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DOKUMENT INFORMACYJNY 

CWA S.A. z siedzibą w Poznaniu 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

sporządzony na potrzeby wprowadzenia Akcji Serii A CWA S.A. na rynek NewConnect prowadzony 

jako alternatywny system obrotu przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

 

Niniejszy dokument informacyjny został sporządzony w związku z ubieganiem się o wprowadzenie 

instrumentów finansowych objętych tym dokumentem do obrotu w alternatywnym systemie obrotu 

prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

 
Wprowadzenie instrumentów finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu nie stanowi 

dopuszczenia ani wprowadzenia tych instrumentów do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym 

przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. (rynku podstawowym lub równoległym). 

 

Inwestorzy powinni być świadomi ryzyka jakie niesie ze sobą inwestowanie w instrumenty finansowe 

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

właściwą analizą, a także jeżeli wymaga tego sytuacja, konsultacją z doradcą inwestycyjnym. 

 

Treść niniejszego dokumentu informacyjnego nie była zatwierdzana przez Giełdę Papierów 

Wartościowych w Warszawie S.A. pod względem zgodności informacji w nim zawartych ze stanem 

faktycznym lub przepisami prawa. 

 

 

AUTORYZOWANY DORADCA 

 

 

Warszawa, dnia 8 września 2017 roku 

 



Dokument Informacyjny CWA S.A. 

strona 2 z 183 

 

Wstęp 

 

Dokument informacyjny  

 

Informacje o Emitencie 

 

Firma: CWA 

Forma prawna: spółka akcyjna 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Poznań 

Adres: ul. Górecka 30, 60-201 Poznań 

Tel. + 48 (61) 661 32 42 

Fax:  + 48 (61) 624 71 27 

Internet: www.cwa.pl 

E-mail: biuro@cwa.pl 

KRS: 0000659423 

REGON: 300585764 

NIP:  7792311244 

 

Informacje o Autoryzowanym Doradcy 

 

Firma: EBC Solicitors S.A. 

Forma prawna: spółka akcyjna 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Warszawa 

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

tel.: + 48 22 419 20 70 

faks: + 48 22 419 20 69 

Internet: www.ebcsolicitors.pl 

E-mail: ebcsolicitors@ebcsolicitors.pl 

KRS: 0000396780 

REGON: 140778886 

NIP: 5252382713 

 

Informacje na temat instrumentów finansowych wprowadzanych do obrotu w Alternatywnym systemie obrotu 

 

Na podstawie niniejszego dokumentu informacyjnego do obrotu w Alternatywnym systemie obrotu 

wprowadzane są: 

 4.500.000 (cztery miliony pięćset tysięcy) akcji zwykłych na okaziciela serii A o wartości nominalnej 10 gr 

(dziesięć groszy) każda. 

 

http://www.cwa.pl/
http://www.ebcsolicitors.pl/
mailto:ebcsolicitors@ebcsolicitors.pl
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Łączna wartość nominalna instrumentów finansowych wprowadzanych do obrotu w Alternatywnym systemie 

obrotu na podstawie niniejszego dokumentu informacyjnego wynosi 450.000 zł (czterysta pięćdziesiąt tysięcy 

złotych). 

 

Na podstawie niniejszego dokumentu informacyjnego do obrotu w Alternatywnym systemie obrotu 

wprowadzane są akcje reprezentujące 100 proc. kapitału zakładowego Emitenta. 

 

Struktura kapitału zakładowego Emitenta według stanu na dzień sporządzania niniejszego dokumentu 

informacyjnego przedstawia się następująco: 

 

Lp. Seria akcji Liczba akcji 

(w szt.) 

Udział w kapitale 

zakładowym (w proc.) 

Udział w głosach 

(w proc.) 

1.  A 4.500.000 100 100 

Razem 4.500.000 100 100 
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1.  Czynniki ryzyka  

 

Niniejszy rozdział zawiera informacje na temat czynników powodujących ryzyko dla nabywcy instrumentów 

finansowych objętych dokumentem informacyjnym, a w szczególności czynników związanych z sytuacją 

gospodarczą, majątkową i finansową Emitenta. Poniższy spis nie ma charakteru zamkniętego, obejmując 

najważniejsze czynniki, które według najlepszej wiedzy Emitenta należy uwzględnić przy podejmowaniu decyzji 

inwestycyjnej. Opisane ryzyka, wraz z pozostałymi czynnikami, które ze względu na znacznie mniejsze 

prawdopodobieństwo oraz złożoność działalności gospodarczej Emitenta nie zostały w niniejszym 

dokumencie opisane, mogą w skrajnych sytuacjach skutkować niezrealizowaniem założonych przez inwestora 

celów inwestycyjnych lub nawet utratą części zainwestowanego kapitału.  

 

1.1. Czynniki ryzyka związane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi działalność  

 

Ryzyko związane z polityką gospodarczą w Polsce i za granicą 

 

Sytuacja gospodarcza w Polsce ma znaczący wpływ na wyniki finansowe osiągane przez Emitenta. Ewentualne 

zmniejszenie tempa wzrostu produktów krajowych brutto, nakładów na konsumpcję lub nakładów 

inwestycyjnych oraz innych wskaźników o analogicznym charakterze może niekorzystnie wpłynąć na sytuację 

finansową Emitenta. W przypadku pogorszenia się koniunktury gospodarczej w Polsce ze względu na czynniki 

zarówno wewnętrzne, jak również zewnętrzne, może nastąpić pogorszenie wyników i sytuacji finansowej 

Emitenta, co może mieć negatywny wpływ na wyniki osiągane przez Emitenta. Celem ograniczenia tego ryzyka 

Zarząd Emitenta na bieżąco monitoruje sytuację gospodarczą w Polsce oraz za granicą z odpowiednim 

wyprzedzeniem dostosowując strategię Emitenta do występujących zmian. 

 

Ryzyko zmian przepisów prawnych lub ich interpretacji 

 

Biorąc pod uwagę znaczną i trudną do przewidzenia zmienność otoczenia prawnego w krajach, w których 

Emitent prowadzi lub zamierza prowadzić działalność, a także często niską jakość prac legislacyjnych, 

istotnym ryzykiem dla dynamiki i rozwoju działalności Emitenta mogą być zmiany przepisów lub ich 

interpretacji, w szczególności w zakresie prawa prowadzenia działalności gospodarczej, prawa handlowego 

i prawa podatkowego. Skutkiem wyżej wymienionych, niekorzystnych zmian może być ograniczenie dynamiki 

działań oraz pogorszenie się kondycji finansowej Emitenta, a tym samym spadek wartości aktywów Emitenta. 

Celem ograniczenia tego ryzyka Zarząd Emitenta na bieżąco monitoruje zmiany kluczowych przepisów 

prawnych i sposobu ich interpretacji, starając się z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywać strategię 

Emitenta do występujących zmian. 

 

Ryzyko niekorzystnych zmian przepisów podatkowych 

 

Niestabilność i nieprzejrzystość polskiego systemu podatkowego, spowodowana zmianami przepisów i nie-

spójnymi interpretacjami prawa podatkowego, stosunkowo nowe przepisy regulujące zasady opodatkowania, 

wysoki stopień sformalizowania regulacji podatkowych oraz rygorystyczne przepisy sankcyjne mogą 

powodować niepewność w zakresie ostatecznych efektów podatkowych podejmowanych przez Emitenta 

decyzji biznesowych. Dodatkowo istnieje ryzyko zmian przepisów podatkowych, które mogą spowodować 
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wzrost efektywnych obciążeń fiskalnych i w rezultacie wpłynąć na pogorszenie wyników finansowych 

Emitenta. Zarząd Emitenta na bieżąco monitoruje zmiany kluczowych z punktu widzenia Emitenta przepisów 

podatkowych i sposobu ich interpretacji, starając się z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywać strategię 

Emitenta do występujących zmian. 

 

Ryzyko wystąpienia nieprzewidywalnych zdarzeń 

 

W przypadku zajścia nieprzewidywalnych zdarzeń, takich jak np. wojny, ataki terrorystyczne lub nadzwyczajne 

działanie sił przyrody, może dojść do niekorzystnych zmian w koniunkturze gospodarczej, co może negatywnie 

wpłynąć na działalność Emitenta. Zarząd Emitenta na bieżąco monitoruje występujące czynniki ryzyka dla 

nieprzerwanej i niezakłóconej działalności Emitenta, starając się z odpowiednim wyprzedzeniem reagować 

na dostrzegane czynniki ryzyka. 

 

1.2. Czynniki ryzyka związane z działalnością Emitenta 

 

Ryzyko wpływu dotacji z UE na sytuację finansową Emitenta 

 

Emitent w ramach prowadzonej działalności wielokrotnie składał wnioski, zarówno samodzielnie jak i w ra-

mach partnerstwa z podmiotami trzecimi w celu pozyskania dofinansowania ze środków Unii Europejskiej. 

Dotychczas pozyskane przez Emitenta indywidualnie środki z funduszy unijnych przyczyniły się do stworzenia 

platformy szkoleniowej, wykorzystywanej przez Emitenta do zarządzania szkoleniami własnymi. Ponadto, na 

dzień dzisiejszy Emitent uczestniczy w trzech projektach partnerskich, w których łączną kwotą pozyskanego 

przez Emitenta dofinansowania wynosi ok. 1.268.328 zł.  

 

Na dzień złożenia dokumentu informacyjnego, przychody z działalności operacyjnej dotyczące pozyskanych 

przez Emitenta dofinansowań na dzień 31 grudnia 2016 roku opiewały na kwotę 146.600 zł, co stanowi 7,62 % 

łącznej wartości przychodów z działalności operacyjnej na dzień 31 grudnia 2016 roku. Natomiast, przychody  

z działalności operacyjnej dotyczące pozyskanych przez Emitenta dofinansowań na dzień 30 czerwca 2017 

roku opiewały na kwotę 723 079,68 zł, co stanowi 38 % łącznej wartości przychodów z działalności operacyj-

nej na dzień 30 czerwca 2017 roku. 

 

Mając na uwadze powyżej wskazane dane, należy wskazać, iż pozyskiwane przez Emitenta dofinansowania 

przyczyniają się do poprawy sytuacji finansowej Emitenta, gdyż wartość realizowanych projektów przedstawia 

istotną wartość. Ponadto, pozyskane środki jak i przyszłe wnioski o udzielenie dofinansowania, w przypadku 

ich pozytywnego rozpatrzenia, mogą przyczynić się do rozwoju Emitenta oraz wdrożenia dodatkowych usług 

oraz produktów oferowanych klientom.  

 

Należy też wskazać, iż działalność prowadzona przez Emitenta bez uzyskania przychodów z dotacji byłaby 

nierentowna, a brak uzyskania przychodów z dotacji w przyszłości, bez istotnego obniżenia kosztów prowa-

dzenia działalności Emitenta może prowadzić do ponoszenia strat przez Emitenta. 
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Ryzyko związane z unikalnymi kompetencjami kadry menedżerskiej 

 

Działalność operacyjna Emitenta opiera się w przeważającej mierze na kompetencjach i doświadczeniu Pana 

Dawida Borowiaka, będącego zarówno pomysłodawcą biznesu jak i osobą zarządzającą Spółką. Pan Dawid 

Borowiak jest inicjatorem podejmowanych kierunków rozwoju Spółki, kreuje politykę handlową i odpowiada 

za rozwój Emitenta. Nabywcy akcji Spółki powinni zdawać sobie sprawę z występującego w takiej sytuacji ry-

zyka, polegającego na możliwości zajścia niekorzystnych zdarzeń mogących dotknąć każdą osobę fizyczną 

(poważne choroby, nieszczęśliwe wypadki lub śmierć). 

 

W celu ograniczenia powyższego ryzyka Emitent podejmuje działania mające na celu przekazywanie kompe-

tencji pozostałym członkom personelu. Całkowite wykluczenie działania tego czynnika ryzyka nie jest jednak 

możliwe. 

 

Ryzyko konieczności ponoszenia znaczących nakładów inwestycyjnych 

 

Intensywny rozwój branży IT oraz zmiany w stosowanych przez Emitenta technologiach, wymagają dla utrzy-

mywania oraz powiększania poziomu sprzedaży usług dokonywania znaczących inwestycji i ciągłego powięk-

szania oferty edukacyjnej. Jest to związane z charakterystyką branży, dla której właściwe są szybkie zmiany 

technologiczne oraz zmienność zapotrzebowania rynku. Te zjawiska niosą ze sobą ryzyko konieczności pono-

szenia znaczących nakładów inwestycyjnych w stosunkowo krótkim okresie czasu. 

 

Ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta (ryzyko nie osiągnięcia celów strategicznych) 

 

Z uwagi na fakt, że Emitent działa na rynku, który jest w dużym stopniu obarczony ryzykiem zmienności i nie-

przewidywalności, Emitent narażony jest na ryzyko związane z nietrafnością przyjętych założeń strategicznych 

dotyczących m.in. rozwijanych usług i produktów oraz przyszłego zapotrzebowania na nie ze strony zarówno 

aktualnych jak i potencjalnych klientów Emitenta. Powyższe wpływa także na ryzyko niezrealizowania możli-

wych do osiągnięcia przychodów i wyników finansowych. 

 

Ryzyko związane z tworzeniem i wdrożeniem nowych usług i produktów 

 

Emitent zamierza ciągle ulepszać oferowany katalog oferowanych usług szkoleniowych, konsultingowych oraz 

informatycznych. Rozszerzanie katalogu ofertowanych usług oraz poszerzanie bazy klientów wymaga m.in. 

wyprzedzania działań konkurencji oraz skutecznego zaspokajania rosnących potrzeb klientów. Wprowadzanie 

nowatorskich usług i produktów wiąże się z kosztami, ponoszonymi na opracowanie ich koncepcji,  wdrożenie 

oraz reklamę. Nie można wykluczyć przypadku, w którym nowatorskie, nowowprowadzone przez Emitenta 

usługi i produkty przyniosą słabsze niż oczekiwane rezultaty ekonomiczne. 

 

Ryzyko związane z sezonowością sprzedaży 

 

Każdy rynek działalności szkoleniowej o charakterze edukacyjnym w Polsce narażony jest na wpływ czynników 

sezonowych. Istotne znaczenie ma realizacja planów budżetowych klientów korporacyjnych oraz jednostek 

samorządu terytorialnego i administracji rządowej, których pracownicy biorą udział w szkoleniach, w ramach 
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podnoszenia kwalifikacji zawodowych. Emitent jest świadomy tego zagrożenia i w okresach, które mogą ce-

chować się spadkiem realizowanych zleceń, będzie prowadzić szerokie akcje promocyjne związane z tworze-

niem i oferowaniem nowej oferty dedykowanej, a także będzie realizował elastyczną, atrakcyjną dla nowych 

użytkowników politykę rabatową. Tego typu działania powinny w znacznym stopniu zniwelować efekt sezo-

nowości w sprzedaży oferty edukacyjnej Emitenta. 

 

Ryzyko uzależnienia od kluczowych odbiorców 

 

Na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu informacyjnego kluczowymi odbiorcami produktów Emitenta 

są jednostki administracji publicznej. W przypadku wzrostu znaczenia kluczowych odbiorców w strukturze 

przychodów Emitenta, istnieje ryzyko uzyskania przez nich silniejszej pozycji negocjacyjnej i presji na ceny 

produktów Emitenta. Istnieje także ryzyko utraty znaczącej części przychodów ze sprzedaży w przypadku re-

zygnacji z dalszej współpracy przez któregoś z kluczowych odbiorców.  

 

Ryzyko związane z utratą kluczowych klientów  

 

Działalność Emitenta jest silnie uzależniona od reputacji, jaką posiada na rynku oraz relacji  

z głównymi klientami. W przypadku braku satysfakcji klienta z oferowanych usług, Emitent może być 

negatywnie postrzegany na rynku, a w związku z tym mogą pojawić się trudności w pozyskiwaniu nowych 

kontraktów.  

 

Spółka stara się minimalizować powyższe ryzyko poprzez świadczenie usług wysokiej jakości dostosowanych 

do bieżących potrzeb klientów oraz budowę relacji biznesowych umożliwiających długookresową współpracę.  

 

Ryzyko związane ze współpracą z podwykonawcami 

 

Emitent, świadcząc usługi często opiera się na współpracy z podwykonawcami, odpowiedzialnymi za przepro-

wadzenie merytoryczne szkoleń oraz świadczeniem usług informatycznych. Emitent zawierając umowy 

z podwykonawcami stara się zapewnić najdalej idące bezpieczeństwo procesu poprzez odpowiedni, poprze-

dzony analizą i weryfikacją referencji dobór podwykonawców. Istnieje jednak ryzyko nienależytego wywiązania 

się z umowy co może  w konsekwencji spowodować utratę zaufania kontrahentów do Emitenta. 

 

Ryzyko związane ze współpracą z kadrą trenerską  

 

Działalność Emitenta oraz perspektywy jego rozwoju w zakresie świadczonych usług szkoleniowych  

są w istotnym stopniu zależne od wiedzy i doświadczenia wysoko wykwalifikowanej kadry trenerów, co jest 

cechą charakterystyczną przedsiębiorstw działających na rynku usług szkoleniowych.  

 

Charakter pracy trenera (specyfika pracy łączy z koniecznością posiadania wiedzy praktycznej z określonych 

dziedzin, charyzmy, umiejętności prezentacji, innych zdolności i cech charakteru) stwarza dla Emitenta 

trudności w pozyskiwaniu kadry specjalistów. Zakończenie współpracy przez doświadczonych trenerów może 

mieć negatywny wpływ na potencjał Emitenta w zakresie świadczenia usług oraz realizacji podpisanych 

wcześniej kontraktów, co w konsekwencji może zostać negatywnie odzwierciedlone w wynikach finansowych.  
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Istnieje również ryzyko rozpoczęcia działalności konkurencyjnej w stosunku do Emitenta przez trenerów, 

którzy zakończą współpracę, a także ryzyko utraty na ich rzecz kluczowych klientów. Emitent ogranicza 

wymienione ryzyko poprzez oferowanie konkurencyjnych warunków finansowych oraz budowę więzi 

pomiędzy Spółką a kadrą trenerską.  

 

Ryzyko związane z utratą kluczowych pracowników  

 

Działalność Spółki opiera się w znacznym stopniu na kluczowych pracownikach oraz ich zdolności  

do prowadzenia działalności operacyjnej, pozyskiwania klientów oraz realizacji bieżących projektów. 

Zwiększony popyt na rynku pracy oraz działania ze strony konkurencji mogą doprowadzić do utraty 

kluczowych pracowników.  

 

Ochrona kluczowych pracowników jest jednym z priorytetów Emitenta. Ryzyko ich utraty jest ograniczane 

poprzez oferowanie konkurencyjnych warunków zatrudnienia, odpowiednio elastyczny system płacowy 

związany ze strategią Spółki, systematyczne szkolenia podnoszące kwalifikacje pracowników, utrzymywanie 

kultury organizacyjnej umożliwiającej budowanie więzi pomiędzy personelem, a Emitentem. 

 

Ryzyko związane ze wzrostem kosztów pracowniczych  

 

Usługowa specyfika działalności Spółki determinuje strukturę kosztów Emitenta, w której istotną pozycję 

stanowią koszty związane z wynagrodzeniami pracowników. Obserwowany wzrost wartości wynagrodzeń 

w Polsce w ostatnich latach negatywnie wpływa na rentowność Emitenta. Kontynuacja oberwanego trendu 

wzrostu wysokości wynagrodzeń trenerów oraz pozostałych pracowników, Emitenta, przy braku 

jednoczesnego wzrostu cen, ilości i wartości realizowanych kontraktów, w tym w szczególności kontraktów 

szkoleniowych, może negatywnie wpłynąć na osiągane przez Spółkę wyniki finansowe. 

 

Ryzyko pojawienia się konkurencji  

 

Rynek sprzedaży branżowych usług szkoleniowych oraz usług informatycznych to dynamicznie rozwijająca się 

branża. Aktualnie w Polsce działa wiele firm specjalizujących się w świadczeniu usług szkoleniowych oraz in-

formatycznych na rzecz administracji publicznej, jednakże w wielu przypadkach zarówno oferowany katalog 

szkoleń jak i prezentowany poziom merytoryczny nie są zadowalające. Zdaniem Emitenta, wypracowanie moc-

nych stron w ramach prowadzonej działalności oraz wykluczenie powielanych przez liczne podmioty konku-

rencyjne błędów przyczynia się do wzrostu konkurencyjności Emitenta w branży. Emitent nie ma wpływu na 

działania podejmowane przez konkurencję, może jednak budować swoją dotychczasową pozycję na rynku 

dzięki doskonałej znajomości rynku i umiejętnemu rozpoznawaniu jego potrzeb, a także współpracy ze zna-

nymi partnerami ze świata mediów. 

 

Ryzyka wynikające z umów zawartych w trybie Prawa Zamówień Publicznych  

 

Istotnym odbiorcą usług świadczonych przez Emitenta są urzędy administracji publicznej oraz jednostki 

samorządu terytorialnego, które niejednokrotnie dokonują procesu zakupu w oparciu o Ustawę Prawo 

Zamówień Publicznych. Ustawa nakłada szereg wymogów na proces wyboru zamawianego produktu czy 
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usługi eliminując czasami oferty o lepszych parametrach poza cenowymi, a umowy podpisywane w ramach 

tego trybu charakteryzują się sztywnymi warunkami, do których zalicza się m.in. płatności po podpisaniu 

protokołu odbioru prac, rygorystyczne warunki usuwania wad i usterek, czy też brak ograniczeń dla kar 

umownych.  

 

Z jednej strony duże zaangażowanie sektora publicznego i procedur związanych z Ustawą Prawo Zamówień 

Publicznych implikuje ryzyka związane z pozyskaniem, realizacją i rozliczeniem kontraktów, natomiast 

z drugiej pozwala funkcjonować na stabilnym rynku, charakteryzującym się brakiem zagrożenia upadłością 

kontrahenta. Zebrane doświadczenia i zrealizowane kontrakty pozwalają Emitentowi swobodnie konkurować 

o kontrakty administracji publicznej w trybie przetargów, a następnie realizować je zgodnie z określonymi 

warunkami zamówień. 

 

Ryzyko związane z rozwojem rynku usług szkoleniowych  

 

Mimo, że w opinii Zarządu rynek usług szkoleniowych będzie charakteryzował się dodatnią dynamiką rozwoju, 

nie można mieć pewności, co do ponoszonych w przyszłości kosztów marketingu, reklamy i promocji usług 

Emitenta. Zbyt małe zainteresowanie ofertą może negatywnie przełożyć się na wyniki finansowe Spółki. 

W celu minimalizacji powyższego ryzyka, Emitent na bieżąco dokonuje analizy sytuacji branży na rynku oraz 

poszukuje rozwiązań, których celem jest ograniczenie negatywnych skutków dla Emitenta związanych 

z rozwojem rynku usług szkoleniowych. 

 

Ryzyko wpływu znacznych akcjonariuszy na decyzje organów Spółki  

 

Głównym akcjonariuszem Emitenta jest Pan Dawid Borowiak, który dysponuje pakietem 30 proc. akcji, co 

daje prawo do 30 proc. głosów na Walnym Zgromadzeniu Emitenta. Zgodnie z regulacjami polskiego prawa, 

decyzje w spółce akcyjnej podejmuje większość akcjonariuszy, narzucając poniekąd wolę pozostałym 

mniejszościowym akcjonariuszom.  

 

W celu ochrony interesów akcjonariuszy mniejszościowych wprowadzono do systemu prawnego szereg praw, 

których zadaniem jest ochrona interesów akcjonariuszy mniejszościowych, a także w szerszym kontekście 

interesu całej spółki. Wpływ mniejszościowych akcjonariuszy na funkcjonowanie Spółki jest jednak 

zagwarantowany przepisami Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania 

instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu o spółkach oraz Kodeksu Spółek 

Handlowych. Należy zauważyć, że w interesie wszystkich akcjonariuszy jest dążenie do osiągania zysku, dlatego 

ryzyko działania w opozycji do akcjonariuszy mniejszościowych jest minimalne.  

 

Ryzyko związane z ponoszeniem istotnych nakładów na realizacje aplikacji 

 

W ramach prowadzonej działalności Emitent realizuje prace których celem jest zarówno ulepszenie 

posiadanych dotychczas aplikacji jak i budowa nowych aplikacji, które następnie zostaną zaoferowane 

Klientom. Realizacja tych przedsięwzięć wymaga istotnego zaangażowania finansowego, m.in. w związku 

z koniecznością zatrudnienia wyspecjalizowanej kadry tj. informatyków oraz innych specjalistów z branży IT.  
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W związku z ponoszonymi przez Emitenta istotnymi wydatkami związanymi z produkcją aplikacji, które 

zostały wykazane w sprawozdaniu finansowym za rok 2016 zarówno w pozycji wartości niematerialne i prawne 

(wysokość ok. 700.000 zł) oraz produkcję w toku wytwarzania w ramach zapasów (wysokość ok. 512.000 zł) 

biegły rewident odpowiedzialny za sporządzenie opinii oraz raportu uzupełniającego z badania jednostkowego 

sprawozdania finansowego za rok 2016 r. wskazał na ww. zdarzenia w ramach uzupełniającego objaśnienia. 

 

Emitent wyjaśnia, iż Zarząd przyjął na najbliższe lata do realizacji plan finansowy, oparty m.in. na wnikliwej 

analizie rynku, który wykazał możliwość, iż koszty wytworzenia wartości niematerialnych zostaną pokryte 

przychodami ze sprzedaży licencji. Ponadto, na dzień sporządzenia dokumentu informacyjnego, Emitent 

zawarł umowy licencyjne na podstawie których szacowany na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu 

informacyjnego przychód w okresie do końca roku 2018 wyniesie około 4.500.000 zł. 

 

Ryzyko związane z systemem informatycznym 

 

W procesie produkcji oprogramowania komputerowego oraz tworzenia portali internetowych Emitent korzysta 

z szeregu rozwiązań w zakresie oprogramowania i sprzętu IT. Poza tym, Emitent stosuje szereg zabezpieczeń, 

prowadzi kopie zapasowe na różnych nośnikach oraz stosuje oprogramowanie antywirusowe. Dodatkowo, 

Emitent planuje wykupić ubezpieczenie od tego typu ryzyk. Niemożliwe jest jednak wykluczenie ryzyka utraty 

danych, awarii sprzętu komputerowego, czy oprogramowania. A przede wszystkich, nie można wykluczyć awa-

rii, która mogłaby prowadzić do opóźnienie realizacji projektu lub wielu projektów. Powyżej opisane sytuacje 

mogą mieć niebagatelny negatywny wpływ na perspektywy rozwoju, sytuację finansową Emitenta oraz osiągane 

przez niego wyniki.  

 

Ryzyko związane z naruszeniem praw własności intelektualnej 

 

Prowadzona przez Emitenta działalność wiąże się z ryzykiem, iż osoby trzecie mogą wejść w posiadanie okre-

ślonych praw własności intelektualnej do rozwiązań wykorzystywanych przez Emitenta. Zamiarem Emitenta 

jest dążenie do uniknięcia takiej sytuacji, w swojej działalności, w której naruszałby on prawa własności intelek-

tualnej przysługujące podmiotom trzecim poprzez wprowadzenie do sprzedaży określonych produktów je na-

ruszających. Niemożliwe jednak do wykluczenia jest, iż w przyszłości mogą pojawić się zarzuty dotyczące naru-

szenia praw własności intelektualnej podmiotów trzecich, w związku z wprowadzeniem nowych produktów. 

Zważywszy na to istnieje ewentualne ryzyko zapłaty kar i odszkodowań na rzecz takiego podmiotu, co mogło-

by negatywnie odbić się na sytuacji finansowej Emitenta.  

 

Ryzyko związane z realizacją projektów z wykorzystaniem dofinansowania z funduszy Unii Europejskiej 

 

W ramach prowadzonej działalności, Emitent bierze udział w projektach objętych dofinansowaniem ze środ-

ków unijnych. W przypadku podjęcia przez Emitenta decyzji o złożeniu wniosku w celu ubiegania się o fundu-

sze w ramach dofinansowania, Emitent zobowiązany jest do kompleksowego przygotowania wniosku. W przy-

padku korzystania przez Emitenta z pomocy specjalistów zewnętrznych na etapie sporządzania wniosku, Emi-

tent musi liczyć się z koniecznością poniesienia kosztów w tym zakresie. Co więcej, zarówno złożenie wniosku 

jak i realizacja projektu już po uzyskaniu finansowania, w tym m.in. wypełnienie wszelkich niezbędnych wymo-

gów formalnych, przyjęcie prawidłowego sposobu rozliczania otrzymanych funduszy jak i wykonanie projektu 
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zgodnie z wytycznymi projektu, może wiązać się z ryzykiem niewywiązania się ze wszystkich nałożonych obo-

wiązków, a w sytuacji daleko idących konsekwencji, konieczności zwrotu dofinansowania.  

 

Celem minimalizacji powyższego ryzyka, Emitent podejmuje liczne działania mające na celu zachowanie naj-

wyższej staranności w ramach realizowanych projektów związanych z dofinansowaniem, na każdym etapie 

działań, tj. od momentu złożenia wniosku do zakończenia projektu. Ponadto, mając na uwadze fakt, iż Emitent 

wielokrotnie ubiegał się o dofinansowanie oraz wspierał podmioty trzecie w ramach realizowanych przez nich 

projektów, dysponuje kadrą posiadającą doświadczenie w ramach dotacji unijnych. 

 

1.3 Czynniki ryzyka związane z rynkiem kapitałowym 
 

Ryzyko wahań cen akcji oraz niedostatecznej płynności akcji 

 

Ceny papierów wartościowych notowanych w Alternatywnym systemie obrotu mogą podlegać znaczącym 

wahaniom, w zależności od kształtowania się relacji podaży i popytu. Relacje te zależą od wielu złożonych 

czynników, w tym w szczególności od niemożliwych do przewidzenia decyzji inwestycyjnych podejmowanych 

przez poszczególnych inwestorów. Wiele czynników wpływających na ceny papierów wartościowych 

notowanych w Alternatywnym systemie obrotu jest niezależnych od sytuacji i działań Emitenta. Przewidzenie 

kierunku wahań cen papierów wartościowych notowanych w Alternatywnym systemie obrotu, tak w krótkim, 

jak i w długim terminie, jest przy tym bardzo trudne. Jednocześnie papiery wartościowe notowane 

w Alternatywnym systemie obrotu cechują się mniejszą płynnością w stosunku do papierów wartościowych 

notowanych na rynku regulowanym. W celu utrzymania płynności obrotu swoimi papierami wartościowymi 

Emitent podpisał umowę o pełnienie roli animatora rynku z podmiotem uprawnionym do pełnienia takiej 

funkcji. 

 

W związku z powyższym istnieje ryzyko, że posiadacz akcji Emitenta nie będzie mógł sprzedać 

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

istnieje ryzyko poniesienia strat na skutek sprzedaży akcji po cenie niższej od ceny ich nabycia. Podobnie 

istnieje ryzyko, że osoba zainteresowana nabyciem papierów wartościowych Emitenta w ramach transakcji 

zawartej w Alternatywnym systemie obrotu może nie mieć możliwości zakupu tych papierów w wybranym 

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

 

Należy podkreślić, iż ryzyko inwestowania w papiery wartościowe notowane w Alternatywnym systemie obrotu 

jest znacznie większe od ryzyka związanego z inwestycjami na rynku regulowanym, w papiery skarbowe czy też 

w jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych stabilnego wzrostu lub zrównoważonych. 

 

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

w Alternatywnym systemie obrotu 

 

Z zastrzeżeniem innych przepisów Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, zgodnie z §11 Regulaminu 

Alternatywnego Systemu Obrotu, jego organizator może zawiesić obrót instrumentami finansowymi na okres 

nie dłuższy niż 3 miesiące: 
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 na wniosek emitenta; 

 jeżeli uzna, że wymaga tego bezpieczeństwo obrotu lub interes jego uczestników, 

 jeżeli emitent narusza przepisy obowiązujące w alternatywnym systemie. 

 

Zgodnie z §11 ust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, w przypadkach określonych przepisami 

prawa Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrót instrumentami finansowymi na okres wynikający  

z tych przepisów lub określony w decyzji właściwego organu. 

 

Z zastrzeżeniem innych przepisów Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, zgodnie z §12 ust. 1 

Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jego organizator może wykluczyć instrumenty finansowe 

z obrotu: 

 na wniosek emitenta, z zastrzeżeniem możliwości uzależnienia decyzji w tym zakresie od spełnienia przez 

emitenta dodatkowych warunków; 

 jeżeli uzna, że wymaga tego bezpieczeństwo obrotu lub interes jego uczestników; 

 jeżeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiązujące w alternatywnym systemie; 

 wskutek otwarcia likwidacji emitenta; 

 wskutek podjęcia decyzji o połączeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przekształceniu, 

przy czym wykluczenie instrumentów finansowych z obrotu może nastąpić odpowiednio nie wcześniej 

niż z dniem połączenia, dniem podziału (wydzielenia) albo z dniem przekształcenia. 

 

Z zastrzeżeniem innych przepisów Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, zgodnie z §12 ust. 2 

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

1. w przypadkach określonych przepisami prawa; 

2. jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona; 

3. w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentów; 

4. po upływie 6 miesięcy od dnia uprawomocnienia się postanowienia o ogłoszeniu upadłości emitenta albo 

postanowienia o oddaleniu przez sąd wniosku o ogłoszenie upadłości z powodu braku środków 

w majątku emitenta na zaspokojenie kosztów postępowania lub z powodu tego, że majątek emitenta 

wystarcza jedynie na zaspokojenie tych kosztów, z zastrzeżeniem, iż organizator może odstąpić od 

wykluczenia instrumentów finansowych z obrotu, na tej podstawie jeżeli przed upływem terminu 

wskazanego w niniejszym punkcie sąd wyda postanowienie: 

 o otwarciu wobec emitenta przyspieszonego postępowania układowego, postępowania układowego lub 

postępowania sanacyjnego, lub 

 w przedmiocie zatwierdzenia układu w postępowaniu restrukturyzacyjnym, lub 

 o zatwierdzeniu układu w postępowaniu upadłościowym. 

W powyższych trzech przypadkach, zgodnie z §12 ust. 2b Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu 

organizator wyklucza instrumenty finansowe z obrotu po upływie miesiąca od uprawomocnienia 

się postanowienia sądu w przedmiocie: 

 odmowy zatwierdzenia przez sąd układu w przyspieszonym postępowaniu układowym, postępowaniu 

układowym lub postępowaniu sanacyjnym; 

 umorzeniu przez sąd postępowania restrukturyzacyjnego; 

 uchylenia przez sąd lub wygaśnięcia z mocy prawa układu. 
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Zgodnie z §12 ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, przed podjęciem decyzji o wykluczeniu 

instrumentów finansowych z obrotu, oraz do czasu takiego wykluczenia, Organizator Alternatywnego Systemu 

może zawiesić obrót tymi instrumentami finansowymi. Do terminu zawieszenia w tym przypadku nie stosuje 

się postanowienia §11 ust. 1 (zawieszenie obrotu może trwać dłużej niż 3 miesiące). 

 

Zgodnie z §12a Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu Organizator Alternatywnego Systemu 

podejmując decyzję o wykluczeniu instrumentów finansowych z obrotu obowiązany jest ją uzasadnić, a jej 

kopię wraz z uzasadnieniem przekazać niezwłocznie emitentowi i jego Autoryzowanemu Doradcy, 

za pośrednictwem faksu lub elektronicznie na ostatni wskazany Organizatorowi Alternatywnego Systemu adres 

e-mail tego podmiotu.  

 

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

złożyć na piśmie wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy. Wniosek uważa się za złożony w dacie wpłynięcia 

oryginału wniosku do kancelarii Organizatora Alternatywnego Systemu.  

 

Organizator Alternatywnego Systemu zobowiązany jest niezwłocznie rozpatrzyć wniosek o ponowne 

rozpoznanie sprawy, nie później jednak niż w terminie 30 dni roboczych od dnia jego złożenia, po uprzednim 

zasięgnięciu opinii Rady Giełdy. W przypadku gdy konieczne jest uzyskanie dodatkowych informacji, 

oświadczeń lub dokumentów, bieg terminu do rozpoznania tego wniosku, rozpoczyna się od dnia przekazania 

wymaganych informacji. Jeżeli Organizator Alternatywnego Systemu uzna, że wniosek o ponowne rozpoznanie 

sprawy zasługuje w całości na uwzględnienie, może uchylić lub zmienić zaskarżoną uchwałę, bez zasięgania 

opinii Rady Giełdy. Decyzja o wykluczeniu z obrotu podlega wykonaniu z upływem 10 dni roboczych 

po upływie terminu do złożenia wniosku o ponowne rozpoznanie sprawy, a w przypadku jego złożenia - 

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

upływu tych terminów obrót danymi instrumentami finansowymi podlega zawieszeniu.  

 

Ponowny wniosek o wprowadzenie do obrotu w alternatywnym systemie tych samych instrumentów 

finansowych może zostać złożony nie wcześniej niż po upływie 12 miesięcy od daty doręczenia uchwały o ich 

wykluczeniu z obrotu, a w przypadku złożenia wniosku o ponowne rozpoznanie sprawy - nie wcześniej niż 

po upływie 12 miesięcy od daty doręczenia emitentowi uchwały w sprawie utrzymania w mocy decyzji 

o wykluczeniu. Przepis ten stosuje się odpowiednio do innych instrumentów finansowych danego emitenta. 

Ograniczenia tego nie stosuje się gdy wykluczenie danych instrumentów finansowych z obrotu nastąpiło 

na wniosek ich emitenta. 

 

Zgodnie z §17b ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, w przypadku niepodpisania przez 

emitenta umowy z autoryzowanym doradcą w terminie 30 dni od dnia podjęcia przez Organizatora 

Alternatywnego Systemu Obrotu decyzji w przedmiotowym zakresie (§17b ust. 1) albo w terminie 30 dni 

roboczych od dnia rozwiązania lub wygaśnięcia poprzedniej umowy, o którym mowa w §17b ust. 2, 

Organizator Alternatywnego Systemu może zawiesić obrót instrumentami finansowymi tego emitenta na okres 

do 3 miesięcy. Jeżeli przed upływem okresu zawieszenia nie zostanie zawarta i nie wejdzie w życie odpowiednia 

umowa z autoryzowanym doradcą, Organizator Alternatywnego Systemu może wykluczyć instrumenty 

finansowe tego emitenta z obrotu w alternatywnym systemie.  
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Zgodnie z §17d Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator Alternatywnego Systemu może 

opublikować na swojej stronie internetowej informację o stwierdzeniu naruszenia przez emitenta zasad lub 

przepisów obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu, niewykonywania lub nienależytego wykonywania 

przez emitenta obowiązków. W informacji tej Organizator Alternatywnego Systemu może wskazać nazwę 

podmiotu pełniącego w stosunku do tego emitenta obowiązki Autoryzowanego Doradcy. 

 

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

w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrożony interes inwestorów, Giełda jako organizator 

alternatywnego systemu obrotu, na żądanie Komisji, wstrzymuje wprowadzenie instrumentów finansowych 

do obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymuje rozpoczęcie obrotu wskazanymi 

instrumentami finansowymi na okres nie dłuższy niż 10 dni. 

 

Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie w przypadku gdy obrót określonymi instrumentami finansowymi jest 

dokonywany w okolicznościach wskazujących na możliwość zagrożenia prawidłowego funkcjonowania alterna-

tywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub 

naruszenia interesów inwestorów, Komisja może zażądać od firmy inwestycyjnej organizującej alternatywny 

system obrotu zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi. 

 

Jednocześnie zgodnie z art. 78 ust. 3 a -3 b) Ustawy o obrocie, w żądaniu, o którym mowa w art. 78 ust. 3 

Ustawy o obrocie Komisja może wskazać termin, do którego zawieszenie obrotu obowiązuje. Termin ten może 

ulec przedłużeniu, jeżeli zachodzą uzasadnione obawy, że w dniu jego upływu będą zachodziły przesłanki, 

o których mowa w ust. 3. Komisja uchyla decyzję zawierającą żądanie, o którym mowa w ust. 3, w przypadku 

gdy po jej wydaniu stwierdza, że nie zachodzą przesłanki zagrożenia prawidłowego funkcjonowania alterna-

tywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub 

naruszenia interesów inwestorów. 

 

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

obrotu wyklucza z obrotu wskazane przez Komisję instrumenty finansowe, w przypadku gdy obrót nimi 

zagraża w sposób istotny prawidłowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwu 

obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie interesów inwestorów. 

 

Informacje o zawieszeniu lub wykluczeniu instrumentów finansowych z obrotu publikowane są niezwłocznie 

na stronie internetowej Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu. 

 

Ryzyko związane z brakiem istnienia ważnego zobowiązania animatora rynku do wykonywania w stosunku 

do akcji emitenta zadań animatora rynku na zasadach określonych przez Organizatora Systemu 

 

Z zastrzeżeniem postanowień Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, warunkiem notowania 

instrumentów finansowych w alternatywnym systemie obrotu jest istnienie ważnego zobowiązania Animatora 

Rynku do wykonywania w stosunku do tych instrumentów zadań Animatora Rynku na zasadach określonych 

przez Organizatora Alternatywnego Systemu. 
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Zgodnie z §9 ust. 2a Regulaminu, Organizator Alternatywnego Systemu może postanowić o notowaniu 

instrumentów finansowych w alternatywnym systemie obrotu bez konieczności spełnienia warunku, o którym 

mowa w akapicie powyżej: 

 w szczególności z uwagi na charakter tych instrumentów finansowych, ich notowanie na rynku 

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

Organizatora Alternatywnego Systemu. 

 

W powyżej wskazanych przypadkach Organizator Alternatywnego Systemu może wezwać emitenta 

do spełnienia warunku związanego z zawarciem stosownej umowy z animatorem rynku celem wykonywania 

przez ten podmiot zadań animatora rynku w stosunku do instrumentów finansowych emitenta w terminie 30 

dni od tego wezwania, jeżeli uzna to za konieczne dla poprawy płynności obrotu instrumentami finansowymi 

tego emitenta. 

 

Zgodnie z §9 ust. 2e Regulaminu, po upływie 30 dni od dnia rozwiązania lub wygaśnięcia umowy z animatorem 

rynku, Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrót instrumentami finansowymi danego emitenta 

do czasu wejścia w życie nowej umowy z animatorem rynku, chyba że umowa taka została uprzednio zawarta. 

 

Zgodnie z §9 ust. 2g Regulaminu, po upływie 60 dni od dnia zawieszenia prawa do wykonywania zadań 

animatora rynku w alternatywnym systemie obrotu, Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrót 

instrumentami finansowymi danego emitenta do czasu wejścia w życie nowej umowy z animatorem rynku, 

chyba że umowa taka została uprzednio zawarta. 

 

Ryzyko związane z możliwością nałożenia przez Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu kary 

upomnienia lub kary pieniężnej 

 

Zgodnie z §17c Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jeżeli emitent nie przestrzega zasad lub 

przepisów obowiązujących w Alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub nienależycie wykonuje 

obowiązki istniejące w Alternatywnym Systemie Obrotu, w szczególności te określone w §15a - 15c lub §17-

17b Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator Alternatywnego Systemu może, w zależności 

od stopnia i zakresu powstałego naruszenia lub uchybienia: 

 upomnieć emitenta; 

 nałożyć na emitenta karę pieniężną w wysokości do 50.000 zł. 

 

Organizator Alternatywnego Systemu, podejmując decyzję o nałożeniu kary upomnienia lub kary pieniężnej 

może wyznaczyć emitentowi termin na zaniechanie dotychczasowych naruszeń lub podjęcie działań mających 

na celu zapobieżenie takim naruszeniom w przyszłości, w szczególności może zobowiązać emitenta 

do opublikowania określonych dokumentów lub informacji w trybie i na warunkach obowiązujących 

w Alternatywnym Systemie Obrotu. 

 

W przypadku gdy emitent nie wykonuje nałożonej na niego kary lub pomimo jej nałożenia nadal nie 

przestrzega zasad lub przepisów obowiązujących w Alternatywnym Systemie Obrotu, bądź nie wykonuje 

lub nienależycie wykonuje obowiązki istniejące w Alternatywnym Systemie Obrotu, lub też nie wykonuje 

obowiązków nałożonych na niego, o których mowa w akapicie powyżej, Organizator Alternatywnego Systemu 
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może nałożyć na emitenta karę pieniężną, przy czym kara ta łącznie z karą pieniężną nałożoną na podstawie 

§17c ust. 1 pkt 2) nie może przekraczać 50.000 zł. 

 

Organizator Alternatywnego Systemu może postanowić o nałożeniu kary pieniężnej niezależnie od podjęcia, 

na podstawie właściwych przepisów niniejszego Regulaminu, decyzji o zawieszeniu obrotu danymi 

instrumentami finansowymi lub o ich wykluczeniu z obrotu. 

Zgodnie z §17d Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator Alternatywnego Systemu może 

opublikować na swojej stronie internetowej informację o nałożeniu kary na emitenta. W informacji 

tej Organizator Alternatywnego Systemu może wskazać nazwę podmiotu pełniącego w stosunku do tego 

emitenta obowiązki Autoryzowanego Doradcy. 

 

Ryzyko związane z sankcjami administracyjnymi nakładanymi przez KNF 

 

W przypadku gdy Emitent nie wykonuje lub wykonuje nienależycie obowiązki wskazane w art. 96 ust. 1 Ustawy 

o ofercie publicznej, Komisja może: 

 może wydać decyzję o wykluczeniu, na czas określony lub bezterminowo, papierów wartościowych 

z obrotu na rynku regulowanym, albo 

 nałożyć, biorąc pod uwagę w szczególności sytuację finansową podmiotu, na który kara jest nakładana, 

karę pieniężną do wysokości 1.000.000 zł, albo 

 zastosować obie sankcje łącznie. 

 

Zgodnie z art. 30 Rozporządzenia MAR Urzędowi Komisji Nadzoru Finansowego przyznano uprawnienia do 

stosowania odpowiednich sankcji administracyjnych i innych środków administracyjnych, w maksymalnej 

wysokości i w zakresie, co najmniej określonym w art. 30 ust. 2 Rozporządzenia MAR.  Zgodnie z art. 30 ust. 2 

Rozporządzenia MAR, w przypadku wystąpienia naruszeń określonych w Rozporządzeniu MAR, związanych 

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

informacji poufnych do publicznej wiadomości, transakcjami osób pełniących obowiązki zarządcze, listami 

osób mających dostęp do informacji poufnych, w przypadku osób prawnych, państwa członkowskie 

zapewniają, zgodnie z prawem krajowym, by właściwe organy miały uprawnienia m.in. do nakładania co 

najmniej następujących, administracyjnych sankcji pieniężnych:   

 w przypadku naruszeń art. 14 i 15 Rozporządzenia MAR – 15.000.000 EUR lub 15 % całkowitych 

rocznych obrotów osoby prawnej na podstawie ostatniego dostępnego sprawozdania zatwierdzonego 

przez organ zarządzający, a w państwie członkowskim, w którym walutą nie jest euro, równowartość tej 

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

 w przypadku naruszeń art. 16 i 17 Rozporządzenia MAR – 2.500.000 EUR lub 2 % całkowitych rocznych 

obrotów na podstawie ostatniego dostępnego sprawozdania zatwierdzonego przez organ zarządzający, 

a w państwie członkowskim, w którym walutą nie jest euro, równowartość tej kwoty w walucie krajowej 

na dzień 2 lipca 2014 r., oraz  

 w przypadku naruszeń art. 18, 19 i 20 Rozporządzenia MAR – 1.000.000 EUR, a w państwie 

członkowskim, w którym walutą nie jest euro, równowartość tej kwoty w walucie krajowej na dzień 2 

lipca 2014 r.  
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Zgodnie z art. 96 ust. 1i, dodanego ustawą z dnia 10.02.2017 r. (Dz.U. z 2017 r. poz. 724), który wszedł w życie 

6 maja 2017 roku – jeżeli emitent nie wykonuje lub nienależycie wykonuje obowiązki, o których mowa w art. 

17 ust. 1 i 4-8 Rozporządzenia MAR, Komisja może wydać decyzję o wykluczeniu papierów wartościowych 

z obrotu na rynku regulowanym, a w przypadku gdy papiery wartościowe emitenta są wprowadzone do obrotu 

w alternatywnym systemie obrotu - decyzję o wykluczeniu tych papierów wartościowych z obrotu w tym 

systemie, albo nałożyć karę pieniężną do wysokości 10.364.000 zł lub kwoty stanowiącej równowartość 2 proc. 

całkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok 

obrotowy, jeżeli przekracza ona 10.364.000 zł, albo zastosować obie sankcje łącznie. Ponadto, zgodnie z ust. 

1k - w przypadku gdy jest możliwe ustalenie kwoty korzyści osiągniętej lub straty unikniętej przez emitenta 

w wyniku naruszenia obowiązków, o których mowa w ust. 1i,  zamiast kary, o której mowa w tych przepisach, 

Komisja może nałożyć karę pieniężną do wysokości trzykrotnej kwoty osiągniętej korzyści lub unikniętej straty.  

W przypadku stwierdzenia naruszenia obowiązków wymienionych w ust. 1i, Komisja może nakazać 

podmiotowi, który dopuścił się ich naruszenia, zaprzestania ich naruszania, a także zobowiązać go do podjęcia 

we wskazanym terminie działań, które mają zapobiec naruszaniu tych przepisów w przyszłości. Środek ten 

może być stosowany bez względu na zastosowanie innych sankcji określonych w ust. 1i. 
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2. Oświadczenie osób odpowiedzialnych za informacje zawarte w dokumencie informacyjnym  

 

Za informacje zawarte w niniejszym dokumencie informacyjnym odpowiedzialni są: 

 Emitent - CWA S.A. z siedzibą w Poznaniu 

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

 

2.1. Emitent 
 

Działając w imieniu CWA S.A. z siedzibą w Poznaniu oświadczam, iż według mojej najlepszej wiedzy 

i przy dołożeniu należytej staranności, by zapewnić taki stan, informacje zawarte w niniejszym 

dokumencie informacyjnym są prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, i że nie 

pominięto w nim żadnych faktów, które mogłyby wpłynąć na jego znaczenie i wycenę instrumentów 

finansowych wprowadzonych do obrotu, a także opisuje on rzetelnie czynniki ryzyka związane 

z udziałem w obrocie tymi instrumentami. 

 

 

 

2.2. Autoryzowany Doradca 
 

Działając w imieniu EBC Solicitors S.A. oświadczam, że niniejszy dokument informacyjny został 

sporządzony zgodnie z wymogami określonymi w Załączniku Nr 1 do Regulaminu Alternatywnego 

Systemu Obrotu uchwalonego Uchwałą Nr 147/2007 Zarządu Giełdy Papierów Wartościowych 

w Warszawie S.A. z dnia 1 marca 2007 roku (z późn. zm.) oraz, że według mojej najlepszej wiedzy 

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

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

w dokumencie informacyjnym nie pominięto żadnych faktów, które mogłyby wpływać na jego 

znaczenie i wycenę instrumentów finansowych wprowadzanych do obrotu, a także, że dokument 

informacyjny opisuje rzetelnie czynniki ryzyka związane z udziałem w obrocie tymi instrumentami. 
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3. Dane o instrumentach finansowych wprowadzanych do Alternatywnego systemu obrotu  

 

3.1. Informacje o wprowadzanych do obrotu instrumentach finansowych  

 

Na podstawie niniejszego dokumentu informacyjnego do obrotu w Alternatywnym systemie obrotu 

wprowadzane są: 

 4.500.000 (cztery miliony pięćset tysięcy) akcji zwykłych na okaziciela serii A o wartości nominalnej 10 gr 

(dziesięć groszy) każda. 

 

Łączna wartość nominalna instrumentów finansowych wprowadzanych do obrotu w Alternatywnym systemie 

obrotu na podstawie niniejszego dokumentu informacyjnego wynosi 450.000 zł (czterysta pięćdziesiąt tysięcy 

złotych). 

 

Na podstawie niniejszego dokumentu informacyjnego do obrotu w Alternatywnym systemie obrotu 

wprowadzane są akcje reprezentujące 100 proc. kapitału zakładowego Emitenta. 

 

Struktura kapitału zakładowego Emitenta według stanu na dzień sporządzania niniejszego dokumentu  

informacyjnego przedstawia się następująco: 

 

Lp. Seria akcji Liczba akcji 

(w szt.) 

Udział w kapitale 

zakładowym (w proc.) 

Udział w głosach 

(w proc.) 

1.  A 4.500.000 100 100 

Razem 4.500.000 100 100 

 

Według Statutu Emitenta z Akcjami nie są związane jakiekolwiek szczególne przywileje, ograniczenia co do 

przenoszenia praw z Akcji, zabezpieczenia ani świadczenia dodatkowe. 
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3.2. Informacje o subskrypcji lub sprzedaży instrumentów finansowych będących przedmiotem 

wniosku o wprowadzenie, mających miejsce w okresie ostatnich 12 miesięcy poprzedzających 

datę złożenia wniosku o wprowadzenie 

 

Informacje na temat przebiegu przeprowadzonej przez akcjonariusza Emitenta oferty niepublicznej Akcji Se-

rii A 

 

W dniu 9 czerwca 2017 roku akcjonariusz Emitenta - Dawid Borowiak sprawujący funkcję Prezesa Zarządu 

Emitenta - przeprowadził niepubliczną ofertę zbycia Akcji Serii A. Średnia cena Akcji Serii A w ramach oferty 

akcjonariusza, o której mowa powyżej, wynosiła 0,80 zł za każdą poszczególną akcję. Oferta nabycia Akcji Serii 

A została przyjęta przez 13 osób fizycznych, które nabyły łącznie 2.924.961 Akcji Serii A za łączną cenę w 

wysokości 2.339.968,80 zł.  

 

W dniu 29 czerwca 2017 roku akcjonariusz Emitenta - Anna Nowicka-Bala - przeprowadziła niepubliczną 

ofertę zbycia Akcji Serii A. Średnia cena Akcji Serii A w ramach oferty akcjonariusza, o której mowa powyżej, 

wynosiła 0,80 zł za każdą poszczególną akcję. Oferta nabycia Akcji Serii A została przyjęta przez 1 osobę 

prawną, które nabyły łącznie 2.500 Akcji Serii A za łączną cenę w wysokości 2.000 zł.  

 

W dniu 13 lipca 2017 roku akcjonariusz Emitenta - Agnieszka Oponowicz sprawująca funkcję Członka Rady 

Nadzorczej Emitenta - przeprowadziła niepubliczną ofertę zbycia Akcji Serii A. Średnia cena Akcji Serii A  

w ramach oferty akcjonariusza, o której mowa powyżej, wynosiła 0,80 zł za każdą poszczególną akcję. Oferta 

nabycia Akcji Serii A została przyjęta przez 1 osobę fizyczną, która nabyła łącznie 224.997 Akcji Serii A za 

łączną cenę w wysokości 17.997,60 zł. 

 

W dniu 13 lipca 2017 roku akcjonariusz Emitenta - Dominik Czarnota sprawujący funkcję Członka Rady Nad-

zorczej Emitenta - przeprowadził niepubliczną ofertę zbycia Akcji Serii A. Średnia cena Akcji Serii A w ramach 

oferty akcjonariusza, o której mowa powyżej, wynosiła 0,80 zł za każdą poszczególną akcję. Oferta nabycia 

Akcji Serii A została przyjęta przez 1 osobę fizyczną, która nabyła łącznie 224.997 Akcji Serii A za łączną cenę 

w wysokości 179.997,60 zł.  

 

W dniu 13 lipca 2017 roku akcjonariusz Emitenta - Maciej Borowiak - przeprowadził niepubliczną ofertę zby-

cia Akcji Serii A. Średnia cena Akcji Serii A w ramach oferty akcjonariusza, o której mowa powyżej, wynosiła 

0,80 zł za każdą poszczególną akcję. Oferta nabycia Akcji Serii A została przyjęta przez 1 osobę fizyczną, która 

nabyła łącznie 4.997 Akcji Serii A za łączną cenę w wysokości 3.997,60 zł.  

 

W dniu 13 lipca 2017 roku akcjonariusz Emitenta - Sylwester Fałkowski - przeprowadził niepubliczną ofertę 

zbycia Akcji Serii A. Średnia cena Akcji Serii A w ramach oferty akcjonariusza, o której mowa powyżej, 

wynosiła 0,80 zł za każdą poszczególną akcję. Oferta nabycia Akcji Serii A została przyjęta przez 1 osobę 

fizyczną, która nabyła łącznie 1.000 Akcji Serii A za łączną cenę w wysokości 800 zł.  

 

W dniu 13 lipca 2017 roku akcjonariusz Emitenta - Dawid Borowiak sprawujący funkcję Prezesa Zarządu 

Emitenta - przeprowadził niepubliczną ofertę zbycia Akcji Serii A. Średnia cena Akcji Serii A w ramach oferty 

akcjonariusza, o której mowa powyżej, wynosiła 0,80 zł za każdą poszczególną akcję. Oferta nabycia Akcji Serii 
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A została przyjęta przez 2 osoby fizyczne, które nabyły łącznie 39 Akcji Serii A za łączną cenę w wysokości 

31,20 zł. 

 

W dniu 13 lipca 2017 roku akcjonariusz Emitenta - Bartosz Michałowski sprawujący funkcję Członka Rady 

Nadzorczej Emitenta - przeprowadził niepubliczną ofertę zbycia Akcji Serii A. Średnia cena Akcji Serii A  

w ramach oferty akcjonariusza, o której mowa powyżej, wynosiła 0,80 zł za każdą poszczególną akcję. Oferta 

nabycia Akcji Serii A została przyjęta przez 2 osoby fizyczne, które nabyły łącznie 80.000 Akcji Serii A  

za łączną cenę w wysokości 64.000 zł. 

 

W dniu 13 lipca 2017 roku akcjonariusz Emitenta - Dariusz Fałkowski sprawujący funkcję Członka Rady 

Nadzorczej Emitenta - przeprowadził niepubliczną ofertę zbycia Akcji Serii A. Średnia cena Akcji Serii A  

w ramach oferty akcjonariusza, o której mowa powyżej, wynosiła 0,80 zł za każdą poszczególną akcję. Oferta 

nabycia Akcji Serii A została przyjęta przez 1 osobę fizyczną, która nabyła łącznie 100.000 Akcji Serii A  

za łączną cenę w wysokości 80.000 zł. 

 

------ 

 

Całkowite koszty związane z przygotowaniem i przeprowadzeniem oferty prywatnej Akcji Serii A wyniosły ok. 

5.000 zł netto, w tym koszty doradztwa i obsługi prawnej. 

 

Mając powyższe na uwadze, a w szczególności fakt, iż Akcje Serii A nie były przedmiotem oferty publicznej, 

Emitent spełnił obowiązek, o którym mowa w §15c Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu. 

 

3.3. Ograniczenia w obrocie akcjami 

 

Uprzywilejowanie Akcji Serii A 

 

Z Akcjami Serii A nie są związane jakiekolwiek szczególne przywileje.  

 

Zabezpieczenia i świadczenia dodatkowe wynikające z instrumentów finansowych 

 

Z Akcjami Serii A nie jest związany obowiązek świadczeń dodatkowych, jak również nie występują jakiekolwiek 

zabezpieczenia z nimi związane. 

 

Statutowe ograniczenia w obrocie Akcjami 

 

Statut Emitenta nie przewiduje jakichkolwiek ograniczeń w obrocie Akcjami Emitenta. 

 

Umowne ograniczenia w obrocie Akcjami 

 

Akcjonariusz Emitenta - Dawid Borowiak sprawujący funkcję Prezesa Zarządu Emitenta, posiadający 

1.350.000 akcji serii A, stanowiących 30 % w kapitale zakładowym Emitenta oraz 30 % głosów na Walnym 

Zgromadzeniu, zobowiązał się wobec Spółki do czasowego ograniczenia zbywalności posiadanych przez niego 
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akcji. Powyższe zobowiązanie wynika z zawartej przez niego umowy o ograniczenie zbycia akcji (tzw. lock - up)  

z dnia 21 grudnia 2016 roku. Ograniczenie zbywania akcji obowiązuje przez okres 12 miesięcy od dnia 

pierwszego dnia notowania akcji w Alternatywnym Systemu Obrotu.  

 

Ograniczenia w obrocie Akcjami wynikające z Ustawy o ofercie publicznej, Ustawy o obrocie, Ustawy 

o ochronie konkurencji i konsumentów oraz Rozporządzenia w sprawie koncentracji 

 

Obrót Akcjami Emitenta, jako papierami wartościowymi spółki publicznej, podlega ograniczeniom określonym 

w Ustawie o ofercie publicznej, Ustawie o obrocie, Ustawie o ochronie konkurencji i konsumentów oraz 

Rozporządzeniu w sprawie koncentracji. 

 

Ograniczenia wynikające z Ustawy o ofercie publicznej 

 

Ustawa o ofercie publicznej nakłada na podmioty zbywające i nabywające określone pakiety akcji oraz 

na podmioty, których udział w ogólnej liczbie głosów w spółce publicznej uległ określonej zmianie z innych 

przyczyn, określone obowiązki, odnoszące się do tych czynności i zdarzeń. 

 

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

 kto osiągnął lub przekroczył 5 proc., 10 proc., 15 proc., 20 proc., 25 proc., 33 proc., 33 1/3 proc., 

50 proc., 75 proc. albo 90 proc. ogólnej liczby głosów w spółce publicznej, albo 

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

75 proc. albo 90 proc. ogólnej liczby głosów w tej spółce, a w wyniku zmniejszenia tego udziału osiągnął 

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

90 proc. lub mniej ogólnej liczby głosów, 

jest obowiązany niezwłocznie zawiadomić o tym Komisję oraz spółkę, nie później niż w terminie 4 dni 

roboczych od dnia, w którym dowiedział się o zmianie udziału w ogólnej liczbie głosów lub przy zachowaniu 

należytej staranności mógł się o niej dowiedzieć, a w przypadku zmiany wynikającej z nabycia lub zbycia akcji 

spółki publicznej w transakcji zawartej na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu - nie 

później niż w terminie 6 dni sesyjnych od dnia zawarcia transakcji. 

 

Zgodnie z art. 69 ust. 2 Ustawy o ofercie publicznej obowiązek dokonania zawiadomienia, o którym mowa 

powyżej, powstaje również w przypadku: zmiany dotychczas posiadanego udziału ponad 33 proc. ogólnej 

liczby głosów o co najmniej 1 proc. ogólnej liczby głosów. 

 

Obowiązek dokonania zawiadomienia, o którym mowa w ust. 1 i 2, nie powstaje w przypadku, gdy po 

rozrachunku w depozycie papierów wartościowych kilku transakcji zawartych na rynku regulowanym lub 

w alternatywnym systemie obrotu w tym samym dniu zmiana udziału w ogólnej liczbie głosów w spółce 

publicznej na koniec dnia rozliczenia nie powoduje osiągnięcia lub przekroczenia progu ogólnej liczby głosów, 

z którym wiąże się powstanie tych obowiązków. 

Zawiadomienie, o którym mowa powyżej, powinno zawierać informacje o: 

1) dacie i rodzaju zdarzenia powodującego zmianę udziału, której dotyczy zawiadomienie;  

2) liczbie akcji posiadanych przed zmianą udziału i ich procentowym udziale w kapitale zakładowym spółki 

oraz o liczbie głosów z tych akcji i ich procentowym udziale w ogólnej liczbie głosów;  
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3) liczbie aktualnie posiadanych akcji i ich procentowym udziale w kapitale zakładowym spółki oraz o liczbie 

głosów z tych akcji i ich procentowym udziale w ogólnej liczbie głosów;  

4) podmiotach zależnych od akcjonariusza dokonującego zawiadomienia, posiadających akcje spółki;  

5) osobach, o których mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. c Ustawy o ofercie; 

6) liczbie głosów z akcji, obliczonej w sposób określony w art. 69b ust. 2 Ustawy o ofercie, do których nabycia 

jest uprawniony lub zobowiązany jako posiadacz instrumentów finansowych, o których mowa w art. 69b 

ust. 1 pkt 1 Ustawy o ofercie, oraz instrumentów finansowych, o których mowa w art. 69b ust. 1 pkt 2 

Ustawy o ofercie, które nie są wykonywane wyłącznie przez rozliczenie pieniężne, rodzaju lub nazwie tych 

instrumentów finansowych, dacie ich wygaśnięcia oraz dacie lub terminie, w którym nastąpi lub może 

nastąpić nabycie akcji;  

7) liczbie głosów z akcji, obliczonej w sposób określony w art. 69b ust. 3 Ustawy o ofercie, do których 

w sposób pośredni lub bezpośredni odnoszą się instrumenty finansowe, o których mowa w art. 69b ust. 1 

pkt 2 Ustawy o ofercie, rodzaju lub nazwie tych instrumentów finansowych oraz dacie wygaśnięcia tych 

instrumentów finansowych;  

8) łącznej sumie liczby głosów wskazanych na podstawie pkt 2, 6 i 7 i jej procentowym udziale w ogólnej 

liczbie głosów.  

 

Zawiadomienie może być sporządzone w języku angielskim. 

 

Zgodnie z art. 69a ustawy o ofercie publicznej obowiązki związane z dokonaniem zawiadomienia spoczywają 

również na podmiocie, który osiągnął lub przekroczył określony próg ogólnej liczby głosów w związku z: 

 zajściem innego niż czynność prawna zdarzenia prawnego; 

 pośrednim nabyciem akcji spółki publicznej. 

 

Obowiązki określone w art. 69 Ustawy o ofercie powstają również w przypadku gdy prawa głosu są związane 

z papierami wartościowymi stanowiącymi przedmiot zabezpieczenia. Nie dotyczy to sytuacji, gdy podmiot, 

na rzecz którego ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywać prawo głosu i deklaruje zamiar 

wykonywania tego prawa - w takim przypadku prawa głosu uważa się za należące do podmiotu, na rzecz 

którego ustanowiono zabezpieczenie. 

 

Zgodnie z art. 69b Ustawy o ofercie 1 obowiązki określone w art. 69 spoczywają również na podmiocie, który 

osiągnął lub przekroczył określony próg ogólnej liczby głosów w związku z nabywaniem lub zbywaniem 

instrumentów finansowych, które:  

1) po upływie terminu zapadalności bezwarunkowo uprawniają lub zobowiązują ich posiadacza do nabycia 

akcji, z którymi związane są prawa głosu, wyemitowanych już przez emitenta, lub  

2) odnoszą się do akcji emitenta w sposób pośredni lub bezpośredni i mają skutki ekonomiczne podobne do 

skutków instrumentów finansowych określonych w pkt 1, niezależnie od tego, czy instrumenty te są 

wykonywane przez rozliczenie pieniężne.  

 

W przypadku instrumentów finansowych, o których mowa w pkt 1 powyżej, liczba głosów posiadanych 

w spółce publicznej odpowiada liczbie głosów wynikających z akcji, do których nabycia uprawniony lub 

zobowiązany jest posiadacz tych instrumentów finansowych. W przypadku instrumentów finansowych, 

o których mowa w pkt 2 powyżej, które są wykonywane wyłącznie przez rozliczenie pieniężne, liczba głosów 

https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrsgyydmobtgm3tgltqmfyc4mrvhe2tomjsg4
https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrsgyydmobtgm3tgltqmfyc4mzug44tonjugm
https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrsgyydmobtgm3tgltqmfyc4mzug44tonjuge
https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrsgyydmobtgm3tgltqmfyc4mzug44tonjuge
https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrsgyydmobtgm3tgltqmfyc4mzug44tonjugi
https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrsgyydmobtgm3tgltqmfyc4mzug44tonjugi
https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrsgyydmobtgm3tgltqmfyc4mzug44tonjugq
https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrsgyydmobtgm3tgltqmfyc4mzug44tonjugi
https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrsgyydmobtgm3tgltqmfyc4mzug44tonjugi
https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrsgyydmobtgm3tgltqmfyc4mrvhe2tmojrg4
https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrsgyydmobtgm3tgltqmfyc4mrvhe2tmojrg4
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posiadanych w spółce publicznej, związanych z tymi instrumentami finansowymi, odpowiada iloczynowi liczby 

głosów wynikających z akcji, do których w sposób pośredni lub bezpośredni odnoszą się te instrumenty 

finansowe, oraz współczynnika delta danego typu instrumentu finansowego. Wartość współczynnika delta 

określa się zgodnie z rozporządzeniem delegowanym Komisji (UE) 2015/761 z dnia 17 grudnia 2014 r. 

uzupełniającym dyrektywę 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do określonych 

regulacyjnych standardów technicznych stosowanych do znaczących pakietów akcji (Dz.Urz. UE L 120 

z 13.05.2015, str. 2).  

 

Przy obliczaniu liczby głosów uwzględnia się wyłącznie pozycje długie. Pozycja długa oznacza pozycję długą 

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

w sprawie krótkiej sprzedaży i wybranych aspektów dotyczących swapów ryzyka kredytowego (Dz.Urz. UE L 

86 z 24.03.2012, str. 1, z późn. zm.).  

 

Obowiązki, o których mowa w art. 69 Ustawy o ofercie, powstają również w przypadku wykonania 

uprawnienia do nabycia akcji spółki publicznej, mimo złożenia uprzednio zawiadomienia zgodnie z ust. 1, jeżeli 

wskutek nabycia akcji łączna liczba głosów wynikających z akcji tego samego emitenta osiąga lub przekracza 

progi ogólnej liczby głosów w spółce publicznej określone w art. 69 Ustawy o ofercie.  

 

Naruszenie określonego w art. 69 Ustawy o ofercie publicznej obowiązku zawiadomienia Komisji o osiągnięciu 

lub przekroczeniu określonego progu ogólnej liczby głosów powoduje zgodnie z art. 89 ust. 1 Ustawy o ofercie 

publicznej utratę przez akcjonariusza prawa wykonywania głosu z tych akcji. Prawo głosu wykonane wbrew 

zakazowi, o którym mowa w zdaniu poprzednim, nie jest uwzględniane przy obliczaniu wyników głosowania 

nad uchwałami walnego zgromadzenia. 

 

Zgodnie z art. 75 ust. 4 Ustawy o ofercie publicznej, przedmiotem obrotu nie mogą być akcje obciążone 

zastawem, do chwili jego wygaśnięcia. Wyjątkiem jest przypadek, gdy nabycie tych akcji następuje w wykonaniu 

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

o niektórych zabezpieczeniach finansowych. 

 

Zgodnie z art. 87 Ustawy o ofercie publicznej obowiązki określone powyżej spoczywają, odpowiednio, również 

na: 

 podmiocie, który osiągnął lub przekroczył określony w tej ustawie próg ogólnej liczby głosów w związku 

z nabywaniem lub zbywaniem kwitów depozytowych wystawionych w związku z akcjami spółki 

publicznej; 

 funduszu inwestycyjnym - także w przypadku, gdy osiągnięcie lub przekroczenie danego progu ogólnej 

liczby głosów określonego w tych przepisach następuje w związku z posiadaniem akcji łącznie przez: 

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

o inne fundusze inwestycyjne lub alternatywne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej, zarządzane przez ten sam podmiot podmiocie, w przypadku którego 

osiągnięcie lub przekroczenie danego progu ogólnej liczby głosów określonego w tych przepisach 

następuje w związku z posiadaniem akcji: 

https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrxgaytgnzwgiyq
https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrtge2tqmrvhayti
https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrsga2tkmjxha4to
https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrsgyydmobtgm3tgltqmfyc4mrvhe2tmojrg4
https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrsgyydmobtgm3tgltqmfyc4mrvhe2tmojrg4
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 na alternatywnej spółce inwestycyjnej - również w przypadku, gdy osiągnięcie lub przekroczenie danego 

progu ogólnej liczby głosów określonego w tych przepisach następuje w związku z posiadaniem akcji 

łącznie przez: 

o inne alternatywne spółki inwestycyjne zarządzane przez tego samego zarządzającego ASI 

w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych, 

o inne alternatywne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 

zarządzane przez ten sam podmiot; 

 na podmiocie, w przypadku którego osiągnięcie lub przekroczenie danego progu ogólnej liczby głosów 

określonego w tych przepisach następuje w związku z posiadaniem akcji: 

o przez osobę trzecią w imieniu własnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z wyłączeniem 

akcji nabytych w ramach wykonywania czynności, o których mowa w art. 69 ust. 2 pkt 2 ustawy 

o obrocie instrumentami finansowymi, 

o w ramach wykonywania czynności polegających na zarządzaniu portfelami, w skład których wchodzi 

jeden lub większa liczba instrumentów finansowych, zgodnie z przepisami ustawy o obrocie 

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

w skład zarządzanych portfeli papierów wartościowych, z których podmiot ten, jako zarządzający, 

może w imieniu zleceniodawców wykonywać prawo głosu na walnym zgromadzeniu, 

o przez osobę trzecią, z którą ten podmiot zawarł umowę, której przedmiotem jest przekazanie 

uprawnienia do wykonywania prawa głosu; 

 pełnomocniku, który w ramach reprezentowania akcjonariusza na walnym zgromadzeniu został 

upoważniony do wykonywania prawa głosu z akcji spółki publicznej, jeżeli akcjonariusz ten nie wydał 

wiążących pisemnych dyspozycji co do sposobu głosowania; 

 łącznie wszystkich podmiotach, które łączy pisemne lub ustne porozumienie dotyczące nabywania przez 

te podmioty akcji spółki publicznej lub zgodnego głosowania na walnym zgromadzeniu lub prowadzeniu 

trwałej polityki wobec spółki, chociażby tylko jeden z tych podmiotów podjął lub zamierzał podjąć 

czynności powodujące powstanie tych obowiązków; 

 na podmiotach, które zawierają porozumienie, o którym mowa w punkcie poprzedzającym, posiadając 

akcje spółki publicznej, w liczbie zapewniającej łącznie osiągnięcie lub przekroczenie danego progu 

ogólnej liczby głosów określonego w tych przepisach. 

 na pełnomocniku niebędącym firmą inwestycyjną, upoważnionym do dokonywania na rachunku papierów 

wartościowych czynności zbycia lub nabycia papierów wartościowych. 

 

Obowiązki określone powyżej powstają również w przypadku zmniejszenia udziału w ogólnej liczbie głosów 

w spółce publicznej w związku z rozwiązaniem porozumienia, o którym mowa powyżej, a także w związku 

ze zmniejszeniem udziału strony tego porozumienia w ogólnej liczbie głosów. 

W przypadku zawarcia pisemnego lub ustnego porozumienia dotyczącego nabywania akcji spółki publicznej 

lub zgodnego głosowania na walnym zgromadzeniu lub prowadzeniu trwałej polityki wobec spółki obowiązki, 

o których mowa powyżej, mogą być wykonywane przez jedną ze stron porozumienia, wskazaną przez strony 

porozumienia. 
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Istnienie porozumienia dotyczącego nabywania akcji spółki publicznej lub zgodnego głosowania na walnym 

zgromadzeniu lub prowadzeniu trwałej polityki wobec spółki domniemywa się w przypadku posiadania akcji 

spółki publicznej przez: 

 małżonków, ich wstępnych, zstępnych i rodzeństwo oraz powinowatych w tej samej linii lub stopniu, 

jak również osoby pozostające w stosunku przysposobienia, opieki i kurateli; 

 osoby pozostające we wspólnym gospodarstwie domowym; 

 jednostki powiązane w rozumieniu Ustawy o rachunkowości. 

 

Do liczby głosów, która powoduje powstanie wskazanych powyżej obowiązków: 

 po stronie podmiotu dominującego - wlicza się liczbę głosów posiadanych przez jego podmioty zależne; 

 po stronie podmiotu pełnomocnika, który został upoważniony do wykonywania prawa głosu z akcji 

spółki publicznej, a akcjonariusz nie wydał wiążących pisemnych dyspozycji co do sposobu głosowania, 

wlicza się liczbę głosów z akcji objętych pełnomocnictwem; 

 wlicza się liczbę głosów z wszystkich akcji, nawet jeżeli wykonywanie z nich prawa głosu jest ograniczone 

lub wyłączone z mocy statutu, umowy lub przepisu prawa; 

 po stronie pełnomocnika niebędącego firmą inwestycyjną, upoważnionym do dokonywania na rachunku 

papierów wartościowych czynności zbycia lub nabycia papierów wartościowych., wlicza się liczbę głosów 

posiadanych przez mocodawcę wynikających z akcji zapisanych na rachunkach papierów wartościowych, 

w zakresie których pełnomocnik ma umocowanie. 

 

Ograniczenia wynikające z Rozporządzenia MAR 

 

Zgodnie z art. 7 Rozporządzenia MAR informacją poufną jest - informacja określona w sposób precyzyjny, 

która nie została podana do wiadomości publicznej, dotycząca bezpośrednio lub pośrednio jednego lub więk-

szej liczny emitentów lub jednego lub większej liczby instrumentów finansowych, a które w przypadku podania 

ich do publicznej wiadomości miałby prawdopodobny znaczący wpływ na ceny tych instrumentów finanso-

wych lub na ceny powiązanych pochodnych instrumentów finansowych. 

 

Przedmiotowa informacja uznaje się za określoną w sposób precyzyjny jeżeli, wskazuje ona na zbiór okoliczno-

ści które istnieją lub można zasadnie oczekiwać, że zaistnieją, lub na zdarzenie, które miało miejsce lub można 

zasadnie oczekiwać że będzie miało miejsce, jeżeli informacje te są w wystarczającym stopniu szczegółowe, aby 

można było wyciągnąć z nich wnioski co do prawdopodobnego wpływu tego szeregu okoliczności lub zdarze-

nia na ceny instrumentów finansowych lub powiązanych instrumentów pochodnych, powiązanych kontraktów 

towarowych na rynku kasowym lub sprzedawanych na aukcji produktów opartych na uprawnianiach do emisji. 

W związku z tym w przypadku rozciągniętego w czasie procesu, którego celem lub wynikiem jest zaistnienie 

szczególnych okoliczności lub szczególnego wydarzenia, za informacje określoną w sposób precyzyjny można 

uznać te przyszłe okoliczności lub to przyszłe wydarzenie, ale także etapy pośrednie tego procesu, związane 

z zaistnieniem lub spowolnieniem tych przyszłych okoliczności lub tego przyszłego wydarzenia.  

 

Zgodnie z art. 10 Rozporządzenia MAR, bezprawne ujawnienie informacji poufnej ma miejsce wówczas, gdy 

osoba znajdująca się w posiadaniu informacji poufnej ujawnia tą informację innej osobie z wyjątkiem przypad-
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ków gdy ujawnienie to odbywa się w normalnym trybie wykonywania czynności w ramach zatrudnienia, zawo-

du lub obowiązków.  

 

Zgodnie z art. 14 Rozporządzenia MAR zabrania się każdej osobie:  

  wykorzystywania informacji poufnych lub usiłowania wykorzystywania informacji poufnych;  

  rekomendowania innej osobie lub nakłaniania jej do wykorzystywania informacji poufnych;  

  bezprawnego ujawniania informacji poufnych;  

wykorzystywanie informacji poufnej ma miejsce wówczas, gdy dana osoba znajduje się w posiadaniu informacji 

poufnej i wykorzystuje tę informację, nabywając lub zbywając na własnych rachunek lub na rzecz osoby trze-

ciej, bezpośrednio lub pośredni, instrumenty finansowe, których informacja dotyczy.  

Wykorzystanie informacji poufnej w formie anulowania lub zmiany zlecenia dotyczącego instrumentu finanso-

wego, którego informacja ta dotyczy, w przypadku, gdy zlecenie złożono przed wejściem danej osoby w posia-

danie informacji poufnej, również uznaje się za wykorzystywanie informacji poufnej. W odniesieniu do aukcji 

uprawnień do emisji lub innych opartych na nich produktów sprzedawanych na aukcji, przeprowadzanych 

zgodnie z rozporządzeniem (UE) nr 1031/2010, wykorzystywanie informacji poufnej obejmuje również złoże-

nie, modyfikację lub wycofanie oferty przez daną osobę działającą na własny rachunek lub na rzecz osoby trze-

ciej. 

Udzielanie rekomendacji, aby inna osoba wykorzystała informacje poufne lub nakłanianie innej osoby do wy-

korzystania informacji poufnych ma miejsce wówczas, gdy dana osoba znajduje się w posiadaniu informacji 

poufnych oraz: 

  udziela rekomendacji, na podstawie tych informacji, aby inna osoba nabyła lub zbyła instrumenty finan-

sowe, których informacje te dotyczą, lub nakłania tę osobę do takiego nabycia lub zbycia; lub  

  udziela rekomendacji, na podstawie tych informacji, aby inna osoba anulowała lub zmieniła zlecenie doty-

czące instrumentu finansowego, którego informacje te dotyczą, lub nakłania tę osobę do takiego anulo-

wania lub zmiany.  

 

Art. 14 Rozporządzenia MAR ma zastosowanie do wszystkich osób będących w posiadaniu informacji poufnej 

z racji:  

  bycia członkiem organów administracyjnych, zarządczych lub nadzorczych emitenta lub uczestnika rynku 

uprawnień do emisji; 

  posiadania udziałów w kapitale emitenta lub uczestnika rynku uprawnień do emisji; 

  posiadania dostępu do informacji z tytułu zatrudnienia, wykonywania zawodu lub obowiązków; lub 

  zaangażowania w działalność przestępczą. 

 

Zgodnie z art. 19 Rozporządzenia MAR osoby pełniące obowiązki zarządcze oraz osoby blisko z nimi związa-

ne są obowiązane do powiadomienia Emitenta oraz KNF o każdej transakcji zawieranej na własny rachunek 

w odniesieniu do akcji lub instrumentów dłużnych Emitenta lub do instrumentów pochodnych bądź powiąza-

nych z nimi instrumentami finansowymi. Termin na powiadomienia o przedmiotowych transakcjach wynosi 

3 dni robocze po dniu transakcji. Obowiązek powiadomienia Emitenta oraz KNF powstaje, gdy łączna kwota 

transakcji dokonana przez daną osobę w danym roku kalendarzowym osiągnie próg 5.000 euro.  
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Przez osoby pełniące obowiązki zarządcze zgodnie z § 3 ust. 1  pkt. 25 Rozporządzenia MAR rozumie się oso-

bę związaną z Emitentem która jest:  

  jest członkiem organu administracyjnego, zarządzającego lub nadzorczego tego podmiotu; lub  

  pełni funkcje kierownicze, nie będąc członkiem organów, o których mowa w punkcie powyżej, przy czym 

ma stały dostęp do informacji poufnych dotyczących pośrednio lub bezpośrednio tego podmiotu oraz 

uprawnienia do podejmowania decyzji zarządczych mających wpływ na dalszy rozwój i perspektywy go-

spodarcze tego podmiotu; 

 

Przez osoby blisko związane z osobami pełniącymi obowiązki zarządcze zgodnie z § 3 ust. 1 pkt. 26 Rozporzą-

dzenia MAR rozumie się osoby które:  

  małżonka lub partnera uznawanego zgodnie z prawem krajowym za równoważnego z małżonkiem;  

  dziecko będące na utrzymaniu zgodnie z prawem krajowym;  

  członka rodziny, który w dniu danej transakcji pozostaje we wspólnym gospodarstwie domowym przez 

okres co najmniej roku; lub  

  osobę prawną, grupę przedsiębiorstw lub spółkę osobową, w której obowiązki zarządcze pełni osoba 

pełniąca obowiązki zarządcze lub osoba, o której mowa w lit. a), b) lub c), nad którą osoba taka sprawuje 

pośrednią lub bezpośrednią kontrolę, która została utworzona, by przynosić korzyści 

 

Powiadomienie ww. osób obejmuje następujące transakcje:  

  nabycia lub zbycia instrumentów finansowych Emitenta lub instrumentów dłużnych Emitenta lub 

do instrumentów pochodnych bądź powiązanych z nimi instrumentami finansowymi;  

  zastawienia lub pożyczenie lub instrumentów dłużnych Emitenta lub do instrumentów pochodnych bądź 

powiązanych z nimi instrumentami finansowymi; 

  zawierane przez osobę zawodowo zajmującą się pośredniczeniem w zawieraniu transakcji lub wykonywa-

niu zleceń lub przez inną osobę w imieniu osoby pełniącej funkcję zarządcze lub osoby blisko związane 

z taka włączając w to transakcję zawierane w ramach uznania; 

  dokonywane w tytułu polisy ubezpieczeniowej na życie, kreślonej w dyrektywie Parlamentu Europejskiego 

i Rady 2009/138/WE w przypadku gdy:  

o ubezpieczającym jest osoba pełniąca obowiązki zarządcze lub osoba blisko związana z taką osobą;  

o ryzyko inwestycyjne ponosi ubezpieczający;  

o ubezpieczający ma prawo lub swobodę podejmowania decyzji inwestycyjnych dotyczących konkret-

nych instrumentów w ramach polisy ubezpieczeniowej na życie lub wykonywania transakcji dotyczą-

cych konkretnych instrumentów w ramach przedmiotowej polisy na życie.  

 

Dodatkowo w Rozporządzeniu nr 2016/522 w art. 10 został doprecyzowany katalog transakcji objętych obo-

wiązkiem wynikającym z art. 19 Rozporządzenia MAR:  

   nabycie, zbycie, krótką sprzedaż, subskrypcje lub wymianę; 

   przyjęcie lub realizacja opcji na akcje, w tym opcji na akcje przyznanej osobie pełniącej obowiązki zarząd-

cze lub pracownikom w ramach ich pakietu wynagrodzeń, oraz zbycie akcji pochodzących z realizacji op-

cji na akcje; 

  zawarcie umowy swapu akcyjnego lub realizacja swapu akcyjnego; 
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  transakcje na instrumentach pochodnych lub z nimi związane, w tym transakcje rozliczane w środkach 

pieniężnych; 

  zawarcie kontraktu różnic kursowych obejmującego instrument finansowy przedmiotowego emitenta lub 

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

  nabycie, zbycie lub wykonanie praw, w tym opcji sprzedaży i kupna, a także warrantów; 

  subskrypcje podwyższenia kapitału lub emisja instrumentów dłużnych; 

  transakcje obejmujące instrumenty pochodne i instrumenty finansowe powiązane z instrumentem dłuż-

nym przedmiotowego emitenta, w tym swapy ryzyka kredytowego; 

  transakcje warunkowe uzależnione od spełnienia określonych warunków i faktyczne wykonanie takich 

transakcji; 

  automatyczną lub nieautomatyczną konwersję instrumentu finansowego na inny instrument finansowy, 

w tym zamianę obligacji zamiennych na akcje; 

  dokonane lub otrzymane darowizny, w tym darowizny pieniężne, oraz otrzymany spadek; 

  transakcje, których przedmiotem są indeksowane produkty, koszyki i instrumenty pochodne w zakresie 

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

  transakcje, których przedmiotem są akcje lub jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, w tym al-

ternatywne fundusze inwestycyjne (AFI), o których mowa w art. 1 dyrektywy Parlamentu Europejskiego 

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

   transakcje dokonane przez zarządzającego alternatywnym funduszem inwestycyjnym, w który osoba peł-

niąca obowiązki zarządcze lub osoba blisko związana z taką osobą zainwestowała, w zakresie wymaganym 

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

  transakcje dokonane przez osobę trzecią na podstawie uprawnienia do indywidualnego zarządzania port-

felem lub składnikiem aktywów, w imieniu lub na korzyść osoby pełniącej obowiązki zarządcze, lub oso-

by blisko związanej z taką osobą; 

  zaciąganie lub udzielanie pożyczek w postaci papierów wartościowych lub instrumentów dłużnych emi-

tenta lub powiązanych z nimi instrumentów pochodnych lub innych instrumentów finansowych. 

 

Zgodnie z art 19 ust. 11 Rozporządzenia MAR okresem zamkniętym jest w przypadku raportów okresowych – 

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

 

Emitent zgodnie z art. 19 ust. 12 Rozporządzenia MAR może zezwolić osobie pełniącej u niego obowiązki 

zarządcze na dokonanie transakcji na własny rachunek lub rachunek osoby trzeciej w trakcie trwania okresu 

zamkniętego:  

   na podstawie indywidualnych przypadków z powodu istnienia wyjątkowych okoliczności takich jak po-

ważne trudności finansowe, wymagające natychmiastowej sprzedaży akcji;  

  Z powodu cech danej transakcji dokonywanej w ramach programu akcji pracowniczych, programów osz-

czędnościowych, kwalifikacji lub uprawnień do akcji lub też transakcji, w których korzyść związana z da-

nym papierem wartościowym nie ulegnie zmianie lub cech transakcji  z nimi związanych.  

 

Jednocześnie w art. 7 - 9 Rozporządzenia nr 2016/522 zostały doprecyzowane przesłanie udzielenia przez 

Emitenta zgody na zwolnienie osoby pełniącej u niego obowiązki zarządcze z okresu zamkniętego.  
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Zgodnie z art. 7 Rozporządzenia nr 2016/522 osoba pełniąca obowiązki zarządcze może prawo prowadzić 

obrót w okresie zamkniętym o ile:  

  zajdzie jedna z okoliczności o których mowa w art. 19 ust. 12 Rozporządzenia MAR;  

  jest wstanie wykazać, że nie mogła dokonać określonej transakcji w innym momencie niż w okresie za-

mkniętym. 

 

Podejmując decyzję o udzieleniu zgody na przeprowadzenie natychmiastowej sprzedaży swoich akcji w okresie 

zamkniętym, Emitentem  dokonuje indywidualnej oceny każdego wniosku pisemnego, o którym mowa w art. 7 

ust. 2 Rozporządzenia nr 2016/522 złożonego przez osobę pełniącą obowiązki zarządcze. Emitent ma prawo 

do udzielenia zgody na natychmiastową sprzedaż akcji jedynie w przypadku, gdy okoliczności takich transakcji 

można uznać za wyjątkowe. Okoliczności, uważa się za wyjątkowe, gdy są niezwykle pilne, nieprzewidziane 

i istotne oraz jeżeli ich przyczyna ma charakter zewnętrzny wobec osoby pełniącej obowiązki zarządcze, a oso-

ba pełniąca obowiązki zarządcze nie ma nad nimi żadnej kontroli. Emitent oprócz innych wskaźników 

uwzględni, czy i w jakim stopniu osoba pełniąca obowiązki zarządcze: 

  w momencie składania wniosku musi wypełnić zobowiązanie finansowe lub zaspokoić roszczenie finan-

sowe możliwe do wyegzekwowania na drodze prawnej; 

  musi wypełnić zobowiązanie wynikające z sytuacji lub znajduje się w sytuacji, która zaistniała przed roz-

poczęciem okresu zamkniętego i w której wymaga się płatności danej kwoty na rzecz osoby trzeciej, 

w tym zobowiązania podatkowe, a nie może wypełnić zobowiązania finansowego lub zaspokoić roszcze-

nia finansowego za pomocą środków innych niż natychmiastowa sprzedaż akcji. 

 

Zgodnie z art. 9 Rozporządzenia nr 2016/522 Emitent ma prawo udzielić zgody osobie pełniącej u niego obo-

wiązki zarządcze na obrót na własny rachunek lub na rachunek osoby trzeciej w okresie zamkniętym między 

innymi, ale nie wyłącznie, w okolicznościach, w których ta osoba pełniąca obowiązki zarządcze: 

  otrzymała lub przyznano jej instrumenty finansowe w ramach programu akcji pracowniczych, jeżeli speł-

nione zostaną następujące warunki: 

o Emitent wcześniej zatwierdził program akcji pracowniczych i jego warunki zgodnie z prawem krajo-

wym, a w warunkach programu akcji pracowniczych określono moment udzielenia lub przyznania in-

strumentów finansowych oraz ich kwotę, lub podstawę wyliczenia takiej kwoty, oraz pod warunkiem 

że nie ma żadnych możliwości podejmowania decyzji w ramach swobody uznania; 

o osobie pełniącej obowiązki zarządcze nie przysługuje żadna swoboda uznania w zakresie przyjmowa-

nia udzielonych lub przyznanych instrumentów finansowych; 

  otrzymała lub przyznano jej instrumenty finansowe w ramach programu akcji pracowniczych, który ma 

miejsce w okresie zamkniętym, jeżeli zastosowano wcześniej zaplanowane i zorganizowane podejście 

w odniesieniu do warunków, okresowości, momentu udzielenia, grupy osób uprawnionych, którym przy-

znano instrumenty finansowe, i wartości instrumentów finansowych, które mają zostać udzielone; udzie-

lenie lub przyznanie instrumentów finansowych odbywa się zgodnie z określonymi ramami regulacyjnymi, 

dzięki którym żadna informacja poufna nie może mieć wpływu na udzielenie ani na przyznanie instru-

mentów finansowych; 

o korzysta z praw opcji, warrantów lub zamiany obligacji zamiennych przydzielonych jej w ramach pro-

gramu akcji pracowniczych, w przypadku gdy termin ważności takich praw opcji, warrantów lub obli-

gacji zamiennych przypada na okres zamknięty, a także dokonuje sprzedaży akcji nabytych w wyniku 
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skorzystania z praw opcji, warrantów lub zamiany obligacji zamiennych, jeżeli spełnione zostaną 

wszystkie z następujących warunków:  

o osoba pełniąca obowiązki zarządcze powiadamia emitenta o swojej decyzji o skorzystaniu z praw op-

cji, warrantów lub zamianie obligacji zamiennych co najmniej cztery miesiące przed upływem terminu 

ważności; 

o decyzja osoby pełniącej obowiązki zarządcze jest nieodwracalna; 

o osoba pełniąca obowiązki zarządcze otrzymała zezwolenie od Emitenta przed otrzymaniem dochodu; 

  uzyskuje instrumenty finansowe Emitenta w ramach programu akcji pracowniczych, jeżeli spełnione zo-

staną następujące warunki: 

o osoba pełniąca obowiązki zarządcze przystąpiła do programu przed okresem zamkniętym z wyjątkiem 

sytuacji, w których nie może przystąpić do programu w innym momencie ze względu na datę rozpo-

częcia zatrudnienia; 

o osoba pełniąca obowiązki zarządcze nie zmienia warunków swojego uczestnictwa w programie ani nie 

odwołuje swojego uczestnictwa w programie w okresie zamkniętym; 

o operacje zakupu zorganizowano w wyraźny sposób zgodnie z warunkami programu, a osoba pełniąca 

obowiązki zarządcze nie ma żadnego prawa ani prawnej możliwości ich zmiany w okresie zamknię-

tym, lub operacje zakupu zaplanowano w ramach programu w celu interwencji w określonym dniu, 

który przypada w okresie zamkniętym; 

  przenosi lub otrzymuje, bezpośrednio lub pośrednio, instrumenty finansowe, pod warunkiem że instru-

menty przenoszone są między dwoma rachunkami osoby pełniącej obowiązki zarządcze i że takie prze-

niesienie nie skutkuje zmianą ceny instrumentów finansowych; 

  nabywa kwalifikacje lub uprawnienia do akcji Emitenta, a ostatni dzień takiego nabycia na mocy umowy 

spółki lub wewnętrznych przepisów Emitenta przypada w okresie zamkniętym, pod warunkiem że osoba 

pełniąca obowiązki zarządcze przedłoży Emitentowi dowód potwierdzający powody, dla których to naby-

cie nie miało miejsca w innym czasie, a Emitent uzna przedstawione wyjaśnienie za odpowiednie. 

 

Ograniczenia w obrocie wynikające z Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów 

 

Ustawa o ochronie konkurencji i konsumentów w art. 13 ust. 1 nakłada na każdego przedsiębiorcę obowiązek 

zgłoszenia zamiaru koncentracji Prezesowi Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów, jeżeli: 

 łączny światowy obrót przedsiębiorców uczestniczących w koncentracji w roku obrotowym 

poprzedzającym rok zgłoszenia przekracza równowartość 1.000.000.000 euro lub 

 łączny obrót na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przedsiębiorców uczestniczących w koncentracji 

w roku obrotowym poprzedzającym rok zgłoszenia przekracza równowartość 50.000.000 euro. 

 

Zgodnie z art. 13 ust. 2 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów obowiązek zgłoszenia, o którym mowa 

powyżej, dotyczy zamiaru: 

 połączenia dwóch lub więcej samodzielnych przedsiębiorców; 

 przejęcia - przez nabycie lub objęcie akcji, innych papierów wartościowych, udziałów lub w jakikolwiek 

inny sposób - bezpośredniej lub pośredniej kontroli nad jednym lub więcej przedsiębiorcami przez 

jednego lub więcej przedsiębiorców; 

 utworzenia przez przedsiębiorców wspólnego przedsiębiorcy; 
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 nabycia przez przedsiębiorcę mienia innego przedsiębiorcy (całości lub części przedsiębiorstwa), 

jeżeli obrót realizowany przez to mienie w którymkolwiek z dwóch lat obrotowych poprzedzających 

zgłoszenie przekroczył na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej równowartość 10.000.000 euro. 

 

Zgodnie z art. 14 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów, nie podlega zgłoszeniu zamiar koncentracji: 

 jeżeli obrót przedsiębiorcy, nad którym ma nastąpić przejęcie kontroli, nie przekroczył na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej w żadnym z dwóch lat obrotowych poprzedzających zgłoszenie równowartości 

10.000.000 euro; 

 jeżeli obrót żadnego z przedsiębiorców, w przypadku połączenia dwóch lub więcej samodzielnych 

przedsiębiorców lub utworzenia przez przedsiębiorców wspólnego przedsiębiorcy, nie przekroczył 

na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w żadnym z dwóch lat obrotowych poprzedzających zgłoszenie 

równowartości 10 000 000 euro; 

 polegającej na przejęciu kontroli nad przedsiębiorcą lub przedsiębiorcami należącymi do jednej grupy 

kapitałowej oraz jednocześnie nabyciu części mienia przedsiębiorcy lub przedsiębiorców należących do tej 

grupy kapitałowej - jeżeli obrót przedsiębiorcy lub przedsiębiorców, nad którymi ma nastąpić przejęcie 

kontroli, i obrót realizowany przez nabywane części mienia nie przekroczył łącznie na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej w żadnym z dwóch lat obrotowych poprzedzających zgłoszenie równowartości 

10 000 000 euro; 

 polegającej na czasowym nabyciu lub objęciu przez instytucję finansową akcji albo udziałów w celu ich 

odsprzedaży, jeżeli przedmiotem działalności gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na własny lub 

cudzy rachunek inwestowanie w akcje lub udziały innych przedsiębiorców, pod warunkiem, 

że odsprzedaż ta nastąpi przed upływem roku od dnia nabycia lub objęcia, oraz że: 

o instytucja ta nie wykonuje praw z tych akcji albo udziałów, z wyjątkiem prawa do dywidendy, lub 

o wykonuje te prawa wyłącznie w celu przygotowania odsprzedaży całości lub części przedsiębiorstwa, 

jego majątku lub tych akcji albo udziałów; 

 polegającej na czasowym nabyciu lub objęciu przez przedsiębiorcę akcji lub udziałów w celu 

zabezpieczenia wierzytelności, pod warunkiem że nie będzie on wykonywał praw z tych akcji lub 

udziałów, z wyłączeniem prawa do ich sprzedaży; 

 następującej w toku postępowania upadłościowego, z wyłączeniem przypadków, gdy zamierzający przejąć 

kontrolę lub nabywający część mienia jest konkurentem albo należy do grupy kapitałowej, do której 

należą konkurenci przedsiębiorcy przejmowanego lub którego część mienia jest nabywana; 

 przedsiębiorców należących do tej samej grupy kapitałowej. 

 

Zgodnie z art. 15 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów dokonanie koncentracji przez przedsiębiorcę 

zależnego uważa się za jej dokonanie przez przedsiębiorcę dominującego. 

Zgodnie z art. 16 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów przy badaniu wysokości obrotu bierze 

się pod uwagę obrót zarówno przedsiębiorców bezpośrednio uczestniczących w koncentracji, jak i pozostałych 

przedsiębiorców należących do grup kapitałowych, do których należą przedsiębiorcy bezpośrednio 

uczestniczący w koncentracji. Dodatkowo art. 16 ust. 2 tejże ustawy stanowi, iż przy badaniu wysokości obrotu 

przedsiębiorcy, nad którym ma nastąpić przejęcie kontroli, bierze się pod uwagę obrót zarówno tego 

przedsiębiorcy jak i jego przedsiębiorców zależnych oraz przedsiębiorców jest przejmowana kontrola i ich 

przedsiębiorców zależnych. 
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Zgodnie z art. 94 ust. 2 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów zgłoszenia zamiaru koncentracji 

dokonują: 

 wspólnie łączący się przedsiębiorcy, albo 

 przedsiębiorca przejmujący kontrolę, albo 

 wspólnie wszyscy przedsiębiorcy biorący udział w utworzeniu wspólnego przedsiębiorcy, albo 

 przedsiębiorca nabywający część mienia innego przedsiębiorcy. 

 

Zgodnie z art. 94 ust. 3 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów w przypadku gdy koncentracji 

dokonuje przedsiębiorca dominujący za pośrednictwem co najmniej dwóch przedsiębiorców zależnych, 

zgłoszenia zamiaru tej koncentracji dokonuje przedsiębiorca dominujący. 

 

Postępowanie antymonopolowe w sprawach koncentracji powinno być zakończone w terminie miesiąca 

od dnia jego wszczęcia. Do czasu wydania decyzji przez Prezesa Urzędu Ochrony Konkurencji 

i Konsumentów lub upływu terminu, w jakim decyzja powinna zostać wydana, przedsiębiorcy, których zamiar 

koncentracji podlega zgłoszeniu, są obowiązani do wstrzymania się od dokonania koncentracji. 

 

Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów wydaje w drodze decyzji zgodę na dokonanie 

koncentracji lub zakazuje dokonania koncentracji. Wydając zgodę Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji 

i Konsumentów może w decyzji zobowiązać przedsiębiorcę lub przedsiębiorców zamierzających dokonać 

koncentracji do spełnienia określonych warunków. 

 

Decyzje Prezesa Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów wygasają, jeżeli w terminie 2 lat od dnia 

wydania zgody na dokonanie koncentracji koncentracja nie została dokonana. Prezes Urzędu może, na wniosek 

przedsiębiorcy uczestniczącego w koncentracji, przedłużyć, w drodze postanowienia, ten termin o rok, jeżeli 

przedsiębiorca wykaże, że nie nastąpiła zmiana okoliczności, w wyniku której koncentracja może spowodować 

istotne ograniczenie konkurencji na rynku. 

 

Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów może nałożyć na przedsiębiorcę, w drodze decyzji, karę 

pieniężną w wysokości nie większej niż 10 proc. przychodu osiągniętego w roku rozliczeniowym 

poprzedzającym rok nałożenia kary, jeżeli przedsiębiorca ten choćby nieumyślnie dokonał koncentracji bez 

uzyskania jego zgody. Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów może również nałożyć 

na przedsiębiorcę, w drodze decyzji, karę pieniężną w wysokości stanowiącej równowartość do 50.000.000 

euro, jeżeli przedsiębiorca ten choćby nieumyślnie podał nieprawdziwe dane w zgłoszeniu zamiaru 

koncentracji, a także jeżeli nie udzielił żądanych informacji bądź udzielił informacji nieprawdziwych 

lub wprowadzających w błąd. Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów może ponadto nałożyć 

na przedsiębiorcę, w drodze decyzji, karę pieniężną w wysokości stanowiącej równowartość do 10.000 euro 

za każdy dzień zwłoki w wykonaniu decyzji lub wyroków sądowych w sprawach z zakresu koncentracji. 

 

Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów może, w drodze decyzji, nałożyć na osobę pełniącą 

funkcję kierowniczą lub wchodzącą w skład organu zarządzającego przedsiębiorcy karę pieniężną w wysokości 

do pięćdziesięciokrotności przeciętnego wynagrodzenia, jeżeli osoba ta umyślnie albo nieumyślnie nie zgłosiła 

zamiaru koncentracji. 
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Przy ustalaniu wysokości kar pieniężnych Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów uwzględnia 

w szczególności okres, stopień oraz okoliczności naruszenia przepisów Ustawy o ochronie konkurencji 

i konsumentów, a także uprzednie naruszenie przepisów tejże ustawy. 

 

W przypadku niezgłoszenia zamiaru koncentracji lub w przypadku niewykonania decyzji o zakazie koncentracji, 

gdy koncentracja została dokonana, a przywrócenie konkurencji na rynku nie jest możliwe w inny sposób, 

Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów może, w drodze decyzji, określając termin jej wykonania 

na warunkach określonych w decyzji, nakazać w szczególności: 

 podział połączonego przedsiębiorcy na warunkach określonych w decyzji; 

 zbycie całości lub części majątku przedsiębiorcy; 

 zbycie udziałów lub akcji zapewniających kontrolę nad przedsiębiorcą lub przedsiębiorcami 

lub rozwiązanie spółki, nad którą przedsiębiorcy sprawują wspólną kontrolę; 

przy czym decyzja taka nie może zostać wydana po upływie 5 lat od dnia dokonania koncentracji. 

 

W przypadku niewykonania decyzji w sprawie z zakresu koncentracji Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji 

i Konsumentów może, w drodze decyzji, dokonać podziału przedsiębiorcy. Do podziału spółki stosuje 

się odpowiednio przepisy art. 528-550 k.s.h. Prezesowi Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów 

przysługują kompetencje organów spółek uczestniczących w podziale. Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji 

i Konsumentów może ponadto wystąpić do sądu o stwierdzenie nieważności umowy lub podjęcie innych 

środków prawnych zmierzających do przywrócenia stanu poprzedniego. 

 

Ograniczenia w obrocie wynikające z Rozporządzenia w sprawie koncentracji 

 

Wymogi w zakresie kontroli koncentracji, mające wpływ na obrót akcjami wynikają także z regulacji zawartych 

w Rozporządzeniu w sprawie koncentracji. 

 

Rozporządzenie w sprawie koncentracji zawiera uregulowania dotyczące tzw. koncentracji o wymiarze unijnym, 

a więc obejmujących przedsiębiorstwa i powiązane z nimi podmioty, które przekraczają określone progi obrotu 

towarami i usługami. 

 

Rozporządzenie w sprawie koncentracji obejmuje wyłącznie koncentracje prowadzące do trwałej zmiany struk-

tury własnościowej w przedsiębiorstwie. Koncentracje unijne podlegają zgłoszeniu do Komisji Europejskiej 

przed ich ostatecznym dokonaniem, a po: 

 zawarciu umowy, 

 ogłoszeniu publicznej oferty lub 

 przejęciu większościowego udziału. 

 

Zawiadomienia Komisji Europejskiej na podstawie Rozporządzenia w sprawie koncentracji można również 

dokonać w przypadku, gdy przedsiębiorstwa posiadają wstępny zamiar w zakresie dokonania koncentracji 

o wymiarze unijnym. Zawiadomienie Komisji służy uzyskaniu jej zgody na dokonanie takiej koncentracji. 

 

Koncentracja przedsiębiorstw zyskuje wymiar unijny w następujących przypadkach: 
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 gdy łączny światowy obrót wszystkich przedsiębiorstw uczestniczących w koncentracji wynosi więcej niż 

5 miliardów euro, oraz 

 gdy łączny obrót przypadający na Unię Europejską, każdego z co najmniej dwóch przedsiębiorstw 

uczestniczących w koncentracji, wynosi więcej niż 250 milionów euro, 

chyba że każde z przedsiębiorstw uczestniczących w koncentracji uzyskuje więcej niż dwie trzecie swoich łącz-

nych obrotów, przypadających na Unię Europejską w tym samym państwie członkowskim. 

 

Koncentracja przedsiębiorstw zyskuje wymiar unijny również w przypadku, gdy: 

 łączny światowy obrót wszystkich przedsiębiorstw uczestniczących w koncentracji wynosi więcej niż 

2,5 miliarda euro; 

 w każdym z co najmniej trzech krajów Unii Europejskiej łączny obrót wszystkich zainteresowanych 

przedsiębiorstw uczestniczących w koncentracji wynosi więcej niż 100 milionów euro; 

 w każdym z co najmniej trzech krajów Unii Europejskiej łączny obrót każdego z co najmniej dwóch zain-

teresowanych przedsiębiorstw wynosi więcej niż 25 milionów euro, oraz 

 łączny obrót przypadający na Unię Europejską każdego z co najmniej dwóch zainteresowanych przedsię-

biorstw wynosi więcej niż 100 milionów euro, 

chyba że każde z zainteresowanych przedsiębiorstw uzyskuje więcej niż dwie trzecie swoich łącznych obrotów 

przypadających na Unię Europejską w jednym i tym samym kraju Unii Europejskiej. 
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3.4. Podstawa prawna emisji instrumentów finansowych 

 

Akcje Serii A 

 

Akcje Serii A zostały wyemitowane na podstawie postanowień Statutu Emitenta w procesie przekształcenia 

Emitenta w trybie przepisu art. 551 i nast. k.s.h. Uchwała zgromadzania wspólników w sprawie 

przekształcenia, obejmujące m.in. zgodę na treść Statutu Emitenta, została podjęta w dniu 21 grudnia 2016 

roku (akt notarialny z dnia 21 grudnia 2016 roku, Rep. A nr 7258/2016 sporządzony przez notariusza Ewelinę 

Stryga-Jarosińską w siedzibie kancelarii notarialnej w Warszawie).  

 

Stosowny zapis Statutu Emitenta (§11) na dzień podjęcia ww. uchwały brzmiał: 

 

 

 

Akcje serii A zostały zarejestrowane w Krajowym Rejestrze Sądowym w dniu 23 stycznia 2017 roku.  
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Podstawa wprowadzenia Akcji Serii A 

 

Podstawą wprowadzenia Akcji Serii A Emitenta do obrotu na NewConnect jest Uchwała nr 3 Nadzwyczajnego 

Walnego Zgromadzenia Emitenta podjęta w dniu 4 kwietnia 2017 roku w formie aktu notarialnego (Reperto-

rium A Nr 2715/2017). Stosowny fragment uchwała brzmi jak następuje: 
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3.5. Sposób opłacenia Akcji Serii A 

 

Akcje Serii A 

 

Akcje Serii A powstały i zostały objęte w ramach przekształcenia poprzednika prawnego Emitenta, tj. CWA sp. 

z o.o. w spółkę akcyjną. Wartość Akcji Serii A została określona zgodnie ze sprawozdaniem finansowym CWA 

sp. z o.o. sporządzonym dla celów przekształcenia spółki w spółkę akcyjną. 

 

3.6. Oznaczenie dat, od których Akcje uczestniczą w dywidendzie 

 

Walne Zgromadzenie Emitenta w dniu 16 maja 2017 roku podjął uchwałę nr 5 w sprawie przeznaczenia zysku 

za rok obrotowy 2016 na kapitał zapasowy Emitenta. Uchwała została podjęta jednomyślnie. 

 

Akcje Serii A uczestniczą w dywidendzie począwszy od dnia rejestracji Spółki w rejestrze przedsiębiorców,  

tj. od dnia 23 stycznia 2017 roku. 

 

3.7. Prawa wynikające z instrumentów finansowych 

 

Prawa, obowiązki i ograniczenia związane z Akcjami Emitenta są określone przepisami k.s.h., innych przepisów 

prawa oraz postanowieniami Statutu. 

 

3.8. Prawa o charakterze majątkowym 

 

Akcjonariuszom Emitenta przysługują w szczególności następujące prawa o charakterze majątkowym: 

 prawo do udziału w zysku - zgodnie z art. 347 §1 k.s.h. akcjonariusze mają prawo do udziału w zysku 

wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegłego rewidenta, który został przeznaczony 

przez walne zgromadzenie do wypłaty akcjonariuszom; ponieważ żadna z Akcji nie jest uprzywilejowana 

co do dywidendy, zysk przeznaczony przez walne zgromadzenie do wypłaty akcjonariuszom Emitenta 

dzieli się, zgodnie z art. 347 §2 k.s.h. w stosunku do liczby Akcji; co oznacza, iż na każdą akcję przypada 

dywidenda w jednakowej wysokości; zgodnie z art. 348 §2 i §3 k.s.h. uprawnionymi do dywidendy za dany 

rok obrotowy są akcjonariusze, którym przysługiwały akcje w dniu dywidendy ustalonym przez walne 

zgromadzenie; 

 prawo pierwszeństwa do objęcia akcji nowej emisji (prawo poboru) - zgodnie z art. 433 §1 k.s.h. 

akcjonariuszom przysługuje prawo pierwszeństwa do objęcia akcji nowej emisji (prawo poboru) 

w stosunku do liczby posiadanych przez nich akcji; w interesie spółki walne zgromadzenie może uchwałą 

pozbawić akcjonariuszy prawa poboru akcji w całości lub części; podjęcie takiej uchwały wymaga 

większości 4/5 głosów; a uchwała może zostać podjęta tylko wtedy, gdy pozbawienie akcjonariuszy prawa 

poboru akcji zostało zapowiedziane w porządku obrad walnego zgromadzenia; podejmowanie uchwały 

o wyłączeniu prawa poboru nie jest konieczne, jeżeli uchwała o podwyższeniu kapitału zakładowego 

spółki stanowi, że nowe akcje mają być objęte w całości przez instytucję finansową (subemitenta) 

z obowiązkiem oferowania ich następnie akcjonariuszom celem umożliwienia im wykonania prawa poboru 

na warunkach określonych w uchwale albo, że nowe akcje mają być objęte przez subemitenta 
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w przypadku, gdy akcjonariusze, którym służy prawo poboru, nie obejmą części lub wszystkich 

oferowanych im akcji; 

 prawo do udziału w majątku spółki w przypadku jej likwidacji - stosownie do art. 474 §2 k.s.h. 

w przypadku likwidacji spółki majątek pozostały po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu jej wierzycieli dzieli 

się między akcjonariuszy w stosunku do wysokości dokonanych przez każdego z nich wpłat na kapitał 

zakładowy; 

 prawo do zbycia akcji - zgodnie z art. 337 §1 k.s.h., akcje są zbywalne; Statut Emitenta nie przewiduje 

odmiennych postanowień w tej kwestii; 

 prawo do ustanowienia zastawu lub użytkowania na akcjach - akcje mogą być przedmiotem zastawu 

lub użytkowania ustanowionego przez ich właściciela; 

 prawo do umorzenia akcji - zgodnie z §12 Statutu Emitenta Akcja Spółki mogą być umarzane w drodze jej 

nabycia przez Spółkę za zgodą akcjonariusza. Zasady i warunki umorzenia akcji określa każdorazowo 

Uchwała Walnego Zgromadzenia. 

 prawo związane z wykupem akcji - zgodnie z art. 416 §4 i 417 §4 k.s.h. skuteczność uchwały w sprawie 

istotnej zmiany przedmiotu działalności spółki zależy od wykupienia akcji tych akcjonariuszy, którzy nie 

zgadzają się na tę zmianę, chyba że, zgodnie ze Statutem Spółki uchwała w ww. przedmiocie zostanie 

powzięta większością dwóch trzecich głosów w obecności osób reprezentujących co najmniej połowę 

kapitału zakładowego. 

 

3.9. Prawa o charakterze korporacyjnym 

 

Akcjonariuszom Emitenta przysługują w szczególności następujące prawa o charakterze korporacyjnym: 

 prawo do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu spółki oraz prawo do głosowania na walnym 

zgromadzeniu - na podstawie art. 412 §1 k.s.h. akcjonariusz ma prawo uczestnictwa w walnym 

zgromadzeniu oraz prawo do głosowania na walnym zgromadzeniu; zgodnie z art. 411 §1 k.s.h. każda 

akcja uprawnia do oddania jednego głosu; głos może być oddany przez pełnomocnika, przy czym 

pełnomocnictwo powinno być udzielone na piśmie lub w postaci elektronicznej; zgodnie z art. 4111 §1 

k.s.h. akcjonariusz spółki publicznej może oddać głos na walnym zgromadzeniu drogą korespondencyjną, 

jeżeli przewiduje to regulamin walnego zgromadzenia, w chwili obecnej regulamin walnego zgromadzenia 

obowiązujący u Emitenta nie przewiduje jednak takiej możliwości; zgodnie z art. 4065 §1 k.s.h. statut może 

dopuszczać udział w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu środków komunikacji elektronicznej, 

w chwili obecnej Statut Emitenta nie przewiduje takiej możliwości; 

 prawo do zwołania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia - zgodnie z art. 399 §3 k.s.h. akcjonariusze 

reprezentujący co najmniej 50 proc. kapitału zakładowego spółki lub co najmniej 50 proc. ogółu głosów 

w spółce mogą zwołać nadzwyczajne walne zgromadzenie; 

 prawo do złożenia wniosku o zwołanie nadzwyczajnego walnego zgromadzenia oraz do złożenia wniosku 

o umieszczenie określonych spraw w porządku obrad walnego zgromadzenia - zgodnie z art. 400 §1 k.s.h. 

akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujący co najmniej 5 proc. kapitału zakładowego spółki mogą 

żądać zwołania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia i umieszczenia określonych spraw w porządku 

tego zgromadzenia; Statut Emitenta nie przewiduje odmiennych postanowień w tej kwestii; 

 prawo do złożenia wniosku o umieszczenie określonych spraw w porządku obrad najbliższego walnego 

zgromadzenia - zgodnie z art. 401 §1 k.s.h. akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujący co najmniej 
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5 proc. kapitału zakładowego spółki mogą żądać umieszczenia określonych spraw w porządku obrad 

najbliższego walnego zgromadzenia; Statut Emitenta nie przewiduje odmiennych postanowień w tej 

kwestii; 

 prawo do zgłaszania projektów uchwał dotyczących spraw wprowadzonych do porządku obrad walnego 

zgromadzenia lub spraw, które mają zostać wprowadzone do porządku obrad walnego zgromadzenia - 

zgodnie z art. 401 §4 k.s.h. akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujący co najmniej 5 proc. kapitału 

zakładowego spółki publicznej mogą przed terminem walnego zgromadzenia zgłaszać spółce na piśmie 

lub przy wykorzystaniu środków komunikacji elektronicznej projekty uchwał dotyczące spraw 

wprowadzonych do porządku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, które mają zostać wprowadzone 

do porządku obrad; Statut Emitenta nie przewiduje odmiennych postanowień  tej kwestii; 

 prawo do zaskarżania uchwał walnego zgromadzenia na zasadach określonych w art. 422-427 k.s.h.; 

 prawo do żądania wyboru rady nadzorczej odrębnymi grupami - zgodnie z art. 385 §3 k.s.h. na wniosek 

akcjonariuszy reprezentujących co najmniej jedną piątą kapitału zakładowego, wybór rady nadzorczej 

powinien być dokonany przez najbliższe walne zgromadzenie w drodze głosowania oddzielnymi grupami, 

nawet gdy statut przewiduje inny sposób powołania rady nadzorczej; 

 prawo do uzyskania informacji o spółce w zakresie i w sposób określony przepisami prawa zgodnie 

z art. 428 k.s.h.; 

 prawo do żądania zbadania przez biegłego na koszt spółki określonego zagadnienia związanego 

z utworzeniem spółki publicznej lub prowadzeniem jej spraw - zgodnie z art. 84 i 85 Ustawy o ofercie 

publicznej uchwałę w tym przedmiocie podejmuje walne zgromadzenie na wniosek akcjonariusza 

lub akcjonariuszy, posiadających co najmniej 5 proc. ogólnej liczby głosów;  

 prawo do imiennego świadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzący rachunek 

papierów wartościowych zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie oraz do imiennego zaświadczenia 

o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu spółki publicznej - wynikające z art. 328 §6 k.s.h.; 

 prawo do żądania odpisów sprawozdania zarządu z działalności spółki i sprawozdania finansowego wraz 

z odpisem sprawozdania rady nadzorczej oraz opinią biegłego rewidenta najpóźniej na piętnaście dni przed 

walnym zgromadzeniem - wynikające z art. 395 §4 k.s.h.; 

 prawo do przeglądania w lokalu zarządu spółki listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa 

w walnym zgromadzeniu oraz żądania odpisu listy za zwrotem kosztów jego sporządzenia - wynikające 

z art. 407 §1 k.s.h. oraz do żądania przesłania listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w walnym 

zgromadzeniu pocztą elektroniczną - wynikające z art. 407 §11 k.s.h.; 

 prawo do żądania wydania odpisu wniosków w sprawach objętych porządkiem obrad walnego 

zgromadzenia w terminie tygodnia przed walnym zgromadzeniem - wynikające z art. 407 §2 k.s.h.; 

 prawo do złożenia wniosku o sprawdzenie listy obecności na walnym zgromadzeniu przez wybraną w tym 

celu komisję, złożoną co najmniej trzech osób; wniosek mogą złożyć akcjonariusze posiadający 10 proc. 

kapitału zakładowego reprezentowanego na tym walnym zgromadzeniu; wnioskodawcy mają prawo 

wyboru jednego członka komisji - wynikające z art. 410 §2 k.s.h.; 

 prawo do przeglądania księgi protokołów oraz żądania wydania poświadczonych przez zarząd odpisów 

uchwał - wynikające z art. 421 §3 k.s.h.; 

 prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrządzonej spółce na zasadach określonych w art. 486 

i 487 k.s.h.; 
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 prawo do przeglądania księgi akcyjnej i żądania wydania odpisu za zwrotem kosztów jego sporządzenia - 

wynikające z art. 341 §7 k.s.h.; 

 prawo do przeglądania dokumentów oraz żądania udostępnienia w lokalu spółki bezpłatnie odpisów 

dokumentów, o których mowa w art. 505 §1 k.s.h. (w przypadku połączenia spółki), w art. 540 §1 k.s.h. 

(w przypadku podziału spółki) oraz w art. 561 k.s.h. (w przypadku przekształcenia spółki); 

 prawo żądania, aby spółka handlowa, która jest akcjonariuszem Emitenta, udzieliła informacji, 

czy pozostaje ona w stosunku dominacji lub zależności wobec określonej spółki albo spółdzielni będącej 

akcjonariuszem Emitenta, albo czy taki stosunek dominacji lub zależności ustał; żądanie udzielenia 

informacji oraz odpowiedź powinna być złożone na piśmie - wynikające z art. 6 k.s.h.; 

 prawo żądania od pozostałych akcjonariuszy sprzedaży wszystkich posiadanych akcji (przymusowy wykup 

akcji) przysługujące akcjonariuszowi spółki publicznej, który samodzielnie lub wspólnie z podmiotami 

od niego zależnymi lub wobec niego dominującymi oraz podmiotami będącymi stronami porozumienia, 

o którym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o ofercie publicznej, osiągnął lub przekroczył 90 proc. 

ogólnej liczby głosów w tej spółce - wynikające z art. 82 Ustawy o ofercie publicznej; 

 prawo żądania wykupu posiadanych przez niego akcji przez innego akcjonariusza, który osiągnął lub 

przekroczył 90 proc. ogólnej liczby głosów w danej spółce publicznej - zgodnie z art. 83 Ustawy o ofercie 

publicznej takiemu żądaniu są obowiązani zadośćuczynić solidarnie akcjonariusz, który osiągnął lub 

przekroczył 90 proc. ogólnej liczby głosów, jak również podmioty wobec niego zależne i dominujące, 

w terminie 30 dni od jego zgłoszenia; obowiązek nabycia akcji od akcjonariusza spoczywa również 

solidarnie na każdej ze stron porozumienia, o którym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o ofercie 

publicznej, o ile członkowie tego porozumienia posiadają wspólnie, wraz z podmiotami zależnymi 

i dominującymi, co najmniej 90 proc. ogólnej liczby głosów; 

 prawa akcjonariuszy wynikające z przepisów Ustawy o ofercie publicznej i Ustawy o obrocie - zgodnie 

z przepisami Ustawy o obrocie dokumentem potwierdzającym fakt posiadania uprawnień 

inkorporowanych w zdematerializowanej akcji na okaziciela jest imienne świadectwo depozytowe, które 

może być wystawione przez podmiot prowadzący rachunek papierów wartościowych zgodnie z zapisami 

Ustawy o obrocie; zgodnie z art. 328 §6 k.s.h. akcjonariuszom posiadającym zdematerializowane akcje 

spółki handlowej przysługuje uprawnienie do imiennego świadectwa depozytowego wystawionego przez 

podmiot prowadzący rachunek papierów wartościowych oraz do imiennego zaświadczenia o prawie 

uczestnictwa w walnym zgromadzeniu spółki publicznej; akcjonariuszom posiadającym 

zdematerializowane akcje spółki handlowej nie przysługuje natomiast roszczenie o wydanie dokumentu 

akcji; roszczenie o wydanie dokumentu akcji zachowują jednakże akcjonariusze posiadający akcje, które nie 

zostały zdematerializowane. 

 

3.10. Określenie podstawowych zasad polityki Emitenta co do wypłaty dywidendy w przyszłości 

 

Zgodnie z kodeksem spółek handlowych czysty zysk, po dokonaniu obowiązkowych odpisów, może być 

przeznaczony na: 

 fakultatywne odpisy na kapitał zapasowy,  

 odpisy na zasilenie kapitałów rezerwowych i funduszy celowych tworzonych w Spółce, 

 dywidendę dla akcjonariuszy.  
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Zgodnie z art. 395 k.s.h., w przypadku Emitenta, organem właściwym do powzięcia uchwały o podziale zysku 

(lub o pokryciu straty) oraz o wypłacie dywidendy jest zwyczajne walne zgromadzenie, które powinno odbyć 

się w terminie 6 miesięcy po upływie każdego roku obrotowego. 

 

3.11. Zasady opodatkowania dochodów związanych z posiadaniem i obrotem instrumentami 

finansowymi objętymi dokumentem informacyjnym  

 

Ze względu na fakt, że informacje zamieszczone poniżej, dotyczą jedynie zasad opodatkowania dochodów 

z akcji, zaleca się, by inwestorzy zainteresowani uzyskaniem szczegółowych informacji w tym zakresie 

skorzystali z usług doradców podatkowych, finansowych i prawnych. 

 

3.12. Odpowiedzialność Emitenta jako płatnika 

 

Zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych Emitent, który dokonuje wypłat 

należności z tytułów udziału w zyskach osób prawnych, obowiązany jest, jako płatnik, pobierać w dniu 

dokonania wypłaty zryczałtowany podatek dochodowy od tych wypłat. Kwoty pobranego podatku 

przekazywane są przez Emitenta w terminie do 7. dnia miesiąca następującego po miesiącu w którym pobrano 

podatek, na rachunek właściwego urzędu skarbowego. Według stanowiska Ministerstwa Finansów, wyrażonego 

w piśmie nr BP/PZ/883/02 z dnia 5 lutego 2002 roku, skierowanym do KDPW, płatnikiem podatku jest biuro 

maklerskie prowadzące rachunek papierów wartościowych, na którym zapisane są należące do osoby fizycznej 

akcje uprawniające do uzyskania wypłaty z tytułu dywidendy. 

 

Ustawa o podatku dochodowym od osób prawnych w przepisie art. 10 ust. 1 definiuje pojęcie „dochodu 

z udziału w zyskach osób prawnych”. Stosownie do zawartej tam regulacji, dochodem z udziału w zyskach 

osób prawnych, z zastrzeżeniem art. 12 ust. 1 pkt 4a i 4b Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych, 

jest dochód faktycznie uzyskany z akcji, w tym także: dochód z umorzenia akcji, dochód uzyskany 

z odpłatnego zbycia akcji na rzecz spółki - w celu umorzenia tych akcji, wartość majątku otrzymanego 

w związku z likwidacją osoby prawnej, dochód przeznaczony na podwyższenie kapitału zakładowego oraz 

dochód stanowiący równowartość kwot przekazanych na ten kapitał z innych kapitałów osoby prawnej. 

 

3.13. Opodatkowanie dochodów osób fizycznych 

 

Opodatkowanie dochodów z tytułu udziału w zyskach Emitenta 

 

Zgodnie z art. 30a ust. 1 pkt 4 Ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych, od uzyskanych 

na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej dochodów (przychodów) z dywidend i innych przychodów z tytułu 

udziału w zyskach osób prawnych płaci się zryczałtowany podatek dochodowy w wysokości 19 proc. 

uzyskanego przychodu (bez pomniejszania o koszty uzyskania przychodów). 

 

Opodatkowanie dochodów z odpłatnego zbycia akcji 

 

Zgodnie z art. 30b Ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych opodatkowany jest dochód uzyskany 

z odpłatnego zbycia akcji. Zasadą jest, iż przedmiotem opodatkowania jest dochód w postaci różnicy pomiędzy 
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przychodem, to jest sumą uzyskaną ze sprzedaży akcji, a kosztami uzyskania przychodu, które stanowią wydatki 

poniesione na objęcie akcji. 

 

Dochody uzyskane ze sprzedaży akcji opodatkowane są 19 proc. stawką podatku. Osoba fizyczna obowiązana 

jest do osobistego zadeklarowania przychodu i naliczenia podatku w oddzielnym zeznaniu rocznym oraz 

odprowadzenia podatku do właściwego urzędu skarbowego. 

 

3.14. Opodatkowanie dochodów osób prawnych 

 

Opodatkowanie dochodów z tytułu udziału w zyskach Emitenta 

 

Zgodnie z art. 22 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych dochody (przychody) z dywidend 

oraz z tytułu innego udziału w zyskach osób prawnych mających siedzibę lub zarząd na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej opodatkowane są zryczałtowanym podatkiem dochodowym w wysokości 19 proc. 

uzyskanego przychodu (bez pomniejszania o koszty uzyskania przychodów). 

 

Opodatkowanie dochodów z odpłatnego zbycia akcji 

 

Dochody z odpłatnego zbycia akcji podlegają opodatkowaniu na zasadach ogólnych (czyli zgodnie z art. 19 

Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych). Wydatki na objęcie lub nabycie akcji nie są kosztem 

uzyskania przychodu podatnika w dacie ich poniesienia, jednakże uwzględnia się je przy ustalaniu dochodu 

z odpłatnego zbycia akcji (art. 16 ust. 1 pkt 8 Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych). 

 

3.15. Opodatkowanie dochodów osób zagranicznych 

 

Obowiązek pobrania podatku u źródła w wysokości 19 proc. przychodu spoczywa na Emitencie, w przypadku 

gdy kwoty związane z udziałem w zyskach osób prawnych wypłacane są na rzecz inwestorów zagranicznych, 

którzy podlegają w Polsce ograniczonemu obowiązkowi podatkowemu, czyli: 

 osób prawnych, jeżeli nie mają na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej siedziby lub zarządu (art. 3 ust. 2 

Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych) i 

 osób fizycznych, jeżeli nie mają na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca zamieszkania (art. 3 ust. 2a 

Ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych). 

 

Należy jednak mieć na uwadze, iż zasady opodatkowania oraz wysokość stawek podatku od dochodów z tytułu 

dywidend i innych udziałów w zyskach Emitenta osiąganych przez inwestorów zagranicznych mogą być 

zmienione postanowieniami umów o unikaniu podwójnego opodatkowania zawartymi pomiędzy 

Rzeczpospolitą Polską i krajem miejsca siedziby lub zarządu osoby prawnej lub miejsca zamieszkania osoby 

fizycznej. W przypadku gdy umowa o unikaniu podwójnego opodatkowania modyfikuje zasady opodatkowania 

dochodów osiąganych przez te osoby z tytułu udziału w zyskach osób prawnych, wiążące są postanowienia tej 

umowy i wyłączają one stosowanie przywołanych powyżej przepisów polskich ustaw podatkowych. 

 

Ponadto należy pamiętać, iż zgodnie z art. 26 ust. 1 zd. 2 Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych, 

zastosowanie stawki podatku wynikającej z właściwej umowy w sprawie zapobieżenia podwójnemu 
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opodatkowaniu albo niepobranie podatku zgodnie z taką umową jest możliwe, pod warunkiem 

udokumentowania miejsca siedziby podatnika do celów podatkowych uzyskanym od podatnika certyfikatem 

rezydencji, wydanym przez właściwy organ administracji podatkowej. W przypadku osób fizycznych, zgodnie 

z art. 30a ust. 2 Ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych, zastosowanie stawki podatku wynikającej 

z właściwej umowy o unikaniu podwójnego opodatkowania lub niepobranie (niezapłacenie) podatku zgodnie 

z taką umową jest możliwe pod warunkiem udokumentowania dla celów podatkowych miejsca zamieszkania 

podatnika uzyskanym od niego certyfikatem rezydencji. 

 

Artykuł 22 ust. 4 Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych zwalnia od podatku dochodowego 

dochody (przychody) z dywidend oraz z innych przychodów z udziału w zyskach osób prawnych, jeżeli łącznie 

spełnione są następujące warunki: 

 wypłacającym dywidendę oraz inne przychody z tytułu udziału w zyskach osób prawnych jest spółka 

będąca podatnikiem podatku dochodowego, mająca siedzibę lub zarząd na terytorium Rzeczypospolitej 

Polskiej; 

 uzyskującym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytułu udziału w zyskach osób 

prawnych jest spółka podlegająca w Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym niż Rzeczpospolita Polska 

państwie członkowskim Unii Europejskiej lub w innym państwie należącym do Europejskiego Obszaru 

Gospodarczego, opodatkowaniu podatkiem dochodowym od całości swoich dochodów, bez względu 

na miejsce ich osiągania; 

 spółka uzyskująca dochody (przychody) posiada bezpośrednio nie mniej niż 10 proc. udziałów (akcji) 

w kapitale spółki wypłacającej te dochody; 

 odbiorcą dochodów (przychodów) z dywidend oraz innych przychodów z tytułu udziału w zyskach osób 

prawnych jest: 

o spółka uzyskująca dochody (przychody), o której mowa powyżej, albo 

o zagraniczny zakład spółki uzyskującej dochody (przychody), o której mowa powyżej. 

 

Opisane powyżej zwolnienie ma zastosowanie w przypadku, kiedy spółka uzyskująca dochody (przychody) 

z dywidend oraz inne przychody z tytułu udziału w zyskach osób prawnych mających siedzibę lub zarząd 

na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej posiada nie mniej niż 10 proc. udziałów (akcji) w spółce wypłacającej 

te należności nieprzerwanie przez okres dwóch lat. Co przy tym istotne, zwolnienie to ma zastosowanie także 

w przypadku, gdy okres dwóch lat nieprzerwanego posiadania nie mniej niż 10 proc. udziałów (akcji), przez 

spółkę uzyskującą dochody (przychody) z tytułu udziału w zysku osoby prawnej mającej siedzibę lub zarząd 

na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, upływa po dniu uzyskania tych dochodów (przychodów). 

W przypadku niedotrzymania warunku posiadania udziałów (akcji) w wymaganej minimalnej wysokości 

nieprzerwanie przez okres dwóch lat spółka uzyskującej dochody (przychody), o której mowa powyżej, 

jest obowiązana do zapłaty podatku, wraz z odsetkami za zwłokę, od dochodów (przychodów) w wysokości 

19 proc. dochodów (przychodów) do 20. dnia miesiąca następującego po miesiącu, w którym utraciła prawo 

do zwolnienia. Odsetki nalicza się od następnego dnia po dniu, w którym spółka po raz pierwszy skorzystała 

ze zwolnienia. 

 

Emitent bierze odpowiedzialność za potrącenie podatków u źródła, w przypadku gdy zgodnie 

z obowiązującymi przepisami, w tym umowami o unikaniu podwójnego opodatkowania, wypłacane przez 
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niego na rzecz inwestorów zagranicznych kwoty dywidend i innych przychodów z tytułu udziału w zyskach 

osób prawnych podlegają opodatkowaniu w Polsce. Zgodnie z brzmieniem art. 30 §1 Ordynacji podatkowej 

płatnik, który nie wykonał ciążącego na nim obowiązku obliczenia i pobrania od podatnika podatku 

i wpłacenia go we właściwym terminie organowi podatkowemu odpowiada za podatek niepobrany lub podatek 

pobrany a niewpłacony. Płatnik odpowiada za te należności całym swoim majątkiem. Odpowiedzialność ta jest 

niezależna od woli płatnika. Przepisów o odpowiedzialności płatnika nie stosuje się wyłącznie w przypadku, 

jeżeli odrębne przepisy stanowią inaczej, albo jeżeli podatek nie został pobrany z winy podatnika. 

 

Podsumowując, dochody z odpłatnego zbycia akcji osiągnięte przez zagraniczne osoby fizyczne i prawne, 

mające miejsce zamieszkania lub siedzibę w państwie, z którym Polska nie zawarła umowy o unikaniu 

podwójnego opodatkowania podlegają opodatkowaniu w Polsce na zasadach opisanych powyżej, natomiast 

dochody z odpłatnego zbycia akcji osiągnięte przez zagraniczne osoby fizyczne i prawne, mające miejsce 

zamieszkania lub siedzibę w państwie, z którym Polska zawarła umowę o unikaniu podwójnego opodatkowania 

nie podlegają opodatkowaniu w Polsce, jeżeli odpowiednia umowa o unikaniu podwójnego opodatkowania tak 

stanowi. 

 

3.16. Podatek od czynności cywilnoprawnych 

 

Zgodnie z art. 9 pkt. 9 Ustawy o podatku od czynności cywilnoprawnych sprzedaż praw majątkowych 

będących instrumentami finansowymi w rozumieniu przepisów Ustawy o obrocie: 

 firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom inwestycyjnym; 

 dokonywaną za pośrednictwem firm inwestycyjnych lub zagranicznych firm inwestycyjnych; 

 dokonywana w ramach obrotu zorganizowanego w rozumieniu przepisów Ustawy o obrocie (a więc także 

w ramach Alternatywnego systemu obrotu); 

 dokonywana poza obrotem zorganizowanym w rozumieniu przepisów Ustawy o obrocie przez firmy 

inwestycyjne oraz zagraniczne firmy inwestycyjne, jeżeli prawa te zostały nabyte przez te firmy w ramach 

obrotu zorganizowanego; 

jest zwolniona od podatku od czynności cywilnoprawnych. W innych przypadkach zbycie praw z papierów 

wartościowych podlega opodatkowaniu podatkiem od czynności cywilnoprawnych w wysokości 1 proc. 

wartości rynkowej zbywanych papierów wartościowych (art. 7 ust.1 pkt 1 lit. b Ustawy o podatku od czynności 

cywilnoprawnych). W takiej sytuacji zgodnie z art. 4 pkt 1 tejże ustawy do uiszczenia podatku od czynności 

cywilnoprawnych zobowiązany jest kupujący. 

 

3.17. Podatek od spadków i darowizn 

 

Zgodnie z Ustawą o podatku od spadków i darowizn, nabycie przez osoby fizyczne w drodze spadku 

lub darowizny, praw majątkowych, w tym również praw związanych z posiadaniem akcji, podlega 

opodatkowaniu podatkiem od spadków i darowizn, jeżeli: 

 w chwili otwarcia spadku lub zawarcia umowy darowizny spadkobierca lub obdarowany był obywatelem 

polskim lub miał miejsce stałego pobytu na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, lub 

 prawa majątkowe dotyczące akcji są wykonywane na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej. 
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Wysokość stawki podatku od spadków i darowizn jest zróżnicowana i zależy od rodzaju pokrewieństwa 

lub powinowactwa albo innego osobistego stosunku pomiędzy spadkobiercą i spadkodawcą albo pomiędzy 

darczyńcą i obdarowanym. 

 



Dokument Informacyjny CWA S.A. 

strona 50 z 183 

 

4. Dane o Emitencie 

 

4.1. Nazwa (firma), forma prawna, kraj siedziby, siedziba i adres Emitenta wraz z danymi 

teleadresowymi (telefon, telefaks, adres poczty elektronicznej i adres głównej strony 

internetowej) 

 

Firma: CWA 

Forma prawna: spółka akcyjna 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Poznań 

Adres: ul. Górecka 30, 60-201 Poznań 

Tel. + 48 (61) 661 32 42 

Fax:  + 48 (61) 624 71 27 

Internet: www.cwa.pl 

E-mail: biuro@cwa.pl 

 

4.2. Identyfikator według właściwej klasyfikacji statystycznej oraz numer według właściwej 

identyfikacji podatkowej, lub inny numer, pod którym został wpisany Emitent zgodnie 

z przepisami prawa obowiązującymi w danej jurysdykcji 

 

KRS: 0000659423 

REGON: 300585764 

NIP:  7792311244 

 

4.3. Wskazanie czasu trwania Emitenta, jeżeli jest oznaczony 

 

Czas trwania Emitenta nie został oznaczony.  

 

4.4. Wskazanie przepisów prawa, na podstawie których został utworzony Emitent 

 

Emitent powstał w wyniku przekształcenia CWA sp. z o.o. z siedzibą w Poznaniu. Uchwała zgromadzania 

wspólników w sprawie przekształcenia, obejmujące m.in. zgodę na treść Statutu Emitenta, została pojęta  

w dniu 21 grudnia 2016 roku (akt notarialny z dnia 21 grudnia 2016 roku, Rep. A nr 7258/2016 sporządzony 

przez notariusza Ewelinę Stygar-Jarosińską w siedzibie kancelarii notarialnej w Warszawie).  

 

4.5. Wskazanie sądu, który wydał postanowienie o wpisie do właściwego rejestru, a w przypadku 

gdy Emitent jest podmiotem, którego utworzenie wymagało uzyskania zezwolenia - 

przedmiot i numer zezwolenia, ze wskazaniem organu, który je wydał 

 

Sądem rejestrowym, który wydał postanowienie o wpisie Emitenta do właściwego rejestru, jest Sąd Rejonowy 

Poznań-Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego. 

 

Emitent został wpisany do właściwego rejestru w dniu 23 stycznia 2017 roku. 

http://www.cwa.pl/
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4.6. Informacje czy działalność prowadzona przez emitenta wymaga posiadania zezwolenia, 

licencji lub zgody, a w przypadku istnienia takiego wymogu - dodatkowo przedmiot i numer 

zezwolenia, licencji lub zgody, ze wskazaniem organu, który je wydał 

 

Działalność prowadzona przez Emitenta nie wymaga zezwoleń, licencji oraz zgód. 

 

4.7. Krótki opis historii Emitenta 

 

Istotne zdarzenia w historii poprzednika prawnego Emitenta - CWA sp. z o.o.: 

 

Lp. Data Opis zdarzenia 

1.  10 kwietnia 2007 r. Zawiązanie spółki Centrum Wspierania Administracji „Pro Publico” sp. z o.o. 

2.  10 maja 2007 r. Rejestracja Centrum Wspierania Administracji „Pro Publico” Spółka 

z ograniczoną odpowiedzialnością w Krajowym Rejestrze Sądowym 

3.  wrzesień 2007 r.  Rozpoczęcie długoterminowej współpracy ze spółką Sputnik Software sp. z o.o. - 

największym producentem oprogramowania dla administracji samorządowej oraz 

rządowej w Polsce (współpraca jest kontynuowana do chwili obecnej) 

4.  wrzesień 2007 r. Rozpoczęcie długoterminowej  współpracy z Vulcan sp. z o.o. - jednym 

z największych producentów oprogramowania komputerowego dla rynku 

edukacyjnego (współpraca jest kontynuowana do chwili obecnej) 

5.  IV kwartał 2007 r. Organizacja w Mrągowie pierwszej konferencji, której przedmiotem była 

tematyka związana z administracją publiczną. Konferencje odbywają się 

systematycznie do dnia dzisiejszego. 

6.  lata 2008-2010 r. Organizacja tzw. „Road show” – licznych konferencji oraz spotkań dla admini-

stracji publicznej, której przedmiotem było zarówno przedstawienie merytorycz-

nych aspektów funkcjonowania polskich urzędów, obszarów wymagających mo-

dyfikacji jak i przedstawienie oferty usług poszczególnych producentów. Organi-

zacja wydarzenia przyczyniła się do istotnego rozpoznawalności Emitenta na 

rynku. 

7.   2009 r. Pozyskanie dofinansowania ze środków Unii Europejskiej - projekt opiewał na 

ok. 2.000.000 zł., a pozyskanie środku zostały wykorzystane na budowę portalu  

do zarządzania szkoleniami 

8.   2010 r. Nawiązanie współpracy ze spółkami  Eurocert sp. z o.o. oraz Enigma Systemy 

ochrony informacji sp. z o.o. oraz otrzymanie uprawnień do wystawiania certyfi-

kowanych kwalifikowanych podpisów  

9.  lata 2010-2012 r. Współpraca ze Sputnik Software sp.  o.o. w zakresie realizacji projektu dla admi-

nistracji publicznej w zakresie zarządzania treścią Biuletynu Informacji Publicz-

nej. Realizacja projektu przyczyniła się do wypracowania standardów wykorzy-

stywanych szeroko przez administrację publiczną. 

10.  lata 2010-2012 r. Nawiązanie współpracy z Ministerstwem Spraw Wewnętrznych i Administracji 

w zakresie wsparcia technicznego organizowanego przez Ministerstwo konkursu 

na najlepszy BIP w Polsce. 
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11.  wrzesień 2012 r. Nawiązanie współpracy z Centrum Doskonalenia Nauczycieli, na podstawie któ-

rej Emitent przeprowadził cykl szkoleń dla ok. 260 dyrektorów placówek oświa-

towych 

12.  lata 2012- 2014 r. Nawiązanie długoterminowej współpracy z ABC Pro sp. z o.o. - jednym z naj-

większych producentów oprogramowania publikacji aktów prawnych. 

13.  styczeń 2015 r. Zacieśnienie długoterminowej współpracy ze spółką Sputnik Software sp. z o.o. - 

Emitent stał się autoryzowanym centrum szkoleniowym Sputnik Software  

sp. z o.o.  

14.  2 sierpnia 2016 r. Sprzedaż udziałów posiadanych przez dotychczasowego wspólnika Emitenta - 

EC2 S.A. na rzecz dotychczasowego wspólnika Dawida Borowiaka oraz nowego 

wspólnika Sylwestra Fałkowskiego 

15.  18 listopada 2016 r. Podjęcie przez Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspólników uchwały w przedmio-

cie podwyższenia kapitału zakładowego z kwoty 50.000 zł do kwoty 450.000 zł 

(podwyższenie kapitału zakładowego o kwotę 400.000 zł) oraz zmiany firmy   

Emitenta. Udziały zostały objęte przez dotychczasowych wspólników Emitenta 

tj. Pana Dawida Borowiaka oraz Sylwestra Fałkowskiego. 

16.  31 października 2016 

r. 

Przyjęcie przez Zarząd Emitenta planu przekształcenia spółki CWA sp. z o.o. 

w spółkę akcyjną 

17.  21 grudnia 2016 r. Podjęcie przez Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspólników Spółki uchwały 

w sprawie przekształcenia CWA Sp. z o.o. w spółkę akcyjna pod firmą CWA S.A. 

 

Dawid Borowiak, obecnie znaczący akcjonariusz Emitenta pełniący funkcję Prezesa Zarządu Emitenta, 

wykorzystując wiedzę związaną z zapotrzebowaniem administracji publicznej zarówno w zakresie 

merytorycznym jak i rozwiązań technicznych, długoletnie doświadczenie oraz liczne kontakty w branży został 

jednym z założycieli poprzednika prawnego Emitenta, spółki która specjalizowała się w szkoleniach jak  

i doradztwie na rzecz jednostek administracji publicznej oraz podmiotów ściśle związanych z administracją 

publiczną. 

 

Poprzednik prawny Emitenta we wrześniu 2007 roku nawiązał współpracę ze Sputnik Software sp. z o.o. - 

producentem oprogramowania dla administracji samorządowej oraz rządowej w Polsce oraz z Vulcan sp. z o.o. 

- producentem oprogramowania komputerowego dla rynku edukacyjnego. Współpraca w obiema wskazanymi 

wyżej spółkami jest kontynuowana do chwili obecnej, a jej efektem są liczne realizowane wspólnie projekty. 

Ponadto, w 2015 roku Emitent został autoryzowanym centrum szkoleniowym Sputnik Software sp. z o.o. 

 

Wzrost rozpoznawalności marki Emitenta na rynku doprowadził do wdrożenia projektu realizowanego  

do dnia dzisiejszego, polegającego na organizowaniu spotkań lub konferencji w szczególności dla jednostek 

administracji rządowej, administracji samorządowej oraz podmiotów z nimi współpracujących, których celem 

jest poszerzanie wiedzy z zakresu administracji publicznej oraz promocja innowacyjnych rozwiązań, które 

mogą przyczynić się do usprawnienia działania polskich urzędów. 

 

Rok 2010 należał do niezwykle istotnych w działalności Emitenta. Po pierwsze nawiązano współpracę 

pomiędzy Emitentem a spółkami: Eurocert sp. z o.o. oraz Enigma Systemy Ochrony Informacji sp. z o.o., 
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dzięki której Emitent otrzymał uprawnienia do wystawiania certyfikowanych kwalifikowanych podpisów.  

Po drugie Emitent pozyskał dofinansowanie, dzięki któremu Spółka stworzyła platformę szkoleniową, 

wykorzystywaną do zarządzania szkoleniami własnymi. Liczne modyfikacje ww. platformy szkoleniowej 

umożliwiło jej wprowadzenie do katalogu usług oferowanych klientom Emitenta.  

 

W lata 2010-2012 Emitent zrealizował wraz ze Sputnik Software sp. z o.o. projekt dla administracji publicznej 

związany z zarządzaniem treścią Biuletynu Informacji Publicznej. Realizacja projektu przyczyniła się  

do wypracowania standardów wykorzystywanych na dużą skalę przez administrację publiczną, jak również  

do specjalizacji Emitenta w tematyce związanej z opracowaniem oraz wdrożeniem Biuletynu Informacji 

Publicznej zgodnej z właściwymi wytycznymi. Doświadczenie pozyskanie przez Emitenta, zaowocowało 

nawiązaniem współpracy z Ministerstwem Spraw Wewnętrznych i Administracji, w ramach której Emitent był 

odpowiedzialny za techniczne wsparcie organizowanego przez ministerstwo konkursu na najlepszy Biuletyn 

Informacji Publicznej w Polsce (Emitent dokonywał oceny przedstawionych w ramach konkursu biuletynów 

informacji publicznej). 

 

W dniu 2 sierpnia 2016 roku doszło do zmian w strukturze wspólników poprzednika prawnego Emitenta,  

tj. Centrum Wspierania Administracji „Pro Publico” sp. z o.o. Udziały posiadane przez dotychczasowego 

wspólnika poprzednika prawnego Emitenta - EC2 S.A. zostały sprzedane na rzecz obecnych akcjonariuszy 

Emitenta, tj. pana Dawida Borowiaka oraz pana Sylwestra Fałkowskiego.  

 

W dniu 18 listopada 2016 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspólników Centrum Wspierania Administracji 

„Pro Publico” sp. z o.o. (poprzednika prawnego Emitenta) podjęło uchwałę w przedmiocie podwyższenia 

kapitału zakładowego z kwoty 50.000 zł do kwoty 450.000 zł (podwyższenie kapitału zakładowego o kwotę 

400.000 zł) oraz zmiany firmy na CWA S.A. Udziały w podwyższonym kapitale zakładowym zostały objęte 

przez dotychczasowych wspólników poprzednika prawnego Emitenta tj. pana Dawida Borowiaka oraz pana 

Sylwestra Fałkowskiego. 

 

W dniu 31 października 2016 roku doszło do przyjęcia przez Zarząd poprzednika prawnego Emitenta planu 

przekształcenia CWA sp. z o.o. w spółkę akcyjną, a dnia 21 grudnia 2016 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie 

Wspólników CWA sp. z o.o. podjęło uchwałę w sprawie przekształcenia CWA sp. z o.o. w spółkę akcyjną pod 

firmą CWA S.A. 

 

Istotne zdarzenia w historii Emitenta: 

 

Lp. Data Opis zdarzenia 

1.  23 stycznia 2017 r. Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sądowym spółki CWA S.A. 

2.  4 kwietnia 2017 r. Podjęcie przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta uchwały w 

przedmiocie ubiegania się o wprowadzenie akcji serii A Spółki do obrotu w 

alternatywnym systemie obrotu organizowanym przez Giełdę Papierów 

Wartościowych w Warszawie S.A. z siedzibą w Warszawie (rynek 

NewConnect) oraz dematerializacji akcji serii A  

3.  czerwiec 2017 r. Złożenie przez Emitent 3 wniosków o dofinansowanie w ramach projektu Oś 
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Priorytetowa – program Operacyjny Wiedza Edukacja Rozwój, 2.18. Wysoka 

jakość usług administracyjnych. Wnioskowana przez Emitenta łączna kwota 

dofinansowania wynosi ok. 4.735.800 zł. 

 

W dniu 23 stycznia 2017 roku nastąpiła rejestracja Emitenta w Krajowym Rejestrze Sądowym, zgodnie 

z postanowieniem Sądu Rejonowego Poznań – Nowe Miasto i Wilda w Poznani, VIII Wydział Gospodarczy 

Krajowego Rejestru Sądowego. 

 

W dniu 4 kwietnia 2017 roku odbyło się Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta, w celu podjęcia 

uchwały w przedmiocie ubiegania się o wprowadzenie akcji serii A Spółki do obrotu w alternatywnym systemie 

obrotu organizowanym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z siedzibą  

w Warszawie (rynek NewConnect) oraz dematerializacji akcji serii A.  

 

W czerwcu 2017 roku Emitent złożył 3 wnioski o dofinansowanie w ramach projektu Oś Priorytetowa – 

program Operacyjny Wiedza Edukacja Rozwój, 2.18. Wysoka jakość usług administracyjnych. Wnioskowana 

przez Emitenta łączna kwota dofinansowania wynosi ok. 4.735.800 zł. Na dzień złożenia wniosku Emitent 

oczekuje na rozpatrzenie przedmiotowych wniosków. 

 

4.8. Określenie rodzajów i wartości kapitałów (funduszy) własnych Emitenta oraz zasad ich 

tworzenia 

 

Zasady tworzenia kapitałów własnych przez Emitenta wynikają z przepisów k.s.h. oraz Statutu Spółki. 

 

Zgodnie z § 41ust. 1 Statutu Emitenta oraz obowiązującymi przepisami prawa kapitał własny Emitenta tworzą: 

 kapitał zakładowy, 

 kapitał zapasowy, 

 kapitały rezerwowe. 

 

Zgodnie z §41Statutu Emitenta Spółka może tworzyć i znosić uchwałą Walnego Zgromadzenia kapitały 

rezerwowe zarówno na początku, jak i w trakcie roku obrotowego. 

 

Zgodnie z zapisami art. 396 § 1 k.s.h., Emitent jest zobowiązany tworzyć kapitał zapasowy na pokrycie strat,  

do którego przelewa się co najmniej 8 proc. zysku za dany rok obrotowy, dopóki kapitał ten nie osiągnie  

co najmniej jednej trzeciej kapitału zakładowego. W poczet kapitału zapasowego przelewa się również 

nadwyżkę uzyskaną przy emisji akcji powyżej ich ceny nominalnej. O użyciu kapitału zapasowego rozstrzyga 

Walne Zgromadzenie, jednakże część tego kapitału - w wysokości 1/3 kapitału zapasowego  Emitenta - może 

być użyta wyłącznie na pokrycie strat wykazanych w sprawozdaniu finansowym. 

 

Na dzień 31 grudnia 2016 roku na kapitały własne Emitenta składały się następujące pozycje: 

 kapitał zakładowy - wynosił 450.000 zł (czterysta pięćdziesiąt tysięcy złotych) i dzielił się na 4.500.000 akcji 

serii A o wartości nominalnej 10 gr każda; 
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 kapitał własny - wynosił 978.974,42 zł (dziewięćset siedemdziesiąt osiem tysięcy dziewięćset siedemdziesiąt 

cztery tysiące i czterdzieści dwa gorsze); 

 kapitał zapasowy w kwocie 565.328,49 zł (pięćset sześćdziesiąt pięć tysięcy trzysta dwadzieścia osiem 

złotych i czterdzieści dziewięć groszy),  

 strata z lat ubiegłych w kwocie 338.703,62 zł (trzysta trzydzieści osiem tysięcy siedemset trzy złote  

i sześćdziesiąt dwa grosze); 

 zysk netto w kwocie 302.349,66 zł (trzysta dwa tysiące trzysta trzydzieści dziewięć złotych i sześćdziesiąt 

sześć groszy). 

 

Na dzień 30 czerwca 2017 roku na kapitały własne Emitenta składały się następujące pozycje: 

 kapitał zakładowy - wynosił 450.000 zł (czterysta pięćdziesiąt tysięcy złotych) i dzielił się na 4.500.000 akcji 

serii A o wartości nominalnej 10 gr każda; 

 kapitał własny - wynosił  1.363.448,14_ zł (jeden milion trzysta sześćdziesiąt trzy tysiące czterysta 

czterdzieści osiem złotych i czternaście groszy); 

 kapitał zapasowy w kwocie 565.328,49 zł (pięćset sześćdziesiąt pięć tysięcy trzysta dwadzieścia osiem 

złotych i czterdzieści dziewięć groszy),  

 strata z lat ubiegłych w kwocie 36.354,07 zł (trzydzieści sześć tysięcy trzysta pięćdziesiąt cztery złote i 

siedem groszy); 

 zysk netto w kwocie 384.473,71zł (trzysta osiemdziesiąt cztery tysiące czterysta siedemdziesiąt siedem 

złotych i siedemdziesiąt jeden groszy). 

 

Kapitał zakładowy Emitenta na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu informacyjnego wynosi 450.000 zł 

(czterysta pięćdziesiąt tysięcy złotych) i dzieli się na: 

 4.500.000 akcji na okaziciela serii A o wartości nominalnej 10 gr (dziesięć groszy) każda. 

 

Zdaniem Emitenta poziom kapitału obrotowego wystarcza na pokrycie potrzeb Spółki w okresie 12 miesięcy 

licząc od dnia sporządzenia niniejszego dokumentu informacyjnego. 

 

4.9. Informacje o nieopłaconej części kapitału zakładowego 

 

Kapitał zakładowy Emitenta został opłacony w całości. 

 

4.10. Informacje o przewidywanych zmianach kapitału zakładowego w wyniku realizacji przez 

obligatariuszy uprawnień z obligacji zamiennych lub z obligacji dających pierwszeństwo do 

objęcia w przyszłości nowych emisji akcji, ze wskazaniem wartości warunkowego 

podwyższenia kapitału zakładowego oraz terminu wygaśnięcia praw obligatariuszy do 

nabycia tych akcji 

 

Emitent nie emitował obligacji zamiennych ani obligacji z prawem pierwszeństwa uprawniających do objęcia 

w przyszłości nowych emisji akcji, dlatego w chwili obecnej nie istnieją żadne podstawy do przewidywania 

jakichkolwiek zmian kapitału zakładowego w wyniku realizacji takich uprawnień przez obligatariuszy. 
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4.11. Wskazanie liczby akcji i wartości kapitału zakładowego, o które może być podwyższony 

kapitał zakładowy Emitenta w granicach kapitału docelowego 

 

Statut Spółki nie zawiera postanowień zezwalających Zarządowi Emitenta na dokonywanie podwyższenia 

kapitału zakładowego Emitenta w trybie art. 444 k.s.h. (kapitał docelowy). 

 

4.12. Wskazanie, na jakich rynkach instrumentów finansowych są lub były notowane instrumenty 

finansowe Emitenta lub wystawiane w związku z nimi kwity depozytowe 

 

Żadne instrumenty finansowe Emitenta nie były i nie są notowane na jakimkolwiek rynku instrumentów 

finansowych. Emitent nie wystawiał kwitów depozytowych związanych z emitowanymi przez siebie 

instrumentami finansowymi.  

 

4.13. Podstawowe informacje na temat powiązań kapitałowych Emitenta, mających istotny wpływ 

na jego działalność, ze wskazaniem istotnych jednostek jego grupy kapitałowej, z podaniem 

w stosunku do każdej z nich co najmniej nazwy (firmy), formy prawnej, siedziby, przedmiotu 

działalności i udziału Emitenta w kapitale zakładowym i ogólnej liczbie głosów 

 

Na dzień sporządzenia dokumentu informacyjnego brak jest powiązań kapitałowych, mających istotny wpływa 

na działalność Emitenta. 

 

4.14. Wskazanie powiązań osobowych, majątkowych i organizacyjnych pomiędzy Emitentem 

a osobami wchodzącymi w skład organów zarządzających i nadzorczych Emitenta 

 

Na dzień sporządzenia dokumentu informacyjnego pomiędzy osobami wchodzącymi w skład organów 

Emitenta nie występują żadne powiązania osobowe. 

 

Lp. imię i nazwisko opis powiązania 

1.  Dawid Borowiak - Prezes Zarządu --- 

  Agnieszka Oponowicz - Członek Rady 

Nadzorczej 
--- 

  Dariusz Fałkowski - Członek Rady Nadzorczej  --- 

  Dominik Czarnota - Członek Rady Nadzorczej --- 

  Bartosz Michałowski - Członek Rady 

Nadzorczej 
--- 

  Szymon Szymański - Członek Rady Nadzorczej --- 

 

Dawid Borowiak - Prezes Zarządu jest jednocześnie akcjonariuszem Spółki, posiadającym 1.350.000 akcji, 

reprezentujących 30 % kapitału zakładowego Emitenta oraz 30 % głosów na Walnym Zgromadzeniu 

Emitenta.  
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Dariusz Fałkowski - Członek Rady Nadzorczej jest jednocześnie akcjonariuszem Spółki, posiadającym 124.997 

akcji reprezentujących 2,78 % kapitału zakładowego Emitenta oraz 2,78 % głosów na Walnym Zgromadzeniu 

Emitenta.  

 

Bartosz Michałowski - Członek Rady Nadzorczej jest jednocześnie akcjonariuszem Spółki, posiadającym 

144.997 akcji reprezentujących 3,22 % kapitału zakładowego Emitenta oraz 3,22 % głosów na Walnym 

Zgromadzeniu Emitenta.  

 

Emitent udzielił Prezesowi Zarządu Emitenta - panu Dawidowi Borowiakowi - pożyczkę w kwocie 250.000 zł, 

oprocentowaną 6 proc. w skali roku, której termin spłaty przypada na dzień 31 grudnia 2017 r. 

 

Pan Dawid Borowiak - Prezes Zarządu Emitenta - jednocześnie jest: Członkiem Zarządu spółki Woda Ognista 

sp. z o.o. zarejestrowanej w Krajowym Rejestrze Sądowym pod nr 0000601000;; Prezesem Zarządu oraz 

wspólnikiem spółki Centrum Wspierania Administracji Pro Publico spółka z ograniczoną odpowiedzialnością 

zarejestrowanej w Krajowym Rejestrze Sądowym pod nr 0000657120; Prezesem Zarządu spółki Aram 

Software sp. z o.o zarejestrowanej w Krajowym Rejestrze Sądowym pod nr 0000588087. Podmioty wskazane 

powyżej nie prowadzą działalności konkurencyjnej wobec Emitenta. 

 

Ponadto spółka Centrum Wspierania Administracji Pro Publico spółka z ograniczoną odpowiedzialnością zare-

jestrowana w Krajowym Rejestrze Sądowym pod nr 0000657120 - spółka zależna od Prezesa Zarządu Emiten-

ta - jest komplementariuszem spółki Centrum Wspierania Administracji Pro Publico spółka z ograniczoną od-

powiedzialnością spółka komandytowo-akcyjna zarejestrowanej w Krajowym Rejestrze Sądowym pod nr 

0000480206. Centrum Wspierania Administracji Pro Publico spółka z ograniczoną odpowiedzialnością spółka 

komandytowo-akcyjna zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sądowym pod nr 0000480206 jest partnerem 

dwóch projektów finansowanych ze środków unijnych: (1) „E-urzędy w powiecie wągrowieckim 

i gnieźnieńskim” – termin realizacji projektu upływa 31 grudnia 2017 roku; (2) „Elektronizacja usług admini-

stracyjnych 5 JST z województwa mazowieckiego” – termin realizacji projektu  upływa 31 grudnia 2017 roku. 

Faktyczna realizacja obu wskazanych powyżej projektów prowadzona jest przez zespół Emitenta, jednakże ze 

względu na wymagania formalno-prawne wskazanych powyżej projektów zmiana partnera w projektach z Cen-

trum Wspierania Administracji Pro Publico spółka z ograniczoną odpowiedzialnością spółka komandytowo-

akcyjna zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sądowym pod nr 0000480206 na Emitenta nie była możliwa. 

Tym samym realizacja wskazanych powyżej projektów nie ma na celu prowadzenia działalności konkurencyjnej 

wobec Emitenta a jest jedynie realizacją zobowiązań zaistniałych w terminie wcześniejszym. Ponadto wszelkie 

przychody z realizacji wskazanych powyżej projektów są przekazywane przez Centrum Wspierania Administra-

cji Pro Publico spółka z ograniczoną odpowiedzialnością spółka komandytowo-akcyjna zarejestrowana w Kra-

jowym Rejestrze Sądowym pod nr 0000480206 na rzecz Emitenta. Mając na uwadze, iż wszelkie prace związa-

ne z realizacją projektów, są realizowane przez Emitenta, rozliczenia pomiędzy stronami odbywają się na pod-

stawie faktur wystawianych przez Emitenta na rzecz Centrum Wspierania Administracji Pro Publico spółka  

z ograniczoną odpowiedzialnością spółka komandytowo-akcyjna oraz obejmują prace wykonane przez Emiten-

ta w ramach realizacji poszczególnych projektów. Prezes Zarządu Emitenta oraz spółka Centrum Wspierania 

Administracji Pro Publico spółka z ograniczoną odpowiedzialnością spółka komandytowo-akcyjna zarejestro-

wana w Krajowym Rejestrze Sądowym pod nr 0000480206 zobowiązali się względem Emitenta, iż po zakoń-

czeniu wskazanych powyżej projektów spółka Centrum Wspierania Administracji Pro Publico spółka z ograni-
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czoną odpowiedzialnością spółka komandytowo-akcyjna nie będzie prowadziła (nawet formalnie) żadnej dzia-

łalności zbieżnej z obecną lub planowana działalnością Emitenta. Konkludując realizacja wskazanych powyżej 

projektów stanowi faktyczny przychów Emitenta, który to przychód do dnia realizacji wskazanych wyżej pro-

jektów wyniesie około 405.000 zł brutto z projektu „E-urzędy w powiecie wągrowieckim i gnieźnieńskim” oraz 

około 230.000 zł brutto z projektu „Elektronizacja usług administracyjnych 5 JST z województwa mazowiec-

kiego .  

 

Poza powyżej opisanym powiązaniem brak jest innych powiązań majątkowych, organizacyjnych lub 

personalnych pomiędzy Emitentem a osobami wchodzącymi w skład organów zarządzających i nadzorczych 

Emitenta. 

 

4.15. Wskazanie powiązań osobowych, majątkowych i organizacyjnych pomiędzy Emitentem lub 

osobami wchodzącymi w skład organów zarządzających i nadzorczych Emitenta 

a znaczącymi akcjonariuszami lub udziałowcami Emitenta 

 

Na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu informacyjnego pomiędzy Emitentem lub osobami 

wchodzącymi w skład organów zarządzających i nadzorujących a znaczącymi akcjonariuszami Emitenta, 

występują następujące powiązania osobowe: 

 

Dawid Borowiak - Prezes Zarządu jest jednocześnie akcjonariuszem Spółki, posiadającym 1.350.000 akcji, 

reprezentujących 30 % kapitału zakładowego Emitenta oraz 30 % głosów na Walnym Zgromadzeniu 

Emitenta.  

 

Poza powyżej opisanym powiązaniem brak jest innych powiązań osobowych, majątkowych i organizacyjnych 

pomiędzy Emitentem lub osobami wchodzącymi w skład organów zarządzających i nadzorujących  

a znaczącymi akcjonariuszami Emitenta. 

 

4.16. Wskazanie powiązań osobowych, majątkowych i organizacyjnych pomiędzy Emitentem, 

osobami wchodzącymi w skład organów zarządzających i nadzorczych Emitenta oraz 

znaczącymi akcjonariuszami lub udziałowcami Emitenta a Autoryzowanym Doradcą (lub 

osobami wchodzącymi w skład jego organów zarządzających i nadzorczych) 

 

Autoryzowany Doradca nie jest podmiotem dominującym wobec Emitenta ani podmiotem od niego zależnym 

lub od podmiotu dominującego wobec Emitenta.  

 

Brak jest jakichkolwiek powiązań osobowych, majątkowych i organizacyjnych lub osobowych pomiędzy 

Emitentem, osobami wchodzącymi w skład organów zarządzających i nadzorczych Emitenta oraz znaczącymi 

akcjonariuszami Emitenta a Autoryzowanym Doradcą (lub osobami wchodzącymi w skład jego organów 

zarządzających i nadzorczych). 
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4.17. Podstawowe informacje o produktach, towarach lub usługach, wraz z ich określeniem 

wartościowym i ilościowym oraz udziałem poszczególnych grup produktów, towarów i usług 

albo, jeżeli jest to istotne, poszczególnych produktów, towarów i usług w przychodach ze 

sprzedaży ogółem dla grupy kapitałowej i Emitenta, w podziale na segmenty działalności 

 

4.17.1. Działalność Emitenta 

 

Emitent prowadzi działalność w branży szkoleniowo - doradczej i konsultingowej oraz informatycznej, świad-

cząc usługi w szczególności na rzecz sektora publicznego. 

 

Głównym odbiorcą usług Emitenta są podmioty sektora publiczny. W ciągu ostatnich lat Emitent przygotował 

spójną i atrakcyjną ofertę szkoleniowo - doradczą obejmującą kluczowe obszary merytoryczne funkcjonowania 

administracji m.in. rządowej oraz samorządowej. Oferta Emitent koncentruje się na dostarczaniu klientom 

pełnego pakietu usług związanych z transferem wiedzy, która wpływa bezpośrednio na jakość funkcjonowania 

danej jednostki, biorąc pod uwagę zmieniające się otoczenie prawne, stałe doskonalenie metod i środków dy-

daktycznych a także możliwości jakie pojawiają się w związku z rozwojem e-administracji.  

 

Zakres usług świadczonych przez Emitenta dzieli się w szczególności na następujące segmenty: 

 szkolenia 

 zarządzanie szkoleniami 

 rozwiązania informatyczne 

 usługi doradcze 

 

4.17.2. Szkolenia 

 

Przeważająca działalność realizowana przez Emitenta obejmuje oferowanie szerokiego katalogu szkoleń, który 

merytorycznie skierowany jest w szczególności do jednostek sektora publicznego oraz podmiotów ściśle 

współpracujących z sektorem publicznym. 

 

Oferowane przez Emitenta szkolenia obejmują zarówno szkolenia stacjonarne realizowane w poszczególnych 

jednostkach lub szkolenia on-line świadczone za pomocą dedykowanej platformy szkoleniowej, do której 

wszelkie uprawnienia przysługują Emitentowi. Celem wyjścia naprzeciw oczekiwaniom Klientów, szkolenia 

mają charakter zarówno zamknięty (są dedykowane i organizowane dla danego podmiotu) jak i otwarty (udział 

w szkoleniu jest możliwy na szerokiej grupy osób zainteresowanej tematyką objętą szkoleniem). 

 
Źródło: Emitent 
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W ramach prowadzonej działalności szkoleniowej Emitent oferuje szkolenia zarówno praktyczne, które mają 

charakter warsztatowy jak i teoretyczne. Dobór właściwego sposobu szkolenia, uzależniony jest od oczekiwań 

klienta oraz prezentowanej materii. Mimo, iż oferowany przez Emitenta katalog szkoleń dotyczy 

zróżnicowanych zagadnień i grup docelowych, Emitent dokłada należytej staranności aby w taki sposób 

ukierunkować ich program, by jednostki administracji publicznej, które są głównym odbiorą szkoleń,  

traktować jako współzależny zespół ludzi i kompetencji, których celem jest świadczenie wysokiej jakości usług 

publicznych.  

 

W ramach świadczonych usług szkoleniowych, Emitent oferuje następujący katalog szkoleń: 

 

Finanse publiczne  

 

To pakiet szkoleń skierowanych o służb finansowych jednostek budżetowych, obejmujący aktualne informacje 

na temat planowana, sprawozdawczości budżetowej i obsługi finansowo- księgowej instytucji, biorąc pod uwa-

gę w szczególności przepisy prawa dot. finansów publicznych. Szkolenia obejmują m.in. seminaria i warsztaty 

przy stanowiskach komputerowych, a przeprowadzane są na terenie całego kraju. W ramach finansów publicz-

nych, oferowane są m.in.  następujące szkolenia: 

 

 szkolenia dotyczące księgowości i gospodarki budżetowej w świetle ustawy o finansach publicznych,  

 szkolenia w zakresie wykorzystania narzędzi informatycznych w finansach i księgowości urzędów, 

 szkolenia warsztatowe (otwarte i zamknięte) w zakresie obsługi systemów BeSTi@ i SJO BeSTi@, 

 szkolenia warsztatowe wdrażające zmiany w systemach BeSTi@ i SJO BeSTi@, 

 konferencje dot. systemów BeSTi@ i SJO BeSTi@, 

 przygotowywanie raportów z systemów BeSTi@ i SJO BeSTi@.  

 

e- Urząd w działaniu 

 

Szkolenia dotyczą wykorzystania infrastruktury e-Urzędu w celu sprawnego zarządzania dokumentem elektro-

nicznym oraz świadczenia usług publicznych drogą elektroniczną. Oferowane szkolenia skupią się na czterech 

kluczowych obszarach: prawo, infrastruktura IT, bezpieczeństwo informatyczne oraz wdrożenie narzędzi za-

rządzania. W ramach pakietu szkoleń e-urząd w działaniu, oferowane są szkolenia z następującego zakresu: 

 

 szkolenia warsztatowe w zakresie systemu zarządzania dokumentem elektronicznym PROTON, 

 szkolenia warsztatowe i indywidualne w zakresie zarządzania infrastrukturą IT w urzędach, 

 szkolenia warsztatowe i indywidualne w zakresie bezpieczeństwa IT i bezpieczeństwa informacji, 

 szkolenia certyfikowane w zakresie obsługi infrastruktury IT. 

 

Nowoczesne kadry 

 

Szkolenia rozwijające umiejętności takie jak organizacja pracy, komunikacja społeczna, a także umiejętności 

interpersonalne menadżerów administracji i pracowników odpowiedzialnych za kontakt z klientem. W ramach 

tego pakietu szkoleń, oferowane są m.in. następujące bloki tematyczne: 
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 szkolenia indywidualne menadżerów administracji publicznej, 

 szkolenia warsztatowe i indywidualne w zakresie umiejętności interpersonalnych urzędników, 

 szkolenia językowe dla pracowników administracji publicznej, 

 szkolenia warsztatowe i indywidualne w zakresie obsługi kadrowo - płacowej instytucji, 

 usługi doradcze i wdrożeniowe dotyczące wartościowania stanowisk pracy w ramach instytucji pu-

blicznej.  

 

Prawo na co dzień 

 

Są to kompleksowe usługi o charakterze doradczo – szkoleniowym, których celem jest podnoszenie kwalifika-

cji kadr w zakresie stosowania aktualnych przepisów prawa w danym obszarze merytorycznym oraz wykorzy-

stanie dostępnych w tym celu narzędzi jak e-akty, biuletyn informacji publicznej, portal zamówień publicznych. 

W ramach zestawu szkoleń prawo na co dzień, Emitent oferuje, m.in. następujące szkolenia: 

 

 szkolenia warsztatowe w zakresie przygotowywania i opiniowania aktów prawa miejscowego w wyko-

rzystaniem narzędzie e-legislacji, 

 szkolenia warsztatowe w zakresie udostępniania informacji publicznej, 

 szkolenia warsztatowe w zakresie stosowania kodeksu postępowania administracyjnego jako podstawy 

funkcjonowania urzędu, 

 szkolenia warsztatowe i indywidualne w zakresie stosowania ustawy prawo zamówień publicznych po 

stronie Zamawiającego. 

 

Zarządzanie oświatą 

 

Szkolenia merytoryczne dotyczące tematyki związanej z oświatą, w szczególności w zakresie finansowania, za-

rządzania i planowania strategicznego rozwoju oświaty. Oferowane szkolenia dotyczą:  

 

 szkolenia w zakresie finansowania i budżetu oświaty, 

 szkolenia w zakresie stosowania przepisów Karty Nauczyciela, 

 szkolenia w zakresie zarządzania i planowania strategicznego rozwoju oświaty, 

 szkolenia dotyczące obowiązku informowania o stanie zada oświatowych zgodnie z obowiązującymi 

przepisami, 

 szkolenia warsztatowe dla menadżerów oświaty, dotyczące statusu i zadań dyrektorów szkół. 

 

4.17.3. Zarządzanie szkoleniami 

 

W związku z organizowanymi przez Emitenta szkoleniami, Emitent podejmuje szereg działań w celu obsługi 

organizacyjnej prowadzonych szkoleń, której celem jest świadczenie usług na jak najwyższym poziomie. 

Poszczególne działania podejmowane przez Emitenta w ramach zarządzania szkoleniami zostały opisane 

poniżej. 
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Dobór kadry szkoleniowej 

 

Elementem kluczowym dla sukcesu prowadzonego biznesu jest wyselekcjonowania grupa trenerów 

odpowiedzialnych za prowadzenie szkoleń oraz warsztatów. Emitent na dzień sporządzenia dokumentu 

informacyjnego współpracuje z grupą ok. 100 wykładowców odpowiedzialnych za prowadzenie warsztatów 

szkoleniowych. Emitent odpowiedzialny jest zarówno za rekrutację właściwej kadry, która reprezentując 

zarówno wysoki poziom merytoryczny jak i charyzmę, jak i bada zadowolenie uczestników szkoleń po 

przeprowadzonych szkoleniach. 

 
Źródło: Emitent 

 

Materiały szkoleniowe oraz zaplecze techniczne 

 

Emitent na bazie dotychczasowych doświadczeń oraz w kooperacji ze stale współpracującą kadrą wykładow-

ców opracował autorską metodologię tworzenia materiałów szkoleniowych, którą wykorzystuje przy sporzą-

dzenie materiałów szkoleniowych jak i prezentacje niezbędnych do prowadzenia szkolenia. Metodologia przy-

gotowania ww. materiałów szkoleniowych umożliwia prezentację informacji w sposób ułatwiający ich zapamię-

tanie w jak największym zakresie. Forma materiałów szkoleniowych może być zarówno tradycyjna, tj. papiero-

wa lub elektroniczna. 

 
Źródło: Emitent 

 

W przypadku szkoleń o charakterze warsztatowym, Emitent dostarcza infrastrukturę techniczne niezbędną do 

przeprowadzenia szkolenia np. poprzez dostarczanie stanowisk komputerowych (laptopów). 
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Poza przygotowaniem materiałów szkoleniowych a potrzeby własnych szkoleń, Emitent przygotowuje również 

materiały szkoleniowe oraz zaplecze techniczne, na rzecz podmiotów zewnętrznych, które świadczą usługi 

szkoleniowe. Z materiałów szkoleniowych oraz zaplecza technicznego dostarczonego przez Emitenta korzysta-

ją w szczególności jednostki administracji publicznej lub podmioty stale współpracujące z jednostkami admini-

stracji publicznej w celu realizacji wewnętrznych szkoleń. 

 

Platforma Edukacyjna  

 

Emitent w ramach świadczonych usług oferuje swoim klientom platformę edukacyjną: 

http://www.edukacja.cwa.pl/. Celem platformy jest zarówno umożliwienie zapisania się na szkolenia organi-

zowane przez Emitenta jak i wdrożenie indywidualnie dostosowanych narzędzi, których celem jest usprawnie-

nie zarządzania szkoleniami organizowanymi przez Emitenta, z których korzystają pracownicy danej jednostki. 

 

Platforma jest dedykowana: 

 

 klientom indywidualnym, zainteresowanym wiedzą na temat katalogu oferowanych przez Emitenta szkoleń 

oraz uczestnictwem w danym szkoleniu (realizacja formalności związanych z zapisaniem się na dany blok 

szkoleniowy odbywa się w ramach portalu),  

 klientom instytucjonalnym zainteresowanym zarówno świadczeniem przez Emitenta usług szkoleniowych 

jak i umożliwieniem koordynacji organizacji szkoleń oraz konferencji realizowanych przez Emitenta. 

 

 
Źródło: Emitent 

 

W ramach platformy istnieje możliwość zapisania się na szkolenie przez osobę zainteresowaną lub zapisanie na 

dane szkolenie osoby trzeciej. Ponadto, platforma umożliwia realizację dodatkowych usług takich jak m.in.: 

 założenie konta, 

 zapisanie na szkolenie siebie, 

 zapisanie na szkolenie innych osób z tej samej jednostki, 

 wydrukowanie potwierdzenia zapisu na szkolenie, 

 wyszukanie szkoleń, 

http://www.edukacja.cwa.pl/
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 edycję własnych danych oraz danych płatnika, 

 podgląd szkoleń, w których dana osoba brała udział, 

 przypomnienie hasła, 

 przejrzenie historii rejestracji (kto, kogo i kiedy rejestrował), 

 obejrzenia wypełnionych testów. 

 

Poniżej znajdują się zdjęcia ukazujące przykładowe funkcjonalności programu: 

 

Zapisywanie na szkolenie: 

 
Źródło: Emitent 

 

Podgląd szkoleń, w których użytkownicy portalu brali udział: 

 
Źródło: Emitent 

 

Ponadto, administrator portalu ma możliwość realizowania następujących zadań z wykorzystaniem platformy 

edukacyjnej:  

 

 tworzenia i edycji szkoleń, 

 załączania materiałów szkoleniowych, 

 podglądu i drukowania różnorodnych list uczestników, 

 usuwania uczestników ze szkoleń, 

 wyszukiwania uczestników,  
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 wyszukiwania uczestników podwójnie zapisanych na ten sam typ szkolenia, 

 tworzenia ankiet satysfakcji ze szkolenia i generowania raportów, 

 tworzenia testów i generowania raportów, 

 wysyłania powiadomień do uczestników szkoleń, 

 tworzenia bazy miejsc szkoleniowych, 

 drukowania faktur VAT bezpośrednio z portalu, 

 umieszczenia newslettera na portalu, 

 zbiorczego drukowania danych do logowania uczestników do jednego szkolenia, 

 zakładanie kont trenerom i przyporządkowanie ich do szkolenia, 

 przydzielenia odpowiedniego sprzętu firmowego do szkolenia (np. zestawu laptopów), 

 tworzenia ścieżek szkoleniowych. 

 

4.17.4. Rozwiązania Informatyczne  

 

Emitent dostarcza klientom rozwiązania informatyczne wspierające obsługę budżetu, elektronicznej legislacji 

oraz szeroko pojętych usług informatycznych wspierających zarządzanie instytucją.   

 

 
Źródło: Emitent 

 

Zarządzanie Wiedzą 

 

Pakiet „Zarzadzanie Wiedzą” skierowany jest do klientów zainteresowanych rozwijaniem i monitorowaniem 

kompetencji w ramach organizacji, szczególnie w przypadku rozproszonej struktury lub dużej liczby pracowni-

ków. Bazując na doświadczeniu w świadczeniu usług szkoleniowych Emitent opracował produkty, które po-

zwalają na samodzielne budowanie wartości dodanej związanej z zarządzaniem wiedzą. 

 

W ramach zarządzania wiedzą Emitent oferuje profesjonalny Portal Szkoleniowy, który pozwala na obsługę 

szkoleń wewnętrznych lub szkoleń realizowanych na rzecz innych podmiotów z możliwością rejestrowania 

uczestników, przechowywania historii odbytych ścieżek szkoleniowych, zarządzania płynnościami za szkolenia 

i budowania „bazy wiedzy” dostępnej dla użytkowników posiadających konto w ramach portalu. 
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Raportowanie  

 

W ramach segmentu raportowanie Emitent, oferuje klientom sporządzanie licznych raportów z systemów 

BeSTi@, SJO BeSTi@, FoKa, zawierających dane uzależnione od aktualnego zapotrzebowania klienta. Spółka 

oferuje zarówno sporządzanie raportów na już gotowych szablonach jak i raporty przygotowywane 

w zależności od indywidualnych potrzeb klienta.  

 

 
Źródło: Emitent 

 

Aplikacje dedykowane 

 

Emitent, w ramach świadczonych usług oferuje również tworzenie aplikacji dedykowanych, które są przygoto-

wane indywidualnie na rzecz klienta na podstawie indywidualnych zamówień uzyskanych od klientów, 

z uwzględnieniem specyfiki prowadzonej przez niego działalności oraz potrzeb. Proces tworzenia obejmuje 

zestawienie niezbędnych i oczekiwanych przez klienta funkcjonalności, kodowanie, proces testów i działania 

związane z wdrażaniem i dalszym utrzymywaniem. Przykładem oferowanej przez Emitenta aplikacje dedyko-

wane dotyczą w szczególności jest System Zarządzania Dokumentacją Finansową. 
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Źródło: Emitent 

 

 

Źródło: Emitent 

 

Emitent wyjaśnia, iż w związku z przyjęciem przez Zarząd do realizacji planu finansowego, opartego m.in. na 

wnikliwej analizie rynku, który wykazał możliwość, iż koszty wytworzenia wartości niematerialnych zostaną 

pokryte przychodami ze sprzedaży licencji, Emitent zawarł umowy licencyjne na podstawie których szacowany 

na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu informacyjnego przychód w okresie do końca roku 2018 

wyniesie około 4.500.000 zł. Wskazane powyżej umowy licencyjne dotyczą aplikacji dedykowanych oraz 

platformy edukacyjnej wraz z rozwianiami informatycznymi dedykowanymi poszczególnym kinetom 

i realizowane są w ramach usług związanych z rozwiązanymi informatycznymi. 

 

4.17.5. Usługi Doradcze   

 

Emitent w ramach prowadzonej działalności świadczy usługi doradcze oraz audytorskie. Pakiet ww. usług 

wyposaża analizowaną jednostkę w konieczne, z punktu widzenia skuteczności działania i obowiązujących 

przepisów prawa. Celem usług doradczych jest zidentyfikowanie zastanej w danej jednostce sytuacji, 

sformułowanie propozycji niezbędnych zmian oraz wdrożenie przygotowanych zaleceń organizacyjnych. 
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Źródło: Emitent 

 

Pakiet „Audyt i Doradztwo”  

 

Usługi doradcze mające charakter specjalistyczny i obejmują między innymi: przegląd istniejącej infrastruktury 

teleinformatycznej wraz z kontrolą legalności oprogramowania i przygotowaniem planu rozwoju w tym 

obszarze, biorąc pod uwagę analizę kosztów, przygotowanie polityki bezpieczeństwa IT w związku ze 

specyficznymi uwarunkowaniami danej organizacji, ocenę metod i form działania audytu wewnętrznego 

instytucji publicznej. 

 

W ramach usług doradczych Emitent świadczy następujące usługi: 

 

 audyt infrastruktury IT i legalności oprogramowania, 

 przygotowanie i implementacja polityki bezpieczeństwa IT, 

 zewnętrzna ocena audytu wewnętrznego zgodnie ze standardami IIA, 

 audyt proceduralny i merytoryczny w zakresie udostępniania informacji publicznej. 

 

Ponadto, Emitent w ramach świadczonych usług doradczych niejednokrotnie wspiera jednostki publiczne  

w organizowanych przez nich przetargach oraz w nadzorze nad realizacją poszczególnych etapów projektów 

objętych przetargiem przez wybranych wykonawców. 

 

Wdrożenia IT 

 

W ramach usług wdrożeń IT Emitent wdraża liczne rozwiązania informatyczne, których celem jest rozwój ist-

niejącej w danej jednostce infrastruktury oraz dostosowanie pakietu szkoleń niezbędnego do ich kompleksowe-

go wdrożenia w ramach podmiotu.  

 

Emitent świadczy usług wdrożenia IT w następującym zakresie: 

 

 wdrożenie narzędzie stanowienia i komunikacji w zakresie prawa miejscowego (Legislator), 

 dostawa i wdrożenie infrastruktury kwalifikowanego podpisu elektronicznego, 

 dostawa i w drożenie Biuletynu informacji Publicznej, 

 wdrożenia systemu elektronicznego zarządzania dokumentacją (system PROTON), 

 wdrożenia systemów zarządzania budżetem i księgowością, 
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4.17.6. Podwykonawcy 

 

Zlecenia związane z usługami IT oraz szkoleniowymi, w przypadku w którym Emitent nie dysponuje dostępną 

własną wyspecjalizowaną kadrą świadczone są również przez podwykonawców – w szczególności 

profesjonalnych szkoleniowców oraz informatyków, z którymi współpraca nawiązywana jest w ramach 

realizacji danego projektu.  

 

4.17.7. Klienci 

 

Emitent od początku prowadzonej działalności dąży do zaoferowania jak najwyższej jakości oferowanych 

usług. Podczas ostatnich kilku lat działalności w branży, Emitent świadczy usługi w szczególności na rzecz 

jednostek administracji publicznej jak i podmiotów ściśle związanych z administracją publiczną.  

 

Na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu informacyjnego kluczowymi odbiorcami usług Emitenta w ra-

mach administracji publicznej są: 

 Urząd Miasta Stołecznego Warszawy, 

 Regionalne Izby Obrachunkowe, 

 Ośrodek Rozwoju Edukacji. 

 

Na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu informacyjnego kluczowymi odbiorcami usług Emitenta w ra-

mach podmiotów ściśle związanych z administracją publiczną są: 

 Sputnik Software sp. z o.o. z siedzibą w Poznaniu, 

 Vulcan sp. z o.o. z siedzibą we Wrocławiu, 

 Sygnity S.A. z siedzibą w Warszawie 

 Asseco Poland sp. z o. z siedzibą w Warszawie  

 

4.17.8. Zespół Emitenta 

 

Na dzień sporządzenia dokumentu informacyjnego zespół Emitenta tworzy 6 osób zatrudnionych na 

podstawie umowy o prace. 

 

Ponadto, Emitent na dzień dzisiejszy współpracuje ze sprawdzoną grupą ok. 100 specjalistów, 

współpracujących na podstawie umów cywilnoprawnych, z czego ok. 60% stanowią osoby współpracujące 

z Emitentem w ramach projektów długoterminowych.  

 

4.17.9. Sytuacja finansowa  

 

Prezentowana poniżej tabela przedstawia historyczne wybrane wyniki finansowe poprzednika prawnego 

Emitenta za 2016 rok oraz skrócone sprawozdanie finansowe Emitenta za II kwartał 2017 roku  
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Wybrane dane finansowe: 

 

Wyszczególnienie  2016 II Q 2017 

Kapitał zakładowy 450.000 450.000 

Kapitał własny  978.974,42 1.363.448,13 

Zapasy 709.900 709.900 

Należności krótkoterminowe 319.002,78 1.371.933,76 

Środki pieniężne i inne aktywa pieniężne 460.724,07 166.189,41 

Inne inwestycje krótkoterminowe 0 0 

Zobowiązania długoterminowe 0 0 

Zobowiązania krótkoterminowe 883.428,34 1.417.351,90 

Przychody netto ze sprzedaży 1.921.968,38 581.593,36 

Koszty działalności operacyjnej 1.680.275,51 719.544,03 

Usługi obce 1.071.967,93 587.083,54 

Strata ze sprzedaży 241.692,87 -137.950,67 

Zysk z działalności operacyjnej 409.447,00 267.157,76 

Zysk brutto 411.123,55 266.132,24 

Zysk netto 302.349,66 221.950,24 

dane w PLN, Źródło: Emitent 

 

Zgodnie z obowiązującą u Emitenta polityką rachunkowości, przyjętą na potrzeby realizacji i rozliczania dotacji 

opisanych w pkt. 4.17.10., przychody z dotacji opisanych w pkt. 4.17.10. Dokumentu Informacyjnego 

księgowane są jako przychody operacyjne a nie jako przychody ze sprzedaży. Jednakże koszy związane  

z realizacją programów objętych dotacjami opisanymi w pkt. 4.17.10. Dokumentu Informacyjnego księgowane 

jako koszty działalności operacyjnej. W związku z zastosowaną powyżej metodą księgowania powstaje strata  

ze sprzedaży. Natomiast przychody netto ze sprzedaży na koniec drugiego kwartału 2017 roku wyniosły 

581.593,36 zł i są to przychody netto ze sprzedaży usług i produktów Emitenta nie uwzględniają otrzymanych 

kwot dotacji opisanych w pkt. 4.17.10. Dokumentu Informacyjnego. W pierwszym kwartale 2017 roku Emitent 

otrzymał trzy wypłaty sum dotacji: (1) 120.280 zł z dotacji dot. projektu „e-Urzędy bliżej mieszkańców  

i przedsiębiorców w powiecie bydgoskim”; (2) 180.420 zł z dotacji dot. projektu „Elektronizacja procesów 

obsługi przedsiębiorców w 10 JST woj. kujawsko-pomorskiego”; (3) 65.000 zł z dotacji dot. projektu 

„Partnerstwo 6 JST na rzecz wdrażania wysokiej jakości usług administracyjnych”. W drugim kwartale 2017 

Emitent otrzymał dwie wypłaty sum dotacji:  tj: 1) 24 440,00 zł z dotacji dot. projektu „e-Urzędy bliżej 

mieszkańców i przedsiębiorców w powiecie bydgoskim”; 2) 18 000,00 zł z dotacji dot. projektu „Partnerstwo 6 

JST na rzecz wdrażania wysokiej jakości usług administracyjnych. Na zmniejszenie pozycji środki pieniężne  

i inne aktywa pieniężne w II kwartale 2017 roku wpłynęła konieczność uiszczenia podatku dochodowego  

od osób prawnych za rok 2016 oraz uregulowania zobowiązań z tytułu dostaw towarów i usług powstałych  

w grudniu 2016 roku. Przedstawione powyżej zasady rachunkowości nie wpływają jednak na rzeczywisty wynik 

końcowy Emitenta tj. zysk netto, który na koniec pierwszego kwartału 2017 roku wyniósł 162.523,47 zł. 

Różnica pomiędzy zobowiązaniami krótkoterminowymi a należnościami krótkoterminowymi na koniec 
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drugiego kwartału 2017 roku spowodowana jest specyfiką działalności Emitenta, polegającej na tym, że koszty 

związane z realizacją wielu projektów są ponoszone wcześniej niż wystawienie faktur sprzedażowych 

związanych z ich realizacją.  

 

Spadek przychodów netto ze sprzedaży w roku 2016 względem roku 2015 spowodowany był faktem 

zakończenia w roku 2015 wypłaty środków z programu „Doskonalenie strategii zarządzania oświatą  

na poziomie regionalnym i lokalnym II etap” realizowanego na rzecz Ośrodka Rozwoju Edukacji. Jednakże  

w ocenie Zarządu Emitenta przychodu w roku 2017 będą wyższe niż przychody w roku 2016, spowodowane 

jest to między innymi faktem, iż Emitent zaczął generować przychody z dotacji realizowanych w ramach 

Programu Operacyjnego Wiedza Edukacja Rozwój, które zostały opisane w pkt. 4.17.10. Dokumentu 

Informacyjnego. 

 

Wartość przychodów netto ze sprzedaży z podziałem na kluczowe segmenty działalności Emitenta na II kwar-

tał 2017 roku 

 

 

Źródło: Emitent 

 
 

4.17.10. Dotacje 

 

Emitent jest partnerem gminy Dobrcz, Wąbrzeźno oraz Żnin w ramach dofinansowań unijnych realizowanych 

z Europejskiego Funduszu Społecznego, Program Operacyjny Wiedza Edukacja Rozwój, działanie - 2.18. Wy-

sokiej jakości usługi administracyjne. 

 

Na dzień składania dokumentu informacyjnego, Emitent bierze udział w następujących projektach 

partnerskich: 

 

1. Umowa o partnerstwie na rzecz realizacji Projektu "e-Urzędy bliżej mieszkańców i przedsiębiorców  

w powiecie bydgoskim" realizowana m.in. z gminą Dobrcz, zawarta dnia 6 września 2016 roku. Na mocy 

ww. umowy Emitent pozyskał w ramach dofinansowania jako partner kwotę 454.400 zł, 
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2. Umowa o partnerstwie na rzecz realizacji Projektu "Partnerstwo 6 JST na rzecz wdrażania wysokiej jakości 

usług administracyjnych" realizowana m.in. z gminą Wąbrzeźno, zawarta dnia 9 wrzenia 2016 roku. Na 

mocy ww. umowy Emitent pozyskał w ramach dofinansowania jako partner kwotę 292.048 zł, 

3. Umowa o partnerstwie na rzecz realizacji Projektu "Elektronizacja procesów obsługi przedsiębiorców w 10 

JST woj. kujawsko-pomorskiego" realizowana m.in. z gminą Żnin, zawarta dnia 6 września 2016 roku. Na 

mocy ww. umowy Emitent pozyskał w ramach dofinansowania, jako partner kwotę 521.880 zł. 

 

4.17.11. Prognozy finansowe 

 

Emitent nie będzie publikował prognoz wyników finansowych. 

 

4.17.12. Plany rozwoju Emitenta 

 

W związku z faktem, iż prowadzona przez Emitenta działalność gospodarcza mieści się w szeroko pojętym 

sektorze szkoleniowym dla jednostek administracji publicznej, który uważany jest przez specjalistów w zakresie 

badań rynkowych jako niezwykle perspektywiczny, należy z optymizmem spoglądać w przyszłość.  

Ponadto, rynek usług szkoleniowych cechuje się ciągłym rozwojem, zwiększa się liczba urzędników, narzędzi 

dostępnych oraz ciągle wprowadzane są zmiany w ustawodawstwie, co pozwala na zwiększanie liczby szkoleń 

oferowanych dla organizacji publicznej.  

 

Mając na uwadze fakt, iż Emitent w ramach prowadzonej działalności specjalizuje się w tworzeniu licznych 

aplikacji oraz w szeroko pojętych wdrożeniach oprogramowani, należy odnieść się również do sektora IT. Sek-

tor IT jest pozytywnie postrzegany przez analityków, co jest związane z nieustannie postępującym, globalnym 

progresem technologicznym.  

 

Celem strategicznym Spółki jest osiągnięcie ugruntowanej pozycji na rynku szkoleń dla administracji publicznej 

jako kompetentnego i uznanego producenta szkoleń i narzędzi dla administracji publicznej.  

 

Podstawowymi elementami przyjętej strategii rozwoju są przede wszystkim:  

 rozszerzenie oferty szkoleń dla jednostek administracji publicznej, w celu poszerzania wiedzy pracowni-

ków administracji publicznej, 

 rozszerzenie oferty rozwiązań informatycznych opartych na własnym produkcie tj. platformie do zarzą-

dzania szkoleniami,  

 działanie na rzecz unowocześnienia funkcjonowania jednostek administracji publicznej, 

 dalszy rozwój usług doradczych i konsultingowych, 

 rozwój działalności edukacyjnej. 

 

Szkolenia ukierunkowane na działalność organizacji publicznych to podstawowe produkty jakie Emitent ofer-

tuje klientom. Emitent zamierza poszerzać posiadany katalog usług o kolejne szkolenia specjalistyczne, których 

celem jest usprawnienie działalności jednostek administracji publicznej.  

 

Realizacji strategii będą sprzyjać następujące czynniki wewnętrzne i zewnętrzne:  
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 wzmocnienie działań marketingowych oraz stałe poszerzanie i unowocześnianie oferty produktowej, 

 posiadanie wysoko wykwalifikowanego zaplecza IT, 

 zdobycie dodatkowego doświadczenia w segmencie portali internetowych. 

 

Wyróżniającą cechą Spółki jest dbałość o klienta, innowacyjność oraz realizacja projektów w sposób komplek-

sowy. Ponadto, atutami Emitenta są nowoczesne technologie, wiedza i unikalne doświadczenia w zakresie 

współpracy z administracją publiczną.  

Emitent w ramach planowanej działalności, podejmuje działania, których celem jest zwiększenie zaangażowa-

nie w działalność edukacyjną. Emitent rozpoczął współpracę z Uniwersytetem Ekonomicznym we Wrocławiu. 

W ramach nawiązanej współpracy Emitent opracował sylabus dla studiów podyplomowych, których rozpoczę-

cie panuje Uniwersytet, z zakresu finansów samorządu terytorialnego, a przeprowadzeniu skutecznego naboru, 

Emitent będzie świadczył wsparcie organizacyjno-administracyjne na rzecz Uczelni. 

 

Polska na wózku 

 

Polska na wózku” jest projektem realizowanym przez Emitenta, którego celem jest usprawnienie działalności  

w sferze zarówno zawodowo- edukacyjnej, zawodowo- rehabilitacyjnej jaki i w ramach wykonywania bieżących 

spraw życia codziennego, osobom dotkniętych niepełnosprawnością oraz ograniczeniami ruchowymi. Kolejne 

etapy projektu przewidują rozszerzenie go o pomoc osobom z zaburzeniami wzroku oraz słuchu. 

 

Program „Polska na wózku” zostanie wdrożony w formie aplikacji, której celem będzie gromadzenie i udo-

stępnianie danych na temat usprawnień, dostępności rozwiązań oraz poszczególnych usług oferowanych przez 

jednostki ujęte w aplikacji m.in. osobom posiadającym ww. dysfunkcje.  

 

Program „Polska na wózku” będzie obejmował zarówno jednostki samorządu terytorialnego, jednostki pomo-

cy społecznej, sądy, jednostki odpowiedzialne za transport, szkolnictwo, instytucje kultury (teatry, kina, biblio-

teki, muzea), służbę zdrowia, punkty gastronomiczne, galerie handlowe, punktu turystyczne oraz hotele, pen-

sjonaty, itp.  

 

Emitent rozpoczął już pracę nad aplikacją i zakończył konsultacje z kilkoma Miejskimi Ośrodkami Pomocy 

Społecznej. W pierwszym kwartale 2018 roku Emitent planuje zakończenie testów wewnętrznych a następnie 

rozpoczęcie programu pilotażowego wdrażania i stosowania aplikacji w jednym z miast powiatowych. Wynik 

programu pilotażowego umożliwi podjęcie decyzji o terminie wdrożenia projektu do realizacji.   

 

Do dnia sporządzenia dokumentu informacyjnego wydatki Emitenta, na realizację projektu „Polska na wózku” 

stanowią kwotę około 581.900 zł, zaś łączny planowany koszt realizacji wskazanego wyżej projektu stanowi 

kwotę około 1.200.000  zł.  

 

Emitent planuje oprzeć model sprzedażowy aplikacji na sprzedaży licencji oraz przychodach z reklam, pozosta-

jąc jedynym właścicielem aplikacji. Jednakże na dzień sporządzenia dokumentu informacyjnego obecny etap 

rozwoju projektu nie umożliwi wskazania konkretnych szacunkowych przychodów z jego realizacji. 
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4.17.13. Otoczenie rynkowe Emitenta 

 

Emitent prowadzi działalność na rynku usług szkoleniowo-konsultingowych oraz usług informatycznych, spe-

cjalizując się w oferowaniu szkoleń, w szczególności na rzecz jednostek administracji publicznych ora jednostek 

stale współpracujących z administracją publiczną.  

 

Rynek szkoleń jest sektorem niezwykle ważnym dla dynamicznego wzrostu gospodarczego, kreuje nowe kom-

petencje, podnosi poziom zarządzania i w efekcie pozwala zwiększyć wydajność gospodarki. W dobie wzrostu 

znaczenia kapitału intelektualnego nad materialnym jest to sektor niezwykle ważny. Faktem pozostaje jednak, iż 

w 2015 roku nastąpiło pogorszenie wyników finansowych firm szkoleniowych spowodowane zamoknięciem 

unijnego dofinansowania z perspektywy 2007-2013.1 Sytuację zmienić powinny środki z nowej perspektywy 

unijnej na lata 2013-2020 (ok.4,7 mld euro), które po raz kolejny będą stanowić wsparcie dla rozwoju branży 

szkoleniowej.2 Ponadto demografia i zmiany na rynku pracy zwiększają trudności pracodawców związane 

z pozyskiwaniem pracowników o odpowiednich kompetencjach oraz utrzymaniem ich zaangażowania.  

 

 

 

Źródło:  „Monitoring Branżowy – Analizy Sektorowe” - Powszechna Kasa Oszczędności Bank Polski Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie 

http://www.pkobp.pl/media_files/6df66082-489e-441f-9413-f66a726c945b.pdf 
W Krajowym Rejestrze Urzędowym Podmiotów Gospodarki Narodowej , prowadzonym przez Główny Urząd 

Statystyczny, zarejestrowanych jest ok. 62 tys. firm zajmujących się pozaszkolnymi formami edukacji. 

                                                                 
1 „Monitoring Branżowy – Analizy Sektorowe” - Powszechna Kasa Oszczędności Bank Polski Spółka Akcyjna z siedzibą w War-

szawie http://www.pkobp.pl/media_files/6df66082-489e-441f-9413-f66a726c945b.pdf  

2 „Monitoring Branżowy – Analizy Sektorowe” - Powszechna Kasa Oszczędności Bank Polski Spółka Akcyjna z siedzibą w War-

szawie http://www.pkobp.pl/media_files/6df66082-489e-441f-9413-f66a726c945b.pdf 

http://www.pkobp.pl/media_files/6df66082-489e-441f-9413-f66a726c945b.pdf
http://www.pkobp.pl/media_files/6df66082-489e-441f-9413-f66a726c945b.pdf
http://www.pkobp.pl/media_files/6df66082-489e-441f-9413-f66a726c945b.pdf
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Źródło: „Monitoring Branżowy – Analizy Sektorowe” - Powszechna Kasa Oszczędności Bank Polski Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie 

http://www.pkobp.pl/media_files/6df66082-489e-441f-9413-f66a726c945b.pdf 

 

Ponadto w kompleksowej ocenie rynku pomocne mogą być indeksy giełdowe europejskich i światowych firm 

szkoleń biznesowych oraz agencji doradztwa personalnego i pracy tymczasowej. 

 

 

Źródło: „Monitoring Branżowy – Analizy Sektorowe” - Powszechna Kasa Oszczędności Bank Polski Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie 

http://www.pkobp.pl/media_files/6df66082-489e-441f-9413-f66a726c945b.pdf 

 

http://www.pkobp.pl/media_files/6df66082-489e-441f-9413-f66a726c945b.pdf
http://www.pkobp.pl/media_files/6df66082-489e-441f-9413-f66a726c945b.pdf
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Rosnący od połowy lutego 2016 roku benchmark giełdowy może świadczyć o początku korekty trwającego pół 

roku spadku indeksów na rynku szkoleń, doradztwa personalnego i pracy tymczasowej. Utrzymanie się tenden-

cji poprawy koniunktury w branży pozwala na optymistyczne założenia przyszłych wyników jednostek z bran-

ży szkoleniowej, w tym również wśród krajowych firm szkoleniowo-doradczych.3 

 

Technologie szkoleniowe stale się rozwijają a ich wpływ na rynek szkoleń staje się istotny. Technologie szkole-

niowe coraz częściej zastępują techniki tradycyjne w obszarach, w których cele szkolenia nie wymagają współ-

pracy w tzw. czasie rzeczywistym. Eksperci wskazują kilka trendów rozwoju technologii szkoleniowych, tj.: 

rzeczywistość wirtualna, social learning, grywalizacja, sztuczna inteligencja i zaawansowana interakcja. Każdy ze 

wskazanych powyżej trendów dąży do ograniczania spotkań bezpośrednich. Zjawiskiem, które wpisuje się w 

powyższe trendy to webinary. Ich popularność bardzo szybko rośnie. Wzmożone zainteresowanie tą formą, 

widać również na naszym polskim rynku. Jednakże rynkę szkoleń zmienia się powoli. Emitent z powodzeniem 

działa na rynku szkoleń tradycyjnych, jednakże ma świadomość zmian i podejmuje działania, aby się na nie 

przygotować.  

 

Rynek szkoleń i szeroko pojętego doradztwa w sektorze administracji publicznej również będzie się rozwijał, z 

raportu Najwyższej Izby Kontroli wynika, że administracja publiczna potrzebuje dobrych i wszechstronnie 

wykształconych pracowników, instytucje publiczne powinny więc prowadzić przemyślaną i skuteczną politykę 

szkoleniową, aby zapewnić sobie fachową kadrę i dobrze wykorzystać jej potencjał do osiągania swoich celów, 

a różne formy dokształcania, w tym szkolenia, są tego nieodłącznym elementem.4  

 

4.17.14. Przewagi konkurencyjne Emitenta 

 

Głównym elementem przewagi konkurencyjnej Emitenta stanowi kapitał ludzki. Zarówno pracownicy jak  

i współpracownicy Emitenta stanowią jej najwyższą wartość i są kluczowym czynnikiem jej konkurencyjności. 

Tendencje obserwowane na rynku polskim wskazują na wzrost rotacji pracowników, co związane jest  

z rosnącymi zmianami demograficznymi i naturalnymi procesami migracyjnymi. Na dzień sporządzenia 

dokumentu informacyjnego Emitent zatrudnia wyspecjalizowanych pracowników na podstawie umów o pracę 

oraz współpracuje z innymi współpracownikami Spółki na podstawie umów cywilnoprawnych,  

 

Zarząd Emitenta, dokonuje bieżącego monitorowania rynku pracy, dostosowując politykę wynagradzania do 

stale zmieniających się warunków rynkowych, w celu wyeliminowania ryzyka związanego z utratą kluczowych 

pracowników. 

 

Ponadto, kluczową przewagą konkurencyjną Emitenta jest bardzo dobra znajomość branży, oparta na 

wieloletnim doświadczeniu jak również świadczenie usług o charakterze kompleksowym, dzięki czemu 

możliwe jest zarówno zidentyfikowane potencjalnych problemów w ramach funkcjonowania danej jednostki 

jak i wdrożenie właściwych rozwiązań zarówno o charakterze doradczym, szkoleniowym jak i informatycznym. 

                                                                 
3 „Monitoring Branżowy – Analizy Sektorowe” - Powszechna Kasa Oszczędności Bank Polski Spółka Akcyjna z siedzibą w War-

szawie http://www.pkobp.pl/media_files/6df66082-489e-441f-9413-f66a726c945b.pdf 

4 „Organizacja i finansowanie szkoleń dla pracowników administracji publicznej” - 

https://www.nik.gov.pl/plik/id,9926,vp,12225.pdf 

 

http://www.pkobp.pl/media_files/6df66082-489e-441f-9413-f66a726c945b.pdf
https://www.nik.gov.pl/plik/id,9926,vp,12225.pdf
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4.17.15. Analiza SWOT 

 

Mocne strony:  Słabe strony:  

 doświadczenie kadry zarządzającej i stałych 

współpracowników w branży szkoleniowej 

oraz  IT, 

 znajomość rynku informatycznego, 

 znajomość rynku administracji publicznej, 

 duży potencjał rozwoju,  

 wysoki standard wykorzystywanych narzędzi, 

procesów i realizacji projektów, 

 ciągle zwiększane, sprawdzane i aktualizowane 

zasoby merytoryczne, 

 długoletnie doświadczenie Emitenta na rynku,  

 długoterminowe kontrakty, 

 stosunkowo duża dywersyfikacja prowadzonej 

działalności, 

 

 małe grono specjalistów, z którymi Emitent 

może współpracować w zakresie szkoleń,  

 stosunkowo niewielki zespół etatowych pra-

cowników Spółki, przy szybko wzrastającej 

liczbie projektów,  

 

Szanse:  Zagrożenia:  

 dynamiczny rozwój organizacji publicznych, 

 częste zmiany infrastruktury IT w organiza-

cjach publicznych, 

 często zmieniające się przepisy prawa dla pro-

cedur administracji publicznych, 

 dynamiczny rozwój branży IT,  

 ekspansja geograficzna, 

 rosnące zainteresowanie usługami szkolenia 

pracowników do pracy w nowym otoczeniu 

informatycznym, 

 zwiększenie zapotrzebowania i wykorzystania 

e-administracji w Polsce. 

 niestabilne ustawodawstwo,  

 zwiększająca się konkurencja w branży, w tym 

konkurencja z kapitałem zagranicznym,  

 konieczność nadążania za rozwojem techno-

logii, 

 współpraca realizowane na zasadzie braku wy-

łączności, 

 łatwy dostęp do materiałów udostępnianych 

przez Emitenta w trakcie realizowanych szko-

leń. 
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4.18. Opis głównych inwestycji krajowych i zagranicznych Emitenta, w tym inwestycji 

kapitałowych, za okres objęty sprawozdaniem finansowym lub skonsolidowanym 

sprawozdaniem finansowym, zamieszczonymi w dokumencie informacyjnym 

 

W okresie objętym sprawozdaniem finansowym za rok obrotowy 2016 zamieszczonym w niniejszym doku-

mencie informacyjnym Emitent nie dokonał istotnych inwestycji krajowych i zagranicznych, oraz istotnych 

inwestycji kapitałowych.  

 

W okresie objętym sprawozdaniem miało miejsce istotne wydarzenie z perspektywy dotychczasowej działalno-

ści Emitenta tj. przekształcenie CWA sp. z o.o. w spółkę akcyjna. W konsekwencji podjętych działań, w dniu 

21 stycznia 2017 roku doszło do rejestracji CWA S.A. w Krajowym Rejestrze Sądowym. 

 

Ponadto, w dniu 6 września 2016 roku poprzednik prawny Emitenta zawał 3 istotne umowy: 

 Umowę o partnerstwie na rzecz realizacji Projektu "e-Urzędy bliżej mieszkańców i przedsiębiorców w po-

wiecie bydgoskim, o wartości 454.400 zł, 

 Umowę o partnerstwie na rzecz realizacji Projektu "Partnerstwo 6 JST na rzecz wdrażania wysokiej jakości 

usług administracyjnych, o wartości 292.048 zł, 

 Umowę o partnerstwie na rzecz realizacji Projektu "Elektronizacja procesów obsługi przedsiębiorców w 10 

JST woj. kujawsko-pomorskiego, o wartości 521.880 zł. 

 

4.19. Informacje o wszczętych wobec Emitenta postępowaniach: upadłościowym, układowym lub 

likwidacyjnym 

 

Wobec Emitenta nie zostało wszczęte jakiekolwiek postępowanie upadłościowe, układowe lub likwidacyjne.  

 

Według najlepszej wiedzy Emitenta na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu informacyjnego nie 

istnieją jakiekolwiek okoliczności mogące spowodować wszczęcie wobec Emitenta postępowania 

upadłościowego, układowego lub likwidacyjnego.  

 

4.20. Informacje o wszczętych wobec Emitenta postępowaniach: ugodowym, arbitrażowym lub 

egzekucyjnym, jeżeli wynik tych postępowań ma lub może mieć istotne znaczenie dla 

działalności Emitenta 

 

Wobec Emitenta nie zostało wszczęte jakiekolwiek postępowanie ugodowe, arbitrażowe lub egzekucyjne, 

którego wynik ma lub może mieć istotne znaczenie dla działalności Emitenta.  

  

Według najlepszej wiedzy Emitenta na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu informacyjnego nie 

istnieją jakiekolwiek okoliczności mogące spowodować wszczęcie wobec Emitenta postępowania 

ugodowego, arbitrażowego lub egzekucyjnego.  
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4.21. Informacje na temat wszystkich innych postępowań przed organami rządowymi, postępowań 

sądowych lub arbitrażowych, włącznie z wszelkimi postępowaniami w toku, za okres 

obejmujący co najmniej ostatnie 12 miesięcy, lub takimi, które mogą wystąpić według wiedzy 

Emitenta, a które to postępowania mogły mieć lub miały w niedawnej przeszłości, lub mogą 

mieć istotny wpływ na sytuację finansową Emitenta, albo zamieszczenie stosownej informacji 

o braku takich postępowań 

 

W okresie ostatnich 12 miesięcy nie toczyły się ani obecnie nie toczą się żadne postępowania przed organami 

rządowymi, postępowania sądowe ani arbitrażowe, które to postępowania mogły mieć lub miały w niedawnej 

przeszłości istotny wpływ na sytuację finansową Emitenta. Emitent nie posiada jednocześnie żadnej wiedzy, 

która wskazywałaby, że jakiekolwiek postępowanie takiego rodzaju mogłoby zostać wszczęte w najbliższej 

przyszłości.  

 

4.22. Zobowiązania Emitenta istotne z punktu widzenia realizacji zobowiązań wobec posiadaczy 

instrumentów finansowych, które związane są w szczególności z kształtowaniem się jego 

sytuacji ekonomicznej i finansowej 

 

Główne zobowiązania Emitenta zostały wykazane w sprawozdaniu finansowym za rok 2016, przedstawionym 

w niniejszym dokumencie informacyjnym. Emitent nie posiada i według jego wiedzy nie istnieją żadne inne 

zobowiązania istotne z punktu widzenia realizacji zobowiązań wobec posiadaczy instrumentów finansowych. 

 

4.23. Informacja o nietypowych okolicznościach lub zdarzeniach mających wpływ na wyniki 

z działalności gospodarczej, za okres objęty sprawozdaniem finansowym lub 

skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, zamieszczonymi w dokumencie 

informacyjnym 

 

Emitent wyjaśnia, iż w związku z przyjęciem przez Zarząd do realizacji planu finansowego, opartego m.in. na 

wnikliwej analizie rynku, który wykazał możliwość, iż koszty wytworzenia wartości niematerialnych zostaną 

pokryte przychodami ze sprzedaży licencji, Emitent zawarł umowy licencyjne na podstawie których szacowany 

na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu informacyjnego przychód w okresie do końca roku 2018 

wyniesie około 4.500.000 zł. Wskazane powyżej umowy licencyjne dotyczą aplikacji dedykowanych oraz 

platformy edukacyjnej wraz z rozwianiami informatycznymi dedykowanymi poszczególnym kinetom 

i realizowane są w ramach usług związanych z rozwiązanymi informatycznymi. 

 

4.24. Wskazanie wszelkich istotnych zmian w sytuacji gospodarczej, majątkowej i finansowej 

Emitenta i jego grupy kapitałowej oraz innych informacji istotnych dla ich oceny, które 

powstały po sporządzeniu danych finansowych zamieszczonych w dokumencie 

informacyjnym 

 

Po sporządzeniu sprawozdania finansowego, stanowiącego część niniejszego dokumentu informacyjnego, nie 

nastąpiły istotne zmiany w sytuacji gospodarczej, majątkowej i finansowej Emitenta oraz nie ujawniły się in-

formacje istotne dla oceny sytuacji gospodarczej, majątkowej i finansowej Emitenta:  
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5. Życiorysy zawodowe osób zarządzających i osób nadzorujących Emitenta 

 

Zarząd 

 

Zgodnie z §14 ust. 1 Statutu Zarząd Spółki składa się od jednego do czterech członków. Zgodnie z §14 ust. 2 

Statutu kadencja Zarządu Emitenta wynosi cztery lata. Kadencja Zarządu upływa w dniu 21 grudnia 2020 roku. 

 

W skład Zarządu Emitenta wchodzi obecnie:  

Dawid Borowiak - Prezes Zarządu, 

 

Zarząd wykonuje swoje czynności w siedzibie Emitenta przy ul. Góreckiej 30, 60-201 Poznań. 

 

Poniżej przedstawiono życiorysy Prezesa Zarządu Emitenta. 

 

Dawid Borowiak 

Zajmowane stanowisko Prezes Zarządu 

Termin upływu kadencji 21.12.2020 roku 

Wiek 42 

Wykształcenie   Technik Elektronik (1993) specjalizacja - aparatura 

radiowo telewizyjna, 

 Studium w zakresie technik administracyjnych przy 

Fundacji niemiecko – polskiej Hoffnung. 

Kariera zawodowa  1997 – 1998 - Banku Gospodarki Żywnościowej, 

dział IT,  

 1998 – 2001 - Bank Spółdzielczy, dział IT, 

 1998 – 2003 – współwłaściciel sieci sklepów z wy-

posażeniem komputerowym,  

 2002 – 2007 - Sputnik Software, Dyrektor do spraw 

wdrożeń. 

 

Ponadto: 

 2012 - 2013 – MSWiA, przewodniczący kapituły 

konkursu „Przejrzysty BIP”, 

 od 2005 roku Członek Polskiego Towarzystwa 

Informatycznego, 

 uzyskanie tytułu audytora ISO przy TUV Turingen, 

 uzyskanie Certyfikatów zarządzania Novell, 

 twórcą oraz współtwórca wielu projektów realizo-

wanych dla administracji samorządowej i rządowej, 

przy ścisłej współpracy z Ministerstwem Finansów, 

Ministerstwem Edukacji Narodowej oraz Regional-
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nymi Izbami Obrachunkowymi m.in. w zakresie 

konsultacji, szkoleń, doradztwa w zakresie syste-

mów do zarządzania budżetami jednostek samo-

rządu terytorialnego. 

 

Pan Dawid Borowiak nie prowadzi działalności mającej istotne znaczenie dla Emitenta. 

Pan Dawid Borowiak w okresie co najmniej ostatnich trzech lat, tj. w okresie od był: 

 członkiem Zarządu spółki EC2 S.A. (do roku 2016) 

 Prezes Zarządu w Centrum Wspierania Administracji Pro Publico sp. z o.o., 

 Prezes Zarządu Aram Software  sp. z o.o., 

 Prezes Zarządu PV Solar  Projects sp. z o.o., 

 Członek Zarządu Woda Ognista sp. z o.o.  

Pan Dawid Borowiak nie pełnił w okresie ostatnich 5 lat funkcji osoby nadzorującej lub zarządzającej 

w podmiotach, które w okresie jego kadencji znalazły się w stanie upadłości lub likwidacji. 

Pan Dawid Borowiak nie jest wpisany w Rejestrze Dłużników Niewypłacalnych, prowadzonym na podstawie 

ustawy o Krajowym Rejestrze Sądowym ani w innym równoważnym mu rejestrze prowadzonym na podsta-

wie przepisów prawa państwa innego niż Rzeczypospolita Polska. 

Pan Dawid Borowiak nie został pozbawiony przez Sąd prawa prowadzenia działalności gospodarczej 

na własny rachunek oraz pełnienia funkcji członka rady nadzorczej, reprezentanta lub pełnomocnika 

w spółce handlowej, przedsiębiorstwie państwowym, spółdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu.  

Pan Dawid Borowiak nie prowadzi konkurencyjnej działalności w stosunku do działalności Emitenta, ani nie 

jest wspólnikiem konkurencyjnej spółki cywilnej lub osobowej albo członkiem organu spółki kapitałowej lub 

członkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby prawnej. 

Pan Dawid Borowiak nie został skazany prawomocnym wyrokiem za przestępstwa określone w przepisach 

rozdziałów XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 587, 590 i 591 k.s.h., ani na podstawie przepisów 

prawa państwa innego niż Rzeczypospolita Polska. 

 

Rada Nadzorcza 

 

Zgodnie z §23 ust .1 Statutu Rada Nadzorcza Emitenta składa się od pięciu do siedmiu członków. Zgodnie  

z §23 ust. 1 Statutu Emitenta kadencja Rady Nadzorczej trwa trzy lata. Kadencja Rady Nadzorczej upływa dla 

wszystkich jej członków w dniu 21 grudnia 2020 roku 

 

W skład Rady Nadzorczej Emitenta wchodzą obecnie: 

 Agnieszka Oponowicz - Członek Rady Nadzorczej, 

 Dariusz Fałkowski - Członek Rady Nadzorczej, 

 Dominik Czarnota - Członek Rady Nadzorczej, 

 Bartosz Michałowski - Członek Rady Nadzorczej, 

 Szymon Szymański - Członek Rady Nadzorczej. 

 

Rada Nadzorcza wykonuje swoje czynności w siedzibie Emitenta przy ul. ul. Góreckiej 30, 60-201 Poznań. 
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Poniżej przedstawiono życiorysy każdego z członków Rady Nadzorczej Emitenta. 

 

Agnieszka Oponowicz 

Zajmowane stanowisko Członek Rady Nadzorczej 

Termin upływu kadencji 21. 12. 2020 roku 

Wiek 40 

Wykształcenie   Lubelska Szkoła Biznesu w Lublinie – finanse 

przedsiębiorstw i bankowość, 

 Policealne Studium Zawodowe CUS „Lider” 

w Lublinie – ekonomika   i organizacja 

przedsiębiorstw. 

Kariera zawodowa  2012 - koordynacja, zarządzanie, rekrutacja, nadzór 

nad konferencja oświatową dla Urzędu Miasta 

Wrocław 300 osób (dyrektorzy szkół, wydział 

edukacji) - pilnowanie rozliczeń finansowych oraz  

wskaźników, 

 2011 – specjalista do spraw organizacji konferencji, 

szkoleń i warsztatów dla pracowników jednostek 

samorządu terytorialnego i ich jednostek 

organizacyjnych – Centrum Wspierania 

Administracji „Pro Publico” w Poznaniu, 

 16.05.2011 – 29.07.2011 - podreferendarz 

Wydziału Finansów i Kadr – Główny          

Inspektorat Transportu Drogowego w Warszawie, 

 01.12.1998 – 01.05.2011 - specjalista Wydziału 

Informacji Analiz i Szkoleń –      Regionalna Izba 

Obrachunkowa w Lublinie, nadzór nad 

sprawozdawczością jednostkową jednostek 

oświatowych i zbiorczą jst, 

 2011 - prowadzenie warsztatów „Prognoza kwoty 

długu jako część wieloletniej prognozy finansowej” 

dla pracowników samorządowych jednostek 

samorządu terytorialnego, 

 2011 – audytor Biuletynu Informacji Publicznej, 

 2009 - trener szkoleń - „Dokument elektroniczny 

i podpis elektroniczny” –  „MobiCert Sp. z.o.o”, 

 2009 – trener szkoleń programu SJOBesti@ - 

„Centrum Wspierania Administracji Pro Publico 

Sp. z. o. o.” w Poznaniu,. „Netland Sp. z. o. o.” 

w Olsztynie  dla jednostek oświatowych  

podległych jednostkom samorządu terytorialnego 

mailto:SJOBesti@
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w zakresie uchwał i sprawozdań, 

 2006 – trener szkoleń programu :Besti@” – 

„Centrum Wspierania Administracji Pro Publico 

Sp. z. o. o.” w Poznaniu dla jednostek samorządu 

terytorialnego  zakresie uchwał i sprawozdań. 

 

Pani Agnieszka Oponowicz nie prowadzi działalności mającej istotne znaczenie dla Emitenta. 

Wskazanie wszystkich spółek prawa handlowego, w których, w okresie co najmniej ostatnich trzech lat, dana 

osoba była członkiem organów zarządzających lub nadzorczych albo wspólnikiem, ze wskazaniem, czy dana 

osoba nadal pełni funkcje w organach lub jest nadal wspólnikiem: 

 

Pani Agnieszka Oponowicz nie pełniła w okresie ostatnich 5 lat funkcji osoby nadzorującej lub zarządzającej 

w podmiotach, które w okresie jego kadencji znalazły się w stanie upadłości lub likwidacji 

Pani Agnieszka Oponowicz nie pełniła w okresie ostatnich 5 lat funkcji osoby nadzorującej lub zarządzającej 

w podmiotach, które w okresie jego kadencji znalazły się w stanie upadłości lub likwidacji. 

Pani Agnieszka Oponowicz nie jest wpisana w Rejestrze Dłużników Niewypłacalnych, prowadzonym 

na podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze Sądowym ani w innym równoważnym mu rejestrze 

prowadzonym na podstawie przepisów prawa państwa innego niż Rzeczypospolita Polska. 

Pani Agnieszka Oponowicz nie została pozbawiona przez Sąd prawa prowadzenia działalności gospodarczej 

na własny rachunek oraz pełnienia funkcji członka rady nadzorczej, reprezentanta lub pełnomocnika 

w spółce handlowej, przedsiębiorstwie państwowym, spółdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu. 

Pani Agnieszka Oponowicz nie prowadzi konkurencyjnej działalności w stosunku do działalności Emitenta, 

ani nie jest wspólnikiem konkurencyjnej spółki cywilnej lub osobowej albo członkiem organu spółki 

kapitałowej lub członkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby prawnej. 

Pani Agnieszka Oponowicz nie została skazana prawomocnym wyrokiem za przestępstwa określone 

w przepisach rozdziałów XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 587, 590 i 591 k.s.h., ani na podstawie 

przepisów prawa państwa innego niż Rzeczypospolita Polska. 

Dariusz Fałkowski 

Zajmowane stanowisko Członek Rady Nadzorczej 

Termin upływu kadencji 21.12.2020 roku 

Wiek 44 

Wykształcenie   Ukończenie studiów magisterskich na Uniwersytecie 

Gdańskim w Gdańsku, Wydział Prawa i Administra-

cji. 

Kariera zawodowa  1994-1995 – Fundacja „Carioca” na Rzecz Dzieci 

z Obszarów Ekologicznie Zagrożonych z siedzibą 

w Olsztynie, 

 1995-1996 – Fundacja „Carioca” na Rzecz Dzieci 

z Obszarów Ekologicznie Zagrożonych z siedzibą 

w Olsztynie – kierownik działu wydawnictw, 

 1996-2016 – Regionalna Izba Obrachunkowa 
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w Olsztynie – informatyk, 

 obecnie – Regionalna Izba Obrachunkowa 

w Olsztynie – zastępca kierownika biura, 

Udział w innych projektach: 

 2010 – obecnie – członek zespołu testowego 

systemów zarządzania budżetami jednostek 

samorządu terytorialnego oraz jednostek 

organizacyjnych przy Ministerstwie Finansów, 

 2011 – usługi doradczo-konsultacyjne w zakresie 

analiz i raportowania zarządczego w administracji 

publicznej dla firmy Sygnity. 

Pan Dariusz Fałkowski nie prowadzi działalności mającej istotne znaczenie dla Emitenta. 

Wskazanie wszystkich spółek prawa handlowego, w których, w okresie co najmniej ostatnich trzech lat, dana 

osoba była członkiem organów zarządzających lub nadzorczych albo wspólnikiem, ze wskazaniem, czy dana 

osoba nadal pełni funkcje w organach lub jest nadal wspólnikiem: 

 

Pan Dariusz Fałkowski w okresie co najmniej ostatnich trzech lat nie był członkiem organów zarządzających 

lub nadzorczych albo wspólnikiem spółek prawa handlowego 

Pan Dariusz Fałkowski nie pełnił w okresie ostatnich 5 lat funkcji osoby nadzorującej lub zarządzającej 

w podmiotach, które w okresie jego kadencji znalazły się w stanie upadłości lub likwidacji. 

Pan Dariusz Fałkowski nie jest wpisany w Rejestrze Dłużników Niewypłacalnych, prowadzonym 

na podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze Sądowym ani w innym równoważnym mu rejestrze 

prowadzonym na podstawie przepisów prawa państwa innego niż Rzeczypospolita Polska. 

Pan Dariusz Fałkowski nie został pozbawiony przez Sąd prawa prowadzenia działalności gospodarczej 

na własny rachunek oraz pełnienia funkcji członka rady nadzorczej, reprezentanta lub pełnomocnika 

w spółce handlowej, przedsiębiorstwie państwowym, spółdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu. 

Pan Dariusz Fałkowski nie prowadzi konkurencyjnej działalności w stosunku do działalności Emitenta, ani 

nie jest wspólnikiem konkurencyjnej spółki cywilnej lub osobowej albo członkiem organu spółki kapitałowej 

lub członkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby prawnej. 

Pan Dariusz Fałkowski nie został skazany prawomocnym wyrokiem za przestępstwa określone w przepisach 

rozdziałów XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 587, 590 i 591 k.s.h., ani na podstawie przepisów 

prawa państwa innego niż Rzeczypospolita Polska. 

Dominik Czarnota 

Zajmowane stanowisko Członek Rady Nadzorczej 

Termin upływu kadencji 21.12.2020 roku 

Wiek 39 

Wykształcenie   Studium Informatyczne  w Poznaniu, 

 Wyższa Szkoła Nauk Humanistycznych i Dzienni-

karstwa w Poznaniu. 

Kariera zawodowa  2003- 2011 współwłaściciel sieci sklepów kompute-

rowych DMD Computer, 
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 2011- jednoosobowa działalność gospodarcza, 

 2012-2015 wiceprezes zarządu Ventus Energy  

sp. z o.o., 

 2013 - Sellgro sp.zo.o. wspólnik. 

Pan Dominik Czarnota nie prowadzi działalności mającej istotne znaczenie dla Emitenta. 

Pan Dominik Czarnota w okresie co najmniej ostatnich trzech lat nie był członkiem organów zarządzających 

lub nadzorczych albo wspólnikiem spółek prawa handlowego: 

 2012-2015: Wiceprezes Zarządu Ventus Energy sp. z o.o. 

Pan Dominik Czarnota nie pełnił w okresie ostatnich 5 lat funkcji osoby nadzorującej lub zarządzającej 

w podmiotach, które w okresie jego kadencji znalazły się w stanie upadłości lub likwidacji. 

Pan Dominik Czarnota nie jest wpisany w Rejestrze Dłużników Niewypłacalnych, prowadzonym 

na podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze Sądowym ani w innym równoważnym mu rejestrze 

prowadzonym na podstawie przepisów prawa państwa innego niż Rzeczypospolita Polska. 

Pan Dominik Czarnota nie został pozbawiony przez Sąd prawa prowadzenia działalności gospodarczej 

na własny rachunek oraz pełnienia funkcji członka rady nadzorczej, reprezentanta lub pełnomocnika 

w spółce handlowej, przedsiębiorstwie państwowym, spółdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu. 

Pan Dominik Czarnota nie prowadzi konkurencyjnej działalności w stosunku do działalności Emitenta, ani 

nie jest wspólnikiem konkurencyjnej spółki cywilnej lub osobowej albo członkiem organu spółki kapitałowej 

lub członkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby prawnej. 

Pan Dominik Czarnota nie został skazany prawomocnym wyrokiem za przestępstwa określone w przepisach 

rozdziałów XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 587, 590 i 591 k.s.h., ani na podstawie przepisów 

prawa państwa innego niż Rzeczypospolita Polska. 

Bartosz Michałowski 

Zajmowane stanowisko Członek Rady Nadzorczej 

Termin upływu kadencji 21. 12. 2020 roku 

Wiek 32 

Wykształcenie  Absolwent Wydziału Nauk o Żywności na 

Uniwersytecie Warmińsko-Mazurskim 

Kariera zawodowa  w latach 2012 - 2013  Współpracował 

z GrowinGame & N-Biznes nabierając 

doświadczenia w prowadzeniu szkoleń 

i w produkcji gier szkoleniowych.  

 od 2013:  Szkoleniowiec i wdrożeniowiec 

(Konsultant Działu Wdrożeń Oprogramowania) 

w Sputnik Software sp. z.o.o. 

Pan Bartosz Michałowski nie prowadzi działalności mającej istotne znaczenie dla Emitenta. 

Wskazanie wszystkich spółek prawa handlowego, w których, w okresie co najmniej ostatnich trzech lat, dana 

osoba była członkiem organów zarządzających lub nadzorczych albo wspólnikiem, ze wskazaniem, czy dana 

osoba nadal pełni funkcje w organach lub jest nadal wspólnikiem: 

 

Pan Bartosz Michałowski w okresie co najmniej ostatnich trzech lat nie był członkiem organów 
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zarządzających lub nadzorczych albo wspólnikiem spółek prawa handlowego 

Pan Bartosz Michałowski nie pełnił w okresie ostatnich 5 lat funkcji osoby nadzorującej lub zarządzającej 

w podmiotach, które w okresie jego kadencji znalazły się w stanie upadłości lub likwidacji. 

Pan Bartosz Michałowski nie jest wpisany w Rejestrze Dłużników Niewypłacalnych, prowadzonym 

na podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze Sądowym ani w innym równoważnym mu rejestrze 

prowadzonym na podstawie przepisów prawa państwa innego niż Rzeczypospolita Polska. 

Pan Bartosz Michałowski nie został pozbawiony przez Sąd prawa prowadzenia działalności gospodarczej 

na własny rachunek oraz pełnienia funkcji członka rady nadzorczej, reprezentanta lub pełnomocnika 

w spółce handlowej, przedsiębiorstwie państwowym, spółdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu. 

Pan Bartosz Michałowski nie prowadzi konkurencyjnej działalności w stosunku do działalności Emitenta, ani 

nie jest wspólnikiem konkurencyjnej spółki cywilnej lub osobowej albo członkiem organu spółki kapitałowej 

lub członkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby prawnej. 

Pan Bartosz Michałowski nie został skazany prawomocnym wyrokiem za przestępstwa określone 

w przepisach rozdziałów XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 587, 590 i 591 k.s.h., ani na podstawie 

przepisów prawa państwa innego niż Rzeczypospolita Polska. 

 

 

Szymon Szymański 

Zajmowane stanowisko Członek Rady Nadzorczej 

Termin upływu kadencji 21.12.2020 roku 

Wiek 39 

Wykształcenie  Absolwent politologii na Uniwersytecie Warmińsko -

Mazurskim  

Kariera zawodowa  2000 - 2007 Multimedia Designer - koordynator 

projektów multimedialnych w tym spektakli 

scenicznych i produkcji reklamowych, 

 2007 - 2009 felietonista dla wydawnictwa 

Rzeczpospolita SA, zajmował się tematyką mediów 

i sztuki, 

 2008 - 2009 Tłumacz konsekutywny dla sądów 

i szpitali w Dublinie. 

 2009 - 2012 Art Director w Eurocom Studio, gdzie 

zajmował się opracowaniem i reżyserią seriali 

animowanych dla dzieci, a także reżyserią 

projektów reklamowych i telewizyjnych.  

 2012 - 2016 Multimedia Designer i montażysta 

video. Zajmował się realizacją i montażem 

programów telewizyjnych min. dla TVP2, TVN 

Turbo, Polsat Cafe i EskaTV. Oprócz tego 

realizował filmy i widowiska artystyczne we 

współpracy z Agencją IDO, Trinity Entertainment, 
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Pacamera i Stunt Studio, 

 od 2016 r. właściciel firmy postprodukcyjnej 

"Caern". 

Pan Szymon Szymański nie prowadzi działalności mającej istotne znaczenie dla Emitenta. 

Wskazanie wszystkich spółek prawa handlowego, w których, w okresie co najmniej ostatnich trzech lat, dana 

osoba była członkiem organów zarządzających lub nadzorczych albo wspólnikiem, ze wskazaniem, czy dana 

osoba nadal pełni funkcje w organach lub jest nadal wspólnikiem: 

 

Pan Szymon Szymański w okresie co najmniej ostatnich trzech lat nie był członkiem organów zarządzających 

lub nadzorczych albo wspólnikiem spółek prawa handlowego 

Pan Szymon Szymański w okresie ostatnich 5 lat funkcji osoby nadzorującej lub zarządzającej w podmiotach, 

które w okresie jego kadencji znalazły się w stanie upadłości lub likwidacji, tj. Pan Szymon Szymański pełnił 

funkcję Członka Zarządu w spółce OFC sp. z o.o., która została zlikwidowana w roku 2015. 

Pan Szymon Szymański nie jest wpisany w Rejestrze Dłużników Niewypłacalnych, prowadzonym 

na podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze Sądowym ani w innym równoważnym mu rejestrze 

prowadzonym na podstawie przepisów prawa państwa innego niż Rzeczypospolita Polska. 

Pan Szymon Szymański nie został pozbawiony przez Sąd prawa prowadzenia działalności gospodarczej 

na własny rachunek oraz pełnienia funkcji członka rady nadzorczej, reprezentanta lub pełnomocnika 

w spółce handlowej, przedsiębiorstwie państwowym, spółdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu. 

Pan Szymon Szymański nie prowadzi konkurencyjnej działalności w stosunku do działalności Emitenta, ani 

nie jest wspólnikiem konkurencyjnej spółki cywilnej lub osobowej albo członkiem organu spółki kapitałowej 

lub członkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby prawnej. 

Pan Szymon Szymański nie został skazany prawomocnym wyrokiem za przestępstwa określone w przepisach 

rozdziałów XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 587, 590 i 591 k.s.h., ani na podstawie przepisów 

prawa państwa innego niż Rzeczypospolita Polska. 
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6. Dane o strukturze akcjonariatu bądź udziałów Emitenta, ze wskazaniem akcjonariuszy lub 

wspólników posiadających co najmniej 5 proc. głosów na walnym zgromadzeniu lub 

zgromadzeniu wspólników 

 

Struktura akcjonariatu Emitenta na dzień sporządzania dokumentu informacyjnego przedstawia się 

następująco: 

 

Lp. Oznaczenie akcjonariusza Liczba akcji 

(w szt.) 

Udział  

w kapitale 

zakładowym 

 (w proc.) 

Udział  

w głosach  

(w proc.) 

  Dawid Borowiak 1.350.000 30 30 

  Pozostali 3.150.000 70 70 

Razem 4.500.000 100 100 
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7. Sprawozdanie finansowe 

7.1. Sprawozdanie finansowe Emitenta za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 

roku  
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7.2. Opinia oraz raport uzupełniający niezależnego biegłego rewidenta dotycząca sprawozdania 

finansowego poprzednika prawnego Emitenta za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 

grudnia 2016 roku 
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7.3. Sprawozdanie z działalności Zarządu poprzednika prawnego Emitenta  w 2016 roku  
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7.4. Jednostkowe kwartalne skrócone sprawozdanie finansowe Emitenta za II kwartał 2017 roku 

 

Jednostkowy bilans 

 

Pozycja 
Stan na dzień Stan na dzień 

30.06.2016 r. 30.06.2017 r. 

Aktywa 

A. Aktywa trwałe 1 411 088,38   693 788,15 

I. Wartości niematerialne i prawne 893 333,44 600 000,00  

II. Rzeczowe aktywa trwałe 4 254,94 3 606,27 

III. Należności długoterminowe 0,00 60 210,00 

IV. Inwestycje długoterminowe 513 500,00 0,00 

V. Długoterminowe rozliczenia międzyokresowe 0,00  29 971,88 

B. Aktywa obrotowe 1 101 716,34 2 646 617,62 

I. Zapasy  709 900,00 

II. Należności krótkoterminowe 941 237,11 1 371 933,76 

III. Inwestycje krótkoterminowe 88 458,02 544 914,45 

IV. Krótkoterminowe rozliczenia międzyokresowe 72 021,21 19 869,41 

Aktywa razem 2 512 804,72  3 340 405,77  

Pasywa 

A. Kapitał (fundusz) własny 249 312,56 1 363 448,13 

I. Kapitał (fundusz) podstawowy 50 000 450 000 

II. Należne wpłaty na kapitał podstawowy (wiel-

kość ujemna) 
0 0 

III. Udziały (akcje) własne (wielkość ujemna) 0 0 

IV. Kapitał (fundusz) zapasowy 201 663,49 565 328,49 

V. Kapitał (fundusz) z aktualizacji wyceny   

VI. Pozostałe kapitały (fundusze) rezerwowe   

VII. Zysk (strata) z lat ubiegłych -124 077,26 -36 354,07 

VIII. Zysk (strata) netto 121 726,33 384 473,71  

IX. Odpisy z zysku netto w ciągu roku obrotowego 

(wielkość ujemna) 
0,00 0,00 

B. Zobowiązania i rezerwy na zobowiązania 2 263 492,16 1 976 957,64 

I. Rezerwy na zobowiązania 0,00 13 493,42  

II. Zobowiązania długoterminowe   

III. Zobowiązania krótkoterminowe 1 687 727,91 1 417 351,90 

IV. Rozliczenia międzyokresowe 575 764,25  546 112,32 

Pasywa razem 2 512 804,72  3 340 405,77  
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Jednostkowy rachunek zysków i strat 

 

Pozycja 

od 01.04.2016r. 

do dnia 

30.06.201 r. 

Narastająco od 01.04.2017r. 

do 30.06.2017r.  

Narastająco 

od 01.01.2016r. 

do 30.06.2016r. 

od 01.01.2017r. 

do 30.06.2017r. 

      

A. Przychody netto ze sprzedaży 

i zrównane z nimi, w tym: 

206 328,08 
927 174,80  

581 593,36 
1 220 836,40  

I. Przychody netto ze sprzedaży pro-

duktów 

206 328,08 
927 174,80  

581 593,36 
1 218 454,40   

II. Zmiana stanu produktów (zwięk-

szenie - wartość dodatnia, zmniejszenie 

- wartość ujemna) 

0 

0 

0 

0 

III. Koszt wytworzenia produktów na 

własne potrzeby jednostki 

0 
0 

0 
0 

IV. Przychody netto ze sprzedaży to-

warów i materiałów 

0 
0 

0 
2382,00  

B. Koszty działalności operacyjnej 307 608,33 805 384,47  719 544,03 1 512 612,62 

I. Amortyzacja 50 162,16 100 324,33 50 162,16 100 324,33  

II. Zużycie materiałów i energii 7 780,30 15 528,07 3 496,87 14 575,49  

III. Usługi obce  174 566,72 507 946,75  587 083,54 1 226 161,91 

IV. Podatki i opłaty 1 809,79 5 928,52 3 432,35 24 883,55 

V. Wynagrodzenia 63 319,95 155 614,28 65 096,95 125 469,14  

VI. Ubezpieczenia społeczne i inne 

świadczenia 

8 144,04 
16 288,08 

8 064,89 
16 957,79 

VII. Pozostałe koszty rodzajowe 1 825,37 3 754,44 2 207,27 4 240,41 

VIII. Wartość sprzedanych towarów 

i materiałów 

0 
0  

0 
0 

C. Zysk (strata) ze sprzedaży (A-B)  - 101 280,25 121 790,33 - 137 950,67 - 291 776,22 

D. Pozostałe przychody operacyjne 0 0,39 405 120,31 723 079,91  

I. Zysk ze zbycia niefinansowych ak-

tywów trwałych 

0 
0 

0 
0 

II. Dotacje 0 0 405 120,08 723 079,68  

III. Inne przychody operacyjne 0 0,39 0,23 0,23 

E. Pozostałe koszty operacyjne 0,67 100,67 11,88 1 611,88  

I. Strata ze zbycia niefinansowych ak-

tywów trwałych 

0 
0 

0 
0 

II. Aktualizacja wartości aktywów nie-

finansowych 

0 
0 

0 
0 

III. Inne koszty operacyjne 0,67 100,67 11,88 1 611,88  
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F. Zysk (strata) z działalności opera-

cyjnej (C+D-E) 

- 101 280,92 
121 690,05  

267 157,76 
429 691,81 

G. Przychody finansowe 36,18 73,68 29,82 58,05  

I. Dywidendy i udziały w zyskach 0 0 0 0 

II. Odsetki 0 73,68 29,82 58,05  

III. Zysk ze zbycia inwestycji 36,18 0 0 0 

IV. Aktualizacja wartości inwestycji 0 0 0 0 

V. Inne 0 0 0 0 

H. Koszty finansowe 19,21 37,40 1 055,34 1 094,15  

I. Odsetki 19,21 37,40 1 055,34 1 094,15  

II. Strata ze zbycia inwestycji 0 0 0 0 

III. Aktualizacja wartości inwestycji 0 0 0 0 

IV. Inne 0 0 0 0 

I. Zysk (strata) z działalności gospo-

darczej (F+G-H) 

- 101 263,95 
121 726,33 

266 132,24 
428 655,71 

J. Wynik zdarzeń nadzwyczajnych (J.I.-

J.II.) 

0 
0 

0 
0 

I. Zyski nadzwyczajne 0 0 0 0 

II. Straty nadzwyczajne 0 0 0 0 

K. Zysk (strata) brutto (I±J) - 101 263,95 121 726,33 266 132,24 428 655,71 

L. Podatek dochodowy 0 0 44 182,00 44 182,00 

M. Pozostałe obowiązkowe zmniej-

szenia zysku (zwiększenia straty) 

0 
0 

0 
0 

N. Zysk ( strata ) netto - 101 263,95 121 726,33 221 950,24 384 473,71  

 

Jednostkowy rachunek przepływów pieniężnych 

 

Pozycja 

od 01.04.2016r. 

do dnia 

30.06.2016r. 

Narastająco 

od 

01.01.2016r. 

do 

30.06.2016r. 

od 01.04.2017r. 

do 

30.06.2017r. 

Narastająco 

od 

01.01.2017r. 

do 

30.06.2017r. 

A. Przepływy środków pieniężnych 

z działalności operacyjnej 

 
 

 
 

I. Zysk (strata) netto -101 263,95 121 726,33 221 950,24 384 473,71 

II. Korekty razem - 363 423,03  - 217 883,69 - 659 049,25 - 679 008,37  

III. Przepływy pieniężne netto 

z działalności operacyjnej (I±II) 

-464 686,98 
- 96 157,36  

- 437 099,01 
- 294 534,66 

B. Przepływy środków pieniężnych 

z działalności inwestycyjnej 

 
0 

 
0 

I. Wpływy  0  0 
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II. Wydatki  0  0 

III. Przepływy pieniężne netto 

z działalności inwestycyjnej (I-II) 

 
0 

 
0 

C. Przepływy środków pieniężnych 

z działalności finansowej 

 
0 

 
0 

I. Wpływy  0  0 

II. Wydatki  0  0 

III. Przepływy pieniężne netto 

z działalności finansowej (I-II)  

 
0 

 
0 

D. Przepływy pieniężne netto razem 

(A.III+B.III+C.III) 

 
0 

 
0 

E. Bilansowa zmiana stanu środków pie-

niężnych 

- 464 686,98 
- 96 157,36  

 

- 437 099,01 
- 294 534,66 

F. Środki pieniężne na początek okresu 553 145,00 184 615,38 603 288,42 460 724,07 

G. Środki pieniężne na koniec okresu 
88 458,02 

88 458,02 
166 189,41 166 189,

41 

 

Jednostkowe zestawienie zmian w kapitale zakładowym 

 

Pozycja 

od 01.04.2016r. 

do 

30.06.2016r. 

Narastająco 

od 

01.01.2016r. 

do 

30.06.2016r. 

od 

01.04.2017r. 

do 

30.06.2017r. 

Narastająco 

od 

01.01.2017r. 

do 

30.06.2017r. 

I. Kapitał (fundusz) własny na początek 

okresu (BO) 

350 576,51 
127 586,23 

 

1 141 377,82 
978 974,42   

I.a. Kapitał (fundusz) własny na początek 

okresu (BO), po korektach 

350 576,51 
127 586,23  

1 141 377,82  

 
978 974,42 

II. Kapitał (fundusz) własny na koniec 

okresu (BZ) 

249 312,56 
249 312,56 

1 363 448,13 
1 363 448,13  

III. Kapitał (fundusz) własny, po uwzględ-

nieniu proponowanego podziału zysku (po-

krycia straty) 

249 312,56 

249 312,56  

1 363 448,13 

1 363 448,13 

 

Komentarz Zarządu do jednostkowego kwartalnego skróconego sprawozdania finansowego Emitenta za II 

kwartał 2017: 

 

W II kwartale 2017 Spółka otrzymała dwie dotacje tj: 1) 24 440,00 zł z dotacji dot. projektu „e-Urzędy bliżej 

mieszkańców i przedsiębiorców w powiecie bydgoskim”; 2) 18 000,00 zł z dotacji dot. projektu „Partnerstwo 6 

JST na rzecz wdrażania wysokiej jakości usług administracyjnych. Zgodnie z obowiązującą u Emitenta polityką 

rachunkowości, przyjętą na potrzeby realizacji i rozliczania dotacji otrzymanych przez Emitenta oraz  przycho-

dy z dotacji księgowane są jako przychody operacyjne, a nie jako przychody ze sprzedaży. Jednakże koszty 
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związane z realizacją programów objętych dotacjami księgowane jako koszty działalności operacyjnej.  

W związku z zastosowaną powyżej metodą księgowania powstaje strata ze sprzedaży. Przychody netto ze 

sprzedaży na koniec drugiego kwartału 2017 roku wyniosły 581.593,36 zł i są to przychody netto ze sprzedaży 

usług i produktów Emitenta nie uwzględniające otrzymanych kwot dotacji.  

 

Przychody netto ze sprzedaży na koniec drugiego kwartału 2017(narastająco) roku wyniosły 1.220.836,40 zł i są 

to przychody netto ze sprzedaży usług i produktów Emitenta nie uwzględniające otrzymanych kwot dotacji. 

Struktura przychodów netto ze sprzedaży (Poz. A w rachunku zysków i strat), z uwzględnieniem poszczegól-

nych segmentów działalności Emitenta przedstawia się następująco: (1) szkolenia: 390 667,65 zł, (2) zarządza-

nie szkoleniami: 341 834,20 zł, (3) rozwiązania IT: 293 000,74 zł, (4) usługi doradcze/pozostałe: 195 333,81 zł 

(ww. przychody nie uwzględniają przychodów z dotacji, które w rachunku zysków i strat zostały przedstawione 

jako pozostałe przychody operacyjne (poz. D), zaś struktura kosztów z działalności podstawowej Emitenta, 

z uwzględnieniem poszczególnych segmentów działalności przedstawia się następująco: (1) szkolenia: 249 

245,01 zł, (2) zarządzanie szkoleniami: 218 089,38 zł, (3) rozwiązania IT: 186 933,76 zł oraz  (4) usługi dorad-

cze/pozostałe: 124 622,49 zł. 

 

Wartość pozycji rozliczenia międzyokresowe jest wynikiem przede wszystkim dokonanych uzgodnień do bilan-

su za rok 2016 roku oraz księgowań dotyczących dotacji. Na zmniejszenie pozycji środki pieniężne i inne akty-

wa pieniężne w II kwartale 2017 roku wpłynęła konieczność uiszczenia podatku dochodowego od osób praw-

nych za rok 2016 oraz uregulowania zobowiązań z tytułu dostaw towarów i usług powstałych w grudniu 2016 

roku. 
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8. Załączniki 

 

8.1. Aktualny odpis z rejestru właściwego dla Emitenta 
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8 . 2 .  Ujednolicony aktualny tekst statutu Emitenta lub umowy spółki oraz treść podjętych uchwał 

walnego zgromadzenia lub zgromadzenia wspólników w sprawie zmian statutu Spółki lub 

umowy nie zarejestrowanych przez sąd 
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8.3. Definicje i objaśnienia skrótów 

 

Lp. Termin / skrót Definicja / objaśnienie 

1.  Akcje Wszystkie akcje w kapitale zakładowym Emitenta 

2.  Akcje Serii A 4.500.000 (cztery miliony pięćset tysięcy) akcji na okaziciela serii 

A Emitenta o wartości nominalnej 10 gr (dziesięć groszy) objętych 

w ramach przekształcenia spółki 

3.  Emitent lub Spółka CWA S.A. z siedzibą w Poznaniu 

4.  Euro Jednostka monetarna obowiązująca w Unii Europejskiej 

5.  Giełda lub GPW Giełda Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z siedzibą 

w Warszawie 

8.  Krajowy Depozyt 

lub KDPW 

Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych S.A. z siedzibą w Warszawie 

9.  k.k. Ustawa z dnia 6 czerwca 1997 roku kodeks karny (Dz. U. nr 88 poz. 553 

z późn. zm.) 

10.  k.s.h. Ustawa z dnia 15 września 2000 roku kodeks spółek handlowych (Dz. U. 

nr 94 poz. 1037 z późn. zm.) 

11.  Komisja lub KNF Komisja Nadzoru Finansowego 

12.  NewConnect Rynek NewConnect organizowany przez Giełdę Papierów 

Wartościowych w Warszawie S.A. 

13.  Obrót na GPW Obrót na rynku regulowanym, giełdowym, organizowanym przez Giełdę 

Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

14.  Obrót na NewConnect  Obrót na NewConnect to jest w alternatywnym systemie obrotu 

organizowanym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A.  

15.  Organizator 

Alternatywnego Systemu 

Obrotu 

Giełda Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z siedzibą 

w Warszawie 

16.  PAP Polska Agencja Prasowa 

17.  Rada Nadzorcza Rada Nadzorcza Emitenta 

18.  Regulamin Alternatywnego 

Systemu Obrotu 

Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu uchwalony uchwałą 

nr 147/2007 Zarządu Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

z dnia 1 marca 2007 roku z późn. zm.  

19.  Rozporządzenie w sprawie 

koncentracji 

Rozporządzenie Rady (WE) nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 roku 

w sprawie kontroli koncentracji przedsiębiorców 

20.  Statut Statut Emitenta 

21.  Ustawa o nadzorze nad 

rynkiem kapitałowym 

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o nadzorze nad rynkiem kapitałowym 

(tekst jednolity Dz. U. 2005 nr 183 poz. 1537 z późn. zm.) 

22.  Ustawa o obrocie Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi 

(Dz.U. 2015 poz. 94) 

23.  Ustawa o ochronie 

konkurencji i 

konsumentów 

Ustawa z dnia 16 lutego 2007 roku o ochronie konkurencji 

i konsumentów (tekst jednolity: Dz. U. 2015 poz. 184 z późn. zm.) 
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24.  Ustawa o ofercie publicznej Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach 

wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu 

obrotu oraz o spółkach publicznych (tekst jednolity Dz.U. z 2015 r. poz. 

1505) 

25.  Ustawa o podatku 

dochodowym od osób 

fizycznych 

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 roku o podatku dochodowym od osób 

fizycznych (tekst jednolity Dz. U. 2012 r. nr 64 poz. 361 z późn. zm.) 

26.  Ustawa o podatku 

dochodowym od osób 

prawnych 

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od osób 

prawnych (tekst jednolity Dz. U. 2014 poz. 851) 

27.  Ustawa o podatku od 

czynności cywilnoprawnych 

Ustawa z dnia 9 września 2000 roku o podatku od czynności 

cywilnoprawnych (tekst jednolity Dz. U. 2015 poz. 626) 

28.  Ustawa o podatku od 

spadków i darowizn 

Ustawa z dnia 28 lipca 1983 roku o podatku od spadków i darowizn (tekst 

jednolity Dz. U. 2015 r. nr 86 z późn. zm.) 

29.  Ustawa o rachunkowości Ustawa z dnia 29 września 1994 roku o rachunkowości (tekst jednolity 

Dz. U. z 2013 poz. 330) 

30.  Ordynacja podatkowa Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 roku ordynacja podatkowa (tekst jednolity 

Dz.U. z 2015 poz. 613) 

31.  WIBOR jednomiesięczny (Warsaw Interbank Offer Rate) - stopa procentowa, po jakiej banki 

udzielają pożyczek innym bankom, na okres 1 miesiąca 

32.  Walne Zgromadzenie Walne Zgromadzenie Emitenta 

33.  Zarząd Zarząd Emitenta 
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