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MEMORANDUM INFORMACYJNE  

Wstňp 

Memorandum Informacyjne przygotowane zostağo w zwiŃzku z publicznŃ emisjŃ nie wiňcej niŨ 4.735.800 akcji 

zwykğych na okaziciela Serii D1, o wartoŜci nominalnej 0,10 zğ kaŨda, z zachowaniem prawa poboru.  

EMITENT: 

 
Nazwa (firma) Browar Gontyniec Sp·ğka Akcyjna 

Kraj: Polska 

Siedziba:  Kamionka 

Adres:  64-800 ChodzieŨ, Kamionka 21 

Numer KRS: 0000396902 

NIP:  764-26-34-046 

REGON:  301363600 

Oznaczenie SŃdu:  SŃd Rejonowy PoznaŒ Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, IX Wydziağ Gospodarczy 
Krajowego Rejestru SŃdowego 

Telefon:  + (67) 350 53 82 

Fax: + (67) 345 03 40 

Poczta elektroniczna:  sekretariat@browar-gontyniec.pl  

Strona internetowa:  www.grupagontyniec.pl 

 

OFERUJŃCY: 

 
Nazwa (firma) NWAI Dom Maklerski Sp·ğka Akcyjna 

Kraj: Polska 

Siedziba:  Warszawa 

Adres:  00-357 Warszawa, Nowy świat 64 

Numer KRS: 0000304374 

NIP:  5252423576 

REGON:  141338474 

Oznaczenie SŃdu:  SŃd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziağ Gospodarczy 
Krajowego Rejestru SŃdowego 

Telefon:  +(22) 201 97 50 

Fax: +(22) 201 97 51 

Poczta elektroniczna:  company@nwai.pl 

Strona internetowa:  www.nwai.pl 

 

AUTORYZOWANY 
DORADCA: 

 
Nazwa (firma) NWAI Dom Maklerski Sp·ğka Akcyjna 

Kraj: Polska 

Siedziba:  Warszawa 

Adres:  00-357 Warszawa, Nowy świat 64 

Numer KRS: 0000304374 
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NIP:  5252423576 

REGON:  141338474 

Oznaczenie SŃdu:  SŃd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziağ Gospodarczy 
Krajowego Rejestru SŃdowego  

Telefon:  +(22) 201 97 50 

Fax: +(22) 201 97 51 

Poczta elektroniczna:  company@nwai.pl 

Strona internetowa:  www.nwai.pl 

 

SPRZEDAJŃCY 

Nie wystňpuje podmiot sprzedajŃcy Akcje Serii D1 Emitenta.  

Papiery wartoŝciowe objŉte ofertń publicznń:  

OfertŃ publicznŃ objňte jest nie wiňcej niŨ 4.735.800 sztuk akcji zwykğych na okaziciela Serii D1, o wartoŜci 

nominalnej 0,10 (dziesiňĺ groszy) zğ kaŨda. Cena emisyjna Akcji Serii D1 wynosi 2,20 (dwa zğote dwadzieŜcia 

groszy) zğ za sztukň.  

Emitent ubiega siň o wprowadzenie do obrotu w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect 

prowadzonym przez Gieğdň Papier·w WartoŜciowych w Warszawie: 

- 1.578.600 (jeden milion piňĺset siedemdziesiŃt osiem tysiňcy szeŜĺset) Jednostkowych Praw Poboru 

Akcji serii D1, 

- nie wiňcej niŨ 4.735.800 (cztery miliony siedemset trzydzieŜci piňĺ tysiňcy osiemset) Akcji serii D1 o 

wartoŜci nominalnej 0,10 (dziesiňĺ groszy) zğ kaŨda. 

Do dnia publikacji niniejszego Memorandum Informacyjnego ZarzŃd GPW nie podjŃğ uchwağy w sprawie 

wprowadzenia Praw Poboru Akcji serii D1 oraz Akcji serii D1 do obrotu w alternatywnym systemie obrotu 

NewConnect.  

Nie wystňpuje podmiot udzielajŃcy zabezpieczenia (gwarantujŃcy) dla niniejszej oferty publicznej Akcji serii D1 

Emitenta.  

Cena emisyjna akcji serii D1: 

Cena emisyjna Akcji Serii D1 zostağa ustalona na podstawie uchwağy nr 4 Nadzwyczajnego Walnego 

Zgromadzenia Akcjonariuszy Emitenta z dnia 1 paŦdziernika 2014 roku i wynosi 2,20 (dwa zğote dwadzieŜcia 

groszy) zğ za sztukň. 

Zgodnie z art. 7 ust. 9 ustawy o ofercie publicznej, udostŉpnienia do publicznej wiadomoŝci prospektu 

nie wymaga oferta publiczna, w wyniku kt·rej zakĠadane wpĠywy brutto emitenta liczone wedĠug ich 

ceny emisyjnej lub ceny sprzedaũy z dnia jej ustalenia, stanowiń mniej niũ 2 500 000 euro, jednakũe pod 

warunkiem udostŉpnienia memorandum informacyjnego, o kt·rym mowa w art. 41 ustawy. Niniejsze 

Memorandum nie byĠo zatwierdzane ani weryfikowane w ũaden spos·b przez Komisjŉ Nadzoru 

Finansowego ani GieĠdŉ Papier·w Wartoŝciowych w Warszawie S.A. 

Przeprowadzenie subskrypcji nie nastŃpi w trybie wykonania umowy o subemisjň.  
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Data waũnoŝci Memorandum: 

Niniejsze Memorandum zostağo sporzŃdzone w Kamionce, dnia 5 grudnia 2014 r. i zawiera dane aktualizujŃce 

jego treŜĺ na dzieŒ 5 grudnia 2014 r. Termin waŨnoŜci Memorandum upğywa po 12 miesiŃcach od daty 

sporzŃdzenia Memorandum. 

Tryb informowania o zmianach danych zawartych w Memorandum w okresie jego waũnoŝci: 

Ewentualne zmiany danych zawartych w Memorandum w okresie jego waŨnoŜci zostanŃ udostňpnione w 

formie Aneks·w do Memorandum w terminie okreŜlonym w art. 41 ust. 4 Ustawy o ofercie, w formie 

elektronicznej na stronach internetowych: Emitenta (www.grupagontyniec.pl), OferujŃcego (www.nwai.pl) oraz 

w formie raportu bieŨŃcego w systemie EBI. 

 

Oferowanie papier·w wartoŝciowych odbywa siŉ wyĠńcznie na warunkach i zgodnie z zasadami 

okreŝlonymi w Memorandum, kt·re jest jedynym prawnie wińũńcym dokumentem zawierajńcym 

informacje o papierach wartoŝciowych, ich ofercie i Emitencie. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 5 

SPIS TREŜCI: 
 

Wstŉp .................................................................................................................................................................. 2 

I. CZYNNIKI RYZYKA ....................................................................................................................................... 9 

1. Czynniki ryzyka zwiŃzane z otoczeniem, w kt·rym Emitent prowadzi dziağalnoŜĺ ........................................... 9 

2. Czynniki ryzyka zwiŃzane z dziağalnoŜciŃ Emitenta ........................................................................................11 

3. Czynniki ryzyka zwiŃzane z rynkiem kapitağowym...........................................................................................13 

II. OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAWARTE W MEMORANDUM ........................................24 

1. Emitent ............................................................................................................................................................24 

2. OferujŃcy .........................................................................................................................................................25 

III. DANE O EMISJI ............................................................................................................................................26 

1. Rodzaj, liczba oraz ğŃczna wartoŜĺ emitowanych papier·w wartoŜciowych z wyszczeg·lnieniem rodzaj·w 

uprzywilejowania, wszelkich ograniczeŒ co do przenoszenia praw z papier·w wartoŜciowych oraz 

zabezpieczeŒ lub ŜwiadczeŒ dodatkowych ....................................................................................................26 

2. Cele emisji, kt·rych realizacji majŃ sğuŨyĺ wpğywy uzyskane z emisji, wraz z okreŜleniem planowanej 

wielkoŜci wpğyw·w, okreŜleniem, jaka czňŜĺ tych wpğyw·w bňdzie przeznaczona na kaŨdy z 

wymienionych cel·w, oraz wskazanie, czy cele emisji mogŃ ulec zmianie ....................................................39 

3. ĞŃczne okreŜlenie koszt·w, jakie zostağy zaliczone do szacunkowych koszt·w emisji, ze wskazaniem 

wysokoŜci koszt·w wedğug ich tytuğ·w ...........................................................................................................39 

4. Podstawa prawna emisji Akcji Serii D1 ...........................................................................................................39 

5. Informacja o prawie pierwszeŒstwa do objňcia akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy, okreŜlenie 

przyczyn wyğŃczenia lub ograniczenia tego prawa .........................................................................................43 

6. OkreŜlenie dat, od kt·rych oferowane akcje majŃ uczestniczyĺ w dywidendzie, ze wskazaniem waluty, w 

jakiej wypğacana bňdzie dywidenda ...............................................................................................................43 

7. Wskazanie praw z oferowanych papier·w wartoŜciowych, sposobu realizacji praw z papier·w 

wartoŜciowych, w tym wypğaty ŜwiadczeŒ pieniňŨnych przez emitenta, oraz podmiot·w uczestniczŃcych w 

realizacji praw z papier·w wartoŜciowych, a takŨe zakresu ich odpowiedzialnoŜci wobec nabywc·w oraz 

emitenta .........................................................................................................................................................44 

7.1. Prawa majŃtkowe .........................................................................................................................................44 

7.2. Prawa korporacyjne......................................................................................................................................47 

8. OkreŜlenie podstawowych zasad polityki emitenta co do wypğaty dywidendy w przyszğoŜci ...........................51 

9. Informacja o zasadach opodatkowania dochod·w zwiŃzanych z posiadaniem i obrotem papierami 

wartoŜciowymi, w tym wskazanie pğatnika podatku ........................................................................................52 

9.1. Opodatkowanie dochod·w z dywidendy ......................................................................................................52 

9.2. Podatek dochodowy od dochodu uzyskanego ze sprzedaŨy Jednostkowych Praw Poboru oraz Akcji ........54 

9.3. Podatek od spadk·w i darowizn ...................................................................................................................55 



 6 

9.4. Podatek od czynnoŜci cywilnoprawnych ......................................................................................................56 

9.5. OdpowiedzialnoŜĺ za pobranie podatku .......................................................................................................56 

10. Wskazanie stron umowy o submisjň usğugowŃ lub inwestycyjnŃ oraz istotnych postanowieŒ tych um·w ....56 

11. OkreŜlenie zasad dystrybucji oferowanych papier·w wartoŜciowych ............................................................56 

11.1. Wskazanie os·b, do kt·rych kierowana jest oferta.....................................................................................56 

11.2. Termin otwarcia i zamkniňcia subskrypcji Akcji Serii D1 ............................................................................57 

11.3. Wskazanie zasad, miejsc i termin·w skğadania zapis·w oraz terminu zwiŃzania zapisem ........................57 

11.4. Wskazanie zasad, miejsc i termin·w dokonywania wpğat oraz skutk·w prawnych niedokonania wpğaty w 

oznaczonym terminie lub wniesienia wpğaty niepeğnej ...................................................................................60 

11.5. Informacja o uprawnieniach zapisujŃcych siň os·b do uchylenia siň od skutk·w prawnych zğoŨonego 

zapisu, wraz z warunkami, jakie muszŃ byĺ speğnione, aby takie uchylenie byğo skuteczne .........................61 

11.6. Terminy i szczeg·ğowe zasady przydziağu papier·w wartoŜciowych ..........................................................62 

11.7. Wskazanie zasad oraz termin·w rozliczenia wpğat i zwrotu nadpğaconych kwot ........................................62 

11.8. Wskazanie przypadk·w, w kt·rych oferta moŨe nie dojŜĺ do skutku lub emitent moŨe odstŃpiĺ od jej 

przeprowadzenia ............................................................................................................................................63 

11.9. Informacja dotyczŃca sposobu i formy ogğoszenia o dojŜciu lub niedojŜciu oferty do skutku oraz sposobie i 

terminie zwrotu wpğaconych kwot ...................................................................................................................64 

11.10. Informacja dotyczŃca sposobu i formy ogğoszenia o odstŃpieniu od przeprowadzenia oferty lub jej 

odwoğaniu .......................................................................................................................................................65 

IV. DANE O EMITENCIE I JEGO DZIAğALNOŜCI ............................................................................................66 

1. Podstawowe dane o Emitencie .......................................................................................................................66 

2. Czas trwania Emitenta ....................................................................................................................................66 

3. Przepisy prawa, na podstawie kt·rych zostağ utworzony Emitent....................................................................66 

4. Wskazanie sŃdu, kt·ry wydağ postanowienie o wpisie Emitenta do wğaŜciwego rejestru, a w przypadku gdy 

Emitent jest podmiotem, kt·rego utworzenie wymagağo uzyskania zezwolenia ï przedmiot i numer 

zezwolenia, ze wskazaniem organu, kt·ry je wydağ .......................................................................................66 

5. Opis historii Emitenta ......................................................................................................................................67 

6. OkreŜlenie rodzaj·w i wartoŜci kapitağ·w (funduszy) wğasnych Emitenta oraz zasad ich tworzenia ...............68 

7. Informacja o nieopğaconej czňŜci kapitağu zakğadowego .................................................................................69 

8. Informacje o przewidywanych zmianach kapitağu zakğadowego w wyniku realizacji przez obligatariuszy 

uprawnieŒ z obligacji zamiennych lub z obligacji dajŃcych pierwszeŒstwo do objňcia w przyszğoŜci 

nowych emisji akcji, ze wskazaniem wartoŜci warunkowego podwyŨszenia kapitağu zakğadowego oraz 

terminu wygaŜniňcia praw obligatariuszy do nabycia tych akcji .....................................................................69 

9. 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 



 7 

byĺ podwyŨszony kapitağ zakğadowy, jak r·wnieŨ liczby akcji i wartoŜci kapitağu zakğadowego, o kt·re w 

dacie aktualizacji memorandum moŨe byĺ jeszcze podwyŨszony kapitağ zakğadowy w tym trybie ................70 

10. Rynki papier·w wartoŜciowych, na kt·rych sŃ lub byğy notowane papiery wartoŜciowe Emitenta lub 

wystawione w zwiŃzku z nimi kwity depozytowe ............................................................................................70 

11. Informacja o ratingu przyznanym Emitentowi lub emitowanym przez niego papierom wartoŜciowym ..........70 

12. Podstawowe informacje o powiŃzaniach organizacyjnych lub 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 ..................................................................70 

13. Informacje o podstawowych produktach, towarach i usğugach Emitenta .......................................................71 

13.1. Podstawowy przedmiot dziağalnoŜci Emitenta ............................................................................................71 

13.2. NajwaŨniejsze produkty / usğugi oferowane przez Emitenta .......................................................................76 

13.3. Przychody ze sprzedaŨy, segmenty dziağalnoŜci........................................................................................85 

13.4. Strategia rozwoju Emitenta ........................................................................................................................93 

14. Opis gğ·wnych inwestycji krajowych i zagranicznych Emitenta, w tym inwestycji kapitağowych ....................94 

15. Informacje o wszczňtych wobec Emitenta postňpowaniach: upadğoŜciowym, ukğadowym, ugodowym, 

arbitraŨowym, egzekucyjnym lub likwidacyjnym ............................................................................................94 

16. Informacja o wszystkich innych postňpowaniach przed organami administracji publicznej, 

postňpowaniach sŃdowych lub arbitraŨowych, w tym o postňpowaniach w toku, za okres obejmujŃcy co 

najmniej ostatnie 12 miesiňcy, lub takich, kt·re mogŃ wystŃpiĺ wedğug wiedzy Emitenta, a kt·re to 

postňpowania mogğy mieĺ lub miağy w niedawnej przeszğoŜci albo mogŃ mieĺ istotny wpğyw na sytuacjň 

finansowŃ Emitenta ........................................................................................................................................94 

17. ZobowiŃzania Emitenta, w szczeg·lnoŜci ksztağtujŃce jego sytuacje ekonomicznŃ i finansowŃ, kt·re 

mogŃ istotnie wpğynŃĺ na moŨliwoŜĺ realizacji przez nabywc·w papier·w wartoŜciowych uprawnieŒ w 

nich inkorporowanych ....................................................................................................................................95 

18. Informacje o nietypowych zdarzeniach majŃcych wpğyw na wyniki z dziağalnoŜci gospodarczej za okres 

objňty sprawozdaniem finansowym................................................................................................................95 

19. Wskazanie wszelkich istotnych zmian w sytuacji finansowej i majŃtkowej Emitenta i jego grupy 

kapitağowej oraz innych informacji istotnych dla ich oceny, kt·re powstağy po sporzŃdzeniu 

zamieszczonych w Memorandum sprawozdaŒ finansowych .........................................................................96 

20. Prognozy finansowe ......................................................................................................................................97 

21. Dane o osobach zarzŃdzajŃcych i nadzorujŃcych Emitenta ..........................................................................97 

21.1. Dane o czğonkach ZarzŃdu Emitenta ..........................................................................................................97 

21.2. Skğad osobowy Rady Nadzorczej Emitenta ................................................................................................98 

22. Struktura akcjonariatu Emitenta ..................................................................................................................101 

V. SPRAWOZDANIE FINANSOWE ..................................................................................................................102 

1. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 2013 rok .................................................................102 



 8 

2. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za III kwartağ 2014 r. ....................................................155 

VI. ZAĞŃCZNIKI ................................................................................................................................................182 

1. Odpis z KRS ................................................................................................................................................182 

2. Aktualny Statut Emitenta ..............................................................................................................................190 

3. TreŜĺ podjňtych uchwağ walnego zgromadzenia w sprawie zmian statutu sp·ğki niezarejestrowanych 

przez sŃd .....................................................................................................................................................203 

4. Formularz zapisu na Akcje serii D1 ..............................................................................................................207 

5. Definicje i objaŜnienia skr·t·w .....................................................................................................................210 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 9 

I. CZYNNIKI RYZYKA 

Decyzje inwestycyjne inwestor·w dotyczŃce zainwestowania kapitağu w instrumenty finansowe Emitenta 

powinny opieraĺ siň na podstawie wğasnych wniosk·w i analiz informacji zawartych w Memorandum 

Informacyjnym dotyczŃcych Emitenta, a takŨe warunk·w oferty publicznej, przy szczeg·lnym uwzglňdnieniu 

czynnik·w ryzyka. Inwestorzy powinni uwaŨnie przeanalizowaĺ i rozwaŨyĺ przedstawione poniŨej czynniki 

ryzyka oraz pozostağe informacje zawarte w Memorandum Informacyjnym. Opisane poniŨej czynniki ryzyka nie 

stanowiŃ zamkniňtej listy i nie powinny byĺ w ten spos·b postrzegane. Ponadto inwestor winien byĺ Ŝwiadomy, 

Ũe ze wzglňdu na zğoŨonoŜĺ i zmiennoŜĺ warunk·w dziağalnoŜci gospodarczej r·wnieŨ inne, nieujňte w 

niniejszym dokumencie, czynniki mogŃ wpğywaĺ na dziağalnoŜĺ Sp·ğki. Ziszczenie siň dowolnego z nich, moŨe 

mieĺ negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ prowadzonŃ przez Emitenta i jego wyniki finansowe. Emitent zawarğ w 

Memorandum Informacyjnym wszystkie znane mu w dniu sporzŃdzenia Memorandum czynniki ryzyka. Emitent 

nie wyklucza, Ũe mogŃ istnieĺ inne czynniki dotychczas nierozpoznane przez Sp·ğkň, kt·re mogŃ mieĺ w 

przyszğoŜci negatywny wpğyw na jego dziağalnoŜĺ.  

PrzedstawiajŃc czynniki ryzyka w poniŨszej kolejnoŜci, Emitent nie kierowağ siň prawdopodobieŒstwem ich 

zaistnienia ani ocenŃ ich waŨnoŜci. 

Informacje zawarte w Memorandum Informacyjnym nie majŃ charakteru porady prawnej, finansowej lub 

podatkowej. W celu zasiňgniňcia porady prawnej, finansowej lub podatkowej potencjalni inwestorzy powinni 

zwr·ciĺ siň do swych doradc·w prawnych, doradc·w finansowych lub doradc·w podatkowych.  

1. Czynniki ryzyka zwiŃzane z otoczeniem, w kt·rym Emitent prowadzi dziağalnoŜĺ 

1.1. Ryzyko zwińzane z sytuacjń makroekonomicznń i politycznń w Polsce  

DziağalnoŜĺ Emitenta uzaleŨniona jest od szeregu czynnik·w makroekonomicznych wystňpujŃcych w naszym 

kraju. NaleŨŃ do nich przede wszystkim: tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, zamoŨnoŜĺ 

konsument·w, itp. Szczeg·lne znaczenie dla Emitenta ma koniunktura branŨy, w kt·rej funkcjonuje. 

Ostatnie lata przyniosğy znaczŃce zmiany na polskim rynku piwa. W latach 2010 ï 2012 sprzedaŨ piwa w 

Polsce systematycznie rosğa z 34 mln hl w roku 2010 do 37,9 mln hl w roku 2012. Szacunki ekspert·w oraz 

przedstawicieli branŨy piwowarskiej wskazujŃ na zatrzymanie tendencji wzrostowej w 2013 r. Wg. danych firmy 

badawczej Nielsen sprzedaŨ w okresie styczeŒ ï sierpieŒ 2013 byğa o 4% niŨsza niŨ w analogicznym okresie 

roku 2012. Jako przyczyny zahamowania wzrostu w roku 2013 wskazuje siň nasycenie rynku oraz 

niesprzyjajŃce warunki atmosferyczne. Z danych udostňpnianych przez Stowarzyszenie Regionalnych 

Browar·w Polskich (SRBP) wynika, Ũe rynek browar·w regionalnych rozwija siň szybciej niŨ cağa branŨa. Udziağ 

browar·w regionalnych w og·lnej sprzedaŨy piwa w Polsce wzr·sğ z 3% w roku 2009 do 7% w roku 2012 i 

spodziewany jest dalszy jego wzrost do 10% w ciŃgu najbliŨszych kilku lat. NaleŨy teŨ zauwaŨyĺ, Ũe 

obserwowany wzrost cen zostağ zahamowany w roku 2013. Pozytywny w tym aspekcie jest takŨe fakt, iŨ 

Polska, jako jeden z nielicznych kraj·w, w relatywnie nieduŨym stopniu odczuğa negatywne skutki kryzysu na 

Ŝwiatowych rynkach finansowych, ciŃgle utrzymujŃc dodatni wzrost PKB. Emitent nie moŨe jednak 

jednoznacznie wykluczyĺ ryzyka ograniczenia sprzedaŨy w przyszğoŜci, spowodowanego osğabieniem 

koniunktury gospodarczej kraju lub teŨ branŨy, w kt·rej prowadzi dziağalnoŜĺ. 

1.2. Ryzyko istotnej zmiany sytuacji finansowej konsument·w 
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Poprawa sytuacji finansowej Polak·w przekğada siň na czňstszy wyb·r przez nich alkoholi droŨszych - lepszych 

jakoŜciowo, kt·re ğŃczŃ siň z poczuciem prestiŨu. Polacy coraz chňtniej eksperymentujŃ, sŃ otwarci na 

odkrywanie oryginalnych smak·w. PoğŃczone jest to z lepszŃ edukacjŃ na temat zdrowych, naturalnych 

produkt·w oraz ğatwiejszym dostňpem do nich. Jednak zmiany w og·lnej sytuacji gospodarczej, mogŃ mieĺ 

negatywny wpğyw na wydatki konsument·w i przychody Sp·ğki. W efekcie konsumenci mogŃ zmniejszyĺ kwoty, 

kt·re przeznaczajŃ na spoŨycie piwa, a to doprowadziĺ moŨe do zmniejszenia przychod·w Emitenta. 

1.3. Ryzyko zwińzane z konkurencjń 

Na rynku piwowarskim w Polsce dominujŃ trzy najwiňksze grupy: Kompania Piwowarska (SAB Miller), Grupa 

ŧywiec (Heineken) oraz Okocim (Carlsberg Polska). W chwili obecnej kontrolujŃ one prawie 90% rynku piwa w 

Polsce (dane ZwiŃzku Pracodawc·w Przemysğu Piwowarskiego). JednoczeŜnie na rynku funkcjonujŃ Ŝrednie 

browary przemysğowe, kt·re najczňŜciej nastawione sŃ na najniŨszy segment rynku, czňsto produkujŃce 

wyğŃcznie marki zlecone dla sieci handlowych. Wreszcie trzeciŃ grupň stanowiŃ mağe, regionalne browary, do 

kt·rych naleŨy Emitent. W Ŝlad za tym podziağem na rynku znaleŦĺ moŨna szereg konkurencyjnych marek piwa, 

r·ŨniŃcych siň opakowaniem, smakiem, zawartoŜciŃ alkoholu i ekstrakt·w. Do najwiňkszych konkurent·w 

Emitenta naleŨy zaliczyĺ takie browary jak: Ciechan, Witnica, Kormoran, Fortuna, Lw·wek ślŃski oraz 

GoŜciszewo. DuŨa liczba konkurent·w w pewnym stopniu oddziağuje na obecnŃ dziağalnoŜĺ Emitenta. Aktualne 

realia rynkowe oraz prognozy na najbliŨsze lata sŃ raczej korzystne dla przedstawicieli mağych browar·w, co 

zwiŃzane jest ze zmieniajŃcymi siň tendencjami i preferencjami klient·w. 

1.4. Ryzyko prawne 

Otoczenie prawne w Polsce zmienia siň bardzo dynamicznie. Dotyczy to w szczeg·lnoŜci uregulowaŒ i 

interpretacji przepis·w podatkowych, regulacji dotyczŃcych dziağalnoŜci rynk·w kapitağowych oraz prowadzenia 

dziağalnoŜci gospodarczej. Taka sytuacja ma miejsce od czasu przemian gospodarczych ostatniego stulecia. 

Brak jednolitego, precyzyjnego prawa, czňste zmiany czy rozbieŨnoŜĺ interpretacji prowadzŃ do szeregu 

niepewnoŜci. Fakt przystŃpienia Polski do Unii Europejskiej i zwiŃzany z tym obowiŃzek implementowania do 

systemu prawnego przepis·w unijnych, dodatkowo spotňgowağ problemy przedsiňbiorc·w zwiŃzane z 

wğaŜciwym stosowaniem prawa. Obecnie nadal wiele regulacji jest wdraŨanych i trwajŃ okresy przejŜciowe 

pozwalajŃce na dostosowanie siň do nich. Nie moŨna jednak wykluczyĺ, Ũe wobec zaistniağych, jak i mogŃcych 

nastŃpiĺ w przyszğoŜci zmian nie tylko w prawie podatkowym, ale r·wnieŨ w przepisach kodeksu sp·ğek 

handlowych, czy prawa pracy wystŃpiŃ istotne trudnoŜci w interpretacji oraz niepewnoŜĺ, co do skutk·w wielu 

dziağaŒ i decyzji. W konsekwencji moŨe to mieĺ negatywny wpğyw na osiŃgane przez Emitenta wyniki finansowe 

lub teŨ skalň, czy zakres prowadzonej przez Emitenta dziağalnoŜci. ZmiennoŜĺ polskiego prawa niezwykle 

utrudnia prowadzenie dziağalnoŜci i naraŨa Sp·ğkň na okreŜlone konsekwencje, dlatego Emitent jest zmuszony 

do nieustannego Ŝledzenia wszystkich zmian zachodzŃcych w regulacjach prawnych. Szczeg·lne znaczenie 

dla dziağalnoŜci Sp·ğki moŨe mieĺ niesprzyjajŃca polityka podatkowa paŒstwa. Podatki stanowiŃ znacznŃ czňŜĺ 

ceny piwa dlatego teŨ ewentualne podniesienie stawek podatku VAT, czy akcyzy na piwo generuje podwyŨki 

cen, co moŨe z kolei znacznie osğabiĺ popyt na ten alkohol. W opinii ZarzŃdu Emitenta, stawka podatku 

akcyzowego w Polsce jest juŨ na bardzo wysokim poziomie - w wiňkszoŜci kraj·w unijnych podatek ten jest 

dwukrotnie niŨszy. Ewentualna podwyŨka akcyzy mogğaby stanowiĺ barierň dla rozwoju branŨy piwnej, a takŨe 

wpğynŃĺ na obniŨenie sprzedaŨy produkt·w Emitenta. Innym elementem polityki paŒstwa negatywnie 

wpğywajŃcym na osiŃgane przez Sp·ğkň przychody mogŃ byĺ finansowane ze Ŝrodk·w publicznych kampanie 

spoğeczne chroniŃce przed nadmiernym spoŨywaniem alkoholu, czy teŨ regulacje odnoszŃce siň do sprzedaŨy 

napoj·w alkoholowych (koncesje). 
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1.5. Ryzyko wzrostu koszt·w surowc·w, opakowaœ i energii 

BezpoŜrednio na cenň sprzedawanego piwa, poza podatkami, skğada siň cena pozyskania surowc·w, 

opakowaŒ, energii. W ostatnim okresie mamy do czynienia z istotnym wzrostem cen wszystkich tych 

czynnik·w. BezpoŜrednio przekğada siň to na wzrost ceny oferowanego piwa, a to w przyszğoŜci moŨe 

prowadziĺ do zmniejszenia popytu na produkty Emitenta. Od kilku lat, zauwaŨalny jest wzrost zainteresowania 

piwami regionalnymi w naszym kraju. Piwa niepasteryzowane, niszowe, z reguğy droŨsze, odnotowujŃ stağe 

wzrosty sprzedaŨy. Uzasadnieniem jest fakt, iŨ klienci poszukujŃcy takich gatunk·w sŃ zasadniczo mniej czuli 

na podwyŨki cen, choĺ winna ona mieĺ swoje odniesienie do gğ·wnych konkurent·w i rodzaj·w piw przez nich 

oferowanych. 

Emitent nie moŨe jednak wykluczyĺ sytuacji, iŨ w zwiŃzku z podwyŨkŃ cen swoich produkt·w, pokierowanŃ 

podwyŨkŃ cen surowc·w, opakowaŒ i energii odnotowany zostanie gorszy wynik finansowy Sp·ğki. 

1.6. Ryzyko sezonowoŝci 

Piwo jest produktem, kt·ry wykazuje doŜĺ duŨŃ sezonowoŜĺ. Zdecydowanie najlepiej sprzedaje siň w 

miesiŃcach letnich, a takŨe bezpoŜrednio przed i po sezonie. Trudno jednoczeŜnie wyznaczyĺ konkretnŃ datň 

rozpoczňcia i zakoŒczenia sezonu na piwo. WiŃŨe siň z tym ograniczenie produkcji w okresie poza sezonem, a 

co za tym idzie zmniejszenie sprzedaŨy i zysk·w. Nie moŨna takŨe wykluczyĺ, Ũe sezon spoŨycia piwa bňdzie 

siň skracağ ze wzglňdu na panujŃce warunki atmosferyczne. 

Wahania miňdzy sezonem letnim i zimowym sŃ charakterystyczne dla branŨy browarniczej. Emitent stara siň 

ograniczaĺ ryzyko sezonowoŜci poprzez kr·tkie serie nowych produkt·w sprzedawanych w atrakcyjnym 

opakowaniu.  

1.7. Ryzyko zwińzane ze zdarzeniami losowymi 

KaŨdy podmiot gospodarczy dziağajŃcy na rynku naraŨony jest na r·Ũne zdarzenia o charakterze losowym. 

Sp·ğka nie moŨe wykluczyĺ wystŃpienia takich zdarzeŒ jak: awarie technologiczne, poŨar czy kradzieŨ. 

WystŃpienie tych sytuacji spowodowaĺ moŨe czasowe przerwanie produkcji lub obniŨenie jej jakoŜci. W 

konsekwencji m·gğby nastŃpiĺ spadek wpğyw·w finansowych Sp·ğki. 

Emitent podejmuje starania, kt·re minimalizujŃ negatywne skutki ewentualnych zdarzeŒ losowych. 

Przeprowadzane sŃ systematyczne przeglŃdy techniczne posiadanego majŃtku oraz stosowane sŃ rozwiŃzania 

zapewniajŃce bezpieczeŒstwo produkcji na kaŨdym jej etapie. Dodatkowo Emitent zawiera odpowiednie umowy 

ubezpieczeniowe. 

2. Czynniki ryzyka zwiŃzane z dziağalnoŜciŃ Emitenta 

2.1. Ryzyko zwińzane z realizacjń strategii rozwoju  

Przyszğe dziağania strategiczne Emitenta skoncentrowane sŃ na peğnym uruchomieniu i dalszym usprawnianiu 

zakğadu w Kamionce po przeniesieniu linii produkcyjnej, optymalizacji mixôu produktowego i kanağ·w 

dystrybucji, odŜwieŨeniu posiadanych brand·w, opracowywaniu i wprowadzeniu nowych marek oraz nowych 

receptur, a takŨe wdroŨeniu nowego konceptu marketingowego oraz stopniowym podwyŨszaniu cen w celu 

zwiňkszenia realizowanych marŨ. Peğna realizacja zağoŨonych efekt·w uwarunkowana jest wieloma czynnikami, 

w tym niezaleŨnymi od Emitenta. Taka Ŝcisğa korelacja ze zjawiskami zewnňtrznymi, stwarza ryzyko 

niezrealizowania w peğni zağoŨonych cel·w strategicznych i nieosiŃgniňcia zağoŨonych wynik·w finansowych. W 

celu ograniczenia niniejszego ryzyka, ZarzŃd Emitenta stosuje podejŜcie konserwatywne i realistyczne, kt·re 

odzwierciedla doŜwiadczenie oraz wiedzň w zakresie rynku, na kt·rym funkcjonuje Sp·ğka oraz reali·w na nim 
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panujŃcych. JednoczeŜnie ZarzŃd zobowiŃzuje siň do bieŨŃcego monitorowania proces·w wewnŃtrz firmy oraz 

permanentnej analizy czynnik·w zewnňtrznych, kt·re mogŃ mieĺ wpğyw na dziağalnoŜĺ Emitenta i jego zdolnoŜĺ 

do realizacji plan·w strategicznych, w tym finansowych.  

2.2. Ryzyko zwińzane z relokacjń produkcji 

Sp·ğka podjňğa decyzjň o przeniesieniu i zmodernizowaniu linii produkcyjnej z przejňtej sp·ğki Browar 

Konstancin do nowo wybudowanego obiektu w Kamionce, co ma na celu skoncentrowanie wğasnych mocy 

produkcyjnych oraz obniŨenie koszt·w produkcji piwa. Jest to korzystne dla Sp·ğki, poniewaŨ planuje siň, Ũe 

nowa linia produkcyjna znaczŃco obniŨy zar·wno koszty stağe jak i koszty zmienne produkcji piwa, wzglňdem 

aktualnych koszt·w produkcji ponoszonych w Browarze w Czarnkowie, ze wzglňdu na fakt, Ũe instalacja w 

Czarnkowie wymaga wyŨszych nakğad·w odtworzeniowych oraz jest bardziej pracochğonna. Emitent szacuje, 

Ũe wartoŜĺ nakğad·w zwiŃzanych z przeniesieniem i modernizacjŃ linii produkcyjnej i ostatecznym 

uruchomieniem oraz optymalizacjŃ produkcji w zakğadzie w Kamionce bňdzie r·wna ok 0,7 ï 1,5 mln PLN. 

Proces uruchomiania linii produkcyjnej jest zğoŨony i wymaga skoordynowania operacji w wielu obszarach, co 

moŨe rodziĺ ryzyko op·Ŧnienia w osiŃgniňciu peğnej wydajnoŜci zainstalowanej linii produkcyjnej. Op·Ŧnienie 

peğnego rozpoczňcia produkcji w Kamionce, mogğoby zwolniĺ tempo rozwoju firmy i przeğoŨyĺ siň na sytuacjň 

finansowŃ Emitenta. Sp·ğka stara siň minimalizowaĺ powyŨsze ryzyko poprzez wsp·ğpracň z doradcami 

inŨynieryjnymi oraz wykorzystujŃc wğasne zasoby wykwalifikowanych mechanik·w, elektryk·w, piwowar·w oraz 

innych pracownik·w w celu zmodernizowania linii produkcyjnej i wdroŨenia produkcji na docelowym poziomie. 

JednoczeŜnie ZarzŃd zobowiŃzuje siň do bieŨŃcego monitorowania proces·w zwiŃzanych z uruchomieniem linii 

produkcyjnej oraz permanentnej analizy czynnik·w wewnňtrznych, kt·re mogŃ mieĺ wpğyw na dziağalnoŜĺ 

Emitenta i jego zdolnoŜĺ do realizacji plan·w produkcyjnych. 

2.3. Ryzyko zwińzane z op·ŧnieniami w dostawie produkt·w i utratń kluczowych odbiorc·w 

Emitent zasadniczo dystrybuuje swoje produkty do najwiňkszych sieci handlowych w Polsce. Taki model 

biznesowy umoŨliwia stosunkowo regularnŃ sprzedaŨ piwa do ograniczonej liczby klient·w. Wymaga to od 

Sp·ğki stağego nadzoru nad wğaŜciwŃ i terminowŃ dostawŃ produkt·w. Umowy, kt·re podpisuje sp·ğka 

zawierajŃ kary umowne za wadliwe wykonanie postanowieŒ kontraktu. Ewentualne poniesienie koszt·w zapğaty 

kary umownej wpğynňğoby niekorzystnie na wyniki finansowe Sp·ğki. Dalszym skutkiem niewywiŃzywania siň z 

umowy mogğaby byĺ takŨe utrata kluczowego odbiorcy i tym samym pogğňbienie siň konsekwencji finansowych 

po stronie Emitenta. W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka, Sp·ğka zatrudnia wykwalifikowanych 

pracownik·w, odpowiedzialnych za relacje z odbiorcami oraz wğaŜciwŃ realizacjň poszczeg·lnych um·w. 

AktywnoŜĺ ich skupiona jest przede wszystkim na zagwarantowaniu rzetelnej, terminowej realizacji zleceŒ. 

WdraŨana strategia zakğada selektywne podwyŨki cen dla podniesienia rentownoŜci sprzedaŨy oraz wzrostu 

udziağu przychod·w z sektora tradycyjnego (hurtownie i sklepy lokalne). Rodzi to ryzyko rezygnacji ze 

wsp·ğpracy z niekt·rymi odbiorcami sieciowymi.  

2.4. Ryzyko zwińzane z relacjami z dostawcami 

Gğ·wnymi dostawcami Grupy Gontyniec sŃ producenci sğodu, chmielu oraz opakowaŒ szklanych, tekturowych i 

plastikowych. Emitent korzysta takŨe z usğug zakğad·w poligraficznych. Warto dodaĺ, iŨ rynek dostarczanych do 

produkcji surowc·w jest konkurencyjny. Emitent moŨe zaopatrywaĺ siň w kraju, jak i za granicŃ. To samo 

dotyczy dostawc·w opakowaŒ. Nie moŨna jednak w peğni wykluczyĺ sytuacji nagğego rozwiŃzania umowy, 

zmiany w jej kategoriach lub op·Ŧnienia wykonania zobowiŃzania, co moŨe mieĺ negatywny wpğyw na dziağanie 

firmy w kr·tkim okresie czasu. 
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2.5. Ryzyko zwińzane z ponownym wprowadzeniem marki Konstancin do sprzedaũy 

W zwiŃzku z relokacjŃ instalacji do produkcji piwa Konstancin produkcja piwa pod tŃ markŃ zostağa przerwana 

na okres przeniesienia i uruchomienia instalacji w nowej lokalizacji. Po uruchomieniu i zmodernizowaniu linii 

produkcyjnej w nowej lokalizacji (Kamionka) Sp·ğka rozpoczňğa wprowadzanie marki piwa Konstancin do 

sprzedaŨy, w pierwszej kolejnoŜci na rynku warszawskim, a nastňpnie r·wnieŨ w szerszym obszarze 

geograficznym. Z przeprowadzonych analiz i spotkaŒ wynika, Ũe odbiorcy sŃ zainteresowani ponownym 

nabywaniem piw marki Konstancin, jednak powr·t na rynek bňdzie procesem rozğoŨonym w czasie, w wyniku 

kt·rego nastŃpi stopniowe odzyskiwanie rynku. Sp·ğka nie moŨe wykluczyĺ ryzyka, Ũe, zwğaszcza w 

poczŃtkowym okresie powrotu marki Konstancin na rynek sprzedaŨ bňdzie niŨsza niŨ zakğadana, co przeğoŨy 

siň na sğabszy wynik finansowy Sp·ğki. W celu zmniejszenia tego ryzyka i skutecznego powrotu do sprzedaŨy 

marki Konstancin Sp·ğka rozpoczňğa wprowadzanie piw marki Konstancin do szerszego grona odbiorc·w poza 

rynkiem warszawskim. W ten spos·b Sp·ğka moŨe zrealizowaĺ synergiň przychodowŃ plasujŃc piwa marki 

Konstancin w swoich dotychczasowych kanağach dystrybucji i pozyskujŃc nowych odbiorc·w. Ponadto Sp·ğka 

dokonuje odŜwieŨania marki Konstancin poprzez wprowadzenie nowych wzor·w opakowaŒ (w tym etykiet), 

kt·re sŃ bardziej adekwatne do aktualnych trend·w na rynku i rozpoczňğa wprowadzanie piw marki Konstancin 

do sprzedaŨy. 

 

2.6. Ryzyko zwińzane z wysokim poziomem zadĠuũenia 

Emitent wykorzystuje zewnňtrzne Ŧr·dğa w finansowaniu swojej dziağalnoŜci. Na dzieŒ 31.12.2013 r. 

zobowiŃzania Emitenta stanowiğy 64% sumy bilansowej. Wysoki poziom zobowiŃzaŒ moŨe prowadziĺ do 

zaburzenia bezpieczeŒstwa finansowego sp·ğki, a takŨe byĺ przyczynŃ niepowodzenia rynkowego. W opinii 

ZarzŃdu Emitenta, poziom zobowiŃzaŒ Browaru Gontyniec S.A. wynika w szczeg·lnoŜci z prowadzonego w 

ostatnich latach na szerokŃ skalň programu inwestycyjnego Grupy. Istotnym ograniczeniem tego ryzyka jest 

fakt, Ũe we wrzeŜniu 2014 r. Emitent zawarğ z gğ·wnym bankiem finansujŃcym aneksy do um·w kredytowych, 

na mocy kt·rych nastŃpiğo dostosowanie struktury czasowej spğaty zobowiŃzaŒ do plan·w i moŨliwoŜci 

finansowych Sp·ğki. Okres kredytowania zostağ wydğuŨony do 15 lat, z dwuletnim okresem karencji w spğacie rat 

kapitağowych (do dnia 30.08.2016 r.) oraz z ostatniŃ ratŃ (pğatnŃ w dniu 31.07.2029 r.) w wysokoŜci 20% 

cağkowitego zadğuŨenia (w pozostağym okresie spğaty w ratach r·wnych). W chwili obecnej prowadzone sŃ 

dziağania zmierzajŃce do dalszego obniŨenia wskaŦnika zadğuŨenia (w tym poprzez emisjň Akcji serii D1). 

3. Czynniki ryzyka zwiŃzane z rynkiem kapitağowym 

3.1. Ryzyko niedojŝcia Publicznej Oferty do skutku 

Emisja Akcji serii D1 nie dojdzie do skutku w przypadku, gdy: 

 

- do dnia zamkniňcia subskrypcji w terminach okreŜlonych w Memorandum nie zostanie objňta zapisem i 

naleŨycie opğacona przynajmniej jedna Akcja serii D1, lub 

- ZarzŃd Emitenta w terminie 6 miesiňcy od daty powziňcia uchwağy w sprawie podwyŨszenia kapitağu 

zakğadowego Sp·ğki nie zgğosi do SŃdu Rejestrowego wniosku o zarejestrowanie podwyŨszonego kapitağu 

zakğadowego w drodze emisji Akcji serii D1, lub  

- uprawomocni siň postanowienie SŃdu Rejestrowego odmawiajŃce zarejestrowania podwyŨszenia kapitağu 

zakğadowego w drodze emisji Akcji serii D1. 
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Wobec powyŨszego istnieje ryzyko, iŨ inwestorzy nie nabňdŃ Akcji serii D1, a Ŝrodki finansowe przeznaczone 

na objňcie akcji bňdŃ czasowo zamroŨone natomiast ich zwrot bňdzie nastňpowağ bez jakichkolwiek odsetek i 

odszkodowaŒ. 

Rejestracja podwyŨszenia kapitağu zakğadowego, wynikajŃcego z emisji Akcji serii D1 uzaleŨniona jest takŨe od 

zğoŨenia przez ZarzŃd w formie aktu notarialnego oŜwiadczenia o wysokoŜci objňtego kapitağu zakğadowego 

oraz postanowienia o dookreŜleniu wysokoŜci kapitağu zakğadowego, okreŜlajŃcego wysokoŜĺ podwyŨszenia 

kapitağu zakğadowego na podstawie liczby Akcji serii D1 objňtych waŨnymi zapisami. OŜwiadczenie to, zğoŨone 

zgodnie z art. 310 KSH, w zwiŃzku z art. 431 Ä 7 KSH, powinno okreŜliĺ wysokoŜĺ kapitağu zakğadowego po 

zakoŒczeniu publicznej subskrypcji w granicach okreŜlonych w uchwale o podwyŨszeniu kapitağu zakğadowego 

w drodze emisji Akcji serii D1. NiezğoŨenie powyŨszego oŜwiadczenia przez ZarzŃd spowodowağoby 

niemoŨnoŜĺ rejestracji podwyŨszenia kapitağu zakğadowego w drodze emisji Akcji serii D1 i tym samym 

niedojŜcie emisji Akcji serii D1 do skutku.  

ZarzŃd Emitenta, oŜwiadcza, Ũe wniosek o rejestracjň podwyŨszenia kapitağu zakğadowego w drodze emisji 

Akcji serii D1 zostanie zğoŨony do sŃdu niezwğocznie po otrzymaniu wszystkich niezbňdnych dokument·w od 

podmiot·w przyjmujŃcych zapisy na akcje.  

3.2. Ryzyko zwińzane z pow·dztwem o uchylenie bńdŧ o stwierdzenie niewaũnoŝci uchwaĠy o 

podwyũszeniu kapitaĠu zakĠadowego w drodze emisji Akcji serii D1 

Zgodnie z art. 422 KSH uchwağa walnego zgromadzenia sprzeczna ze statutem bŃdŦ dobrymi obyczajami i 

godzŃca w interes Sp·ğki lub majŃca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moŨe byĺ zaskarŨona w drodze 

wytoczonego przeciwko Sp·ğce pow·dztwa o uchylenie uchwağy. Prawo do wytoczenia pow·dztwa przysğuguje 

ZarzŃdowi, Radzie Nadzorczej oraz poszczeg·lnym czğonkom tych organ·w, a takŨe akcjonariuszowi, kt·ry 

gğosowağ przeciwko uchwale, a po jej powziňciu zaŨŃdağ zaprotokoğowania sprzeciwu, akcjonariuszowi 

bezzasadnie niedopuszczonemu do udziağu na walnym zgromadzeniu oraz akcjonariuszom, kt·rzy nie byli 

obecni na walnym zgromadzeniu, jedynie w przypadku wadliwego zwoğania walnego zgromadzenia lub teŨ 

powziňcia uchwağy w sprawie nieobjňtej porzŃdkiem obrad. Termin do wniesienia takiego pow·dztwa w sp·ğce 

publicznej wynosi miesiŃc od dnia otrzymania wiadomoŜci o uchwale, nie p·Ŧniej niŨ trzy miesiŃce od dnia 

powziňcia uchwağy.  

Ponadto, zgodnie z art. 425 KSH, moŨliwe jest zaskarŨenie przez te same osoby uchwağy walnego 

zgromadzenia sprzecznej z ustawŃ w drodze wytoczenia przeciwko Sp·ğce pow·dztwa o stwierdzenie 

niewaŨnoŜci takiej uchwağy. Termin do wniesienia takiego pow·dztwa w sp·ğce publicznej wynosi trzydzieŜci 

dni od dnia ogğoszenia uchwağy, nie p·Ŧniej jednak niŨ rok od dnia powziňcia uchwağy.  

Sp·ğka podjňğa wszelkie wymagane czynnoŜci majŃce na celu zapewnienie zgodnoŜci uchwağy o podwyŨszeniu 

kapitağu zakğadowego w drodze emisji Akcji serii D1 z przepisami prawnymi, Statutem, dobrymi obyczajami i 

interesem Sp·ğki.  

ZaskarŨenie uchwağy walnego zgromadzenia nie wstrzymuje postňpowania rejestrowego. SŃd rejestrowy moŨe 

jednakŨe zawiesiĺ postňpowanie rejestrowe po przeprowadzeniu rozprawy.  

Zgodnie z art. 56 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku gdy uchwağa walnego 

zgromadzenia o podwyŨszeniu tego kapitağu zostağa uchylona albo stwierdzono jej niewaŨnoŜĺ, a akcje 

wyemitowane w wyniku podwyŨszenia zostağy uprzednio objňte tym samym kodem razem z innymi akcjami tej 
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sp·ğki, w depozycie papier·w wartoŜciowych przeprowadzana jest redukcja wartoŜci nominalnej wszystkich 

akcji oznaczonych tym kodem. JeŨeli nie jest moŨliwe przeprowadzenie redukcji, o kt·rej mowa powyŨej, w 

depozycie papier·w wartoŜciowych przeprowadzana jest redukcja og·lnej liczby akcji oznaczonych danym 

kodem. Na podstawie zawiadomienia o przeprowadzeniu redukcji zğoŨonego przez Krajowy Depozyt wğaŜciwy 

sŃd rejestrowy dokonuje odpowiedniej zmiany w rejestrze przedsiňbiorc·w, a nastňpnie wzywa sp·ğkň do 

dostosowania w okreŜlonym terminie brzmienia statutu do zmienionego stanu prawnego.  

Sp·ğka publiczna jest obowiŃzana do zwrotu akcjonariuszom Ŝrodk·w uzyskanych w wyniku emisji akcji, kt·re 

sŃ zapisane na rachunkach akcjonariuszy w wartoŜci Ŝrodk·w zwracanych przez emitenta jest wyznaczony 

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

wartoŜciowych do wartoŜci nominalnej wszystkich akcji bňdŃcych przedmiotem redukcji albo stosunkiem liczby 

akcji zapisanych na ich rachunkach papier·w wartoŜciowych, kt·re zostağy objňte redukcjŃ, do ğŃcznej liczby 

zredukowanych akcji. 

Zgodnie z najlepszŃ wiedzŃ Emitenta do daty sporzŃdzenia Memorandum nie zostağo zğoŨone przeciwko 

Sp·ğce w tej sprawie Ũadne pow·dztwo. Sp·ğka nie moŨe jednak zapewniĺ, Ũe nie zostağy lub nie zostanŃ 

wytoczone pow·dztwa, o kt·rych mowa powyŨej.  

3.3. Ryzyko wynikajńce z odstńpienia lub zawieszenia Oferty Publicznej 

Pomimo iŨ decyzje dotyczŃce inwestowania w Akcje serii D1 Emitenta mogğy zostaĺ podjňte do dnia 9 

paŦdziernika 2014 r. tj. ostatniego dnia sesyjnego, w kt·rym moŨna byğo nabyĺ na GPW akcje Sp·ğki z 

przysğugujŃcym prawem poboru do objňcia Akcji serii D1, do dnia rozpoczňcia przyjmowania zapis·w na Akcje 

zwykğe na okaziciela serii D1 Sp·ğki oferowanych w ramach prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy 

Emitent moŨe odstŃpiĺ od Publicznej Oferty jedynie z waŨnych powod·w, do kt·rych naleŨy zaliczyĺ w 

szczeg·lnoŜci: 

- nagğŃ zmianň w sytuacji gospodarczej lub politycznej kraju, regionu Ŝwiata, kt·rej nie moŨna byğo 

przewidzieĺ przed rozpoczňciem oferty, a kt·ra miağaby lub mogğa mieĺ istotny negatywny wpğyw na 

przebieg oferty, dziağalnoŜĺ Emitenta lub naruszağaby interes inwestor·w, 

- nagğŃ zmianň w otoczeniu gospodarczym lub prawnym Emitenta, kt·rej nie moŨna byğo przewidzieĺ przed 

rozpoczňciem oferty, a kt·ra miağaby lub mogğaby mieĺ negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ operacyjnŃ 

Emitenta lub wpğywağa na bezpieczeŒstwo interes·w inwestor·w,  

- nagğŃ zmianň w sytuacji finansowej, ekonomicznej lub prawnej Emitenta, kt·ra miağaby lub mogğaby mieĺ 

negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ Emitenta, a kt·rej nie moŨna byğo przewidzieĺ przed rozpoczňciem oferty, 

- wystŃpienie innych nieprzewidzianych okolicznoŜci powodujŃcych, iŨ przeprowadzenie oferty i przydzielenie 

Akcji Oferowanych byğoby niemoŨliwe lub szkodliwe dla interesu Emitenta jak i wpğywağa na bezpieczeŒstwo 

interes·w inwestor·w. 

Po rozpoczňciu Oferty Publicznej 4.735.800 akcji zwykğych na okaziciela serii D1 Emitenta, oferowanych w 

ramach prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy, Emitent moŨe zawiesiĺ Ofertň PublicznŃ, tylko w 

sytuacjach nadzwyczajnych, niezaleŨnych od Sp·ğki, jeŨeli jej przeprowadzenie mogğoby stanowiĺ zagroŨenie 

dla interesu Emitenta lub inwestora lub byğoby niemoŨliwe. 

Emitent zwraca uwagň, Ũe w przypadku odstŃpienia lub zawieszenia oferty dokonane przez inwestor·w wpğaty 

na akcje zostanŃ zwr·cone bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowaŒ. 
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3.4. Ryzyko zwińzane z utrudnieniem w zbyciu / nabyciu oraz niewykonaniem Jednostkowych Praw 

Poboru 

Emitent pragnie zwr·ciĺ uwagň Inwestorom, iŨ po okresie notowaŒ Jednostkowych Praw Poboru Akcji serii D1 

istnieje ryzyko znacznego utrudnienia w ich zbyciu, jak r·wnieŨ w nabyciu. Inwestor nie ma moŨliwoŜci 

sprzedaŨy / kupna Jednostkowych Praw Poboru na GPW. Jedynym dopuszczalnym sposobem na sprzedaŨ / 

nabycie Jednostkowych Praw Poboru jest umowa cywilnoprawna. NaleŨy mieĺ jednak na uwadze Ä 134 ust. 1 

Szczeg·ğowych Zasad Dziağania KDPW, zgodnie z kt·rym po zğoŨeniu przez uprawnionego zapisu na akcje 

uczestnik, kt·ry przyjŃğ ten zapis dokonuje blokady wykonanych Jednostkowych Praw Poboru na rachunku 

papier·w wartoŜciowych uprawnionego albo na wğaŜciwym dla niego rachunku zbiorczym, ewentualnie na 

koncie pomocniczym prowadzonym do tego rachunku, a nastňpnie dostarcza do Krajowego Depozytu 

instrukcjň dotyczŃcŃ zmiany ich statusu na blokowanie pod wykonanie. W przypadku nie objňcia Akcji serii D1 

w ramach wykonania praw poboru lub braku podmiotu zainteresowanego nabyciem praw poza GPW, Inwestor 

posiadajŃcy Jednostkowe Prawa Poboru do momentu wygaŜniňcia moŨliwoŜci wykonania prawa poboru 

powinien liczyĺ siň z moŨliwoŜciŃ utraty zainwestowanych Ŝrodk·w.  

3.5. Ryzyko zwińzane z dokonywaniem inwestycji w Oferowane Akcje 

W przypadku nabywania Oferowanych Akcji serii D1, kt·re sŃ przedmiotem oferty publicznej naleŨy zdawaĺ 

sobie sprawň, Ũe ryzyko bezpoŜredniego inwestowania w akcje na rynku NewConnect prowadzonym jako ASO 

przez GPW w Warszawie S.A. jest niepor·wnywalnie wiňksze, niŨ ryzyko towarzyszŃce inwestycjom w 

instrumenty takie jak bony skarbowe czy obligacje skarbu paŒstwa. Ceny instrument·w notowanych na rynku 

NewConnect prowadzonym jako ASO przez GPW w Warszawie S.A. mogŃ podlegaĺ znacznym wahaniom, w 

zaleŨnoŜci od ksztağtowania siň relacji popytu i podaŨy. Wpğyw na tň relacjň ma m.in. sytuacja ekonomiczno ï 

finansowa emitenta, panujŃca koniunktura na rynku kapitağowym, wysokoŜĺ st·p procentowych. 

Istnieje ryzyko, Ũe Inwestor posiadajŃcy instrumenty finansowe Emitenta, w tym bňdŃce przedmiotem oferty 

publicznej Akcje zwykğe na okaziciela serii D1 nie bňdzie m·gğ ich zbyĺ w dowolnym terminie, w iloŜci przez 

siebie zakğadanej i po satysfakcjonujŃcej cenie. Istnieje ryzyko poniesienia ewentualnych strat, wynikajŃcych ze 

sprzedaŨy instrument·w finansowych Emitenta po cenie niŨszej niŨ wynosiğa cena ich nabycia. 

3.6. Ryzyko odmowy wprowadzenia Jednostkowych Praw Poboru Akcji serii D1, Praw do Akcji serii D1, 

oraz Akcji serii D1 do obrotu w alternatywnym systemie obrotu 

Wprowadzenie Jednostkowych Praw Poboru Akcji serii D1 oraz Akcji serii D1 do obrotu w alternatywnym 

systemie obrotu odbywa siň na wniosek Emitenta. Jednostkowe Prawa Poboru Akcji serii D1oraz Akcje serii D1 

objňte zostağy jednym wnioskiem o wprowadzenie ich do obrotu, natomiast samo wprowadzenie Akcji serii D1 

bňdzie miağo miejsce po speğnieniu odpowiednich warunk·w, wskazanych w Uchwale ZarzŃdu GPW. Zgodnie z 

Ä 5 Regulaminem ASO Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu obowiŃzany jest podjŃĺ uchwağň o 

wprowadzeniu albo o odmowie wprowadzenia instrument·w finansowych do obrotu w alternatywnym systemie 

w terminie 10 dni roboczych od dnia zğoŨenia przez ich emitenta wğaŜciwego wniosku. W przypadku gdy 

zğoŨony wniosek lub zağŃczone do niego dokumenty sŃ niekompletne lub konieczne jest uzyskanie 

dodatkowych informacji, oŜwiadczeŒ lub dokument·w, bieg terminu do podjňcia uchwağy, o kt·rej mowa 

powyŨej, rozpoczyna siň od dnia uzupeğnienia wniosku lub przekazania Organizatorowi Alternatywnego 

Systemu wymaganych informacji, oŜwiadczeŒ lub dokument·w. Organizator Alternatywnego Systemu w 

porozumieniu z Emitentem moŨe okreŜliĺ inny termin wprowadzenia danych instrument·w finansowych do 
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obrotu. Nie jest moŨliwe peğne wykluczenie ryzyka z tym zwiŃzanego, niemniej na dzieŒ opublikowania 

Memorandum w opinii Emitenta warunki wprowadzenia instrument·w finansowych na rynek NewConnect 

organizowany jako alternatywny system obrotu sŃ speğnione. 

Zgodnie z Ä 3 ust. 1 Regulaminu ASO wprowadzenie do obrotu w alternatywnym systemie mogŃ byĺ 

instrumenty finansowe, o ile: 

- zostağ sporzŃdzony odpowiedni publiczny dokument informacyjny, chyba Ũe sporzŃdzenie tego dokumentu 

nie jest wymagane,  

- zbywalnoŜĺ tych instrument·w nie jest ograniczona,  

- w stosunku do emitenta tych instrument·w nie toczy siň postňpowanie upadğoŜciowe lub likwidacyjne, 

- wartoŜĺ nominalna akcji wynosi co najmniej 0,10 zğ, w przypadku wprowadzania do obrotu praw do akcji lub 

Jednostkowych Praw Poboru akcji, wym·g ten stosuje siň odpowiednio do akcji, kt·re powstanŃ z 

przeksztağcenia tych praw do akcji oraz do akcji obejmowanych w wykonaniu tych praw poboru. 

PowyŨszego wymogu nie stosuje siň do akcji, praw do akcji lub Jednostkowych Praw Poboru akcji emitenta, 

kt·rego inne akcje lub prawa do akcji zostağy wczeŜniej wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu 

bez koniecznoŜci speğnienia tego wymogu. Organizator Alternatywnego Systemu moŨe odstŃpiĺ od 

stosowania powyŨszego wymogu, o ile uzna, Ũe nie zagraŨa to bezpieczeŒstwu obrotu lub interesowi jego 

uczestnik·w, 

- w przypadku gdy emitent ubiega siň po raz pierwszy o wprowadzenie akcji lub praw do akcji do obrotu w 

alternatywnym systemie: 

a) co najmniej 15% akcji objňtych wnioskiem o wprowadzenie znajduje siň w posiadaniu co najmniej 

10 akcjonariuszy, z kt·rych kaŨdy posiada nie wiňcej niŨ 5% og·lnej liczby gğos·w na walnym 

zgromadzeniu i nie jest podmiotem powiŃzanym z Emitentem. Wym·g ten stosuje siň odpowiednio 

do praw do tych akcji. Organizator Alternatywnego Systemu moŨe odstŃpiĺ od stosowania 

powyŨszego wymogu, o ile uzna, Ũe nie zagraŨa to bezpieczeŒstwu obrotu lub interesowi jego 

uczestnik·w; 

b) kapitağ wğasny Emitenta wynosi co najmniej 500.000 zğ. Organizator Alternatywnego Systemu moŨe 

odstŃpiĺ od stosowania powyŨszego wymogu, o ile poziom Ŝrodk·w finansowych pozyskanych 

przez Emitenta w wyniku oferty akcji, kt·re nie zostağy jeszcze zarejestrowane, pozwala na 

uprawdopodobnienie speğnienia wymogu po dokonaniu rejestracji tych akcji przez wğaŜciwy sŃd; 

c) Emitent przedstawi w dokumencie informacyjnym sprawozdanie finansowe lub skonsolidowane 

sprawozdanie finansowe za ostatni rok obrotowy, sporzŃdzone i zbadane zgodnie z przepisami 

zağŃcznika nr 1 do Regulaminu ASO. 

 Zgodnie z Ä 3 ust. 2 Regulaminu ASO, jeŨeli zgodnie z przepisami prawa nie jest wymagane sporzŃdzenie 

publicznego dokumentu informacyjnego lub upğynŃğ termin waŨnoŜci publicznego dokumentu informacyjnego 

sporzŃdzonego w zwiŃzku z ofertŃ publicznŃ lub ubieganiem siň o dopuszczenie instrument·w finansowych do 

obrotu na rynku regulowanym wprowadzenie instrument·w finansowych do obrotu w alternatywnym systemie 

wymaga: 

1) SporzŃdzenia przez Emitenta wğaŜciwego dokumentu informacyjnego, 

2) Przedstawienia przez Emitenta oŜwiadczenia Autoryzowanego Doradcy, Ũe: 

a) dokument informacyjny zostağ sporzŃdzony zgodnie z wymogami okreŜlonymi w ZağŃczniku nr 

1 do Regulaminu ASO, 

b) 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 
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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 danymi instrumentami. 

 

W przypadku nie wprowadzenia Akcji do alternatywnego systemu obrotu na rynek NewConnect, Akcjonariusz 

Sp·ğki nie bňdzie m·gğ zbyĺ objňtych Akcji serii D1 Emitenta w obrocie gieğdowym. Zbycie Akcji bňdzie moŨliwe 

wyğŃcznie w drodze transakcji na rynku niepublicznym, bŃdŦ w drodze um·w cywilnoprawnych. 

Memorandum zostağo sporzŃdzone wyğŃcznie w zwiŃzku z publicznŃ ofertŃ 4.735.800 Akcji zwykğych na 

okaziciela serii D1 Emitenta, oferowanych w ramach prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy.  

3.7. Ryzyko zwińzane z subskrypcjń i opĠaceniem zapisu 

NaleŨy podkreŜliĺ, Ũe wszelkie konsekwencje wynikajŃce z niewğaŜciwego wypeğnienia formularza zapisu 

ponosi osoba dokonujŃca zapisu. Ponadto, niedokonanie wpğaty w okreŜlonym terminie skutkuje niewaŨnoŜciŃ 

zapisu.  

3.8. Ryzyko zwińzane z nieprzestrzeganiem zasad i przepis·w obowińzujńcych w alternatywnym 

systemie obrotu 

Zgodnie z art. 78 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku gdy wymaga tego 

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

inwestycyjna organizujŃca alternatywny system obrotu, na ŨŃdanie Komisji, wstrzymuje wprowadzenie 

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

wskazanymi instrumentami na okres nie dğuŨszy niŨ 10 dni. Ponadto zgodnie z art. 78 ust. 3-4 ustawy o obrocie 

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, na ŨŃdanie Komisji, firma inwestycyjna organizujŃca alternatywny system obrotu zawiesza obr·t 

tymi instrumentami finansowymi na okres nie dğuŨszy niŨ miesiŃc. Na ŨŃdanie Komisji, firma inwestycyjna 

organizujŃca alternatywny system obrotu wyklucza z obrotu wskazane przez Komisjň 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. ŧŃdania, o kt·rym mowa powyŨej, powinny wskazywaĺ szczeg·ğowe 

przyczyny, kt·re je uzasadniajŃ. Komisja podaje niezwğocznie do publicznej wiadomoŜci informacjň o 

wystŃpieniu z ŨŃdaniem, o kt·rym mowa powyŨej. 

3.9. Ryzyko zwińzane z zawieszeniem obrotu instrumentami finansowymi w ASO 

Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu, na podstawie Ä 11 ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu 

Obrotu, moŨe zawiesiĺ obr·t instrumentami finansowymi Emitenta na okres nie dğuŨszy niŨ trzy miesiŃce, z 

zastrzeŨeniem Ä 12 ust. 3 i Ä 17c ust. 5:  

1. na wniosek Emitenta, 

2. jeŨeli uzna, Ũe wymaga tego bezpieczeŒstwo obrotu lub interes jego uczestnik·w. 
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Na podstawie Ä 11 ust. 2 Organizator ASO w przypadkach okreŜlonych przepisami prawa zawiesza obr·t 

instrumentami finansowymi Emitenta na okres nie dğuŨszy niŨ miesiŃc. 

Na podstawie Ä 12 ust. 3 Regulaminu ASO, przed podjňciem decyzji o wykluczeniu instrument·w finansowych 

z obrotu Organizator ASO moŨe zawiesiĺ obr·t tymi instrumentami finansowymi. Do terminu zawieszenia w tym 

przypadku nie stosuje siň postanowienia Ä 11 ust. 1 Regulaminu ASO. 

Zgodnie z Ä 17c ust. 1 Regulaminu ASO, jeŨeli Emitent nie przestrzega zasad lub przepis·w obowiŃzujŃcych 

w Alternatywnym Systemie Obrotu lub nie wykonuje lub nienaleŨycie wykonuje obowiŃzki okreŜlone w rozdziale 

V Regulaminu ASO, w szczeg·lnoŜci obowiŃzki okreŜlone w Ä 15a, Ä 15b oraz Ä 17 - 17b, Organizator 

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

1. upomnieĺ Emitenta, 

2. nağoŨyĺ na Emitenta karň pieniňŨnŃ w wysokoŜci do 50.000 PLN. 

Zgodnie z Ä 17c ust. 2 Regulaminu ASO 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 alternatywnym systemie obrotu.    

Zgodnie z Ä 17c ust. 3 Regulaminu ASO, 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 lub nie wykonuje lub nienaleŨycie wykonuje obowiŃzki okreŜlone w Regulaminie ASO, lub teŨ nie 

wykonuje obowiŃzk·w nağoŨonych na niego na podstawie Ä 17c ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator 

Alternatywnego moŨe: 

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

1 pkt. 2 nie moŨe przekraczaĺ 50.000 zğ,  

2. zawiesiĺ obr·t instrumentami finansowymi emitenta w alternatywnym systemie,  

3. wykluczyĺ instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie, 

Do terminu zawieszenia, o kt·rym mowa w ust. 3 pkt. 2, nie stosuje siň postanowienia Ä 11 ust. 1.  

Zgodnie z Ä 18 ust. 7 pkt. 1-3 Regulaminu ASO, w przypadku rozwiŃzania lub wygaŜniňcia umowy 

z Autoryzowanym DoradcŃ, zawieszenia prawa do jego dziağania lub jego skreŜlania z listy autoryzowanych 

doradc·w, Organizator ASO moŨe zawiesiĺ obr·t instrumentami finansowymi Emitenta jeŨeli uzna, Ũe wymaga 

tego bezpieczeŒstwo obrotu lub interes uczestnik·w obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu.  

Ponadto zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie 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, na ŨŃdanie Komisji, firma inwestycyjna 

organizujŃca alternatywny system obrotu zawiesza obr·t tymi instrumentami finansowymi na okres nie dğuŨszy 

niŨ miesiŃc. 
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3.10. Ryzyko zwińzane z wykluczeniem instrument·w finansowych z obrotu w ASO 

Na podstawie Ä 12 ust. 1 Regulaminu ASO, Organizator ASO moŨe wykluczyĺ instrumenty finansowe z obrotu: 

1. na wniosek Emitenta, z zastrzeŨeniem moŨliwoŜci uzaleŨnienia decyzji w tym zakresie od speğnienia przez 

Emitenta dodatkowych warunk·w, 

2. jeŨeli uzna, Ũe wymaga tego interes i bezpieczeŒstwo uczestnik·w obrotu, 

3. wskutek ogğoszenia upadğoŜci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sŃd wniosku o upadğoŜĺ Emitenta 

z powodu braku Ŝrodk·w w jego majŃtku na zaspokojenie koszt·w postňpowania upadğoŜciowego, 

4. wskutek otwarcia likwidacji Emitenta, 

5. 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. 

Organizator ASO na postawie Ä 12 ust. 2 Regulaminu ASO wyklucza instrumenty finansowe z obrotu w ASO: 

1. w przypadkach okreŜlonych przepisami prawa, 

2. jeŨeli zbywalnoŜĺ tych instrument·w stağa siň ograniczona, 

3. w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrument·w, 

4. po upğywie 6 miesiňcy od dnia uprawomocnienia siň postanowienia o ogğoszeniu upadğoŜci Emitenta 

obejmujŃcego 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. 

Zgodnie z postanowieniami art. 78 ust. 4 ustawy o obrocie, Organizator ASO wyklucza z obrotu wskazane 

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

funkcjonowaniu ASO lub bezpieczeŒstwu obrotu dokonywanego w ASO, lub powoduje naruszenie interes·w 

inwestor·w.  

Zar·wno informacje o zawieszeniu, jak i wykluczeniu instrument·w finansowych z obrotu publikowane sŃ 

niezwğocznie na stronie internetowej Organizatora ASO.  

3.11. Ryzyko zwińzane z nieprzestrzeganiem przez Sp·Ġkŉ przepis·w prawa 

Na podstawie art. 10 ust. 5 ustawy o ofercie, emitent jest zobowiŃzany w terminie 14 dni od dnia: 

- przydziağu papier·w wartoŜciowych bňdŃcych przedmiotem oferty publicznej,  

- wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu papier·w wartoŜciowych, 

do przekazania zawiadomienia do Komisji o wprowadzeniu papier·w wartoŜciowych celem dokonania wpisu do 

ewidencji, o kt·rej mowa w art. 10 ust. 1 ustawy o ofercie. W przypadku, gdy Emitent nie wykonuje albo 

wykonuje nienaleŨycie wskazany obowiŃzek, Komisja moŨe nağoŨyĺ karň pieniňŨnŃ do wysokoŜci 100.000 

PLN.  

Sp·ğki notowane na rynku NewConnect sŃ sp·ğkami publicznymi. Komisja Nadzoru Finansowego moŨe nağoŨyĺ 

na sp·ğkň publicznŃ kary administracyjne, w tym kary pieniňŨne, za niewykonanie obowiŃzk·w wynikajŃcych z 

przepis·w prawa, a w szczeg·lnoŜci obowiŃzk·w wynikajŃcych z Ustawy o Ofercie Publicznej i Ustawy o 

Obrocie instrumentami finansowymi. 
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Zgodnie z art. 96 Ustawy o Ofercie Publicznej w sytuacji gdy sp·ğka publiczna nie dopeğnia obowiŃzk·w 

wymaganych prawem, w szczeg·lnoŜci obowiŃzk·w informacyjnych wynikajŃcych z tej ustawy, Komisja 

Nadzoru Finansowego moŨe nağoŨyĺ, biorŃc pod uwagň w szczeg·lnoŜci sytuacjň finansowŃ podmiotu, na 

kt·ry kara jest nakğadana, karň pieniňŨnŃ do wysokoŜci 1.000.000 zğotych.  

Zgodnie z art. 176 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w przypadku gdy emitent nie wykonuje albo 

wykonuje nienaleŨycie obowiŃzki, o kt·rych mowa w art. 157 i art. 158 tej Ustawy lub wynikajŃce z przepis·w 

wydanych na podstawie art. 160 ust. 5 tej Ustawy, Komisja Nadzoru Finansowego moŨe nağoŨyĺ na niego karň 

pieniňŨnŃ do wysokoŜci 1.000.000 zğotych.  

Nie jest moŨliwe wykluczenie ryzyka zwiŃzanego z powyŨszym w przypadku Emitenta. Emitent oŜwiadcza, Ũe 

zamierza przeciwdziağaĺ takim sytuacjom i bňdzie starağ siň wywiŃzywaĺ z wszystkich obowiŃzk·w 

wynikajŃcych z w/w ustaw.  

3.12. Ryzyko wahaœ cen akcji oraz niedostateczna pĠynnoŝĻ obrotu 

Akcje Emitenta sŃ obecnie przedmiotem obrotu w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect 

organizowanym przez Gieğdň Papier·w WartoŜciowych w Warszawie S.A.  

Ceny papier·w wartoŜciowych notowanych w alternatywnym systemie obrotu mogŃ podlegaĺ znaczŃcym 

wahaniom, uzaleŨnionym od ksztağtowania siň relacji popytu i podaŨy. Relacja popytu i podaŨy jest pochodnŃ 

wielu zğoŨonych czynnik·w, w tym w szczeg·lnoŜci od niemoŨliwych do przewidzenia decyzji inwestycyjnych 

kt·re sŃ podejmowane przez poszczeg·lnych inwestor·w. Wiele czynnik·w majŃcych wpğyw na cenň papier·w 

wartoŜciowych, kt·re sŃ notowane na rynku NewConnect prowadzonym jako alternatywny system obrotu przez 

GPW w Warszawie SA jest niezaleŨnych od dziağaŒ Emitenta. Wahania cen papier·w wartoŜciowych 

notowanych na rynku NewConnect prowadzonym jako alternatywny system obrotu, tak w kr·tkim, jak i dğugim 

terminie jest bardzo trudne do przewidzenia. JednoczeŜnie papiery wartoŜciowe notowane na rynku 

NewConnect cechujŃ siň mniejszŃ pğynnoŜciŃ w stosunku do papier·w wartoŜciowych notowanych na rynku 

regulowanym. W zwiŃzku z powyŨszym istnieje ryzyko, Ũe posiadacz Akcji Emitenta nie bňdzie m·gğ sprzedaĺ 

ich w wybranych przez siebie terminie lub liczbie albo po oczekiwanej przez siebie cenie. W skrajnym 

przypadku istnieje ryzyko poniesienia strat na skutek sprzedaŨy akcji po cenie niŨszej od ceny ich nabycia. 

Istnieje r·wnieŨ ryzyko, Ũe osoba zainteresowana nabyciem papier·w wartoŜciowych Emitenta w ramach 

transakcji zawartej na rynku NewConnect prowadzonym jako ASO przez GPW w Warszawie S.A. moŨe nie 

mieĺ moŨliwoŜci zakupu tych papier·w w wybranych przez siebie terminie lub liczbie albo po oczekiwanej przez 

siebie cenie. NaleŨy zauwaŨyĺ, iŨ ryzyko inwestowania w papiery wartoŜciowe notowane na rynku NewConnect 

prowadzonym jako ASO jest znacznie wiňksze od ryzyka zwiŃzanego z inwestycjami na rynku regulowanym, w 

papiery skarbowe czy teŨ w jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych. 

3.13. Ryzyko zwińzane z moũliwoŝciń przedĠuũenia terminu do zapisywania siŉ na Akcje serii D1 

Zgodnie z art. 438 Ä 1 KSH, termin do zapisywania siň na Akcje serii D1 nie moŨe byĺ dğuŨszy niŨ trzy miesiŃce 

od dnia otwarcia subskrypcji. W przypadku przedğuŨenia przez Emitenta terminu zakoŒczenia przyjmowania 

zapis·w na Akcje serii D1, przesuniňciu ulegnie r·wnieŨ termin przydziağu Akcji serii D1, w konsekwencji czego 

w p·Ŧniejszym terminie rozpocznie siň obr·t na NewConnect Akcjami serii D1. MoŨe to spowodowaĺ 

op·Ŧnienie w moŨliwoŜci rozporzŃdzania przez inwestor·w Akcjami serii D1, albo got·wkŃ, kt·rŃ wpğacili na 

Akcje serii D1.  
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3.14. Ryzyko poniesienia straty przez osoby nabywajńce Jednostkowe Prawa Poboru 

Papiery wartoŜciowe emitowane przez sp·ğki publiczne okresowo doŜwiadczajŃ istotnych zmian kursu notowaŒ 

i wielkoŜci obrotu, co moŨe wywieraĺ istotny negatywny wpğyw na kurs notowaŒ Jednostkowych Praw Poboru i 

Akcji. W szczeg·lnoŜci, poniewaŨ kurs notowaŒ Jednostkowych Praw Poboru jest w znacznym stopniu 

powiŃzany z kursem notowaŒ Akcji, wszelka zmiennoŜĺ kursu notowaŒ Akcji moŨe skutkowaĺ takŨe 

zmiennoŜciŃ kursu notowaŒ Jednostkowych Praw Poboru. Na dzieŒ opublikowania Memorandum nie 

przewiduje siň prowadzenia dziağaŒ stabilizacyjnych w odniesieniu do Jednostkowych Praw Poboru i Akcji. 

Inwestorzy nabywajŃcy Jednostkowe Prawa Poboru powinni siň liczyĺ z ryzykiem straty wynikajŃcym ze 

zmianami kursu notowaŒ Jednostkowych Praw Poboru oraz z ryzykiem odwoğania lub zawieszenia Oferty.  

3.15. Ryzyko redukcji Zapis·w Dodatkowych 

W przypadku Zapis·w Dodatkowych, jeŜli ğŃczna liczba Akcji serii D1 w tych zapisach przekroczy liczbň Akcji 

serii D1 pozostajŃcych do przydziağu, zapisy zostanŃ proporcjonalnie zredukowane. JeŨeli przekroczenie to 

bňdzie znaczŃce, stopieŒ redukcji zapis·w r·wnieŨ bňdzie znaczŃcy. środki z tytuğu redukcji zapis·w zostanŃ 

zwr·cone bez odsetek i odszkodowaŒ.  

3.16. Ryzyko wynikajńce z uprawnieœ KNF w zakresie zakazu przeprowadzenia oferty publicznej lub jej 

wstrzymania 

Zgodnie z art. 16 Ustawy o Ofercie Publicznej w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia 

naruszenia przepis·w prawa w zwiŃzku z ofertŃ publicznŃ, subskrypcjŃ lub sprzedaŨŃ, dokonywanymi na 

podstawie tej oferty, na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, przez emitenta, sprzedajŃcego lub inne podmioty 

uczestniczŃce w tej ofercie, subskrypcji lub sprzedaŨy w imieniu lub na zlecenie emitenta lub sprzedajŃcego 

albo uzasadnionego podejrzenia, Ũe takie naruszenie moŨe nastŃpiĺ, Komisja, z zastrzeŨeniem art. 19, moŨe: 

- nakazaĺ wstrzymanie rozpoczňcia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedaŨy albo przerwanie jej 

przebiegu, na okres nie dğuŨszy niŨ 10 dni roboczych, lub 

- zakazaĺ rozpoczňcia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedaŨy albo dalszego jej prowadzenia, lub 

- opublikowaĺ, na koszt emitenta lub sprzedajŃcego, informacjň o niezgodnym z prawem dziağaniu w zwiŃzku 

z ofertŃ publicznŃ, subskrypcjŃ lub sprzedaŨŃ. 

Zgodnie z art. 17 Ustawy o Ofercie Publicznej w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia 

naruszenia przepis·w prawa w zwiŃzku z ubieganiem siň o dopuszczenie lub wprowadzenie papier·w 

wartoŜciowych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, przez emitenta lub 

podmioty wystňpujŃce w imieniu lub na zlecenie emitenta albo uzasadnionego podejrzenia, Ũe takie naruszenie 

moŨe nastŃpiĺ, Komisja, z zastrzeŨeniem art. 19, moŨe: 

- nakazaĺ wstrzymanie ubiegania siň o dopuszczenie lub wprowadzenie papier·w wartoŜciowych do obrotu 

na rynku regulowanym, na okres nie dğuŨszy niŨ 10 dni roboczych, lub 

- zakazaĺ ubiegania siň o dopuszczenie lub wprowadzenie papier·w wartoŜciowych do obrotu na rynku 

regulowanym, lub 

- opublikowaĺ, na koszt emitenta, informacjň o niezgodnym z prawem dziağaniu w zwiŃzku z ubieganiem siň o 

dopuszczenie lub wprowadzenie papier·w wartoŜciowych do obrotu na rynku regulowanym. 
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Ponadto, zgodnie z art. 18 Ustawy o Ofercie Publicznej Komisja moŨe zastosowaĺ Ŝrodki, o kt·rych mowa w 

art. 16 lub art. 17, takŨe w przypadku gdy: 

- oferta publiczna, subskrypcja lub sprzedaŨ papier·w wartoŜciowych, dokonywana na podstawie tej oferty, 

lub ich dopuszczenie lub wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym w znaczŃcy spos·b naruszağyby 

interesy inwestor·w, 

- istniejŃ przesğanki, kt·re w Ŝwietle przepis·w prawa mogŃ prowadziĺ do ustania bytu prawnego emitenta, 

- dziağalnoŜĺ emitenta byğa lub jest prowadzona z raŨŃcym naruszeniem przepis·w prawa, kt·re to naruszenie 

moŨe mieĺ istotny wpğyw na ocenň papier·w wartoŜciowych emitenta lub teŨ w Ŝwietle przepis·w prawa 

moŨe prowadziĺ do ustania bytu prawnego lub upadğoŜci emitenta, lub 

- status prawny papier·w wartoŜciowych jest niezgodny z przepisami prawa, i w Ŝwietle tych przepis·w 

istnieje ryzyko uznania tych papier·w wartoŜciowych za nieistniejŃce lub obarczone wadŃ prawnŃ majŃcŃ 

istotny wpğyw na ich ocenň. 

Nie moŨna cağkowicie wykluczyĺ istnienia tego ryzyka w odniesieniu do Oferty Publicznej Akcji serii D1 objňtej 

niniejszym Memorandum. 
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II. OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAWARTE W 

MEMORANDUM 

1. Emitent 

Nazwa (firma) Browar Gontyniec Sp·ğka  Akcyjna 

Kraj: Polska 

Siedziba:  Kamionka 

Adres:  64-800 ChodzieŨ, Kamionka 21 

NIP:  764-26-34-046 

REGON:  301363600 

Oznaczenie SŃdu:  SŃd Rejonowy PoznaŒ Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, IX Wydziağ Gospodarczy 
Krajowego Rejestru SŃdowego 

Telefon:  + (67) 350 53 82 

Fax: + (67) 345 03 40 

Poczta elektroniczna:  sekretariat@browar-gontyniec.pl 

Strona internetowa:  www.grupagontyniec.pl 

  

 

 

Emitent odpowiedzialny jest za wszystkie informacje zawarte w niniejszym Memorandum. W imieniu Emitenta 

dziağa Pan Robert Klimczyk ï Prezes ZarzŃdu. 
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2. Oferujńcy 

Nazwa (firma) NWAI Dom Maklerski Sp·ğka Akcyjna 

Kraj: Polska 

Siedziba:  Warszawa 

Adres:  00-357 Warszawa, Nowy świat 64  

Numer KRS: 0000304374 

NIP:  5252423576 

REGON:  141338474 

Oznaczenie SŃdu:  SŃd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziağ Gospodarczy 
Krajowego Rejestru SŃdowego 

Telefon:  +(22) 201 97 50 

Fax: +(22) 201 97 51 

Poczta elektroniczna:  company@nwai.pl 

Strona internetowa:  www.nwai.pl 

 

OferujŃcy odpowiedzialny jest za informacje zawarte w niniejszym Memorandum Sp·ğki Browar Gontyniec SA w 

Rozdziale III w pkt. 11. W imieniu OferujŃcego dziağajŃ: 

- Mateusz Walczak ï Prezes ZarzŃdu, 

- Ğukasz Knap ï Wiceprezes ZarzŃdu, 

- Paul Polaczek ï Czğonek ZarzŃdu, 

- Michal Rutkowski ï Czğonek ZarzŃdu. 

 

      



 26 

III. DANE O EMISJI 

1. Rodzaj, liczba oraz ğŃczna wartoŜĺ emitowanych papier·w wartoŜciowych z wyszczeg·lnieniem rodzaj·w 

uprzywilejowania, wszelkich ograniczeŒ co do przenoszenia praw z papier·w wartoŜciowych oraz zabezpieczeŒ 

lub ŜwiadczeŒ dodatkowych  

Na podstawie niniejszego Memorandum oferuje siň nie wiňcej niŨ 4.735.800 (cztery miliony siedemset 

trzydzieŜci piňĺ tysiňcy osiemset) sztuk Akcji zwykğych na okaziciela serii D1 sp·ğki Browar Gontyniec S.A. o 

wartoŜci nominalnej 0,10 (dziesiňĺ groszy) zğ kaŨda i ğŃcznej wartoŜci nominalnej 473.580 (czterysta 

siedemdziesiŃt trzy tysiŃce piňĺset osiemdziesiŃt zğotych) zğ.  

Cena emisyjna Akcji Serii D1 zostağa ustalona na podstawie uchwağy nr 4 Nadzwyczajnego Walnego 

Zgromadzenia Emitenta z dnia 1 paŦdziernika 2014 roku i wynosi 2,20 (dwa zğote dwadzieŜcia groszy) zğ za 

jednŃ Akcjň. 

Akcje serii D1 nie sŃ uprzywilejowane. Nie istniejŃ Ũadne ograniczenia wynikajŃce ze Statutu co do 

przenoszenia praw z instrument·w finansowych Sp·ğki. W chwili obecnej nie pozostajŃ w mocy Ũadne umowy 

cywilne ograniczajŃce przenoszenie instrument·w finansowych. 

Akcje serii D1 zostağy opisane w pkt. 4 niniejszego rozdziağu Memorandum Informacyjnego.   

Emitent zğoŨyğ do GPW wniosek o wprowadzenie Jednostkowych Praw Poboru oraz Akcji serii D1 do obrotu na 
NewConnect. Po podjňciu uchwağy GPW o wprowadzeniu wyŨej wymienionych papier·w wartoŜciowych, 
Emitent zğoŨy wniosek o wyznaczenie pierwszego dnia notowaŒ Jednostkowych Praw Poboru. Po 
zarejestrowaniu przez wğaŜciwy SŃd podwyŨszenia kapitağu, Emitent zğoŨy wniosek o wyznaczenie pierwszego 
dnia notowaŒ Akcji serii D1 Sp·ğki.   

- Uprzywilejowanie instrument·w finansowych 

Akcje serii D1 nie sŃ Akcjami uprzywilejowanymi w rozumieniu przepis·w art. 351 i art. 353 KSH.  

- Statutowe ograniczenia w obrocie akcjami Emitenta 

Statut Sp·ğki nie przewiduje Ũadnych ograniczeŒ dotyczŃcych obrotu Akcjami serii D1. 

- Ograniczenia wynikajńce z Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w  

Kontrola koncentracji  

Art. 13 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w nakğada na przedsiňbiorcň obowiŃzek zgğoszenia 

zamiaru koncentracji Prezesowi Urzňdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w, jeŨeli: 

- ğŃczny Ŝwiatowy obr·t przedsiňbiorc·w uczestniczŃcych w koncentracji w roku obrotowym, poprzedzajŃcym 

rok zgğoszenia, przekracza r·wnowartoŜĺ 1.000.000.000 EUR, lub 

- ğŃczny obr·t na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przedsiňbiorc·w uczestniczŃcych w koncentracji w roku 

obrotowym poprzedzajŃcym rok zgğoszenia przekracza r·wnowartoŜĺ 50.000.000 EUR. 

Przy badaniu wysokoŜci obrotu bierze siň pod uwagň obr·t zar·wno przedsiňbiorc·w bezpoŜrednio 

uczestniczŃcych w koncentracji, jak i pozostağych przedsiňbiorc·w naleŨŃcych do grup kapitağowych, do kt·rych 
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naleŨŃ przedsiňbiorcy bezpoŜrednio uczestniczŃcy w koncentracji (art. 16 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji 

i konsument·w). WartoŜĺ EUR podlega przeliczeniu na zğote wedğug kursu Ŝredniego walut obcych 

ogğoszonego przez Narodowy Bank Polski w ostatnim dniu roku kalendarzowego poprzedzajŃcego rok 

zgğoszenia zamiaru koncentracji (art. 5 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w).  

Stosownie do art. 13 ust. 2 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w obowiŃzek zgğoszenia dotyczy m.in. 

zamiaru: (i) poğŃczenia dw·ch lub wiňcej samodzielnych przedsiňbiorc·w (ii) przejňcia ï poprzez nabycie lub 

objňcie akcji, innych papier·w wartoŜciowych, udziağ·w lub w jakikolwiek inny spos·b - bezpoŜredniej lub 

poŜredniej kontroli nad jednym lub wiňcej przedsiňbiorcami przez jednego lub wiňcej przedsiňbiorc·w; (iii) 

utworzenia przez przedsiňbiorc·w wsp·lnego przedsiňbiorcy, (iv) nabycie przez przedsiňbiorcň czňŜci mienia 

innego przedsiňbiorcy (cağoŜci lub czňŜci przedsiňbiorstwa), jeŨeli obr·t realizowany przez to mienie w 

kt·rymkolwiek z dw·ch lat obrotowych poprzedzajŃcych zgğoszenie przekroczyğ na terytorium Rzeczypospolitej 

Polskiej r·wnowartoŜĺ 10.000.000 EUR. 

W rozumieniu Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w przejňciem kontroli sŃ wszelkie formy 

bezpoŜredniego lub poŜredniego uzyskania uprawnieŒ, kt·re osobno albo ğŃcznie, przy uwzglňdnieniu 

wszystkich okolicznoŜci prawnych lub faktycznych, umoŨliwiajŃ wywieranie decydujŃcego wpğywu na 

okreŜlonego przedsiňbiorcň (art. 4 pkt. 4) Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w). 

Zgodnie z treŜciŃ art. 15 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w, dokonanie koncentracji przez 

przedsiňbiorcň zaleŨnego uwaŨa siň za jej dokonanie przez przedsiňbiorcň dominujŃcego. 

Nie podlega zgğoszeniu, zgodnie z art. 14 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w, zamiar koncentracji: 

- jeŨeli obr·t przedsiňbiorcy, nad kt·rym ma nastŃpiĺ przejňcie kontroli zgodnie z art. 13 ust. 2 Ustawy o 

ochronie konkurencji i konsument·w, nie przekroczyğ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w Ũadnym z 

dw·ch lat obrotowych poprzedzajŃcych zgğoszenie r·wnowartoŜci 10.000.000 EUR; 

- polegajŃcej na czasowym nabyciu lub objňciu przez instytucjň finansowŃ akcji albo udziağ·w  

w celu ich odsprzedaŨy, jeŨeli przedmiotem dziağalnoŜci gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na 

wğasny lub cudzy rachunek inwestowanie w akcje albo udziağy innych przedsiňbiorc·w, pod warunkiem, Ũe 

odsprzedaŨ ta nastŃpi przed upğywem roku od dnia nabycia lub objňcia, oraz Ũe:  

¶ instytucja ta nie wykonuje prawa z tych akcji albo udziağ·w, z wyjŃtkiem prawa do dywidendy, 

lub 

¶ wykonuje te prawa wyğŃcznie w celu przygotowania odsprzedaŨy cağoŜci lub czňŜci 

przedsiňbiorstwa, jego majŃtku lub tych akcji lub udziağ·w; 

- polegajŃcej na czasowym nabyciu lub objňciu przez przedsiňbiorcň akcji lub udziağ·w w celu zabezpieczenia 

wierzytelnoŜci, pod warunkiem Ũe nie bňdzie on wykonywağ prawa z tych akcji lub udziağ·w, z wyğŃczeniem 

prawa do ich sprzedaŨy; 

- nastňpujŃcej w toku postňpowania upadğoŜciowego, z wyğŃczeniem przypadk·w, gdy zamierzajŃcy przejŃĺ 

kontrolň jest konkurentem albo naleŨy do grupy kapitağowej, do kt·rej naleŨŃ konkurenci przedsiňbiorcy 

przejmowanego; 

- przedsiňbiorc·w naleŨŃcych do tej samej grupy kapitağowej. 
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Zgğoszenia zamiaru koncentracji dokonujŃ: 

- wsp·lnie ğŃczŃcy siň przedsiňbiorcy - w przypadku, o kt·rym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 1 Ustawy o ochronie 

konkurencji i konsument·w; 

- przedsiňbiorca przejmujŃcy kontrolň - w przypadku, o kt·rym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 2 Ustawy o ochronie 

konkurencji i konsument·w; 

- wsp·lnie wszyscy przedsiňbiorcy biorŃcy udziağ w utworzeniu wsp·lnego przedsiňbiorcy ï w przypadku, o 

kt·rym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 3 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w; 

- przedsiňbiorca nabywajŃcy czňŜĺ mienia innego przedsiňbiorcy - w przypadku, o kt·rym mowa w art. 13 ust. 

2 pkt 4 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w. 

W przypadku gdy koncentracji dokonuje przedsiňbiorca dominujŃcy za poŜrednictwem co najmniej dw·ch 

przedsiňbiorc·w zaleŨnych, zgğoszenia zamiaru tej koncentracji dokonuje przedsiňbiorca dominujŃcy. 

Postňpowanie antymonopolowe w sprawach koncentracji powinno byĺ zakoŒczone nie p·Ŧniej niŨ w terminie 2 

miesiňcy od dnia jego wszczňcia (art. 96 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w). 

Do czasu wydania decyzji przez Prezesa Urzňdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w lub upğywu terminu, 

w jakim decyzja powinna zostaĺ wydana, przedsiňbiorcy, kt·rych zamiar koncentracji podlega zgğoszeniu, 

sŃ obowiŃzani do wstrzymania siň od dokonania koncentracji (art. 97 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i 

konsument·w). 

Prezes Urzňdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w wydaje w drodze decyzji zgodň na dokonanie koncentracji 

lub zakazuje dokonania koncentracji. WydajŃc zgodň Prezes Urzňdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w 

moŨe w decyzji zobowiŃzaĺ przedsiňbiorcň lub przedsiňbiorc·w zamierzajŃcych dokonaĺ koncentracji do 

speğnienia okreŜlonych warunk·w. Decyzje Prezesa Urzňdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w wygasajŃ, 

jeŨeli w terminie 2 lat od dnia wydania zgody na dokonanie koncentracji - koncentracja nie zostağa dokonana 

(art. 18, 19, 20 i 22 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w). 

Sankcje administracyjne z tytuĠu niedochowania obowińzk·w wynikajńcych z Ustawy o ochronie 

konkurencji i konsument·w  

Zgodnie z art. 106 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w Prezes Urzňdu Ochrony Konkurencji i 

Konsument·w moŨe nağoŨyĺ na przedsiňbiorcň w drodze decyzji karň pieniňŨnŃ w wysokoŜci nie wiňkszej niŨ 

10% przychodu osiŃgniňtego w roku rozliczeniowym, poprzedzajŃcym rok nağoŨenia kary, jeŨeli przedsiňbiorca 

ten, choĺby nieumyŜlnie: 

- dopuŜciğ siň naruszenia zakazu okreŜlonego w art. 6, w zakresie niewyğŃczonym na podstawie art. 7 i 8, lub 

naruszenia zakazu okreŜlonego w art. 9 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w; 

- dopuŜciğ siň naruszenia art. 81 lub 82 Traktatu WE (Traktat ustanawiajŃcy Wsp·lnotň EuropejskŃ (Dz. Urz. 

WE C 325 z 24.12.2002)) ; 

- dokonağ koncentracji bez uzyskania zgody Prezesa Urzňdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w; 
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- dopuŜciğ siň stosowania praktyki naruszajŃcej zbiorowe interesy konsument·w w rozumieniu art. 24 Ustawy 

o ochronie konkurencji i konsument·w. 

W przypadku gdy przedsiňbiorca powstağ w wyniku poğŃczenia lub przeksztağcenia innych przedsiňbiorstw, 

obliczajŃc wysokoŜĺ jego przychodu, uwzglňdnia siň przych·d osiŃgniňty przez tych przedsiňbiorc·w w roku 

rozliczeniowym poprzedzajŃcym rok nağoŨenia kary. W przypadku gdy przedsiňbiorca nie osiŃgnŃğ przychodu w 

roku rozliczeniowym poprzedzajŃcym rok nağoŨenia kary, Prezes Urzňdu moŨe ustaliĺ karň pieniňŨnŃ w 

wysokoŜci dwustukrotnoŜci przeciňtnego wynagrodzenia. 

Prezes Urzňdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w moŨe r·wnieŨ nağoŨyĺ na przedsiňbiorcň  

w drodze decyzji karň pieniňŨnŃ w wysokoŜci stanowiŃcej r·wnowartoŜĺ do 50.000.000 EUR jeŨeli choĺby 

nieumyŜlnie: 

- we wniosku, o kt·rym mowa w art. 23 lub w zgğoszeniu, o kt·rym mowa w art. 94 ust. 2 Ustawy o ochronie 

konkurencji i konsument·w, podağ nieprawdziwe dane; 

- nie udzieliğ informacji ŨŃdanych przez Prezesa Urzňdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w na podstawie 

art. 12 ust. 3, art. 19 ust. 3 lub art. 50 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w, bŃdŦ udzieliğ 

nieprawdziwych lub wprowadzajŃcych w bğŃd informacji; 

- nie wsp·ğdziağa w toku kontroli prowadzonej w ramach postňpowania na podstawie art. 105a z 

zastrzeŨeniem art. 105d ust. 2 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w. 

Prezes Urzňdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w moŨe r·wnieŨ nağoŨyĺ na przedsiňbiorcň  

w drodze decyzji karň pieniňŨnŃ w wysokoŜci stanowiŃcej r·wnowartoŜĺ do 10.000 EUR za kaŨdy dzieŒ zwğoki 

w wykonaniu decyzji wydanych na podstawie art. 10, art. 12 ust. 1, art. 19 ust. 1, art. 20 ust. 1, art. 21 ust. 2 i 4, 

art. 26, art. 28 ust. 1 oraz art. 89 ust. 1 i 3 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w, postanowieŒ 

wydanych na podstawie art. 105g ust. 1 tejŨe Ustawy lub wyrok·w sŃdowych w sprawach z zakresu praktyk 

ograniczajŃcych konkurencjň, praktyk naruszajŃcych zbiorowe interesy konsument·w oraz koncentracji. Karň 

pieniňŨnŃ nakğada siň, liczŃc od daty wskazanej w decyzji. 

Prezes Urzňdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w moŨe, w drodze decyzji, nağoŨyĺ na osobň peğniŃcŃ 

funkcjň kierowniczŃ lub wchodzŃcŃ w skğad organu zarzŃdzajŃcego przedsiňbiorcy karň pieniňŨnŃ w wysokoŜci 

do piňĺdziesiňciokrotnoŜci przeciňtnego wynagrodzenia jeŨeli osoba ta umyŜlnie albo nieumyŜlnie: 

- nie wykonağa decyzji, postanowieŒ lub wyrok·w, o kt·rych mowa w art. 107 Ustawy o ochronie konkurencji i 

konsument·w; 

- nie zgğosiğa zamiaru koncentracji, o kt·rym mowa w art. 13 Ustawy o ochronie konkurencji  

i konsument·w; 

- nie udzieliğa informacji lub udzieliğa nierzetelnych lub wprowadzajŃcych w bğŃd informacji ŨŃdanych przez 

Prezesa Urzňdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w na podstawie art. 50 Ustawy o ochronie konkurencji i 

konsument·w. 

Prezes Urzňdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w moŨe uchyliĺ decyzje o zgodzie na dokonanie 

koncentracji, jeŨeli zostağy one oparte na nierzetelnych informacjach, za kt·re odpowiedzialni sŃ przedsiňbiorcy 
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uczestniczŃcy w koncentracji, lub jeŨeli przedsiňbiorcy nie speğniajŃ warunk·w, o kt·rych mowa w art. 19 ust. 2 

i 3 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w. W przypadku uchylenia decyzji Prezes Urzňdu Ochrony 

Konkurencji i Konsument·w orzeka co do istoty sprawy. JeŨeli jednakŨe decyzja o zgodzie na dokonanie 

koncentracji zostağa wykonana (tj. koncentracja zostağa juŨ dokonana), a przywr·cenie konkurencji na rynku nie 

jest moŨliwe w inny spos·b, Prezes Urzňdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w moŨe w drodze decyzji, 

okreŜlajŃc termin jej wykonania na warunkach okreŜlonych w decyzji, nakazaĺ w szczeg·lnoŜci: 

- podziağ poğŃczonego przedsiňbiorcy na warunkach okreŜlonych w decyzji; 

- zbycie cağoŜci lub czňŜci majŃtku przedsiňbiorcy; 

- zbycie udziağ·w lub akcji zapewniajŃcych kontrolň nad przedsiňbiorcŃ lub przedsiňbiorcami lub rozwiŃzanie 

sp·ğki, nad kt·rŃ przedsiňbiorcy sprawujŃ wsp·lnŃ kontrolň. 

Decyzja powyŨsza nie moŨe byĺ wydana po upğywie 5 lat od dnia dokonania koncentracji. 

PowyŨsza decyzja moŨe zostaĺ wydana takŨe odpowiednio w przypadku niezgğoszenia Prezesowi Urzňdu 

Ochrony Konkurencji i Konsument·w zamiaru koncentracji oraz w przypadku niewykonania decyzji o zakazie 

koncentracji. 

W przypadku niewykonania decyzji, o kt·rej mowa w art. 21 ust.1 lub 4 Ustawy o ochronie konkurencji i 

konsument·w, Prezes Urzňdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w moŨe, w drodze decyzji, dokonaĺ podziağu 

przedsiňbiorcy. Do podziağu sp·ğki stosuje siň odpowiednio przepisy art. 528-550 Kodeksu Sp·ğek Handlowych. 

Prezesowi Urzňdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w przysğugujŃ kompetencje organ·w sp·ğek 

uczestniczŃcych w podziale. Prezes Urzňdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w moŨe ponadto wystŃpiĺ do 

sŃdu o stwierdzenie niewaŨnoŜci umowy lub podjňcia innych Ŝrodk·w prawnych zmierzajŃcych do 

przywr·cenia stanu poprzedniego (art. 99 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w). 

Przy ustalaniu wysokoŜci kar pieniňŨnych o kt·rych mowa w art. 106-108 naleŨy uwzglňdniĺ w szczeg·lnoŜci 

okres, stopieŒ oraz okolicznoŜci naruszenia przepis·w Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w, a takŨe 

uprzednie naruszenia przepis·w tejŨe ustawy (art. 111 Ustawy o ochronie konkurencji). 

Rozporzńdzenie Rady (WE) nr 139/2004 w sprawie kontroli koncentracji przedsiŉbiorstw  

Wymogi w zakresie kontroli koncentracji, majŃce wpğyw na obr·t akcjami wynikajŃ takŨe z regulacji zawartych w 

RozporzŃdzeniu Rady (WE) nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w sprawie kontroli koncentracji 

przedsiňbiorc·w (zwanego dalej RozporzŃdzeniem w sprawie Koncentracji). 

RozporzŃdzenie w sprawie Koncentracji zawiera uregulowania dotyczŃce tzw. koncentracji o wymiarze 

wsp·lnotowym, a wiňc obejmujŃcych przedsiňbiorstwa i powiŃzane z nimi podmioty, kt·re przekraczajŃ 

okreŜlone progi obrotu towarami i usğugami. 

RozporzŃdzenie w sprawie Koncentracji obejmuje wyğŃcznie koncentracje prowadzŃce do trwağej zmiany 

struktury wğasnoŜciowej w przedsiňbiorstwie. Koncentracje wsp·lnotowe podlegajŃ zgğoszeniu do Komisji przed 

ich ostatecznym dokonaniem, a po: 

- zawarciu umowy, 
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- ogğoszeniu publicznej oferty przejňcia, lub 

- nabyciu kontrolnego pakietu akcji. 

Zgğoszenia moŨna r·wnieŨ dokonaĺ, gdy zainteresowane przedsiňbiorstwa przedstawiajŃ Komisji szczerŃ 

intencjň zawarcia umowy lub, w przypadku publicznej oferty przejňcia, gdy podağy do publicznej wiadomoŜci 

zamiar wprowadzenia takiej oferty, pod warunkiem, Ũe zamierzona umowa lub oferta doprowadziğyby do 

koncentracji o wymiarze wsp·lnotowym (art. 4 ust. 1 RozporzŃdzenia w sprawie Koncentracji). 

Zawiadomienie Komisji sğuŨy uzyskaniu jej zgody na dokonanie takiej koncentracji. 

Zgodnie z art. 1 ust. 2 RozporzŃdzenia w sprawie Koncentracji koncentracja przedsiňbiorstw posiada wymiar 

wsp·lnotowy w nastňpujŃcych przypadkach: 

- gdy ğŃczny Ŝwiatowy obr·t wszystkich przedsiňbiorstw uczestniczŃcych w koncentracji wynosi wiňcej niŨ 

5.000 mln EUR, oraz 

- gdy ğŃczny obr·t przypadajŃcy na Wsp·lnotň EuropejskŃ kaŨdego z co najmniej dw·ch przedsiňbiorstw 

uczestniczŃcych w koncentracji wynosi wiňcej niŨ 250 mln EUR,  

chyba Ũe kaŨde z przedsiňbiorstw uczestniczŃcych w koncentracji uzyskuje wiňcej niŨ dwie trzecie swoich 

ğŃcznych obrot·w przypadajŃcych na Wsp·lnotň w jednym i tym samym PaŒstwie Czğonkowskim. 

Koncentracja przedsiňbiorstw ma wymiar wsp·lnotowy r·wnieŨ w przypadku, gdy: 

- ğŃczny Ŝwiatowy obr·t wszystkich przedsiňbiorstw uczestniczŃcych w koncentracji wynosi wiňcej niŨ 2.500 

mln EUR; 

- w kaŨdym z co najmniej trzech PaŒstw Czğonkowskich ğŃczny obr·t wszystkich przedsiňbiorstw 

uczestniczŃcych w koncentracji wynosi wiňcej niŨ 100 mln EUR; 

- w kaŨdym z co najmniej trzech PaŒstw Czğonkowskich ğŃczny obr·t wszystkich przedsiňbiorstw 

uczestniczŃcych w koncentracji wynosi wiňcej niŨ 100 mln EUR, z czego ğŃczny obr·t co najmniej dw·ch 

przedsiňbiorstw uczestniczŃcych w koncentracji wynosi wiňcej niŨ 25 mln EUR oraz 

- ğŃczny obr·t przypadajŃcy na Wsp·lnotň EuropejskŃ kaŨdego z co najmniej dw·ch przedsiňbiorstw 

uczestniczŃcych w koncentracji wynosi wiňcej niŨ 100 mln EUR;  

chyba Ũe kaŨde z przedsiňbiorstw uczestniczŃcych w koncentracji uzyskuje wiňcej niŨ dwie trzecie swoich 

ğŃcznych obrot·w przypadajŃcych na Wsp·lnotň EuropejskŃ w jednym i tym samym PaŒstwie Czğonkowskim. 

Nie istniejŃ inne, niŨ wskazane w punktach powyŨej, ograniczenia w obrocie akcjami Emitenta. 

Obowińzki i ograniczenia wynikajńce z Ustawy o ofercie publicznej oraz Ustawy o obrocie 
instrumentami finansowymi  

Obr·t papierami wartoŜciowymi Emitenta, jako sp·ğki publicznej, podlega ograniczeniom okreŜlonym w:  
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- Ustawie z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrument·w 

finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o sp·ğkach publicznych (tekst jednolity:  

Dz.U. 2013 r. poz. 1382 z p·Ŧn. zm.); 

- Ustawie z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (tekst jednolity Dz.U. 2014 poz. 94 

z p·Ŧn. zm.); 

- Ustawie z dnia 29 lipca 2005 roku o nadzorze nad rynkiem kapitağowym (Dz.U. 2005 Nr 183, poz. 1537 z 

p·Ŧn. zm.); 

- Ustawie z dnia 21 lipca 2006 roku o nadzorze nad rynkiem finansowym (tekst jednolity Dz.U. 2012, poz. 

1149 z p·Ŧn. zm.). 

Obowińzki i ograniczenia wynikajńce z Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi  

Na podstawie art. 159 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi osoby wymienione w art. 156 ust. 1 

pkt 1 lit. a - czğonkowie ZarzŃdu, rady nadzorczej, prokurenci lub peğnomocnicy emitenta lub wystawcy, jego 

pracownicy, biegli rewidenci albo inne osoby pozostajŃce z tym emitentem lub wystawcŃ w stosunku zlecenia 

lub w innym stosunku prawnym o podobnym charakterze, w czasie trwania okresu zamkniňtego, o kt·rym 

mowa w art. 159 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, nie mogŃ nabywaĺ lub zbywaĺ na 

rachunek wğasny lub osoby trzeciej akcji emitenta, praw pochodnych dotyczŃcych akcji emitenta oraz innych 

instrument·w finansowych z nimi powiŃzanych. Nie mogŃ dokonywaĺ na rachunek wğasny lub na rachunek 

osoby trzeciej innych czynnoŜci prawnych, powodujŃcych lub mogŃcych powodowaĺ rozporzŃdzenie takimi 

instrumentami finansowymi, w czasie trwania okresu zamkniňtego. 

Na podstawie art. 159 ust. 1a Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi osoby wymienione w art. 156 ust. 1 

pkt 1 lit. a nie mogŃ, w czasie trwania okresu zamkniňtego, dziağajŃc jako organ osoby prawnej, podejmowaĺ 

czynnoŜci, kt·rych celem jest doprowadzenie do nabycia lub zbycia przez tň osobň prawnŃ, na rachunek 

wğasny lub osoby trzeciej, akcji emitenta, praw pochodnych dotyczŃcych akcji emitenta oraz innych 

instrument·w finansowych z nimi powiŃzanych albo podejmowaĺ czynnoŜci powodujŃcych lub mogŃcych 

powodowaĺ rozporzŃdzenie takimi instrumentami finansowymi przez tň osobň prawnŃ, na rachunek wğasny lub 

osoby trzeciej. 

Przepis·w okreŜlonych w art. 159 ust. 1 i ust. 1a Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi nie stosuje siň 

do czynnoŜci dokonywanych: 

1) przez podmiot prowadzŃcy dziağalnoŜĺ maklerskŃ, kt·remu osoba, o kt·rej mowa w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. 

a, Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, zleciğa zarzŃdzanie portfelem instrument·w finansowych w 

spos·b wyğŃczajŃcy ingerencjň tej osoby w podejmowane na jej rachunek decyzje inwestycyjne albo 

2) w wykonaniu umowy zobowiŃzujŃcej do zbycia lub nabycia akcji emitenta, praw pochodnych dotyczŃcych 

akcji emitenta oraz innych instrument·w finansowych z nimi powiŃzanych zawartej na piŜmie z datŃ pewnŃ 

przed rozpoczňciem biegu danego okresu zamkniňtego, albo 

3) w wyniku zğoŨenia przez osobň, o kt·rej mowa w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a Ustawy o obrocie instrumentami 

finansowymi, zapisu w odpowiedzi na ogğoszone wezwanie do zapisywania siň na sprzedaŨ lub zamianň 

akcji, zgodnie z przepisami ustawy o ofercie publicznej, albo 
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4) w zwiŃzku z obowiŃzkiem ogğoszenia przez osobň, o kt·rej mowa w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a Ustawy o 

obrocie instrumentami finansowymi, wezwania do zapisywania siň na sprzedaŨ lub zamianň akcji, zgodnie z 

przepisami ustawy o ofercie publicznej, albo 

5) w zwiŃzku z wykonaniem przez dotychczasowego akcjonariusza emitenta prawa poboru, albo 

6) w zwiŃzku z ofertŃ skierowanŃ do pracownik·w lub os·b wchodzŃcych w skğad statutowych organ·w 

emitenta, pod warunkiem Ũe informacja na temat takiej oferty byğa publicznie dostňpna przed rozpoczňciem 

biegu danego okresu zamkniňtego. 

Okresem zamkniňtym jest: 

- okres od wejŜcia w posiadanie przez osobň fizycznŃ wymieniona w art. 156 ust. 1 pkt. 1 lit. a Ustawy o 

obrocie instrumentami finansowymi informacji poufnej dotyczŃcej emitenta lub instrument·w finansowych, o 

kt·rych mowa w art. 159 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi speğniajŃcych warunki 

okreŜlone w art. 156 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi do przekazania tej informacji do 

publicznej wiadomoŜci; 

- w przypadku raportu rocznego - dwa miesiŃce przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomoŜci lub 

okres pomiňdzy koŒcem roku obrotowego a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomoŜci, gdyby 

okres ten byğ kr·tszy od pierwszego ze wskazanych, chyba Ũe osoba fizyczna wymieniona w art. 156 ust. 1 

pkt. 1 lit. a Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi nie posiadağa dostňpu do danych finansowych, na 

podstawie kt·rych zostağ sporzŃdzony raport; 

- w przypadku raportu p·ğrocznego ï miesiŃc przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomoŜci lub okres 

pomiňdzy dniem zakoŒczenia danego p·ğrocza a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomoŜci, 

gdyby okres ten byğ kr·tszy od pierwszego ze wskazanych, chyba Ũe osoba fizyczna wymieniona w art. 156 

ust. 1 pkt. 1 lit. a Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi nie posiada dostňpu do danych finansowych, 

na podstawie kt·rych zostağ sporzŃdzony raport; 

- w przypadku raportu kwartalnego ï dwa tygodnie przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomoŜci lub 

okres pomiňdzy dniem zakoŒczenia danego kwartağu a przekazaniem tego raportu do publicznej 

wiadomoŜci, gdyby okres ten byğ kr·tszy od pierwszego ze wskazanych, chyba Ũe osoba fizyczna 

wymieniona w art. 156 ust. 1 pkt. 1 lit. a Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi nie posiada dostňpu 

do danych finansowych, na podstawie kt·rych zostağ sporzŃdzony raport. 

Zgodnie z postanowieniami art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, osoby wchodzŃce w 

skğad organ·w zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych emitenta albo bňdŃce prokurentami, inne osoby peğniŃce w 

strukturze organizacyjnej emitenta funkcje kierownicze, kt·re posiadajŃ stağy dostňp do informacji poufnych 

dotyczŃcych bezpoŜrednio lub poŜrednio tego emitenta oraz kompetencje w zakresie podejmowania decyzji 

wywierajŃcych wpğyw na jego rozw·j i perspektywy prowadzenia dziağalnoŜci gospodarczej, sŃ obowiŃzane do 

przekazywania KNF oraz temu emitentowi informacji o zawartych przez te osoby oraz osoby blisko z nimi 

zwiŃzane, o kt·rych mowa w art. 160 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na wğasny rachunek, 

transakcjach nabycia lub zbycia akcji emitenta, praw pochodnych dotyczŃcych akcji emitenta oraz innych 

instrument·w finansowych powiŃzanych z tymi papierami wartoŜciowymi, dopuszczonych do obrotu na rynku 

regulowanym lub bňdŃcych przedmiotem ubiegania siň o dopuszczenie do obrotu na takim rynku. 
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Przez osoby blisko zwiŃzane z osobŃ, o kt·rej mowa w art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami 

finansowymi, rozumie siň: 

1) jej mağŨonka lub osobň pozostajŃcŃ z niŃ faktycznie we wsp·lnym poŨyciu; 

2) dzieci pozostajŃce na jej utrzymaniu bŃdŦ osoby zwiŃzane z tŃ osobŃ z tytuğu przysposobienia, opieki lub 

kurateli; 

3) innych krewnych i powinowatych, kt·rzy pozostajŃ z niŃ we wsp·lnym gospodarstwie domowym przez okres 

co najmniej roku; 

4) podmioty: 

a. w kt·rych osoba, o kt·rej mowa w art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, lub 

osoba blisko z niŃ zwiŃzana, o kt·rej mowa w pkt 1)-3) powyŨej, wchodzi w skğad ich organ·w 

zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych, lub w kt·rych strukturze organizacyjnej peğni funkcje kierownicze i 

posiada stağy dostňp do informacji poufnych dotyczŃcych tego podmiotu oraz kompetencje w zakresie 

podejmowania decyzji wywierajŃcych wpğyw na jego rozw·j i perspektywy prowadzenia dziağalnoŜci 

gospodarczej, lub 

b. kt·re sŃ bezpoŜrednio lub poŜrednio kontrolowane przez osobň, o kt·rej mowa w art. 160 ust. 1 Ustawy 

o obrocie instrumentami finansowymi, lub osobň blisko z niŃ zwiŃzanŃ, o kt·rej mowa w pkt 1-3, lub 

c. z dziağalnoŜci kt·rych osoba, o kt·rej mowa w art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami 

finansowymi, lub osoba blisko z niŃ zwiŃzana, o kt·rej mowa w pkt 1)-3) powyŨej, czerpiŃ zyski; 

d. kt·rych interesy ekonomiczne sŃ r·wnowaŨne interesom ekonomicznym osoby, o kt·rej mowa w art. 

160 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, lub osoby blisko z niŃ zwiŃzanej, o kt·rej 

mowa w pkt 1)-3). 

Zgodnie z art. 160 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, Emitent jest obowiŃzany do 

niezwğocznego udostňpniania informacji otrzymanych na podstawie art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie 

instrumentami finansowymi, r·wnoczeŜnie sp·ğce prowadzŃcej rynek regulowany, na kt·rym notowane sŃ 

papiery wartoŜciowe tego emitenta, oraz do publicznej wiadomoŜci, w trybie okreŜlonym w art. 56 ust. 1 Ustawy 

o ofercie publicznej. Zgodnie z art. 161a ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, zakazy i wymogi, 

o kt·rych mowa w art. 156ï160, w tym wynikajŃce z przepis·w wydanych na podstawie art. 160 ust. 5, majŃ 

zastosowanie w przypadkach okreŜlonych w art. 39 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. 

Obowińzki i ograniczenia wynikajńce z Ustawy o ofercie publicznej  

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

- kto osiŃgnŃğ lub przekroczyğ 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% og·lnej liczby 

gğos·w w sp·ğce publicznej albo; 

- kto posiadağ co najmniej 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% og·lnej liczby 

gğos·w w tej sp·ğce, a w wyniku zmniejszenia tego udziağu osiŃgnŃğ odpowiednio 5%, 10%, 15%, 20%, 

25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% lub mniej og·lnej liczby gğos·w 
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jest obowiŃzany niezwğocznie zawiadomiĺ o tym Komisjň oraz sp·ğkň, nie p·Ŧniej niŨ w terminie 4 dni 

roboczych od dnia, w kt·rym dowiedziağ siň o zmianie udziağu w og·lnej liczbie gğos·w lub przy zachowaniu 

naleŨytej starannoŜci m·gğ siň o niej dowiedzieĺ, a w przypadku zmiany wynikajŃcej z nabycia akcji sp·ğki 

publicznej w transakcji zawartej na rynku regulowanym ï nie p·Ŧniej niŨ w terminie 6 dni sesyjnych od dnia 

zawarcia transakcji. 

Zgodnie z art. 69 ust. 2 pkt 1) lit. b) Ustawy o ofercie publicznej, kaŨdy kogo dotyczy zmiana dotychczas 

posiadanego udziağu ponad 10% og·lnej liczby gğos·w o co najmniej 5% og·lnej liczby gğos·w w sp·ğce 

publicznej, kt·rej akcje sŃ dopuszczone do obrotu na innym rynku regulowanym niŨ rynek oficjalnych notowaŒ 

gieğdowych, r·wnieŨ jest zobowiŃzany dokonaĺ zawiadomienia, o kt·rym mowa w art.69 ust.1 Ustawy o ofercie. 

Ponadto, zgodnie z postanowieniami art. 69 ust. 2 pkt 2) Ustawy o ofercie publicznej, kaŨdy kogo dotyczy 

zmiana dotychczas posiadanego udziağu ponad 33% og·lnej liczby gğos·w o co najmniej 1% og·lnej liczby 

gğos·w, r·wnieŨ jest zobowiŃzany dokonaĺ zawiadomienia, o kt·rym mowa w art. 69 ust. 1 Ustawy o ofercie. 

Zgodnie z postanowieniami art. 69 ust. 4 Ustawy o ofercie publicznej, zawiadomienie powinno zawieraĺ 

informacje o dacie i rodzaju zdarzenia powodujŃcego zmianň udziağu, kt·rej dotyczy zawiadomienie. Powinno 

zawieraĺ takŨe informacje o liczbie akcji posiadanych przed zmianŃ udziağu i ich procentowym udziale w 

kapitale zakğadowym sp·ğki oraz o liczbie gğos·w z tych akcji i ich procentowym udziale w og·lnej liczbie 

gğos·w, a takŨe o liczbie aktualnie posiadanych akcji i ich procentowym udziale w kapitale zakğadowym oraz o 

liczbie gğos·w z tych akcji i ich procentowym udziale w og·lnej liczbie gğos·w. Zawiadomienie powinno 

zawieraĺ r·wnieŨ informacje o podmiotach zaleŨnych od akcjonariusza dokonujŃcego zawiadomienia, 

posiadajŃcych akcje sp·ğki oraz o osobach o kt·rych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. c Ustawy o ofercie 

publicznej. Zawiadomienie zwiŃzane z osiŃgniňciem lub przekroczeniem 10% og·lnej liczby gğos·w powinno 

dodatkowo zawieraĺ informacje dotyczŃce zamiar·w dalszego zwiňkszania udziağu w og·lnej liczbie gğos·w w 

okresie 12 miesiňcy od zğoŨenia zawiadomienia oraz celu zwiňkszania tego udziağu. W przypadku kaŨdorazowej 

zmiany tych zamiar·w lub celu, akcjonariusz jest zobowiŃzany niezwğocznie, nie p·Ŧniej niŨ w terminie 3 dni 

roboczych od zaistnienia tej zmiany, poinformowaĺ o tym Komisjň Nadzoru Finansowego oraz sp·ğkň. 

ObowiŃzek dokonania zawiadomienia nie powstaje w przypadku, gdy po rozliczeniu w depozycie papier·w 

wartoŜciowych kilku transakcji zawartych na rynku regulowanym w tym samym dniu, zmiana udziağu w og·lnej 

liczbie gğos·w w sp·ğce publicznej, na koniec dnia rozliczenia, nie powoduje osiŃgniňcia lub przekroczenia 

progu og·lnej liczby gğos·w, z kt·rym wiŃŨe siň powstanie tych obowiŃzk·w (art. 69 ust. 3 Ustawy o ofercie 

publicznej). 

Wyliczone wyŨej obowiŃzki, zgodnie z brzmieniem art. 87 Ustawy o ofercie publicznej spoczywajŃ r·wnieŨ na: 

1. podmiocie, kt·ry osiŃgnŃğ lub przekroczyğ okreŜlony w tej ustawie pr·g og·lnej liczby gğos·w w zwiŃzku z 

nabywaniem lub zbywaniem kwit·w depozytowych wystawionych w zwiŃzku z akcjami sp·ğki publicznej; 

2. funduszu inwestycyjnym ï takŨe w przypadku, gdy osiŃgniňcie lub przekroczenie danego progu og·lnej 

liczby gğos·w okreŜlonego w tych przepisach nastňpuje w zwiŃzku z posiadaniem akcji ğŃcznie przez: (i) inne 

fundusze inwestycyjne zarzŃdzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych, (ii) inne fundusze 

inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, zarzŃdzane przez ten sam podmiot, 

3. r·wnieŨ na podmiocie, w przypadku kt·rego osiŃgniňcie lub przekroczenie danego progu og·lnej liczby 

gğos·w okreŜlonego w tych przepisach nastňpuje w zwiŃzku z posiadaniem akcji: (i) przez osobň trzeciŃ w 
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imieniu wğasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z wyğŃczeniem akcji nabytych w ramach 

wykonywania czynnoŜci, o kt·rych mowa w art. 69 ust. 2 pkt. 2 Ustawy o obrocie instrumentami 

finansowymi; (ii) w ramach wykonywania czynnoŜci polegajŃcych na zarzŃdzaniu portfelami, w skğad kt·rych 

wchodzi jeden lub wiňksza liczba instrument·w finansowych, zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie 

instrumentami finansowymi oraz Ustawy o funduszach inwestycyjnych ï w zakresie akcji wchodzŃcych w 

skğad zarzŃdzanych portfeli papier·w wartoŜciowych, z kt·rych podmiot ten, jako zarzŃdzajŃcy, moŨe w 

imieniu zleceniodawc·w wykonywaĺ prawo gğosu na walnym zgromadzeniu; (iii) przez osobň trzeciŃ, z kt·rŃ 

ten podmiot zawarğ umowň, kt·rej przedmiotem jest przekazanie uprawnienia do wykonywania prawa gğosu; 

4. r·wnieŨ na peğnomocniku, kt·ry w ramach reprezentowania akcjonariusza na walnym zgromadzeniu zostağ 

upowaŨniony do wykonywania prawa gğosu z akcji sp·ğki publicznej, jeŨeli akcjonariusz ten nie wydağ 

wiŃŨŃcych pisemnych dyspozycji co do sposobu gğosowania;  

5. r·wnieŨ ğŃcznie na wszystkich podmiotach, kt·re ğŃczy pisemne lub ustne porozumienie dotyczŃce 

nabywania przez te podmioty akcji sp·ğki publicznej lub zgodnego gğosowania na walnym zgromadzeniu lub 

prowadzenia trwağej polityki wobec sp·ğki, chociaŨby tylko jeden z tych podmiot·w podjŃğ lub zamierzağ 

podjŃĺ czynnoŜci powodujŃce powstanie tych obowiŃzk·w; 

6. na podmiotach, kt·re zawierajŃ porozumienie, o kt·rym mowa w pkt 5, posiadajŃc akcje sp·ğki publicznej, w 

liczbie zapewniajŃcej ğŃcznie osiŃgniňcie lub przekroczenie danego progu og·lnej liczby gğos·w okreŜlonego 

w tych przepisach. 

W przypadkach wskazanych w pkt. 5 i 6 obowiŃzki mogŃ byĺ wykonywane przez jednŃ ze stron porozumienia, 

wskazanŃ przez strony porozumienia. 

Istnienie porozumienia, o kt·rym mowa w pkt. 5, domniemywa siň w przypadku posiadania akcji sp·ğki 

publicznej przez: (i) mağŨonk·w, ich wstňpnych, zstňpnych i rodzeŒstwo oraz powinowatych w tej samej linii lub 

stopniu, jak r·wnieŨ osoby pozostajŃce w stosunku przysposobienia, opieki i kurateli; (ii) osoby pozostajŃce we 

wsp·lnym gospodarstwie domowym; (iii) mocodawcň lub jego peğnomocnika, nie bňdŃcego firmŃ inwestycyjnŃ, 

upowaŨnionego do dokonywania na rachunku papier·w wartoŜciowych czynnoŜci zbycia lub nabycia papier·w 

wartoŜciowych; (iv) jednostki powiŃzane w rozumieniu Ustawy o rachunkowoŜci. 

Ponadto obowiŃzki wskazane wyŨej powstajŃ r·wnieŨ w przypadku, gdy prawa gğosu sŃ zwiŃzane z papierami 

wartoŜciowymi zdeponowanymi lub zarejestrowanymi w podmiocie, kt·rymi moŨe on rozporzŃdzaĺ wedğug 

wğasnego uznania. 

Do liczby gğos·w, kt·ra powoduje powstanie wskazanych powyŨej obowiŃzk·w: 

- po stronie podmiotu dominujŃcego ï wlicza siň liczbň gğos·w posiadanych przez jego podmioty zaleŨne, 

- po stronie peğnomocnika, kt·ry w ramach reprezentowania akcjonariusza na walnym zgromadzeniu zostağ 

upowaŨniony do wykonywania prawa gğosu z akcji sp·ğki publicznej, jeŨeli akcjonariusz ten nie wydağ 

wiŃŨŃcych pisemnych dyspozycji co do sposobu gğosowania ï wlicza siň liczbň gğos·w z akcji objňtych 

peğnomocnictwem, 

- wlicza siň liczbň gğos·w z wszystkich akcji, nawet jeŨeli wykonywanie z nich prawa gğosu jest ograniczone 

lub wyğŃczone z mocy statutu, umowy lub przepisu prawa. 
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Stosownie do art. 90 ust.1 Ustawy o ofercie publicznej, przepis·w rozdziağu 4 Ustawy o ofercie publicznej, z 

zastrzeŨeniem art. 90 ust. 1a, nie stosuje siň w przypadku nabywania akcji przez firmň inwestycyjnŃ, w celu 

realizacji okreŜlonych regulaminami, o kt·rych mowa w art. 28 ust. 1 i art. 37 ust. 1 Ustawy o obrocie 

instrumentami finansowymi, zadaŒ zwiŃzanych z organizacjŃ rynku regulowanego. 

Zgodnie z art. 90 ust. 1a Ustawy o ofercie publicznej przepisu art. 69 Ustawy o ofercie publicznej nie stosuje siň 

w przypadku nabywania lub zbywania akcji przez firmň inwestycyjnŃ w celu realizacji zadaŒ o kt·rych mowa w 

art. 90 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej, kt·re ğŃcznie z akcjami juŨ posiadanymi w tym celu uprawniajŃ do 

wykonania mniej niŨ 10% og·lnej liczby gğos·w w sp·ğce publicznej, o ile: 

- prawa gğosu przysğugujŃce z tych akcji nie sŃ wykonywane oraz 

- firma inwestycyjna w terminie 4 dni roboczych od dnia zawarcia umowy z emitentem o realizacjň zadaŒ, o 

kt·rych mowa w art. 90 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej, zawiadomi organ paŒstwa macierzystego, o 

kt·rym mowa w art. 55a Ustawy o ofercie publicznej, wğaŜciwy dla emitenta, o zamiarze wykonywania zadaŒ 

zwiŃzanych z organizacjŃ rynku regulowanego oraz 

- firma inwestycyjna zapewni identyfikacjň akcji posiadanych w celu realizacji zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 90 

ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej. 

Przepis·w rozdziağu 4 Ustawy o ofercie publicznej, z wyjŃtkiem art. 69 i art. 70 oraz art. 89 w zakresie 

dotyczŃcym art. 69, nie stosuje siň w przypadku nabywania akcji w drodze kr·tkiej sprzedaŨy, o kt·rej mowa w 

art. 3 pkt 47 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. 

Zgodnie z art. 90 ust. 1c Ustawy o ofercie publicznej, przepis·w rozdziağu 4 Ustawy o ofercie publicznej nie 

stosuje siň r·wnieŨ w przypadku nabywania akcji: 

1. w ramach systemu zabezpieczenia pğynnoŜci rozliczania transakcji, na zasadach okreŜlonych przez: 

a) Krajowy Depozyt w regulaminie, o kt·rym mowa w art. 50 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi; 

b) sp·ğkň, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 

48 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w regulaminie, o kt·rym mowa w art. 48 ust. 15 tej 

ustawy; 

c) sp·ğkň prowadzŃcŃ izbň rozliczeniowŃ w regulaminie, o kt·rym mowa w art. 68b ust. 2 Ustawy o obrocie 

instrumentami finansowymi, 

2. przez Krajowy Depozyt, sp·ğkň kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu 

zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz sp·ğkň 

prowadzŃcŃ izbň rozliczeniowŃ ï w ramach dokonywanych przez nie rozliczeŒ transakcji. 

Zgodnie z art. 90 ust. 1d Ustawy o ofercie publicznej przepis·w rozdziağu 4 Ustawy o ofercie publicznej nie 

stosuje siň do podmiotu dominujŃcego towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz podmiotu dominujŃcego 

firmy inwestycyjnej, wykonujŃcych czynnoŜci, o kt·rych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. b Ustawy o ofercie 

publicznej, pod warunkiem, Ũe: 
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1. sp·ğka zarzŃdzajŃca lub firma inwestycyjna wykonujŃ przysğugujŃce im w zwiŃzku z zarzŃdzanymi portfelami 

prawa gğosu niezaleŨnie od podmiotu dominujŃcego; 

2. podmiot dominujŃcy nie udziela bezpoŜrednio lub poŜrednio Ũadnych instrukcji co do sposobu gğosowania 

na walnym zgromadzeniu sp·ğki publicznej; 

3. podmiot dominujŃcy przekaŨe do Komisji oŜwiadczenie o speğnianiu warunk·w, o kt·rych mowa w pkt 1 i 2 

powyŨej, wraz z listŃ zaleŨnych towarzystw funduszy inwestycyjnych, sp·ğek zarzŃdzajŃcych oraz firm 

inwestycyjnych zarzŃdzajŃcych portfelami ze wskazaniem wğaŜciwych organ·w nadzoru tych podmiot·w. 

Zgodnie z art. 90 ust. 1e Ustawy o ofercie publicznej warunki o kt·rych mowa w art. 90 ust. 1d pkt 1 i 2 Ustawy 

o ofercie publicznej, uwaŨa siň za speğnione, jeŨeli: 

1. struktura organizacyjna podmiotu dominujŃcego oraz towarzystwa funduszy inwestycyjnych lub firmy 

inwestycyjnej zapewnia niezaleŨnoŜĺ wykonywania prawa gğosu z akcji sp·ğki publicznej; 

2. osoby decydujŃce o sposobie wykonywania prawa gğosu przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych lub 

firmň inwestycyjnŃ, dziağajŃ niezaleŨnie; 

3. w przypadku gdy podmiot dominujŃcy zawarğ z towarzystwem funduszy inwestycyjnych lub firmŃ 

inwestycyjnŃ umowň o zarzŃdzanie portfelem instrument·w finansowych - w relacjach pomiňdzy tym 

podmiotem a towarzystwem funduszy inwestycyjnych lub firmŃ inwestycyjnŃ zachowana zostaje 

niezaleŨnoŜĺ. 

Zgodnie z art. 90 ust. 2 Ustawy o ofercie publicznej, przepis·w rozdziağu 4 tej ustawy z wyjŃtkiem art. 69, art. 70 

oraz art. 87 ust. 1 pkt 6 i art. 89 ust. 1 pkt 1 ï w zakresie dotyczŃcym art. 69, nie stosuje siň r·wnieŨ w 

przypadku porozumieŒ, o kt·rych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5, zawieranych dla ochrony praw akcjonariuszy 

mniejszoŜciowych, w celu wsp·lnego wykonywania przez nich uprawnieŒ okreŜlonych w art. 84 i 85 Ustawy o 

ofercie publicznej oraz w art. 385 Ä 3, art. 400 Ä 1, art. 422, 425, art. 429 Ä 1 ustawy z dnia 15 wrzeŜnia 2000 r. 

ï Kodeks sp·ğek handlowych. 

Przepis·w rozdziağu 4 Ustawy o ofercie publicznej z wyjŃtkiem art. 69 i art. 70 oraz art. 89 w zakresie 

dotyczŃcym art. 69, nie stosuje siň w przypadku udzielenia peğnomocnictwa, o kt·rym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 

4, dotyczŃcego wyğŃcznie jednego walnego zgromadzenia. Zawiadomienie skğadane w zwiŃzku z udzieleniem 

lub otrzymaniem takiego peğnomocnictwa powinno zawieraĺ informacjň dotyczŃcŃ zmian w zakresie praw gğosu 

po utracie przez peğnomocnika moŨliwoŜci wykonywania prawa gğosu (art. 90 ust. 3 Ustawy o ofercie 

publicznej). 

Zabezpieczenia i ŝwiadczenia dodatkowe wynikajńce z instrument·w finansowych  

Z Akcjami serii D1 nie jest zwiŃzany obowiŃzek ŜwiadczeŒ dodatkowych, jak r·wnieŨ nie wystňpujŃ jakiekolwiek 
zabezpieczenia z nimi zwiŃzane.  
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2. Cele emisji, kt·rych realizacji majŃ sğuŨyĺ wpğywy uzyskane z emisji, wraz z okreŜleniem planowanej 

wielkoŜci wpğyw·w, okreŜleniem, jaka czňŜĺ tych wpğyw·w bňdzie przeznaczona na kaŨdy z wymienionych 

cel·w, oraz wskazanie, czy cele emisji mogŃ ulec zmianie   

ZarzŃd Browar Gontyniec SA oczekuje, iŨ z emisji Akcji serii D1 uzyska wpğywy netto w maksymalnej wysokoŜci 

ok. 10,4 mln zğ. Sp·ğka planuje przeznaczyĺ pozyskane Ŝrodki na podwyŨszenie kapitağ·w wğasnych Sp·ğki w 

celu zapewnienia jej Ŝrodk·w na prowadzenie dziağalnoŜci i dokoŒczenie restrukturyzacji. Emisja jest 

niezbňdna, aby sfinansowaĺ kapitağ obrotowy w nowej lokalizacji (Kamionka), doprowadziĺ do koŒca proces 

uruchomiania produkcji na docelowym poziomie i spğaciĺ bieŨŃce zobowiŃzania. 

Finansowanie pozyskane z emisji moŨe zostaĺ wykorzystane na: 

¶ Peğne uruchomienie instalacji w Kamionce / inwestycje zwiňkszajŃca efektywnoŜĺ produkcji ï 

1,8 mln PLN 

¶ Spğatň pozostağej czňŜci zobowiŃzaŒ zwiŃzanych z nabyciem browaru Konstancin ï 2,0 mln PLN 

¶ ObniŨenie poziomu innych zobowiŃzaŒ, w tym przeterminowanych i obsğuga zadğuŨenia ï 4,9 mln PLN 

¶ Zapotrzebowanie na kapitağ obrotowy ï  1,7 mln PLN 

Wskazane powyŨej cele emisyjne oraz kwoty mogŃ ulec zmianie lub modyfikacji w zaleŨnoŜci od wysokoŜci 

uzyskanych wpğyw·w z emisji oraz oceny ZarzŃdu Emitenta co do zasadnoŜci ich realizacji. 

3. ĞŃczne okreŜlenie koszt·w, jakie zostağy zaliczone do szacunkowych koszt·w emisji, ze wskazaniem 

wysokoŜci koszt·w wedğug ich tytuğ·w 

Wedğug szacunk·w ZarzŃdu Emitenta koszt Publicznej Oferty wyniesie maksymalnie 60 tys. zğ, w tym:  

- SporzŃdzenie Memorandum, oferowanie, obsğuga prawna, obsğuga Autoryzowanego Doradcy ï 
maksymalnie 35 tys. zğ,  

- Opğaty administracyjne na rzecz KNF, KDPW, Organizatora ASO, opğaty notarialne, podatki i inne ï 25 tys. 
zğ.  

Zgodnie z art. 36 ust. 2b Ustawy o RachunkowoŜci koszty emisji akcji poniesione przy podwyŨszeniu kapitağu 

zakğadowego zmniejszajŃ kapitağ zapasowy sp·ğki do wysokoŜci nadwyŨki wartoŜci emisji nad wartoŜciŃ 

nominalnŃ akcji, a pozostağŃ ich czňŜĺ zalicza siň do koszt·w finansowych.   

4. Podstawa prawna emisji Akcji Serii D1 

4.1. Organ lub osoby uprawnione do podjŉcia decyzji o emisji papier·w wartoŝciowych poprzez ofertŉ 

publicznń 

Akcje serii D1 powstanŃ w oparciu o regulacje Kodeksu Sp·ğek Handlowych dotyczŃce podwyŨszenia kapitağu 

zakğadowego. Zgodnie z art. 431 Ä 1 i 2 Kodeksu Sp·ğek Handlowych w zwiŃzku z art. 430 Kodeksu Sp·ğek 

Handlowych podwyŨszenie kapitağu zakğadowego wymaga uchwağy walnego zgromadzenia. Uchwağa taka, na 

mocy art. 415 Kodeksu Sp·ğek Handlowych, dla swej skutecznoŜci musi byĺ podjňta wiňkszoŜciŃ Ĳ gğos·w 

oddanych, o ile statut nie ustanowi surowszych warunk·w jej powziňcia. Uchwağa o podwyŨszeniu kapitağu 

zakğadowego nie moŨe byĺ zgğoszona do sŃdu rejestrowego po upğywie szeŜciu miesiňcy od dnia jej powziňcia, 

a w przypadku akcji nowej emisji bňdŃcych przedmiotem oferty publicznej objňtej prospektem emisyjnym albo 
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memorandum informacyjnym, na podstawie przepis·w o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania 

instrument·w finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o sp·ğkach publicznych ï po upğywie 

dwunastu miesiňcy od dnia zatwierdzenia memorandum informacyjnego, albo stwierdzenia r·wnowaŨnoŜci 

informacji zawartych w memorandum informacyjnym z informacjami wymaganymi w prospekcie emisyjnym, 

oraz nie p·Ŧniej niŨ po upğywie jednego miesiŃca od dnia przydziağu akcji, przy czym wniosek o zatwierdzenie 

prospektu albo memorandum informacyjnego albo wniosek o stwierdzenie r·wnowaŨnoŜci informacji zawartych 

w memorandum informacyjnym z informacjami wymaganymi w prospekcie emisyjnym nie mogŃ zostaĺ zğoŨone 

po upğywie czterech miesiňcy od dnia powziňcia uchwağy o podwyŨszeniu kapitağu zakğadowo (art. 431 Ä 4 

Kodeksu Sp·ğek Handlowych).  

4.2. Data i forma podjŉcia decyzji o emisji papier·w wartoŝciowych poprzez ofertŉ publicznń, z 

przytoczeniem jej treŝci   

PodstawŃ prawnŃ emisji Akcji serii D1 byğa Uchwağa nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Sp·ğki 

Akcyjnej Browar Gontyniec z dnia 1.10.2014 roku o nastňpujŃcej treŜci: 

UchwaĠa nr 4 

Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia sp·Ġki pod firmń:  

Browar Gontyniec S.A. 

z siedzibń w Kamionce  

z dnia 01 paŧdziernika 2014 roku 

w sprawie podwyŨszenia kapitağu zakğadowego Sp·ğki w drodze emisji nowych akcji serii D1 w trybie 

oferty publicznej z zachowaniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Sp·ğki, zmiany Statutu 

Sp·ğki oraz w sprawie dematerializacji i wprowadzenia praw poboru akcji serii D1, praw do akcji serii D1 

oraz akcji serii D1 do obrotu w alternatywnym systemie obrotu pod nazwŃ ĂNewConnectò prowadzonym 

przez Gieğdň Papier·w WartoŜciowych w Warszawie S.A. ---------------------------------------------------------  

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Browaru Gontyniec S.A. z siedzibŃ w Kamionce (dalej ăSp·Ġkaó) na 

podstawie art. 431 i nastňpne kodeksu sp·ğek handlowych, postanawia niniejszym: ----------------------------  

Ä 1 

1. PodwyŨsza siň kapitağ zakğadowy Sp·ğki z kwoty 157.860,00 zğ (sto piňĺdziesiŃt siedem tysiňcy 

osiemset szeŜĺdziesiŃt zğotych) o kwotň nie mniejszŃ niŨ 0,10 zğ (dziesiňĺ groszy) i nie wiňkszŃ niŨ 

473.580,00 zğ (czterysta siedemdziesiŃt trzy tysiŃce piňĺset osiemdziesiŃt zğotych) to jest do kwoty nie 

mniejszej niŨ 157.860,10 zğ (sto piňĺdziesiŃt siedem tysiňcy osiemset szeŜĺdziesiŃt zğotych i dziesiňĺ 

groszy) i nie wiňkszej niŨ 631.440,00 zğ (szeŜĺset trzydzieŜci jeden tysiňcy czterysta czterdzieŜci 

zğotych). ---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

2. PodwyŨszenie kapitağu zakğadowego Sp·ğki nastŃpi w drodze emisji nie mniej niŨ 1 (jednej) i nie wiňcej 

niŨ 4.735.800 (czterech milion·w siedmiuset trzydziestu piňciu tysiňcy oŜmiuset) nowych akcji na 

okaziciela serii D1 o wartoŜci nominalnej 0,10 zğ (dziesiňĺ groszy) kaŨda. ------------------------------  
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3. PodwyŨszenie kapitağu zakğadowego zostanie dokonane w wysokoŜci odpowiadajŃcej wartoŜci 

nominalnej objňtych i opğaconych akcji serii D1. Stosownie do art. 310 Ä 2 w zwiŃzku z art. 431 Ä 7 

kodeksu sp·ğek handlowych, upowaŨnia siň ZarzŃd do zğoŨenia oŜwiadczenia o wysokoŜci objňtego 

kapitağu zakğadowego w granicach okreŜlonych w Ä 1 ust. 1 niniejszej Uchwağy.  ---------------------  

4. Wszystkie akcje serii D1 zostanŃ objňte w zamian za wkğady pieniňŨne wniesione przed 

zarejestrowaniem podwyŨszenia kapitağu zakğadowego, w tym w spos·b wskazany w ust. 6. -----  

5. Cena emisyjna akcji serii D1 wynosiĺ bňdzie 2,20 zğ (dwa zğote i dwadzieŜcia groszy). -------------  

6. UpowaŨnia siň ZarzŃd Sp·ğki do dokonania rozliczenia ceny emisyjnej za akcje serii D1 w drodze 

potrŃcenia wierzytelnoŜci Sp·ğki o zapğatň ceny emisyjnej z wierzytelnoŜciŃ lub wierzytelnoŜciami 

podmiotu obejmujŃcego akcje serii D1. ----------------------------------------------------------------------------  

7. Akcje Serii D1 bňdŃ uczestniczyĺ w dywidendzie na nastňpujŃcych warunkach: ----------------------  

a) Akcje Serii D1 wydane lub zapisane po raz pierwszy na rachunku papier·w wartoŜciowych 

najp·Ŧniej w dniu dywidendy ustalonym w uchwale Walnego Zgromadzenia w sprawie podziağu zysku, 

uczestniczŃ w dywidendzie poczŃwszy od zysku za poprzedni rok obrotowy, tzn. od dnia 1 stycznia 

roku obrotowego poprzedzajŃcego bezpoŜrednio rok, w kt·rym akcje te zostağy wydane lub zapisane 

po raz pierwszy na rachunku papier·w wartoŜciowych, -------------------------------------------------------  

b) Akcje Serii D1 wydane lub zapisane po raz pierwszy na rachunku papier·w wartoŜciowych w dniu 

przypadajŃcym po dniu dywidendy ustalonym w uchwale Walnego Zgromadzenia w sprawie podziağu 

zysku, uczestniczŃ w dywidendzie poczŃwszy od zysku za rok obrotowy, w kt·rym akcje te zostağy 

wydane lub zapisane po raz pierwszy na rachunku papier·w wartoŜciowych, tzn. od dnia 1 stycznia 

tego roku obrotowego. --------------------------------------------------------------------------------------------------  

8. Akcje serii D1 zostanŃ zaoferowane w ramach oferty publicznej, o kt·rej mowa w art. 3 ust. 1 oraz art. 7 

ust. 9 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrument·w 

finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o sp·ğkach publicznych (t.j. Dz.U. z 2013 r., 

poz. 1382, z p·Ŧn. zm.), z zachowaniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Sp·ğki.  

9. Dniem prawa poboru jest 13 paŦdziernika 2014 r. --------------------------------------------------------------  

10. Akcje serii D1 zaoferowane zostanŃ dotychczasowym akcjonariuszom Sp·ğki proporcjonalnie do liczby 

posiadanych przez nich akcji Sp·ğki w taki spos·b, Ũe za kaŨdŃ 1 (jednŃ) akcjň Sp·ğki przysğugiwaĺ 

bňdzie 1 (jedno) prawo poboru. UwzglňdniajŃc liczbň emitowanych akcji serii D1 kaŨde 1 (jedno) prawo 

poboru uprawniaĺ bňdzie do objňcia 3 (trzech) akcji serii D1. Uğamkowe czňŜci akcji nie bňdŃ 

przydzielane. --------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

11. Akcje serii D1, nieobjňte przez akcjonariuszy w ramach zapis·w podstawowych i zapis·w dodatkowych, 

ZarzŃd Sp·ğki przydzieli wedğug swojego uznania zgodnie z art. 436 Ä 4 kodeksu sp·ğek handlowych.

 --------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  
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Ä 2 

1. Walne Zgromadzenie Sp·ğki upowaŨnia ZarzŃd Sp·ğki do okreŜlenia w drodze uchwağy wszelkich 

pozostağych szczeg·ğ·w emisji i oferty akcji serii D1 niezbňdnych do osiŃgniňcia celu niniejszej Uchwağy 

(w tym w szczeg·lnoŜci szczeg·ğowego okreŜlenia zasad oferowania Akcji Serii D1 oraz okreŜlenia 

termin·w otwarcia oraz zamkniňcia subskrypcji Akcji Serii D1). --------------------------------------------  

2. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Sp·ğki upowaŨnia ZarzŃdu do ubiegania siň o wprowadzenie praw 

poboru akcji serii D1, praw do Akcji Serii D1 (dalej ĂPDAò) oraz Akcji Serii D1 do obrotu w 

alternatywnym systemie obrotu pod nazwŃ ĂNewConnectò prowadzonym przez Gieğdň Papier·w 

WartoŜciowych w Warszawie S.A. oraz decyduje, Ũe zar·wno PDA, jak i Akcje Serii D1 bňdŃ miağy 

formň zdematerializowanŃ. --------------------------------------------------------------------------------------------  

3. ZarzŃd Sp·ğki jest upowaŨniony do podjňcia wszystkich czynnoŜci niezbňdnych w celu realizacji 

niniejszej Uchwağy, w tym do przeprowadzenia rejestracji praw poboru akcji Serii D1, PDA i Akcji Serii 

D1 w Krajowym Depozycie Papier·w WartoŜciowych S.A. oraz zğoŨenia wniosku o wprowadzenie praw 

poboru akcji serii D1, PDA i Akcji Serii D1 do obrotu w alternatywnym systemie obrotu pod nazwŃ 

ĂNewConnectò prowadzonym przez Gieğdň Papier·w WartoŜciowych w Warszawie S.A. -----------  

Ä 3 

W zwiŃzku z podwyŨszeniem kapitağu zakğadowego Walne Zgromadzenie Sp·ğki postanawia zmieniĺ treŜĺ Ä 

6.1 Statutu Sp·ğki nadajŃc mu nowe brzmienie:----------------------------------------------------------------------------  

Ă1. Kapitağ zakğadowy wynosi nie mniej niŨ 157.860,10 zğ (sto piňĺdziesiŃt siedem tysiňcy osiemset 

szeŜĺdziesiŃt zğotych i dziesiňĺ groszy) i nie wiňcej niŨ 631.440,00 zğ (szeŜĺset trzydzieŜci jeden tysiňcy 

czterysta czterdzieŜci zğotych) i dzieli siň na nie mniej niŨ 1.578.601 (jeden milion piňĺset 

siedemdziesiŃt osiem tysiňcy szeŜĺset jeden) i nie wiňcej niŨ 6.314.400 (szeŜĺ milion·w trzysta 

czternaŜcie tysiňcy czterysta) akcji o wartoŜci nominalnej 0,10 zğ (dziesiňĺ groszy) nastňpujŃcych serii:

 --------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

a. 1.000.000 (jeden milion) akcji zwykğych, na okaziciela serii A oznaczonych numerami od 000001 do 

1.000.000, bňdŃcych akcjami zağoŨycielskimi, opğaconych w cağoŜci got·wkŃ, ------------------------  

b. 178.600 (sto siedemdziesiŃt osiem tysiňcy szeŜĺset) akcji zwykğych, na okaziciela serii B 

oznaczonych numerami od 000001 do 178.600, opğaconych w cağoŜci got·wkŃ, ---------------------  

c. 400.000 (czterysta tysiňcy) akcji zwykğych, na okaziciela serii C oznaczonych numerami od 000001 

do 400.000, opğaconych w cağoŜci got·wkŃ, ---------------------------------------------------------------------  

d. Nie mniej niŨ 1 (jedna) i nie wiňcej niŨ 4.735.800 (cztery miliony siedemset trzydzieŜci piňĺ tysiňcy 

osiemset) akcji serii D1 oznaczonych numerami od 000001 do 4.735.800, pokrytych w cağoŜci wkğadami 

pieniňŨnymiò. --------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

Ä 4 
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Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie upowaŨnia Radň NadzorczŃ do ustalenia tekstu jednolitego statutu Sp·ğki.

 -------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

Ä 5 

Uchwağa wchodzi w Ũycie z dniem podjňcia, z zastrzeŨeniem, Ũe zmiany w zakresie podwyŨszenia kapitağu 

zakğadowego oraz zmiany Statutu Sp·ğki bňdŃ skuteczne z chwilŃ ich rejestracji przez sŃd rejestrowy. --  

 

PrzewodniczŃcy stwierdziğ, Ũe Uchwağa nr 4 zostağa przyjňta przy 1.149.484   gğos·w Ăzaò, 150.000 gğosach 

ĂwstrzymujŃcych siňò, gğos·w Ăprzeciwò nie oddano. W gğosowaniu oddano waŨne gğosy z 1.299.484 akcji na 

1.578.600 wszystkich akcji w kapitale zakğadowym Sp·ğki, reprezentujŃcych 82,32 % kapitağu zakğadowego 

Sp·ğki. ----------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

 

5. Informacja o prawie pierwszeŒstwa do objňcia akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy, okreŜlenie 

przyczyn wyğŃczenia lub ograniczenia tego prawa  

Akcjonariuszowi przysğuguje prawo pierwszeŒstwa do objňcia akcji nowej emisji proporcjonalnie do 

posiadanych przez siebie akcji zgodnie z art. 433 Ä 1 Kodeksu Sp·ğek Handlowych (prawo poboru). Zgodnie z 

art. 433 Ä 2 KSH, w interesie sp·ğki walne zgromadzenie moŨe pozbawiĺ akcjonariuszy prawa poboru akcji w 

czňŜci lub w cağoŜci. Uchwağa walnego zgromadzenia wymaga w takim wypadku wiňkszoŜci co najmniej 4/5 

gğos·w. Pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru nowych akcji moŨe nastŃpiĺ w przypadku, gdy zostağo to 

zapowiedziane w porzŃdku obrad walnego zgromadzenia. Ponadto zarzŃd sp·ğki przedstawiağ walnemu 

zgromadzeniu pisemnŃ opiniň uzasadniajŃcŃ powody pozbawienia prawa poboru oraz proponowanŃ cenň 

emisyjnŃ akcji bŃdŦ spos·b jej ustalenia. Przepis·w art. 433 Ä 2 KSH nie stosuje siň, gdy uchwağa o 

podwyŨszeniu kapitağu stanowi, Ũe nowe akcje majŃ byĺ objňte w cağoŜci przez instytucjň finansowŃ 

(subemitenta), z obowiŃzkiem oferowania ich nastňpnie akcjonariuszom celem umoŨliwienia im wykonania 

prawa poboru na warunkach okreŜlonych w uchwale lub gdy uchwağa o podwyŨszeniu kapitağu stanowi, Ũe 

nowe akcje majŃ byĺ objňte przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze, kt·rym sğuŨy prawo poboru, 

nie obejmŃ czňŜci lub wszystkich oferowanych im akcji (art. 433 Ä 3 KSH).  

Zgodnie z UchwağŃ nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Sp·ğki Akcyjnej Browar Gontyniec z dnia 

1.10.2014 roku prawo poboru akcji serii D1 przysğuguje dotychczasowym akcjonariuszom sp·ğki.  DzieŒ, wedğug 

kt·rego okreŜla siň akcjonariuszy, kt·rym przysğuguje prawo poboru nowych Akcji serii D1 (DzieŒ Prawa 

Poboru) ustalono na 13 paŦdziernika 2014 roku.   

6. OkreŜlenie dat, od kt·rych oferowane akcje majŃ uczestniczyĺ w dywidendzie, ze wskazaniem waluty, w 

jakiej wypğacana bňdzie dywidenda 

Akcje Serii D1 bňdŃ uczestniczyĺ w dywidendzie od dnia ich zarejestrowania w KDPW na nastňpujŃcych 

warunkach: 

¶ Akcje Serii D1 wydane lub zapisane po raz pierwszy na rachunku papier·w wartoŜciowych najp·Ŧniej w 

dniu dywidendy ustalonym w uchwale Walnego Zgromadzenia w sprawie podziağu zysku, uczestniczŃ w 

dywidendzie poczŃwszy od zysku za poprzedni rok obrotowy, tzn. od dnia 1 stycznia roku obrotowego 
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poprzedzajŃcego bezpoŜrednio rok, w kt·rym akcje te zostağy wydane lub zapisane po raz pierwszy na 

rachunku papier·w wartoŜciowych, 

¶ Akcje Serii D1 wydane lub zapisane po raz pierwszy na rachunku papier·w wartoŜciowych w dniu 

przypadajŃcym po dniu dywidendy ustalonym w uchwale Walnego Zgromadzenia w sprawie podziağu 

zysku, uczestniczŃ w dywidendzie poczŃwszy od zysku za rok obrotowy, w kt·rym akcje te zostağy wydane 

lub zapisane po raz pierwszy na rachunku papier·w wartoŜciowych, tzn. od dnia 1 stycznia tego roku 

obrotowego. 

Na dzieŒ sporzŃdzenia niniejszego Memorandum wszystkie akcje wyemitowane przez Emitenta sŃ r·wne w 

prawie do dywidendy. 

7. Wskazanie praw z oferowanych papier·w wartoŜciowych, sposobu realizacji praw z papier·w wartoŜciowych, 

w tym wypğaty ŜwiadczeŒ pieniňŨnych przez emitenta, oraz podmiot·w uczestniczŃcych w realizacji praw z 

papier·w wartoŜciowych, a takŨe zakresu ich odpowiedzialnoŜci wobec nabywc·w oraz emitenta 

Stosownie do postanowieŒ Kodeksu Sp·ğek Handlowych a takŨe postanowieŒ Statutu Sp·ğki do podstawowych 
praw akcjonariuszy zaliczyĺ moŨna nastňpujŃce prawa i przywileje oraz zwiŃzane z nimi ograniczenia.  

7.1. Prawa majńtkowe 

- Prawo do dywidendy, to jest udziağu w zysku Sp·ğki, wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym 

przez biegğego rewidenta, przeznaczonym przez walne zgromadzenie sp·ğki do wypğaty akcjonariuszom (art. 

347 Kodeksu Sp·ğek Handlowych). Statut Emitenta nie zawiera Ũadnych szczeg·lnych regulacji dotyczŃcych 

sposobu podziağu zysku (w szczeg·lnoŜci nie przewiduje w tym zakresie Ũadnego uprzywilejowania dla 

niekt·rych akcji), tym samym stosuje siň zasady og·lne opisane poniŨej.  

Zysk rozdziela siň w stosunku do liczby akcji.  

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 Kodeksu 
Sp·ğek Handlowych). UstalajŃc dzieŒ dywidendy Walne Zgromadzenie powinno jednak wziŃĺ pod uwagň 
regulacje KDPW i GPW. 

Stosownie do Ä 106 ust. 1 Szczeg·ğowych Zasad Dziağania KDPW, Emitent informuje Krajowy Depozyt o 
wysokoŜci dywidendy przypadajŃcej na jednŃ akcjň oraz o terminach dnia ustalenia listy akcjonariuszy 
uprawnionych do dywidendy (dzieŒ dywidendy) i dnia wypğaty dywidendy, nie p·Ŧniej niŨ 5 dni przed dniem 
dywidendy. Przekazanie tych informacji nastňpuje poprzez wypeğnienie i wysğanie poprzez dedykowanŃ 
stronň internetowŃ Krajowego Depozytu zamieszczonego na niej formularza zgğoszeniowego. Emitent 
ponosi odpowiedzialnoŜĺ za prawidğowoŜĺ tych informacji oraz ich zgodnoŜĺ z uchwağŃ wğaŜciwego organu 
sp·ğki w sprawie wypğaty dywidendy. Zgodnie z Ä 106 ust. 2 Szczeg·ğowych Zasad Dziağania KDPW dzieŒ 
wypğaty dywidendy moŨe przypadaĺ najwczeŜniej dziesiŃtego dnia po dniu dywidendy. Ponadto w terminie, 
o kt·rym mowa w Ä 106 ust. 1 Szczeg·ğowych Zasad Dziağania KDPW przekazuje siň: (i) Krajowemu 
Depozytowi, poprzez dedykowanŃ stronň internetowŃ informacjň okreŜlajŃcŃ liczbň akcji wğasnych, na kt·re 
dywidenda nie bňdzie wypğacana, oraz kod uczestnika, na kt·rego kontach w Krajowym Depozycie 
rejestrowane sŃ te akcje, (ii) uczestnikom prowadzŃcym rachunki papier·w wartoŜciowych dla akcji 
wğasnych emitenta, na kt·re dywidenda nie bňdzie wypğacana ï informacjň okreŜlajŃca liczbň tych akcji.  

Zgodnie z Ä 105a Szczeg·ğowych Zasad Dziağania KDPW Emitenci rejestrowanych w depozycie akcji, 
zobowiŃzani sŃ pobraĺ z systemu informatycznego KDPW jeden lub wiňcej certyfikat·w elektronicznych 
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umoŨliwiajŃcych im logowanie siň do aplikacji zamieszczonej na stronie internetowej KDPW, przeznaczonej 
do komunikowania siň z Krajowym Depozytem w formie elektronicznej.  

Po sprawdzeniu zgodnoŜci informacji uzyskanych od uczestnik·w zaangaŨowanych w obsğugň wypğaty 
dywidendy, ze stanami kont prowadzonych w Krajowym Depozycie, Krajowy Depozyt udostňpnia 
emitentowi, poprzez dedykowanŃ stronň internetowŃ Krajowego Depozytu, wezwanie do wniesienia 
Ŝrodk·w pieniňŨnych przeznaczonych na realizacjň prawa do dywidendy (Ä 111 Szczeg·ğowych Zasad 
Dziağania KDPW).      

Zwyczajne walne zgromadzenie sp·ğki ustala r·wnieŨ termin wypğaty dywidendy (art. 348 Ä 3 Kodeksu 
Sp·ğek Handlowych). 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.  

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 Kodeksu Sp·ğek Handlowych). Przepisy prawa nie zawierajŃ innych postanowieŒ na temat stopy 
dywidendy lub sposobu jej wyliczenia, czňstotliwoŜci oraz akumulowanego lub nieakumulowanego 
charakteru wypğat. 

Szczeg·lna procedura dotyczy pobierania podatk·w od dywidendy przysğugujŃcej posiadaczowi akcji 
bňdŃcemu nierezydentem, w przypadku, gdy majŃ zastosowanie postanowienia umowy miňdzynarodowej o 
unikaniu podw·jnego opodatkowania, kt·rej stronŃ jest Rzeczpospolita Polska. Przepisy przewidujŃ tzw. 
certyfikat rezydencji, tj. zaŜwiadczenie o miejscu zamieszkania podatnika dla cel·w podatkowych wydane 
przez wğaŜciwy organ administracji podatkowej paŒstwa miejsca zamieszkania podatnika. Zastosowanie 
stawki podatku wynikajŃcej z wğaŜciwej umowy o unikaniu podw·jnego opodatkowania lub niepobranie 
(niezapğacenie) podatku zgodnie z takŃ umowŃ jest moŨliwe pod warunkiem udokumentowania dla cel·w 
podatkowych miejsca zamieszkania podatnika uzyskanym od niego certyfikatem rezydencji (art. 30a ust. 2 
Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych oraz art. 26 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od 
os·b prawnych). TakŨe zastosowanie zwolnienia od podatku od dywidendy na podstawie art. 22 ust. 4 
Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych jest uzaleŨnione od wykazania przez sp·ğkň uprawnionŃ 
do dywidendy jej miejsca siedziby dla cel·w podatkowych certyfikatem rezydencji (art. 26 ust. 1 c Ustawy o 
podatku dochodowym od os·b prawnych). 

Stosownie do postanowieŒ Statutu Emitenta, jeŨeli sprawozdanie finansowe Emitenta za ostatni rok 

obrotowy wykazuje zysk, Emitent moŨe wypğaciĺ zaliczkň na poczet dywidendy. Do wypğacenia zaliczki na 
poczet dywidendy jest upowaŨniony ZarzŃd Sp·ğki, jednak jej wypğata wymaga zgody Rady Nadzorczej. 
Zaliczka na poczet dywidendy stanowiĺ moŨe najwyŨej poğowň zysku osiŃgniňtego do koŒca ostatniego roku 
obrotowego powiňkszonego o zysk przeniesiony z kapitağ·w (funduszy) rezerwowych utworzonych w tym 
celu w ostatnich trzech latach obrotowych, pomniejszonego o poniesione straty oraz kwoty przeznaczone na 
kapitağ zapasowy i kapitağy (fundusze) celowe zgodnie ze Statutem lub ustawŃ (Ä 23 Statutu). 

 

Z akcjami Emitenta nie jest zwiŃzane inne prawo do udziağu w zyskach Emitenta.  

Informacje dotyczŃce wypğaty dywidendy ogğaszane bňdŃ w formie raport·w bieŨŃcych. 

- Prawo pierwszeœstwa objŉcia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo poboru) 

przy zachowaniu wymog·w, o kt·rych mowa w art. 433 Kodeksu Sp·ğek Handlowych. Akcjonariusz moŨe 

zostaĺ pozbawiony tego prawa w czňŜci lub w cağoŜci mocŃ uchwağy walnego zgromadzenia, podjňtej 
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wiňkszoŜciŃ, co najmniej czterech piŃtych gğos·w, jeŨeli leŨy to w interesie sp·ğki. Przepisu o koniecznoŜci 

uzyskania wiňkszoŜci, co najmniej 4/5 gğos·w nie stosuje siň, gdy uchwağa o podwyŨszeniu kapitağu 

zakğadowego stanowi, Ũe nowe akcje majŃ byĺ objňte w cağoŜci przez instytucjň finansowŃ (subemitenta), z 

obowiŃzkiem oferowania ich nastňpnie akcjonariuszom celem umoŨliwienia im wykonania prawa poboru na 

warunkach okreŜlonych w uchwale oraz gdy uchwağa stanowi, Ũe nowe akcje majŃ byĺ objňte przez 

subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze, kt·rym sğuŨy prawo poboru, nie obejmŃ czňŜci lub wszystkich 

oferowanych im akcji. Pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji moŨe nastŃpiĺ w przypadku, gdy 

zostağo to zapowiedziane w porzŃdku obrad walnego zgromadzenia.  

- Prawo do udziaĠu w majńtku sp·Ġki pozostaĠym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli 

w przypadku jej likwidacji (art. 474 Kodeksu Sp·ğek Handlowych). Statut Sp·ğki nie przewiduje Ũadnego 

uprzywilejowania w tym zakresie. 

- Prawo zamiany akcji imiennych na okaziciela lub odwrotnie moŨe byĺ dokonywane na ŨŃdanie 

akcjonariusza, jeŨeli ustawa lub statut nie stanowi inaczej (art. 334 Ä 2 Kodeksu Sp·ğek Handlowych). Statut 

Emitenta stanowi, Ũe wszystkie akcje Emitenta sŃ akcjami zwykğymi na okaziciela. 

Statut Sp·Ġki nie zawiera zapis·w o Ŝwiadczeniach dodatkowych zwiŃzanych z Akcjami Emitenta. 

Zgodnie z Kodeksem Sp·Ġek Handlowych (art. 359 Ä 1) akcje mogń byĻ umorzone w przypadku, gdy 

statut tak stanowi. Zgodnie z Ä 8  Statutu Emitenta Akcje mogŃ byĺ umarzane w drodze ich nabycia przez 

Sp·ğkň za zgodŃ akcjonariusza. 

- Prawo do zbywania posiadanych akcji. 

- Prawo ũńdania uzupeĠnienia liczby likwidator·w Sp·Ġki: stosownie do art. 463 Ä 1 Ksh, o ile inaczej nie 

reguluje tego Statut lub uchwağa Walnego Zgromadzenia Sp·ğki w przedmiocie likwidacji, likwidatorami 

sp·ğki akcyjnej sŃ czğonkowie ZarzŃdu. Natomiast Kodeks sp·ğek handlowych przewiduje moŨliwoŜĺ 

wnioskowania do sŃdu rejestrowego wğaŜciwego dla sp·ğki przez akcjonariusza lub akcjonariuszy 

reprezentujŃcych co najmniej jednŃ dziesiŃta kapitağu zakğadowego sp·ğki o uzupeğnienie liczby likwidator·w 

poprzez ustanowienie jednego lub dw·ch likwidator·w. (art. 463 Ä 2 Ksh). 

- Prawo do uczestniczenia w podziale majńtku Emitenta w razie jego likwidacji (art. 474 Kodeksu sp·ğek 

handlowych): w ramach likwidacji sp·ğki akcyjnej likwidatorzy powinni zakoŒczyĺ interesy bieŨŃce sp·ğki, 

ŜciŃgnŃĺ jej wierzytelnoŜci, wypeğniĺ zobowiŃzania ciŃŨŃce na sp·ğce i upğynniĺ majŃtek sp·ğki, o czym 

mowa w art. 468 Ä 1 Ksh. W myŜl art. 474 Ä 1 Ksh, po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli sp·ğki 

moŨe nastŃpiĺ podziağ pomiňdzy akcjonariuszy majŃtku sp·ğki pozostağego po takim zaspokojeniu lub 

zabezpieczeniu. MajŃtek pozostağy po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli sp·ğki, stosowanie do 

art. 474 Ä 2 Ksh, dzieli siň pomiňdzy akcjonariuszy sp·ğki 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. 

- Prawo do ustanowienia zastawu lub uũytkowania na akcjach; w okresie, gdy akcje sp·ğki publicznej, na 

kt·rych ustanowiono zastaw lub uŨytkowanie, sŃ zapisane na rachunkach papier·w wartoŜciowych w domu 

maklerskim lub w banku prowadzŃcym rachunki papier·w wartoŜciowych, prawo gğosu z tych akcji 

przysğuguje akcjonariuszowi (art. 340 Ä 3 Ksh).  
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7.2. Prawa korporacyjne 

Uprawnienia korporacyjne (organizacyjne) przysğugujŃce akcjonariuszowi to:  

- Prawo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu sp·Ġki oraz prawo do gğosowania na walnym 
zgromadzeniu sp·ğki. W myŜl art. 4061 KSH prawo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu sp·ğki 
publicznej majŃ tylko osoby bňdŃce akcjonariuszami sp·ğki na szesnaŜcie dni przed datŃ walnego 
zgromadzenia (dzieŒ rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu). DzieŒ rejestracji uczestnictwa w 
walnym zgromadzeniu jest jednolity dla uprawnionych z akcji na okaziciela i akcji imiennych. Uprawnieni z 
akcji imiennych i Ŝwiadectw tymczasowych oraz zastawnicy i uŨytkownicy, kt·rym przysğuguje prawo gğosu, 
majŃ prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu sp·ğki publicznej, jeŨeli sŃ wpisani do ksiňgi akcyjnej w 
dniu rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu (art.4062 KSH). 

Zgodnie z art. 4066 KSH czğonkowie ZarzŃdu i rady nadzorczej majŃ prawo uczestniczenia w walnym 
zgromadzeniu. 

Zgodnie z generalnŃ zasadŃ wyraŨonŃ w art. 411 Ä 1 KSH kaŨda akcja daje prawo do jednego gğosu na 
walnym zgromadzeniu. W oparciu o postanowienia art. 351 Ä 1 KSH sp·ğka moŨe wydawaĺ akcje o 
szczeg·lnych uprawnieniach, kt·re to uprawnienia powinny byĺ okreŜlone w statucie (tzw. akcje 
uprzywilejowane), zaŜ akcje uprzywilejowane, z wyjŃtkiem akcji niemych, powinny byĺ imienne. 

Zgodnie z art. 351 Ä 2 zdanie drugie KSH sp·ğka publiczna nie moŨe wydawaĺ akcji uprzywilejowanych co 
do gğosu, z zastrzeŨeniem, iŨ jeŨeli sp·ğka takie akcje wydağa przed uzyskaniem statusu sp·ğki publicznej, 
uprzywilejowanie akcji nadal istnieje. 

Zgodnie z treŜciŃ art. 4063 Ä 1 Kodeksu Sp·ğek Handlowych akcje na okaziciela majŃce postaĺ dokumentu 
dajŃ prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu sp·ğki publicznej, jeŨeli dokumenty akcji zostağy 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 w Europejskim Obszarze Gospodarczym, wskazanych w ogğoszeniu o 
zwoğaniu walnego zgromadzenia. W zaŜwiadczeniu wskazuje siň numery dokument·w akcji i stwierdza, Ũe 
dokumenty akcji nie bňdŃ wydane przed upğywem dnia rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu. 

Na podstawie art. 4064 Kodeksu Sp·ğek Handlowych akcjonariusz sp·ğki publicznej moŨe przenosiĺ akcje w 
okresie miňdzy dniem rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu a dniem zakoŒczenia walnego 
zgromadzenia. 

Akcjonariusz moŨe uczestniczyĺ w walnym zgromadzeniu oraz wykonywaĺ prawo gğosu osobiŜcie lub przez 
peğnomocnik·w, przy czym peğnomocnictwo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu i wykonywaniu 
prawa gğosu wymaga formy pisemnej pod rygorem niewaŨnoŜci, natomiast w sp·ğce publicznej 
peğnomocnictwo wymaga udzielenia na piŜmie lub w postaci elektronicznej. Udzielenie peğnomocnictwa w 
postaci elektronicznej nie wymaga opatrzenia bezpiecznym podpisem elektronicznym weryfikowanym przy 
pomocy waŨnego kwalifikowanego certyfikatu (art. 4121 Ä 2 KSH). 

Zasady dotyczŃce zwoğywania Walnych ZgromadzeŒ Emitenta oraz zasady uczestnictwa w Walnych 
Zgromadzeniach zostağy okreŜlone w Ä 11 ï 13 Statutu Sp·ğki. Peğna treŜĺ Statutu Sp·ğki znajduje siň w 
zağŃczniku do niniejszego Memorandum.  

- Prawo do zĠoũenia wniosku o zwoĠanie nadzwyczajnego walnego zgromadzenia oraz do zğoŨenia 
wniosku o umieszczenie w porzŃdku obrad okreŜlonych spraw, przyznane akcjonariuszom posiadajŃcym co 
najmniej jednŃ dwudziestŃ kapitağu zakğadowego sp·ğki. Statut moŨe upowaŨniĺ do ŨŃdania zwoğania 
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy reprezentujŃcych mniej niŨ jednŃ dwudziestŃ 
kapitağu zakğadowego (art. 400 Ä 1 Kodeksu Sp·ğek Handlowych). Akcjonariusze reprezentujŃcy co najmniej 
jednŃ dwudziestŃ kapitağu zakğadowego mogŃ ŨŃdaĺ umieszczenia okreŜlonych spraw w porzŃdku obrad 
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najbliŨszego walnego zgromadzenia. ŧŃdanie takie powinno zostaĺ zgğoszone ZarzŃdowi nie p·Ŧniej niŨ na 
21 dni przed wyznaczonym terminem zgromadzenia. ŧŃdanie powinno zawieraĺ uzasadnienie lub projekt 
uchwağy dotyczŃcej proponowanego punktu porzŃdku obrad. ŧŃdanie moŨe zostaĺ zğoŨone w postaci 
elektronicznej (art. 401 Ä 1 Kodeksu Sp·ğek Handlowych). ZarzŃd jest obowiŃzany niezwğocznie, jednak nie 
p·Ŧniej niŨ na osiemnaŜcie dni przed wyznaczonym terminem walnego zgromadzenia, ogğosiĺ zmiany w 
porzŃdku obrad, wprowadzone na ŨŃdanie akcjonariuszy. Ogğoszenie nastňpuje w spos·b wğaŜciwy dla 
zwoğania walnego zgromadzenia (art. 401 Ä 2 Kodeksu Sp·ğek Handlowych). Akcjonariusz lub akcjonariusze 
sp·ğki publicznej reprezentujŃcy co najmniej jednŃ dwudziestŃ kapitağu zakğadowego mogŃ przed terminem 
walnego zgromadzenia zgğaszaĺ sp·ğce 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. Sp·ğka niezwğocznie ogğasza projekty 
uchwağ na stronie internetowej. KaŨdy z akcjonariuszy moŨe podczas walnego zgromadzenia zgğaszaĺ 

projekty uchwağ dotyczŃce spraw wprowadzonych do porzŃdku obrad (art. 401 Ä 4 i Ä 5 Kodeksu Sp·ğek 
Handlowych). Statut moŨe upowaŨniĺ do ŨŃdania umieszczenia okreŜlonych spraw w porzŃdku obrad 
najbliŨszego walnego zgromadzenia oraz do zgğaszania sp·ğce na piŜmie lub przy wykorzystaniu Ŝrodk·w 
komunikacji elektronicznej projekt·w uchwağ dotyczŃcych spraw wprowadzonych do porzŃdku obrad 
walnego zgromadzenia lub spraw, kt·re majŃ zostaĺ wprowadzone do porzŃdku obrad, akcjonariuszy 
reprezentujŃcych mniej niŨ jednŃ dwudziestŃ kapitağu zakğadowego (art. 401 Ä 6 Kodeksu Sp·ğek 
Handlowych). Zgodnie z Ä 12 Statutu Sp·ğki Zwyczajne Walne Zgromadzenie jest zwoğywane przez ZarzŃd 
Sp·ğki tak, aby odbyğo siň w terminie nie dğuŨszym niŨ 6 miesiňcy po upğywie kaŨdego roku obrotowego. 
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwoğywane jest przez ZarzŃd z wğasnej inicjatywy lub na wniosek 
akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentujŃcych co najmniej jednŃ dwudziestŃ kapitağu zakğadowego. 
Zgodnie z Ä 12 ust. 3 Statutu Sp·ğki Rada Nadzorcza moŨe zwoğaĺ Zwyczajne Walne Zgromadzenie, jeŨeli 
ZarzŃd nie zwoğa go w terminie przewidzianym w Kodeksie Sp·ğek Handlowych oraz Nadzwyczajne Walne 
Zgromadzenie, jeŨeli zwoğanie go uzna za wskazane. 

- Prawo do ũńdania umieszczenia okreŝlonych spraw w porzńdku obrad Walnego Zgromadzenia 
przyznane akcjonariuszom posiadajŃcym co najmniej jednŃ dwudziestŃ kapitağu zakğadowego Sp·ğki (art. 
401 Ä 1 Kodeksu Sp·ğek Handlowych). ŧŃdanie powinno zawieraĺ uzasadnienie lub projekt uchwağy 
dotyczŃcej proponowanego punktu porzŃdku obrad (art. 401 Ä 1 Kodeksu Sp·ğek Handlowych). Zgodnie z Ä 
12 ust. 7 Statutu Sp·ğki akcjonariusze, przedstawiajŃcy co najmniej jednŃ dwudziestŃ kapitağu zakğadowego 
mogŃ ŨŃdaĺ umieszczenia poszczeg·lnych spraw w porzŃdku obrad najbliŨszego Walnego Zgromadzenia.  

- Prawo do zaskarũania uchwaĠ walnego zgromadzenia na zasadach okreŜlonych w art. 422ï427 Kodeksu 
Sp·ğek Handlowych. Uchwağa walnego zgromadzenia sprzeczna ze statutem bŃdŦ dobrymi obyczajami i 
godzŃca w interes sp·ğki lub majŃca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moŨe zostaĺ zaskarŨona w 
drodze pow·dztwa o uchylenie uchwağy wytoczonego przeciwko sp·ğce (art. 422 Ä 1 Kodeksu Sp·ğek 
Handlowych). 

- Prawo do wytoczenia pow·dztwa o uchylenie uchwaĠy walnego zgromadzenia przysğuguje zgodnie z 
art. 422 Ä 2 Kodeksu Sp·ğek Handlowych: (i) zarzŃdowi, radzie nadzorczej oraz poszczeg·lnym czğonkom 
tych organ·w (ii) akcjonariuszowi, kt·ry gğosowağ przeciwko tej uchwale, a po jej powziňciu zaŨŃdağ 
zaprotokoğowania sprzeciwu; wym·g gğosowania nie dotyczy akcjonariusza akcji niemej (iii) akcjonariuszowi 
bezzasadnie niedopuszczonemu do udziağu w tym walnym zgromadzeniu (iv) akcjonariuszom, kt·rzy nie byli 
obecni na walnym zgromadzeniu, jedynie w przypadku wadliwego zwoğania walnego zgromadzenia lub teŨ 
powziňcia uchwağy w sprawie nieobjňtej porzŃdkiem obrad. W przypadku sp·ğki publicznej termin do 
wniesienia pow·dztwa wynosi miesiŃc od dnia otrzymania wiadomoŜci o uchwale, nie p·Ŧniej jednak niŨ trzy 
miesiŃce od dnia powziňcia uchwağy. Osobom lub organom sp·ğki, okreŜlonym w art. 422 Ä 2 Kodeksu 
Sp·ğek Handlowych, przysğuguje prawo do wytoczenia przeciwko sp·ğce pow·dztwa o stwierdzenie 
niewaŨnoŜci uchwağy walnego zgromadzenia sprzecznej z UstawŃ (art. 425 Kodeksu Sp·ğek Handlowych). 
Pow·dztwo o stwierdzenie niewaŨnoŜci uchwağy walnego zgromadzenia sp·ğki publicznej powinno byĺ 
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wniesione w terminie trzydziestu dni od dnia jej ogğoszenia, nie p·Ŧniej jednak niŨ w terminie roku od dnia 
powziňcia uchwağy. 

- Prawo do ũńdania wyboru rady nadzorczej oddzielnymi grupami - zgodnie z art. 385 Ä 3 Kodeksu 
Sp·ğek Handlowych na wniosek akcjonariuszy, reprezentujŃcych co najmniej jednŃ piŃtŃ czňŜĺ kapitağu 
zakğadowego, wyb·r rady nadzorczej powinien byĺ dokonany przez najbliŨsze walne zgromadzenie w 
drodze gğosowania oddzielnymi grupami, nawet gdy statut przewiduje inny spos·b powoğania rady 
nadzorczej. 

- Prawo do uzyskania informacji o sp·Ġce w zakresie i w spos·b okreŝlony przepisami prawa, 
w szczeg·lnoŜci zgodnie z art. 428 Kodeksu Sp·ğek Handlowych, podczas obrad walnego zgromadzenia, 
zarzŃd jest obowiŃzany do udzielenia akcjonariuszowi, na jego ŨŃdanie, informacji dotyczŃcych sp·ğki, jeŨeli 
jest to uzasadnione dla oceny sprawy objňtej porzŃdkiem obrad; akcjonariusz, kt·remu odm·wiono 
ujawnienia ŨŃdanej informacji podczas obrad walnego zgromadzenia i kt·ry zgğosiğ sprzeciw do protokoğu, 
moŨe zğoŨyĺ wniosek do sŃdu rejestrowego o zobowiŃzanie zarzŃdu do udzielenia informacji (art. 429 
Kodeksu Sp·ğek Handlowych). 

- Prawo do ũńdania zbadania przez biegĠego okreŝlonego zagadnienia zwiŃzanego z utworzeniem sp·ğki 
publicznej lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczeg·lnych). Uchwağň w tym przedmiocie 
podejmuje walne zgromadzenie na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy, posiadajŃcych co najmniej 5% 
og·lnej liczby gğos·w na walnym zgromadzeniu. JeŨeli walne zgromadzenie oddali wniosek o wyznaczenie 
rewidenta do spraw szczeg·lnych, wnioskodawcy mogŃ wystŃpiĺ o wyznaczenie takiego rewidenta do sŃdu 
rejestrowego w terminie 14 dni od powziňcia uchwağy.    

- Prawo do imiennego ŝwiadectwa depozytowego oraz prawo do imiennego zaŝwiadczenia o prawie 
do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu sp·Ġki publicznej. Zgodnie z art. 328 Ä 6 Kodeksu Sp·ğek 
Handlowych Akcjonariuszowi sp·ğki publicznej posiadajŃcemu akcje zdematerializowane przysğuguje 
uprawnienie do imiennego Ŝwiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzŃcy rachunek 
papier·w wartoŜciowych zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi oraz do imiennego 
zaŜwiadczenia o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu sp·ğki publicznej. świadectwo depozytowe 
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, z wyğŃczeniem prawa uczestnictwa w walnym zgromadzeniu. Od chwili wystawienia 
Ŝwiadectwa depozytowego, papiery wartoŜciowe w liczbie wskazanej w treŜci Ŝwiadectwa, nie mogŃ byĺ 
przedmiotem obrotu do chwili utraty jego waŨnoŜci albo zwrotu Ŝwiadectwa wystawiajŃcemu przed upğywem 
terminu jego waŨnoŜci. Na okres ten wystawiajŃcy dokonuje blokady odpowiedniej liczby papier·w 
wartoŜciowych na tym rachunku. W przypadku wystawienia imiennego zaŜwiadczenia o prawie uczestnictwa 
w walnym zgromadzeniu sp·ğki publicznej akcjonariusz sp·ğki publicznej moŨe przenosiĺ akcje w okresie 

miňdzy dniem rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu a dniem zakoŒczenia walnego 
zgromadzenia (art. 4064 Kodeksu Sp·ğek Handlowych). 

- Prawo do ũńdania wydania odpis·w sprawozdania Zarzńdu z dziaĠalnoŝci sp·Ġki i sprawozdania 
finansowego wraz z odpisem sprawozdania rady nadzorczej oraz opinii biegğego rewidenta najp·Ŧniej na 
piňtnaŜcie dni przed walnym zgromadzeniem (art. 395 Ä 4 Kodeksu Sp·ğek Handlowych). 

- Prawo do przeglńdania w lokalu Zarzńdu listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w 
walnym zgromadzeniu oraz ŨŃdania odpisu listy za zwrotem koszt·w jego sporzŃdzenia (art. 407 
Ä 1 Kodeksu Sp·ğek Handlowych). Akcjonariusz moŨe przeglŃdaĺ listň akcjonariuszy w lokalu zarzŃdu oraz 
ŨŃdaĺ odpisu listy za zwrotem koszt·w jego sporzŃdzenia. Akcjonariusz sp·ğki publicznej moŨe ŨŃdaĺ 
przesğania mu listy akcjonariuszy nieodpğatnie pocztŃ elektronicznŃ, podajŃc adres, na kt·ry lista powinna 
byĺ wysğana (art. 407 Ä 11 Kodeksu Sp·ğek Handlowych). 
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- Prawo do ũńdania wydania odpisu wniosk·w w sprawach objŉtych porzńdkiem obrad w terminie 
tygodnia przed walnym zgromadzeniem (art. 407 Ä 2 Kodeksu Sp·ğek Handlowych). 

- Prawo do zĠoũenia wniosku o sprawdzenie listy obecnoŝci na walnym zgromadzeniu przez wybranŃ w 
tym celu komisjň, zğoŨonŃ co najmniej z trzech os·b. Wniosek mogŃ zğoŨyĺ akcjonariusze, posiadajŃcy 
jednŃ dziesiŃtŃ kapitağu zakğadowego reprezentowanego na tym walnym zgromadzeniu. Wnioskodawcy 
majŃ prawo wyboru jednego czğonka komisji (art. 410 Ä 2 Kodeksu Sp·ğek Handlowych). 

- Prawo do przeglńdania ksiŉgi protokoĠ·w oraz ŨŃdania wydania poŜwiadczonych przez zarzŃd odpis·w 
uchwağ (art. 421 Ä 3 Kodeksu Sp·ğek Handlowych). Wypis z protokoğu wraz z dowodami zwoğania walnego 
zgromadzenia oraz z peğnomocnictwami udzielonymi przez akcjonariuszy zarzŃd doğŃcza do ksiňgi 
protokoğ·w. Akcjonariusze mogŃ przeglŃdaĺ ksiňgň protokoğ·w, a takŨe ŨŃdaĺ wydania poŜwiadczonych 
przez zarzŃd odpis·w uchwağ. 

- Prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrzŃdzonej sp·ğce na zasadach okreŜlonych w art. 
486 i 487 Kodeksu Sp·ğek Handlowych jeŨeli sp·ğka nie wytoczy pow·dztwa o naprawienie wyrzŃdzonej jej 
szkody w terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzŃdzajŃcego szkodň. 

- Prawo do przeglńdania dokument·w oraz ŨŃdania udostňpnienia w lokalu sp·ğki bezpğatnie odpis·w 
dokument·w, o kt·rych mowa w art. 505 Ä 1 Kodeksu Sp·ğek Handlowych (w przypadku poğŃczenia sp·ğek), 
w art. 540 Ä 1 Kodeksu Sp·ğek Handlowych (w przypadku podziağu sp·ğki) oraz w art. 561 Ä 1 Kodeksu 
Sp·ğek Handlowych (w przypadku przeksztağcenia sp·ğki). 

- Prawo do przeglńdania ksiŉgi akcyjnej i ŨŃdania wydania odpisu za zwrotem koszt·w jego sporzŃdzenia 
(art. 341 Ä 7 Kodeksu Sp·ğek Handlowych). ZarzŃd obowiŃzany jest prowadziĺ ksiňgň akcji imiennych i 
Ŝwiadectw tymczasowych (ksiňga akcyjna), do kt·rej naleŨy wpisywaĺ nazwisko i imiň albo firmň (nazwň) 
oraz siedzibň i adres akcjonariusza albo adres do dorňczeŒ, wysokoŜĺ dokonanych wpğat, a takŨe, na 
wniosek osoby uprawnionej, wpis o przeniesieniu akcji na innŃ osobň wraz z datŃ wpisu. 

- Prawo ũńdania, aby sp·Ġka handlowa, kt·ra jest akcjonariuszem emitenta, udzieliĠa informacji, czy 
pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleŨnoŜci wobec okreŜlonej sp·ğki handlowej albo sp·ğdzielni 
bňdŃcej akcjonariuszem emitenta albo czy taki stosunek dominacji lub zaleŨnoŜci ustağ. Akcjonariusz moŨe 
ŨŃdaĺ r·wnieŨ ujawnienia liczby akcji lub gğos·w albo liczby udziağ·w lub gğos·w, jakie ta sp·ğka handlowa 
posiada, w tym takŨe jako zastawnik, uŨytkownik lub na podstawie porozumieŒ z innymi osobami. ŧŃdanie 
udzielenia informacji oraz odpowiedzi powinny byĺ zğoŨone na piŜmie (art. 6 Ä 4 i 6 Kodeksu Sp·ğek 
Handlowych). 

- Prawo do powoĠywania czĠonk·w Rady Nadzorczej przez wybranych Akcjonariuszy. Zgodnie z 
postanowieniem Ä 14 Statutu Emitenta czğonkowie Rady Nadzorczej powoğywani i odwoğywani sŃ w 
nastňpujŃcy spos·b: 

¶ tak dğugo jak sp·ğka Black Lion Narodowy Fundusz Inwestycyjny Sp·ğka Akcyjna (obecnie Black Lion 

Fund Sp·ğka Akcyjna) z siedzibŃ w Warszawie posiadaĺ bňdzie akcje uprawniajŃce do wykonywania 

nie mniej niŨ 10% og·lnej liczby gğos·w na Walnym Zgromadzeniu sp·ğki Browar Gontyniec SA, 

akcjonariusz ten uprawniony bňdzie (uprawnienie osobiste) do powoğywania 1 czğonka Rady 

Nadzorczej, przy czym tak dğugo jak posiadaĺ bňdzie akcje uprawniajŃce do wykonywania nie mniej niŨ 

20% og·lnej liczby gğos·w na Walnym Zgromadzeniu sp·ğki Browar Gontyniec SA, akcjonariusz ten 

uprawniony bňdzie (uprawnienie osobiste) do powoğywania ğŃcznie 2 czğonk·w Rady Nadzorczej, jak 

r·wnieŨ bňdzie wyğŃcznie uprawniony do odwoğywania powoğanych przez siebie czğonk·w Rady 

Nadzorczej w drodze pisemnego oŜwiadczenia, skğadanego na rňce ZarzŃdu Emitenta, 

¶ tak dğugo jak sp·ğka prawa Republiki Cypru pod firmŃ Kodotianus Limited z siedzibŃ w Limassol 

posiadaĺ bňdzie akcje uprawniajŃce do wykonywania nie mniej niŨ 10% og·lnej liczby gğos·w na 
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Walnym Zgromadzeniu sp·ğki Browar Gontyniec SA, akcjonariusz ten uprawniony bňdzie (uprawnienie 

osobiste) do powoğywania 1 czğonka Rady Nadzorczej, przy czym tak dğugo jak posiadaĺ bňdzie akcje 

uprawniajŃce do wykonywania nie mniej niŨ 20% og·lnej liczby gğos·w na Walnym Zgromadzeniu 

sp·ğki Browar Gontyniec SA, akcjonariusz ten uprawniony bňdzie (uprawnienie osobiste) do 

powoğywania ğŃcznie 2 czğonk·w Rady Nadzorczej, jak r·wnieŨ bňdzie wyğŃcznie uprawniony do 

odwoğywania powoğanych przez siebie czğonk·w Rady Nadzorczej w drodze pisemnego oŜwiadczenia, 

skğadanego na rňce ZarzŃdu Emitenta, 

¶ pozostağych czğonk·w Rady Nadzorczej powoğuje i odwoğuje Walne Zgromadzenie, w przypadku gdy 

akcjonariusz wskazany powyŨej nie powoğa czğonka Rady Nadzorczej w terminie 30 dni od dnia 

wygaŜniňcia mandatu czğonka Rady Nadzorczej, uprzednio powoğanego przez tego akcjonariusza w 

wykonaniu przyznanego mu uprawnienia osobistego, Walne Zgromadzenie moŨe powoğaĺ w to miejsce 

wybranŃ przez siebie osobň, przy czym powoğany w ten spos·b przez Walne Zgromadzenie czğonek 

Rady Nadzorczej moŨe zostaĺ odwoğany przez ww. akcjonariusza, o ile jednoczeŜnie dokona on 

powoğania nowego czğonka Rady Nadzorczej w spos·b opisany w punktach powyŨej, 

¶ od momentu wygaŜniňcia uprawnieŒ osobistych akcjonariuszy Black Lion Fund Sp·ğka Akcyjna oraz 

Kodotianus Limited wszyscy czğonkowie Rady Nadzorczej bňdŃ powoğywani i odwoğywani przez Walne 

Zgromadzenie. 

Emitent informuje przy tym, Ũe w zwiŃzku ze zmniejszeniem stanu posiadania akcji Emitenta przez sp·ğkň 

Kodotianus Limited poniŨej 10% og·lnej liczby gğos·w na Walnym Zgromadzeniu Emitenta, powyŨej wskazane 

uprawnienie do powoğania czğonka Rady Nadzorczej obecnie nie przysğuguje. 

8. OkreŜlenie podstawowych zasad polityki emitenta co do wypğaty dywidendy w przyszğoŜci  

Zasady polityki Emitenta, co do wypĠaty dywidendy 

Zgodnie z Kodeksem Sp·ğek Handlowych czysty zysk, po dokonaniu obowiŃzkowych odpis·w, moŨe byĺ 

przeznaczony na: 

- fakultatywne odpisy na kapitağ zapasowy,  

- odpisy na zasilenie kapitağ·w rezerwowych i funduszy celowych tworzonych w Sp·ğce, 

- dywidendň dla akcjonariuszy.  

Wypğata dywidendy nastňpuje u Emitenta zgodnie z zasadami okreŜlonymi w przepisach prawa. Zgodnie z art. 

347 Ä 1 Kodeksu Sp·ğek Handlowych oraz Ä 11 ust. 2 lit. b) Statutu Sp·ğki, organem uprawnionym do 

dysponowania zyskiem Emitenta jest Walne Zgromadzenie. Wedğug art. 348 Kodeksu Sp·ğek Handlowych 

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. 

Wszystkie Akcje Emitenta majŃ takie samo prawo do dywidendy. Zysk bilansowy Sp·ğki przeznaczony przez jej 

Walne Zgromadzenie do podziağu dzieli siň w stosunku do nominalnej wartoŜci akcji. Zgodnie z Ä 23 ust. 1 

Statutu Sp·ğki ZarzŃd jest uprawniony do wypğaty akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy 

na koniec roku obrotowego. Wypğata zaliczki wymaga zgody Rady Nadzorczej.   
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Zasady polityki Emitenta, co do wypĠaty dywidendy w okresie najbliũszych lat obrotowych  

Decyzjň o przeznaczeniu zysku podejmuje corocznie WZA, jednakŨe ZarzŃd Emitenta zamierza w okresie 

najbliŨszych trzech lat obrotowych, to jest za lata 2014-2016 wnioskowaĺ o przeznaczenie cağego zysku na 

kapitağ zapasowy z przeznaczeniem na dalszy rozw·j.  

9. Informacja o zasadach opodatkowania dochod·w zwiŃzanych z posiadaniem i obrotem papierami 

wartoŜciowymi, w tym wskazanie pğatnika podatku 

W Memorandum zostağy opisane jedynie og·lne zasady opodatkowania dochod·w zwiŃzanych z posiadaniem 

akcji. Inwestorzy zainteresowani uzyskaniem szczeg·ğowych odpowiedzi powinni skorzystaĺ z porad 

Ŝwiadczonych przez doradc·w podatkowych. 

9.1. Opodatkowanie dochod·w z dywidendy  

Opodatkowanie dochod·w uzyskiwanych z dywidendy przez osoby fizyczne 

Opodatkowanie podatkiem dochodowym od os·b fizycznych przychod·w z tytuğu dywidendy odbywa siň 
wedğug nastňpujŃcych zasad, okreŜlonych przez przepisy Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych: 

1. podstawŃ opodatkowania jest cağy przych·d otrzymany z tytuğu dywidendy (bez pomniejszania o koszty 
uzyskania przychod·w), 

2. przychodu z tytuğu dywidendy nie ğŃczy siň z dochodami opodatkowanymi na zasadach okreŜlonych w art. 
27 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych (art. 30a ust. 7 Ustawy o podatku dochodowym od 
os·b fizycznych), 

3. podatek z tytuğu dywidendy wynosi 19% przychodu (art. 30a ust. 1 pkt. 4 Ustawy o podatku dochodowym od 
os·b fizycznych), 

4. pğatnikiem podatku jest podmiot wypğacajŃcy dywidendň, kt·ry potrŃca kwotň podatku z przypadajŃcej do 
wypğaty sumy oraz wpğaca jŃ na rachunek wğaŜciwego dla pğatnika urzňdu skarbowego.  

5. Stosownie do art. 41. ust. 4 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych, do poboru przedmiotowego 
ryczağtowanego podatku dochodowego zobowiŃzane sŃ podmioty dokonujŃce wypğat lub stawiajŃce do 
dyspozycji podatnika pieniŃdze lub wartoŜci pieniňŨne z tytuğ·w okreŜlonych w art. 30a ust. 1 ustawy o 
podatku dochodowym od os·b fizycznych. Zryczağtowany podatek dochodowy pobiera siň bez 
pomniejszenia przychodu o koszty jego uzyskania.  

Szczeg·lnego rodzaju sytuacja wystňpuje w przypadku dochod·w z papier·w wartoŜciowych zapisanych na 

rachunkach papier·w wartoŜciowych lub na rachunkach zbiorczych, w rozumieniu Ustawy o Obrocie 
instrumentami finansowymi. Do pobrania podatku z tytuğu dochod·w (przychod·w) z dywidend jako pğatnicy, 
zobowiŃzane sŃ podmioty prowadzŃce rachunki papier·w wartoŜciowych dla podatnik·w, jeŨeli dochody 
(przychody) te zostağy uzyskane na terytorium Polski i wiŃŨŃ siň z papierami wartoŜciowymi zapisanymi na 
tych rachunkach, a wypğata Ŝwiadczenia na rzecz podatnika nastňpuje za poŜrednictwem tych podmiot·w 
(art. 41 ust. 4d Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych).  

Natomiast w zakresie papier·w wartoŜciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych pğatnikami podatku w 
zakresie dochod·w (przychod·w) z dywidend sŃ podmioty prowadzŃce rachunki zbiorcze, za 
poŜrednictwem kt·rych naleŨnoŜci z tych tytuğ·w sŃ wypğacane. Podatek pobiera siň w dniu przekazania 
naleŨnoŜci z danego tytuğu do dyspozycji posiadacza rachunku zbiorczego (art. 41 ust. 10 Ustawy o Podatku 
Dochodowym od Os·b Fizycznych). 

Opodatkowanie dochod·w uzyskiwanych z dywidendy przez osoby prawne 
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Opodatkowanie podatkiem dochodowym os·b prawnych odbywa siň wedğug nastňpujŃcych zasad, okreŜlonych 
w Ustawie o podatku dochodowym od os·b prawnych: 

1. podstawň opodatkowania stanowi cağy przych·d z tytuğu dywidendy, 

2. podatek wynosi 19% otrzymanego przychodu (art. 22 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od os·b 
prawnych), 

3. zwalnia siň od podatku dochodowego dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytuğu udziağu 
w zyskach os·b prawnych majŃcych siedzibň na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej sp·ğek, kt·re ğŃcznie 
speğniajŃ nastňpujŃce warunki (art. 22 ust. 4 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych): 

a. 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, 

b. uzyskujŃcym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytuğu udziağu w zyskach os·b 
prawnych, o kt·rych mowa w lit. a, 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, 

c. sp·ğka, o kt·rej mowa w lit. b, posiada bezpoŜrednio nie mniej niŨ 10% udziağ·w (akcji) w kapitale 
sp·ğki, o kt·rej mowa w lit. a; 

d. odbiorcŃ dochod·w (przychod·w) z dywidend oraz innych przychod·w z tytuğu udziağu w zyskach os·b 
prawnych jest: 

- sp·ğka, o kt·rej mowa w lit. b, albo 

- zagraniczny zakğad sp·ğki, o kt·rej mowa w lit. b 

Zwolnienie opisane powyŨej ma zastosowanie w przypadku, kiedy sp·ğka uzyskujŃca dochody (przychody) z 
dywidend oraz inne przychody z tytuğu udziağu w zyskach os·b prawnych majŃcych siedzibň lub zarzŃd na 
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej posiada udziağy (akcje) w sp·ğce wypğacajŃcej te naleŨnoŜci w wysokoŜci 
wskazanej w lit. c, nieprzerwanie przez okres dw·ch lat. Zwolnienie to ma r·wnieŨ zastosowanie w przypadku, 
gdy okres dw·ch lat nieprzerwanego posiadania udziağ·w (akcji) w wysokoŜci wskazanej w lit. c, przez sp·ğkň 
uzyskujŃcŃ dochody z tytuğu udziağu w zysku osoby prawnej, upğywa po dniu uzyskania tych dochod·w. W 
przypadku niedotrzymania warunku posiadania udziağ·w (akcji), w ustalonej wysokoŜci, nieprzerwanie przez 
okres dw·ch lat, sp·ğka jest obowiŃzana do zapğaty podatku w wysokoŜci 19% przychod·w z tytuğu dywidendy 
wraz z odsetkami za zwğokň 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. 

Zwolnienie stosuje siň odpowiednio do podmiot·w wymienionych w zağŃczniku nr 4 do Ustawy o podatku 
dochodowym od os·b prawnych. 

4. pğatnikiem podatku jest sp·ğka wypğacajŃca dywidendň, kt·ra potrŃca kwotň zryczağtowanego podatku 
dochodowego z przypadajŃcej do wypğaty sumy oraz wpğaca jŃ na rachunek wğaŜciwego dla podatnika 
urzňdu skarbowego (art. 26 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych). 

Opodatkowanie dochod·w uzyskiwanych z dywidend otrzymanych przez zagraniczne osoby fizyczne i prawne 

Dywidendy wypğacane zagranicznym osobom fizycznym z tytuğu udziağu w zyskach polskich os·b prawnych 
podlegajŃ opodatkowaniu 19% zryczağtowanym podatkiem dochodowym, o ile odpowiednia umowa o unikaniu 
podw·jnego opodatkowania nie stanowi inaczej (art. 30a ust. 1 i 2 Ustawy o podatku dochodowym od os·b 
fizycznych). Zasady opodatkowania zagranicznych os·b prawnych sŃ analogiczne do zasad opodatkowania 
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krajowych os·b prawnych, z tym Ũe w przypadku braku zwolnienia moŨliwe jest zastosowanie stawek podatku 
wynikajŃcych z um·w o unikaniu podw·jnego opodatkowania. Pğatnikiem podatku jest sp·ğka wypğacajŃca 
dywidendň, kt·ra potrŃca kwotň zryczağtowanego podatku dochodowego z przypadajŃcej do wypğaty sumy oraz 
wpğaca jŃ na rachunek wğaŜciwego dla podatnika urzňdu skarbowego. Warunkiem zastosowania stawki 
podatkowej wynikajŃcej z wğaŜciwej umowy o unikaniu podw·jnego opodatkowania lub niepobierania podatku 
zgodnie z takŃ umowŃ jest otrzymanie przez sp·ğkň wypğacajŃcŃ dywidendň zaŜwiadczenia o miejscu 
zamieszkania lub siedzibie odbiorcy dywidendy, wydanego dla cel·w podatkowych przez zagranicznŃ 
administracjň podatkowŃ (certyfikat rezydencji). 

Warunkiem zastosowania zwolnienia, o kt·rym mowa w art. 22 ust. 4 Ustawy o podatku dochodowym od os·b 
prawnych w odniesieniu do zagranicznych os·b prawnych jest otrzymanie przez sp·ğkň wypğacajŃcŃ dywidendň 
zaŜwiadczenia o miejscu siedziby odbiorcy dywidendy, wydanego dla cel·w podatkowych przez zagranicznŃ 
administracjň podatkowŃ (certyfikat rezydencji) oraz pisemnego oŜwiadczenia odbiorcy dywidendy, Ũe nie 

korzysta on ze zwolnienia z opodatkowania podatkiem dochodowym od cağoŜci swoich dochod·w, bez wzglňdu 
na Ŧr·dğo ich osiŃgania. 

 

9.2. Podatek dochodowy od dochodu uzyskanego ze sprzedaũy Jednostkowych Praw Poboru oraz Akcji   

Opodatkowanie dochod·w os·b fizycznych  

Od dochod·w uzyskanych 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 (...) podatek dochodowy wynosi 19% uzyskanego dochodu (art. 30b ust. 1 Ustawy o 
podatku dochodowym od os·b fizycznych). WyjŃtkiem od przedstawionej zasady jest odpğatne zbywanie 
papier·w wartoŜciowych i pochodnych instrument·w finansowych oraz realizacja praw z nich wynikajŃcych, 
jeŨeli czynnoŜci te wykonywane sŃ w ramach prowadzonej dziağalnoŜci gospodarczej (ust. 4). Dochod·w 
(przychod·w) z przedmiotowych tytuğ·w nie ğŃczy siň z pozostağymi dochodami opodatkowanymi na zasadach 
og·lnych. 

Dochodem, o kt·rym mowa w art. 30b ust. 2 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych, jest: 

- 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, z zastrzeŨeniem art. 24 ust. 13 i 14; 

- 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 z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, a 
kosztami uzyskania przychod·w, okreŜlonymi na podstawie art. 23 ust. 1 pkt 38a; 

- 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; 

- r·Ũnica miňdzy sumŃ przychod·w uzyskanych z tytuğu odpğatnego zbycia udziağ·w w sp·ğkach majŃcych 
osobowoŜĺ prawnŃ a kosztami uzyskania przychod·w, okreŜlonymi na podstawie art. 22 ust. 1f pkt 1 lub 
art. 23 ust. 1 pkt 38; 

- r·Ũnica pomiňdzy wartoŜciŃ nominalnŃ objňtych udziağ·w (akcji) w sp·ğkach majŃcych osobowoŜĺ prawnŃ 
albo wkğad·w w sp·ğdzielniach 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; 

- 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 
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osiŃgniňta w roku podatkowym. 

Po zakoŒczeniu roku podatkowego podatnik jest obowiŃzany w zeznaniu podatkowym, o kt·rym mowa w art. 
45 ust. 1a pkt 1 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych (PIT-38), wykazaĺ dochody uzyskane w 
roku podatkowym m.in. z odpğatnego zbycia papier·w wartoŜciowych, i dochody z odpğatnego zbycia 
pochodnych instrument·w finansowych, a takŨe dochody z realizacji praw z nich wynikajŃcych oraz z 
odpğatnego zbycia udziağ·w w sp·ğkach majŃcych osobowoŜĺ prawnŃ oraz z tytuğu objňcia udziağ·w (akcji) w 
sp·ğkach majŃcych osobowoŜĺ prawnŃ albo wkğad·w w sp·ğdzielniach w zamian za wkğad niepieniňŨny w 
postaci innej niŨ przedsiňbiorstwo lub jego zorganizowana czňŜĺ, i obliczyĺ naleŨny podatek dochodowy (art. 
30b ust. 6 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych). 

Opodatkowanie dochod·w os·b prawnych  

Dochody osiŃgane przez osoby prawne ze sprzedaŨy akcji podlegajŃ opodatkowaniu podatkiem dochodowym 
od os·b prawnych. Przedmiotem opodatkowania jest doch·d stanowiŃcy r·Ũnicň pomiňdzy przychodem, tj. 
kwotŃ uzyskanŃ ze sprzedaŨy akcji, a kosztami uzyskania przychodu, czyli wydatkami poniesionymi na nabycie 
lub objňcie akcji. Doch·d ze sprzedaŨy akcji ğŃczy siň z pozostağymi dochodami i podlega opodatkowaniu na 
zasadach og·lnych. 

Zgodnie z art. 25 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych, podatnicy z zastrzeŨeniem art. 25 
ust. 1b, 2a, 3-6a oraz art. 21 i 22, sŃ obowiŃzani wpğaciĺ na rachunek urzňdu skarbowego zaliczki miesiňczne w 
wysokoŜci r·Ũnicy pomiňdzy podatkiem naleŨnym od dochodu osiŃgniňtego od poczŃtku roku podatkowego a 
sumŃ zaliczek naleŨnych za poprzednie miesiŃce. 

Podatnik moŨe r·wnieŨ wybraĺ uproszczony spos·b deklarowania dochodu (straty), okreŜlony w art. 25 ust. 6-7 
ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych. 

Opodatkowanie dochod·w zagranicznych os·b fizycznych i prawnych 

Zgodnie z art. 30b ust. 3 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych, przepisy dotyczŃce zasad 
opodatkowania dochod·w ze sprzedaŨy akcji stosuje siň z uwzglňdnieniem um·w o unikaniu podw·jnego 
opodatkowania, kt·rych stronŃ jest Rzeczpospolita Polska. JednakŨe zastosowanie stawki podatku wynikajŃcej 
z umowy o unikaniu podw·jnego opodatkowania albo niezapğacenie podatku zgodnie z tymi umowami moŨliwe 
jest pod warunkiem posiadania przez podatnika certyfikatu rezydencji. 

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. Przepisy dotyczŃce zasad opodatkowania 
dochod·w ze sprzedaŨy akcji stosuje siň z uwzglňdnieniem um·w o unikaniu podw·jnego opodatkowania, 
kt·rych stronŃ jest Rzeczpospolita Polska. 

9.3. Podatek od spadk·w i darowizn  

Zgodnie z UstawŃ o podatku od spadk·w i darowizn, nabycie przez osoby fizyczne w drodze spadku lub 
darowizny, praw majŃtkowych, w tym r·wnieŨ praw zwiŃzanych z posiadaniem akcji, podlega opodatkowaniu 
podatkiem od spadk·w i darowizn, jeŨeli: 

- prawa majŃtkowe dotyczŃce akcji sŃ wykonywane na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, 

- opodatkowaniu podatkiem od spadk·w i darowizn podlega r·wnieŨ nabycie przez osoby fizyczne w drodze 
spadku lub darowizny, praw majŃtkowych, w tym r·wnieŨ praw zwiŃzanych z posiadaniem akcji, 
wykonywanych za granicŃ, jeŨeli w chwili otwarcia spadku lub zawarcia umowy darowizny nabywca byğ 
obywatelem polskim lub miağ miejsce stağego pobytu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej 
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WysokoŜĺ stawki podatku od spadk·w i darowizn jest zr·Ũnicowana i zaleŨy od rodzaju pokrewieŒstwa lub 
powinowactwa albo innego osobistego stosunku pomiňdzy spadkobiercŃ i spadkodawcŃ albo pomiňdzy 
darczyŒcŃ i obdarowanym. 

9.4. Podatek od czynnoŝci cywilnoprawnych   

W myŜl przepisu art. 9 pkt 9 Ustawy o podatku od czynnoŜci cywilnoprawnych, sprzedaŨ praw majŃtkowych 
bňdŃcych instrumentami finansowymi w rozumieniu przepis·w ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie 
instrumentami finansowymi (Dz.U. Nr 183, poz. 1538, ze zm.): 

- firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom inwestycyjnym,  

- dokonywanŃ za poŜrednictwem firm inwestycyjnych lub zagranicznych firm inwestycyjnych, 

- 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 

stanowiŃ czynnoŜci cywilnoprawne zwolnione od podatku od czynnoŜci cywilnoprawnych. 

Dodatkowo opodatkowaniu podatkiem od czynnoŜci cywilnoprawnych nie podlegajŃ czynnoŜci cywilnoprawne, 
inne niŨ umowa sp·ğki i jej zmiany, jeŨeli przynajmniej jedna ze stron z tytuğu dokonania tej czynnoŜci jest 
opodatkowana podatkiem od towar·w i usğug. 

W przypadku, gdy Ũadna z powyŨszych sytuacji nie bňdzie miağa miejsca, sprzedaŨ akcji bňdzie podlegağa 
opodatkowaniu podatkiem od czynnoŜci cywilnoprawnych w wysokoŜci 1% od wartoŜci rynkowej akcji bňdŃcych 
przedmiotem umowy sprzedaŨy. 

9.5. OdpowiedzialnoŝĻ za pobranie podatku  

Zgodnie z brzmieniem art. 30 Ä 1 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 roku Ordynacja podatkowa (tekst jednolity 
Dz.U. z 2012 roku poz. 749 ze zm.) pğatnik, kt·ry nie wykonağ ciŃŨŃcego na nim obowiŃzku obliczenia i 
pobrania od podatnika podatku i wpğacenia go we wğaŜciwym terminie organowi podatkowemu ï odpowiada za 
podatek niepobrany lub podatek pobrany a niewpğacony. Pğatnik odpowiada za te naleŨnoŜci cağym swoim 
majŃtkiem. 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. 

10. Wskazanie stron umowy o submisjň usğugowŃ lub inwestycyjnŃ oraz istotnych postanowieŒ tych um·w 

Emitent nie zawierağ umowy o subemisjň usğugowŃ ani inwestycyjnŃ.   

11. OkreŜlenie zasad dystrybucji oferowanych papier·w wartoŜciowych  

11.1. Wskazanie os·b, do kt·rych kierowana jest oferta  

Akcje serii D1 oferowane sŃ do objňcia dotychczasowym akcjonariuszom na zasadzie prawa poboru. SŃ oni 

uprawnieni do zapisania siň na Akcje serii D1 w wykonaniu prawa poboru (Zapis Podstawowy) oraz do zğoŨenia 

Zapisu Dodatkowego. Zgodnie z Ä 1 ust. 11 Uchwağy Emisyjnej Akcje serii D1 nieobjňte przez dotychczasowych 

akcjonariuszy w trybie wykonania prawa poboru (Zapis Podstawowy) oraz Dodatkowego Zapisu, ZarzŃd Sp·ğki 

przydzieli wedğug swego uznania, po cenie nie niŨszej niŨ cena emisyjna, osobom, kt·re zğoŨyğy zapis w oparciu 

o zaproszenia ZarzŃdu. 

W Ofercie nie wystňpuje podziağ na transze.  
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11.2. Termin otwarcia i zamkniŉcia subskrypcji Akcji Serii D1 

Harmonogram publicznej oferty Akcji serii D1 przedstawia siň nastňpujŃco: 

Harmonogram Oferty 

9 paŧdziernika 2014 r.  Ostatni dzieŒ sesyjny, w kt·rym moŨna nabyĺ na rynku NewConnect, 
prowadzonym jako Alternatywny System Obrotu przez GPW w Warszawie 
SA akcje Sp·ğki z przysğugujŃcym prawem poboru do objňcia Akcji serii D1 

13 paŧdziernika 2014 r. DzieŒ Prawa Poboru 

5 grudnia 2014 r.  Publikacja Memorandum Informacyjnego Sp·ğki Browar Gontyniec SA 

11 grudnia 2014 r.   Rozpoczňcie przyjmowania zapis·w w wykonaniu prawa poboru, tj. 
Zapis·w Podstawowych oraz Zapis·w Dodatkowych 

 

11 ð 19 grudnia 2014 r. 

Notowanie Jednostkowych Praw Poboru. Ostatnim dniem notowaŒ 
Jednostkowych Praw Poboru na GPW jest drugi dzieŒ sesyjny przed dniem 
zakoŒczenia przyjmowania zapis·w na Akcje Oferowane  

29 grudnia 2014 r.  ZakoŒczenie przyjmowania zapis·w na Akcje Oferowane w wykonaniu 
prawa poboru, tj. Zapis·w Podstawowych i Zapis·w Dodatkowych 

9 stycznia 2015 r. Przydziağ Akcji Oferowanych objňtych w wykonaniu Prawa Poboru oraz 

Zapis·w Dodatkowych 

12-14 stycznia 2015 r. Przyjmowanie zapis·w na Akcje Oferowane nieobjňte w wykonaniu  

prawa poboru przez podmioty, kt·re odpowiedzŃ na zaproszenie ZarzŃdu     

do 16 stycznia 2015 r. Przydziağ Akcji 
 

Terminy realizacji Publicznej Oferty Akcji serii D1 mogŃ ulec zmianie. Emitent moŨe podjŃĺ decyzjň o zmianie 

termin·w Oferty Publicznej w porozumieniu z OferujŃcym. Po rozpoczňciu przyjmowania Zapis·w, okres 

skğadania zapis·w nie moŨe zostaĺ skr·cony. Emitent moŨe podjŃĺ decyzjň o wydğuŨeniu okresu przyjmowania 

Zapis·w na Akcje (oraz stosownym przesuniňciu pozostağych termin·w). Informacja o ewentualnej zmianie 

termin·w zostanie przekazana w formie Komunikatu AktualizujŃcego do Memorandum, najp·Ŧniej w ostatnim 

dniu przyjmowania Zapis·w i wpğat na Akcje, okreŜlonym w planowanym harmonogramie Oferty. W przypadku 

udostňpnienia przez Sp·ğkň po rozpoczňciu subskrypcji Aneksu do Memorandum dotyczŃcego zdarzenia lub 

okolicznoŜci zaistniağych przed dokonaniem przydziağu Akcji, o kt·rych Sp·ğka powziňğa wiadomoŜĺ przed tym 

przydziağem, Sp·ğka dokona odpowiedniej zmiany terminu przydziağu Akcji tak, aby Inwestorzy, kt·rzy zğoŨyli 

Zapisy na Akcje przed udostňpnieniem Aneksu, mogli uchyliĺ siň od skutk·w prawnych zğoŨonych Zapis·w w 

terminie 2 dni roboczych od dnia udostňpnienia Aneksu.          

11.3. Wskazanie zasad, miejsc i termin·w skĠadania zapis·w oraz terminu zwińzania zapisem   

Terminy skğadania zapis·w 

Zapisy na Akcje Oferowane bňdŃ przyjmowane w terminach od 11 do 29 grudnia 2014 r. Akcje serii D1 

oferowane sŃ akcjonariuszom Sp·ğki w ramach wykonania prawa poboru. Osobami uprawnionymi do 

wykonania prawa poboru Akcji oferowanych sŃ osoby bňdŃce akcjonariuszami Emitenta na koniec dnia 

ustalenia prawa poboru, tj. 13 paŦdziernika 2014 roku, kt·rzy nie zbyli tego prawa do momentu zğoŨenia Zapisu 

na Akcje Oferowane oraz osoby, kt·re nabyğy Jednostkowe Prawa Poboru i nie dokonağy jego zbycia do dnia 

zğoŨenia Zapisu.  

Za kaŨdŃ posiadanŃ na koniec dnia ustalenia prawa poboru tj. dnia 13 paŦdziernika 2014 r. akcjň Sp·ğki 

przysğuguje jedno Jednostkowe Prawo Poboru, przy czym posiadanie 1 (jednego) Jednostkowego Prawa 
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Poboru uprawnia do objňcia 3 (trzech) Akcji serii D1. Uğamkowe czňŜci akcji nie bňdŃ przydzielane. W 

przypadku, gdy liczba Akcji serii D1 przypadajŃca danemu akcjonariuszowi z tytuğu prawa poboru nie bňdzie 

liczbŃ cağkowitŃ, ulegnie ona zaokrŃgleniu w d·ğ do najbliŨszej liczby cağkowitej.  

Osoby bňdŃce akcjonariuszami Sp·ğki na koniec dnia ustalenia prawa poboru bňdŃ dodatkowo uprawnione, w 

terminie jego wykonania, do zğoŨenia na oddzielnym formularzu Zapisu Dodatkowego. Zapis Dodatkowy moŨe 

zostaĺ zğoŨony maksymalnie na 4.735.800 (cztery miliony siedemset trzydzieŜci piňĺ tysiňcy osiemset) Akcji 

serii D1, przy czym zostanie on zrealizowany w cağoŜci lub w czňŜci, pod warunkiem, Ũe nie wszystkie Akcje 

serii D1 zostanŃ objňte w wykonaniu prawa poboru.  

Osoby bňdŃce akcjonariuszami Sp·ğki na koniec dnia ustalenia prawa poboru zbywajŃc Jednostkowe Prawa 

Poboru rezygnujŃ z moŨliwoŜci jego wykonania, zachowujŃc jednak prawo do zğoŨenia Zapisu Dodatkowego. 

Oznacza to, Ũe moŨliwoŜĺ zğoŨenia Zapisu Dodatkowego przysğuguje wszystkim osobom, kt·re byğy 

akcjonariuszami Sp·ğki na koniec dnia ustalenia prawa poboru, tzn. r·wnieŨ i tym, kt·re dokonağy zbycia 

Jednostkowych Praw Poboru.  

Osoby, kt·re nabyğy Jednostkowe Prawo Poboru po dniu ustalenia prawa poboru, a nie byğy wğaŜcicielami Akcji 

na koniec dnia ustalenia prawa poboru mogŃ jedynie zğoŨyĺ Zapis na Akcje Oferowane w liczbie wynikajŃcej z 

posiadanych Jednostkowych Praw Poboru (Zapis Podstawowy). Nie mogŃ one zğoŨyĺ Zapisu Dodatkowego. 

Zgodnie z Ä 1 ust. 11 Uchwağy Emisyjnej Akcje serii D1 nieobjňte przez dotychczasowych akcjonariuszy w 

trybie wykonania prawa poboru (Zapis Podstawowy) oraz Zapisu Dodatkowego, ZarzŃd sp·ğki moŨe przydzieliĺ 

wedğug swego uznania, po cenie nie niŨszej niŨ cena emisyjna, osobom, kt·re zğoŨyğy zapisy w oparciu o 

zaproszenia ZarzŃdu.  

Szczeg·ğowe terminy zwiŃzane z OfertŃ zostağy przedstawione w pkt. 11.2 niniejszego Memorandum.   

Cena 

Cena emisyjna Akcji Oferowanych zostağa ustalona na 2,20 (dwa zğote dwadzieŜcia groszy) zğ.  

Minimalna i maksymalna wielkoŜĺ zapisu  

Akcje Serii D1 oferowane sŃ akcjonariuszom Sp·ğki w ramach wykonania prawa poboru. Maksymalna wielkoŜĺ 

Zapisu Podstawowego tj. zapisu w wykonaniu prawa poboru wynika z liczby przysğugujŃcych danemu 

Inwestorowi Jednostkowych Praw Poboru. Posiadanie 1 (jednego) Jednostkowego Prawa Poboru uprawnia do 

nabycia 3 (trzech) Akcji Serii D1. Inwestorzy mogŃ skğadaĺ zapisy na minimum 1 (jednŃ) Akcjň Serii D1. 

Osoby uprawnione do zğoŨenia Zapisu Dodatkowego mogŃ zğoŨyĺ taki zapis na Akcje Serii D1 w liczbie od 1 
(jeden) do 4.735.800 (cztery miliony siedemset trzydzieŜci piňĺ tysiňcy osiemset) sztuk. 

W przypadku zğoŨenia Zapisu Podstawowego na wiňkszŃ liczbň Akcji Serii D1 niŨ wynikajŃcŃ z liczby 
posiadanych Jednostkowych Praw Poboru, zapis taki bňdzie traktowany jak zapis na maksymalnŃ 
dopuszczalnŃ liczbň akcji wynikajŃcŃ z liczby posiadanych praw poboru. 

W przypadku zğoŨenia Zapisu Dodatkowego na wiňkszŃ liczbň Akcji Serii D1 niŨ wielkoŜĺ emisji, zapis taki 
bňdzie traktowany jak zapis na wszystkie oferowane Akcje Serii D1. 

W przypadku zğoŨenia przez Inwestora, kt·remu ZarzŃd zaoferowağ objňcie Akcji Serii D1 nieobjňtych w 
wykonaniu prawa poboru i w Zapisach Dodatkowych, zapisu na akcje w liczbie przekraczajŃcej liczbň akcji 
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zaoferowanŃ mu przez ZarzŃd, zapis taki bňdzie traktowany jak zapis na oferowanŃ danemu Inwestorowi liczbň 
akcji. 

Procedura skğadania zapis·w  

Osoby uprawnione do wykonania prawa poboru mogŃ dokonywaĺ Zapis·w na Akcje Serii D1 w domach 

maklerskich, prowadzŃcych ich rachunki papier·w wartoŜciowych, na kt·rych majŃ zapisane prawa poboru. 

Zapisy na Akcje Serii D1 bňdŃ przyjmowane w formie i zgodnie z zasadami obowiŃzujŃcymi w danym domu 

maklerskim przyjmujŃcym Zapisy, jednakŨe nie mogŃ one byĺ sprzeczne z zasadami okreŜlonymi w 

Memorandum.  

Inwestor, kt·ry podpisağ umowň z podmiotem przyjmujŃcym Zapisy na Akcje Serii D1, umoŨliwiajŃcŃ skğadanie 

dyspozycji za poŜrednictwem Internetu, telefonu, faksu bŃdŦ przy wykorzystaniu innych Ŝrodk·w technicznych, 

moŨe skğadaĺ Zapisy na Akcje Serii D1 za ich poŜrednictwem, podajŃc wszystkie dane, niezbňdne do zğoŨenia 

Zapisu na Akcje Serii D1, zgodnie z postanowieniami Memorandum.  

Rodzaj, treŜĺ i forma dokument·w wymaganych podczas skğadania Zapisu na Akcje Oferowane w wykonaniu 

prawa poboru lub Zapis·w Dodatkowych oraz zasady dziağania przez peğnomocnika powinny byĺ zgodne z 

procedurami domu maklerskiego lub banku prowadzŃcego rachunki papier·w wartoŜciowych przyjmujŃcego 

zapis. W poszczeg·lnych domach maklerskich lub bankach prowadzŃcych rachunki papier·w wartoŜciowych 

udzielane bňdŃ techniczne informacje dotyczŃce skğadania Zapis·w oraz dostňpne bňdŃ formularze zapis·w. 

Szczeg·ğowe zasady dziağania przez peğnomocnika okreŜlajŃ procedury dom·w maklerskich przyjmujŃcych 

Zapisy na Akcje Serii D1. 

Osoba skğadajŃca Zapis powinna wypeğniĺ i podpisaĺ formularz zapisu na Akcje Serii D1 w trzech 

egzemplarzach. Jeden egzemplarz formularza zapisu, jako poŜwiadczenie zğoŨonego Zapisu na Akcje Serii D1 

otrzymuje inwestor lub jego peğnomocnik. SkğadajŃc Zapis na Akcje Serii D1 w ramach wykonania prawa 

poboru Inwestor nie skğada dyspozycji deponowania, gdyŨ po wykonaniu posiadanych praw poboru 

przydzielone akcje zostajŃ zapisane na rachunek, z kt·rego wykonane zostağy prawa poboru. 

W przypadku os·b posiadajŃcych Jednostkowe Prawa Poboru zapisane na rachunkach papier·w 

wartoŜciowych w bankach ï depozytariuszach, lub w przypadku os·b uprawnionych do zğoŨenia Zapisu 

Dodatkowego, kt·rym Jednostkowe Prawo Poboru w dniu jego ustalenia zapisano na rachunku w banku ï 

depozytariuszu, Zapisy na Akcje Serii D1 skğadane sŃ w firmach inwestycyjnych wskazanych przez te banki ï 

depozytariuszy. 

Zapis na Akcje Serii D1 w wykonaniu prawa poboru zawiera m.in. nastňpujŃce informacje:                   

- dane o subskrybencie, 

- okreŜlenie typu Zapisu: Zapis w wykonaniu prawa poboru, Zapis Dodatkowy, 

- liczbň realizowanych praw poboru w zwiŃzku ze skğadanym Zapisem, 

- liczbň Akcji Serii D1 objňtych Zapisem,  

- cenň emisyjnŃ Akcji Serii D1,  

- kwotň wpğaty na Akcje Serii D1, 

- datň i podpis subskrybenta oraz podpis osoby upowaŨnionej do przyjmowania Zapis·w i wpğat na akcje, 
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- adres podmiotu upowaŨnionego do przyjmowania zapis·w i wpğat na akcje 

Ponadto Zapis uzupeğnia siň o oŜwiadczenie, w kt·rym subskrybent stwierdza, Ũe: 

- zapoznağ siň z treŜciŃ Memorandum, 

- zaakceptowağ warunki subskrypcji, 

- wyraŨa zgodň na brzmienie Statutu Sp·ğki. 

Zwraca siň uwagň subskrybentom, Ũe Zapis w wykonaniu prawa poboru i Zapis Dodatkowy powinny byĺ 

zğoŨone na oddzielnych formularzach.  

W przypadku dokonywania Zapisu przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych naleŨy wskazaĺ, na rzecz 

kt·rego z zarzŃdzanych przez to towarzystwo funduszy Zapis jest skğadany.  

SkğadajŃc Zapis na Akcje Serii D1, kt·re nie zostağy objňte w ramach wykonania prawa poboru Inwestor lub 

jego peğnomocnik jest zobowiŃzany zğoŨyĺ nieodwoğalnŃ dyspozycjň deponowania akcji, kt·ra umoŨliwi 

zapisanie na rachunku papier·w wartoŜciowych Inwestora akcji, kt·re zostağy mu przydzielone. Dyspozycja 

deponowania zğoŨona przez Inwestora nie moŨe byĺ zmieniona.  

Na dow·d przyjňcia Zapisu subskrybent otrzymuje jeden egzemplarz zğoŨonego formularza zapisu. 

Wszelkie konsekwencje wynikajŃce z niewğaŜciwego wypeğnienia formularza zapisu ponosi subskrybent.   

Zapis na Akcje Serii D1 dokonany pod warunkiem lub z zastrzeŨeniem terminu bňdzie niewaŨny.  

Osoba zapisujŃca siň powinna okazaĺ w firmie inwestycyjnej przyjmujŃcej Zapis odpowiednie dokumenty, 

zgodne z wymogami identyfikacji inwestor·w obowiŃzujŃcymi w danej firmie inwestycyjnej. 

Dla waŨnoŜci Zapisu na Akcje Serii D1 wymagane jest w terminie przyjmowania Zapis·w zğoŨenie wğaŜciwie i w 

peğni wypeğnionego formularza zapisu przez osobň uprawnionŃ lub jej peğnomocnika oraz opğacenia Zapisu 

zgodnie z zasadami opisanymi w niniejszym Memorandum. 

11.4. Wskazanie zasad, miejsc i termin·w dokonywania wpĠat oraz skutk·w prawnych niedokonania 

wpĠaty w oznaczonym terminie lub wniesienia wpĠaty niepeĠnej 

Warunkiem skutecznego zğoŨenia Zapisu jest jego opğacenie, w kwocie r·wnej iloczynowi liczby Akcji objňtych 

Zapisem i ich Ceny Emisyjnej, najp·Ŧniej w chwili skğadania Zapisu. Oznacza to, Ũe wpğata na Akcje Oferowane 

musi wpğynŃĺ na rachunek domu maklerskiego, za poŜrednictwem kt·rego skğadany jest Zapis, najp·Ŧniej w 

chwili zğoŨenia Zapisu. Opğacenie Akcji Oferowanych nastňpuje wyğŃcznie w walucie polskiej. Dopuszcza siň 

nastňpujŃce formy opğacenia Zapisu pod warunkiem zaakceptowania ich przez biuro maklerskie przyjmujŃce 

Zapis:  

- got·wkŃ w biurze maklerskim przyjmujŃcym Zapis (o ile prowadzi obsğugň kasowŃ),  

- przelewem bankowym na wğaŜciwy rachunek biura maklerskiego przyjmujŃcego Zapis, 

- w drodze umownego potrŃcenia wzajemnych wierzytelnoŜci pieniňŨnych subskrybenta i Sp·ğki, 

Zgodnie z art. 14 Ä 4 Kodeksu Sp·ğek Handlowych opğacenie zapisu na akcje serii D1 w formie potrŃcenia 

wzajemnych wierzytelnoŜci pieniňŨnych subskrybenta i Sp·ğki bňdzie moŨliwe jedynie w przypadku, gdy bňdzie 

to potrŃcenie umowne. 
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W przypadku Inwestor·w, kt·rzy skğadajŃ Zapisy na Akcje Oferowane w zwiŃzku z Jednostkowymi Prawami 

Poboru zapisanymi na rachunku papier·w wartoŜciowych w chwili skğadania Zapisu (Zapisy Podstawowe) lub 

Inwestor·w, kt·rzy mieli Jednostkowe Prawa Poboru zapisane na tym rachunku w dniu prawa poboru (Zapisy 

Dodatkowe) wymaga siň, aby Ŝrodki na opğacenie Akcji znalazğy siň na wğaŜciwym rachunku danej firmy 

inwestycyjnej (przyjmujŃcej Zapisy) najp·Ŧniej w chwili skğadania Zapisu. 

Skutkiem prawnym niedokonania przez Inwestora wpğaty na Akcje Oferowane w terminie okreŜlonym w 

Memorandum bňdzie niewaŨnoŜĺ Zapisu. W przypadku opğacenia Zapisu w czňŜci, Zapis ten bňdzie niewaŨny, 

a Inwestorowi nie bňdŃ przydzielone Ũadne Akcje Oferowane, r·wnieŨ te w czňŜci opğaconej. 

W przypadku Zapis·w skğadanych przez Inwestor·w wskazanych przez ZarzŃd Sp·ğki, Inwestorzy dokonujŃ 

wpğat na Akcje Serii D1 na wydzielony rachunek firmy inwestycyjnej wskazany w zaproszeniu do zğoŨenia 

Zapisu.  

Skutkiem prawnym niedokonania przez Inwestora wpğaty na Akcje Serii D1 w terminie okreŜlonym w 

Memorandum bňdzie niewaŨnoŜĺ Zapisu. W przypadku opğacenia mniejszej liczby akcji, niŨ wskazana w 

dokumencie zapisu, bňdzie on niewaŨny, a Inwestorowi nie zostanŃ przydzielone Ũadne Akcje Serii D1, r·wnieŨ 

te w czňŜci opğacone. 

WyğŃcznŃ odpowiedzialnoŜĺ z tytuğu terminowego wniesienia wpğat na Akcje ponosi Inwestor. 

W przypadku, gdy prawo poboru realizowane jest z rachunku papier·w wartoŜciowych danego Inwestora w 

domu maklerskim, Akcje Serii D1 zostanŃ zapisane automatycznie na rachunku papier·w wartoŜciowych, z 

kt·rego realizowany jest Zapis w wykonaniu prawa poboru lub Zapis Dodatkowy ï bez koniecznoŜci zğoŨenia 

przez Inwestora dyspozycji deponowania. 

W przypadku Akcji Serii D1 nieobjňtych w wykonaniu prawa poboru i w Zapisach Dodatkowych, kt·re zostağy 

nastňpnie objňte przez wytypowanych przez ZarzŃd Emitenta Inwestor·w, Akcje Serii D1 zasilŃ rachunki 

papier·w wartoŜciowe tych Inwestor·w wskazane w zğoŨonych dyspozycjach deponowania. 

Wpğaty na Akcje Oferowane nie podlegajŃ oprocentowaniu.  

11.5. Informacja o uprawnieniach zapisujńcych siŉ os·b do uchylenia siŉ od skutk·w prawnych 

zĠoũonego zapisu, wraz z warunkami, jakie muszń byĻ speĠnione, aby takie uchylenie byĠo skuteczne   

JeŨeli w okresie waŨnoŜci Memorandum zaistnieje potrzeba, Emitent udostňpni do publicznej wiadomoŜci 

niezwğocznie, nie p·Ŧniej niŨ w terminie 24 godzin od wystŃpienia zdarzenia lub powziňcia o nim informacji, w 

formie Aneksu oraz w spos·b, w jaki zostağo udostňpnione memorandum, informacje o istotnych bğňdach lub 

niedokğadnoŜciach w jego treŜci lub znaczŃcych czynnikach, mogŃcych wpğynŃĺ na ocenň papieru 

wartoŜciowego, zaistniağych w okresie od udostňpnienia Memorandum do publicznej wiadomoŜci lub o kt·rych 

Emitent powziŃğ wiadomoŜĺ po tym udostňpnieniu do dnia wygaŜniňcia waŨnoŜci Memorandum. 

W przypadku gdy Aneks jest udostňpniany do publicznej wiadomoŜci po rozpoczňciu subskrypcji, osoba, kt·ra 

zğoŨyğa Zapis przed udostňpnieniem Aneksu, moŨe uchyliĺ siň od skutk·w prawnych zğoŨonego Zapisu. 

Nastňpuje to przez oŜwiadczenie na piŜmie zğoŨone w dowolnym punkcie obsğugi klienta firmy inwestycyjnej 

przyjmujŃcej Zapisy, w terminie 2 dni roboczych od dnia udostňpnienia Aneksu. 
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 W przypadku, gdy Aneks zostanie opublikowany w terminie kr·tszym niŨ 2 dni przed planowanym przydziağem 

Akcji Oferowanych, w celu umoŨliwienia Inwestorom, kt·rzy zğoŨyli Zapisy przed udostňpnieniem tego Aneksu, 

uchylenia siň od skutk·w prawnych zğoŨonych Zapis·w, zostanie dokonana odpowiednia zmiana terminu 

przydziağu Akcji Oferowanych. 

11.6. Terminy i szczeg·Ġowe zasady przydziaĠu papier·w wartoŝciowych   

ZarzŃd Emitenta w porozumieniu z OferujŃcym, w oparciu o prawidğowo opğacone Zapisy, dokona przydziağu 

Akcji Serii D1. Przydziağ Akcji Serii D1 zostanie dokonany w terminie wskazanym w punkcie 11.2 niniejszego 

Memorandum.   

PodstawŃ przydziağu Akcji Serii D1 bňdzie zğoŨenie i opğacenie Zapisu zgodnie z zasadami opisanymi w 

Memorandum. Inwestorom, kt·rzy zğoŨyli Zapisy Podstawowe na Akcje Serii D1 w liczbie wynikajŃcej z liczby 

posiadanych Jednostkowych Praw Poboru, przydzielone zostanŃ Akcje Serii D1 w liczbie wynikajŃcej ze 

zğoŨonego Zapisu. Akcje Serii D1 nieobjňte w wykonaniu prawa poboru zostanŃ przeznaczone na realizacjň 

Zapis·w Dodatkowych zğoŨonych przez osoby bňdŃce Akcjonariuszami Sp·ğki na koniec dnia ustalenia prawa 

poboru. W ramach Zapis·w Podstawowych nie wystňpuje moŨliwoŜĺ dokonania redukcji zapis·w. Akcje Serii 

D1 nieobjňte w wykonaniu prawa poboru zostanŃ przeznaczone na realizacjň Zapis·w Dodatkowych zğoŨonych 

przez Akcjonariuszy. JeŜli Zapisy Dodatkowe opiewaĺ bňdŃ na wiňkszŃ liczbň Akcji Serii D1 niŨ pozostajŃca do 

objňcia, przydziağ dokonany zostanie zgodnie z zasadŃ proporcjonalnej redukcji Zapis·w. Uğamkowe czňŜci 

Akcji Serii D1 nie bňdŃ przydzielane. Emitent nie bňdzie przydzielağ r·wnieŨ Akcji Serii D1 kilku osobom ğŃcznie. 

Akcje Serii D1 nieprzydzielone w wyniku zaokrŃgleŒ zostanŃ przydzielone po jednej Akcji Serii D1 kolejno 

Inwestorom, kt·rzy zğoŨyli Zapisy Dodatkowe na najwiňkszŃ liczbň Akcji Serii D1. W przypadku, gdy zgodnie z 

powyŨszŃ zasadŃ, do przydziağu jednej Akcji Serii D1 kwalifikowağyby siň co najmniej dwa Zapisy (opiewajŃce 

na tŃ samŃ liczbň Akcji Serii D1), akcja ta zostanie przydzielona losowo za poŜrednictwem systemu 

informatycznego obsğugujŃcego przydziağ.  

JeŨeli nie wszystkie Akcje Serii D1 zostanŃ objňte w wykonaniu prawa poboru lub w Zapisach Dodatkowych, 

ZarzŃd Emitenta bňdzie m·gğ zaoferowaĺ nieobjňte Akcje Serii D1 wytypowanym przez siebie Inwestorom. W 

takim przypadku przydziağ zostanie dokonany wedğug uznania ZarzŃdu po cenie nie niŨszej niŨ cena emisyjna. 

Przydzielenie Akcji Serii D1 w mniejszej liczbie niŨ zadeklarowana w Zapisie nie daje podstaw do odstŃpienia 

od Zapisu. 

11.7. Wskazanie zasad oraz termin·w rozliczenia wpĠat i zwrotu nadpĠaconych kwot 

W przypadku, gdy zgodnie z opisanymi zasadami przydziağu Inwestorowi skğadajŃcemu Zapis na Akcje 

Oferowane nie zostanŃ przydzielone Akcje lub przydzielona zostanie mniejsza liczba Akcji niŨ ta, na kt·rŃ 

zğoŨono Zapis lub innej przyczyny powodujŃcej koniecznoŜĺ zwrotu czňŜci lub cağoŜci wpğaconej kwoty, Ŝrodki 

te zostanŃ zwr·cone Inwestorom w terminie 14 dni od dnia dokonania przydziağu Akcji, na rachunki bankowe 

lub Rachunki Inwestycyjne wskazane w formularzach zapisu. Zwrot kwot nastŃpi bez jakichkolwiek 

odszkodowaŒ lub odsetek.  

Zwrot wpğat na Akcje Serii D1 dokonywanych na Zapisy, co do kt·rych Inwestorzy na podstawie art. 51 a 

Ustawy o Ofercie uchylili siň od skutk·w zğoŨonego oŜwiadczenia woli, nastŃpi w terminie 14 dni od dnia 
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dokonania przydziağu Akcji, na rachunki bankowe lub rachunki inwestycyjne wskazane w formularzach zapisu. 

Zwrot kwot nastŃpi bez jakichkolwiek odszkodowaŒ lub odsetek. 

11.8. Wskazanie przypadk·w, w kt·rych oferta moũe nie dojŝĻ do skutku lub emitent moũe odstńpiĻ od 

jej przeprowadzenia   

Emisja Akcji Serii D1 nie dojdzie do skutku w przypadku, gdy: 

- do dnia zamkniňcia subskrypcji w terminach okreŜlonych w Memorandum nie zostanie objňta zapisem 

naleŨycie opğacona przynajmniej jedna Akcja Serii D1, lub 

- ZarzŃd Emitenta w terminie 6 miesiňcy od daty powziňcia uchwağy w sprawie podwyŨszenia kapitağu 

zakğadowego Sp·ğki nie zgğosi do SŃdu Rejestrowego wniosku o zarejestrowanie podwyŨszonego kapitağu 

zakğadowego w drodze emisji Akcji Serii D1, lub  

- uprawomocni siň postňpowanie SŃdu Rejestrowego odmawiajŃce zarejestrowania podwyŨszenia kapitağu 

zakğadowego w drodze emisji Akcji Serii D1. 

Rejestracja podwyŨszenia kapitağu zakğadowego, wynikajŃcego z emisji Akcji Serii D1 uzaleŨniona jest takŨe od 

zğoŨenia przez ZarzŃd w formie aktu notarialnego oŜwiadczenia o wysokoŜci objňtego kapitağu zakğadowego 

oraz postanowienia o dookreŜleniu wysokoŜci kapitağu zakğadowego, okreŜlajŃcego wysokoŜĺ podwyŨszenia 

kapitağu zakğadowego na podstawie iloŜci Akcji Serii D1 objňtych waŨnymi Zapisami. OŜwiadczenie to, zğoŨone 

zgodnie z art. 310 KSH, w zwiŃzku z art. 431 Ä 7 KSH, powinno okreŜliĺ wysokoŜĺ kapitağu zakğadowego po 

zakoŒczeniu publicznej subskrypcji w granicach okreŜlonych w uchwale o podwyŨszeniu kapitağu zakğadowego 

w drodze emisji Akcji Serii D1. NiezğoŨenie powyŨszego oŜwiadczenia przez ZarzŃd spowodowağoby 

niemoŨnoŜĺ rejestracji podwyŨszenia kapitağu zakğadowego w drodze emisji Akcji Serii D1 i tym samym 

niedojŜcie emisji Akcji Serii D1 do skutku.  

ZarzŃd Emitenta, oŜwiadcza, Ũe wniosek o rejestracjň podwyŨszenia kapitağu zakğadowego w drodze emisji 

Akcji Serii D1 zostanie zğoŨony do sŃdu niezwğocznie po otrzymaniu wszystkich niezbňdnych dokument·w od 

podmiot·w przyjmujŃcych Zapisy na akcje.  

Do dnia rozpoczňcia przyjmowania Zapis·w na Akcje zwykğe na okaziciela serii D1 Browar Gontyniec Sp·ğka 

Akcyjna o wartoŜci nominalnej 0,10 (dziesiňĺ groszy) zğ kaŨda akcja, oferowanych w ramach prawa poboru dla 

dotychczasowych akcjonariuszy, Emitent moŨe odstŃpiĺ od Publicznej Oferty jedynie z waŨnych powod·w, do 

kt·rych naleŨy zaliczyĺ w szczeg·lnoŜci: 

- nagğŃ zmianň w sytuacji gospodarczej lub politycznej kraju, regionu Ŝwiata, kt·rej nie moŨna byğo 

przewidzieĺ przed rozpoczňciem oferty, a kt·ra miağaby lub mogğa mieĺ istotny negatywny wpğyw na 

przebieg oferty, dziağalnoŜĺ Emitenta lub naruszağaby interes inwestor·w, 

- nagğŃ zmianň w otoczeniu gospodarczym lub prawnym Emitenta, kt·rej nie moŨna byğo przewidzieĺ przed 

rozpoczňciem oferty, a kt·ra miağaby lub mogğaby mieĺ negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ operacyjnŃ 

Emitenta lub wpğywağa na bezpieczeŒstwo interes·w inwestor·w,  

- nagğŃ zmianň w sytuacji finansowej, ekonomicznej lub prawnej Emitenta, kt·ra miağaby lub mogğaby mieĺ 

negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ Emitenta, a kt·rej nie moŨna byğo przewidzieĺ przed rozpoczňciem oferty, 
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- wystŃpienie innych nieprzewidzianych okolicznoŜci powodujŃcych, iŨ przeprowadzenie oferty i 

przydzielenie Akcji Oferowanych byğoby niemoŨliwe lub szkodliwe dla interesu Emitenta lub wpğywağa na 

bezpieczeŒstwo interes·w inwestor·w. 

Po rozpoczňciu Oferty Publicznej 4.735.800 Akcji zwykğych na okaziciela Serii D1 Browar Gontyniec Sp·ğka 

Akcyjna o wartoŜci nominalnej 0,10 (dziesiňĺ groszy) zğ kaŨda akcja, oferowanych w ramach prawa poboru dla 

dotychczasowych akcjonariuszy Emitent moŨe zawiesiĺ Ofertň PublicznŃ, tylko w sytuacjach nadzwyczajnych, 

niezaleŨnych od Sp·ğki, jeŨeli jej przeprowadzenie mogğoby stanowiĺ zagroŨenie dla interesu Emitenta lub 

inwestora lub byğoby niemoŨliwe.  

Emitent zwraca uwagň, Ũe w przypadku odstŃpienia lub zawieszenia oferty dokonane przez inwestor·w wpğaty 

na akcje zostanŃ zwr·cone bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowaŒ.    

W przypadku zawieszenia Oferty Publicznej w trakcie trwania subskrypcji zğoŨone Zapisy zostanŃ przez 

Emitenta uznane za wiŃŨŃce, a wpğaty na akcje nie bňdŃ podlegaĺ automatycznemu zwrotowi subskrybentom. 

Osoby, kt·re zğoŨyğy Zapis na Akcje Serii D1 majŃ prawo uchylenia siň od skutk·w prawnych zğoŨonego Zapisu 

w terminie 2 dni roboczych od dnia udostňpnienia Aneksu, na podstawie kt·rego oferta jest zawieszana. 

Uchylenie siň od skutk·w prawnych Zapisu nastňpuje przez oŜwiadczenie na piŜmie zğoŨone w biurze 

maklerskim, w kt·rym zğoŨono Zapis. 

Zawieszenie Oferty Publicznej moŨe zostaĺ dokonane bez jednoczesnego podania nowych termin·w jej 

przeprowadzenia. W takim przypadku odwieszenie Oferty Publicznej przez ZarzŃd Sp·ğki nastŃpi w takim 

terminie, aby przeprowadzenie Oferty Publicznej byğo dalej prawnie moŨliwe. 

11.9. Informacja dotyczńca sposobu i formy ogĠoszenia o dojŝciu lub niedojŝciu oferty do skutku oraz 

sposobie i terminie zwrotu wpĠaconych kwot   

W przypadku dojŜcia do skutku Oferty Akcji Serii D1, informacjň o tym fakcie Emitent przekaŨe w trybie 

okreŜlonym w art. 56 ust. 1 Ustawy o ofercie, niezwğocznie po dokonaniu przydziağu. 

Sp·ğka przekaŨe informacjň o niedojŜciu Oferty Akcji Serii D1 do skutku w trybie okreŜlonym w art. 56 ust. 1 

Ustawy o ofercie, niezwğocznie po powziňciu przez Sp·ğkň informacji o niedojŜciu Oferty do skutku. 

Emisja Akcji Oferowanych nie dojdzie do skutku, jeŨeli: 

1) do dnia zamkniňcia subskrypcji Akcji Oferowanych nie zostanŃ wğaŜciwie zğoŨone i prawidğowo opğacone 

Zapisy na co najmniej 1 (jednŃ) Akcjň Serii D1, lub 

2) w terminie 6 miesiňcy od daty powziňcia uchwağy w sprawie podwyŨszenia kapitağu zakğadowego Sp·ğki, 

ZarzŃd Emitenta nie zgğosi do SŃdu Rejestrowego wniosku o zarejestrowanie emisji Akcji Oferowanych, 

3) uprawomocni siň postanowienie SŃdu Rejestrowego o odmowie wpisu do rejestru podwyŨszenia kapitağu 

zakğadowego Emitenta z tytuğu emisji Akcji Oferowanych. 

Wobec powyŨszego istnieje ryzyko, iŨ inwestorzy nie nabňdŃ Akcji Serii D1, a Ŝrodki finansowe przeznaczone 

na objňcie akcji bňdŃ czasowo zamroŨone, natomiast ich zwrot nastŃpi bez jakichkolwiek odsetek i 

odszkodowaŒ, w terminie 14 dni od dnia przekazania do publicznej wiadomoŜci przez Emitenta informacji o 

niedojŜciu do skutku emisji Akcji Oferowanych. 
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11.10. Informacja dotyczńca sposobu i formy ogĠoszenia o odstńpieniu od przeprowadzenia oferty lub 

jej odwoĠaniu   

Fakt dotyczŃcy odwoğania lub odstŃpienia od przeprowadzenia oferty zostanie podany do publicznej 

wiadomoŜci nie p·Ŧniej niŨ w dniu poprzedzajŃcym dzieŒ rozpoczňcia przyjmowania Zapis·w na Akcje w formie 

Aneksu do Memorandum.  

Uzasadnienie decyzji o odwoğaniu lub odstŃpieniu od przeprowadzenia oferty nie musi byĺ przekazane do 

publicznej wiadomoŜci.   
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IV. DANE O EMITENCIE I JEGO DZIAğALNOŜCI 

1. Podstawowe dane o Emitencie 

Nazwa (firma) Browar Gontyniec Sp·ğka Akcyjna 

Kraj: Polska 

Siedziba:  Kamionka 

Adres:  64-800 ChodzieŨ, Kamionka 21 

Numer KRS: 0000396902 

NIP:  764-26-34-046 

REGON:  301363600 

Oznaczenie SŃdu:  SŃd Rejonowy PoznaŒ Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, IX Wydziağ Gospodarczy 
Krajowego Rejestru SŃdowego 

Telefon:  + (67) 350 53 82 

Fax: + (67) 345 03 40 

Poczta elektroniczna:  sekretariat@browar-gontyniec.pl 

Strona internetowa:  www.grupagontyniec.pl 

 

2. Czas trwania Emitenta 

Emitent zostağ utworzony na czas nieoznaczony ï zgodnie z Ä 4 pkt. 1 Statutu Sp·ğki  Ăczas trwania Sp·ğki nie 

jest ograniczonyò. 

3. Przepisy prawa, na podstawie kt·rych zostağ utworzony Emitent 

Emitent zostağ utworzony na podstawie prawa polskiego, w szczeg·lnoŜci na podstawie Kodeksu sp·ğek 

handlowych. Do utworzenie Emitenta nie byğo wymagane uzyskanie jakiegokolwiek zezwolenia. 

Emitent powstağ z przeksztağcenia sp·ğki Browar Gontyniec Sp·ğka z ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ w sp·ğkň 

akcyjnŃ w trybie art. 563 i art. 577 Kodeksu sp·ğek handlowych. Przeksztağcenie nastŃpiğo na mocy Uchwağy nr 

2 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wsp·lnik·w Sp·ğki Browar Gontyniec Sp·ğka z ograniczonŃ 

odpowiedzialnoŜciŃ z siedzibŃ w Kamionce w sprawie przeksztağcenia Sp·ğki w sp·ğkň Browar Gontyniec 

Sp·ğka Akcyjna z siedzibŃ w Kamionce, objňtej Protokoğem Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wsp·lnik·w z dnia 

31 sierpnia 2011 r., sporzŃdzonym przez asesor notarialnŃ Annň Zi·ğkowskŃ, zastňpcň notariusz Aleksandry 

Zapart w Kancelarii Notarialnej w Warszawie, Rep. A Nr 8056/2011. Przeksztağcenie Emitenta zostağo wpisane 

do Rejestru Przedsiňbiorc·w Krajowego Rejestru SŃdowego w dniu 22 wrzeŜnia 2011 r. 

4. Wskazanie sŃdu, kt·ry wydağ postanowienie o wpisie Emitenta do wğaŜciwego rejestru, a w przypadku gdy 

Emitent jest podmiotem, kt·rego utworzenie wymagağo uzyskania zezwolenia ï przedmiot i numer zezwolenia, 

ze wskazaniem organu, kt·ry je wydağ 

Postanowienie o wpisie Emitenta do Rejestru Przedsiňbiorc·w Krajowego Rejestru SŃdowego jako sp·ğki 

przeksztağconej zostağo wydane przez SŃd Rejonowy PoznaŒ - Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, IX Wydziağ 

Gospodarczy w dniu 22 wrzeŜnia 2011 roku pod numerem KRS 0000396902 - sygn. akt PO.IX NS-

REJ.KRS/5745/14/364. 

Dla utworzenia Emitenta nie byğo wymagane uzyskanie jakiegokolwiek zezwolenia. 
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5. Opis historii Emitenta 

Poprzednikiem prawnym Emitenta jest Sp·ğka Browar Gontyniec Sp·ğka z ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ. 

Zostağa ona utworzona dnia 10 lutego 2010 roku. Emitent zostağ wpisany do Krajowego Rejestru SŃdowego w 

dniu 24 lutego 2010 roku pod nr KRS 0000349708. 

Browar Gontyniec jest przykğadem przedsiňbiorstwa, kt·re w bardzo kr·tkim czasie przeksztağciğo siň z 

niewielkiej, kilkuosobowej firmy w znanego na rynku producenta i sprzedawcň piwa. Historia Sp·ğki rozpoczňğa 

siň od opracowania peğnej koncepcji produktu, wdroŨenia go do produkcji zleconej oraz rozpropagowania, 

poczŃtkowo na rynku lokalnym, a docelowo w cağym kraju, wskutek podpisanych um·w sprzedaŨy z sieciami 

handlowymi. W efekcie do rŃk konsument·w trafiğo piwo Gniewosz, kt·re z miesiŃca na miesiŃc poszerzağo 

grupň swoich zwolennik·w i odnotowywağo wzrost sprzedaŨy. W miňdzyczasie Sp·ğka rozpoczňğa budowň 

wğasnego obiektu w Kamionce koğo ChodzieŨy, w kt·rym na przeğomie 2013/2014 roku zostağa zainstalowana 

wğasna instalacja do produkcji piwa i aktualnie trwajŃ prace zwiŃzane z uruchomieniem produkcji w peğnym 

zakresie. W 2011 r. Emitent pozyskağ inwestora strategicznego, Black Lion Fund S.A. W tym samym roku 

Browar Gontyniec nabyğ aktywa Browaru w Czarnkowie.  

Obecnie Browar Gontyniec S.A. to sp·ğka kultywujŃca tradycjň warzenia piwa naturalnymi sposobami, 

stawiajŃca na najwyŨszŃ jakoŜĺ produkowanego trunku, Emitent konsekwentnie buduje swojŃ markň i 

utrzymuje wizerunek browaru regionalnego. Zamierzeniem strategicznym Sp·ğki jest wykorzystanie 

osiŃgniňtego efektu skali do zwiňkszenia cen swoich produkt·w i w zwiŃzku z tym osiŃgania wyŨszych marŨ na 

sprzedaŨy. W 2013 roku Sp·ğka osiŃgnňğa 17 551 tys. zğ przychod·w netto ze sprzedaŨy.  

Najwaũniejsze etapy w rozwoju Sp·Ġki: 

1. Zakup przez Browar Gontyniec, w wyniku przetargu przeprowadzonego w dniu 23 grudnia 2010 roku, 

Browaru Czarnk·w. Ze wzglňdu na specyfikň Agencji NieruchomoŜci Rolnych sprzedaŨ miağa formň 

sprzedaŨy nieruchomoŜci, kt·ra odbyğa siň 9 marca 2011 roku, ponadto zakupione zostağo takŨe prawo do 

uŨywania marki Noteckie i nazwy browaru. 

2. Dnia 8 marca 2011 roku, Black Lion Fund stağ siň jednym z udziağowc·w Browaru Gontyniec nabywajŃc 

50% udziağ·w w kapitale zakğadowym poprzez objňcie 100 nowo utworzonych udziağ·w. Nastňpnie w 

zwiŃzku z podwyŨszeniem kapitağu zakğadowego w maju 2011 roku, pakiet funduszu wzr·sğ do 70,4%. 

3. Rozpoczňcie budowy zakğadu Browaru Gontyniec w Kamionce: 

a. uzyskanie prawomocnego pozwolenia na budowň w dniu 28 lipca 2010 roku, 

b. symboliczne wbicie pierwszej ğopaty na budowie odbyğo siň 27 sierpnia 2010 roku, 

c. geodezyjne wytyczenie granic budowanych obiekt·w odbyğo siň w dniu 30 sierpnia 2010 roku. 

d. budowa zostağa zakoŒczona w czerwcu 2012 r. 

4. Przeksztağcenie Sp·ğki z ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ w sp·ğkň akcyjnŃ dokonane zostağo na mocy 

uchwağy w sprawie przeksztağcenia sp·ğki Browar Gontyniec Sp. z o.o. w sp·ğkň akcyjnŃ, podjňtej w 

dniu 31 sierpnia 2011 roku. Przeksztağcenie to zostağo zarejestrowane w Rejestrze Przedsiňbiorc·w 

Krajowego Rejestru SŃdowego w dniu 22 wrzeŜnia 2011 roku. 

5. Przeniesienie przez Black Lion Fund, w dniu 2 grudnia 2011 roku, czňŜci akcji do Progress FIZAN 

(45,7% udziağu w Sp·ğce). 
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6. Debiut, w dniu 4 lipca 2012 roku, akcji sp·ğki Browar Gontyniec S.A. na rynku NewConnect. 

7. Nabycie w dniu 23 kwietnia 2013 r. 25 400 (dwadzieŜcia piňĺ tysiňcy czterysta) udziağ·w stanowiŃcych 

100% kapitağu zakğadowego sp·ğki pod firmŃ Browar Konstancin Sp. z o.o. z siedzibŃ w Oborach. 

8. W sierpniu 2013 r. rozpoczňto przeniesienie linii produkcyjnej z Browaru Konstancin do nowego obiektu 

w Kamionce.  

9. Uchwağa NWZ z dnia 1 paŦdziernika 2014 roku dotyczŃca podwyŨszenia kapitağu zakğadowego Sp·ğki 

w drodze emisji nowych Akcji serii D1 w trybie oferty publicznej z zachowaniem prawa poboru 

dotychczasowych akcjonariuszy Sp·ğki w alternatywnym systemie obrotu pod nazwŃ ĂNewConnectò. 

Cena emisyjna akcji okreŜlona na kwotň 2,20 zğ (dwa zğote dwadzieŜcia groszy).  

10. Uchwağa o poğŃczeniu Emitenta ze sp·ğkami zaleŨnymi Fulmar sp. z o.o. oraz Fulmar BIS sp. z o.o.  

11. Rozpoczňcie produkcji piwa w browarze Gontyniec jest na etapie rozruchu produkcyjnego. Na tym 

etapie dokonywana jest eliminacja usterek oraz regulacja ustawieŒ urzŃdzeŒ, dlatego teŨ rozruch 

zakğadu produkcyjnego oznacza funkcjonowanie w ograniczonym zakresie i z uwzglňdnieniem 

przestoj·w produkcyjnych. Optymalizacja funkcjonowania zakğadu produkcyjnego moŨe potrwaĺ do 

koŒca pierwszego kwartağu 2015 r. 

 

6. OkreŜlenie rodzaj·w i wartoŜci kapitağ·w (funduszy) wğasnych Emitenta oraz zasad ich tworzenia  

Kapitağ akcyjny powstaje w wyniku podwyŨszenia kapitağu w drodze emisji akcji danej serii. Jego wartoŜĺ 

stanowi iloczyn wartoŜci nominalnej akcji i liczby akcji Emitenta. 

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. Stosownie do przepisu art. 396 Ä1 Kodeksu sp·ğek handlowych, Sp·ğka jest zobowiŃzana tworzyĺ 

kapitağ zapasowy na pokrycie strat, do kt·rego przelewa siň co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy, 

dop·ki kapitağ ten nie osiŃgnie co najmniej jednej trzeciej kapitağu zakğadowego.  

Sp·ğka moŨe tworzyĺ z zysk·w fundusz rezerwowy, rozwoju, ŜwiadczeŒ socjalnych dla pracownik·w Sp·ğki 

oraz inne fundusze celowe na mocy uchwağy i w wysokoŜci okreŜlonej przez Walne Zgromadzenie. 

WartoŜĺ kapitağu wğasnego ksztağtuje takŨe poziom skumulowanych zysk·w (strat) z lat ubiegğych oraz zysk 

(strata) z roku bieŨŃcego. 

Zgodnie z postanowieniami Ä 6 oraz 9 Statutu Sp·ğki oraz obowiŃzujŃcymi przepisami prawa, w sp·ğce tworzy 

siň nastňpujŃce kapitağy:  

a) kapitağ zakğadowy - na dzieŒ 30.09.2014 r. kapitağ zakğadowy Emitenta wynosi 157.860 zğ (sto 

piňĺdziesiŃt siedem tysiňcy osiemset szeŜĺdziesiŃt zğotych) i dzieli siň na 1.578.600 (jeden milion 

piňĺset siedemdziesiŃt osiem tysiňcy szeŜĺset) akcji, o wartoŜci nominalnej 0,10 zğ (dziesiňĺ groszy). 

Kapitağ zakğadowy Sp·ğki zostağ pokryty w cağoŜci got·wkŃ - Ä 6 Statutu. Kapitağ zakğadowy dzieli siň na: 

i. 1.000.000 (jeden milion) akcji zwykğych na okaziciela serii A oznaczonych numerami od 000001 

do 1.000.000, bňdŃcych akcjami zağoŨycielskimi, opğaconych w cağoŜci got·wkŃ, 
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ii. 178.600 (sto siedemdziesiŃt osiem tysiňcy szeŜĺset) akcji zwykğych na okaziciela serii B 

oznaczonych numerami od 000001 do 178.600, opğaconych w cağoŜci got·wkŃ, 

iii. 400.000 (czterysta tysiňcy) akcji zwykğych na okaziciela serii C oznaczonych numerami od 

000001 do 400000, opğaconych w cağoŜci got·wkŃ. 

b) Kapitağ zapasowy - na podstawie Ä 9, pkt. 9.2 oraz 9.3 Statutu Emitenta w Sp·ğce tworzony jest kapitağ 

zapasowy, zgodnie z wymogami art. 396 KSH, co oznacza, Ũe kapitağ zapasowy tworzony jest na 

pokrycie straty z odpis·w z zysku do podziağu w wysokoŜci co najmniej 8% zysku za dany rok 

obrotowy. Odpisu na kapitağ zapasowy moŨna zaniechaĺ, jeŨeli wartoŜĺ tego kapitağu bňdzie r·wna 1/3 

wartoŜci kapitağu zakğadowego. Na dzieŒ 30.09.2014 r. kapitağ zapasowy wynosi 12.591.386,22 PLN 

(dwanaŜcie milion·w piňĺset dziewiňĺdziesiŃt jeden tysiňcy trzysta osiemdziesiŃt szeŜĺ zğotych i 

dwadzieŜcia dwa grosze).  

c) inne kapitağy i fundusze ï zgodnie z Ä 9, pkt. 9.1.b Statutu Emitenta w Sp·ğce mogŃ byĺ tworzone inne 

kapitağy i fundusze, przewidziane przepisami prawa oraz utworzone na podstawie uchwağy Walnego 

Zgromadzenia. 

Ponadto, stosownie do postanowieŒ ĂÄ 6a. Warunkowe podwyŨszenie kapitağu zakğadowegoò Statutu: 

1. OkreŜla siň wartoŜĺ nominalnŃ warunkowego podwyŨszenia kapitağu zakğadowego Sp·ğki na kwotň nie 

wyŨszŃ niŨ 20.000 zğ (dwadzieŜcia tysiňcy zğotych). 

2. Warunkowe podwyŨszenie kapitağu zakğadowego nastňpuje w drodze emisji nowych akcji zwykğych na 

okaziciela serii C o wartoŜci nominalnej 0,10 zğ (dziesiňĺ groszy) kaŨda, w liczbie nie wiňkszej niŨ 

200.000 (dwieŜcie tysiňcy). 

3. Akcje serii C mogŃ zostaĺ objňte przez uprawnionych z warrant·w subskrypcyjnych serii A 

emitowanych na podstawie uchwağy nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia sp·ğki Browar 

Gontyniec Sp·ğka Akcyjna z dnia 23 kwietnia 2013 roku w sprawie emisji warrant·w subskrypcyjnych, 

warunkowego podwyŨszenia kapitağu zakğadowego Sp·ğki, wyğŃczenia w cağoŜci prawa 

dotychczasowych akcjonariuszy Sp·ğki poboru warrant·w subskrypcyjnych oraz akcji nowej emisji oraz 

zwiŃzanej z tym zmiany statutu Sp·ğki. 

7. Informacja o nieopğaconej czňŜci kapitağu zakğadowego 

Kapitağ zakğadowy Emitenta w ğŃcznej wysokoŜci 157.860,00 zğotych zostağ pokryty i opğacony w cağoŜci. 

8. Informacje o przewidywanych zmianach kapitağu zakğadowego w wyniku realizacji przez obligatariuszy 

uprawnieŒ z obligacji zamiennych lub z obligacji dajŃcych pierwszeŒstwo do objňcia w przyszğoŜci nowych 

emisji akcji, ze wskazaniem wartoŜci warunkowego podwyŨszenia kapitağu zakğadowego oraz terminu 

wygaŜniňcia praw obligatariuszy do nabycia tych akcji 

Na dzieŒ sporzŃdzenia niniejszego Memorandum Informacyjnego, Sp·ğka nie emitowağa obligacji zamiennych 

lub obligacji dajŃcych prawo pierwszeŒstwa. 
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9. 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 w dacie 

aktualizacji memorandum moŨe byĺ jeszcze podwyŨszony kapitağ zakğadowy w tym trybie 

Statut Emitenta nie przewiduje upowaŨnienia dla ZarzŃdu do podwyŨszenia kapitağu zakğadowego w ramach 

kapitağu docelowego. W zwiŃzku z powyŨszym kapitağ zakğadowy Sp·ğki nie moŨe byĺ w tym trybie 

podwyŨszony w terminie waŨnoŜci Memorandum. 

10. Rynki papier·w wartoŜciowych, na kt·rych sŃ lub byğy notowane papiery wartoŜciowe Emitenta lub 

wystawione w zwiŃzku z nimi kwity depozytowe 

Papiery wartoŜciowe Emitenta, tj. Akcje serii A oraz B sŃ przedmiotem obrotu w alternatywnym systemie obrotu 

NewConnect, organizowanym przez Gieğdň Papier·w WartoŜciowych w Warszawie S.A. od dnia 4.07.2012 r., 

natomiast Akcje serii C sŃ przedmiotem obrotu na tym samym rynku od dnia 12.09.2013 r. 

Emitent nie wystawiağ kwit·w depozytowych. 

11. Informacja o ratingu przyznanym Emitentowi lub emitowanym przez niego papierom wartoŜciowym 

Emitentowi ani jego papierom wartoŜciowym nie zostağ nadany rating.  

12. Podstawowe informacje o powiŃzaniach organizacyjnych lub 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 

Na dzieŒ sporzŃdzenia Memorandum Informacyjnego, wedğug najlepszej wiedzy Emitenta, akcjonariuszami 

posiadajŃcymi powyŨej 5% akcji Emitenta sŃ nastňpujŃce podmioty:̀  

- Black Lion Fund Sp·ğka Akcyjna z siedzibŃ w Warszawie, prowadzŃcy dziağalnoŜĺ inwestycyjnŃ o 

profilu private equity/venture capital posiadajŃcym 38,01% akcji w kapitale zakğadowym oraz 38,01% 

gğos·w w og·lnej liczbie gğos·w na Walnym Zgromadzeniu, 

- Altus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Sp·ğka Akcyjna z siedzibŃ w Warszawie, poprzez 

zarzŃdzany przez to towarzystwo Progress Fundusz Inwestycyjny Zamkniňty Aktyw·w Niepublicznych, 

posiada ğŃcznie 14,63% akcji w kapitale zakğadowym oraz w og·lnej liczbie gğos·w na Walnym 

Zgromadzeniu, 

- Virga Sp·ğka z ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ, posiadajŃca 8,19% akcji w kapitale zakğadowym oraz 

8,19% gğos·w w og·lnej liczbie gğos·w na Walnym Zgromadzeniu, 
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Informacja o podmiotach zaleũnych od Emitenta 

Emitent posiada nastňpujŃce jednostki od siebie zaleŨne:  

Nazwa sp·Ġki Siedziba UdziaĠ Emitenta w 
kapitale zakĠadowym 
sp·Ġki (%) 

Browar Czarnk·w S.A. Czarnk·w 100 

Browar Konstancin S.A. Obory 100 

Bro ð Kon Logistyka Sp. z o.o. w 
likwidacji 

Kamionka 100 

ťr·dğo: Emitent. 

Sp·ğka Browar Czarnk·w Sp·ğka Akcyjna z siedzibŃ w Czarnkowie zajmuje siň sprzedaŨŃ detalicznŃ wyrob·w 

sp·ğki Browar Gontyniec S.A. we wğasnej sieci sprzedaŨy. 

Sp·ğka Browar Konstancin Sp·ğka Akcyjna z siedzibŃ w Oborach zajmuje siň dystrybucjŃ piw marki Konstancin 

w kanale detalicznym i hurtowym. 

Sp·ğka Bro ï Kon Logistyka Sp. z o.o. w likwidacji nie prowadzi dziağalnoŜci operacyjnej. 

13. Informacje o podstawowych produktach, towarach i usğugach Emitenta 

13.1. Podstawowy przedmiot dziaĠalnoŝci Emitenta 

Emitent, od poczŃtku swojego istnienia dziağa na polskim rynku piwowarskim. 

Rynek ten obecnie, to: 

¶ 20 mld zğ ð tyle Polacy wydajŃ rocznie na piwo. Jest to ponad poğowa wszystkich wydatk·w Polak·w 

na alkohol. 

¶ ok. 88,4 proc. ð to udziağ trzech najwiňkszych graczy w rynku piwa w Polsce ï Kompanii Piwowarskiej 

(SAB Miller), Grupy ŧywiec (Heineken) oraz Okocim (Carlsberg Polska), wedğug danych za 2012 r. 

¶ 40 browar·w regionalnych - tyle browar·w tworzy obecnie sektor browar·w regionalnych w Polsce. 

Dla por·wnania - w Niemczech dziağa ok. 1200 browar·w regionalnych. 

¶ 7 proc. ð to obecny udziağ browar·w regionalnych w polskim rynku piwnym, ale z branŨowych danych 

wynika, Ũe udziağ ten stale siň zwiňksza i w najbliŨszych latach moŨe osiŃgnŃĺ poziom okoğo 10%. 

¶ Charakterystyczni Klienci - klienci kupujŃcy produkty browar·w regionalnych, szukajŃcy konkretnego 

smaku i jakoŜci, kt·rzy zasadniczo sŃ mniej wraŨliwi na cenň produktu, w zwiŃzku z czym sŃ skğonni 

pğaciĺ wiňcej za piwo. 

 ťr·dğo: ZPPP, SRBP, GUS 

Podstawowy przedmiot dziağalnoŜci Emitenta (wedğug PKD) to: 

¶ 11.05.Z, Produkcja piwa, 

¶ 46.34.A, SprzedaŨ hurtowa napoj·w alkoholowych, 
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¶ 47.25.Z, SprzedaŨ detaliczna napoj·w alkoholowych i bezalkoholowych prowadzona w 

wyspecjalizowanych sklepach. 

W chwili obecnej wğasnoŜĺ Emitenta stanowiŃ 2 browary: instalacja do produkcji piwa w Kamionce 

(wyposaŨona w liniň produkcyjnŃ z przejňtego browaru w Oborach) oraz instalacja w Czarnkowie (przejňta w 

2011 r.). 

Sp·ğka reprezentuje grupň regionalnych browar·w. W ofercie Sp·ğki znajdujŃ siň wyjŃtkowe, warzone wedğug 

tradycyjnej receptury piwa o uznanej marce ï Noteckie, Gniewosz oraz Konstancin. Marki docelowo bňdŃ 

pozycjonowane na p·ğce Upper mainstream (Gniewosz), Premium (Noteckie), Top Premium i prezentowy 

(Konstancin i Noteckie 0,75). PoğŃczone obecnie moce produkcyjne obu browar·w bňdŃ wynosiĺ ok. 55 tys. hl, 

co stanowi ok. 6% tzw. rynku mağych browar·w. 

Browar Gontyniec 

Browar GONTYNIEC S.A. to sp·ğka zlokalizowana w miejscowoŜci 

Kamionka koğo ChodzieŨy, kt·ra rozpoczňğa dziağalnoŜĺ w kwietniu 

2010 roku jako kontraktowy sprzedawca piwa. Aktualnie browar ten 

posiada wğasne aktywa produkcyjne. Browar Gontyniec S.A. 

(Emitent) jest aktualnie wğaŜcicielem m.in. instalacji browaru w 

Czarnkowie, instalacji w Kamionce bňdŃcej w fazie rozruchu 

produkcyjnego oraz sp·ğki Browar Konstancin, kt·re wsp·lnie tworzŃ 

grupň ĂBrowar Gontyniecò (dalej ĂGrupaò). Gğ·wni odbiorcy Grupy to: 

REAL, Piotr i Paweğ, Kaufland, E.Leclerc, Intermarche, Alma, Makro, Mağpka, Eurocash, SCA PR Polska.  

W czerwcu 2012 r. zakoŒczona zostağa budowa budynku browaru w Kamionce (gm. ChodzieŨ), natomiast na 

przeğomie roku 2013 i 2014 rozpoczňto instalacjň w nim linii produkcyjnej. W zwiŃzku z tym miağy miejsce 

niezbňdne prace adaptacyjne w budynku Browaru Gontyniec, majŃce na celu dostosowanie go do instalacji. 

Obiekt w Kamionce opr·cz produkcji bňdzie peğniğ nastňpujŃce funkcje: 

1) magazyn wyrob·w gotowych - w celu przejňcia cağoŜci gospodarki magazynowej Browaru Gontyniec 

S.A. i przygotowywanie ğadunk·w do wysyğki (konfekcjonowanie i przepakowywanie ze skrzynek w 

opakowania kartonowe, takie jak szeŜciopaki oraz kartony przeznaczone na 20 butelek). UmoŨliwi to 

zmniejszenie koszt·w zewnňtrznego outsourcingu w tym zakresie. 

2) czňŜĺ handlowa - sklep firmowy. 

 

Browar CZARNKĎW zlokalizowany jest w miejscowoŜci Czarnk·w (25 km 

od Kamionki). Browar Czarnk·w jest zakğadem produkcyjnym, kt·ry od 

2011 roku naleŨy do Emitenta, posiada moce produkcyjne w iloŜci 35 tys. 

hl (bez zmian w organizacji procesu produkcji), cieszy siň bogatŃ historiŃ, 

ugruntowanŃ pozycjŃ na rynku polskim oraz bardzo lojalnŃ grupŃ klient·w.  

 

Historia Browaru Czarnk·w 

Tradycja produkcji piwa w Czarnkowie siňga XVI wieku. W 1532 roku w okolicach zamku, gdzie obecnie 

znajduje siň browar, znajdowağy siň dwa browary warzŃce piwo dla zamku i mieszczan. Przez stulecia 
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wielokrotnie ulegağy zmianie ksztağt i przeznaczenie Czarnkowskiego Zamku. W latach 1865-1881 nosiğ nazwň 

Brauerei Streich. W 1893 roku zakğad nabyğ Heinrich Koeppe, kt·ry dokonağ jego gruntownej przebudowy i 

rozbudowy, a takŨe zmieniğ nazwň na Schlossbrauerei. W okresie miňdzywojennym wğaŜcicielem browaru byğ 

Rudolf Koeppe. Zakğad nosiğ w·wczas polskŃ nazwň Browar Zamkowy w Czarnkowie. W czasie II wojny 

Ŝwiatowej browar naleŨağ do wdowy po Rudolfie Koeppe, Gertrudy oraz do jego syna Hansa Koeppe. W 1945 

roku rodzina Koeppe utraciğa zakğad. Browar zostağ przejňty przez Armiň CzerwonŃ i przez kilka miesiňcy 

znajdowağ siň pod nadzorem wojskowym. Jeszcze w 1945 roku zostağ znacjonalizowany. Cağe mienie zakğadu 

zostağo przekazane na rzecz sp·ğdzielni Robotnik, kt·ra administrowağa browarem do 1950 r. Po likwidacji 

sp·ğdzielni browar w Czarnkowie stağ siň czňŜciŃ Zakğad·w Piwowarsko-Sğodowniczych w Poznaniu, a 

nastňpnie Wielkopolskich Zakğad·w Piwowarskich w Poznaniu. 1 stycznia 1989 roku browar w Czarnkowie 

wğŃczono do kombinatu rolnego PGR BrzeŦno. W 1992 roku po likwidacji paŒstwowego gospodarstwa rolnego 

w BrzeŦnie zakğad przeszedğ na wğasnoŜĺ Skarbu PaŒstwa. Od 1992 roku byğ administrowany przez agencjň 

paŒstwowŃ i nosiğ nazwň Gospodarstwo Rolne Skarbu PaŒstwa w BrzeŦnie w Administrowaniu Browar 

Czarnk·w. W 1993 roku podjňto pierwszŃ pr·bň jego prywatyzacji. Przetarg zostağ jednak uniewaŨniony. 

Podobnie w kolejnych latach zostağo odwoğanych lub nie doszğo do skutku kilka przetarg·w. AŨ do grudnia 2010 

roku, kiedy to w drodze przetargu kandydatem na nabywcň zakğadu piwowarskiego w Czarnkowie zostağa 

sp·ğka Browar Gontyniec Sp. z o.o. Finalizacja transakcji sprzedaŨy browaru nastŃpiğa w marcu 2011 roku. 

Browar Czarnk·w posiada Certyfikat ISO 22000:2005 nadany przez TUV Rheinland Polska Sp. z o.o.  
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Proces produkcji piwa  

Produkcja piwa w Czarnkowie oraz w Kamionce odbywa siň tradycyjnymi i naturalnymi metodami, przy uŨyciu 

doskonağych surowc·w, bez sztucznych dodatk·w i chemicznych utrwalaczy. Otrzymane w ten spos·b piwo 

posiada niepowtarzalny smak. Podstawowymi surowcami do produkcji piwa sŃ sğ·d, woda, chmiel i droŨdŨe. 

 

ťr·dğo: Emitent. 

PoniŨsza grafika przedstawia proces produkcji piwa, wykorzystywany przez Emitenta. 

  

  

 

 

 

ťr·dğo: Emitent. 
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Browar Konstancin 

Sp·Ġka Browar Konstancin sp. z o.o. zlokalizowana byğa w miejscowoŜci Obory w 

gminie Konstancin Jeziorna. Rozpoczňğa dziağalnoŜĺ w kwietniu 1994 roku. Browar 

Konstancin oferowağ szerokŃ gamň piw: pszeniczne, Ũytnie oraz z dňbowej beczki. 

Jego moce produkcyjne ksztağtowağy siň na poziomie 12 tys. hl. Aktualnie instalacja 

produkcyjna zostağa przeniesiona do Kamionki. Po modernizacji maksymalna moc 

produkcyjna linii zostanie zwiňkszona do ok. 20 tys. hl. Aktualnie instalacja jest na 

etapie rozruchu produkcyjnego. Pod markŃ Konstancin oferowane bňdŃ piwa warzone 

wg tych samych receptur. SprzedaŨ produkt·w pod markŃ Konstancin bňdzie 

prowadzona przez Browar Gontyniec S.A.  

 

13.2. Najwaũniejsze produkty / usĠugi oferowane przez Emitenta 

Piwo to nazwa okreŜlajŃca rodzinň napoj·w o niskiej zawartoŜci alkoholu (zazwyczaj do 6%), warzonych ze 

sğodu i przyprawianych chmielem. Jest to trzeci, po wodzie i herbacie najbardziej popularny nap·j na 

ŝwiecie. 

Piwo znane byğo juŨ 4000 lat przed naszŃ erŃ w StaroŨytnej Mezopotamii. W Polsce natomiast tradycje 

piwowarskie siňgajŃ poczŃtk·w polskiej paŒstwowoŜci. Rozw·j browarnictwa zwiŃzany byğ nierozerwalnie z 

rozwojem techniki. Dziňki nowoczesnym technologiom i inwestycjom powstağy Ŝrednie i duŨe browary, kt·rych 

tradycje niejednokrotnie kontynuowane sŃ po dzieŒ dzisiejszy. 

Wybrane produkty Browaru Gontyniec 

Browar Gontyniec posiada certyfikaty Urzňdu do spraw Harmonizacji Rynku Wewnňtrznego (OHIM) 

odpowiedzialnego za rejestracjň wsp·lnotowych znak·w towarowych oraz wsp·lnotowych wzor·w 

przemysğowych na rynku europejskim obejmujŃc ochronŃ rejestrowane i juŨ zarejestrowane znaki towarowe 

oraz wzory przemysğowe. Sp·ğka posiada r·wnieŨ świadectwa Ochronne wydane przez UrzŃd Patentowy 

Rzeczypospolitej Polskiej w zakresie prawa ochronnego znak·w towarowych. 

GNIEWOSZ PIWO JASNE 

 

  

Piwo jasne o zaskakujŃco peğnym smaku, z wyczuwalnymi nutami 

chlebowymi i owocowymi. Gniewosz to wyraŦny chmielowo - sğodowy 

zapach oraz delikatna, przemijajŃca goryczka. 
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GNIEWOSZ PIWO CIEMNE 

 

  

Ciemna wersja Gniewosza powstaje na bazie mieszanki sğod·w jasnych i 

ciemnych. Ich wpğyw jest wyraŦny, ale nade wszystko dominujŃ tu nuty 

karmelowe i czekoladowe. Wyczuwalny jest r·wnieŨ przyjemny aromat 

palonych ziaren kawy. 

 

GNIEWOSZ PIWO KOŦLAK 

 

  

WywaŨone smakowo piwo dolnej fermentacji o kolorze bňdŃcym 

poğŃczeniem bursztynu i ciemnej miedzi. Tradycyjne piwo, warzone 

naturalnymi metodami. Kunszt warzenia koŦlaka narodziğ siň kilkaset lat 

temu i kultywowany jest tylko przez najlepsze browary. Sğodkawo - 

karmelowy, acz lekko gorzki smak plasuje go gdzieŜ pomiňdzy 

Gniewoszem Jasnym, a Ciemnym. 

 

PIWO GNIEWOSZ KORZENNE 

 

  

Piwo Gniewosz o smaku korzennym zostağo przygotowane jako autorski 

projekt piwowar·w Browaru Czarnk·w inspirowany recepturami Marcina z 

Urzňdowa. ŧyjŃcy w XVI wieku Marcin z Urzňdowa, lekarz, zielarz wydağ w 

1595 roku ĂHerbarz Polski" - dzieğo przyrodniczo-lecznicze uwaŨane za 

pierwszy podrňcznik farmakognozji. Wedğug jego zapis·w, grzany nap·j 

wzbogacono o owoce z przydomowych ogrod·w: porzeczki czarne, 

czerwone, maliny, winoroŜl i aronie. Owoce suszone uŨyte do ĂgrzaŒca" to 

Ŝliwki, jabğka, gruszki, a z owoc·w dziko rosnŃcych tarka i gğ·g. Dodatki 

takie jak cynamon, wanilia, goŦdziki, imbir, gağka muszkatoğowa kupowano. 

Dodawano r·wnieŨ mi·d z wğasnych pasiek. 
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PIWO GNIEWOSZ NA MIODZIE AKACJOWYM 

 

  

Piwo Gniewosz na miodzie akacjowym zostağo przygotowane we 

wsp·ğpracy z mistrzem pszczelarskim Ireneuszem Goğaskim oraz jego 

pasiekŃ Republika Miodu. Pasieka leŨy w malowniczej Puszczy Noteckiej w 

zachodniej Wielkopolsce. Ma charakter wňdrowny: w sezonie ule 

wywoŨone sŃ na miejsca konkretnych upraw i tym samym uzyskuje siň 

jednolicie gatunkowy mi·d. Pszczoğy wňdrujŃ na pola rzepaku, gryki, facelii, 

aleje lipowe i akacjowe, a pod koniec lata do lasu na wrzos. Efektem jest 

czysty i peğnowartoŜciowy mi·d z teren·w nieskaŨonych przemysğem. 

 

Piwo Noteckie w dniu 20.03.2006 r. wpisane zostağo na listň produkt·w tradycyjnych Ministerstwa Rolnictwa i 

Rozwoju Wsi. Piwo to, z racji swoich niepowtarzalnych walor·w, zdobyğo wiele nagr·d w tym m.in. w roku 2009: 

Tytuğ Piwo Roku dla piwa Noteckie Jasne Peğne w plebiscycie portalu Browar.biz, Pierwsze miejsce w kategorii 

Piwa Jasne do 13ÁBlg w plebiscycie Browar.biz dla piwa Noteckie Jasne Peğne oraz Drugie miejsce w kategorii 

Piwa ciemne dolnej fermentacji - powyŨej 13ÁBlg w plebiscycie Browar.biz dla piwa Eire Noteckie. 

NOTECKIE JASNE PEğNE 

 

  

Piwo jasne peğne o wspaniağym chmielowym i delikatnie sğodowym 

aromacie. Niezwykle bogaty smak, szlachetna, wywaŨona goryczka z 

idealnie dobranymi nutami sğodowymi i lekkim akcentem owocowym. Od 

2006 roku na polskiej LiŜcie Produkt·w Tradycyjnych. 
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NOTECKIE JASNE NISKOPASTERYZOWANE 

 

  

Piwo warzone z doskonağej jakoŜci polskich surowc·w: jasnego sğodu 

jňczmiennego i aromatycznego lubelskiego chmielu. Ma piňknŃ, klarownŃ 

bursztynowŃ barwň mieniŃcŃ siň zğotymi refleksami. Gňsta piana opada 

bardzo powoli tworzŃc trwağy, biağy koŨuszek. Posiada wyraŦny chmielowo - 

sğodowy zapach i peğny, wybornie skomponowany smak wykoŒczony 

ŜwietnŃ goryczkŃ z delikatnymi nutami chlebowymi i owocowymi. 

 

Emitent planuje zmianň i rozszerzenie portfolio piw marki Noteckie w roku 2015. Planowane jest r·wnieŨ wprowadzenie 

marki Noteckie oraz marki Gniewosz w butelkach zwrotnych o wiňkszej pojemnoŜci ï 0,5 litra (dotychczas piwa Noteckie i 

Gniewosz byğy rozlewane w butelkach o pojemnoŜci 0,33 litra). Planuje siň, Ũe przebudowane portfolio bňdzie siň skğadaĺ 

z nastňpujŃcych kategorii piw marki Noteckie: 

¶ Jasne (bez zmian w recepturze) 

¶ Ciemne (bez zmian w recepturze) 

¶ Niefiltrowane (zastŃpi aktualnie produkowane piwo Noteckie nisko pasteryzowane) 

¶ Imbirowe (nowa receptura) 

¶ Miodowe (nowa receptura) 

¶ Bursztynowe ( nowa receptura ï na bazie mixu piwa jasnego i ciemnego) 

Segment piw Top Premium ð piwa prezentowe o poj. 0,75 l. 

 

NOTECKIE CIEMNE EIRE 

 

  

Piwo wytwarzane w unikalnej kompozycji sğod·w ciemnych i sğodu jasnego 

oraz najwyŨszej jakoŜci aromatycznego chmielu. Poddawane klasycznej 

fermentacji w otwartych kadziach, by p·Ŧniej nabieraĺ smakowej peğni 

podczas dwumiesiňcznego leŨakowania w niskich temperaturach. Piwo to 

ma gğňboki brunatno-wiŜniowy kolor z iskrzŃcymi siň rubinami refleksami. 
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PIWO NOTECKIE KORZENNE 

  

Piwo Noteckie o smaku korzennym zostağo przygotowane jako autorski 

projekt piwowar·w Browaru Czarnk·w inspirowany recepturami Marcina z 

Urzňdowa. ŧyjŃcy w XVI wieku Marcin z Urzňdowa, lekarz, zielarz wydağ w 

1595 roku ĂHerbarz Polski" - dzieğo przyrodniczo-lecznicze uwaŨane za 

pierwszy podrňcznik farmakognozji. Wedğug jego zapis·w, grzany nap·j 

wzbogacono o owoce z przydomowych ogrod·w: porzeczki czarne, 

czerwone, maliny, winoroŜl i aronie. Owoce suszone uŨyte do ĂgrzaŒca" to 

Ŝliwki, jabğka, gruszki, a z owoc·w dziko rosnŃcych tarka i gğ·g. Dodatki 

takie jak cynamon, wanilia, goŦdziki, imbir, gağka muszkatoğowa kupowano. 

Dodawano r·wnieŨ mi·d z wğasnych pasiek. 

 

PIWO NOTECKIE NA MIODZIE LIPOWYM 

   

Piwo Noteckie na miodzie lipowym zostağo przygotowane we wsp·ğpracy z 

mistrzem pszczelarskim Ireneuszem Goğaskim oraz jego pasiekŃ Republika 

Miodu. Pasieka leŨy w malowniczej Puszczy Noteckiej w zachodniej 

Wielkopolsce. Ma charakter wňdrowny: w sezonie ule wywoŨone sŃ na 

miejsca konkretnych upraw i tym samym uzyskuje siň jednolicie gatunkowy 

mi·d. Pszczoğy wňdrujŃ na pola rzepaku, gryki, facelii, aleje lipowe i 

akacjowe, a pod koniec lata do lasu na wrzos. Efektem jest czysty i 

peğnowartoŜciowy mi·d z teren·w nieskaŨonych przemysğem. 
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PIWO NOTECKIE NIEFILTROWANE 

 

  

Piwo Noteckie niefiltrowane nalane jest do butelki prosto z kadzi leŨakowej, 

z pominiňciem etapu filtrowania. W napoju pozostaje wiňksza iloŜĺ droŨdŨy 

i osad·w pofermentacyjnych powodujŃcych jego charakterystyczne 

zmňtnienie. Jako, Ũe nie eliminuje siň tych czynnik·w, kt·re nadajŃ piwu 

niepowtarzalny smak i aromat, otrzymany w ten spos·b nap·j stanowi 

kwintesencjň istoty piwa. świeŨoŜĺ i wyjŃtkowo bogaty bukiet aromat·w- 

tak smakowaĺ musiağ zğocisty trunek na poczŃtku jego historii, gdy nie 

znano jeszcze sposob·w jego utrwalania i filtrowania. 

Dotychczas piwo niefiltrowane dostňpne byğo gğ·wnie w browarach 

domowych i restauracyjnych. Powodem tego jest jego kr·tki termin 

przydatnoŜci do spoŨycia. W zwiŃzku z tym, nie jest to produkt 

powszechny, co jeszcze bardziej podkreŜla jego wyjŃtkowoŜĺ. 

 

KONSTANCIN PRZENICZNE 

   

Delikatnie chmielone jasne piwo pszeniczne sfermentowane w butelce, 

dziňki czemu ma dğuŨszy niŨ inne piwa niepasteryzowane okres 

przydatnoŜci. Jest to klasyczny przedstawiciel gatunku: piwo g·rnej 

fermentacji, niefiltrowane i niepasteryzowane. Jest to piwo pierwotne - 

naturalnie mňtne - zawiera Ũywe kultury droŨdŨy piwnych, kt·re osiadajŃ na 

dnie butelki. Po nalaniu piwa do szklanki naleŨy wstrzŃsnŃĺ ten osad i 

wylaĺ na pianň, by m·c w peğni delektowaĺ siň charakterystycznym 

aromatem. DroŨdŨe g·rnej fermentacji nadajŃ tym piwom lekkŃ 

orzeŦwiajŃcŃ kwaskowatoŜĺ i charakterystyczne goŦdzikowo-bananowe 

nuty. 
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KONSTANCIN ŨYTNIE 

 

  

Pierwsze w Polsce piwo warzone ze sğodu Ũytniego (gatunek Rye Beer lub 

Roggenbier). Jest to pod wieloma wzglňdami wyjŃtkowe piwo. Gatunek ten 

byğ popularny w Ŝredniowiecznej Bawarii. ŧyto jest najrzadziej 

wykorzystywanym zboŨem do warzenia piwa, r·wnieŨ ze wzglňdu na 

niezwykle trudny proces warzenia - chodzi o "trudny" charakter sğod·w 

Ũytnich. Browarowi Konstancin udağo siň to zrobiĺ w najlepszym stylu. 

WyjŃtkowy smak i oryginalnŃ miedzianŃ barwň ŧytnie zawdziňcza 

zastosowaniu unikatowej kombinacji sğod·w (w sumie 5 rodzaj·w) i 

wysokogatunkowym rodzajom chmielu. Fermentacja z wykorzystywaniem 

droŨdŨy g·rnej fermentacji nadaje ŧytniemu delikatnŃ nutň orzeŦwienia. 

Produkowane zgodnie z Bawarskim Prawem CzystoŜci (Reinheitsgebot). 

 

 

KONSTANCIN Z DňBOWEJ BECZKI 

   

Unikalne piwo jasne z nutŃ dňbu. Dňbowe taniny zawarte w piwie pochodzŃ 

z pğatk·w dňbowych, stosowanych na etapie leŨakowania. Trunek 

ten charakteryzuje siň kwiatowo-sğodowym aromatem, z lekko wyczuwalnŃ 

goryczkŃ w tle. CağoŜĺ wieŒczy piňkna, bursztynowa barwa. 

 

Emitent planuje rozszerzenie portfolio piw marki Konstancin o nastňpujŃce kategorie: Konstancin Dawne, 

Konstancin IPA, Konstancin Stout. Piwo Dawne bňdzie produkowane w oparciu o oryginalnŃ recepturň 

stosowanŃ przed przeniesieniem instalacji, natomiast IPA oraz Stout bňdŃ nowymi recepturami, kt·re aktualnie 

sŃ w fazie opracowywania przez piwowara. Wszystkie piwa marki Konstancin bňdŃ sprzedawane w butelkach 

bezzwrotnych o poj. 0,5 litra. 

Ponadto Emitent planuje wprowadziĺ nowa markň: Piwo Chodzieskie, kt·re bňdzie rozlewane w butelkach 

zwrotnych o pojemnoŜci 0,5 litra. Emitent przeprowadziğ z wğadzami miasta ChodzieŨ rozmowy, w wyniku 

kt·rych otrzymağ wstňpnŃ zgodň na uŨywanie tej wğaŜnie nazwy dla produkt·w Emitenta. 

Dostawcy 

Gğ·wnymi dostawcami Grupy Gontyniec sŃ producenci sğodu, chmielu oraz opakowaŒ szklanych, tekturowych i 

plastikowych. Browar korzysta takŨe z usğug zakğad·w poligraficznych. 
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ťr·dğo: Emitent 

Emitent pozyskuje swoje surowce zar·wno od dostawc·w krajowych, jak i zagranicznych. Dostňp do surowca 

krajowego, o wysokich parametrach jakoŜciowych jest bardzo ğatwy, dlatego teŨ wiňkszoŜĺ surowc·w 

zakupywanych jest w Polsce. Pozostağa czňŜĺ pochodzi z importu, gğ·wnie z Niemiec (ok. 2% zakup·w). W 

zasadzie konkurencja na rynku dostawc·w jest tak duŨa, iŨ Emitent nie odczuwa Ũadnego zagroŨenia z ich 

strony. Dywersyfikacja dostawc·w, zabezpiecza Emitenta przed ewentualnymi wahaniami cen pozyskiwanego 

z rynku surowca. 

Na rynku opakowaŒ szklanych, wŜr·d hut szkğa r·wnieŨ panuje duŨa konkurencja. Emitent stara siň wybieraĺ 

tych dostawc·w, kt·rzy majŃ najlepszŃ ofertň, a wiňc produkt o odpowiednich parametrach, niskiej cenie i 

dobrej jakoŜci. Oferta wiňkszoŜci producent·w speğnia wymagania stawiane przez browar, tak wiňc moŨe on 

sobie pozwoliĺ na duŨŃ swobodň w wyborze dostawc·w opakowaŒ szklanych. Na dzieŒ dzisiejszy butelki o 

pojemnoŜci 0,5 l stosowane przez Emitenta pochodzŃ z Polski, zaŜ butelki o pojemnoŜci 0,33 l kupowane sŃ na 

Ukrainie. 

Podobna sytuacja istnieje na rynku usğug poligraficznych, z usğug kt·rego browar r·wnieŨ korzysta. Panuje na 

nim duŨa konkurencja zatem wyb·r ofert jest szeroki. 

Nabywcy 

Dostosowanie Sp·ğki do restrykcyjnych wymagaŒ duŨych market·w zaowocowağo podpisaniem licznych 

kontrakt·w handlowych. Posiadanie klient·w tej kategorii jest Ŝwiadectwem ciňŨkiej pracy jakŃ Emitent wğoŨyğ w 

sw·j rozw·j a takŨe Ŝwiadczy o wysokiej jakoŜci oferowanych piw. Sp·ğka korzysta r·wnieŨ z tradycyjnych 

kanağ·w sprzedaŨy (tj. do hurtowni i sklep·w lokalnych). W najbliŨszym czasie planowane jest zwiňkszanie 

udziağu sprzedaŨy w kanale handlu tradycyjnego, kt·ry odpowiada za 63% sprzedaŨy piwa w Polsce i generuje 

wyŨsze marŨe, niŨ kanağ nowoczesny. Emitent dostrzega dğugoterminowy potencjağ w zakresie wsp·ğpracy ze 

wszystkimi gğ·wnymi nabywcami. 

W chwili obecnej Emitent dysponuje szerokim portfolio klient·w z terenu cağego kraju. 
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ťr·dğo: Emitent 

Konsumenci 

Wszystkie trzy marki, bňdŃce w dyspozycji Emitenta posiadajŃ juŨ swojŃ grupň stağych klient·w. Szczeg·lne 

uznanie wŜr·d nabywc·w zdobyğa marka Noteckie (piwo produkowane od XIX wieku wg stağej receptury, nazwa 

niezmieniona od lat 70-tych poprzedniego wieku). Piwo jest specyficznŃ kategoriŃ produktowŃ, dlatego duŨŃ 

rolň w zakupie konkretnego artykuğu odgrywa marka, jej wartoŜĺ oraz jakoŜĺ. Dlatego teŨ Emitent pragnie 

sprostaĺ wszystkim wymaganiom konsument·w. O wyjŃtkowoŜci piwa oferowanego przez Emitenta decyduje 

tradycyjny i naturalny spos·b warzenia. Produkcja piwa w Sp·ğce jest kwintesencjŃ prawdziwej, rzetelnej sztuki 

piwowarskiej, w kt·rej uwaga skupiona jest przede wszystkim na jakoŜci. Stosowane sŃ wyğŃcznie doskonağe 

surowce, bez sztucznych dodatk·w i chemicznych utrwalaczy. Dziňki temu piwa charakteryzujŃ siň 

niepowtarzalnym smakiem. JednoczeŜnie Emitent ma ŜwiadomoŜĺ ogromnego znaczenia sposobu prezentacji 

produktu w danym miejscu sprzedaŨowym, jako skutecznej drogi do stymulacji decyzji zakupowej. Dlatego 

stara siň dbaĺ o to, aby jego produkt byğ odpowiednio podany konsumentowi. Etykiety piw Noteckie, Gniewosz 

oraz Konstancin sŃ proste, nawiŃzujŃce do tradycji. Opakowanie zbiorcze piw marki Konstancin wykonane sŃ z 

kartonu. Piwa marki Noteckie i Gniewosz pakowane sŃ w skrzynki w charakterystycznym pomaraŒczowym 

kolorze. Ponadto stosowane sŃ opakowania kartonowe typu czteropak/szeŜciopak. We wsp·ğpracy z klientami 

organizowane sŃ r·Ũnego rodzaju pokazy i degustacje, podczas kt·rych klient moŨe spr·bowaĺ piwa, uzyskaĺ 

cenne informacje o jego pochodzeniu i sposobie warzenia.  

Zatrudnienie  

Emitent zgromadziğ w swoich szeregach zesp·ğ, kt·ry tworzŃ wykwalifikowani managerowie i peğni 

zaangaŨowania specjaliŜci. JednoczeŜnie, wraz z zakupem browaru w Czarnkowie, Sp·ğka przejňğa 

wartoŜciowŃ grupň pracownik·w, wyspecjalizowanych w warzeniu najwyŨszej jakoŜci piwa. Wielu pracownik·w 

jest zatrudnionych w Czarnkowie od kilku pokoleŒ. W chwili obecnej Emitent zatrudnia ğŃcznie 49 osoby na 

umowň o pracň oraz 19 os·b na umowach cywilnoprawnych. 
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13.3. Przychody ze sprzedaũy, segmenty dziaĠalnoŝci 

W roku 2013 sp·ğka osiŃgnňğa przych·d w wysokoŜci 17 511 tys. PLN. Produkty sprzedawane przez Sp·ğkň w 

roku 2013 byğy niemal w cağoŜci wyprodukowane z wykorzystaniem posiadanych przez Sp·ğkň aktyw·w 

produkcyjnych. Jedynie ok. 1%-2% produkcji zostağo zlecone na zewnŃtrz, co wynikağo z nagromadzenia 

zam·wieŒ w okresie sezonu (lipiec ï sierpieŒ).  

WielkoŜĺ oraz dynamika sprzedaŨy pro forma po konsolidacji Browaru Czarnk·w i Gontyniec 

[PLN mln, %], 2008 ï 2013 

  

ťr·dğo: Emitent 

Rok 2013 byğ dla Emitenta rokiem trudnym (ze wzglňdu zar·wno na warunki rynkowe, jak i sytuacjň 

wewnňtrznŃ), choĺ jednoczeŜnie Grupa znacznie siň powiňkszyğa. Na koniec roku obrotowego liczyğa 6 

podmiot·w. WğŃczenie do Grupy sp·ğki Browaru Konstancin sp. z o.o. stanowiğo realizacjň zağoŨeŒ procesu 

inwestycyjnego, kt·rego celem byğo zwiňkszenie posiadanego potencjağu w segmencie piwa premium. 

Niedostateczny nacisk zostağ poğoŨony na proces rozwoju i promocji posiadanych marek oraz rozw·j kanağu 

tradycyjnego (sklepy i hurtownie lokalne), co skutkowağo wiňkszym uzaleŨnieniem od sprzedaŨy w kanale 

nowoczesnym (sieci handlowe). Ponadto, nie doszacowano poziomu skomplikowania i koszt·w operacji 

przeniesienia i modernizacji linii produkcyjnej z przejňtego zakğadu w Konstancinie do nowego browaru w 

Kamionce, co skutkuje znacznym op·Ŧnieniem peğnego uruchomienia tej inwestycji. Wszystko to spowodowağo 

w 2013 r. wypracowanie skonsolidowanych przychod·w znacznie odbiegajŃcych od planowanych, niŨszych o 

5,9 mln PLN niŨ w roku 2012. 
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Struktura sprzedaũy w poszczeg·lnych miesińcach 2012 - 2013, w mln PLN 

 

 

ťr·dğo: Emitent 

Struktura sprzedaũy w poszczeg·lnych miesińcach 2012 - 2013, % 

 

 

ťr·dğo: Emitent 

SezonowoŝĻ sprzedaũy  

Piwo jest produktem, kt·ry charakteryzuje siň duŨŃ sezonowoŜciŃ spoŨycia. Zdecydowanie najlepiej sprzedaje 
siň w miesiŃcach letnich, a takŨe bezpoŜrednio przed i po sezonie. W branŨy piwowarskiej wystňpuje nawet 
powiedzenie: Ũe najlepszym sprzedawcŃ piwa jest sğoŒce. Z pogodŃ wiŃŨe siň styl Ũycia - czňstsze 
przebywanie na wolnym powietrzu, gdy dni sŃ dğuŨsze, a ludzie zwiňkszajŃ aktywnoŜĺ ruchowŃ, oraz tzw. 
sezon grillowy. To z kolei bezpoŜrednio przekğada siň na konsumpcjň piwa. Trudno jednoczeŜnie wyznaczyĺ 
konkretnŃ datň rozpoczňcia i zakoŒczenia sezonu na piwo. WiŃŨe siň z tym ograniczenie produkcji w okresie 
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poza sezonem, a co za tym idzie zmniejszenie sprzedaŨy i zysk·w. 

Wahania miňdzy sezonem letnim i zimowym sŃ charakterystyczne dla branŨy. Czas, w kt·rym sprzedawane 
jest mniej piwa jest okresem aktywnych przygotowaŒ do kolejnego sezonu. Podejmowane sŃ r·Ũnego rodzaju 
dziağania zwiŃzane z opracowywaniem strategii na najbliŨsze miesiŃce, w tym pozyskaniem surowc·w, 
opakowaŒ, odpowiedniŃ ekspozycjŃ produkt·w, przygotowaniem degustacji i promocji. 

Konkurencja  

Od poczŃtku lat 90-tych dwudziestego wieku branŨa piwowarska byğa jednŃ z najdynamiczniej rozwijajŃcych siň 

gağňzi gospodarki w Polsce. SpoŨycie piwa w naszym kraju na przestrzeni lat 1990 - 2000 zmieniğo siň 

zasadniczo. Zgodnie z danymi GUS, na poczńtku omawianego okresu wynosiĠo ono okoĠo 30 litr·w na 

jednego mieszkaœca. Na koniec dekady natomiast spoũycie wynosiĠo juũ 66 litr·w w przeliczeniu na 

jednego dorosĠego obywatela Polski. WysokoŜĺ ta uwarunkowana byğa wzrostem dochodu konsument·w, 

zmianŃ modelu konsumpcji polskiego spoğeczeŒstwa, charakteryzujŃcym siň zmniejszeniem udziağu alkoholi 

wysokoprocentowych, a takŨe zmianŃ sytuacji po stronie producent·w piwa. Na naszym rynku dziağalnoŜĺ 

rozpoczňli zagraniczni gracze: SAB, Heineken, Brau Union, Royal Uniberw, Bitburger. Jako ostatni swoje 

produkty zaczŃğ oferowaĺ Carlsberg. Ich szybkie dostosowanie siň do nowych reali·w gospodarczych, w tym 

takŨe coraz wiňksze zaangaŨowanie finansowe w reklamň i marketing doprowadziğo do dalszego, 

systematycznego zwiňkszania konsumpcji piwa. 

JednoczeŜnie wŜr·d producent·w piwa rozpoczňğa siň zaciňta walka o pozycjň na rynku. W zmaganiach o 

konsumenta najwiňksi gracze inwestowali w szeroko zakrojone kampanie reklamowe we wszelkich mediach, 

rozwijali sieĺ firmowych lokali, rozszerzali asortyment, budowali wğasne sieci dystrybucji, rozwijali dziağy 

marketingu. Taka nasilajŃca siň kampania spowodowağa, iŨ bardzo duŨa iloŜĺ mağych i Ŝrednich browar·w nie 

wytrzymağa konkurencji i zostağa zamkniňta bŃdŦ przejňta przez potentat·w. 

W ostatecznym rozrachunku, rozw·j sytuacji doprowadziğ do konsolidacji rynku wok·ğ trzech koncern·w: 

Kompania Piwowarska (SAB Miller), Grupa ŧywiec (Heineken) oraz Okocim (Carlsberg Polska), kt·re ze 

wzglňdu na redukcjň koszt·w i globalizacjň zamykağy wiele z przejňtych browar·w (np. Warszawskie, 

Bydgoskie, EB, Belgia). W chwili obecnej trzej najwiňksi gracze ğŃcznie kontrolujŃ ok. 88,4% rynku piwa w 

Polsce. 

IloŜĺ spoŨywanego w Polsce piwa na osobň [l]  

  

 

ťr·dğo: Emitent 
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IloŜĺ spoŨywanego na Ŝwiecie piwa na osobň [l], stan na 2013 r. ï Polska nr 4 

  

 

ťr·dğo: Emitent 

SprzedaŨ piwa w Polsce, mld PLN ï lewa oŜ 
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Udziağ browar·w regionalnych w rynku % 

 

 

ťr·dğo: Emitent 

Polska jest krajem naleŨŃcym do lider·w pod wzglňdem spoŨycia piwa per capita na Ŝwiecie, co oznacza, Ũe 

Polska jest rynkiem dojrzağym.  

Do 2008 roku konsumpcja piwa w ujňciu iloŜciowym w Polsce rosğa w dynamicznym tempie, osiŃgajŃc poziom 

94 lit·w na osobň. W 2009 r. rynek zwolniğ ze wzglňdu na podwyŨkň akcyzy, natomiast w kolejnych latach 

wr·ciğ do tendencji wzrostowej i w 2012 r. osiŃgnŃğ najwyŨszy poziom 98 litr·w na osobň. Wielkie, zagraniczne 

koncerny, do niedawna prowadziğy masowŃ produkcjň piwa z bardzo podobnŃ ofertŃ. Na Ŝwiecie skosztowaĺ 

moŨna kilkudziesiňciu rodzaj·w piw, a w Polsce do niedawna oferta byğa wŃska, ze zdecydowanŃ przewagŃ 

piwa typu lager. Ale od kilku lat zaobserwowaĺ moŨna zmianň tej tendencji r·wnieŨ w Polsce - rynek browar·w 

regionalnych i lokalnych rozwijağ siň w poprzednich latach szybciej niŨ cağa branŨa piwna. Jeszcze w 2009 roku 

udziağ browar·w regionalnych w rynku piwa wynosiğ 3%, natomiast w 2012 r. wyni·sğ juŨ 7%. Oznacza to, Ũe 

klienci coraz czňŜciej siňgajŃ po produkty browar·w regionalnych, a ich ğŃczna sprzedaŨ dynamicznie roŜnie. 

Eksperci ze Stowarzyszenia Regionalnych Browar·w Polskich, szacujŃ, Ũe w najbliŨszych latach ich udziağ w 

rynku moŨe siňgnŃĺ 10%.  

PrzewagŃ browar·w regionalnych jest fakt, iŨ produkujŃ piwa w mağych partiach, wyjŃtkowe, wykorzystujŃce 

niespotykane skğadniki, piwa niefiltrowane i niepasteryzowane. Dziňki takiej ofercie mağe browary, stanowiŃ 

trzon r·ŨnorodnoŜci styl·w piwa w kraju, zdobywajŃc coraz liczniejsze grono zwolennik·w. DynamizujŃ rynek, 

wykorzystujŃ sğaboŜĺ wielkich graczy, pobudzajŃ zainteresowanie piwami, zdobywajŃ coraz silniejszŃ pozycjň 

na rynku. 

Charakterystyczne jest, Ũe pomimo dynamicznego wzrostu spoŨycia piwa (iloŜciowo) w latach 2009 ï 2012, tj. 

od 85 litr·w na osobň do 98 litr·w na osobň, rynek ten wartoŜciowo utrzymuje siň na podobnym poziomie w tym 

okresie. Oznacza to, roŜnie udziağ piw Ăekonomicznychò w og·lnym spoŨyciu piwa, a zatem Ŝrednia cena za 1 

litr piwa w Polsce maleje w ostatnich latach. Nastňpstwem tego jest zauwaŨalna presja cenowa wŜr·d 

odbiorc·w piwa, zwğaszcza w kanale nowoczesnym, ale teŨ w kanale tradycyjnym.  
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Ponadto rozw·j marek wğasnych w segmencie piw naturalnych, prowadzony przez najwiňkszych graczy na 

polskim rynku piwa, prowadziğ do pewnego nasycenia popytu w dotychczas szybko rosnŃcym  fragmencie 

rynku. Silna presja na obniŨanie cen ze strony sieci handlowych oraz intensyfikacja dziağaŒ marketingowych 

browar·w korporacyjnych wchodzŃcych w niszň zagospodarowywanŃ dotŃd przez piwa z browar·w 

regionalnych dodatkowo wpğywajŃ na zmniejszenie rentownoŜci i poziomu przychod·w piw regionalnych. DuŨe 

browary korporacyjne dostrzegğy potencjağ segmentu piw regionalnych i wykorzystujŃc skuteczne narzňdzia 

marketingowe (m.in. reklamy w TV) zaczňğy rozwijaĺ wğasne marki adresowane do klient·w zainteresowanych 

piwem z browar·w regionalnych (Grupa ŧywiec - Brackie, LeŨajsk; Kompania Piwowarska ï KsiŃŨňce; 

Carlsberg: Kasztelan, linia piw sezonowych: świňtojaŒskie, Wielkanocne, DoŨynkowe, świŃteczne; Grupa Van 

Pur ï ĞomŨa, ślŃskie, Brok). 

Warto r·wnieŨ dodaĺ, Ũe eksport piwa wprawdzie nie roŜnie bardzo dynamicznie, ale notuje stabilny przyrost - z 

228 mln zğ w 2008 r. zwiňkszyğ siň do 396 mln zğ w 2012 r.  

Aktualny podziaĠ rynku piwa w Polsce wedĠug wielkoŝci produkcji  

Aktualnie rynek piwowarski w Polsce tworzŃ: Ŝrednie i duŨe browary przemysğowe, browary regionalne (zwane 

teŨ rzemieŜlniczymi) oraz minibrowary restauracyjne. 

Duũe browary przemysĠowe (Kompania Piwowarska, Grupa ŧywiec, Carlsberg) - to browary o zdolnoŜci 

produkcyjnej ponad 1 mln hl kaŨdy, wytwarzajŃce piwo metodŃ przemysğowŃ high-gravity. Metoda ta polega na 

rozpuszczaniu koncentratu piwnego w wodzie i dodawaniu sztucznego CO2 oraz sztucznych barwnik·w i 

aromat·w. Naturalne komponenty zastňpowane sŃ przez taŒsze, np. zamiast sğodu jňczmiennego podstawŃ 

jest mŃczka kukurydziana. Browary te skupione sŃ w czterech grupach kapitağowych o zasiňgu 

miňdzynarodowym. ZnaczŃco dominujŃ na rynku pod wzglňdem iloŜciowym (88,4% ğŃczny udziağ w rynku), ale 

w ostatnich dw·ch latach ich rynek systematycznie siň kurczy. OsiŃgane ceny rynkowe w tym segmencie to 3-6 

PLN/litr. 

Ŝrednie browary przemysĠowe (Namysğ·w, Zakğady Piwowarskie Gğubczyce, Cornelius) - browary mieszczŃce 

siň w granicach 200 tys. - 1 mln hl produkcji, warzŃce piwo metodŃ przemysğowŃ high - gravity, nastawione na 

najniŨszy segment rynku, czňsto produkujŃce wyğŃcznie marki zlecone dla sieci handlowych. Ze wzglňdu na 

dŃŨenie wyğŃcznie do obniŨki koszt·w, piwa te majŃ niskŃ zawartoŜĺ ekstraktu (co obniŨa akcyzň) a wysokŃ 

alkoholu (czego oczekujŃ klienci). Jako, Ũe taka kombinacja nie jest moŨliwa do uzyskania w spos·b naturalny, 

piwa te charakteryzujŃ siň duŨym udziağem sztucznych skğadnik·w. Cena rynkowa to 2-4 PLN/litr. 

Browary regionalne (Browar Gontyniec, Browar Ciechan, Browar Kormoran, Browar Witnica, Browar Lw·wek) 

- mağe lub Ŝrednie browary produkujŃce do 200 tys. hl piwa rocznie, niezaleŨne od korporacji i grup 

kapitağowych, produkujŃce piwa dla rynku Ŝredniej i g·rnej p·ğki. Niekt·re prowadzŃ fermentacjň w otwartych 

tankach, niekt·re w zamkniňtych tanko-fermentorach, ale Ũaden z nich nie stosuje metody high- gravity. WarzŃ 

piwo ze skğadnik·w naturalnych. Browary te promujŃ wğasne marki piw, czňsto niszowych i trudnych w produkcji 

takich jak piwa ciemne, koŦlaki (bock beer), piwa pszeniczne, miodowe. Piwa z tego segmentu na rynku 

osiŃgajŃ ceny w przedziale 6-8 PLN za litr. 

Browary restauracyjne (SpiŨ, Bierhalle, Brovaria) - tzw. minibrowary o maksymalnych mocach wytw·rczych 

do 5-10 tys. hektolitr·w piwa rocznie. Browary restauracyjne nie prowadzŃ zwykle dystrybucji swoich produkt·w 

poza posiadany lokal przyzakğadowy lub powiŃzane z nim: kluby, hotele, piwiarnie, restauracje. W 

minibrowarach produkcja piwa r·Ũni siň znacznie od produkcji przemysğowej - stanowiŃ one nawiŃzanie do 
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zwyczaju Ŝredniowiecznych karczm i pub·w, w kt·rych odbywağo siň tradycyjne warzenie piwa, bez sztucznych 

dodatk·w przyspieszajŃcych proces warzenia. Piwo sprzedawane jest najczňŜciej prosto z tanku, w kt·rym 

leŨakuje. Zakup piwa w browarze restauracyjnym to wydatek rzňdu 15-20 PLN za litr. 

Podziağ rynku piwa w Polsce, % (stan na 2012 r.) 

 

 

ťr·dğo: dane sp·ğek; szacunki Emitenta. 

Browary regionalne w Polsce  

Emitent naleŨy do grupy browar·w regionalnych. Jest to sektor najdynamiczniej rozwijajŃcy siň w cağej branŨy 

piwowarskiej. Rynek ten obecnie to: 

ü Uznanie ð Browary regionalne zyskujŃ coraz wiňksze uznanie klient·w dziňki wykorzystaniu 

tradycyjnych metod produkcji, kt·re pozwalajŃ im oferowaĺ piwa najwyŨszej jakoŜci, o oryginalnym 

smaku, niemoŨliwym do osiŃgniňcia przez duŨe browary przemysğowe. 

ü Lokalna lojalnoŝĻ ð Browary regionalne zyskujŃ konsument·w gğ·wnie w obszarach skŃd siň 

wywodzŃ. Mniejsze moŨliwoŜci marketingowe oraz logistyczne lokalnych graczy skğaniajŃ ich do 

pozyskiwania konsument·w lokalnie, stopniowo rozszerzajŃc zasiňg geograficzny. I w drugŃ stronň 

lokalny patriotyzm skğania konsument·w do wspierania lokalnego przedsiňbiorstwa. 

ü Moda ð Piwo produkowane przez mağe browary staje siň coraz bardziej modne. W duŨych miastach 

otwiera siň coraz wiňcej pub·w i sklep·w dedykowanych ciekawym piwom pochodzŃcym z browar·w 

regionalnych. 

ü ElastycznoŝĻ ð Siğň mağych i Ŝrednich browar·w stanowi r·wnieŨ ich elastycznoŜĺ, dziňki kt·rej mogŃ 

one wchodziĺ w bezpoŜredniŃ interakcjň z klientem. 

ü Klienci ð Konsumenci kupujŃcy produkty browar·w regionalnych, szukajŃc konkretnego smaku i 

jakoŜci sŃ mniej wraŨliwi na cenň. Pozwala to uzasadniĺ wyŨsze ceny wynikajŃce z wyŨszej jakoŜci 

produktu i mniejszej skali dziağalnoŜci. Klienci z tej grupy czňsto poszukujŃ nowoŜci, charakteryzuje 

wiňc ich niŨsza lojalnoŜĺ w stosunku do marki. 
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ü KonkurencyjnoŝĻ ð Jeszcze kilka lat temu potňŨne koncerny stanowiğy powaŨnŃ konkurencjň dla 

mağych browar·w, czňsto dochodziğo do przejňĺ, inne na skutek sğabej kondycji finansowej byğy 

zamykane. W chwili obecnej, mağe regionalne browary stajŃ siň coraz wiňkszym zagroŨeniem dla 

potňŨnych graczy. Naturalne piwa wygrywajŃ coraz czňŜciej z masowymi produktami koncern·w. 

ü Ekspansja ð Grupa browar·w regionalnych odnotowuje systematyczny wzrost sprzedaŨy. Z 3% 

udziağu w rynku w 2009 roku ich udziağ wzr·sğ do 7% w roku 2012. Szacuje siň, Ũe moŨe dalej rosnŃĺ i 

najbliŨszych latach osiŃgnŃĺ 10% udziağ w rynku. 

Polskie browary regionalne, z kt·rych Ũaden nie posiada mocy produkcyjnych przekraczajŃcych 150 tys. hl, sŃ 

w stanie wyprodukowaĺ ğŃcznie 670 tys. hl piwa rocznie - dla por·wnania Ŝrednie browary przemysğowe majŃ 

obecnie moce na poziomie 800 tys. hl. Ze wzglňdu na inwestycje podejmowane w ostatnim okresie przez 

browary regionalne przewiduje siň, Ũe ich moce produkcyjne w najbliŨszych latach wzrosnŃ, przy jednoczesnym 

zachowaniu tradycyjnych metod warzenia, kt·re stanowiŃ ich najwiňkszy atut.  

SprzedaŨ najwiňkszych browar·w regionalnych zrzeszonych w Stowarzyszeniu Regionalnych Browar·w Polskich 
(SRBP), w mln PLN 
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Struktura rynku browar·w regionalnych w Polsce w 2012 r., zrzeszonych w SRBP 

 

 

ťr·dğo: Emitent 

13.4. Strategia rozwoju Emitenta  

Przyszğe dziağania strategiczne Emitenta skoncentrowane sŃ na peğnym uruchomieniu i dalszemu usprawnianiu 

zakğadu w Kamionce po przeniesieniu linii produkcyjnej, optymalizacji mixôu produktowego i kanağ·w 

dystrybucji, odŜwieŨeniu posiadanych brand·w, opracowywaniu i wprowadzeniu nowych marek oraz nowych 

receptur, a takŨe wdroŨeniu nowego konceptu marketingowego oraz stopniowym podwyŨszaniu cen w celu 

zwiňkszenia realizowanych marŨ. 

Dotychczasowa strategia pozyskiwania rynku kosztem niŨszych marŨ spowodowağa, Ũe Emitent osiŃgnŃğ 

okreŜlonŃ skalň dziağalnoŜci lokujŃc znacznŃ czňŜĺ swojej sprzedaŨy w kanale nowoczesnym 

charakteryzujŃcym siň stosunkowo niskŃ rentownoŜciŃ. W najbliŨszym czasie planowane jest 

repozycjonowanie cenowe marek w celu zwiňkszenia rentownoŜci na sprzedaŨy. Planuje siň wykorzystanie 

potencjağu marki Konstancin (segment top premium) w celu zwiňkszenia udziağu produkt·w wysoko marŨowych 

w sprzedaŨy, a takŨe wykreowanie nowej marki lokowanej w segmencie premium i adresowanej gğ·wnie do 

odbiorc·w z regionu Wielkopolski (piwo Chodzieskie). Ponadto jako drugi element zwiňkszania marŨ planuje siň 

silniejszy rozw·j kanağu tradycyjnego jako naturalnego dla piw regionalnych i jako tego, kt·ry generuje wyŨsze 

marŨe niŨ kanağ nowoczesny.  

Handel nowoczesny obejmuje sprzedaŨ towar·w za poŜrednictwem supermarket·w, dyskont·w i innych 

miňdzynarodowych sieci handlowych. Natomiast handel tradycyjny polega na sprzedaŨy towar·w do 

og·lnopolskich i lokalnych hurtowni, kt·re nastňpnie dystrybuujŃ go do sklep·w, lokalnych sieci, stacji 

benzynowych.  
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W celu optymalizacji kosztowej planuje siň redukcje koszt·w wydziağowych i zmniejszenie koszt·w rozlewni, 

dziňki uruchomieniu browaru w Kamionce oraz koszt·w og·lnego zarzŃdu i opğat marketingowych do sieci 

handlowych. Ponadto Emitent planuje koncentrowaĺ aktywa produkcyjne w celu zwiňkszenia efektywnoŜci 

kosztowej produkcji. Nowa strategia ma na celu przywr·cenie satysfakcjonujŃcego poziomu rentownoŜci.  

Przyszğe dziağania strategiczne Sp·ğki skoncentrowane zostanŃ takŨe na budowaniu wartoŜci Browaru i 

szerszym upowszechnianiu wizerunku marek Noteckie, Gniewosz, Konstancin oraz nowych marek, kt·re 

Emitent planuje wprowadziĺ do sprzedaŨy (kampanie prasowe, aktywnoŜĺ w social media, sponsoring), w tym, 

m.in. poprzez poszerzanie asortymentu. Niezmiennie eksponowane bňdŃ takie cechy produkt·w jak: 

tradycyjnoŜĺ, naturalnoŜĺ, wyjŃtkowoŜĺ, najwyŨsza jakoŜĺ. 

Dodatkowo Emitent przygotowağ nowe projekty etykiet na swoje dotychczasowe produkty piwne, kt·re sŃ 

znacznie bardziej adekwatne do aktualnych gust·w konsument·w i trend·w na rynku. Nowe etykiety juŨ od 2 

kwartağu 2014 r. zastŃpiğy poprzednie.  

14. Opis gğ·wnych inwestycji krajowych i zagranicznych Emitenta, w tym inwestycji kapitağowych 

W okresie objňtym sprawozdaniem finansowym zamieszczonym w niniejszym Memorandum Emitent dokonağ 

nastňpujŃcych inwestycji: 

¶ Nabycie sp·ğki Browar Konstancin sp. z o.o. jako element realizacji programu inwestycyjnego Grupy 

Browar Gontyniec i pozyskiwania nowych marek w segmencie top premium.  

¶ Relokacja aktyw·w produkcyjnych sp·ğki Browar Konstancin do Kamionki w celu koncentracji aktyw·w 

produkcyjnych i zwiňkszenia ich efektywnoŜci operacyjnej.      

15. Informacje o wszczňtych wobec Emitenta postňpowaniach: upadğoŜciowym, ukğadowym, ugodowym, 

arbitraŨowym, egzekucyjnym lub likwidacyjnym 

Wedle wiedzy Emitenta wobec niego nie zostağo wszczňte ani nie toczy siň Ũadne postňpowanie upadğoŜciowe, 

ukğadowe, ugodowe, arbitraŨowe, egzekucyjne lub likwidacyjne. 

16. Informacja o wszystkich innych postňpowaniach przed organami administracji publicznej, postňpowaniach 

sŃdowych lub arbitraŨowych, w tym o postňpowaniach w toku, za okres obejmujŃcy co najmniej ostatnie 12 

miesiňcy, lub takich, kt·re mogŃ wystŃpiĺ wedğug wiedzy Emitenta, a kt·re to postňpowania mogğy mieĺ lub 

miağy w niedawnej przeszğoŜci albo mogŃ mieĺ istotny wpğyw na sytuacjň finansowŃ Emitenta  

W okresie ostatnich 12 miesiňcy wobec Emitenta nie toczyğo siň, ani nie toczy siň obecnie Ũadne postňpowanie 

przed organami rzŃdowymi, postňpowanie sŃdowe lub arbitraŨowe, kt·re to postňpowania mogğy mieĺ lub miağy 

w niedawnej przeszğoŜci istotny wpğyw na sytuacjň finansowŃ Emitenta. Wedğug najlepszej wiedzy Emitenta, na 

dzieŒ sporzŃdzenia Memorandum Informacyjnego nie ma podstaw zar·wno prawnych jak i formalnych, aby 

wystŃpiğy postňpowania, kt·re mogğyby mieĺ istotny wpğyw na sytuacjň finansowŃ Emitenta. 
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17. ZobowiŃzania Emitenta, w szczeg·lnoŜci ksztağtujŃce jego sytuacje ekonomicznŃ i finansowŃ, kt·re mogŃ 

istotnie wpğynŃĺ na moŨliwoŜĺ realizacji przez nabywc·w papier·w wartoŜciowych uprawnieŒ w nich 

inkorporowanych 

Emitent nie posiada i wedğug jego wiedzy nie istniejŃ Ũadne inne zobowiŃzania istotne z punktu widzenia 

realizacji uprawnieŒ posiadaczy instrument·w finansowych. Gğ·wne zobowiŃzania Emitenta zostağy wykazane 

w Sprawozdaniu finansowym za rok 2013, przedstawionym w niniejszym Memorandum Informacyjnym. 

18. Informacje o nietypowych zdarzeniach majŃcych wpğyw na wyniki z dziağalnoŜci gospodarczej za okres 

objňty sprawozdaniem finansowym 

Spadek rentownoŝci w roku 2013  

Przeceniono moŨliwoŜci uzyskania wyŨszych marŨ w nowoczesnym kanale dystrybucji, zaniedbujŃc 

jednoczeŜnie rozw·j kanağu tradycyjnego, naturalnego dla segmentu piw regionalnych. Poczynione zostağy 

takŨe zbyt optymistyczne zağoŨenia dotyczŃce rentownoŜci wğasnej sieci sprzedaŨy, w kt·rej poziom sprzedaŨy 

piwa poza sezonem nie pokrywağ cağoŜci koszt·w zwiŃzanych z funkcjonowaniem sieci. NiewğaŜciwa struktura 

kanağ·w dystrybucji oraz polityka cenowa promujŃca wzrost udziağu rynkowego kosztem marŨy skutkowağy 

znacznym spadkiem rentownoŜci na sprzedaŨy. W zwiŃzku z tym zmiana nastŃpiğa zmiana ZarzŃdu i wdroŨenie 

nowej strategii. 

Odpisy aktualizacyjne 

Na koniec roku obrotowego ZarzŃd Sp·ğki dominujŃcej postanowiğ dokonaĺ odpis·w aktualizacyjnych na: 

1) Rozliczane w czasie nakğady na budowň marki piwa (w zwiŃzku z brakiem realizacji cel·w 

sprzedaŨowych), 

2) Elementy wyposaŨenia sieci wğasnej, 

3) NaleŨnoŜci nieŜciŃgalne oraz naleŨnoŜci dochodzone w sŃdzie, 

4) Udziağy w sp·ğce Bro-Kon Logistyka Sp. z o. o. w likwidacji, 

5) Zapasy produkt·w. 

SŃ one zwiŃzane z dokonywanŃ zmianŃ strategii Sp·ğki, kt·ra zostağa wspomniana w raporcie rocznym za rok 

2013 oraz opisana powyŨej. W efekcie, Grupa Kapitağowa poniosğa stratň netto w wysokoŜci 2,0 mln zğ, jest to 

mniej niŨ strata netto sp·ğki Browar Gontyniec S.A. o kwotň 2,0 mln zğ w wyniku wyğŃczeŒ konsolidacyjnych 

takich jak: udzielone i otrzymane poŨyczki, wyğŃczenia wzajemnych obrot·w.  

Relokacja linii produkcyjnej 

ZağoŨenia dotyczŃce relokacji linii produkcyjnej z przejňtej sp·ğki Browar Konstancin do nowo wybudowanego 

obiektu w Kamionce okazağy siň zbyt optymistyczne. Nie doszacowano poziomu skomplikowania logistyki 

operacji przeniesienia, koszt·w z tym zwiŃzanych i czasu jej trwania. Ponadto instalacja linii produkcyjnej w 

nowym obiekcie czyli de facto uruchomienie nowego zakğadu produkcyjnego wiŃŨe siň z koniecznoŜciŃ 

uzyskania szeregu zg·d i pozwoleŒ administracyjnych, co dodatkowo pochğonňğo znacznie wiňcej czasu niŨ 

pierwotnie zakğadano. Skutkiem tego osiŃgniňto niŨsze niŨ spodziewane przychody ze sprzedaŨy piw marki 

Konstancin. Emitent szacuje, Ũe wartoŜĺ nakğad·w zwiŃzanych z przeniesieniem i modernizacjŃ linii 
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produkcyjnej i ostatecznym uruchomieniem oraz optymalizacjŃ produkcji w zakğadzie w Kamionce bňdzie r·wna 

ok 0,7 ï 1,5 mln PLN. 

19. Wskazanie wszelkich istotnych zmian w sytuacji finansowej i majŃtkowej Emitenta i jego grupy kapitağowej 

oraz innych informacji istotnych dla ich oceny, kt·re powstağy po sporzŃdzeniu zamieszczonych w 

Memorandum sprawozdaŒ finansowych 

Po sporzŃdzeniu danych finansowych, zaprezentowanych w niniejszym Memorandum, zaszğy nastňpujŃce 

istotne zmiany w sytuacji gospodarczej, majŃtkowej i finansowej Emitenta: 

- W dniu 1.10.2014 roku odbyğo siň Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, kt·re na podstawie Uchwağy nr 

4 zdecydowağo o podwyŨszeniu kapitağu zakğadowego Sp·ğki o kwotň nie wiňkszŃ niŨ 473.580,00 zğ, 

poprzez emisjň do 4.735.800 Akcji serii D1 o wartoŜci nominalnej 0,10 zğ kaŨda i cenie emisyjnej 2,20 

zğ. W wyniku emisji Akcji serii D1 kapitağ zakğadowy Sp·ğki moŨe zostaĺ zwiňkszony do kwoty nie 

wiňkszej niŨ 631.440,00 zğ. W wyniku przeprowadzonej emisji Akcji serii D1 Sp·ğka pozyska 

maksymalnie 10.418.760,00 zğ. 

- W dniu 27.08.2014 roku Emitent poinformowağ w raporcie bieŨŃcym nr 32/2014 o zamiarze poğŃczenia 

sp·ğek Browar Gontyniec S.A., Fulmar Sp. z o.o. oraz Fulmar Bis Sp. z o.o., co zostağo opisane w 

podpisanym w dniu 27 sierpnia 2014 r. planie poğŃczenia. Zamierzone poğŃczenie sp·ğek nastŃpi 

zgodnie z art. 492 Ä 1 pkt 1 k.s.h. w zwiŃzku z art. 515 Ä 1 k.s.h. przez przeniesienie cağego majŃtku 

sp·ğki Fulmar Sp. z o.o. oraz sp·ğki Fulmar Bis Sp. z o.o. na sp·ğkň Browar Gontyniec S.A., bez 

podwyŨszenia jej kapitağu zakğadowego, co oznacza, Ũe w zwiŃzku z poğŃczeniem nie nastŃpi zmiana 

statutu Sp·ğki Browar Gontyniec S.A. ĞŃczŃce siň sp·ğki sŃ czňŜciŃ grupy kapitağowej, przy czym 

Emitent jest podmiotem bezpoŜrednio dominujŃcym wobec sp·ğki Fulmar Sp. z o.o. oraz Fulmar Bis Sp. 

z o.o. Decyzja o poğŃczeniu uzasadniona jest wzglňdami ekonomicznymi, poniewaŨ konsolidacja w 

ramach grupy kapitağowej Emitenta pozwoli na ograniczenie koszt·w zwiŃzanych z utrzymywaniem 

podmiot·w. W dniu 1.10.2014 r. NWZ Emitenta podjňğo uchwağň wyraŨajŃcŃ zgodň na ww. poğŃczenie. 

- W dniu 26 wrzeŜnia 2014 r. Emitent poinformowağ w raporcie bieŨŃcym nr 37/2014 o zawarciu z 

gğ·wnym bankiem finansujŃcym aneks·w do um·w kredytowych, na mocy kt·rych nastŃpiğo 

dostosowanie struktury czasowej spğaty zobowiŃzaŒ do plan·w i moŨliwoŜci finansowych Sp·ğki. Okres 

kredytowania zostağ wydğuŨony do 15 lat, z dwuletnim okresem karencji w spğacie rat kapitağowych (do 

dnia 30.08.2016 r.) oraz z ostatniŃ ratŃ (pğatnŃ w dniu 31.07.2029 r.) w wysokoŜci 20% cağkowitego 

zadğuŨenia ( w pozostağym okresie spğaty w ratach r·wnych). W dniu 30 wrzeŜnia 2014 r. Emitent 

poinformowağ w raporcie bieŨŃcym nr 38/2014 o wejŜciu ww. aneks·w w Ũycie. 

- W dniu 29 paŦdziernika 2014 r. pan Jan ŧytko zğoŨyğ w Sp·ğce rezygnacjň z peğnienia funkcji Czğonka 

ZarzŃdu Browar Gontyniec SA, 

- W dniu 3 listopada 2014 r. Rada Nadzorcza Sp·ğki dokonağa zmian w skğadzie ZarzŃdu Emitenta; do 

peğnienia funkcji Prezesa ZarzŃdu zostağ powoğany Pan Robert J·zef Klimczyk, jednoczeŜnie Rada 

Nadzorcza odwoğağa z ZarzŃdu Pana Piotra Janczewskiego, 

- w dniu 25 listopada 2014 r. sŃd zarejestrowağ poğŃczenie sp·ğki Browar Gontyniec SA ze sp·ğkŃ Fulmar 

Sp. z o.o. z siedzibŃ w Warszawie oraz ze sp·ğkŃ Fulmar Bis Sp. z o.o. z siedzibŃ w Warszawie. 
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20. Prognozy finansowe 

ZarzŃd Emitenta nie sporzŃdzağ prognoz finansowych. 

21. Dane o osobach zarzŃdzajŃcych i nadzorujŃcych Emitenta 

21.1. Dane o czĠonkach Zarzńdu Emitenta 

Zgodnie ze Statutem Sp·ğki ZarzŃd skğada siň z 1 (jednego) do 3 (trzech) czğonk·w (Ä 17 ust. 1 Statutu Sp·ğki). 

ZarzŃd wybierany jest na wsp·lnŃ piňcioletniŃ kadencjň. Czğonkowie ZarzŃdu sŃ powoğywani i odwoğywani 

przez Radň NadzorczŃ uchwağŃ podjňtŃ w spos·b wskazany w Ä 15 ust.6 Statutu.   

Obecnie w skğad ZarzŃdu Emitenta wchodzi:  

Robert Klimczyk ï Prezes ZarzŃdu. 

 

Robert Klimczyk - Prezes Zarzńdu 

Termin upĠywu 
kadencji: 

31 sierpnia 2016 r. 

Wiek:  51 
Adres: Brak Danych.  
WyksztaĠcenie: WyŨsza Szkoğa Pedagogiczna ï magister, kierunek Filologia Polska. 
Kariera zawodowa:  
 
 
 

Listopad 2014 do dziŜ ï Prezes ZarzŃdu Browar Gontyniec S.A. 
2010 do 2013 ï Prezes ZarzŃdu w Rolimpex Nasiona SA 
2007 Bridgepoint Capital - opracowanie projektu konsolidacji produkcji i dystrybucji 
rynku mroŨonek w Polsce 
2005 do 2007 - Prezes ZarzŃdu Apro Sp. z o.o.  

1999 do 2005 - Peğnomocnik likwidatora, Dyrektor Handlowy, Czğonek ZarzŃdu 
Frigoopol Grupa Nordis 
1998 ï Dyrektor w Scholler Polska ï Oddziağ Opole 
1994 do 1998 - Kierownik Salonu Auto Handel Duet Opole 
1990 do 1994 ï wğasna dziağalnoŜĺ gospodarcza 
1986 do 1990 - Kierownik administracyjny Biblioteka Gğ·wna WSP Opole 
 

 
Pan Robert Klimczyk nie peĠniĠ w przeszĠoŝci funkcji osoby nadzorujńcej lub zarzńdzajńcej w 
podmiotach, kt·re w okresie jego kadencji znalazĠy siŉ w stanie upadĠoŝci lub likwidacji.  
Pan Robert Klimczyk nie jest wpisany w Rejestrze DĠuũnik·w NiewypĠacalnych, prowadzonym na 
podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze Sńdowym.  
Pan Robert Klimczyk nie zostaĠ pozbawiony przez Sńd prawa prowadzenia dziaĠalnoŝci gospodarczej 
na wĠasny rachunek oraz peĠnienia funkcji czĠonka rady nadzorczej, reprezentanta lub peĠnomocnika w 
sp·Ġce handlowej, przedsiŉbiorstwie paœstwowym, sp·Ġdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu.  
Pan Robert Klimczyk nie zostaĠ skazany prawomocnym wyrokiem za przestŉpstwa okreŝlone w 
przepisach rozdziaĠ·w XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 585, 587, 590 i 591 Kodeksu sp·Ġek 
handlowych. 
Wobec Pana Roberta Klimczyka w okresie ostatnich 2 lat nie toczyĠy siŉ i nie toczń postŉpowania 
cywilne, karne, administracyjne lub karno-skarbowe, kt·rych wynik m·gĠby mieĻ znaczenie dla 
dziaĠalnoŝci Emitenta.  

 



 98 

21.2. SkĠad osobowy Rady Nadzorczej Emitenta  

Zgodnie ze Statutem Emitenta Rada Nadzorcza Sp·ğki skğada siň z od 5 (piňciu) do 6 (szeŜciu) czğonk·w, 

powoğywanych i odwoğywanych w spos·b opisany w Ä 14 ust.2 Statutu, na piňcioletniŃ kadencjň. W skğad Rady 

Nadzorczej wchodzŃ: 

- Piotr Szlachcic ï Czğonek Rady Nadzorczej,  

- Rafağ Bauer ï Czğonek Rady Nadzorczej,  

- Maciej Zientara ï Czğonek Rady Nadzorczej,  

- Mariusz OmieciŒski ï Czğonek Rady Nadzorczej,  

- Karol Klimczak ï Czğonek Rady Nadzorczej.  

 

Piotr Szlachcic ð CzĠonek Rady Nadzorczej 

Termin upĠywu 
kadencji: 

31 sierpnia 2016 r. 

Wiek:  31 
Adres: Brak Danych.  
WyksztaĠcenie: Akademia Leona KoŦmiŒskiego w Warszawie, kierunek Finanse i RachunkowoŜĺ, 

specjalnoŜĺ RachunkowoŜĺ i SprawozdawczoŜĺ Finansowa 
Kariera zawodowa:  
 

2014 do dziŜ ï Czğonek Rady Nadzorczej Browar Gontyniec S.A. 
2012 do dziŜ ï Black Lion Fund S.A. 
2011 do 2012  ï kontroler finansowy Tradis sp. z o.o. 
2005 do 2010 ï audytor wewnňtrzny Cezex sp. z o.o. 

 
Pan Piotr Szlachcic nie peĠniĠ w przeszĠoŝci funkcji osoby nadzorujńcej lub zarzńdzajńcej w 
podmiotach, kt·re w okresie jego kadencji znalazĠy siŉ w stanie upadĠoŝci lub likwidacji.  
Pan Piotr Szlachcic nie jest wpisany w Rejestrze DĠuũnik·w NiewypĠacalnych, prowadzonym na 
podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze Sńdowym.  
Pan Piotr Szlachcic nie zostaĠ pozbawiony przez Sńd prawa prowadzenia dziaĠalnoŝci gospodarczej na 
wĠasny rachunek oraz peĠnienia funkcji czĠonka rady nadzorczej, reprezentanta lub peĠnomocnika w 
sp·Ġce handlowej, przedsiŉbiorstwie paœstwowym, sp·Ġdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu.  
Pan Piotr Szlachcic nie zostaĠ skazany prawomocnym wyrokiem za przestŉpstwa okreŝlone w 
przepisach rozdziaĠ·w XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 585, 587, 590 i 591 Kodeksu sp·Ġek 
handlowych. 
Wobec Pana Piotra Szlachcica w okresie ostatnich 2 lat nie toczyĠy siŉ i nie toczń postŉpowania 
cywilne, karne, administracyjne lub karno-skarbowe, kt·rych wynik m·gĠby mieĻ znaczenie dla 
dziaĠalnoŝci Emitenta.  

 

RafaĠ Bauer ð CzĠonek Rady Nadzorczej 

Termin upĠywu 
kadencji: 

31 sierpnia 2016 r. 

Wiek:  44 
Adres: Brak Danych.  
WyksztaĠcenie: Uniwersytet Warszawski, Wydziağ Nauk Ekonomicznych - magister ekonomii o 

specjalnoŜci ekonometria 
Kariera zawodowa:  
 

obecnie ï Prezes ZarzŃdu Pr·chnik S.A., Rage Age Polska S.A., Czğonek ZarzŃdu 
Next Media Sp. z o.o., SOHO Factory Sp. z o.o. 
2009 do 2012 ï Prezes ZarzŃdu Black Lion Fund S.A., Scanmed S.A. 
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2006 do 2008  ï Prezes ZarzŃdu Vistula & W·lczanka S.A 
2004 do 2006 ï Prezes ZarzŃdu W·lczanka S.A 

2003 do 2004 ï Prezes ZarzŃdu Hollywood Video S.A 
1999 do 2003 ï Prezes ZarzŃdu Sok·ğka Okna i Drzwi S.A 
1998 do 1999 ï Prezes ZarzŃdu Huta Szkğa UjŜcie S.A. 
1995 do 1999 - Dyrektor Inwestycyjny International Westfund Holdings Limited 

 1993 do 1995 - Doradca Prezesa Powszechny Bank Kredytowy S.A.  
 
Pan RafaĠ Bauer nie peĠniĠ w przeszĠoŝci funkcji osoby nadzorujńcej lub zarzńdzajńcej w podmiotach, 
kt·re w okresie jego kadencji znalazĠy siŉ w stanie upadĠoŝci lub likwidacji.  
Pan RafaĠ Bauer nie jest wpisany w Rejestrze DĠuũnik·w NiewypĠacalnych, prowadzonym na podstawie 
ustawy o Krajowym Rejestrze Sńdowym.  
Pan RafaĠ Bauer nie zostaĠ pozbawiony przez Sńd prawa prowadzenia dziaĠalnoŝci gospodarczej na 
wĠasny rachunek oraz peĠnienia funkcji czĠonka rady nadzorczej, reprezentanta lub peĠnomocnika w 
sp·Ġce handlowej, przedsiŉbiorstwie paœstwowym, sp·Ġdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu.  
Pan RafaĠ Bauer nie zostaĠ skazany prawomocnym wyrokiem za przestŉpstwa okreŝlone w przepisach 
rozdziaĠ·w XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 585, 587, 590 i 591 Kodeksu sp·Ġek handlowych. 
Wobec Pana RafaĠa Bauera w okresie ostatnich 2 lat nie toczyĠy siŉ i nie toczń postŉpowania cywilne, 
karne, administracyjne lub karno-skarbowe, kt·rych wynik m·gĠby mieĻ znaczenie dla dziaĠalnoŝci 
Emitenta.  

 

Maciej Zientara ð CzĠonek Rady Nadzorczej 

Termin upĠywu 
kadencji: 

31 sierpnia 2016 r. 

Wiek:  43 
Adres: Brak Danych.  
WyksztaĠcenie: Szkoğa Gğ·wna Handlowa - magister ekonomii  
Kariera zawodowa:  
 

obecnie ï Czğonek Rady Nadzorczej Browar Gontyniec S.A., Emalia Olkusz S.A., 
BOMI S.A., Dyrektor ZarzŃdzajŃcy Supernova Financial Services sp. z o.o. 
Prezes ZarzŃdu Libra Capital S.A. 
Wiceprezes ZarzŃdu Supernova IDM Fund S.A. 
Czğonek Rady Nadzorczej AWBUD S.A. 

Prezes ZarzŃdu Supernova IDM Management Sp·ğka z o.o. 
Prezes ZarzŃdu Supernova IDM Management Sp·ğka z o.o. SKA 
Czğonek Rady Nadzorczej Rabat Service S.A. 
PrzewodniczŃcy Rady Nadzorczej Supernova IDM Fund S.A. 

 
Pan Maciej Zientara nie peĠniĠ w przeszĠoŝci funkcji osoby nadzorujńcej lub zarzńdzajńcej w 
podmiotach, kt·re w okresie jego kadencji znalazĠy siŉ w stanie upadĠoŝci lub likwidacji.  
Pan Maciej Zientara nie jest wpisany w Rejestrze DĠuũnik·w NiewypĠacalnych, prowadzonym na 
podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze Sńdowym.  
Pan Maciej Zientara nie zostaĠ pozbawiony przez Sńd prawa prowadzenia dziaĠalnoŝci gospodarczej na 
wĠasny rachunek oraz peĠnienia funkcji czĠonka rady nadzorczej, reprezentanta lub peĠnomocnika w 
sp·Ġce handlowej, przedsiŉbiorstwie paœstwowym, sp·Ġdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu.  
Pan Maciej Zientara nie zostaĠ skazany prawomocnym wyrokiem za przestŉpstwa okreŝlone w 
przepisach rozdziaĠ·w XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 585, 587, 590 i 591 Kodeksu sp·Ġek 
handlowych. 
Wobec Pana Macieja Zientary w okresie ostatnich 2 lat nie toczyĠy siŉ i nie toczń postŉpowania 
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cywilne, karne, administracyjne lub karno-skarbowe, kt·rych wynik m·gĠby mieĻ znaczenie dla 
dziaĠalnoŝci Emitenta.  

 

Mariusz Omieciœski ð CzĠonek Rady Nadzorczej 

Termin upĠywu 
kadencji: 

31 sierpnia 2016 r. 

Wiek:  45 
Adres: Brak Danych.  
WyksztaĠcenie: Szkoğa Gğ·wna Handlowa - magister ekonomii  
Kariera zawodowa:  
 

2011 do dziŜ ï Czğonek Rady Nadzorczej Browar Gontyniec S.A. 
Czğonek ZarzŃdu Black Lion Fund S.A., SOHO Factory sp. z o.o., Kolejowa Invest 
sp. z o.o. 
Czğonek Rady Nadzorczej Scanmed Multimedis S.A., Scan Development sp. z o.o., 
VIS Investments sp. z o.o. SKA 
Czğonek ZarzŃdu Carint Scanmed sp. z o.o. 

Wiceprezes ZarzŃdu Scanmed Multimedis S.A. 
Czğonek ZarzŃdu Galeria Centrum sp. z o.o. 
Zastňpca Dyrektora Finansowego Vistula&W·lczanka S.A. oraz W·lczanka S.A. 

 
Pan Mariusz Omieciœski nie peĠniĠ w przeszĠoŝci funkcji osoby nadzorujńcej lub zarzńdzajńcej w 
podmiotach, kt·re w okresie jego kadencji znalazĠy siŉ w stanie upadĠoŝci lub likwidacji.  
Pan Mariusz Omieciœski nie jest wpisany w Rejestrze DĠuũnik·w NiewypĠacalnych, prowadzonym na 
podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze Sńdowym.  
Pan Mariusz Omieciœski nie zostaĠ pozbawiony przez Sńd prawa prowadzenia dziaĠalnoŝci 
gospodarczej na wĠasny rachunek oraz peĠnienia funkcji czĠonka rady nadzorczej, reprezentanta lub 
peĠnomocnika w sp·Ġce handlowej, przedsiŉbiorstwie paœstwowym, sp·Ġdzielni, fundacji lub 
stowarzyszeniu.  
Pan Mariusz Omieciœski nie zostaĠ skazany prawomocnym wyrokiem za przestŉpstwa okreŝlone w 
przepisach rozdziaĠ·w XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 585, 587, 590 i 591 Kodeksu sp·Ġek 
handlowych. 
Wobec Pana Mariusza Omieciœskiego w okresie ostatnich 2 lat nie toczyĠy siŉ i nie toczń postŉpowania 
cywilne, karne, administracyjne lub karno-skarbowe, kt·rych wynik m·gĠby mieĻ znaczenie dla 
dziaĠalnoŝci Emitenta.  

 

Karol Klimczak ð CzĠonek Rady Nadzorczej 

Termin upĠywu 
kadencji: 

31 sierpnia 2016 r. 

Wiek:  42 
Adres: Brak Danych.  
WyksztaĠcenie: Akademia Ekonomiczna w Poznaniu, Wydziağ ZarzŃdzania i Marketingu, specjalnoŜĺ 

ZarzŃdzanie Inwestycjami i NieruchomoŜciami 
 Doktor nauk ekonomicznych, adiunkt Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu 
Kariera zawodowa:  
 

2014 do dziŜ ï Czğonek Rady Nadzorczej Browar Gontyniec S.A. 
Ekspert gospodarczy i konsultant w zakresie polityki inwestycyjnej przedsiňbiorstw, 
autor i wsp·ğautor opracowaŒ na rzecz przedsiňbiorstw (m.in. Piotr i Paweğ S.A., 
Eurocash S.A.)  
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Biegğy sŃdowy - ekspert powoğywany przez sŃdy z zakresu zarzŃdzania 
przedsiňbiorstwami 
2011 do dziŜ ï Prezes ZarzŃdu KKS Lech PoznaŒ S.A. 
2008 do 2011 ï Czğonek ZarzŃdu KKS Lech PoznaŒ S.A. 

 
Pan Karol Klimczak nie peĠniĠ w przeszĠoŝci funkcji osoby nadzorujńcej lub zarzńdzajńcej w 
podmiotach, kt·re w okresie jego kadencji znalazĠy siŉ w stanie upadĠoŝci lub likwidacji.  
Pan Karol Klimczak nie jest wpisany w Rejestrze DĠuũnik·w NiewypĠacalnych, prowadzonym na 
podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze Sńdowym.  
Pan Karol Klimczak nie zostaĠ pozbawiony przez Sńd prawa prowadzenia dziaĠalnoŝci gospodarczej na 
wĠasny rachunek oraz peĠnienia funkcji czĠonka rady nadzorczej, reprezentanta lub peĠnomocnika w 
sp·Ġce handlowej, przedsiŉbiorstwie paœstwowym, sp·Ġdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu.  
Pan Karol Klimczak nie zostaĠ skazany prawomocnym wyrokiem za przestŉpstwa okreŝlone w 
przepisach rozdziaĠ·w XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 585, 587, 590 i 591 Kodeksu sp·Ġek 
handlowych. 
Wobec Pana Karola Klimczaka w okresie ostatnich 2 lat nie toczyĠy siŉ i nie toczń postŉpowania 
cywilne, karne, administracyjne lub karno-skarbowe, kt·rych wynik m·gĠby mieĻ znaczenie dla 
dziaĠalnoŝci Emitenta.  

 

22. Struktura akcjonariatu Emitenta 

Na dzieŒ sporzŃdzenia niniejszego Memorandum Informacyjnego akcjonariuszami posiadajŃcymi co najmniej 

5% gğos·w na Walnym Zgromadzeniu Sp·ğki sŃ: 

Nazwa Akcjonariusza Liczba akcji 
UdziaĠ w kapitale 
zakĠadowym (%) 

UdziaĠ w 
gĠosach (%) 

Black Lion Fund Sp·Ġka Akcyjna 600 071 38,01% 38,01% 

Altus TFI S.A., w tym:  231 000 14,63% 14,63% 

Progress Fundusz Inwestycyjny 

Zamkniňty Aktyw·w Niepublicznych* 
231 000 14,63% 14,63% 

Virga Sp. z o.o. 129 210 8,19% 8,19% 

Pozostali 618 319 39,17% 39,17% 

Razem 1 578 600 100,00% 100,00% 

* wszystkie certyfikaty inwestycyjne Progress FIZAN naleŨŃ do Black Lion Fund SA 

Zgodnie z wiedzŃ Emitenta akcjonariuszy i czğonk·w organ·w Sp·ğki nie ğŃczy porozumienie, o kt·rym mowa w 

art. 87 ust. 1 pkt. 5 ustawy o ofercie publicznej. 
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V. SPRAWOZDANIE FINANSOWE 

1. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 2013 rok 
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