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½9b9wL{ twhW9Y¢¸ {Φ!Φ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ tƻȊƴŀƴƛǳ 
 

ǎǇƻǊȊŊŘȊƻƴȅ ƴŀ ǇƻǘǊȊŜōȅ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ  

akcji ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ serii A oraz B 

do obrotu na rynku NewConnect 

prowadzonym jako alternatywny system obrotu 

ǇǊȊŜȊ DƛŜƱŘť tŀǇƛŜǊƽǿ ²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜ {Φ!Φ  
 

bƛƴƛŜƧǎȊȅ ŘƻƪǳƳŜƴǘ ƛƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴȅ ȊƻǎǘŀƱ ǎǇƻǊȊŊŘȊƻƴȅ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǳōƛŜƎŀƴƛŜƳ ǎƛť ƻ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ 

ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƻōƧťǘȅŎƘ ǘȅƳ ŘƻƪǳƳŜƴǘŜƳ Řƻ ƻōǊƻǘǳ ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƻōǊƻǘǳ 

ǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅƳ ǇǊȊŜȊ DƛŜƱŘť tŀǇƛŜǊƽǿ ²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜ {Φ!Φ  

WprowaŘȊŜƴƛŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ Řƻ ƻōǊƻǘǳ ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƻōǊƻǘǳ ƴƛŜ ǎǘŀƴƻǿƛ 
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ƴƻǘƻǿŀƴŜ ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƻōǊƻǘǳΣ ŀ ƛŎƘ ŘŜŎȅȊƧŜ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜ Ǉƻǿƛƴƴȅ ōȅŏ ǇƻǇǊȊŜŘȊƻƴŜ 

ǿƱŀǏŎƛǿŊ ŀƴŀƭƛȊŊΣ ŀ ǘŀƪȍŜΣ ƧŜȍŜƭƛ ǿȅƳŀƎŀ ǘŜƎƻ ǎȅǘǳŀŎƧŀΣ ƪƻƴǎǳƭǘŀŎƧŊ Ȋ ŘƻǊŀŘŎŊ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅƳΦ  

¢ǊŜǏŏ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ ŘƻƪǳƳŜƴǘǳ ƛƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻ ƴƛŜ ōȅƱŀ ȊŀǘǿƛŜǊŘȊŀƴŀ ǇǊȊŜȊ DƛŜƱŘť tŀǇƛŜǊƽǿ ²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ 

ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜ {Φ!Φ ǇƻŘ ǿȊƎƭťŘŜƳ ȊƎƻŘƴƻǏŎƛ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǿ ƴƛƳ ȊŀǿŀǊǘȅŎƘ ȊŜ ǎǘŀƴŜƳ ŦŀƪǘȅŎȊƴȅƳ ƭǳō ǇǊȊŜǇƛǎŀƳƛ 

prawa. 
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²ǎǘťǇ 

 

Emitent 

 

 

Nazwa (firma): ZENERIS PROJEKTY S.A. 

Kraj: Polska 

Siedziba: tƻȊƴŀƵ 

Adres: 61-ттл tƻȊƴŀƵΣ ǳƭΦ tŀŘŜǊŜǿǎƪƛŜƎƻ у 

Numer KRS:  0000871671 

hȊƴŀŎȊŜƴƛŜ {ŊŘǳΥ     
{ŊŘ wŜƧƻƴƻǿȅ tƻȊƴŀƵ ς Nowe Miasto I Wilda w Poznaniu, VIII 

²ȅŘȊƛŀƱ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅ YǊŀƧƻǿŜƎƻ wŜƧŜǎǘǊǳ {ŊŘƻǿŜƎƻ 

REGON: 300517716 

NIP:  7781443077 

Telefon: +48 61 855 10 12 

Poczta e-mail:  biuro@zenerisprojekty.pl 

Strona www: https://www.zenerisprojekty.pl 

 

 

Autoryzowany Doradca 

 

 
 

Nazwa (firma): Lb/ {ǇƽƱƪŀ !ƪŎȅƧƴŀ 

Kraj: Polska 

Siedziba: tƻȊƴŀƵ 

Adres: 60-уол tƻȊƴŀƵΣ ǳƭΦ YǊŀǎƛƵǎƪƛŜƎƻ мс 

Numer KRS:  0000028098 

hȊƴŀŎȊŜƴƛŜ {ŊŘǳΥ     
{ŊŘ wŜƧƻƴƻǿȅ tƻȊƴŀƵ bƻǿŜ aƛŀǎǘƻ ƛ Wilda w Poznaniu, VIII 

²ȅŘȊƛŀƱ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅ YǊŀƧƻǿŜƎƻ wŜƧŜǎǘǊǳ {ŊŘƻǿŜƎƻ 

REGON: 630316445 

NIP:  778-10-24-498 

Telefon:  + 48 (61) 851 86 77 

Fax:  + 48 (61) 851 86 77 

Poczta e-mail:  biuro@incsa.pl 

Strona www:  www.incsa.pl 
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Dane o instrumentach f inansowych wprowadzanych do obrotu  w a lternatywnym 

systemie obrotu : 

 

Na podstawie niniejszego Dokumentu Informacyjnego do obrotu w alternatywnym systemie obrotu 

wprowadzane jest: 

 

a. 1.530.000 (jeden Ƴƛƭƛƻƴ ǇƛťŏǎŜǘ ǘǊȊȅŘȊƛŜǏŎƛ ǘȅǎƛťŎȅ) ŀƪŎƧƛ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ ! ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ лΣ10 PLN 

(ŘȊƛŜǎƛťŏ ƎǊƻǎȊȅύ ƪŀȍŘŀ, 

b. 229.010 (ŘǿƛŜǏŎƛŜ ŘǿŀŘȊƛŜǏŎƛŀ ŘȊƛŜǿƛťŏ ǘȅǎƛťŎȅ ŘȊƛŜǎƛťŏ) akcji na okaziciela serii B ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ 

0,10 PLN (ŘȊƛŜǎƛťŏ ƎǊƻǎȊȅύ ƪŀȍŘŀΦ 
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Ŗ ½¸Yh bL9½w9![L½h²!bL! {¢w!¢9DLL 5½L!_![bh|/L ........................................................................................ 8 
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Ŗ ½¸Y! ½²L+½!b9 ½ t[!bh²!b¸aL twhW9Y¢!aL .¦5h²¸ C!wa PV ................................................................. 15 
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I. Czynniki ryzyka 
LƴǿŜǎǘƻǊȊȅΣ ƪǘƽǊȊȅ ȊŀƳƛŜǊȊŀƧŊ ǇƻŘƧŊŏ ŘŜŎȅȊƧŜ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǇŀǇƛŜǊŀƳƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅƳƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ 

Ǉƻǿƛƴƴƛ ǇǊȊŜŀƴŀƭƛȊƻǿŀŏ ŎȊȅƴƴƛƪƛ ǊȅȊȅƪŀΣ ƪǘƽǊŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ǎȊŎȊŜƎƽƱƻǿƻ ƻǇƛǎŀƴŜ ǿ ƴƛƴƛŜƧǎȊȅƳ 5ƻƪǳƳŜƴŎƛŜ 

Informacyjnym. 

 

½ƛǎȊŎȊŜƴƛŜ ǎƛť ŘƻǿƻƭƴŜƎƻ Ȋ ƴƛŎƘΣ ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ ƴŜƎŀǘȅǿƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŊ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƛ ƧŜƎƻ 

wyniki finansowe.  

 

9ƳƛǘŜƴǘ ȊŀǿŀǊƱ ǿ 5ƻƪǳƳŜƴŎƛŜ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴȅƳ ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ ȊƴŀƴŜ Ƴǳ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ 5ƻƪǳƳŜƴǘǳ ŎȊȅƴƴƛƪƛ 

ǊȅȊȅƪŀΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ǿȅƪƭǳŎȊŀΣ ȍŜ ƳƻƎŊ ƛǎǘƴƛŜŏ ƛƴƴŜ ŎȊȅƴƴƛƪƛ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎ ƴƛŜǊƻȊǇƻȊƴŀƴŜ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪťΣ ƪǘƽǊŜ ƳƻƎŊ 

ƳƛŜŏ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛ ƴŜƎŀǘȅǿƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ƧŜƎƻ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏΦ 

 

tǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀƧŊŎ ŎȊȅƴƴƛƪƛ ǊȅȊȅƪŀ ǿ ǇƻƴƛȍǎȊŜƧ ƪƻƭŜƧƴƻǏŎƛΣ 9ƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ƪƛŜǊƻǿŀƱ ǎƛť ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŜƳ ƛŎƘ 

ȊŀƛǎǘƴƛŜƴƛŀ ŀƴƛ ƻŎŜƴŊ ƛŎƘ ǿŀȍƴƻǏŎƛΦ 

 

/Ȋȅƴƴƛƪƛ ǊȅȊȅƪŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛŊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

 

Ryzyko niezrealizowŀƴƛŀ ǎǘǊŀǘŜƎƛƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 

½ŀǊȊŊŘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ȊŘŜŦƛƴƛƻǿŀƱ ǿƛŜƭŜ ŎŜƭƽǿ ǊƻȊǿƻƧƻǿȅŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ƳŀƧŊ ŘƻǇǊƻǿŀŘȊƛŏ Řƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ǿŀǊǘƻǏŎƛ {ǇƽƱƪƛΦ 

tƻŘǎǘŀǿƻǿȅƳ ŎŜƭŜƳ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳ ½ŜƴŜǊƛǎ tǊƻƧŜƪǘȅ {Φ!Φ ƧŜǎǘ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜ ǿȅǎƻƪƛŜƧ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǿȊǊƻǎǘǳ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ 

oraz zachowanie dodaǘƴƛŜƧ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛΦ ² ǘȅƳ ŎŜƭǳ ǊƻȊǿƛƧŀƴŀ ƧŜǎǘ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǿ ǎŜƪǘƻǊȊŜ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅƳ, 

ƪǘƽǊŀ ȊƻǊƛŜƴǘƻǿŀƴŀ ƧŜǎǘ ƴŀ ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜ ǳǎƱǳƎ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŀƴƛŀ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘΣ Řƻǎǘŀǿť ƻǊŀȊ Ƴƻƴǘŀȍ 

ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘ Řƭŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ƳƻȍŜ ǏǿƛŀŘŎȊȅŏ ǇƻŘƻōƴȅ ȊŀƪǊŜǎ ǳǎƱǳƎ Řƭŀ ƻǎƽō 

ŦƛȊȅŎȊƴȅŎƘ όƎƻǎǇƻŘŀǊǎǘǿ ŘƻƳƻǿȅŎƘύΣ ƧŜŘƴŀƪ ƪƭǳŎȊƻǿȅƳ ƻŘōƛƻǊŎŊ ǳǎƱǳƎ ǇƻȊƻǎǘŀƧŊ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀΦ bŀ ŘȊƛŜƵ 

ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ 5ƻƪǳƳŜƴǘǳ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻ ǳŘȊƛŀƱ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǿ ǇǊȊȅŎƘƻŘŀŎƘ ǎŜƎƳŜƴǘǳ 

fotowoltaika wynosi 86 %.  

 

5ƻŘŀǘƪƻǿƻ 9ƳƛǘŜƴǘ ǊƻȊǇƻŎȊŊƱ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǿ ƻōǎȊŀǊȊŜ ǊƻȊǿƻƧǳ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ farm fotowoltaicznych na wczesnym 

etapie przygotowania w modelu zaprojektuj, wybuduj, sprzedaj. 9ƳƛǘŜƴǘ ǊŜŀƭƛȊǳƧŜ ǇǊŀŎŜ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŜ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ 

ŦŀǊƳ t± ƴŀ ǊȊŜŎȊ ƪƭƛŜƴǘƽǿ ƛ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛ ƳƻȍŜ Ȋ ǿȅōǊŀƴȅƳƛ ƪƭƛŜƴǘŀƳƛ ǇǊƻǿŀŘȊƛŏ ǊƻȊƳƻǿȅ  ǇǊƻǿŀŘȊŊŎŜ Řƻ 

ǳǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ǎǇƽƱŜƪ ŎŜƭƻǿȅŎƘ ƭǳō ƴŀōȅŎƛŀ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǿ Ƨǳȍ ƛǎǘƴƛŜƧŊŎȅŎƘ ǎǇƽƱƪŀŎƘ ŎŜƭƻǿȅŎƘΦ 

Dodatkowƻ 9ƳƛǘŜƴǘ ŀƴŀƭƛȊǳƧŜ ǿȅōǊŀƴŜ ƻŦŜǊǘȅ ǇǊȊȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ Řƻ ǎǇƽƱŜƪ ŎŜƭƻǿȅŎƘ ƪǘƽǊŜ ŘƻǎǘťǇƴŜ ǎŊ ƴŀ ǊȅƴƪǳΦ  

 

² ƻŎŜƴƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ǿȊǊƻǎǘ ŎŜƴ ŜƴŜǊƎƛƛ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴŜƧ ǿȅǘǿŀǊȊŀƴŜƧ Ȋ Ǉŀƭƛǿ ƪƻǇŀƭƴȅŎƘΣ ǿȊǊƻǎǘ ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿ 

ǘŜŎƘƴƛŎȊƴȅŎƘ ǎȅǎǘŜƳƽǿ t±  ǇǊȊȅ ǎǘƻǇƴƛƻǿȅƳ ǎǇŀŘƪǳ ŎŜƴȅ ǇŀƴŜli fotowoltaicznych oraz ƳŀƎŀȊȅƴƽǿ ŜƴŜǊƎƛƛ 

ǎǘǿŀǊȊŀ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿť Řƻ ǊƻȊǿƻƧǳ ǳǎƱǳƎ ǿ ƻōǎȊŀǊȊŜ ǊƻȊǿƛŊȊŀƵ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘ Řƭŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 

ƻǊŀȊ ƧŜŘƴƻǎǘŜƪ ǎŀƳƻǊȊŊŘǳ ǘŜǊȅǘƻǊƛŀƭƴŜƎƻΦ 

 

9ƳƛǘŜƴǘ ǇƭŀƴǳƧŜ Řƻ ƪƻƵŎŀ нлнн ǊΦ ǿȊƳƻŎƴƛŏ ǇƻȊȅŎƧť ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴŊ ǿ segmencie fotowoltaika ȊŀǊƽǿƴƻ ǿ 

ŘǊƻŘȊŜ ǊƻȊǿƻƧǳ ƻǊƎŀƴƛŎȊƴŜƎƻ Ƨŀƪ ƛ ǇƻǇǊȊŜȊ ŦǳȊƧŜ ƛ ǇǊȊŜƧťŎƛŀ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ŘȊƛŀƱŀƧŊŎȅŎƘ ǿ ƻōǎȊŀǊȊŜ Ŧƻǘƻǿƻƭǘŀƛƪƛ i 

ƳŀƎŀȊȅƴƻǿŀƴƛŀ ŜƴŜǊƎƛƛ ƴŀ ǘŜǊŜƴƛŜ tƻƭǎƪƛ ǿǎŎƘƻŘƴƛŜƧΣ 5ƻƭƴŜƎƻ |ƭŊǎƪŀΣ |ƭŊǎƪŀΣ tƻƳƻǊȊŀ ƛ tƻƭǎƪƛ /ŜƴǘǊŀƭƴŜƧΦ 

9ƳƛǘŜƴǘ ǇƭŀƴǳƧŜ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŜ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǿ ƻōǎȊŀǊȊŜ ǊƻȊǿƻƧǳ ŦŀǊƳ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘ ƴŀ ǿŎȊŜǎƴȅƳ ŜǘŀǇƛŜ. 

 

W latach 2021-22 Emitent planuje w utworzenie Řƻ ǘǊȊŜŎƘ ǎǇƽƱŜƪ ŎŜƭƻǿȅŎƘΣ ǿ ƪǘƽǊȅŎƘ ƧŜƎƻ ǿƪƱŀŘŜƳ ōťŘȊƛŜ 

ǿȅƪƻƴŀƴƛŜ ǇǊƻƧŜƪǘǳ ŦŀǊƳȅ t±Σ ŀ ǿƪƱŀŘŜƳ ŘǊǳƎƛŜƧ ǎǘǊƻƴȅ ōťŘȊƛŜ ǳƳƻǿŀ ŘȊƛŜǊȍŀǿȅ ƎǊǳƴǘǳ  ǇƻŘ ōǳŘƻǿť ŦŀǊƳȅ 

t±Φ YƻƭŜƧƴȅƳ ƪǊƻƪƛŜƳ Ƴŀ ōȅŏ ǳȊȅǎƪŀƴƛŜ ǿǎȊŜƭƪƛŎƘ ǇƻȊǿƻƭŜƵ ƛ ȊƎƽŘ ƴŀ ōǳŘƻǿťΣ ǳȊȅǎƪŀƴƛŜ Ŧƛƴŀƴǎƻǿŀƴƛa, a 

ƴŀǎǘťǇƴƛŜ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛƳ ŜǘŀǇƛŜ ǿȅōǳŘƻǿŀƴƛŜ ŦŀǊƳȅΦ Po ƻŘŘŀƴƛǳ ŦŀǊƳȅ Řƻ ǳȍȅǘƪǳ 9ƳƛǘŜƴǘ ǇƭŀƴǳƧŜ ǎǇǊȊŜŘŀŏ ǎǿƻƧŜ 

ǳŘȊƛŀƱȅ ǿ ǎǇƽƱƪŀŎƘ {t±Σ ƧŜŘƴŀƪ ƴƛŜ ǿȅƪƭǳŎȊŀ ȊōȅŎƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǿ ǎǇƽƱƪŀŎƘ {t± ƴŀ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊȅƳ ŜǘŀǇƛŜ ǊƻȊǿƻƧǳ 

ǇǊƻƧŜƪǘƽǿΦ  
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{ǘǊŀǘŜƎƛŀ {ǇƽƱƪƛ ȊŀƪƱŀŘŀ ǊƽǿƴƛŜȍ ǊƻȊǿƽƧΥ ƎŜƻƎǊŀŦƛŎȊƴȅΣ ŘƻŎŜƭƻǿȅŎƘ Ǌȅƴƪƽǿ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΣ ǇǊƻŘǳƪǘƻǿȅ ƻǊŀȊ 

ǿŘǊƻȍŜƴƛŜ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƳŜǘƻŘ ǊȅǿŀƭƛȊŀŎƧƛ Ȋ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧŊΦ {ǘǊŀǘŜƎƛŀ ǊƻȊǿƻƧǳ ȊƻǎǘŀƱŀ ǎȊŜǊȊŜƧ ƻǇƛǎŀƴŀ ǿ ǊƻȊŘȊƛŀƭŜ L± 

ǿ ǇǳƴƪŎƛŜ ά{ǘǊŀǘŜƎƛŀ ǊƻȊǿƻƧǳ ƛ ŎŜƭŜ ŜƳƛǎȅƧƴŜέΦ 

 

wŜŀƭƛȊŀŎƧŀ ǇƻǿȅȍǎȊȅŎƘ Ǉƭŀƴƽǿ ǊƻȊǿƻƧƻǿȅŎƘ Ƴŀ ōȅŏ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŀ ǇƻǇǊȊŜȊ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧť ǏǊƻŘƪƽǿ ǇƻȊȅǎƪŀƴȅŎƘ ǿ 
ŘǊƻŘȊŜ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . ƻǊŀȊ ƭŜǿŀǊƻǿŀƴŀ ŘƱǳƎƛŜƳΦ tƻŘŎȊŀǎ ƭŜǿŀǊƻǿŀƴƛŀ ŘƱǳƎƛŜƳ ƛǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻ ōǊŀƪǳ 
ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ǎǇƱŀǘȅ ƪǊŜŘȅǘƽǿ ƛ ǇƻȍȅŎȊŜƪ ƻǊŀȊ ƴŀƭŜȍƴȅŎƘ ƻŘ ƴƛŎƘ ƻŘǎŜǘŜƪΦ 
 
 

IǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ȍŜ 9ƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ȊǊŜŀƭƛȊǳƧŜ ǎǘǊŀǘŜƎƛƛ ƭǳō ȊǊŜŀƭƛȊǳƧŜ ƧŊ ǿ ŎȊťǏŎƛ ƻǊŀȊΣ ȍŜ ǿŘǊƻȍŜƴƛŜ ǎǘǊŀǘŜƎƛƛ ƴƛŜ 

ǇǊȊȅƴƛŜǎƛŜ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴȅŎƘ ǿȅƴƛƪƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ȍŜ ƴƛŜ ǇƻǎƛŀŘŀ ŘƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ w obszarze 

rozwoju farm fotowoltaicznych na wczesnym etapie przygotowania. 9ƳƛǘŜƴǘ ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ȍŜ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǎȊŜǊŜƎ 

ŎȊȅƴƴƛƪƽǿ ǿ ǘȅƳ ƳƛťŘȊȅ ƛƴƴȅƳƛ ŘƻǎǘťǇƴƻǏŏ ŘƻŦƛƴŀƴǎƻǿŀƴƛŀ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 

ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧŀƳƛ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅƳƛΣ ǊƻȊƱƻȍƻƴȅ ǿ ŎȊŀǎƛŜ ǇǊƻŎŜǎ ǇƻŘŜƧƳƻǿŀƴƛŀ ŘŜŎȅȊƧƛ ǇǊȊŜz 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ƻ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧŀŎƘ ǿ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧŜ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴŜΣ ȊƳƛŜƴƴƻǏŏ ŎȊȅƴƴƛƪƽǿ ǿǇƱȅǿŀƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ŘŜŎȅȊƧŜ 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ  ƻ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧŀŎƘ ǿ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧŜ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴŜ ƛǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ȍŜ 9ƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ȊǊŜŀƭƛȊǳƧŜ ȊŀƱƻȍƻƴȅŎƘ 

ŎŜƭƽǿ ǊƻȊǿƻƧǳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΣ ŀ ǘȅƳ ǎŀƳȅƳ ƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴƛŜ ǇƭŀƴƻǿŀƴŜƎƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ǎƪŀƭƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΣ Ŏƻ ƳƻȍŜ 

ƴŜƎŀǘȅǿƴƛŜ ǿǇƱȅƴŊŏ ƴŀ sytuacjť finansowŊ Σ ƳŀƧŊǘƪƻǿŊ oraz gospodarczŊ Emitenta. 

 

LǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ȍŜ ǿǎƪǳǘŜƪ ƻŘŘȊƛŀƱȅǿŀƴƛŀ ƳƛťŘȊȅ ƛƴƴȅƳƛ ǘŀƪƛŎƘ ŎȊȅƴƴƛƪƽǿ ǊȅȊȅƪŀ ƧŀƪΥ ǊȅȊȅƪƻ konkurencji, 

ryzyko niekorzystnych zmian w otoczeniu regulacyjnym lub innych wskazanych w niniejszym Dokumencie 

Informacyjnym, 9ƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ȊǊŜŀƭƛȊǳƧŜ ȊŀƱƻȍƻƴȅŎƘ ŎŜƭƽǿ ǊƻȊǿƻƧǳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΣ ŀ ǘȅƳ ǎŀƳȅƳ ƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴƛŜ 

ǇƭŀƴƻǿŀƴŜƎƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ǎƪŀƭƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΣ Ŏƻ ƴƛŜ ǇǊȊŜƱƻȍȅ ǎƛť ǿ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴȅƳ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƴŀ ǇƻǇǊŀǿť ǎȅǘǳŀŎƧƛ 

ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧΣ ƳŀƧŊǘƪƻǿŜƧ ƻǊŀȊ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ ² ƻŎŜƴƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƛǎǘƻǘƴƻǏŏ ƻǇƛǎŀƴŜƎƻ ŎȊȅƴƴƛƪŀ ǊȅȊȅƪŀ 

ƧŜǎǘ ǿȅǎƻƪŀ ŀ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ƧŜƎƻ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ ƧŜǎǘ ǏǊŜŘƴƛŜΦ  

 

Emitent ǇƻŘŜƧƳǳƧŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ŘȅǿŜǊǎȅŦƛƪŀŎƧƛ ƎǊǳǇȅ ƪƭƛŜƴǘƽǿ ŘƻŎŜƭƻǿȅŎƘ ǿ ǎŜƎƳŜƴŎƛŜ Ŧƻǘƻǿƻƭǘŀƛƪŀ 

ǇƻǇǊȊŜȊ ƴŀǿƛŊȊŀƴƛŜ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ Ȋ ƧŜŘƴƻǎǘƪŀƳƛ ǎŀƳƻǊȊŊŘǳ ǘŜǊȅǘƻǊƛŀƭƴŜƎƻΦ  

 

tƻŘŜƧƳǳƧŊŎ ŘŜŎȅȊƧť ƻ ȊŀŀƴƎŀȍƻǿŀƴƛǳ Ȋŀǎƻōƽǿ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅŎƘ ƛ ƻǎƻōƻǿȅŎƘΣ Emitent podejmuje starania na rzecz 

ǊƻȊǇƻȊƴŀƴƛŀ ȊŀǊƽǿƴƻ ǎȊŀƴǎ Ƨŀƪ ƛ ǊȅȊȅƪ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ǘȅƳƛ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀƳƛΣ  ǇƻŘŜƧƳǳƧŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ƴŀǿƛŊȊŀƴƛŀ 

ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ Ȋ ǿƛŀǊȅƎƻŘƴȅƳƛ ǇŀǊǘƴŜǊŀƳƛ όǿ ǘȅƳ ŘƻǎǘŀǿŎŀƳƛΣ ǇƻŘǿȅƪƻƴŀǿŎŀƳƛΣ ŘƻǊŀŘŎŀƳƛ ǘŜŎƘƴƛŎȊƴȅƳƛύ ƻǊŀȊ 

ŘŊȍȅ Řƻ ȊŀǇŜǿƴƛŜƴƛŀ powtarzalnej, wysokiej jaƪƻǏŎƛ ǿ ǘƻƪǳ ǏǿƛŀŘŎȊƻƴȅŎƘ ǳǎƱǳƎΦ  

 

wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛŊ Ȋŀ ƴƛŜƴŀƭŜȍȅǘŜ ǿȅƪƻƴŀƴƛŜ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ  

W segmencie fotowoltaika {ǇƽƱƪŀ ǊŜŀƭƛȊǳƧŜ ǳƳƻǿȅ ƴŀ ȊŀǇǊƻƧŜƪǘƻǿŀƴƛŜΣ Řƻǎǘŀǿť ƛ Ƴƻƴǘŀȍ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ 

fotowoltaicznych ǿ ǇǊȊŜǿŀȍŀƧŊŎŜƧ ƳƛŜǊȊŜ Řƭŀ ǇǊȊŜŘǎƛťbiorstw.  Niewykonanie lǳō ƴƛŜƴŀƭŜȍȅǘŜ ǿȅƪƻƴŀƴƛŜ 

ƪƻƴǘǊŀƪǘƽǿΣ ǿ ǘȅƳ ƴƛŜŘƻǘǊȊȅƳŀƴƛŜ ǘŜǊƳƛƴƽǿ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǿ ȊŀǿŀǊǘȅŎƘ ǳƳƻǿŀŎƘ ƻǊŀȊ ƴƛŜŘƻǘǊȊȅƳŀƴƛŜ 

ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿΣ ǿ ǘȅƳ ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿ ǘŜŎƘƴƛŎȊƴȅŎƘΣ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǿ ǘȅŎƘ  ǳƳƻǿŀŎƘΣ ǊƻŘȊƛ ǊȅȊȅƪƻ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛŀ ǊƻǎȊŎȊŜƵ 

wobec SpƽƱƪƛΦ 5ƻŘŀǘƪƻǿƻ {ǇƽƱƪŀ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎǳƧŜ ǇǊȊȅ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ Ȋ ǇƻŘǿȅƪƻƴŀǿŎŀƳƛ ƻǊŀȊ ponosi 

ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŏ Ȋŀ ƛŎƘ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀΦ ² ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǇƻǿȅȍǎȊȅƳ ƛǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ȍŜ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƴƛŜǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ƭǳō 

ƴƛŜǿƱŀǏŎƛǿŜƎƻ ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ǳƳƻǿȅ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪťΣ ƭǳō ƧŜƧ ǇƻŘǿȅƪƻƴŀǿŎƽǿΣ ȊƻǎǘŀƴŊ ȊƎƱƻǎȊƻƴŜ ǿƻōŜŎ {ǇƽƱƪƛ 

ǊƻǎȊŎȊŜƴƛŀ ƻŘǎȊƪƻŘƻǿŀǿŎȊŜΣ ǿ ǘȅƳ ǊƻǎȊŎȊŜƴƛŀ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ ƪŀǊ ǳƳƻǿƴȅŎƘΣ Ŏƻ ƳƻȍŜ ŘƻǇǊƻǿŀŘȊƛŏ Řƻ ƻōƴƛȍŜƴƛŀ 

ƳŀǊȍȅ ƭǳō ǿȅƎŜƴŜǊƻǿŀƴƛŀ ǎǘǊŀǘȅ Ȋ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜƎƻ ƪƻƴǘǊŀƪǘǳΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ȍŜ ȊŀǿƛŜǊŀ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿŜ 

kontrakty na rŜŀƭƛȊŀŎƧť ǳǎƱǳƎ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿƻ-ƛƴǎǘŀƭŀŎȅƧƴȅŎƘ Řƭŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ Řƻ ƪƛƭƪǳ Ƴƛƭƛƻƴƽǿ 

ȊƱƻǘȅŎƘΦ 

 

5ƻŘŀǘƪƻǿƻ ƛǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ȍŜ ƴŀ ǿǎƪǳǘŜƪ ƴƛŜǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ƭǳō ƴƛŜƴŀƭŜȍȅǘŜƎƻ ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ƪƻƴǘǊŀƪǘǳ {ǇƽƱƪŀ 

ȊŀƪƻƵŎȊȅ ōƛŜȍŊŎŊ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎť Ȋ ƪƻƴǘǊŀƘŜƴǘŜƳΣ ȊƳƴƛŜƧǎȊȅ ǎƛť ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ƻŦŜǊƻǿŀƴƛŀ ǳǎƱǳƎ ŘŀƴŜƳǳ 

kontrahentowi a pozycja konkurencyjna {ǇƽƱƪƛ ǳƭŜƎƴƛŜ ƻǎƱŀōƛŜƴƛǳΦ   
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² ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ƪƻƴǘǊŀƪǘŀƳƛ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅƳƛ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť ǿŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǎŜƎƳŜƴǘŀŎƘ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ w okresie 

ostatnich trzech lat obrotowych (2018-нлнлύ ȊƻǎǘŀƱȅ ǊƻȊǇƻȊƴŀƴŜ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť ƪŀǊȅ ǳƳƻǿƴŜ ƻ ƱŊŎȊƴŜƧ 

ǿŀǊǘƻǏŎƛ 94.670,26 PLN.  W roku obrotowym 2021 r. {ǇƽƱƪŀ ƴƛŜ ǊƻȊǇƻȊƴŀƱŀ ƪŀǊ ǳƳƻǿƴȅŎƘΦ  

  

{ǇƽƱƪŀ realizuje ǊƽǿƴƛŜȍ ǳǎƱǳƎƛ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŀƴƛŜƳ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ ƘȅŘǊƻǘŜŎƘƴƛŎȊƴȅŎƘ oraz 

hydroenergetycznychΣ ǿ ǘȅƳ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ƧŜŘƴƻǎǘŜƪ ǎŀƳƻǊȊŊŘǳ ǘŜǊȅǘƻǊƛŀƭƴŜƎƻΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ǊȅȊȅƪƻ 

ǿȅƪƭǳŎȊŜƴƛŀ {ǇƽƱƪƛ Ȋ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ ƻ ǳŘȊƛŜƭŜƴƛŜ ȊŀƳƽǿƛŜƵ ǇǳōƭƛŎȊƴȅŎƘΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƎŘȅōȅ 9ƳƛǘŜƴǘΣ ǿ ǿȅƴƛƪǳ 

ȊŀƳƛŜǊȊƻƴŜƎƻ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƭǳō ǊŀȍŊŎŜƎƻ ƴƛŜŘōŀƭǎǘǿŀΣ ƴƛŜ ǿȅƪƻƴŀƱ ƭǳō ƴƛŜƴŀƭŜȍȅŎƛŜ ǿȅƪƻƴŀƱ ȊŀƳƽǿƛŜƴƛŜΣ Ŏƻ 

ȊŀƳŀǿƛŀƧŊŎȅ ǿȅƪŀȊŀƱōȅ Ȋŀ ǇƻƳƻŎŊ ǎǘƻǎƻǿƴȅŎƘ ŘƻǿƻŘƽǿΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ȍŜ ǿ Řƻǘychczasowej historii 

ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǘŀƪƛŜ ǇǊȊŜǎƱŀƴƪƛ ƴƛŜ ǿȅǎǘŊǇƛƱȅΦ   

 

Emitent podejmuje ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ǿ ŎŜƭǳ minimalizacji ǘŜƎƻ ǊȅȊȅƪŀΣ ǇƻǇǊȊŜȊ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎť Ȋ ŘƻǏǿƛŀŘŎȊƻƴȅƳƛ ƛ 

ǿȅƪŦŀƭƛŦƛƪƻǿŀƴȅƳƛ ǇƻŘǿȅƪƻƴŀǿŎŀƳƛΣ ǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƵ ƪƻƴǘǊŀƪǘƻǿȅŎƘ (w tym weryfikacja polis OC 

ǇƻŘǿȅƪƻƴŀǿŎƽǿύ ƛ ǎƪǳǘŜŎȊƴȅ ƴŀŘȊƽǊ ƴŀŘ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŊ ǳǎƱǳƎ.  

 

wȅȊȅƪƻ ǳǘǊŀǘȅ ƪŀŘǊȅ ƳŜƴŀŘȍŜǊǎƪƛŜƧ  

² ƻŎŜƴƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ƛǎǘƻǘƴȅƳ ŜƭŜƳŜƴǘŜƳ ǿǇƱȅǿŀƧŊŎȅƳ ƴŀ ǇƻȊȅŎƧť ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴŊ {ǇƽƱƪƛ ƧŜǎǘ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎŀ Ȋ 

ƪŀŘǊŊ ƳŜƴŀŘȍŜǊǎƪŊΣ ƪǘƽǊŀ ǇƻǎƛŀŘŀ ǿȅƳŀƎŀƴŜ ǳǇǊŀǿƴƛŜƴƛŀ ƻǊŀȊ ǿƛŜƭƻƭŜǘƴƛŜ ŘƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜ ǿ ǇƻȊȅǎƪƛǿŀƴƛǳ ƛ 

ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ƪƻƴǘǊŀƪǘƽǿ ǿ ǎŜƎƳŜƴǘŀŎƘ  Ŧƻǘƻǿƻƭǘŀƛƪŀ ƻǊŀȊ ƘȅŘǊƻŜƴŜǊƎŜǘȅƪŀ ƛ ƘȅŘǊƻōǳŘƻǿŀΦ LǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ȍŜ 

ƻǎƻōȅ ǿŎƘƻŘȊŊŎŜ ǿ ǎƪƱŀŘ ƪŀŘǊȅ ƳŜƴŀŘȍŜǊǎƪƛŜƧ ȊŘŜŎȅŘǳƧŊ ǎƛť ƴŀ ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŜ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ȊŜ {ǇƽƱƪŊ ŀ {ǇƽƱƪŀ ƴƛŜ 

ǇƻȊȅǎƪŀ ƴŀ ŎȊŀǎ ƴƻǿȅŎƘ ƻǎƽō ƻ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛŎƘ ƪǿŀƭƛŦƛƪŀŎƧŀŎƘ ƛ ƪƻƳǇŜǘŜƴŎƧŀŎƘΦ ¢ŀƪŀ ǎȅǘǳŀŎƧŀ ƳƻȍŜ ƴŜƎŀǘȅǿƴƛŜ 

ǿǇƱȅƴŊŏ ƴŀ ȊŘƻƭƴƻǏŏ {ǇƽƱƪƛ Řƻ ƴŀƭŜȍȅǘŜƎƻ ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ȊŀǿŀǊǘȅŎƘ ǳƳƽǿ ƻǊŀȊ ǇƻȊȅǎƪƛǿŀƴƛŀ ƴƻǿȅŎƘ ǳƳƽǿ, co w 

ƪƻƴǎŜƪǿŜƴŎƧƛ ƳƻȍŜ ƴŜƎŀǘȅǿƴƛŜ ǿǇƱȅƴŊŏ ƴŀ ǿȅƴƛƪƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ƻǎƛŊƎŀƴŜ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť ƻǊŀȊ perspektywy dalszego 

rozwoju jej ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΦ  

 

² ƻŎŜƴƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƛǎǘƻǘƴƻǏŏ ƻǇƛǎŀƴŜƎƻ ŎȊȅƴƴƛƪŀ ƧŜǎǘ ŘƻǏŏ ǿȅǎƻƪŀΣ ǇƻŘŎȊŀǎ ƎŘȅ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ƧŜƎƻ 

ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ ƧŜǎǘ ǏǊŜŘƴƛŜΦ 

 

{ǇƽƱƪŀ ǇƻŘŜƧƳǳƧŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ na rzecz minimalizacji ǘŜƎƻ ǊȅȊȅƪŀ ǇƻǇǊȊŜȊ ǘǿƻǊȊŜƴƛŜ ŀǘǊŀƪŎȅƧƴȅŎƘ ǿŀǊǳƴƪƽǿ 

ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ƻǊŀȊ ǇǊȊȅƧŀȊƴŊ ƪǳƭǘǳǊť ƻǊƎŀƴƛȊŀŎȅƧƴŊΦ 5ƻŘŀǘƪƻǿƻ /ȊƱƻƴƪƻǿƛŜ ½ŀǊȊŊŘǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǎŊ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŀƳƛ 

{ǇƽƱƪƛΦ  

 

wȅȊȅƪƻ ƴƛŜǇƻȊȅǎƪŀƴƛŀ ƪƭƛŜƴǘƽǿ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǿ ōǊŀƴȍȅ Ŧƻǘƻwoltaicznej 

W 2019 Ǌƻƪǳ 9ƳƛǘŜƴǘ ǇƻŘƧŊƱ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ ȊŜ ȊƳƛŀƴŊ  strategii ǊƻȊǿƻƧǳ ǇƻǇǊȊŜȊ ǎǘƻǇƴƛƻǿŜ ǳȊǳǇŜƱƴƛŜƴƛŜ 

dotychczasowej ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ projektowej w obszarze ƘȅŘǊƻŜƴŜǊƎŜǘȅƪƛ ƛ ƘȅŘǊƻōǳŘƻǿȅ  ǇǊȊŜȊ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǿ 

ƻōǎȊŀǊȊŜ Ŧƻǘƻǿƻƭǘŀƛƪƛ ȊƻǊƛŜƴǘƻǿŀƴŜƧ ƴŀ ǳǎƱǳƎƛ ǏǿƛŀŘŎȊƻƴŜ Řƭŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΦ  

 

Z uwagi ǇƻȊȅǘȅǿƴŜ ǊŜȊǳƭǘŀǘȅ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ {ǇƽƱƪƛ ǿ ƻōǎȊŀǊȊŜ Ŧƻǘƻǿƻƭǘŀƛƪƛ ǿ нлнл ǊΦ (przychody Emitenta z 

obszaru fotowoltaika ǿ нлнл Ǌƻƪǳ ƻǎƛŊƎƴťƱȅ ǇƻȊƛƻƳ рс҈ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ƻƎƽƱŜƳύΣ ½ŀǊȊŊŘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǇƻŘƧŊƱ ŘŜŎȅȊƧť 

ƻ ȊŀŀƴƎŀȍƻǿŀƴƛǳ ǿƛťƪǎȊȅŎƘ Ȋŀǎƻōƽǿ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅŎƘ ƛ ƻǎƻōƻǿȅŎƘ w ten obszar biznesowy, tak ōȅ Řƻ ƪƻƵŎŀ нлнр 

roku przychody generowane z tego obszaru ǎǘŀƴƻǿƛƱȅ фл҈ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇrzyŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƻƎƽƱŜƳ. 

WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ {ǇƽƱƪŀ ƴƛŜ ȊŀƳƛŜǊȊŀ ǿȅƎŀǎȊŀŏ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ projektowej ȊǿƛŊȊŀƴej Ȋ ƘȅŘǊƻŜƴŜǊƎŜǘȅƪŊ i 

ƘȅŘǊƻōǳŘƻǿŊΣ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǘŀ Ƴŀ ƳƛŜŏ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊ ǳȊǳǇŜƱƴƛŀƧŊŎȅ Řƭŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ prowadzonej w 

obszarze rynku fotowoltaicznego Řƭŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ, a w ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ Řƭŀ ƎǊǳǇȅ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΣ ƪǘƽǊŜ 

ǿȅƪŀȊǳƧŊ ȊǳȍȅŎƛŜ ŜƴŜǊƎƛƛ ǇƻǿȅȍŜƧ млΦллл ƪ²Ƙ ǊƻŎȊƴƛŜΦ 

 

LǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ƛȍ {ǇƽƱƪŀ ƴƛŜ ǇƻȊȅǎƪŀ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƪƭƛŜƴǘƽǿ ƭǳō ȊŀƪƱŀŘŀƴŜƧ liczby  ƪƭƛŜƴǘƽǿΣ ƴŀ ƻŦŜǊƻǿŀƴŜ ǳǎƱǳƎƛ ǿ 

zakresie instalacji fotowoltaicznych Řƭŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΦ ¢ŀƪŀ ǎȅǘǳŀŎƧŀ ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ ƛǎǘƻǘƴȅ ƴŜƎŀǘȅǿƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ 

ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ǊƻȊǿƻƧƻǿŜ {ǇƽƱƪƛ ƛ ƻǎƛŊƎŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ƴƛŊ ǿȅƴƛƪƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜΦ /ȊȅƴƴƛƪƛŜƳ ȊƳƴƛŜƧǎȊŀƧŊŎȅƳ wskazane 

ǊȅȊȅƪƻ ƧŜǎǘ ŦŀƪǘΣ ȍŜ ǳǎƱǳƎŀ ƻŦŜǊƻǿŀƴŀ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ma charakter kompleksowyΣ ƻŘ ǿǎǘťǇƴȅŎƘ ǎǇƻǘƪŀƵ ƛ 
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ōŜȊǇƱŀǘƴŜƎƻ ǿǎǘťǇƴŜƎƻ ŘƻǊŀŘȊǘǿŀΣ ŀ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ ǿȅƪƻƴŀƴƛŜ ŀǳŘȅǘƽǿ ƛ ƪƻƴŎŜǇŎƧƛ Ǉƻ ŎŀƱƻǏŎƛƻǿŊ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧť 

ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ  ǿǊŀȊ Ȋ ǇŜƱƴŊ ŘƻƪǳƳŜƴǘŀŎƧŊΦ tƻ ǎǘǊƻƴƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǇƻȊƻǎǘŀƧŜ ǎȊŜǊŜƎ ǇǊŀŎ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ŘƻǎǘŀǿŊΣ 

ƳƻƴǘŀȍŜƳΣ ǳǊǳŎƘƻƳƛŜƴƛŜƳ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛΣ ǎȊƪƻƭŜƴƛŜƳ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ƻǊŀȊ ǎŜǊǿƛǎƻǿŀƴƛŜƳ ς przy czym Emitent 

ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ȍŜ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƳƻƴǘŀȍƻǿŜƧ ǇƻǎƛƱƪǳƧŜ ǎƛť ȊŜǿƴťǘǊȊƴȅƳƛ ǇƻŘǿȅƪƻƴŀǿŎŀƳƛΦ Dodatkowo 

9ƳƛǘŜƴǘ ǇƻŘŜƧƳǳƧŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǇƻȊȅǎƪƛǿŀƴƛŜƳ ƴƻǿȅŎƘ ƪƭƛŜƴǘƽǿ ǇǊȊŜȊ ŘȊƛŀƱ ƘŀƴŘƭƻǿȅ ƻǊŀȊ 

ǎǇǊȊŜŘŀǿŎƽǿ ǊŜƭŀŎȅƧƴȅŎƘΦ  

 

wȅȊȅƪƻ ǎŜȊƻƴƻǿƻǏŎƛ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ  

5ȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ŎŜŎƘǳƧŜ ǎƛť ǿȅǎƻƪŊ ǎŜȊƻƴƻǿƻǏŎƛŊ ǳȊȅǎƪƛǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΦ  

IƛǎǘƻǊȅŎȊƴŀ ǎŜȊƻƴƻǿƻǏŏ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ƻǎƛŊƎŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ȍŜ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ {ǇƽƱƪŀ 

ƻǎƛŊƎŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅΣ ƪǘƽǊŜ ƴƛŜ ǇƻƪǊȅǿŀƧŊ ƪƻǎȊǘƽǿ ƧŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ operacyjnejΣ ǇǊȊȅ ŎȊȅƳ ƘƛǎǘƻǊȅŎȊƴƛŜ ƴŀƧƴƛȍǎȊŜ 

ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ {ǇƽƱƪŀ ƻǎƛŊƎŀƱŀ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜΦ {ǇƽƱƪŀ ƎŜƴŜǊǳƧŜ ǇƻƴŀŘ ср҈ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǿ ŘǊǳƎƛŜƧ ǇƻƱƻǿƛŜ 

roku. Jest tƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǿǇƱȅǿŜƳ ǿŀǊǳƴƪƽǿ ǇƻƎƻŘƻǿȅŎƘ ƴŀ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊƻŎŜǎƽǿ ƛƴǎǘŀƭŀŎȅƧƴȅŎƘ ǿ 

segmencie PV ƻǊŀȊ  ǇǊƻŎŜǎŜƳ ŘŜŎȅȊȅƧƴȅƳ ƪƭƛŜƴǘƽǿ ƻǊŀȊ ŘŜŎȅȊƧŀƳƛ ōǳŘȍŜǘƻǿȅƳƛΦ  

 

LǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ȍŜ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ƻŘȊƛŀƱȅǿŀƴƛŀ ǘŀƪƛŎƘ ŎȊȅƴƴƛƪƽǿ Ƨŀƪ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧŀ ǊȅƴƪƻǿŀΣ ōǊŀƪ ǳƳƽǿ Ȋ ŘƻǎǘŀǿŎŀƳƛ 

ŜƭŜƳŜƴǘƽǿ t±, niekorzystnych zmian w otoczeniu regulacyjnym lub innych wskazanych w niniejszym 

5ƻƪǳƳŜƴŎƛŜ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴȅƳ {ǇƽƱƪŀ ƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴƛŜ ǿȅȍǎȊŜƧ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǿ ǘǊȊŜŎƛƳ ƻǊŀȊ ŎȊǿŀǊǘȅƳ 

ƪǿŀǊǘŀƭŜ Ŏƻ ǊŜȊǳƭǘŀŎƛŜ ƳƻȍŜ ǇǊȊŜƱƻȍȅŏ ǎƛť ƴŀ ƴƛȍǎȊŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǿ ŘŀƴȅƳ Ǌƻƪǳ ƻōǊƻǘƻǿȅƳ ƻǊŀȊ 

zmniejszony wynik finansowy netto lub ujemny wynik finansowy netto.  

½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀ ǘŊ ȊŀƭŜȍƴƻǏŏ ǿ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛǳ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛŊΦ ² ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ǇƻŘǇƛǎȅǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť 

ǳƳƻǿȅ Ȋ ǇƻŘǿȅƪƻƴŀǿŎŀƳƛ ȊŀǿƛŜǊŀƧŊ ŀŘŜƪǿŀǘƴŜ terminy ǇƱŀǘƴƻǏŎƛ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀƧŊŎe terminom generowanych 

przychƻŘƽǿ ƻǊŀȊ ǎǇƱȅǿǳ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛΦ 

  

wȅȊȅƪƻ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀǿŎŀƳƛ ǊŜƭŀŎȅƧƴȅƳƛ 

5ȊƛŀƱ ƘŀƴŘƭƻǿȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǎƪƱŀŘŀ ǎƛť Ȋ ǘǊȊŜŎƘ ƻǎƽōΣ ƪǘƽǊŜ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴŜ ǎŊ Ȋŀ ƴŜƎƻŎƧŀŎƧŜ ƘŀƴŘƭƻǿŜΣ ȊŀǿƛŜǊŀƴƛŜ 

ǳƳƽǿ ǎǇǊȊŜŘŀȍƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ ƪƻƻǊŘȅƴƻǿŀƴƛŜ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ȊŜ sprzedawcami relacȅƧƴȅƳƛΦ bŀ ŘȊƛŜƵ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ 

ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ ŘƻƪǳƳŜƴǘǳ {ǇƽƱƪŀ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎǳƧŜ Ȋ мм sprzedawcami rŜƭŀŎȅƧƴȅƳƛΦ ½ǿŀȍȅǿǎȊȅ ƴŀ ŦŀƪǘΣ ƛȍ sprzedawcy 

rŜƭŀŎȅƧƴƛ ƴƛŜ ǎŊ ȊŀǘǊǳŘƴƛŜƴƛ ǿ {ǇƽƱŎŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǳƳƻǿȅ ƻ ǇǊŀŎť ƛǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ƛȍ ƴƛŜ ōťŘŊ ƻƴƛ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻ 

reprezentoǿŀŏ ƛƴǘŜǊŜǎǳ {ǇƽƱƪƛ ƻǊŀȊ ǎƪǳǘŜŎȊƴƛŜ ǇƻȊȅǎƪƛǿŀŏ ƴƻǿȅŎƘ ƪƻƴǘǊŀƪǘƽǿΦ bƛǎƪŀ ǎƪǳǘŜŎȊƴƻǏŏ ŘȊƛŀƱŀƵ 

ǎǇǊȊŜŘŀǿŎƽǿ ǊŜƭŀŎȅƧƴȅŎƘ ƳƻȍŜ ƴŜƎŀǘȅǿƴƛŜ ǿǇƱȅǿŀŏ ƴŀ ƭƛŎȊōť ƴŜƎƻŎƧƻǿŀƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ǿ ƪƻƭŜƧƴȅƳ ŜǘŀǇƛŜ 

ȊŀǿƛŜǊŀƴȅŎƘ ƪƻƴǘǊŀƪǘƽǿ ǿ ǎŜƎƳŜƴŎƛŜ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛƪŀΦ tƻƴŀŘǘƻ ƛǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ƛȍ ŎȊťǏŏ Ȋ ǘȅŎƘ ƻǎƽō ȊǊŜȊȅƎƴǳƧŜ ȊŜ 

ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ȊŜ {ǇƽƱƪŊ ǇǊȊŜȊ Ŏƻ ƪƻƴƛŜŎȊƴŜ ōťŘȊƛŜ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ ǊŜƪǊǳǘŀŎƧƛΣ ŀ ŜŦŜƪǘȅǿƴƻǏŏ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅŎƘ 

ŘȊƛŀƱŀƵ ǿ ŎŜƭǳ ǇƻȊȅǎƪŀƴƛŀ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƪƭƛŜƴǘƽǿ ǎǇŀŘƴƛŜΦ ½ŀǊȊŊŘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƛƴŦƻǊƳǳƧŜΣ ƛȍ ǎǘŀǊŀ ǎƛť ȊŀǇƻōƛŜƎŀŏ ǿȅȍŜƧ 

wskŀȊŀƴȅƳ ŎȊȅƴƴƛƪƻƳ ǊȅȊȅƪŀ ǇƻǇǊȊŜȊ ǿŘǊƻȍŜƴƛŜ ƪƻƳǇƭŜƪǎƻǿŜƎƻ ǎȊƪƻƭŜƴƛŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍƻǿŜƎƻΣ ȊŀǿƛŜǊŀƧŊŎŜƎƻ 

ƳŀǘŜǊƛŀƱȅ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ {ǇƽƱƪƛ ƛ ƧŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǊŀȊ ƳŀǘŜǊƛŀƱȅ ƻŘ ŘƻǎǘŀǿŎƽǿ ŜƭŜƳŜƴǘƽǿ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ ƛ ƛƴƴŜΦ tƻƴŀŘǘƻ 

wynagrodzenie sǇǊȊŜŘŀǿŎƽǿ ǳȊŀƭŜȍƴƛƻƴŜ ƧŜǎǘ ƻŘ ŜŦŜƪǘȅǿƴƻǏŎƛ ǇƻȊȅǎƪƛǿŀƴƛŀ ƪƭƛŜƴǘƽǿ Řƭŀ {ǇƽƱƪƛΣ ǇǊȊŜȊ Ŏƻ 

ǿǎǇƽƱǇǊŀŎƻǿƴƛŎȅ ƻŘŎȊǳǿŀƧŊ ŦƛƴŀƴǎƻǿŊ ƳƻǘȅǿŀŎƧť Řƻ ǇǊƻŦŜǎƧƻƴŀƭƴŜƎƻ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴƛŀ ƳŀǊƪƛ ½ŜƴŜǊƛǎ 

tǊƻƧŜƪǘȅΦ 5ƻŘŀǘƪƻǿƻ {ǇƽƱƪŀ ƻǇǊŀŎƻǿŀƱŀ ǎȅǎǘŜƳ ōƛŜȍŊŎŜƎƻ ƳƻƴƛǘƻǊƻǿŀƴƛŀ ŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ sǇǊȊŜŘŀǿŎƽǿ 

rŜƭŀŎȅƧƴȅŎƘΣ ŘȊƛťƪƛ ŎȊŜƳǳ 9ƳƛǘŜƴǘ Ƴŀ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ōƛŜȍŊŎŜƧ ƻŎŜƴȅ ŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ ƛ ǇƻȊƛƻƳǳ ƳƻǘȅǿŀŎƧƛ 

ǿǎǇƽƱǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿΦ  

½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ 5ƻƪǳƳŜƴǘǳ ƴƛŜ ƛŘŜƴǘȅŦƛƪǳƧŜ ǊȅȊȅƪŀ ōǊŀƪǳ ȊŀƛƴǘŜǊŜǎƻǿŀƴƛŀ 

ǇǊŀŎŊ Ƨŀƪƻ sprzedawca rŜƭŀŎȅƧƴȅΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ǇǊƻǿŀŘȊƛ ǊŜƪǊǳǘŀŎƧť ŎƛŊƎƱŊΣ ŀ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ 

5ƻƪǳƳŜƴǘǳ ǇǊƻǿŀŘȊƛ ǊƻȊƳƻǿȅ Ȋ ƪƛƭƪǳƴŀǎǘƻƳŀ ƻǎƻōŀƳƛΣ ƪǘƽǊŜ ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴƛŜ ƳƻƎŊ ǊƻȊǇƻŎȊŊŏ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎť ȊŜ 

{ǇƽƱƪŊ ǿ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȊŜ sǇǊȊŜŘŀǿŎƽǿ relacyjnych.  
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wȅȊȅƪƻ ōǊŀƪǳ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘ ǳƳƽǿ Ȋ ŘƻǎǘŀǿŎŀƳƛ ŜƭŜƳŜƴǘƽǿ ǎȅǎǘŜƳƽǿ t± 

Emitent nie zawiera ǏǊŜŘƴƛƻ ƭǳō ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘ ǳƳƽǿ ƻ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ Ȋ ŘƻǎǘŀǿŎŀƳƛ ǘƻǿŀǊƽǿ ς ŜƭŜƳŜƴǘƽǿ 

instalacji fotowoltaicznych. ½ŀƳƽǿƛŜƴƛŀ ƪierowane przez {ǇƽƱƪť  Řƻ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘƽǿ ƭǳō ǇƻǏǊŜŘƴƛƪƽǿ 

handlowych wynƛƪŀƧŊ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ Ȋ ƪƻƴǘǊŀƪǘƽǿ ȊŀǿŀǊǘȅŎƘ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť Ȋ ƪƭƛŜƴǘŀƳƛ ǿƱŀǎƴȅƳƛΦ  

¢ŀƪƛ ǎǘŀƴ ǊȊŜŎȊȅ ƛƳǇƭƛƪǳƧŜ ǊȅȊȅƪƻ ōǊŀƪǳ ǎǘŀƱŜƎƻ ŘƻǎǘťǇǳ Řƻ ǇŀƴŜƭƛ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘ ƛ ƛƴǿŜǊǘŜǊƽǿ oraz innych 

ƪƻƳǇƻƴŜƴǘƽǿ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴŜƧ. Emitent w ramach prowadzonej dȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎǳƧŜ Ȋ ǇƻƭǎƪƛƳƛ 

i zagranicznymi ŘƻǎǘŀǿŎŀƳƛ ŎȊťǏŎƛ ǎƪƱŀŘƻǿȅŎƘ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘΦ |ǊŜŘƴƛ ŎȊŀǎ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ȊŀƳƽǿƛŜƴƛŀ 

ȊƱƻȍƻƴŜƎƻ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǘǊǿŀ Řƻ р Řƴƛ ǊƻōƻŎȊȅŎƘΦ LǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ƛȍ Ȋ ǳǿŀƎƛ ƴŀ ōǊŀƪ ǏǊŜŘƴƛƻ ƭǳō 

ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘ ǳƳƽǿ ƻ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ Ȋ ŘƻǎǘŀǿŎŀƳƛ ǘƻǿŀǊƽǿΣ ǿ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ǎƪǳƳǳƭƻǿŀƴŜƎƻ ǇƻǇȅǘǳ 9ƳƛǘŜƴǘ 

ōťŘȊƛŜ ƴŀǊŀȍƻƴȅ ƴŀ ǊȅȊȅƪƻ ōǊŀƪǳ ŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛ ǘƻǿŀǊƽǿ ǿ ƳŀƎŀȊȅƴŀŎƘ ǿ tƻƭǎŎŜ ƻǊŀȊ ƛƴƴȅŎƘ ƪǊŀƧŀŎƘ ¦ƴƛƛ 

Europejskiej. W takiej sytuacji 9ƳƛǘŜƴǘ ōťŘȊƛŜ ǳȊŀƭŜȍƴƛƻƴȅ ƻŘ ǘŜǊƳƛƴƽǿ ƴƻǿȅŎƘ Řƻǎǘŀǿ ǇǊƻǇƻƴƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ 

ŘƻǎǘŀǿŎƽǿ ǘƻǿŀǊƽǿΣ ƪǘƽǊŜ ƳƻƎť ƻȊƴŀŎȊŀŏ ƻƪǊŜǎ Řƻ мл ǘȅƎƻŘƴƛ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴƛŀ (w przypadku dostaw z dalekiego 

wschodu - н ǘȅƎƻŘƴƛŜ ǘǊǿŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧŀΣ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ Řƻ с ǘȅƎƻŘƴƛ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ƳƻǊǎƪƛ ƛ Řƻ н ǘȅƎƻŘƴƛ ǘǊŀnsport do 

magazynu w Polsce) ƴŀ Řƻǎǘŀǿť ǘƻǿŀǊƽǿΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ƛƴŦƻǊƳǳƧŜΣ ȍŜ  ƴƛŜ ǇƻǎƛŀŘŀ ǿƱŀǎƴŜƎƻ ƳŀƎŀȊȅƴǳ ƛ ƴƛŜ ǘǿƻǊȊȅ 

ǎǘŀƴƽǿ ƳŀƎŀȊȅƴƻǿȅŎƘ ǳƳƻȍƭƛǿƛŀƧŊŎȅŎƘ buforowanie Řƻǎǘŀǿ ǇŀƴŜƭƛ ǎƱƻƴŜŎȊƴȅŎƘ ƛ ƛƴƴȅŎƘ ŜƭŜƳŜƴǘƽǿ 

ǎƪƱŀŘƻǿȅŎƘ ǎȅǎǘŜƳƽǿ t±Φ LǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ȍŜ ōǊŀƪ ǎǘŀƱȅŎƘ ǳƳƽǿ Ȋ ŘƻǎǘŀǿŎŀƳƛ ŜƭŜƳŜƴǘƽǿ ǎȅǎǘŜƳƽǿ t± 

ǿǇƱȅƴƛŜ ƴŜƎŀǘȅǿƴƛŜ Řƻ ȊŘƻƭƴƻǏŏ Řƻ ƪƻƴƪǳǊƻǿŀƴƛŀ Ȋ ǇƻŘƳƛƻǘŀƳƛΣ ƪǘƽǊŜ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊ ƛ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘǳƧŊ ǿƱŀǎƴŜ 

ȊŀǇƭŜŎȊŜ ƳŀƎŀȊȅƴƻǿŜ Řƻ ȊŀǇŜǿƴƛŜƴƛŀ ŎƛŊƎƱƻǏŎƛ Řƻǎǘŀǿ Řƭŀ ƪƭƛŜƴǘƽǿΦ 5ƻŘŀǘƪƻǿƻ ōǊŀƪ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ǎǘŀƴƽǿ 

magazynowycƘ ȊǿƛťƪǎȊŀ ǇƻŘŀǘƴƻǏŏ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴŀ ȊƳƛŀƴȅ ŎŜƴ ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ŘƻǎǘŀǿŎƽǿ 

ŜƭŜƳŜƴǘƽǿ ǎȅǎǘŜƳƽǿ t±Φ 9ƳƛǘŜƴǘ ȊǿǊŀŎŀ ǳǿŀƎťΣ ȍŜ ǿȊǊƻǎǘȅ ŎŜƴ ƪǊȊŜƳǳΣ ǎǊŜōǊŀΣ ŎȅƴȅΣ ŀƭǳƳƛƴƛǳƳ ƻǊŀȊ ǎǘŀƭƛ 

ƳƻƎŊ ǿǇƱȅǿŀŏ ƴŀ ǿȊǊƻǎǘ ƪƻǎȊǘƽǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇŀƴŜƭƛ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ǎȅǎǘŜƳƽǿ ƳƻƴǘŀȍƻǿȅŎƘΦ ²ȊǊƻǎǘȅ 

ŎŜƴ ǎǳǊƻǿŎƽǿ ƛ ƳƛƴŜǊŀƱƽǿ ƴƛŜȊōťŘƴȅŎƘ Řƻ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘƽǿ ǎȅǎǘŜƳƽǿ t± ƳƻƎŊ ōȅŏ ǿȅǿƻƱŀƴŜ ƳƛťŘȊȅ 

ƛƴƴȅƳƛ ƎƭƻōŀƭƴȅƳ ǇƻǇȅǘŜƳ ǿȅǿƻƱŀƴȅƳ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀŎƧŊ ŜƴŜǊƎŜǘȅŎȊƴŊ ƛ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧŀƳƛ ǿ ƻōǎȊŀǊȊŜ ŘŜƪŀǊōƻƴƛȊŀŎƧƛ 

gospodarek (wytwarzaniŜ ŜƴŜǊƎƛƛ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴŜƧ ǿ h½9Σ ŜƭŜƪǘǊȅŦƛƪŀŎƧŀ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘǳύ ƻǊŀȊ  ȊŀƪƱƽŎŜƴƛŀƳƛ ǿ ǇǊƻŎŜǎŀŎƘ 

ǿȅŘƻōȅŎƛŀ ƛ ǇǊȊŜǘǿŀǊȊŀƴƛŀ ǎǳǊƻǿŎƽǿ όǇƻȍŀǊȅΣ ǇǊƻōƭŜƳȅ ǘŜŎƘƴƛŎȊƴŜΣ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴŜ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ 

ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛύΦ  

5ƻŘŀǘƪƻǿƻ 9ƳƛǘŜƴǘ ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ȍŜ ƛǎǘƻǘƴŀ ŎȊťǏŏ ƳƻŎȅ ǇǊƻŘǳƪŎȅjnych paneli fotowoltaicznych zlokalizowana jest 

ǿ /ƘƛƴŀŎƘ ŘƭŀǘŜƎƻ ȊŀƪƱƽŎŜƴƛŀ ǿ ǘǊŀƴǎǇƻǊŎƛŜ ƪƻƴǘŜƴŜǊƻǿȅƳ ǎǇƻǿƻŘƻǿŀƴŜ ƳƛťŘȊȅ ƛƴƴȅƳƛ ōǊŀƪƛŜƳ ŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛ 

ƪƻƴǘŜƴŜǊƽǿ ƭǳō ǳǘǊǳŘƴƛŜƴƛŀƳƛ ƴŀ ƳƻǊǎƪƛŎƘ ǎȊƭŀƪŀŎƘ ǘǊŀƴȊȅǘƻǿȅŎƘ ƳƻȍŜ ǎƪǳǘƪƻǿŀŏ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŜƳ 

ŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛ ŜƭŜƳŜƴǘƽǿ ǎȅǎǘŜƳƽǿ t± ƻǊŀȊ  ǿȊǊƻǎǘŜƳ ƪƻǎȊǘƽǿ ŦǊŀŎƘǘǳ ƳƻǊǎƪƛŜƎƻΦ  ² ǎȅǘǳŀŎƧƛ ōǊŀƪǳ ǏǊŜŘƴƛƻ ƛ 

ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘ ǳƳƽǿ ƻ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ Ȋ ŘƻǎǘŀǿŎŀƳƛ ǘƻǿŀǊƽǿ ς ŜƭŜƳŜƴǘƽǿ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘ oraz 

ōǊŀƪǳ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ǎǘŀƴƽǿ ƳŀƎŀȊȅƴƻǿȅŎƘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛȊŀŎƧŀ ǿǎƪŀȊŀƴŜƎƻ ŎȊȅƴƴƛƪŀ ǊȅȊȅƪŀ ƳƻȍŜ ǎƪǳǘƪƻǿŀŏ 

ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜƳ ǇƻȊȅŎƧƛ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀ Ŏƻ ǿ ƪƻƴǎŜƪǿŜƴŎƧƛ ƳƻȍŜ ǇǊȊȅŎȊȅƴƛŏ ǎƛť Řƻ ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŀ 

ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƻǊŀȊ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƧ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ 

 

W ocenie 9ƳƛǘŜƴǘŀ Ȋŀǎƻōȅ ƳŀƎŀȊȅƴƽǿ ŘȅǎǘǊȅōǳǘƻǊƽǿΣ Ȋ ƪǘƽǊȅƳƛ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎǳƧŜΣ ȊƭƻƪŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ǿ tƻƭǎŎŜ ƛ 

9ǳǊƻǇƛŜΣ ǎŊ ŘǳȍŜ ƛ ǊȅȊȅƪƻ ōǊŀƪǳ ŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛ ǘƻǿŀǊǳ ƧŜǎǘ umiarkowane.  

 

wȅȊȅƪƻ ǳȊŀƭŜȍƴƛŜƴƛŀ ƻŘ ƛǎǘƻǘƴŜƎƻ ŘƻǎǘŀǿŎȅ  

W ramach obrotu asortymentem podstawowym (panele i inwertery) Zeneris Projekty SΦ!Φ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎǳƧŜ 

ƎƱƽǿƴƛŜ Ȋ ŦƛǊƳŊ /hw!. sp. z o.o. W нлнл Ǌƻƪǳ ȊŀƳƽǿƛŜƴƛŀ ƻŘ ƪƻƴǘǊŀƘŜƴǘŀ ǎǘŀƴƻǿƛƱȅ пуΣр҈ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ 

ȊŀƳƽǿƛŜƵ ƛ ǿȅƴƻǎƛƱȅ  1.813,197,53 PLN). bŀ ƪƻƴƛŜŎ ǇƛŜǊǿǎȊŜƎƻ ǇƽƱǊƻŎȊŀ нлнм ǊΦ ȊŀƳƽǿƛŜƴƛŀ ƻŘ tego 

ƪƻƴǘǊŀƘŜƴǘŀ ǎǘŀƴƻǿƛƱȅ рл҈ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ȊŀƳƽǿƛŜƵ, ŀ ƛŎƘ ǿŀǊǘƻǏŏ ǿȅƴƛƻǎƱŀ уфрΦсмфΣнл t[b. 

²ƻōŜŎ ōǊŀƪǳ ǳƳƽǿ ǇǊŜŎȅȊǳƧŊŎȅŎƘ ǏǊŜŘƴƛƻ ƭǳō ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ ǿŀǊǳƴƪƛ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅΣ ȊŀǇŜǿƴƛŀƧŊŎȅŎƘ 

ŘƻǎǘťǇƴƻǏŏ ƛ ǎǘŀƱŜ Řƻǎǘŀǿȅ do Emitenta po ustalonych cenach,  istnieje ǊȅȊȅƪƻ ƴƛŜŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘƽǿ 

ǎȅǎǘŜƳƽǿ Ŧƻǘƻǿƻƭtaicznych u tego kontrahenta. tƻƴŀŘǘƻ ƪƻƴǘǊŀƘŜƴǘ ƳƻȍŜ ǳǎǘŀƴŀǿƛŀŏ ǊƽȍƴŜ ŎŜƴȅ ƴŀ 

ŘƻǎǘŀǊŎȊŀƴŜ ŜƭŜƳŜƴǘȅ ǎȅǎǘŜƳƽǿ t±Σ ǇǊȊŜȊ Ŏƻ {ǇƽƱƪŀ ƴƛŜ ōťŘȊƛŜ ǿ stanie ǊȊŜǘŜƭƴƛŜ ƻǎȊŀŎƻǿŀŏ ōǳŘȍŜǘǳ ƪƻǎȊǘƽǿ 

dla danego kontraktuΦ wƽǿƴƻŎȊŜǏƴƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘ ȊŀȊƴŀŎȊŀΣ ȍŜ /ƻǊŀō sp. z o o. ƴƛŜ ƧŜǎǘ ƧŜŘȅƴȅƳ ŘƻǎǘŀǿŎŊ 

ƪƻƴǎǘǊǳƪŎƧƛ ƳƻƴǘŀȍƻǿȅŎƘ Řƭŀ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘ ƴŀ ǇƻƭǎƪƛƳ Ǌȅƴƪǳ ƛ ƧŜǎǘ ƧŜŘƴȅƳ Ȋ ǿƛŜƭǳ ŘƻǎǘŀǿŎƽǿ 

ƻǎǇǊȊťǘǳ Řƭŀ ǎȅǎǘŜƳƽǿ t±Φ ¢ȅƳ ƴƛŜƳƴƛŜƧ ƛǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ȍŜ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ȊŀǇǊȊŜǎǘŀƴƛŀ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ Ȋ /ƻǊŀō sp. 
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Ȋ ƻΦƻΦ ƳƻȍŜ ǿȅǎǘŊǇƛŏ ŎȊŀǎƻǿŜ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŜ ȊŘƻƭƴƻǏŎƛ {ǇƽƱƪƛ Řƻ ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛŀ ǿ ƻōǎȊŀǊȊŜ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ 

ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘΣ Ŏƻ ƳƻȍŜ ƴŜƎŀǘȅǿƴƛŜ ǇǊȊŜƱƻȍȅŏ ǎƛť ƴŀ ǘŜǊƳƛƴƻǿƻǏŏ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊŀŎ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƛ 

ƴŜƎŀǘȅǿƴŜ ǿǇƱȅƴŊŏ ƴŀ ƧŜƎƻ ǎȅǘǳŀŎƧť ŦƛƴŀƴǎƻǿŊΦ 

9ƳƛǘŜƴǘ ǇƻŘŜƧƳǳƧŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ŘȅǿŜǊǎȅŦƛƪŀŎƧƛ ŘƻǎǘŀǿŎƽǿ ƪƻƴǎǘǊǳƪŎƧƛ ƳƻƴǘŀȍƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘƽǿ 

ǎȅǎǘŜƳƽǿ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘΦ  

 

wȅȊȅƪƻ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ǇǊȊŜǘŀǊƎŀŎƘ ǇǳōƭƛŎȊƴȅŎƘ   

9ƳƛǘŜƴǘ ǿ ǎǿƻƧŜƧ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ w segmencie hydroenergetyka i hydrotechnika ƻǇƛŜǊŀƱ ǎƛť 

ƎƱƽǿƴƛŜ ƴŀ ǇƻȊȅǎƪƛǿŀƴƛǳ ȊƭŜŎŜƵ ǇƻǇǊȊŜȊ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ǇǊȊŜǘŀǊƎŀŎƘ ǇǳōƭƛŎȊƴȅŎƘΦ wȅȊȅƪŀ ǿȅǎǘťǇǳƧŊŎŜ ǿ ƻōǎȊŀǊȊŜ 

takich ȊŀƳƽǿƛŜƵ ŘƻǘȅŎȊŊ ƻōǳ ǎǘǊƻƴΣ ȊŀǊƽǿƴƻ ȊŀƳŀǿƛŀƧŊŎȅŎƘΣ Ƨŀƪ ƛ ǳōƛŜƎŀƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ƻ ȊŀƳƽǿƛŜƴƛŀ ǇǳōƭƛŎȊƴŜΦ ² 

ŎŀƱȅƳ ǇǊƻŎŜǎƛŜ ȊŀƳƽǿƛŜƵ ǇǳōƭƛŎȊƴȅŎƘ ƳƻƎŊ ǿȅǎǘŊǇƛŏ ǊƽȍƴŜ ƴƛŜǇǊŀǿƛŘƱƻǿƻǏŎƛ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ƴǇΦ ōǊŀƪǳ 

tranǎǇŀǊŜƴǘƴƻǏŎƛ ǇǊƻŎŜǎǳ ȊŀƪǳǇƻǿŜƎƻ ς ȊŀƴƛȍŀƴƛŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ȊŀƳƽǿƛŜƴƛŀ ǿ ŎŜƭǳ ǳƴƛƪƴƛťŎƛŀ ƻōƻǿƛŊȊƪǳ 

stosowania rŜƎǳƭŀŎƧƛ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎȅŎƘ Ȋ ǳǎǘŀǿȅ t½t όtǊŀǿƻ ½ŀƳƽǿƛŜƵ tǳōƭƛŎȊƴȅŎƘύΣ ƴƛŜǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ ǎƛť Řƻ 

ƻōƻǿƛŊȊǳƧŊŎȅŎƘ ǇǊƻŎŜŘǳǊΣ ƴŀŘǳȍȅǿŀƴƛŜ ƴƛŜƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴŜƎƻ ǘǊȅōǳΣ ǘȊǿΦ ǘǊȅōǳ Ȋ ǿƻƭƴŜƧ ǊťƪƛΣ ōǊŀƪǳ 

ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴƻǏŎƛ ǇƻǇǊȊŜȊ ǏǿƛŀŘƻƳŜ ƻǇƛǎŀƴƛŜ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘǳ ȊŀƳƽǿƛŜƴƛŀ ǿ ǎǇƻǎƽō ǿǎƪŀȊǳƧŊŎȅ ƴŀ ƪƻƴƪǊŜǘƴŜƎƻ 

ŘƻǎǘŀǿŎťΣ Ŏƻ ƳƻȍŜ ǇƻǿƻŘƻǿŀŏ ōŀǊŘȊƻ ƳŀƱŊ ƭƛŎȊōť ǎƪƱŀŘŀƴȅŎƘ ƻŦŜǊǘΣ ƴƛŜǳŎȊŎƛǿȅŎƘ ǇǊŀƪǘȅƪΣ ǘƧΦ ƴŀŘǳȍȅǿŀƴƛŀ 

ǇƻȊȅŎƧƛ ŘƻƳƛƴǳƧŊŎŜƧΣ ǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ ǊŀȍŊŎƻ ƴƛǎƪƛŜƧ ŎŜƴȅ ŎȊȅ ȊƳƽǿ ŎŜƴƻǿȅŎƘΣ ōǊŀƪǳ ŜŦŜƪǘȅǿƴŜƎƻ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŀ 

ƴŀǊȊťŘȊƛ ǘŀƪƛŎƘ Ƨŀƪ ŘƛŀƭƻƎ ǘŜŎƘƴƛŎȊƴȅΣ ƪǘƽǊŜ ǳǎǘŀǿƻŘŀǿŎŀ ǇǊȊŜǿƛŘȊƛŀƱ Řƻ ǊȊŜǘŜƭƴŜƎƻ ȊǿŜǊȅŦƛƪƻǿŀƴƛŀ Ǌȅƴƪǳ 

ŘƻǎǘŀǿŎƽǿ ƛ ŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ ǊƻȊǿƛŊȊŀƵΦ LǎǘƴƛŜƧŜ ǘŀƪȍŜ ǊȅȊȅƪƻ ǇǊȊŜŘƱǳȍŀƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ǇǊƻŎŜŘǳǊΣ ƻŘǿƻƱŀƴƛŀ ƛ ȊƳƛŀƴȅ 

ŘŜŎȅȊƧƛ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ȊƭŜŎŀƧŊŎȅŎƘ ƛ ƛŎƘ ƻǊƎŀƴƽǿ ƴŀŘȊƻǊŎȊȅŎƘΦ  W toku czternastoletniej ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ Emitent 

ȊŘƻōȅƱ ŘƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜ ǿ udziale w wielu przetargach publicznych i realizƻǿŀƱ wiele ȊƭŜŎŜƵ ǳȊȅǎƪŀƴȅŎƘ ǿ ǘǊŀƪŎƛŜ 

ǇǊƻŎŜŘǳǊȅ ȊŀƳƽǿƛŜƵ ǇǳōƭƛŎȊƴȅŎƘ co ǇƻȊǿŀƭŀ Ƴǳ ƴŀ ƳƛƴƛƳŀƭƛȊŀŎƧť ǘŜƎƻ ǊȅȊȅƪŀΦ  

 

wȅȊȅƪƻ ōǊŀƪǳ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ŜƪƛǇ ƳƻƴǘŀȍƻǿȅŎh 

Na ŘȊƛŜƵ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛa Dokumentu Informacyjnego Emitent nie zajmuje ǎƛť ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŜƳ 

ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ  ƛƴǎǘŀƭŀŎȅƧƴȅŎƘ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ Ƴƻƴǘŀȍu instalacji fotowoltaicznych ƭŜŎȊ ƪƻǊȊȅǎǘŀ Ȋ ǳǎƱǳƎ ŦƛǊƳ 

podwykonawczych.  

Podwykonawcy ǿȅƱŀƴƛŀƴƛ ǎŊ w drodze rozeznania rynku oraz ȊŀǇȅǘŀƵ ƻŦŜǊǘƻǿȅŎƘ. W 2020 r. Emitent  

ǿǎǇƽƱǇǊŀŎƻǿŀƱ  z 10 ekipami ƳƻƴǘŀȍƻǿȅƳƛ ǎȅǎǘŜƳƽǿ t±Φ  

ZŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǇǊȊȅƧťǘŊ ǎǘǊŀǘŜƎƛť ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƻǊŀȊ ǊŀŎƘǳƴŜƪ Ŝƪƻnomiczny, Emitent zamierza ǿ ŘŀƭǎȊȅƳ ŎƛŊƎǳ 

ƪƻǊȊȅǎǘŀŏ Ȋ ǳǎƱǳƎ ŦƛǊƳ ǇƻŘǿȅƪƻƴŀǿŎȊȅŎƘ Řƻ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊŀŎ ƛƴǎǘŀƭŀŎȅƧƴȅŎƘΦ  

LǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ȍŜ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƎǿŀƱǘƻǿƴŜƎƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ƭƛŎȊōȅ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǿ tƻƭǎŎŜ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ t± ǿȅǎǘŊǇƛŊ 

ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ ŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛ ekip monǘŀȍƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ ǿȊǊƻǎǘǳ ŎŜƴ ǘȅŎƘ ǳǎƱǳƎ ǇƻŘǿȅƪƻƴŀǿŎȊȅŎƘΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ǎǘŀǊŀ ǎƛť 

ōǳŘƻǿŀŏ ōŀȊť ŦƛǊƳ ǇƻŘǿȅƪƻƴŀǿŎȊȅŎƘ ƻǊŀȊ ƪǎȊǘŀƱǘƻǿŀŏ ŘƻōǊŜ ǇǊŀƪǘȅƪƛ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ Ȋ ƻōŜŎƴȅƳƛ ŦƛǊƳŀƳƛ  ǿ ŎŜƭǳ 

zachowania dobrej reputacji w segmencie firm instalacyjnych PV. W ocenie Emitentŀ ǊȅȊȅƪƻ ōǊŀƪǳ ŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛ 

ŜƪƛǇ ƳƻƴǘŀȍƻǿȅŎƘ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ t± ƧŜǎǘ ȊƳƴƛŜƧǎȊƻƴŜ Ȋ ǳǿŀƎƛ ƴŀ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ǊŜƭŀǘȅǿƴƛŜ ǎȊȅōƪƛŜƎƻ 

ǇǊȊŜƪǿŀƭƛŦƛƪƻǿŀƴƛŀ ǎƛť ŜƪƛǇ ƻƎƽƭƴƻōǳŘƻǿƭŀƴȅŎƘ Řƻ ǎǇŜŎȅŦƛŎȊƴȅŎƘ ǿȅƳŀƎŀƵ ƛƴǎǘŀƭŀŎȅƧƴȅŎƘ ǿ ǎŜƎƳŜƴŎƛŜ t±Φ  

  

wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ ȊŜ ǏǿƛŀŘŎȊƻƴȅƳƛ ǳǎƱǳƎŀƳƛ ƎǿŀǊŀƴŎȅƧƴȅƳƛ 

² ǊŀƳŀŎƘ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŀƴƛŀ ƛ ōǳŘƻǿȅ ǎȅǎǘŜƳƽǿ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘ 

ǏǿƛŀŘŎȊȅ ǳǎƱǳƎƛ ƎǿŀǊŀƴŎȅƧƴŜ ƛ ǎŜǊǿƛǎƻǿŜΦ {ǘŀƴŘŀǊŘƻǿŜ ƎǿŀǊŀƴŎƧŜ ƴŀ ǎǘƻǎƻǿŀƴȅ ǎǇǊȊťǘ ǿȅƴƻǎȊŊ ƻŘ т Řƻ мр 

ƭŀǘΦ  ½ƭŜŎŜƴƛƻŘŀǿŎŀ ƳƻȍŜ ǿȅƪǳǇƛŏ ǳ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘŀ ŘƻŘŀǘƪƻǿŊ ƎǿŀǊŀƴŎƧť ƴŀ ƻƪǊŜǎ ƴŀǿŜǘ Řƻ нр ƭŀǘΣ Ŏƻ ǿƛŊȍŜ ǎƛť Ȋ 

ŘƻŘŀǘƪƻǿȅƳƛ ƪƻǎȊǘŀƳƛΦ wƻȊǿƛŊȊŀƴƛŜ ǘŀƪƛŜ ǎǘƻǎǳƧŜ ƴƛŜǿƛŜƭǳ ȊƭŜŎŜƴƛƻŘŀǿŎƽǿΦ ² ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǇƻǿȅȍǎȊȅƳ ƴŀ 

9ƳƛǘŜƴŎƛŜ ǎǇƻŎȊȅǿŀ ŎƛťȍŀǊ ƪƻƻǊŘȅƴŀŎƧƛ ŜǿŜƴǘǳŀƭƴȅŎƘ ǳǎƱǳƎ ǎŜǊǿƛǎƻǿȅŎƘ ƛ ǇƻƎǿŀǊŀƴŎȅƧƴych.  W przypadku 

Ǉƻǿǎǘŀƴƛŀ ǳǎȊƪƻŘȊŜƴƛŀ ƪǘƽǊŜƧǏ Ȋ ŎȊťǏŎƛ ǎƪƱŀŘƻǿȅŎƘ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ ŘƻǎǘŀǊŎȊŀƴȅŎƘ Řƻ ƪƭƛŜƴǘŀ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ƴƛŜ ƧŜǎǘ 

ƻƴ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴȅ Ȋŀ ƴŀǇǊŀǿƛŜƴƛŜ ǎȊƪƽŘ ǿ ŎŀƱȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ǘǊǿŀƴƛŀ ƎǿŀǊŀƴŎƧƛ ǇǊƻŘǳŎŜƴŎƪƛŜƧΦ tŜƱƴƛ ƻƴ Ǌƻƭť 

ǇƻǏǊŜŘƴƛƪŀ ǿ ƪƻƴǘŀƪŎƛŜ ƪƭƛŜƴǘŀ Ȋ ǇƻƭǎƪƛƳ ŘȅǎǘǊȅōǳǘƻǊŜƳ ƭǳō ǇǊƻŘǳŎŜƴǘŜƳΦ LǎǘƴƛŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ƛȍ Ȋ ǳǿŀƎƛ ƴŀ 

ǿȅŘƱǳȍƻƴȅ ǘŜǊƳƛƴ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǳǎƱǳƎ ƎǿŀǊŀƴŎȅƧƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘŀΣ ǿƛƴŊ ȊƻǎǘŀƴƛŜ ƻōŀǊŎȊƻƴȅ 9ƳƛǘŜƴǘΣ ŀ ƧŜƎƻ 

ƳŀǊƪŀ ȊŀŎȊƴƛŜ ōȅŏ ȋƭŜ ǇƻǎǘǊȊŜƎŀƴŀ ƴŀ ǊƻŘȊƛƳȅƳ ǊȅƴƪǳΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ȊŀȊƴŀŎȊŀΣ ƛȍ Řƻ ǘŜƧ ǇƻǊȅ ƴƛŜ ǿȅǎǘŊǇƛƱŀ ǎȅǘǳŀŎƧŀ 

ǇǊƻōƭŜƳƻǿŀ ȊǿƛŊȊŀƴŀ ȊŜ ǏǿƛŀŘŎȊƻƴȅƳƛ ǇǊȊŜȊ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘŀ ǳǎƱǳƎŀƳƛ ƎǿŀǊŀƴŎȅƧƴȅƳƛΦ ¢ŜŎƘƴƻƭƻƎƛŀ t± 
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ȊŀƳƻƴǘƻǿŀƴŀ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǿȅǘȅŎȊƴȅƳƛ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘƽǿ ƛ ŘƻōǊȅƳƛ ǇǊŀƪǘȅƪŀƳƛ ǿ ȊŀǎŀŘȊƛŜ ƴƛŜ ǿȅƳŀƎŀ ǳǎƱǳƎ 

serwisowych w okresie pierwszych 5 ƭŀǘ ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛŀΦ .ƛŜȍŊŎŀ ƻōǎƱǳƎŀ ǇƻƭŜƎŀƧŊŎŀ ƴŀ ƳƻƴƛǘƻǊƻǿŀƴƛǳ 

ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿ ǇǊŀŎȅ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ ƛ ǎǘŀƴǳ ƪƻƴǎǘǊǳƪŎƧƛ Ǉƻ ƴŀǿŀƭƴȅŎƘ ǿƛŀǘǊŀŎƘ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ƧŜǎǘ ǇǊȊŜȊ ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿΦ 5ƻ 

ƴŀƧŎȊťǏŎƛŜƧ ǿȅǎǘťǇǳƧŊŎȅŎƘ ǳǎǘŜǊŜƪ ȊŀƭƛŎȊŀ ǎƛť ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛŀ ǇǊŀŎȅ ŦŀƭƻǿƴƛƪŀΣ Ȋ ƪǘƽǊȅŎƘ ȊƴŀŎȊŊŎŊ ŎȊťǏŏ ǳǎǳǿŀ ǎƛť 

ȊŘŀƭƴƛŜ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘǳƧŊŎ ŀǇƭƛƪŀŎƧŜ ƛƴǘŜǊƴŜǘƻǿŜΦ aƻƎŊ ȊŘŀǊȊȅŏ ǎƛť ǿŀŘȅ ǇƻƧŜŘȅƴŎȊȅŎƘ ƳƻŘǳƱƽǿΣ ƪǘƽǊŜ ǳǎǳǿŀƴŜ 

ǎŊ Ȋ ƎǿŀǊŀƴŎƧƛ ǇǊƻŘǳŎŜƴŎƪƛŎƘΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ƪƻǊȊȅǎǘŀ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ Ȋ ǳǊȊŊŘȊŜƵ ŘǳȍȅŎƘ ǿƛŀǊȅƎƻŘƴȅŎƘ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘƽǿΣ 

ƪǘƽǊȊȅ ƳŀƧŊ ǎǿƻƧŜ ŦƛǊƳȅ ǇǊzedstawicielskie w Europie.  

 

{ǇƽƱƪŀ wykorzystuje przede wszystkim inwertery firm Fronius, Sungrow, Sofar Solar oraz inwertery z 

optymalizatorami Solaredge. tǊƻŘǳŎŜƴŎƛ ǘȅŎƘ ǳǊȊŊŘȊŜƵ posiadaƧŊ ƻŘŘȊƛŀƱy ǎŜǊǿƛǎƻǿȅ ǿ tƻƭǎŎŜΣ ŘȊƛťƪƛ ŎȊŜƳǳ 

Ƴƻȍƭƛǿa jest sprawna oōǎƱǳƎŀ ǇƻǎǇǊȊŜŘŀȍƻǿŀ ƛ ǎŜǊǿƛǎƻǿŀΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ǎǘƻǎǳƧŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ǇŀƴŜƭŜ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴŜ ƻ 

ǿȅǎƻƪƛŜƧ ƧŀƪƻǏŎƛ ǘŀƪƛŎƘ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘƽǿ Ƨŀƪ vΦ/Ŝƭƭǎ ƻǊŀȊ wƛǎŜƴ 9ƴŜǊƎȅΦ Emitent  ǎƪƱŀŘŀ ǊƽǿƴƛŜȍ ƧŜŘƴƻǊŀȊƻǿŜ 

ȊŀƳƽǿƛŜƴƛŀ ǳ ƛƴƴȅŎƘ ŘƻǎǘŀǿŎƽǿ ƻǊŀȊ ǇƻŘŜƧƳǳƧŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ŘȅǿŜǊǎȅŦƛƪŀŎƧƛ ȋǊƽŘŜƱ ȊŀƻǇŀǘǊȊŜƴƛŀΦ  

 

Nŀ ŘȊƛŜƵ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ 5ƻƪǳƳŜƴǘǳ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻ {ǇƽƱƪŀ nie tworzy rezerw na naprawy 

gwarancyjne ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛΣ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ǿ ƪƻǎȊǘŀŎƘ ƻƎƽƭƴȅŎƘ ǳƧƳƻǿŀƴŜ ǎŊ ƪƻǎȊǘȅ ǇƻƴƛŜǎƛƻƴŜ ƴŀ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ ŘȊƛŀƱǳ 

ǘŜŎƘƴƛŎȊƴŜƎƻΣ ƪǘƽǊȊȅ ȊŀƧƳǳƧŊ ǎƛť ǎŜǊǿƛǎƻǿŀƴƛŜƳ ƛ ƴŀŘȊƻǊŜƳ ǿȅōǳŘƻǿŀƴȅŎƘ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛΦ 

 

wȅȊȅƪƻ ǎǇŀŘƪǳ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǿ ǎŜƎƳŜƴŎƛŜ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŜƧ 

5ǊǳƎŊΣ ƻōƻƪ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘ ƴƻƎŊ ōƛȊƴŜǎƻǿŊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƧŜǎǘ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŀ w segmencie 

projektowanie hydroenergetyka i hydrotechnika.  

² Ǌƻƪǳ нлнл ǊΦ ǿǎƪŀȊŀƴȅ ǎŜƎƳŜƴǘ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀƱ Ȋŀ поΣр҈ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ƛ ǿȅƎŜƴŜǊƻǿŀƱ н,7 mln PLN 

ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ. ² ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ нлнм ǊΦ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ Ȋ ƻōǎȊŀǊǳ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŀƴƛŜ ƘȅŘǊƻŜƴŜǊƎŜǘȅƪŀ 

i hydrotŜŎƘƴƛƪŀ ǿȅƴƛƻǎƱȅ мм2.422,8п t[b ƛ ǎǘŀƴƻǿƛƱȅ муΣ1҈ ǿ ǇǊȊȅŎƘƻŘŀŎƘ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƻƎƽƱŜƳΦ  

² ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǇǊŀŎ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿȅŎƘ ǿƛťƪǎȊƻǏŏ ȊƭŜŎŜƵ ǇƻȊȅǎƪƛǿŀƴŀ ƧŜǎǘ Ȋ ǇǊȊŜǘŀǊƎƽǿ ǇǳōƭƛŎȊƴȅŎƘΦ {Ŋ ƻƴŜ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜ 

ȊŀǊƽǿƴƻ Řƭŀ ƪƭƛŜƴǘƽǿ ǇǊȅǿŀǘƴȅŎƘ Ƨŀƪ ƛ ǎŀƳƻǊȊŊŘƽǿ ƻǊŀȊ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƧƛ ǇŀƵǎǘǿƻǿȅŎƘΦ ½ ǳǿŀƎƛ ƴŀ ƪƛƭƪŀƴŀǏŎƛŜ ƭŀǘ 

ȊŘƻōȅǘŜƎƻ ŘƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ƛ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŜ ǊƽȍƴƻǊƻŘƴȅŎƘ ǘŜŎƘƴƛŎȊƴƛŜ ŘƻƪǳƳŜƴǘŀŎƧƛΣ {ǇƽƱƪŀ ǇƻǎƛŀŘŀ ǿƛŜƭŜ 

ǊŜŦŜǊŜƴŎƧƛΣ ƪǘƽǊŜ ǳƳƻȍƭƛǿƛŀƧŊ ƧŜƧ ǿȊƛťŎƛŜ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ƭƛŎȊƴȅŎƘ ǇǊȊŜǘŀǊƎŀŎƘΦ {ǇƽƱƪŀ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ȊŀǊƽǿƴƻ 

dokumentacje pǊȊŜŘǇǊƻƧŜƪǘƻǿŜΣ ŀƴŀƭƛȊȅ ǘŜŎƘƴƛŎȊƴŜΣ ǎǘǳŘƛǳƳ ǿȅƪƻƴŀƭƴƻǏŎƛΣ ŘƻƪǳƳŜƴǘŀŎƧŜ ǏǊƻŘƻǿƛǎƪƻǿŜΣ ŀ 

przede wszystkim projekty budowlane i wykonawcze. 5ȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŀ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ǳȊŀƭŜȍƴƛƻƴŀ 

ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ ƻŘ Ǌȅƴƪǳ ƘȅŘǊƻǘŜŎƘƴƛŎȊƴŜƎƻΣ ƎŘȅȍ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƻƴ ǇǊŀŎŜ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŜ ǊƽǿƴƛŜȍ Ȋ ȊŀƪǊŜǎǳ ƻŘƴŀǿƛŀƭƴȅŎƘ 

ȋǊƽŘŜƱ ŜƴŜǊƎƛƛΣ ōǳŘƻǿƴƛŎǘǿŀ ǊŜƪǊŜŀŎȅƧƴŜƎƻκǇŀǊƪƽǿΣ ǏŎƛŜȍŜƪ ǊƻǿŜǊƻǿȅŎƘΣ ǇƭŀŎƽǿ ȊŀōŀǿΣ ōƻƛǎƪ ǎǇƻǊǘƻǿȅŎƘ ƛ 

ƛƴƴȅŎƘ ƻōƛŜƪǘƽǿ ǳȍȅǘŜŎȊƴƻǏŎƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΦ 5Ȋƛťƪƛ ǘŜƳǳ ŘȅǿŜǊǎȅŦƛƪǳƧŜ ǊȅȊȅƪŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜƳ 

koniunktury w jednȅƳ Ȋ ǿȅƳƛŜƴƛƻƴȅŎƘ ǎŜƎƳŜƴǘƽǿ ǊȅƴƪǳΦ {ǇƽƱƪŀ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ǿƱŀǎƴȅŎƘ Ȋŀǎƻōƽǿ ǿȅƪƻƴǳƧŜ 

ǊƽǿƴƛŜȍ ǿƛťƪǎȊƻǏŏ ǇǊŀŎ ǇǊȊŜŘǇǊƻƧŜƪǘƻǿȅŎƘΦ ¢ŀƪŀ ǇǊŀƪǘȅƪŀ ǇƻȊǿŀƭŀ ȊƳƴƛŜƧǎȊȅŏ ƪƻǎȊǘȅ ǇƻƴƻǎȊƻƴŜ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť 

ƛ ȊŀǇƻǘǊȊŜōƻǿŀƴƛŜ ƴŀ ƪŀǇƛǘŀƱ ƻōǊƻǘƻǿȅ ǿ ǘȅƳ ǎŜƎƳŜƴŎƛŜ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΣ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ Řƭŀ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ 

ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ h½9 όhŘƴŀǿƛŀƭƴȅƳƛ ¾ǊƽŘƱŀƳƛ 9ƴŜǊƎƛƛύΦ tǊȊȅƧťǘȅ ƳƻŘŜƭ ōƛȊƴŜǎƻǿȅ ȊŀƪƱŀŘŀ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŜ ŜǘŀǇǳ 

ǇǊŀŎ ǿǎǘťǇƴȅŎƘΣ ǿȅƳŀƎŀƧŊŎȅŎƘ ǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ ǇǊƻŎŜŘǳǊ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴȅŎƘΣ Ŏƻ ȊƴŀŎȊŊŎƻ ƻƎǊŀƴƛŎȊŀ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿŜ 

koszty, na etapie najbardziej ƻōŀǊŎȊƻƴȅƳ ǊȅȊȅƪƛŜƳ ōƛȊƴŜǎƻǿȅƳΦ 5Ȋƛťƪƛ ǇǊȊȅƧťǘŜƳǳ ƳƻŘŜƭƻǿƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΣ ǿ 

ƻǇƛƴƛƛ ½ŀǊȊŊŘǳ {ǇƽƱƪƛΣ ƧŜǎǘ ƻƴ ŀǘǊŀƪŎȅƧƴȅ Řƭŀ ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴȅŎƘ ƪƭƛŜƴǘƽǿΣ ǇƻƴƛŜǿŀȍ ǇǊȊŜȊ ǎǘƻǎƻǿŀƴŜ ƻǇǘȅƳŀƭƛȊŀŎƧŜ 

ƪƻǎȊǘƻǿŜ 9ƳƛǘŜƴǘ ƳƻȍŜ ȊŀƻŦŜǊƻǿŀŏ ŀǘǊŀƪŎȅƧƴŜ ǿŀǊǳƴƪƛ ǇƱŀǘƴƻǏŎƛΣ Ȋ ǇƻŘȊƛŀƱŜƳ ƴŀ ŜǘŀǇȅ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ƪƻƴǘǊŀƪǘǳΦ 

bƛŜƳƴƛŜƧ ƧŜŘƴŀƪ ƛǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ƛȍ {ǇƽƱƪŀ ƴƛŜ ǇƻȊȅǎƪŀ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛ ǇƻŘƻōƴŜƧ ƛƭƻǏŎƛ ȊƭŜŎŜƵ Ƨŀƪ ǿ ƭŀǘŀŎƘ 

ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŎƘΦ ¢ŀƪŀ ǎȅǘǳŀŎƧŀ ōťŘȊƛŜ ƳƛŀƱŀ ƴŜƎŀǘȅǿƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ǿȅƴƛƪƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ {ǇƽƱƪƛΦ tǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ 

ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŜƧ ȊǿƛŊȊŀƴŜ ƧŜǎǘ ǊƽǿƴƛŜȍ Ȋ ǊȅȊȅƪƛŜƳ ǇƻǇŜƱƴƛŜƴƛŀ ōƱťŘƽǿ ƴŀ ŜǘŀǇƛŜ ǇǊƻƧŜƪǘǳΦ  

tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ ǘŀƪƛŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ƧŜǎǘ ƧŜŘƴŀƪ ƳƛƴƛƳŀƭƴŜ ƛ ƧŜǎȊŎȊŜ ƴƛƎŘȅ ǿ ƘƛǎǘƻǊƛƛ ǎǇƽƱƪƛ ƴƛŜ 

ƳƛŀƱƻ ƳƛŜƧǎŎŀΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ǇƻŘƪǊŜǏƭŀΣ ȍŜ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀƴȅ ǇǊƻƧŜƪǘ ƧŜǎǘ ȊŀǘǿƛŜǊŘzany przez wyznaczone do tego celu 

instytucje, uzyskuje zgody i pozwolenia co ȊƴŀŎȊŊŎƻ ȊƳƴƛŜƧǎȊŀ ǊȅȊȅƪƻ ǇƻǇŜƱƴƛŜƴƛŀ ōƱťŘǳΦ ² ƪŀȍŘŜƧ ǳƳƻǿƛŜ 

ǎǇƽƱƪŀ ǎǘƻǎǳƧŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘƻǿŜ ȊŀǇƛǎȅ YƻŘŜƪǎǳ /ȅǿƛƭƴŜƎƻ ƻǊŀȊ ȊŀǎŀŘť ƴŀƭŜȍȅǘŜƎƻ ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ƪƻƴǘǊŀƪǘǳΦ 
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Ryzyka ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǇƭŀƴƻǿŀƴȅƳƛ ǇǊƻƧŜƪǘŀƳƛ ōǳŘƻǿȅ ŦŀǊƳ t± 

9ƳƛǘŜƴǘ ȊŀƪƱŀŘŀ ǊƻȊǿƽƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ōǳŘƻǿȅ ŦŀǊƳ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘΦ ² ǘȅƳ ŎŜƭǳ ǿ ƴŀƧōƭƛȍǎȊȅŎƘ 

ƭŀǘŀŎƘ όǘƧΦ Řƻ ƪƻƵŎŀ нлнм ǊΦύ  ǇƭŀƴǳƧŜ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛŜ Řƻ ǘǊȊŜŎƘ ǎǇƽƱŜƪ {t±Σ ǿ ƪǘƽǊȅŎƘ ƧŜƎƻ ǿƪƱŀŘŜƳ ōťŘȊƛŜ 

wyƪƻƴŀƴƛŜ ǇǊƻƧŜƪǘǳ ŦŀǊƳȅ t±Σ ŀ ǿƪƱŀŘŜƳ ŘǊǳƎƛŜƧ ǎǘǊƻƴȅ ōťŘȊƛŜ ƎǊǳƴǘ ƭǳō ǳƳƻǿŀ ŘȊƛŜǊȍŀǿȅ ƎǊǳƴǘǳ ǇƻŘ ōǳŘƻǿť 

farmy PV. Kolejnym krokiem ma ōȅŏ ǳȊȅǎƪŀƴƛŜ ǿǎȊŜƭƪƛŎƘ ƻǇƛƴƛƛΣ ǇƻȊǿƻƭŜƵ ƛ ȊƎƽŘ ǿ ǘȅƳ ƳƛťŘȊȅ ƛƴƴȅƳƛ ŘŜŎȅȊƧƛ 

ǏǊƻŘƻǿƛǎƪƻǿŜƧΣ ǿŀǊǳƴƪƽǿ ȊŀōǳŘƻǿȅΣ ǿŀǊǳƴƪƽǿ ǇǊȊȅƱŊŎȊŜƴƛƻǿȅŎƘ όƻǊŀȊ ȊŀǿŀǊŎƛŀ ǳƳƻǿȅ ǇǊȊȅƱŊŎȊŜƴƛƻǿŜƧΣ  

ǇƻȊǿƻƭŜƴƛŀ ƴŀ ōǳŘƻǿť ƻǊŀȊ ǳȊȅǎƪŀƴƛŜ Ŧƛƴŀƴǎƻǿŀƴƛŀ, ŀ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛƳ ŜǘŀǇƛŜ ǿȅōǳŘƻǿŀƴƛŜ ŦŀǊƳȅΦ tƻ 

ƻŘŘŀƴƛǳ ŦŀǊƳȅ Řƻ ǳȍȅǘƪǳ 9ƳƛǘŜƴǘ ǇƭŀƴǳƧŜ ǎǇǊȊŜŘŀŏ ǎǿƻƧŜ ǳŘȊƛŀƱȅ ǿ ǎǇƽƱŎŜ {t± ŀƭŜ ƳƻȍŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ǇǊȊȅǎǘŊǇƛŏ Řƻ 

ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǿ ǎǇƽƱŎŜ {t± ƴŀ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊȅƳ ƭǳō ǇƽȋƴƛŜƧǎȊȅƳ ŜǘŀǇƛŜ ǊƻȊǿƻƧǳ ǇǊƻƧŜƪǘǳΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ 

ǇƻǎƛŀŘŀ ŘƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ǿ ǎŀƳƻŘȊƛŜƭƴŜƧ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ŜǘŀǇƽǿ ǇǊƻƧŜƪǘǳ ōǳŘƻǿȅ ŦŀǊƳ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘΦ  

 

9ƳƛǘŜƴǘ ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ȍŜ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ 5ƻƪǳƳŜƴǘǳ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻΣ ƴƛŜ ȊŀǿŀǊƱ ƧŜǎȊŎȊŜ ȍŀŘƴŜƧ ǳƳƻǿȅ ƻ 

ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ƴŀŘ ǊƻȊǿƻƧŜƳ ǇǊƻƧŜƪǘǳ ōǳŘƻǿȅ ŦŀǊƳȅ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴŜƧ Řƭŀ ƪƻƴƪǊŜǘƴŜƧ ƭƻƪŀƭƛȊŀŎƧƛΦ 9ƳƛǘŜƴǘ 

identyfikuje ryzyko nieznalezienia potencjalnych lokaliȊŀŎƧƛ Řƭŀ ǊƻȊǿƻƧǳ ǘŜƎƻ ǘȅǇǳ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ƻǊŀȊ ǊȅȊȅƪƻ  

ƴƛŜǳȊƎƻŘƴƛŜƴƛŀ ǿŀǊǳƴƪƽǿ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ǎǇƽƱŜƪ {t± Ȋ ȊŀƛƴǘŜǊŜǎƻǿŀƴȅƳƛ ǇŀǊǘƴŜǊŀƳƛΦ  

9ƳƛǘŜƴǘ ƛƴŦƻǊƳǳƧŜΣ ȍŜ ǊƻȊǿƽƧ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ōǳŘƻǿȅ ŦŀǊƳ t± Ƴŀ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊ ŜǘŀǇƻǿȅ ƛ ǳȊŀƭŜȍƴƛƻƴȅ ƧŜǎǘ ƻŘ ǳȊȅǎƪŀƴƛŀ 

opinii, pozǿƻƭŜƵΣ ŘŜŎȅȊƧƛ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ȊŀǿŀǊŎƛŀ ǎǘƻǎƻǿƴȅŎƘ ǳƳƽǿΦ LǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ȍŜ ƻǇƽȋƴƛŜƴƛŀ ǿ 

ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ŜǘŀǇǳ ǊƻȊǿƻƧǳ ǇǊƻƧŜƪǘǳ ǿǎǘǊȊȅƳŀƧŊΣ ƻǇƽȋƴƛŊ ƭǳō ǳƴƛŜƳƻȍƭƛǿƛŊ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧť ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ŜǘŀǇƽǿ 

przewidzianych dla projektu co rodzi ryzyko nieplanowanego wȊǊƻǎǘǳ ƪƻǎȊǘƽǿ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊƻƧŜƪǘǳΣ ƻǇƽȋƴƛŜƴƛŀ 

ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊƻƧŜƪǘǳΣ ǿǎǘǊȊȅƳŀƴƛŀ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊƻƧŜƪǘǳ ƭǳō ƴƛŜǇƭŀƴƻǿŀƴŜƎƻ ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŀ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊƻƧŜƪǘǳΦ  

 

9ƳƛǘŜƴǘ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ƴŀ ǊȅȊȅƪƻ ōǊŀƪǳ ǇƻȊȅǎƪŀƴƛŀ Ŧƛƴŀƴǎƻǿŀƴƛŀ Řƭŀ ǊƻȊǿƛƧŀƴȅŎƘ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ōǳŘƻǿȅ ŦŀǊƳ 

ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘ Ȋ ǳǿŀƎƛ ƴŀ ǘŀƪƛŜ ŎȊȅƴƴƛƪƛ Ƨŀƪ ƳƛťŘȊȅ ƛƴƴȅƳƛ ƴŜƎŀǘȅǿƴŀ ƻŎŜƴŀ ǇǊƻƧŜƪǘǳ ǇǊȊŜȊ ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴȅ 

ǇƻŘƳƛƻǘ ŦƛƴŀƴǎǳƧŊŎȅΣ ōǊŀƪ ǿȅƳŀƎŀƴŜƎƻ ǿƪƱŀŘǳ ǿƱŀǎƴŜƎƻΣ ƴŜƎŀǘȅǿƴŜ ȊƳƛŀƴȅ ƻǘƻŎȊŜƴƛŀ ǊŜƎǳƭŀŎȅƧƴŜƎƻ ǿ 

obszarze OZE.  

 

9ƳƛǘŜƴǘ ƛŘŜƴǘȅŦƛƪǳƧŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ǊȅȊȅƪƻ ōǊŀƪǳ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǿ ǎǇƽƱƪŀŎƘ {t±Σ ƪǘƽǊŜ ōťŘŊ ǊƻȊǿƛƧŀƱȅ 

projekty ōǳŘƻǿȅ ŦŀǊƳ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘ Ȋ ǳǿŀƎƛ ƴŀ ƴŜƎŀǘȅǿƴŊ ƻŎŜƴť ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜƎƻ ǇǊƻƧŜƪǘǳ ǇǊȊŜȊ 

ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴŜƎƻ ƪǳǇǳƧŊŎŜƎƻ ƭǳō ƴƛŜŀǘǊŀƪŎȅƧƴŜ ǿŀǊǳƴƪƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ƭǳō ȊŀǇƱŀǘȅ Ȋŀ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ǘȅŎƘ ǿ 

ǎǇƽƱƪŀŎƘ {t±Φ ½ŀǊȊŊŘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ƛȍ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŀ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ōǳŘƻǿȅ ŦŀǊƳ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘ 

ƧŜǎǘ ƛ ōťŘȊƛŜ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŀ Ǉƻ ǳǇǊȊŜŘƴƛƳ Řƻƪƻƴŀƴƛǳ ŀƴŀƭƛȊ ǇƻȊǿŀƭŀƧŊŎȅŎƘ ȊƳŀƪǎȅƳŀƭƛȊƻǿŀŏ ǎȊŀƴǎŜ ƴŀ ǎǳƪŎŜǎ 

ǇǊȊŜŘǎƛťǿȊƛťŎƛŀΦ 

 

Ryzyko koncentracji pǊȊȅŎƘƻŘƽǿ 

² нлнл Ǌƻƪǳ ƱŊŎȊƴŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǿȅƴƛƻǎƱȅ сΦннуΦттмΣом t[bΦ  ² нлнл ǊΦ Řǿŀ ƪƻƴǘǊŀƪǘȅ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ 

ŘǿƽŎƘ ƻŘǊťōƴȅŎƘ ƪƻƴǘǊŀƘŜƴǘƽǿ ǎǘŀƴƻǿƛƱȅ ртΣн҈ ƱŊŎȊƴȅŎƘ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǿ ǘȅƳ ǊƻƪǳΦ YƻƴǘǊŀƪǘ Ȋ 

ŦƛǊƳŊ Wƻŀƴƴŀ DƛȍŜǿǎƪŀ-/ƘǊȊŊǎȊŎȊ tǊȊŜŘǎƛťōiorstwo Produkcyjno-IŀƴŘƭƻǿŜ ¦ōƽƧ ƛ tǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿƻ LƴŘȅƪŀ 

όǎŜƎƳŜƴǘ Ŧƻǘƻǿƻƭǘŀƛƪŀύ ƴŀ ƪǿƻǘť нΦнрлΦлллΣлл t[b Σ ǇƻŘŎȊŀǎ ƎŘȅ ƪƻƴǘǊŀƪǘ Ȋ tŀƵǎǘǿƻǿȅƳ DƻǎǇƻŘŀǊǎǘǿŜƳ 

²ƻŘƴȅƳ ²ƻŘȅ tƻƭǎƪƛŜ όǎŜƎƳŜƴǘ ƘȅŘǊƻŜƴŜǊƎŜǘȅƪŀ ƛ ƘȅŘǊƻǘŜŎƘƴƛƪŀύ ǿȅƴƻǎƛƱ мΦомнΦмпмΣту t[bΦ ²ǎƪŀȊŀƴŜ ǿȅȍŜj 

ƪƻƴǘǊŀƪǘȅ ƴƛŜ ǎŊ ȊǿƛŊȊŀƴŜ ȊŜ ǎǘŀƱŊ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎŊ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ŎȊȅƳ ƛǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ƛȍ 9ƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ǇƻȊȅǎƪŀ ƪƭƛŜƴǘƽǿ 

ǎǘŀƴƻǿƛŊŎȅŎƘ ǊƽǿƴƻǿŀǊǘƻǏŏ ǇǊȊȅŎƘƻŘƻǿŊ ǿȅȍŜƧ ǿǎƪŀȊŀƴȅŎƘ ƻŘōƛƻǊŎƽǿΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ȍŜ Ȋ ǳǿŀƎƛ ƴŀ 

ǎǘǊŀǘŜƎƛŎȊƴŊ ƻǊƛŜƴǘŀŎƧť ƴŀ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎť Ȋ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀƳƛ ǿ ƻōǎȊŀǊȊŜ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛƪŀΣ ŎŜŎƘŊ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅǎǘȅŎȊƴŊ 

ƳƻȍŜ ōȅŏ ǿȅǎƻƪŀ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿŀ ǿŀǊǘƻǏŏ ȊŀǿƛŜǊŀƴȅŎƘ ƪƻƴǘǊŀƪǘƽǿ ƻǊŀȊ ƛǎǘƻǘƴȅ ǇƻȊƛƻƳ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿΦ  

 

Ryzyko korzystania z kredytu ƛ ǇƻȍȅŎȊŜƪ 

Dnia 29 stycznia 2021 roku Emitent ȊŀǿŀǊƱ ǳƳƻǿť ƪǊŜŘȅǘƻǿŊ Ȋ {ŀƴǘŀƴŘŜǊ .ŀƴƪ tƻƭǎƪŀ {Φ!Φ ƴŀ ƪǿƻǘť 

рфлΦлллΣлл t[b ǇǊȊȅ ƻǇǊƻŎŜƴǘƻǿŀƴƛǳ ǿŜŘƱǳƎ ǎǘŀǿƪƛ ²L.hw Řƭŀ ƧŜŘƴƻƳƛŜǎƛťŎȊƴȅŎƘ ŘŜǇƻȊȅǘƽǿ 

ƳƛťŘȊȅōŀƴƪƻǿȅŎƘ ǿ t[b ǇƻǿƛťƪǎȊƻƴŜƧ ƻ пΣл Ǉǳƴƪǘȅ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿŜΦ ¢ŜǊƳƛƴ ǎǇƱŀǘȅ ƪǊŜŘȅǘǳ ȊƻǎǘŀƱ ǿȅȊƴŀŎȊƻƴȅ ƴŀ 

ŘȊƛŜƵ нуΦлмΦнлнн ǊƻƪǳΦ ½ŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŜ ƪǊŜŘȅǘǳ ǎǘŀƴƻǿƛŊΥ 
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ŀύ ǇƻǊťŎȊŜƴƛŜ th[C¦b5 όW9w9aL9ύ CǳƴŘǳǎȊ tƻǊťŎȊŜƵ YǊŜŘȅǘƻǿȅŎƘ {Φ!Φ Řƻ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ сл҈ ƪǿƻǘȅ ŀƪǘǳŀƭƴŜƎƻ 

ȊŀŘƱǳȍŜƴƛŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳŘȊƛŜƭƻƴŜƎƻ ƪǊŜŘȅǘǳΤ 

b) jeden weksel in blanco z wystawienia {ǇƽƱƪƛ ǿǊŀȊ Ȋ ŘŜƪƭŀǊŀŎƧŊ ǿŜƪǎƭƻǿŊΦ 

 

tƻƴŀŘǘƻ 9ƳƛǘŜƴǘ ǇƻȊȅǎƪŀƱ ŦƛƴŀƴǎƻǿŀƴƛŜ ȊŀŎƛŊƎŀƧŊŎ ǇƻȍȅŎȊƪƛ ƻŘΥ 

 /ȊƱƻƴƪŀ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ ς tŀǿƱŀ ¢ǳǊƴƻ ƴŀ ƪǿƻǘť мплΦоллΣлл t[bΣ ǇǊȊȅ ƻǇǊƻŎŜƴǘƻǿŀƴƛǳ ǊƻŎȊƴȅƳ ǊƽǿƴȅƳ у҈ 

ƪǿƻǘȅΦ ¢ŜǊƳƛƴ ǎǇƱŀǘȅ ȊƻǎǘŀƱ ǳǎǘŀƭƻƴȅ ƴŀ 31.12.2021r. 

 

tǊŜȊŜǎŀ ½ŀǊȊŊŘǳ ς Mariusza YƻǎǘǊȊŜǿŀΣ у ǳƳƽǿ ǿ нлмф Ǌƻƪǳ ƛ мп ǳƳƽǿ ǿ нлнл ǊƻƪǳΣ ƴŀ ƱŊŎȊƴŊ ƪǿƻǘť ǿ 

ǿŀǊǘƻǏŎƛ тт ǘȅǎΦ t[b Ȋ нлф Ǌƻƪǳ ƛ ноо ǘȅǎΦ t[b Ȋ нлнл ǊƻƪǳΣ ǇǊȊȅ ƻǇǊƻŎŜƴǘƻǿŀƴƛǳ ǊƽǿƴȅƳ у҈ ƪǿƻǘȅΦ Terminy 

ǎǇƱŀǘȅ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇƻȍȅŎȊŜƪ ȊƻǎǘŀƱȅ ǳǎǘŀƭƻƴŜ ƴŀ ƳƻŎȅ ŀƴŜƪǎƽǿ ƴŀ ŘȊƛŜƵ омΦмнΦнлнм roku. 

 

/ȊƱƻƴƪƛŜƳ ½ŀǊȊŊŘǳ ς CŀōƛŀƴŜƳ {ƛŜƳƛŀǘƻǿǎƪƛƳ ƴŀ ƪǿƻǘť ммΦлллΣлл t[bΣ ǇǊȊȅ ƻǇǊƻŎŜƴǘƻǿŀƴƛǳ ǊƻŎȊƴȅƳ 

ǊƽǿƴȅƳ у҈ ƪǿƻǘȅΦ ¢ŜǊƳƛƴ ǎǇƱŀǘȅ ȊƻǎǘŀƱ ǳǎǘŀƭƻƴȅ ƴŀ ƳƻŎȅ ŀƴŜƪǎǳ Ȋ Řƴƛŀ нфΦлрΦнлму ǊƻƪǳΣ ƴŀ ŘȊƛŜƵ омΦмнΦнлнмǊ. 

 

LǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ƛȍ {ǇƽƱƪŀ ƴƛŜ ǎǇƱŀŎƛ ȊŀŎƛŊƎƴƛťǘŜƎƻ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ƛ bank ƻǊŀȊ ǇƻȍȅŎȊƪƻŘŀǿŎȅ w celu odzyskania 

ǎǿƻƛŎƘ ǏǊƻŘƪƽǿ ǊƻȊǇƻŎȊƴŊ ŜƎȊŜƪǳŎƧť ŘƱǳƎǳΦ ²ȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜ ǘŀƪƛŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ƳƛŀƱƻōȅ ƛǎǘƻǘƴȅ ƴŜƎŀǘȅǿƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ 

ǎȅǘǳŀŎƧť ŦƛƴŀƴǎƻǿŊ {ǇƽƱƪƛΣ ƧŜƧ ǇƱȅƴƴƻǏŏ ƛ ǿȅǇƱŀŎŀƭƴƻǏŏΦ ½ŀǊȊŊŘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǇƻŘŜƧƳǳƧŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ǿ ŎŜƭǳ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŀ 

ƛ ǇƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛŀ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ ƻǊŀȊ ŜŦŜƪǘȅǿƴŜƎƻ ȊŀǊȊŀŘȊŀƴƛŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛŊ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŊ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť, a 

ǘŀƪȍŜ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ōƛŜȍŊŎŊ ǎȅǘǳŀŎƧť ǇƱȅƴƴƻǏŎƛƻǿŊ {ǇƽƱƪƛΣ ƪǘƽǊŀ ƧŜǎǘ ōŀǊŘȊƻ ŘƻōǊŀ ƛ ƴƛŜ ǊƻŘȊƛ ǊȅȊȅƪŀ ōǊŀƪǳ ǎǇƱŀǘȅ 

ǿȅȍŜƧ ǿǎƪŀȊŀƴȅŎƘ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ.  

 

wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ ȊŜ ȊƳƛŀƴŊ ǇǊŀǿŀ Ȋ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƻŎƘǊƻƴȅ ǏǊƻŘƻǿƛǎƪŀ   

½Ƴƛŀƴȅ ǿ ǇǊŀǿƛŜ ƻŎƘǊƻƴȅ ǏǊƻŘƻǿƛǎƪŀ ƳƻƎŊ ǇǊƻǿŀŘȊƛŏ Řƻ ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŎƛ Řƻǎǘƻǎƻǿŀƴƛŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ obecnych i 

ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴȅŎƘ ƪƭƛŜƴǘƽǿ 9ƳƛǘŜnta Řƻ ƴƻǿȅŎƘ ǿȅƳƻƎƽǿΣ ǿ ǘȅƳ ǊƽǿƴƛŜȍ ǳȊȅǎƪŀƴƛŀ ƴƻǿȅŎƘ ǇƻȊǿƻƭŜƵ ƭǳō zmiany 

ǿŀǊǳƴƪƽǿ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿȅŎƘ ǇƻȊǿƻƭŜƵ ǇƻǎƛŀŘŀƴȅŎƘ ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ƻōŜŎƴȅŎƘ ƪƭƛŜƴǘƽǿ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ  ² ǘŀƪƛŜƧ 

ǎȅǘǳŀŎƧƛ ƳƻȍŜ ȊŀŎƘƻŘȊƛŏ ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŏ ǇƻƴƛŜǎƛŜƴƛŀ ŘƻŘŀǘƪƻǿȅŎƘ ƴŀƪƱŀŘƽǿ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧnych przez obecnych i 

ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴȅŎƘ ƪƭƛŜƴǘƽǿ {ǇƽƱƪƛ Ŏƻ ƳƻȍŜ ǿǇƱȅƴŊŏ ƴŀ ǿǎǘǊȊȅƳŀƴƛŜ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊƻƧŜƪǘǳ Ƨǳȍ ǊƻȊǇƻŎȊťǘŜƎƻ ǇǊȊŜȊ 

9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴŀ ǿŎȊŜǎƴȅƳ ŜǘŀǇƛŜ ǊƻȊǿƻƧǳ ǇǊƻƧŜƪǘǳΣ ƻǇƽȋƴƛŜƴƛŀƳƛ ǿ ǇǊȊȅƧťǘȅŎƘ ƘŀǊƳƻƴƻƎǊŀƳŀŎƘ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ 

ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ Ȋ ǇǊȊȅŎȊȅƴ ƴƛŜ ƭŜȍŊŎȅŎƘ Ǉƻ ǎǘǊƻƴƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ǿǎǘǊȊȅƳŀƴƛŜ ǎƛť ǇǊȊŜȊ ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴȅŎƘ ƪƭƛŜƴǘƽǿ Ȋ ŘŜŎȅȊƧŊ 

ƻ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛǳ ƴƻǿȅŎƘ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ƳƛťŘȊȅ ƛƴƴȅƳƛ Ȋ ǳǿŀƎƛ ƴŀ ǿȅȍǎȊȅ ǇƻȊƛƻƳ ƴŀƪƱŀŘƽǿ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅŎƘ ƭǳō 

ŘƱǳȍǎȊȅ ƘŀǊƳƻƴƻƎǊŀƳ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊƻƧŜƪǘǳΦ Jest to ryzyko popytowe ς Emitent ocenia wysokie 

ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ ǊȅȊȅƪŀ ƛ ƧŜƎƻ ǿȅǎƻƪƛ ǎǘƻǇƛŜƵ ƛǎǘƻǘƴƻǏŎƛ Řƭŀ ƪƭƛŜƴǘƽǿ ǎǇƽƱƪƛΦ ²ƛŊȍŜ ǎƛť Ȋ 

ƴƛŜǇƻŘŜƧƳƻǿŀƴƛŜƳ ŘŜŎȅȊƧƛ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴȅŎƘ ƪƭƛŜƴǘƽǿ {ǇƽƱƪƛ ƛ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŜ ƭƛŎȊōȅ ȊƭŜŎŜƵΦ 

 

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ Ƨǳȍ ǊƻȊǇƻŎȊťǘȅŎƘ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ½ŀƳŀǿƛŀƧŊŎŜƎƻΣ ƴƛŜƪƻǊȊȅǎǘƴŜ 

ȊƳƛŀƴȅ ǇǊŀǿŀ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƻŎƘǊƻƴƴȅŎƘ ǏǊƻŘƻǿƛǎƪŀ ƳƻƎŊ ǳƴƛŜƳƻȍƭƛǿƛŏ 9ƳƛǘŜƴǘƻǿƛ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧť ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ŜǘŀǇƽǿ 

ǇǊƻƧŜƪǘǳ ƻōƧťǘȅŎƘ ƪƻƴǘǊŀƪǘŜƳ Ȋ ǇǊȊȅŎȊȅƴ ƴƛŜȊŀƭŜȍƴȅŎƘ ƻŘ ½ŀƳŀǿƛŀƧŊŎŜƎƻΦ ² ǘŀƪƛŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ƛǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻ 

ƴƛŜȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴƛŀ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ŎŀƱŜƎƻ ƪƻƴǘǊŀƪǘǳ ǇƻŘȊƛŜƭƻƴŜƎƻ ƴŀ ŜǘŀǇȅ ƛ ƴƛŜǳȊȅǎƪŀƴƛŀ ȊŀƪƱŀŘŀƴȅŎƘ 

ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƻǊŀȊ ȊŀƪƱŀŘŀƴŜƧ ƳŀǊȍȅ Ȋ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ƪƻƴǘǊŀƪǘǳΣ Ŏƻ ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ ƴƛŜƪƻǊȊȅǎǘƴȅ ǿǇƱȅw na 

ǎȅǘǳŀŎƧť ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŊ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ  

 

wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƴƛŜǳȊȅǎƪŀƴƛŜƳ ǇƻȊȅǘȅǿƴȅŎƘ ŘŜŎȅȊƧƛ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴȅŎƘ ǿ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 

projektowej  

9ƳƛǘŜƴǘ ǊŀƳŀŎƘ ǎǿƻƧŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǊŀȊ ƪƭƛŜƴŎƛ ƛ ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴƛ ƪƭƛŜƴŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ǎǿƻƛŎƘ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 

ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛ ǎŊ Řƻ ǇƻȊȅǎƪƛǿŀƴƛŀ ǿƛŜƭǳ ǇƻȊǿƻƭŜƵΣ ȊƎƽŘ ƛ ŘŜŎȅȊƧƛ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴȅŎƘΦ  

¦ōƛŜƎŀƴƛŜ ǎƛť ƻ ȊƎƻŘȅ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴŜ ōȅǿŀ ƧŜŘƴȅƳ Ȋ ŜǘŀǇƽǿ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǳǎƱǳƎ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ 

projektowania. ²ȅŘŀǿŀƴƛŜ ȊƎƽŘ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴȅŎƘ ǿƛŊȍŜ ǎƛť Ȋ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴƛŜƳ ƻŎŜƴ Řƻǎtarczanej 

ŘƻƪǳƳŜƴǘŀŎƧƛ ǇǊȊŜȊ ƻǊƎŀƴ ŘŜŎȅȊȅƧƴȅΦ ² ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀŎƘ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴȅŎƘΣ ƻŘ ƴŜƎŀǘȅǿƴŜƧ ŘŜŎȅȊƧƛ ŘƻǇǳǎȊŎȊŀ 

ǎƛť ƻŘǿƻƱŀƴƛŜΣ ƪǘƽǊŜ ǎƪǳǘƪǳƧŜ ǿȅŘƱǳȍŜƴƛŜƳ ǇǊƻŎŜǎǳ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŜƎƻΦ 
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LǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ȍŜ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ǳǿŀƎ Řƻ ŘƻƪǳƳŜƴǘŀŎƧƛ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŜƧ ǿȅƪƻƴŀƴŜƧ ǇǊȊŜȊ Emitenta na rzecz klienta, 

ȊƎƱƻǎȊƻƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ƻǊƎŀƴ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴȅ 9ƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ȊŀƪƻƵŎȊȅ ǇǊŀŎ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅƳ ǿ ǳƳƻǿƛŜ Ȋ 

ƪƭƛŜƴǘŜƳΦ {ǇƽƱƪŀ ǿ ǘŀƪƛŎƘ ǎȅǘǳŀŎƧŀŎƘ ǇƻŘǇƛǎǳƧŜ ŀƴŜƪǎȅ ǿȅŘƱǳȍŀƧŊŎŜ ŎȊŀǎ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊƻƧŜƪǘǳΦ ² ǘŀƪƛŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ 

9ƳƛǘŜƴǘŀ ōťŘȊƛŜ ƴŀǊŀȍƻƴȅ ƴŀ ǊȅȊȅƪƻ ƴŀƭƛŎȊŜƴƛŀ ƪŀǊ ǳƳƻǿƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ƴŀƱƻȍŜƴƛŀ ƛƴƴȅŎƘ ǎŀƴƪŎƧƛ ǇǊȊŜǿƛŘȊƛŀƴȅŎƘ ǿ 

umowie z klientem.  

 

{ǇƽƱƪŀ ǇƻŘŜƧƳǳƧŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ǿ ŎŜƭǳ ȊŀǇƻōƛŜƎŀƴƛŀ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛǳ ǘŜƎƻ ryzyka, poprzez zapewnienie ƴŀƭŜȍȅǘej 

sǘŀǊŀƴƴƻǏŎƛ ƛ ƧŀƪƻǏŏ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴȅŎƘ ŘƻƪǳƳŜƴǘŀŎƧƛΦ W ocenie Emitenta rzeczone ryzyko jest istotne, ale ǎǘƻǇƛŜƵ 

ƧŜƎƻ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ ƧŜǎǘ ƴƛǎƪƛΦ  

 

bŀ ŘȊƛŜƵ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ŘƻƪǳƳŜƴǘǳ ƛƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ȊŀǎƪŀǊȍƻƴŜ ƧŀƪƛŜƪƻƭǿƛŜƪ ŘŜŎȅȊƧŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴŜ 

uzyskane przez Emitenta w ramach realizacji inwestycji. 

 

 

wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŜƳ ŜƪǎǇŜǊǘȅȊ ƛ ƻǇǊŀŎƻǿŀƵ ǘŜŎƘƴƛŎȊƴȅŎƘ Řƭŀ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿΣ ƪǘƽǊŜ ƴƛŜ 

ōťŘŊ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƴŜ Ȋ ǇǊȊȅŎȊȅƴ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ ƭǳō ǇǊŀǿƴȅŎƘ  

YƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǳǎƱǳƎ ƻŦŜǊƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť ƧŜǎǘ ǏŎƛǏƭŜ ǇƻǿƛŊȊŀƴŀ Ȋ ƻƎƽƭƴŊ ƪƻƴŘȅŎƧŊ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛΦ 

Zmiŀƴŀ ǇǊŀǿŀ ƻǊŀȊ ǎǇƻŘȊƛŜǿŀƴȅŎƘ ŜŦŜƪǘƽǿ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ ƳƻȍŜ ǇƻǿƻŘƻǿŀŏ ǿȊǊƻǎǘ ƪƻǎȊǘƽǿ Ǉƻ ǎǘǊƻƴƛŜ 

ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿΣ ŀ ǘȅƳ ǎŀƳȅƳ ǇƻŘŜƧƳƻǿŀƴƛŜ ŘŜŎȅȊƧƛ ƻ ȊŀƴƛŜŎƘŀƴƛǳ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿΦ 5ȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ {ǇƽƱƪƛ 

ǳȊŀƭŜȍƴƛƻƴŀ ƧŜǎǘ ƻŘ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ƴŀ ǇƻƭǎƪƛƳ Ǌȅƴƪǳ ƻŘƴŀǿƛŀƭƴȅŎƘ ȋǊƽŘŜƱ ŜƴŜǊƎƛƛΣ ŘŜǘŜǊƳƛƴƻǿŀƴŜƧ ƳΦƛƴΦ 

ǇǊȊŜǇƛǎŀƳƛ ǇǊŀǿŀΣ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛŊ ǇƻǇȅǘǳΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛŊ ǏǊƻŘƪƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ Řƭŀ ƪƭƛŜƴǘƽǿ {ǇƽƱƪƛΦ ½Ƴƛŀƴȅ 

ƭŜƎƛǎƭŀŎȅƧƴŜΣ ƻǎƱŀōƛŜƴƛŜ ǇƻǇȅǘǳ ƻǊŀȊ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ ƻƎƽƭƴŜƎƻ ƪƭƛƳŀǘǳ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜƎƻ ǿ tƻƭǎŎŜ ƳƻƎŊ ǇǊȊȅŎȊȅƴƛŏ 

ǎƛť Řƻ ǎǇŀŘƪǳ ǊȅƴƪƻǿȅŎƘ ŎŜƴ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ ŀ ǿ ƪƻƴǎŜƪǿŜƴŎƧƛ ƳƻƎŊ ŘƻǇǊƻǿŀŘȊƛŏ Řƻ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŀ ǿȅƴƛƪƽǿΣ 

ǎȅǘǳŀŎƧƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ ƛ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿ ǊƻȊǿƻƧǳ {ǇƽƱƪƛΦ 

 

 

/Ȋȅƴƴƛƪƛ ǊȅȊȅƪŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƻǘƻŎȊŜƴƛŜƳΣ ǿ ƧŀƪƛƳ 9ƳƛǘŜƴǘ ǇǊƻǿŀŘȊƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ 

 

Ryzyko negatywnych zmian otoczenia prawno-regulacyjnego w sektorze energetycznym  

W pierwszym ǇƽƱǊƻŎȊǳ 2021 r. умΣс҈ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ {ǇƽƱƪƛ ōȅƱƻ ƎŜƴŜǊƻǿŀƴŜ ǿ ǎŜƎƳŜƴŎƛŜ t±Φ tƻƴŀŘǘƻ 9ƳƛǘŜƴǘ 

ǇƻŘŜƧƳǳƧŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ǊƻȊǿƻƧǳ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘ ƴŀ ǿŎȊŜǎƴȅƳ ŜǘŀǇƛŜ ǊƻȊǿƻƧǳ ǇǊȊŜȊ 

ŘŜŘȅƪƻǿŀƴŜ ǎǇƽƱƪƛ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŜΦ  

 

² ƻŎŜƴƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǊƻǎƴŊŎŀ ŜƪǎǇƻȊȅŎƧŀ ƴŀ ǎŜƪǘƻǊ hŘƴŀǿƛŀƭƴȅŎƘ ¾ǊƽŘŜƱ 9ƴŜǊƎƛƛ όh½9ύ ǊƻŘȊƛ ǊȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ 

negatywnymi zmianami jakie ƳƻƎŊ ȊŀŎƘƻŘȊƛŏ ǿ ƻǘƻŎȊŜƴƛǳ ǇǊŀǿƴƻ-regulacyjnym tego sektora. Emitent 

ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ȍŜ ƴƛŜƪƻǊȊȅǎǘƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ƧŜƎƻ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƻǊŀȊ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿȅ ǊƻȊǿƻƧǳ ƳƻƎŊ ƳƛŜŏ ƴŜƎŀǘȅǿƴŜ ȊƳƛŀƴȅ 

regulacji pǊŀǿƴȅŎƘ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ ǎŜƪǘƻǊŀ ǿȅǘǿŀǊȊŀƴƛŀ ŜƴŜǊƎƛƛ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴŜƧ ƻǊŀȊ h½9 ǿ ǘȅƳ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ 

ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ ƪǎȊǘŀƱǘǳ ǎȅǎǘŜƳǳ ǿǎǇŀǊŎƛŀ ƻǊŀȊ ƻƎǊŀƴƛŎȊŀƧŊŎȅŎƘ ǿŀǊǘƻǏŏ ǏǊƻŘƪƽǿ ǇǳōƭƛŎȊƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴȅŎƘ ƴŀ 

ǎȅǎǘŜƳ ǿǎǇŀǊŎƛŀ Řƭŀ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘƽǿ ŜƴŜǊƎƛƛ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴŜƧ ǿ h½9Φ ² ƻŎŜƴƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǿȅȍǎȊŜ ǊȅȊȅƪƻ ƴŜƎŀǘȅǿƴȅŎƘ 

zmian otoczenia prawno-regulacyjnego ǿ ǿƛťƪǎȊȅƳ ǎǘƻǇƴƛǳ ŘƻǘȅŎȊȅ ǊŜƎǳƭŀŎƧƛ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ƪǊŀƧƻǿȅƳ ƴƛȍ 

regulacji na szczeblu Unii Europejskiej.  

 

² ŎȊŜǊǿŎǳ нлнм ǊΦ aƛƴƛǎǘŜǊǎǘǿƻ YƭƛƳŀǘǳ ƛ |ǊƻŘƻǿƛǎƪŀ ƻǇǳōƭƛƪƻǿŀƱƻ ƛ ǎƪƛŜǊƻǿŀƱƻ Řƻ ǇǳōƭƛŎȊƴȅŎƘ ƪƻƴǎǳƭǘŀŎƧƛ 

projekt ustawy o zmianie ustawy ς tǊŀǿƻ ŜƴŜǊƎŜǘȅŎȊƴŜ ƻǊŀȊ ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻŘƴŀǿƛŀƭƴȅŎƘ ȋǊƽŘƱŀŎƘ ŜƴŜǊƎƛƛ ό¦/ тпύ 

ƻōŜƧƳǳƧŊŎȅ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ǇǊƻǇƻȊȅŎƧŜ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘǳƧŊŎȅŎƘ Řƻ ǇƻƭǎƪƛŜƎƻ ǇƻǊȊŊŘƪǳ ǇǊŀǿƴŜƎƻ 

ŘȅǊŜƪǘȅǿť tŀǊƭŀƳŜƴǘǳ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƎƻ ƛ wŀŘȅ ό¦9ύ нлмфκфпп Ȋ Řƴƛŀ р ŎȊŜǊǿŎŀ нлмф ǊΦ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǿǎǇƽƭƴȅŎƘ ȊŀǎŀŘ 

Ǌȅƴƪǳ ǿŜǿƴťǘǊȊƴŜƎƻ ŜƴŜǊƎƛƛ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴŜƧ ƻǊŀȊ ȊƳƛŜƴƛŀƧŊŎŊ ŘȅǊŜƪǘȅǿť нлмнκнтκ¦9Φ  

 

 ² ǇǊƻƧŜƪŎƛŜ ǇǊƻǇƻƴǳƧŜ ǎƛť ƳƛťŘȊȅ ƛƴƴȅƳƛ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ ȊƳƛŀƴ ǿ ƻōǎȊŀǊȊŜ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛ 

ƻŘōƛƻǊǳ ƛ ƻŘōƛƻǊŎȅ ŀƪǘȅǿƴŜƎƻ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ŜƴŜǊƎƛƛΣ ǿ ǘȅƳ ǇǊƻǇƻƴǳƧŜ ǎƛť ƴƻǿȅΣ ǿ ƻŎŜƴƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƛǎǘƻǘƴƛŜ ƳƴƛŜƧ 
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ƪƻǊȊȅǎǘƴȅ ƳƻŘŜƭ ǊƻȊƭƛŎȊŜƵ ǇǊƻǎǳƳŜƴǘƽǿΣ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƻǎƻōƴŜƎƻ ǊƻȊƭƛŎȊŜƴƛŀ ŜƴŜǊƎƛƛ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴŜƧ ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƴŜƧ ƛ 

pobieranej z sieci w odniesieniu do energii elektrycznej wprowadzonej do sieci elektroenergetycznej przez 

ǇǊƻǎǳƳŜƴǘŀ ŜƴŜǊƎƛƛ ƻŘƴŀǿƛŀƭƴŜƧΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ȊƻǎǘŀƱŀ ƻƴŀ ǿȅǘǿƻǊȊƻƴŀ ǿ ƳƛƪǊƻƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ Ǉƻ ǊŀȊ ǇƛŜǊǿǎȊȅ 

po dniu 31 grudnia 2021 r. W ocenie Emitenta uchwalenie zmian w rzeczonym zakresie ustawy Prawo 

ŜƴŜǊƎŜǘȅŎȊƴŜ ƻǊŀȊ ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻŘƴŀǿƛŀƭƴȅŎƘ ȋǊƽŘƱŀŎƘ ŜƴŜǊƎƛƛ ǿ ƪǎȊǘŀƱŎƛŜ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴȅƳ ǿ ǇǊƻƧŜƪŎƛŜ 

aƛƴƛǎǘŜǊǎǘǿƻ YƭƛƳŀǘǳ ƛ |ǊƻŘƻǿƛǎƪŀ ǊƻŘȊƛ ǊȅȊȅƪƻ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ ǇƻǇȅǘǳ ƴŀ ǇǊƻǎǳƳŜƴŎƪƛŜ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧŜ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴŜ 

po 1 stycznia 2022 r. w sȅǘǳŀŎƧƛ ōǊŀƪǳ ǎȅǎǘŜƳǳ ǿǎǇŀǊŎƛŀ Řƭŀ ƳŀƎŀȊȅƴƽǿ ŜƴŜǊƎƛƛ Řƭŀ ǇǊƻǎǳƳŜƴŎƪƛŎƘ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ 

ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ȍŜ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ 5ƻƪǳƳŜƴǘǳ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻ ǊȊŜŎȊƻƴȅ ŘƻƪǳƳŜƴǘ 

zachowuje status projektu. 

 

5ȅƴŀƳƛŎȊƴȅ ǊƻȊǿƽƧ Ǌȅƴƪǳ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘ Řƭŀ ƎƻǎǇƻŘŀǊǎǘǿ ŘƻƳƻǿȅŎƘ όƻǎƽō ŦƛȊȅŎȊƴȅŎƘύ ǿȅƴƛƪŀ 

ǊƽǿƴƛŜȍ Ȋ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ǿǎǇŀǊŎƛŀ ǘŀƪƛŎƘ Ƨŀƪ ǇǊƻƎǊŀƳȅ aƽƧ tǊŊŘΣ /ȊȅǎǘŜ tƻǿƛŜǘǊȊŜΣ ǳƭƎŀ 

podatkowa w ǇƻŘŀǘƪǳ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅƳ ƻŘ ƻǎƽō ŦƛȊȅŎȊƴȅŎƘΣ ŘƻǘŀŎƧŜ ƭƻƪŀƭƴŜΦ hƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŜ ǇƻȊƛƻƳǳ ōŜȊȊǿǊƻǘnych 

ǏǿƛŀŘŎȊŜƵ ƳƻȍŜ ƛǎǘƻǘƴƛŜ ǿǇƱȅƴŊŏ ƴŀ ǿȅŘƱǳȍŜƴƛŜ ƻƪǊŜǎǳ ȊǿǊƻǘǳ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ǿ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧŜ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴŜΣ 

ƴŜƎŀǘȅǿƴƛŜ ǿǇƱȅƴŊŏ ƴŀ ǇƻǇȅǘ ƴŀ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧŜ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘ ȊŜ ǎǘǊƻƴȅ ƎƻǎǇƻŘŀǊǎǘǿ ŘƻƳƻǿȅŎƘ όƻǎƽō 

ŦƛȊȅŎȊƴȅŎƘύ ƻǊŀȊ ƻƎǊŀƴƛŎȊȅŏ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻǎƛŊƎŀƴŜ ǿ ǘȅƳ ǎŜƎƳŜƴŎƛŜ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǊŀȊ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿȅ ƧŜƎƻ 

rozwoju w tym segmencie.   

 

wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ ȊŜ ǿȊǊƻǎǘŜƳ ŎŜƴ ǳǊȊŊŘȊŜƵ t± ǳ ŘƻǎǘŀǿŎƽǿ 

²ȊǊƻǎǘƻǿƛ ǇƻǇǳƭŀǊƴƻǏŎƛ ǇŀƴŜƭƛ t± ǿ нлнл Ǌƻƪǳ ǘƻǿŀǊȊȅǎȊȅƱ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ǎǇŀŘŜƪ ŎŜƴ ƳƻŘǳƱƽǿ 

fotowoltaicznych. Trend ten uleƎƱ ȊƳƛŀƴƛŜ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ǿȅōǳŎƘǳ мф ƭƛǇŎŀ нлнл ǊΦ ǇƻȍŀǊǳ ǿ ŦŀōǊȅŎŜ ƴŀƧǿƛťƪǎȊŜƎƻ 

ƴŀ ǏǿƛŜŎƛŜ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘŀ ǇƻƭƛƪǊȊŜƳǳ ŦƛǊƳȅ D[/ Ȋ /Ƙƛƴ όǇƻŘǎǘŀǿƻǿŜƎƻ ǇƽƱǇǊƻŘǳƪǘǳ Řƻ ǿȅǘǿŀǊȊŀƴƛŀ ǇŀƴŜƭƛύΦ 

²ǎƪǳǘŜƪ ǎǘǊŀǘ ǎǇƻǿƻŘƻǿŀƴȅŎƘ ǿȅōǳŎƘŜƳ ƴŀǎǘŊǇƛƱƻ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŜ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀƧŊŎŜ ƻƪƻƱƻ мκмл 

ƎƭƻōŀƭƴŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇƻŘŀȍȅΣ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ŎȊŜƎƻ ƴŀǎǘŊǇƛƱ ǿȊǊƻǎǘ ŎŜƴ ƳŀǘŜǊƛŀƱǳΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ȊǿƛŊȊŀƴȅ ȍŀŘƴȅƳƛ 

ǳƳƻǿŀƳƛ Ȋ ŘƻǎǘŀǿŎŀƳƛΣ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ŎȊȅƳ ǊȅȊȅƪƻ ƴƛŜŘƻǎǘƻǎƻǿŀƴƛŀ ŎŜƴȅ Řƻ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ōƛŜȍŊŎŜƧ ƧŜǎǘ Řƭŀ ƧŜƎƻ 

ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƛǎǘƻǘƴƛŜ ƳƛƴƛƳŀƭƛȊƻǿŀƴŜΦ WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘ Ƨŀƪƻ ǇǊƻƧŜƪǘŀƴǘ ƛ ǿȅƪƻƴŀǿŎŀ ƴƛŜ ǇƻŘƭŜƎŀ ǊȅȊȅƪǳ 

ȊƳƛŀƴ ŎŜƴ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘƽǿ ǿ ǘŀƪƛƳ ǎǘƻǇƴƛǳ Ƨŀƪ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘ ǇŀƴŜƭƛ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘΦ LǎǘƻǘƴȅƳ Ȋ Ǉǳƴƪǘǳ ǿƛŘȊŜƴƛŀ 

ƎŜƴŜǊƻǿŀƴƛŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƧŜǎǘ ǿȊǊƻǎǘ ŎŜƴ ǇŀƴŜƭƛ ǿ ƪƻƴǘŜƪǏŎƛŜ ǎǇŀŘƪu popytu na instalacje PV. 

!ōȅ ǳǘǊȊȅƳŀŏ ǎǇǊȊŜŘŀȍ ǘƻǿŀǊƽǿ 9ƳƛǘŜƴǘ ƳƻȍŜ ōȅŏ ȊƳǳǎȊƻƴȅ ǿǇǊƻǿŀŘȊƛŏ Ǌŀōŀǘȅ ƪƻƴǎǳƳŜƴŎƪƛŜ Ŏƻ ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ 

ƛǎǘƻǘƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ǿȅƴƛƪƛ ƻǎƛŊƎŀƴŜ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪťΦ 

 

Ryzyko rozwoju nowych technologii  

tŜǊǎǇŜƪǘȅǿȅ ǊƻȊǿƻƧǳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǇƻȊƻǎǘŀƧŊ ǇƻŘ ǿǇƱȅǿŜƳ ƴƻǿȅŎƘ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ ƛ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ 

ƪƻƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊƴȅŎƘΦ ½Ƴƛŀƴȅ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎȊƴŜ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ƳƛŜŘȊȅ ƛƴƴȅƳƛ ƪƭǳŎȊƻǿȅŎƘ ŜƭŜƳŜƴǘƽǿ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ t± 

takich jak panele fotowoltaiczne, falowniki oraz systemy konstrukcyjne. Wyniki prac badawczych 

ǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅŎƘ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊ ǎȊȅōƪƛŜƧ ƪƻƳŜǊŎƧŀƭƛȊŀŎƧƛ Ŏƻ ǿǇƱȅǿŀ ƳƛťŘȊȅ ƛƴƴȅƳƛ ƴŀ ǊƻǎƴŊŎŊ ƳƻŎ ǇŀƴŜƭƛ 

ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘΣ ƛŎƘ ǎǇǊŀǿƴƻǏŏΣ ǇƻǇǊŀǿť ǿǎǇƽƱŎȊȅƴƴƛƪŀ ǘŜƳǇŜǊŀǘǳǊƻǿŜƎƻΣ ǇƻǇǊŀǿť ǿǎǇƽƱŎȊȅƴƴƛƪŀ 

rocznego spadku mocy w okresie eksploatacji paneli fotowoltaicznych.  

tǊƻǿŀŘȊƻƴŜ ǎŊ ǊƽǿƴƛŜȍ ǇǊŀŎŜ badawcze ȊƳƛŜǊȊŀƧŊŎŜ Řƻ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŀ ƴƻǿȅŎƘ ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ ƴǇΦ ǘȊǿΦ 

ǇŜǊƻǿǎƪƛǘƽǿΣ ƪǘƽǊŜ ŘȊƛťƪƛ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ŘǊǳƪǳ ƴŀ ǇƻǿƛŜǊȊŎƘƴƛŀŎƘ ǇƱŀǎƪƛŎƘ  ǘŀƪƛŎƘ Ƨŀƪ ŘŀŎƘƽǿƪƛΣ ǏŎƛŀƴȅ ŎȊȅ ǎȊȅōȅΣ 

ƳƻƎŊ ƛǎǘƻǘƴƛŜ ȊƳƛŜƴƛŏ ǎǇƻǎƽō ǇǊȊŜǘǿŀǊȊŀƴƛŀ ŜƴŜǊƎƛƛ ǎƱƻƴŜŎȊƴŜƧΦ  

 

wƻȊǿƽƧ ƴƻǿȅŎƘ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ ƎŜƴŜǊǳƧŜ ǊȅȊȅƪƻ ƴƛŜŘƻǎǘƻǎƻǿŀƴƛŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ Řƻ ƴŀƧƴƻǿǎȊȅŎƘ ƛ 

ƴŀƧōŀǊŘȊƛŜƧ ŜŦŜƪǘȅǿƴȅŎƘ ǊƻȊǿƛŊȊŀƵ ƻǊŀȊ ǊȅȊȅƪƻ ǇƻƴƛŜǎƛŜƴƛŀ ǿȅǎƻƪƛŎƘ ƴŀƪƱŀŘƽǿ ƴŀ ŀŘŀǇǘŀŎƧť ƴƻǿȅŎƘ 

technologii. W ocenie Emitenta, ryzyko rozwoju nowych technologii  jest ƳƛǘȅƎƻǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ  ŘȊƛŀƱǳ 

projektowego EmitentaΣ ƪǘƽǊȅ monitoruje zmiany technologii i ƧŜǎǘ ǿ ǎǘŀƴƛŜ ǊŜŀƎƻǿŀŏ na zmiany technologii 

poprzez ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀƴƛŜ ƴŀƧƴƻǿǎȊȅŎƘ ǊƻȊǿƛŊȊŀƵ ǿ ōƛŜȍŊŎŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŜƧ ƻǊŀȊ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ȊǿƛŊȊŀƴŜƧ 

Ȋ ǇƭŀƴƻǿŀƴȅƳ ǊƻȊǿƻƧŜƳ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ōǳŘƻǿȅ ŦŀǊƳ t± ǇǊȊŜȊ ǎǇƽƱƪƛ ŎŜƭƻǿŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ 
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wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƴƛŜǎǘŀōƛƭƴƻǏŎƛŊ ǇƻƭǎƪƛŜƧ ǎƛŜŎƛ ŜƴŜǊƎŜǘȅŎȊƴŜƧ ǇƻǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǊƻǎƴŊŎŊ ƭƛŎȊōŊ 

instalacji PV 

Polscy dystrybutorzy enŜǊƎƛƛ ǎȅƎƴŀƭƛȊǳƧŊ ǊƻǎƴŊŎȅ ǇǊƻōƭŜƳ Ȋ ƭƛŎȊōŊ ǇǊȊȅƱŊŎȊŀƴȅŎƘ Řƻ ǎƛŜŎƛ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ t±Σ ƪǘƽǊŜ 

ŘƻǎǘŀǊŎȊŀƧŊ ǇǊŊŘ Řƻ ǎƛŜŎƛΣ ŀƭŜ Ǝƻ ƴƛŜ ǇƻōƛŜǊŀƧŊΦ wƻǎƴŊŎŀ ƛƭƻǏŏ ƳƛƪǊƻ-ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ ƎŜƴŜǊǳƧŜ ǿȅȊǿŀƴƛŀ Řƭŀ ƻǇŜǊŀǘƻǊƽǿ 

ǎƛŜŎƛΦ ² ǘŀƪƛŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ŎƻǊŀȊ ǿȅǊŀȋƴƛŜƧ ŀƪŎŜƴǘǳƧŊ ƻƴƛ ǇƻǘǊȊŜōť ǿȅǇƻǎŀȍŀƴƛŀ ǇǊƻǎǳƳŜƴǘƽǿ ǿ ƳŀƎŀȊȅƴȅ ŜƴŜǊƎƛƛΣ 

ƪǘƽǊŜ ǇƻȊǿƻƭŊ ȊǿƛťƪǎȊȅŏ ŀǳǘƻ-ƪƻƴǎǳƳǇŎƧť ǿȅǘǿŀǊȊŀƴŜƧ ŜƴŜǊƎƛƛΣ ŀ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ȊƳƴƛŜƧǎȊŊ ƻōŎƛŊȍŜƴƛŜ ǎƛŜŎƛΦ 

 

5ȅǎǘǊȅōǳǘƻǊȊȅ ŜƴŜǊƎƛƛ ǇƻŘƪǊŜǏƭŀƧŊΣ ȍŜ ƻŘǿǊƽŎŜƴƛŜ ǇǊȊŜǇƱȅǿƽǿ ǿ ǎƛŜŎƛ ŘȅǎǘǊȅōǳŎȅƧƴŜƧΣ ŀ ǿƛťŎ ǿǇǊƻǿŀŘȊanie do 

ǎƛŜŎƛ ŜƴŜǊƎƛƛ ȊŀƳƛŀǎǘ ƧŜƧ ǇƻōƛŜǊŀƴƛŜΣ ƳƻȍŜ ǎƪǳǘƪƻǿŀŏ ǇǊȊŜŎƛŊȍŜƴƛŀƳƛ ŜƭŜƳŜƴǘƽǿ ǎƛŜŎƛΣ ǇǊƻōƭŜƳŀƳƛ 

ƴŀǇƛťŎƛƻǿȅƳƛ ŎȊȅ ōǊŀƪƛŜƳ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ǿȅǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ ƳƻŎȅ Ȋ ŎȊťǏŎƛ ƳƛƪǊƻƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛΦ  ½ŘŀƴƛŜƳ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭƛ 

t¢tƛw99 ŘƻōǊȅƳ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŜƳ ǇǊƻōƭŜƳǳ ƧŜǎǘ ǇƻƱŊŎȊŜƴƛŜ ǊƻȊǿƻƧǳ ƳƛƪǊƻƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ Ȋ ǊƻȊǿƻƧŜƳ ƳŀƱȅŎƘΣ 

ŘƻƳƻǿȅŎƘ ƳŀƎŀȊȅƴƽǿ ŜƴŜǊƎƛƛΦ LǎǘƴƛŜƧŜ ƧŜŘƴŀƪȍŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ƛȍ ǇǊȊŜȊ ƴƛŜŘƻǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ polskiej sieci energetycznej 

do instalacji PV, ȊƻǎǘŀƴŊ ǿǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜ ǇǊŀǿƴŜ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ ǿ ōǳŘƻǿŀƴƛǳ ŦŀǊƳ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘ. 

JednoŎȊŜǏƴƛŜ ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŏ ǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ƳŀƎŀȊȅƴƽǿ ŜƴŜǊƎƛƛ ǎǘŀƴƻǿƛ ǎȊŀƴǎť Řƭŀ ǊƻȊǿƻƧǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ƪǘƽǊŜgo 

ǎǘǊŀǘŜƎƛŀ ǊƻȊǿƻƧǳ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŜ ǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǿ ǘȅƳ ƻōǎȊŀǊȊŜΦ 

 

wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǇŀƴŘŜƳƛŊ /h±L5-мф ƛ ƧŜƧ ǿǇƱȅǿŜƳ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƛ ƻǘƻŎȊŜƴƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

W odpoǿƛŜŘȊƛ ƴŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǎǇƻǿƻŘƻǿŀƴŜ ǇŀƴŘŜƳƛŊ COVID-19 ǿȅǿƻƱŀƴŊ ǇǊȊŜȊ koronawirus SARS-CoV-2 

tƻƭǎƪŀ ƻǊŀȊ ǿƛŜƭŜ ƛƴƴȅŎƘ ƪǊŀƧƽǿ ǇƻƧťƱȅ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ǿ ŎŜƭǳ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ ǊƻȊǇǊȊŜǎǘǊȊŜƴƛŀƴƛŀ ǎƛť ƪƻǊƻƴŀǿƛǊǳǎŀΦ 

tƻŘƧťǘŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ǎƪǳǘƪƻǿŀƱȅ ƳƛťŘȊȅ ƛƴƴȅƳƛ ƻƎǊŀƴƛŎȊŀƴƛŜƳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧΣ ǿȊǊƻǎǘŜƳ ƪƻǎȊǘƽǿ 

ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ ƻǊŀȊ ǳǘǊǳŘƴƛŜƴƛŀƳƛ ǿ ǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛǳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ ǿ 

ǿŀǊǳƴƪŀŎƘ ŎȊťǎǘƻ ȊƳƛŜƴƛŀƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ǇǊŀǿŀΦ  

 

² ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǇŀƴŜŘŜƳƛŊ COVID-19 9ƳƛǘŜƴǘ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƱ ǇǊŀŎť {ǇƽƱƪƛ ǿ ǘŀƪƛ ǎǇƻǎƽō ŀōȅ ƻƎǊŀƴƛŎȊȅŏ ǿǇƱȅǿ 

ǇŀƴŘŜƳƛƛ ƴŀ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ ƛ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ {ǇƽƱƪƛΣ ǿ ǘȅƳ ǇƻǇǊȊŜȊ ǿŘǊƻȍŜƴƛŜ ǇǊŀŎȅ ȊŀŘŀƭƴŜƧΣ ǿŘǊƻȍŜƴƛŜ 

ȊŀǎŀŘ ǇǊŜǿŜƴŎƧƛ ƛ ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿŀΦ 5ȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴƛŜ ǿȅƳŀƎŀ ȊŀŀƴƎŀȍƻǿŀƴƛŀ ŘǳȍŜƧ ƛƭƻǏŎƛ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ 

ŀ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŀ ȊŀŘŀƵ Ȋ ȊŀƪǊŜǎǳ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ ƛ Ƴƻƴǘŀȍǳ ƻŘōȅǿŀ ǎƛť Ȋ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŜƳ ǳǎƱǳƎ ǇƻŘǿȅƪƻƴŀǿŎƽǿ ǇǊȊȅ 

ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴȅŎƘ ȊŀǎƻōŀŎƘ ƭǳŘȊƪƛŎƘ ƴŀ ƻǘǿŀǊǘȅŎƘ ǇǊȊŜǎǘǊȊŜƴƛŀŎƘΣ Ŏƻ ƻƎǊŀƴƛŎȊŀ ǊȅȊȅƪƻ ȊŀƪŀȍŜƴƛŀ COVID-19.  

 

bŀ ŘȊƛŜƵ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ 5ƻƪǳƳŜƴǘǳ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻ 9ƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ƳƻȍŜ ƧŜŘƴƻȊƴŀŎȊƴƛŜ ǇǊȊŜǿƛŘȊƛŜŏ 

rozwoju pandemii COVID-19 ƻǊŀȊ ƧŜƧ ǿǇƱȅǿǳ ƴŀ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻǊŀȊ ƧŜƎƻ ƻǘƻŎȊŜƴƛŜ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜΦ 

LǎǘƴƛŜƧŜ ƧŜŘƴŀƪ ǊȅȊȅƪƻΣ ȍŜ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ ƪƻƭŜƧƴŜƧ Ŧŀƭƛ ǇŀƴŘŜƳƛƛ ȍŜ ƻǎƻōȅ ȊŀŀƴƎŀȍƻǿŀƴŜ ǿ prace 

ƳŜƴŀŘȍŜǊǎƪƛŜΣ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŜΣ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴŜ ƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍƻǿŜ ƴƛŜ ōťŘŊ ȊŘƻƭƴŜ Řƻ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ƻōƻǿƛŊȊƪƽǿ ƭǳō 

ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ǳǎƱǳƎ ƴŀ ǊȊŜŎȊ {ǇƽƱƪƛ Ŏƻ ƳƻȍŜ ȊŀƎǊƻȊƛŏ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊȊȅƧťǘȅŎƘ ƘŀǊƳƻƴƻƎǊŀƳƽǿ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ 

ƪƻƴǘǊŀƪǘƽǿ ǇƻȊȅǎƪŀƴȅŎƘ Ƨŀƪ ƛ ƘŀǊƳƻƴƻƎǊŀƳƽǿ ǇƻȊȅǎƪƛǿŀƴƛŀ ƴƻǿȅŎƘ ƪƻƴǘǊŀƪǘƽǿΦ  

LǎǘƴƛŜƧŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ǊȅȊȅƪƻΣ ȍŜ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ ƪƻƭŜƧƴŜƧ Ŧŀƭƛ ǇŀƴŘŜƳƛƛ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ ǿ ǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛǳ 

ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ ƳƻƎŊ ǎǇƻǿƻŘƻǿŀŏ ȊŀƪƱƽŎŜƴƛŀ ǿ ƱŀƵŎǳŎƘŀŎƘ Řƻǎǘŀǿ Řƭŀ ŘƻǎǘŀǿŎƽǿ ŜƭŜƳŜƴǘƽǿ 

ǎȅǎǘŜƳƽǿ t± Řƭŀ 9Ƴƛtenta Ŏƻ ƳƻȍŜ ǇǊƻǿŀŘȊƛŏ Řƻ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŜƧ ŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛ ǘȅŎƘ ǘƻǿŀǊƽǿ ƻǊŀȊ ǿǇƱȅǿŀŏ ƴŀ 

wzrost ich cen.  

  

½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ ȊŀǇŜǿƴƛŀΣ ƛȍ ǳǘǊȊȅƳǳƧŜ ƪƻƴǘŀƪǘ Ȋ ǿƛŜƭƻƳŀ ŘƻǎǘŀǿŎŀƳƛ ǿ ŎŜƭǳ ŘȅǿŜǊǎȅŦƛƪŀŎƧƛ ǿǎƪŀȊŀƴŜƎƻ ǊȅȊȅƪŀΦ 

5ƻŘŀǘƪƻǿƻ ½ŜƴŜǊƛǎ tǊƻƧŜƪǘȅ {Φ!Φ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ǇƻǿƛŊȊŀƴȅ ǳƳƻǿŀƳƛ Ȋ ȍŀŘƴȅƳ Ȋ ŘƻǎǘŀǿŎƽǿΣ Ŏƻ ǇǊȊŜƪƱŀŘŀ ǎƛť ƴŀ ǇŜƱƴŊ 

ǎǿƻōƻŘť {ǇƽƱƪƛ ǿ ŘƻōƻǊȊŜ ǇŀǊǘƴŜǊƽǿ ōƛȊƴŜǎƻǿȅŎƘΦ hǇǊƽŎȊ ŘƻǎǘŀǿŎƽǿΣ {ǇƽƱƪŀ ǳǘǊȊȅƳǳƧŜ ƪƻƴǘŀƪǘ ǊƽǿƴƛŜȍ Ȋ 

ŦƛǊƳŀƳƛ ȊŀƧƳǳƧŊŎȅƳƛ ǎƛť ƳƻƴǘŀȍŜƳ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ǇƻŘǿȅƪƻƴŀǿŎŀƳƛΦ bŀƭŜȍȅ ȊŀǳǿŀȍȅŏΣ ƛȍ 

ǎǇŜŎȅŦƛƪŀ ǇǊŀŎȅ ȊǿƛŊȊŀƴŜƧ Ȋ ƳƻƴǘŀȍŜƳ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘ ƴƛŜ ǇƻŘƭŜƎŀ ƻōŜŎƴƛŜ ǇŀƴǳƧŊŎȅƳ ǊŜǎǘǊȅƪŎƧƻƳΦ 

hǎƻōȅ ƳƻƴǘǳƧŊŎŜΣ ƳΦƛƴΦ ǇŀƴŜƭŜ ǎƱƻƴŜŎȊƴŜ ǇǊŀŎǳƧŊ ƴŀ ƻǘǿŀǊǘŜƧ ǇǊȊŜǎǘǊȊŜƴƛ ǇǊȊȅ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛǳ ōŜȊǇƛŜŎȊƴŜƧ 

ƻŘƭŜƎƱƻǏŎƛ ƳƛťŘȊȅ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪŀƳƛΦ 

.ȅ ȊǿƛťƪǎȊȅŏ ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿƻ ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛŀ {ǇƽƱƪƛΣ ½ŀǊȊŊŘ ǿǇǊƻǿŀŘȊƛƱ ŎȊťǏŎƛƻǿŊ ǇǊŀŎť ȊŘŀƭƴŊ ƛ ǎŀƳ 

ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƻōƻǿƛŊȊƪƛΣ ƴƛŜǿȅƳŀƎŀƧŊŎŜ ƻǎƻōƛǎǘŜƎƻ ǎǘŀǿƛŜƴƴƛŎǘǿŀΣ ǇƻȊŀ ǎƛŜŘȊƛōŊ {ǇƽƱƪƛΦ WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ½ŀǊȊŊŘ 
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ȊŀȊƴŀŎȊŀΣ ƛȍ ǇǊŀŎŀ ȊŘŀƭƴŀ ƴƛŜ ǿǇƱȅǿŀ ƴŜƎŀǘȅǿƴƛŜ ƴŀ ŜŦŜƪǘȅǿƴƻǏŏ ǿȅƪƻnywanych przez niego prac i ma on 

ȊŀǇŜǿƴƛƻƴȅ ōŜȊǇƛŜŎȊƴȅ ŘƻǎǘťǇ Řƻ ǿǎȊŜƭƪƛŎƘ Ȋŀǎƻōƽǿ ƴƛŜȊōťŘƴȅŎƘ ǿ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛǳ ȊŀŘŀƵΦ 

 

tƻƴŀŘǘƻ ½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ƛȍ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ƻŘ ƳŀǊŎŀ нлнл ǊΦΣ ŀ ǿƛťŎ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ƻŘ ǇƻŎȊŊǘƪǳ ŜǇƛŘŜƳƛƛΣ ǿ tƻƭǎŎŜ 

ƻŘƴƻǘƻǿŀƴƻ Ȋŀǳǿŀȍŀƭƴȅ ǿȊǊƻǎǘ ȊŀƛƴǘŜǊŜǎƻǿŀƴƛŀ ǳǎƱǳƎŀƳƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ ¢ŀƪƛ ǎǘŀƴ ǊȊŜŎȊȅ ƧŜǎǘ ǿȅƴƛƪƛŜƳ ƳΦƛƴΦ 

ǿǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ wȊŊŘ ŘƻǇƱŀǘ Řƭŀ ǇǊƻǎǳƳŜƴǘƽǿ ŜƴŜǊƎƛƛ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴŜƧΦ ² ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǇƻǿȅȍǎȊȅƳΣ ƻōŜŎƴƛŜ 

epidemia wirusa COVIDςмф ƴƛŜ Ƴŀ ƛǎǘƻǘƴŜƎƻ ƴŜƎŀǘȅǿƴŜƎƻ ǿǇƱȅǿǳ ƴŀ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŊ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏΣ 

ƴŀƭŜȍȅ ƧŜŘƴŀƪ ƳƛŜŏ ƴŀ ǳǿŀŘȊŜΣ ȍŜ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ŎŀƱƪƻǿƛǘŜƎƻ ȊŀƳǊƻȍŜƴƛŀ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ {ǇƽƱƪŀ ƳƻȍŜ ƻŘŎȊǳŏ ǘŜƎƻ 

negatywne skutki. 

 

wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƻǘƻŎȊŜƴƛŜƳ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅƳ ƛ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŊ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŊ 

{ǇƽƱƪŀ ƴŀǊŀȍƻƴŀ ƧŜǎǘ ƴŀ ǊȅȊȅƪƻ ȊƳƛŀƴ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ ǿ ƪǊŀƧǳ Ƨŀƪ ƛ ǇƻȊŀ ƧŜƎƻ ƎǊŀƴƛŎŀƳƛΣ ƎŘȅȍ ƻōƧŀǿȅ 

ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŀ ōŊŘȋ ƻȍȅǿƛŜƴƛŀ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƎƻ ŎȊťǎǘƻ ŦǳƴƪŎƧƻƴǳƧŊ ǊƽǿƴƻƭŜƎƭŜ ǿ ǿƛŜƭǳ ǇŀƵǎǘǿŀŎƘΦ ½Ƴƛany 

ŎȊȅƴƴƛƪƽǿ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ ȊŀǊƽǿƴƻ ƴŀ ǊȅƴƪŀŎƘ Ȋōȅǘǳ Ƨŀƪ ƛ ƴŀ ǊȅƴƪŀŎƘ ȊŀƻǇŀǘǊȊŜƴƛŀ ŀ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ǿ 

ƱŀƵŎǳŎƘǳ Řƻǎǘŀǿ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘƽǿ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ t± ǿ ǘȅƳ ƳƛťŘȊȅ ƛƴƴȅƳƛ ŘȅƴŀƳƛƪŀ ǿȊǊƻǎǘǳ tY.Σ ǇƻȊƛƻƳ ǎǘƽǇ 

ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅŎƘΣ ǇƻȊƛƻƳ ƛƴŦƭŀŎƧƛΣ  ǎǘƻǇŀ ōŜȊǊƻōƻŎƛŀ ƻǊŀȊ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƴƛŜǊǳŎƘƻƳƻǏŎƛ ƻǊŀȊ Ǌȅƴƪǳ 

ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅƳ ƻŘŘȊƛŀƱǳƧŊ ƴŀ ǎƛƱť ƴŀōȅǿŎȊŊ ƪƭƛŜƴǘƽǿΣ ǎƪƱƻƴƴƻǏŏ Řƻ ǇƻƴƻǎȊŜƴƛŀ ǿȅŘŀǘƪƽǿ ƛ Ŧƛƴŀƴǎƻǿŀƴƛŀ 

ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛΦ ² ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǘȅƳ 9ƳƛǘŜƴǘ ƧŜǎǘ ƴŀǊŀȍƻƴȅ ƴŀ ȊƳƛŀƴȅ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ ǿǇƱȅǿǳ ƻǘƻŎȊŜƴƛŀ 

ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜƎƻ ƻǊŀȊ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ ƴŀ ǇƻǇȅǘ ƴŀ ǳǎƱǳƎƛ ǏǿƛŀŘŎȊƻƴŜ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻǊŀȊ ǇƻŘŀȍ 

ƛ ŎƛŊƎƱƻǏŏ Řƻǎǘŀǿ ƴŀ ǊȅƴƪŀŎƘ ȊŀƻǇŀǘǊȊŜƴƛŀΦ ¦ǘǊȊȅƳȅǿŀƴƛŜ ǎƛť ƴƛŜƪƻǊȊȅǎǘƴȅŎƘ ȊƳƛŀƴ ǿ ƻǘƻŎȊŜƴƛǳ 

ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅƳ ƻǊŀȊ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ ƛǎǘƻǘƴȅ ƴŜƎŀǘȅǿƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ 

ǿȅƴƛƪƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ƧŜƎƻ ƪƻƴŘȅŎƧť ŦƛƴŀƴǎƻǿŊ ƻǊŀȊ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿȅ ǊƻȊǿƻƧǳΦ  

 

wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƻǘƻŎȊŜƴƛŜƳ ǇǊŀǿƴȅƳ 

5ȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ {ǇƽƱƪƛ ǇƻŘƭŜƎŀ ǿƛŜƭǳ ǇǊȊŜǇƛǎƻƳ ǇǊŀǿŀΣ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ǇǊȊŜǇƛǎƻƳ Ȋ ȊŀƪǊŜǎǳ ǇǊŀǿŀ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƎƻ 

Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ǇǊȊŜǇƛǎƻƳ ǊŜƎǳƭǳƧŊŎȅƳ ƻŎƘǊƻƴť ǇǊŀǿŀ ǿƱŀǎƴƻǏŎƛ ƛƴǘŜƭŜƪǘǳŀƭƴŜƧ ƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧΦ bŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ 

{ǇƽƱƪƛ ƳŀƧŊ ǿǇƱȅǿ ȊƳƛŜƴƛŀƧŊŎŜ ǎƛť ǇǊȊŜǇƛǎȅ ǇǊŀǿŀ ƛ ǊƽȍƴŜ ƧŜƎƻ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƧŜΣ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ 

ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ǇƻŘŀǘƪƻǿȅŎƘΣ ǇǊŀǿŀ ǇǊŀŎȅ ƛ ǳōŜȊǇƛŜŎȊŜƵ ǎǇƻƱŜŎȊƴȅŎƘ. |ǊƻŘƻǿƛǎƪƻ ǇǊŀǿƴŜ ƛ ǊŜƎǳƭŀŎȅƧƴŜ ǿ tƻƭǎŎŜ 

ƴŀŘŀƭ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŜ ǎƛť ȊƳƛŜƴƴƻǏŎƛŊΣ ŀ ǇǊȊŜǇƛǎȅ ƴƛŜ ǎŊ ǎǘƻǎƻǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ǎŊŘȅ ƛ ǿƱŀŘȊŜ ǇǳōƭƛŎȊƴŜ ǿ ǎǇƻǎƽō 

jednolity.  

YŀȍŘŜ ǿŜƧǏŎƛŜ ǿ ȍȅŎƛŜ ƴƻǿŜƧΣ ƛǎǘƻǘƴŜƧ Řƭŀ ƻōǊƻǘǳ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƎƻ ǊŜƎǳƭŀŎƧƛΣ ƳƻȍŜ ǿƛŊȊŀŏ ǎƛť ƳΦ ƛƴΦ Ȋ ǇǊƻōƭŜƳŀƳƛ 

ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎȅƧƴȅƳƛΣ ƴƛŜƧŜŘƴƻƭƛǘȅƳ ƻǊȊŜŎȊƴƛŎǘǿŜƳ ǎŊŘƽǿΣ ŎȊȅ ƴƛŜƪƻǊȊȅǎǘƴȅƳƛ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎjami przyjmowanymi 

przez organy administracji publicznej.  

wȅȊȅƪƻ ȊƳƛŀƴ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ǇǊŀǿŀ ƛ ƛŎƘ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƧƛ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛ  ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ ƴƛŜƪƻǊȊȅǎǘƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ 

{ǇƽƱƪƛΣ ƧŜƧ ǿȅƴƛƪƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ oraz ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿȅ ǊƻȊǿƻƧǳΦ {ǇƽƱƪŀ ƻōǎŜǊǿǳƧŜ ǇƭŀƴƻǿŀƴŜ ƛ ȊŀŎƘƻŘȊŊŎŜ ȊƳƛŀƴȅ ǿ 

ǇǊȊŜǇƛǎŀŎƘ ǇǊŀǿŀ ƛ ǇƻŘŜƧƳǳƧŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ǇƻȊǿŀƭŀƧŊŎŜ ƴŀ Ƨŀƪ ƴŀƧōŀǊŘȊƛŜƧ ŜŦŜƪǘȅǿƴŜ ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛŜ ǿ ƛŎƘ 

ramach. 

 

Ryzyko zmian regulacji podatkowych 

tƻƭǎƪƛ ǎȅǎǘŜƳ ǇƻŘŀǘƪƻǿȅ ŎŜŎƘǳƧŜ ǎƛť ƴƛŜƧŜŘƴƻȊƴŀŎȊƴƻǏŎƛŊ ȊŀǇƛǎƽǿ ƻǊŀȊ ǿȅǎƻƪŊ ŎȊťǎǘƻǘƭƛǿƻǏŎƛŊ ȊƳƛŀƴΦ 

bƛŜƧŜŘƴƻƪǊƻǘƴƛŜ ōǊŀƪ ƧŜǎǘ ƛŎƘ ƪƭŀǊƻǿƴŜƧ ǿȅƪƱŀŘƴƛΣ Ŏƻ ƳƻȍŜ ǇƻǿƻŘƻǿŀŏ ǊȅȊȅƪƻ ƻŘƳƛŜƴƴŜƧ ƛŎƘ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƧƛ 

ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť ƛ ƻǊƎŀƴȅ ǎƪŀǊōƻǿŜΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ȊŀƛǎǘƴƛŜƴƛŀ ǘŀƪƛŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛΣ ƻǊƎŀƴ ǎƪŀǊōƻǿȅ ƳƻȍŜ ƴŀƱƻȍȅŏ ƴŀ 

{ǇƽƱƪť ƪŀǊť ŦƛƴŀƴǎƻǿŊΣ ƪǘƽǊŀ ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ ƛǎǘƻǘƴȅΣ ƴŜƎŀǘȅǿƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ƧŜƧ ǿȅƴƛƪƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜΦ tƻƴŀŘǘƻ ƻǊƎŀƴȅ 

ǎƪŀǊōƻǿŜ ƳŀƧŊ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ǿŜǊȅŦƛƪƻǿŀƴƛŀ ǇƻǇǊŀǿƴƻǏŎƛ ŘŜƪƭŀǊŀŎƧƛ ǇƻŘŀǘƪƻǿȅŎƘΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇǊȊȅƧťŎƛŀ ǇǊȊŜȊ 

ƻǊƎŀƴȅ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜ ƻŘƳƛŜƴƴŜƧ ƻŘ ōťŘŊŎŜƧ ǇƻŘǎǘŀǿŊ ǿȅƭƛŎȊŜƴƛŀ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜƎƻ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƧƛ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ǇƻŘŀǘƪƻǿȅŎƘΣ ǎȅǘǳŀŎƧŀ ǘŀ ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ ƛǎǘƻǘƴȅ ƴŜƎŀǘȅǿƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ǎȅǘǳŀŎƧť ŦƛƴŀƴǎƻǿŊ 

{ǇƽƱƪƛΦ wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŜƳ ƳƻȍŜ ǿȅƴƛƪŀŏ ȊŜ ȊƳƛŀƴ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛŀŎƘ ǎǘŀǿŜƪ ǇƻŘŀǘƪƻǿych, 

ƛǎǘƻǘƴȅŎƘ Ȋ Ǉǳƴƪǘǳ ǿƛŘȊŜƴƛŀ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ƧŜŘƴŀƪȍŜ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ ǎƪƻƪƻǿȅŎƘ ȊƳƛŀƴ Ƴƻȍƴŀ 

ƻŎŜƴƛŏ Ƨŀƪƻ ƴƛŜǿƛŜƭƪƛŜΦ 5ƻ Řƴƛŀ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ 5ƻƪǳƳŜƴǘǳ ǿ {ǇƽƱŎŜ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱŀ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊƻƴŀ 

ƪƻƴǘǊƻƭŀ ǇǊȊŜȊ ¦ǊȊŊŘ {ƪŀǊōƻǿȅΦ 
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wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧŊ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ h½9 

Emitent prowadzi oraz rozwija ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǿ ǎŜƪǘƻǊȊŜ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅƳ ǏǿƛŀŘŎȊŊŎ ǳǎƱǳƎƛ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŀƴƛŀ ƛ 

Ƴƻƴǘŀȍǳ ƛƴǎǘŀƭŀŎƧƛ  ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘ Řƭŀ ƻǎƽō ŦƛȊȅŎȊƴȅŎƘ όƎƻǎǇƻŘŀǊǎǘǿ ŘƻƳƻǿȅŎƘύ ƻǊŀȊ ŦƛǊƳΦ Dodatkowo 

9ƳƛǘŜƴǘ ǊƻȊǇƻŎȊŊƱ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǿ ƻōǎȊŀǊȊŜ ǊƻȊǿƻƧǳ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅŎƘ ƴŀ ǿŎȊŜǎƴȅƳ ŜǘŀǇƛŜ 

przygotowania w modelu zaprojektuj, wybuduj, sprzedaj. ² ƻŎŜƴƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǊƻǏƴƛŜ ƭƛŎȊōŀ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ 

ǏǿƛŀŘŎȊŊŎȅŎƘ ƻǊŀȊ ȊŀƛƴǘŜǊŜǎƻǿŀƴȅŎƘ ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜƳ ǳǎƱǳƎ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴȅŎƘ ǿƻōŜŎ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ Ǉrowadzonej 

ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǿ ǎŜƪǘƻǊȊŜ ŦƻǘƻǿƻƭǘŀƛŎȊƴȅƳ ȊŀǊƽǿƴƻ Řƭŀ ƻǎƽō ŦƛȊȅŎȊƴȅŎƘ Ƨŀƪ ƛ ŦƛǊƳΦ LƴǘŜƴǎȅǿƴȅ ǊƻȊǿƽƧ 

ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ǏǿƛŀŘŎȊŊŎȅŎƘ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴŊ ƻǊŀȊ ǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ ǇǊȊŜȊ ǘŜ ǇƻŘƳƛƻǘȅ ŀƎǊŜǎȅǿƴŜƧ Ǉƻƭƛǘȅƪƛ 

ŎŜƴƻǿŜƧ ƳƻȍŜ ǎƪǳǘƪƻǿŀŏ ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŜƳ ƭƛŎȊōȅ ƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪťΣ ȊǿƛťƪǎȊƻƴȅƳƛ 

ƴŀƪƱŀŘŀƳƛ ƴŀ ǇƻȊȅǎƪƛǿŀƴƛŜ ƪƻƴǘǊŀƪǘƽǿ  ƻǊŀȊ ǎǇŀŘƪƛŜƳ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ  Ŏƻ ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ 

ƴŜƎŀǘȅǿȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ǿȅƴƛƪƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ {ǇƽƱƪƛ ƻǊŀȊ ƧŜƧ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿȅ ǊƻȊǿƻƧǳΦ  

Emitent podejmuje ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ŘȅǿŜǊǎȅŦƛƪŀŎƧƛ ǳǎƱǳƎ ǿ ŎŜƭǳ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ ǿǇƱȅǿu  przedmiotowego ryzyka 

ƴŀ ǎȅǘǳŀŎƧť ŦƛƴŀƴǎƻǿŊ ƛ ƳŀƧŊǘƪƻǿŊ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ tƻƴŀŘǘƻ {ǇƽƱƪŀ ǊƻȊǿƛƧŀ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎ ǎƛŜŎƛƻǿȅ ǿǎǇƻƳŀƎŀƧŊŎȅ 

ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜ ǊŜƭŀŎƧƛ Ȋ ōƛŜȍŊŎȅƳƛ ƛ ǇƻȊȅǎƪŀƴƛŜ ƴƻǿȅŎƘ ƪƭƛŜƴǘƽǿΦ 

 

/Ȋȅƴƴƛƪƛ ǊȅȊȅƪŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ŀƪŎƧŀƳƛ 

 

wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴƛŜƳ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ǿ !ƪŎƧŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƴŀōȅǿŀƴƛŀ !ƪŎƧƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴŀƭŜȍȅ ȊŘŀǿŀŏ ǎƻōƛŜ ǎǇǊŀǿťΣ ȍŜ ǊȅȊȅƪƻ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛŜƎƻ ƛƴǿŜǎǘƻǿŀƴƛŀ 

ǿ ŀƪŎƧŜ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅƳ ƧŜǎǘ ƴƛŜǇƻǊƽǿƴȅǿŀƭƴƛŜ ǿƛťƪǎȊŜ ƻŘ ǊȅȊȅƪŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜƎƻ Ȋ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧŀƳƛ ǿ ǇŀǇƛŜǊȅ 

ǎƪŀǊōƻǿŜΣ ŎȊȅ ǘŜȍ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ǿ ŦǳƴŘǳǎȊŀŎƘ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅŎƘΣ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǘǊǳŘƴŊ Řƻ ǇǊȊŜǿƛŘȊŜƴƛŀ 

ȊƳƛŜƴƴƻǏŏ ƪǳǊǎƽw akcji zarƽwno w krƽǘƪƛƳΣ Ƨŀƪ ƛ ŘƱǳƎƛƳ ǘŜǊƳƛƴƛŜΦ 

 

wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƴƻǘƻǿŀƴƛŀƳƛ ŀƪŎƧƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴŀ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘ - ƪǎȊǘŀƱǘƻǿŀƴƛŜ ǎƛť ǇǊȊȅǎȊƱŜƎƻ 

ƪǳǊǎǳ ŀƪŎƧƛ ƛ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛ ƻōǊƻǘǳ 

YǳǊǎ ŀƪŎƧƛ ƛ ǇƱȅƴƴƻǏŏ ŀƪŎƧƛ ǎǇƽƱŜƪ ƴƻǘƻǿŀƴȅŎƘ ƴŀ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘ ȊŀƭŜȍȅ ƻŘ ƛƭƻǏŎƛ ƻǊŀȊ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ȊƭŜŎŜƵ ƪǳǇƴŀ ƛ 

ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǎƪƱŀŘŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ƛnwestorƽǿΦ bƛŜ Ƴŀ ȍŀŘƴŜƧ ǇŜǿƴƻǏŎƛ Ŏƻ Řƻ ǇǊȊȅǎȊƱŜƎƻ ƪǎȊǘŀƱǘƻǿŀƴƛŀ ǎƛť ŎŜƴȅ ŀƪŎƧƛ 

9ƳƛǘŜƴǘŀ Ǉƻ ƛŎƘ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛǳ Řƻ ƻōǊƻǘǳΣ ŀƴƛ ǘŜȍ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛ ŀƪŎƧƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ bƛŜ ƳƻȍƴŀΣ ǿƻōŜŎ ǘŜƎƻ ȊŀǇŜǿƴƛŏΣ 

ȍŜ ƛƴǿŜǎǘƻǊ ƴŀōȅǿŀƧŊŎȅ ŀƪŎƧŜ ōťŘȊƛŜ ƳƽƎƱ ƧŜ Ȋōȅŏ ǿ ŘƻǿƻƭƴȅƳ ǘŜǊƳƛƴƛŜ Ǉƻ ǎŀǘȅǎŦŀƪŎƧƻƴǳƧŊŎŜƧ ŎŜƴƛŜΦ 

 

 

wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǿȅŘŀƴƛŜƳ ŘŜŎȅȊƧƛ ƻ ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛǳ ƭǳō ƻ ǿȅƪƭǳŎȊŜƴƛǳ ŀƪŎƧƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ Ȋ ƻōǊƻǘǳ ǿ 

Alternatywnym systemie obrotu 

 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ Ϡ мм wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ hōǊƻǘǳ Dt² Ƨŀƪƻ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ 

ObǊƻǘǳΣ ƳƻȍŜ ȊŀǿƛŜǎƛŏ ƻōǊƽt instrumentami finansowymi:  

1) na wniosek emitenta,  

2) ƧŜȍŜƭƛ ǳȊƴŀΣ ȍŜ ǿȅƳŀƎŀ ǘŜƎƻ ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿƻ ƻōǊƻǘǳ ƭǳō ƛƴǘŜǊŜǎ ƧŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛƪƽw,  

3) ƧŜȍŜƭƛ ŜƳƛǘŜƴǘ ƴŀǊǳǎȊŀ ǇǊȊŜǇƛǎȅ ƻōƻǿƛŊȊǳƧŊŎŜ ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜΦ  

½ŀǿƛŜǎȊŀƧŊŎ ƻōǊƽt instrumenǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ ƳƻȍŜ ƻƪǊŜǏƭƛŏ ǘŜǊƳƛƴΣ Řƻ 

ktƽǊŜƎƻ ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛŜ ƻōǊƻǘǳ ƻōƻǿƛŊȊǳƧŜΦ ¢ŜǊƳƛƴ ǘŜƴ ƳƻȍŜ ǳƭŜŎ ǇǊȊŜŘƱǳȍŜƴƛǳΣ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻΣ ƴŀ ǿƴƛƻǎŜƪ 

ŜƳƛǘŜƴǘŀ ƭǳō ƧŜȍŜƭƛ ǿ ƻŎŜƴƛŜ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊŀ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ ȊŀŎƘƻŘȊŊ ǳȊŀǎŀŘƴƛƻƴŜ ƻōŀǿȅΣ ȍŜ ǿ Řƴƛǳ 

ǳǇƱȅǿǳ ǘŜƎƻ ǘŜǊƳƛƴǳ ōťŘŊ ȊŀŎƘƻŘȊƛƱȅ ǇǊȊŜǎƱŀƴƪƛΣ ƻ ƪǘƽǊȅŎƘ Ƴƻǿŀ ǿ Ϡ мм ǳǎǘΦ м Ǉƪǘ нύ ƭǳō оύΦ 

² ǇǊȊȅǇŀŘƪŀŎƘ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǇǊȊŜǇƛǎŀƳƛ ǇǊŀǿŀ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ hōǊƻǘǳ ȊŀǿƛŜǎȊŀ ƻōǊƽt 

instrumentami finansowymi na okres ǿȅƴƛƪŀƧŊŎȅ Ȋ ǿƱŀǏŎƛǿȅŎƘ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ƭǳō ƻƪǊŜǏƭƻƴȅ ǿ ŘŜŎȅȊƧƛ ǿƱŀǏŎƛǿŜƎƻ 

organu.  

Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrƽǘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ ƴƛŜȊǿƱƻŎȊƴƛŜ Ǉƻ ǳȊȅǎƪŀƴƛǳ 

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

ƻōǊƻǘǳ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅƳ ǇǊȊŜȊ .ƻƴŘ{Ǉƻǘ {Φ!ΦΣ ƧŜȍŜƭƛ ǘŀƪƛŜ ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛŜ ƧŜǎǘ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǇƻŘŜƧǊȊŜƴƛŜƳ 
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wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na rynku lub z 

podejrzeniem naruszenia obowiŊȊƪǳ ǇǳōƭƛƪŀŎƧƛ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴŜƧ ƻ 9ƳƛǘŜƴŎƛŜ ƭǳō ƛƴǎǘǊǳƳŜƴŎƛŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳ Ȋ 

ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŜƳ ŀǊǘΦ т ƛ ŀǊǘΦ мт wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ рфсκнлмпΣ ŎƘȅōŀ ȍŜ ǘŀƪƛŜ ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛŜ ƳƻƎƱƻōȅ ǎǇƻǿƻŘƻǿŀŏ 

ǇƻǿŀȍƴŊ ǎȊƪƻŘť Řƭŀ ƛƴǘŜǊŜǎƽw inwestorƽǿ ƭǳō ǇǊŀǿƛŘƱƻǿŜƎƻ ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛŀ ǊȅƴƪǳΦ  

 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ Ϡ мн ǳǎǘΦ м wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ NewConnect Dt² ƳƻȍŜ ǿȅƪƭǳŎȊȅŏ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ Ȋ ƻōǊƻǘǳΥ  

a) na wniosek emitenta akcji ς ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ǿȅƪƭǳŎȊŜƴƛŜ ŘŀƴȅŎƘ ŀƪŎƧƛ Ȋ ƻōǊƻǘǳ ƴŀǎǘťǇǳƧŜ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ 

z ich dopuszczeniem do obrotu na rynku regulowanym,  

b) na wniƻǎŜƪ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ǇƻȊƻǎǘŀƱȅŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽw finansowych - Ȋ ȊŀǎǘǊȊŜȍŜƴƛŜƳ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ 

ǳȊŀƭŜȍƴƛŜƴƛŀ ŘŜŎȅȊƧƛ ǿ ǘȅƳ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƻŘ ǎǇŜƱƴƛŜƴƛŀ ǇǊȊŜȊ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ŘƻŘŀǘƪƻǿȅŎƘ ǿŀǊǳƴƪƽw, 

c) ƧŜȍŜƭƛ ǳȊƴŀΣ ȍŜ ǿȅƳŀƎŀ ǘŜƎƻ ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿƻ ƻōǊƻǘǳ ƭǳō ƛƴǘŜǊŜǎ ƧŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛƪƽw,  

d) ƧŜȍŜƭƛ ŜƳƛǘŜƴǘ ǳǇƻǊŎȊȅǿƛŜ ƴŀǊǳǎȊŀ ǇǊȊŜǇƛǎȅ ƻōƻǿƛŊȊǳƧŊŎŜ ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜΣ 

e) wskutek otwarcia likwidacji emitenta,  

f) ǿǎƪǳǘŜƪ ǇƻŘƧťŎƛŀ ŘŜŎȅȊƧƛ ƻ ǇƻƱŊŎȊŜƴƛǳ ŜƳƛǘŜƴǘŀ Ȋ ƛƴƴȅƳ ǇƻŘƳƛƻǘŜƳΣ ƧŜƎƻ ǇƻŘȊƛŀƭŜ ƭǳō 

ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛǳΣ ǇǊȊȅ ŎȊȅƳ ǿȅƪƭǳŎȊŜƴƛŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽw finansoǿȅŎƘ Ȋ ƻōǊƻǘǳ ƳƻȍŜ ƴŀǎǘŊǇƛŏ 

ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻ ƴƛŜ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧ ƴƛȍ Ȋ ŘƴƛŜƳ ǇƻƱŊŎȊŜƴƛŀΣ ŘƴƛŜƳ ǇƻŘȊƛŀƱǳ όǿȅŘȊƛŜƭŜƴƛŀύ ŀƭōƻ Ȋ ŘƴƛŜƳ 

ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛŀΦ  

 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ Ϡ мн ǳǎǘΦ н wŜƎǳƭŀƳƛƴǳΣ Ȋ ȊŀǎǘǊȊŜȍŜƴƛŜƳ ƛƴƴȅŎƘ ǇǊȊŜǇƛǎƽw niniejszego Regulaminu, Organizator 

Alternatywnego Systemu wyklucza lub odpowiednio wycofuje instrumenty finansowe z obrotu w 

alternatywnym systemie:  

¶ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪŀŎƘ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǇǊȊŜǇƛǎŀƳƛ ǇǊŀǿŀΣ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛΥ  

a. ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǳŘȊƛŜƭŜƴƛŀ ǇǊȊŜȊ YƻƳƛǎƧť bŀŘȊoru Finansowego zezwolenia na wycofanie akcji z 

obrotu w alternatywnym systemie obrotu, 

b. w przypadku akcji - Ǉƻ ǳǇƱȅǿƛŜ с ƳƛŜǎƛťŎȅ ƻŘ Řƴƛŀ ǳǇǊŀǿƻƳƻŎƴƛŜƴƛŀ ǎƛť ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀ ƻ 

ƻƎƱƻǎȊŜƴƛǳ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ǘȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ƭǳō ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀ ƻ ƻŘŘŀƭŜƴƛǳ ǇǊȊŜȊ ǎŊŘ ǿniosku o 

ƻƎƱƻǎȊŜƴƛŜ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ŀƪŎƧƛ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǘƻΣ ȍŜ ƧŜƎƻ ƳŀƧŊǘŜƪ ƴƛŜ ǿȅǎǘŀǊŎȊŀ ƭǳō ǿȅǎǘŀǊŎȊŀ 

jedynie na zaspokojenie kosztƽǿ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀΣ 

¶ ƧŜȍŜƭƛ ȊōȅǿŀƭƴƻǏŏ ǘȅŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ǎǘŀƱŀ ǎƛť ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŀΣ  

¶ w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentƽw,  

tǊȊŜŘ ǇƻŘƧťŎƛŜƳ ŘŜŎȅȊƧƛ ƻ ǿȅƪƭǳŎȊŜƴƛǳ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽw finansowych z obrotu oraz do czasu takiego wykluczenia, 

hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ ƳƻȍŜ ȊŀǿƛŜǎƛŏ ƻōǊƽt tymi instrumentami finansowymi.  

Organizator Alternatywnego Systemu ǿȅƪƭǳŎȊŀ Ȋ ƻōǊƻǘǳ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ƴƛŜȊǿƱƻŎȊƴƛŜ Ǉƻ ǳȊȅǎƪŀƴƛǳ 

informacji o wykluczeniu z obrotu danych instrumentƽw na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie 

ƻōǊƻǘǳ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅƳ ǇǊȊŜȊ .ƻƴŘ{Ǉƻǘ {Φ!ΦΣ ƧŜȍŜƭƛ ǘŀƪƛŜ ǿȅƪƭǳŎȊŜƴƛŜ ƧŜǎǘ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǇƻŘŜƧrzeniem 

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

ǇƻŘŜƧǊȊŜƴƛŜƳ ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŀ ƻōƻǿƛŊȊƪǳ ǇǳōƭƛƪŀŎƧƛ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴŜƧ ƻ ŜƳƛǘŜƴŎƛŜ ƭǳō ƛƴǎǘǊǳƳŜƴŎƛŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳ Ȋ 

naruszeniem art. 7 i art. 17 RozporzŊŘȊŜƴƛŀ рфсκнлмпΣ ŎƘȅōŀ ȍŜ ǘŀƪƛŜ ǿȅƪƭǳŎȊŜƴƛŜ Ȋ ƻōǊƻǘǳ ƳƻƎƱƻōȅ 

ǎǇƻǿƻŘƻǿŀŏ ǇƻǿŀȍƴŊ ǎȊƪƻŘť Řƭŀ ƛƴǘŜǊŜǎƽw inwestorƽǿ ƭǳō ǇǊŀǿƛŘƱƻǿŜƎƻ ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛŀ ǊȅƴƪǳΦ 

 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ Ϡ мтō wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ NewConnect:  

a) W przypadku gdy w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zaŎƘƻŘȊƛ ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŏ 

ŘŀƭǎȊŜƎƻ ǿǎǇƽƱŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ǇǊȊȅ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛǳ ƻōƻǿƛŊȊƪƽw informacyjnych z podmiotem 

ǳǇǊŀǿƴƛƻƴȅƳ Řƻ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ȊŀŘŀƵ !ǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴŜƎƻ 5ƻǊŀŘŎȅΣ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ 

{ȅǎǘŜƳǳ ƳƻȍŜ ȊƻōƻǿƛŊȊŀŏ ŜƳƛǘŜƴǘŀ Řƻ ȊŀǿŀǊŎƛŀ ǳƳƻǿȅ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅƳ ǿ Ϡ му ǳǎǘΦ н Ǉƪǘ оύ ƛ 

4) Regulaminu NewConnectΦ ¦Ƴƻǿŀ ǘŀ Ǉƻǿƛƴƴŀ Ȋƻǎǘŀŏ ȊŀǿŀǊǘŀ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ нл Řƴƛ ǊƻōƻŎȊȅŎƘ ƻŘ Řƴƛŀ 

ǇƻŘƧťŎƛŀ ǇǊȊŜȊ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊŀ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ ŘŜŎȅȊƧƛ ǿ ǘȅƳ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƛ ƻōƻǿƛŊȊȅǿŀŏ ǇǊȊŜȊ 

okres co najmniej jednego roku od dnia jej zawarcia. 

b) ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŀ ƭǳō ǿȅƎŀǏƴƛťŎƛŀ ǳƳƻǿȅ Ȋ !ǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴȅƳ 5ƻǊŀŘŎŊ ǇǊȊŜŘ ǳǇƱȅǿŜƳ 

ƻƪǊŜǎǳ ǿǎƪŀȊŀƴŜƎƻ ǿ ŘŜŎȅȊƧƛ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊŀ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳΣ ŜƳƛǘŜƴǘ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴȅ ƧŜǎǘ Řƻ 
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ȊŀǿŀǊŎƛŀ ƪƻƭŜƧƴŜƧ ǳƳƻǿȅ Ȋ !ǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴȅƳ 5ƻǊŀŘŎŊ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ нл Řƴƛ ǊƻōƻŎȊȅŎƘ ƻŘ Řƴƛŀ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŀ 

ƭǳō ǿȅƎŀǏƴƛťŎƛŀ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƧ ǳƳƻǿȅΦ bƻǿŀ ǳƳƻǿŀ Ǉƻǿƛƴƴŀ ƻōƻǿƛŊȊȅǿŀŏ Řƻ ƪƻƵŎŀ ƻƪǊŜǎǳ 

ǿǎƪŀȊŀƴŜƎƻ ǿ ŘŜŎȅȊƧƛ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊŀ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳΣ Ȋ ȊŀǎǘǊȊŜȍŜƴƛŜƳΣ ƛȍ ƻƪǊŜǎ ƧŜƧ 

ƻōƻǿƛŊȊȅǿŀƴƛŀ ǇƻǿƛƴƛŜƴ ōȅŏ ǇǊȊŜŘƱǳȍƻƴȅ ƻ ƻƪǊŜǎΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ŜƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ǇƻǎƛŀŘŀƱ ǇǊŀǿƴƛŜ ǿƛŊȍŊŎŜƧ 

ǳƳƻǿȅ Ȋ !ǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴȅƳ 5ƻǊŀŘŎŊΣ Řƻ ƪǘƽǊŜƧ ȊŀǿŀǊŎƛŀ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴȅ ōȅƱ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŘŜŎȅȊƧƛ 

Organizatora Alternatywnego Systemu.  

c) ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƴƛŜȊŀǿŀǊŎƛŀ ǇǊȊŜȊ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ǳƳƻǿȅ Ȋ !ǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴȅƳ 5ƻǊŀŘŎŊ ƭǳō ōǊŀƪǳ ƧŜƧ 

ǿŜƧǏŎƛŀ ǿ ȍȅŎƛŜ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜΣ ƻ ƪǘƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǿ Ϡмтō ǳǎǘΦ1 albo w terminie 20 dni roboczych od dnia 

ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŀ ƭǳō ǿȅƎŀǏƴƛťŎƛŀ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƧ ǳƳƻǿȅΣ ƻ ƪǘƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǿ Ϡмтō ǳǎǘΦ нΣ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ 

!ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ ƳƻȍŜ ȊŀǿƛŜǎƛŏ ƻōǊƽt instrumentami finansowymi tego emitŜƴǘŀΦ WŜȍŜƭƛ ǇǊȊŜŘ 

ǳǇƱȅǿŜƳ о ƳƛŜǎƛťŎȅ ƻŘ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŀ ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛŀ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƴƛŜ ȊŀǿŀǊǘŀ ƛ ƴƛŜ ǿŜƧŘȊƛŜ ǿ ȍȅŎƛŜ 

ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛŀ ǳƳƻǿŀ Ȋ !ǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴȅƳ 5ƻǊŀŘŎŊΣ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ ƳƻȍŜ 

ǿȅƪƭǳŎȊȅŏ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ǘŜƎƻ ŜƳƛǘŜƴǘŀ Ȋ ƻōǊƻǘǳ ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜΦ tǊȊŜǇƛǎȅ Ϡ мн 

ǳǎǘΦ о ƛ Ϡ мнŀ wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ NewConnect ǎǘƻǎǳƧŜ ǎƛť ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻΦ 

 

!ǊǘΦ ту ǳǎǘΦ н ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ ǎǘŀƴƻǿƛΣ ȍŜ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ǿȅƳŀƎŀ ǘŜƎƻ 

ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿƻ ƻōǊƻǘǳ ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƻōǊƻǘǳ ƭǳō ƧŜǎǘ ȊŀƎǊƻȍƻƴȅ ƛƴǘŜǊŜǎ ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿΣ DƛŜƱŘŀ Ƨŀƪƻ 

ƻǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ ǎȅǎǘŜƳǳΣ ƴŀ ȍŊŘŀƴƛŜ YƻƳƛǎƧƛ bŀŘȊƻǊǳ CƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ ǿǎǘǊȊȅƳǳƧŜ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ 

instrumentƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ Řƻ ƻōǊƻǘǳ ǿ ǘȅƳ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƻōǊƻǘǳ ƭǳō ǿǎǘǊȊȅƳǳƧŜ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŜ 

obrotu wskazanymi ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ ƴŀ ƻƪǊŜǎ ƴƛŜ ŘƱǳȍǎȊȅ ƴƛȍ мл ŘƴƛΦ  

 

Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy obrƽǘ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅƳƛ 

ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ ƧŜǎǘ Řƻƪƻƴȅǿŀƴȅ ǿ ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛŀŎƘ ǿǎƪŀȊǳƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ 

ǇǊŀǿƛŘƱƻǿŜƎƻ ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛŀ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ ǎȅǎǘŜƳǳ ƻōǊƻǘǳ ƭǳō ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿŀ ƻōǊƻǘǳ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴŜƎƻ ǿ 

tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesƽw inwestorƽǿΣ YƻƳƛǎƧŀ ƳƻȍŜ ȊŀȍŊŘŀŏ ƻŘ DƛŜƱŘȅ 

zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi.  

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ ту ǳǎǘΦ оŀ ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜ YƻƳƛǎƧŀ ƳƻȍŜ ǿǎƪŀȊŀŏ ǘŜǊƳƛƴΣ Řƻ ƪǘƽrego zawieszenie obrotu 

ƻōƻǿƛŊȊǳƧŜΦ ¢ŜǊƳƛƴ ǘŜƴ ƳƻȍŜ ǳƭŜŎ ǇǊȊŜŘƱǳȍŜƴƛǳΦ  

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ ту ǳǎǘΦ оō ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜ YƻƳƛǎƧŀ ǳŎƘȅƭŀ ŘŜŎȅȊƧť ȊŀǿƛŜǊŀƧŊŎŊ ȍŊŘŀƴƛŜΣ w przypadku, gdy po jej 

ǿȅŘŀƴƛǳ ǎǘǿƛŜǊŘȊŀΣ ȍŜ ƴƛŜ ȊŀŎƘƻŘȊŊ ǇǊȊŜǎƱŀƴƪƛ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǇǊŀǿƛŘƱƻǿŜƎƻ ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛŀ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ 

ǎȅǎǘŜƳǳ ƻōǊƻǘǳ ƭǳō ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿŀ ƻōǊƻǘǳ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴŜƎƻ ǿ ǘȅƳ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƻōǊƻǘǳΣ ƭǳō 

naruszenia interesƽw inwestorƽw.  

ZgoŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ ту ǳǎǘΦ п ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛΣ ƴŀ ȍŊŘŀƴƛŜ YƻƳƛǎƧƛ bŀŘȊƻǊǳ CƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ 

DƛŜƱŘŀ Ƨŀƪƻ ƻǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ ǎȅǎǘŜƳǳΣ ǿȅƪƭǳŎȊŀ Ȋ ƻōǊƻǘǳ ǿǎƪŀȊŀƴŜ ǇǊȊŜȊ YƻƳƛǎƧť bŀŘȊƻǊǳ 

Finansowego instrumenty finansowe, w przypadku, gdy obrƽǘ ƴƛƳƛ ȊŀƎǊŀȍŀ ǿ ǎǇƻǎƽō ƛǎǘƻǘƴȅ ǇǊŀǿƛŘƱƻǿŜƳǳ 

ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛǳ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ ǎȅǎǘŜƳǳ ƻōǊƻǘǳ ƭǳō ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿǳ ƻōǊƻǘǳ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴŜƎƻ ǿ ǘȅƳ 

alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie interesƽw inwestorƽw. 

Zgodnie z art. 78 ust. 4a Ustawy o obrocie ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ DƛŜƱŘŀ Ƨŀƪƻ ƻǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ 

ǎȅǎǘŜƳǳ ƳƻȍŜ ǇƻŘƧŊŏ ŘŜŎȅȊƧť ƻ ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛǳ ƭǳō ǿȅƪƭǳŎȊŜƴƛǳ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ƭǳō ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽw 

ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƴƛŜōťŘŊŎȅŎƘ ǇŀǇƛŜǊŀƳƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅƳƛ Ȋ ƻōǊƻǘǳΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ǘŜ ǇǊȊŜǎǘŀƱȅ 

ǎǇŜƱƴƛŀŏ ǿŀǊǳƴƪƛ ƻōƻǿƛŊȊǳƧŊŎŜ ƴŀ ǘȅƳ ǊȅƴƪǳΣ ǇƻŘ ǿŀǊǳƴƪƛŜƳΣ ȍŜ ƴƛŜ ǎǇƻǿƻŘǳƧŜ ǘƻ ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŀ 

interesƽw inwestorƽǿ ƭǳō ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǇǊŀǿƛŘƱƻǿŜƎƻ ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛŀ ǊȅƴƪǳΦ DƛŜƱŘŀ Ƨŀƪƻ ƻǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ 

ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ ǎȅǎǘŜƳǳ ƛƴŦƻǊƳǳƧŜ YƻƳƛǎƧť ƻ ǇƻŘƧťŎƛǳ decyzji o zawieszeniu lub wykluczeniu instrumentƽw 

ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ Ȋ ƻōǊƻǘǳ ƛ ǇƻŘŀƧŜ ǘť ƛƴŦƻǊƳŀŎƧť Řƻ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛΦ 

wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛŊ ƴŀƱƻȍŜƴƛŀ ǇǊȊŜȊ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊŀ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ hōǊƻǘǳ 

ƪŀǊȅ ǳǇƻƳƴƛŜƴƛŀ ƭǳō ƪŀǊȅ ǇƛŜƴƛťȍƴŜƧ 

½ƎƻŘƴƛŜ Ϡ мтŎ ǳǎǘΦ м wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ hōǊƻǘǳΣ ƧŜȍŜƭƛ ŜƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ǇǊȊŜǎǘǊȊŜƎŀ ȊŀǎŀŘ ƭǳō 

przepisƽǿ ƻōƻǿƛŊȊǳƧŊŎȅŎƘ ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƻōǊƻǘǳ ƭǳō ƴƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƭǳō ƴƛŜƴŀƭŜȍȅŎƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŜ 

ƻōƻǿƛŊȊƪƛ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜ ǿ αwƻȊŘȊƛŀƭŜ ± hōƻǿƛŊȊƪƛ ŜƳƛǘŜƴǘƽw instrumentƽw finansowych w alternatywnym 

ǎȅǎǘŜƳƛŜέ wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ hōǊƻǘǳΣ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ƻōƻǿƛŊȊƪƛ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜ ǿ Ϡ мрŀ ƛ мрō ƭǳō 
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ǿ Ϡ мт-мтōΣ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ ƳƻȍŜΣ ǿ ȊŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ƻŘ ǎǘƻǇƴƛŀ ƛ ȊŀƪǊŜǎǳ ǇƻǿǎǘŀƱŜƎƻ 

naruszenia lub uchybienia: 

1. ǳǇƻƳƴƛŜŏ ŜƳƛǘŜƴǘŀΣ  

2. ƴŀƱƻȍȅŏ ƴŀ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ƪŀǊť ǇƛŜƴƛťȍƴŊ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ Řƻ рлΦллл ȊƱΦ  

 

½ƎƻŘƴƛŜ Ϡ мтŎ ǳǎǘ н wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ hōǊƻǘǳ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳΣ 

ǇƻŘŜƧƳǳƧŊŎ ŘŜŎȅȊƧť ƻ ǳǇƻƳƴƛŜƴƛǳ ƭǳō ƴŀƱƻȍŜƴƛǳ ƪŀǊȅ ǇƛŜƴƛťȍƴŜƧ ƳƻȍŜ ǿȅȊƴŀŎȊȅŏ ŜƳƛǘŜƴǘƻǿƛ ǘŜǊƳƛƴ ƴŀ 

ȊŀƴƛŜŎƘŀƴƛŜ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿȅŎƘ ƴŀǊǳǎȊŜƵ ƭǳō ǇƻŘƧťŎƛŜ ŘȊƛŀƱŀƵ ƳŀƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ŎŜƭǳ ȊŀǇƻōƛŜȍŜƴƛŜ ǘŀƪƛƳ ƴŀǊǳǎȊŜƴƛƻƳ 

ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛΣ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ƳƻȍŜ ȊƻōƻǿƛŊȊŀŏ ŜƳƛǘŜƴǘŀ Řƻ ƻǇǳōƭƛƪƻǿŀƴƛŀ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ŘƻƪǳƳŜƴǘƽw lub 

infƻǊƳŀŎƧƛ ǿ ǘǊȅōƛŜ ƛ ƴŀ ǿŀǊǳƴƪŀŎƘ ƻōƻǿƛŊȊǳƧŊŎȅŎƘ ǿ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ {ȅǎǘŜƳƛŜ hōǊƻǘǳΦ ½ƎƻŘƴƛŜ Ϡ мтŎ ǳǎǘΦ о 

wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ hōǊƻǘǳ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ŜƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƴŀƱƻȍƻƴŜƧ ƴŀ ƴƛŜƎƻ ƪŀǊȅ 

ƭǳō ǇƻƳƛƳƻ ƧŜƧ ƴŀƱƻȍŜƴƛŀ ƴŀŘŀƭ ƴƛŜ ǇǊȊŜǎǘǊȊŜƎŀ ȊŀǎŀŘ lub przepisƽǿ ƻōƻǿƛŊȊǳƧŊŎȅŎƘ ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ 

ƻōǊƻǘǳΣ ōŊŘȋ ƴƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƭǳō ƴƛŜƴŀƭŜȍȅŎƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƻōƻǿƛŊȊƪƛ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜ ǿ ƴƛƴƛŜƧǎȊȅƳ ǊƻȊŘȊƛŀƭŜΣ ƭǳō ǘŜȍ ƴƛŜ 

ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƻōƻǿƛŊȊƪƽǿ ƴŀƱƻȍƻƴȅŎƘ ƴŀ ƴƛŜƎƻ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǳǎǘΦ нΣ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ ƳƻȍŜ 

ƴŀƱƻȍȅŏ ƴŀ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ƪŀǊť ǇƛŜƴƛťȍƴŊΣ ǇǊȊȅ ŎȊȅƳ ƪŀǊŀ ǘŀ ƱŊŎȊƴƛŜ Ȋ ƪŀǊŊ ǇƛŜƴƛťȍƴŊ ƴŀƱƻȍƻƴŊ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ Ϡ мтŎ 

ǳǎǘΦ м ƴƛŜ ƳƻȍŜ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀŏ рлΦллл ȊƱΦ {ǘƻǎƻǿƴƛŜ Řƻ Ϡ мтŎ ǳǎǘ п wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ hōǊƻǘǳ 

ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƴŀƱƻȍŜƴƛŀ ƪŀǊȅ ǇƛŜƴƛťȍƴŜƧ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ Ϡ мтŎ ǳǎǘΦ оΣ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀ Ϡ мтŎ ǳǎǘΦ н ǎǘƻǎǳƧŜ ǎƛť 

odpowiednio. 

wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛŊ ƴŀƱƻȍŜƴƛŀ ǇǊȊŜȊ YbC ƛ ƛƴƴŜ ƻǊƎŀƴȅ ƴŀŘȊƻǊŎȊŜ ƪŀǊ 

ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴȅŎƘ Ȋŀ ƴƛŜǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŜ ƭǳō ƴƛŜǇǊŀǿƛŘƱƻǿŜ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŜ ƻōƻǿƛŊȊƪƽw 

ǿȅƴƛƪŀƧŊŎȅŎƘ Ȋ ǇǊȊŜǇisƽw prawa 

² ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǎȅǘǳŀŎƧŀŎƘ ƴŀ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƳƻƎŊ Ȋƻǎǘŀŏ ƴŀƱƻȍƻƴŜ ǎŀƴƪŎƧŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴŜΦ ² ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘ 

ƧŜǎǘ ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴƛŜ ƴŀǊŀȍƻƴȅ ƴŀ ǇƻƴƛȍǎȊŜ ǎŀƴƪŎƧŜΦ  

 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ мл ǳǎǘΦ р ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻŦŜǊŎƛŜ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΣ 9ƳƛǘŜƴǘ ƭǳō ǎǇǊȊŜŘŀƧŊŎȅ Ƴŀ ƻōƻǿƛŊȊŜƪ ǿ ŎƛŊƎǳ мп Řƴƛ ƭƛŎȊŊŎ 

ƻŘ Řƴƛŀ ǇǊȊȅŘȊƛŀƱǳ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ōťŘŊŎȅŎƘ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ƻŦŜǊǘȅ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ƭǳō ƻŘ Řƴƛŀ ŘƻǇǳǎȊŎȊŀƴƛŀ 

papierƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ Řƻ ƻōǊƻǘǳ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǊŜƎǳƭƻǿŀƴȅƳ ƭǳō ƛŎƘ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ Řƻ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ ǎȅǎǘŜƳǳ 

ƻōǊƻǘǳΣ ǇǊȊŜƪŀȊŀŏ Řƻ YƻƳƛǎƧƛ bŀŘȊƻǊǳ CƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŜ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ȊŀƛǎǘƴƛŜƴƛŜƳ ǘȅŎƘ ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛΦ 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ фс ǳǎǘΦ мо ǘŜƧ ǳǎǘŀǿȅΣ ƧŜǏƭƛ ŜƳƛǘŜƴǘ ƭǳō ǎǇǊȊŜŘŀƧŊŎȅ ƴƛŜ ŘƻǇŜƱƴƛ ƻōƻǿƛŊȊƪǳ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜƎƻ Ȋ ŀǊǘΦ мл 

ǳǎǘΦ р ǘŜƧ ¦ǎǘŀǿȅ ƭǳō ŘƻǇŜƱƴƛ Ǝƻ ƴƛŜƴŀƭŜȍȅŎƛŜΣ ƳƻȍŜ ǇƻŘƭŜƎŀŏ ƪŀǊȊŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴŜƧΣ ǘƧΦ ƪŀǊȊŜ ǇƛŜƴƛťȍƴŜƧ Řƻ 

ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ мллΦллл ȊƱ όǎƱƻǿƴƛŜΥ ǎǘƻ ǘȅǎƛťŎȅ ȊƱƻǘȅŎƘύΣ ƴŀƪƱŀŘŀƴŜƧ ǇǊȊŜȊ YbCΦ  

 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ ол ǳǎǘΦ н wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!wΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ ƴŀǊǳǎȊŜƵ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǿ 

wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛǳ a!wΣ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ƴ.in. z wykorzystywaniem informacji poufnych, manipulacjami i 

ƴŀŘǳȍȅŎƛŀƳƛ ƴŀ ǊȅƴƪǳΣ ǇƻŘŀǿŀƴƛŜƳ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘ Řƻ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛΣ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧŀƳƛ ƻǎƽb 

ǇŜƱƴƛŊŎȅŎƘ ƻōƻǿƛŊȊƪƛ ȊŀǊȊŊŘŎȊŜΣ ƭƛǎǘŀƳƛ ƻǎƽō ƳŀƧŊŎȅŎƘ ŘƻǎǘťǇ Řƻ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƻsƽb 

ǇǊŀǿƴȅŎƘΣ ǇŀƵǎǘǿŀ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛŜ ȊŀǇŜǿƴƛŀƧŊΣ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǇǊŀǿŜƳ ƪǊŀƧƻǿȅƳΣ ōȅ ǿƱŀǏŎƛǿŜ ƻǊƎŀƴȅ ƳƛŀƱȅ 

ǳǇǊŀǿƴƛŜƴƛŀ ƳΦƛƴΦ Řƻ ƴŀƪƱŀŘŀƴƛŀ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎȅŎƘΣ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴȅŎƘ ǎŀƴƪŎƧƛ ǇƛŜƴƛťȍƴȅŎƘΥ 

a. ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƴŀǊǳǎȊŜƵ ŀǊǘΦ мп ƛ мр wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w ς 15.0ллΦллл 9¦w ƭǳō мр ҈ ŎŀƱƪƻǿƛǘȅŎƘ 

rocznych obrotƽǿ ƻǎƻōȅ ǇǊŀǿƴŜƧ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƻǎǘŀǘƴƛŜƎƻ ŘƻǎǘťǇƴŜƎƻ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀ ȊŀǘǿƛŜǊŘȊƻƴŜƎƻ 

ǇǊȊŜȊ ƻǊƎŀƴ ȊŀǊȊŊŘȊŀƧŊŎȅΣ ŀ ǿ ǇŀƵǎǘǿƛŜ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛƳΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǿŀƭǳǘŊ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ŜǳǊƻΣ ǊƽǿƴƻǿŀǊǘƻǏŏ 

tej kwoty w walucie krajowej na dȊƛŜƵ н ƭƛǇŎŀ нлмп ǊΦΣ  

b. ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƴŀǊǳǎȊŜƵ ŀǊǘΦ мс ƛ мт wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w ς нΦрллΦллл 9¦w ƭǳō н ҈ ŎŀƱƪƻǿƛǘȅŎƘ ǊƻŎȊƴȅŎƘ 

obrotƽǿ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƻǎǘŀǘƴƛŜƎƻ ŘƻǎǘťǇƴŜƎƻ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀ ȊŀǘǿƛŜǊŘȊƻƴŜƎƻ ǇǊȊŜȊ ƻǊƎŀƴ 

ȊŀǊȊŊŘȊŀƧŊŎȅΣ ŀ ǿ ǇŀƵǎǘǿƛŜ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛƳΣ ǿ ƪǘƽrym waƭǳǘŊ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ŜǳǊƻΣ ǊƽǿƴƻǿŀǊǘƻǏŏ ǘŜƧ ƪǿƻǘȅ ǿ 

ǿŀƭǳŎƛŜ ƪǊŀƧƻǿŜƧ ƴŀ ŘȊƛŜƵ н ƭƛǇŎŀ нлмп r. oraz 

c. ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƴŀǊǳǎȊŜƵ ŀǊǘΦ муΣ мф ƛ нл wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w ς мΦлллΦллл 9¦wΣ ŀ ǿ ǇŀƵǎǘǿƛŜ 

ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛƳΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǿŀƭǳǘŊ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ŜǳǊƻΣ ǊƽǿƴƻǿŀǊǘƻǏŏ ǘŜƧ ƪǿƻǘȅ ǿ ǿŀƭǳŎƛŜ ƪǊŀƧƻǿŜƧ ƴŀ ŘȊƛŜƵ н 

lipca 2014 r.  
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² Řƴƛǳ с ƳŀƧŀ нлмт ǊΦ ǿŜǎȊƱŀ ǿ ȍȅŎƛŜ ǳǎǘŀǿŀ Ȋ Řƴƛŀ Ȋ Řƴƛŀ мл ƭǳǘŜƎƻ нлмт ǊΦ ƻ ȊƳƛŀƴƛŜ ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜ 

instrumentami finansowymi oraz niektƽrych innych ustaw, na podstawie ktƽrej przepisy prawa polskiego 

ȊƻǎǘŀƱȅ Řƻǎǘƻǎƻǿane do przepisƽǿ wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!wΦ  

 

{ǘƻǎƻǿƴƛŜ Řƻ ŀǊǘΦ фс ǳǎǘΦ м ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻŦŜǊŎƛŜΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪŀŎƘΣ ƎŘȅ ŜƳƛǘŜƴǘ ƭǳō ǎǇǊȊŜŘŀƧŊŎȅ ƴƛŜ ŘƻǇŜƱƴƛŀ 

ƻōƻǿƛŊȊƪƽw wymaganych przepisami prawa, w szczegƽƭƴƻǏŎƛ ƻōƻǿƛŊȊƪƽǿ ƛƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴȅŎƘ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎȅŎƘ Ȋ 

Ustawy o ƻŦŜǊŎƛŜΣ YbC ƳƻȍŜΥ - ǿȅŘŀŏ ŘŜŎȅȊƧť ƻ ǿȅƪƭǳŎȊŜƴƛǳΣ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ Ȋ ƻōǊƻǘǳ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ 

regulowanym, a w przypadku, ƎŘȅ ǇŀǇƛŜǊȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿŜ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ǎŊ ǿǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜ Řƻ ƻōǊƻǘǳ ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ 

systemie obrotu ς ŘŜŎȅȊƧť ƻ ǿȅƪƭǳŎȊŜƴƛǳ ǘȅŎƘ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻwych z obrotu w tym systemie albo - ƴŀƱƻȍȅŏΣ 

ōƛƻǊŊŎ ǇƻŘ ǳǿŀƎť ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ǎȅǘǳŀŎƧť ŦƛƴŀƴǎƻǿŊ ǇƻŘƳƛƻǘǳΣ ƴŀ ƪǘƽǊȅ ƧŜǎǘ ƴŀƪƱŀŘŀƴŀ ƪŀǊŀΣ ƪŀǊť ǇƛŜƴƛťȍƴŊ 

Řƻ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ мΦлллΦллл ȊƱ albo - Ȋŀǎǘƻǎƻǿŀŏ ƻōƛŜ ǎŀƴƪŎƧŜ ƱŊŎȊƴƛŜΦ  

Zgodnie z art. 96 ust. 1e Ustawy o ofŜǊŎƛŜΣ ƧŜȍŜƭƛ ŜƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ŀƭōƻ ƴƛŜƴŀƭŜȍȅŎƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƻōƻǿƛŊȊƪƛΣ 

o ktƽǊȅŎƘ Ƴƻǿŀ ǿ ŀǊǘΦ тл Ǉƪǘ м ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻŦŜǊŎƛŜΣ YbC ƳƻȍŜ ǿȅŘŀŏ ŘŜŎȅȊƧť ƻ ǿȅƪƭǳŎȊŜƴƛǳ ǇŀǇƛŜǊƽw 

ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ Ȋ ƻōǊƻǘǳ ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƻōǊƻǘǳ ŀƭōƻ ƴŀƱƻȍȅŏ ƪŀǊť ǇƛŜƴƛťȍƴŊ Řƻ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ рΦлллΦллл 

ȊƱ ŀƭōƻ ƪǿƻǘȅ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎŜƧ ǊƽǿƴƻǿŀǊǘƻǏŏ р҈ ŎŀƱƪƻǿƛǘŜƎƻ ǊƻŎȊƴŜƎƻ ǿǎƪŀȊŀƴŜƎƻ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛƳ ȊōŀŘŀƴȅƳ 

ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳ Ȋŀ Ǌƻƪ ƻōǊƻǘƻǿȅΣ ƧŜǏƭƛ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀ ƻƴŀ рΦлллΦллл ȊƱ ŀƭōƻ Ȋŀǎǘƻǎƻǿŀŏ ƻōƛŜ ǎŀƴƪŎƧŜ 

ƱŊŎȊƴƛŜΦ  

 

Zgodnie z art. 96 ust. 1i Ustŀǿȅ ƻ ƻŦŜǊŎƛŜΣ ƧŜȍŜƭƛ ŜƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƭǳō ƴƛŜƴŀƭŜȍȅŎƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƻōƻǿƛŊȊƪƛΣ ƻ 

ktƽrych mowa w art. 17 ust. 1 i 4-у wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!wΣ YbC ƳƻȍŜ ǿȅŘŀŏ ŘŜŎȅȊƧť ƻ ǿȅƪƭǳŎȊŜƴƛǳ ǇŀǇƛŜǊƽw 

ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ Ȋ ƻōǊƻǘǳ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǊŜƎǳƭƻǿŀƴȅƳΣ ŀ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ǇŀǇƛŜǊȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿŜ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ǎŊ 

wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu ς ŘŜŎȅȊƧť ƻ ǿȅƪƭǳŎȊŜƴƛǳ ǘȅŎƘ ǇŀǇƛŜǊƽw 

ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ Ȋ ƻōǊƻǘǳ ǿ ǘȅƳ systemie ŀƭōƻ ƴŀƱƻȍȅŏ ƪŀǊť ǇƛŜƴƛťȍƴŊ Řƻ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ млΦоспΦллл ȊƱ ƭǳō ƪǿƻǘȅ 

ǎǘŀƴƻǿƛŊŎŜƧ ǊƽǿƴƻǿŀǊǘƻǏŏ н҈ ŎŀƱƪƻǿƛǘŜgo rocznego przychodu wskazanego w ostatnim zbadanym 

ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳ Ȋŀ Ǌƻƪ ƻōǊƻǘƻǿȅΣ ƧŜȍŜƭƛ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀ ƻƴŀ млΦоспΦллл ȊƱ ŀƭōƻ Ȋŀǎǘƻǎƻǿŀŏ ƻōƛŜ ǎŀƴƪŎƧŜ 

ƱŊŎȊƴƛŜΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƎŘȅ ƧŜǎǘ ƳƻȍƭƛǿŜ ǳǎǘŀƭŜƴƛŜ ƪǿƻǘȅ ƪƻǊȊȅǏŎƛ ƻǎƛŊƎƴƛťǘŜƧ ƭǳō ǎǘǊŀǘȅ ǳƴƛƪƴƛťǘŜƧ przez emitenta 

ǿ ǿȅƴƛƪǳ ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŀ ƻōƻǿƛŊȊƪƽw, o ktƽǊȅŎƘ Ƴƻǿŀ ǿ ǇƻǿȅȍǎȊȅƳ ǇǊȊŜǇƛǎƛŜΣ ȊŀƳƛŀǎǘ ƪŀǊȅΣ ƻ ƪǘƽrej mowa w tym 

ǇǊȊŜǇƛǎƛŜΣ YbC ƳƻȍŜ ƴŀƱƻȍȅŏ ƪŀǊť ǇƛŜƴƛťȍƴŊ Řƻ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ǘǊȊȅƪǊƻǘƴŜƧ ƪǿƻǘȅ ƻǎƛŊƎƴƛťǘŜƧ ƪƻǊȊȅǏŎƛ ƭǳō ǳƴƛƪƴƛťǘŜƧ 

straty.  

 

W przypadku stwieǊŘȊŜƴƛŀ ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŀ ƻōƻǿƛŊȊƪƽw wymienionych w art. 96 ust. 1i Ustawy o ofercie Komisja 

ƳƻȍŜ ƴŀƪŀȊŀŏ ǇƻŘƳƛƻǘƻǿƛΣ ƪǘƽǊȅ ŘƻǇǳǏŎƛƱ ǎƛť ƛŎƘ ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŀΣ ȊŀǇǊȊŜǎǘŀƴƛŀ ƛŎƘ ƴŀǊǳǎȊŀƴƛŀΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ȊƻōƻǿƛŊȊŀŏ 

Ǝƻ Řƻ ǇƻŘƧťŎƛŀ ǿŜ ǿǎƪŀȊŀƴȅƳ ǘŜǊƳƛƴƛŜ ŘȊƛŀƱŀƵΣ ƪǘƽǊŜ ƳŀƧŊ zapobiec naruszaniu tych przepisƽǿ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛΦ 

|ǊƻŘŜƪ ǘŜƴ ƳƻȍŜ ōȅŏ ǎǘƻǎƻǿŀƴȅ ōŜȊ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ȊŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ ƛƴƴȅŎƘ ǎŀƴƪŎƧƛ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǿ ŀǊǘΦ фс ǳǎǘΦ мƛ 

Ustawy o ofercie.  

 

{ǘƻǎƻǿƴƛŜ Řƻ ŀǊǘΦ мтп ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜΣ ƴŀ ƪŀȍŘŜƎƻ ƪǘƻΣ ǿōǊŜǿ ȊŀƪŀȊƻǿƛΣ ƻ ƪǘƽrym mowa w art. 19 ust. 11 

wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!wΣ ǿ ŎȊŀǎƛŜ ǘǊǿŀƴƛŀ ƻƪǊŜǎǳ ȊŀƳƪƴƛťǘŜƎƻΣ ŘƻƪƻƴǳƧŜ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ǿƱŀǎƴȅ ƭǳō ƴŀ 

ǊŀŎƘǳƴŜƪ ƻǎƻōȅ ǘǊȊŜŎƛŜƧΣ YƻƳƛǎƧŀ ƳƻȍŜ ƴŀƱƻȍȅŏΣ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŘŜŎȅȊƧƛΣ ƪŀǊť ǇƛŜƴƛťȍƴŊ Řƻ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ нΦлтнΦулл ȊƱΦ ² 

ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƎŘȅ ƧŜǎǘ ƳƻȍƭƛǿŜ ǳǎǘŀƭŜƴƛŜ ƪǿƻǘȅ ƪƻǊȊȅǏŎƛ ƻǎƛŊƎƴƛťǘŜƧ ƭǳō ǎǘǊŀǘȅ ǳƴƛƪƴƛťǘŜƧ ǇǊȊŜȊ ǇƻŘƳƛƻǘ ǿ ǿȅƴƛƪǳ 

ǘȅŎƘ ƴŀǊǳǎȊŜƵΣ ȊŀƳƛŀǎǘ ƪŀǊȅΣ ƻ ƪǘƽǊŜƧ Ƴƻǿŀ ǇƻǿȅȍŜƧΣ YƻƳƛǎƧŀ ƳƻȍŜ ƴŀƱƻȍȅŏ ƪŀǊť ǇƛŜƴƛťȍƴŊ Řƻ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ 

ǘǊȊȅƪǊƻǘƴŜƧ ƪǿƻǘȅ ƻǎƛŊƎƴƛťǘŜƧ ƪƻǊȊȅǏŎƛ ƭǳō ǳƴƛƪƴƛťǘŜƧ ǎǘǊŀǘȅΦ  

 

ZgodnƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ мтпŀ ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ŜƳƛǘŜƴǘΣ ƴŀ ǿƴƛƻǎŜƪ ƻǎƻōȅ ǇŜƱƴƛŊŎŜƧ ƻōƻǿƛŊȊƪƛ 

ȊŀǊȊŊŘŎȊŜΣ ǳŘȊƛŜƭƛƱ ȊƎƻŘȅ ƴŀ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴƛŜ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ǿ ǘǊŀƪŎƛŜ ƻƪǊŜǎǳ ȊŀƳƪƴƛťǘŜƎƻ Ȋ ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŜƳ ǇǊȊŜǇƛǎƽw 

ǇǊŀǿŀΣ YƻƳƛǎƧŀ ƳƻȍŜ ƴŀƱƻȍȅŏ ƴŀ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ƪŀǊť ǇƛŜƴƛťȍƴŊ Řƻ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ п.145.слл ȊƱΦ  

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ мтс ǳǎǘΦ м ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ŜƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƭǳō ƴƛŜƴŀƭŜȍȅŎƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŜ 

ƻōƻǿƛŊȊƪƛΣ ƻ ƪǘƽrych mowa w art. 18 ust. 1-с wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!wΣ YbC ƳƻȍŜ ƴŀƱƻȍȅŏ ƪŀǊť ǇƛŜƴƛťȍƴŊ Řƻ 

ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ п.145.слл ȊƱ ƭǳō Řƻ ƪǿƻǘȅ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎŜƧ ǊƽǿƴƻǿŀǊǘƻǏŏ н҈ ŎŀƱƪƻǿƛǘŜƎƻ ǊƻŎȊƴŜƎƻ ǇǊȊȅŎƘƻŘǳ 

ǿȅƪŀȊŀƴŜƎƻ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛƳ ȊōŀŘŀƴȅƳ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳ Ȋŀ Ǌƻƪ ƻōǊƻǘƻǿȅΣ ƧŜȍŜƭƛ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀ ƻƴŀ п.145.600 



Dokument Informacyjny ZENERIS PROJEKTY S.A. 

 Strona | 26 

ȊƱΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ƧŜǎǘ ƳƻȍƭƛǿŜ ǳǎǘŀƭŜƴƛŜ ƪǿƻǘȅ ƪƻǊȊȅǏŎƛ ƻǎƛŊƎƴƛťǘŜƧ ƭǳō ǎǘǊŀǘȅ ǳƴƛƪƴƛťǘŜƧ ǇǊȊŜȊ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ǿ 

ǿȅƴƛƪǳ ƴŀǊǳǎȊŜƵΣ ƻ ƪǘƽǊȅŎƘ Ƴƻǿŀ ǿ ǇƻǿȅȍǎȊȅƳ ǇǊȊŜǇƛǎƛŜΣ ȊŀƳƛŀǎǘ ƪŀǊȅΣ ƻ ƪǘƽrej mowa w tym przepisie, KNF 

ƳƻȍŜ ƴŀƱƻȍȅŏ ƪŀǊť ǇƛŜƴƛťȍƴŊ Řƻ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ǘǊȊȅƪǊƻǘƴŜƧ ƪǿƻǘȅ ƻǎƛŊƎƴƛťǘŜƧ ƪƻǊȊȅǏŎƛ ƭǳō ǳƴƛƪƴƛťǘŜƧ ǎǘǊŀǘȅΦ  

 

Zgodnie z ŀǊǘΦ мтсŀ ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ŜƳƛǘŜƴǘ ƭǳō ǎǇǊȊŜŘŀƧŊŎȅ ƴƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƭǳō ƴƛŜƴŀƭŜȍȅŎƛŜ 

ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƻōƻǿƛŊȊƪƛ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ ŀǊǘΦ р ǘŜƧ ǳǎǘŀǿȅΣ YbC ƳƻȍŜ ƴŀƱƻȍȅŏ ƪŀǊť ǇƛŜƴƛťȍƴŊ Řƻ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ мΦлллΦллл 

ȊƱΦ  

 

Zgodnie z art. 176c Ustawy o obrocie, w przypadku naruszenia przepisƽǿ wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w ƳΦƛƴΦ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ 

ǿǎƪŀȊŀƴȅƳ ǿ ŀǊǘΦ мтс ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜΣ YbC ƳƻȍŜ ƴŀƪŀȊŀŏ ǇƻŘƳƛƻǘƻǿƛΣ ƪǘƽǊȅ ŘƻǇǳǏŎƛƱ ǎƛť ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŀΣ 

zaprzestania dalszego naruszania tych przepisƽǿ ƻǊŀȊ ȊƻōƻǿƛŊȊŀŏ Ǝƻ Řƻ ǇƻŘƧťŎƛŀ ǿŜ ǿǎƪŀȊŀƴȅƳ ǘŜǊminie 

ŘȊƛŀƱŀƵΣ ƪǘƽǊŜ ƳŀƧŊ ȊŀǇƻōƛŜƎŀŏ ƴŀǊǳǎȊŀƴƛǳ ǘȅŎƘ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛΦ |ǊƻŘŜƪ ǘŜƴ ƳƻȍŜ ōȅŏ ǎǘƻǎƻǿŀƴȅ ōŜȊ 

ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ȊŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ ƛƴƴȅŎƘ ǎŀƴƪŎƧƛΦ  

² ǿȅƴƛƪǳ ƴŀƱƻȍƻƴȅŎƘ ǎŀƴƪŎƧƛ ƻōǊƽǘ ŀƪŎƧŀƳƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƳƻȍŜ Ȋƻǎǘŀŏ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛ ǳǘǊǳŘƴƛƻƴȅΣ ŀ ƴŀǿŜǘ 

uniemoȍƭƛǿƛƻƴȅΣ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ƴŀƱƻȍŜƴƛŜ ƪŀǊ ǇƛŜƴƛťȍƴȅŎƘ ƳƻȍŜ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ǇǊȊŜƱƻȍȅŏ ǎƛť ƴŀ ǿȅƴƛƪƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ 

Emitenta 

wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŜƳ ƭǳō ǿȅƎŀǏƴƛťŎƛŜƳ ǳƳƻǿȅ Ȋ !ǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴȅƳ 5ƻǊŀŘŎŊΣ 

ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛŜƳ ǇǊŀǿŀ Řƻ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ !ǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴŜƎƻ 5ƻǊŀŘŎȅ ƭǳō ǎƪǊŜǏƭŜƴƛŜƳ 

Autoryzowanego Doradcy z listy Autoryzowanych Doradcƽw 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ Ϡ му ǳǎǘΦ т wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ hōǊƻǘǳ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΥ  

I. ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŀ ƭǳō ǿȅƎŀǏƴƛťŎƛŀ ǳƳƻǿȅ Ȋ !ǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴȅƳ 5ƻǊŀŘŎŊ ǇǊȊŜŘ ǳǇƱȅǿŜƳ ƻƪǊŜǎǳ о ƭŀǘ ƻŘ Řƴƛŀ 

pierwszego notowania instrumentƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ 

ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŀ ǳƳƻǿȅ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ȊǿƻƭƴƛŜƴƛŀΣ ƻ ƪǘƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǿ Ϡ му ǳǎǘΦ пŀ wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ NewConnect,  

II. ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛŀ ǇǊŀǿŀ Řƻ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ !ǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴŜƎƻ 5ƻǊŀŘŎȅ ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘemie,  

III. ǎƪǊŜǏƭŜƴƛŀ !ǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴŜƎƻ 5ƻǊŀŘŎȅ Ȋ ƭƛǎǘȅΣ ƻ ƪǘƽǊŜƧ Ƴƻǿŀ ǿ Ϡ му ǳǎǘΦ м wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ NewConnect.  

hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ ƳƻȍŜ ȊŀǿƛŜǎƛŏ ƻōǊƽt instrumentami finansowymi emitenta, dla ktƽrego 

ǇƻŘƳƛƻǘ ǘŜƴ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƻōƻǿƛŊȊƪƛ !ǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴŜƎƻ 5ƻǊŀŘŎȅΣ ƧŜȍŜƭƛ ǳȊƴŀΣ ȍŜ ǿȅƳŀƎŀ ǘŜƎƻ ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿƻ 

obrotu lub interes jego uczestnikƽw. 

wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŜƳ ƭǳō ǿȅƎŀǏƴƛťŎƛŜƳ ǳƳƻǿȅ Ȋ !ƴƛƳŀǘƻǊŜƳ wȅƴƪǳΣ ƭǳō ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛŀ 

ǇǊŀǿŀ Řƻ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ȊŀŘŀƵ !ƴƛƳŀǘƻǊŀ wȅƴƪǳ ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ Ϡ ф ust. 3 Regulaminu NewConnect ǿŀǊǳƴƪƛŜƳ ƴƻǘƻǿŀƴƛŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ǿ 

ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƻōǊƻǘǳ ƧŜǎǘ ƛǎǘƴƛŜƴƛŜ ǿŀȍƴŜƎƻ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ !ƴƛƳŀǘƻǊŀ wȅƴƪǳΣ ƪǘƽǊȅ ǿ ǳƳƻǿƛŜ ƻ 

ŀƴƛƳƻǿŀƴƛŜ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƱ ǎƛť Řƻ ǿȅǇŜƱƴƛŀƴƛŀ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ǘȅŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ǿȅƳƻƎƽǿ animowania w 

ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƻōŜŎƴƻǏŎƛ ǿ ŀǊƪǳǎȊǳ ȊƭŜŎŜƵΣ ƳƛƴƛƳŀƭƴŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ȊƭŜŎŜƵ ƛ ƳŀƪǎȅƳŀƭƴŜƎƻ ǎǇǊŜŀŘǳΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ 

ŘƻŘŀǘƪƻǿȅŎƘ ǿŀǊǳƴƪƽǿ ŀƴƛƳƻǿŀƴƛŀ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǿ ½ŀƱŊŎȊƴƛƪǳ bǊ сō Řƻ wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ NewConnect. 

 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ Ϡ ф ǳǎǘΦ р wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ NewConnect OrganizatƻǊ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ ƳƻȍŜ Ǉƻǎǘŀƴƻǿƛŏ ƻ 

notowaniu instrumentƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƻōǊƻǘǳ ōŜȊ ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŎƛ ǎǇŜƱƴƛŜƴƛŀ 

warunku, o ktƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǿ ǳǎǘΦ о ǿǎƪŀȊŀƴȅƳ ǇƻǿȅȍŜƧΣ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ Ȋ ǳǿŀƎƛ ƴŀ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊ ǘȅŎƘ 

instrumentƽw finansowych, ich notowanie na rynku regulowanym albo na rynku lub w alternatywnym systemie 

ƻōǊƻǘǳ ƛƴƴȅƳ ƴƛȍ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅ ǇǊȊŜȊ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊŀ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳΦ  

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ǿǎƪŀȊŀƴȅƳ ǇƻǿȅȍŜƧΣ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ ƳƻȍŜ ǿŜȊǿŀŏ ŜƳƛǘŜƴǘŀ Řƻ 

ǎǇŜƱƴƛŜƴƛŀ ǿŀrunku, o ktƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǿ ǳǎǘΦ оΣ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ ол Řƴƛ ƻŘ ǘŜƎƻ ǿŜȊǿŀƴƛŀΣ ƧŜȍŜƭƛ ǳȊƴŀ ǘƻ Ȋŀ ƪƻƴƛŜŎȊƴŜ 

Řƭŀ ǇƻǇǊŀǿȅ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛ ƻōǊƻǘǳ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ ǘŜƎƻ ŜƳƛǘŜƴǘŀΦ  

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ Ϡ ф ǳǎǘΦ т ƛ ǳǎǘΦ у wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ NewConnectΣ Ȋ ȊŀǎǘǊȊŜȍŜƴƛŜƳ ǳǎǘΦ рΣ мл ƛ ммΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ όƛύ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŀ 

ƭǳō ǿȅƎŀǏƴƛťŎƛŀ ǳƳƻǿȅ Ȋ !ƴƛƳŀǘƻǊŜƳ wȅƴƪǳ ƻǊŀȊ όƛƛύ ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛŀ ǇǊŀǿŀ Řƻ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ȊŀŘŀƵ !ƴƛƳŀǘƻǊŀ 

wȅƴƪǳ ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƻōǊƻǘǳΣ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ŘŀƴŜƎƻ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ƴƻǘƻǿŀƴŜ ǎŊ ǿ ǎȅǎǘŜƳƛŜ 

ƴƻǘƻǿŀƵ ƧŜŘƴƻƭƛǘȅŎƘ Ȋ ŘǿǳƪǊƻǘƴȅƳ ƻƪǊŜǏƭŀƴƛŜƳ ƪǳǊǎǳ ƧŜŘƴƻƭƛǘŜƎƻ - ǇƻŎȊŊǿǎȊȅ ƻŘ ǘǊȊŜŎƛŜƎƻ Řƴƛŀ ƻōǊƻǘǳ Ǉƻ 

Řƴƛǳ όƛύ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŀ ƭǳō ǿȅƎŀǏƴƛťŎƛŀ ǿƱŀǏŎƛǿŜƧ ǳƳƻǿȅ Ȋ !ƴƛƳŀǘƻǊŜƳ wȅƴƪǳΣ όƛƛύ ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛŀ ǇǊŀǿŀ Řƻ 

ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ȊŀŘŀƵ !ƴƛƳŀǘƻǊŀ wȅƴƪǳ - o ile Organizator Alternatywnego Systemu nie postanowi o zawieszeniu 
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ƻōǊƻǘǳ ǘȅƳƛ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ƭǳō ƛŎƘ ƴƻǘƻǿŀƴƛǳ ǿ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƴƻǘƻǿŀƵ ƧŜŘƴƻƭƛǘȅŎƘ Ȋ ƧŜŘƴƻƪǊƻǘƴȅƳ ƻƪǊŜǏƭŀƴƛŜƳ 

kursu jednolitego.  

 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ Ϡ нл wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ NewConnect Animator Rynku na podstawie umowy zawartej z Organizatorem 

!ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴȅ ƧŜǎǘ Řƻ ƴŀōȅǿŀƴƛŀ ƭǳō Ȋōȅǿŀƴƛŀ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ǎǿƻƧŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 

instrumentƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƴŀ ǿƱŀǎƴȅ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƻōǊƻǘǳ ǿ ŎŜƭǳ ǿǎǇƻƳŀƎŀƴƛŜ 

ǇƱȅƴƴƻǏŎƛ ƻōǊƻǘǳ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ ŘŀƴŜƎƻ ŜƳƛǘŜƴǘŀΣ ƴŀ ȊŀǎŀŘŀŎƘ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊŀ 

Alternatywnego Systemu. Organizator NewConnect ƳƻȍŜ ȊŀǿƛŜǎƛŏ ǇǊŀǿƻ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ǇǊȊŜȊ Řŀƴȅ ǇƻŘƳƛƻǘ 

ȊŀŘŀƵ !ƴƛƳŀǘƻǊŀ wȅƴƪǳΣ ƻ ƛƭŜ ƴƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƻƴ ƛŎƘ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǇǊȊŜǇƛǎŀƳƛ ƻōƻǿƛŊȊǳƧŊŎȅƳƛ ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ 

ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƻōǊƻǘǳ ƭǳō ǳƳƻǿŊΣ ƻ ƪǘƽǊŜƧ Ƴƻǿŀ ǇƻǿȅȍŜƧΦ  

 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ Ϡф ǳǎǘΦ мл wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ NewConnect akcje zakwalifikowane do segmentu NewConnect Alert 

ƴƻǘƻǿŀƴŜ ǎŊ ǿ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƴƻǘƻǿŀƵ ƧŜŘƴƻƭƛǘȅŎƘ Ȋ ŘǿǳƪǊƻǘƴȅƳ ƻƪǊŜǏƭŀƴƛŜƳ ƪǳrsu jednolitego ς ǇƻŎȊŊǿǎȊȅ ƻŘ 

ǘǊȊŜŎƛŜƎƻ Řƴƛŀ ƻōǊƻǘǳ Ǉƻ Řƴƛǳ ǇƻŘŀƴƛŀ Řƻ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ǳŎȊŜǎǘƴƛƪƽw obrotu informacji o dokonanej kwalifikacji 

ς o ile Organizator Alternatywnego Systemu nie postanowi o zawieszeniu obrotu tymi instrumentami lub ich 

notowaniu w sȅǎǘŜƳƛŜ ƴƻǘƻǿŀƵ ƧŜŘƴƻƭƛǘȅŎƘ Ȋ ƧŜŘƴƻƪǊƻǘƴȅƳ ƻƪǊŜǏƭŀƴƛŜƳ ƪǳǊǎǳ ƧŜŘƴƻƭƛǘŜƎƻΦ 

 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ Ϡф ǳǎǘΦ мм wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ NewConnect akcje, ktƽǊŜ ǇǊȊŜǎǘŀƱȅ ōȅŏ ƪǿŀƭƛŦƛƪƻǿŀƴŜ Řƻ ǎŜƎƳŜƴǘǳ 

bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘ !ƭŜǊǘΣ ƴƻǘƻǿŀƴŜ ǎŊ ǿ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƴƻǘƻǿŀƵ ŎƛŊƎƱȅŎƘ - ǇƻŎȊŊǿǎȊȅ ƻŘ ǘǊȊŜŎƛŜƎƻ Řƴia obrotu po dniu 

ǇƻŘŀƴƛŀ Řƻ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ǳŎȊŜǎǘƴƛƪƽw obrotu informacji o zaprzestaniu ich kwalifikowania do tego segmentu - 

ƻ ƛƭŜ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ ƴƛŜ Ǉƻǎǘŀƴƻǿƛ ƻ ƛŎƘ ƴƻǘƻǿŀƴƛǳ ǿ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƴƻǘƻǿŀƵ ƧŜŘƴƻƭƛǘȅŎƘ Ȋ 

dwukrotnym lub jednokrotnym oƪǊŜǏƭŀƴƛŜƳ ƪǳǊǎǳ ƧŜŘƴƻƭƛǘŜƎƻΦ 

Wŀƪ ǿǎƪŀȊǳƧŜ Ϡ ф ǳǎǘΦ ф wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ NewConnect Ȋ ȊŀǎǘǊȊŜȍŜƴƛŜƳ ǳǎǘΦ мл ƛ ммΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ȊŀǿŀǊŎƛŀ ƴƻǿŜƧ 

ǳƳƻǿȅ Ȋ !ƴƛƳŀǘƻǊŜƳ wȅƴƪǳΣ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ ƳƻȍŜ Ǉƻǎǘŀƴƻǿƛŏ ƻ ƴƻǘƻǿŀƴƛǳ 

instrumentƽw finansowych danego emƛǘŜƴǘŀ ǿ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƴƻǘƻǿŀƵ ŎƛŊƎƱȅŎƘ ƭǳō ǿ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƴƻǘƻǿŀƵ ƧŜŘƴƻƭƛǘȅŎƘ 

Ȋ ŘǿǳƪǊƻǘƴȅƳ ƻƪǊŜǏƭŀƴƛŜƳ ƪǳǊǎǳ ƧŜŘƴƻƭƛǘŜƎƻΣ ƧŜŘƴŀƪ ƴƛŜ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧ ƴƛȍ ƻŘ Řƴƛŀ ǿŜƧǏŎƛŀ ǿ ȍȅŎƛŜ ƴƻǿŜƧ ǳƳƻǿȅ Ȋ 

Animatorem Rynku. 
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II. hǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ƻǎƽō ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴȅŎƘ Ȋŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ zawarte w 
Dokumencie Informacyjnym 

 

Emitent 

 

 

Nazwa (firma): ZENERIS PROJEKTY S.A. 

Kraj: Polska 

Siedziba: tƻȊƴŀƵ 

Adres: 61-ттл tƻȊƴŀƵΣ ǳƭΦ tŀŘŜǊŜǿǎƪƛŜƎƻ у 

Numer KRS:  0000871671 

hȊƴŀŎȊŜƴƛŜ {ŊŘǳΥ     
{ŊŘ wŜƧƻƴƻǿȅ tƻȊƴŀƵ ς Nowe Miasto I Wilda w Poznaniu, VIII 

²ȅŘȊƛŀƱ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅ YǊŀƧƻǿŜƎƻ wŜƧŜǎǘǊǳ {ŊŘƻǿŜƎƻ 

REGON: 300517716 

NIP:  7781443077 

Telefon: +48 61 855 10 12 

Poczta e-mail:  biuro@zenerisprojekty.pl 

Strona www: https://www.zenerisprojekty.pl 

 

² ƛƳƛŜƴƛǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ŘȊƛŀƱŀƧŊΥ  

 

¶ Mariusz Jan Kostrzewa ς tǊŜȊŜǎ ½ŀǊȊŊŘǳ 

¶ Fabian Siemiatowski ς /ȊƱƻƴŜƪ ½ŀǊȊŊŘǳ 

 

5ȊƛŀƱŀƧŊŎ ǿ ƛƳƛŜƴƛǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻǏǿƛŀŘŎȊŀƳΣ ȍŜ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ƳƻƧŊ ƴŀƧƭŜǇǎȊŊ ǿƛŜŘȊŊ ƛ ǇǊȊȅ ŘƻƱƻȍŜƴƛǳ ƴŀƭŜȍȅǘŜƧ ǎǘŀǊŀƴƴƻǏŎƛΣ ōȅ 

ȊŀǇŜǿƴƛŏ ǘŀƪƛ ǎǘŀƴΣ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ȊŀǿŀǊǘŜ ǿ 5ƻƪǳƳŜƴŎƛŜ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴȅƳ ǎŊ ǇǊŀǿŘȊƛǿŜΣ ǊȊŜǘŜƭƴŜ ƛ ȊƎƻŘƴŜ ȊŜ ǎǘŀƴŜƳ 

ŦŀƪǘȅŎȊƴȅƳΣ ƛ ȍŜ ǿ 5ƻƪǳƳŜƴŎƛŜ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴȅƳ ƴƛŜ ǇƻƳƛƴƛťǘƻ ƴƛŎȊŜƎƻΣ Ŏƻ ƳƻƎƱƻōȅ ǿǇƱȅǿŀŏ ƴŀ ƧŜƎƻ ȊƴŀŎȊŜƴƛŜ ƛ ǿȅŎŜƴť 

ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ǿǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅŎƘ Řƻ ƻōǊƻǘǳΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ȍŜ ƻǇƛǎǳƧŜ ǊȊŜǘŜƭƴƛŜ ŎȊȅƴƴƛƪƛ ǊȅȊȅƪŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǳŘȊƛŀƱŜƳ ǿ 

obrocie tymi instrumentami. 
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Autoryzowany Doradca 

 

 

 
 

Nazwa (firma): Lb/ {ǇƽƱƪŀ !ƪŎȅƧƴŀ 

Kraj: Polska 

Siedziba: tƻȊƴŀƵ 

Adres: 60-уол tƻȊƴŀƵΣ ǳƭΦ YǊŀǎƛƵǎƪƛŜƎƻ мс 

Numer KRS:  0000028098 

hȊƴŀŎȊŜƴƛŜ {ŊŘǳΥ     
{ŊŘ wŜƧƻƴƻǿȅ tƻȊƴŀƵ bƻǿŜ aƛŀǎǘƻ ƛ ²ƛƭŘŀ ǿ tƻȊƴŀƴƛǳΣ ±LLL 

²ȅŘȊƛŀƱ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅ Yw{ 

REGON: 630316445 

NIP:  778-10-24-498 

Telefon:  + 48 (61) 851 86 77 

Fax:  + 48 (61) 851 86 77 

Poczta e-mail:  biuro@ic.poznan.pl 

Strona www:  www.incsa.pl 

 

 

!ǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴȅ 5ƻǊŀŘŎŀΣ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƛ ŘŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ōǊŀƱ ǳŘȊƛŀƱ 

w ǎǇƻǊȊŊŘȊŀƴƛǳ ŎŀƱŜƎƻ 5ƻƪǳƳŜƴǘǳ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻΦ 

 

W imieniu AutoryzowaneƎƻ 5ƻǊŀŘŎȅ ŘȊƛŀƱŀƧŊΥ 

a) Sebastian Huczek ς ²ƛŎŜǇǊŜȊŜǎ ½ŀǊȊŊŘǳ. 

 

5ȊƛŀƱŀƧŊŎ ǿ ƛƳƛŜƴƛǳ !ǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴŜƎƻ 5ƻǊŀŘŎȅ ƻǏǿƛŀŘŎȊŀƳΣ ȍŜ 5ƻƪǳƳŜƴǘ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴȅ ȊƻǎǘŀƱ ǎǇƻǊȊŊŘȊƻƴȅ 

ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǿȅƳƻƎŀƳƛ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅƳƛ ǿ ½ŀƱŊŎȊƴƛƪǳ bǊ м Řƻ wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ hōǊƻǘǳΣ 

ǳŎƘǿŀƭƻƴŜƎƻ ¦ŎƘǿŀƱŊ bǊ мптκнллт ½ŀǊȊŊŘǳ DƛŜƱŘȅ tŀǇƛŜǊƽǿ ²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜ {Φ!Φ Ȋ Řƴƛŀ м ƳŀǊŎŀ 

нллт ǊΦ όȊ ǇƽȋƴΦ ȊƳΦύΣ ƻǊŀȊ ȍŜ ǿŜŘƱǳƎ mojej najlepszej wiedzy i zgodnie z dokumentami i informacjami 

ǇǊȊŜƪŀȊŀƴȅƳƛ Ƴǳ ǇǊȊŜȊ ŜƳƛǘŜƴǘŀΣ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ȊŀǿŀǊǘŜ ǿ ŘƻƪǳƳŜƴŎƛŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴȅƳ ǎŊ ǇǊŀǿŘȊƛǿŜΣ ǊȊŜǘŜƭƴŜ ƛ 

ȊƎƻŘƴŜ ȊŜ ǎǘŀƴŜƳ ŦŀƪǘȅŎȊƴȅƳ ƻǊŀȊΣ ȍŜ ƴƛŜ ǇƻƳƛƴƛťǘƻ ǿ ƴƛƳ ȍŀŘƴȅŎƘ ŦŀƪǘƽǿΣ ƪǘƽǊŜ ƳƻƎƱȅōȅ ǿǇƱȅǿŀŏ ƴŀ ƧŜƎƻ 

ȊƴŀŎȊŜƴƛŜ ƛ ǿȅŎŜƴť ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƴȅŎƘ Řƻ ƻōǊƻǘǳΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ȍŜ ƻǇƛǎǳƧŜ ƻƴ ǊȊŜǘŜƭƴƛŜ 

ŎȊȅƴƴƛƪƛ ǊȅȊȅƪŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǳŘȊƛŀƱŜƳ ǿ ƻōǊƻŎƛŜ ǘȅƳƛ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ. 
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III. Dane o instrumentach finansowych wprowadzanych do 
alternatywnego systemu obrotu 

 

1. {ȊŎȊŜƎƽƱƻǿŜ ƻƪǊŜǏƭŜƴƛŜ ǊƻŘȊŀƧƽǿΣ ƭƛŎȊōȅ ƻǊŀȊ ƱŊŎȊƴŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ 

ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ Ȋ ǿȅǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜƴƛŜƳ ǊƻŘȊŀƧƽǿ ǳǇǊȊȅǿƛƭŜƧƻǿŀƴƛŀΣ ǿǎȊŜƭƪƛŎƘ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƵ 

Ŏƻ Řƻ ǇǊȊŜƴƻǎȊŜƴƛŀ ǇǊŀǿ Ȋ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƵ ƭǳō 

ǏǿƛŀŘŎȊŜƵ ŘƻŘŀǘƪƻǿȅŎh 

 

!ƪŎƧŜ ȊǿȅƪƱŜ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ ! ǿ ƭƛŎȊōƛŜ олсΦллл όǘǊȊȅǎǘŀ ǎȊŜǏŏ ǘȅǎƛťŎȅύ ǎȊǘǳƪ ǇƻǿǎǘŀƱȅ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ 

ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǎǇƽƱƪƛ ½ŜƴŜǊƛǎ tǊƻƧŜƪǘȅ ǎǇƽƱƪŀ Ȋ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛŊ ƛ ȊŀǿƛŊȊŀƴƛŀ ǎǇƽƱƪƛ 

½ŜƴŜǊƛǎ tǊƻƧŜƪǘȅ {Φ!Φ !ƪǘ ½ŀǿƛŊȊŀƴƛŀ {ǇƽƱƪƛ !ƪŎȅƧƴŜƧ ǇƻŘ ŦƛǊƳŊ ½ŜƴŜǊƛǎ tǊƻƧŜƪǘȅ {ǇƽƱƪŀ !ƪŎȅƧƴŀ Ȋ Řƴƛŀ мл 

listopada 2020 roku rep. A nr 3502κнлнл όbŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜ ²ŀƭƴŜ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ ²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿύ ǎǇƻǊȊŊŘȊƛƱ 

ƴƻǘŀǊƛǳǎȊ !ƭŜƪǎŀƴŘǊŀ .ƱŀȍŜƧŎȊŀƪ-ÀŘȍŀǊǎƪŀΣ ƪŀƴŎŜƭŀǊƛŀ ƴƻǘŀǊƛŀƭƴŀ ǿ tƻȊƴŀƴƛǳ ǇǊȊȅ ǳƭƛŎȅ bƻǿƻǿƛŜƧskiego 10/14.  

YŀǇƛǘŀƱ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀ Ǉƻ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛǳ ǿ ǎǇƽƱƪť ŀƪŎȅƧƴŊ ǿȅƴƻǎƛƱ мроΦлллΣлл ȊƱ όǎǘƻ ǇƛťŏŘȊƛŜǎƛŊǘ ǘǊȊȅ 

ǘȅǎƛŊŎŜ  ȊƱƻǘȅŎƘύ ƛ ŘȊƛŜƭƛƱ ǎƛť ƴŀ олсΦллл όǘǊȊȅǎǘŀ ǎȊŜǏŎ ǘȅǎƛťŎȅύ ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ ! ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 

ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ лΣрл ȊƱ ƪŀȍŘŀΦ  

 

bŀǎǘťǇƴƛŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ¦ŎƘǿŀƱȅ ƴǊ м bŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜƎƻ ²ŀƭƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ !ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ǎǇƽƱƪƛ ½ŜƴŜǊƛǎ 

tǊƻƧŜƪǘȅ {Φ!Φ ƻōƧťǘŜƧ ŀƪǘŜƳ ƴƻǘŀǊƛŀƭƴȅƳ Ȋ Řƴƛŀ мс ƭǳǘŜƎƻ нлнм ǊΦΣ wŜǇΦ ! рлрκнлнм ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ȊƳƛŀƴȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 

ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ ŀƪŎƧƛ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ǇƻŘȊƛŀƱǳ ŀƪŎƧƛ ƻǊŀȊ ȊƳƛŀƴȅ ǎǘŀǘǳǘǳ {ǇƽƱƪƛ ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ ǿȅŜƳƛǘƻǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť ŀƪŎƧŜΣ 

ǘƻ ƧŜǎǘ олсΦллл ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ ! ǇƻŘƭŜƎŀƧŊ ǇƻŘȊƛŀƱƻǿƛ ƴŀ р ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ 

! ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ лΣмл ȊƱ ƪŀȍŘŀΦ ¢ȅƳ ǎŀƳȅƳ ȊǿƛťƪǎȊȅƱŀ ǎƛť ƻƎƽƭƴŀ ƭƛŎȊōŀ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ ! Ȋ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿŜƧ 

ƭƛŎȊōȅ олсΦллл ƴŀ ƭƛŎȊōť мΦрол.ллл όƧŜŘŜƴ Ƴƛƭƛƻƴ ǇƛťŏǎŜǘ ǘǊȊȅŘȊƛŜǏŎƛ ǘȅǎƛťŎȅύ ŀƪŎƧƛΣ ǇǊȊȅ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛǳ 

ƴƛŜȊƳƛŜƴƛƻƴŜƧ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ {ǇƽƱƪƛΦ  

 

!ƪŎƧŜ ǎŜǊƛƛ ! ƴƛŜ ǎŊ ǳǇǊȊȅǿƛƭŜƧƻǿŀƴŜΤ ƴƛŜ ǎŊ ǘŜȍ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ȍŀŘƴȅŎƘ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƵ ŀƴƛ ǏǿƛŀŘŎȊŜƵ 

dodatkowych. 

 

!ƪŎƧŜ ȊǿȅƪƱŜ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ . ǇƻǿǎǘŀƱȅ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ¦ŎƘǿŀƱȅ ƴǊ мм ½ǿȅŎȊŀƧƴŜƎƻ ²ŀƭƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ 

!ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ǎǇƽƱƪƛ ½ŜƴŜǊƛǎ tǊƻƧŜƪǘȅ {Φ!Φ ƻōƧťǘŜƧ ŀƪǘŜƳ ƴƻǘŀǊƛŀƭƴȅƳ Ȋ Řƴƛŀ нф ƳŀǊŎŀ нлнм ǊΦΣ wŜǇΦ ! нспоκнлнм 

ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ {ǇƽƱƪƛ ǇƻǇǊȊŜȊ ŜƳƛǎƧť ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . ǿ ŘǊƻŘȊŜ ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧƛ otwartej 

ƛ ǇƻȊōŀǿƛŜƴƛŀ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿȅŎƘ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ǇǊŀǿŀ ǇƻōƻǊǳ ǿ ŎŀƱƻǏŎƛ ƻǊŀȊ ȊƳƛŀƴȅ {ǘŀǘǳǘǳ {ǇƽƱƪƛΦ  

 

bŀǎǘťǇƴƛŜ ƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜƳ ½ŀǊȊŊŘǳ {ǇƽƱƪƛ ƻōƧťǘȅƳ ŀƪǘŜƳ ƴƻǘŀǊƛŀƭƴȅƳ Ȋ Řƴƛŀ мн ƳŀƧŀ нлнм ǊΦΣ wŜǇΦ офрлκнлнм 

ǿǎƪŀȊŀƴƻΣ ƛȍ Ǉƻ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛǳ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ . ƛ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ ǏǊƻŘƪƽǿ 

ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƴŀ ƛŎƘ ƻǇƱŀŎŜƴƛŜΣ ƪŀǇƛǘŀƱ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ {ǇƽƱƪƛ ȊƻǎǘŀƱ ǇƻŘǿȅȍǎȊƻƴȅ ƻ ƪǿƻǘť ннΦфлмΣлл ȊƱ poprzez 

emisje ннфΦлмл όŘǿƛŜǏŎƛŜ ŘǿŀŘȊƛŜǏŎƛŀ ŘȊƛŜǿƛťŏ ǘȅǎƛťŎȅ ŘȊƛŜǎƛťŏύ ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ .Φ  

 

!ƪŎƧŜ ǎŜǊƛƛ . ƴƛŜ ǎŊ ǳǇǊȊȅǿƛƭŜƧƻǿŀƴŜΤ ƴƛŜ ǎŊ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ȍŀŘƴȅŎƘ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƵ ŀƴƛ ǏǿƛŀŘŎȊŜƵ ŘƻŘŀǘƪƻǿȅŎƘΦ 

 

Na podstawie niniejszego Dokumentu Informacyjnego do obrotu w alternatywnym systemie obrotu 

wprowadzane jest: 

мύ мΦролΦллл όǘǊȊȅǎǘŀ ǎȊŜǏŏ ǘȅǎƛťŎȅύ ŀƪŎƧƛ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ ! ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ лΣмл t[b όŘȊƛŜǎƛťŏ ƎǊƻǎȊȅύ 

ƪŀȍŘŀΤ 

нύ ннфΦлмл ό ŘǿƛŜǏŎƛŜ ŘǿŀŘȊƛŜǏŎƛŀ ŘȊƛŜǿƛťŏ ǘȅǎƛťŎȅ ŘȊƛŜǎƛťŏύ ŀƪŎƧƛ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ . ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ 

лΣмл t[b όŘȊƛŜǎƛťŏ ƎǊƻǎȊȅύΦ 
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Uprzywi le jowanie osobiste akcjonar iuszy  

{ǘŀǘǳǘ {ǇƽƱƪƛ ƴƛŜ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŜ ǳǇǊȊȅǿƛƭŜƧƻǿŀƵ ƻǎƻōƛǎǘȅŎƘ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅΦ  

Uprzywi le jowanieakcj i  Emitenta  

!ƪŎƧŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴƛŜ ǎŊ ŀƪŎƧŀƳƛ ǳǇǊȊȅǿƛƭŜƧƻǿŀƴȅƳƛ ǿ ǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳ ŀǊǘΦ ормΣ ŀǊǘΦ орн ƛ ŀǊǘΦ оро Y{IΦ  

Ograniczenia umowne  

hōŜŎƴƛ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜ ƴƛŜ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊ ǇƻŘǇƛǎŀƴȅŎƘ ǳƳƽǿ ƻƎǊŀƴƛŎȊŀƧŊŎȅŎƘ ȊōȅǿŀƭƴƻǏŏ ŀƪŎƧƛΦ 

hƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ ȊŜ {ǘŀǘǳǘǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

{ǘŀǘǳǘ ƴƛŜ ǿǇǊƻǿŀŘȊŀ ȍŀŘƴȅŎƘ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƵ ǿ ƻōǊƻŎƛŜ ŀƪŎƧŀƳƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ 

hƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻŦŜǊŎƛŜ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ 

Po wprowadzeniu akcji na rynek NewConnecǘΣ {ǇƽƱƪŀ ǎǘŀƴƛŜ ǎƛť ǎǇƽƱƪŊ ǇǳōƭƛŎȊƴŊ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ п ǇƪǘΦ нл ¦ǎǘŀǿȅ 

ƻ ƻŦŜǊŎƛŜ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΦ ¦ǎǘŀǿŀ ƻ ƻŦŜǊŎƛŜ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ƴŀƪƱŀŘŀ ƴŀ ǇƻŘƳƛƻǘȅ ȊōȅǿŀƧŊŎŜ ƛ ƴŀōȅǿŀƧŊŎŜ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜ 

pakiety akcji oraz na podmioty, ktƽǊȅŎƘ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ ǿ ǎǇƽƱŎŜ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǳƭŜƎƱ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƧ 

ȊƳƛŀƴƛŜ Ȋ ƛƴƴȅŎƘ ǇǊȊȅŎȊȅƴΣ ǎȊŜǊŜƎ ǊŜǎǘǊȅƪŎƧƛ ƛ ƻōƻǿƛŊȊƪƽǿ ƻŘƴƻǎȊŊŎȅŎƘ ǎƛť Řƻ ǘŀƪƛŎƘ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ ƛ ȊŘŀǊȊŜƵΦ  

W art. 69 Ustawy o ofercie publicznej na podmiot, ktƽǊȅ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ƭǳō ǇǊȊŜƪǊƻŎȊȅƱ р҈Σ мл҈Σ мр҈Σ нл҈Σ нр҈Σ оо҈Σ 

33 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽǿ ǿ ǎǇƽƱŎŜ publicznej ŀƭōƻ ǇƻǎƛŀŘŀƱ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ р҈Σ мл҈Σ мр҈Σ 

20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽǿ ǿ ǘŜƧ ǎǇƽƱŎŜΣ ŀ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŀ ǘŜƎƻ 

ǳŘȊƛŀƱǳ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻ р҈Σ мл҈Σ мр҈Σ нл҈Σ н5%, 33%, 33 1/3 %, 50%, 75% albo 90% lub mniej ogƽlnej 

ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽǿ ȊƻǎǘŀƱ ƴŀƱƻȍƻƴȅ ƻōƻǿƛŊȊŜƪ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŀ YbC ƻǊŀȊ ǎǇƽƱƪƛΣ ƻ ȊŀƛǎǘƴƛŜƴƛǳ ǇƻǿȅȍŜƧ ƻǇƛǎȅǿŀƴȅŎƘ 

ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛΦ hōƻǿƛŊȊŜƪ ȊŀǿƛŀŘŀƳƛŀƴƛŀ ǇƻǿǎǘŀƧŜ ǘŀƪȍŜ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ȊƳƛŀƴȅ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎ ǇƻǎƛŀŘŀƴŜƎƻ ǳŘȊƛŀƱǳ 

ponad 10% ogƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽw o co najmniej 5% ogƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽǿ ǿ ǎǇƽƱŎŜ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΣ ƪǘƽǊŜƧ ŀƪŎƧŜ ǎŊ 

ǿǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜ Řƻ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ ǎȅǎǘŜƳǳ ƻōǊƻǘǳΦ hōƻǿƛŊȊŜƪ ȊŀǿƛŀŘŀƳƛŀƴƛŀ ǇƻǿǎǘŀƧŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿ przypadku 

ȊƳƛŀƴȅ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎ ǇƻǎƛŀŘŀƴŜƎƻ ǳŘȊƛŀƱǳ Ǉƻƴŀd 33% ogƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽw o co najmniej 1% ogƽlnej liczby 

ƎƱƻǎƽǿΦ 5ƻ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǘȅŎƘ ƻōƻǿƛŊȊƪƽǿ ǇƻŘƳƛƻǘƻǿƛ ȊƻǎǘŀƱ ǿȅȊƴŀŎȊƻƴȅ ǘŜǊƳƛƴ п Řƴƛ ǊƻōƻŎȊȅŎƘ ƻŘ Řƴƛŀ ȊƳƛŀƴȅ 

ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽw albo od dnia, w ktƽǊȅƳ ŘƻǿƛŜŘȊƛŀƱ ǎƛť ƻ ǘŀƪƛŜƧ ȊƳƛŀƴƛŜ ƭǳō przy zachowaniu 

ƴŀƭŜȍȅǘŜƧ ǎǘŀǊŀƴƴƻǏŎƛ ƳƽƎƱ ǎƛť ƻ ƴƛŜƧ ŘƻǿƛŜŘȊƛŜŏΦ 

² ƳȅǏƭ ŀǊǘΦ сфŀ ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻŦŜǊŎƛŜ ƻōƻǿƛŊȊƪƛ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜ ǿ ŀǊǘΦ сф ǎǇƻŎȊȅǿŀƧŊ ǊƽǿƴƛŜȍ ƴŀ ǇƻŘƳƛƻŎƛŜΣ ƪǘƽry 

ƻǎƛŊƎƴŊƱ ƭǳō ǇǊȊŜƪǊƻŎȊȅƱ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅ ǇǊƽg ogƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽǿ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ ȊΥ 

a. ȊŀƧǏŎƛŜƳ ƛƴƴŜƎƻ ƴƛȍ ŎȊȅƴƴƻǏŏ ǇǊŀǿƴŀ ȊŘŀǊȊŜƴƛŀ ǇǊŀǿƴŜƎƻΤ 

b. ǇƻǏǊŜŘƴƛƳ ƴŀōȅŎƛŜƳ ŀƪŎƧƛ ǎǇƽƱƪƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΦ 

¦ǎǘŀǿŀ ǎǘǿƛŜǊŘȊŀ ǘŀƪȍŜΣ ȍŜ ƻōƻǿƛŊȊƪƛ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜ ǿ ŀǊǘΦ сф ǇƻǿǎǘŀƧŊ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳ ǎŊ 

ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǇŀǇƛŜǊŀƳƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅƳƛ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎȅƳƛ ǇǊzedmiot zabezpieczenia; nie dotyczy to sytuacji, gdy 

podmiot, na rzecz ktƽǊŜƎƻ ǳǎǘŀƴƻǿƛƻƴƻ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŜΣ Ƴŀ ǇǊŀǿƻ ǿȅƪƻƴȅǿŀŏ ǇǊŀǿƻ ƎƱƻǎǳ ƛ deklaruje zamiar 

wykonywania tego prawa - ǿ ǘŀƪƛƳ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳ ǳǿŀȍŀ ǎƛť Ȋŀ ƴŀƭŜȍŊŎŜ Řƻ ǇƻŘƳƛƻǘǳΣ ƴŀ ǊȊŜŎȊ 

ktƽrego ustanowiono zabezpieczenie. 

²ȅƪŀȊ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀƴȅŎƘ ǿ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛǳ ǎƪƱŀŘŀƴȅƳ ǿ YbC ƻƪǊŜǏƭƻƴȅ ƧŜǎǘ ǿ ŀǊǘΦ сф ǳǎǘΦ п ¦ǎǘŀǿȅ 

ƻ ƻŦŜǊŎƛŜ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΦ tƻƴŀŘǘƻ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǎƪƱŀŘŀƴƛŀ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŀ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ƻǎƛŊgniťŎƛŜƳ 

lub przekroczeniem 10% ogƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽǿ ǇƻŘƳƛƻǘ ƧŜ ǎƪƱŀŘŀƧŊŎȅ Ƴŀ ƻōƻǿƛŊȊŜƪ ŘƻŘŀǘƪƻǿŜƎƻ 

ȊŀƳƛŜǎȊŎȊŜƴƛŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜƧ ȊŀƳƛŀǊƽǿ ŘŀƭǎȊŜƎƻ ȊǿƛťƪǎȊŀƴƛŀ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽw w okresie 

мн ƳƛŜǎƛťŎȅ ƻŘ ȊƱƻȍŜƴƛŀ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŀ ƻǊŀȊ ŎŜƭǳ Ȋǿƛťƪǎzania. Zmiana zamiarƽǿ ƭǳō ŎŜƭǳ ǎƪǳǘƪǳƧŜ ƻōƻǿƛŊȊƪƛŜƳ 

ƴƛŜȊǿƱƻŎȊƴŜƎƻΣ ƴƛŜ ǇƽȋƴƛŜƧ ƴƛȍ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ о Řƴƛ ƻŘ ȊŀƛǎǘƴƛŜƴƛŀ ǘŜƧ ȊƳƛŀƴȅΣ ǇƻƛƴŦƻǊƳƻǿŀƴƛŀ ǇǊȊŜȊ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŀ 

YbC ƻǊŀȊ ǎǇƽƱƪƛ ƻ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘƻǿŜƧ ȊƳƛŀƴƛŜΦ 

Stosownie do art. 89 Ustawy o ofercie publicznej narǳǎȊŜƴƛŜ ƻōƻǿƛŊȊƪƽǿ ƻǇƛǎŀƴȅŎƘ ǇƻǿȅȍŜƧ ǎƪǳǘƪǳƧŜ ȊŀƪŀȊŜƳ 

ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ǇǊȊŜȊ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŀ ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳ Ȋ ŀƪŎƧƛ ƴŀōȅǘȅŎƘ Ȋ ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŜƳ ǇǊȊȅǿƻƱŀƴȅŎƘ ǇƻǿȅȍŜƧ 

ƻōƻǿƛŊȊƪƽǿΦ tǊŀǿƻ ƎƱƻǎǳ ǿȅƪƻƴŀƴŜ ǿōǊŜǿ ȊŀƪŀȊƻǿƛ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀƴŜ ǇǊȊȅ ƻōƭƛŎȊŀƴƛǳ ǿȅƴƛƪƽw 

ƎƱƻǎƻǿŀƴƛŀ ƴŀŘ ǳŎƘǿŀƱŊ ǿŀƭƴŜƎƻ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀΦ 

5ƻ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƵ ǿ ǎǿƻōƻŘȊƛŜ ǇǊȊŜƴƻǎȊŜƴƛŀ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ȊŀƭƛŎȊŀ ǎƛť ǊƽǿƴƛŜȍ ȊŀƪŀȊ ƻōǊƻǘǳ ŀƪŎƧŀƳƛ 

ƻōŎƛŊȍƻƴȅƳƛ ȊŀǎǘŀǿŜƳ Řƻ ŎƘǿƛƭƛ ƧŜƎƻ ǿȅƎŀǏƴƛťŎƛŀ όŀǊǘΦ тр ǳǎǘΦ п ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻŦŜǊŎƛŜ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧύΣ Ȋ ǿȅƧŊǘƪƛŜƳ 
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przypadku, gdy ƴŀōȅŎƛŜ ǘȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ƴŀǎǘťǇǳƧŜ ǿ ǿȅƪƻƴŀƴƛǳ ǳƳƻǿȅ ƻ ǳǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻΣ 

ȊŀǿŀǊǘŊ ǇǊȊŜȊ ǳǇǊŀǿƴƛƻƴŜ ǇƻŘƳƛƻǘȅ ƴŀ ǿŀǊǳƴƪŀŎƘ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǿ ¦ǎǘŀǿƛŜ Ȋ Řƴƛŀ н ƪǿƛŜǘƴƛŀ нллп ǊΦ 

o niektƽrych zabezpieczeniach finansowych (Dz. U. Nr 91, poz. 871). Do ŀƪŎƧƛ ǘȅŎƘ ǎǘƻǎǳƧŜ ǎƛť ǘǊȅō ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ 

ƻƪǊŜǏƭƻƴȅ ǿ ǇǊȊŜǇƛǎŀŎƘ ǿȅŘŀƴȅŎƘ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ фп ǳǎǘΦ м Ǉƪǘ м ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ 

finansowymi. 

 

hōƻǿƛŊȊƪƛ ƛ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ tŀǊƭŀƳŜƴǘǳ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƎƻ ƛ wŀŘȅ ό¦9ύ ƴǊ рфсκнлмп ǿ 

ǎǇǊŀǿƛŜ ƴŀŘǳȍȅŏ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ 

² ƳƻƳŜƴŎƛŜΣ ƎŘȅ {ǇƽƱƪŀ ǎǘŀƴƛŜ ǎƛť ǎǇƽƱƪŊ ǇǳōƭƛŎȊƴŊΣ 9ƳƛǘŜƴǘ ōťŘȊƛŜ ǇƻŘƭŜƎŀŏ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛƻƳ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅƳ ǿ 

wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛǳ tŀǊƭŀƳŜƴǘǳ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƎƻ ƛ wŀŘȅ ό¦9ύ ƴǊ рфсκнлмп Ȋ Řƴƛŀ мс ƪǿƛŜǘƴƛŀ нлмп ǊΦ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ 

ƴŀŘǳȍȅŏ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ όαwƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŜ a!wέύΦ wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƳŀƧŊ Ȋŀǎƛťg ogƽƭƴȅΣ ǿƛŊȍŊ ǿ ŎŀƱƻǏŎƛ ƛ ǎŊ 

ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ǎǘƻǎƻǿŀƴŜ ƴŀ ŎŀƱȅƳ ƻōǎȊŀǊȊŜ ¦ƴƛƛ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƧ ōŜȊ ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŎƛ ƛŎƘ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘƻǿŀƴƛŀ ǇǊȊŜȊ 

poszczegƽƭƴŜ ǇŀƵǎǘǿŀ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛŜΦ ² ƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛǳ Řƻ wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w ƻȊƴŀŎȊŀ ǘƻ ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŏ 

stosowania jego przepisƽw, przy czym przepisy Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz Ustawy 

o ƻŦŜǊŎƛŜ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǿ ǊŀȊƛŜ ƛŎƘ ƪƻƭƛȊƧƛ Ȋ ǇǊȊŜǇƛǎŀƳƛ wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w ȊŀŎƘƻǿǳƧŊ ǿŀȍƴƻǏŏΣ ƭŜŎȊ Ȋŀǿťȍƻƴȅ 

zostaje zakres ich stosowania. Dla uczestnikƽǿ Ǌȅƴƪǳ ƻȊƴŀŎȊŀ ǘƻ ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŏ ǎǘƻǎƻǿŀƴƛŀ ǇǊȊŜǇƛǎƽw 

wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w ƛ ǇƻƳƛƧŀƴƛŀ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ǿȅȍŜƧ ǿǎƪŀȊŀƴȅŎƘ ǳǎǘŀǿ ƻǊŀȊ ǿȅŘŀƴȅŎƘ ƴŀ ƛŎƘ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀƪǘƽw 

ǿȅƪƻƴŀǿŎȊȅŎƘ ǎǇǊȊŜŎȊƴȅŎƘ Ȋ wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŜƳ a!wΦ wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŜ a!w Ƴŀ ȊŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ ŘƻΥ  

¶ instrumentƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ŘƻǇǳǎȊŎȊƻƴȅŎƘ Řƻ ƻōǊƻǘǳ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǊŜƎǳƭƻǿŀƴȅƳ ƭǳō ōťŘŊŎȅŎƘ 

ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ǳōƛŜƎŀƴƛŀ ǎƛť ƻ ŘƻǇǳǎȊŎȊŜƴƛŜ Řƻ ƻōǊƻǘǳ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǊŜƎǳƭƻǿŀƴȅƳΤ  

¶ instrumentƽw finansowych, ktƽǊŜ ǎŊ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ƻōǊƻǘǳ ƴŀ ǿƛŜƭƻǎǘǊƻƴƴȅŎƘ ǇƭŀǘŦƻǊƳŀŎƘ ƻōǊƻǘǳ 

όαa¢CέύΣ ȊƻǎǘŀƱȅ ŘƻǇǳǎȊŎȊƻƴŜ Řƻ ƻōǊƻǘǳ ƴŀ a¢C ƭǳō ƪǘƽǊŜ ǎŊ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ǳōƛŜƎŀƴƛŀ ǎƛť 

o dopuszczenie do obrotu na MTF;  

¶ instrumentƽw finansowych, ktƽǊŜ ǎŊ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ƻōǊƻǘǳ ƴŀ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǇƭŀǘŦƻǊƳŀŎƘ ƻōǊƻǘǳ 

όαh¢Cέ);  

¶ instrumentƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƴƛŜǳƧťǘȅŎƘ ǿ Ǉƻǿȅȍǎzych punktach, ktƽǊȅŎƘ ŎŜƴŀ ƭǳō ǿŀǊǘƻǏŏ ȊŀƭŜȍŊ 

od ŎŜƴȅ ƭǳō ǿŀǊǘƻǏci instrumentƽw finansowych, o ktƽrych mowa w tych literach ƭǳō ƳŀƧŊ ƴŀ ƴƛŜ 

ǿǇƱȅǿΣ ǿ ǘȅƳ ƳΦƛƴΦ ǎǿŀǇƽw ryzyka kredytowego lub kontraktƽǿ ƴŀ ǊƽȍƴƛŎŜ ƪǳǊǎƻǿŜΦ 

Na podstawie art. 14 i 15 wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w ȊŀōǊŀƴƛŀ ǎƛť ƪŀȍŘŜƧ ƻǎƻōƛŜΥ 

a) ǿȅƪƻǊȊȅǎǘȅǿŀƴƛŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘ ƭǳō ǳǎƛƱƻǿŀƴƛŀ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘȅǿŀƴƛŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘΤ  

b) ǊŜƪƻƳŜƴŘƻǿŀƴƛŀ ƛƴƴŜƧ ƻǎƻōƛŜ ƭǳō ƴŀƪƱŀƴƛŀƴƛŀ ƧŜƧ Řƻ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘȅǿŀƴƛŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘΤ ƭǳō  

c) bezprawnego ujawniania informacji poufnych;  

d) Řƻƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ƳŀƴƛǇǳƭŀŎƧƛ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƭǳō ǳǎƛƱƻǿŀƴƛŀ Řƻƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ƳŀƴƛǇǳƭŀŎƧƛ ƴŀ ǊȅƴƪǳΦ 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ т wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŀ ǇƻǳŦƴŀ ƻōŜƧƳǳƧŜ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ ǊƻŘȊŀƧŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛΥ  

1) ƻƪǊŜǏƭƻƴŜ ǿ ǎǇƻǎƽb precyzyjny informacje, ktƽǊŜ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ǇƻŘŀƴŜ Řƻ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΣ 

ŘƻǘȅŎȊŊŎŜΣ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ƭǳō ǇƻǏǊŜŘƴƛƻΣ ƧŜŘƴŜƎƻ ƭǳō ǿƛťƪǎȊŜƧ ƭƛŎȊōȅ ŜƳƛǘŜƴǘƽw lub jednego lub 

ǿƛťƪǎȊŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽw finansowych, a ktƽǊŜ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇƻŘŀƴƛŀ ƛŎƘ Řƻ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ 

ƳƛŀƱȅōȅ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴƛŜ ȊƴŀŎȊŊŎȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ŎŜƴȅ ǘȅŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽw finansowych lub na ceny 

ǇƻǿƛŊȊŀƴȅŎƘ ǇƻŎƘƻŘƴȅŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽw finansowych;  

2) w przypadku osƽō ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴȅŎƘ Ȋŀ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧť ȊƭŜŎŜƵ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽw finansowych, 

ƻȊƴŀŎȊŀ ǘƻ ǘŀƪȍŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ƪƭƛŜƴǘŀ ƛ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƧŜƎƻ ȊƭŜŎŜƴƛŀƳƛ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅƳƛ 

instrumentƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ōťŘŊŎȅƳƛ ǿ ǘǊŀƪŎƛŜ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛΣ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜ ǿ ǎǇƻǎƽō ǇǊŜŎȅȊȅƧƴȅΣ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜΣ 

ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ƭǳō ǇƻǏǊŜŘƴƛƻΣ ƧŜŘƴŜƎƻ ƭǳō ǿƛťƪǎȊŜƧ ƭƛŎȊōȅ ŜƳƛǘŜƴǘƽǿ ƭǳō ƧŜŘƴŜƎƻ ƭǳō ǿƛťƪǎȊŜƧ ƭƛŎȊōȅ 

instrumentƽw finansowych, a ktƽre w przypadku podania ich do ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ƳƛŀƱȅōȅ 

ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴƛŜ ȊƴŀŎȊŊŎȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ŎŜƴȅ ǘȅŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ŎŜƴť ǇƻǿƛŊȊŀƴȅŎƘ 

kontraktƽǿ ǘƻǿŀǊƻǿȅŎƘ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƪŀǎƻǿȅƳ ƭǳō ŎŜƴť ǇƻǿƛŊȊŀƴȅŎƘ ǇƻŎƘƻŘƴȅŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽw 

finansowych.  
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tƻƴŀŘǘƻ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ǳȊƴŀƧŜ ǎƛť Ȋŀ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜ ǿ ǎǇƻǎƽō ǇǊŜŎȅȊȅƧƴȅΣ ƧŜȍŜƭƛ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƻƴŜ ƴŀ ȊōƛƽǊ ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛΣ 

ktƽǊŜ ƛǎǘƴƛŜƧŊ ƭǳō Ƴƻȍƴŀ ȊŀǎŀŘƴƛŜ ƻŎȊŜƪƛǿŀŏΣ ȍŜ ȊŀƛǎǘƴƛŜƧŊΣ ƭǳō ƴŀ ȊŘŀǊȊŜƴƛŜΣ ƪǘƽǊŜ ƳƛŀƱƻ ƳƛŜƧǎŎŜ ƭǳō Ƴƻȍƴŀ 

ȊŀǎŀŘƴƛŜ ƻŎȊŜƪƛǿŀŏΣ ȍŜ ōťŘȊƛŜ ƳƛŀƱƻ ƳƛŜƧǎŎŜΣ ƧŜȍŜƭƛ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ǘŜ ǎŊ ǿ ǿȅǎǘŀǊŎȊŀƧŊŎȅƳ ǎǘƻǇƴƛǳ ǎȊŎȊŜƎƽƱƻǿŜΣ 

ŀōȅ Ƴƻȍƴŀ ōȅƱƻ ǿȅŎƛŊƎƴŊŏ Ȋ ƴƛŎƘ ǿƴƛƻǎƪƛ Ŏƻ Řƻ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴŜƎƻ ǿǇƱȅǿǳ ǘŜƎƻ ǎȊŜǊŜƎǳ ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛ ƭǳō 

zdarzenia na ceny instrumentƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƭǳō ǇƻǿƛŊȊŀƴȅŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽw pocƘƻŘƴȅŎƘΦ ² ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǘȅƳ 

w ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǊƻȊŎƛŊgniťǘŜƎƻ ǿ ŎȊŀǎƛŜ ǇǊƻŎŜǎǳΣ ƪǘƽrego celem lub wynikiem jest zaistnienie szczegƽlnych 

ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛ ƭǳō ǎȊŎȊŜƎƽƭƴŜƎƻ ǿȅŘŀǊȊŜƴƛŀΣ Ȋŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜ ǿ ǎǇƻǎƽō ǇǊŜŎȅȊȅƧƴȅ Ƴƻȍƴŀ ǳȊƴŀŏ ǘŜ 

ǇǊȊȅǎȊƱŜ ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛ ƭǳō ǘƻ ǇǊȊȅǎȊƱŜ ǿȅŘŀǊȊŜƴƛŜΣ ŀƭŜ ǘŀƪȍŜ ŜǘŀǇȅ ǇƻǏǊŜŘƴƛŜ ǘŜƎƻ ǇǊƻŎŜǎǳΣ ȊǿƛŊȊŀƴŜ 

z ȊŀƛǎǘƴƛŜƴƛŜƳ ƭǳō ǎǇƻǿƻŘƻǿŀƴƛŜƳ ǘȅŎƘ ǇǊȊȅǎȊƱȅŎƘ ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛ ƭǳō ǘŜƎƻ ǇǊȊȅǎȊƱŜƎƻ ǿȅŘŀǊȊŜƴƛŀΦ 

bŀŘǘƻ ŜǘŀǇ ǇƻǏǊŜŘƴƛ ǊƻȊŎƛŊgniťǘŜƎƻ ǿ ŎȊŀǎƛŜ ǇǊƻŎŜǎǳ ƧŜǎǘ ǳȊƴŀƴȅ Ȋŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧť ǇƻǳŦƴŊΣ ƧŜȍŜƭi sam w sobie 

ǎǇŜƱƴƛŀ ƪǊȅǘŜǊƛŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘΣ ƻ ƪǘƽǊȅŎƘ Ƴƻǿŀ ǇƻǿȅȍŜƧΦ  

WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ŀǊǘΦ т wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w ǎǘŀƴƻǿƛΣ ȍŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜΣ ƪǘƽre w przypadku podania ich do ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ 

ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ƳƛŀƱȅōȅ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴƛŜ ȊƴŀŎȊŊŎȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ŎŜƴȅ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽw finansowych, instrumentƽw 

ǇƻŎƘƻŘƴȅŎƘΣ ǇƻǿƛŊȊŀƴȅŎƘ ƪƻƴǘǊŀƪǘƽǿ ǘƻǿŀǊƻǿȅŎƘ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƪŀǎƻǿȅƳΣ ƻȊƴŀŎȊŀƧŊ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜΣ ƪǘƽrych 

ǊŀŎƧƻƴŀƭƴȅ ƛƴǿŜǎǘƻǊ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴƛŜ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƱōȅΣ ƻǇƛŜǊŀƧŊŎ ǎƛť ƴŀ ƴƛŎƘ ǿ ŎȊťǏŎƛ ǇǊȊȅ ǇƻŘŜƧƳƻǿŀƴƛǳ ǎǿƻƛŎƘ 

decyzji inwestycyjnych. Zgodnie Ȋ ŀǊǘΦ у ǳǎǘΦ м wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w ǿȅƪƻǊȊȅǎǘȅǿŀƴƛŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴŜƧ Ƴŀ 

miejsce wƽǿŎȊŀǎΣ ƎŘȅ Řŀƴŀ ƻǎƻōŀ ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǎƛť ǿ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛǳ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴŜƧ ƛ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘǳƧŜ ǘť ƛƴŦƻǊƳŀŎƧťΣ 

ƴŀōȅǿŀƧŊŎ ƭǳō ȊōȅǿŀƧŊŎΣ ƴŀ ǿƱŀǎƴȅ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ƭǳō ƴŀ ǊȊŜŎȊ ƻǎƻōȅ ǘǊȊŜŎƛŜƧΣ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ƭǳō ǇƻǏǊŜŘƴƛƻΣ 

instrumenty finansowe, ktƽrych informacja ta dotyczy. Wykorzystanie informacji poufnej w formie anulowania 

ƭǳō ȊƳƛŀƴȅ ȊƭŜŎŜƴƛŀ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜƎƻ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻΣ ƪǘƽrego informacja ta dotyczy, w przypadku, gdy 

ȊƭŜŎŜƴƛŜ ȊƱƻȍƻƴƻ ǇǊȊŜŘ ǿŜƧǏŎƛŜƳ ŘŀƴŜƧ ƻǎƻōȅ ǿ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴŜƧΣ ǊƽǿƴƛŜȍ ǳȊƴŀƧŜ ǎƛť 

za wykorzystywanie informacji poufnej.  

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ у ǳǎǘΦ н wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w ǳŘȊƛŜƭŀƴƛŜ ǊŜƪƻƳŜƴŘŀŎƧƛΣ ŀōȅ ƛƴƴŀ ƻǎƻōŀ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƱŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ 

ǇƻǳŦƴŜ ƭǳō ƴŀƪƱŀƴƛŀƴƛŜ ƛƴƴŜƧ ƻǎƻōy do wykorzystania informacji poufnych ma miejsce wƽwczas, gdy dana osoba 

ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǎƛť ǿ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛǳ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘ ƻǊŀȊΥ 

i) ǳŘȊƛŜƭŀ ǊŜƪƻƳŜƴŘŀŎƧƛΣ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǘȅŎƘ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛΣ ŀōȅ ƛƴƴŀ ƻǎƻōŀ ƴŀōȅƱŀ ƭǳō ȊōȅƱŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ 

finansowe, ktƽrych informacje te ŘƻǘȅŎȊŊ ƭǳō ƴŀƪƱŀƴƛŀ ǘť ƻǎƻōť Řƻ ǘŀƪƛŜƎƻ ƴŀōȅŎƛŀ ƭǳō ȊōȅŎƛŀΤ ƭǳō 

ii) ǳŘȊƛŜƭŀ ǊŜƪƻƳŜƴŘŀŎƧƛΣ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǘȅŎƘ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛΣ ŀōȅ ƛƴƴŀ ƻǎƻōŀ ŀƴǳƭƻǿŀƱŀ ƭǳō ȊƳƛŜƴƛƱŀ ȊƭŜŎŜƴƛŜ 

ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻΣ ƪǘƽrego informacje te ŘƻǘȅŎȊŊ ƭǳō ƴŀƪƱŀƴƛŀ ǘť ƻǎƻōť Řƻ ǘŀƪƛŜƎƻ 

anulowania lub zmiany. 

!ǊǘΦ у wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w Ƴŀ ȊŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ Řƻ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ƻǎƽō ōťŘŊŎȅŎƘ ǿ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛǳ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘ 

Ȋ ǊŀŎƧƛΥ ōȅŎƛŀ ŎȊƱƻƴƪƛŜƳ ƻǊƎŀƴƽǿ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴȅŎƘΣ ȊŀǊȊŊŘŎȊȅŎƘ ƭǳō ƴŀŘȊƻǊŎȊȅŎƘ ŜƳƛǘŜƴǘŀΣ ǇƻǎƛŀŘania 

ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ŜƳƛǘŜƴǘŀΣ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŀ ŘƻǎǘťǇǳ Řƻ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ȊŀǘǊǳŘƴƛŜƴƛŀΣ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ȊŀǿƻŘǳ 

ƭǳō ƻōƻǿƛŊȊƪƽǿ ƭǳō ȊŀŀƴƎŀȍƻǿŀƴƛŀ ǿ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǇǊȊŜǎǘťǇŎȊŊ ƻǊŀȊ Řƻ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ƻǎƽb, ktƽǊŜ ǿŜǎȊƱȅ ǿ 

ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘ ǿ ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛŀŎƘ ƛƴƴȅŎƘ ƴƛȍ ǿȅƳƛŜƴƛƻƴŜ ǇƻǿȅȍŜƧΣ ƧŜȍŜƭƛ ƻǎƻōȅ ǘŜ ǿƛŜŘȊŊ ƭǳō 

Ǉƻǿƛƴƴȅ ǿƛŜŘȊƛŜŏΣ ȍŜ ǎŊ ǘƻ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ǇƻǳŦƴŜΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƻǎƻōȅ ǇǊŀǿƴŜƧ ŀǊǘΦ у wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w Ƴŀ 

zastosowanie zgodnie z prawem krajowym rƽǿƴƛŜȍdo osƽb fizycznych, ktƽǊŜ ōƛƻǊŊ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ǇƻŘŜƧƳƻǿaniu 

decyzji o dokonaniu nabycia, zbycia, anulowania lub zmiany zlecenia, na rachunek tej osoby prawnej.  

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ ф ǳǎǘΦ м wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w ŦŀƪǘΣ ȍŜ Řŀƴŀ ƻǎƻōŀ ǇǊŀǿƴŀ ƧŜǎǘ ƭǳō ōȅƱŀ ǿ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛǳ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ 

ǇƻǳŦƴȅŎƘΣ ƴƛŜ ƻȊƴŀŎȊŀΣ ȍŜ ǇƻǎƱǳȍȅƱŀ ǎƛť ƻƴa tymi informacjami i w ten sposƽō ŘƻǇǳǏŎƛƱŀ ǎƛť ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŀ 

ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘ ŘƻƪƻƴǳƧŊŎ ƴŀ ƛŎƘ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƴŀōȅŎƛŀ ƭǳō ȊōȅŎƛŀΣ ƧŜȍŜƭƛ ǘŀ ƻǎƻōŀ ǇǊŀǿƴŀΥ  

¶ ǳǎǘŀƴƻǿƛƱŀΣ ǿŘǊƻȍȅƱŀ ƛ ǳǘǊȊȅƳȅǿŀƱŀ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛŜ ƛ ǎƪǳǘŜŎȊƴŜ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŀ ƛ ǇǊƻŎŜŘǳǊȅ ǿŜǿƴťǘǊȊƴŜ 

skuteczƴƛŜ ȊŀǇŜǿƴƛŀƧŊŎŜΣ ŀōȅ ŀƴƛ ƻǎƻōŀ ŦƛȊȅŎȊƴŀΣ ƪǘƽǊŀ ǇƻŘƧťƱŀ ǿ ƧŜƧ ƛƳƛŜƴƛǳ ŘŜŎȅȊƧť ƻ ƴŀōȅŎƛǳ ƭǳō 

zbyciu instrumentƽw finansowych, ktƽǊȅŎƘ ŘƻǘȅŎȊŊ ŘŀƴŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ŀƴƛ ȍŀŘƴŀ ƛƴƴŀ ƻǎƻōŀ ŦƛȊȅŎȊƴŀΣ 

ktƽǊŀ ƳƻƎƱŀ ǿǇƱȅǿŀŏ ƴŀ ǇƻŘŜƧƳƻǿŀƴƛŜ ǘŜƧ ŘŜŎȅȊƧƛΣ ƴƛŜ ōȅƱŀ ǿ ǇƻǎƛŀŘŀƴiu informacji poufnych; oraz  

¶ ƴƛŜ ȊŀŎƘťŎŀƱŀΣ ƴƛŜ ǳŘȊƛŜƭŀƱŀ ǊŜƪƻƳŜƴŘŀŎƧƛΣ ƴƛŜ ƴŀƪƱŀƴƛŀƱŀ ŀƴƛ ƴƛŜ ǿȅǿƛŜǊŀƱŀ ǿ ƛƴƴȅ ǎǇƻǎƽō ǿǇƱȅǿǳ 

na ƻǎƻōť ŦƛȊȅŎȊƴŊΣ ƪǘƽǊŀ ǿ ƛƳƛŜƴƛǳ ƻǎƻōȅ ǇǊŀǿƴŜƧ ƴŀōȅƱŀ ƭǳō ȊōȅƱŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜΣ ƪǘƽrych 

ŘƻǘȅŎȊŊ ŘŀƴŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜΦ 
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Ponadto ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ ф ǳǎǘΦ н wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w ǎŀƳ ŦŀƪǘΣ ȍŜ Řŀƴŀ ƻǎƻōŀ ƧŜǎǘ ǿ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛǳ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ 

ǇƻǳŦƴȅŎƘ ƴƛŜ ƻȊƴŀŎȊŀΣ ȍŜ ǇƻǎƱǳȍȅƱŀ ǎƛť ƻƴŀ ǘȅƳƛ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŀƳƛ ƛ ǿ ǘŜƴ ǎǇƻǎƽō ŘƻǇǳǏŎƛƱŀ ǎƛť ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŀ 

ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘ ŘƻƪƻƴǳƧŊŎ ƴŀ ƛŎƘ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƴŀōȅŎƛŀ ƭǳō ȊōȅŎƛŀΣ ƧŜȍŜƭƛ ǘŀ ƻǎƻōŀΥ  

¶ jest ς w odniesieniu do instrumentu finansowego, ktƽǊŜƎƻ ŘƻǘȅŎȊŊ ŘŀƴŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ς 

ŀƴƛƳŀǘƻǊŜƳ Ǌȅƴƪǳ ƭǳō ƻǎƻōŊ ǳǇƻǿŀȍƴƛƻƴŊ Řƻ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ Ƨŀƪƻ ƪƻƴǘǊŀƘŜƴǘΣ ŀ ƴŀōȅǿŀƴƛŜ ƭǳō 

zbywanie instrumentƽw finansowych, ktƽǊȅŎƘ ŘƻǘȅŎȊŊ ŘŀƴŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜΣ ƻŘōȅǿŀ ǎƛť ǿ ǎǇƻǎƽb 

uprawniony w normalnym trybie sprawowania funkcji animatora rynku lub kontrahenta dla tego 

instrumentu finansowego; lub  

¶ ƧŜǎǘ ǳǇƻǿŀȍƴƛƻƴŀ Řƻ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ȊƭŜŎŜƵ ǿ ƛƳƛŜƴƛǳ ƻǎƽb trzecich, a nabycie lub zbycie instrumentƽw 

finansowych, ktƽǊȅŎƘ ŘƻǘȅŎȊȅ ȊƭŜŎŜƴƛŜΣ ƻŘōȅǿŀ ǎƛť ǿ ŎŜƭǳ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǘŀƪƛŜƎƻ ȊƭŜŎŜƴƛŀ ǿ ǎǇƻǎƽb 

ǳǇǊŀǿƴƛƻƴȅ ǿ ƴƻǊƳŀƭƴȅƳ ǘǊȅōƛŜ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ȊŀǘǊǳŘƴƛŜƴƛŀΣ ȊŀǿƻŘǳ ƭǳō 

ƻōƻǿƛŊȊƪƽw tej osoby. 

 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ ф ǳǎǘΦ о wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!wΣ ǊƽǿƴƛŜȍ ǎŀƳ ŦŀƪǘΣ ȍŜ Řŀƴŀ ƻǎƻōŀ ƧŜǎǘ ǿ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛǳ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ 

ǇƻǳŦƴȅŎƘΣ ƴƛŜ ƻȊƴŀŎȊŀΣ ȍŜ ǇƻǎƱǳȍȅƱŀ ǎƛť ƻƴŀ ǘȅƳƛ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŀƳƛ ƛ ǿ ǘŜƴ ǎǇƻǎƽō ŘƻǇǳǏŎƛƱŀ ǎƛť ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŀ 

ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘ ŘƻƪƻƴǳƧŊŎ ƴŀ ƛŎƘ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƴŀōȅŎƛŀ ƭǳō ȊōȅŎƛŀΣ ƧŜȍŜƭƛ ǘŀ ƻǎƻōŀ ȊŀǿƛŜǊŀ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧť ƴŀōȅŎƛŀ 

lub zbycia instrumentƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ƎŘȅ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ǘŜƧ ŘƻƪƻƴǳƧŜ ǎƛť ǿ ŎŜƭǳ ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀΣ ƪǘƽre 

ǎǘŀƱo siť ǿȅƳŀƎŀƭƴŜΣ ǿ ŘƻōǊŜƧ ǿƛŜǊȊŜ ƻǊŀȊ ƴƛŜ ǿ ŎŜƭǳ ƻōŜƧǏŎƛŀ ȊŀƪŀȊǳ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘȅǿŀƴƛŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘ 

oraz:  

1. ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŜ ǘƻ ǿȅƴƛƪŀ ȊŜ ȊƱƻȍƻƴŜƎƻ ȊƭŜŎŜƴƛŀ ƭǳō ǳƳƻǿȅ ȊŀǿŀǊǘŜƧ ǇǊȊŜŘ ǿŜƧǏŎƛŜƳ ǇǊȊŜȊ 

ȊŀƛƴǘŜǊŜǎƻǿŀƴŊ ƻǎƻōť ǿ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘΤ ƭǳō  

2. transakŎƧŀ ƧŜǎǘ Řƻƪƻƴȅǿŀƴŀ ǿ ŎŜƭǳ ǿȅǇŜƱƴƛŜƴƛŀ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ǇǊŀǿƴŜƎƻ ƭǳō ǊŜƎǳƭŀŎȅƧƴŜƎƻΣ 

ktƽǊŜ ǇƻǿǎǘŀƱƻ ǇǊȊŜŘ ǿŜƧǏŎƛŜƳ ǇǊȊŜȊ ȊŀƛƴǘŜǊŜǎƻǿŀƴŊ ƻǎƻōť ǿ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘΦ 

 

{ŀƳ ŦŀƪǘΣ ȍŜ Řŀƴŀ ƻǎƻōŀ ƧŜǎǘ ǿ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛǳ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘΣ ƴƛŜ ƻȊƴŀŎȊŀΣ ȍŜ ǇƻǎƱǳȍȅƱŀ ǎƛť ƻƴŀ ǘȅƳƛ 

informacjami i w ten sposƽō ŘƻǇǳǏŎƛƱŀ ǎƛť ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘΣ ƧŜȍŜƭƛ ƻǎƻōŀ ǘŀ ǳȊȅǎƪŀƱŀ 

ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ǇƻǳŦƴŜ ǿ ǘǊŀƪŎƛŜ Řƻƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƎƻ ǇǊȊŜƧťŎƛŀ ƭǳō ǇƻƱŊŎȊŜƴƛŀ ȊŜ ǎǇƽƱƪŊ ƛ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘǳƧŜ ǘŜ 

ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ Řƻ ŎŜƭǳ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ ǘŜƎƻ ǇƻƱŊŎȊŜƴƛŀ ƭǳō ǇǳōƭƛŎȊƴŜƎƻ ǇǊȊŜƧťŎƛŀΣ ǇƻŘ warunkiem, ȍŜ 

ǿ ƳƻƳŜƴŎƛŜ ȊŀǘǿƛŜǊŘȊŜƴƛŀ ǇƻƱŊŎȊŜƴƛŀ ƭǳō ǇǊȊȅƧťŎƛŀ ƻŦŜǊǘȅ ǇǊȊŜȊ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ǘŜƧ ǎǇƽƱƪƛ ǿǎȊŜƭƪƛŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ 

ǇƻǳŦƴŜ ȊƻǎǘŀƱȅ Ƨǳȍ ǇƻŘŀƴŜ Řƻ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ƭǳō ǿ ƛƴƴȅ ǎǇƻǎƽb przeǎǘŀƱȅ ōȅŏ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŀƳƛ ǇƻǳŦƴȅƳƛΦ 

Akapit ten nie Ƴŀ ƧŜŘƴŀƪ Ȋŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŀ Řƻ ȊǿƛťƪǎȊŀƴƛŀ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŀΦ 

{ŀƳ ŦŀƪǘΣ ȍŜ Řŀƴŀ ƻǎƻōŀ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘǳƧŜ ǎǿŊ ǿƛŜŘȊť ƻ ǿƱŀǎƴŜƧ ŘŜŎȅȊƧƛ ƻ ƴŀōȅŎƛǳ ƭǳō ȊōȅŎƛǳ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽw 

finansowych przy nabyciu lub zbyciu tych instrumentƽw finansowych, nie stanowi sam w sobie wykorzystania 

informacji poufnych. 

 

bƛŜȊŀƭŜȍƴƛŜ ƧŜŘƴŀƪ ƻŘ ǇƻǿȅȍǎȊŜƎƻ Ƴƻȍƴŀ ǳȊƴŀŏΣ ȍŜ ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŜ ȊŀƪŀȊǳ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘȅǿŀƴƛŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘ 

ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƎƻ ǿ ŀǊǘΦ мп wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w ƳƛŀƱƻ ƳƛŜƧǎŎŜΣ ƧŜȍŜƭƛ YƻƳƛǎƧŀ bŀŘȊƻǊǳ CƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ ǳǎǘŀƭƛΣ ȍŜ 

ǇƻǿƻŘȅ ǎƪƱŀŘŀƴƛŀ ȊƭŜŎŜƵΣ Řƻƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ƭǳō ǇƻŘŜƧƳƻǿŀƴƛŀ ƛƴƴȅŎƘ ȊŀŎƘƻǿŀƵ ōȅƱȅ ƴƛŜǳǇǊŀǿƴƛƻƴŜΦ 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ мл wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w ōŜȊǇǊŀǿƴŜ ǳƧŀǿƴƛŜƴƛŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘ Ƴŀ ƳƛŜƧǎŎŜ ǿƽwczas, gdy 

ƻǎƻōŀ ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǎƛť ǿ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛǳ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘ ƛ ǳƧŀǿƴƛŀ ǘŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƛƴƴŜƧ ƻǎƻōƛŜΣ Ȋ ǿȅƧŊǘƪƛŜƳ 

przypadkƽǿΣ ƎŘȅ ǳƧŀǿƴƛŜƴƛŜ ǘƻ ƻŘōȅǿŀ ǎƛť ǿ ƴƻǊƳŀƭƴȅƳ ǘǊȅōƛŜ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ ǿ ǊŀƳŀŎƘ 

ȊŀǘǊǳŘƴƛŜƴƛŀΣ ȊŀǿƻŘǳ ƭǳō ƻōƻǿƛŊȊƪƽǿΦ bƛƴƛŜƧǎȊȅ ŀƪŀǇƛǘ Ƴŀ ȊŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ Řƻ ƪŀȍŘŜƧ ƻǎƻōȅ ŦƛȊȅŎȊƴŜƧ ƭǳb prawnej 

ǿ ǎȅǘǳŀŎƧŀŎƘ ƛ ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛŀŎƘΣ ƻ ƪǘƽǊȅŎƘ Ƴƻǿŀ ǿ ŀǊǘΦ у ǳǎǘΦ п wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!wΦ 5ŀƭǎȊŜ ǳƧŀǿƴƛŜƴƛŜ 

ǊŜƪƻƳŜƴŘŀŎƧƛ ƭǳō ƴŀƪƱŀƴƛŀƴƛŀΣ ƻ ƪǘƽǊȅŎƘ Ƴƻǿŀ ǿ ŀǊǘΦ у ǳǎǘΦ н wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!wΣ ƻȊƴŀŎȊŀ ōŜȊǇǊŀǿƴŜ 

ujawnianie informacji poufnych zgodnie z opisyǿŀƴȅƳ ŀǊǘȅƪǳƱŜƳΣ ƧŜȍŜƭƛ ƻǎƻōŀ ǳƧŀǿƴƛŀƧŊŎŀ ǊŜƪƻƳŜƴŘŀŎƧť ƭǳō 

ƴŀƪƱŀƴƛŀƴƛŜ ǿƛŜ ƭǳō Ǉƻǿƛƴƴŀ ǿƛŜŘȊƛŜŏΣ ȍŜ ǎŊ ƻƴŜ ƻǇŀǊǘŜ ƴŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŀŎƘ ǇƻǳŦƴȅŎƘΦ ½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ мн ǳǎǘΦ м 

wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w ƳŀƴƛǇǳƭŀŎƧŀ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƻōŜƧƳǳƧŜ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀΥ  

- ȊŀǿƛŜǊŀƴƛŜ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛΣ ǎƪƱŀŘŀƴƛŜ ȊƭŜŎŜƵ ƭǳō ƛƴƴŜ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŀΣ ƪǘƽre:  
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a) ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƧŊ ƭǳō ƳƻƎŊ ǿǇǊƻǿŀŘȊŀŏ ǿ ōƱŊŘ Ŏƻ Řƻ ǇƻŘŀȍȅ ƭǳō ǇƻǇȅǘǳ ƴŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ 

finansowy, lub co do ich ceny; lub  

b) ǳǘǊȊȅƳǳƧŊ ŀƭōƻ ƳƻƎŊ ǳǘǊȊȅƳȅǿŀŏ ŎŜƴť ƧŜŘƴŜƎƻ ƭǳō ƪƛƭƪǳ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽw finansowych na 

ƴƛŜƴŀǘǳǊŀƭƴȅƳ ƭǳō ǎȊǘǳŎȊƴȅƳ ǇƻȊƛƻƳƛŜΤ ŎƘȅōŀ ȍŜ ƻǎƻōŀ ȊŀǿƛŜǊŀƧŊŎŀ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧť, skƱŀŘŀƧŊŎŀ 

ȊƭŜŎŜƴƛŜ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ƭǳō ǇƻŘŜƧƳǳƧŊŎŀ ƪŀȍŘŜ ƛƴƴŜ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŜ ŘƻǿƛŜŘȊƛŜΣ ƛȍ Řŀƴŀ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧŀΣ 

ȊƭŜŎŜƴƛŜ ƭǳō ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŜ ƴŀǎǘŊǇƛƱȅ Ȋ ȊŀǎŀŘƴȅŎƘ ǇƻǿƻŘƽǿ ƛ ǎŊ ȊƎƻŘƴŜ Ȋ ǇǊȊȅƧťǘȅƳƛ ǇǊŀƪǘȅƪŀƳƛ 

ǊȅƴƪƻǿȅƳƛ ǳǎǘŀƴƻǿƛƻƴȅƳƛ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ мо wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!wΤ  

- ȊŀǿƛŜǊŀƴƛŜ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛΣ ǎƪƱŀŘŀƴƛŜ ȊƭŜŎŜƵ ƭǳō ƛƴƴŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƭǳō ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŀ ǿǇƱȅǿŀƧŊŎŜ ŀƭōƻ 

ƳƻƎŊŎŜ ǿǇƱȅǿŀŏ na cenť ƧŜŘƴŜƎƻ ƭǳō ƪƛƭƪǳ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǳȍȅŎƛŜm 

ŦƛƪŎȅƧƴȅŎƘ ƴŀǊȊťŘȊƛ ƭǳō ƛƴƴȅŎƘ ŦƻǊƳ ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƴƛŀ ǿ ōƱŊŘ ƭǳō ǇƻŘǎǘťǇǳΤ 

- ǊƻȊǇƻǿǎȊŜŎƘƴƛŀƴƛŜ Ȋŀ ǇƻǏǊŜŘƴƛŎǘǿŜƳ ƳŜŘƛƽw, w tym Internetu ƭǳō ǇǊȊȅ ǳȍȅŎƛǳ ƛƴƴȅŎƘ 

ǏǊƻŘƪƽw, informacji, ktƽǊŜ ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƧŊ ƭǳō ƳƻƎŊ ǿǇǊƻǿŀŘȊŀŏ ǿ ōƱŊŘ Ŏƻ Řƻ ǇƻŘŀȍȅ ƭǳō 

popytu na ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅΣ ƭǳō Ŏƻ Řƻ ƛŎƘ ŎŜƴȅΣ ƭǳō ȊŀǇŜǿƴƛŀƧŊ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜ ǎƛť ƭǳō ƳƻƎŊ 

ȊŀǇŜǿƴƛŏ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜ ǎƛť ŎŜƴȅ ƧŜŘƴŜƎƻ ƭǳō ƪƛƭƪǳ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽw finansowych na nienaturalnym 

lub sztucznym poziomie, w tym rozpowszechnianie plotek, w przypadku, gdy osoba 

rozpowsȊŜŎƘƴƛŀƧŊŎŀ ǘŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ǿƛŜŘȊƛŀƱŀ ƭǳō Ǉƻǿƛƴƴŀ ōȅƱŀ ǿƛŜŘȊƛŜŏΣ ȍŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ǘŜ ōȅƱȅ 

ŦŀƱǎȊȅǿŜ ƭǳō ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƧŊŎŜ ǿ ōƱŊŘΤ  

- ǇǊȊŜƪŀȊȅǿŀƴƛŜ ŦŀƱǎȊȅǿȅŎƘ ƭǳō ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƧŊŎȅŎƘ ǿ ōƱŊŘ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛΣ ƧŜȍŜƭƛ ƻǎƻōŀ ǇǊȊŜƪŀȊǳƧŊŎŀ 

ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ǿƛŜŘȊƛŀƱŀ ƭǳō Ǉƻǿƛƴƴŀ ōȅƱŀ ǿƛŜŘȊƛŜŏΣ ȍŜ ǎŊ one faƱǎȊȅǿŜ ƛ ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƧŊŎŜ ǿ ōƱŊŘΦ 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ мн ǳǎǘΦ н wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w Ȋŀ ƳŀƴƛǇǳƭŀŎƧť ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǳȊƴŀƧŜ ǎƛť ƳΦƛƴΦ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŀΥ  

1. postťǇƻǿŀƴƛŜ ƻǎƻōȅ ƭǳō ƻǎƽō ŘȊƛŀƱŀƧŊŎȅŎƘ ǿǎǇƽƭƴƛŜΣ ƳŀƧŊŎŜ ƴŀ ŎŜƭǳ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜ ŘƻƳƛƴǳƧŊŎŜƧ pozycji 

ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǇƻŘŀȍȅ ƭǳō ǇƻǇȅǘǳ ƴŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅΣ ƪǘƽǊŜ ǎƪǳǘƪǳƧŜ ŀƭōƻ ƳƻȍŜ ǎƪǳǘƪƻǿŀŏΣ 

ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ƭǳō ǇƻǏǊŜŘƴƛƻΣ ǳǎǘŀƭŜƴƛŜƳ ǇƻȊƛƻƳǳ ŎŜƴ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƭǳō ƪǳǇƴŀ ƭǳō ǎǘǿŀǊȊŀ ŀƭōƻ ƳƻȍŜ 

ǎǘǿŀǊȊŀŏ ƴƛŜǳŎȊŎƛǿŜ ǿŀǊǳƴƪƛ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛΤ  

2. nabywanie lub zbywanie instrumentƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƴŀ ƻǘǿŀǊŎƛǳ ƭǳō ȊŀƳƪƴƛťŎƛǳ ǊȅƴƪǳΣ ƪǘƽre skutkuje 

ŀƭōƻ ƳƻȍŜ ǎƪǳǘƪƻǿŀŏ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜƳ ǿ ōƱŊŘ ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿ ƪƛŜǊǳƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ŎŜƴŀƳƛ ǇƻŘŀƴȅƳƛ 

do ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΣ ǿ ǘȅƳ ŎŜƴŀƳƛ ƻǘǿŀǊŎƛŀ ƛ ȊŀƳƪƴƛťŎƛŀΤ  

3. ǎƪƱŀŘŀƴƛŜ ȊƭŜŎŜƵ ǿ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƻōǊƻǘǳΣ ǿ ǘȅƳ ƛŎƘ ŀƴǳƭƻǿŀƴƛŜ ƭǳō ȊƳƛŀƴŀΣ Ȋŀ ǇƻƳƻŎŊ ǿǎȊŜƭƪƛŎƘ 

ŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ ƳŜǘƻŘ ƘŀƴŘƭǳΣ ǿ ǘȅƳ ǏǊƻŘƪƽw elektronicznych, takich jak strategie handlu 

ŀƭƎƻǊȅǘƳƛŎȊƴŜƎƻ ƛ ƘŀƴŘƭǳ ǿȅǎƻƪƛŜƧ ŎȊťǎǘƻǘƭƛǿƻǏŎƛΣ ƛ ƪǘƽǊŜ ǿȅǿƻƱǳƧŜ ƧŜŘŜƴ ȊŜ ǎƪǳǘƪƽw, o ktƽrych mowa 

ǇƻǿȅȍŜƧ ǇƻǇǊȊŜȊΥ 

a. zaƪƱƽŎŜƴƛŀ ƭǳō ƻǇƽȋƴƛŜƴƛŀ ǿ ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛǳ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ǿ ŘŀƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƻōǊƻǘǳ ŀƭōƻ 

ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ƛŎƘ ǎǇƻǿƻŘƻǿŀƴƛŀΤ  

b. ǳǘǊǳŘƴƛŀƴƛŜ ƛƴƴȅƳ ƻǎƻōƻƳ ƛŘŜƴǘȅŦƛƪŀŎƧƛ ǇǊŀǿŘȊƛǿȅŎƘ ȊƭŜŎŜƵ ǿ ŘŀƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƻōǊƻǘǳ 

lub ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǳǘǊǳŘƴƛŀƴƛŀ ǘŜƧ ƛŘŜƴǘȅŦƛƪŀŎƧƛΣ ǿ szczegƽƭƴƻǏŎƛ ǇƻǇǊȊŜȊ ǎƪƱŀŘŀƴƛŜ 

ȊƭŜŎŜƵΣ ƪǘƽǊŜ ǎƪǳǘƪǳƧŊ ǇǊȊŜǇŜƱƴƛŜƴƛŜƳ ƭǳō ŘŜǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧŊ ŀǊƪǳǎȊŀ ȊƭŜŎŜƵΤ ƭǳō  

c. ǘǿƻǊȊŜƴƛŜ ƭǳō ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǎǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ŦŀƱǎȊȅǿŜƎƻ ƭǳō ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƧŊŎŜƎƻ ǿ ōƱŊŘ 

ǎȅƎƴŀƱǳ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǇƻŘŀȍȅ ƭǳō ǇƻǇȅǘǳ ƴŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ Ŧƛƴŀƴǎƻǿȅ ƭǳb jego ceny, w szczegƽƭƴƻǏŎƛ 

ǇƻǇǊȊŜȊ ǎƪƱŀŘŀƴƛŜ ȊƭŜŎŜƵ ǿ ŎŜƭǳ ȊŀǇƻŎȊŊǘƪƻǿŀƴƛŀ ƭǳō ƴŀǎƛƭŜƴƛŀ ŘŀƴŜƎƻ ǘǊŜƴŘǳΤ 

4. ǿȅƪƻǊȊȅǎǘȅǿŀƴƛŜ ƻƪŀȊƧƻƴŀƭƴŜƎƻ ƭǳō ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ Řƻǎǘťpu do mediƽw tradycyjnych 

lub ŜƭŜƪǘǊƻƴƛŎȊƴȅŎƘ Řƻ ǿȅƎƱŀǎȊŀƴƛŀ ƻǇƛƴƛƛ ƴŀ ǘŜƳŀǘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ όƭǳō ǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ƴŀ temat 

ƧŜƎƻ ŜƳƛǘŜƴǘŀύ Ǉƻ ǳǇǊȊŜŘƴƛƳ ȊŀƧťŎƛǳ ǇƻȊȅŎƧƛ ƴŀ ŘŀƴȅƳ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴŎƛŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳΣ ŀ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ 

czerpanie zysku ze skutkƽǿ ƻǇƛƴƛƛ ǿȅƎƱŀǎȊŀƴȅŎƘ ƴŀ ǘŜƳŀǘ ŎŜƴȅ ǘŜƎƻ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǳΣ ōŜȊ ƧŜŘƴƻŎȊŜǎƴŜƎƻ 

ǇƻŘŀƴƛŀ Řƻ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ƛǎǘƴƛŜƧŊŎŜƎƻ ƪƻƴŦƭƛƪǘǳ ƛƴǘŜǊŜǎƽw wsposƽb odpowiedni i skuteczny 

½ŀƱŊŎȊƴƛƪ L Řƻ wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w ƻƪǊŜǏƭŀ ƴƛŜǿȅŎȊŜǊǇǳƧŊŎȅ ǿȅƪŀȊ ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛ ǿǎƪŀȊǳƧŊŎȅŎƘ ƴŀ stosowanie 

ŦƛƪŎȅƧƴȅŎƘ ƴŀǊȊťŘȊƛ ƭǳō ƛƴƴȅŎƘ ŦƻǊƳ ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƴƛŀ ǿ ōƱŊŘ ƭǳō ǇƻŘǎǘťǇǳ ƻǊŀȊ ƴƛŜǿȅŎȊŜǊǇǳƧŊŎȅ ǿȅƪŀȊ 

ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛ ǿǎƪŀȊǳƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƴƛŜ ǿ ōƱŊŘ ƻǊŀȊ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜ ŎŜƴΦ WŜȍŜƭƛ ƻǎƻōŀΣ ƻ ƪǘƽrej mowa w art. 12 

wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!wΣ ƧŜǎǘ ƻǎƻōŊ ǇǊŀǿƴŊΣ ŀǊǘȅƪǳƱ ǘŜƴ Ƴŀ ȊŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǇǊŀǿŜƳ ƪǊŀƧƻǿȅƳ 
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rƽǿƴƛŜȍdoosƽb fizycznych, ktƽre bƛƻǊŊ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ǇƻŘŜƧƳƻǿŀƴƛǳ ŘŜŎȅȊƧƛ ƻ ǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛǳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ 

tej osoby prawnej.  

bŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ мт ǳǎǘΦ м wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w 9ƳƛǘŜƴǘ ǇƻŘŀƧŜ ƴƛŜȊǿƱƻŎȊƴƛŜ Řƻ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ 

ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ǇƻǳŦƴŜ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ Ǝƻ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜΦ {ǇƽƱƪŀ ȊŀƳƛŜǎȊŎȊŀ i utrzymuje na swojej stronie internetowej 

wszelkie informacje poufne, ktƽǊŜ ƧŜǎǘ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴȅ ǇƻŘŀŏ Řƻ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΣ ǇǊȊŜȊ ƻƪǊŜǎ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ 

ǇƛťŎƛǳ ƭŀǘΦ 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ мт ǳǎǘΦ п 9ƳƛǘŜƴǘ ƳƻȍŜ ƴŀ ǿƱŀǎƴŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŏ ƻǇƽȋƴƛŏ ǇƻŘŀƴƛŜ Řƻ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎi publicznej 

ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘΣ ǇƻŘ ǿŀǊǳƴƪƛŜƳΣ ȍŜ ǎǇŜƱnione sŊ ƱŊŎȊƴƛŜ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ ǿŀǊǳƴƪƛΥ 

1. ƴƛŜȊǿƱƻŎȊƴŜ ǳƧŀǿƴƛŜƴƛŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƳƻƎƱƻōȅ ƴŀǊǳǎȊȅŏ ǇǊŀǿƴƛŜ ǳȊŀǎŀŘƴƛƻƴŜ ƛƴǘŜǊŜǎȅ ŜƳƛǘŜƴǘŀ 

lub uczestnika rynku handlu uprawnieniami do emisji; 

2. ƻǇƽȋƴƛŜƴƛŜ ǇƻŘŀƴƛŀ Řƻ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴƛŜ ƴƛŜ ǿǇǊƻǿŀŘȊƛ ǿ ōƱŊŘ ƻǇƛƴƛƛ 

publicznej;  

3. ŜƳƛǘŜƴǘ ƭǳō ǳŎȊŜǎǘƴƛƪ Ǌȅƴƪǳ ǳǇǊŀǿƴƛŜƵ Řƻ ŜƳƛǎƧƛ ƧŜǎǘ ǿ ǎǘŀƴƛŜ ȊŀǇŜǿƴƛŏ ǇƻǳŦƴƻǏŏ ǘŀƪƛŎƘ 

informacji.  

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǊƻȊŎƛŊgniťǘŜƎƻ ǿ ŎȊŀǎƛŜ ǇǊƻŎŜǎǳΣ ƪǘƽǊȅ ƴŀǎǘťǇǳƧŜ ŜǘŀǇŀƳƛ ƛ ƪǘƽrego celem lub wynikiem jest 

zaistnienie szczegƽƭƴŜƧ ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛ ƭǳō ǎȊŎȊŜƎƽƭƴŜƎƻ ǿȅŘŀǊȊŜƴƛŀΣ ŜƳƛǘŜƴǘ ƳƻȍŜ ƴŀ ǿƱŀǎƴŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŏ 

ƻǇƽȋƴƛŏ ǇƻŘŀƴƛŜ Řƻ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ ǘŜƎƻ ǇǊƻŎŜǎǳΣ Ȋ ȊŀǎǘǊȊŜȍŜƴƛŜƳ 

ǎǇŜƱƴƛŜƴƛŀ ǇƻǿȅȍǎȊȅŎh warunkƽw.  

WŜȍŜƭƛ ǳƧŀǿƴƛŜƴƛŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘ ȊƻǎǘŀƱƻ ƻǇƽȋƴƛƻƴŜ ƛ ƛŎƘ ǇƻǳŦƴƻǏŏ ƴƛŜ ƧŜǎǘ Ƨǳȍ ŘƱǳȍŜƧ ƎǿŀǊŀƴǘƻǿŀƴŀΣ 

ŜƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜȊǿƱƻŎȊƴƛŜ ǇƻŘŀƧŜ ǘŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ǇƻǳŦƴŜ Řƻ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΦ  

bŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ мф wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w ƻǎƻōȅ ǇŜƱƴƛŊŎŜ ƻōƻǿƛŊȊƪƛ ȊŀǊȊŊŘŎȊŜ όȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŘŜŦƛƴƛŎƧŊ ȊŀǿŀǊǘŊ 

w ŀǊǘΦ о ǳǎǘΦ м ǇǇƪǘΦ нр wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!wύ ƻǊŀȊ ƻǎƻōȅ ōƭƛǎƪƻ Ȋ ƴƛƳƛ ȊǿƛŊȊŀƴŜ όȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŘŜŦƛƴƛŎƧŊ ȊŀǿŀǊǘŊ 

w ŀǊǘΦ о ǳǎǘΦ м ǇǇƪǘΦ нс wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!wύ ǇƻǿƛŀŘŀƳƛŀƧŊ emitenta o kaȍŘŜƧ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ȊŀǿƛŜǊŀƴŜƧ ƴŀ ƛŎƘ 

wƱŀǎƴȅ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ǿ ƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛǳ Řƻ ŀƪŎƧƛ ƭǳō ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŘƱǳȍƴȅŎƘ ǘŜƎƻ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ƭǳō Řƻ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽw 

ǇƻŎƘƻŘƴȅŎƘ ōŊŘȋ ƛƴƴȅŎƘ ǇƻǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ƴƛƳƛ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΦ ¢ŀƪƛŎƘ ǇƻǿƛŀŘƻƳƛŜƵ ŘƻƪƻƴǳƧŜ ǎƛť 

ƴƛŜȊǿƱƻŎȊƴƛŜ ƛ ƴƛŜ ǇƽȋƴƛŜƧ ƴƛȍ ǿ ǘǊȊȅ Řƴƛ ǊƻōƻŎȊŜ Ǉƻ Řƴƛǳ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛΦ hōƻǿƛŊȊŜƪ ǘŜƴ Ƴŀ ȊŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ Řƻ ƪŀȍŘŜƧ 

ƪƻƭŜƧƴŜƧ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛΣ ƎŘȅ ȊƻǎǘŀƴƛŜ ƻǎƛŊgniťǘŀ ƱŊŎȊƴŀ ƪǿƻǘŀ рΦллл 9¦w ǿ trakcie jednego roku kalendarzowego. 

PrƽƎ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ р ллл 9¦w ƻōƭƛŎȊŀ ǎƛť ǇƻǇǊȊŜȊ ŘƻŘŀƴƛŜ ōŜȊ ƪƻƳǇŜƴǎƻǿŀƴƛŀ ǇƻȊȅŎƧƛ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǘǊŀƴǎakcji. 

tƻǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŜ ƻ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧŀŎƘ ȊŀǿƛŜǊŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜ ǿ ŀǊǘΦ мф ǳǎǘΦ с wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!wΦ hōƻǿƛŊȊŜƪ 

ǇƻǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŀ ǿȅƳŀƎŀƧŊ ǘŀƪȍŜ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧŜ ǿǎƪŀȊŀƴŜ ǿ ŀǊǘΦ мф ǳǎǘΦ т wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!wΦ  

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ мф ǳǎǘΦ мм wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!w ƻǎƻōŀ ǇŜƱƴƛŊŎŀ ƻōƻǿƛŊȊƪƛ ȊŀǊȊŊŘŎȊŜ ǳ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ƴƛŜ ƳƻȍŜ 

Řƻƪƻƴȅǿŀŏ ȍŀŘƴȅŎƘ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ƴŀ ǎǿƽƧ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ŀƴƛ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ǎǘǊƻƴȅ ǘǊȊŜŎƛŜƧΣ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ƭǳō ǇƻǏǊŜŘƴƛƻΣ 

ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ƭǳō ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŘƱǳȍƴȅŎƘ emitenta lub instrumentƽw pochodnych lub ƛƴƴȅŎƘ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ 

z nimi instrumentƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ǇǊȊŜȊ ƻƪǊŜǎ ȊŀƳƪƴƛťǘȅ ол Řƴƛ ƪŀƭŜƴŘŀǊȊƻǿȅŎƘ ǇǊȊŜŘ ƻƎƱƻǎȊŜƴƛŜƳ 

ǏǊƽdrocznego raportu finansowego lub sprawozdania na koniec roku rozliczeniowego, ktƽre emitent ma 

ƻōƻǿƛŊȊŜƪ ǇƻŘŀŏ Řƻ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ƳƻȍŜ ȊŜȊǿƻƭƛŏ ƻǎƻōƛŜ ǇŜƱƴƛŊŎŜƧ ǳ ƴƛŜƎƻ ƻōƻǿƛŊȊƪƛ 

ȊŀǊȊŊŘŎȊŜ ƴŀ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴƛŜ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ƴŀ ƧŜƧ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ƭǳō ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ǎǘǊƻƴȅ ǘǊȊŜŎƛŜƧ ǿ trakcie okresu 

ȊŀƳƪƴƛťǘŜƎƻ ǎǘƻǎǳƧŊŎ ǇǊȊŜǇƛǎȅ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜ ǿ ŀǊǘΦ мф ǳǎǘΦ мн wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ a!wΦ 

hōƻǿƛŊȊƪƛ ƛ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŏ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƴŀōȅǿŀƴƛŜƳ ŀƪŎƧƛ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ ¦ǎǘŀǿȅ ƻ 

ochronie konkurencj i  i  konsumentƽw  

W art. 13 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentƽǿ ƴŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽw, ktƽǊȊȅ ŘŜƪƭŀǊǳƧŊ ȊŀƳƛŀǊ 

koncentracji, w przypadku, ƎŘȅ ƱŊŎȊƴȅ ƻōǊƽt na terytoriuƳ tƻƭǎƪƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ 

ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǿ Ǌƻƪǳ ƻōǊƻǘƻǿȅƳΣ ǇƻǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎȅƳ Ǌƻƪ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛŀΣ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀ ǊƽǿƴƻǿŀǊǘƻǏŏ рлΦлллΦллл EUR 

όмΦлллΦлллΦллл ŜǳǊƻ Řƭŀ ƱŊŎȊƴŜƎƻ ǏǿƛŀǘƻǿŜƎƻ ƻōǊƻǘǳ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿύ ȊƻǎǘŀƱ ƴŀƱƻȍƻƴȅ ƻōƻǿƛŊȊŜƪ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛŀ 

takiego ȊŀƳƛŀǊǳ tǊŜȊŜǎƻǿƛ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽw. 

tǊȊȅ ōŀŘŀƴƛǳ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƻōǊƻǘǳ ōǊŀƴȅ ƧŜǎǘ ǇƻŘ ǳǿŀƎť ƻōǊƽt zarƽǿƴƻǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ 

ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛΣ Ƨŀƪ ƛ ǇƻȊƻǎǘŀƱȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ ƴŀƭŜȍŊŎȅŎƘ Řƻ ƎǊǳǇ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅŎƘΣ Řƻ ktƽrych 

ƴŀƭŜȍŊ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅ ǿ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛΦ ²ŀǊǘƻǏŏ ŜǳǊƻ ǇƻŘƭŜƎŀ ǇǊȊŜƭƛŎȊŜƴƛǳ ƴŀ ȊƱƻǘŜ 
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ǿŜŘƱǳƎ ƪǳǊǎǳ ǏǊŜŘƴƛŜƎƻ ǿŀƭǳǘ ƻōŎȅŎƘ ƻƎƱƻǎȊƻƴŜƎƻ ǇǊȊŜȊ bŀǊƻŘƻǿȅ .ŀƴƪ tƻƭǎƪƛ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛƳ Řƴƛǳ Ǌƻƪǳ 

ƪŀƭŜƴŘŀǊȊƻǿŜƎƻ ǇƻǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎŜƎƻ Ǌƻƪ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛa zamiaru koncentracji. 

 

Jak wynika z art. 13 ust. 2 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentƽǿ ƻōƻǿƛŊȊŜƪ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛŀ ŘƻǘȅŎȊȅ 

zamiaru: 

¶ ǇƻƱŊŎȊŜƴƛŀ ŘǿƽŎƘ ƭǳō ǿƛťŎŜƧ ǎŀƳƻŘȊƛŜƭƴȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽw, 

¶ ǇǊȊŜƧťŎƛŀ - ǇƻǇǊȊŜȊ ƴŀōȅŎƛŜ ƭǳō ƻōƧťŎƛŜ ŀƪŎƧƛΣ ƛƴƴȅŎƘ papierƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘΣ ǳŘȊƛŀƱƽǿΣ ŎŀƱƻǏŎƛ ƭǳō 

ŎȊťǏŎƛ ƳŀƧŊǘƪǳ ƭǳō ǿ ƧŀƪƛƪƻƭǿƛŜƪ ƛƴƴȅ ǎǇƻǎƽb - ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛŜƧ ƭǳō ǇƻǏǊŜŘƴƛŜƧ ƪƻƴǘǊƻƭƛ ƴŀŘ ŎŀƱȅƳ ŀƭōƻ 

ŎȊťǏŎƛŊ ƧŜŘƴŜƎƻ ƭǳō ǿƛťŎŜƧ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ ǇǊȊŜȊ ƧŜŘƴŜƎƻ ƭǳō ǿƛťŎŜƧ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽw, 

¶ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ǇǊȊŜȊ ǇǊȊŜŘǎƛťbiorcƽw wspƽƭƴŜƎƻ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅΣ 

¶ ƴŀōȅŎƛŀ ǇǊȊŜȊ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎť ŎȊťǏŎƛ ƳƛŜƴƛŀ ƛƴƴŜƎƻ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅ όŎŀƱƻǏŎƛ ƭǳō ŎȊťǏŎƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀύΣ 

ƧŜȍŜƭƛ ƻōǊƽt realizowany przez to mienie w ktƽrymkolwiek z dwƽŎƘ ƭŀǘ ƻōǊƻǘƻǿȅŎƘ ǇƻǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎȅŎƘ 

ȊƎƱƻǎȊŜƴƛŜ ǇǊȊŜƪǊƻŎȊȅƱ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej rƽǿƴƻǿŀǊǘƻǏŏ10.000.000 euro. 

 

bƛŜ ǇƻŘƭŜƎŀ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛǳ ȊŀƳƛŀǊ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ όŀǊǘΦ мп ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻŎƘǊƻƴƛŜ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽw): 

1) ƧŜȍŜƭƛ ƻōǊƽǘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅΣ ƴŀŘ ƪǘƽǊȅƳ Ƴŀ ƴŀǎǘŊǇƛŏ ǇǊȊŜƧťŎƛŜ ƪƻƴǘǊƻƭƛΣ ƴƛŜ ǇǊȊŜƪǊƻŎȊȅƱ na 

ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧ ǿ ȍŀŘƴȅƳ Ȋ ŘǿƽŎƘ ƭŀǘ ƻōǊƻǘƻǿȅŎƘ ǇƻǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎȅŎƘ 

ȊƎƱƻǎȊŜƴƛŜ ǊƽǿƴƻǿŀǊǘƻǏŎƛ млΦлллΦллл ŜǳǊƻΣ 

2) ǇƻƭŜƎŀƧŊŎŜƧ ƴŀ ŎȊŀǎƻǿȅƳ ƴŀōȅŎƛǳ ƭǳō ƻōƧťŎƛǳ ǇǊȊŜȊ ƛƴǎǘȅǘǳŎƧť ŦƛƴŀƴǎƻǿŊ ŀƪŎƧƛ ŀƭōƻ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǿ 

celu ich ƻŘǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ ƧŜȍŜƭƛ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ ǘŜƧ ƛƴǎǘȅǘǳŎƧƛ ƧŜǎǘ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜ 

ƴŀ ǿƱŀǎƴȅ ƭǳō ŎǳŘȊȅ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ƛƴǿŜǎǘƻǿŀƴƛŜ ǿ ŀƪŎƧŜ ŀƭōƻ ǳŘȊƛŀƱȅ ƛƴƴȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽw, pod 

ǿŀǊǳƴƪƛŜƳΣ ȍŜ ƻŘǎǇǊȊŜŘŀȍ ǘŀ ƴŀǎǘŊǇƛ ǇǊȊŜŘ ǳǇƱȅǿŜƳ Ǌƻƪǳ ƻŘ Řƴƛŀ ƴŀōȅŎƛŀ ƭǳō ƻōƧťŎƛŀΣ ƻǊŀȊ ȍŜΥ 

a. ƛƴǎǘȅǘǳŎƧŀ ǘŀ ƴƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ǇǊŀǿ Ȋ ǘȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ŀƭōƻ ǳŘȊƛŀƱƽǿΣ Ȋ ǿȅƧŊǘƪƛŜƳ ǇǊŀǿŀ Řƻ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅΣ 

lub 

a) ǿȅƪƻƴǳƧŜ ǘŜ ǇǊŀǿŀ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ ǿ ŎŜƭǳ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀƴƛŀ ƻŘǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŎŀƱƻǏŎƛ ƭǳō ŎȊťǏŎƛ 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀΣ ƧŜƎƻ ƳŀƧŊǘƪǳ ƭǳō ǘȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ŀƭōƻ ǳŘȊƛŀƱƽǿΣ 

3) ǇƻƭŜƎŀƧŊŎŜƧ ƴŀ ŎȊŀǎƻǿȅƳ ƴŀōȅŎƛǳ ƭǳō ƻōƧťŎƛǳ ǇǊȊŜȊ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎť ŀƪŎƧƛ ƭǳō ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǿ ŎŜƭǳ 

ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŀ ǿƛŜǊȊȅǘŜƭƴƻǏŎƛΣ ǇƻŘ warunkiem, ȍŜ ƴƛŜ ōťŘȊƛŜ ƻƴ ǿȅƪƻƴȅǿŀƱ ǇǊŀǿ Ȋ ǘȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ƭǳō 

ǳŘȊƛŀƱƽǿΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ǇǊŀǿŀ Řƻ ƛŎƘ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ 

3) ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜƧ ǿ ǘƻƪǳ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿŜƎƻΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ǇǊȊȅǇŀŘƪƽw, gdy 

ȊŀƳƛŜǊȊŀƧŊŎȅ ǇǊȊŜƧŊŏ ƪƻƴǘǊƻƭť ƧŜǎǘ ƪƻƴƪǳǊŜƴǘŜƳ ŀƭōƻ ƴŀƭŜȍȅ Řƻ ƎǊǳǇȅ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧΣ Řƻ ƪǘƽrej 

ƴŀƭŜȍŊ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅ ǇǊȊŜƧƳƻǿŀƴŜƎƻΣ 

4) ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ ƴŀƭŜȍŊŎȅŎƘ Řƻ ǘŜƧ ǎŀƳŜƧ ƎǊǳǇȅ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧΦ 

 

½ƎƱƻǎȊŜƴƛŀ ȊŀƳƛŀǊǳ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ŘƻƪƻƴǳƧŊΥ 

1) wspƽƭƴƛŜ ƱŊŎȊŊŎȅ ǎƛť ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅ - w przypadku, o ktƽrym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 1 Ustawy 

o ochronie konkurencji i konsumentƽw, 

2) ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎŀ ǇǊȊŜƧƳǳƧŊŎȅ ƪƻƴǘǊƻƭť - w przypadku, o ktƽrym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 2 Ustawy 

o ochronie konkurencji i konsumentƽw, 

3) wspƽƭƴƛŜ ǿǎȊȅǎŎȅ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅ ōƛƻǊŊŎȅ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛǳ ǿǎǇƽƭƴŜƎƻ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅ 

w przypadku, o ktƽrym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 3 Ustawy o ochronie konkurencji i 

konsumentƽw, 

4) ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎŀ ƴŀōȅǿŀƧŊŎȅ ŎȊťǏŏ ƳƛŜƴƛŀ ƛƴƴŜƎƻ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƻ ƪǘƽrym mowa w 

art. 13 ust. 2 pkt 4 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentƽw. 

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƎŘȅ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ŘƻƪƻƴǳƧŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎŀ ŘƻƳƛƴǳƧŊŎȅ Ȋŀ ǇƻǏǊŜŘƴƛŎǘǿŜƳ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ 

dwƽchprzedsiťbiorcƽǿ ȊŀƭŜȍƴȅŎƘΣ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛŀ ȊŀƳƛŀǊǳ ǘŜƧ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ŘƻƪƻƴǳƧŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎŀ ŘƻƳƛƴǳƧŊŎȅΦ 

 

² ƳȅǏƭ ŀǊǘΦ фс ǳǎǘΦ м ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻŎƘǊƻƴƛŜ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ŀƴǘȅƳƻƴƻǇƻƭƻǿŜ ǿ 

ǎǇǊŀǿŀŎƘ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ Ǉƻǿƛƴƴƻ ōȅŏ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴŜ ƴƛŜ ǇƽȋƴƛŜƧ ƴƛȍ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ н ƳƛŜǎƛťŎȅ ƻŘ Řƴƛŀ ƧŜƎƻ ǿǎȊŎȊťcia. 
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5ƻ ŎȊŀǎǳ ǿȅŘŀƴƛŀ ŘŜŎȅȊƧƛ ǇǊȊŜȊ tǊŜȊŜǎŀ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƭǳō ǳǇƱȅǿǳ ǘŜǊƳƛƴǳΣ ǿ 

ƧŀƪƛƳ ŘŜŎȅȊƧŀ Ǉƻǿƛƴƴŀ Ȋƻǎǘŀŏ ǿȅŘŀƴŀΣ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅΣ ƪǘƽǊȅŎƘ ȊŀƳƛŀǊ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǇƻŘƭŜƎŀ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛǳΣ ǎŊ 

obowiŊȊŀƴƛ Řƻ ǿǎǘǊȊȅƳŀƴƛŀ ǎƛť ƻŘ Řƻƪƻƴŀƴƛŀ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ όŀǊǘΦ фт ǳǎǘΦ м ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻŎƘǊƻƴƛŜ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ 

konsumentƽw). 

 

Stosownie do art. 18-19 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentƽǿ tǊŜȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ 

Konsumentƽw wydaje, w drodze decyzji, ȊƎƻŘť ƴŀ ŘƻƪƻƴŀƴƛŜ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ƪǘƽrej konkurencja na 

rynku nie zostanie istotnie ograniczona, w szczegƽƭƴƻǏŎƛ ǇǊȊŜȊ ǇƻǿǎǘŀƴƛŜ ƭǳō ǳƳƻŎƴƛŜƴƛŜ ǇƻȊȅŎƧƛ ŘƻƳƛƴǳƧŊŎŜƧ 

na rynku. 

²ȅŘŀƧŊŎ ȊƎƻŘť ƴŀ ŘƻƪƻƴŀƴƛŜ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ tǊŜȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ Konsumentƽǿ ƳƻȍŜ 

ȊƻōƻǿƛŊȊŀŏ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎť ƭǳō ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ ȊŀƳƛŜǊȊŀƧŊŎȅŎƘ Řƻƪƻƴŀŏ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ Řƻ ǎǇŜƱƴƛŜƴƛŀ 

ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǿŀǊǳƴƪƽǿ ƭǳō ǇǊȊȅƧŊŏ ƛŎƘ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŜΣ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏci do: 

1) ȊōȅŎƛŀ ŎŀƱƻǏŎƛ ƭǳō ŎȊťǏŎƛ ƳŀƧŊǘƪǳ ƧŜŘƴŜƎƻ ƭǳō ƪƛƭƪǳ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽw, 

2) wyȊōȅŎƛŀ ǎƛť ƪƻƴǘǊƻƭƛ ƴŀŘ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅƳ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎŊ ƭǳō ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎŀƳƛΣ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ǇǊȊŜȊ 

ȊōȅŎƛŜ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƎƻ ǇŀƪƛŜǘǳ ŀƪŎƧƛ ƭǳō ǳŘȊƛŀƱƽǿΣ ƭǳō ƻŘǿƻƱŀƴƛŀ Ȋ ŦǳƴƪŎƧƛ ŎȊƱƻƴƪŀ ƻǊƎŀƴǳ ȊŀǊȊŊŘȊŀƧŊŎŜƎƻ 

ƭǳō ƪƻƴǘǊƻƭƴŜƎƻ ƧŜŘƴŜƎƻ ƭǳō ƪƛƭƪǳ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽw, 

3) ǳŘȊƛŜƭŜƴƛŀ ƭƛŎŜƴŎƧƛ ǇǊŀǿ ǿȅƱŊŎȊƴȅŎƘ ƪƻƴƪǳǊŜƴǘƻǿƛΦ 

 

Zgodnie z art. 19 ust. 2 in fine oraz ust. 3 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentƽǿ tǊŜȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ 

Konkurencji i Konsumentƽǿ ƻƪǊŜǏƭŀ ǿ ŘŜŎȅȊƧƛ ǘŜǊƳƛƴ ǎǇŜƱƴƛŜƴƛŀ ǿŀǊǳƴƪƽǿ ƻǊŀȊ ƴŀƪƱŀŘŀ ƴŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎť ƭǳō 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ ƻōƻǿƛŊȊŜƪ ǎƪƱŀŘŀƴƛŀΣ ǿ ǿȅȊƴŀŎȊƻƴȅƳ ǘŜǊƳƛƴƛŜΣ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƻ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǘȅŎƘ ǿŀǊǳƴƪƽw. 

5ŜŎȅȊƧŜ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǳŘȊƛŜƭŜƴƛŀ ȊƎƻŘȅ ƴŀ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧť ǿȅƎŀǎŀƧŊΣ ƧŜȍŜƭƛ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ н ƭŀǘ ƻŘ Řƴƛŀ ƛŎƘ ǿȅŘŀƴƛŀ 

ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧŀ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱŀ ŘƻƪƻƴŀƴŀΦ 

 

PreȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƳƻȍŜ ƴŀƱƻȍȅŏ ƴŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎť ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŘŜŎȅȊƧƛ ƪŀǊť 

ǇƛŜƴƛťȍƴŊ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƴƛŜ ǿƛťƪǎȊŜƧ ƴƛȍ мл҈ ǇǊȊȅŎƘƻŘǳ ƻǎƛŊgniťǘŜƎƻ ǿ Ǌƻƪǳ ǊƻȊƭƛŎȊŜƴƛƻǿȅƳΣ ǇƻǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎȅƳ 

Ǌƻƪ ƴŀƱƻȍŜƴƛŀ ƪŀǊȅΣ ƧŜȍŜƭƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎŀ ǘŜƴ ŎƘƻŏōȅ ƴƛŜǳƳȅǏƭƴƛŜ ŘƻƪƻƴŀƱ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ōŜȊ ǳȊȅǎƪŀƴƛŀ ƧŜƎƻ ȊƎƻŘȅΦ 

tǊŜȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƳƻȍŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ƴŀƱƻȍȅŏ ƴŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎť ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŘŜŎȅȊƧƛ 

ƪŀǊť ǇƛŜƴƛťȍƴŊ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎŜƧ ǊƽǿƴƻǿŀǊǘƻǏŏdo 50.000.000 euro, miťŘȊȅ ƛƴƴȅƳƛΣ ƧŜȍŜƭƛΣ ŎƘƻŏōȅ 

ƴƛŜǳƳȅǏƭƴƛŜΣ ǿŜ ǿƴƛƻǎƪǳΣ ƻ ƪǘƽrym mowa w art. 23 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentƽw lub w 

ȊƎƱƻǎȊŜƴƛǳ ȊŀƳƛŀǊǳ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛΣ ǇƻŘŀƱ ƴƛŜǇǊŀǿŘȊƛǿŜ ŘŀƴŜΦ 

 

tǊŜȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƳƻȍŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ƴŀƱƻȍȅŏ ƴŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎť ǿ ŘǊodze decyzji 

ƪŀǊť ǇƛŜƴƛťȍƴŊ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎŜƧ ǊƽǿƴƻǿŀǊǘƻǏŏ Řƻ млΦллл ŜǳǊƻ Ȋŀ ƪŀȍŘȅ ŘȊƛŜƵ ȊǿƱƻƪƛ ǿ ǿȅƪƻƴŀƴƛǳ 

m.in. decyzji wydanych na podstawie art. 19 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentƽw lub wyrokƽw 

ǎŊŘƻǿȅŎƘ ǿ ǎǇǊŀǿŀŎƘ Ȋ ȊŀƪǊŜǎǳ ƪƻƴŎŜntracji. 

 

tǊŜȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƳƻȍŜΣ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŘŜŎȅȊƧƛΣ ƴŀƱƻȍȅŏ ƴŀ ƻǎƻōť ǇŜƱƴƛŊŎŊ ŦǳƴƪŎƧť 

ƪƛŜǊƻǿƴƛŎȊŊ ƭǳō ǿŎƘƻŘȊŊŎŊ ǿ ǎƪƱŀŘ ƻǊƎŀƴǳ ȊŀǊȊŊŘȊŀƧŊŎŜƎƻ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅ ƭǳō ȊǿƛŊȊƪǳ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ ƪŀǊť 

ǇƛŜƴƛťȍƴŊ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ Řƻ ǇƛťŏŘȊƛŜǎƛťŎƛƻƪǊƻǘƴƻǏŎƛ ǇǊȊŜŎƛťǘƴŜƎƻ ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀΣ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ 

ƧŜȍŜƭƛ ƻǎƻōŀ ǘŀ ǳƳȅǏƭƴƛŜ ŀƭōƻ ƴƛŜǳƳȅǏƭƴƛŜ ƴƛŜ ȊƎƱƻǎƛƱŀ ȊŀƳƛŀǊǳ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛΦ 

 

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƴƛŜȊƎƱƻǎȊŜƴƛŀ ȊŀƳƛŀǊǳ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ƭǳō ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƴƛŜǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ŘŜŎȅȊƧƛ ƻ ȊŀƪŀȊƛŜ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛΣ 

tǊŜȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƳƻȍŜΣ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŘŜŎȅȊƧƛΣ ƻƪǊŜǏƭŀƧŊŎ ǘŜǊƳƛƴ ƧŜƧ ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ 

ƴŀ ǿŀǊǳƴƪŀŎƘ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǿ ŘŜŎȅȊƧƛΣ ƴŀƪŀȊŀŏ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ȊōȅŎƛŜ ŀƪŎƧƛ ȊŀǇŜǿƴƛŀƧŊŎȅŎƘ ƪƻƴǘǊƻƭť ƴŀŘ 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎŊ ƭǳō ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎŀƳƛΣ ƭǳō ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŜ ǎǇƽƱƪƛΣ ƴŀŘ ƪǘƽǊŊ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅ ǎǇǊŀǿǳƧŊ ǿǎǇƽƭƴŊ 

ƪƻƴǘǊƻƭťΦ 5ŜŎȅȊƧŀ ǘŀƪŀ ƴƛŜ ƳƻȍŜ Ȋƻǎǘŀŏ ǿȅŘŀƴŀ Ǉƻ ǳǇƱȅǿƛŜ р ƭŀǘ ƻŘ Řƴƛŀ Řƻƪƻƴŀƴƛŀ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ 

ƴƛŜǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ŘŜŎȅȊƧƛΣ tǊŜȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƳƻȍŜΣ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŘŜŎȅȊƧƛΣ Řƻƪƻƴŀŏ 

ǇƻŘȊƛŀƱǳ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅΦ 5ƻ ǇƻŘȊƛŀƱǳ ǎǇƽƱƪƛ ǎǘƻǎǳƧŜ ǎƛť ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻ ǇǊȊŜǇƛǎȅ ŀǊǘΦ рну-550 KSH. Prezesowi 

¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ǇǊȊȅǎƱǳƎǳƧŊ ƪƻƳǇŜǘŜƴŎƧŜ ƻǊƎŀƴƽǿ ǎǇƽƱŜƪ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ 
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ǇƻŘȊƛŀƭŜΦ tǊŜȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ Konkurencji i Konsumentƽǿ ƳƻȍŜ ǇƻƴŀŘǘƻ ǿȅǎǘŊǇƛŏ do sŊŘǳ ƻ ǳƴƛŜǿŀȍƴƛŜƴƛŜ 

ǳƳƻǿȅ ƭǳō ǇƻŘƧťŎƛŜ ƛƴƴȅŎƘ ǏǊƻŘƪƽǿ ǇǊŀǿƴȅŎƘ ȊƳƛŜǊȊŀƧŊŎȅŎƘ Řƻ ǇǊȊȅǿǊƽcenia stanu poprzedniego. 

tǊȊȅ ǳǎǘŀƭŀƴƛǳ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƪŀǊ ǇƛŜƴƛťȍƴȅŎƘ tǊŜȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽw uwȊƎƭťŘƴƛŀ ǿ 

szczegƽƭƴƻǏŎƛ ƻƪǊŜǎΣ ǎǘƻǇƛŜƵ ƻǊŀȊ ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛ ǳǇǊȊŜŘƴƛŜƎƻ ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŀ ǇǊȊŜǇƛǎƽw ustawy. 

wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŜ wŀŘȅ ²ǎǇƽƭƴƻǘ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŎƘ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ƪƻƴǘǊƻƭƛ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 

² ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƪƻƴǘǊƻƭƛ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛ ǎŊ ǊƽwnƛŜȍ Řƻ ǇǊȊŜǎǘǊȊŜƎŀƴƛŀ ƻōƻǿƛŊȊƪƽw 

ǿȅƴƛƪŀƧŊŎȅŎƘ ǘŀƪȍŜ Ȋ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ wŀŘȅ ό²9ύ bǊ мофκнллп Ȋ Řƴƛŀ нл ǎǘȅŎȊƴƛŀ нллп ǊΦ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ 

ƪƻƴǘǊƻƭƛ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ όŘŀƭŜƧ ǿ ƴƛƴƛŜƧǎȊȅƳ ǇƪǘΥ wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŜ wŀŘȅ ǿ {ǇǊŀǿƛŜ YƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛύΦ 

wƻȊǇƻǊȊŊŘȊenie to reguluje tzw. koncentracje o wymiarze wspƽƭƴƻǘƻǿȅƳΣ ŘƻǘȅŎȊȅ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƛ 

ǇƻǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ƴƛƳƛ ǇƻŘƳƛƻǘƽw, ktƽǊŜ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀƧŊ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜ ǇǊƻƎƛ ƻōǊƻǘǳ ǘƻǿŀǊŀƳƛ ƛ ǳǎƱǳƎŀƳƛΦ 

wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŜ wŀŘȅ ǿ {ǇǊŀǿƛŜ YƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ƻōŜƧƳǳƧŜ ƧŜŘȅƴƛŜ ǘŀƪƛŜ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧe, w wyniku ktƽrych dochodzi 

Řƻ ǘǊǿŀƱŜƧ ȊƳƛŀƴȅ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅ ǿƱŀǎƴƻǏŎƛ ǿ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿƛŜΦ ² ǏǿƛŜǘƭŜ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ǇƻǿƻƱȅǿŀƴŜƎƻ 

ǊƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƻōƻǿƛŊȊƪƻǿƛ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛŀ Řƻ YƻƳƛǎƧƛ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƧ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧŜ ǿǎǇƽlnotowe przed 

ich ostatecznym dokonaniem, a po: 

1) zawarciu odpowiedniej umowy, 

2) ƻƎƱƻǎȊŜƴƛǳ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ oferty lub 

3) ǇǊȊŜƧťŎƛǳ ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛƻǿŜƎƻ ǳŘȊƛŀƱǳΦ 

½ŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŜ YƻƳƛǎƧƛ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƧ ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ ǊƽǿƴƛŜȍ ƳƛŜƧǎŎŜ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊ 

ǿǎǘťǇƴȅ ȊŀƳƛŀǊ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ Řƻƪƻƴŀƴƛŀ koncentracji o wymiarze wspƽlnotowym. Zawiadomienie Komisji 

ƴƛŜȊōťŘƴŜ ƧŜǎǘ Řƻ ǳȊȅǎƪŀƴƛŀ ȊƎƻŘȅ ƴŀ ŘƻƪƻƴŀƴƛŜ ǘŀƪƛŜƧ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛΦ 

YƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǇƻǎƛŀŘŀ ǿȅƳƛŀǊ ǿǎǇƽlnotowy w przypadku, gdy: 

ƱŊŎȊƴȅ Ǐǿƛŀǘƻǿȅ ƻōǊƽǘ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǿȅƴƻǎƛ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ р ƳƭŘ ŜǳǊƻΣ 

ƱŊŎȊƴȅ ƻōǊƽǘ ǇǊȊȅǇŀŘŀƧŊŎȅ ƴŀ ²ǎǇƽƭƴƻǘť 9ǳǊƻǇŜƧǎƪŊ ƪŀȍŘŜƎƻ Ȋ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ŘǿƽŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 

ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǿȅƴƻǎƛ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ нрл Ƴƭƴ ŜǳǊƻΣ ŎƘȅōŀ ȍŜ ƪŀȍŘŜ Ȋ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 

ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǳȊȅǎƪǳƧŜ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ ŘǿƛŜ ǘǊȊŜŎƛŜ ǎǿƻƛŎƘ ƱŊŎȊƴȅŎƘ ƻōǊƻǘƽǿ ǇǊȊȅǇŀŘŀƧŊŎȅŎƘ ƴŀ 

Wspƽƭƴƻǘť ǿ ƧŜŘƴȅƳ ƛ ǘȅƳ ǎŀƳȅƳ ǇŀƵǎǘǿƛŜ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛƳΦ  

YƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǇƻǎƛŀŘŀ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿȅƳƛŀǊ ǿǎǇƽlnotowy w przypadku, gdy: 

1. ƱŊŎȊƴȅ Ǐǿƛŀǘƻǿȅ ƻōǊƽǘ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǿȅƴƻǎƛ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ 

2.500 mln euro,  

2. ǿ ƪŀȍŘȅƳ Ȋ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ǘǊȊŜŎƘ ǇŀƵǎǘǿ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛŎƘ ƱŊŎȊƴȅ ƻōǊƽǘ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 

ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǿȅƴƻǎƛ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ млл Ƴƭƴ ŜǳǊƻΣ  

3. ǿ ƪŀȍŘȅƳ Ȋ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ǘǊȊŜŎƘ ǇŀƵǎǘǿ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛŎƘ ƱŊŎȊƴȅ ƻōǊƽǘ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 

ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǿȅƴƻǎƛ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ млл Ƴƭƴ ŜǳǊƻΣ Ȋ ŎȊŜƎƻ ƱŊŎȊƴȅ ƻōǊƽt co najmniej dwƽch 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ƪƻƴŎentracji wynosi, co najmniej 25 mln euro oraz 

4. ƱŊŎȊƴȅ ƻōǊƽǘ ǇǊȊȅǇŀŘŀƧŊŎȅ ƴŀ ²ǎǇƽƭƴƻǘť 9ǳǊƻǇŜƧǎƪŊ ƪŀȍŘŜƎƻ Ȋ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ŘǿƽŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 

ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǿȅƴƻǎƛ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ млл Ƴƭƴ ŜǳǊƻΣ ŎƘȅōŀ ȍŜ ƪŀȍŘŜ Ȋ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 

ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǳȊȅǎƪǳƧŜ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ ŘǿƛŜ ǘǊȊŜŎƛŜ ǎǿƻƛŎƘ ƱŊŎȊƴȅŎƘ ƻōǊƻǘƽw 

ǇǊȊȅǇŀŘŀƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ²ǎǇƽƭƴƻǘť ǿ ƧŜŘƴȅƳ ƛ ǘȅƳ ǎŀƳȅƳ ǇŀƵǎǘǿƛŜ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛƳΦ 

Na podstawie przepisƽǿ wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ǳȊƴŀƧŜ ǎƛťΣ ȍŜ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧŀ ƴƛŜ ǿȅǎǘťǇǳƧŜ ǿ przypadku, gdy:  

5. ƛƴǎǘȅǘǳŎƧŜ ƪǊŜŘȅǘƻǿŜ ƭǳō ƛƴƴŜ ƛƴǎǘȅǘǳŎƧŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜΣ ōŊŘȋ ǘŜȍ ŦƛǊƳȅ ǳōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛƻǿŜΣ ƪǘƽrych 

ƴƻǊƳŀƭƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƻōŜƧƳǳƧŜ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧŜ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ƻōǊƻǘǳ ǇŀǇƛŜǊŀƳƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅƳƛΣ 

ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜ ƴŀ ǿƱŀǎƴȅ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ƭǳō ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ƛƴƴȅŎƘΣ  

6. ŎȊŀǎƻǿƻ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊ ǇŀǇƛŜǊȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿŜ ƴŀōȅǘŜ ǿ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿƛŜ ǿ ŎŜƭǳ ƛŎƘ ƻŘǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ ǇƻŘ 

ǿŀǊǳƴƪƛŜƳΣ ȍŜ ƴƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŊ ƻƴŜ ǇǊŀǿ ƎƱƻǎǳ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ǘȅŎƘ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿ ŎŜƭǳ 

ƻƪǊŜǏƭŜƴƛŀ ȊŀŎƘƻǿŀƵ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ƭǳō ǇƻŘ warunkiem, ȍŜ ǿȅƪƻƴǳƧŊ ǘŜ 

ǇǊŀǿŀ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ ǿ ŎŜƭǳ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀƴƛŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŎŀƱƻǏŎƛ ƭǳō ŎȊťǏŎƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ƭǳō ƧŜƎƻ 

aktywƽǿ ōŊŘȋ ǘȅŎƘ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ ǇƻŘ ǿŀǊǳƴƪƛŜƳΣ ȍŜ ǘŀƪŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍ ƴŀǎǘťǇǳƧŜ ǿ 

ŎƛŊƎǳ ƧŜŘƴŜƎƻ Ǌƻƪǳ ƻŘ Řŀǘȅ ƴŀōȅŎƛŀΦ 
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hƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ ¦ǎǘŀǿȅ ƻ Kontro l i  N iektƽrych Inwestyc j i   

Ustawa z dnia 24 lipca 2015 roku o kontroli niektƽrych inwestycji (tekst jednolity: Dz. U. z 2020 r., poz. 117 z 

ǇƽȋƴΦ ȊƳΦύ ǿǇǊƻǿŀŘȊŀ ƻōƻǿƛŊȊŜƪ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŀ ƻǊƎŀƴǳ ƪƻƴǘǊƻƭƛ ƻ ȊŀƳƛŀǊȊŜ Řƻƪƻƴŀƴƛŀ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛΣ Ŏƻ Řƻ ƪǘƽrej 

orgaƴ ǘŜƴ ƳƻȍŜ ǿȅǊŀȊƛŏ ǎǇǊȊŜŎƛǿΦ ½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ м ¦ǎǘŀǿȅ ƻ YƻƴǘǊƻƭƛ LƴǿŜǎǘȅŎƧƛΣ ǳǎǘŀǿŀ ǘŀ ǊŜƎǳƭǳƧŜ ȊŀǎŀŘȅ ƛ ǘǊȅō 

kontroli niektƽǊȅŎƘ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ǇƻƭŜƎŀƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ƴŀōȅǿŀƴƛǳΥ  

мΦ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ŀƭōƻ ŀƪŎƧƛΣ  

нΦ ƻƎƽƱǳ ǇǊŀǿ ƛ ƻōƻǿƛŊȊƪƽw wspƽƭƴƛƪŀΣ ƳŀƧŊŎŜƎƻ ǇǊŀǿƻ ǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ ǎǇǊŀǿ ǎǇƽƱƪƛ ƭǳō ǇǊŀǿƻ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘŀŎƧƛ 

ǎǇƽƱƪƛ ƻǎƻōƻǿŜƧΣ  

оΦ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ƭǳō ƧŜƎƻ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴŜƧ ŎȊťǏŎƛΣ ǎƪǳǘƪǳƧŊŎȅƳ ƴŀōȅŎƛŜƳ ƭǳō ƻǎƛŊgniťŎƛŜƳ ƛǎǘƻǘƴŜƎƻ 

ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ŀƭōƻ ƴŀōȅŎƛŜƳ ŘƻƳƛƴŀŎƧƛ ƴŀŘ ǎǇƽƱƪŊΣ ōťŘŊŎŊ ǇƻŘƳƛƻǘŜƳ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊŎȅƳ ƻŎƘǊƻƴƛŜΦ 

 Zgodnie z ōǊȊƳƛŜƴƛŜƳ ŀǊǘΦ мнŘ ǳǎǘΦ м ¦ǎǘŀǿȅ ƻ YƻƴǘǊƻƭƛ LƴǿŜǎǘȅŎƧƛΣ ǇƻŘƳƛƻǘŀƳƛ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊŎȅƳƛ ƻŎƘǊƻƴƛŜ ƴŀ 

ƎǊǳƴŎƛŜ ǘŜƧ ǳǎǘŀǿȅ ǎŊ ƳΦƛƴΦ ǎǇƽƱƪƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜ ǿ ǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳ ¦ǎǘŀǿȅ ƻ hŦŜǊŎƛŜ tǳōƭƛŎȊƴŜƧΦ ½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ мнŎ ǳǎǘΦ 

м ¦ǎǘŀǿȅ ƻ YƻƴǘǊƻƭƛ LƴǿŜǎǘȅŎƧƛΣ ƛƭŜƪǊƻŏ ǿ ǇǊȊŜǇƛǎŀch art. 12a-12k Ustawy o Kontroli Inwestycji, tj. w przepisach 

ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ ƳΦƛƴΦ ǎǇƽƱŜƪ ǇǳōƭƛŎȊƴȅŎƘΣ ƧŜǎǘ Ƴƻǿŀ ƻ ȊƴŀŎȊŊŎȅƳ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿƛŜΣ ǊƻȊǳƳƛŜ ǎƛť ǇǊȊŜȊ ǘƻ ǎȅǘǳŀŎƧť 

ǳƳƻȍƭƛǿƛŀƧŊŎŊ ǿȅǿƛŜǊŀƴƛŜ ǿǇƱȅǿǳ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǇƻŘƳƛƻǘǳ ǇǊȊŜȊΥ  

ŀύ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŜ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ŀƭōƻ ŀƪŎƧƛ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅŎƘ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ нл҈ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽǿ albo (ii) posiadanie 

ǳŘȊƛŀƱǳ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜƎƻ ǿ ǎǇƽƱŎŜ ƻǎƻōƻǿŜƧ ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǿȅƴƻǎȊŊŎŜƧ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ нл҈ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǿƪƱŀŘƽw 

wniesionych do tej ǎǇƽƱƪƛ lub  

ōύ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŜ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ȊȅǎƪŀŎƘ ƛƴƴŜƎƻ ǇƻŘƳƛƻǘǳ ǿȅƴƻǎȊŊŎŜƎƻ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ нл҈Φ  

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ мнŎ ǳǎǘΦ п ¦ǎǘŀǿȅ ƻ YƻƴǘǊƻƭƛ LƴǿŜǎǘȅŎƧƛΣ ǇǊȊŜȊ ƴŀōȅŎƛŜ ŘƻƳƛƴŀŎƧƛ ǊƻȊǳƳƛŜ ǎƛť ǳȊȅǎƪŀƴƛŜ ǎǘŀǘǳǎǳ 

ǇƻŘƳƛƻǘǳ ŘƻƳƛƴǳƧŊŎŜƎƻ ǿƻōŜŎ ǇƻŘƳƛƻǘǳ ƻōƧťǘŜƎƻ ƻŎƘǊƻƴŊ ǇǊȊŜȊΥ  

ŀύ ƴŀōȅŎƛŜ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ŀƭōƻ ŀƪŎƧƛ ƭǳō ǇǊŀǿ Ȋ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ŀƭōƻ ŀƪŎƧƛΣ ŀƭōƻ ƻōƧťŎƛŜ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ŀƭōƻ ŀƪŎƧƛΣ ƭǳō 

 ōύ ȊŀǿŀǊŎƛŜ ǳƳƻǿȅ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŊŎŜƧ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛŜ ǘȅƳ ǇƻŘƳƛƻǘŜƳ ƭǳō ǇǊȊŜƪŀȊȅǿŀƴƛŜ Ȋȅǎƪǳ ǇǊȊŜȊ ǘŜƴ ǇƻŘƳƛƻǘΦ  

½ ƪƻƭŜƛ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ мнŎ ǳǎǘΦ р ¦ǎǘŀǿȅ ƻ YƻƴǘǊƻƭƛ LƴǿŜǎǘȅŎƧƛΣ ǇǊȊŜȊ ƴŀōȅŎƛŜ ƭǳō ƻǎƛŊgniťŎƛŜ ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ 

ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ǊƻȊǳƳƛŜ ǎƛťΥ  

1) ǳȊȅǎƪŀƴƛŜ ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ǿ ǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳ ǳǎǘΦ м Ǉƪǘ м ǿ ǇƻŘƳƛƻŎƛŜ ƻōƧťǘȅƳ ƻŎƘǊƻƴŊ ǇǊȊŜȊ 

ƴŀōȅŎƛŜ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ŀƭōƻ ŀƪŎƧƛ ƭǳō ǇǊŀǿ Ȋ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ŀƭōƻ ŀƪŎƧƛΣ ŀƭōƻ ƻōƧťŎƛŜ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ŀƭōƻ ŀƪŎƧƛΣ ƭǳō  

2) ƻǎƛŊgniťŎƛŜ lub przekroczenie odpowiednio progu 20% i 40% ogƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽw w organie 

ǎǘŀƴƻǿƛŊŎȅƳ ǇƻŘƳƛƻǘǳ ƻōƧťǘŜƎƻ ƻŎƘǊƻƴŊΣ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ȊȅǎƪŀŎƘ ǇƻŘƳƛƻǘǳ ƻōƧťǘŜƎƻ ƻŎƘǊƻƴŊ ƭǳō ǳŘȊƛŀƱǳ 

ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜƎƻ ǿ ǎǇƽƱŎŜ ƻǎƻōƻǿŜƧ ōťŘŊŎŜƧ ǇƻŘƳƛƻǘŜƳ ƻōƧťǘȅƳ ƻŎƘǊƻƴŊ ǿ ƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛǳ Řƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 

ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǿƪƱŀŘƽǿ ǿƴƛŜǎƛƻƴȅŎƘ Řƻ ǘŜƧ ǎǇƽƱƪƛ ǇǊȊŜȊ ƴŀōȅŎƛŜ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ŀƭōƻ ŀƪŎƧƛ ƭǳō ǇǊŀǿ Ȋ ǳŘȊƛŀƱƽǿ 

ŀƭōƻ ŀƪŎƧƛΣ ŀƭōƻ ƻōƧťŎƛŜ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ŀƭōƻ ŀƪŎƧƛΣ ƭǳō  

3) ƴŀōȅŎƛŜ ƭǳō ǿȅŘȊƛŜǊȍŀǿƛŜƴƛŜ ƻŘ ǇƻŘƳƛƻǘǳ ƻōƧťǘŜƎƻ ƻŎƘǊƻƴŊ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ƭǳō ƧŜƎƻ 

zorganizowanej ŎȊťǏŎƛΦ 

5ƻŘŀǘƪƻǿƻΣ ¦ǎǘŀǿŀ ƻ YƻƴǘǊƻƭƛ LƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ǊŜƎǳƭǳƧŜ ǘŀƪȍŜ ǇǊȊȅǇŀŘŜƪ ǘȊǿΦ ƴŀōȅŎƛŀ ǇƻǏǊŜŘƴƛŜƎƻΦ {ǘƻǎƻǿƴƛŜ Řƻ 

ŀǊǘΦ мнŎ ǳǎǘΦ с ¦ǎǘŀǿȅ ƻ YƻƴǘǊƻƭƛ LƴǿŜǎǘȅŎƧƛΣ ǇǊȊŜȊ ǘŀƪƛŜ ƴŀōȅŎƛŜ ƭǳō ƻǎƛŊgniťŎƛŜ ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ŀƭōƻ 

ƴŀōȅŎƛŜ ŘƻƳƛƴŀŎƧƛ ǊƻȊǳƳƛŜ ǎƛť ǊƽǿƴƛŜȍ ǇǊȊȅǇŀŘƪƛΣ ƎŘȅΥ  

ŀύ ƴŀōȅŎƛŜ ƭǳō ƻǎƛŊgniťŎƛŜ ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ǿ ǇƻŘƳƛƻŎƛŜ ƻōƧťǘȅƳ ƻŎƘǊƻƴŊ ŀƭōƻ ƴŀōȅŎƛŜ ŘƻƳƛƴŀŎƧƛ ƴŀŘ 

ǘŀƪƛƳ ǇƻŘƳƛƻǘŜƳ ƧŜǎǘ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ǇƻŘƳƛƻǘ ȊŀƭŜȍƴȅΣ ǿ ǘȅƳ ǊƽǿƴƛŜȍ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƵ 

ȊŀǿŀǊǘȅŎƘ Ȋ ǇƻŘƳƛƻǘŜƳ ŘƻƳƛƴǳƧŊŎȅƳ ŀƭōƻ ǇƻŘƳƛƻǘŜƳ ȊŀƭŜȍƴȅƳ ƻŘ ǘŀƪƛŜƎƻ ǇƻŘƳƛƻǘǳΣ  

b) nabycie lub ƻǎƛŊƎƴƛťcieȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ǿ ǇƻŘƳƛƻŎƛŜ ƻōƧťǘȅƳ ƻŎƘǊƻƴŊ ŀƭōƻ ƴŀōȅŎƛŜ ŘƻƳƛƴŀŎƧƛ ƴŀŘ 

takim podmiotem jest dokonywane przez podmiot, ktƽǊŜƎƻ ǎǘŀǘǳǘ ŀƭōƻ ƛƴƴȅ ŀƪǘ ǊŜƎǳƭǳƧŊŎȅ ƧŜƎƻ ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛŜ 

ȊŀǿƛŜǊŀ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ǇǊŀǿŀ Řƻ ƧŜƎƻ ƳŀƧŊǘƪǳ ǿ ǊŀȊƛŜ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŀ ǇƻŘƳƛƻtu albo innej formy jego 

ǳǎǘŀƴƛŀΣ ǿ ǘȅƳ ǇǊŀǿŀ Řƻ ŘȅǎǇƻƴƻǿŀƴƛŀ ǘȅƳ ƳŀƧŊǘƪƛŜƳ ōŜȊ ƧŜƎƻ ƴŀōȅŎƛŀΣ  

Ŏύ ƴŀōȅŎƛŜ ƭǳō ƻǎƛŊgniťŎƛŜ ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ǿ ǇƻŘƳƛƻŎƛŜ ƻōƧťǘȅƳ ƻŎƘǊƻƴŊ ŀƭōƻ ƴŀōȅŎƛŜ ŘƻƳƛƴŀŎƧƛ ƴŀŘ 

ǘŀƪƛƳ ǇƻŘƳƛƻǘŜƳ ƧŜǎǘ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴŜ ǿ ƛƳƛŜƴƛǳ ǿƱŀǎƴȅƳΣ ŀƭŜ na zlecenie innego podmiotu, w tym w ramach 

ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ǳƳƻǿȅ ƻ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛŜ ǇƻǊǘŦŜƭŜƳ ǿ ǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳ ¦ǎǘŀǿȅ ƻ hōǊƻŎƛŜ LƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ CƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛΣ  

Řύ ƴŀōȅŎƛŜ ƭǳō ƻǎƛŊgniťŎƛŜ ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ǿ ǇƻŘƳƛƻŎƛŜ ƻōƧťǘȅƳ ƻŎƘǊƻƴŊ ŀƭōƻ ƴŀōȅŎƛŜ ŘƻƳƛƴŀŎƧƛ ƴŀŘ 

takim podmiotem jest dokonywane przez podmiot, z ktƽǊȅƳ ƛƴƴȅ ǇƻŘƳƛƻǘ ȊŀǿŀǊƱ ǳƳƻǿťΣ ƪǘƽrej przedmiotem 
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ƧŜǎǘ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŜ ǳǇǊŀǿƴƛŜƵ Řƻ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳ ōŊŘȋ ƛƴƴȅŎƘ ǳǇǊŀǿƴƛŜƵ Řƻ ǳŘȊƛŀƱƽǿΣ ŀƪŎƧƛ ŀƭōƻ ƛƴƴȅŎƘ 

ǇǊŀǿ ǳŘȊƛŀƱƻǿȅŎƘ ƭǳō ǇǊŀǿ Ȋ ǳŘȊƛŀƱƽǿΣ ŀƪŎƧƛ ŀƭōƻ ƛƴƴȅŎƘ ǇǊŀǿ ǳŘȊƛŀƱƻǿȅŎƘ ǇƻŘƳƛƻǘǳ ƻōƧťǘŜƎƻ ƻŎƘǊƻƴŊΣ  

Ŝύ ƴŀōȅŎƛŜ ƭǳō ƻǎƛŊgniťŎƛŜ ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ŀƭōƻ ƴŀōȅŎƛŜ ŘƻƳƛƴŀŎƧƛ ƴŀŘ ǇƻŘƳƛƻǘŜƳ ƻōƧťǘȅƳ ƻŎƘǊƻƴŊ 

ƧŜǎǘ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ƎǊǳǇť ŘǿƽŎƘ ƭǳō ǿƛťŎŜƧ ƻǎƽōΣ ƧŜȍŜƭƛ ŎƘƻŎƛŀȍōȅ ƧŜŘƴŊ Ȋ ǘȅŎƘ ƻǎƽb jest podmiot, z ktƽrym 

ƛƴƴȅ ǇƻŘƳƛƻǘ ȊŀǿŀǊƱ ǳƳƻǿťΣ ŘƻǘȅŎȊŊŎŊ ƴŀōȅǿŀƴƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ŀƭōƻ ŀƪŎƧƛ ǇƻŘƳƛƻǘǳ ƻōƧťǘŜƎƻ ƻŎƘǊƻƴŊΣ ōŊŘȋ 

ŎƘƻŏōȅ ƴŀōȅǿŀƴƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ŀƭōƻ ŀƪŎƧƛ ƭǳō ǎƪƱŀŘƴƛƪƽǿ ƳŀƧŊǘƪǳ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ 

tƻƭǎƪƛŜƧΣ ƧŜȍŜƭƛ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ǘŜƧ ǳƳƻǿȅ ƧŜǎǘ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŜ ǳǇǊŀǿƴƛŜƵ Řƻ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳ ōŊŘȋ ƛƴƴȅŎƘ 

ǳǇǊŀǿƴƛŜƵ Řƻ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ŀƭōƻ ŀƪŎƧƛ ƭǳō ǇǊŀǿ Ȋ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ŀƭōƻ ŀƪŎƧƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ 

Polskiej, 

Ŧύ ƴŀōȅŎƛŜ ƭǳō ƻǎƛŊgniťŎƛŜ ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ǿ ǇƻŘƳƛƻŎƛŜ ƻōƧťǘȅƳ ƻŎƘǊƻƴŊ ŀƭōƻ ƴŀōȅŎƛŜ ŘƻƳƛƴŀŎƧƛ ƴŀŘ 

ǘŀƪƛƳ ǇƻŘƳƛƻǘŜƳ ƧŜǎǘ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ǇƻŘƳƛƻǘ ŘȊƛŀƱŀƧŊŎȅ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǇƛǎŜƳƴŜƎƻ ƭǳō ǳǎǘƴŜƎƻ 

ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜƎƻ ƴŀōȅǿŀƴƛŀ ǇǊȊŜȊ ǎǘǊƻƴȅ ǘŀƪƛŜƎƻ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ŀƭōƻ ŀƪŎƧƛ ƭǳō ǎƪƱŀŘƴƛƪƽw 

ƳŀƧŊǘƪǳ ǇƻŘƳƛƻǘǳ ƻōƧťǘŜƎƻ ƻŎƘǊƻƴŊ ƭǳō ƴŀōȅǿŀƴƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ŀƭōƻ ŀƪŎƧƛ ƭǳō ǎƪƱŀŘƴƛƪƽǿ ƳŀƧŊǘƪǳ 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧΦ  

tƻƴŀŘǘƻΣ ¦ǎǘŀǿŀ ƻ YƻƴǘǊƻƭƛ LƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ǊŜƎǳƭǳƧŜ ǘŀƪȍŜ ǇǊȊȅǇŀŘŜƪ ǘȊǿΦ ƴŀōȅŎƛŀ ƴŀǎǘťǇŎȊŜƎƻΦ Stosownie do art. 

мнŎ ǳǎǘΦ у ¦ǎǘŀǿȅ ƻ YƻƴǘǊƻƭƛ LƴǿŜǎǘȅŎƧƛΣ ǇǊȊŜȊ ƴŀōȅŎƛŜ ƭǳō ƻǎƛŊgniťŎƛŜ ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ŀƭōƻ ƴŀōȅŎƛŜ 

ŘƻƳƛƴŀŎƧƛ ǊƻȊǳƳƛŜ ǎƛť ǊƽǿƴƛŜȍ ǇǊȊȅǇŀŘƪƛΣ ƎŘȅ ǇƻŘƳƛƻǘ ƴŀōťŘȊƛŜ ƭǳō ƻǎƛŊƎƴƛŜ ȊƴŀŎȊŊŎŜ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿƻ ŀƭōƻ 

ƴŀōťŘȊƛŜ ŘƻƳƛƴŀŎƧť ƴŀŘ ǇƻŘƳƛƻǘŜƳ ƻōƧťǘȅƳ ƻŎƘǊƻƴŊ ōŊŘȋ ƻǎƛŊƎƴƛŜ ƭǳō ǇǊȊŜƪǊƻŎȊȅ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻ нл҈ ŀƭōƻ 

40% ogƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽǿ ǿ ƻǊƎŀƴƛŜ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎȅƳ ǇƻŘƳƛƻǘǳ ƻōƧťǘŜƎƻ ƻŎƘǊƻƴŊΣ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ȊȅǎƪŀŎƘ ǇƻŘƳƛƻǘǳ 

ƻōƧťǘŜƎƻ ƻŎƘǊƻƴŊ ƭǳō ǳŘȊƛŀƱǳ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜƎƻ ǿ ǎǇƽƱŎŜ ƻǎƻōƻǿŜƧ ōťŘŊŎŜƧ ǇƻŘƳƛƻǘŜƳ ƻōƧťǘȅƳ ƻŎƘǊƻƴŊ ǿ 

ƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛǳ Řƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǿƪƱŀŘƽǿ ǿƴƛŜǎƛƻƴȅŎƘ Řƻ ǘŜƧ ǎǇƽƱƪƛΣ ǿ ǿȅƴƛƪǳΥ  

ŀύ ǳƳƻǊȊŜƴƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ŀƭōƻ ŀƪŎƧƛ ǇƻŘƳƛƻǘǳ ƻōƧťǘŜƎƻ ƻŎƘǊƻƴŊ ōŊŘȋ ƴŀōȅŎƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ŀƭōƻ ŀƪŎƧƛ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ǘŜƎƻ 

podmiotu,  

ōύ ǇƻŘȊƛŀƱǳ ǇƻŘƳƛƻǘǳ ƻōƧťǘŜƎƻ ƻŎƘǊƻƴŊ ŀƭōƻ ǇƻƱŊŎȊŜƴƛŀ Ǝƻ Ȋ ƛƴƴȅƳ ǇƻŘƳƛƻǘŜƳΣ  

Ŏύ ȊƳƛŀƴȅ ǳƳƻǿȅ ŀƭōƻ ǎǘŀǘǳǘǳ ǇƻŘƳƛƻǘǳ ƻōƧťǘŜƎƻ ƻŎƘǊƻƴŊ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǳǇǊȊȅǿƛƭŜƧƻǿŀƴƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ŀƭōƻ ŀƪŎƧƛΣ 

ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ȊȅǎƪŀŎƘΣ ǳǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀ ōŊŘȋ ȊƳƛŀƴȅ ƭǳō ȊƴƛŜǎƛŜƴƛŀ ǳǇǊŀǿƴƛŜƵ ǇǊȊȅǎƱǳƎǳƧŊŎȅŎƘ 

poszczegƽlnymwspƽlnikom, akcjonariuszom albo uczestnikom tego podmiotu. 

Zgodnie z art. 12f ust. 1 Ustawy o Kontroli Inwestycji podmiot, ktƽǊȅ ȊŀƳƛŜǊȊŀ ƴŀōȅŏ ƭǳō ƻǎƛŊƎƴŊŏ ȊƴŀŎȊŊŎŜ 

ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿƻ ŀƭōƻ ƴŀōȅŏ ŘƻƳƛƴŀŎƧťΣ ƧŜǎǘ ƻōƻǿƛŊȊŀƴȅ ƪŀȍŘƻǊŀȊƻǿƻ ȊƱƻȍȅŏ ƻǊƎŀƴƻǿƛ ƪƻƴǘǊƻƭƛ ǳǇǊȊŜŘƴƛŜ 

zawiadomienie ƻ ȊŀƳƛŀǊȊŜ ƧŜƎƻ ŘƻƪƻƴŀƴƛŀΣ ŎƘȅōŀ ȍŜ ƻōƻǿƛŊȊŜƪ ǘŜƴ ǎǇƻŎȊȅǿŀ ƴŀ ƛƴƴȅŎƘ ǇƻŘƳƛƻǘŀŎƘΣ ȊƎƻŘƴƛŜ 

z art. 12f ust. 2-4 Ustawy o Kontroli Inwestycji.  

 

½ŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŀ ŘƻƪƻƴǳƧŜ ǎƛť Ŏƻ Řƻ ȊŀǎŀŘȅ ǇǊȊŜŘ ȊŀǿŀǊŎƛŜƳ ƧŀƪƛŜƧƪƻƭǿƛŜƪ ǳƳƻǿȅ ǊƻŘȊŊŎŜƧ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŜ Řƻ 

nabycia lub oǎƛŊgniťŎƛŀ ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ŀƭōƻ ƴŀōȅŎƛŀ ŘƻƳƛƴŀŎƧƛ ōŊŘȋ ǇǊȊŜŘ ŘƻƪƻƴŀƴƛŜƳ ƛƴƴŜƧ 

ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ ǇǊŀǿƴŜƧ ŀƭōƻ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ ǇǊŀǿƴȅŎƘ ǇǊƻǿŀŘȊŊŎȅŎƘ Řƻ ƴŀōȅŎƛŀ ƭǳō ƻǎƛŊgniťŎƛŀ ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ 

albo nabycia dominacji. Ponadto, w przypadku, gdy do nabycia lub ƻǎƛŊgniťŎƛŀ ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ŀƭōƻ 

ƴŀōȅŎƛŀ ŘƻƳƛƴŀŎƧƛ ŘƻŎƘƻŘȊƛ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ȊŀǿŀǊŎƛŀ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ ƧŜŘƴŜƧ ǳƳƻǿȅ ƭǳō Řƻƪƻƴŀƴƛŀ ƛƴƴŜƧ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ 

ǇǊŀǿƴŜƧΣ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŀ ŘƻƪƻƴǳƧŜ ǎƛť ǇǊȊŜŘ ȊŀǿŀǊŎƛŜƳ ƻǎǘŀǘƴƛŜƧ ǳƳƻǿȅ ŀƭōƻ ŘƻƪƻƴŀƴƛŜƳ ƻǎǘŀǘƴƛŜƧ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ 

prawnej proǿŀŘȊŊŎŜƧ Řƻ ƴŀōȅŎƛŀ ƭǳō ƻǎƛŊgniťŎƛŀ ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ŀƭōƻ ƴŀōȅŎƛŀ ŘƻƳƛƴŀŎƧƛΣ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ 

ƧŜǏƭƛ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ Řǿŀ ǇƻŘƳƛƻǘȅ ŘȊƛŀƱŀƧŊ ǿ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳΣ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŜ ǎƪƱŀŘŀƧŊ ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ ǎǘǊƻƴȅ 

ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀ ƱŊŎȊƴƛŜΦ hǊƎŀƴ ƪƻƴǘǊƻƭƛΣ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŘŜŎȅȊƧƛΣ ȊƎƱŀǎȊŀ ǎǇǊȊŜŎƛǿ ǿƻōŜŎ ƴŀōȅŎƛŀ ƭǳō ƻǎƛŊgniťŎƛŀ 

ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ŀƭōƻ ƴŀōȅŎƛŀ ŘƻƳƛƴŀŎƧƛ ƴŀŘ ǇƻŘƳƛƻǘŜƳ ƻōƧťǘȅƳ ƻŎƘǊƻƴŊΣ ǿ ǘȅƳ ǘŀƪȍŜ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ 

ƴŀōȅŎƛŀ ǇƻǏǊŜŘƴƛŜƎƻ ƭǳō ƴŀǎǘťǇŎȊŜƎƻΣ ƧŜȍeli:  

1) ǇƻŘƳƛƻǘ ǎƪƱŀŘŀƧŊŎȅ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŜ ƴƛŜ ǳȊǳǇŜƱƴƛƱ ǿ ǿȅȊƴŀŎȊƻƴȅƳ ǘŜǊƳƛƴƛŜ ōrakƽw formalnych w 

ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛǳ ƭǳō ȊŀƱŊŎȊŀƴȅŎƘ Řƻ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŀ ŘƻƪǳƳŜƴǘƽw lub informacji albo wezwany podmiot 

ƴƛŜ ȊƱƻȍȅƱ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƭǳō ŘƻƪǳƳŜƴǘƽw na wezwanie organu kontroli lub  

2) ǇƻŘƳƛƻǘ ǎƪƱŀŘŀƧŊŎȅ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŜ ƴƛŜ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƱ ŘƻŘŀǘƪƻǿȅŎƘ ǇƛǎŜƳƴȅŎƘ ǿȅƧŀǏƴƛŜƵ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ 

wyznaczonym przez organ kontroli lub  

3) ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ƴŀōȅŎƛŜƳ ƭǳō ƻǎƛŊgniťŎƛŜƳ ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ŀƭōƻ ƴŀōȅŎƛŜƳ ŘƻƳƛƴŀŎƧƛ ƛǎǘƴƛŜƧŜ 

ǇǊȊȅƴŀƧƳƴƛŜƧ ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴŜ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŜ Řƭŀ ǇƻǊȊŊŘƪǳ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƎƻ ƭǳō ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿŀ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƎƻ 
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Rzeczypospolitej Polskiej lub zdrowia publicznego w Rzeczypospolitej Polskiej - ǇǊȊȅ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛǳ ŀǊǘΦ 

52 ust. 1 i art. 65 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej oraz art. 4 ust. 2 Traktatu o Unii 

Europejskiej, lub  

4) ōǊŀƪ ƧŜǎǘ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ǳǎǘŀƭŜƴƛŀΣ ŎȊȅ ƴŀōȅǿŎŀ ǇƻǎƛŀŘŀ ƻōȅǿŀǘŜƭǎǘǿƻ ǇŀƵǎǘǿŀ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛŜƎƻ - w 

przypadku osƽō ŦƛȊȅŎȊƴȅŎƘ ŀƭōƻ ǇƻǎƛŀŘŀ ƭǳō ǇƻǎƛŀŘŀƱ ƻŘ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ Řǿƽch lat od dnia 

ǇƻǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎŜƎƻ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛŜ ǎƛŜŘȊƛōȅ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ ǇŀƵǎǘǿŀ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛŜƎƻ - w przypadku 

podmiotƽǿ ƛƴƴȅŎƘ ƴƛȍ ƻǎƻōȅ ŦƛȊȅŎȊƴŜΣ ƭǳō  

5) ƴŀōȅŎƛŜ ƭǳō ƻǎƛŊgniťŎƛŜ ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ŀƭōƻ ƴŀōȅŎƛŜ ŘƻƳƛƴŀŎƧƛ ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ ƴŜƎŀǘȅǿƴȅ ǿǇƱȅǿ 

ƴŀ ǇǊƻƧŜƪǘȅ ƛ ǇǊƻƎǊŀƳȅ ƭŜȍŊŎŜ ǿ ƛƴǘŜǊŜǎƛŜ ¦ƴƛƛ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƧΦ 

Nabycie ƭǳō ƻǎƛŊgniťŎƛŜ ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ŀƭōƻ ƴŀōȅŎƛŜ ŘƻƳƛƴŀŎƧƛ ŘƻƪƻƴŀƴŜΥ  

1) ōŜȊ ȊƱƻȍŜƴƛŀ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŀ ŀƭōƻ  

2) pomimo wydania decyzji o sprzeciwie,  

ƧŜǎǘ ƴƛŜǿŀȍƴŜΣ ŎƘȅōŀ ȍŜ ǿȅŘŀƴƻ ŘŜŎȅȊƧťΣ ƻ ƪǘƽrej mowa w art. 12j ust. 3. Ustawy o Kontroli Inwestycji, tj. 

ǎǘǿƛŜǊŘȊŀƧŊŎŊ ŘƻǇǳǎȊŎȊŀƭƴƻǏŏ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ǇǊŀǿ Ȋ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ŀƭōƻ ŀƪŎƧƛ ǇƻŘƳƛƻǘǳ ƻōƧťǘŜƎƻ ƻŎƘǊƻƴŊΣ ǿ ǎǇƻǎƽb 

ƴƛŜǿȅƪǊŀŎȊŀƧŊŎȅ ǇƻȊŀ ȊƴŀŎȊŊŎŜ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿƻΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƻǎƛŊgniťŎƛŀ ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ǿ ǇƻŘƳƛƻŎƛŜ 

ƻōƧťǘȅƳ ƻŎƘǊƻƴŊΣ ƧŜȍŜƭƛ ǿ ǘƻƪǳ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ ƴƛŜ Ƴƻȍƴŀ ōȅƱƻ ǎǘǿƛŜǊŘȊƛŏΣ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƧŀƪƛŎƘ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ 

ǇƻŘƳƛƻǘ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ȊƴŀŎȊŊŎŜ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿƻΦ 

 

1.1. LƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƻ ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧƛ ƭǳō ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ōťŘŊŎȅŎƘ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ 

ǿƴƛƻǎƪǳ ƻ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜΣ ƳŀƧŊŎȅŎƘ ƳƛŜƧǎŎŜ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ мн ƳƛŜǎƛťŎȅ ǇƻǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎȅŎƘ 

Řŀǘť ȊƱƻȍŜƴƛŀ ǿƴƛƻǎƪǳ ƻ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ ς ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅƳ ǿ Ϡ п ǳǎǘΦ м ½ŀƱŊŎȊƴƛƪŀ bǊ о Řƻ 

Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu 

 

Akcje serii A 
!ƪŎƧŜ ȊǿȅƪƱŜ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ ! ǿ ƭƛŎȊōƛŜ олсΦлллΣлл όǘǊȊȅǎǘŀ ǎȊŜǏŏ ǘȅǎƛťŎȅύ ǎȊǘǳƪ ǇƻǿǎǘŀƱȅ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ 
ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǎǇƽƱƪƛ ½ŜƴŜǊƛǎ tǊƻƧŜƪǘȅ ǎǇƽƱƪŀ Ȋ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛŊ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ 
tƻȊƴŀƴƛǳ ƛ ȊŀǿƛŊȊŀƴƛŀ ǎǇƽƱƪƛ ½ŜƴŜǊƛǎ tǊƻƧŜƪǘȅ {Φ!Φ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ tƻȊƴŀƴƛǳ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ¦ŎƘǿŀƱȅ ƴǊ н 
Nadzwyczajnego ZgromaŘȊŜƴƛŀ ²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿ Ȋ Řƴƛŀ мл ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ нлнл Ǌƻƪǳ Ǌep. A nr 3502/2020. Cena 
ƴƻƳƛƴŀƭƴŀ ŀƪŎƧƛ ȊƻǎǘŀƱŀ ǳǎǘŀƭƻƴŀ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ лΣрл t[bΦ bŀǎǘťǇƴƛŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ¦ŎƘǿŀƱȅ ƴǊ м bŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜƎƻ 
²ŀƭƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ !ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ǎǇƽƱƪƛ ½ŜƴŜǊƛǎ tǊƻƧŜƪǘȅ {Φ!Φ ƻōƧťǘŜƧ ŀƪǘŜm notarialnym z dnia 16 lutego 
нлнм ǊΦΣ wŜǇΦ ! рлрκнлнм ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ȊƳƛŀƴȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ ŀƪŎƧƛ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ǇƻŘȊƛŀƱǳ ŀƪŎƧƛ ƻǊŀȊ ȊƳƛŀƴȅ 
ǎǘŀǘǳǘǳ {ǇƽƱƪƛ ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ ǿȅŜƳƛǘƻǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť ŀƪŎƧŜΣ ǘƻ ƧŜǎǘ олсΦллл ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ ! 
ǳƭŜƎƱȅ ǇƻŘȊƛŀƱƻǿƛ ƴŀ р ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ ! ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ лΣмл ȊƱ ƪŀȍŘŀΦ ¢ȅƳ ǎŀƳȅƳ 
ȊǿƛťƪǎȊȅƱŀ ǎƛť ƻƎƽƭƴŀ ƭƛŎȊōŀ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ ! Ȋ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿŜƧ ƭƛŎȊōȅ олсΦллл όǘǊȊȅǎǘŀ ǎȊŜǏŎ ǘȅǎƛťŎȅύ ǎȊǘǳƪ ŀƪŎƧƛ ƴŀ 
ƭƛŎȊōť мΦролΣллл όƧŜŘŜƴ Ƴƛƭƛƻƴ ǇƛťŏǎŜǘ ǘǊȊȅŘȊƛŜǏŎƛ ǘȅǎƛťŎȅύ ǎȊǘǳƪ ŀƪŎƧƛΣ ǇǊȊȅ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛǳ ƴƛŜȊƳƛŜƴƛƻƴŜƧ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ 
ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ {ǇƽƱƪƛ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ мроΦлллΣлл ȊƱΦ 
 

Subskrypcja akcji serii B 

 

!ƪŎƧŜ ȊǿȅƪƱŜ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ . ǇƻǿǎǘŀƱȅ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ¦ŎƘǿŀƱȅ ƴǊ мм ½ǿȅŎȊŀƧƴŜƎƻ ²ŀƭƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ 
!ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ǎǇƽƱƪƛ ½ŜƴŜǊƛǎ tǊƻƧŜƪǘȅ {Φ!Φ ƻōƧťǘŜƧ ŀƪǘŜƳ ƴƻǘŀǊƛŀƭƴȅƳ Ȋ Řƴƛŀ нф ƳŀǊŎŀ нлнм ǊΦΣ wŜǇΦ ! нспоκнлнм 
ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ {ǇƽƱƪƛ ǇƻǇǊȊŜȊ ŜƳƛǎƧť ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . ǿ ŘǊƻŘȊŜ ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧƛ ƻǘǿŀǊǘŜƧ 
ƛ ǇƻȊōŀǿƛŜƴƛŀ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿȅŎƘ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ǇǊŀǿŀ ǇƻōƻǊǳ ǿ ŎŀƱƻǏŎƛ ƻǊŀȊ ȊƳƛŀƴȅ {ǘŀǘǳǘǳ {ǇƽƱƪƛΦ 
hǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜƳ ½ŀǊȊŊŘǳ {ǇƽƱƪƛ ƻōƧťǘȅƳ ŀƪǘŜƳ ƴƻǘŀǊƛŀƭƴȅƳ Ȋ Řƴƛŀ мн ƳŀƧŀ нлнм ǊΦΣ wŜǇΦ офрлκнлн1 wskazano, 
ƛȍ Ǉƻ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛǳ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ . ƛ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ ǏǊƻŘƪƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƴŀ ƛŎƘ 
ƻǇƱŀŎŜƴƛŜΣ ƪŀǇƛǘŀƱ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ {ǇƽƱƪƛ ȊƻǎǘŀƱ ǇƻŘǿȅȍǎȊƻƴȅ ƻ ƪǿƻǘť ннΦфлмΣлл ȊƱ όŘǿŀŘȊƛŜǏŎƛŀ Řǿŀ ǘȅǎƛŊŎŜ 
ŘȊƛŜǿƛťŏǎŜǘ ƧŜŘŜƴ ǘȅǎƛťŎȅ ȊƱƻǘȅŎƘύ dzieƭŊŎ ǎƛť ƴŀ ннфΦлмл όŘǿƛŜǏŎƛŜ ŘǿŀŘȊƛŜǏŎƛŀ ŘȊƛŜǿƛťŏ ǘȅǎƛťŎȅ ŘȊƛŜǎƛťŏύ ŀƪŎƧƛ 
ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ .Φ  

 
9ƳƛǎƧŀ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . ǇǊȊŜōƛŜƎŀƱŀ ǿ ǘǊȅōƛŜ ƻŦŜǊǘȅ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ Řƻ мΦлллΦллл ŜǳǊƻΣ ŀ ŦǳƴƪŎƧť ŦƛǊƳȅ 
ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜƧ ǇŜƱƴƛƱ Dom Maklerski INC {Φ!ΦΣ ǿ ǘȅƳ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƱ ǿŀǊǳƴƪƛ ŜƳƛǎƧƛ ƴŀ ǎǘǊƻƴƛŜ 
http://crowdconnect.plΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƱ ǿŀǊǳƴƪƛ ƻŦŜǊǘȅ ǘŀƪȍŜ ƴŀ ǿƱŀǎƴŜƧ ǎǘǊƻƴƛŜ ƛƴǘŜǊƴŜǘƻǿŜƧ 

http://crowdconnect.pl/


Dokument Informacyjny ZENERIS PROJEKTY S.A. 

 Strona | 43 

https://zenerisprojekty.pl/. Dokument oŦŜǊǘƻǿȅ ȊƻǎǘŀƱ ǳŘƻǎǘťǇƴƛƻƴȅ ǿǊŀȊ ȊŜ ǎǘŀǊǘŜƳ ƻŦŜǊǘȅ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΣ ǘƧΦ ǿ 
dniu 20 kwietnia нлнм ǊΦ ƛ ōȅƱ ŘƻǎǘťǇƴȅ Řƻ ƧŜƧ ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŀ ǿ Řƴƛǳ 5 maja 2021 r. Aktualnie archiwalny dokument 
ƻŦŜǊǘƻǿȅ ŘƻǎǘťǇƴȅ ƧŜǎǘ ǇƻŘ ŀŘǊŜǎŜƳΥ 
 https://crowdconnect.pl/files/attachments/Dokument_Ofertowy_Zeneris%20Projekty.pdf  9ƳƛǎƧŀ ȊƻǎǘŀƱŀ 
ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊƻƴŀ ōŜȊ ƻōƻǿƛŊȊƪǳ ǎǇƻǊȊŊŘȊŀƴƛŀ ƛ ȊŀǘǿƛŜǊŘȊŀƴƛŀ ǇǊƻǎǇŜƪǘǳ ŜƳƛǎȅƧƴŜƎƻ na podstawie art. 1 ust. 3 
wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ tŀǊƭŀƳŜƴǘǳ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƎƻ ƛ wŀŘȅ ό¦9ύ нлмтκммнф Ȋ Řƴƛŀ мп ŎȊŜǊǿŎŀ нлмт ǊΦ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ 
ǇǊƻǎǇŜƪǘǳΣ ƪǘƽǊȅ Ƴŀ ōȅŏ Ǉǳōƭƛƪƻǿŀƴȅ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ƻŦŜǊǘŊ ǇǳōƭƛŎȊƴŊ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ƭǳō 
dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE oraz art. 37a 
ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻŦŜǊŎƛŜ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ƛ ǿŀǊǳƴƪŀŎƘ ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƴƛŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ Řƻ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴŜƎƻ 
ǎȅǎǘŜƳǳ ƻōǊƻǘǳ ƻǊŀȊ ƻ ǎǇƽƱƪŀŎƘ ǇǳōƭƛŎȊƴȅŎƘΦ ½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ отŀΦ ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻŦŜǊŎƛŜ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ƛ ǿŀǊǳƴkach 
ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƴƛŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ Řƻ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴŜƎƻ ǎȅǎǘŜƳǳ ƻōǊƻǘǳ ƻǊŀȊ ƻ ǎǇƽƱƪŀŎƘ ǇǳōƭƛŎȊƴȅŎƘ 
ƻŦŜǊǘŀ ǇǳōƭƛŎȊƴŀ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘΣ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ƪǘƽǊŜƧ ȊŀƪƱŀŘŀƴŜ ǿǇƱȅǿȅ ōǊǳǘǘƻ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ƭǳō ƻŦŜǊǳƧŊŎŜƎƻ 
ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ ¦ƴƛƛ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƧΣ ƭƛŎȊƻƴŜ ǿŜŘƱǳƎ ƛŎƘ ŎŜƴȅ ŜƳƛǎȅƧƴŜƧ ƭǳō ŎŜƴȅ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ Ȋ Řƴƛŀ ƧŜƧ ǳǎǘŀƭŜƴƛŀΣ 
ǎǘŀƴƻǿƛŊ ƴƛŜ ƳƴƛŜƧ ƴƛȍ млл ллл ŜǳǊƻ ƛ ƳƴƛŜƧ ƴƛȍ м ллл ллл ŜǳǊƻΣ ƛ ǿǊŀȊ Ȋ ǿǇƱȅǿŀƳƛΣ ƪǘƽǊŜ ŜƳƛǘŜƴǘ ƭǳō ƻŦŜǊǳƧŊŎȅ 
ȊŀƳƛŜǊȊŀƱ ǳȊȅǎƪŀŏ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǘŀƪƛŎƘ ƻŦŜǊǘ ǇǳōƭƛŎȊƴȅŎƘ ǘŀƪƛŎƘ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘΣ dokonanych w okresie 
ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŎƘ мн ƳƛŜǎƛťŎȅΣ ƴƛŜ ōťŘŊ ƳƴƛŜƧǎȊŜ ƴƛȍ млл ллл ŜǳǊƻ ƛ ōťŘŊ ƳƴƛŜƧǎȊŜ ƴƛȍ м ллл ллл ŜǳǊƻΣ ǿȅƳŀƎŀ 
ǳŘƻǎǘťǇƴƛŜƴƛŀ Řƻ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ŘƻƪǳƳŜƴǘǳ ȊŀǿƛŜǊŀƧŊŎŜƎƻ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƻ ǘŜƧ ƻŦŜǊŎƛŜΦ 5ƻƪǳƳŜƴǘ 
LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴȅΣ ǎǇƻǊȊŊŘȊƻƴȅ ƴŀ ǇƻŘǎtawie art. 37a ustawy o ofercie publicznej zawiera podstawowe informacje 
ƻ ŜƳƛǘŜƴŎƛŜ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘΣ ǿ ǘȅƳ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜΣ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƻ ƻŦŜǊƻǿŀƴȅŎƘ ǇŀǇƛŜǊŀŎƘ 
ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ ƻ ǿŀǊǳƴƪŀŎƘ ƛ ȊŀǎŀŘŀŎƘ ƻŦŜǊǘȅΣ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƻ ǇƭŀƴƻǿŀƴȅƳ sposobie 
ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŀ ǏǊƻŘƪƽǿ ǳȊȅǎƪŀƴȅŎƘ Ȋ ŜƳƛǎƧƛ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘΣ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƻ ƛǎǘƻǘƴȅŎƘ 
ŎȊȅƴƴƛƪŀ ǊȅȊȅƪŀ ƻǊŀȊ ƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ƻ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛ Ȋŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ȊŀǿŀǊǘŜ ǿ ǘȅƳ ŘƻƪǳƳŜƴŎƛŜΦ 
hƎƱƻǎȊŜƴƛŜ ǿȊȅǿŀƧŊŎŜ Řƻ ȊŀǇƛǎȅǿŀƴƛŀ ǎƛť ƴŀ ŀƪŎƧŜ {ǇƽƱƪƛ ȊƻǎǘŀƱƻ ƻǇǳōƭƛƪƻǿŀƴŜ ǿ aƻƴƛǘƻǊȊŜ {ŊŘƻǿȅƳ ƛ 
Gospodarczym w dniu 13 kwietnia 2021 r. (nr 70/2021). 

 
 
Dŀǘȅ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŀ ƛ ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŀ ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧƛ akcji ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ serii B: 
 

¶ I transza od dnia 20 kwietnia 2021 r. do dnia 27 kwietnia 2021 r.; 

¶ II transza od dnia 27 kwietnia 2021 r. do dnia 4 maja 2021 r. 
 

1) Řŀǘŀ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŀ ƛ ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŀ ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧƛ ƭǳō ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΤ  

a. Řŀǘŀ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŀΥ 20 kwietnia 2021 r.  

b. Řŀǘŀ ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŀΥ 4 maja 2021 r. 

 

2) Řŀǘŀ ǇǊȊȅŘȊƛŀƱǳ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΥ  

6 maja 2021 r. 

 

3) ƭƛŎȊōŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƻōƧťǘȅŎƘ ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧŊ ƭǳō ǎǇǊȊŜŘŀȍŊΥ  

229.010 sztuk akcji serii B 

 

4) ǎǘƻǇŀ ǊŜŘǳƪŎƧƛ ǿ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǘǊŀƴǎȊŀŎƘ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ŎƘƻŏ ǿ ƧŜŘƴŜƧ ǘǊŀƴǎȊȅ ƭƛŎȊōŀ 

ǇǊȊȅŘȊƛŜƭƻƴȅŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ōȅƱŀ ƳƴƛŜƧǎȊŀ ƻŘ ƭƛŎȊōȅ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ƴŀ 

ƪǘƽǊŜ ȊƱƻȍƻƴƻ ȊŀǇƛǎȅΥ  

ƴƛŜ ǿȅǎǘŊǇƛƱŀ 

 

5) ƭƛŎȊōŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ǇǊȊȅŘȊƛŜƭƻƴŜ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƧ ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧƛ 

ƭǳō ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΥ  

229.010 sztuk akcji serii B 

 

6) ŎŜƴŀΣ Ǉƻ ƧŀƪƛŜƧ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ōȅƱȅ ƴŀōȅǿŀƴŜ όƻōŜƧƳƻǿŀƴŜύΥ  

13,10 ȊƱ 

 



Dokument Informacyjny ZENERIS PROJEKTY S.A. 

 Strona | 44 

сŀύ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŀ ƻ ǎǇƻǎƻōƛŜ ƻǇƱŀŎŜƴƛŀ ƻōƧťǘȅŎƘ όƴŀōȅǘȅŎƘύ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘΣ ȊŜ ǿǎƪŀȊŀƴƛŜƳ 

ǎȊŎȊŜƎƽƱƻǿȅŎƘ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƻōŜƧƳǳƧŊŎȅŎƘΥ  

!ƪŎƧŜ ǎŜǊƛƛ . ȊƻǎǘŀƱȅ ƻōƧťǘŜ όƴŀōȅǘŜύ Ȋŀ ǿƪƱŀŘȅ ǇƛŜƴƛťȍƴŜΣ ǘƧΦ ǇƻǇǊȊŜȊ ǿǇƱŀǘť ǏǊƻŘƪƽǿ ǇƛŜƴƛťȍƴȅŎƘ ƴŀ 

rachunek bankowy Emitenta. 

 

7) ƭƛŎȊōŀ ƻǎƽōΣ ƪǘƽǊŜ ȊƱƻȍȅƱȅ ȊŀǇƛǎȅ ƴŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ƻōƧťǘŜ ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧŊ ƭǳō ǎǇǊȊŜŘŀȍŊ ǿ 

ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǘǊŀƴǎȊŀŎƘΥ  

млм ƻǎƽō ŦƛȊȅŎȊƴȅŎƘ ƛ п ƻǎƻōȅ ǇǊŀǿƴŜ 

 

8) ƭƛŎȊōŀ ƻǎƽōΣ ƪǘƽǊȅƳ ǇǊȊȅŘȊƛŜƭƻƴƻ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƧ ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧƛ ƭǳō 

ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǿ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǘǊŀƴǎȊŀŎƘΥ  

млм ƻǎƽō ŦƛȊȅŎȊƴȅŎƘ ƛ п ƻǎƻōȅ ǇǊŀǿƴŜ 

 

уŀύ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŀ ŎȊȅ ƻǎƻōȅΣ ƪǘƽǊȅƳ ǇǊȊȅŘȊƛŜƭƻƴƻ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ǇǊȊŜǇǊowadzonej 

ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧƛ ƭǳō ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǿ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǘǊŀƴǎȊŀŎƘΣ ǎŊ ǇƻŘƳƛƻǘŀƳƛ ǇƻǿƛŊȊŀƴȅƳƛ Ȋ ŜƳƛǘŜƴǘŜƳ ǿ 

ǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳ Ϡ п ǳǎǘΦ с wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ hōǊƻǘǳΤ  

bƛŜ ǎŊ ǇƻŘƳƛƻǘŀƳƛ ǇƻǿƛŊȊŀƴȅƳƛΦ 

 

9) ƴŀȊǿȅ όŦƛǊƳȅύ ǎǳōŜƳƛǘŜƴǘƽǿΣ ƪǘƽǊȊȅ ƻōƧťƭƛ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ǳƳƽǿ ƻ 

ǎǳōŜƳƛǎƧťΣ Ȋ ƻƪǊŜǏƭŜƴƛŜƳ ƭƛŎȊōȅ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ƻōƧťƭƛΣ ǿǊŀȊ Ȋ ŦŀƪǘȅŎȊƴŊ ŎŜƴŊ 

ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ όŎŜƴŀ ŜƳƛǎȅƧƴŀ ƭǳō ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ Ǉƻ ƻŘƭiczeniu wynagrodzenia za 

ƻōƧťŎƛŜ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻΣ ǿ ǿȅƪƻƴŀƴƛǳ ǳƳƻǿȅ ǎǳōŜƳƛǎƧƛΣ ƴŀōȅǘŜƧ ǇǊȊŜȊ 

subemitenta):  

9ƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ȊŀǿƛŜǊŀƱ ǳƳƽǿ ƻ ǎǳōŜƳƛǎƧť 

 

10) ƱŊŎȊƴŜ ƻƪǊŜǏƭŜƴƛŜ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƪƻǎȊǘƽǿΣ ƪǘƽǊŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ȊŀƭƛŎȊƻƴŜ Řƻ ƪƻǎȊǘƽǿ ŜƳƛǎƧƛΣ ȊŜ wskazaniem 

ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƪƻǎȊǘƽǿ ǿŜŘƱǳƎ ƛŎƘ ǘȅǘǳƱƽǿΣ ǿ ǇƻŘȊƛŀƭŜ ǇǊȊȅƴŀƧƳƴƛŜƧ ƴŀ ƪƻǎȊǘȅΥ 

a. przygotowania i przeprowadzenia oferty: ффΦлпуΣму ȊƱ 

b. ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ǎǳōŜƳƛǘŜƴǘƽǿΣ ƻŘŘȊƛŜƭƴƛŜ Řƭŀ ƪŀȍŘŜƎƻ Ȋ ƴƛŎƘΥ лΣлл  

c. ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƎƻ ŘƻƪǳƳŜƴǘǳ ƛƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻ ƭǳō dokumentu informacyjnego, z 

ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ ƪƻǎȊǘƽǿ ŘƻǊŀŘȊǘǿŀΥ л ȊƱ 

d. promocji oferty: 0,00 

11) ƳŜǘƻŘŀ ǊƻȊƭƛŎȊŜƴƛŀ ǘȅŎƘ ƪƻǎȊǘƽǿ ǿ ƪǎƛťƎŀŎƘ ǊŀŎƘǳƴƪƻǿȅŎƘ ƛ ǎǇƻǎƽō ƛŎƘ ǳƧťŎƛŀ ǿ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ 

ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳ ŜƳƛǘŜƴǘŀΥ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ осΦ ǳǎǘΦ нōΦ ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ǊŀŎƘǳƴƪƻǿƻǏŎƛ 

Koszǘȅ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛ ǿŜŘƱǳƎ ŀǊǘΦ ос ǳǎǘΦ нō ǳǎǘŀǿȅ ƻ ǊŀŎƘǳƴƪƻǿƻǏŎƛΣ ǇƻƴƛŜǎƛƻƴŜ ǇǊȊȅ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛǳ ƪŀǇƛǘŀƱǳ 

ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ȊƳƴƛŜƧǎȊŀƧŊ ƪŀǇƛǘŀƱ ȊŀǇŀǎƻǿȅ Řƻ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƴŀŘǿȅȍƪƛ ŜƳƛǎƧƛ ƴŀŘ ǿŀǊǘƻǏŎƛŊ ƴƻƳƛƴŀƭƴŊ ŀƪŎƧƛ 

όϦŀƎƛƻϦύ ŀ ǇƻȊƻǎǘŀƱŊ ƛŎƘ ŎȊťǏŏ ȊŀƭƛŎȊŀ ǎƛť Řƻ ƪƻǎȊǘƽǿ Ŧinansowych. 

 

¢ǊŀƴǎŀƪŎƧŜ ƴŀ ŀƪŎƧŀŎƘ ǎŜǊƛƛ ! ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ мн ƳƛŜǎƛťŎȅ ƻŘ Řƴƛŀ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ 

dokumentu: 

 

_ŊŎȊƴŀ ƛƭƻǏŏ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ na akcjach 

 

LƭƻǏŏ ǘǊŀƴǎŀkcji  Cena nabycia (PLN) Wolumen ǿŀǊǘƻǏŏ όt[bύ 

12 13,10 263 298 3.449.203,8 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ 9ƳƛǘŜƴǘ 

 

Dnia 12 kwietnia 2021 roku tŀǿŜƱ ¢ǳǊƴƻ ōťŘŊŎȅ tǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅƳ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ŘƻƪƻƴŀƱ 

ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 54.000 akcji, po 13,10 ȊƱ ƪŀȍŘŀΣ ǘƧΦ Ȋŀ ƱŊŎȊƴŊ ŎŜƴť 707.400,00 ȊƱΣ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ƻǎƻōȅ ŦƛȊȅŎȊƴŜƧ 

ƴƛŜǇƻǿƛŊȊŀƴŜƧ Ȋ 9ƳƛǘŜƴǘŜƳΦ ¢ǊŀƴǎŀƪŎƧŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ƻǇƱŀŎƻƴŀ ǇǊȊŜƭŜǿŜƳ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ōŀƴƪƻǿȅ ǎǇǊȊŜŘŀƧŊŎŜƎƻΦ 
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5ƴƛŀ мн ƪǿƛŜǘƴƛŀ нлнм Ǌƻƪǳ tŀǿŜƱ ¢ǳǊƴƻ ōťŘŊŎȅ tǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅƳ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ŘƻƪƻƴŀƱ 

ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ омΦллл ŀƪŎƧƛΣ Ǉƻ моΣмл ȊƱ ƪŀȍŘŀΣ ǘƧΦ Ȋŀ ƱŊŎȊƴŊ ŎŜƴť плсΦмллΣлл ȊƱΣ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ƻǎƻōȅ ŦƛȊȅŎȊƴŜƧ 

ƴƛŜǇƻǿƛŊȊŀƴŜƧ Ȋ 9ƳƛǘŜƴǘŜƳΦ ¢ǊŀƴǎŀƪŎƧŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ƻǇƱŀŎƻƴŀ ǇǊȊŜƭŜǿŜƳ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ōŀƴƪƻǿȅ ǎǇǊȊŜŘŀƧŊŎŜƎƻΦ 

 

5ƴƛŀ мн ƪǿƛŜǘƴƛŀ нлнм Ǌƻƪǳ tŀǿŜƱ ¢ǳǊƴƻ ōťŘŊŎȅ tǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅƳ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ŘƻƪƻƴŀƱ 

ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ омΦллл ŀƪŎƧƛΣ Ǉƻ моΣмл ȊƱ ƪŀȍŘŀΣ ǘƧΦ Ȋŀ ƱŊŎȊƴŊ ŎŜƴť плсΦмллΣлл ȊƱΣ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ƻǎƻōȅ ŦƛȊȅŎȊƴŜƧ 

ƴƛŜǇƻǿƛŊȊŀƴŜƧ Ȋ 9ƳƛǘŜƴǘŜƳΦ ¢ǊŀƴǎŀƪŎƧŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ƻǇƱŀŎƻƴŀ ǇǊȊŜƭŜǿŜƳ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ōŀƴƪƻǿȅ ǎǇǊȊŜŘŀƧŊŎŜƎƻΦ 

 

5ƴƛŀ мп ƪǿƛŜǘƴƛŀ нлнм Ǌƻƪǳ tŀǿŜƱ ¢ǳǊƴƻ ōťŘŊŎȅ tǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅƳ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ŘƻƪƻƴŀƱ 

ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 15.267 ŀƪŎƧƛΣ Ǉƻ моΣмл ȊƱ ƪŀȍŘŀΣ ǘƧΦ Ȋŀ ƱŊŎȊƴŊ ŎŜƴť 199 997,70 ȊƱΣ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ƻǎƻōȅ ŦƛȊȅŎȊƴŜƧ ƴƛŜǇƻǿƛŊȊŀƴŜƧ 

Ȋ 9ƳƛǘŜƴǘŜƳΦ ¢ǊŀƴǎŀƪŎƧŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ƻǇƱŀŎƻƴŀ ǇǊȊŜƭŜǿŜƳ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ōŀƴƪƻǿȅ ǎǇǊȊŜŘŀƧŊŎŜƎƻΦ 

 

5ƴƛŀ мп ƪǿƛŜǘƴƛŀ нлнм Ǌƻƪǳ tŀǿŜƱ ¢ǳǊƴƻ ōťŘŊŎȅ tǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅƳ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ŘƻƪƻƴŀƱ 

ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 38 733 ŀƪŎƧƛΣ Ǉƻ моΣмл ȊƱ ƪŀȍŘŀΣ ǘƧΦ Ȋŀ ƱŊŎȊƴŊ ŎŜƴť 507 402,30 ȊƱΣ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ƻǎƻōȅ ŦƛȊȅŎȊƴŜƧ ƴƛŜǇƻǿƛŊȊŀƴŜƧ 

z EƳƛǘŜƴǘŜƳΦ ¢ǊŀƴǎŀƪŎƧŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ƻǇƱŀŎƻƴŀ ǇǊȊŜƭŜǿŜƳ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ōŀƴƪƻǿȅ ǎǇǊȊŜŘŀƧŊŎŜƎƻΦ 

 

Dnia 8 czerwca нлнм Ǌƻƪǳ tŀǿŜƱ ¢ǳǊƴƻ ōťŘŊŎȅ tǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅƳ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ŘƻƪƻƴŀƱ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 

7 634 ŀƪŎƧƛΣ Ǉƻ моΣмл ȊƱ ƪŀȍŘŀΣ ǘƧΦ Ȋŀ ƱŊŎȊƴŊ ŎŜƴť 100 005,40 ȊƱΣ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ƻǎƻōȅ ŦƛȊȅŎȊƴŜƧ ƴƛŜǇƻǿƛŊȊŀƴŜƧ Ȋ 

9ƳƛǘŜƴǘŜƳΦ ¢ǊŀƴǎŀƪŎƧŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ƻǇƱŀŎƻƴŀ ǇǊȊŜƭŜǿŜƳ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ōŀƴƪƻǿȅ ǎǇǊȊŜŘŀƧŊŎŜƎƻΦ 

 

Dnia 7 czerwca нлнм Ǌƻƪǳ tŀǿŜƱ ¢ǳǊƴƻ ōťŘŊŎȅ tǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅƳ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ŘƻƪƻƴŀƱ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 

7 634 ŀƪŎƧƛΣ Ǉƻ моΣмл ȊƱ ƪŀȍŘŀΣ ǘƧΦ Ȋŀ ƱŊŎȊƴŊ ŎŜƴť 100 005,40 ȊƱΣ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ƻǎƻōȅ ŦƛȊȅŎȊƴŜƧ ƴƛŜǇƻǿƛŊȊŀƴŜƧ Ȋ 

9ƳƛǘŜƴǘŜƳΦ ¢ǊŀƴǎŀƪŎƧŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ƻǇƱŀŎƻƴŀ ǇǊȊŜƭŜǿŜƳ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ōŀƴƪƻǿȅ ǎǇǊȊŜŘŀƧŊŎŜƎƻΦ 

 

Dnia 12 kwietnia 2021 roku Fabian Siemiatowski ōťŘŊŎȅ /ȊƱƻƴƪƛŜƳ ½ŀǊȊŊŘǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ŘƻƪƻƴŀƱ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ            

мм ллл ŀƪŎƧƛΣ Ǉƻ моΣмл ȊƱ ƪŀȍŘŀΣ ǘƧΦ Ȋŀ ƱŊŎȊƴŊ ŎŜƴť м44 100,0л ȊƱΣ ƴŀ ǊȊŜŎȊ aŀǊŎƛƴŀ YǊȊȅȍƻǿǎƪƛŜƎƻ ōťŘŊŎŜƎƻ 

/ȊƱƻƴƪƛŜƳ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ ¢ǊŀƴǎŀƪŎƧŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ƻǇƱŀŎƻƴŀ ǇǊȊŜƭŜǿŜƳ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ bankowy 

ǎǇǊȊŜŘŀƧŊŎŜƎƻΦ   

 

Dnia 12 kwietnia нлнм ǊƻƪǳΣ ƻǎƻōŀ ŦƛȊȅŎȊƴŀ ƴƛŜǇƻǿƛŊȊŀƴŀ Ȋ 9ƳƛǘŜƴǘŜƳΣ ŘƻƪƻƴŀƱŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 25 000 akcji, po 

13,10 ȊƱ ƪŀȍŘŀΣ ǘƧΦ Ȋŀ ƱŊŎȊƴŊ ŎŜƴť 327 500,00 ȊƱΣ ƴŀ ǊȊŜŎȊ aŀǊŎƛƴŀ YǊȊȅȍƻǿǎƪƛŜƎƻ ōťŘŊŎŜƎƻ /ȊƱƻƴƪƛŜƳ wŀŘȅ 

Nadzorczej EmitentaΦ ¢ǊŀƴǎŀƪŎƧŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ƻǇƱŀŎƻƴŀ ǇǊȊŜƭŜǿŜƳ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ōŀƴƪƻǿȅ ǎǇǊȊŜŘŀƧŊŎŜƎƻΦ 

 

Dnia 7 czerwca нлнм ǊƻƪǳΣ ƻǎƻōŀ ŦƛȊȅŎȊƴŀ ƴƛŜǇƻǿƛŊȊŀƴŀ Ȋ 9ƳƛǘŜƴǘŜƳΣ ŘƻƪƻƴŀƱŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 15 267 akcji, po 

13,10 ȊƱ ƪŀȍŘŀΣ ǘƧΦ Ȋŀ ƱŊŎȊƴŊ ŎŜƴť 199.997,70 ȊƱΣ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ƻǎƻōȅ prawnejΣ ƴƛŜǇƻǿƛŊȊŀƴŜƧ Ȋ 9ƳƛǘŜƴǘŜƳΦ ¢ǊŀƴǎŀƪŎƧŀ 

ȊƻǎǘŀƱŀ ƻǇƱŀŎƻƴŀ ǇǊȊŜƭŜǿŜƳ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ōŀƴƪƻǿȅ ǎǇǊȊŜŘŀƧŊŎŜƎƻΦ   

 

Dnia 7 czerwca нлнм ǊƻƪǳΣ ƻǎƻōŀ ŦƛȊȅŎȊƴŀ ƴƛŜǇƻǿƛŊȊŀƴŀ Ȋ 9ƳƛǘŜƴǘŜƳΣ ŘƻƪƻƴŀƱŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 16 000 akcji , po 

13,10 ȊƱ ƪŀȍŘŀΣ ǘƧΦ Ȋŀ ƱŊŎȊƴŊ ŎŜƴť н09 600,00 ȊƱΣ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ƻǎƻōȅ ŦƛȊȅŎȊƴŜƧΣ ƴƛŜǇƻǿƛŊȊŀƴŜƧ Ȋ 9ƳƛǘŜƴǘŜƳΦ ¢ǊŀƴǎŀƪŎƧŀ 

ȊƻǎǘŀƱŀ ƻǇƱŀŎƻƴŀ ǇǊȊŜƭŜǿŜƳ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ōŀƴƪƻǿȅ ǎǇǊȊŜŘŀƧŊŎŜƎƻΦ 

 

Dnia 7 czerwca нлнм ǊƻƪǳΣ ƻǎƻōŀ ŦƛȊȅŎȊƴŀ ƴƛŜǇƻǿƛŊȊŀƴŀ Ȋ 9ƳƛǘŜƴǘŜƳΣ ŘƻƪƻƴŀƱŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 10 000 akcji, po 

13,10 ȊƱ ƪŀȍŘŀΣ ǘƧΦ Ȋŀ ƱŊŎȊƴŊ ŎŜƴť 131 000,00 ȊƱΣ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ƻǎƻōȅ ŦƛȊȅŎȊƴŜƧΣ ƴƛŜǇƻǿƛŊȊŀƴŜƧ Ȋ 9ƳƛǘŜƴǘŜƳΦ ¢ǊŀƴǎŀƪŎƧŀ 

ȊƻǎǘŀƱŀ ƻǇƱŀŎƻƴŀ ǇǊȊŜƭŜǿŜƳ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ōŀƴƪƻǿȅ ǎǇǊȊŜŘŀƧŊŎŜƎƻΦ 

 

Dnia 16 lipca нлнм ǊƻƪǳΣ ƻǎƻōŀ ŦƛȊȅŎȊƴŀ ƴƛŜǇƻǿƛŊȊŀƴŀ Ȋ 9ƳƛǘŜƴǘŜƳΣ ŘƻƪƻƴŀƱŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 763 ŀƪŎƧƛΣ Ǉƻ моΣмл ȊƱ 

ƪŀȍŘŀΣ ǘƧΦ Ȋŀ ƱŊŎȊƴŊ ŎŜƴť 9.995,30 ȊƱΣ ƴŀ ǊȊŜŎȊ 5ƻƳǳ aŀƪƭŜǊǎƪƛŜƎƻ .5a {Φ!Φ ƴŀ ǇƻǘǊȊŜōȅ ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ǳǎƱǳƎ 

animatoraΦ ¢ǊŀƴǎŀƪŎƧŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ƻǇƱŀŎƻƴŀ ǇǊȊŜƭŜǿŜƳ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ōŀƴƪƻǿȅ ǎǇǊȊŜŘŀƧŊŎŜƎƻΦ 
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²ǎȊȅǎǘƪƛŜ ǿȅȍŜƧ ǿȅƳƛŜƴƛƻƴŜ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧŜ ōȅƱȅ ȊŀǿƛŜǊŀƴŜ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ǳƳƽǿ ŎȅǿƛƭƴƻǇǊŀǿƴȅŎƘΦ ² ǊŀƳŀŎƘ 

ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛΣ ǎǇǊȊŜŘŀƧŊŎȅ ȊŀǿƛŜǊŀƱ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ǳƳƻǿť ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ Ȋ ƪǳǇǳƧŊŎȅƳ ƛ ƴƛŜ ƪƛŜǊƻǿŀƱ ǇǊƻǇƻȊȅŎƧƛ ƴŀōȅŎƛŀ 

Řƻ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ ƧŜŘƴŜƧ ƻǎƻōȅΣ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ŎȊȅƳ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧŜ ƴƛŜ ǎǇŜƱƴƛŀƱȅ ƪǊȅǘŜǊƛƽǿ ƻŦŜǊǘȅ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǿ ǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳ 

ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ¦9 ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǇǊƻǎǇŜƪǘǳΦ 

 

½ ǳǿŀƎƛ ƴŀ ŦŀƪǘΣ ȍŜ ȊŀǊƽǿƴƻ ŎŜƴŀ ŜƳƛǎȅƧƴŀ ŀƪŎƧƛ ǿ ƻŦŜǊŎƛŜ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ .Σ Ƨŀƪ ƛ ŎŜƴŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŀƪŎƧƛ ǿ 

transakcƧŀŎƘ ǿȅƴƻǎƛƱȅ моΣмл ȊƱ Ȋŀ ŀƪŎƧťΣ ½ŀǊȊŊŘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ōťŘȊƛŜ ǊŜƪƻƳŜƴŘƻǿŀƱ ǿǿΦ ŎŜƴť Ƨŀƪƻ ǇƻȊƛƻƳ ƪǳǊǎǳ 

ƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛŀ ƴŀ ŘŜōƛǳǘ ŀƪŎƧƛ {ǇƽƱƪƛΦ  

 

2. hƪǊŜǏƭŜƴƛŜ ǇƻŘǎǘŀǿȅ ǇǊŀǿƴŜƧ ŜƳƛǎƧƛ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ȊŜ ǿǎƪŀȊŀƴƛŜƳ ƻǊƎŀƴǳ ƭǳō 

ƻǎƽō ǳǇǊŀǿƴƛƻƴȅŎƘ Řƻ ǇƻŘƧťŎƛŀ ŘŜŎȅȊƧƛ ƻ ŜƳƛǎƧƛ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ Řŀǘȅ ƛ ŦƻǊƳȅ 

ǇƻŘƧťŎƛŀ ŘŜŎȅȊƧƛ ƻ ŜƳƛǎƧƛ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ Ȋ ǇǊȊȅǘƻŎȊŜƴƛŜƳ ƧŜƧ ǘǊŜǏŎƛ 

 

 

!ƪŎƧŜ ȊǿȅƪƱŜ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ ! ǿ ƭƛŎȊōƛŜ олсΦлллΣлл όǘǊȊȅǎǘŀ ǎȊŜǏŏ ǘȅǎƛťŎȅύ ǎȊǘǳƪ ǇƻǿǎǘŀƱȅ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ 
ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǎǇƽƱƪƛ ½ŜƴŜǊƛǎ tǊƻƧŜƪǘȅ ǎǇƽƱƪŀ Ȋ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛŊ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ 
tƻȊƴŀƴƛǳ ƛ ȊŀǿƛŊȊŀƴƛŀ ǎǇƽƱƪƛ ½ŜƴŜǊƛǎ tǊƻƧŜƪǘȅ {Φ!Φ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ tƻȊƴŀƴƛǳ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ¦ŎƘǿŀƱȅ ƴǊ н 
Nadzwyczajnego Zgromadzeniŀ ²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿ Ȋ Řƴƛŀ мл ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ нлнл Ǌƻƪǳ Ǌep. A nr 3502/2020. Cena 
ƴƻƳƛƴŀƭƴŀ ŀƪŎƧƛ ȊƻǎǘŀƱŀ ǳǎǘŀƭƻƴŀ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ лΣрл t[bΦ 
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bŀǎǘťǇƴƛŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ¦ŎƘǿŀƱȅ ƴǊ м bŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜƎƻ ²ŀƭƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ !ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ǎǇƽƱƪƛ ½ŜƴŜǊƛǎ 
tǊƻƧŜƪǘȅ {Φ!Φ ƻōƧťǘŜƧ ŀƪǘŜƳ ƴƻǘŀǊƛŀƭƴȅƳ Ȋ Řƴƛŀ мс ƭǳǘŜƎƻ нлнм ǊΦΣ wŜǇΦ ! рлрκнлнм ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ȊƳƛŀƴȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 
ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ ŀƪŎƧƛ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ǇƻŘȊƛŀƱǳ ŀƪŎƧƛ ƻǊŀȊ ȊƳƛŀƴȅ ǎǘŀǘǳǘǳ {ǇƽƱƪƛ ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ ǿȅŜƳƛǘƻǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť ŀƪŎƧŜΣ 
ǘƻ ƧŜǎǘ олсΦллл ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ ! ǳƭŜƎƱȅ ǇƻŘȊƛŀƱƻǿƛ ƴŀ р ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ ! ƻ 
ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ лΣмл ȊƱ ƪŀȍŘŀΦ ¢ȅƳ ǎŀƳȅƳ ȊǿƛťƪǎȊȅƱŀ ǎƛť ƻƎƽƭƴŀ ƭƛŎȊōŀ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ ! Ȋ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻwej liczby 
олсΦллл όǘǊȊȅǎǘŀ ǎȊŜǏŎ ǘȅǎƛťŎȅύ ǎȊǘǳƪ ŀƪŎƧƛ ƴŀ ƭƛŎȊōť мΦролΣллл όƧŜŘŜƴ Ƴƛƭƛƻƴ ǇƛťŏǎŜǘ ǘǊȊȅŘȊƛŜǏŎƛ ǘȅǎƛťŎȅύ ǎȊǘǳƪ 
ŀƪŎƧƛΣ ǇǊȊȅ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛǳ ƴƛŜȊƳƛŜƴƛƻƴŜƧ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ {ǇƽƱƪƛ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ мроΦлллΣлл ȊƱΦ 
tǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛŜ ǎǇƽƱƪƛ ǿ ǎǇƽƱƪť ŀƪŎȅƧƴŊ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴƻ ǿ Yw{ Řƴƛŀ лм ƎǊǳŘƴƛŀ нлнл ǊƻƪǳΦ 
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!ƪŎƧŜ ȊǿȅƪƱŜ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ . ǇƻǿǎǘŀƱȅ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ¦ŎƘǿŀƱȅ ƴǊ мм ½ǿȅŎȊŀƧƴŜƎƻ ²ŀƭƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ 
!ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ǎǇƽƱƪƛ ½ŜƴŜǊƛǎ tǊƻƧŜƪǘȅ {Φ!Φ ƻōƧťǘŜƧ ŀƪǘŜƳ ƴƻǘŀǊƛŀƭƴȅƳ Ȋ Řƴƛŀ нф ƳŀǊŎa 2021 r., Rep. A 2643/2021 
ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ {ǇƽƱƪƛ ǇƻǇǊȊŜȊ ŜƳƛǎƧť ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . ǿ ŘǊƻŘȊŜ ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧƛ ƻǘǿŀǊǘŜƧ 
ƛ ǇƻȊōŀǿƛŜƴƛŀ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿȅŎƘ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ǇǊŀǿŀ ǇƻōƻǊǳ ǿ ŎŀƱƻǏŎƛ ƻǊŀȊ ȊƳƛŀƴȅ {ǘŀǘǳǘǳ {ǇƽƱƪƛΦ Cena 
ŜƳƛǎȅƧƴŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ǳǎǘŀƭƻƴŀ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǳŎƘǿŀƱȅ ȊŀǊȊŊŘǳ Ȋ омΦлоΦнлнм ǊΦ {ǇƽƱƪƛ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǳǎǘŀƭŜƴƛŀ 
ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ .Φ hǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜƳ ½ŀǊȊŊŘǳ {ǇƽƱƪƛ ƻōƧťǘȅƳ ŀƪǘŜƳ ƴƻǘŀǊƛŀƭƴȅƳ Ȋ Řƴƛŀ мн ƳŀƧŀ нлнм 
ǊΦΣ wŜǇΦ офрлκнлнм ǿǎƪŀȊŀƴƻΣ ƛȍ Ǉƻ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛǳ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ . ƛ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ 
ǏǊƻŘƪƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƴŀ ƛŎƘ ƻǇƱŀŎŜƴƛŜΣ ƪŀǇƛǘŀƱ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ {ǇƽƱƪƛ ȊƻǎǘŀƱ ǇƻŘǿȅȍǎȊƻƴȅ ƻ ƪǿƻǘť ннΦфлмΣлл ȊƱ 
όŘǿŀŘȊƛŜǏŎƛŀ Řǿŀ ǘȅǎƛŊŎŜ ŘȊƛŜǿƛťŏǎŜǘ ƧŜŘŜƴ ǘȅǎƛťŎȅ ȊƱƻǘȅŎƘύ dzieƭŊŎ ǎƛť ƴŀ ннфΦлмл όŘǿƛŜǏŎƛŜ ŘǿŀŘȊƛŜǏŎƛŀ 
dziewiťŏ ǘȅǎƛťŎȅ ŘȊƛŜǎƛťŏύ ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ .Φ  !ƪŎƧŜ ǎŜǊƛƛ . ȊƻǎǘŀƱȅ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴŜ ǿ Yw{ Řƴƛŀ 
27 maja 2021 roku. 
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