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TERMO 2 POWER 

Sp·ġka Akcyjna 

 

Dokument informacyjny  

Sporzņdzony na potrzeby wprowadzenia 20.000.000 akcji serii ăAó do 

Alternatyw nego Systemu Obrotu na rynku New  Connec t prowadzonym przez Gieġdŋ 

Papier·w WartoŢciowych w Warszawie S.A. 

ăNiniejszy Dokument Informacyjny zostaġ sporzņdzony w zwiņzku z ubieganiem siŋ 

o wprowadzenie instrument·w finansowych objŋtych tym dokumentem do obrotu 

w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Gieġdŋ Papier·w 

WartoŢciowych w Warszawie S.A. 

Wprowadzenie instrument·w finansowych do obrotu w alternatywnym systemie 

obrotu nie stanowi dopuszczenia ani wprowadzenia tych instrument·w do obrotu na 

rynku regulowanym prowadzonym przez Gi eġdŋ Papier·w WartoŢciowych 

w Warszawie S.A. (rynku podstawowym lub r·wnolegġym). 

Inwestorzy powinni byļ Ţwiadomi ryzyka, jakie niesie za sobņ inwestowanie 

w instrumenty finansowe notowane w alternatywnym systemie obrotu, a ich decyzje 

inwestycyjne powinny  byļ poprzedzone wġaŢciwņ analizņ, a takŮe, jeŮeli wymaga 

tego sytuacja, konsultacjņ z doradcņ inwestycyjnym. 

TreŢļ niniejszego Dokumentu Informacyjnego nie byġa zatwierdzana przez Gieġdŋ 

Papier·w WartoŢciowych w Warszawie S.A. pod wzglŋdem zgodnoŢci informacji 

w nim zawartych ze stanem f aktycznym lub przepisami prawa ó. 

AUTORYZOWANY DORADCA 

 

ul. Kaniowska 106 , 01-529 Warszawa  

kancelaria@smlegal.pl  

 

Data sporzņdzenia: 6 grudnia  2016 r. 
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Wstŋp 

Niniejszy dokument jest  dokumentem informacyjnym sp·ġki akcyjnej Termo2Power 

S.A. z siedzibņ w Warszawie przygotowanym zgodnie z wymogami Zaġņcznika nr 1 do 

Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu prowadzonego przez Gieġdŋ Papier·w 

WartoŢciowych w Warszawie Sp·ġka Akcyjna z siedzibņ w Warszawie. 

I. Emitent:  

Firma Sp·ġki:    TERMO 2 POWER  Sp·ġka Akcyjna   

Siedziba, adres  :   ul. Grzybowsk a  87 

00-844 Warszawa  

Nr telefonu, faksu :   +48 514943360  

Adres strony internetowej :   www.termo2power.com  

Adres poczty elektronicznej : info@termo2power.com   

Oznaczenie sņdu:  Sņd Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydziaġ 

Gospodarczy Krajowego  Rejestru Sņdowego 

Dat a rejestracji w KRS:   6 listopada 2015 r. 

Nume r KRS:    0000584452 

REGON:    362222444 

NIP:     5272749594 

II. Autoryzowany Doradca  

Firma Sp·ġki:    Sobolewska i Wsp·lnicy Doradcy Prawni  

     Sp·ġka Komandytowa 

Siedziba, adres:   ul. Kaniowska 106  

01-529 Warszawa  

Nr telefonu, faksu:    +48 22 560 80 60 

                                              +48 22 560 80 61 

Adres strony internetowej:   www.smlegal.pl  

Adres poczty elektronicznej : kancelaria@smlegal.pl   

Oznacz enie sņdu:   Sņd Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydziaġ 

     Gospodarczy  Krajowego Rejestru Sņdowego 

Data rejestracji w KRS:   30 paŬdziernika 2002 r. 

Nume r KRS:    0000137168 

REGON    015270593 

NIP:     526-26-62-035 

http://www.termo2power.com/
mailto:info@termo2power.com
http://www.smlegal.pl/
mailto:kancelaria@smlegal.pl
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III. Liczba, rodzaj, jednostkowa wartoŢļ nominalna i oznaczenie emisji 

instrument·w finansowych wprowadzanych do obrotu w alternatywnym 

systemie  

Na podstawie niniejszego Dokumentu Informacyjnego, wprowadza siŋ do 

Alternatywnego Systemu Obrotu na rynku New  Connect : 

20.000.000 (sġownie: dwadzieŢcia milion·w) Akcji zwykġych na okaziciela serii A 

oznaczonych numerami od A 0  000 001 do A 20  000 000, o wartoŢci nominalnej 0,10 

zġ (sġownie: dziesiŋļ groszy) kaŮda. 

  



 

 

Strona 4 z 194 

Spis treŢci 

1. CZYNNIKI RYZYKA .......................................................................................... 8 

1.1. CZYNNIKI RYZYKA ZWIŅZANE Z OTOCZENIEM, W JAKIM DZIAĠA EMITENT ............................ 8 

1.1.1.  wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ ȊŜ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜƳ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǳǊȊŊŘȊŜƵ hw/ ...................................... 8 

1.1.2.  wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǎȅǘǳŀŎƧŊ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŊ .......................................................................... 9 

1.1.3.  wȅȊȅƪƻ ƴƛŜǎǘŀōƛƭƴƻǏŎƛ ǏǿƛŀǘƻǿŜƧ ................................................................................................. 10 

1.1.4.  Ryzyko walutowe ........................................................................................................................ 10 

1.1.5.  Ryzyko zmiennego otoczenia prawnego ..................................................................................... 10 

1.1.6.  Ryzyko zmian w przepisach podatkowych .................................................................................. 10 

1.1.7.  wȅȊȅƪƻ ǊŜŘǳƪŎƧƛ ǏǊƻŘƪƽǿ ƴŀ ƻŘƴŀǿƛŀƭƴŜ ȋǊƽŘƱŀ ŜƴŜǊƎƛƛ ............................................................. 10 

1.2. CZYNNIKI RYZYKA ZWIŅZANE Z DZIAĠALNOšCIŅ EMITENTA................................................... 11 

1.2.1.  wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƪǊƽǘƪŊ ƘƛǎǘƻǊƛŊ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ............................................................ 11 

1.2.2.  wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǳȊȅǎƪƛǿŀƴȅƳƛ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǿȅƴƛƪŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ ƻǊŀȊ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛŊ 

finansowania dalszego rozwoju .................................................................................................. 11 

1.2.3.  wȅȊȅƪƻ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ Ȋ ǇƻŘǿȅƪƻƴŀǿŎŀƳƛ ƛ ǿǎǇƽƱǿȅƪƻƴŀǿŎŀƳƛ .................................................. 12 

1.2.4.  wȅȊȅƪƻ ǎƪŀƭƛ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ 9ƳƛǘŜƴǘŀ .................................................................................................. 12 

1.2.5.  wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƴȅƳƛ Řƻ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǇǊƻŘǳƪǘŀƳƛ .................................................. 12 

1.2.6.  wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƪƻǇƛƻǿŀƴƛŜƳ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ .............................................................. 12 

1.2.7.  wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƪŀŘǊŊ ǇǊŀŎƻǿƴƛŎȊŊ ........................................................................................ 12 

1.2.8.  wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƴƛŜȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŊ ȊŀƪƱŀŘŀƴŊ ǎǘǊŀǘŜƎƛŊ {ǇƽƱƪƛ ................................................. 13 

1.3. CZYNNIKI RYZYKA ZWIŅZANE Z RYNKIEM KAPITAĠOWYM ORAZ INWESTYCJŅ W 

INSTRUMENTY FINANSOWE EMITENTA ........................................................................................ 13 

1.3.1.  wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ōǊŀƪƛŜƳ ŘƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ Ƨŀƪƻ ǎǇƽƱƪƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΦ ............................ 13 

1.3.2.  wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛŊ ƻōǊƻǘǳ ƻǊŀȊ ǇǊȊȅǎȊƱȅƳ ƪǳǊǎŜƳ ŀƪŎƧƛ ........................................... 13 

1.3.3.  wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ ȊŜ ǎǘǊǳƪǘǳǊŊ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛŀǘǳ ǿ ŀǎǇŜƪŎƛŜ ŘƻƳƛƴǳƧŊŎŜƎƻ ǿǇƱȅǿǳ ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛƻǿȅŎƘ 

ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ {ǇƽƱƪƛ ............................................................................................ 14 

1.3.4.  wȅȊȅƪƻ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ƴŀƱƻȍŜƴƛŀ ƴŀ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƪŀǊ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ YbC Ȋŀ 

ƴƛŜǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŜ ƻōƻǿƛŊȊƪƽǿ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎȅŎƘ Ȋ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ǇǊŀǿŀ ............................................... 14 

1.3.5.  wȅȊȅƪƻ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ƴŀƱƻȍŜƴƛŀ ƴŀ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƪŀǊ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ǇǊȊŜȊ Dt² ................... 14 

1.3.6.  wȅȊȅƪƻ ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛŀ ƴƻǘƻǿŀƵ ŀƪŎƧƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ  bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘ ........................................ 15 

1.3.7.  Ryzyko wykluczenia akcji Emitenta z obrotu na rynku  NewConnect ......................................... 16 

2. OšWIADCZENIA OSĎB ODPOWIEDZIALNYCH ZA INFORMACJE 

W DOKUMENCIE INFORMACYJNYM ...................................................................... 18 

2.1. EMITENT  ...................................................................................................................................... 18 

2.2. AUTORYZOWANY DORADCA ..................................................................................................... 19 

3. DANE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH WPROWADZANYCH DO 

ALTERNATYWNEGO SYSTEMU OBROTU .................................................................. 20 

3.1. SZCZEGĎĠOWE OKREšLENIE RODZAJĎW, LICZBY ORAZ ĠŅCZNEJ WARTOšCI 

INSTRUMENTĎW FINANSOWYCH Z WYSZCZEGĎLNIENIEM RODZAJĎW 

UPRZYWILEJOWANIA, WSZELKICH OGRANICZEŖ, CO DO PRZENOSZENIA PRAW Z 

INSTRUMENTĎW FINANSOWYCH ORAZ ZABEZPIECZEŖ LUB šWIADCZEŖ DODATKOWYCH 

  ...................................................................................................................................... 20 

3.1.1.  wƻŘȊŀƧŜΣ ƭƛŎȊōŀ ƻǊŀȊ ƱŊŎȊƴŀ ǿŀǊǘƻǏŏ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ 9mitenta wprowadzanych do 

obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu na rynku NewConnect ........................................... 20 



 

 

Strona 5 z 194 

3.1.2.  ¦ǇǊȊȅǿƛƭŜƧƻǿŀƴƛŜ ƻǊŀȊ ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ŘƻŘŀǘƪƻǿŜ ƛ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŀ  ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ 

finansowymi Emitenta ................................................................................................................ 20 

3.1.3.  Ograniczenia w obrocie instrumentami finansowymi Emitenta ................................................. 20 

3.2. INFORMACJE O SUBSKRYPCJI LUB SPRZEDAŭY INSTRUMENTĎW FINANSOWYCH 

BŊDŅCYCH PRZEDMIOTEM WNIOSKU O WPROWADZENIE, MAJŅCYCH MIEJSCE W 

OKRESIE OSTATNICH 12 MIESIŊCY POPRZEDZAJŅCYCH DATŊ ZĠOŭENIA WNIOSKU O 

WPROWADZENIE ........................................................................................................................... 40 

3.3. INFORMACJA, CZY EMITENT DOKONUJŅC OFERTY NIEPUBLICZNEJ AKCJI OBJŊTYCH 

WNIOSKIEM, W ZWIŅZKU Z ZAMIAREM ICH WPROWADZENIA DO ALTERNATYWNEGO 

SYSTEMU OBROTU, SPEĠNIĠ WYMOGI, O KTĎRYCH MOWA W  Ä 15C REGULAMINU 

ALTERNATYWNEGO SYSTEMU OBROTU ..................................................................................... 41 

3.4. OKREšLENIE PODSTAWY PRAWNEJ EMISJI INSTRUMENTĎW FINANSOWYCH ..................... 41 

3.4.1.  hǊƎŀƴ ƭǳō ƻǎƻōŀ ǳǇǊŀǿƴƛƻƴŀ Řƻ ǇƻŘƧťŎƛŀ ŘŜŎȅȊƧƛ ƻ ŜƳƛǎƧƛ  ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ........... 41 

3.4.2.  5ŀǘŀ ƛ ŦƻǊƳȅ ǇƻŘƧťŎƛŀ ŘŜŎȅȊƧƛ ƻ ŜƳƛǎƧƛ !ƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ ! ..................................................................... 41 

3.4.3.  hƪǊŜǏƭŜƴƛŜ ŎȊȅ ŀƪŎƧŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ƻōƧťǘŜ Ȋŀ ƎƻǘƽǿƪťΣ Ȋŀ ǿƪƱŀŘȅ  ǇƛŜƴƛťȍƴŜ ǿ ƛƴƴȅ ǎǇƻǎƽōΣ ŎȊȅ Ȋŀ 

ǿƪƱŀŘȅ ƴƛŜǇƛŜƴƛťȍƴŜΣ ǿǊŀȊ Ȋ ƪǊƽǘƪƛƳ ƻǇƛǎŜƳ ǎǇƻǎƻōǳ ƛŎƘ ǇƻƪǊȅŎƛŀ ........................................... 49 

3.4.4.  hȊƴŀŎȊŜƴƛŜ ŘŀǘΣ ƻŘ ƪǘƽǊȅŎƘ ŀƪŎƧŜ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊ ǿ ŘȅǿƛŘŜƴŘȊƛŜ ................................................... 49 

3.4.5.  ²ǎƪŀȊŀƴƛŜ ǇǊŀǿ Ȋ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƛ ȊŀǎŀŘ ƛŎƘ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ .......................................... 50 

3.4.6.  hƪǊŜǏƭŜƴƛŜ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿȅŎƘ ȊŀǎŀŘ Ǉƻƭƛǘȅƪƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ Ŏƻ Řƻ ǿȅǇƱŀǘȅ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛ ... 58 

3.5. ZASADY OPODATKOWANIA DOCHODĎW ZWIŅZANYCH Z POSIADANIEM I OBROTEM 

INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI OBJŊTYMI NINIEJSZYM DOKUMENTEM, W TYM 

WSKAZANIE PĠATNIKA PODATKU ............................................................................................... 60 

3.5.1.  tƻŘŀǘŜƪ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅ ƻŘ ŘƻŎƘƻŘƽǿ ǳȊȅǎƪƛǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ƻǎƻōȅ ŦƛȊȅŎȊƴŜ.................................... 60 

3.5.2.  hǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŜ ŘƻŎƘƻŘƽǿ ƻǎƽō ŦƛȊȅŎȊƴȅŎƘ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ ............................................... 61 

3.5.3.  tƻŘŀǘŜƪ ƻŘ ŘƻŎƘƻŘƽǿ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ŘȅǿƛŘŜƴŘ ƛ ƛƴƴȅŎƘ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǿ ȊȅǎƪŀŎƘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻŘ ƻǎƽō 

prawnych .................................................................................................................................... 62 

3.5.4.  tƻŘŀǘŜƪ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅ ƻŘ ŘƻŎƘƻŘƽǿ ǳȊȅǎƪƛǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ƻǎƻōȅ prawne .................................... 64 

3.5.5.  tƻŘŀǘŜƪ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅ ƻŘ ŘƻŎƘƻŘƽǿ ǳȊȅǎƪƛǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ƻǎƻōȅ ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴŜ ............................. 65 

3.5.6.  tƻŘŀǘŜƪ ƻŘ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ ŎȅǿƛƭƴƻǇǊŀǿƴȅŎƘ .................................................................................... 66 

3.5.7.  tƻŘŀǘŜƪ ƻŘ ǎǇŀŘƪƽǿ ƛ ŘŀǊƻǿƛȊƴ ................................................................................................. 67 

3.5.8.  hŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŏ ǇƱŀǘƴƛƪŀ ǇƻŘŀǘƪǳ ........................................................................................... 67 

4. DANE O EMITENCIE....................................................................................... 68 

4.1. DANE REJESTROWE I TELEADRESOWE ........................................................................................ 68 

4.2. WSKAZANIE CZASU TRWANIA EMITENTA ................................................................................... 68 

4.3. WSKAZANIE PRZEPISĎW PRAWA, NA PODSTAWIE KTĎRYCH ZOSTAĠ ZAWIŅZANY EMITENT 

  ...................................................................................................................................... 68 

4.4. WSKAZANIE SŅDU, KTĎRY WYDAĠ POSTANOWIENIE O WPISIE EMITENTA DO REJESTRU 

PRZEDSIŊBIORCĎW ....................................................................................................................... 68 

4.5. INFORMACJA CZY DZIAĠALNOšĻ PROWADZONA PRZEZ EMITENTA WYMAGA 

POSIADANIA ZEZWOLENIA, LICENCJI LUB ZGODY .................................................................. 68 

4.6. HISTORIA EMITENTA ....................................................................................................................... 69 

4.7. OKREšLENIE RODZAJĎW I WARTOšCI KAPITAĠĎW (FUNDUSZY) WĠASNYCH EMITENTA 

ORAZ ZASAD ICH TWORZENIA .................................................................................................... 87 



 

 

Strona 6 z 194 

4.8. OšWIADCZENIE EMITENTA STWIERDZAJŅCE, ŭE JEGO ZDANIEM POZIOM KAPITAĠU 

OBROTOWEGO WYSTARCZA NA POKRYCIE JEGO POTRZEB W OKRESIE 12 MIESIŊCY OD 

DNIA SPORZŅDZENIA DOKUMENTU INFORMACYJNEGO, A JEšLI TAK NIE JEST, 

PROPOZYCJA ZAPEWNIENIA DODATKOWEGO KAPITAĠU OBROTOWEGO ....................... 87 

4.9. INFORMACJE O NIEOPĠACONEJ CZŊšCI KAPITAĠU ZAKĠADOWEGO ................................ 88 

4.10. INFORMACJE O PRZEWIDYWANYCH ZMIANACH KAPITAĠU ZAKĠADOWEGO W WYNIKU 

REALIZACJI PRZEZ OBLIGATARIUSZY UPRAWNIEŖ Z OBLIGACJI ZAMIENNYCH LUB Z 

OBLIGACJI DAJŅCYCH PIERWSZEŖSTWO DO OBJŊCIA W PRZYSZĠOšCI NOWYCH EMISJI 

AKCJI, ZE WSKAZANIEM WARTOšCI WARUNKOWEGO PODWYŭSZENIA KAPITAĠU 

ZAKĠADOWEGO ORAZ TERMINU WYGAšNIŊCIA PRAW OBLIGATARIUSZY DO NABYCIA 

TYCH AKCJI .................................................................................................................................... 88 

4.11. WSKAZANIE LICZBY AKCJI I WARTOšCI KAPITAĠU ZAKĠADOWEGO, O KTĎRE - NA 

PODSTAWIE STATUTU PRZEWIDUJŅCEGO UPOWAŭNIENIE ZARZŅDU DO PODWYŭSZANIA 

KAPITAĠU ZAKĠADOWEGO, W GRANICACH KAPITAĠU DOCELOWEGO ð MOŭE BYĻ 

PODWYŭSZONY KAPITAĠ ZAKĠADOWY, JAK RĎWNIEŭ LICZBY AKCJI I WARTOšCI 

KAPITAĠU ZAKĠADOWEGO, O KTĎRE MOŭE BYĻ JESZCZE PODWYŭSZONY KAPITAĠ 

ZAKĠADOWY W TYM TRYBIE ........................................................................................................ 88 

4.12. WSKAZANIE, NA JAKICH RYNKACH INSTRUMENTĎW FINANSOWYCH SŅ LUB BYĠY 

NOTOWANE INSTRUMENTY FINANSOWE EMITENTA LUB WYSTAWIANE W ZWIŅZKU Z NIM 

KWITY DEPOZYTOWE ..................................................................................................................... 88 

4.13. PODSTAWOWE INFORMACJE NA TEMAT POWIŅZAŖ KAPITAĠOWYCH EMITENTA 

MAJŅCYCH ISTOTNY WPĠYW NA JEGO DZIAĠALNOšĻ, ZE WSKAZANIEM ISTOTNYCH 

JEDNOSTEK JEGO GRUPY KAPITAĠOWEJ, Z PODANIEM W STOSUNKU DO KAŭDEJ Z NICH, 

CO NAJMNIEJ NAZWY (FIRMY), FORMY PRAWNEJ, SIEDZIBY, PRZEDMIOTU DZIAĠALNOšCI 

I UDZIAĠU EMITENTA W KAPITALE ZAKĠADOWYM I OGĎLNEJ LICZBIE GĠOSĎW .............. 89 

4.14. PODSTAWOWE INFORMACJE NA TEMAT POWIŅZAŖ OSOBOWYCH, MAJŅTKOWYCH I 

ORGANIZACYJNYCH ................................................................................................................... 89 

4.15. PODSTAWOWE INFORMACJE O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH, TOWARACH LUB 

USĠUGACH, WRAZ Z ICH OKREšLENIEM WARTOšCIOWYM I ILOšCIOWYM ORAZ 

UDZIAĠEM POSZCZEGĎLNYCH GRUP PRODUKTĎW, TOWARĎW I USĠUG ALBO, JEŭELI 

JEST TO ISTOTNE, POSZCZEGĎLNYCH PRODUKTĎW, TOWARĎW I USĠUG W 

PRZYCHODACH ZE SPRZEDAŭY OGĎĠEM DLA GRUPY KAPITAĠOWEJ I EMITENTA, W 

PODZIALE NA SEGMENTY DZIAĠALNOšCI ................................................................................. 90 

4.16. OPIS GĠĎWNYCH INWESTYCJI KRAJOWYCH I ZAGRANICZNYCH EMITENTA, W TYM 

INWESTYCJI KAPITAĠOWYCH,  ZA OKRES OBJŊTY SPRAWOZDANIEM FINANSOWYM LUB 

SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIEM FINANSOWYM, ZAMIESZCZONYM W 

DOKUMENCIE INFORMACYJNYM ............................................................................................ 100 

4.17. OGĎLNY OPIS PLANOWANYCH DZIAĠAŖ I INWESTYCJI EMITENTA ORAZ PLANOWANY 

HARMONOGRAM ICH REALIZACJI PO WPROWADZENIU JEGO INSTRUMENTĎW DO 

ALTERNATYWNEGO SYSTEMU OBROTU ................................................................................... 102 

4.18. INFORMACJE O WSZCZŊTYCH WOBEC EMITENTA POSTŊPOWANIACH: 

UPADĠOšCIOWYM, UKĠADOWYM, LIKWIDACYJNYM ......................................................... 110 

4.19. INFORMACJE O WSZCZŊTYCH WOBEC EMITENTA POSTŊPOWANIACH: UGODOWYM, 

ARBITRAŭOWYM LUB EGZEKUCYJNYM, JEŭELI WYNIK TYCH POSTŊPOWAŖ MA LUB MOŭE 

MIEĻ ISTOTNE ZNACZENIE DLA DZIAĠALNOšCI EMITENTA ................................................... 110 



 

 

Strona 7 z 194 

4.20. INFORMACJE NA TEMAT WSZYSTKICH INNYCH POSTŊPOWAŖ PRZED ORGANAMI 

RZŅDOWYMI, POSTŊPOWAŖ SŅDOWYCH LUB ARBITRAŭOWYCH WĠŅCZNIE Z WSZELKIMI 

POSTŊPOWANIAMI W TOKU ZA OKRES OBEJMUJŅCY, CO NAJMNIEJ OSTATNIE 12 

MIESIŊCY, LUB TAKIMI, KTĎRE MOGŅ WYSTŅPIĻ WEDĠUG WIEDZY EMITENTA, A KTĎRE TO 

POSTŊPOWANIA MOGĠY MIEĻ LUB MIAĠY W NIEDAWNEJ PRZESZĠOšCI, LUB MOGŅ 

MIEĻ ISTOTNY WPĠYW NA SYTUACJŊ FINANSOWŅ EMITENTA, ALBO ZAMIESZCZENIE 

STOSOWNEJ INFORMACJI O BRAKU TAKICH POSTŊPOWAŖ .............................................. 111 

4.21. ZOBOWIŅZANIA EMITENTA ISTOTNE Z PUNKTU WIDZENIA REALIZACJI ZOBOWIŅZAŖ 

WOBEC POSIADACZY INSTRUMENTĎW FINANSOWYCH, KTĎRE ZWIŅZANE SŅ W 

SZCZEGĎLNOšCI Z KSZTAĠTOWANIEM SIŊ JEGO SYTUACJI EKONOMICZNEJ I 

FINANSOWEJ ............................................................................................................................... 111 

4.22. INFORMACJA O NIETYPOWYCH OKOLICZNOšCIACH LUB ZDARZENIACH MAJŅCYCH 

WPĠYW NA WYNIK DZIAĠALNOšCI GOSPODARCZEJ ZA OKRES OBJŊTY 

SPRAWOZDANIEM FINANSOWYM LUB SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIEM 

FINANSOWYM, ZAMIESZCZONYM W DOKUMENCIE INFORMACYJNYM ........................... 111 

4.23. WSKAZANIE WSZELKICH ISTOTNYCH ZMIAN W SYTUACJI GOSPODARCZEJ, MAJŅTKOWEJ 

I FINANSOWEJ EMITENTA I JEGO GRUPY KAPITAĠOWEJ ORAZ INNYCH INFORMACJI 

ISTOTNYCH DLA ICH OCENY, KTĎRE POWSTAĠY PO SPORZŅDZENIU DANYCH 

FINANSOWYCH ........................................................................................................................... 112 

4.24. OSOBY ZARZŅDZAJŅCE I NADZORUJŅCE EMITENTA ........................................................... 112 

4.25. DANE O STRUKTURZE AKCJONARIATU EMITENTA ZE WSKAZANIEM AKCJONARIUSZY 

POSIADAJŅCYCH CO NAJMNIEJ 5 %  GĠOSĎW NA WALNYM ZGROMADZENIU .......... 126 

5. SPRAWOZDANIE FINANSOWE .................................................................... 129 

5.1. SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES 11.08.2015 ð 31.12.2015 ...................................... 129 

5.2. RAPORT KWARTALNY ZA 3. KWARTAĠ 2016 ROKU ................................................................ 162 

6. ZAĠŅCZNIKI ................................................................................................. 173 

6.1. AKTUALNY ODPIS Z REJESTRU PRZEDSIŊBIORCĎW ................................................................ 173 

6.2. STATUT  .................................................................................................................................... 177 

6.3. DEFINICJE I OBJAšNIENIA SKRĎTĎW ....................................................................................... 192 

 

 

 

 



 

 

Strona 8 z 194 

1. Czynniki  ryzyka  

Przed podjŋciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych dotyczņcych akcji, 

potencjalni inwestorzy powinni dokonaļ dokġadnej analizy czynnik·w ryzyka oraz 

innych informacji zawartych w Dokumencie Informacyjnym. KaŮde z om·wionych 

poniŮej ryzyk moŮe mieļ istotnie negatywny wpġyw na dziaġalnoŢļ, sytuacjŋ 

finansowņ i perspektywy rozwoju Emitenta, a tym samym moŮe mieļ istotny, 

negatywny wpġyw na cenŋ akcji lub prawa inwestor·w wynikajņce z tych akcji, 

w wyniku czego inwestorzy mogņ straciļ czŋŢļ lub caġoŢļ zainwestowanych 

Ţrodk·w finansowych. 

Potencjalni inwestorzy powinni mieļ ŢwiadomoŢļ, Ůe czynniki ryzyka opisane poniŮej 

mogņ nie wyczerpywaļ wszystkich zagroŮeŗ, na jakie naraŮona jest Sp·ġka 

w zwiņzku z prowadzonņ przez siebie dziaġalnoŢciņ. Emitent przedstawiġ tylko te 

czynniki ryzyka dotyczņce dziaġalnoŢci operacyjnej, kt·re sņ mu znane w dniu 

sporzņdzenia Dokumentu Informacyjnego. Mogņ istnieļ jeszcze inne czynniki ryzyka, 

kt·re zdaniem Emitenta nie sņ obecnie moŮliwe do identyfikacji, a kt·re mogġyby 

wywoġaļ skutki, o kt·rych mowa powyŮej. 

1.1. Czynniki ryzyka zwiņzane z otoczeniem, w jakim dziaġa Emitent 

1.1.1. Ryzyko zwiņzane ze zwiŋkszeniem konkurencji na rynku  urzņdzeŗ 

ORC 

Gġ·wna oŢ dziaġalnoŢci Emitenta to segment urzņdzeŗ ORC (Organic Rankine 

Cycle). Istniejņcy rynek urzņdzeŗ ORC moŮna podzieliļ ze wzglŋdu na uzyskiwanņ 

temperaturŋ z "odpad·w" wedġug kryteri·w: Ŭr·dġa ciepġa i moc  (wyjŢcie 

elektryczne) urzņdzeŗ. 

Obecnie istnieje tylko okoġo 20 - 25 firm na rynku Ţwiatowym, kt·re zajmujņ siŋ 

technologiņ ORC. W poszczeg·lnych segmentach, gdzie wyznacznikami sņ 

temperatura i moc , konkurencja jest niewielka  lub brak jest konkurencji - np. segment 

od 180 0 C i wyŮej oraz mocy do 100 kWe . (Patrz rysunek nr 1 ). 

Najwiŋksza konkurencja dla maszyn ORC wystŋpuje w segmencie powyŮej 200 kW, 

gdzie wġoska firma "Turboden" jest zdecydowanym liderem rynku. Biaġe, 

niewypeġnione obszary tabeli poniŮej to segmenty rynku, dla kt·rych produkty 

oferuje wyġņcznie Emitent. We wszystkich pozostaġych segmentach temperatury - 

mo cy, istnieje tylko jeden lub dwa  podmioty  oferujņce produkt dla tego 

konkretnego zastosowania.  

Jak wynika z rozpoznanego  przez Zarzņd Emitenta zakresu dziaġania konkurencji, 

w chwili obecnej Emitent  posiada technologiŋ, na kt·rņ istnieje zapotrzebowanie 

rynkowe . W przewaŮajņcej mierze podmioty konkurencyjne nie posiada jņ jej w swojej 

ofercie. Jednak w przyszġoŢci moŮna siŋ spodziewaļ zwiŋkszenia konkurencji  na rynku  

por·wnywalnych technologii do technologii Emitenta , pochodzņcych  szczeg·lnie z 
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Chin i / lub Indii. To z kolei moŮe niekoniecznie wpġynņļ na liczbŋ zam·wieŗ i 

generowanych przez Emitenta przychod·w. 

 

 

Rysunek 1. Pozycjonowanie konkurencji  

1.1.2. Ryzyko zwiņzane z sytuacjņ makroekonomicznņ 

Sp·ġka prowadzi dziaġalnoŢļ na terytorium Polski,  rynkach europejskich i 

pozaeuropejskich, w zwiņzku z czym, sytuacja makroekonomiczna kraj·w Europy 

oraz pozostaġych region·w ma bezpoŢredni wpġyw na jej pozycjŋ rynkowņ, sytuacjŋ 

finansowņ i perspektywy rozwoju. Sp·ġka naraŮona jest na dziaġanie szeregu 

czynnik·w makroekonomicznych, kt·rych zmiany mogņ wywoġaļ negatywny wpġyw 

na rezultaty osiņgane przez Sp·ġkŋ. Do najwaŮniejszych czynnik·w naleŮņ m.in. stopy 

procentowe  i wskaŬnik zaufania przedsiŋbiorc·w w przyszġoŢļ. 

Obecne niskie poziomy procentowe walut (EUR i USD) majņ pozytywny wpġyw na 

inwestycje (produkty E mitenta), ale gdy stopy procentowe wzrosnņ - bŋdņ wpġywaļ 

negatywnie  na dziaġalnoŢļ Emitenta. 

Emitent  dziaġa na Ţwiatowym rynku zmniejszania zuŮycia energii elektrycznej, zatem  

jednym z najwaŮniejszych wskaŬnik·w wpġywajņcych na dziaġalnoŢļ Emitenta jest 

cena energii elektrycznej ð jej obniŮenie moŮe spowodowaļ przedġuŮenie zwrotu 

inwestycji  Emitenta . 

NaleŮy wiŋc zaġoŮyļ, Ůe istnieje ryzyko cyklicznego pogarszania siŋ koniunktury 

zwiņzane z sytuacjņ makroekonomicznņ. Emitent nie jest w stanie prognozowaļ 
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prawdopodobieŗstwa pojawienia siŋ niekorzystnych tendencji, moŮe natomiast 

staraļ siŋ ograniczaļ ich wpġyw na swojņ sytuacjŋ. 

1.1.3. Ryzyko  niestabilnoŢci Ţwiatowej  

W przypadku, gdy sytuacja na Ukrainie bņdŬ wojna w Iraku i Syrii / Bliskim Wschodzie 

bŋdzie eskalowaļ wiŋkszņ wrogoŢļ pomiŋdzy poszczeg·lnymi paŗstwami, moŮe 

dojŢļ do wstrzymania inwestycji przez potencjalnych klient·w Emitenta. Z drugiej 

strony, taka eskalacja powoduje wzrost cen ropy naftowej i cen energii, co jest 

pozytywnym wskaŬnikiem dla produkt·w Emitenta . 

1.1.4. Ryzyko  walut owe  

Struktury koszt·w staġych i czŋŢciowo koszt·w produkcji zwiņzane sņ gġ·wnie z walutņ 

polskņ (PLN), podczas gdy sprzedaŮ na rynki Ţwiatowe jest prowadzona gġ·wnie w 

walucie Euro. Ze wzglŋdu na to, Ůe Emitent jest jedynym producentem tego typu 

technologii w Polsce (a konkurencja jest zlokalizowana w strefie EURO ), p rowadzi to 

do potencjalnego ryzyka walutowego PLN -Euro. Wahani a kurs·w tych walut bŋdņ 

powodowaġy generowanie strat bņdŬ powstawanie dodatkowych przychod·w 

finansowych. Emitent bŋdzie siŋ staraġ minimalizowaļ ryzyko kursowe poprzez 

odpowiedniņ strukturŋ finansowania prowadzonej dziaġalnoŢci gospodarczej. 

1.1.5. Ryzyko zmien nego otoczenia prawnego  

Polski system prawny wykazuje duŮņ zmiennoŢļ co moŮe rodziļ ryzyko dla Sp·ġki w 

zakresie prowadzonej przez niņ dziaġalnoŢci gospodarczej. Przepisy polskiego prawa 

sņ obecnie na etapie zmian zwiņzanych z dostosowywaniem do przepis·w unijnych. 

Zmiany te mogņ prowadziļ do niejednolitej wykġadni prawa dokonywanej przez 

krajowe jak i wsp·lnotowe sņdy oraz organy administracji publicznej. Niejednolita 

wykġadnia prawa moŮe prowadziļ do rozbieŮnych interpretacji przepis·w prawnych, 

co moŮe mieļ negatywny wpġyw na dziaġalnoŢļ oraz wyniki finansowe Sp·ġki.Ryzyko 

zmian w przepisach podatkowych  

Polski system podatkowy charakteryzuje siŋ czŋstymi zmianami przepis·w. Wiele z 

nich nie zostaġo sformuġowanych w spos·b dostatecznie precyzyjny i brak jest ich 

jednoznacznej i kompleksowej wykġadni. Interpretacje przepis·w podatkowych 

ulegajņ czŋstym zmianom, a zar·wno praktyka organ·w skarbowych, jak i 

orzecznictwo sņdowe w sferze opodatkowania, sņ wciņŮ niejednolite. Dodatkowym 

czynnikiem powodujņcym brak stabilnoŢci polskich przepis·w podatkowych jest 

przystņpienie Polski do Unii Europejskiej, kt·re dodatkowo zwiŋksza wyŮej wymienione 

ryzyko. Zmiany prawa Unii Europejskiej pociņgajņ za sobņ nowelizacjŋ przepis·w 

krajowych. Emitent nie jest w stanie prz ewidzieļ wszystkich zmian przepis·w prawa 

podatkowego ani konsekwencji takich zmian.  

1.1.6. Ryzyko redukcji Ţrodk·w na odnawialne Ŭr·dġa energii 

W wielu krajach Unii Europejskiej is tniejņ programy dofinansowywujņce odnawialne 

Ŭr·dġa energii. MoŮna tu wymieniļ premie za generowane kilowatogodziny prņdu z 
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biomasy  lub premie na wsparcie  inwestycji  energooszczŋdnych, np.  prowadzņcych 

do redukcji ciepġa odpadowego. Potencjalne oszczŋdnoŢci w budŮetach paŗstw 

rynk·w poġudnia Europy (np. Wġochy, Hiszpania) i innych paŗstw europejskich (np. 

Anglia), dotyczņce dotacji lub  premii (pomocy) na odnawialne Ŭr·dġa energii, mogņ 

spowodowaļ spadek popytu na produkty Emitenta. 

1.2. Czynniki ryzyka zwiņzane z dziaġalnoŢciņ Emitenta 

1.2.1. Ryzyko zwiņzane z kr·tkņ historiņ dziaġalnoŢci Emitenta 

Termo2Power S.A. zostaġa zawiņzana 11 sierpnia 2015 roku. Biorņc pod uwagŋ kr·tki 

okres dziaġalnoŢci Emitenta, rozpoznawalnoŢļ jego marki na rynku polskim oraz 

europejskim jest wciņŮ stosunkowo nieznaczna. Emitent nie posiada jeszcze 

ugruntowanej pozycji rynkowej, jednak ryzyka z tym zwiņzane kompensuje starannie 

opracowanņ strategiņ rozwoju przez doŢwiadczonņ kadrŋ menedŮerskņ. 

1.2.2. Ryzyko zwiņzane z uzyskiwanymi przez Emitenta wynikami 

finansowymi oraz moŮliwoŢciņ finansowania dalszego rozwoju 

W III kwartale  2016 roku Emitent zanotowaġ stratŋ w wysokoŢci 93.419,08 zġ. 

Amortyzacja na koniec III kwartaġu wyniosġa 179.720,80 zġ. Staġe odpisy 

amortyzacyjne  wynoszņce Ţrednio nie wiŋcej niŮ 20.000,00 zġ miesiŋcznie tworzņ 

ryzyko zamkniŋcia roku obrotowego 2016 ze stratņ na poziomie okoġo150.000,00 zġ. 

Taka sytuacja moŮe wystņpiļ w przypadku braku przychod·w ze sprzedaŮy. 

Utrzymywanie siŋ takiego stanu moŮe powodowaļ negatywne postrzeganie 

Emitenta  przez instytucje finan sowe, inwestor·w prywatnych, instytucje 

poŢredniczņce w programach wsparcia Ţrodkami unijnymi czy Ţrodkami krajowymi. 

Strata powstaġa w III kwartale wynika z uwagi na spos·b kontraktowania i 

finansowania zam·wieŗ. Sp·ġka dla uzyskania dodatniego przepġywu finansowego 

realizuje  strategiŋ zmierzajņcņ do zaprezentowania kompletnych, nisko awaryjnych 

produkt·w. Wymaga to nakġad·w inwestycyjnych, kt·re na poczņtku dziaġalnoŢci 

powodujņ powstanie straty finansowej, jednak jest to ryzyko wkalkulowane w 

strategiŋ rozwoju Emitenta, kt·rņ minimalizuje poprzez dziaġania badawczo-

rozwojowe.  

Sp·ġka w III kwartale dokonaġa wydatk·w na ulepszenie wġasnego parku 

maszynowego, m.in. wybudowano urzņdzenie do pomiar·w automatyki. Sp·ġka 

dokonaġa inwestycji badawczych i rozwojowych, wymiany wiedzy i wynik·w 

badawczych z wsp·ġpracujņcymi jednostkami oraz przedsiŋbiorstwami. Dziaġania te 

jednoc zeŢnie korelujņ z realizowanymi ulepszeniami w posiadanych instalacjach. 

Celem jest posiadanie peġnosprawnego demonstrator a ORC  w zasobach Sp·ġki, co 

pozwoli przejŢļ do ekspansywnych dziaġaŗ sprzedaŮowych. Planowany rozruch 

instalacji demonstracyjnej plano wany jest na I kwartaġ 2017 roku.  Sp·ġka zakġada 

bezpoŢredni zwiņzek pomiŋdzy powstaniem i uruchomieniem demonstratora a 

rozpoczŋciem staġej sprzedaŮy i uruchomieniem  cyklu produkcyjnego.  
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JeŮeli Emitent nie bŋdzie uzyskiwaġ dodatnich przepġyw·w pieniŋŮnych z 

prowadzonej dziaġalnoŢci, to z kolei moŮe prowadziļ do potrzeby uzyskania  

zewnŋtrznego finansowania. 

Majņc na uwadze kr·tkņ historiŋ dziaġalnoŢci Emitenta, banki i inne i nstytucje 

kredytowe mogņ niechŋtnie udzielaļ kredyt·w. R·wnieŮ z tego wzglŋdu 

rozpa trywana jest przez Emitenta moŮliwoŢļ emisji obligacji , kt·ra z kolei moŮe 

napotkaļ na brak zainteresowania  spowodowany wewnŋtrznymi regulacjami 

potencjal nych inwestor·w i funduszy inwestycyjnych (np. wym·g, aby historia 

finansowa emitenta nie byġa kr·tsza niŮ 2 lata ). 

1.2.3. Ryzyko wsp·ġpracy z podwykonawcami i wsp·ġwykonawcami 

Ze wzglŋdu na kr·tkņ historiŋ Emitenta (kr ·tkņ wsp·ġpracŋ), podwykonawcy oraz 

dostawcy  majņ wym·g 100% przedpġaty oraz oferujņ niŮsze rabaty handlowe, co  

moŮe mieļ negatywny wpġyw na pġynnoŢļ finansowņ Emitenta . 

Ponadto produkty Emitenta sņ nowe na rynku i nie sņ dostatecznie  znane,  w zwiņzku 

z czym kontrahenci mogņ zastrzegaļ, iŮ ostatecznņ czŋŢļ ceny (20 ð 30 % wartoŢci 

zam·wienia) spġacņ po kilku miesiņcach jego wġaŢciwego funkcjonowania. Nie 

pozwol i to Emitentowi na realizacjŋ oczekiwanego zysku w szybkim terminie. 

1.2.4. Ryzyko skali dziaġania Emitenta 

W celu realizacji zaġoŮonej przez Emitenta strategii niezbŋdne jest pozyskanie nowych 

klient·w i rozszerzenie katalogu Ţwiadczonych usġug. Emitent jest w trakcie rozm·w i 

negocjacji z potencjalnymi klientami i stale eksploruje rynki w celu pozyskania 

nowych klient·w. Istnieje ryzyko, Ůe kontrahenci mogņ wycofaļ siŋ z prowadzonych 

rozm·w, co moŮe negatywnie wpġywaļ na plany i moŮliwoŢci rozwojowe Emitenta.  

1.2.5. Ryzyko zwiņzane z wprowadzanymi do sprzedaŮy produktami 

W obecnej chwili wiele produkt·w Emitenta  jest w fazie test·w (modele teoretyczne, 

pierwsze testy praktyczne) i moŮe siŋ okazaļ, iŮ ich sprawnoŢļ wytwarzania energii 

elektrycznej jest niŮsza od zakġadanej. Bŋdzie w·wczas potrzebna ponowna 

adaptacja podzespoġ·w (element·w konstrukcyjnych), a to wydġuŮy czas ich 

wdraŮania. Efektem moŮe byļ op·Ŭnienie w realizacji przewidywanych wynik·w 

finansowych.  

1.2.6. Ryzyko zwiņzane z kopiowaniem technologii Emitenta 

Emitent jest obecnie jedynym podmiotem , kt·ra dla rozprŋŮania gaz·w uŮywa 

technologii wirujņcego tġoka. Istnieje  jednak  ryzyko, Ůe ta technologia moŮe byļ 

kopiowana przez konkurencjŋ i nowe start -upy . Na tym etapie rozwoju Emitent nie 

wdroŮyġ jeszcze dziaġaŗ zmierzajņcych do ochrony  praw do posiadanych 

technologii.  

1.2.7. Ryzyko zwiņzane z kadrņ pracowniczņ 
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Termo2Power SA to obecnie jeszcze mikroprzedsiŋbiorstwo, wiŋc wiedza techniczna i 

marketingowa jest skoncentrowana w rŋkach pojedynczych os·b. Osoby te sņ 

grupņ dysponujņcņ znacznym doŢwiadczeniem dotyczņcym aktywnoŢci Emitenta, 

w zwiņzku z czym odpġyw kadr m·gġby mieļ strategiczne znaczenie dla 

przedsiŋbiorstwa i powodowaļ trudnoŢci w jego funkcjonowaniu przy jednoczesnej 

utracie przewagi konkurencyjnej wynikajņcej ze znacznej wartoŢci kapitaġu 

ludzkiego.  

1.2.8. Ryzyko zwiņzane z niezrealizowanņ zakġadanņ strategiņ Sp·ġki  

Sp·ġka zamierza zrealizowaļ strategiŋ, kt·rej celem jest osiņgniŋcie przyspieszonego 

i jednoczeŢnie kontrolowanego rozwoju. Realizacja tej strategii w duŮej mierze zaleŮy 

od zdolnoŢci Sp·ġki w zakresie wdroŮenia produkt·w. NaleŮy jednak zauwaŮyļ, Ůe 

sukces realizacji projekt·w, o kt·rych mowa wyŮej bŋdzie r·wnieŮ zaleŮaġ od 

czynnik·w pozostajņcych poza kontrolņ Sp·ġki, w tym moŮliwoŢci uzyskania w 

terminie pomocy finansowej.  

1.3. Czynniki ryzyka zwiņzane z rynkiem kapitaġowym oraz inwestycjņ w 

instrumenty finansowe Emitenta  

1.3.1. Ryzyko zwiņzane z brakiem doŢwiadczenia Emitenta, jako sp·ġki 

publicznej.  

Kierownictwo Sp·ġki nie posiada praktyki w realizowaniu obowiņzk·w sp·ġki 

publicznej.  

Skuteczna dziaġalnoŢļ Sp·ġki bŋdzie wymagaļ dalszego wdraŮania zmian w 

niekt·rych jej aspektach, a takŮe ulepszania i rozwijania system·w informacyjnych 

oraz wġaŢciwego prowadzenia i szkolenia kadry zarzņdzajņcej i innych pracownik·w 

w celu speġnienia wymog·w obowiņzujņcych Sp·ġki publiczne. Brak takich dziaġaŗ 

lub op·Ŭnienie ich realizacji moŮe negatywnie wpġynņļ na dziaġalnoŢļ i wyniki 

operacyjne Sp·ġki. 

1.3.2. Ryzyko zwiņzane z pġynnoŢciņ obrotu oraz przyszġym kursem 

akcji  

Polski rynek papier·w wartoŢciowych charakteryzuje siŋ wciņŮ stosunkowo maġņ 

pġynnoŢciņ, w zwiņzku z czym ceny papier·w wartoŢciowych notowanych na New 

Connect mogņ wykazywaļ wiŋkszņ zmiennoŢļ niŮ na innych rynkach. Tym samym 

mogņ wystņpiļ trudnoŢci w sprzedaŮy duŮej liczby Akcji w kr·tkim czasie, co moŮe 

spowodo waļ znaczne obniŮenie cen Akcji. Cena Akcji moŮe byļ niŮsza niŮ ich cena 

w ofercie publicznej na skutek szeregu czynnik·w, miŋdzy innymi okresowych zmian 

wynik·w operacyjnych Emitenta, liczby oraz pġynnoŢci notowanych Akcji, wahaŗ 

kurs·w wymiany walut, poziomu inflacji, zmiany globalnych, regionalnych lub 

krajowych czynnik·w ekonomicznych i politycznych. 
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Kurs i pġynnoŢļ akcji sp·ġek notowanych w Alternatywnym Systemie Obrotu zaleŮy od 

zleceŗ kupna sprzedaŮy skġadanych przez inwestor·w. Biorņc pod uwagŋ strukturŋ 

akcjonariatu oraz fakt, iŮ Sp·ġka nie wprowadzaġa do tej pory Ůadnych swoich 

papier·w wartoŢciowych do obrotu na rynku regulowanym lub do jakiegokolwiek 

alternatywnego systemu obrotu nie moŮna wykluczyļ, iŮ cena instrument·w 

finansowych Sp·ġki bŋdzie niŮsza niŮ ich cena emisyjna.  

Dodatkowo naleŮy pamiŋtaļ, Ůe Alternatywny System Obrotu zagroŮony jest 

ryzykiem niskiej pġynnoŢci instrument·w finansowych na nim notowanych. Niska 

pġynnoŢļ instrument·w finansowych moŮe skutkowaļ przejŢciowym lub staġym 

brakiem moŮliwoŢci dokonania transakcji na satysfakcjonujņcych dla inwestor·w 

warunkach cenowych.  

1.3.3. Ryzyko zwiņzane ze strukturņ akcjonariatu w aspekcie 

dominujņcego wpġywu wiŋkszoŢciowych akcjonariuszy na 

dziaġalnoŢļ Sp·ġki 

Na dzieŗ sporzņdzenia Dokumentu Informacyjnego, wiŋkszoŢciowym akcjonariuszem 

Emitenta  sņ trzy osoby,  kt·re  posiadajņ akcje  dajņce  ġņcznie  72,25%  gġos·w  na  

Walnym Zgromadzeniu  Emitenta.  DuŮa koncentracja akcjonariatu sprawia, Ůe 

akcjonariusze ci mogņ wywieraļ znaczņcy wpġyw na dziaġalnoŢļ Emitenta, 

posiadajņc m.in. decydujņcy wpġyw na obsadŋ Rady Nadzorczej i Zarzņdu. W 

efekcie pozostali, w tym i nowi akcjonariusze bŋdņ mieli ograniczony wpġyw na 

strategiŋ i zarzņdzanie Sp·ġkņ. NaleŮy jednak zauwaŮyļ, Ůe wyŮej wymienieni 

akcjonariusze, jako zaġoŮyciele firmy, zainteresowani sņ przede wszystkim jej 

rozwojem i dġugookresowym budowaniem jej wartoŢci.  

1.3.4. Ryzyko dotyczņce moŮliwoŢci naġoŮenia na Emitenta kar 

administracyjnych przez KNF za niewykonywanie obowiņzk·w 

wynikajņcych z przepis·w prawa 

Sp·ġka notowana w ASO posiada status sp·ġki publicznej w rozumieniu przepis·w 

Ustawy o ofercie publicznej. Z tej przyczyny KNF moŮe naġoŮyļ na Sp·ġkŋ kary 

administracyjne za niewykonywanie lub nienaleŮyte wykonywanie obowiņzk·w 

wynikajņcych z przepis·w prawa, a w szczeg·lnoŢci obowiņzk·w wynikajņcych z 

Ustawy o ofercie publicznej oraz Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. W 

przypadku naġoŮenia kar obr·t papierami wartoŢciowymi Emitenta moŮe staļ siŋ 

utrudniony bņdŬ niemoŮliwy. KNF moŮe wydaļ decyzjŋ o wykluczeniu, na czas 

okreŢlony lub bezterminowo, instrument·w finansowych z obrotu w ASO lub naġoŮyļ 

karŋ pieniŋŮnņ w kwocie do wysokoŢci 1 mln zġ, lub w koŗcu zastosowaļ obie kary 

jednoczeŢnie. 

1.3.5. Ryzyko dotyczņce moŮliwoŢci naġoŮenia na Emitenta kar przez 

GPW 

Zgodnie z Ä 17 c ust. 1 Regulaminu ASO, w przypadku, gdy emitent nie wykonuje i nie 

przestrzega zasad lub przepis·w obowiņzujņcych w alternatywnym systemie obrotu 
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lub nie wykonuje lub nienaleŮycie wykonuje obowiņzki naġoŮone na niego w 

alternatywnym systemie obrotu, Organizator Alternatywnego Sy stemu moŮe, w 

zaleŮnoŢci od stopnia i zakresu powstaġego naruszenia lub uchybienia, upomnieļ 

emitenta lub  naġoŮyļ na emitenta karŋ pieniŋŮnņ, w wysokoŢci do  50.000 zġ. 

Zgodnie z Ä 17 c ust. 3 Regulaminu ASO, w przypadku gdy emitent nie wykonuje 

naġoŮonej na niego kary lub pomimo jej naġoŮenia nadal nie przestrzega zasad lub 

przepis·w obowiņzujņcych w alternatywnym systemie obrotu, bņdŬ nie wykonuje lub 

nienaleŮycie wykonuje obowiņzki okreŢlone w niniejszym rozdziale, lub teŮ nie 

wykonuje obowiņzk·w naġoŮonych na niego na podstawie Ä 17 c ust. 2 Regulaminu 

ASO, Organizator Alternatywnego Systemu moŮe naġoŮyļ na emitenta karŋ 

pieniŋŮnņ, przy czym kara ta ġņcznie z karņ pieniŋŮnņ naġoŮonņ na podstawie Ä 17 c 

ust. 1 pkt 2) Regulaminu ASO nie moŮe przekraczaļ 50.000 zġ. 

Zgodnie z Ä 17 c ust. 7 Regulaminu ASO, Organizator  Alternatywnego Systemu moŮe 

postanowiļ o naġoŮeniu kary pieniŋŮnej niezaleŮnie od podjŋcia, na podstawie 

wġaŢciwych przepis·w niniejszego Regulaminu, decyzji o zawieszeniu obrotu danymi 

instrument ami finansowymi lub o ich wykluczeniu z obrotu . 

1.3.6. Ryzyko zawieszenia notowaŗ akcji Emitenta na rynku 

 NewConnect  

Zgodnie  z Ä 11 ust. 1 Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu moŮe 

zawiesiļ obr·t instrumentami finansowymi na okres do 3 miesiŋcy: 

a)  na  wniosek e mitenta;  

b)  jeŮeli uzna, Ůe wymaga tego bezpieczeŗstwo obrotu lub interes uczestnik·w 

obrotu;  

c)  jeŮeli emitent narusza przepisy obowiņzujņce w alternatywnym systemie 

obrotu.  

Zgodnie z Ä 11 ust. 2 Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza 

obr·t instrumentami finansowymi emitenta , w przypadkach okreŢlonych przepisami 

prawa , na okres wynikajņcy z tych przepis·w lub okreŢlony w decyzji wġaŢciwego 

organu .  

Zgodnie z Ä 17b ust. 3 Regulaminu ASO, w przypadku niepodpisania przez emitenta 

umowy z autoryzowanym doradcņ w terminie, o kt·rym mowa w Ä 17b ust. 1, albo 

w terminie 30 dni roboczych od dnia rozwiņzania lub wygaŢniŋcia poprzedniej 

umowy, o kt·rym mowa w Ä 17b ust. 2, Organizator Alternatywnego Systemu moŮe 

zawiesiļ obr·t instrumentami finansowymi tego emitenta na okres do 3  miesiŋcy. 

Na podstawie Ä 9 Regulaminu ASO, z zastrzeŮeniem wyġņczeŗ przewidzianych  na  

podstawie  przedmiotowego paragrafu, warunkiem notowania instrument·w 

finansowych w alternatywnym systemie obrotu jest istnie nie waŮnego zobowiņzania 

Animatora Rynku do wykonywania w stosunku do tych instrument·w zadaŗ 
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Animatora Rynku na zasadach okreŢlonych przez Organizatora Alternatywnego 

Systemu Obrotu. W przypadku rozwiņzania lub wygaŢniŋcia umowy z Animatorem 

Rynku, a takŮe w przypadku zawieszenia prawa do wykonywania zadaŗ Animatora  

Rynku  w  alternatywnym  systemie,  Organizator Alternatywnego Systemu  Obrotu 

moŮe zawiesiļ obr·t instrumentami finansowymi Emitenta do czasu wejŢcia w Ůycie 

nowej umowy z Animatorem Rynku, c hyba Ůe umowa taka zostaġa uprzednio 

zawarta.  

Stosownie do art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie, w przypadku, gdy obr·t okreŢlonymi 

instrumentami  finansowymi jest  dokonywany  w  okolicznoŢciach  wskazujņcych  na  

moŮliwoŢļ  zagroŮenia  prawidġowego  funkcjonowania alternatywnego  systemu  

obrotu  lub  bezpieczeŗstwa  obrotu  dokonywanego  w  tym  alternatywnym  

systemie obrotu,  lub  naruszenia  interes·w inwestor·w,  na  Ůņdanie KNF,  Gieġda  

Papier·w  WartoŢciowych  bŋdņca organizatorem alternatywnego systemu obrotu 

zawiesza obr·t tymi instrumentami finansowymi na okres nie dġuŮszy niŮ miesiņc.  

W przypadku zawieszenia obrotu papierami wartoŢciowymi objŋtymi niniejszym  

Dokumentem  Informacyjnym moŮe dojŢļ do utraty przez nie pġynnoŢci (przez okres 

zawieszen ia).  

1.3.7. Ryzyko wykluczenia akcji Emitenta z obrotu na rynku 

 NewConnect  

Zgodnie  z  Ä12  ust.  1  Regulaminu ASO Organizator   Alternatywnego Systemu  

moŮe  wykluczyļ  instrumenty finansowe z obrotu: 

- na wniosek Emitenta, z zastrzeŮeniem moŮliwoŢci uzaleŮnienia decyzji w tym 

zakresie od speġnienia przez Emitenta dodatkowych warunk·w, 

- jeŮeli uzna, Ůe wymaga tego bezpieczeŗstwo obrotu lub interes  uczestnik·w 

obrotu,  

- jeŮeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiņzujņce w alternatywnym 

systemie,  

- wskutek otwarcia  likwidacji Sp·ġki, 

- wskutek podjŋcia decyzji o poġņczeniu emitenta z innym podmiotem, jego 

podziale lub przeksztaġceniu, przy czym wykluczenie instrument·w 

finansowych z obrotu moŮe nastņpiļ odpowiednio nie wczeŢniej niŮ z dniem 

poġņczenia, dniem podziaġu (wydzielenia) albo z dniem przeksztaġcenia. 

Zgodnie z Ä12 ust. 2 Regulaminu ASO Organizator  Alternatywnego  Systemu  

wyklucza  instrumenty finansowe  z obrotu:  

- w przypadkach okreŢlonych przepisami prawa, 

- jeŮeli zbywalnoŢļ tych instrument·w staġa siŋ ograniczona,  
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- w przypadku zniesienia dem aterializacji tych instrument·w, 

- po  upġywie  6  miesiŋcy  od  dnia  uprawomocnienia  siŋ  postanowienia  o  

ogġoszeniu  upadġoŢci  emitenta, obejmujņcej likwidacjŋ jego majņtku, lub 

postanowienia o oddaleniu przez sņd wniosku o ogġoszenie tej upadġoŢci z 

powodu braku Ţrodk·w w majņtku emitenta na zaspokojenie koszt·w 

postŋpowania,  z zastrzeŮeniem ust. 2a i ust. 2b. 

Zgodnie z Ä 12 ust. 2a, w przypadkach o kt·rych mowa w Ä 12 ust. 2 pkt 4), 

Organizator Alternatywnego System u Obrotu moŮe odstņpiļ od wykluczenia 

instrument·w finansowych z obrotu jeŮeli przed upġywem terminu wskazanego w tym 

przepisie sņd wyda postanowienie: 

- o otwarciu wobec emitenta przyspieszonego postŋpowania ukġadowego, 

postŋpowania ukġadowego lub postŋpowania sanacyjnego, lub 

- w przedmiocie zatwierdzenia ukġadu w postŋpowaniu restrukturyzacyjnym, lub 

- o zatwierdzeniu ukġadu w postŋpowaniu upadġoŢciowym. 

Na podstawie Ä 12 ust. 2b Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, 

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

Alternatywnego Systemu Obrotu wyklucza instrumenty finansowe z obrotu po 

upġywie 1 miesiņca od dnia uprawomocnienia siŋ postanowienia sņdu 

w przedmiocie : 

- odmowy zatwierdzenia przez sņd ukġadu w postŋpowaniu, o kt·rym mowa 

w Ä 12 ust. 2a pkt 1) Regulaminu ASO, lub 

- umorzenia przez sņd postŋpowania restrukturyzacyjnego, o kt·rym mowa 

w Ä 12 ust. 2a pkt 1) lub 2) Regulaminu ASO, lub  

- uchylenia przez sņd lub wygaŢniŋcia z mocy prawa ukġadu, o kt·rym mowa 

w Ä 12 ust. 2a pkt 2) lub 3) Regulaminu ASO.  

Zgodnie z art. 78 ust. 2 Ustawy o Obrocie w przypadku, gdy wymaga tego 

bezpieczeŗstwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagroŮony interes 

inwestor·w, GPW bŋdņca organizatorem alternatywnego systemu obrotu,  na  

Ůņdanie  Komisji,  wstrzymuje  wprowadzenie  instrument·w  finansowych  do  obrotu  

w tym alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymuje rozpoczŋcie obrotu 

wskazanymi instrumentami finansowymi  na okres nie dġuŮszy niŮ 10 dni. 

Ponadto, zgodnie z art. 78 u st. 4 Ustawy o Obrocie na Ůņdanie KNF, GPW bŋdņca 

organizatorem alternatywnego systemu  obrotu  wyklucza  z  obrotu  wskazane  przez 

KNF instrumenty finansowe, w przypadku gdy obr·t nimi zagraŮa w spos·b istotny 

prawidġowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeŗstwu 

obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje 

naruszenie interes·w inwestor·w.  
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2. OŢwiadczenia os·b odpowiedzialnych za informacje w 

dokumencie informacyjnym  

2.1. Emitent
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2.2. Autoryzowany Doradca  
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3. Dane  o instrumentach finansowych wprowadz anych do 

alternatywnego systemu obrotu  

3.1. Szczeg·ġowe okreŢlenie rodzaj·w, liczby oraz ġņcznej wartoŢci 

instrument·w finansowych z wyszczeg·lnieniem rodzaj·w 

uprzywilejowania, wszelkich ograniczeŗ, co do przenoszenia praw z 

instrument·w finansowych oraz zabezpieczeŗ lub Ţwiadczeŗ 

dodatkowych  

3.1.1. Rodzaje, liczba oraz ġņczna wartoŢļ instrument·w finansowych 

Emitenta wprowadzanych do obrotu w Alternatywnym Systemie 

Obrotu na rynku NewConnect  

Emitent wprowadza do Alternatywnego Systemu Obrotu na rynku NewConnect, 

organizowanego przez Gieġdŋ Papier·w WartoŢciowych w Warszawie Sp·ġka 

Akcyjna z siedzibņ w Warszawie: 

1). 20.000.000 (sġownie: dwadzieŢcia milion·w ) Akcji zwykġych na okaziciela serii A o 

wartoŢci nominalnej 0,10 zġ (sġownie: dziesiŋļ groszy) kaŮda; 

Akcje Serii A, stanowiņ 100% og·ġu wyemitowanych przez Emitenta Akcji i dajņ 

prawo do wykonywania 100% gġos·w na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.  

3.1.2. Uprzywilejowanie oraz Ţwiadczenia dodatkowe i zabezpieczenia 

 zwiņzane z instrumentami finansowymi Emitenta 

Akcje Emitenta nie sņ akcjami uprzywilejowanymi w rozumieniu Art. 351 - 353 KSH. 

Akcjonariuszom nie przysġugujņ Ůadne uprawnienia osobiste w rozumieniu w Art. 354 

KSH. 

Z Akcjami nie jest zwiņzany Ůaden obowiņzek Ţwiadczeŗ dodatkowych oraz na 

akcjach serii A - zgodnie z wiedzņ Emitenta - nie ustanowiono Ůadnych 

zabezpieczeŗ. 

3.1.3. Ograniczenia w obrocie instrumentami finansowymi Emitenta  

Ograniczenia wynikajņce z treŢci Statutu Sp·ġki 

Dla Akcji serii A, kt·re sņ akcjami zwykġymi na okaziciela, nie istniejņ Ůadne 

ograniczenia dotyczņce przenoszenia praw z papier·w wartoŢciowych. Statut 

Emitenta nie przewiduje Ůadnych szczeg·lnych ograniczeŗ w obrocie Akcjami 

Emitenta poza ograniczeniami wyn ikajņcymi z obowiņzujņcych przepis·w prawa. 

Obowiņzki i ograniczenia wynikajņce z Ustawy o Ofercie  

Zgodnie z art. 69 Ustawy o ofercie publicznej, kaŮdy kto: 
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1) osiņgnņġ lub przekroczyġ 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 33 %, 33 1/3%, 50 %, 75 % 

albo 90 % og·lnej liczby gġos·w na walnym zgromadzeniu Emitenta, albo  

2) posiadaġ co najmniej 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 33 %, 33%, 50 %, 75 % albo 90 

% og·lnej liczby gġos·w w tej sp·ġce, a w wyniku zmniejszenia tego udziaġu 

osiņgnņġ odpowiednio 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 33 %, 33 1/3%, 50 %, 75 % 

albo 90 % lub mniej og·lnej liczby gġos·w, albo 

3) kogo  dotyczy  zmiana dotychczas posiadanego udziaġu ponad 33% og·lnej 

liczby gġos·w o co najmniej 1% og·lnej liczby gġos·w, 

- jest obowiņzany zawiadomiļ o tym KNF oraz Emitenta, nie p·Ŭniej niŮ w terminie 4 

dni roboczych od dnia zmiany udziaġu w og·lnej liczbie gġos·w albo od dnia, w 

kt·rym dowiedziaġ siŋ o takiej zmianie lub przy zachowaniu naleŮytej starannoŢci 

m·gġ siŋ o niej dowiedzieļ. 

Zawiadomienie, o kt·rym mowa powyŮej, powinno zawieraļ informacje o:  

- dacie i rodzaju zdarzenia powodujņcego zmianŋ udziaġu, kt·rej dotyczy 

zawiadomienie,  

- liczbie akcji posiadanych przed zmianņ udziaġu i ich procentowym udziale w 

kapitale zakġadowym sp·ġki oraz o liczbie gġos·w z tych akcji i ich procentowym 

udziale w og·lnej liczbie gġos·w, 

- liczbie  aktualnie  posiadanych akcji i ich procentowym udziale w kapitale 

zakġadowym sp·ġki oraz o liczbie gġos·w z tych akcji i ich procentowym udziale w 

og·lnej liczbie gġos·w, 

- informacje dotyczņce zamiar·w dalszego zwiŋkszania udziaġu w og·lnej liczbie 

gġos·w w okresie 12 miesiŋcy od zġoŮenia zawiadomienia oraz celu zwiŋkszania 

tego udziaġu ð w  przypadku,  gdy  zawiadomienie  jest skġadane w zwiņzku z 

osiņgniŋciem lub przekroczeniem 10% og·lnej liczby gġos·w, 

- podmiotach zaleŮnych od akcjonariusza dokonujņcego zawiadomienia, 

posiadajņcych akcje sp·ġki, 

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

tj. osobach trzecich, z kt·rymi zawarto umowŋ, kt·rej przedmiotem jest 

przekazanie uprawnienia do wykonywania prawa gġosu.  

Zgodnie  z  art.  69  ust.  4a. Ustawy o ofercie publicznej w przypadku, gdy podmiot 

zobowiņzany do dokonania zawiadomienia posiada akcje r·Ůnego rodzaju, 

zawiadomienie, o kt·rym mowa w art. 69 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej, powinno 

zawieraļ takŮe informacje o liczbie akcji posiadanych przed zmianņ udziaġu i ich 

procentowym udziale w kapitale zakġadowym sp·ġki; o liczbie gġos·w z tych akcji i 

ich procentowym udziale w og·lnej liczbie gġos·w; o liczbie aktualnie posiadanych 

akcji i ich procentowym udziale w kapitale zakġadowym sp·ġki oraz o liczbie gġos·w z 
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tych akcji i ich procentowym udziale w  og·lnej liczbie gġos·w odrŋbnie dla akcji 

kaŮdego rodzaju.  

Zawiadomienie zwiņzane z osiņgniŋciem lub przekroczeniem 10% og·lnej liczby 

gġos·w powinno dodatkowo zawieraļ informacje dotyczņce zamiar·w dalszego 

zwiŋkszania udziaġu w og·lnej liczbie gġos·w w okresie 12 miesiŋcy od zġoŮenia 

zawiadomienia oraz celu zwiŋkszania tego udziaġu. W przypadku kaŮdorazowej 

zmiany tych zamiar·w lub celu akcjonariusz jest zobowiņzany niezwġocznie, nie 

p·Ŭniej niŮ w terminie 3 dni roboczych od zaistnienia tej zmiany, poinformowaļ o tym 

KNF oraz sp·ġkŋ. 

Obowiņzki okreŢlone w art. 69 Ustawy o ofercie publicznej spoczywajņ r·wnieŮ na 

podmiocie, kt·ry osiņgnņġ lub przekroczyġ okreŢlony pr·g og·lnej liczby gġos·w w 

zwiņzku z:  

- zajŢciem innego niŮ czynnoŢļ prawna zdarzenia prawnego,  

- nabywaniem  lub  zbywaniem  instrument·w  finansowych,  z  kt·rych  wynika  

bezwarunkowe  prawo  lub obowiņzek nabycia juŮ wyemitowanych akcji 

sp·ġki publicznej, 

- poŢrednim nabyciem akcji sp·ġki publicznej.  

W przypadku, nabywania lub zbywania instrum ent·w finansowych, z kt·rych wynika 

bezwarunkowe prawo lub obowiņzek nabycia juŮ wyemitowanych akcji sp·ġki 

publicznej, zawiadomienie zawiera r·wnieŮ informacje o:  

- liczbie gġos·w oraz procentowym udziale w og·lnej liczbie gġos·w, jakņ 

posiadacz instrument u finansowego osiņgnie w wyniku nabycia akcji,  

- dacie lub terminie, w kt·rym nastņpi nabycie akcji, 

- dacie wygaŢniŋcia instrumentu finansowego.  

Obowiņzki  okreŢlone  w  art.  69  powstajņ  r·wnieŮ  w  przypadku,  gdy  prawa  

gġosu  sņ  zwiņzane  z  papierami wartoŢciowymi stanowiņcymi przedmiot 

zabezpieczenia; nie dotyczy to sytuacji, gdy podmiot, na kt·rego rzecz ustanowiono 

zabezpieczenie, ma prawo wykonywaļ prawo gġosu i deklaruje zamiar 

wykonywania tego prawa ð w takim przypadku prawo gġosu uwaŮa siŋ za naleŮņce 

do podmiotu, na kt·rego rzecz ustanowiono zabezpieczenie.  

Wyliczone wyŮej obowiņzki, zgodnie z brzmieniem art. 87 Ustawy o ofercie publicznej, 

z zastrzeŮeniem wyjņtk·w przewidzianych w przepisach, spoczywajņ r·wnieŮ:  

a)  na podmiocie, kt·ry osiņgnņġ lub przekroczyġ okreŢlony w ustawie pr·g 

og·lnej liczby gġos·w w zwiņzku z nabywaniem lub zbywaniem kwit·w 

depozytowych wystawionych w zwiņzku z akcjami sp·ġki publicznej; 
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b)  na  funduszu  inwestycyjnym ð r·wnieŮ w przypadku, gdy osiņgniŋcie lub 

przekroczeni e danego progu og·lnej liczby gġos·w okreŢlonego w tych 

przepisach nastŋpuje w zwiņzku z posiadaniem akcji ġņcznie przez: 

- inne fundusze inwestycyjne zarzņdzane przez to samo towarzystw o funduszy 

inwestycyjnych,  

- inne fundusze inwestycyjne utworzone poza te rytorium Rzeczypospolitej 

Polskiej zarzņdzane przez ten sam podmiot,  

c)  na podmiocie, w kt·rego przypadku osiņgniŋcie lub przekroczenie danego 

progu og·lnej liczby gġos·w okreŢlonego w tych przepisach nastŋpuje w 

zwiņzku z posiadaniem akcji: 

- przez osobŋ trzeciņ w imieniu wġasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego 

podmiotu, z wyġņczeniem akcji nabytych w ramach wykonywania czynnoŢci, 

o kt·rych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 2 Ustawy o  obrocie instrumentami 

finansowymi,  

- w ramach wykonywania czynnoŢci polegajņcych na zarzņdzaniu portfelami, 

w skġad kt·rych wchodzi jeden lub wiŋksza liczba instrument·w finansowych, 

zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi   oraz  

Ustawy   o   funduszach   inwestycyjnych ð w  zakresie  akcji  wcho dzņcych  w  

skġad zarzņdzanych portfeli papier·w wartoŢciowych, z kt·rych podmiot ten, 

jako zarzņdzajņcy, moŮe w imieniu zleceniodawc·w wykonywaļ prawo gġosu 

na Walnym Zgromadzeniu, - przez osobŋ trzeciņ, z kt·rņ ten podmiot zawarġ 

umowŋ, kt·rej przedmiotem jest przekazanie uprawnienia do wykonywania 

prawa gġosu;  

d)  na  peġnomocniku,  kt·ry  w  ramach  reprezentowania  akcjonariusza  na  

Walnym  Zgromadzeniu  zostaġ upowaŮniony do wykonywania prawa gġosu z 

akcji sp·ġki publicznej, jeŮeli akcjonariusz ten nie wydaġ wiņŮņcych pisemnych 

dyspo zycji co do sposobu gġosowania, 

e)  ġņcznie na wszystkich podmiotach, kt·re ġņczy pisemne lub ustne 

porozumienie do tyczņce nabywania przez te podmioty akcji sp·ġki publicznej 

lub zgodnego gġosowania na Walnym Zgromadzeniu lub prowadzenia trwaġej 

polityki wobec sp·ġki, chociaŮby tylko jeden z tych podmiot·w podjņġ lub 

zamierzaġ podjņļ czynnoŢci powodujņce powstanie tych obowiņzk·w, 

f) na podmiotach, kt·re zawierajņ porozumienie, o kt·rym mowa powyŮej w lit. e 

(art. 87 ust. 1 pkt 5 Ust awy o ofercie publicznej), posiadajņc akcje sp·ġki 

publicznej w liczbie zapewniajņcej ġņcznie osiņgniŋcie lub przekroczenie 

danego progu og·lnej liczby gġos·w okreŢlonego w tych przepisach.  

Obowiņzki  okreŢlone  powyŮej  powstajņ  r·wnieŮ  w  przypadku,  gdy  prawa  gġosu  

sņ  zwiņzane  z  papierami wartoŢciowymi  zdeponowanymi  lub  zarejestrowanymi  

w  podmiocie,  kt·ry  moŮe  nimi  rozporzņdzaļ  wedġug wġasnego uznania. W 
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przypadkach wskazanych w lit. e i f (art. 87 ust. 1 pkt 5 i 6) obowiņzki mogņ byļ 

wykonywane przez  jednņ  ze  stron  porozumienia,  wskazanņ  przez  strony  

porozumienia  (art.  87  ust.  3  Ustawy  o  ofercie publicznej). Istnienie porozumienia, 

o kt·rym mowa w lit. e (art. 87 ust. 1 pkt 5), domniemywa siŋ w przypadku 

posiadania akcji  sp·ġki publicznej przez:  

a)  maġŮonk·w, ich wstŋpnych, zstŋpnych i rodzeŗstwo oraz powinowatych w tej 

samej linii lub stopniu, jak r·wnieŮ osoby pozostajņce w stosunku 

przysposobienia, opieki i kurateli,  

b)  osoby pozostajņce we wsp·lnym gospodarstwie domowym,  

c)  mocodawcŋ lub jego peġnomocnika, niebŋdņcego firmņ inwestycyjnņ, 

upowaŮnionego do dokonywania na rachunku papier·w wartoŢciowych 

czynnoŢci zbycia lub nabycia papier·w wartoŢciowych,  

d)  jednostki powiņzane w rozumieniu Ustawy z dnia 29 wrzeŢnia 1994 r. o 

rac hunkowoŢci.  

Do liczby gġos·w, kt·ra powoduje powstanie wyliczonych wyŮej obowiņzk·w:  

- po stronie podmiotu dominujņcego ð wlicza siŋ liczbŋ gġos·w posiadanych 

przez jego podmioty zaleŮne, 

- po stronie peġnomocnika, kt·ry zostaġ upowaŮniony do wykonywania prawa 

gġosu zgodnie z ust. 1 pkt 4 ð wlicza siŋ liczbŋ gġos·w z akcji objŋtych 

peġnomocnictwem,  

- wlicza siŋ liczbŋ gġos·w z wszystkich akcji, nawet jeŮeli wykonywanie z nich 

prawa gġosu jest ograniczone lub wyġņczone z mocy statutu, umowy lub 

przepisu prawa.  

Podmiot obowiņzany do wykonania obowiņzk·w okreŢlonych w art. 73 ust. 2 i 3 lub 

art. 74 ust. 2 i 5 Ustawy o ofercie publicznej nie moŮe do dnia ich wykonania 

bezpoŢrednio lub poŢrednio nabywaļ lub obejmowaļ akcji sp·ġki publicznej, w 

kt·rej przekroczyġ okreŢlony w tych przepisach pr·g og·lnej liczby gġos·w (art. 89a  

Ustawy  o ofercie publicznej).  

Zgodnie z art. 89 Ustawy o ofercie publicznej akcjonariusz nie moŮe wykonywaļ 

prawa gġosu z akcji sp·ġki publicznej bŋdņcych przedmiotem czynnoŢci prawnej lub 

innego zdarzenia prawnego powodujņcego osiņgniŋcie lub przekroczenie danego 

progu og·lnej liczby gġos·w, jeŮeli osiņgniŋcie lub przekroczenie tego progu 

nastņpiġo z naruszeniem wyŮej opisanych obowiņzk·w.  

Zakaz wykonywania prawa gġosu dotyczy takŮe wszystkich akcji sp·ġki publicznej 

posiadanych przez podmioty zaleŮne od akcjonariusza lub podmiotu, kt·ry nabyġ 

akcje z naruszeniem obowiņzk·w okreŢlonych w art. 73 ust. 1 lub art. 74 ust. 1, albo 

nie wykonaġ obowiņzk·w okreŢlonych w art. 73 ust. 2 lub 3, albo art. 74 ust. 2 lub 5.  
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Prawo gġosu z akcji sp·ġki publicznej wykonane wbrew wyŮej okreŢlonemu zakazowi 

nie jest uwzglŋdniane przy obliczaniu wyniku gġosowania nad uchwaġņ Walnego 

Zgromadzenia, z zastrzeŮeniem przepis·w innych ustaw.  

Zgodnie z art. 90 Ustawy  o ofercie publicznej przepis·w rozdziaġu 4 tej ustawy 

dotyczņcego znacznych pakiet·w akcji sp·ġek publicznych nie stosuje siŋ w 

przypadku nabywania akcji przez firmŋ inwestycyjnņ, w celu realizacji zadaŗ 

zwiņzanych z organizacjņ rynku regulowanego, okreŢlonych regulaminami, o kt·rych 

mowa odpowiednio w art. 28 ust. 1 i art. 37 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami 

finansowymi.  

Zgodnie z art. 75 ust. 4 Ustawy o ofercie publicznej akcje obciņŮone zastawem do 

chwili jego wygaŢniŋcia nie mogņ byļ przedmiotem obrotu, z wyjņtkiem przypadku, 

gdy nabycie tych akcji nastŋpuje w wykonaniu umowy o ustanowienie  

zabezpieczenia  finansowego  w  rozumieniu  Ustawy  z  dnia  2  kwietnia  2004  r.  o  

niekt·rych zabezpieczeniach  finansowych  (Dz.  U.  z  2005  r.  Nr  91,  poz.  871;  Nr  

83,  poz.  719  i  Nr  183,  poz.  1538  oraz  Dz.  U.  z 2009 r. Nr 42, poz. 341). Do akcji 

tych stosuje siŋ tryb postŋpowania okreŢlony w przepisach wydanych na podstawie 

art. 94 ust. 1 pkt 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.  

Przepisu art. 69 Ustawy o ofercie publicznej nie stosuje siŋ w przypadku nabywania 

lub zbywania akcji przez firmŋ inwestycyjnņ w celu realizacji zadaŗ zwiņzanych z 

organizacjņ rynku regulowanego, kt·re ġņcznie z akcjami juŮ posiadanymi w tym  

celu uprawniajņ do wykonywania mniej niŮ 10% og·lnej liczby gġos·w w sp·ġce 

publicznej, o ile:  

a)  prawa gġosu przysġugujņce z tych akcji nie sņ wykonywane, oraz  

b)  firma inwestycyjna, w terminie 4 dni roboczych od dnia zawarcia umowy z 

emitentem o realizacjŋ zadaŗ, o kt·rych mowa w ust. 1, zawiadomi wġaŢciwy 

dla emitenta organ paŗstwa macierzystego, o kt·rym mowa w art. 55a, o 

zamiarze wykonywania zadaŗ zwiņzanych z organizacjņ rynku regulowanego, 

oraz  

c)  firma inwestycyjna zapewni identyfikacjŋ akcji posiadanych w celu realizacji 

zadaŗ zwiņzanych z organizacjņ rynku regulowanego.  

Zgodnie z art. 90 ust. 1b i ust. 3 Ustawy o ofercie publicznej przepis·w rozdziaġu 4 tej 

ustawy dotyczņcego znacznych pakiet·w akcji sp·ġek publicznych z wyjņtkiem art. 

69 i art. 70 oraz art. 89 Ustawy o ofercie publicznej w zakresie dotyczņcym art. 69 

tejŮe ustawy nie stosuje siŋ w przypadku:  

- nabywania  akcji  w  drodze  kr·tkiej  sprzedaŮy,  o  kt·rej  mowa  w  art.  3  

pkt  47  Ustawy  o  obrocie instrumentami finansowymi,  

- udzielenia peġnomocnictwa, o kt·rym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 4, 

dotyczņcego wyġņcznie jednego Walnego Zgromadzenia. Zawiadomienie 

skġadane w zwiņzku z udzieleniem lub otrzymaniem takiego peġnomocnictwa 
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powinno zawieraļ informacjŋ dotyczņcņ zmian w zakresie praw gġosu po 

utracie przez peġnomocnika moŮliwoŢci wykonywania prawa gġosu.  

Normy wynikajņce z treŢci art. 90 Ustawy o ofercie publicznej, w zakresie w jakim 

odnoszņ siŋ wyġņcznie do rynku regulowanego nie majņ zastosowania do akcji 

wprowadzanych do alternatywnego  systemu  obrotu  na  rynku NewConnect.  

Ponadto  przepis·w  rozdziaġu  4  dotyczņcego  znacznych  pakiet·w  akcji  sp·ġek  

publicznych  nie  stosuje  siŋ  w przypadku  nabywania  akcji  w  ramach  systemu  

zabezpieczania  pġynnoŢci  rozliczania  transakcji,  na  zasadach okreŢlonych przez:  

1) Krajowy Depozyt w regulaminie,  o kt·rym mowa w art. 50 Ustawy o obrocie 

instrumentami finansowymi,  

2) sp·ġkŋ, kt·rej Krajowy Depozyt przekazaġ wykonywanie czynnoŢci z zakresu 

zadaŗ, 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,  

3) sp·ġkŋ prowadzņcņ izbŋ rozliczeniowņ w regulaminie, o kt·rym mowa w art. 

68b ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.  

WyŮej opisanych regulacji rozdziaġu 4 Ustawy o ofercie publicznej nie stosuje siŋ do 

podmiotu domin ujņcego towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz podmiotu 

dominujņcego firmy inwestycyjnej, wykonujņcych czynnoŢci, o kt·rych mowa w art. 

87 ust. 1 pkt 3 lit. b, pod warunkiem, Ůe:  

a)  sp·ġka zarzņdzajņca lub firma inwestycyjna wykonujņ przysġugujņce im w 

zwiņzku z zarzņdzanymi portfelami prawa gġosu niezaleŮnie od podmiotu 

dominujņcego,  

b)  podmiot dominujņcy nie udziela bezpoŢrednio lub poŢrednio Ůadnych 

instrukcji co do sposobu gġosowania na Walnym Zgromadzeniu sp·ġki 

publicznej,  

c)  podmiot dominujņcy przekaŮe do Komisji oŢwiadczenie o speġnianiu 

warunk·w, o kt·rych mowa w pkt 1 i 2, wraz z listņ zaleŮnych towarzystw 

funduszy inwestycyjnych, sp·ġek zarzņdzajņcych oraz firm inwestycyjnych 

zarzņdzajņcych portfelami ze wskazaniem wġaŢciwych organ·w nadzoru tych 

podm iot·w.  

Ponadto przepis·w rozdziaġu 4 Ustawy o ofercie publicznej i warunkach 

wprowadzania instrument·w finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz 

o sp·ġkach publicznych, z wyjņtkiem art. 69 i art. 70 oraz art. 87 ust. 1 pkt 6 i art. 89 

ust. 1 pkt 1 Ustawy o ofercie publicznej ð w zakresie dotyczņcym art. 69 tejŮe, nie 

stosuje siŋ r·wnieŮ w przypadku porozumieŗ dotyczņcych nabywania akcji sp·ġki 

publicznej lub zgodnego gġosowania  na  Walnym Zgromadzeniu,  dotyczņcego  

istotnych  spraw  sp·ġki,  zawieranych  dla  ochrony  praw  akcjonariuszy 

mniejszoŢciowych, w celu wsp·lnego wykonania przez nich uprawnieŗ okreŢlonych 
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w art. 84 i 85 ustawy oraz w art. 385 Ä 3, art. 400 Ä 1, art. 422, art. 425, art. 429 Ä 1 KSH 

(art. 90 ust. 2 Ustawy o ofercie publicz nej).  

Obowiņzki dotyczņce nabywania znacznych pakiet·w akcji wskazane w art. 72 ð 74  

Ustawy  o  ofercie  publicznej, czyli:  

1) nabycie akcji sp·ġki publicznej w liczbie powodujņcej zwiŋkszenie udziaġu w 

og·lnej liczbie gġos·w o wiŋcej niŮ:  

- 10% og·lnej liczby gġos·w ð w okresie kr·tszym niŮ 60 dni, przez podmiot, 

kt·rego udziaġ w og·lnej liczbie gġos·w w tej sp·ġce wynosi mniej niŮ 33%, lub 

- 5% og·lnej liczby gġos·w ð w okresie kr·tszym niŮ 12 miesiŋcy, przez 

akcjonariusza, kt·rego udziaġ w og·lnej liczbie gġos·w w tej sp·ġce wynosi co 

najmniej 33% wyġņcznie w wyniku ogġoszenia wezwania do zapisywania siŋ na 

sprzedaŮ lub zamianŋ tych akcji w liczbie nie mniejszej niŮ odpowiednio 10% 

lub 5% og·lnej liczby gġos·w,  

2) przekroczenie 33% og·lnej liczby gġos·w w sp·ġce publicznej wyġņcznie w 

wyniku ogġoszenia wezwania do zapisywania siŋ na sprzedaŮ lub zamianŋ 

akcji tej sp·ġki w liczbie zapewniajņcej osiņgniŋcie 66% og·lnej liczby gġos·w, 

z wyjņtkiem przypadku, gdy przekroczenie 33% og·lnej liczby gġos·w 

nastņpiġo w wyniku ogġoszenia wezwania, o kt·rym mowa w kolejnym 

punkcie),  

3) przekroczenie 66% og·lnej liczby gġos·w w sp·ġce wyġņcznie w wyniku 

ogġoszenia wezwania do zapisywania siŋ na sprzedaŮ lub zamianŋ wszystkich 

pozostaġych akcji tej sp·ġki, 

nie powstajņ w przypadku nabycia akcji sp·ġki, kt·rej akcje wprowadzone sņ 

wyġņcznie do alternatywnego systemu obrotu. 

Obowiņzki i ograniczenia wynikajņce z Ustawy o Obrocie 

Obowiņzki i ograniczenia dotyczņce obrotu akcjami Emitenta, jako akcjami sp·ġki 

publicznej, wynikajņ z Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.  

Art. 78 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi okreŢla iŮ, w przypadku 

gdy wymaga tego bezpieczeŗstwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest 

zagroŮony interes inwestor·w, Organizator ASO na Ůņdanie KNF, wstrzymuje 

wprowadzenie instrument·w finansowych do obrotu w tym alternatywnym systemie  

obrotu lub wstrzymuje rozpoczŋcie obrotu wskazanymi instrumentami finansowymi na 

okres nie dġuŮszy niŮ 10 dni. 

Art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumenta mi finansowymi okreŢla, iŮ w przypadku 

gdy obr·t okreŢlonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w 

okolicznoŢciach wskazujņcych na moŮliwoŢļ zagroŮenia prawidġowego 

funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeŗstwa obrotu 
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dokonywanego w  tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interes·w 

inwestor·w, na Ůņdanie KNF, Organizator ASO zawiesza obr·t tymi instrumentami 

finansowymi na okres nie dġuŮszy niŮ miesiņc. 

Art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi okreŢla, iŮ na Ůņdanie KNF, 

Organizator ASO wyklucza z obrotu wskazane przez Komisjŋ instrumenty finansowe, w 

przypadku gdy obr·t nimi zagraŮa w spos·b istotny prawidġowemu funkcjonowaniu 

alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeŗstwu obrotu dokonywanego w tym 

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

Zgodnie z art. 154 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi informacjņ 

poufnņ w rozumieniu ustawy jest ð okreŢlona w spos·b precyzyjny ð informacja 

dotyczņca, bezpoŢrednio lub poŢrednio, jednego lub kilku emitent·w instrument·w 

finansowych, jednego lub kilku instrument·w finansowych albo nabywania lub 

zbywania takich instrument·w, kt·ra nie zostaġa przekazana do publicznej 

wiadomoŢci, a kt·ra po takim przekazaniu mogġaby w istotny spos·b wpġynņļ na 

cenŋ tych instrument·w finansowych lub na cenŋ powiņzanych z nimi pochodnych 

instrument·w finansowych, przy czym dana informacja: 

1) jest okreŢlona w spos·b precyzyjny, wtedy gdy wskazuje na okolicznoŢci lub 

zdarzenia, kt·re wystņpiġy lub kt·rych wystņpienia moŮna zasadnie 

oczekiwaļ, a jej charakter w wystarczajņcym stopniu umoŮliwia dokonanie 

oceny potencjalnego wpġywu tych okolicznoŢci lub zdarzeŗ na cenŋ lub 

wartoŢļ instrument·w finansowych lub na cenŋ powiņzanych z nimi 

pochodnych inst rument·w finansowych; 

2) mogġaby po przekazaniu do publicznej wiadomoŢci, w istotny spos·b 

wpġynņļ na cenŋ lub wartoŢļ instrument·w finansowych lub na cenŋ 

powiņzanych z nimi pochodnych instrument·w finansowych, wtedy gdy 

mogġaby ona zostaļ wykorzystana przy podejmowaniu decyzji 

inwestycyjnych przez racjonalnie dziaġajņcego inwestora; 

3) w odniesieniu do os·b zajmujņcych siŋ wykonywaniem dyspozycji 

dotyczņcych instrument·w finansowych, ma charakter informacji poufnej, 

r·wnieŮ wtedy gdy zostaġa przekazana tej osobie przez inwestora lub innņ 

osobŋ majņcņ wiedzŋ o takich dyspozycjach, i dotyczy skġadanych przez 

inwestora dyspozycji nabycia lub zbycia instrument·w finansowych, przy 

speġnieniu przesġanek okreŢlonych w pkt 1 i 2.  

Zgodnie z art. 156 ust. 1 Ustawy o obro cie instrumentami finansowymi kaŮdy kto:  

1) posiada informacjŋ poufnņ w zwiņzku z peġnieniem funkcji w organach sp·ġki, 

posiadaniem w sp·ġce akcji lub udziaġ·w lub w zwiņzku z dostŋpem do 

informacji poufnej z racji zatrudnienia, wykonywania zawodu, a takŮe stosunku 

zlecenia lub innego stosunku prawnego o podobnym charakterze, a w 

szczeg·lnoŢci: 
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a)  czġonkowie zarzņdu, rady nadzorczej, prokurenci lub peġnomocnicy emitenta 

lub wystawcy, jego pracownicy, biegli rewidenci albo inne osoby pozostajņce 

z tym emitentem l ub wystawcņ w stosunku zlecenia lub innym stosunku 

prawnym o podobnym charakterze, lub  

b)  akcjonariusze sp·ġki publicznej, lub  

c)  osoby zatrudnione lub peġniņce funkcje, o kt·rych mowa w lit. a, w 

podmiocie zaleŮnym lub dominujņcym wobec emitenta lub wystawcy 

instrument·w finansowych dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym 

ub bŋdņcych przedmiotem ubiegania siŋ o dopuszczenie do obrotu na takim 

rynku, albo pozostajņce z tym podmiotem w stosunku zlecenia lub innym 

stosunku prawnym o podobnym charakterze, lub  

d)  maklerzy lub doradcy, lub  

2) posiada informacjŋ poufnņ w wyniku popeġnienia przestŋpstwa, albo 

3) posiada informacjŋ poufnņ pozyskanņ w spos·b inny niŮ okreŢlony w pkt 1 i 2, 

jeŮeli wiedziaġ lub przy doġoŮeniu naleŮytej starannoŢci m·gġ siŋ dowiedzieļ, Ůe 

jest to informacja poufna ð nie moŮe wykorzystywaļ takiej informacji. 

Zgodnie z art. 156 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi osob y, o 

kt·rych mowa w ust. 1 art.  156 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, nie 

mogņ: 

1) ujawniaļ informacji poufnej; 

2) udzielaļ rekomendacji lub nakġaniaļ innņ osobŋ na podstawie informacji 

poufnej do nabycia lub zbycia instrument·w finansowych, kt·rych dotyczy ta 

informacja.  

Zgodnie z art. 156 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku 

uzyskania informacji poufnej przez osobŋ prawnņ lub jednostkŋ organizacyjnņ 

nieposiadajņcņ osobowoŢci prawnej, zakaz, o kt·rym mowa w ust. 1 art. 156 Ustawy 

o obrocie instrumenta mi finansowymi, dotyczy r·wnieŮ os·b fizycznych, kt·re 

uczestniczņ w podejmowaniu decyzji inwestycyjnych w imieniu lub na rzecz tej osoby 

prawnej lub jednostki organizacyjnej nieposiadajņcej osobowoŢci prawnej.  

Zgodnie z art. 156 ust. 5 Ustawy o obrocie i nstrumentami finansowymi ujawnieniem 

informacji poufnej jest przekazywanie, umoŮliwianie lub uġatwianie wejŢcia w 

posiadanie przez osobŋ nieuprawnionņ informacji poufnej dotyczņcej: 

1) jednego lub kilku emitent·w lub wystawc·w instrument·w finansowych, o 

kt·rych mowa w ust. 4 pkt 1 art. 156 Ustawy o obrocie instrumentami 

finansowymi;  

2) jednego lub kilku instrument·w finansowych okreŢlonych w ust. 4 pkt 1 art. 156 

Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi;  
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3) nabywania albo zbywania instrument·w finansowych okreŢlonych w ust. 4 pkt 

1 art. 156 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.  

Zgodnie z art. 159 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi osoby 

wymienione w art. 156 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi ust. 1 pkt 1 lit. a 

nie mogņ, w czasie trwania okresu zamkniŋtego, nabywaļ lub zbywaļ na rachunek 

wġasny lub osoby trzeciej, akcji emitenta, praw pochodnych dotyczņcych akcji 

emitenta oraz innych instrument·w finansowych z nimi powiņzanych albo 

dokonywaļ, na rachunek wġasny lub osoby trzeciej, innych czynnoŢci prawnych 

powodujņcych lub mogņcych powodowaļ rozporzņdzenie takimi instrumentami 

finansowymi.  

Zgodnie z art. 159 ust. 1a Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi osoby 

wymienione w art. 156 Ustawy o obrocie instrumentami finansowym i ust. 1 pkt 1 lit. a 

nie mogņ, w czasie trwania okresu zamkniŋtego, dziaġajņc jako organ osoby 

prawnej, podejmowaļ czynnoŢci, kt·rych celem jest doprowadzenie do nabycia lub 

zbycia przez tŋ osobŋ prawnņ, na rachunek wġasny lub osoby trzeciej, akcji 

emitenta, praw pochodnych dotyczņcych akcji emitenta oraz innych instrument·w 

finansowych z nimi powiņzanych albo podejmowaļ czynnoŢci powodujņcych lub 

mogņcych powodowaļ rozporzņdzenie takimi instrumentami finansowymi przez tŋ 

osobŋ prawnņ, na rachunek wġasny lub osoby trzeciej.  

Zgodnie z art. 159 ust. 1b Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi przepis·w art. 

159 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi ust. 1 i 1a nie stosuje siŋ do 

czynnoŢci dokonywanych:  

1) przez podmiot prowadzņcy dziaġalnoŢļ maklerskņ, kt·remu osoba, o kt·rej 

mowa w art. 156 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi ust. 1 pkt 1 lit. a, 

zleciġa zarzņdzanie portfelem instrument·w finansowych w spos·b 

wyġņczajņcy ingerencjŋ tej osoby w podejmowane na jej rachunek decyzje 

inwestycyjne albo  

2) w wykona niu umowy zobowiņzujņcej do zbycia lub nabycia akcji emitenta, 

praw pochodnych dotyczņcych akcji emitenta oraz innych instrument·w 

finansowych z nimi powiņzanych zawartej na piŢmie z datņ pewnņ przed 

rozpoczŋciem biegu danego okresu zamkniŋtego, albo 

3) w wyn iku zġoŮenia przez osobŋ, o kt·rej mowa w art. 156 Ustawy o obrocie 

instrumentami finansowymi ust. 1 pkt 1 lit. a, zapisu w odpowiedzi na 

ogġoszone wezwanie do zapisywania siŋ na sprzedaŮ lub zamianŋ akcji, 

zgodnie z przepisami ustaw y o ofercie publicznej,  albo  

4) w zwiņzku z obowiņzkiem ogġoszenia przez osobŋ, o kt·rej mowa w art. 156 

Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi ust. 1 pkt 1 lit. a, wezwania do 

zapisywania siŋ na sprzedaŮ lub zamianŋ akcji, zgodnie z przepisami ustawy o 

ofercie publicznej, albo   
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5) w zwiņzku z wykonaniem przez dotychczasowego akcjonariusza emitenta 

prawa poboru, albo  

6) w zwiņzku z ofertņ skierowanņ do pracownik·w lub os·b wchodzņcych w 

skġad statutowych organ·w emitenta, pod warunkiem Ůe informacja na 

temat takiej oferty byġa publicznie dostŋpna przed rozpoczŋciem biegu 

danego okresu zamkniŋtego.  

Zgodnie z art. 159 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi okresem 

zamkniŋtym jest:  

1) okres od wejŢcia w posiadanie przez osobŋ fizycznņ wymienionņ w art. 156 

Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi ust. 1 pkt 1 lit. a informacji 

poufnej dotyczņcej emitenta lub instrument·w finansowych, o kt·rych mowa 

w ust. 1, speġniajņcych warunki okreŢlone w art. 156 Ustawy o obrocie 

instrumentami finansowymi ust. 4, do prz ekazania tej informacji do publicznej 

wiadomoŢci;  

2) w przypadku raportu rocznego ð dwa miesiņce przed przekazaniem raportu 

do publicznej wiadomoŢci lub okres pomiŋdzy koŗcem roku obrotowego a 

przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomoŢci, gdyby okres ten byġ 

kr·tszy od pierwszego ze wskazanych ð chyba Ůe osoba fizyczna nie 

posiadaġa dostŋpu do danych finansowych, na podstawie kt·rych 

sporzņdzany jest dany raport; 

3) w przypadku raportu p·ġrocznego ð miesiņc przed przekazaniem raportu do 

publicznej wiadomoŢci lub okres pomiŋdzy dniem zakoŗczenia danego 

p·ġrocza a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomoŢci, gdyby 

okres ten byġ kr·tszy od pierwszego ze wskazanych ð chyba Ůe osoba fizyczna 

nie posiadaġa dostŋpu do danych finansowych, na podstawie kt·rych 

sporzņdzany jest dany raport; 

4) w przypadku raportu kwartalnego ð dwa tygodnie przed przekazaniem 

raportu do publicznej wiadomoŢci lub okres pomiŋdzy dniem zakoŗczenia 

danego kwartaġu a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomoŢci, 

gdyby okres ten by ġ kr·tszy od pierwszego ze wskazanych ð chyba Ůe osoba 

fizyczna nie posiadaġa dostŋpu do danych finansowych, na podstawie 

kt·rych sporzņdzany jest dany raport. 

Zgodnie z art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi osoby:  

1) wchodzņce w skġad organ·w zarzņdzajņcych lub nadzorczych emitenta albo 

bŋdņce jego prokurentami, 

2) inne, peġniņce w strukturze organizacyjnej emitenta funkcje kierownicze, kt·re 

posiadajņ staġy dostŋp do informacji poufnych dotyczņcych bezpoŢrednio 

lub poŢrednio tego emitenta oraz kompetencje w zakresie podejmowania 

decyzji wywierajņcych wpġyw na jego rozw·j i perspektywy prowadzenia 
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dziaġalnoŢci gospodarczej ð sņ obowiņzane do przekazywania Komisji oraz 

temu emitentowi informacji o zawartych przez te osoby oraz osoby blisko z 

nimi zwiņzane, na wġasny rachunek, transakcjach nabycia lub zbycia akcji 

emitenta, praw pochodnych dotyczņcych akcji emitenta oraz innych 

instrument·w finansowych powiņzanych z tymi papierami wartoŢciowymi, 

dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lu b  bŋdņcych 

przedmiotem ubiegania siŋ o dopuszczenie do obrotu na takim rynku. 

Zgodnie z art. 160 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi przez osoby 

blisko zwiņzane z osobņ, o kt·rej mowa w art. 160 Ustawy o obrocie instrumentami 

finansowymi ust. 1,  rozumie siŋ:  

1) jej maġŮonka lub osobŋ pozostajņcņ z niņ faktycznie we wsp·lnym poŮyciu; 

2) dzieci pozostajņce na jej utrzymaniu bņdŬ osoby zwiņzane z tņ osobņ z tytuġu 

przysposobienia, opieki lub kurateli;  

3) innych krewnych i powinowatych, kt·rzy pozostajņ z niņ we wsp·lnym 

gospodarstwie domowym przez okres co najmniej roku;  

4) podmioty:  

a)  w kt·rych osoba, o kt·rej mowa w art. 160 Ustawy o obrocie instrumentami 

finansowy ust. 1, lub osoba blisko z niņ zwiņzana, o kt·rej mowa w pkt 1 ð 3, 

wchodzi w skġad ich organ·w zarzņdzajņcych lub nadzorczych, lub w kt·rych 

strukturze organizacyjnej peġni funkcje kierownicze i posiada staġy dostŋp  do  

informacji  poufnych  dotyczņcych  tego  podmiotu  oraz  kompetencje  w  

zakresie podejmowania decyzji wywierajņcych wpġyw na jego rozw·j i 

perspektywy prowadzenia dziaġalnoŢci gospodarczej, lub  

b)  kt·re sņ bezpoŢrednio lub poŢrednio kontrolowane przez osobŋ, o kt·rej 

mowa w art. 160 Ustawy o obrocie  instrumentami  finansowy  ust.  1, lub 

osobŋ blisko z niņ zwiņzanņ, o kt·rej mowa w pkt 1 ð 3, lub  

c)  z dziaġalnoŢci kt·rych osoba, o kt·rej mowa w art. 160 Ustawy o obrocie 

instrumentami finansowy ust. 1, lub osoba blisko z niņ zwiņzana, o kt·rej mowa 

w pkt 1 ð 3, czerpiņ zyski,  

d)  kt·rych interesy ekonomiczne sņ r·wnowaŮne interesom ekonomicznym 

osoby, o kt·rej mowa w art. 160 Ustawy o obrocie instrumentami finansowy 

ust. 1, lub osoby blisko z niņ zwiņzanej, o kt·rej mowa w pkt 1 ð 3.  

Zgodnie  z  art.  161a  ust.  1  Ustawy  o  obrocie  instrumentami finansowymi zakazy i 

wymogi, o kt·rych mowa w art. 156 ð 160 Ustawy o obrocie instrumentami 

finansowymi, w tym wynikajņce z przepis·w wydanych na podstawie art. 160 Ustawy 

o obrocie instrumentami finansowymi ust. 5, majņ zastosowanie w przypadkach 

okreŢlonych w art. 39 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi ust. 4.  
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Zgodnie z art. 174 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi na osobŋ 

wymienionņ w art. 156 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi ust. 1 pkt 1 lit. a, 

kt·ra w czasie trwania okresu zamkniŋtego dokonuje czynnoŢci, o kt·rych mowa w 

art. 159 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi ust. 1 lub 1a, Komisja moŮe 

naġoŮyļ, w drodze decyzji, karŋ pieniŋŮnņ do wysokoŢci 200 000 zġ. 

Ograniczenia wynikajņce z Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsument·w 

Ustawa o ochronie konkure ncji i konsument·w nakġada na przedsiŋbiorc·w 

obowiņzek zgġoszenia Prezesowi Urzŋdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w (UOKiK) 

zamiaru koncentracji, o ile ġņczny obr·t przedsiŋbiorc·w uczestniczņcych w 

koncentracji w roku obrotowym poprzedzajņcym rok zgġoszenia przekracza 

r·wnowartoŢļ 50 000 000 EUR (piŋļdziesiņt milion·w euro). Przy badaniu wysokoŢci 

obrotu bierze siŋ pod uwagŋ obr·t zar·wno przedsiŋbiorc·w bezpoŢrednio 

uczestniczņcych w koncentracji, jak i pozostaġych przedsiŋbiorc·w naleŮņcych do 

grup prz edsiŋbiorcy, nad kt·rym ma byļ przejŋta kontrola, a takŮe jego 

przedsiŋbiorc·w zaleŮnych (art. 16 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w). 

Obowiņzek zgġoszenia dotyczy m.in. zamiaru:  

- poġņczenia dw·ch lub wiŋcej samodzielnych przedsiŋbiorc·w,  

- przejŋcia ð przez nabycie lub objŋcie akcji, innych papier·w wartoŢciowych, 

udziaġ·w lub w jakikolwiek inny spos·b ð bezpoŢredniej lub poŢredniej kontroli 

nad jednym lub wiŋcej przedsiŋbiorcami przez jednego lub wiŋcej 

przedsiŋbiorc·w, 

- utworzenia przez prz edsiŋbiorc·w wsp·lnego przedsiŋbiorcy, 

- nabycia przez przedsiŋbiorcŋ czŋŢci mienia innego przedsiŋbiorcy (caġoŢci lub 

czŋŢci przedsiŋbiorstwa), jeŮeli obr·t realizowany przez to mienie w 

kt·rymkolwiek z dw·ch lat obrotowych poprzedzajņcych zgġoszenie 

przekroczyġ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej r·wnowartoŢļ 10 000 000 

EUR (dziesiŋļ milion·w euro).  

Zgodnie z treŢciņ art. 15 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w dokonanie 

koncentracji przez przedsiŋbiorcŋ zaleŮnego uwaŮa siŋ za jej dokonanie przez 

przedsiŋbiorcŋ dominujņcego. Zamiar koncentracji nie podlega zgġoszeniu: 

1) jeŮeli obr·t przedsiŋbiorcy:  

- nad kt·rym ma nastņpiļ przejŋcie kontroli, kt·rego akcje lub udziaġy bŋdņ 

objŋte lub nabyte, 

- z kt·rego akcji lub udziaġ·w ma nastņpiļ wykonywanie praw,  

nie przekroczyġ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w Ůadnym z dw·ch lat 

obrotowych poprzedzajņcych zgġoszenie r·wnowartoŢci 10 000 000 EUR (dziesiŋļ 

milion·w euro). 



 

 

Strona 34 z 194 

 

Zwolnienia tego nie stosuje siŋ w przypadku koncentracji, w kt·rych wyniku 

powstani e lub umocni siŋ pozycja dominujņca na rynku, na kt·rym nastŋpuje 

koncentracja (a contrario art. 18 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w).  

2) polegajņcej na czasowym nabyciu lub objŋciu przez instytucjŋ finansowņ 

akcji w celu ich odsprzedaŮy, jeŮeli przedmiotem dziaġalnoŢci gospodarczej tej 

instytucji jest prowadzone na wġasny lub cudzy rachunek inwestowanie w 

akcje innych przedsiŋbiorc·w, pod warunkiem Ůe odsprzedaŮ ta nastņpi 

przed upġywem roku od dnia nabycia, oraz Ůe:  

- instytucja ta nie wykonuje praw z tych akcji, z wyjņtkiem prawa do 

dywidendy, lub  

- wykonuje te prawa wyġņcznie w celu przygotowania odsprzedaŮy caġoŢci lub 

czŋŢci przedsiŋbiorstwa, jego majņtku lub tych akcji.  

Prezes Urzŋdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w na wniosek instytucji finansowej 

moŮe przedġuŮyļ w drodze decyzji termin, jeŮeli udowodni ona, Ůe odsprzedaŮ akcji 

nie byġa w praktyce moŮliwa lub uzasadniona ekonomicznie przed upġywem roku od 

dnia ich nabycia.  

3) polegajņcej na czasowym nabyciu przez przedsiŋbiorcŋ akcji w celu 

zabezpieczenia wierzytelnoŢci, pod warunkiem Ůe nie bŋdzie on wykonywaġ 

praw z tych akcji, z wyġņczeniem prawa do ich sprzedaŮy,  

4) nastŋpujņcej w toku postŋpowania upadġoŢciowego, z wyġņczeniem 

przypadk·w, gdy zamierzajņcy przejņļ kontrolŋ jest konkurentem albo naleŮy 

do grupy kapitaġowej, do kt·rej naleŮņ konkurenci przedsiŋbiorcy 

przejmowanego,  

5) przedsiŋbiorc·w naleŮņcych do tej samej grupy kapitaġowej. 

Zgġoszenia zamiaru koncentracji dokonujņ wsp·lnie ġņczņcy siŋ przedsiŋbiorcy, 

wsp·lnie wszyscy przedsiŋbiorcy biorņcy udziaġ w utworzeniu wsp·lnego 

przedsiŋbiorcy, przedsiŋbiorca przejmujņcy kontrolŋ lub przedsiŋbiorca nabywajņcy 

czŋŢļ mienia innego przedsiŋbiorcy. 

Postŋpowanie antymonopolowe w sprawach koncentracji powinno byļ 

zakoŗczone nie p·Ŭniej niŮ 2 miesiņce od dnia jego wszczŋcia. 

Spos·b wyliczenia wysokoŢci obrotu decydujņcego o koniecznoŢci zgġoszenia 

koncentracji do urzŋdu antymonopolowego (Prezesa Urzŋdu Ochrony i Konkurencji) 

okreŢla Rozporzņdzenie Rady Ministr·w z 17 lipca 2007 r. w sprawie sposobu 

obliczania obrotu przedsiŋbiorc·w uczestniczņcych koncentracji (Dz. U. z 2007 r. Nr 

134, poz. 935). Rozporzņdzenie to w Ä 3 wskazuje, iŮ obr·t przedsiŋbiorc·w 

uczestniczņcych w koncentracji oblicza siŋ jako sumŋ przychod·w uzyskanych w 

roku poprzedzajņcym ze sprzedaŮy produkt·w oraz sprzedaŮy towar·w i materiaġ·w, 
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skġadajņcych siŋ na operacyjnņ dziaġalnoŢļ przedsiŋbiorc·w, po odliczeniu 

udzielonych rabat·w, upust·w i innych zmniejszeŗ oraz podatku od towar·w i usġug, 

a takŮe innych podatk·w zwiņzanych z obrotem, jeŮeli nie zostaġy odliczone, 

wykazanych w rachunku zysk·w i strat sporzņdzonym na podstawie przepis·w o 

rachunkowoŢci. Sumŋ przychod·w powiŋksza siŋ o wartoŢļ uzyskanych dotacji 

przedmiotowych.  

Do podjŋcia decyzji przez Prezesa UOKiK lub do upġywu terminu, w kt·rym decyzja ta 

powinna zostaļ wydana, przedsiŋbiorcy, kt·rych zamiar koncentracji podlega 

zgġoszeniu, sņ zobowiņzani do wstrzymania siŋ od dokonania koncentracji. 

Prezes Urzŋdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w, w oparciu o art. 19 ust. 1 Ustawy 

o ochronie konkurencji i konsument·w wydaje, w drodze decyzji, zgodŋ na 

dokonanie koncentracji, w wyniku kt·rej ð po speġnieniu przez przedsiŋbiorc·w 

zmierzajņcych dokonaļ koncentracji warunk·w okreŢlonych w art. 19 ust. 2 

powyŮszej ustawy ð konkurencja na rynku nie zostanie istotnie ograniczona, w 

szczeg·lnoŢci przez powstanie lub umocnienie pozycji dominujņcej na rynku. 

Ponadto na podstawie art. 19 ust. 2 Ustawy o ochronie konku rencji i konsument·w 

Prezes UOKiK moŮe, w drodze decyzji, naġoŮyļ na przedsiŋbiorcŋ lub przedsiŋbiorc·w 

zamierzajņcych dokonaļ koncentracji obowiņzek lub przyjņļ ich zobowiņzanie, w 

szczeg·lnoŢci do: 

- zbycia caġoŢci lub czŋŢci majņtku jednego lub kilku przedsiŋbiorc·w, 

- wyzbycia siŋ kontroli nad okreŢlonym przedsiŋbiorcņ lub przedsiŋbiorcami, w 

szczeg·lnoŢci przez zbycie okreŢlonego  pakietu  akcji  lub  udziaġ·w,  lub  

odwoġania z  funkcji  czġonka  organu  zarzņdzajņcego  bņdŬ nadzorczego 

jednego albo kilku  przedsiŋbiorc·w, 

- udzielenia licencji praw wyġņcznych konkurentowi. 

Na mocy art. 20 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w Prezes UOKiK 

zakazuje, w drodze decyzji, dokonania koncentra cji, w wyniku kt·rej konkurencja na 

rynku zostanie istotnie o graniczona, w szczeg·lnoŢci przez powstanie  lub  

umocnienie  pozycji  dominujņcej  na  rynku.  Jednak  w  przypadku,  gdy  

odstņpienie  od  zakazu koncentracji jest uzasadnione, a w szczeg·lnoŢci przyczyni 

siŋ ona do rozwoju ekonomicznego lub postŋpu technicznego albo bŋdzie mogġa 

wywrzeļ pozytywny wpġyw na gospodarkŋ narodowņ, zezwala na dokonanie takiej 

koncentracji.  

Na mocy art. 21 ust. 1 przywoġywanej ustawy Prezes UOKiK moŮe uchyliļ powyŮsze 

decyzje, jeŮeli zostaġy one oparte na nierzetelnych informacjach, za kt·re sņ 

odpowiedzialni przedsiŋbiorcy uczestniczņcy w koncentracji, lub jeŮeli przedsiŋbiorcy 

nie speġniajņ okreŢlonych w decyzji warunk·w. 

JeŢli jednak koncentracja zostaġa juŮ dokonana, a przywr·cenie konkurencji na rynku 

nie jest moŮliwe w inny spos·b, Prezes UOKiK moŮe na podstawie art. 21 ust. 2 ustawy, 
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w drodze decyzji, okreŢlajņc termin jej wykonania na warunkach okreŢlonych w 

decyzji, nakazaļ w szczeg·lnoŢci: 

- podziaġ poġņczonego przedsiŋbiorcy na warunkach okreŢlonych w decyzji, 

- zbycie caġoŢci lub czŋŢci majņtku przedsiŋbiorcy, 

- zbycie udziaġ·w lub akcji zapewniajņcych kontrolŋ nad przedsiŋbiorcņ lub 

przedsiŋbiorcami lub rozwiņzanie sp·ġki, nad kt·rņ przedsiŋbiorcy sprawujņ 

wsp·lnņ kontrolŋ z zastrzeŮeniem, Ůe decyzja taka nie moŮe byļ wydana po  

upġywie 5 lat od dnia dokonania koncentracji. 

Z powodu niedopeġnienia obowiņzk·w wynikajņcych z Ustawy o ochronie 

konkurencji i konsument·w Prezes Urzŋdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w moŮe 

naġoŮyļ na przedsiŋbiorcŋ, w drodze decyzji, karŋ pieniŋŮnņ w wysokoŢci nie 

wiŋkszej niŮ 10% przychodu osiņgniŋtego w rokurozliczeniowym poprzedzajņcym rok 

naġoŮenia kary, jeŮeli przedsiŋbiorca ten, choļby nieumyŢlnie, dokonaġ koncentracji 

bez uzyskania jego zgody (art. 106 ust. 1 pkt 3 Ustawy o ochronie konkuren cji i 

konsument·w). 

W oparciu o art. 106 ust. 2 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w Prezes 

Urzŋdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w moŮe r·wnieŮ naġoŮyļ na 

przedsiŋbiorcŋ, w drodze decyzji, karŋ pieniŋŮnņ w wysokoŢci stanowiņcej 

r·wnowartoŢļ od 1 000 EUR do 50 000 000 EUR, jeŮeli, choļby nieumyŢlnie, we 

wniosku, o kt·rym mowa w art. 22 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w lub 

w zgġoszeniu zamiaru koncentracji, podaġ on nieprawdziwe dane, a takŮe jeŢli nie 

udzieliġ informacji Ůņdanych przez Prezesa Urzŋdu Ochrony Konkurencji i 

Konsument·w na podstawie art. 19 ust. 3 bņdŬ udzieliġ informacji nieprawdziwych lub 

wprowadzajņcych w bġņd. 

Prezes Urzŋdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w moŮe r·wnieŮ w drodze decyzji 

naġoŮyļ na przedsiŋbiorcŋ karŋ pieniŋŮnņ w wysokoŢci stanowiņcej r·wnowartoŢļ 

od 500 EUR do 10 000 EUR za kaŮdy dzieŗ zwġoki w wykonaniu m.in.  wyrok·w  

sņdowych  w  sprawach  z  zakresu  koncentracji  (art.  107  Ustawy  o  ochronie  

konkurencji  i konsument·w). 

Prezes Urzŋdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w moŮe, w drodze decyzji, naġoŮyļ 

na osobŋ peġniņcņ funkcjŋ kierowniczņ lub wchodzņcņ w skġad organu 

zarzņdzajņcego przedsiŋbiorcy lub zwiņzku przedsiŋbiorc·w, karŋ pieniŋŮnņ w 

wysokoŢci do piŋļdziesiŋciokrotnoŢci przeciŋtnego wynagrodzenia, w szczeg·lnoŢci 

w przypadku, gdy osoba ta umyŢlnie albo nieumyŢlnie nie zgġosiġa zamiaru 

koncentracji (art. 108 ust. 1 pkt 2 Ustawy o ochronie konkurencji i konsument·w). 

W przypadku niezgġoszenia zamiaru koncentracji lub niewykonania decyzji o zakazie 

koncentracji, Prezes Urzŋdu Ochrony Konkurencji i Konsument·w moŮe, w drodze 

decyzji, okreŢlajņc termin jej wykonania na warunkach okreŢlonych w decyzji, 

nakazaļ w szczeg·lnoŢci zbycie akcji zapewniajņcych kontrolŋ nad przedsiŋbiorcņ 

lub przedsiŋbiorcami lub rozwiņzanie sp·ġki, nad kt·rņ przedsiŋbiorcy sprawujņ 
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wsp·lnņ kontrolŋ. Decyzja taka nie moŮe zostaļ wydana po upġywie 5 lat od dnia 

dokonania koncentracji. W przypadku niewykonania decyzji Prezes Urzŋdu Ochrony 

Konkurencji i Konsument·w moŮe, w drodze decyzji, dokonaļ podziaġu 

przedsiŋbiorcy. 

W przypadku niewykonania decyzji, Prezes UOKiK moŮe, w drodze decyzji, dokonaļ 

podziaġu przedsiŋbiorcy. Do podziaġu sp·ġki stosuje siŋ odpowiednio przepisy art. 528 

ð 550 Kodeksu sp·ġek handlowych. Prezesowi UOKiK przysġugujņ kompetencje 

organ·w sp·ġek uczestniczņcych w podziale. 

Prezes UOKiK moŮe ponadto wystņpiļ do sņdu o uniewaŮnienie umowy lub podjecie 

innych Ţrodk·w prawnych zmierzajņcych do przywr·cenia stanu poprzedniego. 

Przy ustalaniu wysokoŢci kar pieniŋŮnych Prezes UOKiK uwzglŋdnia w szczeg·lnoŢci 

okres, stopieŗ oraz okolicznoŢci uprzedniego naruszenia przepis·w ustawy. 

Ograniczenia wynikajņce z rozporzņdzenia Rady (WE) nr 139/2004 w sprawie 

koncentracji przedsiŋbiorstw 

Wymogi w zakresie kontroli koncent racji majņce wpġyw na obr·t akcjami wynikajņ 

takŮe z regulacji zawartych w Rozporzņdzeniu Rady (WE) Nr 139/2004 z dnia 20 

stycznia 2004 r. w sprawie kontroli koncentracji przedsiŋbiorc·w (Dz. UE. L 24/1), 

zwanego dalej Rozporzņdzeniem dotyczņcym Koncentracji).  

Rozporzņdzenie dotyczņce Koncentracji zawiera uregulowania odnoszņce siŋ do 

tzw. Koncentracji o wymiarze wsp·lnotowym, a wiŋc obejmujņcych przedsiŋbiorstwa 

i powiņzane z nimi podmioty, kt·re przekraczajņ okreŢlone progi obrotu towarami i 

usġugami.  

Rozporzņdzenie dotyczņce Koncentracji obejmuje wyġņcznie koncentracje 

prowadzņce do trwaġej zmiany struktury wġasnoŢciowej w przedsiŋbiorstwie. 

Koncentracje wsp·lnotowe podlegajņ zgġoszeniu do Komisji Europejskiej przed ich 

ostatecznym dokonaniem, a po:  

- zawarciu umowy,  

- ogġoszeniu publicznej oferty, lub  

- przejŋciu wiŋkszoŢciowego udziaġu.  

Zawiadomienie Komisji Europejskiej na podstawie Rozporzņdzenia dotyczņcego 

Koncentracji moŮna r·wnieŮ dokonaļ, jeŢli przedsiŋbiorstwa posiadajņ wstŋpny 

zamiar w zakresie  dokonania koncentracji o wymiarze wsp·lnotowym. 

Zawiadomienie Komisji sġuŮy uzyskaniu jej zgody na dokonanie takiej koncentracji.  

Koncentracja przedsiŋbiorstw ma wymiar wsp·lnotowy w przypadku, gdy: 
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- ġņczny Ţwiatowy obr·t wszystkich przedsiŋbiorstw uczestniczņcych w 

koncentracji wynosi wiŋcej niŮ 5 000 000 000 EUR (piŋļ miliard·w euro), 

- ġņczny obr·t przypadajņcy na Wsp·lnotŋ Europejskņ kaŮdego z co najmniej 

dwu przedsiŋbiorstw uczestniczņcych w koncentracji wynosi wiŋcej niŮ 250 000 

000 (dwieŢcie piŋļdziesiņt milion·w euro), chyba Ůe kaŮde z przedsiŋbiorstw 

uczestniczņcych w koncentracji uzyskuje wiŋcej niŮ 2/3 swoich ġņcznych 

obrot·w, przypadajņcych na Wsp·lnotŋ, w jednym i tym samym paŗstwie 

czġonkowskim, 

- ġņczny Ţwiatowy obr·t wszystkich przedsiŋbiorstw uczestniczņcych w 

koncentracji wynosi wiŋcej niŮ 2 500 000 000 EUR (dwa miliardy piŋļset 

milion·w euro), 

- w kaŮdym z co najmniej trzech paŗstw czġonkowskich ġņczny obr·t wszystkich 

przedsiŋbiorstw uczestniczņcych w koncentracji wynosi wiŋcej niŮ 100 000 000 

EUR (sto milion·w euro), 

- w kaŮdym z co najmniej trzech paŗstw czġonkowskich ġņczny obr·t wszystkich 

przedsiŋbiorstw uczestniczņcych w koncentracji wynosi wiŋcej niŮ 100 000 000 

EUR (sto milion·w euro), z czego ġņczny obr·t co najmniej dw·ch 

przedsiŋbiorstw uczestniczņcych w koncentracji wynosi co najmniej 25 000 000 

EUR (dwadzieŢcia piŋļ milion·w euro), 

- ġņczny obr·t, przypadajņcy na Wsp·lnotŋ Europejskņ, kaŮdego z co najmniej 

dwu przedsiŋbiorstw uczestniczņcych w koncentracji, wynosi wiŋcej niŮ 100 

000 000 EUR (sto milion·w euro), chyba Ůe kaŮde z przedsiŋbiorstw 

uczestniczņcych w koncentracji uzyskuje wiŋcej niŮ 2/3 swoich ġņcznych 

obrot·w przypadajņcych na Wsp·lnotŋ w jednym i tym samym paŗstwie 

czġonkowskim, 

Ġņczny obr·t, w rozumieniu Rozporzņdzenia dotyczņcego koncentracji, obejmuje 

kwoty uzyskane przez zainteresowane przedsiŋbiorstwa w poprzednim roku 

finansowym ze sprzedaŮy. 

Ograniczenia wynikajņce z Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu 

Zgodnie z paragrafem 3 Regulaminu ASO:  

1. Wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie, zwanym dalej takŮe 

ăobrotemó, mogņ byļ instrumenty finansowe, o ile:  

1) zostaġ udostŋpniony do publicznej wiadomoŢci odpowiedni dokument 

informacyjny, z zastrzeŮeniem ust. 2; 

2) zbywalnoŢļ tych instrument·w nie jest ograniczona;  

3) w stosunku do emitenta tych instrument·w nie toczy siŋ postŋpowanie 

upadġoŢciowe lub likwidacyjne;  
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4) w stosunku do emitenta, kt·ry ubiega siŋ po raz pierwszy o wprowadzenie 

instrument·w finansowych do obrotu w alternatywnym systemie, nie toczy siŋ 

postŋpowania restrukturyzacyjne; 

5) wartoŢļ nominalna akcji wynosi co najmniej 0,10 zġ; w przypadku 

wprowadzania  do  obrotu  praw  do  akcji lub praw poboru akcji, wym·g ten 

stosuje siŋ odpowiednio do akcji, kt·re powstanņ z przeksztaġcenia tych praw 

do akcji oraz do akcji obejmowanych w wykonaniu tych praw poboru; 

powyŮszego wymogu nie stosuje siŋ do akcji, praw do akcji lub praw poboru 

akcji emitenta, kt·rego inne akcje lub prawa do akcji zostaġy  wczeŢniej  

wprowadzone  do  alternatywnego  system u  obrotu  bez  koniecznoŢci  

speġnienia  tego wymogu; Organizator Alternatywnego Systemu moŮe 

odstņpiļ od stosowania powyŮszego  wymogu,  o  ile uzna, Ůe nie zagraŮa to 

bezpieczeŗstwu obrotu lub interesowi jego uczestnik·w; 

6) w przypadku gdy emitent ubiega siŋ po raz pierwszy o wprowadzenie akcji 

lub praw do akcji do obrotu w alternatywnym systemie:  

a)  co  najmniej  15%  akcji  objŋtych wnioskiem o wprowadzenie znajduje siŋ w 

posiadaniu co najmniej 10 akcjonariuszy, z kt·rych kaŮdy posiada nie wiŋcej 

niŮ 5% og·lnej liczy gġos·w na walnym zgromadzeniu i nie jest podmiotem 

powiņzanym z emitentem; wym·g ten stosuje siŋ odpowiednio do praw  do  

tych  akcji; Organizator Alternatywnego Systemu moŮe odstņpiļ od 

stosowania powyŮszego wymogu, o ile uzna, Ůe nie zagraŮa to 

bezpieczeŗstwu obrotu lub interesowi jego uczestnik·w;  

b)  kapitaġ wġasny emitenta wynosi co najmniej 500.000 zġ; Organizator 

Alternatywnego Systemu moŮe odstņpiļ od stosowania powyŮszego wymogu, 

o ile poziom Ţrodk·w finansowych pozyskanych przez emitenta w wyniku 

oferty akcji, kt·re nie zostaġy jeszcze zarejestrowane, pozwala na 

uprawdopodobnienie speġnienia wymogu po dokonaniu rejestracji tych akcji 

przez wġaŢciwy sņd;  

c)  emitent    przedstawi    w    dokumencie    informacyjnym    sprawozdanie    

finansowe     lub    skonsolidowane sprawozdanie finansowe za ostatni rok 

obrotowy, sporzņdzone i zbadane zgodnie z przepisami Zaġņcznika Nr 1 do 

niniejszego Regulaminu.  

1a. Z zastrzeŮeniem ust. 1b i 1c, w przypadku gdy: 

1) r·Ůnica pomiŋdzy cenami emisyjnymi akcji sp·ġki ubiegajņcej siŋ po raz 

pierwszy o wprowadzenie akcji lub praw do akcji do alternatywnego systemu 

obrotu przekracza 50% niŮszej z tych cen, a pomiŋdzy dniami ustalenia tych 

cen nie minŋġo wiŋcej niŮ 9 miesiŋcy, lub  

2) r·Ůnica pomiŋdzy Ţrednim kursem akcji emitenta w alternatywnym systemie 

obrotu z ostatnich 3 miesiŋcy poprzedzajņcych dzieŗ ustalenia ceny emisyjnej 

akcji nowej emisji a tņ cenņ przekracza 50% tego kursu, a w przypadku 
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notowania akcji emitenta, przed dniem ustalenia tej ceny, przez okres kr·tszy 

niŮ 3 miesiņce ð przekracza 50% Ţredniego kursu tych akcji z caġego tego 

okresu 

- akcje  uprzywilejowane  cenowo  oraz  prawa  do  tych akcji  nie  mogņ  

zostaļ  wprowadzone  do alternatywnego systemu obrotu w ciņgu 12 

miesiŋcy od dnia podjŋcia uchwaġy/decyzji o ustaleniu ceny emisyjnej tych 

akcji. W przypadku p·Ŭniejszej zmiany ceny emisyjnej tych akcji termin ten 

liczony jest od daty podjŋcia uchwaġy/decyzji zmieniajņcej tŋ cenŋ. 

1b. Ograniczenie, o kt·rym mowa w ust. 1a, nie dotyczy akcji oraz praw do tych 

akcji, w przypadku gdy w stosunku do tych akcji nie zostaġo wyġņczone lub 

ograniczone prawo poboru.  

1c. Organizator Alternatywnego Systemu moŮe nie stosowaļ ograniczenia, o kt·rym 

mowa w ust. 1a, o ile uzna, Ůe nie zagraŮa to bezpieczeŗstwu obrotu lub interesowi 

jego uczestnik·w. 

3.2. Informacje o subskrypcji lub sprzedaŮy instrument·w finansowych 

bŋdņcych przedmiotem wniosku o wprowadzenie, majņcych miejsce 

w okresie ostatnich 12 miesiŋcy poprzedzajņcych datŋ zġoŮenia 

wniosku o wprowadzenie  

W okresie ostat nich 12 miesiŋcy poprzedzajņcych datŋ zġoŮenia wniosku o 

wprowadzenie akcji serii A do obrotu na rynku NewConnect, akcje serii A byġy 

przedmiotem transakcji sprzedaŮy: 

Lp. Data  Cena za sztukŋ 

(w zġ) 

Wolumen  

(w sztukach)  

1. 12.11.2015 0,10 500 000 

2. 12.11.2015 0,10 500 000 

3. 12.11.2015 0,10 500 000 

4. 12.11.2015 0,10 200 000 

5. 12.11.2015 0,10 150 000 

6. 12.11.2015 0,10 150 000 

7. 23.12.2015 0,10 500 000 

8. 23.12.2015 0,10 800 000 

9. 23.12.2015 0,10 850 000 
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10. 23.12.2015 0,10 850 000 

11. 04.01.2016 0,10 950 000 

12. 19.01.2016 0,10 50 000 

13. 19.01.2016 0,10 100 000 

14. 24.02.2016 0,10 2 245 000 

15. 24.02.2016 0,10 150 000 

16. 24.02.2016 0,10 50 000 

17. 24.02.2016 0,10 100 000 

18. 24.02.2016 0,10 10 000 

19. 24.02.2016 0,10 2 245 000 

 

3.3. Informacja, czy Emitent dokonujņc oferty niepublicznej akcji objŋtych 

wnioskiem, w zwiņzku z zamiarem ich wprowadzenia do 

alternatywnego systemu obrotu, speġniġ wymogi, o kt·rych mowa 

w Ä 15c Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu  

Akcje objŋte wnioskiem nie byġy przedmiotem oferty niepublicznej w zwiņzku 

z zamiarem ich wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu. Akcje serii A 

zostaġy w caġoŢci objŋte przez akcjonariuszy-zaġoŮycieli w dniu zawiņzania Sp·ġki. 

3.4. OkreŢlenie podstawy prawnej emisji instrument·w finansowych 

3.4.1.  Organ lub osoba uprawniona do podjŋcia decyzji o emisji 

 instrument·w finansowych 

Organem uprawnionym do podjŋcia decyzji o emisji instrument·w finansowych  

Emitenta jest Walne Zgromadzenie, zgodnie z postanowieniami  art. 431 KSH. 

3.4.2. Data i formy podjŋcia decyzji o emisji Akcji serii A 

W dniu 11 sierpnia 2015 r. zostaġa zawiņzana sp·ġka akcyjna pod firmņ Termo2Power 

S.A. z siedzibņ w Warszawie. 

Akcje serii A w liczbie 20.000.000 (dwadzieŢcia milion·w sztuk) zostaġy objŋte przez 

akcjona riuszy-zaġoŮycieli Emitenta: 

- Termocycle sp. z o.o. z siedzibņ w Warszawie, 

- Waldemar Kosiŗski, 
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- fundacja Stichting Ga voor Groen,  

- Termocycle Holding B.V.,  

- Jacob Brouwer,  

zgodnie z oŢwiadczeniem o zawiņzaniu sp·ġki akcyjnej przed notariuszem Mironem 

Jakubiakiem w Warszawie (Repertorium  A  Nr  10919/2015 ) w dniu 11 sierpnia 2015r.  

Akcje zostaġy pokryte wkġadami pieniŋŮnymi w caġoŢci przed zarejestrowaniem 

Emitenta w rejestrze przedsiŋbiorc·w Krajowego Rejestru Sņdowego. 

TreŢļ paragraf·w od  Ä  6 do  Ä 7 dotyczņcego  kapitaġu  Emitenta  (akt notarialny 

Repertorium A  Nr 10919/2015 ) zostaġa przedstawiona poniŮej: 
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OŢwiadczenie o objŋciu akcji przez w/w akcjonariuszy zostaġo zġoŮone w formie aktu 

notarialnego przed notariuszem Mironem Jakubiakiem w Warsz awie (Repertorium A 

Nr 10919/2015) w dniu 11 sierpnia 2015r.:  
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Akcje serii A zostaġy zarejestrowane w dniu 6 listopada 2015r. przez Sņd Rejonowy dla 

m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziaġ Gospodarczy Krajowego Rejestru 

Sņdowego. 

Zwyczajne Walne Zgroma dzenie Emitenta  w dniu 5 maja 2016 roku  podjŋġo uchwaġŋ 

w sprawie wyraŮenia zgody na ubieganie siŋ o wprowadzenie do Alternatywnego 

Systemu Obrotu na rynku ăNewConnectó organizowanego przez Gieġdŋ Papier·w 

WartoŢciowych w Warszawie S.A. akcji serii A, a takŮe dematerializacji akcji serii A, 

oraz upowaŮnienia Zarzņdu do podjŋcia wszelkich niezbŋdnych czynnoŢci w 

powyŮszym zakresie. 
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3.4.3. OkreŢlenie czy akcje zostaġy objŋte za got·wkŋ, za wkġady 

 pieniŋŮne w inny spos·b, czy za wkġady niepieniŋŮne, wraz z 

kr·tkim opisem sposobu ich pokrycia 

Akcje zostaġy pokryte wkġadami pieniŋŮnymi w caġoŢci przed zarejestrowaniem 

Emitenta w rejestrze przedsiŋbiorc·w Krajowego Rejestru Sņdowego. Akcje zostaġy 

pokryte wpġatami got·wkowymi oraz w formie przelew·w na rachunek bankowy 

Emitenta.  

3.4.4. Oznaczenie dat, od kt·rych akcje uczestniczņ w dywidendzie 

Akcje serii A uczestniczņ w dywidendzie poczņwszy od wypġaty z zysku, jaki 

przeznaczony bŋdzie do podziaġu za rok obrotowy 2015. 
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Zysk netto za rok obrotowy 2015 w kwocie 756,77 z ġ zostaġ zgodnie z uchwaġņ nr 4 

Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 5 maja 2016 roku 

przeznaczony na kapitaġ zapasowy. 

3.4.5. Wskazanie praw z instrument·w finansowych i zasad ich realizacji 

Wszystkie Akcje serii A, sņ akcjami na okaziciela. Akcje te nie sņ w jakikolwiek spos·b 

uprzywilejowane. Prawa i obowiņzki zwiņzane z instrumentami finansowymi sņ 

okreŢlone w Kodeksie Sp·ġek Handlowych, Statucie Sp·ġki, Ustawie o Obrocie oraz w 

innych przepisach prawa.  

Prawa korporacyjne  

Prawo gġosu na Walnym Zgromadzeniu oraz spos·b wykonywania prawa gġosu  

Akcjonariusz wykonuje prawo gġosu na Walnych Zgromadzeniach. Zgodnie z 

Kodeksem Sp·ġek Handlowych, Walne Zgromadzenia mogņ byļ zwyczajne 

(Zwyczajne Walne Zgromadzenia) lub nadzwyczajne (Nadzwyczajne Walne 

Zgromadzenia). Akcjonariusz moŮe gġosowaļ odmiennie z kaŮdej z posiadanych 

akcji (art. 411  KSH). KaŮda akcja Emitenta daje prawo do jednego gġosu na Walnym 

Zgromadzeniu.  

Zgodnie z art. 412 KSH kaŮdy akcjonariusz moŮe wykonywaļ prawo gġosu osobiŢcie 

lub przez peġnomocnika. Nie moŮna ograniczaļ prawa ustanawiania peġnomocnika 

na Walnym Zgromadzeniu i liczby peġnomocnik·w. Peġnomocnik wykonuje wszystkie 

uprawnienia akcjonariusza na Walnym Zgromadzeniu, chyba Ůe co innego wynika z 

treŢci peġnomocnictwa. Peġnomocnik moŮe udzieliļ dalszego peġnomocnictwa, 

jeŮeli wynika to z treŢci peġnomocnictwa. Peġnomocnik moŮe reprezentowaļ wiŋcej 

niŮ jednego akcjonariusza i gġosowaļ odmiennie z akcji kaŮdego akcjonariusza. 

Akcjonariusz Sp·ġki posiadajņcy akcje zapisane na wiŋcej niŮ jednym rachunku 

papier·w wartoŢciowych moŮe ustanowiļ oddzielnych peġnomocnik·w do 

wykonywania praw z akcji zapisanych na kaŮdym z rachunk·w. Peġnomocnictwo do 

uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu Sp·ġki i wykonywania prawa gġosu wymaga 

udzielenia na p iŢmie lub w postaci elektronicznej. Udzielenie peġnomocnictwa w 

postaci elektronicznej nie wymaga opatrzenia bezpiecznym podpisem 

elektronicznym weryfikowanym przy pomocy waŮnego kwalifikowanego certyfikatu. 

JeŮeli peġnomocnikiem na Walnym Zgromadzeniu Sp·ġki jest czġonek zarzņdu, 

czġonek rady nadzorczej, likwidator, pracownik Sp·ġki lub czġonek organ·wlub 

pracownik sp·ġki lub sp·ġdzielni zaleŮnej od Sp·ġki, peġnomocnictwo moŮe 

upowaŮniaļ do reprezentacji tylko na jednym Walnym Zgromadzeniu. Peġnomocnik 

ma obowiņzek ujawniļ akcjonariuszowi okolicznoŢci wskazujņce na istnienie bņdŬ 

moŮliwoŢļ wystņpienia konfliktu interes·w. Udzielenie dalszego peġnomocnictwa jest 

tu wyġņczone. 

Prawo zwoġania i prawo do Ůņdania zwoġania Walnego Zgromadzenia  

Z prawem do udziaġu w Walnym Zgromadzeniu zwiņzane jest prawo do zwoġania 

Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, kt·re przyznane zostaġo akcjonariuszom 
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reprezentujņcym co najmniej poġowŋ kapitaġu zakġadowego lub co najmniej 

poġowŋ og·ġu gġos·w w Sp·ġce. Akcjonariusze wyznaczajņ przewodniczņcego tego 

zgromadzenia (art. 399 Ä 3 KSH). Prawo do zġoŮenia wniosku o zwoġanie 

Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia przysġuguje akcjonariuszom posiadajņcym 

co najmniej jednņ dwudziestņ kapitaġu zakġadowego Sp·ġki (art. 400 Ä 1 KSH). We 

wniosku o zwoġanie Walnego Zgromadzenia naleŮy wskazaļ sprawy wnoszone pod 

jego  obrady. JeŮeli w terminie dw·ch tygodni od dnia przedstawienia Ůņdania 

Zarzņdowi nie zostanie zwoġane Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, sņd rejestrowy 

moŮe upowaŮniļ do zwoġania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia  

akcjonariuszy wystŋpujņcych z tym Ůņdaniem. Sņd wyznacza przewodniczņcego 

tego zgromadzenia (art. 400 Ä 3 KSH). 

Prawo umieszczenia okreŢlonych spraw w porzņdku obrad Walnego Zgromadzenia 

Akcjonariuszowi lub akcjonariuszom reprezentujņcym co najmniej jednņ dwudziestņ 

kapitaġu zakġadowego Sp·ġki przysġuguje prawo do Ůņdania umieszczenia 

okreŢlonych spraw w porzņdku obrad najbliŮszego Walnego Zgromadzenia (art. 401 

Ä 1 KSH). W sp·ġce publicznej Ůņdanie to powinno zostaļ zgġoszone Zarzņdowi nie 

p·Ŭniej niŮ na dwadzieŢcia jeden dni przed wyznaczonym terminem zgromadzenia. 

ŭņdanie powinno zawieraļ uzasadnienie lub projekt uchwaġy dotyczņcej 

proponowanego punktu porzņdku obrad. ŭņdanie moŮe zostaļ zġoŮone w postaci 

elektronicznej.  

Akcjonariuszom lub akcjonariuszowi sp·ġki publicznej reprezentujņcym co najmniej 

jednņ dwudziestņ kapitaġu zakġadowego Sp·ġki zostaġo przyznane prawo do 

zgġaszania Sp·ġce przed terminem Walnego Zgromadzenia na piŢmie  lub  przy  

wykorzystaniu  Ţrodk·w  komunikacji  elektronicznej  projekt·w  uchwaġ  

dotyczņcych  spraw wprowadzonych do porzņdku obrad Walnego Zgromadzenia 

lub spraw, kt·re majņ zostaļ wprowadzone do porzņdku obrad (art. 401 Ä 4 KSH). 

KaŮdy z akcjonariuszy moŮe podczas Walnego Zgromadzenia zgġaszaļ projekty 

uchwaġ dotyczņce spraw wprowadzonych do porzņdku obrad (art. 401 Ä 5 KSH). 

Prawo Ůņdania wydania odpis·w wniosk·w  

KaŮdy akcjonariusz Sp·ġki ma prawo Ůņdania wydania mu odpis·w wniosk·w w 

sprawach objŋtych porzņdkiem obrad najbliŮszego Walnego Zgromadzenia. 

ŭņdanie takie naleŮy zġoŮyļ do Zarzņdu. Wydanie odpis·w wniosk·w powinno 

nastņpiļ nie p·Ŭniej niŮ w terminie tygodnia przed Walnym Zgromadzeniem (art. 407 

Ä 2 KSH). 

Prawo do zaskarŮania uchwaġ Walnego Zgromadzenia  

Na zasadach okreŢlonych w art. 422 ð 427 KSH akcjonariuszowi przysġuguje prawo do 

zaskarŮania uchwaġ Walnego Zgromadzenia. Uchwaġa Walnego Zgromadzenia 

sprzeczna ze statutem bņdŬ dobrymi obyczajami i godzņca w interes Sp·ġki lub 

majņca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moŮe byļ zaskarŮona w drodze 
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wytoczonego przeciwko  Sp·ġce  pow·dztwa  o  uchylenie  uchwaġy.  Prawo  do 

wytoczenia  pow·dztwa  o  uchylenie  uchwaġy Walnego Zgromadzenia przysġuguje: 

a)  zarzņdowi, radzie nadzorczej oraz poszczeg·lnym czġonkom tych organ·w, 

b)  akcjonariuszowi, kt·ry gġosowaġ przeciwko uchwale, a po jej powziŋciu 

zaŮņdaġ zaprotokoġowania sprzeciwu; wym·g gġosowania nie dotyczy 

akcjonariusza akcji niemej,  

c)  akcjonariuszowi bezzasadnie niedopuszczonemu do udziaġu w walnym 

zgromadzeniu,  

d)  akcjonariuszom, kt·rzy nie byli obecni na walnym zgromadzeniu, jedynie w 

przypadku wadliwego zwoġania walnego zgromadzenia lub teŮ powziŋcia 

uchwaġy w sprawie nieobjŋtej porzņdkiem obrad. 

W przypadku sp·ġki publicznej termin do wniesienia pow·dztwa wynosi miesiņc od 

dnia otrzymania wiadomoŢci o uchwale, nie p·Ŭniej jednak niŮ trzy miesiņce od dnia 

powziŋcia uchwaġy (art. 424 Ä 2 KSH). 

Podmiotom wskazanym powyŮej przysġuguje prawo do wytoczenia przeciwko sp·ġce 

pow·dztwa o stwierdzenie niewaŮnoŢci uchwaġy walnego zgromadzenia sprzecznej 

z ustawņ. Pow·dztwo o stwierdzenie niewaŮnoŢci uchwaġy walnego zgromadzenia 

sp·ġki publicznej powinno byļ wniesione w terminie trzydziestu dni od dnia jej 

ogġoszenia, nie p·Ŭniej jednak niŮ w terminie roku od dnia powziŋcia uchwaġy (art. 

425 KSH). 

Prawo do uzyskania informacji o Sp·ġce 

Zarzņd  jest  zobowiņzany  do  udzielenia  akcjonariuszowi  Sp·ġki (art.   428   KSH),   

podczas   obrad   Walnego Zgromadzenia Zarzņd jest obowiņzany do udzielenia 

akcjonariuszowi na jego Ůņdanie informacji dotyczņcych Sp·ġki, jeŮeli jest to 

uzasadnione dla oceny sprawy objŋtej porzņdkiem obrad. Akcjonariusz, kt·remu 

odm·wiono ujawnienia Ůņdanej informacji podczas obrad Walnego Zgromadzenia i 

kt·ry zgġosiġ sprzeciw do protokoġu, moŮe zġoŮyļ wniosek do Sņdu Rejestrowego o 

zobowiņzanie Zarzņdu do udzielenia informacji (art. 429 KSH). 

Prawo do Ůņdania wyboru Rady Nadzorczej w drodze gġosowania oddzielnymi 

grupami  

Na wniosek akcjonariuszy Sp·ġki (zgodnie z art. 385 Ä 3 KSH) reprezentujņcych co 

najmniej jednņ piņtņ kapitaġu zakġadowego Sp·ġki, wyb·r Rady Nadzorczej 

powinien byļ dokonany przez najbliŮsze Walne Zgromadzenie w drodze gġosowania 

oddzielnymi grupami, nawet gdy postanowienia Statutu przewidujņ inny spos·b 

powoġania Rady Nadzorczej. 

Prawo do Ůņdania zbadania przez biegġego okreŢlonego zagadnienia zwiņzanego z 

utworzeniem sp·ġki publicznej lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw 

szczeg·lnych) ð art. 84 ust. 1 ustawy o ofercie publicznej  
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Uchwaġŋ  w  tym  przedmiocie  podejmuje  Walne  Zgromadzenie  na  wniosek  

akcjonariusza  lub  akcjonariuszy, posiadajņcych co najmniej 5% og·lnej liczby 

gġos·w na Walnym Zgromadzeniu. JeŮeli Walne Zgromadzenie oddali wniosek o 

wyznaczenie rewidenta do spraw szczeg·lnych, wnioskodawcy mogņ wystņpiļ o 

wyznaczenie takiego rewidenta do Sņdu Rejestrowego w terminie 14 dni od 

powziŋcia uchwaġy (art. 85 ust. 1 ustawy o ofercie publicznej). 

Prawo  do imiennego Ţwiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot 

prowadzņcy rachunek papier·w wartoŢciowych. Zgodnie z przepisami ustawy o 

obrocie instrumentami finansowymi (art. 328 Ä 6KSH) 

Na Ůņdanie posiadacza rachunku papier·w wartoŢciowych, podmiot prowadzņcy 

ten rachunek wystawia mu na piŢmie, oddzielnie dla kaŮdego rodzaju papier·w 

wartoŢciowych, imienne Ţwiadectwo depozytowe. šwiadectwo potwierdza 

legitymacjŋ do realizacji uprawnieŗ wynikajņcych z papier·w wartoŢciowych 

wskazanych w jego treŢci, kt·re nie sņ lub nie mogņ byļ realizowane wyġņcznie na 

podstawie zapis·w na rachunku papier·w wartoŢciowych (art. 9 ustawy o obrocie 

instrumentami finansowymi). šwiadectwo zawiera: 

a)  firmŋ (nazwŋ), siedzibŋ i adres wystawiajņcego oraz numer Ţwiadectwa, 

b)  liczbŋ papier·w wartoŢciowych, 

c)  rodzaj i kod papieru wartoŢciowego, 

d)  firmŋ (nazwŋ), siedzibŋ i adres emitenta, 

e)  wartoŢļ nominalnņ papieru wartoŢciowego, 

f) imiŋ i nazwisko lub nazwŋ (firmŋ) i siedzibŋ oraz adres posiadacza rachunku 

papier·w wartoŢciowych, 

g)  informacjŋ o istniejņcych ograniczeniach przenoszenia papier·w 

wartoŢciowych lub o ustanowionych na nich obciņŮeniach, 

h)  datŋ i miejsce wystawienia Ţwiadectwa, 

i) cel wystawienia Ţwiadectwa, 

j) termin waŮnoŢci Ţwiadectwa, 

k) wskazanie, Ůe jest to nowy dokument Ţwiadectwa w przypadku, gdy 

poprzednio wystawione Ţwiadectwo, dotyczņce tych samych papier·w 

wartoŢciowych, byġo niewaŮne albo zostaġo zniszczone lub utracone przed 

upġywem terminu swojej waŮnoŢci, 

l) podpis osoby upowaŮnionej do wystawienia w imieniu wystawiajņcego 

Ţwiadectwa, opatrzony pieczŋciņ wystawiajņcego. 
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Prawo do Ůņdania wystawienia imiennego zaŢwiadczenia o prawie uczestnictwa w 

Walnym Zgromadzeniu  

Uprawnionemu ze zdematerializowanych akcji na okaziciela sp·ġki publicznej 

przysġuguje prawo do Ůņdania od podmiotu  prowadzņcego  rachunek  papier·w  

wartoŢciowych  wystawienia  imiennego  zaŢwiadczenia  o  prawie uczestnictwa  w  

Walnym  Zgromadzeniu.  ŭņdanie  winno  zostaļ  zgġoszone  nie  wczeŢniej  niŮ  po  

ogġoszeniu  o Zwoġaniu Walnego Zgromadzenia i nie p·Ŭniej niŮ w pierwszym dniu 

powszednim po dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 4063 Ä 2 

KSH). ZaŢwiadczenie zawiera:  

a)  firmŋ (nazwŋ), siedzibŋ, adres i pieczŋļ wystawiajņcego oraz numer 

zaŢwiadczenia, 

b)  liczbŋ akcji, 

c)  rodzaj i kod akcji,  

d)  firmŋ (nazwŋ), siedzibŋ i adres sp·ġki publicznej, kt·ra wyemitowaġa akcje, 

e)  wartoŢļ nominalnņ akcji, 

f) imiŋ i nazwisko albo firmŋ (nazwŋ) uprawnionego z akcji, 

g)  siedzibŋ (miejsce zamieszkania) i adres uprawnionego z akcji, 

h)  cel wystawienia zaŢwiadczenia, 

i) datŋ i miejsce wystawienia zaŢwiadczenia, 

j) podpis osoby upowaŮnionej do wystawienia zaŢwiadczenia. 

Na Ůņdanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela w treŢci 

zaŢwiadczenia powinna zostaļ wskazana czŋŢļ lub wszystkie akcje zarejestrowane 

na jego rachunku papier·w wartoŢciowych (art. 4063 Ä 4 KSH). 

Dodatkowe uprawnienia Akcjonariuszy  

- Prawo do Ůņdania wydania odpis·w sprawozdania Zarzņdu z dziaġalnoŢci 

Sp·ġki i sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady 

Nadzorczej oraz opinii biegġego rewidenta, najp·Ŭniej na piŋtnaŢcie dni przed 

Walnym Zgromadzeniem (art. 395 Ä 4 KSH), 

- Prawo do przeglņdania w lokalu Zarzņdu listy akcjonariuszy uprawnionych do 

uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu oraz Ůņdania odpisu listy za zwrotem 

koszt·w jego sporzņdzenia (art. 407 Ä 1 KSH) - lista akcjonariuszy uprawnionych 

do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, podpisana przez Zarzņd, 

zawierajņca: nazwiska i imiona albo firmy (nazwy) uprawnionych, ich miejsce 

zamieszkania (siedzibŋ), liczbŋ, rodzaj i numery akcji oraz liczbŋ 

przysġugujņcych im gġos·w, powinna byļ wyġoŮona w lokalu zarzņdu przez trzy 
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dni powszednie przed odbyciem walnego zgromadzenia. Akcjonariusz sp·ġki 

publicznej moŮe Ůņdaļ przesġania mu listy akcjonariuszy nieodpġatnie pocztņ 

elektronicznņ, podajņc adres, na kt·ry lista powinna byļ wysġana (art. 407 Ä 

11 KSH). 

- Prawo do zġoŮenia wniosku o sprawdzenie listy obecnoŢci na Walnym 

Zgromadzeniu przez wybranņ w tym celu komisjŋ, zġoŮonņ co najmniej z trzech 

os·b a wniosek mogņ zġoŮyļ akcjonariusze, posiadajņcy jednņ dziesiņtņ 

kapitaġu zakġadowego reprezentowanego na tym Walnym Zgromadzeniu. 

Wnioskodawcy majņ prawo wyboru jednego czġonka komisji (art. 410 Ä 2 KSH). 

- Prawo do przeglņdania ksiŋgi protokoġ·w oraz Ůņdania wydania 

poŢwiadczonych przez Zarzņd odpis·w uchwaġ (art. 421 Ä 3 KSH) - wypis z 

protokoġu wraz z dowodami zwoġania Walnego Zgromadzenia oraz z 

peġnomocnictwami udzielonym przez akcjonariuszy Zarzņd doġņcza do ksiŋgi 

protokoġ·w. W protokole naleŮy stwierdziļ prawidġowoŢļ zwoġania Walnego 

Zgromadzenia i jego zdolnoŢļ do powziŋcia uchwaġ, wymieniļ powziŋte 

uchwaġy, liczbŋ gġos·w oddanych za kaŮdņ uchwaġņ i zgġoszone sprzeciwy. 

Do protokoġu naleŮy doġņczyļ listŋ obecnoŢci z podpisami uczestnik·w 

walnego zgromadzenia. Dowody zwoġania Walnego Zgromadzenia Zarzņd 

powinien doġņczyļ do ksiŋgi protokoġ·w. 

- Prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrzņdzonej Sp·ġce na 

zasadach okreŢlonych w art. 486 i 487 KSH - akcjonariuszowi przysġuguje prawo 

do wniesienia pow·dztwa o naprawienie szkody wyrzņdzonej Emitentowi 

przez czġonk·w organu sp·ġki lub likwidator·w, jak i przez inne osoby na 

zasadach okreŢlonych w art. 486 i 487 Kodeksu sp·ġek handlowych, jeŮeli 

Emitent nie wytoczy pow·dztwa o naprawienie wyrzņdzonej mu szkody w 

terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzņdzajņcego szkodŋ. JeŮeli 

pow·dztwo okaŮe siŋ nieuzasadnione, a pow·d, wnoszņc je, dziaġaġ w zġej 

wierze lub dopuŢciġ siŋ raŮņcego niedbalstwa, obowiņzany jest naprawiļ 

szkodŋ wyrzņdzonņ pozwanemu. 

- Prawo do przeglņdania dokument·w zwiņzanych z poġņczeniem, podziaġem 

lub przeksztaġceniem Emitenta - prawo do przeglņdania dokument·w oraz 

Ůņdania udostŋpnienia w lokalu Sp·ġki bezpġatnie odpis·w dokument·w, o 

kt·rych mowa w art. 505 Ä 1 KSH (w przypadku poġņczenia sp·ġek), w art. 540 

Ä 1 KSH (przypadku podziaġu Sp·ġki) oraz w art. 561 Ä 1 KSH (w przypadku 

przeksztaġcenia Sp·ġki); 

- Prawo do przeglņdania ksiŋgi akcyjnej i Ůņdania wydania odpisu za zwrotem 

koszt·w jego sporzņdzenia (art. 341 Ä 7 KSH) - Zarzņd obowiņzany jest 

prowadziļ ksiŋgŋ akcji imiennych i Ţwiadectw tymczasowych (ksiŋga 

akcyjna), do kt·rej naleŮy wpisywaļ: nazwisko i imiŋ albo firmŋ (nazwŋ) oraz 

siedzibŋ i adres akcjonariusza albo adres do dorŋczeŗ, wysokoŢļ dokonanych 

wpġat, a takŮe na wniosek osoby uprawnionej, wpis o przeniesieniu akcji na 

innņ osobŋ wraz z datņ wpisu. 
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- Prawo do informacji o stosunku dominacji lub zaleŮnoŢci - Akcjonariusz ma 

prawo Ůņdania, aby sp·ġka handlowa, kt·ra jest akcjonariuszem Emitenta, 

udzieliġa informacji, czy pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleŮnoŢci 

wobec okreŢlonej sp·ġki handlowej albo sp·ġdzielni bŋdņcej akcjonariuszem 

Emitenta, albo czy taki stosunek dominacji lub zal eŮnoŢci ustaġ. Akcjonariusz 

moŮe Ůņdaļ r·wnieŮ ujawnienia liczby akcji lub gġos·w albo liczby udziaġ·w 

lub gġos·w, jakie ta sp·ġka handlowa posiada, w tym takŮe jako zastawnik, 

uŮytkownik lub na podstawie porozumieŗ z innymi osobami. ŭņdanie 

udzielenia inf ormacji oraz odpowiedzi powinny byļ zġoŮone na piŢmie (art. 6 Ä 

4 i 6 KSH), 

- Prawo Ůņdania od pozostaġych akcjonariuszy sprzedaŮy wszystkich 

posiadanych akcji - przymusowy wykup akcji przysġugujņce akcjonariuszowi 

sp·ġki publicznej, kt·ry samodzielnie lub wsp·lnie z podmiotami od niego 

zaleŮnymi lub wobec niego dominujņcymi oraz podmiotami bŋdņcymi 

stronami zawartego z nim porozumienia, o kt·rym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 

ustawy o ofercie publicznej osiņgnņġ lub przekroczyġ 90% og·lnej liczby 

gġos·w w tej sp·ġce (art. 82 ustawy o ofercie publicznej). 

- Prawo do Ůņdania wykupu akcji - akcjonariusz sp·ġki publicznej moŮe Ůņdaļ 

na piŢmie wykupienia posiadanych przez niego akcji przez innego 

akcjonariusza, kt·ry osiņgnņġ lub przekroczyġ 90% og·lnej liczby gġos·w w tej 

sp·ġce publicznej. ŭņdanie skġada siŋ w terminie 3 miesiŋcy od dnia, w kt·rym 

nastņpiġo osiņgniŋcie lub przekroczenie tego progu (art. 83 Ustawy o ofercie). 

Takiemu Ůņdaniu sņ zobowiņzani zadoŢļuczyniļ solidarnie akcjonariusz, kt·ry 

osiņgnņġ lub przekroczyġ 90% og·lnej liczby gġos·w na Walnym Zgromadzenia, 

jak r·wnieŮ podmioty wobec niego zaleŮne i dominujņce, w terminie 30 dni 

od jego zgġoszenia. Obowiņzek nabycia akcji od akcjonariusza spoczywa 

r·wnieŮ solidarnie na kaŮdej ze stron porozumienia, o kt·rym mowa w art. 87 

ust. 1 pkt 5 ustawy o ofercie publicznej, o ile czġonkowie tego porozumienia 

posiadajņ wsp·lnie, wraz z podmiotami zaleŮnymi i dominujņcymi, co najmniej 

90% og·lnej liczby gġos·w. 

- Prawo do zamiany akcji imiennych na akcje na okaziciela.  Zgodnie z art. 334 

Ä 2 KSH zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela albo odwrotnie moŮe 

byļ dokonana na Ůņdanie akcjonariusza, jeŮeli ustawa lub Statut nie stanowi 

inaczej. Zgodnie z Ä 7 ust. 3 Statutu Emitenta zamiana akcji na okaziciela na 

akcje i mienne jest niedopuszczalna.  

Prawa majņtkowe 

Prawo do dywidendy  

Prawo do dywidendy (prawo do udziaġu w zysku sp·ġki) na  podst.  art.  347 KSH ð

powyŮszy przepis statuuje uprawnienie akcjonariuszy Emitenta do udziaġu w zysku 

Sp·ġki wykazanym w jej sprawozdaniu finansowym, zbadanym  przez  biegġego  

rewidenta,  kt·ry  zostaġ  przeznaczony  przez  Walne  Zgromadzenie  do  wypġaty 
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akcjonariuszom. Zysk przeznaczony do wypġaty akcjonariuszom Emitenta rozdziela siŋ 

w stosunku do liczby akcji posiadanych  przez  da nego  akcjonariusza  w  dniu  

dywidendy (zwanym takŮe dniem dywidendy), okreŢlonym w uchwale  Zwyczajnego  

Walnego  Zgromadzenia  o  podziale  zysku.  Prawo  do  wypġaty  dywidendy  

przysġuguje akcjonariuszowi bŋdņcemu posiadaczem akcji Emitenta w dniu 

dyw idendy. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Sp·ġki ustala  dzieŗ  dywidendy  oraz  

termin  wypġaty dywidendy.  Dzieŗ  dywidendy  moŮe  byļ  wyznaczony  na  dzieŗ 

powziŋcia uchwaġy albo w okresie kolejnych trzech miesiŋcy, liczņc od tego dnia. 

Ustalajņc dzieŗ dywidendy Walne Zgromadzenie  powinno  jednak  wziņļ  pod  

uwagŋ  regulacje  KDPW  i  GPW.  Uchwaġa  Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia 

okreŢla takŮe dzieŗ wypġaty dywidendy. 

Prawo poboru  

Przy zachowaniu wymog·w, o kt·rych mowa w art. 433 Ä 1 KSH, w przypadku nowej 

emisji akcji, akcjonariuszom Emitenta przysġuguje prawo pierwszeŗstwa objŋcia 

nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych przez nich akcji (prawo poboru). 

Prawo poboru odnosi siŋ r·wnieŮ do emisji przez Sp·ġkŋ papier·w wartoŢciowych 

zamiennych na ak cje Sp·ġki lub inkorporujņcych prawo zapisu na akcje. Natomiast 

w interesie Sp·ġki, zgodnie z art. 433 Ä 2 KSH, Walne Zgromadzenie moŮe pozbawiļ 

dotychczasowych akcjonariuszy Sp·ġki prawa poboru akcji Sp·ġki w caġoŢci lub 

czŋŢci. Podjŋcie uchwaġy wymaga:  

- co najmniej 4/5 gġos·w oddanych za uchwaġņ,  

- zamieszczenia informacji o podjŋciu uchwaġy w porzņdku obrad podanym do 

publicznej wiadomoŢci zgodnie z zasadami KSH oraz 

- przedstawienia Walnemu Zgromadzeniu pisemnej opinii Zarzņdu 

uzasadniajņcej powody pozbawienia prawa poboru oraz proponowanņ 

cenŋ emisyjnņ nowych akcji bņdŬ spos·b jej ustalenia. 

Przepisu  o  koniecznoŢci uzyskania wiŋkszoŢci co najmniej 4/5 gġos·w nie stosuje siŋ, 

gdy uchwaġa o podwyŮszeniu kapitaġu zakġadowego stanowi, Ůe nowe akcje majņ 

byļ objŋte w caġoŢci przez instytucjŋ finansowņ (subemitenta), z obowiņzkiem 

oferowania ich nastŋpnie akcjonariuszom celem umoŮliwienia im wykonania prawa 

poboru na warunkach okreŢlonych w uchwale oraz gdy uchwaġa stanowi, Ůe nowe 

akcje majņ byļ objŋte przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze, kt·rym 

sġuŮy prawo poboru, nie obejmņ czŋŢci lub wszystkich oferowanych im akcji; 

pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji moŮe nastņpiļ w przypadku, gdy 

zostaġo to zapowiedziane w porzņdku obrad Walnego Zgromadzenia.  

Prawo do udziaġu w masie likwidacyjnej 

Przez prawo do udziaġu w majņtku pozostaġym po przeprowadzeniu likwidacji sp·ġki 

akcyjnej naleŮy rozumieļ roszczenie  akcjonariusza  o  zwrot  przysġugujņcej  mu  

czŋŢci  majņtku  sp·ġki,  w  sytuacji,  gdy  prowadzone  jest postŋpowanie 

likwidacyjne. Zgodnie z art. 474 KSH, po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli 
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sp·ġki moŮe nastņpiļ podziaġ pomiŋdzy akcjonariuszy majņtku sp·ġki pozostaġego po 

takim zaspokojeniu lub zabezpieczeniu, ale nie wczeŢniej niŮ po upġywie roku od dnia 

ostatniego ogġoszenia o otwarciu likwidacji i wezwaniu wierzycieli. Majņtek pozostaġy 

po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli sp·ġki dzieli siŋ pomiŋdzy 

akcjonariuszy sp·ġki w stosunku do dokonanych przez kaŮdego z akcjonariuszy wpġat 

na kapitaġ zakġadowy sp·ġki. WielkoŢļ wpġat na kapitaġ zakġadowy sp·ġki przez 

danego akcjonariusza ustala siŋ w oparciu o liczbŋ i wartoŢļ posiadanych przez 

niego akcji.  

Prawo do zbywania akcji Emitenta  

Zgodnie z art. 337 Ä1 KSH akcje Emitenta sņ zbywalne. Emitent nie przewidziaġ w 

Statucie jakichkolwiek ograniczeŗ zwiņzanych ze zbywaniem akcji serii A. 

Prawo do ustanowienia zastawu lub uŮytkowania na akcjach 

Akcje mogņ byļ przedmiotem zastawu lub prawa uŮytkowania ustanowionego 

przez ich wġaŢciciela. Na podstawie art. 340 Ä 3 KSH w okresie gdy akcje sp·ġki 

publicznej, na kt·rych ustanowiono zastaw lub uŮytkowanie, sņ zapisane na 

rachunku papier·w wartoŢciowych prowadzonym przez podmiot uprawniony 

zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami fina nsowymi, prawo gġosu z tych akcji 

przysġuguje akcjonariuszowi. 

Prawo zwiņzane z wykupem akcji (przy istotnej zmianie przedmiotu dziaġalnoŢci 

Emitenta)  

Art. 416 Ä4 i art. 417 Ä4 KSH stanowiņ, Ůe skutecznoŢļ uchwaġy w sprawie istotnej 

zmiany przedmiotu dziaġalnoŢci sp·ġki zaleŮy od wykupienia akcji tych akcjonariuszy, 

kt·rzy nie zgadzajņ siŋ na tŋ zmianŋ, o ile statut nie przewiduje moŮliwoŢļ istotnej 

zmiany przedmiotu dziaġalnoŢci sp·ġki bez obowiņzku (koniecznoŢci) wykupu akcji w  

sytuacji gdy uchwaġa zostanie podjŋta wiŋkszoŢciņ 2/3 gġos·w w obecnoŢci os·b 

reprezentujņcych co najmniej poġowŋ kapitaġu zakġadowego. Statut nie przewiduje 

odstŋpstwa od tej zasady KSH. 

3.4.6. OkreŢlenie podstawowych zasad polityki Emitenta, co do wypġaty 

dywidendy w przyszġoŢci 

Co do dywidendy,  Statut Sp·ġki nie ustanawia Ůadnego uprzywilejowania w tej 

kwestii oraz nie zawiera szczeg·lnych postanowieŗ dotyczņcych zasad podziaġu 

zysku. Dywidenda wypġacana bŋdzie w polskich zġotych (PLN).  

Zgodnie z art. 395 KSH organem wġaŢciwym do powziŋcia uchwaġy o podziale zysku 

lub o pokryciu straty oraz o wypġacie dywidendy jest Zwyczajne Walne 

Zgromadzenie, kt·re powinno odbyļ siŋ w terminie 6 miesiŋcy po upġywie kaŮdego 

roku obrotowego. Zwyczajne Walne Zgromadzenie ustala w uchwale o podziale 

zysku za ostatni rok obrotowy wysokoŢļ dywidendy, dzieŗ ustalenia prawa do 

dywidendy oraz dzieŗ wypġaty dywidendy (art. 348 Ä 3 KSH). Uprawnionymi do 
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dywid endy za dany rok obrotowy sņ akcjonariusze, kt·rzy posiadajņ na swoim 

rachunku akcje na zakoŗczenie dnia (t.j. o godzinie 24: 00), kt·ry Walne 

Zgromadzenie okreŢli w swojej uchwale, jako dzieŗ ustalenia prawa do dywidendy. 

Walne Zgromadzenie okreŢla dzieŗ prawa do dywidendy oraz dzieŗ wypġaty 

dywidendy.  

Akcjonariusze majņ prawo do udziaġu w zysku wykazanym w sprawozdaniu 

finansowym, zbadanym przez biegġego rewidenta, kt·ry zostaġ przeznaczony przez 

Walne Zgromadzenie do wypġaty dla nich. Zysk rozdziela siŋ w stosunku do liczby 

Akcji. Zgodnie z art. 347Ä2 KSH jeŮeli akcje nie sņ caġkowicie pokryte, zysk rozdziela siŋ 

w stosunku do dokonanych wpġat na akcje. Kwota przeznaczona do podziaġu 

miŋdzy akcjonariuszy nie moŮe przekraczaļ zysku za ostatni rok obrotowy, 

powiŋkszonego o niepodzielone zyski z lat ubiegġych oraz o kwoty przeniesione z 

utworzonych z zysku kapitaġ·w zapasowego i rezerwowych, kt·re mogņ byļ 

przeznaczone na wypġatŋ dywidendy. Kwotŋ tŋ naleŮy pomniejszyļ o niepokryte 

straty, akcje wġasne oraz o kwoty, kt·re zgodnie z ustawņ lub statutem powinny byļ 

przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaġy zapasowy lub rezerwowe.  

Statut Emitenta przewiduje  moŮliwoŢļ wypġaty zaliczki na poczet przewidywanej 

dywidendy .  

Warunki i termin przekazania dywidendy, w przypadku, gdy Walne Zgromadzenie 

podejmie decyzjŋ o jej wypġacie, ustalane bŋdņ zgodnie z zasadami przyjŋtymi dla 

sp·ġek publicznych.  

Na podstawie Ä 106 ust. 1 Szczeg·ġowych Zasad Dziaġania KDPW, Emitent jest 

zobowiņzany w terminie  nie p·Ŭniejszym niŮ 10 dni przed dniem ustalenia prawa do 

dywidendy, poinformowaļ KDPW o wysokoŢci dywidendy, dniu ustalenia prawa do 

dywidendy oraz terminie jej wypġaty, a takŮe przesġaļ do KDPW odpisy uchwaġ 

wġaŢciwego organu  w  tych  sprawach.  Zgodnie z Ä 106 ust. 2 Szczeg·ġowych Zasad 

Dziaġania KDPW okres miŋdzy dniem ustalenia prawa do dywidendy a dniem 

wypġaty dywidendy musi wynosiļ co najmniej 10 dni. Wypġata dywidendy bŋdzie 

nastŋpowaļ za poŢrednictwem systemu depozytowego KDPW. Zgodnie z Ä 112 

Szczeg·ġowych Zasad Dziaġania KDPW wypġata dywidendy przysġugujņcej 

akcjonariuszom posiadajņcym zdematerializowane akcje sp·ġki publicznej nastŋpuje 

poprzez pozostawienie przez Emitenta do dyspozycji KDPW Ţrodk·w na realizacjŋ 

prawa do dywidendy na wskazanym przez K DPW rachunku pieniŋŮnym lub rachunku 

bankowym. Krajowy Depozyt rozdziela Ţrodki  otrzymane  od  emitenta  na  

poszczeg·lne  rachunki  pieniŋŮne  lub  rachunki  bankowe  uczestnik·w 

bezpoŢrednich KDPW, kt·rzy nastŋpnie przekaŮņ je na wġaŢciwe rachunki 

akcjo nariuszy. 

Procedury zwiņzane z ustaleniem termin·w wypġaty dywidendy, a takŮe jej wypġaty 

bŋdņ przeprowadzane zgodnie z regulacjami KDPW (Ä 106 ð 114 Szczeg·ġowe 

zasady dziaġania Krajowego Depozytu Papier·w WartoŢciowych Zaġņcznik do 

uchwaġy Zarzņdu KDPW S.A. Nr 179/09 z dnia 15 maja 2009 r. z p·Ŭn. zm.) 
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Decyzje o przeznaczeniu zysku podejmuje corocznie Zwyczajne Walne 

Zgromadzenie. Zarzņd Emitenta zamierza w okresie 2015 -2016 wnioskowaļ o 

przeznaczenie caġego zysku na cel ărozw·j sp·ġkió. 

3.5. Zasady opodatkowania dochod·w zwiņzanych z posiadaniem i 

obrotem instrumentami finansowymi objŋtymi niniejszym 

Dokumentem, w tym wskazanie pġatnika podatku 

W Dokumencie Informacyjnym zostaġy opisane jedynie og·lne zasady 

opodatkowania dochod·w zwiņzanych z posiadaniem instrument·w finansowych. 

Inwestorzy zainteresowani uzyskaniem szczeg·ġowych odpowiedzi powinni skorzystaļ 

z porad Ţwiadczonych przez doradc·w podatkowych. 

3.5.1. Podatek dochodowy od doc hod·w uzyskiwanych przez osoby 

fizyczne  

Od dochod·w uzyskanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej z odpġatnego 

zbycia papier·w wartoŢciowych lub pochodnych instrument·w finansowych i z 

realizacji praw z nich wynikajņcych oraz z odpġatnego  zbycia udziaġ·w w sp·ġkach 

majņcych osobowoŢļ prawnņ (...) podatek dochodowy wynosi 19 proc. uzyskanego 

dochodu (art. 30b ust. 1 i 4 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych).  

Dochodem, o kt·rym mowa w art. 30b ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od 

os·b fizycznych, jest:  

- r·Ůnica miŋdzy sumņ przychod·w uzyskanych z tytuġu odpġatnego zbycia 

papier·w wartoŢciowych a kosztami uzyskania przychod·w, okreŢlonymi na 

podstawie art. 22 ust. 1f lub ust. 1g, lub art. 23 ust. 1 pkt. 38, z zastrzeŮeniem art. 

24 ust. 13 i 14,  

- r·Ůnica miŋdzy sumņ przychod·w uzyskanych z realizacji praw wynikajņcych z 

papier·w wartoŢciowych, o kt·rych mowa w art. 3 pkt  1  lit.  b Ustawy o 

Obrocie Instrumentami  Finansowymi,  a  kosztami  uzyskania przychod·w, 

okreŢlonymi na podstawie art. 23 ust. 1 pkt. 38a,  

- r·Ůnica  miŋdzy  sumņ  przychod·w  uzyskanych  z  tytuġu  odpġatnego  zbycia  

pochodnych  instrument·w finansowych oraz z realizacji praw z nich 

wynikajņcych a kosztami uzyskania przychod·w, okreŢlonymi na podstawie 

art. 23 ust. 1 pkt. 38a,  

- r·Ůnica miŋdzy sumņ przychod·w uzyskanych z tytuġu odpġatnego zbycia 

udziaġ·w w sp·ġkach majņcych osobowoŢļ prawnņ a kosztami uzyskania 

przychod·w, okreŢlonymi na podstawie art. 22 ust. 1, art.  23 ust.  1 pkt. 38, 

- r·Ůnica pomiŋdzy wartoŢciņ nominalnņ objŋtych udziaġ·w (akcji) w sp·ġkach 

majņcych osobowoŢļ prawnņ albo wkġad·w w sp·ġdzielniach w zamian za 

wkġad niepieniŋŮny w innej postaci niŮ przedsiŋbiorstwo lub jego 
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zorganizowana czŋŢļ, a kosztami uzyskania przychod·w okreŢlonymi na 

podstawie art. 22 ust. 1e, osiņgniŋta w roku podatkowym. 

Wyjņtkiem od przedstawionej zasady jest odpġatne zbywanie papier·w 

wartoŢciowych i pochodnych instrument·w finansowych oraz realizacja praw z nich 

wynikajņcych, jeŮeli czynnoŢci te wykonywane sņ w ramach prowadzonej 

dziaġalnoŢci  gospodarczej  (art.  30b  ust. 4 Ustawy  o  podatku  dochodowym  od  

os·b  fizycznych).  Dochod·w (przychod·w) z przedmiotowych tytuġ·w nie ġņczy siŋ 

z pozostaġymi dochodami opodatkowanymi na zasadach og·lnych. 

Po zakoŗczeniu roku podatkowego, podatnik jest obowiņzany w zeznaniu 

podatkowym, o kt·rym mowa w art. 45 ust. 1a pkt. 1 Ustawy o podatku 

dochodowym od os·b fizycznych, wykazaļ dochody uzyskane w roku podatkowym 

m.in. z odpġatnego zbycia papier·w wartoŢciowych, i dochody z odpġatnego zbycia 

pochodnych instrument·w finansowych, a takŮe dochody z realizacji praw z nich 

wynikajņcych oraz z odpġatnego zbycia udziaġ·w w sp·ġkach majņcych osobowoŢļ 

prawnņ oraz z tytuġu objŋcia udziaġ·w (akcji) w sp·ġkach majņcych osobowoŢļ 

prawnņ albo wkġad·w  w  sp·ġdzielniach  w  zamian  za  wkġad  niepieniŋŮny  w  

postaci  inne j  niŮ  przedsiŋbiorstwo  lub  jego zorganizowana czŋŢļ, i obliczyļ 

naleŮny podatek dochodowy (art. 30b ust. 6 Ustawy o podatku dochodowym od 

os·b fizycznych).  

Zgodnie  z  art.  30b  ust.  3  ustawy  o  podatku  dochodowym od os·b fizycznych 

zastosowanie stawki podatkowej, wynikajņcej z um·w zapobiegajņcych 

podw·jnemu opodatkowaniu, lub niepobranie podatku ma zastosowanie, pod 

warunkiem przedstawienia pġatnikowi przez podatnika zaŢwiadczenia o miejscu 

zamieszkania lub siedzibie  za granicņ  dla  cel·w  podatkowych  (tzw.  certyfikat  

rezydencji),  wydane  przez  wġaŢciwy  organ  administracji  podatkowej. 

3.5.2. Opodatkowanie dochod·w os·b fizycznych z tytuġu dywidendy 

Podatek  od  dochodu  uzyskanego  z  dywidendy  uregulowany  jest  Ustawņ  o  

podatku  dochodowy m  od  os·b fizycznych. Ustawy te przewidujņ obowiņzek 

uiszczenia zryczaġtowanego podatku dochodowego (w wysokoŢci 19%) od 

dochod·w z dywidend oraz innych przychod·w z tytuġu udziaġu w zyskach os·b 

prawnych majņcych siedzibŋ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Podmioty, kt·re 

nie majņ siedziby lub zarzņdu na terytorium RP r·wnieŮ podlegajņ obowiņzkowi, o 

kt·rym mowa powyŮej - stawka podatku jest taka sama (19%), chyba Ůe umowa w 

sprawie zapobieŮenia podw·jnemu opodatkowaniu zawarta z krajem miejsca 

siedziby lub zarzņdu podatnika stanowi inaczej. 

Zryczaġtowany podatek, o kt·rym mowa powyŮej pobiera siŋ bez pomniejszania 

przychodu z tytuġu dywidendy o jakiekolwiek  koszty  uzyskania  przychodu -

podstawŋ opodatkowania stanowi peġna suma otrzymanej wypġaty pieniŋŮnej.  

Ponadto,  na  mocy  art.  30a  ust.  7  przych·d  z  tytuġu  dywidendy  nie  ġņczy  siŋ  z  

dochodami opodatkowanymi na zasadach og·lnych okreŢlonych w art. 27 ustawa 

o podatku dochodowym od os·b fizycznych.  
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Pġatnikiem podatku dochodowego od os·b  fizycznych z tytuġu wypġaty dywidendy 

na rzecz os·b fizycznych jest Emitent. Zgodnie z art. 8 ustawy z dnia 29  sierpnia 1997 

r.  Ordynacja podatkowa (tj. Dz. U. z 2005 nr 8, poz. 60 z p·Ŭn. zm. ăOrdynacja 

podatkowaó) pġatnikiem jest osoba fizyczna, osoba prawna  lub  jednostka  

organizacyjna nieposiadajņca osobowoŢci prawnej, obowiņzana na podstawie 

przepis·w prawa podatkowego do obliczenia i pobrania od podatnika podatku i 

wpġacenia go we wġaŢciwym terminie organowi podatkowemu. Na podstawie art. 

41  ust.  4  updof podmiot wypġacajņcy dywidendŋ jako pġatnik jest obowiņzany 

pobieraļ zryczaġtowany podatek dochodowy od dokonywanych wypġat i 

przekazaļ kwoty podatku w terminie do dnia 20 miesiņca nastŋpujņcego po 

miesiņcu, w kt·rym pobrano podatek ð na rachunek wġaŢciwego dla pġatnika 

urzŋdu skarbowego (art. 42 updof). Z powyŮszych przepis·w jasno wynika, iŮ 

pġatnikiem podatku dochodowego od os·b fizycznych z tytuġu wypġaty dywidendy  

na  rzecz  os·b  fizycznych  jest  emitent.  PowyŮsze  znajduje  potwierdzenie  w  

interpretacjach indywidualnych przepis·w prawa podatkowego wydanych z 

upowaŮnienia Ministra Finans·w m.in. sygnatura: IBPBII/2/415T1323/10/HS    z    10    

marca    2011    r.,    IBPBII/2/415T1324/10/HS    z    10    marca    2011    r.    ora z 

IPPB2/415T777/09T2/AS z 19 marca 2010 r.  

3.5.3. Podatek od dochod·w z tytuġu dywidend i innych udziaġ·w w 

zyskach Emitenta od os·b prawnych  

Ustawa z dnia z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od os·b prawnych 

(dalej ăupdopó), (t.j. Dz. U. z 2011 nr 74 poz.397 z p·Ŭn. zm., w art. 7 stanowi, iŮ 

przedmiotem opodatkowania podatkiem dochodowym od os·b prawnych jest 

doch·d bez wzglŋdu na rodzaj Ŭr·deġ przychod·w, z jakich doch·d ten zostaġ 

osiņgniŋty; w wypadkach, o kt·rych mowa w art. 21 i 22 powyŮszej ustawy, czyli m.in. 

dochod·w (przychod·w) z dywidend oraz innych  przychod·w z tytuġu udziaġu w 

zyskach os·b prawnych, przedmiotem opodatkowania jest przych·d. Zgodnie z art. 

22 ust. 1 dochody (przychody) z dywidend oraz innych przychod·w z tytuġu udziaġu 

w zyskach os·b prawnych  majņcych  siedzibŋ  lub  zarzņd  na  terytorium 

Rzeczypospolitej  Polskiej  podlegajņ  opodatkowaniu podatkiem w wysokoŢci 19% 

uzyskanego przychodu.  

Zgodnie z art. 22 ust. 4 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych zwalnia 

siŋ od podatku dochodowego dochody (przychody) z dywidend oraz inne 

przychody z tytuġu udziaġu w zyskach os·b prawnych, jeŮeli speġnione sņ ġņcznie 

nastŋpujņce warunki:  

1) wypġacajņcym dywidendŋ oraz inne przychody z tytuġu udziaġu w zyskach 

os·b prawnych jest sp·ġka bŋdņca podatnikiem podatku dochodowego, 

majņca siedzibŋ lub zarzņd na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,  

2) uzyskujņcym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytuġu 

udziaġu w zyskach os·b prawnych, o kt·rych mowa w pkt. 1, jest sp·ġka 
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pod legajņca w Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym niŮ Rzeczpospolita Polska 

paŗstwie czġonkowskim Unii Europejskiej lub w innym paŗstwie naleŮņcym do 

Europejskiego Obszaru Gospodarczego, opodatkowaniu podatkiem 

dochodowym od caġoŢci swoich dochod·w, bez wzglŋdu na miejsce ich 

osiņgania,  

3) sp·ġka, o kt·rej mowa w pkt. 2, posiada bezpoŢrednio nie mniej niŮ 10 % 

udziaġ·w (akcji) w kapitale sp·ġki, o kt·rej mowa w pkt. 1,  

4) sp·ġka, o kt·rej mowa w pkt 2, nie korzysta ze zwolnienia z opodatkowania 

podatkiem dochodo wym od caġoŢci swoich dochod·w, bez wzglŋdu na 

Ŭr·dġo ich osiņgania.  

Zwolnienie ma zastosowanie w przypadku, kiedy sp·ġka uzyskujņca dochody 

(przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytuġu udziaġu w zyskach os·b 

prawnych majņcych siedzibŋ lub zarzņd na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej 

posiada udziaġy (akcje) w sp·ġce wypġacajņcej te naleŮnoŢci w wysokoŢci, o kt·rej 

mowa powyŮej w ust  4 pkt. 3, nieprzerwanie przez okres dw·ch lat lub gdy okres 

dw·ch lat nieprzerwanego posiadania udziaġ·w (akcji), w wysokoŢci okreŢlonej 

powyŮej w ust 4 pkt. 3, przez sp·ġkŋ uzyskujņcņ dochody (przychody) z tytuġu udziaġu 

w zysku osoby prawnej majņcej siedzibŋ lub zarzņd na terytorium Rzeczypospolitej 

Polskiej, upġywa po dniu uzyskania tych dochod·w  (przychod·w).  W  przypadku  

niedotrzymania  warunku  posiadania  udziaġ·w  (akcji),  w wysokoŢci okreŢlonej w 

powyŮej w ust 4 pkt. 3, nieprzerwanie przez okres dw·ch lat sp·ġka, o kt·rej mowa 

powyŮej w ust 4 pkt. 2, jest obowiņzana do zapġaty podatku, wraz z odsetkami za 

zwġokŋ, od dochod·w (przychod·w) z dywidend w wysokoŢci 19 % dochod·w 

(przychod·w) do 20 dnia miesiņca nastŋpujņcego po miesiņcu, w kt·rym utraciġa 

prawo do zwolnienia. Odsetki nalicza siŋ od nastŋpnego dnia po dniu, w kt·rym po 

raz pierwszy skorzystaġa ze zwolnienia.  

Minister Finans·w stoi na stanowisku, iŮ zbycie przez nierezydent·w akcji w polskich 

sp·ġkach zasadniczo nie jest dochodem  uzyskanym  ze  Ŭr·deġ  poġoŮonych  na  

terytorium  Polski  ăgdyŮ  zbycie  takie  stanowi  odrŋbne  od zbywanego Ŭr·dġa 

Ŭr·dġo dochod·w, kt·re nie jest trwale zwiņzane z terytorium Polskió. 

R·wnoczeŢniewskazaġ wyjņtki, gdy zbycie przez nierezydenta udziaġ·w lub akcji 

polskiej Sp·ġki traktowane jest jako dokonane na terytorium Polski. Do wyjņtk·w tych 

naleŮņ nastŋpujņce przypadki:  

1) zbycie akcji polskiej sp·ġki dokonywane jest na polskiej gieġdzie papier·w 

wartoŢciowych (ăw takim przypadku gieġda i obr·t na niej dokonywany 

stanowi samoistne Ŭr·dġo dochod·w poġoŮone na terytorium Polskió), 

2) zbycie akcji polskiej sp·ġki prowadzņce w praktyce do przeniesienia praw do 

nieruchomoŢci (np. gdy majņtek sp·ġki,kt·rej udziaġy lub akcje sņ zbywane, 

skġada siŋ gġ·wnie z nieruchomoŢci). 
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NaleŮy jednak pamiŋtaļ, iŮ zawarte przez Rzeczpospolitņ Polskņ z paŗstwem miejsca 

siedziby lub zarzņdu osoby prawnej  lub  miejsca  zamieszkania  osoby  fizycznej  

(paŗstwem  rezydencji)  umowy  o  unikaniu  podw·jnego opodatkowania  mogņ  

zmieniaļ  zasady  opodatkowani  przychod·w.  Tym  samym  zastosowanie  mogņ  

znaleŬļ preferencyjnej stawki podatkowe albo moŮe dojŢļ do niepobrania w og·le 

podatku z powyŮszych tytuġ·w. Z uwagi na  miejsce  umowy  o  unikaniu 

podw·jnego opodatkowania w hierarchii Ŭr·deġ prawa naleŮy zauwaŮyļ, iŮ w 

przypadku, gdy modyfikujņ one zasady opodatkowania osiņganych dochod·w i sņ 

nie do pogodzenia z przepisami polskich ustaw podatkowych to pierwszeŗstwo i tym 

samym moc wiņŮņco naleŮy przyznaļ postanowieniom umowy. 

WiŋkszoŢļ um·w o unikaniu podw·jnego opodatkowania stanowi, iŮ zyski 

kapitaġowe w tym ze sprzedaŮy akcji podlega opodatkowaniu wyġņcznie w paŗstwie 

rezydencji tj. paŗstwie w kt·rym podatnik ma miejsce zamieszkania lub  siedzibŋ czy 

teŮ zarzņd. Natomiast moŮliwoŢļ opodatkowania r·wnieŮ w paŗstwie Ŭr·dġa istnieje 

wyġņcznie w odniesieniu do ŢciŢle okreŢlonych przypadkach - przede wszystkim w 

sytuacji, gdy majņtek sp·ġki, kt·rych akcje sņ zbywane, skġada siŋ gġ·wnie z majņtku 

nieruchomego poġoŮonego w Polsce. 

Zastosowanie  stawki  podatku  wynikajņcej  z  wġaŢciwej  umowy  o  unikaniu  

podw·jnego  opodatkowania  albo niezapġacenie podatku zgodnie z takņ umowņ 

jest uwarunkowane posiadaniem certyfikatu rezydencji  podatkowej wydanego przez 

wġaŢciwe wġadze podatkowe. 

3.5.4. Podatek dochodowy od dochod·w uzyskiwanych przez osoby 

prawne  

Dochody osiņgane przez osoby prawne ze sprzedaŮy akcji podlegajņ 

opodatkowaniu podatkiem dochodowym od os·b prawnych. Przedmiotem 

opodatkowania jest doch·d stanowiņcy r·Ůnicŋ pomiŋdzy przychodem, tj. kwotņ 

uzyskanņ ze sprzedaŮy akcji, a kosztami uzyskania przychodu, czyli wydatkami 

poniesionymi na nabycie lub objŋcie akcji. Doch·d ze sprzedaŮy akcji ġņczy siŋ z 

pozostaġymi dochodami i stosownie  do  art.  19  updop  podlega opodatkowaniu 

wedġug 19% stawki. 

Zgodnie  z  art.  25 ust  1 Ustawy o podatku dochod owym od os·b prawnych, osoby 

prawne, kt·re sprzedaġy akcje, zobowiņzane sņ do wykazania uzyskanego z tego 

tytuġu dochodu w skġadanej co miesiņc deklaracji podatkowej o wysokoŢci 

dochodu lub straty, osiņgniŋtych od poczņtku roku podatkowego oraz do 

wpġacania na rachunek wġaŢciwego  urzŋdu  skarbowego  zaliczki  od  sumy  

opodatkowanych  dochod·w  uzyskanych  od  poczņtku  roku podatkowego. 

Zaliczka obliczana jest jako r·Ůnica pomiŋdzy podatkiem naleŮnym od dochodu 

osiņgniŋtego od poczņtku roku podatkowego a sumņ zaliczek zapġaconych za 

poprzednie miesiņce tego roku.  
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Podatnik moŮe r·wnieŮ wybraļ uproszczony spos·b deklarowania dochodu (straty), 

okreŢlony w art. 25 ust. 6-7 ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych.  

Zgodnie z art. 26 ust. 1 ustawy o podat ku dochodowym od os·b prawnych 

zastosowanie stawki podatkowej, wynikajņcej z um·w zapobiegajņcych 

podw·jnemu opodatkowaniu, lub niepobranie podatku ma zastosowanie, pod 

warunkiem przedstawienia pġatnikowi przez podatnika zaŢwiadczenie o miejscu 

zamieszkani a lub siedzibie za granicņ  dla  cel·w  podatkowych  (tzw.  certyfikat  

rezydencji),  wydane  przez  wġaŢciwy  organ  administracji podatkowej.  

3.5.5. Podatek dochodowy od dochod·w uzyskiwanych przez osoby 

zagraniczne  

Obowiņzek pobrania i odprowadzenia podatku u Ŭr·dġa w wysokoŢci 19% przychodu 

spoczywa na podmiocie prowadzņcym rachunek papier·w wartoŢciowych 

podmiotu zagranicznego w przypadku, gdy kwoty zwiņzane z udziaġem w zyskach 

os·b prawnych wypġacane sņ na rzecz inwestor·w zagranicznych, kt·rzy podlegajņ 

w Polsce ograniczonemu obowiņzkowi podatkowemu, czyli:  

- os·b prawnych, jeŮeli nie majņ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej siedziby 

lub zarzņdu (art. 3 ust. 2 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych), 

oraz  

- os·b fizycznych, jeŮeli nie majņ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca 

zamieszkania (art. 3 ust. 2a Ustawy o podatku dochodowym od os·b 

fizycznych).  

Jednak zasady opodatkowania oraz wysokoŢļ stawek podatku od dochod·w z 

tytuġu dywidend i innych udziaġ·w w zyskach Emitenta osiņganych przez inwestor·w 

zagranicznych mogņ byļ zmienione postanowieniami um·w o unikaniu 

podw·jnego opodatkowania zawartymi pomiŋdzy Rzeczpospolitņ Polskņ i krajem 

miejsca siedziby lub zarzņdu osoby prawnej lub miejsca zamieszkania osoby fizycznej.  

W przypadku, gd y umowa o unikaniu podw·jnego opodatkowania modyfikuje 

zasady opodatkowania dochod·w osiņganych przez te osoby z tytuġu udziaġu w 

zyskach os·b prawnych, wiņŮņce sņ postanowienia tej umowy i wyġņczajņ one 

stosowanie przywoġanych powyŮej przepis·w polskich ustaw podatkowych.   

JednakŮe, zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od os·b 

prawnych, zastosowanie stawki podatku wynikajņcej z wġaŢciwej umowy w sprawie 

zapobieŮenia podw·jnemu opodatkowaniu  albo  niepobranie  podatku zgodnie z 

takņ umowņ jest moŮliwe, pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby 

podatnika do cel·w podatkowych  uzyskanym  od  niego  zaŢwiadczeniem  

(certyfikat  rezydencji),  wydanym  przez  wġaŢciwy  organ administracji podatkowej. 

W przypadku os·b fizycznych, zgodnie z art. 30a ust. 2 Ustawy o podatku 

dochodowym od  os·b  fizycznych,  zastosowanie  stawki  podatku  wynikajņcej  z  

wġaŢciwej  umowy  w  sprawie  zapobieŮenia podw·jnemu opodatkowaniu albo 
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niepobranie podatku jest moŮliwe, pod warunkiem  uzyskania  od  podatnika 

certyfikatu rezydencji.  

Ponadto naleŮy pamiŋtaļ, Ůe zgodnie z art. 22 ust.4 Ustawy o podatku dochodowym 

od os·b prawnych zwalnia siŋ od podatku dochodowego dochody (przychody) z 

dywidend oraz inne przychody z tytuġu udziaġu w zyskach os·b prawnych, jeŮeli 

speġnione sņ ġņcznie nastŋpujņce warunki:  

1) wypġacajņcym dywidendŋ oraz inne przychody z tytuġu udziaġu w zyskach 

os·b prawnych jest sp·ġka bŋdņca podatnikiem podatku dochodowego, 

majņca siedzibŋ lub zarzņd na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,  

2) zyskujņcym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytuġu 

udziaġu w zyskach os·b prawnych, o kt·rych mowa w pkt 1, jest sp·ġka 

podlegajņca w Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym niŮ Rzeczpospolita Polska 

paŗstwie czġonkowskim Unii Europejskiej lub w innym paŗstwie naleŮņcym do 

Europejskiego Obszaru Gospodarczego, opodatkowaniu podatkiem 

dochodowym od caġoŢci swoich dochod·w, bez wzglŋdu na miejsce ich 

osiņgania,  

3) sp·ġka, o kt·rej mowa w pkt 2, posiada bezpoŢrednio nie mniej niŮ 10 % 

udziaġ·w (akcji) w kapitale sp·ġki, o kt·rej mowa w pkt 1,  

4) sp·ġka, o kt·rej mowa w pkt 2, nie korzysta ze zwolnienia z opodatkowania 

podatkiem dochodowym od caġoŢci swoich dochod·w, bez wzglŋdu na 

Ŭr·dġo ich osiņgania.  

3.5.6. Podatek od czynnoŢci cywilnoprawnych 

Art.  9  pkt.   9  Ustawy z dnia 9 wrzeŢnia 2000 roku o podatku od czynnoŢci 

cywilnoprawnych (t.j. Dz. U. z 2010,  nr 101, poz. 649 z p·Ŭn. zm.) stanowi, iŮ zwolniona 

jest od podatku od czynnoŢci cywilnoprawnych sprzedaŮ praw majņtkowych, 

bŋdņcych instrumentami finansowymi:  

a)  firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom inwestycyjnym,  

b)  dokonywanņ za poŢrednictwem firm inwestycyjnych lub zagranicznych firm 

inwestycyjnych,  

c)  dokonywanņ w ramach obrotu zorganizowanego, czyli  dokonywana  na  

terytorium  Rzeczypospolitej  Polskiej na rynku regulowanym albo w ASO,  

d)  dokonywanņ poza obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz 

zagraniczne firmy inwestycyjne, jeŮeli prawa te zostaġy nabyte przez te firmy w 

ramach obrotu zorganizowanego  
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- w rozumieniu przepis·w ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami 

finansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538, z p·Ŭn. zm.).  

W  innych  przypadkach, stawka podatku od czynnoŢci cywilnoprawnych od takiej 

transakcji wynosi 1% wartoŢci rynkowej sprzedawanych praw majņtkowych. W 

termini e 14 dni od dnia powstania obowiņzku podatkowego naleŮy uiŢciļ podatek 

od czynnoŢci cywilnoprawnych oraz zġoŮyļ deklaracjŋ w sprawie podatku od 

czynnoŢci cywilnoprawnych. Obowiņzek podatkowy, w myŢl art. 4 Ustawy o podatku 

od czynnoŢci cywilnoprawnych, przy umowie sprzedaŮy ciņŮy na kupujņcym. 

3.5.7. Podatek od spadk·w i darowizn 

Zgodnie z ustawņ z dnia 28 lipca 1983 roku o podatku od spadk·w i 

darowizn(Dz.U.04.142.1514 z p·Ŭn. zm.), nabycie przez osoby fizyczne w drodze 

spadku lub darowizny, praw majņtkowych, w tym r·wnieŮ praw zwiņzanych z 

posiadaniem papier·w wartoŢciowych, podlega opodatkowaniu podatkiem od 

spadk·w i darowizn, jeŮeli w chwili otwarcia spadku lub zawarcia umowy darowizny 

spadkobierca lub obdarowany byġ obywatelem polskim lub miaġ miejsce staġego 

pobytu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, lub prawa majņtkowe dotyczņce 

papier·w wartoŢciowych sņ wykonywane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.  

WysokoŢļ stawki podatku od spadk·w i darowizn jest zr·Ůnicowana i zaleŮy od 

rodzaju pokrewieŗstwa lub powinowactwa albo innego osobistego stosunku 

pomiŋdzy spadkobiercņ i spadkodawcņ albo pomiŋdzy darczyŗcņ i obdarowanym. 

Stopieŗ pokrewieŗstwa zostaje ustalony w oparciu o art. 14 ustawy o podatku od 

spadk·w i darowizn. Natomiast zgodnie z art. 4a tej samej ustawy maġŮonek, zstŋpni, 

wstŋpni, pasierb, rodzeŗstwo, ojczym i macocha, zostali zwolnieni od 

przedmiotowego podatku. Zwolnienie to jest obwarowane jednak okreŢlonymi 

przepisami obowiņzkami informacyjnymi. 

Ponadto, zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 105 us tawy o podatku dochodowym od os·b 

fizycznych wolny od podatku dochodowego jest doch·d uzyskany ze zbycia akcji 

(udziaġ·w) otrzymanych w drodze spadku albo darowizny - w czŋŢci 

odpowiadajņcej kwocie zapġaconego podatku od spadk·w i darowizn. 

3.5.8. OdpowiedzialnoŢļ pġatnika podatku 

Zgodnie z brzmieniem art. 30 Ä 1 i Ä 3 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja 

podatkowa (tekst jednolity Dz. U. z 2005 r. nr 8, poz. nr 8, poz.60 ze zm.) pġatnik, kt·ry 

nie wykonaġ ciņŮņcego na nim obowiņzku obliczenia i pobrania od podatnika 

podatku i wpġacenia go we wġaŢciwym terminie organowi podatkowemu - 

odpowiada  za podatek niepobrany lub podatek pobrany a niewypġacony. Pġatnik 

odpowiada za te naleŮnoŢci caġym swoim majņtkiem. OdpowiedzialnoŢļ ta jest 

niezaleŮna od woli pġatnika. Przepis·w o odpowiedzialnoŢci pġatnika nie stosuje siŋ 

wyġņcznie w przypadku, jeŮeli odrŋbne przepisy stanowiņ inaczej, albo jeŮeli podatek 

nie zostaġ pobrany z winy Rzeczpospolitej Polskiej. 
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4. Dane o emitencie  

4.1. Dane rejestrowe i teleadresowe  

Firma Sp·ġki:    Termo2Power  Sp·ġka Akcyjna   

Siedziba, a dres :    ul. Grzybowska 87,  

     00-844  Warszawa  

Nr telefonu, faksu:    +48 514943360  

Adres strony internetowej:   www.termo2power.com     

Adres poczty elektronicznej:  info@termo2power.com  

Sņd Rejestrowy:   Sņd Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII  Wydziaġ  

     Gospodarczy Krajowego R ejestru Sņdowego 

Data rejestracji w KRS:   6 listopad a  2015 r. 

Nume r KRS:    0000584452 

REGON:    362222444 

NIP:     527 274 95 94 

4.2. Wskazanie czasu trwania Emitenta  

Emitent zostaġ utworzony na czas nieoznaczony. 

4.3. Wskazanie przepis·w prawa, na podstawie kt·rych zostaġ zawiņzany 

Emitent  

Emitent zostaġ utworzony na podstawie przepis·w prawa powszechnie 

obo wiņzujņcego w Rzeczpospolitej Polskiej, w szczeg·lnoŢci na podstawie Kodeksu 

Sp·ġek Handlowych, oraz na podstawie postanowieŗ Statutu. Emitent, jako Sp·ġka 

publiczna bŋdzie dziaġaġ ponadto na podstawie regulacji dotyczņcych 

funkcjonowania rynku kapitaġowego. 

4.4. Wskazanie sņdu, kt·ry wydaġ postanowienie o wpisie Emitenta do 

rejestru przedsiŋbiorc·w 

W dniu 6 listopad a  2015 roku Emitent zostaġ wpisany do rejestru przedsiŋbiorc·w w 

Krajowego Rejestru Sņdowego pod numerem KRS 0000584452, zgodnie z 

postan owieniem Sņdu Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie XII Wydziaġ 

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sņdowego. 

4.5. Informacja czy dziaġalnoŢļ prowadzona przez Emitenta wymaga 

posiadania zezwolenia, licencji lub zgody  

DziaġalnoŢļ prowadzona przez Emitenta nie wymaga posiadania zezwolenia, licencji 

ani zgody.  

http://www.termo2power.com/
mailto:info@termo2power.com
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4.6. Historia Emitenta  

Powstanie Emitenta - spin-off Termocycle sp. z o.o.  

Termo2Power S.A. zostaġa utworzona w dniu 11 sierpnia 2015 roku przez dw·ch 

wsp·lnik·w sp·ġki Termocycle sp. z o. o.: pana Jacob a  Brouwer a  i pana  Waldemar a 

Kosiŗskiego  oraz : Termocycle sp. z o. o. , Termocycle Holding B.V. ( sp·ġka prawa 

holenderski ego ) oraz  Stichting ăGa voor Groenò (fundacja prawa holendersk iego ) ð 

patrz pkt 6.2. statutu Emitenta.  

W dniu 6 listopada 2015 roku Sp·ġka zostaġa wpisana do rejestru przedsiŋbiorc·w 

prowadzonego przez Sņd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie XII Wydziaġ 

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sņdowego. 

Decyzja o zawiņzaniu nowego podmiotu w formie sp·ġki akcyjnej byġa motywowanņ 

potrzebņ wyodrŋbnienia nowej struktury zajmujņcej siŋ przede wszystkim 

dziaġalnoŢciņ zwiņzanņ z ORC oraz planami zwiņzanymi z wprowadzeniem akcji 

Emitenta do obrotu na rynku NewConnect. Zawiņzanie Emitenta przypomina w 

swoim zaġoŮeniu transakcjŋ ăspin-offó. W klasycznym ujŋciu przedsiŋbiorstwo typu 

spin-off to nowe przedsiŋbiorstwo, kt·re zostaġo zaġoŮone przez co najmniej jednego 

pracownika instytucji naukowej lub badawczej, albo studenta bņdŬ absolwenta 

Uczelni, w celu komercjalizacji inn owacyjnych pomysġ·w (wiedzy) lub technologii.  

W przypadku Emitenta, kadra menedŮerska Termocycle sp. z o.o., kt·ra przez kilka lat  

wypracowaġa innowacyjnņ technologiŋ dotyczņcņ urzņdzeŗ ORC (wiŋcej na ten 

temat poniŮej), postanowiġa zaġoŮyļ nowe przedsiŋbiorstwo celem komercjalizacji 

technologii dotyczņcej ORC, dalszego jej rozwoju oraz rozpoczŋcia regularnej 

sprzedaŮy oferowanych produkt·w. 

Mimo , Ůe Emitent jest zarejestrowany dopiero od 6 listopada 2015 roku, posiada juŮ 

bogaty know ðhow, kt·ry zapewnia d oŢwiadczona kadra menedŮerska. Know-how, o 

kt·rym mowa powyŮej, zostaġo pozyskane w zwiņzku funkcjonowaniem menedŮer·w 

na europejskim rynku odzysku ciepġa odpadowego.  

Kadra menedŮerska zaangaŮowana jest bezpoŢrednio w  rozw·j wielu produkt·w 

energetycznyc h i posiada ponad 5 -letnie doŢwiadczenie w tej branŮy. 

ZaangaŮowanie kadry nieustannie skierowane jest w rozw·j nowych technologii i 

instalacji ORC , poprzez dostosowanie istniejņcych silnik·w pneumatycznych do 

dziaġania jako ekspander (patrz  pkt 4.15), a n ie jak w klasycznym wydaniu ð do 

dziaġania jako turbina.  

DoŢwiadczenie, o kt·rym mowa powyŮej, zapewnia przede wszystkim Prezes Zarzņdu 

Sp·ġki Jacob Brouwer, kt·ry uzyskaġ je miŋdzy innymi w ramach swojej wsp·ġpracy z 

Termocycle sp. z o. o., gdzie od roku  2011 zdobywaġ doŢwiadczenie oraz penetrowaġ 

krajowe i zagraniczne rynki odnawialnych Ŭr·deġ energii.  
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Z kolei know -how techniczny zapewnia w Sp·ġce pan Waldemar Kosiŗski ð 

Przewodniczņcy Rady Nadzorczej, kt·ry w Termocycle sp. z o.o. peġniġ funkcjŋ 

gġ·wnego projektanta systemu technicznego, tj. rozwiņzania konwersji ciepġa na 

energiŋ, takich jak np. ORC.  

Ponadto Emitent naby ġ od Termocycle sp. z o.o. urzņdzenia umoŮliwiajņce:  

¶ Standardowe spawanie ð lutowanie,  

¶ Sprzŋt do giŋcia, ciŋcia - tġoczenia metali,  

¶ Automatyczna plazmowa precyzja ciŋcia,  

¶ Zaawansowana technologia wysokiej precyzji CNC (frezarka) o rozmiarach 

1200 x 780 x 200 mm z dokġadnoŢciņ do 0,02 mm,  

¶ Precyzyjna szlifierka (slywarka) o dokġadnoŢci do 1 mikrona.  

 

Dodatkowo Emitent przejņġ od Termocycle sp. z o.o. zaplecze biurowe oraz 

montaŮowniŋ. Od tej chwili nowe produkty i technologie powstajņ pod markņ 

Termo2Power S. A.  

 

Know -how nabyty od Termocycle sp. z o.o.  

W wyniku prac badawczo -rozwojowych T ermocycle sp. z o. o. wypr acowaġa 

innowacyjne rozwiņzania dotyczņce ekspander·w - w kontekŢcie asymetrycznoŢci w 

ġoŮyskowaniu z zapewnieniem szczelnoŢci dla podniesienia efektywnoŢci pracy 

docelowej instalacji lub urzņdzenia.  

Ekspander to rozprŋŮarka ð maszyna tġokowa lub wirnikowa sġuŮņca do oziŋbiania 

gazu przez jego rozprŋŮanie, poġņczone z wykonywaniem pracy zewnŋtrznej. 

Termocycle sp. z o. o. wykonaġa kilka ulepszeŗ w konstrukcji standardowego  

ekspandera , taki ch  jak:  

1) Asyme tryczna konstrukcja wlot ð wylot, w kt·rych proporcje zaleŮņ od rodzaju 

gazu i temperatury.  

Istniejņce rozprŋŮarki majņ symetryczne konstrukcje, poniewaŮ pracujņ gġ·wnie jako 

silniki pneumatyczne wciņgarek i powinny byļ dwukierunkowe: pozwalaļ 

wyciņgarce na pracŋ g·ra / d·ġ.  

Nowa konstrukcja zaprojektowana przez Termocycle sp. z o.o. moŮe dziaġaļ jako 

ekspander, gdy gaz wchodzi do maġego wlotu i moŮe rozprŋŮyļ siŋ wewnņtrz 

korpusu ekspandera.  W drugim przypadku, gdy silnik elektryczny b ŋdzie sprzŋgniŋty z 

rozprŋŮarkņ zamiast generatora , urzņdzenie zmieni siŋ w sprŋŮarkŋ. 

 

2) Realizacja przeciwciŢnienia uszczelniajņcego 

Istniejņce rozwiņzania na rynku nie zapewniajņ szczelnoŢci dla danego typu 

gazowych czynnik·w chġodniczych w urzņdzeniach ORC. Termocycle sp. z o.o. 

rozwiņzaġa ten problem rozwijajņc wġasny system uszczelnieŗ hermetycznych. 
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3) Wykonanie korpusu ekspandera przy uŮyciu innego materiaġu i odmiennych 

ġoŮysk 

Zaprojektowanie przez Termocycle sp. z o.o.  ekspander a przy  uŮyciu innych 

materiaġ·w spowodowaġo, Ůe moŮe on pracowaļ przy wyŮszych temperaturach 

(300Á C zamiast 150Á C) oraz z uŮyciem pary wodnej.  

PowyŮsze rozwiņzania stanowiņ podstawŋ dla dalszego rozwoju przez Emitenta 

ekspandera do  urzņdzeŗ ORC. 

Zakġad produkcyjny 

 

Biuro administracyjne i korespondencyjne Termo2Power S.A. jest zlokalizowane w 

Warszawie, ale montaŮ i produkcja odbywa siŋ przy ul. Toruŗskiej 41 w Kwidzynie (52-

800) w wojew·dztwie pomorskim. Zakġad produkcyjny w Kwidzynie to miejsce 

fizycznego rozwoju produkt u i montaŮu element·w metalowych, automatyki i 

elektroniki . 

Wyb·r lokalizacji zakġadu produkcyjnego w 

Kwidzynie jest podyktowany przede wszystkim o 

wiele niŮszymi kosztami wynajmu, a takŮe niŮszymi 

kosztami robocizny.  

W chwili obecnej w zakġadzie produkcyjnym, w 

zaleŮnoŢci od bieŮņcych potrzeb, pracuje od 3 do 6 

rzemieŢlnik·w zatrudnionych do spawania, 

lutowania i montaŮu urzņdzeŗ elektronicznych, 

takich jak czujniki temperatury i ciŢnienia . 

 
Rysunek 3Φ ½ŀƪƱŀŘ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴȅ 

 
Rysunek 4Φ ½ŀƪƱŀŘ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴȅ 

 
Rysunek 5Φ ½ŀƪƱŀŘ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴȅ 

Pojŋcie ORC i rozw·j systemu ORC przez Termocycle sp. z o.o. i Emitenta 

Podstawowņ osiņ dziaġalnoŢci Emitenta jest ORC (ororganiczny cykl Rankineõa), kt·ry 

swņ nazwŋ zawdziŋcza nietypowemu czynnikowi roboczemu, kt·rego przemiana ze 

stanu ciekġego w stan gazowy nastŋpuje w o wiele niŮszej temperaturze niŮ dla 

powszechnie uŮywanego czynnika ð wody. Czynnik ten pozwala w tym obiegu 

pozyskaļ ciepġo z takich Ŭr·deġ jak: spalanie biomasy, ciepġa jako odpadu 

przemysġowego, ze Ŭr·deġ geotermalnych, kolektor·w sġonecznych i innych. 

Rysunek 2Φ ½ŀƪƱŀŘ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴȅ ǿ YǿƛŘȊȅƴƛŜ 



 

 

Strona 72 z 194 

Niskotemperaturowe ciepġo moŮe byļ przeksztaġcone w pracŋ uŮytecznņ, a ta z 

kolei w produkcjŋ energii elektrycznej. 

ORC to obieg zamkniŋty, gdzie ciecz (oleje syntetyczne, freony, wŋglowodory itd.) 

zostaje wyparowana. Para napŋdza turbinŋ lub ekspander, kt·re z kolei napŋdzajņ 

generator (mamy w·wczas do czynienia z siġowniņ ORC). Nastŋpnie para po 

opuszczeniu ekspandera ulega skraplaniu. Ten proces jest powtarzany przy pomocy 

pompy ciŢnieniowej.  

ORC oparty jest og·lnie na tej samej zasadzie, co cykl parowy z tņ r·Ůnicņ, Ůe 

zamiast wody uŮywany jest inny pġyn organiczny. KaŮdy pġyn ma swojņ wġaŢciwoŢļ 

cieplnņ ze wzglŋdu na ciŢnienie i temperaturŋ, a wiŋc dostŋpne Ŭr·dġo ciepġa 

odpadowego, temperatury i chġodzenia decydujņ, jaki rodzaj pġynu lub  gazu 

moŮemy zastosowaļ. 

W poczņtkowej fazie dziaġalnoŢci inwestycje Emitenta  byġy zwiņzane z rozwojem 

produktu, tj. ekspandera  dla instalacji ORC . W pierwszej kolejnoŢci Emitent 

zainwestowaġ w zakup maszyn i urzņdzeŗ oraz know -how do produkcji:  

Å ekspandera,  

Å kompletnych urzņdzeŗ do produkcji prņdu i ciepġa, takich jak ORC lub 

siġowni parowych. 

PowyŮszy know-how Emitent nabyġ od Termocycle sp. z o.o., kt·ra rozwijaġa system 

ORC w latach 2011 -2015, natomiast od momentu zawiņzania Emitenta dalszy rozw·j 

tego produktu prowadzi Emitent. Poszczeg·lne etapu rozwoju obrazuje poniŮsza 

tabela:  

 

Rozw·j systemu Organic Rankine Cycle (ORC) 

Okres  Rodzaj aktywnoŢci Efekty  

2011 

Inspiracja projektem holenderskiej 

firmy "Tri-O-gen". Rozw·j 

ekspandera (rozprŋŮarki).  

Termocycle sp. z o. o.  

Wyb·r przez Termocycle Sp. z o. o. 

technologii ekspandera/rozprŋŮarki 

na bazie wirujņcego tġoka. 

2012 

Rozw·j hermetycznego  sprzŋgġa.  

Termocycle sp. z o. o.  

Ze wzglŋdu na brak hermetycznego 

waġu, rozwiņzaniem staje siŋ 

hermetyczne sprzŋgġo miŋdzy 

ekspanderem a generatorem.  

Rozw·j automatycznego kontrolera 

obciņŮenia i obrot·w. 

Termocycle sp. z o. o.  

Utrzymanie stabilnych obrot·w na 

poziomie 3000 obr/min. - niezaleŮnie 

od tego, jak obciņŮony jest  

generator.  
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2013 

Termocycle sp. z o. o. przystņpiġa 

do konsorcjum pod nazwņ 

REELCOOP 

Pozyskanie Ţrodk·w umoŮliwiajņcych 

rozw·j zamierzonych rozwiņzaŗ 

(niezbŋdnych komponent·w). 

Publikacje naukowe.  

2013 - 

2015 

Opracowanie sterowania 

systemem operacyjnym ORC . 

Termocycle sp. z o. o.  

Termocycle  Sp. z o. o. opracowywaġo 

wġasny system sterowania i kontroli 

urzņdzenia ORC. 

2013 

Rozw·j koncepcji - zbiornik czynnika 

roboczego . 

Termocycle sp. z o. o.  

Wykonanie naczynia i pokrywy 

majņcych strukturŋ uszczelnienia 

labiryntowego, wypeġnionego 

specjalnņ uszczelkņ, aby zapewniļ 

hermetyczne rozwiņzanie. 

2013 - 

2014 

Podw·jny ekspander/rozprŋŮarka ð 

rozw·j systemu transmisji. 

Termocycle sp. z o. o.  

Poszerzenie oferty sprzedaŮowej 

2014 

Rozw·j wtrysku oleju smarowego . 

Termocycle sp. z o. o.  

Okazaġo siŋ, iŮ nie ma oleju, kt·ry jest 

rozpuszczalny w czynniku roboczym 

uŮywanym przez Termocycle sp. z o. 

o. Termocycle sp. z o. o. opracowuje 

wġasnņ koncepcjŋ hermetycznej 

dyszy do wtrysku oleju.  

Rozw·j regeneratora/wymiennika 

ciepġa wraz z separacjņ oleju.  

Termocycle sp. z o. o.  

Termocycle Sp. z o. o. opracowaġa 

wġasny typ wymiennika ciepġa 

"pġaszczowo - rurowego ", gdzie rury 

miedziane sņ Ůebrowane z aluminium, 

aby zwiŋkszyļ powierzchniŋ kontaktu 

z gazem.  Wraz z separacjņ oleju 

smarujņcego od czynnika roboczego.  

2014- 

2015 

Wyprodukowanie przez Termocycle 

sp. z o. o. urzņdzenia ORC, na 

zlecenie Politechniki Gdaŗskiej. 

Termocycle sp. z o. o.  

Termo2Power S. A.  

Zakoŗczenie realizacji projektu przez 

Termo 2Power S. A. na zlecenie 

Termocycle sp. z o. o. (rok 2015)  

Rozw·j wġasnych 

ekspander·w/rozprŋŮarek, przez  

Termocycle sp. z o.o. (do 2015) oraz 

Termo2power S.A. (od 2015 r.)  

Rozw·j wġasnej linii 

ekspander·w/rozprŋŮarek 

przystosowanych do aplikacji ORC  i 

pary wodnej . 
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2014 ð  

w toku  

Projekt naukowy i badawczy 

zrealizowany w Ostrawie (Czechy).  

Termocycle sp. z o. o.  

Termo2Power S. A.  

Od 2015 r. Termo 2Power S. A. na 

zlecenie Termocycle sp. z o. o. 

kontynuuje dalsze prace (konsultacje) 

dotyczņce poprawienia poġņczeŗ rur. 

2015 

Rozw·j kontrolera poziomu 

czynnika roboczego w parowniku i 

zbiornikach . 

Termocycle sp. z o. o.  

Zapewnienia bieŮņcej kontroli nad 

czynnikiem roboczym w parowniku  i 

zbiornikach . 

2016 - 

obecnie  

WdroŮenie system·w generujņcych 

prņd z pary wodnej. 

Termo2Power S. A.  

a)  Stacje redukcji ciŢnienia pary, 

b)  Parowe kondensacyjne systemy 

kogrneracyjne,  

c)  Kaskadowe parowe systemy 

kogeneracyjne.  

2011. Geneza  

Historia bieŮņcej dziaġalnoŢci Emitenta zwiņzana jest z aplikacjņ holenderskiej firmy 

"Tri-O-gen",  kt·rņ zainteresowaġ siŋ Jacob Brouwer, jeden z zaġoŮycieli Termo2Power 

S.A., a obecnie Prezes Zarzņdu Emitenta . Holenderska telewizja informacyjna 

pokazaġa duŮy publiczny basen, gdzie woda byġa ogrzewana przez zainstalowane 

duŮe kotġy na biomasŋ. Na kominie zainstalowano urzņdzenie, kt·re produkowaġo 

energiŋ elektrycznņ z ciepġa odpadowego przez urzņdzenia, kt·re wykorzystywaġy 

Ŭr·dġa ciepġa z kominka . Skutek byġ taki, Ůe wġaŢciciel basenu nie tylko nie 

otrzymywaġ rachunk·w za energiŋ elektrycznņ, ale sprzedawaġ moc do sieci w iloŢci  

wystarczajņcej do zaopatrzenia 200 gospodarstw domowych. Bez paliwa, bez emisji. 

Byġ to przykġad sytuacji, gdzie kaŮda ze stron odnosiġa korzyŢci, a dodatkowo r·wnieŮ 

korzystaġa przyroda. Ten proces to wġaŢnie ORC. 

Gġ·wne skġadniki systemu ORC sņ przedstawione na poniŮszym rysunku: 
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Rysunek 6Φ {ŎƘŜƳŀǘ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ hw/ 

Pomimo prostej og·lnej zasady dziaġania ORC, w praktyce rozw·j tego systemu 

okazuje siŋ byļ bardzo dġugim i bardzo kapitaġochġonnym procesem. 

PoniŮsza tabela obrazuje p or·wnanie koszt·w inwestycyjnych konkurencji: 

Producent  Moc  Czas rozwoju  Inwestycja  

Tri-o-gen (NL)  160 kWe 
6 ð 7 lat (2004 -

2011) 

6,5 milion·w 

EUR 

Eneftech ( CH )  15 kWe +  30 kWe  4 lata    (2006 -2010) 4 milion y USD 

Enogia ( FR ) 5 kWe + 10 kWe  4 lata    (2009 -2013) 2 milion y EUR 

Termocycle 

(PL) 

4 kWe-8 kWe+30 kWe + 60 

kWe 

4 lata    (2011 - 

2015) 
600.000 EUR 

Parametry pracy dla pierwszego prototypu ORC Termocycle ( 4 kWe)  zostaġy 

zdefiniowane w nastŋpujņcy spos·b: 












































































































































































































































