnia powziňcia uchwağy przez walne zgromadzenie.  

Prawo do ŨŃdania sprawdzenia listy obecnoŜci akcjonariuszy obecnych na Walnym Zgromadzeniu 

Zgodnie z art. 410 Ä 2 KSH akcjonariusze Emitenta posiadajŃcy, co najmniej 10% kapitağu zakğadowego 

reprezentowanego na danym Walnym Zgromadzeniu mogŃ zaŨŃdaĺ, aby lista obecnoŜci na Walnym 

Zgromadzeniu zostağa sprawdzona przez wybranŃ w tym celu komisjň, zğoŨonŃ, z co najmniej 3 os·b. 

Wnioskodawcy majŃ prawo wyboru jednego czğonka komisji. 

Prawo ŨŃdania wydania odpis·w wniosk·w w sprawach objňtych porzŃdkiem obrad Walnego Zgromadzenia 

KaŨdy akcjonariusz Emitenta jest uprawniony do ŨŃdania wydania mu odpis·w wniosk·w w sprawach objňtych 

porzŃdkiem obrad najbliŨszego Walnego Zgromadzenia (art. 407 Ä 2 KSH). Wniosek taki naleŨy zğoŨyĺ do 

ZarzŃdu. ŧŃdanie naleŨy zgğosiĺ w terminie tygodnia przed planowanym Walnym Zgromadzeniem. 

Prawo akcjonariusza do wystŃpienia z pow·dztwem o stwierdzenie niewaŨnoŜci uchwağy Walnego Zgromadzenia 

sprzecznej z ustawŃ (art. 425 KSH) 

W przypadku sprzecznoŜci uchwağy Walnego Zgromadzenia z ustawŃ moŨna wytoczyĺ przeciwko Emitentowi 

pow·dztwo o stwierdzenie jej niewaŨnoŜci. Do wystŃpienia z tym pow·dztwem uprawniony jest: 

1) ZarzŃd, Rada Nadzorcza oraz poszczeg·lni czğonkowie tych organ·w; 

2) akcjonariusz Emitenta, kt·ry gğosowağ przeciwko uchwale Walnego Zgromadzenia, a po jej podjňciu 

zaŨŃdağ zaprotokoğowania swojego sprzeciwu, 

3) akcjonariusz Emitenta bezzasadnie niedopuszczony do udziağu w Walnym Zgromadzeniu, 

4) akcjonariusz Emitenta, kt·ry nie byğ obecny na Walnym Zgromadzeniu, jednakŨe jedynie w przypadku 

wadliwego zwoğania Walnego Zgromadzenia lub teŨ powziňcia uchwağy w sprawie nieobjňtej porzŃdkiem 

obrad danego Walnego Zgromadzenia. 

Zgodnie z art. 425 Ä 3 KSH w przypadku sp·ğki publicznej pow·dztwo o stwierdzenie niewaŨnoŜci uchwağy 

walnego zgromadzenia naleŨy wnieŜĺ w terminie 30 dni od dnia jej ogğoszenia, nie p·Ŧniej jednak niŨ w terminie r. 

od dnia powziňcia uchwağy. 

Prawo do wniesienia pow·dztwa przeciwko czğonkom wğadz Emitenta lub innym osobom, kt·re wyrzŃdziğy szkodň 

Emitentowi (art. 486 i 487 KSH.) 

Co do zasady pow·dztwo o naprawienie szkody wyrzŃdzonej Emitentowi przez czğonk·w jego organ·w 

statutowych lub inne wskazane w Tytule III, Rozdziağ 8 (OdpowiedzialnoŜĺ cywilnoprawna) KSH osoby wytacza 

Emitent. Jednak w przypadku gdyby Emitent nie wytoczyğ takiego pow·dztwa w terminie roku od dnia ujawnienia 

czynu wyrzŃdzajŃcego szkodň, kaŨdy akcjonariusz Emitenta lub osoba, kt·rej sğuŨy inny tytuğ uczestnictwa w 

zyskach lub w podziale majŃtku, moŨe wnieŜĺ pozew o naprawienie szkody wyrzŃdzonej Emitentowi. W sytuacji 

wytoczenia pow·dztwa przez akcjonariusza Emitenta osoby pozwane nie mogŃ powoğywaĺ siň na uchwağň 

Walnego Zgromadzenia udzielajŃcŃ im absolutorium ani na dokonane przez Emitenta zrzeczenie siň roszczeŒ o 

odszkodowanie. JeŨeli pow·dztwo okaŨe siň nieuzasadnione, a pow·d, wnoszŃc je, dziağağ w zğej wierze lub 

dopuŜciğ siň raŨŃcego niedbalstwa, obowiŃzany jest naprawiĺ szkodň wyrzŃdzonŃ pozwanemu. 

Prawo do ŨŃdania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami 

Na podstawie art. 385 Ä 3 ï 6 KSH wyb·r rady nadzorczej na najbliŨszym walnym zgromadzeniu, na wniosek 

akcjonariuszy reprezentujŃcych, co najmniej 1/5 kapitağu zakğadowego sp·ğki akcyjnej, powinien byĺ dokonany w 
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drodze gğosowania oddzielnymi grupami, nawet gdy jej statut przewiduje inny spos·b powoğania rady nadzorczej. 

Akcjonariusze reprezentujŃcy na walnym zgromadzeniu tň czňŜĺ akcji, kt·ra przypada z podziağu og·lnej liczby 

akcji reprezentowanych na walnym zgromadzeniu przez liczbň czğonk·w rady nadzorczej, mogŃ utworzyĺ 

oddzielnŃ grupň celem wyboru jednego czğonka rady nadzorczej, nie biorŃ jednak udziağu w wyborze pozostağych 

czğonk·w rady nadzorczej (art. 385 Ä 5 KSH). Mandaty w radzie nadzorczej nieobsadzone przez odpowiedniŃ 

grupň akcjonariuszy, utworzonŃ zgodnie z zasadami podanymi powyŨej, obsadza siň w drodze gğosowania, w 

kt·rym uczestniczŃ wszyscy akcjonariusze sp·ğki akcyjnej, kt·rych gğosy nie zostağy oddane przy wyborze 

czğonk·w rady nadzorczej wybieranych w drodze gğosowania oddzielnymi grupami (art. 385 Ä 6 KSH.). 

Prawo do zgğoszenia wniosku w sprawie podjňcia przez Walne Zgromadzenie uchwağy dotyczŃcej powoğania 

rewidenta ds. szczeg·lnych 

Na podstawie art. 84 ust. 1 Ustawy o Ofercie na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy Emitenta, 

posiadajŃcych co najmniej 5% og·lnej liczby gğos·w, Walne Zgromadzenie moŨe podjŃĺ uchwağň w sprawie 

zbadania przez biegğego rewidenta (rewident do spraw szczeg·lnych), na koszt Sp·ğki, okreŜlonego zagadnienia 

zwiŃzanego z utworzeniem Sp·ğki lub prowadzeniem jej spraw. Akcjonariusze ci mogŃ w tym celu ŨŃdaĺ zwoğania 

nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia lub ŨŃdaĺ umieszczenia sprawy podjňcia tej uchwağy w porzŃdku obrad 

najbliŨszego Walnego Zgromadzenia. W przypadku gdy Walne Zgromadzenie nie podejmie uchwağy zgodnej z 

treŜciŃ wyŨej opisanego wniosku wystosowanego przez akcjonariusza lub akcjonariuszy, albo podejmie jŃ z 

naruszeniem wymog·w formalnych uchwağy opisanych w art. 84 ust. 4 Ustawy o Ofercie, wnioskodawcy mogŃ w 

terminie 14 dni od dnia podjňcia uchwağy, wystŃpiĺ do sŃdu rejestrowego o wyznaczenie wskazanego podmiotu 

jako rewidenta ds. szczeg·lnych 

Prawo do uzyskania informacji o Sp·ğce  

Stosownie do art. 428 Ä 1 KSH akcjonariusz moŨe zgğosiĺ w trakcie trwania Walnego Zgromadzenia ŨŃdanie 

udzielenia przez ZarzŃd informacji dotyczŃcych Emitenta, jeŨeli udzielenie takich informacji przez ZarzŃd jest 

uzasadnione dla oceny sprawy objňtej porzŃdkiem obrad Walnego Zgromadzenia. ZarzŃd jest zobowiŃzany do 

udzielenia informacji ŨŃdanej przez akcjonariusza, jednakŨe zgodnie z art. 428 Ä 2 KSH ZarzŃd powinien w 

okreŜlonych wypadkach odm·wiĺ udzielenia informacji. Ponadto zgodnie z art. 428 Ä 5 KSH w przypadku 

zgğoszenia w trakcie trwania Walnego Zgromadzenia przez akcjonariusza Emitenta ŨŃdania udzielenia przez 

ZarzŃd informacji dotyczŃcych Emitenta, ZarzŃd moŨe udzieliĺ akcjonariuszowi informacji na piŜmie poza 

Walnym Zgromadzeniem, jeŨeli przemawiajŃ za tym waŨne powody. ZarzŃd jest obowiŃzany udzieliĺ informacji 

nie p·Ŧniej niŨ w terminie 2 tygodni od dnia zgğoszenia ŨŃdania podczas Walnego Zgromadzenia. W przypadku 

zgğoszenia przez akcjonariusza poza Walnym Zgromadzeniem wniosku o udzielenie informacji dotyczŃcych 

Emitenta, ZarzŃd moŨe udzieliĺ akcjonariuszowi informacji na piŜmie. JeŨeli udzielenie odpowiedzi na pytanie 

akcjonariusza mogğoby wyrzŃdziĺ szkodň Emitentowi, sp·ğce z niŃ powiŃzanŃ lub sp·ğce lub sp·ğdzielni zaleŨnej, 

w szczeg·lnoŜci przez ujawnienie tajemnic technicznych, handlowych lub organizacyjnych przedsiňbiorstwa, 

ZarzŃd odmawia udzielenia informacji (art. 428 Ä 6 KSH). 

Zgodnie z art. 6 Ä 4 i Ä 5 KSH akcjonariuszowi Emitenta przysğuguje takŨe prawo do ŨŃdania, aby sp·ğka 

handlowa bňdŃca akcjonariuszem Emitenta udzieliğa informacji na piŜmie, czy pozostaje ona w stosunku 

dominacji lub zaleŨnoŜci w rozumieniu art. 4 Ä 1 pkt. 4) KSH wobec okreŜlonej sp·ğki handlowej albo sp·ğdzielni 

bňdŃcej akcjonariuszem Emitenta. Akcjonariusz Emitenta uprawniony do zğoŨenia ŨŃdania, o kt·rym mowa 

powyŨej, moŨe ŨŃdaĺ r·wnieŨ ujawnienia liczby Akcji lub gğos·w na Walnym Zgromadzeniu, jakie posiada sp·ğka 

handlowa, w tym takŨe jako zastawnik, uŨytkownik lub na podstawie porozumieŒ z innymi osobami.  

Akcjonariuszom przysğuguje ponadto szereg praw zwiŃzanych z dokumentacjŃ Emitenta. NajwaŨniejsze z nich to: 

1) prawo do przeglŃdania ksiňgi akcyjnej i ŨŃdania wydania odpisu ksiňgi akcyjnej Emitenta (art. 341 Ä 7 

KSH); 

2) prawo do otrzymania odpis·w sprawozdania ZarzŃdu z dziağalnoŜci Emitenta i sprawozdania 

finansowego Emitenta wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegğego rewidenta 

(art. 395 Ä 4 KSH.); 

3) prawo do ŨŃdania nieodpğatnego przesğania listy akcjonariuszy pocztŃ elektronicznŃ na podany przez 

akcjonariusza adres (art. 407 Ä 1
1
 KSH); 

4) prawo do przeglŃdania ksiňgi protokoğ·w Walnego Zgromadzenia oraz prawo do otrzymania 

poŜwiadczonych przez ZarzŃd odpis·w uchwağ (art. 421 Ä 3 KSH); 
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5) prawo do przeglŃdania dokument·w zwiŃzanych z poğŃczeniem, podziağem lub przeksztağceniem 

Emitenta (art. 505, 540 i 561 KSH). 

Prawo do imiennego Ŝwiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzŃcy rachunek papier·w 

wartoŜciowych, zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie (art. 328 Ä 6 KSH) 

Na ŨŃdanie posiadacza rachunku papier·w wartoŜciowych podmiot prowadzŃcy ten rachunek, wystawia mu na 

piŜmie, oddzielnie dla kaŨdego rodzaju papier·w wartoŜciowych, imienne Ŝwiadectwo depozytowe. 

świadectwo potwierdza legitymacjň do realizacji uprawnieŒ wynikajŃcych z papier·w wartoŜciowych wskazanych 

w jego treŜci, kt·re nie sŃ lub nie mogŃ byĺ realizowane wyğŃcznie na podstawie zapis·w na rachunku papier·w 

wartoŜciowych. 

świadectwo zawiera: 

1) firmň (nazwň), siedzibň i adres wystawiajŃcego oraz numer Ŝwiadectwa, 

2) liczbň papier·w wartoŜciowych, 

3) rodzaj i kod papieru wartoŜciowego, 

4) firmň (nazwň), siedzibň i adres emitenta, 

5) wartoŜĺ nominalnŃ papieru wartoŜciowego, 

6) imiň i nazwisko lub nazwň (firmň) i siedzibň oraz adres posiadacza rachunku papier·w wartoŜciowych, 

7) informacjň o istniejŃcych ograniczeniach przenoszenia papier·w wartoŜciowych lub o ustanowionych na 

nich obciŃŨeniach, 

8) datň i miejsce wystawienia Ŝwiadectwa, 

9) cel wystawienia Ŝwiadectwa, 

10) termin waŨnoŜci Ŝwiadectwa, 

11) w przypadku gdy poprzednio wystawione Ŝwiadectwo, dotyczŃce tych samych papier·w wartoŜciowych, 

byğo niewaŨne albo zostağo zniszczone lub utracone przed upğywem terminu swojej waŨnoŜci - 

wskazanie, Ũe jest to nowy dokument Ŝwiadectwa, 

12) podpis osoby upowaŨnionej do wystawienia w imieniu wystawiajŃcego Ŝwiadectwa, opatrzony pieczňciŃ 

wystawiajŃcego. 

Prawo do przeglŃdania ksiňgi protokoğ·w oraz ŨŃdania wydania poŜwiadczonych przez ZarzŃd odpis·w uchwağ 

(art. 421 Ä 3 Kodeksu Sp·ğek Handlowych) 

W protokole naleŨy stwierdziĺ prawidğowoŜĺ zwoğania walnego zgromadzenia i jego zdolnoŜĺ do powziňcia 

uchwağ, wymieniĺ powziňte uchwağy, liczbň gğos·w oddanych za kaŨdŃ uchwağŃ i zgğoszone sprzeciwy. 

Do protokoğu naleŨy doğŃczyĺ listň obecnoŜci z podpisami uczestnik·w walnego zgromadzenia. Dowody zwoğania 

walnego zgromadzenia zarzŃd powinien doğŃczyĺ do ksiňgi protokoğ·w (421 Ä 2 Kodeksu Sp·ğek Handlowych). 

Prawo akcjonariusza do wyraŨenia zgody w sprawie umorzenia Akcji 

Zgodnie z postanowieniami art. 359 Ä 1 KSH, akcje mogŃ byĺ umorzone w przypadku, gdy statut sp·ğki akcyjnej 

tak stanowi. Akcja moŨe byĺ umorzona albo za zgodŃ akcjonariusza w drodze jej nabycia przez Sp·ğkň 

(umorzenie dobrowolne), albo bez zgody akcjonariusza (umorzenie przymusowe). Umorzenie dobrowolne nie 

moŨe byĺ dokonane czňŜciej niŨ raz w roku obrotowym. Przesğanki i tryb przymusowego umorzenia okreŜla 

zgodnie z art. 359 Ä 1 KSH statut sp·ğki akcyjnej.  

Statut Emitenta zezwala jedynie na dobrowolne umorzenie akcji. Warunki i spos·b umorzenia dobrowolnego 

okreŜli kaŨdorazowo Walne Zgromadzenie w formie uchwağy. 

Postanowienia w sprawie zamiany akcji 

Zgodnie z postanowieniami art. 334 Ä 2 KSH, zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela albo odwrotnie 

moŨe byĺ dokonana na ŨŃdanie akcjonariusza, jeŨeli ustawa lub statut nie stanowi inaczej. Statut wprowadziğ w 

tym zakresie uregulowania szczeg·lne. Zgodnie z Ä6 ust. 3 Statutu Akcje na okaziciela nie mogŃ byĺ zamieniane 

na Akcje imienne. 
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Prawa majŃtkowe zwiŃzane z akcjami Sp·ğki 

Akcjonariuszowi Sp·ğki przysğugujŃ nastňpujŃce prawa o charakterze majŃtkowym: 

Prawo do udziağu w zysku Emitenta 

Akcjonariusze Emitenta, na mocy art. 347 Ä 1 KSH, posiadajŃ prawo do dywidendy ï to jest prawo do udziağu w 

zysku Emitenta, wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegğego rewidenta, przeznaczonym 

przez Walne Zgromadzenie do wypğaty akcjonariuszom. Zysk rozdziela siň w stosunku do liczby akcji. Statut nie 

przewiduje Ũadnych przywilej·w w zakresie tego prawa, co oznacza, Ũe na kaŨdŃ z Akcji przypada dywidenda w 

takiej samej wysokoŜci. Uprawnionymi do dywidendy za dany rok obrotowy sŃ akcjonariusze, kt·rym 

przysğugiwağy akcje w dniu dywidendy, kt·ry moŨe zostaĺ wyznaczony przez zwyczajne Walne Zgromadzenie na 

dzieŒ powziňcia uchwağy o podziale zysku albo w okresie kolejnych trzech miesiňcy, liczŃc od tego dnia (art. 348 

KSH). UstalajŃc dzieŒ dywidendy Walne Zgromadzenie powinno jednak wziŃĺ pod uwagň regulacje KDPW i 

GPW. 

Emitent jest obowiŃzany poinformowaĺ KDPW o wysokoŜci dywidendy przypadajŃcej na jednŃ akcjň, oraz o 

terminach dnia dywidendy i terminie wypğaty, przekazujŃc te informacje zgodnie z par. 106 ust. Szczeg·ğowych 

Zasad Dziağania KDPW najp·Ŧniej na 5 dni przed dniem dywidendy. DzieŒ wypğaty moŨe przypadaĺ najwczeŜniej 

dziesiŃtego dnia po dniu dywidendy. KDPW przekazuje powyŨsze informacje wszystkim uczestnikom 

bezpoŜrednim, kt·rzy ustalajŃ liczbň papier·w wartoŜciowych dajŃcych prawo do dywidendy, znajdujŃcych siň na 

prowadzonych przez nich rachunkach.  

W dniu wypğaty do godz. 11.30 Emitent obowiŃzany jest postawiĺ do dyspozycji KDPW Ŝrodki przeznaczone na 

realizacjň prawa do dywidendy. 

Dywidendň wypğaca siň w dniu okreŜlonym w uchwale Walnego Zgromadzenia. JeŨeli uchwağa Walnego 

Zgromadzenia takiego dnia nie okreŜla, dywidenda jest wypğacana w dniu okreŜlonym przez Radň NadzorczŃ 

(art. 348 Ä 4 KSH). W nastňpstwie podjňcia uchwağy o przeznaczeniu zysku do podziağu akcjonariusze nabywajŃ 

roszczenie o wypğatň dywidendy. Roszczenie o wypğatň dywidendy staje siň wymagalne z dniem wskazanym w 

uchwale Walnego Zgromadzenia i podlega przedawnieniu na zasadach og·lnych. Przepisy prawa nie okreŜlajŃ 

terminu, po kt·rym wygasa prawo do dywidendy. 

Zastosowanie stawki wynikajŃcej z zawartej przez RzeczpospolitŃ PolskŃ umowy w sprawie zapobieŨenia 

podw·jnemu opodatkowaniu, albo nie pobranie podatku zgodnie z takŃ umowŃ w przypadku dochod·w z 

dywidend jest moŨliwe wyğŃcznie po przedstawieniu podmiotowi zobowiŃzanemu do potrŃcenia zryczağtowanego 

podatku dochodowego tzw. certyfikatu rezydencji, wydanego przez wğaŜciwŃ administracjň podatkowŃ. 

ObowiŃzek dostarczenia certyfikatu ciŃŨy na podmiocie zagranicznym, kt·ry uzyskuje ze Ŧr·değ polskich 

odpowiednie dochody. Certyfikat rezydencji ma sğuŨyĺ przede wszystkim ustaleniu przez pğatnika, czy ma 

zastosowaĺ stawkň (bŃdŦ zwolnienie) ustalonŃ w umowie miňdzynarodowej, czy teŨ ze wzglňdu na istniejŃce 

wŃtpliwoŜci, potrŃciĺ podatek w wysokoŜci okreŜlonej w ustawie. W tym ostatnim przypadku, jeŨeli nierezydent 

udowodni, Ũe w stosunku do niego miağy zastosowanie postanowienia umowy miňdzynarodowej, kt·re 

przewidywağy redukcjň krajowej stawki podatkowej (do cağkowitego zwolnienia wğŃcznie), bňdzie m·gğ ŨŃdaĺ 

stwierdzenia nadpğaty i zwrotu nienaleŨnie pobranego podatku, bezpoŜrednio od urzňdu skarbowego. Poza tym 

nie istniejŃ inne ograniczenia, ani szczeg·lne procedury zwiŃzane z dywidendami w przypadku akcjonariuszy, 

bňdŃcych nierezydentami. 

Kwota przeznaczona do podziağu miňdzy akcjonariuszy nie moŨe przekraczaĺ zysku za ostatni rok obrotowy, 

powiňkszonego o niepodzielone zyski z lat ubiegğych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku kapitağ·w 

zapasowego i rezerwowych, kt·re mogŃ byĺ przeznaczone na wypğatň dywidendy. Kwotň tň naleŨy pomniejszyĺ 

o niepokryte straty, akcje wğasne oraz o kwoty, kt·re zgodnie z ustawŃ lub statutem powinny byĺ przeznaczone 

z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitağy zapasowy lub rezerwowe (art. 348 Ä 1 KSH). Przepisy prawa nie 

zawierajŃ innych postanowieŒ na temat stopy dywidendy lub sposobu jej wyliczenia, czňstotliwoŜci oraz 

akumulowanego lub nieakumulowanego charakteru wypğat. 

Z akcjami Emitenta nie jest zwiŃzane inne prawo do udziağu w zyskach Emitenta. 

Statut w Ä19 przewiduje uprawnienie ZarzŃdu do wypğaty zaliczki na poczet dywidendy po uprzednim uzyskaniu 

zgody Rady Nadzorczej. 

Prawo pierwszeŒstwa do objňcia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo poboru) 
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Zgodnie z postanowieniami art. 433 Ä 1 KSH akcjonariuszom Emitenta przysğuguje prawo pierwszeŒstwa objňcia 

nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych Akcji (tzw. prawo poboru). Prawo poboru odnosi siň r·wnieŨ do 

emisji przez Sp·ğkň papier·w wartoŜciowych zamiennych na akcje Sp·ğki lub inkorporujŃcych prawo zapisu na 

akcje.  

W interesie Emitenta, zgodnie z art. 433 Ä 2 KSH, po speğnieniu okreŜlonych kryteri·w, Walne Zgromadzenie 

moŨe pozbawiĺ dotychczasowych akcjonariuszy Emitenta prawa poboru Akcji w cağoŜci lub czňŜci. Dla 

pozbawienia akcjonariuszy prawa poboru konieczne jest zapowiedzenie wyğŃczenia prawa poboru w porzŃdku 

obrad Walnego Zgromadzenia. Uchwağa w przedmiocie wyğŃczenia prawa poboru dla swojej waŨnoŜci wymaga 

wiňkszoŜci 4/5 gğos·w (art. 433 Ä 2 KSH).  

WiňkszoŜĺ 4/5 gğos·w nie jest wymagana w przypadku, kiedy uchwağa o podwyŨszeniu kapitağu zakğadowego 

stanowi, Ũe nowe akcje majŃ byĺ objňte w cağoŜci przez instytucjň finansowŃ (subemitenta), z obowiŃzkiem ich 

oferowania akcjonariuszom celem umoŨliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach okreŜlonych w 

uchwale Walnego Zgromadzenia. WiňkszoŜĺ 4/5 nie jest r·wnieŨ wymagana w przypadku, kiedy uchwağa 

Walnego Zgromadzenia stanowi, iŨ akcje nowej emisji mogŃ byĺ objňte przez subemitenta w przypadku, kiedy 

akcjonariusze, kt·rym sğuŨy prawo poboru, nie obejmŃ czňŜci lub wszystkich oferowanych im akcji (art. 433 Ä 3 

KSH). Zawarcie z subemitentem umowy, o kt·rej mowa w art. 433 Ä 3 KSH, wymaga zgody Walnego 

Zgromadzenia. Walne zgromadzenie podejmuje uchwağň na wniosek ZarzŃdu zaopiniowany przez Radň 

NadzorczŃ.  

Prawo do nadwyŨki w majŃtku, kt·re przysğuguje w przypadku likwidacji Emitenta 

W przypadku likwidacji Emitenta kaŨdemu jego akcjonariuszowi przysğuguje udziağ w majŃtku Emitenta 

pozostağym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu jego wierzycieli (art. 474 Ä 1 KSH.). Podziağu tego dokonuje siň 

na zakoŒczenie likwidacji Emitenta, nie wczeŜniej niŨ przed upğywem r. od dnia ostatniego ogğoszenia o otwarciu 

likwidacji i wezwaniu wierzycieli. 

MajŃtek pozostağy po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli Sp·ğki, stosowanie do postanowieŒ art. 474 Ä 2 

KSH, dzieli siň pomiňdzy akcjonariuszy Emitenta w stosunku do dokonanych przez kaŨdego z akcjonariuszy 

wpğat na kapitağ zakğadowy Sp·ğki. WielkoŜĺ wpğat na kapitağ zakğadowy Sp·ğki przez danego akcjonariusza ustala 

siň w oparciu o liczbň i wartoŜĺ posiadanych przez niego akcji. Posiadacze Akcji majŃ prawo do udziağu w 

nadwyŨkach w przypadku likwidacji proporcjonalnie do ich udziağu w kapitale zakğadowym Sp·ğki, gdyŨ Statut nie 

przewiduje Ũadnych przywilej·w w zakresie tego prawa. 

Prawo do zbywania posiadanych akcji 

Statut Sp·ğki nie przewiduje Ũadnych ograniczeŒ w przedmiocie zbywania akcji posiadanych przez akcjonariuszy. 

Prawo do obciŃŨania posiadanych akcji zastawem lub uŨytkowaniem 

Statut Sp·ğki nie przewiduje Ũadnych ograniczeŒ w przedmiocie obciŃŨania akcji posiadanych przez 

akcjonariuszy. Zgodnie z art. 340 Ä KSH w okresie, gdy akcje sp·ğki publicznej, na kt·rych ustanowiono zastaw 

lub uŨytkowanie, sŃ zapisane na rachunku papier·w wartoŜciowych prowadzonym przez podmiot uprawniony 

zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi, prawo gğosu z tych akcji przysğuguje akcjonariuszowi.  

Prawo do umorzenia akcji 

Statut Emitenta zezwala jedynie na dobrowolne umorzenie akcji. Warunki i spos·b umorzenia dobrowolnego 

okreŜli kaŨdorazowo Walne Zgromadzenie w formie uchwağy. 

Prawo ŨŃdania od pozostağych akcjonariuszy sprzedaŨy posiadanych akcji 

Prawo ŨŃdania od pozostağych akcjonariuszy sprzedaŨy wszystkich posiadanych akcji (przymusowy wykup akcji) 

przysğuguje akcjonariuszowi sp·ğki publicznej, kt·ry samodzielnie lub wsp·lnie z podmiotami od niego zaleŨnymi 

lub wobec niego dominujŃcymi oraz podmiotami bňdŃcymi stronami zawartego z nim porozumienia, o kt·rym 

mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie osiŃgnŃğ lub przekroczyğ 90% og·lnej liczby gğos·w w tej sp·ğce (art. 

82 Ustawy o Ofercie). 

Prawo ŨŃdania wykupu posiadanych akcji przez innego akcjonariusza  

Prawo ŨŃdania wykupu posiadanych przez akcjonariusza sp·ğki publicznej akcji przez innego akcjonariusza, kt·ry 

osiŃgnŃğ lub przekroczyğ 90% og·lnej liczby gğos·w w tej sp·ğce przysğuguje na podstawie art. 83 Ustawy o 
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Ofercie. Akcjonariusz, kt·ry osiŃgnŃğ lub przekroczyğ 90% og·lnej liczby gğos·w na walnym zgromadzeniu, jak 

r·wnieŨ podmioty wobec niego zaleŨne i dominujŃce, zobowiŃzane sŃ solidarnie speğniĺ ŨŃdanie 

mniejszoŜciowego akcjonariusza w terminie 30 dni od jego zgğoszenia. ObowiŃzek nabycia akcji od akcjonariusza 

spoczywa r·wnieŨ solidarnie na kaŨdej ze stron porozumienia, o kt·rym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o 

Ofercie, o ile czğonkowie tego porozumienia posiadajŃ wsp·lnie, wraz z podmiotami zaleŨnymi i dominujŃcymi, co 

najmniej 90% og·lnej liczby gğos·w. 

4.8. OkreŜlenie podstawowych zasad polityki Emitenta co do wypğaty dywidendy w 
przyszğoŜci 

Obecna polityka Sp·ğki w zakresie wypğaty dywidendy zakğada wypğatň dywidendy na zasadach dozwolonych 

przez prawo oraz w zakresie, w jakim Sp·ğka bňdzie posiadaĺ Ŝrodki pieniňŨne i kwoty, kt·re mogŃ zostaĺ 

przeznaczone na wypğatň dywidendy, biorŃc pod uwagň czynniki majŃce wpğyw na sytuacjň finansowŃ Sp·ğki, jej 

wyniki dziağalnoŜci i wymogi kapitağowe. W szczeg·lnoŜci, wypğata dywidendy bňdzie zaleŨağa, m.in. od (i) 

wysokoŜci osiŃgniňtego zysku; (ii) uzyskania przez Grupň finansowania zewnňtrznego na realizacjň 

zamierzonych dziağaŒ; (iii) potrzeb zwiŃzanych z nakğadami inwestycyjnymi Grupy; jak r·wnieŨ (iv) moŨliwoŜci 

Sp·ğki do wypğaty dywidendy od sp·ğek zaleŨnych.  

Sp·ğka nie planuje wypğaty dywidendy z zysku netto wypracowanego w roku 2017. 

4.9. Informacje o zasadach opodatkowania dochod·w zwiŃzanych z posiadaniem i 
obrotem instrumentami finansowymi objňtymi Dokumentem Informacyjnym, w 
tym wskazanie pğatnika podatku 

Celem uzyskania bardziej szczeg·ğowych informacji na temat podatk·w od dochodu uzyskiwanego z papier·w 

wartoŜciowych naleŨy skorzystaĺ z porad os·b i podmiot·w uprawnionych do Ŝwiadczenia usğug doradztwa 

podatkowego. 

 Opodatkowanie dochod·w z dywidendy uzyskiwanych przez rezydent·w 4.9.1.

Opodatkowanie dochod·w z dywidendy uzyskiwanych przez osoby fizyczne 

Zgodnie z art. 30a ust. 1 pkt 4 ustawy z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od os·b fizycznych (tekst 

jednolity Dz. U. z 2012 r., nr 361 z p·Ŧniejszymi zmianami) dochody os·b fizycznych posiadajŃcych miejsce 

zamieszkania na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, z dywidend oraz innych przychod·w z tytuğu udziağu w 

zyskach os·b prawnych, opodatkowane sŃ zryczağtowanym podatkiem dochodowym w wysokoŜci 19% 

uzyskanego przychodu ï bez pomniejszania o koszty uzyskania oraz o straty z kapitağ·w pieniňŨnych i praw 

majŃtkowych, poniesione w roku podatkowym oraz w latach poprzednich. 

Dochod·w z dywidend i innych przychod·w z tytuğu udziağu w zyskach os·b prawnych nie ğŃczy siň z dochodami 

opodatkowanymi na zasadach okreŜlonych w art. 27 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych. 

Przepisy dotyczŃce opodatkowania dochod·w z dywidend i innych przychod·w z tytuğu udziağu w zyskach os·b 

prawnych stosuje siň z uwzglňdnieniem um·w w sprawie unikania podw·jnego opodatkowania, kt·rych stronŃ 

jest Rzeczpospolita Polska. 

Zgodnie z art. 41 ust. 4 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych do poboru zryczağtowanego podatku 

dochodowego od dokonywanych wypğat lub stawianych do dyspozycji podatnika pieniňdzy lub wartoŜci 

pieniňŨnych (m.in. wypğat z tytuğu dywidend) zobowiŃzane sŃ podmioty dokonujŃce tych czynnoŜci. Zgodnie z art. 

41 ust. 4d Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych zryczağtowany podatek dochodowy od dochod·w 

(przychod·w) w zakresie m. in. dywidendy pobierajŃ r·wnieŨ jako pğatnicy podmioty prowadzŃce rachunki 

papier·w wartoŜciowych dla podatnik·w, jeŨeli dochody te zostağy uzyskane na terytorium Rzeczypospolitej 

Polskiej i wiŃŨŃ siň z papierami wartoŜciowymi zapisanymi na tych rachunkach, a wypğata Ŝwiadczenia na rzecz 

podatnika nastňpuje za poŜrednictwem tych podmiot·w. Pğatnicy przekazujŃ kwoty podatku w terminie do 20 dnia 

miesiŃca nastňpujŃcego po miesiŃcu, w kt·rym pobrano podatek, na rachunek urzňdu skarbowego, kt·rym 
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kieruje naczelnik urzňdu skarbowego wğaŜciwy wedğug miejsca zamieszkania bŃdŦ siedziby pğatnika, przesyğajŃc 

r·wnoczeŜnie deklaracjň wedğug ustalonego wzoru. 

W terminie do koŒca stycznia roku nastňpujŃcego po roku podatkowym pğatnicy sŃ zobowiŃzani przesğaĺ roczne 

deklaracje, wedğug ustalonego wzoru, do urzňdu skarbowego, kt·rym kieruje naczelnik urzňdu skarbowego 

wğaŜciwy wedğug miejsca zamieszkania pğatnika, a jeŨeli pğatnik nie jest osobŃ fizycznŃ wedğug siedziby lub 

miejsca prowadzenia dziağalnoŜci, gdy pğatnik nie posiada siedziby. 

Zgodnie z art. 45 ust. 3b Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych, jeŨeli podatek nie zostanie pobrany 

przez pğatnika, osoba fizyczna jest zobowiŃzana do samodzielnego rozliczenia podatku w zeznaniu rocznym, 

skğadanym do koŒca kwietnia roku nastňpujŃcego po roku podatkowym. 

Opodatkowanie dochod·w z dywidendy uzyskiwanych przez podatnik·w podatku dochodowego od os·b 

prawnych 

Zgodnie z art. 22 ust. 1 ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od os·b prawnych (tekst jednolity 

Dz. U. z 2014 r., nr 851 z p·Ŧniejszymi zmianami) dochody podatnik·w podatku dochodowego od os·b 

prawnych, kt·re na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej posiadajŃ siedzibň lub zarzŃd, z dywidend oraz innych 

przychod·w z tytuğu udziağu w zyskach os·b prawnych, opodatkowane sŃ zryczağtowanym podatkiem 

dochodowym w wysokoŜci 19% uzyskanego przychodu ï bez pomniejszania o koszty uzyskania oraz o straty 

poniesione w roku podatkowym oraz w latach poprzednich. 

Ustawa o podatku dochodowym od os·b prawnych zwalnia od podatku dochodowego dochody (przychody) z 

dywidend oraz inne przychody z tytuğu udziağu w zyskach os·b prawnych (art. 22 ust. 4), jeŨeli speğnione sŃ 

ğŃcznie nastňpujŃce warunki: 

1) wypğacajŃcym dywidendň oraz inne przychody z tytuğu udziağu w zyskach os·b prawnych jest sp·ğka 

bňdŃca podatnikiem podatku dochodowego, majŃca siedzibň lub zarzŃd na terytorium Rzeczypospolitej 

Polskiej, 

2) uzyskujŃcym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytuğu udziağu w zyskach os·b 

prawnych, o kt·rych mowa w pkt. 1, jest sp·ğka podlegajŃca w Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym niŨ 

Rzeczpospolita Polska paŒstwie czğonkowskim Unii Europejskiej lub w innym paŒstwie naleŨŃcym do 

Europejskiego Obszaru Gospodarczego, opodatkowaniu podatkiem dochodowym od cağoŜci swoich 

dochod·w, bez wzglňdu na miejsce ich osiŃgania, 

3) sp·ğka, o kt·rej mowa w pkt. 2, posiada (posiadanie musi wynikaĺ z tytuğu wğasnoŜci) bezpoŜrednio nie 

mniej niŨ 10% akcji w kapitale sp·ğki, o kt·rej mowa w pkt. 1, 

4) sp·ğka, o kt·rej mowa w pkt 2, nie korzysta ze zwolnienia z opodatkowania podatkiem dochodowym od 

cağoŜci swoich dochod·w, bez wzglňdu na Ŧr·dğo ich osiŃgania. 

Omawiane zwolnienie ma zastosowanie w przypadku, kiedy sp·ğka uzyskujŃca dochody z dywidend oraz inne 

przychody z tytuğu udziağu w zyskach os·b prawnych majŃcych siedzibň lub zarzŃd na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej posiada akcje w sp·ğce wypğacajŃcej te naleŨnoŜci w wysokoŜci, o kt·rej mowa w pkt 3 

powyŨej, nieprzerwanie przez okres dw·ch lat. Zwolnienie to ma r·wnieŨ zastosowanie w przypadku, gdy okres 

dw·ch lat nieprzerwanego posiadania akcji, w powyŨej okreŜlonej wysokoŜci, przez sp·ğkň uzyskujŃcŃ dochody 

(przychody) z tytuğu udziağu w zysku osoby prawnej majŃcej siedzibň lub zarzŃd na terytorium Rzeczypospolitej 

Polskiej, upğywa po dniu uzyskania tych dochod·w (przychod·w). W przypadku niedotrzymania warunku 

posiadania akcji, w wysokoŜci okreŜlonej w pkt. 3 powyŨej, nieprzerwanie przez okres dw·ch lat sp·ğka, o kt·rej 

mowa w pkt. 2 powyŨej, jest obowiŃzana do zapğaty podatku, wraz z odsetkami za zwğokň, od dochod·w 

(przychod·w) z dywidend oraz innych przychod·w z tytuğu udziağu w zyskach os·b prawnych majŃcych siedzibň 

lub zarzŃd na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w wysokoŜci 19% dochod·w (przychod·w) do 20 dnia 

miesiŃca nastňpujŃcego po miesiŃcu, w kt·rym utraciğa prawo do zwolnienia. Odsetki nalicza siň od nastňpnego 

dnia po dniu, w kt·rym po raz pierwszy skorzystağa ze zwolnienia. 

Na mocy art. 26 ust. 1 i 3 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych wskazane w tym przepisie 

podmioty, kt·re dokonujŃ wypğat naleŨnoŜci z tytuğu dywidend, sŃ obowiŃzane jako pğatnicy pobieraĺ w dniu 

dokonania wypğaty zryczağtowany podatek dochodowy od tych wypğat. JednoczeŜnie w Ŝwietle art. 26 ust. 2c pkt 2 

Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych w przypadku wypğat naleŨnoŜci z tytuğu dywidend oraz innych 

wskazanych w tym przepisie dochod·w z tytuğu udziağ·w w zyskach os·b prawnych uzyskanych z papier·w 
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wartoŜciowych zapisanych na rachunkach papier·w wartoŜciowych albo na rachunkach zbiorczych obowiŃzek 

pobrania zryczağtowanego podatku dochodowego ciŃŨy na podmiotach prowadzŃcych rachunki papier·w 

wartoŜciowych albo rachunki zbiorcze, jeŨeli wypğata naleŨnoŜci nastňpuje za poŜrednictwem tych podmiot·w. W 

tym przypadku podmioty te pobierajŃ zryczağtowany podatek dochodowy w dniu przekazania naleŨnoŜci do 

dyspozycji posiadacza rachunku papier·w wartoŜciowych lub posiadacza rachunku zbiorczego. Kwoty podatku 

przekazane winny zostaĺ w terminie do 7 dnia miesiŃca nastňpujŃcego po miesiŃcu, w kt·rym zostağ on pobrany, 

na rachunek urzňdu skarbowego, kt·rym kieruje naczelnik urzňdu skarbowego wğaŜciwy wedğug siedziby 

podatnika. W terminie przekazania kwoty pobranego podatku pğatnicy sŃ obowiŃzani przesğaĺ podatnikowi 

informacje o wysokoŜci pobranego podatku, sporzŃdzone wedğug ustalonego wzoru. 

W razie przeznaczenia dochodu na podwyŨszenie kapitağu zakğadowego, sp·ğka pobiera podatek w terminie 14 

dni od dnia uprawomocnienia siň postanowienia sŃdu rejestrowego o dokonaniu wpisu o podwyŨszeniu kapitağu 

zakğadowego. 

 Opodatkowanie dochod·w uzyskanych z tytuğu odpğatnego zbycia akcji przez 4.9.2.

rezydent·w 

Opodatkowanie dochod·w ze sprzedaŨy akcji uzyskiwanych przez osoby fizyczne 

Zgodnie z art. 30b ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych, podatek od dochod·w uzyskanych 

na terytorium Rzeczypospolitej z odpğatnego zbycia papier·w wartoŜciowych lub pochodnych instrument·w 

finansowych, i z realizacji praw z nich wynikajŃcych oraz z odpğatnego zbycia udziağ·w w sp·ğkach majŃcych 

osobowoŜĺ prawnŃ wynosi 19% uzyskanego dochodu.  

Dochodem podlegajŃcym opodatkowaniu jest osiŃgniňta w roku podatkowym: 

1) r·Ũnica miňdzy sumŃ przychod·w uzyskanych z tytuğu odpğatnego zbycia papier·w wartoŜciowych a 

kosztami uzyskania przychod·w, okreŜlonymi na podstawie art. 22 ust. 1f lub ust. 1g, lub art. 23 ust. 1 

pkt 38 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych, z zastrzeŨeniem art. 24 ust. 13 i 14 tej 

ustawy; 

2) r·Ũnica miňdzy sumŃ przychod·w uzyskanych z realizacji praw wynikajŃcych z papier·w wartoŜciowych, 

o kt·rych mowa w art. 3 pkt 1 lit. b Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a kosztami uzyskania 

przychod·w, okreŜlonymi na podstawie art. 23 ust. 1 pkt 38a tej ustawy; 

3) r·Ũnica miňdzy sumŃ przychod·w uzyskanych z tytuğu odpğatnego zbycia pochodnych instrument·w 

finansowych oraz z realizacji praw z nich wynikajŃcych a kosztami uzyskania przychod·w, okreŜlonymi 

na podstawie art. 23 ust. 1 pkt 38a Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych; 

4) r·Ũnica miňdzy sumŃ przychod·w uzyskiwanych z tytuğu odpğatnego zbycia udziağ·w w sp·ğkach 

majŃcych osobowoŜĺ prawnŃ a kosztami uzyskania przychod·w, okreŜlonymi na podstawie art. 22 ust. 

1f lub art. 23 ust 1 pkt 38 Ustawy o podatku od dochodowym od os·b fizycznych; 

5) r·Ũnica pomiňdzy wartoŜciŃ nominalnŃ objňtych akcji w zamian za wkğad niepieniňŨny w innej postaci niŨ 

przedsiňbiorstwo lub jego zorganizowana czňŜĺ a kosztami uzyskania przychod·w okreŜlonymi na 

podstawie art. 22 ust. 1e Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych; 

6) r·Ũnica miňdzy przychodem uzyskanym z odpğatnego zbycia udziağ·w (akcji) sp·ğki kapitağowej 

powstağej w wyniku przeksztağcenia przedsiňbiorcy bňdŃcego osobŃ fizycznŃ w jednoosobowŃ sp·ğkň 

kapitağowŃ a kosztami uzyskania przychod·w, okreŜlonymi na podstawie art. 22 ust. 1ğ. 

Zgodnie z art. 30b ust. 4 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych powyŨszych przepis·w nie stosuje 

siň, jeŨeli odpğatne zbycie papier·w wartoŜciowych oraz realizacja praw z nich wynikajŃcych nastňpuje w 

wykonywaniu dziağalnoŜci gospodarczej, kiedy to przychody osiŃgniňte z ich sprzedaŨy kwalifikowane powinny 

byĺ, jako pochodzŃce z wykonywania takiej dziağalnoŜci i rozliczone na zasadach, o kt·rych mowa w art. 27 albo 

w art. 30c Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych. 

Zgodnie z art. 30b ust. 6 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych po zakoŒczeniu danego roku 

podatkowego podatnicy osiŃgajŃcy dochody z odpğatnego zbycia papier·w wartoŜciowych sŃ zobowiŃzani 

wykazaĺ je w rocznym zeznaniu podatkowym, obliczyĺ naleŨny podatek dochodowy i odprowadziĺ go na 

rachunek wğaŜciwego organu podatkowego.  
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Wskazanych dochod·w nie ğŃczy siň z dochodami opodatkowanymi na innych zasadach wskazanych w Ustawie 

o podatku dochodowym od os·b fizycznych. Zeznanie podatkowe podatnicy powinni sporzŃdziĺ na podstawie 

przekazanych im, w terminie do koŒca lutego roku nastňpujŃcego po roku podatkowym, przez osoby fizyczne 

prowadzŃce dziağalnoŜĺ gospodarczŃ, osoby prawne i ich jednostki organizacyjne oraz jednostki organizacyjne 

niemajŃce osobowoŜci prawnej, imiennych informacji o wysokoŜci osiŃgniňtego dochodu. 

Dochody ze sprzedaŨy akcji uzyskiwane przez podatnik·w podatku dochodowego od os·b prawnych 

Dochody podatnik·w podatku dochodowego od os·b prawnych posiadajŃcych siedzibň lub zarzŃd na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej z odpğatnego zbycia papier·w wartoŜciowych (w tym akcji) podlegajŃ opodatkowaniu w 

Polsce podatkiem dochodowym na og·lnych zasadach. Dochodem z odpğatnego zbycia papier·w wartoŜciowych 

jest r·Ũnica miňdzy przychodem, tj. ich wartoŜciŃ wskazanŃ w umowie sprzedaŨy, a kosztem jego uzyskania, tj. 

wydatkami poniesionymi na nabycie lub objňcie wskazanych papier·w wartoŜciowych, przy czym, gdy cena 

sprzedaŨy bez uzasadnionej przyczyny znacznie odbiega od wartoŜci rynkowej, przych·d z odpğatnego zbycia 

moŨe zostaĺ okreŜlony przez organ podatkowy w wysokoŜci wartoŜci rynkowej zbywanych papier·w 

wartoŜciowych. 

Doch·d z odpğatnego zbycia papier·w wartoŜciowych zwiňksza u podatnika podstawň opodatkowania. Zgodnie z 

art. 19 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych, podatek od dochod·w osiŃgniňtych przez 

podatnik·w podatku dochodowego od os·b prawnych wynosi 19% podstawy opodatkowania. 

Zgodnie z art. 25 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych podatnicy sŃ obowiŃzani wpğacaĺ na 

rachunek urzňdu skarbowego zaliczki miesiňczne w wysokoŜci r·Ũnicy miňdzy podatkiem naleŨnym od dochodu 

osiŃgniňtego od poczŃtku roku podatkowego a sumŃ zaliczek naleŨnych za poprzednie miesiŃce. 

Podatnicy mogŃ r·wnieŨ deklarowaĺ doch·d lub stratň w spos·b uproszczony, na zasadach okreŜlonych w art. 

25 ust. 5-6 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych. 

 O podatkowanie dochod·w ze zbycia akcji oraz dywidend uzyskiwanych przez 4.9.3.

osoby fizyczne niemajŃce na terytorium Rzeczypospol i te j  Polskiej  miejsca 

zamieszkania i podatnik·w podatku dochodowego od os·b prawnych, kt·rzy 

nie posiadajŃ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej siedziby lub zarzŃdu 

(nierezydenci) .  

Og·lna zasada opodatkowania nierezydent·w (stawki) 

Opisane wyŨej zasady dotyczŃce opodatkowania dochod·w z odpğatnego zbycia papier·w wartoŜciowych oraz 

zasady dotyczŃce opodatkowania dochod·w z dywidendy odnoszŃ siň r·wnieŨ do opodatkowania dochod·w 

uzyskiwanych z tych tytuğ·w przez osoby fizyczne niemajŃce miejsca zamieszkania na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej oraz podatnik·w podatku dochodowego od os·b prawnych, kt·rzy nie posiadajŃ 

siedziby lub zarzŃdu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, o ile umowy o unikaniu podw·jnego opodatkowania 

nie stanowiŃ inaczej. 

Zasady opodatkowania (w tym miejsce opodatkowania, brak opodatkowania oraz wysokoŜĺ stawek podatku) 

dochod·w z tytuğu odpğatnego zbycia papier·w wartoŜciowych, dywidend i innych dochod·w z tytuğu udziağu w 

zyskach Emitenta osiŃganych przez inwestor·w zagranicznych mogŃ byĺ modyfikowane postanowieniami um·w 

o unikaniu podw·jnego opodatkowania zawartych pomiňdzy RzeczpospolitŃ PolskŃ i krajem miejsca siedziby lub 

zarzŃdu osoby prawnej lub miejsca zamieszkania osoby fizycznej.  

W przypadku gdy umowa o unikaniu podw·jnego opodatkowania modyfikuje zasady opodatkowania dochod·w 

osiŃganych przez te osoby z tytuğu udziağu w zyskach os·b prawnych, wiŃŨŃce sŃ postanowienia tej umowy i 

wyğŃczajŃ one stosowanie przywoğanych powyŨej przepis·w polskich ustaw podatkowych.  

JednakŨe, zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych, zastosowanie stawki 

podatku wynikajŃcej z wğaŜciwej umowy w sprawie zapobieŨenia podw·jnemu opodatkowaniu albo niepobranie 

podatku zgodnie z takŃ umowŃ jest moŨliwe, pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby podatnika do 

cel·w podatkowych uzyskanym od niego zaŜwiadczeniem (certyfikat rezydencji), wydanym przez wğaŜciwy organ 

administracji podatkowej. W przypadku os·b fizycznych, zgodnie z art. 30a ust. 2 Ustawy o podatku dochodowym 

od os·b fizycznych, zastosowanie stawki podatku wynikajŃcej z wğaŜciwej umowy w sprawie zapobieŨenia 
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podw·jnemu opodatkowaniu albo niepobranie podatku jest moŨliwe, pod warunkiem uzyskania od podatnika 

certyfikatu rezydencji. 

Opodatkowanie dochod·w nierezydent·w z dywidend 

Zgodnie z art. 3 ust. 2a Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych, osoby fizyczne, jeŨeli nie majŃ na 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca zamieszkania, podlegajŃ obowiŃzkowi podatkowemu tylko od 

dochod·w (przychod·w) osiŃganych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (ograniczony obowiŃzek 

podatkowy). Z kolei zgodnie z art. 3 ust. 2 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych podatnicy, jeŨeli nie 

majŃ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej siedziby lub zarzŃdu, podlegajŃ obowiŃzkowi podatkowemu tylko od 

dochod·w, kt·re osiŃgajŃ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.  

ObowiŃzek pobrania podatku u Ŧr·dğa w wysokoŜci 19% wartoŜci wypğacanej dywidendy (czyli przychodu) 

spoczywa na Emitencie, w przypadku gdy kwoty zwiŃzane z udziağem w zyskach os·b prawnych wypğacane sŃ 

na rzecz inwestor·w zagranicznych, kt·rzy podlegajŃ w Polsce ograniczonemu obowiŃzkowi podatkowemu. 

Emitent bierze odpowiedzialnoŜĺ za potrŃcenia podatk·w u Ŧr·dğa. 

Ponadto naleŨy pamiňtaĺ, Ũe zgodnie z art. 22 ust.4 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych zwalnia 

siň od podatku dochodowego dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytuğu udziağu w zyskach 

os·b prawnych, jeŨeli speğnione sŃ ğŃcznie nastňpujŃce warunki:  

1) wypğacajŃcym dywidendň oraz inne przychody z tytuğu udziağu w zyskach os·b prawnych jest sp·ğka 

bňdŃca podatnikiem podatku dochodowego, majŃca siedzibň lub zarzŃd na terytorium Rzeczypospolitej 

Polskiej; 

2) uzyskujŃcym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytuğu udziağu w zyskach os·b 

prawnych, o kt·rych mowa w pkt. 1, jest sp·ğka podlegajŃca w Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym niŨ 

Rzeczpospolita Polska paŒstwie czğonkowskim Unii Europejskiej lub w innym paŒstwie naleŨŃcym do 

Europejskiego Obszaru Gospodarczego, opodatkowaniu podatkiem dochodowym od cağoŜci swoich 

dochod·w, bez wzglňdu na miejsce ich osiŃgania; 

3) sp·ğka, o kt·rej mowa w pkt. 2, posiada bezpoŜrednio nie mniej niŨ 10% udziağ·w (akcji) w kapitale 

sp·ğki, o kt·rej mowa w pkt. 1, 

4) sp·ğka, o kt·rej mowa w pkt 2, nie korzysta ze zwolnienia z opodatkowania podatkiem dochodowym od 

cağoŜci swoich dochod·w, bez wzglňdu na Ŧr·dğo ich osiŃgania. 

PowyŨsze oznacza, Ũe podmioty (osoby prawne), kt·re sŃ opodatkowane podatkiem dochodowym od cağoŜci 

swoich dochod·w, bez wzglňdu na miejsce ich osiŃgania, w Polsce lub innych krajach naleŨŃcych do Unii 

Europejskiej lub Europejskiego Obszaru Gospodarczego, a kt·re posiadajŃ co najmniej 10% kapitağu w sp·ğce 

wypğacajŃcej dywidendň oraz nie korzystajŃ ze zwolnienia z opodatkowania podatkiem dochodowym od cağoŜci 

swoich dochod·w, bez wzglňdu na Ŧr·dğo ich osiŃgania ï mogŃ byĺ zwolnione z opodatkowania z tytuğu 

dywidend. 

Podmioty, kt·re dokonujŃ wypğat naleŨnoŜci z tytuğu dywidendy, w zwiŃzku ze zwolnieniem od podatku 

dochodowego, o kt·rym mowa powyŨej, stosujŃ to zwolnienie wyğŃcznie pod warunkiem udokumentowania przez 

sp·ğkň bňdŃcŃ odbiorcŃ dywidendy, majŃcŃ siedzibň w innym niŨ Rzeczpospolita Polska paŒstwie czğonkowskim 

Unii Europejskiej lub w innym paŒstwie naleŨŃcym do Europejskiego Obszaru Gospodarczego: 

1) jej miejsca siedziby dla cel·w podatkowych, uzyskanym od niej certyfikatem rezydencji, lub 

2) istnienia zagranicznego zakğadu - zaŜwiadczeniem wydanym przez wğaŜciwy organ administracji 

podatkowej paŒstwa, w kt·rym znajduje siň jej siedziba lub zarzŃd, albo przez wğaŜciwy organ 

podatkowy paŒstwa, w kt·rym ten zagraniczny zakğad jest poğoŨony oraz 

3) pisemnym oŜwiadczeniem, Ũe w stosunku do wypğacanych naleŨnoŜci speğnione zostağy warunki, o 

kt·rych mowa odpowiednio w art. 22 ust. 4 pkt 4 ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych. 

Ponadto naleŨy zwr·ciĺ uwagň na fakt, ze zgodnie z art. 22 ust. 4a. ustawy o podatku dochodowym od os·b 

prawych, omawiane zwolnienie ma zastosowanie w przypadku, kiedy sp·ğka uzyskujŃca dochody z dywidend 

oraz inne przychody z tytuğu udziağu w zyskach os·b prawnych majŃcych siedzibň lub zarzŃd na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej posiada akcje w sp·ğce wypğacajŃcej te naleŨnoŜci w wysokoŜci, o kt·rej mowa w pkt 3 

powyŨej, nieprzerwanie przez okres dw·ch lat. Zwolnienie to ma r·wnieŨ zastosowanie w przypadku, gdy okres 
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dw·ch lat nieprzerwanego posiadania udziağ·w (akcji), w wysokoŜci okreŜlonej w art. 22 ust. 4 pkt 3 ustawy o 

podatku dochodowym od os·b prawnych, przez sp·ğkň uzyskujŃcŃ dochody (przychody) z tytuğu udziağu w zysku 

osoby prawnej majŃcej siedzibň lub zarzŃd na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, upğywa po dniu uzyskania 

tych dochod·w (przychod·w). W przypadku niedotrzymania warunku posiadania udziağ·w (akcji), w wysokoŜci 

okreŜlonej w art. 22 ust. 4 pkt 3 ustawy o podatku dochodowym od os·b prawych, nieprzerwanie przez okres 

dw·ch lat sp·ğka, o kt·rej mowa w ust. 4 pkt 2, jest obowiŃzana do zapğaty podatku, wraz z odsetkami za zwğokň, 

od dochod·w (przychod·w) okreŜlonych w ust. 1 w wysokoŜci 19% dochod·w (przychod·w) do 20 dnia miesiŃca 

nastňpujŃcego po miesiŃcu, w kt·rym utraciğa prawo do zwolnienia. Odsetki nalicza siň od nastňpnego dnia po 

dniu, w kt·rym po raz pierwszy skorzystağa ze zwolnienia. 

PowyŨsze przepisy stosuje siň z uwzglňdnieniem um·w w sprawie unikania podw·jnego opodatkowania, kt·rych 

stronŃ jest Rzeczpospolita Polska. 

Opodatkowanie dochod·w nierezydent·w z uzyskanych dochod·w z tytuğu odpğatnego zbycia papier·w 

wartoŜciowych 

Zgodnie z art. 30b ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych, podatek od dochod·w uzyskanych 

na terytorium Rzeczypospolitej z odpğatnego zbycia papier·w wartoŜciowych lub pochodnych instrument·w 

finansowych, i z realizacji praw z nich wynikajŃcych oraz z odpğatnego zbycia udziağ·w w sp·ğkach majŃcych 

osobowoŜĺ prawnŃ wynosi 19% uzyskanego dochodu. 

Ponadto naleŨy mieĺ na uwadze, Ũe zasady opodatkowania stosuje siň z uwzglňdnieniem um·w o unikaniu 

podw·jnego opodatkowania, kt·rych stronŃ jest Rzeczpospolita Polska. JednakŨe zastosowanie stawki podatku 

wynikajŃcej z wğaŜciwej umowy o unikaniu podw·jnego opodatkowania albo niezapğacenie podatku zgodnie z 

takŃ umowŃ jest moŨliwe pod warunkiem udokumentowania dla cel·w podatkowych miejsca zamieszkania 

podatnika uzyskanym od niego certyfikatem rezydencji. 

 Podatek od czynnoŜci cywilnoprawnych 4.9.4.

Co do zasady umowa sprzedaŨy podlega opodatkowaniu PCC (obowiŃzek podatkowy ciŃŨy w tym przypadku na 

kupujŃcym). Stawka podatku (w przypadku sprzedaŨy akcji) wynosi 1% podstawy opodatkowania, kt·rŃ w 

przypadku wskazanej umowy stanowi wartoŜĺ rynkowa akcji bňdŃcych jej przedmiotem. 

Podatnicy sŃ obowiŃzani, bez wezwania organu podatkowego, zğoŨyĺ deklaracje w sprawie podatku od czynnoŜci 

cywilnoprawnych oraz obliczyĺ i wpğaciĺ podatek w terminie 14 dni od dnia powstania obowiŃzku podatkowego, z 

wyğŃczeniem przypadk·w, gdy podatek jest pobierany przez pğatnika. Pğatnikiem jest notariusz, jeŨeli czynnoŜĺ 

jest dokonywana w formie aktu notarialnego. 

Zgodnie z art. 9 pkt 9 ustawy z dnia 9 wrzeŜnia 2000 r. o podatku od czynnoŜci cywilnoprawnych (tekst jednolity 

Dz. U. z 2010 r., nr 101, poz. 649) zwolniona jest od tego podatku sprzedaŨ praw majŃtkowych, bňdŃcych 

instrumentami finansowymi:  

1) firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom inwestycyjnym, 

2) dokonywanŃ za poŜrednictwem firm inwestycyjnych lub zagranicznych firm inwestycyjnych, 

3) dokonywanŃ w ramach obrotu zorganizowanego, 

dokonywanŃ poza obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz zagraniczne firmy inwestycyjne, jeŨeli 

prawa te zostağy nabyte przez te firmy w ramach obrotu zorganizowanego - w rozumieniu przepis·w Ustawy o 

Obrocie. 

 Podatek od spadk·w i darowizn 4.9.5.

Zgodnie z ustawŃ z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadk·w i darowizn (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r., poz. 

205), opodatkowaniu podatkiem od spadk·w i darowizn podlega nabycie przez osoby fizyczne wğasnoŜci rzeczy 

znajdujŃcych siň na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub praw majŃtkowych wykonywanych na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej (w tym papier·w wartoŜciowych), miňdzy innymi tytuğem dziedziczenia, zapisu 

zwykğego, dalszego zapisu, zapisu windykacyjnego, polecenia testamentowego, darowizny oraz polecenia 

darczyŒcy. ObowiŃzek podatkowy ciŃŨy na nabywcy wğasnoŜci rzeczy i praw majŃtkowych, natomiast moment 

jego powstania zaleŨy od sposobu nabycia. 
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PodstawŃ opodatkowania jest co do zasady wartoŜĺ nabytych rzeczy i praw majŃtkowych po potrŃceniu dğug·w i 

ciňŨar·w (czysta wartoŜĺ), ustalona wedğug stanu rzeczy i praw majŃtkowych w dniu nabycia i cen rynkowych z 

dnia powstania obowiŃzku podatkowego. Kwota podatku zaleŨy od stopnia pokrewieŒstwa lub powinowactwa lub 

teŨ innego stosunku pomiňdzy darczyŒcŃ a obdarowanym lub spadkodawcŃ a spadkobiercŃ. Stawki podatku 

majŃ charakter progresywny i wynoszŃ od 3% do 20% podstawy opodatkowania, w zaleŨnoŜci od grupy 

podatkowej, do jakiej zaliczony zostağ nabywca. Dla kaŨdej grupy istniejŃ takŨe kwoty wolne od podatku. 

Podatnicy sŃ obowiŃzani, z wyjŃtkiem przypadk·w, w kt·rych podatek jest pobierany przez pğatnika, zğoŨyĺ w 

terminie miesiŃca od dnia powstania obowiŃzku podatkowego, wğaŜciwemu naczelnikowi urzňdu skarbowego 

zeznanie podatkowe o nabyciu rzeczy lub praw majŃtkowych wedğug ustalonego wzoru. Podatek pğatny jest w 

terminie 14 dni od dnia dorňczenia decyzji naczelnika urzňdu skarbowego ustalajŃcej wysokoŜĺ zobowiŃzania 

podatkowego. 

Nabycie wğasnoŜci papier·w wartoŜciowych przez osoby najbliŨsze (mağŨonka, zstňpnych, wstňpnych, pasierba, 

rodzeŒstwo, ojczyma i macochň) jest zwolnione od podatku, pod warunkiem dokonania w okreŜlonym terminie 

stosownego zgğoszenia wğaŜciwemu naczelnikowi urzňdu skarbowego. PowyŨsze zwolnienie stosuje siň, jeŨeli w 

chwili nabycia nabywca posiadağ obywatelstwo polskie lub obywatelstwo jednego z paŒstw czğonkowskich Unii 

Europejskiej lub paŒstw czğonkowskich Europejskiego Porozumienia o Wolnym Handlu (EFTA) ï stron umowy o 

EOG lub miağ miejsce zamieszkania na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na terytorium takiego paŒstwa. 

Podatkowi nie podlega nabycie wğasnoŜci praw majŃtkowych wykonywanych na terytorium Rzeczypospolitej 

Polskiej (w tym papier·w wartoŜciowych), jeŨeli w dniu nabycia ani nabywca, ani teŨ spadkodawca lub darczyŒca 

nie byli obywatelami polskimi i nie mieli miejsca stağego pobytu lub siedziby na terytorium Rzeczypospolitej 

Polskiej. 

 OdpowiedzialnoŜĺ pğatnika 4.9.6.

Zgodnie z brzmieniem art. 30 Ä 1 i Ä 3 Ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja Podatkowa (tekst jednolity Dz. 

U. z 2005 r., nr 8 poz. 60 z p·Ŧniejszymi zmianami) pğatnik, kt·ry nie wykonağ ciŃŨŃcego na nim obowiŃzku 

obliczenia i pobrania od podatnika podatku i wpğacenia go we wğaŜciwym terminie organowi podatkowemu, 

odpowiada za podatek niepobrany lub podatek pobrany a niewpğacony. Pğatnik odpowiada za te naleŨnoŜci cağym 

swoim majŃtkiem. OdpowiedzialnoŜĺ ta jest niezaleŨna od woli pğatnika. 

Przepis·w o odpowiedzialnoŜci pğatnika nie stosuje siň wyğŃcznie w przypadku, jeŨeli odrňbne przepisy stanowiŃ 

inaczej albo, jeŨeli podatek nie zostağ pobrany z winy podatnika. W przypadku niewywiŃzywania siň przez pğatnika 

ze swoich obowiŃzk·w moŨe on zostaĺ r·wnieŨ pociŃgniňty do odpowiedzialnoŜci karno-skarbowej. 
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5. Dane o Emitencie 

5.1. Nazwa (firma), forma prawna, kraj siedziby, siedziba i adres Emitenta wraz z 
numerami telekomunikacyjnymi (telefon, telefaks, adres poczty elektronicznej i 
adres gğ·wnej strony internetowej), identyfikator wedğug wğaŜciwej klasyfikacji 
statystycznej oraz numer wedğug wğaŜciwej identyfikacji podatkowej 

PrawnŃ (statutowŃ) nazwŃ Emitenta jest firma Emitenta okreŜlona w Ä 1 ust. 1 Statutu w brzmieniu Cambridge 

Chocolate Technologies Sp·ğka Akcyjna. Zgodnie z art. 305 Ä 2 Kodeksu Sp·ğek Handlowych i Ä 1 ust. 2 Statutu 

Emitent moŨe uŨywaĺ skr·tu firmy w brzmieniu: Cambridge Chocolate Technologies S.A. 

Nazwa (firma): Cambridge Chocolate Technologies Sp·ğka Akcyjna 

Adres siedziby: ul. Zygmunta SğomiŒskiego 15/509, 00-195 Warszawa, Polska 

Numer telefonu: +48 22 490 94 01 

Numer faksu: +48 22 490 94 02 

Poczta elektroniczna dla 
inwestor·w: 

investor@cambridgechocolate.com 

Strona internetowa: www.cambridgechocolate.com 

NIP: 7010414089 

REGON: 147116303 

Oznaczenie sŃd 
rejestrowego 

SŃd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziağ Gospodarczy 
Krajowego Rejestru SŃdowego 

Data rejestracji 26 lutego 2014 roku 

Numer KRS 0000499822 

W imieniu Emitenta dziağajŃ Anna Aranowska-Bablok ï Prezes ZarzŃdu 

Marek Orğowski ï czğonek ZarzŃdu 

Spos·b reprezentacji 
Emitenta 

Do skğadania oŜwiadczeŒ woli i skğadania podpis·w w imieniu Sp·ğki uprawniony 
jest w przypadku ZarzŃdu jednoosobowego jedyny czğonek ZarzŃdu, zaŜ w 
przypadku ZarzŃdu wieloosobowego ï 2 (dw·ch) czğonk·w ZarzŃdu dziağajŃcych 
ğŃcznie lub 1 (jeden) czğonek ZarzŃdu dziağajŃcy ğŃcznie z prokurentem 

ťr·dğo: Emitent 
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5.2. Wskazanie czasu trwania Emitenta 

Zgodnie z Ä 4 Statutu Emitent utworzony jest na czas nieokreŜlony.  

5.3. Wskazanie przepis·w prawa, na podstawie kt·rych zostağ utworzony Emitent 

Emitent zostağ utworzony i dziağa zgodnie z przepisami prawa polskiego. Emitent prowadzi dziağalnoŜĺ w oparciu 

o przepisy K.s.h. Z chwilŃ uzyskania statusu sp·ğki publicznej Emitent bňdzie dziağağ na podstawie regulacji 

dotyczŃcych funkcjonowania rynku kapitağowego. 

5.4. Wskazanie sŃdu, kt·ry wydağ postanowienie o wpisie do wğaŜciwego rejestru, 
wraz z podaniem daty dokonania tego wpisu, a w przypadku gdy Emitent jest 
podmiotem, kt·rego utworzenie wymagağo uzyskania zezwolenia - przedmiot i 
numer zezwolenia, ze wskazaniem organu, kt·ry je wydağ 

W dniu 26 lutego 2014 r. SŃd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziağ Gospodarczy Krajowego 

Rejestru SŃdowego wydağ postanowienie o wpisie Emitenta do rejestru przedsiňbiorc·w Krajowego Rejestru 

SŃdowego pod numerem KRS 0000499822. Utworzenie Emitenta nie wymagağo zezwolenia. 

5.5. Informacje czy dziağalnoŜĺ prowadzona przez Emitenta wymaga posiadania 
zezwolenia, licencji lub zgody 

DziağalnoŜĺ prowadzone przez Emitenta nie wymaga posiadania zezwolenia, licencji lub zgody. 

5.6. Kr·tki opis historii Emitenta  

Sp·ğka Cambridge Chocolate Technologies S. A. powstağa w dniu 26 lutego 2014 r. jako sp·ğka nowo 

zarejestrowana. Do dnia 24 lipca 2015 r. Sp·ğka nie prowadziğa aktywnej dziağalnoŜci gospodarczej. Dopiero po 

nabyciu wszystkich akcji Sp·ğki przez Nutra sp. z o. o., co nastŃpiğo 24 lipca 2015 r., Sp·ğka rozpoczňğa faktycznŃ 

dziağalnoŜĺ na rynku zdrowych przekŃsek, w szczeg·lnoŜci w formacie czekolady. Cambridge Chocolate 

Technologies S. A. zostağa nabyta w celu skupienia aktywnoŜci B+R oraz Ŝwiatowej komercjalizacji produkt·w w 

nastňpujŃcych obszarach: sğodycze funkcjonalne, ŨywnoŜĺ przeznaczenia medycznego i suplementy diety, w tym 

czekolada, masğo orzechowe, sğodycze typu Ătoffiò, pasty, wafle, ciastka, cukierki, Ũelki i inne. We wczeŜniejszym 

okresie prawce badawczo rozwojowe oraz zwiŃzane z komercjalizacjŃ produkt·w w formacie czekolady byğy 

prowadzone przez Cambridge Chocolate Technologies Ltd. zarejestrowanŃ w Wielkiej Brytanii oraz Cambridge 

Chocolate Technologies Polska sp. z o.o. (dawniej: Oryx PL sp. z o.o.). Sp·ğka nie posiada wğasnych mocy 

produkcyjnych ï zleca produkcje producentom kontraktowym. Technologie, na bazie kt·rych powstajŃ produkty 

komercjalizowane przez Grupň maja potwierdzona w badaniach klinicznych skutecznoŜĺ oraz globalnie 

zabezpieczonŃ wğasnoŜĺ intelektualnŃ. Znaki towarowe, pod kt·rymi sprzedawane sŃ produkty grupy sŃ globalnie 

chronione Wprowadzane na rynek produkty majŃ status suplement·w diety lub produkt·w ŨywnoŜci og·lnego 

spoŨycia. 

Kluczowe wydarzenia w historii rozwoju dziağalnoŜci Emitenta: 

Luty 2014 

ZağoŨenie sp·ğki Cambridge Chocolate Technologies S. A. z siedzibŃ w Warszawie (poprzednie nazwy: Sawa 

Investment S. A., Cambridge Chocolate Technologies Polska S.A.). 

WrzesieŒ 2014 

Przyznanie praw Nutra sp. z o. o. (sp·ğce dominujŃcej Emitenta) do komercjalizacji opracowanych technologii na 

podstawie Licencyjnej Umowy Ramowej (ĂMaster License Agreementò) zawartej pomiňdzy Nutra sp. z o. o. a 

Lycotec Ltd oraz IP Science Ltd w dniu 30 wrzeŜnia 2014 r. Przedmiotem umowy jest okreŜlenie zasad 

wsp·ğpracy stron w celu komercjalizacji i rozwoju produkt·w nutraceutycznych, do kt·rych prawa wğasnoŜci 
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intelektualnej przysğugujŃ Lycotec Ltd oraz IP Science Ltd, poprzez sp·ğki celowe powoğane przez Nutra sp. z o. 

o. W ramach umowy, Lycotec Ltd udzieliğ na rzecz Nutra sp. z o. o. wyğŃcznych licencji, kt·re umoŨliwiŃ 

powoğanym przez Nutra sp. z o. o. sp·ğkom celowym, w szczeg·lnoŜci: produkcjň, badanie, rozw·j, 

wprowadzenie do obrotu, sprzedaŨ, dystrybucjň, marketing oraz wykonywanie innych okreŜlonych produkt·w 

nutraceutycznych. JednŃ ze sp·ğek celowych powoğanŃ w celu prowadzania prac badawczo rozwojowych i 

komercjalizacji produkt·w formacie czekolady byğa Cambridge Chocolate Technologies S. A. 

Marzec 2015 

Nabycie przez Nutra sp. z o. o. 100 % udziağ·w w kapitale zakğadowym Cambridge Chocolate Technologies Ltd. 

Rozpoczňcie dziağalnoŜci produkcyjnej i sprzedaŨowej oraz rozpoczňcie prac badawczo-rozwojowych i 

komercjalizacji produkt·w w formacie czekolady za poŜrednictwem Cambridge Chocolate Technologies Ltd. 

Rozpoczňcie sprzedaŨy produktu Esthechoc w Wielkiej Brytanii w domu handlowym Harrods. Pierwsza dostawa 

miağa miejsce w marcu 2015 r. 

Nabycie przez Cambridge Chocolate Technologies Ltd. 100% udziağ·w w sp·ğce Cambridge Chocolate 

Technologies Polska sp. z o. o. 

KwiecieŒ 2015 

Rozpoczňcie w Polsce w sprzedaŨy detalicznej w kilkudziesiňciu plac·wkach: najbardziej renomowanych 

salonach dermatologii estetycznej oraz salonach kosmetycznych. 

Lipiec 2015 

Nabycie 100 % akcji Sp·ğki przez Nutra sp. z o. o. z siedzibŃ w Warszawie. Faktyczne rozpoczňcie przez Sp·ğkň 

dziağalnoŜci na rynku nutraceutycznym. 

Na datň nabycia przejňta sp·ğka nie posiadağa istotnych aktyw·w oraz nie prowadziğa dziağalnoŜci operacyjnej. 

Sp·ğka zostağa nabyta w celu dystrybucji produkt·w na wybranych rynkach Ŝwiatowych, w tym w Polsce oraz 

prowadzenia prac badawczo-rozwojowych dla nowych format·w produkt·w i ich p·Ŧniejszej komercjalizacji.. 

Przedmiotem dziağalnoŜci Sp·ğki jest r·wnieŨ zlecanie produkcji wyrob·w producentom kontraktowym. 

WrzesieŒ 2015 

Pierwsza sprzedaŨ do kraj·w skandynawskich 

PaŦdziernik 2015 

Nabycie przez Sp·ğkň od swojej jednostki dominujŃcej tj. Nutra sp. z o.o., 100% udziağ·w w sp·ğce Cambridge 

Chocolate Technologies Ltd.  

Pierwsza sprzedaŨ na Taiwanie. 

Listopad-GrudzieŒ 2015 

Pierwsza sprzedaŨ w krajach arabskich. 

StyczeŒ 2016 

Rozpoczňcie sprzedaŨy w USA. 

KwiecieŒ 2016 

Utworzenie sp·ğki zaleŨnej Cambridge Micelle Technology Inc. z siedzibŃ w USA. Rozpoczňcie prac 

przygotowawczych zwiŃzanych z planowanym rozpoczňciem dystrybucji produkt·w Grupy na terenie USA. 

WrzesieŒ 2016 

SprzedaŨ 100% udziağ·w w sp·ğce zaleŨnej Cambridge Micelle Technology Inc. sp·ğce powiŃzanej z GrupŃ. 

Utworzenie sp·ğki zaleŨnej Cambridge Chocolate Technologies Inc. z siedzibŃ w USA, kt·ra przejňğa dziağalnoŜĺ 

Cambridge Micelle Technology Inc. w zakresie komercjalizacji produkt·w ŨywnoŜci funkcjonalnej w formacie 

czekolady na terenie USA. 

Listopad 2016 
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Zbycie przez Cambridge Chocolate Technologies Ltd. 100% udziağ·w w sp·ğce Cambridge Chocolate 

Technologies Polska sp. z o. o. na rzecz Adiuvo Investments S. A. 

ZğoŨenie nowego patentu dedykowanego do rozwoju kolejnych produkt·w grupy oraz porozumienie w sprawie 

wyğŃcznych praw komercjalizacji dla Emitenta. 

Marzec 2017 

RozwiŃzanie umowy Licencyjnej Umowy Ramowej (ĂMaster License Agreementò) zawartej pomiňdzy zawartej 

pomiňdzy Nutra sp. z o. o., a Lycotec Ltd oraz IP Science Ltd, na podstawie kt·rej Nutra sp. z o.o. udzielağa 

sublicencji Emitentowi. 

Zawarcie um·w licencyjnych pomiňdzy IP Science Ltd. i Cambridge Chocolate Technologies S.A. oraz IMMD sp. 

z o.o. i Cambridge Chocolate Technologies S.A. na podstawie kt·rych Emitent nabyğ wyğŃczne, nieodwoğane i 

nieograniczone czasowo i terytorialnie prawo do komercjalizacji i sprzedaŨy produkt·w w obszarze: sğodycze 

funkcjonalne, ŨywnoŜĺ przeznaczenia medycznego i suplementy diety, w tym czekolada, masğo 

orzechowe, sğodycze typu Ătoffiò, pasty, wafle, ciastka, cukierki, Ũelki i inne.  

Zawarcie umowy pomiňdzy Lycotec Ltd., a Cambridge Chocolate Technologies S.A., kt·rej przedmiotem jest 

Ŝwiadczenie przez Lycotec Ltd. usğug badawczo rozwojowych na rzecz Cambridge Chocolate Technologies S.A. 

Zgodnie z umowŃ Emitent nabywa w peğni, w momencie powstania, bez jakichkolwiek ograniczeŒ czasowych 

oraz terytorialnych, wszelkie prawa do rezultat·w badaŒ oraz know-how powstağych w wyniku realizacji niniejszej 

umowy w obszarze: sğodycze funkcjonalne, ŨywnoŜĺ przeznaczenia medycznego i suplementy diety, w tym 

czekolada, masğo orzechowe, sğodycze typu Ătoffiò, pasty, wafle, ciastka, cukierki, Ũelki i inne. 

Zawarcie umowy pomiňdzy Lycotec Ltd., a Cambridge Chocolate Technologies S.A., zgodnie z kt·rŃ w razie 

wprowadzenia akcji Emitenta do obrotu na rynku regulowanym, lub do alternatywnego systemu obrotu, Lycotec 

Ltd. bňdzie uprawniony do otrzymania od Emitenta bonusu w kwocie r·wnej 3% wartoŜci udziağ·w Emitenta (pre-

money value). 

Zawarcie umowy pomiňdzy Lycotec Ltd., a Cambridge Chocolate Technologies S.A., kt·rej przedmiotem jest 

przyznanie Lycotec Ltd. opcji na objňcie akcji Emitenta. Zgodnie z powyŨsza umowŃ Lycotec ma prawo do: 

-  objňcia ğŃcznie 528.570 akcji Emitenta po cenie nominalnej, z zastrzeŨeniem, Ũe objňcie akcji bňdzie 

moŨliwe w trzech transzach, kaŨda po 176.190 akcji, wykonywanych po upğywie 12, 24 i 36 miesiňcy 

faktycznego Ŝwiadczenia przez Lycotec Ltd. usğug badawczo rozwojowych na rzecz CCT. 

-  objňcia dodatkowego pakietu 211.429 akcji Emitenta po upğywie 36 miesiňcy od dnia wejŜcia w Ũycie 

przedmiotowej umowy opcji, o ile Lycotec Ltd. bňdzie Ŝwiadczyğ na rzecz CCT usğugi badawczo-

rozwojowe nieprzerwanie przez cağy okres 36 miesiňcy od dnia zawarcia umowy opcji.  

Dodatkowym warunkiem dla wykonania praw z opcji jest posiadanie przez Lycotec w dniu wykonania danych 

uprawnieŒ nie mniej niŨ 50% objňtych wczeŜniej na jakiejkolwiek podstawie akcji. 

Podjňcie uchwağ na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Sp·ğki, m.in. w sprawie: 

-  podwyŨszenia kapitağu o 1.580.000 akcji serii C. Emisja bňdzie skierowana do sp·ğki Lycotec Ltd. Cena 

emisyjna zostağa ustalona na 1,00 zğ za akcjň. Zgodnie z uchwağŃ akcje powinny zostaĺ opğacone nie 

p·Ŧniej niŨ w terminie 7 (siedmiu) dni od dnia podpisania umowy objňcia, Akcje serii C powinny zostaĺ 

opğacone w co najmniej ı ich wartoŜci nominalnej. Pozostağa czňŜĺ ceny emisyjnej akcji serii C powinna 

zostaĺ wpğacona powinna zostaĺ wpğacona w terminie ustalonym przez ZarzŃd, lecz nie p·Ŧniej niŨ w 

terminie 3 (trzech) miesiňcy od dnia podpisania umowy objňcia. Emisja akcji serii C wynika ze 

wczeŜniejszych zobowiŃzaŒ Emitenta wobec gğ·wnego wynalazcy, kt·rego prace byğy podstawŃ prac 

B+R prowadzonych przez Emitenta i komercjalizowanych produkt·w, 

-  podwyŨszenia kapitağu do 2.350.000 akcji serii D. Emisja bňdzie skierowana do nowych akcjonariuszy w 

formie oferty prywatnej, 

-  warunkowego podwyŨszenia na potrzeby opcji dla Lycotec Ltd. na nie wiňcej niŨ 740.000 warrant·w serii 

A, 

-  warunkowego podwyŨszenia na potrzeby opcji pracowniczych na nie wiňcej niŨ 260.000 warrant·w serii 

B, 
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-  zmian statutu w tym ustanowienie piňcioosobowej Rady Nadzorczej oraz zmiany firmy sp·ğki na 

Cambridge Chocolate Technologies S.A., 

-  powoğanie dw·ch nowych czğonk·w Rady Nadzorczej oraz ustalenie zasad wynagradzania czğonk·w 

Rady Nadzorczej 

KwiecieŒ-Czerwiec 2017 

ZakoŒczono prace zwiŃzane ze skalowaniem produkcji oraz rozwojem marketingowym produkt·w ReChoc, 

kt·rego pierwsza dostawa zostağa zrealizowana do USA oraz Fount. Produkty te z sukcesem zadebiutowağy na 

targach Vitafoods w maju 2017 r., gdzie czekolada ReChoc znalazğa siň w gronie finalist·w konkursu Healthy 

Food of the Year 2017. 

5.7. OkreŜlenie rodzaj·w i wartoŜci kapitağ·w wğasnych Emitenta oraz zasad ich 
tworzenia 

Kapitağ wğasny Emitenta na dzieŒ 30-06-2017 wynosiğ 18 303 tys. PLN. Jego szczeg·ğowŃ strukturň przedstawia 

poniŨsza tabela (dane w tys. PLN). 

Pozycja 30-06-2017 31-12-2016 

YŀǇƛǘŀƱ ǿƱŀǎƴȅ ǇǊȊȅǇŀŘŀƧŊŎȅ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊƻƳ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ŘƻƳƛƴǳƧŊŎŜƧ 18 303 319 

YŀǇƛǘŀƱ ŀƪŎȅƧƴȅ 12 080 100 

Niezarejestrowany ƪŀǇƛǘŀƱ ŀƪŎȅƧƴȅ - 8 100 

bŀƭŜȍƴŜ ǿǇƱŀǘȅ ƴŀ ƪŀǇƛǘŀƱ ŀƪŎȅƧƴȅ (1 185) - 

bŀŘǿȅȍƪŀ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŀƪŎƧƛ ǇƻǿȅȍŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ 17 121 - 

YŀǇƛǘŀƱ Ȋ ǿȅŎŜƴȅ ƻǇŎƧƛ ǇǊŀŎƻǿƴƛŎȊȅŎƘ 889 - 

YŀǇƛǘŀƱ Ȋ ǇƻƱŊŎȊŜƴƛŀ ǇƻŘ ǿǎǇƽƭƴŊ ƪƻƴǘǊƻƭŊ (31) (31) 

wƽȍƴƛŎŜ ƪǳǊǎƻǿŜ Ȋ przeliczenia jednostek zagranicznych 209 (44) 

Zyski zatrzymane (10 780) (7 807) 

YŀǇƛǘŀƱ ǿƱŀǎƴȅ ǇǊȊȅǇŀŘŀƧŊŎȅ ƴŀ ǳŘȊƛŀƱȅ ƴƛŜƪƻƴǘǊƻƭǳƧŊŎŜ - - 

 

Kapitağ Podstawowy 

Na dzieŒ 30 czerwca 2017 r. kapitağ zakğadowy Jednostki dominujŃcej zarejestrowany w Krajowym Rejestrze 
SŃdowym skğadağ siň z wyemitowanych akcji nastňpujŃcych serii: 

[ƛŎȊōŀ ŀƪŎƧƛ όǳŘȊƛŀƱƽǿύ ǿƎ ǎŜǊƛƛ ŜƳƛǎƧƛ 30.06.2017 31.12.2016 

Seria A 100 000 100 000 

Seria B 8 100 000 - 

Seria C 1 580 000 - 

Seria D 2 300 000 - 

wŀȊŜƳ ƭƛŎȊōŀ ŀƪŎƧƛ όǳŘȊƛŀƱƽǿύ 12 080 000 100 000 

 

Emisja akcji serii B 

Akcje serii B zostağy zarejestrowane w Krajowym Rejestrze SŃdowym 8 lutego 2017 r. UchwağŃ nr 2 

Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z 30 grudnia 2016 r. podjňto decyzjň o podwyŨszeniu 

kapitağu zakğadowego jednostki dominujŃcej o kwotň 8.100.000,00 zğ poprzez emisjň 8.100.000 akcji zwykğych na 

okaziciela o wartoŜci nominalnej 1,00 zğ oznaczonych jako seria B.  

Emisja akcji serii C 

UchwağŃ nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 20 marca 2017 r. podjňto decyzjň o 

podwyŨszeniu kapitağu zakğadowego sp·ğki o kwotň 1.580.000,00 zğ poprzez emisjň 1.580.000 akcji zwykğych na 



Cambridge Chocolate Technologies S.A. 

 

57 

DOKUMENT INFORMACYJNY 

okaziciela o wartoŜci nominalnej 1,00 zğ oznaczonych jako seria C. Akcje serii C zostağy objňte przez Lycotec Ltd 

umowŃ zawartŃ w dniu 20 marca 2017 r. PodwyŨszenie zostağo zarejestrowane w KRS w dniu 13 maja 2017 r. 

Emisja akcji serii D 

UchwağŃ nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 20 marca 2017 r. podjňto decyzjň o 

podwyŨszeniu kapitağu zakğadowego sp·ğki o kwotň 2.300.000,00 zğ poprzez emisjň 2.300.000 akcji zwykğych na 

okaziciela o wartoŜci nominalnej 1,00 zğ oznaczonych jako seria D. W dniu 20 marca 2017 r. rozpoczňto prywatnŃ 

ofertň akcji serii D sp·ğki, a w dniach 28 marca 2017 -18 kwietnia 2017 r. podpisano umowy objňcia akcji z 

nowymi inwestorami. PodwyŨszenie zostağo zarejestrowane w KRS w dniu 13 maja 2017 r. 

Emisja akcji serii E oraz warrant·w subskrypcyjnych serii A  

UchwağŃ nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 20 marca 2017 r. podjňto decyzjň 

emisji warrant·w subskrypcyjnych uprawniajŃcych do objňcia akcji oznaczonych jako seria E w iloŜci nie wiňkszej 

niŨ 740.000 z przeznaczeniem dla Lycotec Ltd oraz warunkowego podwyŨszenia kapitağu zakğadowego o kwotň 

nie wyŨszŃ niŨ 740.000 zğ. Na mocy umowy AGREEMENT ON SHARE OPTIONS Lycotec Ltd. otrzyma corocznie 

maksymalnie trzy transze po 179 190 akcji serii E sp·ğki Cambridge Chocolate Technologies S.A. kaŨda, za 

kaŨdy rok Ŝwiadczenia usğug badawczo-rozwojowych na rzecz sp·ğki. Dodatkowo Lycotec otrzyma dodatkowo 

211 429 akcji serii E sp·ğki Cambridge Chocolate Technologies S.A. kaŨda, za nieprzerwane Ŝwiadczenie usğug 

sp·ğce przez okres trzech lat od podpisania umowy tj. 16 marca 2017 r. 

Emisja akcji serii F oraz warrant·w subskrypcyjnych serii B 

UchwağŃ nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z 20 marca 2017 r. podjňto decyzjň emisji 

warrant·w subskrypcyjnych uprawniajŃcych do objňcia akcji oznaczonych jako seria F w iloŜci nie wiňkszej niŨ 

260.000 z przeznaczeniem dla pracownik·w sp·ğki oraz warunkowego podwyŨszenia kapitağu zakğadowego o 

kwotň nie wyŨszŃ niŨ 260.000 zğ. Do dnia zatwierdzenia sprawozdania nie ustalono szczeg·ğ·w dotyczŃcych 

przydziağu warrant·w. 

Prawa akcjonariuszy 

Na dzieŒ 30 czerwca 2017 r. Ũadna z akcji serii A, B, C i D nie sŃ uprzywilejowane. 

Kapitağ zapasowy  

Kapitağ zapasowy jest tworzony z odpis·w z czystego zysku. Do kapitağu zapasowego przelewane sŃ r·wnieŨ 

nadwyŨki osiŃgniňte przy wydawaniu akcji powyŨej ich wartoŜci nominalnej, a pozostağe po pokryciu koszt·w ich 

wydania. W sp·ğce akcyjnej, zgodnie z art. 396 Ä 1 KSH, sp·ğka jest zobowiŃzana tworzyĺ kapitağ zapasowy na 

pokrycie strat, do kt·rego przelewa siň co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy, do momentu aŨ kapitağ ten 

nie osiŃgnie co najmniej jednej trzeciej kapitağu zakğadowego. 

5.8. OŜwiadczenie Emitenta stwierdzajŃce, Ũe jego zdaniem poziom kapitağu 
obrotowego wystarcza na pokrycie jego potrzeb w okresie 12 miesiňcy od dnia 
sporzŃdzenia Dokumentu Informacyjnego, a jeŜli tak nie jest, propozycja 
zapewnienia dodatkowego kapitağu obrotowego 

Emitent niniejszym oŜwiadcza, Ũe zgodnie z jego najlepszŃ wiedzŃ poziom kapitağu obrotowego w Sp·ğce jest 

wystarczajŃcy na pokrycie potrzeb zwiŃzanych z kontynuowaniem dziağalnoŜci Emitenta w okresie kolejnych 12 

miesiňcy od dnia sporzŃdzenia niniejszego Dokumentu Informacyjnego. Kapitağ obrotowy naleŨy rozumieĺ m.in. 

jako zdolnoŜĺ Emitenta do uzyskania dostňpu do Ŝrodk·w pieniňŨnych oraz innych dostňpnych pğynnych 

zasob·w w celu terminowego spğacenia swoich bieŨŃcych zobowiŃzaŒ. 

5.9. Informacje o nieopğaconej czňŜci kapitağu zakğadowego  

Wkğady pieniňŨne na pokrycie akcji serii A, B, C i D zostağy opğacone w cağoŜci.  

5.10. Informacje o przewidywanych zmianach kapitağu zakğadowego w wyniku 
realizacji przez obligatariuszy uprawnieŒ z obligacji zamiennych lub z obligacji 
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dajŃcych pierwszeŒstwo do objňcia w przyszğoŜci nowych emisji akcji lub w 
wyniku realizacji uprawnieŒ przez posiadaczy warrant·w subskrypcyjnych, ze 
wskazaniem wartoŜci przewidywanego warunkowego podwyŨszenia kapitağu 
zakğadowego oraz terminu wygaŜniňcia praw podmiot·w uprawnionych do 
nabycia tych akcji 

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie z 20 marca 2017 roku w uchwale nr 4 postanowiğo o emisji warrant·w 

subskrypcyjnych oznaczonych jako seria A, dajŃcych posiadaczowi prawo do objňcia do 740.000 akcji Emitenta, 

kt·re sŃ akcjami zwykğymi na okaziciela oznaczonymi jako seria E. Warranty subskrypcyjne serii A przeznaczone 

sŃ do objňcia przez sp·ğkň Lycotec Ltd. z siedzibŃ w Cambridge. Cena emisyjna 1 (jednej) akcji serii E wynosi 

1,00 zğ (jeden zğoty). Na podstawie w/w uchwağy, szczeg·ğowe zasady oraz warunki objňcia warrant·w 

subskrypcyjnych serii A oraz ich wymiany na akcje Sp·ğki serii E zostanŃ ustalone w regulaminie uchwalonym 

przez ZarzŃd Sp·ğki i zaakceptowanym przez Radň NadzorczŃ Sp·ğki, z uwzglňdnieniem zapis·w umowy 

ĂAgreement on Share Optionsò zawartej pomiňdzy Sp·ğkŃ a Lycotec Ltd. Zgodnie z przedmiotowŃ uchwağŃ 

zamiana warrant·w subskrypcyjnych serii A na akcje serii E powinna nastŃpiĺ nie p·Ŧniej niŨ w terminie 5 lat od 

dnia objňcia warrant·w serii A. Tak wiňc w przypadku realizacji praw z wszystkich warrant·w subskrypcyjnych 

serii A kapitağ zakğadowy Emitenta ulegnie zwiňkszeniu o kwotň do 740.000 zğ. 

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie z 20 marca 2017 roku w uchwale nr 5 postanowiğo o emisji warrant·w 

subskrypcyjnych oznaczonych jako seria B, dajŃcych posiadaczowi prawo do objňcia do 260.000 akcji Emitenta, 

kt·re sŃ akcjami zwykğymi na okaziciela oznaczonymi jako seria F. Na podstawie w/w uchwağy cenň emisyjnŃ 

tych akcji, a takŨe szczeg·ğowe warunki zamiany praw z warrant·w subskrypcyjnych okreŜli ZarzŃd w odrňbnej 

uchwale. Zgodnie z przedmiotowŃ uchwağŃ zamiana warrant·w subskrypcyjnych serii B na akcje serii F powinna 

nastŃpiĺ nie p·Ŧniej niŨ w terminie 5 lat od dnia jej podjňcia. Tak wiňc w przypadku realizacji praw z wszystkich 

warrant·w subskrypcyjnych serii B kapitağ zakğadowy Emitenta ulegnie zwiňkszeniu o kwotň do 260.000 zğ. 

Posiadaczami wymienionych powyŨej warrant·w bňdŃ osoby, kt·re sŃ pracownikami, wsp·ğpracownikami, 

kontrahentami lub sŃ istotnie zaangaŨowane w dziağalnoŜĺ Grupy. Dokğadna lista os·b uprawnionych do objňcia 

warrant·w subskrypcyjnych zostanie okreŜlona przez ZarzŃd. 

5.11. Wskazanie liczby akcji i wartoŜci kapitağu zakğadowego, o kt·re - na podstawie 
statutu przewidujŃcego upowaŨnienie zarzŃdu do podwyŨszenia kapitağu 
zakğadowego, w granicach kapitağu docelowego - moŨe byĺ podwyŨszony 
kapitağ zakğadowy, jak r·wnieŨ liczby akcji i wartoŜci kapitağu zakğadowego, o 
kt·re moŨe byĺ jeszcze podwyŨszony kapitağ zakğadowy w tym trybie  

Brak jest postanowieŒ statutu dotyczŃcych upowaŨnienia ZarzŃdu do podwyŨszania kapitağu zakğadowego w 

granicach kapitağu docelowego. 

5.12. Wskazanie, na jakich rynkach instrument·w finansowych sŃ lub byğy notowane 
instrumenty finansowe Emitenta lub wystawiane w zwiŃzku z nimi kwity 
depozytowe 

Instrumenty finansowe Emitenta nie byğy i nie sŃ notowane na Ũadnym rynku instrument·w finansowych. Emitent 

nie jest r·wnieŨ wystawcŃ kwit·w depozytowych. 

5.13. Podstawowe informacje na temat powiŃzaŒ kapitağowych Emitenta majŃcych 
istotny wpğyw na jego dziağalnoŜĺ, ze wskazaniem istotnych jednostek jego 
grupy kapitağowej, z podaniem w stosunku do kaŨdej z nich co najmniej nazwy 
(firmy), formy prawnej, siedziby, przedmiotu dziağalnoŜci i udziağu Emitenta w 
kapitale zakğadowym i og·lnej liczbie gğos·w 

Organizacja Grupy Kapitağowej Emitenta wynika z nastňpujŃcych czynnik·w: 
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1) finansowo-zarzŃdczy ï dla Cambridge Chocolate Technologies Ltd (sp·ğka zarejestrowana w Wielkiej 

Brytanii) oraz Cambridge Chocolate Technologies Inc. (sp·ğka zarejestrowana w Stanach 

Zjednoczonych Ameryki) tworzony jest oddzielny budŨet, w ramach kt·rego finansowane sŃ 

poszczeg·lne projekty realizowane przez te podmioty.; 

2) organizacyjno-techniczny ï Cambridge Chocolate Technologies Ltd oraz Cambridge Chocolate 

Technologies Inc. peğniŃ dla Emitenta rolň dystrybutor·w dla komercjalizowanych produkt·w na 

wybranych rynkach. Sp·ğka brytyjska oraz amerykaŒska skupiajŃ siň na dystrybucji produkt·w na 

rynkach miejscowych oraz oŜciennych. Sp·ğki te zatrudniajŃ lokalne zespoğy sprzedaŨowe. 

3) ekonomiczny ï rejestracja sp·ğek zagranicŃ pozwala zoptymalizowaĺ procesy organizacyjne i uzyskaĺ 

oszczňdnoŜci; 

PoniŨej przedstawiono podstawowe informacje dotyczŃce Cambridge Chocolate Technologies Ltd z siedzibŃ w 

Cambridge (Wielka Brytania) oraz Cambridge Chocolate Technologies Inc. z siedzibŃ w Dover (Delaware, Stany 

Zjednoczone Ameryki P·ğnocnej) ï podmiot·w bezpoŜrednio zaleŨnych od Emitenta. 

Podstawowe informacje: 

Nazwa i forma prawna: Cambridge Chocolate Technologies Ltd 

Siedziba i adres:  Mcclintock Building Granta Park, Great Abington, Cambridge, Cambs, CB21 6GP, 

Wielka Brytania 

Registration No.:  08342527 

Kapitağ zakğadowy:  10 GBP 

Officers:    Marek Orğowski, Anna Aranowska-Bablok, Ivan Petyaev 

Emitent posiada 1.000 udziağ·w o ğŃcznej wartoŜci nominalnej 10 GBP w kapitale zakğadowym sp·ğki, co stanowi 

100% kapitağu zakğadowego oraz gğos·w na zgromadzeniu wsp·lnik·w. 

 

Podstawowe informacje: 

Nazwa i forma prawna:  Cambridge Chocolate Technologies Inc.  

Siedziba i adres:   3500 South Dupont Highway, Dover, Delaware 19901 

Registration No.:   6095931 

Kapitağ zakğadowy:  80 USD 

President of the Company (CEO): Rob Insinger 

Board of Directors:    Marek Orğowski, Anna Aranowska-Bablok, Rob Insinger 

Emitent posiada 8.000.000 udziağ·w (outstanding shares) o ğŃcznej wartoŜci nominalnej 80 USD w kapitale 

zakğadowym sp·ğki, co stanowi na Datň Dokumentu 100% kapitağu zakğadowego oraz gğos·w na zgromadzeniu 

wsp·lnik·w (z zastrzeŨeniem, Ũe sp·ğka ma uprawnienie do wyemitowania jeszcze dodatkowych 2.000.000 

udziağ·w ï w ramach tzw. Common Stock). 

5.14. Wskazanie powiŃzaŒ osobowych, majŃtkowych i organizacyjnych  

 PowiŃzania pomiňdzy Emitentem a osobami wchodzŃcymi w skğad organ·w 5.14.1.

zarzŃdzajŃcych i nadzorczych Emitenta  

Czğonek ZarzŃdu Marek Orğowski jest podmiotem dominujŃcym wobec Emitenta w rozumieniu z art. 4 pkt 14 lit. a) 

Ustawy o Ofercie Publicznej. Marek Orğowski sprawuje kontrolň nad Emitentem za poŜrednictwem sp·ğki Nutra 

sp. z o. 
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 PowiŃzania pomiňdzy Emitentem lub osobami wchodzŃcymi w skğad organ·w 5.14.2.

zarzŃdzajŃcych i nadzorczych Emitenta a znaczŃcymi akcjonariuszami 

Emitenta  

Marek Orğowski, kt·ry peğni w Emitencie funkcjň Czğonka ZarzŃdu, jest r·wnieŨ Prezesem ZarzŃdu Nutra sp. z o. 

o. Anna Aranowska-Bablok, kt·ra peğni w Emitencie funkcjň Prezesa ZarzŃdu, jest r·wnieŨ Czğonkiem ZarzŃdu 

Nutra sp. z o. o. PrzewodniczŃcy Rady Nadzorczej Tomasz PoniŒski jest PrzewodniczŃcym Rady Nadzorczej 

Nutra sp. z o. o. Ponadto, czğonkiem Rady Nadzorczej Nutra sp. z o. o. jest Krzysztof Laskowski ï Czğonek Rady 

Nadzorczej. 

 PowiŃzania pomiňdzy Emitentem, osobami wchodzŃcymi w skğad organ·w 5.14.3.

zarzŃdzajŃcych i nadzorczych Emitenta oraz znaczŃcymi akcjonariuszami 

Emitenta a Autoryzowanym DoradcŃ (lub osobami wchodzŃcymi w skğad jego 

organ·w zarzŃdzajŃcych i  nadzorczych)  

Miňdzy Emitentem, osobami wchodzŃcymi w skğad organ·w zarzŃdzajŃcych i nadzorczych Emitenta oraz 

znaczŃcymi akcjonariuszami Emitenta a Autoryzowanym DoradcŃ nie wystňpujŃ Ũadne powiŃzania kapitağowe 

ani osobowe. 

5.15. Informacje o strukturze i strategii Emitenta 

 Struktura  korporacyjna  5.15.1.

 

 

Na Datň Dokumentu Grupň tworzy Emitent oraz 2 podmioty bezpoŜrednio zaleŨne: sp·ğkň Cambridge Chocolate 

Technologies Ltd z siedzibŃ w Cambridge (Wielka Brytania) oraz sp·ğka Cambridge Chocolate Technologies Inc. 

z siedzibŃ w Dover (Delaware, Stany Zjednoczone Ameryki P·ğnocnej).  

Cambridge Chocolate Technologies S.A. jest sp·ğkŃ utworzonŃ do rozwoju, komercjalizacji i sprzedaŨy 

innowacyjnych produkt·w ŨywnoŜci funkcjonalnej o wğaŜciwoŜciach prozdrowotnych w formacie czekolady i 

innych zdrowych sğodkich przekŃsek na rynku miňdzynarodowym. Produkty rozwijane przez Grupň oparte sŃ na 

innowacyjnych technologiach opracowywanych w Cambridge w Wielkiej Brytanii, z chronionymi prawami 

wğasnoŜci intelektualnej (aplikacje patentowe, znaki towarowe, inne). Dziňki zapewnieniu ochrony wğasnoŜci 

intelektualnej, potwierdzeniu dziağania (walidacji) technologii w badaniach klinicznych oraz pozyskiwaniu 

certyfikat·w dopuszczajŃcych produkty do obrotu na rynku, Grupa jest w stanie prowadziĺ sprzedaŨ na rynkach 

miňdzynarodowych za pomocŃ r·Ũnych kanağ·w dystrybucji uszczeg·ğowionych w rozdziale 5.15.2.  

Emitent odpowiedzialny jest za wypracowanie strategii, kreowanie globalnej polityki marketingowej oraz 

doprowadzenie do podpisania kontrakt·w dystrybucyjnych dla produkt·w Grupy. Ponadto wszystkie prace 

badawczo ï rozwojowe prowadzone sŃ bezpoŜrednio przez Emitenta. Grupa nie posiada wğasnego laboratorium, 

tylko zleca prace do zewnňtrznych specjalistycznych podmiot·w takich jak: laboratorium wynalazcy, szpitale, 

uniwersytety (zar·wno w Polsce jak i zagranicŃ) oraz kontraktowe organizacje badawcze (CRO) wykonujŃce 

walidacyjne i marketingowe badania kliniczne. 

Struktura korporacyjna 

Ltd. (UK) Inc. (US) 

S.A. 
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Sp·ğki zaleŨne majŃ charakter przedstawicielstw lokalnych, dziağajŃcych w zakresie nadzoru sprzedaŨy oraz 

kreowania lokalnej strategii marketingowej na rynkach Wielkiej Brytanii i Stan·w Zjednoczonych. 

W skğad miňdzynarodowego zespoğu zarzŃdzajŃcego wchodzŃ osoby z wieloletnim doŜwiadczeniem w branŨy. W 

skğad zarzŃdu Emitenta wchodzŃ: Pani Anna Aranowska-Bablok ï Prezes ZarzŃdu, kt·ra posiada ponad 15 lat 

doŜwiadczenia w branŨy farmaceutycznej oraz life-science. Byğa teŨ wsp·ğtw·rcŃ sukcesu sp·ğki Nepentes S.A. 

oraz Pan Marek Orğowski ï Czğonek ZarzŃdu, z ponad 25 letnim doŜwiadczeniem w rozwoju projekt·w 

biomedycznych, jeden z wğaŜcicieli sp·ğki Nepentes S.A. (Nepentes S.A. zostağ sprzedany do Sanofi Aventis za 

kwotň 420 mln PLN). 

Strategicznym partnerem Emitenta jest teŨ tw·rca technologii uŨytych w formulacji i produkcji wyrob·w gotowych 

Emitenta ï Dr Ivan Petyaev, jest on autorem wielu publikacji naukowych i wynalazk·w stosowanych w 

diagnostyce, analityce medycznej, zapobieganiu chorobom oraz leczeniu. 

Gğ·wnym technologiem jest Nigel Kyle, kt·ry posiada 20 lat doŜwiadczenia w klastrze biotechnologicznym 

Cambridge, jest ekspertem w zakresie badaŒ i formulacji produkt·w, w tym zawierajŃcych karotenoidy i 

polifenole.  

Sp·ğkň zaleŨnŃ zlokalizowanŃ w Wielkiej Brytanii rozwija William George, kt·ry jest specjalistŃ z prawie 10 latami 

doŜwiadczenia w zakresie nutraceutyk·w. Z sukcesem wprowadziğ on na rynek 3 marki nutraceutyczne. 

Za rozw·j sp·ğki zaleŨnej w Stanach Zjednoczonych Ameryki P·ğnocnej odpowiedzialny jest Rob Insinger, kt·ry 

posiada ponad 20 lat doŜwiadczenia w zakresie sprzedaŨy urzŃdzeŒ medycznych oraz produkt·w 

farmaceutycznych i kosmetycznych. ZarzŃdzağ on firmŃ dystrybucyjnŃ specjalizujŃcŃ siň we wprowadzeniu na 

rynek amerykaŒski europejskich produkt·w do pielňgnacji sk·ry. Aktualnie koordynuje i zarzŃdza 5-osobowym, 

wykwalifikowanym zespoğem organizacji CCT w Stanach Zjednoczonych. 

 DziağalnoŜĺ Emitenta  5.15.2.

Podstawowym przedmiotem dziağalnoŜci Grupy jest dziağalnoŜĺ w obszarze rozwoju, komercjalizacji i sprzedaŨy 

innowacyjnych produkt·w na rynku miňdzynarodowym w obszarze: sğodycze funkcjonalne, ŨywnoŜĺ 

przeznaczenia medycznego i suplementy diety, w tym czekolada, masğo orzechowe, sğodycze typu Ătoffiò, pasty, 

wafle, ciastka, cukierki, Ũelki i inne. Pierwotnie, aktualna dziağalnoŜĺ Emitenta prowadzona byğa przez podmioty 

Cambridge Chocolate Technologies Ltd, (powstağa w dniu 28 grudnia 2012 r.) oraz Cambridge Chocolate 

Technologies Polska sp. z o.o.. Obie Sp·ğki ostatecznie przejňte zostağy przez Emitenta, a na dzieŒ Dokumentu 

sp·ğka Cambridge Chocolate Technologies Polska sp. z o.o. zostağa sprzedana do Adiuvo Investments S.A. (do 

transakcji doszğo 23 listopada 2016 roku; obecnie CCTP sp. z o.o. dziağa pod firmŃ OryxPL sp. z o.o.).  

Produkty rozwijane i sprzedawane przez Grupň oparte sŃ na opatentowanych i potwierdzonych klinicznie 

technologiach opracowanych w Cambridge, w Wielkiej Brytanii. WynalazcŃ obu technologii jest Dr Ivan Petyaev, 

MD, PhD, lekarz kardiolog, specjalista w dziedzinie biotechnologii medycznej z bogatym doŜwiadczeniem w 

naukach klinicznych, patofizjologii oraz biochemii. Wieloletni pracownik Department of Pathology Uniwersytetu 

Cambridge w Wielkiej Brytanii. Zgodnie z podpisanymi umowami, po objňciu akcji serii C, Dr Ivan Petyaev bňdzie 

istotnym akcjonariuszem Emitenta.  

Technologia Astacelle, na bazie kt·rej oparty jest pierwszy z komercjalizowanych produkt·w przez Grupň 

(Esthechoc) dotyczy formulacji karotenoidowo-fosfolipidowych odwr·conych miceli, kt·re zapewniajŃ istotnie 

wyŨszŃ biodostňpnoŜĺ karotenoid·w, jak i udokumentowana przewagň konkurencyjnŃ w zakresie aktywnoŜci 

biologicznej tych zwiŃzk·w. Dodatkowo utworzona micela chroni transportowane substancje aktywne przed 

degradacjŃ w przewodzie pokarmowym na skutek dziağania kwasu solnego.  

Technologia ChocBerry, na bazie, kt·rej oparte sŃ pozostağe produkty Grupy (PeakEpic, Rechoc oraz kolejne 

produkty w pipeline) dotyczy metody produkcji oraz wbudowywania w format ŨywnoŜci substancji czynnych, kt·re 

pozwalajŃ na osiŃgniňcie r·wnowaŨnego z czekoladowym profilu polifenoli we krwi oraz ich ekwiwalentnej 

aktywnoŜci w zakresie dziağania antyoksydacyjnego i wspierajŃcego ukğad sercowo-naczyniowy. Produkty oparte 

na technologii ChocBerry charakteryzujŃ siň duŨo wyŨszŃ biodostňpnoŜĺ i aktywnoŜciŃ zwiŃzk·w polifenolowych 

oraz niŨszym poziomem glukozy we krwi po spoŨyciu, przy czym walory smakowe pozostajŃ por·wnywalne z 

wyrobami referencyjnymi (czekoladŃ mlecznŃ lub biağŃ).  
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WğaŜciwoŜci obu technologii zostağy potwierdzone w randomizowanych zaŜlepionych badaniach klinicznych z 

pomiarem parametr·w biochemicznych i metabolicznych w sk·rze oraz w surowicy.  

Grupa skupia swoje dziağania na komercjalizacji produkt·w w modelu B2C (business to consumer) w kanağach e-

commerce oraz w kanağach off-line, B2B (business to business) we wsp·ğpracy z lokalnymi dystrybutorami oraz 

za poŜrednictwem sp·ğek zaleŨnych. Dziňki zapewnieniu ochrony wğasnoŜci intelektualnej oraz potwierdzeniu 

dziağania technologii w badaniach klinicznych, Sp·ğka opiera strategiň marketingowŃ na rekomendacji r·Ũnego 

rodzaju ekspert·w i autorytet·w, miňdzy innymi lekarzy, dietetyk·w, kosmetolog·w, doradc·w fitness, trener·w 

personalnych, bloger·w itp. DuŨy nacisk jest r·wnieŨ kğadziony na edukacjň, gğ·wnie w internecie poprzez 

specjalistyczne treŜci i wykorzystanie znanych bloger·w.  

Portfolio Sp·ğki  

 Rodzaj 

czekolady 

Kategoria 

prawna 
Zastosowanie Rynek 

Status 

komercjalizacji 

 
Ciemna Suplement diety Pielňgnacja sk·ry Professional Beauty w sprzedaŨy 

 

Mleczna i 

ciemna 
ŧywnoŜĺ Dieta sirt 

Butiki z czekoladŃ, 

ŨywnoŜĺ premium 
w 2017 roku 

Fount  Mleczna ŧywnoŜĺ 
Zdrowa przekŃska 

(doroŜli i dzieci) 

Rynek masowy, 

zdrowa ŨywnoŜĺ 
w 2017 roku 

Whitechoc Biağa ŧywnoŜĺ 
Zdrowa przekŃska 

(doroŜli i dzieci) 

Rynek masowy, 

zdrowa ŨywnoŜĺ 
W 2017 roku 

Mitochoc 
Baton 

czekoladowy 

ŧywnoŜĺ / 

suplement diety 
Baton Energetyczny 

Rynek produkt·w 

fitness / sportowych 
w 2018 roku 

Produkt typu 

masğo 

orzechowe 

Masa 

kakaowa do 

smarowania 

ŧywnoŜĺ 
Zdrowa przekŃska 

(doroŜli i dzieci) 

Rynek masowy, 

zdrowa ŨywnoŜĺ 
W 2018 roku 

Sğodycze typu 

tofii 
Cukierki ŧywnoŜĺ 

Zdrowa przekŃska 

(doroŜli i dzieci) 

Rynek masowy, 

zdrowa ŨywnoŜĺ 
W 2018 roku 

 

 Dğugoterminowe cele Emitenta 5.15.3.

Na Datň Dokumentu Emitent jest na etapie sprzedaŨy testowej pierwszego produktu oraz kompletowania peğnego 

portfolio produkt·w. Przeprowadzone zostağy badania kliniczne produkt·w oraz zakoŒczono prace nad 

formulacjami produkt·w. Aktualnie optymalizowane sŃ procesy technologiczne, co umoŨliwi wielkoskalowŃ 

produkcjň, zachowujŃc optymalny poziom koszt·w wytworzenia. Rozpoczňto sprzedaŨ testowŃ jednego z 

produkt·w ï Esthechoc, co pozwoliğo na przetestowanie, optymalizacjň i okreŜlenie dziağaŒ, kt·re naleŨy podjŃĺ 

celem szybkiej i efektywnej komercjalizacji pozostağych produkt·w w portfolio. Dğugoterminowa strategia Sp·ğki 

opiera siň na wykorzystaniu poniŨszych modeli dystrybucji: 

-  Internet (e-commerce), 

-  dystrybucja z partnerami ponadlokalnymi na kluczowych 6-7 rynkach, 

-  lokalni mniejsi dystrybutorzy, 
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-  organizacje wğasne. 

Sp·ğka dziňki walidacji klinicznej wykorzystuje w dziağaniach marketingowych oraz do wsparcia sprzedaŨy 

rekomendacjň Lider·w Opinii (Specjalist·w w wybranej dziedzinie) oraz edukuje klient·w z zakresu 

podstawowych informacji o roli wybranych substancji czynnych w organizmie oraz o warunkach koniecznych do 

zapewnienia finalnym produktom w postaci ŨywnoŜci i przekŃsek niezbňdnej skutecznoŜci w powtarzalny i 

potwierdzony klinicznie spos·b.  

GrupŃ docelowŃ sŃ konsumenci zainteresowani zdrowym Ũywieniem, matki, dzieci. Sp·ğka buduje rozpoznawalnŃ 

technologiň poprawiajŃcŃ biodostňpnoŜĺ wybranych substancji czynnych, wprowadzajŃc na rynek w okreŜlonych 

kanağach marki wğasne (model B2C, e-commerce, model B2B) lub komercjalizuje technologiň w produktach 

sprzedawanych pod markami obcymi (model B2D, co-branding) 

Sp·ğka buduje kompletne portfolio produkt·w, kt·re pozwoli na wdroŨenie do sprzedaŨy produkt·w we wszystkich 

najwiňkszych segmentach rynku czekolady (co zostağo przedstawione na poniŨszym wykresie). 

Obszary sprzedaŨy i segmentacji marek: 

 
ťr·dğo: Raport BTM 

W ciŃgu kilku lat Emitent nie wyklucza zawarcia strategicznego partnerstwa z jednym ze Ŝwiatowych graczy 

rynkowych z nastňpujŃcych sektor·w: 

-  firmy czekoladowe, 

-  firmy spoŨywcze  

-  producenci zdrowych przekŃsek, 

-  firmy detaliczne sprzedajŃce zdrowe/organiczne produkty 

-  firmy internetowe 

-  producenci zdrowych baton·w (batony z owocami i orzechami, batony energetyczne). 

Rynek transakcyjny w tym obszarze jest aktywny. Konsumenci wybierajŃ mniejszych, lokalnych dystrybutor·w 

(zdrowe, lokalne, jakoŜciowe, organiczne) odsuwajŃc siň od koncern·w, majŃ wiňc miejsce przejňcia bez 

ingerencji w biznes w celu zachowania poziomu udziağ·w i pozycji. Czekolady zdrowe, organiczne, funkcjonalne 

(health & wellness) staja siň motorem wzrostu branŨy i odpowiadaĺ bňdŃ za 2x wiňkszy wzrost niŨ produkty 
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tradycyjne produkty na bazie czekolady. Na przestrzeni ostatnich trzech lat dokonano 59 transakcji w segmencie 

Confectionary Manufacturing a kolejnych 25 ma wskazywany status Ăpendingò wg. danych za luty 2017. Ich 

Ŝrednia wartoŜĺ wacha siň od kilkudziesiňciu do kilkuset milion·w USD
2
. 

 Miňdzynarodowy zasiňg  5.15.4.

Podstawowym elementem strategii Emitenta jest ekspansja zagraniczna i obecnoŜĺ na rynkach kraj·w 

rozwiniňtych, gdzie intensywnie rozwija siň sektor well-being. Emitent skupia swoje aktywnoŜci sprzedaŨowe na 

rynkach, na kt·rych aktywnie dziağajŃ liderzy z branŨy ï w szczeg·lnoŜci sŃ to rynki: 

 

Ameryka P·ğnocna 

¶ tworzona jest wğasna struktura sprzedaŨy realizowana przez sp·ğkň zaleŨnŃ od Emitenta; 

¶ otwarto ponad 40 punkt·w sprzedaŨy dla Esthechoc, miňdzy innymi na Florydzie i w Las Vegas, kt·re 

jako lokalizacje tzw. ambasadorskie (ogromne hotele z duŨymi oŜrodkami spa/fitness) bňdŃ uczestniczyĺ 

w programach promocji, budowania lojalnoŜci i sprzedaŨy bezpoŜredniej, r·wnieŨ w Internecie;  

¶ trwajŃ prace koordynacyjne lokalnych dystrybutor·w dla nowych marek Emitenta; 

¶ rozwijany jest kanağ e-commerce; 

¶ nawiŃzywana jest wsp·ğpraca z blogerami oraz opiniotw·rczymi profesjonalistami z branŨy. 

Europa 

¶ wsp·ğpraca z lokalnymi, wyspecjalizowanymi dystrybutorami  

¶ otwarty zostağ dostňp do kluczowych rynk·w: Wielka Brytania, Niemcy, Francja, Wğochy, Hiszpania 

¶ nawiŃzywana jest wsp·ğpraca z opiniotw·rczymi osobami z branŨy 

Azja Pacyficzna i Bliski Wsch·d 

¶ zawiŃzano partnerstwo strategiczne, produkt w trakcie dopuszczenia do rynku: Japonia, Korea, 

Singapur, Malezja, Indie 

¶ otwarte zostağy rynki (sprzedaŨe): Chiny, Tajwan, Hong-Kong, Arabia Saudyjska, UAE, Katar 

Sp·ğka, ze wzglňdu na strategiczny charakter rynku amerykaŒskiego powoğağa Sp·ğkň CelowŃ ï Cambride 

Chocolate Technologies Inc, z siedzibŃ w Delaware. 5-osobowy doŜwiadczony amerykaŒski zesp·ğ odpowiada 

bezpoŜrednio za komercjalizacje produkt·w na rynku amerykaŒskim. ZarzŃdzany jest przez Roba Insignera 

(CEO), kt·ry posiada ponad 20-letnie doŜwiadczenie w zakresie sprzedaŨy na rynku amerykaŒskim produkt·w 

kosmetycznych oraz medycznych.  

5.16.  Podstawowe informacje o podstawowych produktach, towarach lub usğugach, 
wraz z ich okreŜleniem wartoŜciowym i iloŜciowym oraz udziağem 
poszczeg·lnych grup produkt·w, towar·w i usğug albo, jeŨeli jest to istotne, 
poszczeg·lnych produkt·w, towar·w i usğug w przychodach ze sprzedaŨy 
og·ğem dla grupy kapitağowej i Emitenta, w podziale na segmenty dziağalnoŜci 

 Produkty rozwijane przez Grupň 5.16.1.

Na Datň Dokumentu, Emitent rozwija i/lub komercjalizuje trzy gğ·wne produkty: Esthechoc, ReChoc oraz Fount. 

W dalszym etapie planuje wprowadziĺ teŨ czekolady Mito-choc, White-choc, Spread oraz Tofii 

                                                           

2
 ťr·dğo: Bloomberg 



Cambridge Chocolate Technologies S.A. 

 

65 

DOKUMENT INFORMACYJNY 

Potencjağ komercjalizacji poszczeg·lnych produkt·w zaleŨy od ich rynku docelowego. Esthechoc to niszowa 

czekolada sprzedawana w salonach SPA i klinikach medycyny estetycznej. NaleŨy do kategorii suplement·w 

diety, wiňc stosujŃ siň do niej ograniczenia natury regulacyjnej. Szacunki Emitenta wskazujŃ na potencjağ rynku 

czekolady estetycznej w wysokoŜci 30 mln USD
3
. W 2016 r. sprzedaŨ testowa wyniosğa okoğo 50 tys. opakowaŒ. 

W 2017 r. planowana jest sprzedaŨ okoğo 100 tys. opakowaŒ. Gorzka czekolada ReChoc bňdzie oferowana jako 

produkt ekskluzywny oferowany w sklepach z luksusowŃ ŨywnoŜciŃ - czekoladŃ, i winem, a takŨe ze zdrowŃ 

ŨywnoŜciŃ. PotencjalnŃ wielkoŜĺ rynku Emitent szacuje na okoğo 30 mld USD. Fount, to mleczna czekolada, kt·ra 

oferowana bňdzie jako zdrowa przekŃska dla dzieci oraz matek na rynku masowym ze szczeg·lnym 

uwzglňdnieniem sprzedaŨy e-commerce. PotencjalnŃ wielkoŜĺ rynku Emitent szacuje na 70 mld USD. 

Esthechoc 

 

Czekolada Esthechoc, kt·ra jest zaawansowanym suplementem diety z astaksantynŃ, wystňpujŃcym w postaci 

tabliczek gorzkiej czekolady ï laureat prestiŨowych nagr·d, m.in.: ĂBeauty Challenger Awardò, nagrody 

otrzymanej podczas trzynastej edycji targ·w Beyond Beauty w ParyŨu, czy ĂFuture 50 Beauty Award 2016ò 

organizowanej przez miňdzynarodowy magazyn Womenôs Health. 

Trwa proces komercjalizacji produktu Esthechoc, w momencie powstawania dokumentu Emitent posiada 15 

podpisanych um·w dystrybucyjnych umoŨliwiajŃcych dotarcie produktu do takich kraj·w jak Wielka Brytania, 

Hiszpania, Portugalia, Wğochy, Taiwan, Zjednoczone Emiraty Arabskie, Chiny czy Szwajcaria. SprzedaŨ na 

terenie Stan·w Zjednoczonych Ameryki P·ğnocnej prowadzona jest przez utworzonŃ tam sp·ğkň zaleŨnŃ. 

Estechoc jest produktem, kt·rego zaplecze stanowi zaawansowana i opatentowana technologia Astacelle, kt·rŃ 

stworzyğ jeden udziağowc·w Emitenta ï Dr Ivan Petaev. Technologia Astacelle jest gwarantem wysokiej 

biodostňpnoŜci i przyswajalnoŜci skğadnik·w odŨywczych znajdujŃcych siň w produkcie ï karotenoidu 

astaksantyny i epikatechin pochodzŃcych z kakao.  

Na poniŨszym wykresie przedstawiono wyniki badaŒ prezentujŃce poziom saturacji tlenu w sk·rze przed oraz po 

4 tygodniach spoŨywania Estechoc, astaksantyny, gorzkiej czekolady oraz astaksantyny (w kapsuğkach) ğŃcznie z 

gorzkŃ czekoladŃ. Wyniki potwierdzajŃ wyŨszŃ skutecznoŜĺ Esthechoc (4mg substancji czynnej) wobec 

wszelkich innych form produkt·w. Badania wykonywano w Addenbrookeôs Hospital, Cambridge University 

Hospital. 

 
ťr·dğo: Emitent 

                                                           

3
 Kalkulacja Emitenta: globalna liczba SPA - 105 tys. salon·w, zağoŨono penetracjň 5%, miesiňcznŃ sprzedaŨ na poziomie 10 

sztuk w POS i RSP 50 USD. 

e s t h e c h o c

+59%

+30%

65

50

59

73

27

645

54

43

+42%

0W 4W 0W 4W 0W 4W 0W 4W

Dose 1mg 2mg 4 mg 7mg

8 10 16 8

40
42 44

66

43

+20%
+19%

Astaxanthin

T
is

su
e 

o
x
y
g
en

 s
at

u
ra

ti
o
n
 (

%
O

2
/M

IN
)

p<0.01 p<0.01 p<0.01 p<0.01

+30%

48

33

43

25
27

39
42

58

51

0W 4W 0W 4W

5mg 10mg

8 8

p<0.05 p<0.05

0W 4W 0W 4W 0W 4W 0W 4W

10mg 10mg 10mg 15mg

10 8 8 10

p>0.05 p>0.05 p>0.05 p<0.05

0W 4W

10mg

8

p<0.05

70% 
cocoa

72% 
cocoa

85% 
cocoa

70% 
cocoa

72% cocoa + 
5 mg

Dark chocolate

+14%

Dark

chocolate

+ astaxanthin

No statistical 
significance

Number
of subjects



Cambridge Chocolate Technologies S.A. 

 

66 

DOKUMENT INFORMACYJNY 

Produkt Esthechoc znajduje siň obecnie w fazie komercjalizacji. W 2016 r. sprzedano ok. 50 tys. pudeğek 

Esthechoc po Ŝredniej cenie ok. 15 EUR za pudeğko. W zwiŃzku z zakoŒczeniem proces·w regulacyjnych w USA, 

Chinach oraz krajach Zatoki Perskiej, w 4Q 2016 r. sprzedano wiňcej produkt·w niŨ w 3 kwartağach 

poprzedzajŃcych. 

Struktura sprzedaŨy produktu w 2016 roku zostağa przedstawiona w poniŨszej tabeli: 

struktura sprzedaŨy Esthechoc w 2016 roku 

28,4% 17,1% 9,0% 8,8% 8,3% 28,4% 

Taiwan USA 
Arabia 

Saudyjska 
Wielka Brytania e-commerce pozostağe 

ťr·dğo: Emitent 

Emitent chce byĺ obecny na wszystkich najwaŨniejszych rynkach, na kt·rych obecni sŃ jego najwiňksi konkurenci 

miedzy innymi tacy jak: MARS, MONDELEZ, NESTLE. W celu jak najbardziej efektywnego wykorzystania 

potencjağu rynk·w dostosowuje sposoby dystrybucji do kaŨdego z nich.  

Dziağania sprzedaŨowe w 2017 roku skupione sŃ na rynkach o najwiňkszym udziale w dotychczasowej 

sprzedaŨy. SŃ to kraje azjatyckie: Taiwan, Chiny, Hong Kong, a takŨe USA oraz rejon Bliskiego Wschodu. 

Ponadto Emitent planuje rozpoczňcie sprzedaŨy w krajach Azji Poğudniowo-Wschodniej (Malezja, Singapur, 

Wietnam), Rosji, Meksyku, Brazylii, Turcji oraz, na przeğomie roku 2017 i 2018, w Japonii i Korei. JednoczeŜnie 

Emitent nawiŃzuje wsp·ğpracň z cenionymi w r·Ũnych regionach Ŝwiata dystrybutorami luksusowych produkt·w 

kosmetycznych oraz Ŝrodk·w spoŨywczych specjalnego przeznaczenia.  

W Europie Emitent zintensyfikuje dziağania rozwijajŃce sprzedaŨ e-commerce, ze wzglňdu na ğatwoŜĺ obsğugi 

logistycznej i dostňpnoŜĺ partner·w gwarantujŃcych odpowiedniej jakoŜci ğaŒcuch dostaw. 

W USA, Emitent pozyskağ 40 nowych klient·w, w wiňkszoŜci duŨych oŜrodk·w spa/fitness naleŨŃcych do hoteli. 

KaŨdy z nich to ponad 500 pokoi, w kt·rych negocjowane jest ( poza juŨ rozpoczňtymi sprzedaŨami w spa) takŨe 

promowanie czekolady Esthechoc bezpoŜrednio wŜr·d goŜci hotelowych w pokojach. Sp·ğka prowadzi teŨ finalne 

negocjacje z wybranymi hotelami takich sieci jak MGM Resort Corporation (15 punkt·w; > 60.000 pokoi), Cesars 

Corporation (12 punkt·w; > 55.000 pokoi). 

ReChoc 

 

Nowoopracowany produkt wychodzŃcy naprzeciw trendom dietetycznym opartym o zağoŨenia diety Ăsirt foodò. 

Porcja ReChoc to bogate Ŧr·dğo epikatechin i resweratrolu, skğadnik·w kluczowych dla diety Ăsirtò. 

CechŃ szczeg·lnŃ produktu jest wysoka zawartoŜĺ wyŨej wymienionych skğadnik·w odpowiadajŃca ğŃcznemu 

spoŨyciu 75g (ok. 350 kcal) czekolady i 240g (ok. 160 kcal) czerwonego wina, w zaledwie 10g (42 kcal) porcji 

ReChoc. 

Pojňcie diety typu Ăsirt foodò zapoczŃtkowane w 2012r. sw·j rozkwit przeŨywa teraz ï gğ·wnie za sprawŃ 

popularnej piosenkarki Adele. Autorami diety sŃ Aidan Goggis i Glen Malten, a jej zağoŨenia opierajŃ siň 

spoŨywaniu produkt·w majŃcych za zadanie wpğynŃĺ na metabolizm czğowieka, poprzez stymulacjň grupy 

enzym·w zwanych sirtuinami. Produktami polecanymi przez tw·rc·w diety sŃ miňdzy innymi ciemna czekolada, 

czerwone wino oraz wybrane owoce i warzywa bogate w polifenole. Jednym z polecanych przez tw·rc·w diety 

polifenoli jest silny antyoksydant resweratrol. Skğadnik ten jest produkowany przez ponad 70 gatunk·w roŜlin, 

znajduje siň w duŨym stňŨeniu w sk·rce i pestkach czerwonych winogron wykorzystywanych w produkcji wina. 
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Wysokie spoŨycie resweratrolu wiŃzane jest z wystňpowaniem tzw. Ăfrancuskiego paradoksuò polegajŃcego na 

rozbieŨnoŜci miňdzy danymi epidemiologicznymi wskazujŃcymi niskŃ zapadalnoŜciŃ na choroby ukğadu krŃŨenia 

w populacji francuskiej a duŨym spoŨyciem tğuszcz·w nasyconych i alkoholu. Powszechnie wiŃŨe siň to z 

wysokim spoŨyciem alkoholu w formie czerwonego wina, w kt·rym wystňpuje wysokie stňŨenie resweratrolu
4
.  

PoniŨsza tabela przedstawia wynika badaŒ bio-przyswajalnoŜci resweratrolu zawartego w ReChoc 

przeprowadzonych przez Emitenta: 

produkt 
IloŜĺ przyswojonego  

t-RSV 

Farmakokinetyka t-RSV w surowicy 

AUC 0-4 godziny, w ng/ml Max, w ng/ml 

Czerwone wino, 350ml 

Burgundy Pinot Noir 
500 ɛm 150  150 

Ciemna Czekolada, 85% 

kakao, 10g ï grupa kontrolna 
0,9 ɛm 7,5 15 

Ciemna Czekolada ReChoc, 

85% kakao, 10h 
30,2 ɛm 108 180 

ŧr·dğo: Emitent 

Fount 

Fount to kolejny z rozwijanych produkt·w w portfolio Emitenta, jest to mleczna czekolada wzbogacona o 

epikatechiny pozyskane z owoc·w, o ekwiwalentnym profilu z epikatechinami kakao. 

Cechami charakterystycznymi Fount sŃ: 

¶ klinicznie dowiedziona wyŨszoŜĺ / r·wnowaŨnoŜĺ w stosunku do Ciemnej Czekolady (lepsza niŨ 

kt·rakolwiek z czekolad mlecznych) 

¶ 4ïkrotnie wyŨszy poziom produkt·w metabolizmu epikatechin we krwi w por·wnaniu z CiemnŃ 

CzekoladŃ  

¶ znaczŃco niŨsza szczytowa wartoŜĺ glikemii poposiğkowej w por·wnaniu ze zwykğŃ CzekoladŃ MlecznŃ 

Na dzieŒ powstawania Dokumentu, Emitent posiada zgğoszenie patentowe w trakcie postňpowania patentowego. 

PoniŨszy wykres prezentuje por·wnuje zawartoŜĺ metabolit·w epikatechin w osoczu krwi po spoŨyciu gorzkiej 

czekolady (50% zawartoŜci kakao) (linia szara) oraz czekolady Fount (linia Ũ·ğta). Na poziomej osi przedstawiono 

czas po spoŨyciu: 

 
ťr·dğo: Emitent 

PoniŨsza tabela przedstawia por·wnanie wartoŜci szczytowych glikemii poposiğkowej we krwi: 

produkt, 10g n 
wartoŜĺ 

bazowa 

po 1 

godzinie 

po 2 

godzinach 

po 3 

godzinach 

po 4 

godzinach 

                                                           

4
 Jocelyn I. Dudley, Istvan Lekli, Subhendu Mukherjee, Manika Das, Alberto A. A. Bertelli, Dipak K. Das. Does 

White Wine Qualify for French Paradox? Comparison of the Cardioprotective Effects of Red and White Wines and 
Their Constituents: Resveratrol, Tyrosol, and Hydroxytyrosol. 
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Czekolada mleczna, 37,5% - 

grupa kontrolna 
6 5.2 : 0.35 6.05 : 0.6 5.8 : 0.5 5.6 : 0.4 5.5 : 0.5 

Milk Choc 37,5% + 500 mg 

wyciŃgu z bor·wki 
6 5.35 : 0.5 6.3 : 0.65 6.1 : 0.6 5.75 : 0.5 5.45 : 0.45 

EpiChoc ï Milk Choc 37,5 

% + 500mg wyciŃgu z 

bor·wki zintegrowanym w 

produkcie 

6 5.3 : 0.4 5.8 : 0.4 5.7 : 0.5 5.5 : 0.4 5.4 : 0.35 

ťr·dğo: Emitent 

Fount, z uwagi ma wysokŃ biodostňpnoŜĺ epikatechin, ğŃczy korzyŜci zdrowotne i niŨszŃ niŨ standardowe 

mleczne czekolady wchğanialnoŜĺ cukru ciemnej czekolady ze smakiem i kosztem produkcyjnym mlecznej 

czekolady w jednym produkcie. 

 Rynek czekolady i przekŃsek 5.16.2.

Zgodnie z raportem KPMG
5
 w 2013 roku globalny rynek sğodyczy wart byğ prawie 307 mld EUR. Z treŜci raportu 

wynika, Ũe w latach 2013-2018 wartoŜĺ globalna tego rynku bňdzie rosğa Ŝrednio o 2,5% rocznie. Wzrost ten 

bňdzie napňdzany przede wszystkim przez coraz wiňkszy popyt na sğodycze w krajach takich jak Rosja, Chiny 

czy Indie. Jednak obecnie najwiňksza czňŜĺ wartoŜci sprzedaŨy przypada wciŃŨ na Stany Zjednoczone i Europň. 

Sama Unia Europejska stanowi jednŃ czwartŃ globalnego rynku sğodyczy. Polski rynek osiŃgnŃğ w 2013 roku 

wartoŜĺ ponad 3 mld euro ï tym samym odpowiadağ za 4% cağej sprzedaŨy detalicznej sğodyczy na terenie UE i 

za 1% sprzedaŨy globalnej. 

WartoŜĺ globalnego rynku wyrob·w czekoladowych zbliŨyğa siň do poziomu 84 mld EUR w 2013 roku i ok. 100 

mld EUR w 2015 roku. Przyczyniğ siň do tego zwğaszcza popyt rosnŃcej klasy Ŝredniej w krajach Ameryki 

ĞaciŒskiej, Europy Wschodniej oraz Azji. Nadal jednak prawie 35% wartoŜci globalnej sprzedaŨy przypada na 

Uniň EuropejskŃ. Szacuje siň, Ũe globalny rynek czekolady bňdzie r·sğ w tempie CAGR wynoszŃcym ok. 2,5% do 

roku 2019, aby osiŃgnŃĺ wartoŜĺ rzňdu 131,7 miliarda USD. Czekolada uznawana jest za najpopularniejszy 

produkt spoŨywczy wŜr·d wszystkich grup konsument·w, spoŨywany w r·Ũnych formach we wszystkich 

szerokoŜciach geograficznych.  

Najszybszy wzrost popytu na czekoladň i wyroby czekoladowe moŨna zaobserwowaĺ na Bliskim Wschodzie i w 

Azji co jest efektem wzrostu zamoŨnoŜci mieszkaŒc·w Chin i Indii. JednoczeŜnie najwiňkszy potencjağ wzrostu 

spoŨycia czekolady drzemie w Chinach, co doskonale obrazuje poniŨszy wykres: 

 

                                                           

5
 Rynek sğodyczy w Polsce, KPMG, Edycja 2014 
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ťr·dğo: Mintel
6
  

CytujŃc serwis Medical News Today , kt·ry przeanalizowağ wyniki badaŒ przeprowadzonych przez Uniwersytet 

Poğudniowej Australii (ang. University of South Australia), ciemna czekolada ma pozytywny wpğyw na funkcje 

kognitywne i reguluje ciŜnienie krwi. Ponadto, antyoksydanty zawarte w ciemnej czekoladzie mogŃ zapobiegaĺ 

chorobie sercowo-naczyniowej, dodatkowo ciemna czekolada bogata jest w bğonnik rozpuszczalny, Ũelazo, 

magnez, miedŦ, potas i fosfor. Z kolei nielsen przygotowağ analizň Ŝwiatowych trend·w na rynku przekŃsek, po 

kt·re najczňŜciej siňgamy. Z raportu wynika, Ũe 64% ankietowanych w skali globalnej najchňtniej siňga po 

czekoladň . 

W 2013 wğaŜciwoŜci gorzkiej czekolady zostağy potwierdzone przez europejskŃ agencjň European Food Safety 

Authority (EFSA), kt·ra na 5 lat przyznağa sp·ğce Barry Callebaut moŨliwoŜĺ zastosowania oŜwiadczenia 

zdrowotnego dotyczŃcego utrzymania elastycznoŜci naczyŒ krwionoŜnych oraz przyczyniania siň do 

prawidğowego przepğywu krwi. OŜwiadczenie zdrowotne zostağo przyznane dla produktu Acticoa opartego na 

gorzkiej czekoladzie. W 2015 r. oŜwiadczenie to zostağo rozszerzone na produkty w formacie tabletek i kapsuğek. 

 Rynek ŨywnoŜci funkcjonalnej 5.16.3.

WartoŜĺ globalnego rynku ŨywnoŜci funkcjonalnej w 2014 roku szacowana byğa na poziomie 55 mld USD, przy 

rynku nutraceutyk·w szacowanym na poziomie ok. 171,8 mld USD. JednoczeŜnie BCC Research
7
 prognozuje, Ũe 

rynek ten bňdzie r·sğ w tempie 7% CAGR aby w 2019 roku osiŃgnŃĺ wielkoŜĺ 241,1 mld USD.Na poniŨszym 

wykresie przedstawiono szacunek wielkoŜci poszczeg·lnych segment·w rynku nutraceutyk·w: 

 
ťr·dğo: BCC Research 

5.17. Opis gğ·wnych inwestycji krajowych i zagranicznych Emitenta, w tym inwestycji 
kapitağowych, za okres objňty sprawozdaniem finansowym lub 
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, zamieszczonymi w dokumencie 
informacyjnym 

WartoŜci niematerialne zawierajŃ amortyzowany know-how (Esthechoc) oraz niezakoŒczone prace rozwojowe. 

Nakğady na pokrycie koszt·w prac rozwojowych w latach 2016 i 2015 wyniosğy odpowiednio 2 905 tys. PLN oraz 

467 tys. PLN. JednoczeŜnie wydatki z tytuğu nabycia pozostağych wartoŜci niematerialnych wyniosğy w 2016 roku 

1 997 tys. PLN w stosunku do 0 PLN w roku poprzedzajŃcym. Na dzieŒ 31 grudnia 2016 r. wartoŜĺ 

                                                           

6
 http://polska.mintel.com/centrum-prasowe/moc-czekolady-polowa-polskich-konsumentow-siega-po-czekolade-aby-poprawic-

sobie-nastroj 
7 http://www.bccresearch.com/pressroom/fod/global-market-for-nutraceuticals-projected-to-reach-$241.1-billion-by-2019 

suplementy diety 
31% 

napoje funkcjonalne 
37% 

ȍȅǿƴƻǏŏ 
funkcjonalna 

32% 

Dƭƻōŀƭƴȅ ǊȅƴŜƪ ƴǳǘǊŀŎŜǳǘƪƽǿ ǿ нлмп Ǌƻƪǳ όƳƭŘ ¦{5ύ 

WartoŜĺ rynku w 2014 
roku: 171,8 mld USD 
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niezakoŒczonych prac rozwojowych wyniosğa 3,3 mln PLN, a innych wartoŜci niematerialnych (know-how 

Estchechoc) 1,7 mln PLN. 

5.18. Og·lny opis planowanych dziağaŒ i inwestycji Emitenta oraz planowany 
harmonogram ich realizacji po zakoŒczeniu subskrypcji akcji serii D i 
wprowadzeniu ich do alternatywnego systemu obrotu 

Przedmiotem oferty jest 2,3 mln akcji serii D. Sp·ğka zebrağa 20mln PLN, kt·re stanowiŃ 17,9% udziağ·w we 

wypeğni rozwodnionym kapitale zakğadowym CCT i 19,0% bez uwzglňdnienia planowanych emisji opcji. 

Emitent zamierza przeznaczyĺ Ŝrodki pozyskane z emisji akcji serii D na: 

-  Finansowanie koszt·w sprzedaŨy i marketingu w zwiŃzku z ekspansjŃ portfolio na rynku amerykaŒskim 

oraz rynki azjatyckie. 

-  Finansowanie bieŨŃce kapitağu obrotowego zwiŃzanego z dynamicznŃ ekspansjŃ w 2017 r.  

-  Finansowanie kosztu wdroŨenia (koszty PR, regulacyjne, ochrony znak·w towarowych) nowych 

produkt·w wraŨanych w IQ.2017 r. 

-  Sfinansowanie wkğadu wğasnego w programach grantowych, w ramach kt·rych realizowane sŃ badania 

kliniczne oraz rozw·j nowych produkt·w. 

-  Dywersyfikacja mocy produkcyjnych. 

-  WywiŃzanie siň z umowy zawartej pomiňdzy Lycotec Ltd., a Cambridge Chocolate Technologies S.A., 

zgodnie z kt·rŃ w razie wprowadzenia akcji Emitenta do obrotu na rynku regulowanym, lub do 

alternatywnego systemu obrotu, Lycotec Ltd. bňdzie uprawniony do otrzymania od Emitenta bonusu w 

kwocie r·wnej 3% wartoŜci udziağ·w Emitenta (pre-money value). 

5.19. Informacje o wszczňtych wobec Emitenta postňpowaniach: upadğoŜciowym, 
ukğadowym lub likwidacyjnym 

Wedğug najlepszej wiedzy Emitenta na dzieŒ sporzŃdzenia niniejszego Dokumentu Informacyjnego, wobec 

Emitenta nie jest prowadzone postňpowanie upadğoŜciowe, ukğadowe ani likwidacyjne. 

5.20. Informacje o wszczňtych wobec Emitenta postňpowaniach: ugodowym, 
arbitraŨowym lub egzekucyjnym, jeŨeli wynik tych postňpowaŒ ma lub moŨe 
mieĺ istotne znaczenie dla dziağalnoŜci Emitenta 

Wedğug najlepszej wiedzy Emitenta na dzieŒ sporzŃdzenia niniejszego Dokumentu Informacyjnego, wobec 

Emitenta nie jest prowadzone postňpowanie ugodowe, arbitraŨowe ani egzekucyjne. 

5.21. Informacjň na temat wszystkich innych postňpowaŒ przed organami rzŃdowymi, 
postňpowaŒ sŃdowych lub arbitraŨowych, wğŃcznie z wszelkimi 
postňpowaniami w toku, za okres obejmujŃcy co najmniej ostatnie 12 miesiňcy, 
lub takimi, kt·re mogŃ wystŃpiĺ wedğug wiedzy Emitenta, a kt·re to 
postňpowania mogğy mieĺ lub miağy w niedawnej przeszğoŜci, lub mogŃ mieĺ 
istotny wpğyw na sytuacjň finansowŃ Emitenta, albo zamieszczenie stosownej 
informacji o braku takich postňpowaŒ 

Wedğug najlepszej wiedzy Emitenta, na datň sporzŃdzenia niniejszego Dokumentu Informacyjnego wobec 

Emitenta nie toczŃ siň ani w okresie ostatnich 12 miesiňcy nie toczyğy siň Ũadne postňpowania przed organami 

rzŃdowymi lub postňpowania sŃdowe, kt·re mogğy mieĺ lub miağy w niedawnej przeszğoŜci istotny wpğyw na 

sytuacjň finansowŃ Emitenta. 
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Ponadto wedğug najlepszej wiedzy Emitenta nie istniejŃ podstawy do wszczňcia takich postňpowaŒ w przyszğoŜci. 

5.22. ZobowiŃzania Emitenta istotne z punktu widzenia realizacji zobowiŃzaŒ wobec 
posiadaczy instrument·w finansowych, kt·re zwiŃzane sŃ w szczeg·lnoŜci 
ksztağtowaniem siň jego sytuacji ekonomicznej i finansowej 

Emitent posiada nastňpujŃce zobowiŃzania wobec posiadaczy instrument·w finansowych wyemitowanych przez 

Sp·ğkň: 

a) warranty subskrypcyjne serii A 

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie z 20 marca 2017 roku w uchwale nr 4 postanowiğo o emisji warrant·w 

subskrypcyjnych oznaczonych jako seria A, dajŃcych posiadaczowi prawo do objňcia do 740.000 akcji Emitenta, 

kt·re sŃ akcjami zwykğymi na okaziciela oznaczonymi jako seria E. Warranty subskrypcyjne serii A przeznaczone 

sŃ do objňcia przez sp·ğkň Lycotec Ltd. z siedzibŃ w Cambridge. Cena emisyjna 1 (jednej) akcji serii E wynosi 

1,00 zğ (jeden zğoty). Na podstawie w/w uchwağy, szczeg·ğowe zasady oraz warunki objňcia warrant·w 

subskrypcyjnych serii A oraz ich wymiany na akcje Sp·ğki serii E zostanŃ ustalone w regulaminie uchwalonym 

przez ZarzŃd Sp·ğki i zaakceptowanym przez Radň NadzorczŃ Sp·ğki, z uwzglňdnieniem zapis·w umowy 

ĂAgreement on Share Optionsò zawartej pomiňdzy Sp·ğkŃ a Lycotec Ltd.. Zgodnie z przedmiotowŃ uchwağŃ 

zamiana warrant·w subskrypcyjnych serii A na akcje serii E powinna nastŃpiĺ nie p·Ŧniej niŨ w terminie 5 lat od 

dnia objňcia warrant·w serii A. Tak wiňc w przypadku realizacji praw z wszystkich warrant·w subskrypcyjnych 

serii A kapitağ zakğadowy Emitenta ulegnie zwiňkszeniu o kwotň do 739.999 zğ. 

Do dnia sporzŃdzenia Dokumentu ZarzŃd nie dokonağ przydziağu warrant·w subskrypcyjnych serii A. 

b) warranty subskrypcyjne serii B 

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie z 20 marca 2017 roku w uchwale nr 5 postanowiğo o emisji warrant·w 

subskrypcyjnych oznaczonych jako seria B, dajŃcych posiadaczowi prawo do objňcia do 260.000 akcji Emitenta, 

kt·re sŃ akcjami zwykğymi na okaziciela oznaczonymi jako seria F. Na podstawie w/w uchwağy cenň emisyjnŃ 

tych akcji, a takŨe szczeg·ğowe warunki zamiany praw z warrant·w subskrypcyjnych okreŜli ZarzŃd w odrňbnej 

uchwale. Zgodnie z przedmiotowŃ uchwağŃ zamiana warrant·w subskrypcyjnych serii B na akcje serii F powinna 

nastŃpiĺ nie p·Ŧniej niŨ w terminie 5 lat od dnia jej podjňcia. Tak wiňc w przypadku realizacji praw z wszystkich 

warrant·w subskrypcyjnych serii B kapitağ zakğadowy Emitenta ulegnie zwiňkszeniu o kwotň do 260.000 zğ. 

Posiadaczami wymienionych powyŨej warrant·w bňdŃ osoby, kt·re sŃ pracownikami, wsp·ğpracownikami, 

kontrahentami lub sŃ istotnie zaangaŨowane w dziağalnoŜĺ Grupy. Dokğadna lista os·b uprawnionych do objňcia 

warrant·w subskrypcyjnych zostanie okreŜlona przez ZarzŃd. 

Do dnia sporzŃdzenia Dokumentu ZarzŃd nie dokonağ przydziağu warrant·w subskrypcyjnych serii B. 

5.23. Informacja o nietypowych okolicznoŜciach lub zdarzeniach majŃcych wpğyw na 
wyniki z dziağalnoŜci gospodarczej, za okres objňty sprawozdaniem finansowym 
lub skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, zamieszczonymi w 
dokumencie informacyjnym 

W okresie objňtym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym zamieszczonym w Dokumencie Informacyjnym 

nie wystŃpiğy nietypowe okolicznoŜci lub zdarzenia majŃce wpğyw na wyniki z dziağalnoŜci gospodarczej. 

5.24. Wskazanie wszelkich istotnych zmian w sytuacji gospodarczej, majŃtkowej i 
finansowej Emitenta i jego grupy kapitağowej oraz innych informacji istotnych 
dla ich oceny, kt·re powstağy po sporzŃdzeniu danych finansowych, o kt·rych 
mowa w Ä 11 ZağŃcznika nr 1 do Regulaminu ASO 

Po dniu bilansowym nastŃpiğo podpisanie istotnych um·w oraz przyjňcie uchwağ Nadzwyczajnego Walnego 

Zgromadzenia Akcjonariuszy, kt·re szerzej opisano w punkcie 5.6 niniejszego dokumentu. 
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IstotnŃ informacjŃ jest takŨe formalne potwierdzenie przez ChiŒski UrzŃd Rejestracyjny przyznania ochrony (od 

dnia zğoŨenia pierwszeŒstwa, tj. 31.01.2015) dla znaku towarowego Esthechoc na terytorium Chin oraz rejestracja 

copyright dla Esthechoc w Chinach. PowyŨsza informacja umoŨliwia rozpoczňcie sprzedaŨy produkt·w 

Esthechoc m.in. na najwiňkszej chiŒskiej i globalnej platformie e-commerce (Alibaba). Ponadto wraz z debiutem 

Esthechoc na miňdzynarodowym kongresie Dubai Derma (odbywajŃcym siň w dniach 27-30 marca) rozpocznŃ 

siň pilotaŨowe sprzedaŨe produkt·w z portfolio Emitenta do dystrybutor·w w Indiach, kt·rzy lokalnŃ dystrybucje 

do konsument·w prowadziĺ bňdŃ za poŜrednictwem kanağu e-commerce. Pierwsze sprzedaŨe Rechoc rozpocznŃ 

siň w drugiej poğowie roku. 

5.25. Podstawowe informacje o bieŨŃcej sytuacji finansowej, w tym istotnych 
zobowiŃzaniach Emitenta  

Sytuacja finansowa Emitenta na dzieŒ 31.12.2016 (oraz 30.06.2017): 

1) Stan Ŝrodk·w pieniňŨnych: 526 tys. PLN (6 514 tys. PLN) 

2) Stan zobowiŃzaŒ 9 540 tys. PLN, w tym (2 622 tys. PLN) 

ˈ poŨyczki i kredyty: 5 903 tys. PLN (0 tys. PLN) 

ˈ zobowiŃzania z tytuğu rozrachunk·w z dostawcami: 3 513 tys. PLN (2 288 tys. PLN) 

 

Om·wienie najwaŨniejszych pozycji rachunku wynik·w oraz bilansu Emitenta w 2016 roku: 

W 2016 roku Grupa osiŃgnňğa przychody ze sprzedaŨy produktu Esthechoc ï czekolady funkcjonalnej. Czekolada 
Esthechoc byğa sprzedawana do dystrybutor·w, z kt·rymi sp·ğki z Grupy podpisağy kontrakty w latach 2015 ï 
2016 oraz w kanale e-commerce. ZğoŨone w 2016 roku zam·wienia obejmowağy ğŃcznie ok. 49 tys. opakowaŒ co 
przeğoŨyğo siň na 3,5 mln PLN przychod·w ze sprzedaŨy. Strukturň geograficznŃ klient·w nabywajŃcych 
czekoladň Esthechoc przedstawiono poniŨej. Dodatkowo, Grupa sprzedağa pierwszŃ partiň ReChoc do USA w 
liczbie 10 000 pudeğek. 

Pudeğko  
Esthechoc 

2016 1 poğowa 2017 

Wielka Brytania  5 000 500 

Polska 1 000 500 

Tajwan 17 000 11 000 

Unia Europejska 7 000 2 500 

Chiny 2 000 6 000 

Arabia Saudyjska 5 000 6 000 

ZEA 2 000 11 000 

USA 6 000 
12 000  

(+10 000 ReChoc) 

Pozostağe 4 000 - 

Total 49 000 59 500 

ťr·dğo: Sp·ğka 

MarŨa brutto po uwzglňdnieniu wartoŜci sprzedanych produkt·w, towar·w i materiağ·w wyniosğa 63%. Koszty 

logistyki wyniosğy ok. 11% przychod·w ze sprzedaŨy. Dodatkowo wynik Grupy obciŃŨany byğ opğatami 

licencyjnymi w wysokoŜci 12% przychod·w ze sprzedaŨy. 

NajistotniejszŃ pozycjŃ koszt·w operacyjnych w 2016 r. byğy: 

¶ usğugi obce: 5,4 mln PLN (4,7 mln PLN w 2015 r.), kt·re stanowiğy 58% cağkowitych koszt·w dziağalnoŜci 

operacyjnej (79% w 2015 r.); 

¶ wynagrodzenia, ubezpieczenia spoğeczne i inne Ŝwiadczenia: 1,5 mln PLN (0,2 mln PLN w 2015 r.), 

kt·re stanowiğy 16% cağkowitych koszt·w dziağalnoŜci operacyjnej (3% w 2015 r.), oraz pozostağe koszty 

rodzajowe: 1,0 mln PLN (0,1 mln PLN w 2015 r.), kt·re stanowiğy 11% cağkowitych koszt·w dziağalnoŜci 

operacyjnej (2% w 2015 r.). 

Na koszty usğug obcych skğadağy siň gğ·wnie koszty sp·ğki polskiej ok. 4,4 mln PLN, z czego istotnymi pozycjami 

byğy koszty marketingu i sprzedaŨy w kwocie ok. 1,2 mln PLN, koszty regulacyjne w kwocie ok. 0,3 mln PLN oraz 
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og·lne koszty administracyjne w wysokoŜci 1,7 mln PLN, z czego ok. 1,4 mln PLN dotyczyğo koszt·w zespoğu 

zatrudnionego w Adiuvo Investments S.A., kt·ry Ŝwiadczyğ usğugi na rzecz Grupy. 

Wynagrodzenia dotyczyğy gğ·wnie koszt·w zwiŃzanych z zespoğem amerykaŒskim ok. 1,1 mln PLN oraz 

zespoğem brytyjskim ok. 0,2 mln PLN. 

Pozostağe koszty rodzajowe dotyczyğy koszt·w podr·Ũy, kongres·w branŨowych oraz targ·w, na kt·rych 

promowane byğy produkty rozwijane przez Grupň. 

Grupa kontynuowağa prace B+R nad nowymi produktami w formacie czekolady, co widoczne jest wypğywach z tyt. 

dziağalnoŜci inwestycyjnej, kt·re w 2016 r. wyniosğy 4,8 mln PLN (0,4 mln PLN w 2015 r) oraz rosnŃcej wartoŜci 

skapitalizowanych prac rozwojowych. 

Gğ·wnym Ŧr·dğem finansowania byğy poŨyczki od gğ·wnego udziağowca, tj. Nutra Sp. z o.o., emisja akcji serii B 

przeprowadzona 30 grudnia 2016 r. oraz Ŝrodki ze sprzedaŨy produktu Esthechoc. 

Emitent nie planuje istotnego wzrostu koszt·w stağych w kolejnych okresach dziağalnoŜci. Nie jest planowana 

wğasna dystrybucja wyrob·w gotowych. W 2016 r. poniesiono istotne inwestycje zwiŃzane z kosztami 

regulacyjnymi, kt·re ze wzglňdu na charakter nowowprowadzanych produkt·w nie powinny powtarzaĺ siň w 

przyszğych okresach. Ekspansja na istniejŃcych rynkach oraz wprowadzanie nowych produkt·w wiŃzaĺ siň bňdzie 

ze zwiňkszeniem koszt·w sprzedaŨy i marketingu. Emitent nie zakğada wzrostu wiňkszego niŨ dwukrotny w ciŃgu 

kolejnych 2-3 lat (z 5 mln PLN w 2016 r. do ok. 10 mln PLN). Ewentualne zwiňkszanie koszt·w marketingu ponad 

ustalony poziom byğoby moŨliwe w przypadku konkretnego marketingowego planu szeregu dziağaŒ, kt·ry bňdzie 

egzekwowany przy zağoŨeniu okreŜlonych wzrost·w sprzedaŨy i zwrot·w z inwestycji. Emitent zakğada 

elastycznoŜĺ takich program·w i szybkie ich przerwanie w przypadku niegenerowania zakğadanych wzrost·w. 

Ponadto Emitent oczekuje, Ũe zwiňkszeniu wolumenu sprzedaŨy oraz dywersyfikacji dostawc·w towarzyszyĺ 

moŨe spadek jednostkowego kosztu wytworzenia nawet do ok. 10% w stosunku do stanu z 2016 roku.  

Om·wienie najwaŨniejszych pozycji rachunku wynik·w oraz bilansu Emitenta po dw·ch kwartağach 2017 roku: 

Po dw·ch kwartağach 2017 roku Grupa osiŃgnňğa sprzedaŨ na poziomie 3 712 tys. PLN (tj. o 5,8% wiňkszŃ niŨ w 

cağym roku 2016). JednoczeŜnie marŨa brutto po uwzglňdnieniu wartoŜci sprzedanych produkt·w, towar·w i 

materiağ·w wyniosğa ok. 67% (+4p.p. w stosunku do 2016 r) 

NajistotniejszŃ pozycjŃ koszt·w operacyjnych po szeŜciu miesiŃcach 2017 r. byğy: 

¶ usğugi obce: 3,1 mln PLN, kt·re stanowiğy 51% cağkowitych koszt·w dziağalnoŜci operacyjnej (58% w 

2016 r.); 

¶ wynagrodzenia, ubezpieczenia spoğeczne i inne Ŝwiadczenia: 0,9 mln PLN, kt·re stanowiğy 15% 

cağkowitych koszt·w dziağalnoŜci operacyjnej (16% w 2016 r.), oraz pozostağe koszty rodzajowe: 0,48 

mln PLN), kt·re stanowiğy 7,8% cağkowitych koszt·w dziağalnoŜci operacyjnej (11% w 2016 r.). 

Wynagrodzenia dotyczyğy koszt·w utrzymania zespoğu w Wielkiej Brytanii (2 osoby) oraz Stanach Zjednoczonych 

(5 os·b) 

Na koszty usğug obcych skğadağy siň: 

¶ koszty marketingu i sprzedaŨy: 1,2 mln PLN (w tym ok. 0,7 mln PLN zwiŃzane z utrzymaniem organizacji 

w Wielkiej Brytanii oraz Stanach Zjednoczonych). 

¶ koszty refakturowane ze sp·ğki matki: 1,1 mln PLN, z czego ok 60% koszt·w stanowiğy koszty zwiŃzane 

z usğugami Ŝwiadczonymi przez pracownik·w Adiuvo Investments na rzecz Grupy, a pozostağe og·lne 

koszty administracyjne. 

¶ ok. 0,2 mln PLN zwiŃzane z kosztami wprowadzenia sp·ğki na GPW 

¶ ok. 0,6 mln PLN zwiŃzane z kosztami logistyki oraz opğat licencyjnych.  

W pierwszej poğowie 2017 Grupa zmniejszyğa do zera zadğuŨenie wynikajŃce z poŨyczek pochodzŃcych od 

gğ·wnego udziağowca, tj. Nutra Sp. z o.o. 

JednoczeŜnie kontynuowano prace B+R nad dopracowaniem i rozwojem kolejnych produkt·w w formacie 

czekolady, kt·re zostağy odzwierciedlone w wysokoŜci rosnŃcej pozycji wartoŜci niematerialnych, kt·ra na dzieŒ 

30.06.2017 osiŃgnňğa poziom 7 129 tys. PLN (5 136 tys. PLN w 2016 r.) 
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5.26. Osoby zarzŃdzajŃce i nadzorujŃce Emitenta 

ZarzŃd 

Og·lne informacje o ZarzŃdzie 

Organem zarzŃdzajŃcym Emitenta jest ZarzŃd. W skğad ZarzŃdu wchodzŃ: 

1) Anna Aranowska-Bablok ï Prezes ZarzŃdu, 

2) Marek Orğowski ï Czğonek ZarzŃdu, 

Zgodnie z Ä15 ust. 1 Statutu ZarzŃd skğada siň z 1 albo wiňkszej iloŜci czğonk·w powoğywanych i odwoğywanych 

przez Radň NadzorczŃ na 5 letniŃ kadencjň. Statut w brzmieniu na Datň Dokumentu nie przewiduje powoğywania 

czğonk·w ZarzŃdu na wsp·lnŃ kadencjň, o kt·rej mowa w art. 369 Ä 3 KSH. 

Podsumowanie informacji na temat dat powoğania czğonk·w ZarzŃdu przedstawia poniŨsza tabela: 

Imiň i nazwisko Funkcja 
Data powoğania do 

ZarzŃdu 

Data powoğania do 

ZarzŃdu na obecnŃ 

kadencjň 

Data zakoŒczenia 

obecnej kadencji 

Anna Aranowska-

Bablok 

Prezes 

ZarzŃdu 
28 lipca 2015 r. 28 lipca 2015 r. 28 lipca 2020 r.

 

Marek Orğowski 
Czğonek 

ZarzŃdu 
28 lipca 2015 r. 28 lipca 2015 r. 28 lipca 2020 r.

 

ťr·dğo: Emitent 

Adresem sğuŨbowym czğonk·w ZarzŃdu jest siedziba Emitenta znajdujŃca siň pod adresem: ul. SğomiŒskiego 15 

lok. 509, 00-195 Warszawa. 

 

Informacje dotyczŃce czğonk·w ZarzŃdu 

Anna Aranowska-Bablok ï Prezes ZarzŃdu 

Anna Aranowska-Bablok objňğa funkcjň Prezesa ZarzŃdu 28 lipca 2015 r. 

Anna Aranowska-Bablok ma 37 lat i posiada wyksztağcenie wyŨsze. UkoŒczyğa studia na Wydziale ZarzŃdzania 

Uniwersytetu Warszawskiego. 

Anna Aranowska-Bablok posiada nastňpujŃce doŜwiadczenie zawodowe: 

1) Doradca w zakresie zarzŃdzania w Orenore sp. z o. o., marzec 2011 r. ï czerwiec 2013 r.; 

2) Konsultant ds. rozwoju portfolio w Sanofi Aventis sp. z o. o., marzec 2011 r. ï sierpieŒ 2011 r.; 

3) Dyrektor ds. marketingu i rozwoju w Nepentes S. A., luty 2008 r. ï luty 2011 r.; 

4) Brand Manager w Nepentes sp. z o. o., styczeŒ 2005 r. ï styczeŒ 2008 r.; 

5) Specjalista ds. Public Relations (PR) w Lignar PR sp. z o. o., czerwiec 2003 r., luty 2004 r. ï paŦdziernik 

2004 r. 

Anna Aranowska-Bablok w okresie ostatnich 5 lat byğa czğonkiem organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych, 

nadzorczych lub wsp·lnikiem nastňpujŃcych sp·ğek: 

Firma Sp·ğki 
Okres sprawowanej funkcji 

Funkcja 
Od Do 

Ibinkubator sp. z o. o. KwiecieŒ 2012 r. KwiecieŒ 2013 r. Prezes ZarzŃdu 

Lycotech sp. z o. o. KwiecieŒ 2013 r.  WrzesieŒ 2013 r. Wsp·lnik 
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Brandmakers sp. z o. o. Czerwiec 2012 r. Luty 2017 r. Prezes ZarzŃdu 

Humon sp. z o. o. Czerwiec 2013 r. Luty 2017 r. Prezes ZarzŃdu 

Imnta sp. z o. o. Czerwiec 2013 r. Luty 2017 r. Prezes ZarzŃdu 

Diabene sp. z o. o. SierpieŒ 2012 r. Luty 2017 r. Prezes ZarzŃdu 

Nutra sp. z o. o. KwiecieŒ 2013 r. WrzesieŒ 2013 r. Wsp·lnik 

Glia sp. z o. o. Czerwiec 2013 r. WrzesieŒ 2013 r. Wsp·lnik 

Imnta sp. z o. o. Czerwiec 2013 r. WrzesieŒ 2013 r. Wsp·lnik 

Humon sp. z o. o. Czerwiec 2013 r. WrzesieŒ 2013 r. Wsp·lnik 

Cambridge Chocolate Technologies Inc. WrzesieŒ 2016 r. WrzesieŒ 2016 r. President (CEO) 

ťr·dğo: OŜwiadczenie Anny Aranowskiej-Bablok 

 

Na Datň Dokumentu Anna Aranowska-Bablok jest czğonkiem organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych, 

nadzorczych lub wsp·lnikiem nastňpujŃcych sp·ğek: 

Firma Sp·ğki 
Okres sprawowanej funkcji 

Funkcja 
Od Do 

NanOxide sp. z o. o. KwiecieŒ 2011 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Polish Peptide Laboratory sp. z o. o. KwiecieŒ 2011 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Prodolux sp. z o. o. SierpieŒ 2011 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Silicon Fields Marzec 2012 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Vacore sp. z o. o. Czerwiec 2012 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

IP Alley sp. z o. o. SierpieŒ 2012 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Algaelabs sp. z o. o. KwiecieŒ 2013 r. do chwili obecnej Czğonek ZarzŃdu 

Nutra sp. z o. o. 

 

KwiecieŒ 2013 r. 

 

do chwili obecnej 

 

Czğonek ZarzŃdu* 

 

Essenoids sp. z o. o. KwiecieŒ 2013 r. do chwili obecnej Czğonek ZarzŃdu** 

Adiuvo Investments S. A. Maj 2013 r. do chwili obecnej Czğonek ZarzŃdu*** 

Glia sp. z o. o. Czerwiec 2013 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Carocelle S.A. Listopad 2013 r. do chwili obecnej Czğonek ZarzŃdu**** 

OryxPL sp. z o. o. Listopad 2013 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

IMMD sp. z o. o. Listopad 2013 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Endo Medical sp. z o. o. StyczeŒ 2014 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Airway Medix S. A. Maj 2014 r. do chwili obecnej Czğonek ZarzŃdu 

Biovo sp. z o. o. Czerwiec 2014 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

MarMar Investment sp. z o. o. Czerwiec 2014 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Adiuvo Management sp. z o. o. Czerwiec 2014 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Peptaderm sp. z o. o. Czerwiec 2014 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Cambridge Chocolate Technologies Ltd Marzec 2015 r. do chwili obecnej 
Czğonek Board of 

Directors 
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Cambridge Chocolate Technologies S. A. Lipiec 2015 do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Carocelle Cambridge Micelle Technology 

Ltd 
StyczeŒ 2016 r. do chwili obecnej 

Czğonek Board of 

Directors 

Cambridge Chocolate Technologies Inc. 

Cambridge Micelle Technology Inc. 

WrzesieŒ 2016 r. 

éé. 

do chwili obecnej 

do chwili obejcnej 

Czğonek Board of 

Directors 

Czğonek Board of 

Directors 

Adiuvo Inc. WrzesieŒ 2016 r. do chwili obecnej 

Czğonek Board of 

Directors/President 

of the Company 

Scalethings sp. z o. o. WrzesieŒ 2016 r. do chwili obecnej 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

STOKPL sp. z o. o. Listopad 2016 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

ťr·dğo: OŜwiadczenie Anny Aranowskiej-Bablok 

*Od kwietnia 2013 r. do wrzeŜnia 2014 r. Anna Aranowska-Bablok peğniğa funkcjň Prezesa ZarzŃdu Nutra sp. z o. 

o. 

**Od kwietnia 2013 r. do wrzeŜnia 2014 r. Anna Aranowska-Bablok peğniğa funkcjň Prezesa ZarzŃdu Lycoctech 

sp. z o. o. 

***Od kwietnia 2014 r. do paŦdziernika 2014 r. Anna Aranowska-Bablok peğniğa funkcjň Prezesa ZarzŃdu Adiuvo 

Investments S. A. 

****Od listopada 2013 r. do wrzeŜnia 2014 r. Anna Aranowska-Bablok peğniğa funkcjň Prezesa ZarzŃdu Adix sp. z 

o. o. 

 

Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem w okresie ostatnich 5 lat Anna Aranowska-Bablok: 

1) Nie byğa i nie jest czğonkiem organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych albo 
wsp·lnikiem sp·ğek kapitağowych i osobowych, ani nie prowadzi dziağalnoŜci konkurencyjnej w stosunku 

do Emitenta, opr·cz wskazanej powyŨej; 

2) Nie zostağa skazana prawomocnym wyrokiem za przestňpstwo oszustwa; 

3) Nie peğniğa i nie peğni funkcji czğonka organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych w 

podmiotach, w stosunku do kt·rych w ciŃgu ostatnich 5 lat ogğoszono upadğoŜĺ, ustanowiono zarzŃd 

komisaryczny lub otwarto likwidacjň; 

4) Nie otrzymağa sŃdowego zakazu dziağania jako czğonek organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub 

nadzorczych Emitenta i jakiegokolwiek innego podmiotu, ani zakazu uczestniczenia w zarzŃdzaniu lub 

prowadzeniu spraw jakiegokolwiek innego podmiotu; 

5) Nie jest wpisana do Rejestru DğuŨnik·w Niewypğacalnych, prowadzonym na podstawie ustawy o 

Krajowym Rejestrze SŃdowym; 

6) Organy ustawowe lub regulacyjne (w tym organizacje zawodowe) nie wnosiğy przeciwko niej oficjalnych 
oskarŨeŒ publicznych, ani nie nağoŨyğy na niŃ sankcji; 

7) Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem, nie wystňpujŃ powiŃzania rodzinne pomiňdzy AnnŃ AranowskŃ-

Bablok a czğonkami ZarzŃdu, czğonkami Rady Nadzorczej lub osobami na stanowiskach kierowniczych 

wyŨszego szczebla Emitenta. 

Marek Jan Orğowski ï Czğonek ZarzŃdu 

Marek Orğowski objŃğ funkcjň Czğonka ZarzŃdu 28 lipca 2015 r. 
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Marek Orğowski ma 48 lat i posiada wyksztağcenie wyŨsze. UkoŒczyğ medycynň na Akademii Medycznej w 

Warszawie (obecnie Warszawski Uniwersytet Medyczny). 

Marek Orğowski posiada nastňpujŃce doŜwiadczenie zawodowe: 

Pracň zawodowŃ rozpoczŃğ w 1991 r. na stanowisku dyrektora ds. marketingu w przedsiňbiorstwie ĂNepentesò 

prowadzonym na podstawie wpisu do ewidencji dziağalnoŜci gospodarczej przez PaniŃ Mariň Butruk. W roku 

1995 objŃğ stanowisko wiceprezesa zarzŃdu nowoutworzonej sp·ğki Nepentes sp. z o. o., kt·re piastowağ do jej 

przeksztağcenia w sp·ğkň akcyjnŃ. ZağoŨyciel Grupy. Na Datň Dokumentu Grupň tworzy Emitent oraz 2 podmioty 

bezpoŜrednio zaleŨne od Emitenta, tj. sp·ğka Cambridge Chocolate Technologies Ltd z siedzibŃ w Cambridge 

(Wielka Brytania) oraz sp·ğka Cambridge Chocolate Technologies Inc. z siedzibŃ w Dover (Delaware, Stany 

Zjednoczone Ameryki P·ğnocnej). 

Marek Orğowski w okresie ostatnich 5 lat byğ czğonkiem organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych, nadzorczych 

lub wsp·lnikiem nastňpujŃcych sp·ğek: 

Firma Sp·ğki 
Okres sprawowanej funkcji 

Funkcja 
Od Do 

Airway Medix sp. z o. o. 
PaŦdziernik 2010 

r. 
WrzesieŒ 2013 r. Prezes ZarzŃdu 

WBW Invest sp. z o. o. Czerwiec 2012 r.  PaŦdziernik 2016 r. Wsp·lnik 

Adiuvo Investment S. A. Lipiec 2013 r. Maj 2014 r. 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Airway Medix S. A. WrzesieŒ 2013 r. Luty 2014 r. Prezes ZarzŃdu 

Airway Medix S. A. Luty 2014 r. Maj 2014 r. 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Glia sp. z o. o. Luty 2014 r. Marzec 2017 r. 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Sky Camp sp. z o. o. Lipiec 2011 r. Luty 2015 r. Prokurent 

Planoair sp z o. o. KwiecieŒ 2014 r. Luty 2015 r. Czğonek ZarzŃdu 

NanOxide sp. z o. o. Czerwiec 2014 r. StyczeŒ 2017 r. 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Adiuvo Management sp. z o. o. Czerwiec 2014 r. GrudzieŒ 2016 r. 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Imnta sp. z o. o. Luty 2014 r. GrudzieŒ 2016 r. 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Adiuhealth AG WrzesieŒ 2014 r. SierpieŒ 2016 r. Czğonek ZarzŃdu 

Humon sp. z o. o. Luty 2014 r. StyczeŒ 2017 r. 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

ťr·dğo: OŜwiadczenie Marka Orğowskiego 

 

Na Datň Dokuemtu Marek Orğowski jest czğonkiem organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych, nadzorczych lub 

wsp·lnikiem nastňpujŃcych sp·ğek: 

Firma Sp·ğki 
Okres sprawowanej funkcji 

Funkcja 
Od Do 

Morluk sp. z o. o. 
PaŦdziernik 2007 

r. 
do chwili obecnej 

Wsp·lnik/Prezes 

ZarzŃdu 
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Morluk sp. z o. o. sp·ğka komandytowa 
PaŦdziernik 2007 

r. 
do chwili obecnej 

Wsp·lnik-

komandytariusz 

Silicon Fields sp. z o. o. Marzec 2011 r. do chwili obecnej Wsp·lnik 

Planoair sp. z o. o. Marzec 2011 r. do chwili obecnej Wsp·lnik 

Warsaw Sky-Warszawskie Niebo sp. z o. o. Czerwiec 2011 r. do chwili obecnej Wsp·lnik 

Sky Camp sp. z o. o. Lipiec 2011 r. do chwili obecnej Wsp·lnik 

Instytut WğasnoŜci Intelektualnej Sybaris sp. 

z o. o. 
KwiecieŒ 2012 r. do chwili obecnej Wsp·lnik 

Last Moment Production sp. z o. o. 

Helix Immuno-Oncology sp. z o. o. 

Czerwiec 2012 r. 

GrudzieŒ 2013 r. 

do chwili obecnej 

do chwili obecnej 

Wsp·lnik 

Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Airway Medix S. A. Maj 2014 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Joint Polish Investment Fund Management 

B.V. 
Czerwiec 2014 r. do chwili obecnej 

Wsp·lnik (General 

Partner) 

Biovo sp. z o. o. SierpieŒ 2014 r. do chwili obecnej 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Carocelle S.A. WrzesieŒ 2014 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Essenoids sp. z o. o. WrzesieŒ 2014 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Nutra sp. z o. o. WrzesieŒ 2014 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Helix BioPharma Corp. Marzec 2012 do chwili obecnej 

Wsp·lnik/Czğonek 

Board of Directors/ 

Compensation 

&Governance 

Committee 

Greenleaf Medical AB SierpieŒ 2011 do chwili obecnej 
Wsp·lnik/Czğonek 

Board of Directors 

Adiuvo Investments S. A. 
PaŦdziernik 2014 

r. 
do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Cambridge Chocolate Technologies Ltd  Marzec 2015 r. do chwili obecnej 
Czğonek Board of 

Directors 

OryxPL sp. z o. o.  Marzec 2015 r. do chwili obecnej Czğonek zarzŃdu 

Cambridge ChocolateTechnologies S.A.  Lipiec 2015 r. do chwili obecnej Czğonek zarzŃdu 

IMMD sp. z o. o. SierpieŒ 2015 r. do chwili obecnej Czğonek zarzŃdu 

Sound Object Technologies S.A. 
PaŦdziernik 2015 

r. 
do chwil obecnej  

Czğonek Rady 

Nadzorczej 

PHase2MicroTechnologies Inc. Luty 2016 r. do chwili obecnej 
Non-executive 

Director 

Planoair sp. z o. o. Luty 2016 r. do chwili obecnej 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Carocelle Cambridge Micelle Technology 

Ltd 
StyczeŒ 2016 r. do chwili obecnej 

Czğonek Board of 

Directors 

Cambridge ChocolateTechnologies Inc. WrzesieŒ 2016 r. do chwili obecnej 
Czğonek Board of 

Directors 
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Cambridge Micelle Technology Inc. é.. do chwili obecnej Czğonek Board of 

Directors 

ťr·dğo: OŜwiadczenie Marka Orğowskiego 

 

Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem w okresie ostatnich 5 lat Marek Orğowski: 

1) Nie byğ i nie jest, poza sp·ğkami wskazanymi powyŨej, czğonkiem organ·w administracyjnych, 
zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych ani wsp·lnikiem w innych sp·ğkach kapitağowych lub osobowych, ani 

nie prowadzi dziağalnoŜci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta opr·cz wskazanej powyŨej; 

2) Nie zostağ skazany prawomocnym wyrokiem za przestňpstwo oszustwa; 

3) Nie peğniğ i nie peğni funkcji czğonka organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych w 

podmiotach, w stosunku do kt·rych w ciŃgu ostatnich 5 lat ogğoszono upadğoŜĺ, ustanowiono zarzŃd 

komisaryczny lub otwarto likwidacjň; 

4) Nie otrzymağ sŃdowego zakazu dziağania, jako czğonek organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub 

nadzorczych Emitenta i jakiegokolwiek innego podmiotu ani zakazu uczestniczenia w zarzŃdzaniu lub 

prowadzeniu spraw jakiegokolwiek innego podmiotu; 

5) Nie jest wpisany do Rejestru DğuŨnik·w Niewypğacalnych, prowadzonym na podstawie ustawy o 

Krajowym Rejestrze SŃdowym; 

6) Organy ustawowe lub regulacyjne (w tym organizacje zawodowe) nie wnosiğy przeciwko niemu 
oficjalnych oskarŨeŒ publicznych ani nie nağoŨyğy na niego sankcji. 

Rada Nadzorcza 

Og·lne informacje o Radzie Nadzorczej 

Organem nadzorczym Emitenta jest Rada Nadzorcza. W skğad Rady Nadzorczej wchodzŃ: 

1) Tomasz Edward PoniŒski ï PrzewodniczŃcy Rady Nadzorczej, 

2) Krzysztof Adam Laskowski ï WiceprzewodniczŃcy Rady Nadzorczej, 

3) Nigel Kyle ï Czğonek Rady Nadzorczej, 

4) Adam KalkusiŒski ï Czğonek Rady Nadzorczej, 

5) Paweğ Nauman ï Czğonek Rady Nadzorczej. 

Zgodnie z Ä12 ust. 1 Statutu Rada Nadzorcza skğada siň co najmniej z 5 czğonk·w powoğywanych i odwoğywanych 

przez Walne Zgromadzenie na 5 letniŃ kadencjň. IloŜĺ czğonk·w Rady Nadzorczej okreŜla Walne Zgromadzenie. 

Statut nie przewiduje powoğywania czğonk·w Rady Nadzorczej na wsp·lnŃ kadencjň, o kt·rej mowa w art. 369 Ä 3 

KSH w zw. z art. 370 Ä 2 KSH. 

W przypadku wygaŜniňcia mandatu czğonka Rady Nadzorczej, na skutek czego iloŜĺ czğonk·w Rady Nadzorczej 

spadnie poniŨej iloŜci uprzednio ustalonej przez Walne Zgromadzenie lub poniŨej minimum ustalonego przez 

Statut, pozostali czğonkowie Rady Nadzorczej mogŃ dokonaĺ uzupeğnienia skğadu Rady Nadzorczej. Mandat 

czğonka Rady Nadzorczej wygasa z dniem odbycia najbliŨszego Walnego Zgromadzenia. W skğadzie Rady 

Nadzorczej moŨe r·wnoczeŜnie zasiadaĺ nie wiňcej niŨ 2 (dw·ch) czğonk·w wybranych w powyŨej okreŜlony 

spos·b. 

Rada Nadzorcza spoŜr·d swoich czğonk·w powoğuje PrzewodniczŃcego Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza 

moŨe powoğaĺ spoŜr·d swoich czğonk·w WiceprzewodniczŃcego lub Sekretarza. Do czasu powoğania 

PrzewodniczŃcego lub WiceprzewodniczŃcego Rady Nadzorczej lub w przypadku braku ich powoğania przez 

Radň NadzorczŃ, obowiŃzki PrzewodniczŃcego Rady Nadzorczej peğni czğonek Rady Nadzorczej, kt·ry zostağ 

powoğany w skğad Rady Nadzorczej najwiňkszŃ iloŜciŃ gğos·w, a jeŨeli kilku z nich uzyskağo tŃ samŃ wiňkszoŜĺ ï 

najstarszy spoŜr·d nich, z zastrzeŨeniem, Ũe peğniŃcy obowiŃzki PrzewodniczŃcego Rady Nadzorczej nie 

posiada kompetencji do rozstrzygania gğosowania w przypadku r·wnoŜci gğos·w. 
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Podsumowanie informacji na temat dat powoğania czğonk·w Rady Nadzorczej przedstawia poniŨsza tabela: 

Imiň i nazwisko Funkcja 
Data powoğania do 

Rady Nadzorczej 

Data powoğania do 

Rady Nadzorczej na 

obecnŃ kadencjň 

Data zakoŒczenia 

obecnej kadencji 

Tomasz Edward 

PoniŒski 

PrzewodniczŃcy 

Rady Nadzorczej 
28 lipca 2015 r. 28 lipca 2015 r. 28 lipca 2020 r. 

Krzysztof Adam 

Laskowski 

Wiceprzewodnicz

Ńcy Rady 

Nadzorczej 

23 listopada 2016 r. 23 listopada 2016 r. 23 listopada 2021 r. 

Nigel Kyle 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 
23 wrzeŜnia 2016 r. 23 wrzeŜnia 2016 r. 23 wrzeŜnia 2021 r. 

Adam KalkusiŒski 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 
20 marca 2017 r. 20 marca 2017 r. 20 marca 2022 r. 

Paweğ Nauman 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 
20 marca 2017 r. 20 marca 2017 r. 20 marca 2022 r. 

ťr·dğo: Emitent 

 

Informacje dotyczŃce czğonk·w Rady Nadzorczej 

Tomasz Edward PoniŒski ï PrzewodniczŃcy Rady Nadzorczej 

Tomasz PoniŒski zostağ powoğany do Rady Nadzorczej Emitenta 28 lipca 2015 r. obejmujŃc funkcjň 

PrzewodniczŃcego Rady Nadzorczej. Tomasz PoniŒski ma 45 lat i posiada wyksztağcenie wyŨsze. UkoŒczyğ 

ekonomiň w Szkole Gğ·wnej Handlowej w Warszawie. 

Tomasz PoniŒski posiada nastňpujŃce doŜwiadczenie zawodowe: 

1) Doradca ï specjalista w Dziale Komercjalizacji Instytutu Wysokich CiŜnieŒ PAN, paŦdziernik 2014 r. ï do 

chwili obecnej; 

2) Czğonek Rady Nadzorczej Airway Medix S. A., luty 2014 r. ï do chwili obecnej; 

3) Czğonek Rady Nadzorczej Imnta sp. z o. o., maj 2014 r. ï do grudnia 2016 r.; 

4) Czğonek Rady Nadzorczej Adiuvo Investments S. A., kwiecieŒ 2014 r. - do chwili obecnej 

(PrzewodniczŃcy Rady Nadzorczej od lipca 2014 r.); 

5) Prezes ZarzŃdu Fundacji Innowacyjna Polska, maj 2014 r. ï do chwili obecnej; 

6) Prezes ZarzŃdu Adiuvo Investments S. A., sierpieŒ 2013 r. - maj 2014 r.; 

7) Prezes ZarzŃdu Simplicardiac sp. z o. o, kwiecieŒ 2014 r. ï do chwili obecnej; 

8) Czğonek Rady Nadzorczej Humon sp. z o. o., marzec 2014 r. ï do grudnia 2016 r.; 

9) Czğonek Rady Nadzorczej Glia sp. z o. o., marzec 2014 r. ï do marca 2017 r.;;  

10) Prezes ZarzŃdu Ibinkubator sp. z o. o., wrzesieŒ 2013 r. ï do chwili obecnej; 

11) Czğonek ZarzŃdu Airway Medix S. A. wrzesieŒ 2013 r. - czerwiec 2014 r.; 

12) Wiceprezes ZarzŃdu Orenore Industries sp. z o. o, grudzieŒ 2012 r. ï do chwili obecnej  

13) Prezes ZarzŃdu 3D Stadium sp. z o. o., sierpieŒ 2012 r. ï do chwili obecnej; 

14) Prokurent Warsaw Sky ï Warszawskie Niebo sp. z o. o., sierpieŒ 2012 r. ï do chwili obecnej; 

15) Prezes ZarzŃdu Adiuvo sp. z o. o., lipiec 2012 r. ï listopad 2014 r.; 
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16) Prezes ZarzŃdu Virtualstadium sp. z o. o., czerwiec 2012 r. ï do chwili obecnej; 

17) Prezes ZarzŃdu Binepi sp. z o. o., lipiec 2011 r. ï do chwili obecnej; 

18) Czğonek ZarzŃdu Airway Medix sp. z o. o., grudzieŒ 2010 r. ï wrzesieŒ 2013 r.; 

19) Prezes ZarzŃdu MarMar Investment sp. z o. o., paŦdziernik 2010 r. ï czerwiec 2014 r.; 

20) Prezes ZarzŃdu Bioinvent sp. z o. o., paŦdziernik 2010 r. ï listopad 2013 r.; 

21) Prezes ZarzŃdu BTM Mazowsze sp. z o. o, paŦdziernik 2010 r. ï maj 2011 r.; 

22) Prezes ZarzŃdu Airway Medix sp. z o. o. (w·wczas Venton sp. z o. o.), wrzesieŒ 2010 r. ï grudzieŒ 2010 

r. 

23) Prezes ZarzŃdu Biovo sp. z o. o., maj 2010 r. ï czerwiec 2014 r.; 

24) Czğonek Rady Nadzorczej Biovo sp. z o. o., czerwiec 2014 r. ï do grudnia 2016 r.; 

25) Czğonek ZarzŃdu Netiology sp. z o. o., listopad 2009 r. ï do chwili obecnej (Prezes ZarzŃdu od lipca 

2012 r.); 

26) Czğonek ZarzŃdu Visual Science Production sp. z o. o., paŦdziernik 2009 r. ï listopad 2013 r.; 

27) Prezes ZarzŃdu Adiuvo Management sp. z o. o., lipiec 2009 r. ï czerwiec 2014 r.; 

28) Prezes ZarzŃdu Orenore sp. z o. o., grudzieŒ.2008 r. ï do chwili obecnej; 

29) Prezes ZarzŃdu Peptaderm sp. z o. o. listopad 2008 r. - czerwiec 2014 r.; 

30) Prezes ZarzŃdu Vip-Tech sp. z o. o., styczeŒ 2008 r. ï do chwili obecnej; 

31) Doradca ZarzŃdu ds. projekt·w inwestycyjnych i rozwojowych w EnergomontaŨ P·ğnoc S. A., marzec 

2006 r. ï listopad 2008 r.; 

32) Czğonek ZarzŃdu, Dyrektor ds. Strategii i Rozwoju LIBELLA sp. z o. o., sierpieŒ 2005 - listopad 2006 r.; 

33) Czğonek Rady Nadzorczej LIBELLA sp. z o. o., czerwiec 2004 ï sierpieŒ 2005 r.;  

34) DziağalnoŜĺ gospodarcza - ATP CONSULTING, paŦdziernik 2002 r. ï do chwili obecnej. 

Inne kwalifikacje: 

1) Szkoğa Gğ·wna Handlowa w Warszawie Katedra Nauk o Przedsiňbiorstwie: Studia doktoranckie nt. 
modeli gospodarek opartych na wiedzy, 2012 r. ï do chwili obecnej; 

2) Szkolenie: ĂActivity Based Costing w zarzŃdzaniu rentownoŜciŃ klient·w ò zorganizowane przez MAC 
Auditor sp. z o. o., 2006 r.; 

3) Szkolenie: ĂBudŨetowanie w oparciu o rachunek koszt·w dziağaŒ (ABC)ò zorganizowane przez MAC 

Auditor sp. z o. o., 2006 r.; 

4) Program edukacyjny dla Kadry ZarzŃdzajŃcej średnich Firm: ĂPrzyjaciele Sukcesuò zorganizowane 
przez PKPP Lewiatan i WyŨszŃ Szkoğň Biznesu NLU, 2005 r. - 2006 r.; 

5) Seminarium w Brukseli: ĂPrawo UpadğoŜciowe i Naprawcze w Unii Europejskiejò zorganizowane przez 

EWSPiA, 2004 r.;  

6) Roczne Podyplomowe Studium ĂZarzŃdzanie Przedsiňbiorstwem w Kryzysieò zorganizowane przez 
ZwiŃzek Prawnik·w Polskich i EWSPiA, 2003 r. ï 2004 r.; 

7) Roczne Podyplomowe ĂStudium RachunkowoŜci ZarzŃdczej i Kontrolinguò zorganizowane przez Instytut 

Organizacji i ZarzŃdzania w PrzemyŜle ĂOrgmaszò i Instytut ZarzŃdzania Technologii Informatyki, 2001 r. 

ï 2002 r.; 

8) Managment Training zorganizowany przez AEGEE Rotterdam, 1996 r.; 
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9) Strategiczne ZarzŃdzanie FirmŃ zorganizowane przez IFG w Warszawie, 1994 r.; 

10) ZarzŃdzanie Zasobami Ludzkimi zorganizowane przez IFG w Warszawie, 1994 r. 

Tomasz PoniŒski w okresie ostatnich 5 lat byğ czğonkiem organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych, 

nadzorczych lub wsp·lnikiem nastňpujŃcych sp·ğek: 

Firma Sp·ğki 
Okres sprawowanej funkcji 

Funkcja 
Od do 

Peptaderm sp. z o. o. Listopad 2008 r. Czerwiec 2014 r. Prezes ZarzŃdu 

Adiuvo Management sp. z o. o. Lipiec 2009 r. Czerwiec 2014 r. Prezes ZarzŃdu 

Visual Science Production sp. z o. o. PaŦdziernik 2009 Listopad 2013 r. Czğonek ZarzŃdu 

Biovo sp. z o. o. Maj 2010 r. Czerwiec 2014 r. Prezes ZarzŃdu 

Airway Medix sp. z o. o. WrzesieŒ 2010 r. WrzesieŒ 2013 r.  Czğonek ZarzŃdu* 

Airway Medix sp. z o. o. WrzesieŒ 2010 r. GrudzieŒ 2010 r. Wsp·lnik 

MarMar Investment sp. z o. o. 
PaŦdziernik 2010 

r. 
Czerwiec 2014 r. Prezes ZarzŃdu 

Bioinvent sp. z o. o. 
PaŦdziernik 2010 

r. 
Listopad 2013 r. Prezes ZarzŃdu 

Bioinvent sp. z o. o. 
PaŦdziernik 2010 

r.  
KwiecieŒ 2012 r. Wsp·lnik 

BTM Mazowsze sp. z o. o. 
PaŦdziernik 2010 

r.  
Maj 2011 r. Prezes ZarzŃdu 

Adiuvo sp. z o. o. Lipiec 2012 r. Listopad 2014 r. Prezes ZarzŃdu 

Adiuvo Investment S. A. SierpieŒ 2013 r. Maj 2014 r. Prezes ZarzŃdu 

Airway Medix S. A. WrzesieŒ 2013 r. Czerwiec 2014 r. Czğonek ZarzŃdu 

Ibinkubator sp. z o. o. WrzesieŒ 2013 r. Maj 2015 r. Prezes ZarzŃdu 

Humon sp. z o. o. Marzec 2014 r.  GrudzieŒ 2016 r. 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Imnta sp. z o. o. Maj 2014 r. GrudzieŒ 2016 r. 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Glia sp. z o. o. Marzec 2014 r. Marzec 2017 r. 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Biovo sp. z o. o. Czerwiec 2014 r. GrudzieŒ 2016 r. 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

ťr·dğo: OŜwiadczenie Tomasza PoniŒskiego 

*Od wrzeŜnia 2010 r. do grudnia 2010 r. Tomasz PoniŒski peğniğ funkcjň Prezesa ZarzŃdu Airway Medix sp. z o. 

o. 

Na Datň Dokumentu Tomasz PoniŒski jest czğonkiem organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych, nadzorczych 

lub wsp·lnikiem nastňpujŃcych sp·ğek: 

Firma Sp·ğki 
Okres sprawowanej funkcji 

Funkcja 
od do 

Warsaw Coffee Company sp. z o. o. WrzesieŒ 2006 r. do chwili obecnej Wsp·lnik 
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Vip-Tech sp. z o. o. StyczeŒ 2008 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Orenore sp. z o. o. GrudzieŒ 2008 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Netiology sp. z o. o. Listopad 2009 r. do chwili obecnej Czğonek ZarzŃdu* 

Binepi sp. z o. o. Lipiec 2011 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Virtualstadium sp. z o. o. Czerwiec 2012 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Netiology sp. z o. o. Lipiec 2012 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

3D Stadium sp. z o. o. SierpieŒ 2012 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Warsaw Sky ï Warszawskie Niebo sp. z o. 

o. 
SierpieŒ 2012 r. do chwili obecnej Prokurent 

Orenore Industries sp. z o. o GrudzieŒ 2012 r. do chwili obecnej 
Wiceprezes 

ZarzŃdu 

Simplicardiac sp. z o. o. KwiecieŒ 2014 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Fundacja Innowacyjna Polska Maj 2014 r.  do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Airway Medix S. A. Luty 2014 r. do chwili obecnej 
Czğonek Rady 

Nadzorczej** 

Adiuvo Investments S. A. KwiecieŒ 2014 r.  do chwili obecnej 
Czğonek Rady 

Nadzorczej*** 

Bran Investments S.¨ r.l. Lipiec 2014 r. Do chwili obecnej Wsp·lnik 

Cambridge Chocolate Technologies S.A. Lipiec 2015 Do chwili obecnej 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

ťr·dğo: OŜwiadczenie Tomasza PoniŒskiego 

*Od lipca 2012 r. Tomasz PoniŒski peğni funkcjň Prezesa ZarzŃdu Netiology sp. z o. o. 

**Od czerwca 2014 r. Tomasz PoniŒski peğni funkcjň PrzewodniczŃcego Rady Nadzorczej 

***Od lipca 2014 r. Tomasz PoniŒski peğni funkcjň PrzewodniczŃcego Rady Nadzorczej 

 

Na Datň Dokumentu Tomasz PoniŒski, poza w/w dziağalnoŜciŃ, w tym wykonywanŃ na rzecz Emitenta, prowadzi 

dziağalnoŜĺ gospodarczŃ pod nazwŃ ATP CONSULTING, a takŨe jest doradcŃ w Dziale Komercjalizacji Instytutu 

Wysokich CiŜnieŒ PAN. 

Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem w okresie ostatnich 5 lat Tomasz PoniŒski: 

1) Nie byğ i nie jest, poza sp·ğkami wskazanymi powyŨej, czğonkiem organ·w administracyjnych, 
zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych ani wsp·lnikiem w innych sp·ğkach kapitağowych lub osobowych, ani 

nie prowadzi dziağalnoŜci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta; 

2) Nie zostağ skazany prawomocnym wyrokiem za przestňpstwo oszustwa; 

3) Nie peğniğ i nie peğni funkcji czğonka organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych w 

podmiotach, w stosunku, do kt·rych w ciŃgu ostatnich 5 lat ogğoszono upadğoŜĺ, ustanowiono zarzŃd 

komisaryczny lub otwarto likwidacjň; 

4) Nie otrzymağ sŃdowego zakazu dziağania, jako czğonek organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub 

nadzorczych Emitenta i jakiegokolwiek innego podmiotu ani zakazu uczestniczenia w zarzŃdzaniu lub 

prowadzeniu spraw jakiegokolwiek innego podmiotu; 

5) Nie jest wpisany do Rejestru DğuŨnik·w Niewypğacalnych, prowadzonym na podstawie ustawy o 
Krajowym Rejestrze SŃdowym; 
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6) Organy ustawowe lub regulacyjne (w tym organizacje zawodowe) nie wnosiğy przeciwko niemu 
oficjalnych oskarŨeŒ publicznych ani nie nağoŨyğy na niego sankcji. 

 

Krzysztof Adam Laskowski ï WiceprzewodniczŃcy Rady Nadzorczej 

Krzysztof Laskowski zostağ powoğany do Rady Nadzorczej Emitenta 23 listopada 2016 r. obejmujŃc funkcjň 

WiceprzewodniczŃcego Rady Nadzorczej. 

Krzysztof Laskowski ma 37 lat i posiada wyksztağcenie wyŨsze. UkoŒczyğ prawo na Wydziale Prawa i 

Administracji Uniwersytetu Warszawskiego. 

Krzysztof Laskowski posiada nastňpujŃce doŜwiadczenie zawodowe: 

1) LeŜnodorski, ślusarek i Wsp·lnicy" sp. k., radca prawny/wsp·lnik, 2003 r. - do chwili obecnej; 

2) Czğonek Rady Nadzorczej Legia Warszawa Sekcja Koszyk·wki S.A., 2014 r. - do chwili obecnej; 

3) Czğonek rady nadzorczej Rochstar S.A., 2015 r. ï do chwili obecnej; 

4) Czğonek Rady Nadzorczej Index Copernicus S.A., 2007 r. - 2011 r.; 

5) Czğonek Rady Nadzorczej Legia Warszawa S.A., 2013 r. ï 2015 r.; 

6) Czğonek Rady Nadzorczej Zakğadu Konstrukcji Spawanych ĂFerrum" S.A., 2013 r. ï 2016 r.; 

7) Centrum Prawa Brytyjskiego i Europejskiego (wsp·lny program Uniwersytetu Warszawskiego i 

Uniwersytetu Cambridge), 2001 r. ï 2003 r.; 

Inne kwalifikacje: aplikacja radcowska, wpis na listň radc·w prawnych Okrňgowej Izby Radc·w Prawnych w 

Warszawie ï 2011 r. 

Krzysztof Laskowski w okresie ostatnich 5 lat byğ czğonkiem organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych, 

nadzorczych lub wsp·lnikiem nastňpujŃcych sp·ğek: 

Firma Sp·ğki 
Okres sprawowanej funkcji 

Funkcja 
od do 

Zakğad Konstrukcji Spawanych Ferrum S.A. 2013 r. 2016 r. 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Technofer sp. z o. o. 2010 r. 2016 r. Wsp·lnik 

LSW Sixteen sp. z o. o. 2014 r. 2016 r. Prezes ZarzŃdu 

LSW Fifteen sp. z o. o. 2012 r. 2012 r. Wsp·lnik 

LSW Eleven sp. z o. o. 2012 r. 2012 r. Wsp·lnik 

Loving Vincent sp. z o. o. 2012 r. 2012 r. Wsp·lnik 

Log Partners sp. z o. o. 2013 r. 2014 r. Wsp·lnik 

Legia Warszawa S.A. 2013 r. 2014 r. 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Legia Holding S.A. 2013 r. 2014 r. 
Wsp·lnik/Prezes 

ZarzŃdu 

Index Copernicus Sp·ğka Akcyjna 2007 r. 2011 r. 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

HW Pietrzak Holding S.A. 2014 r. 2015 r. 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

LSW Fourteen sp. z o. o. 2012 r. 2013 r. Wsp·lnik 
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Early Stage sp. z o. o. 2013 r. 2013 r. Wsp·lnik 

Airway Medix Bis sp. z o. o. 2013 r. 2014 r. Prezes ZarzŃdu 

ťr·dğo: OŜwiadczenie Krzysztofa Laskowskiego 

 

Na Datň Dokumentu Krzysztof Laskowski jest czğonkiem organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych, 

nadzorczych lub wsp·lnikiem nastňpujŃcych sp·ğek: 

Firma Sp·ğki 
Okres sprawowanej funkcji 

Funkcja 
od do 

Vascular Surgery Clinic sp. z o. o. 2013 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Sfumato Arte Investments sp. z o. o. 2016 r. do chwili obecnej Wsp·lnik 

Rochstar S.A. 2015 r. do chwili obecnej 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Rochstar Events S.A. w upadğoŜci ukğadowej 2015 r. do chwili obecnej 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

LSW Twenty Four sp. z o. o. 2015 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

LSW Twenty Five sp. z o. o. 2015 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

LSW Thirteen sp. z o. o. 2012 r. do chwili obecnej Wsp·lnik 

LSW sp. z o. o. 2013 r. do chwili obecnej Wsp·lnik 

Live Twelve sp. z o. o. 2012 r. do chwili obecnej Wsp·lnik/Prokurent 

LeŜnodorski, ślusarek i Wsp·lnicy sp. k. 2012 r. do chwili obecnej 
Komandytariusz/Pro

kurent 

Legia Warszawa Sekcja Koszyk·wki S.A. 2014 r. do chwili obecnej 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Legia Finance sp. z o. o. 2016 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Fundacja Warsaw Sports Group 2016 r. do chwili obecnej 
Czğonek Rady 

Fundacji 

Claims Handling System S.A. 2017 r. do chwil obecnej 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

CH Lublin sp. z o. o. 2015 r. do chwili obecnej Wsp·lnik 

Carocelle S.A. 2016 r. do chwili obecnej 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Cambridge Chocolate Technologies S.A. 2016 r. do chwili obecnej 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Adiuvo Investments S.A. 2016 r. do chwili obecnej 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Airway Medix S.A. 2016 r. do chwili obecnej 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

ťr·dğo: OŜwiadczenie Krzysztofa Laskowskiego 

Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem w okresie ostatnich 5 lat Krzysztof Laskowski: 

1) Nie byğ i nie jest poza sp·ğkami wskazanymi powyŨej czğonkiem organ·w administracyjnych, 

zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych ani wsp·lnikiem w innych sp·ğkach kapitağowych lub osobowych, ani 

nie prowadzi dziağalnoŜci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta; 
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2) Nie zostağ skazany prawomocnym wyrokiem za przestňpstwo oszustwa; 

3) Z zastrzeŨeniem poniŨszego oŜwiadczenia dotyczŃcego sp·ğki Rochstar Events S.A., nie peğniğ i nie 
peğni funkcji czğonka organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych w podmiotach, w 

stosunku, do kt·rych w ciŃgu ostatnich 5 lat ogğoszono upadğoŜĺ, ustanowiono zarzŃd komisaryczny lub 

otwarto likwidacjň; 

4) Nie otrzymağ sŃdowego zakazu dziağania, jako czğonek organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub 

nadzorczych Emitenta i jakiegokolwiek innego podmiotu ani zakazu uczestniczenia w zarzŃdzaniu lub 

prowadzeniu spraw jakiegokolwiek innego podmiotu; 

5) Nie jest wpisany do Rejestru DğuŨnik·w Niewypğacalnych, prowadzonym na podstawie ustawy o 

Krajowym Rejestrze SŃdowym; 

6) Organy ustawowe lub regulacyjne (w tym organizacje zawodowe) nie wnosiğy przeciwko niemu 
oficjalnych oskarŨeŒ publicznych ani nie nağoŨyğy na niego sankcji. 

PoczŃwszy od 12 czerwca 2015 roku Krzysztof Laskowski jest czğonkiem rady nadzorczej sp·ğki Rochstar Events 

S.A. w upadğoŜci ukğadowej z siedzibŃ w Warszawie (dalej: ĂSp·ğkaò). Podczas sprawowania przez Krzysztofa 

Laskowskiego funkcji czğonka rady nadzorczej Sp·ğki, zarzŃd Sp·ğki zğoŨyğ wniosek o ogğoszenie upadğoŜci z 

moŨliwoŜciŃ zawarcia ukğadu. SŃd Rejonowy dla m. st. Warszawie w Warszawie, X Wydziağ Gospodarczy ds. 

upadğoŜciowych i restrukturyzacyjnych dnia 4 wrzeŜnia 2015 roku orzekğ w stosunku do Sp·ğki upadğoŜĺ z 

moŨliwoŜciŃ zawarcia ukğadu, ustanowiğ dla Sp·ğki nadzorcň sŃdowego pozostawiajŃc jej zarzŃd wğasny. ZarzŃd 

wğasny utrzymano do dnia dzisiejszego. Podczas zgromadzenia wierzycieli, kt·re odbyğo siň 27 stycznia 2017 

roku, wierzyciele opowiedzieli siň za przyjňciem ukğadu zaproponowanego przez Sp·ğkň. Ukğad zatwierdzono 

postanowieniem sŃdu z dnia 7 lutego 2017 roku. WstŃpienie na stanowisko czğonka rady nadzorczej Krzysztofa 

Laskowskiego nastŃpiğo w momencie gdy sytuacja finansowa Sp·ğki uzasadniağa rozwaŨanie zasadnoŜci zğoŨenia 

wniosku o ogğoszenie upadğoŜci i miağo zwiŃzek z procesem restrukturyzacji dziağalnoŜci Sp·ğki. Przed 12 

czerwca 2015 roku Sp·ğka nie posiadağa rady nadzorczej, a Krzysztof Laskowski nie zasiadağ w Ũadnym z jej 

organ·w. 

Nigel Kyle ï czğonek Rady Nadzorczej 

Nigel Kyle zostağ powoğany do Rady Nadzorczej Emitenta 23 wrzeŜnia 2016 r. obejmujŃc funkcjň Czğonka Rady 

Nadzorczej. 

Nigel Kyle ma 51 lat i posiada wyksztağcenie na poziomie General Secondary Education. UkoŒczyğ Springfield 

School, Jarrow, UK.. 

Nigel Kyle posiada nastňpujŃce doŜwiadczenie zawodowe: 

1) Lycotec Ltd, Chief Technology Officer, 2010 r. do chwili obecnej; 

2) Cambridge Theranostics, Senior Scientist, 2009 r. ï 2010 r.; 

3) Cambridge Biostability Ltd, Senior Scientist 2004-2009; 

4) Cambridge Theranostics, Research Scientist, 2002 r. ï 2003 r.; 

5) Celsis Ltd, Research Scientist 1994 r. ï 2002 r.; 

6) Cambridge Life Sciences Ltd, Research Scientist 1989 r. ï 1994 r.; 

7) Sunderland General Hospital, Haematology Scientist 1984 r. ï 1987 r. 

Inne kwalifikacje: HNC Medical Laboratory Sciences 

Nigel Kyle w okresie ostatnich 5 lat nie byğ czğonkiem organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych, nadzorczych 

lub wsp·lnikiem jakichkolwiek sp·ğek. 

Na Datň Dokumentu Nigel Kyle jest czğonkiem organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych, nadzorczych lub 

wsp·lnikiem nastňpujŃcych sp·ğek: 

Firma Sp·ğki Okres sprawowanej funkcji Funkcja 
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od do 

Cambridge Chocolate Technologies S.A. WrzesieŒ 2016 r. do chwili obecnej 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Carocelle S.A. WrzesieŒ 2016 r. do chwili obecnej 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

ťr·dğo: OŜwiadczenie Nigela Kyle 

 

Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem, w okresie ostatnich 5 lat Nigel Kyle: 

1) Nie byğ i nie jest, poza sp·ğkami wskazanymi powyŨej, czğonkiem organ·w administracyjnych, 
zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych ani wsp·lnikiem w innych sp·ğkach kapitağowych lub osobowych, ani 

nie prowadzi dziağalnoŜci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta; 

2) Nie zostağ skazany prawomocnym wyrokiem za przestňpstwo oszustwa; 

3) Nie peğniğ i nie peğni funkcji czğonka organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych w 

podmiotach, w stosunku do kt·rych w ciŃgu ostatnich 5 lat ogğoszono upadğoŜĺ, ustanowiono zarzŃd 

komisaryczny lub otwarto likwidacjň; 

4) Nie otrzymağ sŃdowego zakazu dziağania jako czğonek organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub 
nadzorczych Emitenta i jakiegokolwiek innego podmiotu ani zakazu uczestniczenia w zarzŃdzaniu lub 

prowadzeniu spraw jakiegokolwiek innego podmiotu; 

5) Nie jest wpisany do Rejestru DğuŨnik·w Niewypğacalnych, prowadzonym na podstawie ustawy o 
Krajowym Rejestrze SŃdowym; 

6) Organy ustawowe lub regulacyjne (w tym organizacje zawodowe) nie wnosiğy przeciwko niemu 
oficjalnych oskarŨeŒ publicznych ani nie nağoŨyğy na niego sankcji. 

Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem nie wystňpujŃ powiŃzania rodzinne pomiňdzy Nigelem Kyle a czğonkami 

ZarzŃdu, czğonkami Rady Nadzorczej lub osobami na stanowiskach kierowniczych wyŨszego szczebla Emitenta. 

 

Paweğ Nauman ï czğonek Rady Nadzorczej 

Paweğ Nauman zostağ powoğany do Rady Nadzorczej Emitenta 20 marca 2017 r. obejmujŃc funkcjň Czğonka Rady 

Nadzorczej. 

Paweğ Nauman ma 46 lat i posiada wyksztağcenie wyŨsze. UkoŒczyğ medycynň na I Wydziale Lekarskim 

Akademii Medycznej w Warszawie (obecnie Warszawski Uniwersytet Medyczny). 

Paweğ Nauman posiada nastňpujŃce doŜwiadczenie zawodowe: 

1) Kierownik Kliniki Neurochirurgii, Instytutu Psychiatrii i Neurologii w Warszawie, 2008 r. ï do chwili 

obecnej. 

2) Zastňpca Kierownika Kliniki Nowotwor·w Ukğadu Nerwowego, Instytut Onkologii w Warszawie, 2002 r. -

2008 r. 

3) Uzyskanie stopnia naukowego doktora nauk medycznych w Instytucie Medycyny DoŜwiadczalnej i 

Klinicznej PAN, 2001 r. 

4) Asystent w Klinice Neurochirurgii Instytutu Medycyny DoŜwiadczalnej i Klinicznej PAN, 1996 r. ï 2002 r 

5) StaŨ podyplomowy ï Akademia Medyczna w Warszawie (obecnie Warszawski Uniwersytet Medyczny), 

1995 r. - 1996 r. 

6) Uzyskanie tytuğu lekarza, 1994 r. 
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7) Studia na I Wydziale Lekarskim Akademii Medycznej w Warszawie (obecnie Warszawski Uniwersytet 

Medyczny), 1989 r. ï 1994 r. [9 semestr odbyty na Uniwersytecie w Birmingham ï Departament 

Medycyny (Wlk. Brytania)]. 

Inne kwalifikacje: 

1) Specjalista neurochirurg. 

2) Doktor nauk medycznych. 

 

Paweğ Nauman w okresie ostatnich 5 lat byğ czğonkiem organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych, nadzorczych 

lub wsp·lnikiem nastňpujŃcych sp·ğek: 

Firma Sp·ğki 
Okres sprawowanej funkcji 

Funkcja 
od do 

Airway Medix S. A. Czerwiec 2014 r.  Marzec 2016 r. 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

ťr·dğo: OŜwiadczenie Pawğa Naumana 

 

Na Datň Dokumentu Paweğ Nauman jest czğonkiem organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych, nadzorczych lub 

wsp·lnikiem nastňpujŃcych sp·ğek: 

Firma Sp·ğki 
Okres sprawowanej funkcji 

Funkcja 
od do 

Bonicki i Partnerzy Lekarze Neurochirurdzy 

sp·ğka partnerska 
KwiecieŒ 2009 do chwili obecnej Wsp·lnik 

Adiuvo Investments S. A. Luty 2015 r. do chwili obecnej  
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

ťr·dğo: OŜwiadczenie Pawğa Naumana 

 

Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem w okresie ostatnich 5 lat Paweğ Nauman: 

1) Nie byğ i nie jest poza sp·ğkami wskazanymi powyŨej czğonkiem organ·w administracyjnych, 

zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych ani wsp·lnikiem w innych sp·ğkach kapitağowych lub osobowych, ani 

nie prowadzi dziağalnoŜci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta. 

2) Nie zostağ skazany prawomocnym wyrokiem za przestňpstwo oszustwa. 

3) Nie peğniğ i nie peğni funkcji czğonka organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych w 

podmiotach, w stosunku, do kt·rych w okresie jego kadencji ogğoszono upadğoŜĺ, ustanowiono zarzŃd 

komisaryczny lub otwarto likwidacjň. 

4) Nie otrzymağ sŃdowego zakazu dziağania, jako czğonek organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub 

nadzorczych emitenta i jakiegokolwiek innego podmiotu ani zakazu uczestniczenia w zarzŃdzaniu lub 

prowadzeniu spraw jakiegokolwiek innego podmiotu. 

5) Nie jest wpisany do Rejestru DğuŨnik·w Niewypğacalnych, prowadzonym na podstawie ustawy o 

Krajowym Rejestrze SŃdowym. 

6) Organy ustawowe lub regulacyjne (w tym organizacje zawodowe) nie wnosiğy przeciwko niemu 

oficjalnych oskarŨeŒ publicznych ani nie nağoŨyğy na niego sankcji. 

Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem nie wystňpujŃ powiŃzania rodzinne pomiňdzy Pawğem Naumanem a 

czğonkami ZarzŃdu, czğonkami Rady Nadzorczej lub osobami na stanowiskach kierowniczych wyŨszego szczebla 

Emitenta. 
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Adam KalkusiŒski ï czğonek Rady Nadzorczej 

Adam KalkusiŒski zostağ powoğany do Rady Nadzorczej Emitenta 20 marca 2017 r. obejmujŃc funkcjň Czğonka 

Rady Nadzorczej. 

Adam KalkusiŒski ma 45 lat i posiada wyksztağcenie wyŨsze. Pan Adam KalkusiŒski jest absolwentem kierunku 

ZarzŃdzania na Wydziale Handlu Zagranicznego Szkoğy Gğ·wnej Handlowej w Warszawie o specjalizacji 

zarzŃdzanie finansowe i rynki kapitağowe. Jest r·wnieŨ absolwentem MBA University of Minnesota. UkoŒczyğ 

liczne kursy w zakresie zarzŃdzania w Institut Francais de Gestion oraz specjalistyczne szkolenia z technik 

audytu i badania sprawozdaŒ finansowych organizowane przez KPMG oraz Stowarzyszenie Ksiňgowych w 

Polsce. Adam KalkusiŒski posiada 22-letnie doŜwiadczenie zawodowe zdobyte na rynku kapitağowym. 

PoczŃtkowo zatrudniony byğ jako analityk finansowy w TFI Korona S.A. (obecnie Union Investment TFI S.A.) oraz 

jako starszy konsultant we francuskiej firmie audytorsko-doradczej Guerard Viala. W latach 1996-2001 zwiŃzany 

byğ z biurem maklerskim Wood & Company S.A., poczŃtkowo jako analityk papier·w wartoŜciowych, a nastňpnie 

jako szef dziağu sprzedaŨy i wiceprezes zarzŃdu. W latach 2002-2004 peğniğ funkcjň czğonka zarzŃdu w biurze 

maklerskim CA IB Securities S.A. (obecnie Pekao Investment Banking S.A.), gdzie kierowağ dziağem sprzedaŨy 

papier·w wartoŜciowych. Od marca 2004 zwiŃzany z CC Group, wsp·lnik od momentu zağoŨenia. Od 1 lutego 

2005 roku peğni funkcjň Prezesa ZarzŃdu i kieruje dziağem Investor Relations. 

W latach 2000-2003 z ramienia polskich i zagranicznych inwestor·w finansowych zasiadağ w radach nadzorczych 

sp·ğek notowanych na GPW w Warszawie ï PC Jutrzenka S.A., Macrosoft S.A. (obecnie Macrologic S.A.), 

Polskie Przedsiňbiorstwo Wydawnictw Kartograficznych im. E. Romera S.A. (obecnie MIT S.A.) oraz SM-Media 

S.A. (obecnie Mediatel S.A.). W latach 2008-2013 zasiadağ w radzie nadzorczej Kopex S.A. Od sierpnia 2015 r. 

peğni funkcjň Czğonka Rady Nadzorczej LARQ S.A. (wczeŜniej CAM Media S.A.). 

 

Adam KalkusiŒski w okresie ostatnich 5 lat byğ czğonkiem organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych, 

nadzorczych lub wsp·lnikiem nastňpujŃcych sp·ğek: 

Firma Sp·ğki 
Okres sprawowanej funkcji 

Funkcja 
od do 

Kopex S.A. KwiecieŒ 2008 Czerwiec 2013 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

ťr·dğo: OŜwiadczenie Adama KalkusiŒskiego 

 

Na Datň Dokumentu Adam KalkusiŒski jest czğonkiem organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych, nadzorczych 

lub wsp·lnikiem nastňpujŃcych sp·ğek: 

Firma Sp·ğki 
Okres sprawowanej funkcji 

Funkcja 
od do 

Airway Medix S. A. GrudzieŒ 2016 r.  do chwili obecnej 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Cambridge Chocolate Technologies S.A. Marzec 2017 r. do chwili obecnej 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Adiuvo Investments S. A. Listopad 2016 r. do chwili obecnej 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

Larq S.A. WrzesieŒ 2015 r. do chwili obecnej 
Czğonek Rady 

Nadzorczej 

CC Group sp. z o.o. Luty 2005 r. do chwili obecnej Prezes ZarzŃdu 

Dom Inwestycyjne KalkusiŒski Sadlej GrudzieŒ 2007 r. do chwili obecnej Czğonek ZarzŃdu 
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ťr·dğo: OŜwiadczenie Adama KalkusiŒskiego 

Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem w okresie ostatnich 5 lat Adam KalkusiŒski: 

1) Nie byğ i nie jest poza sp·ğkami wskazanymi powyŨej czğonkiem organ·w administracyjnych, 

zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych ani wsp·lnikiem w innych sp·ğkach kapitağowych lub osobowych, ani 

nie prowadzi dziağalnoŜci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta. 

2) Nie zostağ skazany prawomocnym wyrokiem za przestňpstwo oszustwa. 

3) Nie peğniğ i nie peğni funkcji czğonka organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych w 

podmiotach, w stosunku, do kt·rych w okresie jego kadencji ogğoszono upadğoŜĺ, ustanowiono zarzŃd 

komisaryczny lub otwarto likwidacjň. 

4) Nie otrzymağ sŃdowego zakazu dziağania, jako czğonek organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub 

nadzorczych emitenta i jakiegokolwiek innego podmiotu ani zakazu uczestniczenia w zarzŃdzaniu lub 

prowadzeniu spraw jakiegokolwiek innego podmiotu. 

5) Nie jest wpisany do Rejestru DğuŨnik·w Niewypğacalnych, prowadzonym na podstawie ustawy o 

Krajowym Rejestrze SŃdowym. 

6) Organy ustawowe lub regulacyjne (w tym organizacje zawodowe) nie wnosiğy przeciwko niemu 

oficjalnych oskarŨeŒ publicznych ani nie nağoŨyğy na niego sankcji. 

Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem nie wystňpujŃ powiŃzania rodzinne pomiňdzy Adamem KalkusiŒskim a 

czğonkami ZarzŃdu, czğonkami Rady Nadzorczej lub osobami na stanowiskach kierowniczych wyŨszego szczebla 

Emitenta. 

5.27. Dane o strukturze akcjonariatu Emitenta, ze wskazaniem akcjonariuszy 
posiadajŃcych co najmniej 5% gğos·w na walnym zgromadzeniu 

Cambridge Chocolate Technologies jest czňŜciŃ Grupy Adiuvo Investments S.A. Akcje w kapitale zakğadowym 

zostağy objňte przez nastňpujŃcych akcjonariuszy Sp·ğki posiadajŃcych ponad 5% w kapitale zakğadowym Sp·ğki: 

Akcjonariusz iloŜĺ akcji iloŜĺ gğos·w IloŜĺ akcji w % IloŜĺ gğos·w w % 

Nutra Sp. z o.o. 8.200.000 8.200.000 67,9 67,9 

Lycotec Ltd 1.580.000 1.580.000 13,1 13,1 

CP Fundusz Inwestycyjny Zamkniňty 740.000 740.000 6,1 6,1 

Pozostali 1.560.000 1.560.000 12,9 12,9 

RAZEM 12.080.000 12.080.000 100,0 100,0 

Nutra sp. z o.o. oraz Lycotec Ltd oŜwiadczyli, Ũe zobowiŃŨŃ siň, iŨ w okresie 12 miesiňcy od Daty Dokumentu 

Informacyjnego, z zastrzeŨeniem zwyczajowo przyjňtych wyjŃtk·w, nie zbňdŃ posiadanych przez siebie akcji 

Emitenta. 
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6. Opinia biegğego rewidenta 
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7. Sprawozdania finansowe 

7.1. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakoŒczony 31 
grudnia 2016 roku. 
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