
  
 

 

DOKUMENT OFERTOWY 

 

 
 

Incuvo S.A. z siedzibą w Katowicach 
 
Niniejszy dokument ofertowy został sporządzony na podstawie art. 1 ust. 3 Rozporządzenia Parlamentu 
Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, który ma być 
publikowany w związku z ofertą publiczną papierów wartościowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na 
rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE („Rozporządzenie 2017/1129”) oraz art. 37a 
ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego 
systemu obrotu oraz o spółkach publicznych. 

Zgodnie z art. 37a ustawy o ofercie publicznej udostepnienia do publicznej wiadomości prospektu 
emisyjnego, pod warunkiem udostępnienia dokumentu zawierającego co najmniej podstawowe informacje 
o emitencie papieru wartościowego, w tym informacje finansowe, informacje o oferowanych papierach 
wartościowych oraz warunkach i zasadach ich oferty, podstawowe informacje o planowanym sposobie 
wykorzystania środków uzyskanych z emisji papierów wartościowych, podstawowe informacje o istotnych 
czynnikach ryzyka oraz oświadczenie emitenta o odpowiedzialności za informacje zawarte w dokumencie, 
nie wymaga oferta publiczna, w wyniku które zakładane wpływy brutto emitenta, liczone według ich ceny 
emisyjnej z dnia jej  ustalenia, stanowią nie mniej niż 100 000 euro i mniej niż 1 000 000 euro.  

Niniejszy Dokument nie stanowi Dokumentu Informacyjnego w rozumieniu Regulaminu Alternatywnego 
Systemu Obrotu NewConnect. Niniejszy Dokument nie był badany ani zatwierdzany przez Organizatora 
Alternatywnego Systemu Obrotu NewConnect lub Komisję Nadzoru Finansowego. Niniejszy Dokument może 
różnić się pod względem formy lub treści od przyszłego Dokumentu Informacyjnego (w rozumieniu przepisów 
Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu), sporządzanego w związku z ubieganiem się o wprowadzenie 
instrumentów finansowych będących przedmiotem oferty publicznej do alternatywnego systemu obrotu na 
rynku NewConnect.  

Inwestorzy powinni być świadomi ryzyka jakie niesie ze sobą inwestowanie w instrumenty finansowe, a ich 
decyzje inwestycyjne powinny być poprzedzone właściwą analizą, a także, jeżeli wymaga tego sytuacja, 
konsultacją z doradcą inwestycyjnym. 

 DATA SPORZĄDZENIA: 15 CZERWCA 2020 R. 
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Nazwa (firma): Incuvo Spółka Akcyjna 

Kraj: Polska 

Siedziba: Katowice 

Adres: ul. Ligocka 103, 40-568 Katowice, Polska 

Numer KRS:  0000642202 

Oznaczenie Sądu:     
Sąd Rejonowy Katowice-Wschód w Katowicach, Wydział VIII 
Krajowego Rejestru Sądowego 

REGON: 242811981 

NIP:  634-28-05-589  

Poczta e-mail:  info@incuvo.com 

Strona www: www.incuvo.com 
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Nazwa (firma): Dom Maklerski INC Spółka Akcyjna 

Kraj: Polska 

Siedziba: Poznań 

Adres: 60-830 Poznań, ul. Krasińskiego 16 

Numer KRS:  0000371004 

Oznaczenie Sądu:     
Sąd Rejonowy Poznań Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII 
Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego 

REGON: 142721519 

NIP:  7010277149 

Telefon:  +48 61 297 79 27 

Fax:  +48 61 297 79 27 

Poczta e-mail:  biuro@dminc.pl 

Strona www:  www.dminc.pl / www.crowdconnect.pl  
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Da ne o ins tru men ta ch  f in ans owy ch  ofer ow any ch  n a  p ods taw ie  n in ie jszeg o Do kume nt u  

 
Na podstawie niniejszego Dokumentu Emitent oferuje: 

• Nie mniej niż 1 (jedna) oraz nie więcej niż 1.333.335 (jeden milion trzysta trzydzieści trzy tysiące trzysta 
trzydzieści pięć) akcji zwykłych na okaziciela serii D o wartości nominalnej 0,50 zł (pięćdziesiąt groszy) 
każda, po cenie emisyjnej 2,10 zł (słownie: dwa złote dziesięć groszy)  każda  

 
Próg dojścia emisji do skutku ustalony został na poziomie 1.000.000 sztuk akcji serii D. 
 
Emisja została podzielona na dwie transze: 

a) zapisy na akcje w ramach pierwszej transzy będą przyjmowane w dniach od 15 czerwca do 22 czerwca 
2020 r. Emitent zaoferuje w ramach pierwszej transzy do 1.000.000 sztuk akcji serii D 

b) zapisy na akcje w ramach drugiej transzy będą przyjmowane w dniach od 23 czerwca do 30 czerwca 
2020 r. Emitent zaoferuje w ramach drugiej transzy do 333.335 sztuk akcji serii D. 

 
Cena za 1 akcję serii D jest jednolita w obydwóch transzach. 
 
Informacja o godzinie startu w dniu 23 czerwca 2020 r. przyjmowania zapisów w ramach drugiej transzy 
zostanie opublikowana wraz z dokumentem ofertowym, sporządzonym na podstawie art.37a ustawy o ofercie 
i warunkach wprowadzenia instrumentów finansowych zorganizowanego systemu obrotu oraz spółkach 
publicznych, na stronie http://emisja.incuvo.com nie później niż w dniu 22 czerwca 2020 r. 
 
W ramach pierwszej transzy zapisy mogą być składane poprzez uzupełnienie formularza elektronicznego na 
stronie http://emisja.invuco.com lub przesłanie drogą mailową na adres emisja@incuvo.com poprawnie 
wypełnionego formularza zapisu. 

W ramach drugiej transzy zapisy mogą być składane wyłącznie poprzez uzupełnienie formularza 
elektronicznego na stronie http://emisja.incuvo.com, a decyduje kolejność zgłoszeń. 

Ustalono maksymalny poziom zapisu w ramach drugiej transzy na 12.000 akcji serii D, a minimalny poziom 
zapisów na 1.200 akcji serii D, przy czym jeżeli ogólny poziom zapisów przekroczy 1.332.135 sztuk akcji serii D 
to minimalny poziom zapisu będzie równy liczbie akcji pozostałych do 1.333.335 sztuk akcji serii D. 
 
Emitent zamierza ubiegać się o wprowadzenie akcji serii A, B  oraz akcji serii D do obrotu na rynku NewConnect 
do końca 2020 roku. Akcje serii C nie zostaną wprowadzone do obrotu na rynku NewConnect  w roku 2020 r. z 
uwagi na zapisy regulaminu ASO odnoszące się do różnicy w cenach emisyjnych pomiędzy cenami emisyjnymi 
akcji serii C i D. 
 
Emitent podkreśla, że z uwagi na tryb emisji, Komisja Nadzoru Finansowego ani żaden inny organ nie 
zatwierdza i nie weryfikuje dokumentów emisji. 
 
 
  

mailto:emisja@incuvo.com
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I. Czynniki ryzyka 
 
Inwestorzy, którzy zamierzają podjąć decyzje inwestycyjne związane z papierami wartościowymi Emitenta, 
powinni przeanalizować czynniki ryzyka, które zostały szczegółowo opisane w niniejszym Dokumencie 
Ofertowym. 
Ziszczenie się dowolnego z nich, może mieć negatywny wpływ na działalność prowadzoną przez Emitenta i jego 
wyniki finansowe.  
Emitent zawarł w Dokumencie Ofertowym wszystkie znane mu na dzień sporządzenia Dokumentu czynniki 
ryzyka. Emitent nie wyklucza, że mogą istnieć inne czynniki dotychczas nierozpoznane przez Spółkę, które mogą 
mieć w przyszłości negatywny wpływ na jego działalność. 
Przedstawiając czynniki ryzyka w poniższej kolejności, Emitent nie kierował się prawdopodobieństwem ich 
zaistnienia ani oceną ich ważności. 
 

1. Czynniki ryzyka związane bezpośrednio z działalnością Emitenta 

Ryzyko związane z brakiem sukcesu gry „Green Hell VR” oraz drugiego tytułu VR  
Emitent wskazuje, że na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu, zespół deweloperski skupia się na pracach 
związanych z portem na VR gry „Green Hell” (Emitent posiada prawa do portu gry, w ramach którego będzie 
otrzymywał istotny udział w podziale zysku brutto ze sprzedaży – rozumiany jako przychód ze sprzedaży 
pomniejszony o koszty dystrybucji, jednocześnie Spółka ponosi całość kosztów produkcji) oraz portem na VR 
gry, której tytułu, ze względów marketingowych i zapisów umownych Emitent nie może ujawnić, zwanego 
roboczo „Projekt X” (w porcie tym Emitent funkcjonuje na zasadach prac na zlecenie, za które otrzyma 
wynagrodzenie przewyższające wielkość przychodów ze sprzedaży za rok 2019 i nieistotny udział w zysku brutto 
ze sprzedaży). Planowany termin ukończenia prac przez Spółkę nad „Projektem X” to III/IV kwartał 2020 roku -
Emitent będzie mógł ujawnić dane tytułu po rozpoczęciu działań marketingowych przez wydawcę.  Gra „Green 
Hell”  w wersji VR ukaże się w III kwartale 2021 (wersja PC) i IV kwartale 2021/I kwartale 2022 roku (wersja 
Oculus Quest). Budżet produkcji gry „Green Hell” w wersji na VR wyniesie około 2 mln zł, natomiast koszt 
produkcji „Projekt X” pokrywany jest z bieżących płatności zleceniodawcy. Istnieje ryzyko, iż np. ze względu na 
niskie zainteresowanie tematyką przez potencjalnych graczy, lub niesatysfakcjonującą jakość wykonania, 
sprzedaż gier okaże się niższa od zakładanej, co przełoży się negatywnie na wyniki finansowe i perspektywy 
rozwoju studia. Zarząd stara się minimalizować takowe ryzyka poprzez staranny dobór tytułów, które odniosły 
sukces w wersjach na  PC i konsole, a także poprzez korzystanie z wykwalifikowanej kadry, zdolnej do realizacji 
gier na wysokim poziomie (która zdobyła doświadczenie m.in. przy porcie gry „Layers of Fear” dokonanej przez 
Emitenta). Brak ewentualnego niepowodzenia w zakresie sprzedaży „Projektu X” nie będzie miał istotnego 
wpływu na wyniki sprzedaży, gdyż gra ta realizowana jest na zlecenie (ang. work for hire), a udział Emitenta w 
zysku brutto ze sprzedaży tego tytułu jest nieistotny. Natomiast z uwagi na istotny udział w podziale zysku 
brutto ze sprzedaży portu gry „Green Hell” ewentualny brak sukcesu rynkowego tego tytułu może istotnie 
wpłynąć na wyniki finansowe oraz perspektywy rozwoju Emitenta. W ocenie Spółki potencjalne ryzyko  
niesatysfakcjonującego poziomu sprzedaży jest ograniczone z uwagi na poziom sprzedaży gry „Green Hell VR” 
na pozostałych platformach oraz zainteresowanie promocją gry  w wersji VR przez wiodące platformy oferujące 
tego typu tytuły. Ponadto Emitent wskazuje, że obecność spółki Creepy Jar (jednego z wiodących polskich 
studiów) przy promowaniu tytułu znacząco obniża ryzyko niepowodzenia premiery „Green Hell” w wersji VR.  

Ryzyko związane z tworzeniem gier w technologii VR  
Emitent zamierza tworzyć gry w technologii Virtual Reality (VR) na platformy SteamVR, czy Oculus. Aktualnie 
Emitent realizuje dwa zlecenia: „Green Hell VR” (z istotnym udziałem w zysku brutto ze sprzedaży przy 
jednoczesnym całkowitym ponoszeniu kosztów produkcji) oraz innego znanego tytułu, którego nazwy Emitent 
nie może ujawnić, zwanego roboczo „Projekt X” (projekt sfinansowany przez wydawcę w kwocie 
przekraczającej wielkość przychodów ze sprzedaży Spółki za rok 2019, Emitent posiada nieistotny udział w zysku 
brutto ze sprzedaży tego tytułu; planowany termin ukończenia prac przez Spółkę to III/IV kwartał 2020 roku; 
Emitent będzie mógł ujawnić dane tytułu po rozpoczęciu działań marketingowych przez wydawcę). Stworzenie 
gier w technologii VR istotnie różni się od tworzenia gier na PC, czy konsole. Ponadto Emitent nie posiada 
bogatego doświadczenia w zakresie produkcji tego typu gier, gdyż w swojej historii stworzył 1 port na VR tj. gry 
„Layers of Fear”,  który sprzedał się w ilości pozwalającej na pokrycie kosztów jego produkcji i marketingu 
(Emitent nie posiada szczegółowych danych ze sprzedaży tego tytułu, gdyż realizował port na zasadach prac na 
zlecenie, informację o zwrocie kosztów produkcji i marketingu podał zleceniodawca, tj. Bloober Team SA,  w 



Dokument Ofertowy Incuvo S.A. 

 Strona | 9  
 

raporcie bieżącym ESPI nr 58/2019). Istnieje ryzyko, że z uwagi na wysokie zaawansowanie technologiczne 
tworzonych gier, finalna jakość produktu okaże się niesatysfakcjonująca lub, że pojawią się trudności w 
ukończeniu danego projektu. W takiej sytuacji Emitent może ponosić dodatkowe koszty produkcji, a termin 
premiery danej gry może ulec opóźnieniu. Przełoży się to negatywnie na jego wyniki finansowe i perspektywy 
rozwoju. Emitent zaznacza, że na dzień tworzenia dokumentu jest jednym z większych tego typu studiów VR w 
Polsce pod względem liczby zatrudnionych – zespół liczy 14 osób zatrudnionych bezpośrednio w Spółce, 5 osób 
w formacie B2B, a kolejne 6 współpracuje z emitentem w ramach spółki Spectral Games S.A. i spółki Spectral 
Applications sp. z o.o. Emitent aktualnie finalizuje przejęcie wskazanych spółek, w związku z czym zakłada 
rozbudowę zespołu własnego. Rozbudowa pozwoli na prowadzenie prac nad dwoma tytułami jednocześnie. 
Wartość transakcji wyniesie około 500 tys. zł i zostanie sfinansowana ze środków pozyskanych z wcześniejszych 
emisji akcji. Emitent zakłada finalizacje transakcji w III kw. 2020 r. 
 
Ryzyko związane z możliwymi opóźnieniami przy realizacji projektów 
Należy wskazać, że proces przygotowania gier jest działaniem wieloetapowym, czego następstwem jest ryzyko 
opóźnienia poszczególnych faz, a w konsekwencji całego projektu. Poszczególne etapy przygotowania 
omawianych produktów następują kolejno po sobie i są uzależnione od wyników bądź całkowitego ukończenia 
faz poprzednich. Niektóre z etapów zależne są wyłącznie od zespołu projektowego, inne natomiast zależą od 
zaangażowania podmiotów zewnętrznych – wydawców, partnerów, licencjodawców, klientów. Jak podkreśla 
Zarząd Emitenta ma on ograniczony wpływ na terminowość działań podmiotów zewnętrznych, a ponadto nie 
można wykluczyć nieprzewidzianych trudności, które mogą być przyczyną opóźnień wewnętrznych zespołów 
projektowych, jak i podmiotów zewnętrznych, odpowiedzialnych za np. proces certyfikacji (w szczególności dla 
gier na platformę Oculus Quest). Ryzyko opóźnienia jest szczególnie istotne w sytuacji kontraktów 
realizowanych w pełnym modelu zalecenia, gdzie Emitent rozliczany jest z konkretnych kamieni milowych. 
Opóźnienie w realizacji może skutkować koniecznością ponoszenia dodatkowych kosztów produkcji przez 
Spółkę. Analogiczna sytuacja dotyczy kosztów wynikających z konieczności naniesienia poprawek do produkcji 
Ponadto opóźnienie w realizacji gry „Green Hell” na VR może doprowadzić do przełożenia planowanej daty 
debiutu z III kwartału 2021 (wersja PC) i IV kwartału 2021/I kwartale 2022 roku (wersja Oculus Quest) na okresy 
późniejsze. Może się to negatywnie przełożyć na sytuację finansową Spółki i perspektywy jej rozwoju oraz 
potencjalne zainteresowanie podmiotów zewnętrznych współpracą w zakresie tworzenia gier na platformy 
wirtualnej rzeczywistości. Emitent stara się minimalizować wskazane ryzyko poprzez zatrudnianie kadry 
specjalistów posiadających duże doświadczenie i umiejętności tworzenia gier VR na kilku silnikach. 

Ryzyko związane z wprowadzaniem nowych gier 
W przypadku zleceń work for hire to kontrahent zobowiązany jest spełnić wszystkie wymogi formalne związane 
z rozpoczęciem dystrybucji gry, a Emitent otrzymywać będzie % od generowanego zysku brutto ze sprzedaży. 
Chociaż opisane obowiązki nie spoczywają bezpośrednio na Emitencie, to wszystkie opóźnienia i komplikacje w 
związku z dopuszczeniem gry do sprzedaży odbijać się będą negatywnie na wynikach Spółki. Istnieje także 
ryzyko, że wprowadzane gry realizowane na koszt Emitenta nie odniosą oczekiwanego sukcesu, co uniemożliwi 
Spółce odzyskanie poniesionych nakładów na ich produkcję i negatywnie przełoży się na wyniki finansowe 
(poprzez konieczność odpisania salda zapasów akumulujących koszty produkcji gier). Ryzyko braku sukcesu gier 
jest minimalizowane poprzez współpracę z rozpoznawalnymi polskimi studiami (między innymi Creepy Jar) oraz 
portowanie do VR gier o dużym potencjale sprzedażowym, których wersje na PC sprzedały się w nakładach 
przekraczających kilkaset tysięcy egzemplarzy. 
Jednocześnie Emitent zakłada, że będzie nabywał prawa do znanych tytułów (IP), a następie będzie tworzył 
własne gry VR w danym uniwersum. W takiej sytuacji Emitent będzie ponosił całość kosztów produkcji, będzie 
odpowiedzialny nie tylko za strefę technologiczną, lecz także za stworzenie całej oprawy fabularnej w danym 
uniwersum. Nie można jednak wykluczyć, że pomysł Emitenta na stworzenie gry VR w danym uniwersum nie 
odniesie sukcesu komercyjnego, a nakłady poniesione na jego wytworzenie nie zostaną zwrócone. Emitent 
zamierza minimalizować ryzyko dokonując przed przystąpieniem do tego typu projektów prac celem 
zweryfikowania potencjału rynkowego tego gry VR. Jednocześnie ryzyko to ma być minimalizowane  z uwagi na 
bardzo rozpoznawalny charakter praw do tytułów, które zamierza nabywać Spółka. Aktualnie Emitent prowadzi 
bardzo wstępne rozmowy ze znanymi studiami filmowymi celem nabycia praw do realizacji gier VR na 
podstawie rozpoznawalnych uniwersów. 
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Ryzyko związane z cyklem produkcyjnym 
Obecne moce produkcyjne, wynikające z możliwości zespołu deweloperskiego Emitenta, pozwalają na 
produkcję dwóch gier VR jednocześnie. Prace te toczą się obecnie dla gry nazwanej roboczo „Projekt X” 
realizowanej w modelu na zlecenie oraz gry „Green Hell”, gdzie Emitent ponosi całość kosztów produkcji, ale 
będzie docelowo istotnie partycypował w generowanych zyskach ze sprzedaży. Przyjęty cykl produkcyjny 
zakłada tworzenie gier w okresach od kilku miesięcy (Projekt X, około 9 miesięcy) do kilkunastu miesięcy (Green 
Hell, około 15 miesięcy). Długość cyklu produkcyjnego, przy jednoczesnej koncentracji na maksymalnie dwóch 
tytułach sprawia, że Emitent ponosi ryzyko związane z uzależnieniem przyszedłem sytuacji finansowej od 
rezultatów prowadzonych prac nad ograniczoną ilością gier (brak dywersyfikacji przychodów od kilku tytułów). 
W przypadku prac w pełnym modelu na zlecenie kluczowa jest terminowość (Emitent otrzymuje płatności 
etapowo, po realizacji danego kamienia milowego – opóźnienia mogą skutkować nieotrzymaniem danej 
transzy, a niedoróbki koniecznością naniesienia poprawek na własny koszt), a w modelu, w którym Emitent 
istotnie partycypuje w zyskach dodatkowo także i sukces rynkowy danej produkcji (dopiero odpowiednia 
sprzedaż pokrywa bowiem koszty zrealizowanych prac). Ponadto, Emitent zakłada stworzenie trzeciej nogi 
biznesowej, w której będzie produkował autorskie gry VR z wykorzystaniem praw do znanego uniwersum (IP), 
co dodatkowo wpłynie na zdolności produkcyjne Spółki. Relatywnie długi proces produkcyjny implikuje 
dodatkowe ryzyka związane m.in. z zapotrzebowaniem na kapitał, który sfinansuje tworzenie gry do momentu 
wygenerowania pierwszych przychodów, czy zachowaniem ciągłości zatrudnienia kluczowych pracowników. 
Emitent stara się minimalizować opisane ryzyko prowadząc z jednej strony prace na zlecenie, które gwarantują 
stabilne przepływy pieniężne pozwalające na pokrywanie bieżących wydatków oraz odpowiedni dobór tytułów 
do produkcji z udziałem w zyskach (bazowanie na rozpoznawalnych IP, które odniosły sukces na innych 
platformach – przykładem jest oparcie produkcji o  prawa do gry „Green Hell”, która sprzedała się w ponad 700 
tys. egzemplarzy). Jednocześnie Emitent, celem zwiększania możliwości produkcyjnych, zamierza dalej 
rozbudowywać zespół – m.in. na skutek planowanego przejęcia spółek Spectral Games S.A. oraz Spectral 
Applications Sp. z o.o. oraz zatrudnienia nowych pracowników. Docelowo Emitent zamierza zatrudniać około 
30 osób i pracować nad 2-3 grami jednocześnie. 

Ryzyko związane z pozyskiwaniem nowych zleceń i praw do tytułów 
Strategia Emitenta oraz jego model biznesowych zakładają rozwój w oparciu o trzy nogi biznesowe. Pierwszą z 
nich jest prowadzenie prac na zlecenie w zakresie portowania gier do VR, w modelu tym Emitent otrzymuje 
wynagrodzenie stałe za realizację poszczególnych etapów prac, a czasami również niewielki udział w zysku ze 
sprzedaży gier. Druga noga zakłada portowanie do VR znanych tytułów, które odniosły sukces na innych 
platformach, na własny koszt z istotnym udziałem w zyskach. Trzecia, docelowa noga biznesowa, opierała się 
będzie na tworzeniu autorskich produkcji VR po pozyskaniu praw autorskich do rozpoznawalnych uniwersów 
(np. filmowych, książkowych, czy komiksowych) – w modelu tym Emitent będzie ponosił całość kosztów 
produkcji przy wyższym udziale w zyskach ze sprzedaży względem dwóch pozostałych obszarów biznesowych. 
Nie można wykluczyć, że Emitentowi nie uda się pozyskać odpowiednich zleceń w jednej lub kilku nogach 
biznesowych, co może doprowadzić do pogorszenia jego wyników finansowych i perspektyw rozwoju. 

Ryzyko związane z zapotrzebowaniem na kapitał 
Emitent w celu realizacji zakładanej strategii rozwoju, w tym produkcji gry „Green Hell” w wersji VR, musi 
posiłkować się finansowaniem zewnętrznym – bieżące przepływy generowane z działalności w zakresie prac na 
zlecenie nie wystarczą Emitentowi do ukończenia prac nad wskazaną grą. W związku z powyższym, celem 
sfinansowania prac i minimalizacji ryzyka związanego z brakiem środków na produkcję wskazanej gry, Emitent 
zdecydował się na przeprowadzenie emisji akcji serii D, z których 2,1 mln zł przeznaczone ma zostać na wydanie 
i marketing wspomnianego tytułu. Celem zabezpieczenia środków do produkcji gry Emitent ustanowił próg 
dojścia emisji do skutku na poziomie 2,1 mln zł. Ponadto Emitent wskazuje, że posiada możliwości finansowania 
bieżącej działalności z wykorzystaniem środków pożyczonych od głównego akcjonariusza, tj. OU Blite Fund, co 
w ocenie Zarządu dodatkowo zabezpiecza Spółkę w zakresie finansowania prac produkcyjnych 

Ryzyko związane z utratą kluczowych członków zespołu 
Na działalność Emitenta duże znaczenie mają kompetencje oraz know-how osób stanowiących zespół pracujący 
nad określonym produktem, a także kadra zarządzająca i kierownicza Spółki. Na dzień sporządzenia niniejszego 
Dokumentu Emitent zatrudnia 14 osobowy zespół deweloperski z dużym doświadczeniem oraz współpracuje z 
5 osobami w ramach zasad B2B, któremu przewodzi Radomir Kucharski. Dodatkowo rolę konsultanta pełni 
Wojciech Borczyk, osoba bezpośrednio związana z branżą gier wideo, od kilkunastu lat zajmująca się 
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programowaniem i tworzeniem gier, pracująca przez wiele lat dla spółek FCS sp. z o.o., czy CI Games S.A.. Utrata 
jednego, lub kilku, członków zespołu pracującego nad grą może negatywnie wpłynąć na jakość danej gry oraz 
na termin jej wydania, a co za tym idzie na wynik sprzedaży produktu i wyniki finansowe Spółki. Najważniejszymi 
osobami dla rozwoju studia są Prezes Spółki Andrzej Wychowaniec oraz wspomniany wcześniej Wojciech 
Borczyk oraz Radomir Kucharski Utrata tych osób w wyniku rezygnacji lub pogorszenia stanu zdrowia może 
znacząco wpłynąć na zdolność Spółki do finalizacji tego projektu zgodnie z harmonogramem, lub zakładaną 
jakością. Emitent stara się minimalizować to ryzyko poprzez oferowanie konkurencyjnego wynagrodzenia oraz 
włączanie kluczowych osób w struktury akcjonariatu. Jednocześnie Emitent wskazuje, że planuje dalszą 
rozbudowę zespołu deweloperskiego o 11 osób, co ma pozwalać na realizację prac nad dwoma  tytułami 
jednocześnie. Rozbudowa zespołu nastąpi m.in. na skutek planowanego przejęcia przez Emitenta spółek 
Spectral Games S.A. i spółki Spectral Applications sp. z o.o. oraz zatrudnienie specjalistów z rynku. Wartość 
transakcji wyniesie 500 tys. zł i zostanie sfinansowana ze środków pozyskanych z wcześniejszych emisji akcji. 
Emitent zakłada finalizacje transakcji w III kw. 2020 r. 

Ryzyko związane z trudnościami w pozyskiwaniu doświadczonych pracowników  
W opinii Zarządu Emitenta polski system edukacji nie przygotowuje w dostatecznym zakresie absolwentów 
szkół wyższych do tworzenia gier czy aplikacji. W efekcie na rynku pracy liczba odpowiednio wykwalifikowanych 
i doświadczonych pracowników jest niewielka. Istotnym z punktu widzenia Emitenta problemem jest więc 
znalezienie specjalistów odpowiadających jego wymaganiom, szczególne w perspektywie dynamicznego 
rozwoju Spółki. Ważnym czynnikiem minimalizującym wskazane ryzyko jest fakt, że osoby zarządzające 
Emitentem posiadają duże doświadczenie w branży, co powinno znaleźć odzwierciedlenie w pozyskiwaniu i 
szkoleniu pracowników niezwiązanych wcześniej z branżą. Jednocześnie Emitent wskazuje, że ryzyko związane 
z pozyskaniem doświadczonych pracowników minimalizowane jest na skutek planowanego przejęcia Emitenta 
spółek Spectral Games S.A. i spółki Spectral Applications sp. z o.o. Wartość transakcji wyniesie blisko 500 tys. zł 
i zostanie sfinansowana ze środków pozyskanych z wcześniejszych emisji akcji. Emitent zakłada finalizacje 
transakcji w III kw. 2020 r. Po dokonaniu transakcji Emitent będzie jednym z największych studiów gier VR w 
Polsce, a liczebność zespołu wzrośnie z 19 osób obecnie do 25. W ocenie Zarządu pozwoli to na realizację dwóch 
projektów jednocześnie. 

Ryzyko związane z planowanymi przejęciami 
Emitent jest na etapie finalizacji transakcji przejęcia Spectral Games S.A. i Spectral Applications sp. z o.o. 
Emitent wskazuje, że współpracował operacyjnie z pracownikami w/w przy porcie gry „Layers of Fear”.Warunki 
transakcji zakładają nabycie przez Emitenta wspomnianych spółek za kwotę 500 tys. zł. Emitent planuje 
finalizację transakcji w III kw. 2020 r. Emitent dokonuje wspomnianej transakcji z uwagi na rozbudowę zespołu 
programistycznego – wskazane podmioty zatrudniają 6 pracowników oraz prowadzą prace w zakresie produkcji 
gier VR. Dzięki transakcji zespół Emitenta będzie mógł realizować prace nad dwoma tytułami jednocześnie. 
Istnieje ryzyko, że proces integracji spółek z Emitentem będzie realizowany z opóźnieniem lub, że do transakcji 
nie dojdzie. W ocenie Emitenta wskazane ryzyka są minimalne, gdyż zespół wspomnianych podmiotów jest już 
na etapie integracji – pracownicy Spectral Games i Spectral Applications przenieśli się już do siedziby Emitenta 
i wykonują część prac nad aktualnymi projektami realizowanymi przez Emitenta. Istnieje także ryzyko, iż z uwagi 
na brak podpisanej umowy z akcjonariuszami i udziałowcami wskazanych spółek, do transakcji nie dojdzie.  

Ryzyko związane z zapasami 
W roku 2019 Emitent podjął strategiczną decyzję o zmianie profilu działalności i odejściu od produkcji gier 
mobilnych na rzecz produkcji gier w technologii VR. W związku z powyższym w roku 2019 Emitent dokonał 
odpisów aktualizujących wielkość zapasów w kwocie około 400 tys. PLN związanych z tytułami gier mobilnych. 
Aktualnie na pozycję zapasów składa się główne wartość gry „Castle Revenge” w kwocie 150 tys. zł, z którą 
Spółka nie wiąże dalszych planów rozwojowych. Nie można wykluczyć ryzyka, iż w przyszłości wystąpią podobne 
zdarzenia, w których Emitent zobowiązany będzie do odpisu wartości zapasów, co negatywnie wpłynie na wynik 
finansowych Spółki za dany okres. 

Ryzyko związane z wartościami niematerialnymi i prawnymi 
Emitent w sprawozdaniu finansowym za rok 2019 wykazywał blisko 2 mln PLN pod pozycją bilansową „Wartości 
niematerialnych i prawnych”, na którą składają się koszty zakończonych praz rozwojowych w wysokości 1,2 mln 
PLN oraz inne wartości niematerialne i prawne w kwocie 770 tys. PLN. Koszty zakończonych prac rozwojowych 
obejmują wewnętrznie rozwijane systemy do gier mobilnych w ramach programów „GameINN” oraz 
„INNOTECH”. W ramach projektu „INNOTECH” Emitent realizował produkcję systemu SPINE (wartość księgowa 
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ponad 450 tys. PLN) mającego zastosowanie w serii „Createrria”, gdzie gracze mogli tworzyć własne poziomy 
w grach i dzielić się nimi online. W ramach „GameINN” Emitent tworzył system pozwalający wyszukiwać i łączyć 
graczy mobilnych pod kątem określonych parametrów, celem poprawy jakości rozgrywki (wartość księgowa 
ponad 760 tys. PLN) w grze „Super Hero Fight Club”. Obie gry generują niewielkie przychody a Emitent nie 
zamierza angażować się w rozwój tych tytułów. Aktualnie Emitent dokonuje okresowej amortyzacji wskazanych 
składników majątku, jednak nie można wykluczyć ryzyka, iż w przyszłości (z uwagi na zaprzestanie działalności 
w obszarze gier mobilnych) konieczne okaże się przeprowadzenie jednorazowego odpisu aktualizującego 
wartość aktywów niematerialnych i prawnych, co pociągnie na sobą wystąpienie znacznego, jednorazowego 
kosztu istotnie obciążającego wynik finansowy Emitenta.  

Ryzyko związane z niezrealizowaniem strategii Emitenta 
Na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu Emitent realizuje strategię działalności, opisaną szczegółowo w 
rozdziale IV. Strategia zakłada rozwój Emitenta w trzech obszarach: (I) prac na zlecenie za wynagrodzeniem 
stałym i niewielkim udziałem w zyskach brutto ze sprzedaży, (II) prac w zakresie portu gier na VR z istotnym 
udziałem w zyskach brutto ze sprzedaży i pokryciem kosztów produkcji przez Emitenta oraz (III) nabywania 
praw do tytułów (IP) z rozpoznawalnych uniwersów i tworzenie własnych gier VR. Realizacja strategii zależy 
m.in. od poprawnej oceny sytuacji i otoczenia rynkowego w jakim działa Emitent, umiejętności dostosowania 
się do tej sytuacji rynkowej oraz posiadania niezbędnych kompetencji i zasobów finansowych. Nie można 
wykluczyć, że Emitent nie zrealizuje swoich celów strategicznych lub zrealizuje tylko część tych celów. Obecnie 
prowadzone rozmowy z zagranicznymi studiami filmowymi dotyczące produkcji gier na bazie posiadanych przez 
nie IP (prawa do tytułów) są po wstępnych etapach i nie można wykluczyć ryzyka, iż nie uda się dojść do 
porozumienia w zakresie udzielenia praw do poszczególnych IP. Brak sukcesów  w pozyskiwaniu zewnętrznych 
IP o wysokim potencjale monetyzacji może przyczynić się do niezdolności Emitenta do realizacji zakładanych 
celów rozwojowych. 

Ryzyko uzależnienia od kluczowych dystrybutorów  
Dystrybucja gier Emitenta odbywać się będzie przez największe światowe platformy VR tj. Steam, Oculus Store, 
Ps Store, czy Viveport. Ewentualna rezygnacja właścicieli owych platform z dalszej współpracy, lub niekorzystna 
zmiana jej warunków, może mieć znaczący negatywny wpływ na działalność operacyjną i wyniki finansowe 
Spółki. Jednocześnie Emitent wskazuje, że nie posiada praw do portu gry „Green Hell” na PS VR i ewentualne 
rozwiązania zaoferowane przez Microsoft.  

Ryzyko niepromowania gry przez dystrybutorów  
Na sprzedaż duży wpływ mają wyróżnienia gier na platformach sprzedażowych i promocja produktów przez 
kluczowych dystrybutorów gier - w tym w szczególności na platformie Steam, Vive, czy Oculus. Jednocześnie 
Spółka ma jedynie niewielki wpływ na przyznawanie przez dystrybutorów wyróżnień poprzez wypełnianie 
rekomendacji odnośnie pożądanych cech produktów oraz poprzez bezpośrednie relacje z przedstawicielami 
dystrybutorów, którzy posiadają ograniczoną możliwość wpływania na procesy decyzyjne w tej kwestii. Istnieje 
zatem ryzyko nieprzyznania takich wyróżnień dla gier Spółki, co może wpłynąć na zmniejszenie zainteresowania 
określonym produktem Spółki wśród konsumentów, a co za tym idzie, na spadek sprzedaży określonego 
produktu. 

Ryzyko związane z nielegalną dystrybucją 
Gry komputerowe należą do produktów, które często są rozpowszechniane nielegalnie, bez zgody producenta 
ani wydawcy, bezpośrednio np. za pośrednictwem Internetu. Takie nielegalne rozpowszechnianie pozbawia 
uprawnionych dystrybutorów przychodów, a co za tym idzie, producenta gry. Gry dystrybuowane za 
pośrednictwem platformy Steam posiadają zabezpieczenia antypirackie zapewniane przez operatora 
platformy. W pozostałym zakresie Spółka nie stosuje jednak dodatkowych zabezpieczeń gier, ponieważ obecnie 
stosowane metody są uciążliwe dla graczy - wymagają m.in. stałego połączenia z Internetem. Gry 
nieposiadające takich zabezpieczeń są lepiej postrzegane przez odbiorców (graczy). 

Ryzyko związane z wysokością straty netto za rok 2019 
Emitent wskazuje, że w związku z faktem, że strata netto za rok 2019 przekroczyła sumę kapitału zapasowego 
i rezerwowego oraz jedną trzecią kapitału zakładowego, WZA będzie musiało podjąć uchwałę w sprawie 
dalszego istnienia Spółki. Podjęcie stosownej uchwały przewidziane jest podczas zatwierdzania sprawozdania 
finansowego za rok 2019 na najbliższym ZWZA, planowanym na III kw. 2020 r. 
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Jednocześnie Emitent wskazuje, że ryzyko dalszego istnienia Spółki zostało zminimalizowane m.in. na skutek 
przeprowadzonej w kwietniu emisji akcji serii C, w ramach której Spółka pozyskała 0,8 mln zł, a także dzięki 
pozyskaniu istotnego kontraktu na realizację prac nad „Projektem X”. 

Ryzyko związane z pandemią COVID-19 
Emitent wskazuje, że w związku z pandemią COVID-19 nie można wykluczyć, że część pracowników będzie 
musiała ograniczyć swoje zaangażowanie w prace, co może mieć negatywny wpływ na realizację 
zaplanowanych przez Spółkę działań. Sytuacja pandemii COVID-19 i związane z nią ograniczenia mogą też mieć 
wpływ na długofalowy spadek efektywności. Emitent zaznacza, że wprowadził efektywny model pracy zdalnej, 
a aktualnie pandemia nie ma wpływu na realizację bieżących prac Spółki. Jednocześnie Emitent zaznacza, ze 
wedle jego wiedzy, w okresie pandemii istotnie wzrosło zainteresowanie rozwiązaniami z zakresu rozrywki 
cyfrowej, w tym gier komputerowych i gier VR, co w ocenie Zarządu stanowi szansę dla dalszej popularyzacji 
rozwiązań VR. 
 

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

Ryzyko związane z otoczeniem makroekonomicznym i koniunkturą gospodarczą 
Z racji charakteru prowadzonego biznesu oraz międzynarodowej dystrybucji gier działalność Emitenta 
uzależniona jest od globalnej koniunktury gospodarczej oraz sytuacji materialnej osób fizycznych i gospodarstw 
domowych. Najważniejsze wskaźniki makroekonomiczne obrazujące sytuację podmiotów rynkowych oraz 
gospodarstw domowych to m. in. wzrost wielkości PKB, wielkość inflacji, poziom nakładów inwestycyjnych 
przedsiębiorstw, wielkość bezrobocia, wysokość stopy procentowej oraz wielkość dochodu rozporządzalnego. 
Negatywne trendy gospodarcze oraz niekorzystne zmiany któregokolwiek z wymienionych wskaźników  mogą 
pociągnąć za sobą spadek popytu na produkty oferowane przez Emitenta, co w efekcie może doprowadzić do 
pogorszenia sytuacji finansowej Spółki.  

Ryzyko zmian regulacji podatkowych  
Polski system podatkowy cechuje się niejednoznacznością zapisów oraz wysoką częstotliwością zmian. 
Niejednokrotnie brak jest ich klarownej wykładni, co może powodować ryzyko odmiennej ich interpretacji przez 
Spółkę i organy skarbowe. W przypadku zaistnienia takiej sytuacji, organ skarbowy może nałożyć na Spółkę karę 
finansową, która może mieć istotny, negatywny wpływ na jej wyniki finansowe. Ponadto organy skarbowe mają 
możliwość weryfikowania poprawności deklaracji podatkowych. W przypadku przyjęcia przez organy 
podatkowe odmiennej od będącej podstawą wyliczenia zobowiązania podatkowego przez Emitenta 
interpretacji przepisów podatkowych, sytuacja ta może mieć istotny negatywny wpływ na sytuację finansową 
Spółki. Ryzyko związane z opodatkowaniem może wynikać ze zmian w wysokościach stawek podatkowych, 
istotnych z punktu widzenia Emitenta, jednakże prawdopodobieństwo wystąpienia skokowych zmian można 
ocenić jako niewielkie. 

Ryzyko związane z konkurencją na rynku gier 
Konkurencja na rynku gier komputerowych nie ogranicza się do granic jednego państwa. Podmioty produkujące 
bądź dystrybuujące gry konkurują ze sobą o klientów z całego świata. Duża część podmiotów z branży działa na 
rynku dłużej oraz dysponuje większym potencjałem produkcyjnym i promocyjnym niż Emitent. Na rynku 
funkcjonuje bardzo duża grupa podmiotów zajmujących się tworzeniem gier, które trafiają do tych samych 
kanałów dystrybucji, z których korzysta również Spółka. Tak wymagająca konkurencja wymusza pracę nad 
ciągłym podwyższaniem jakości produktów wypuszczanych w przyszłości. Może się to wiązać ze zwiększonymi 
nakładami na działania marketingowe i PR, a także z szukaniem nowych nisz rynkowych i tematów gier, które 
mogłyby zaciekawić szeroką grupę odbiorców. Na rynku ciągle pojawiają się nowe produkty, przez co istnieje 
ryzyko spadku zainteresowania określonymi produktami Spółki na rzecz produktów konkurencji. 

Ryzyko związane z postępem technologicznym oraz trendami w branży 
Emitent koncentruje swoją działalność w branży, na którą duży wpływ mają nowe technologie i rozwiązania 
informatyczne. Rynek VR będący rynkiem nowych technologii szybko się rozwija, co powoduje konieczność 
ciągłego monitorowania przez Spółkę debiutujących nowych platform i pojawiających się tendencji a w 
konsekwencji szybkiego dostosowywania się do wprowadzanych rozwiązań. Istnieje zatem ryzyko 
niedostosowania się Spółki do zmieniających się warunków technologicznych, co może negatywnie wpłynąć na 
działalność operacyjną i wyniki finansowe Spółki. 
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Ryzyko związane ze światowymi kampaniami na rzecz zdrowego trybu życia 
Swoistym zagrożeniem prowadzonej przez Emitenta działalności są zakrojone na szeroką skalę kampanie 
promujące zdrowy i aktywny tryb życia zachęcające do minimalizacji czasu poświęconego na rzecz gier 
komputerowych. Nie można wykluczyć, iż w wyniku takich kampanii w świadomości społecznej zakorzeni się 
przeświadczenie o niezdrowym i szkodliwym wpływie gier komputerowych na zdrowie i samopoczucie ludzi, co 
może przełożyć się na mniejsze zapotrzebowanie na produkty Emitenta, w konsekwencji zmniejszając wielkość 
generowanych przychodów ze sprzedaży oraz pogarszając ogólną sytuację majątkową Spółki.. 

Ryzyko związane z procesami konsolidacyjnymi podmiotów konkurencyjnych  
Procesy konsolidacyjne zachodzące wśród podmiotów konkurencyjnych w stosunku do Emitenta mogą 
doprowadzić do wzmocnienia pozycji rynkowej tych podmiotów, a co za tym idzie, do osłabienia pozycji 
Emitenta na rynku krajowym i międzynarodowym. Taka sytuacja może mieć negatywny wpływ na działalność 
operacyjną i wyniki finansowe Emitenta. Spółka minimalizuje to ryzyko poprzez skuteczną egzekucję strategii 
marketingowej oraz zwiększanie nakładów marketingowych na kanały, które generują najwyższą stopę zwrotu 
oraz posiadają największy potencjał pozyskiwania nowych, aktywnych użytkowników serwisu. 
 

3 .  Czynniki ryzyka związane z akcjami 

Ryzyko niedojścia emisji Akcji Serii D do skutku 
Emisja Akcji Serii D nie dojdzie do skutku, jeżeli: 
1) do dnia zamknięcia subskrypcji akcji serii D nie zostaną właściwie złożone i prawidłowo opłacone zapisy na 
co najmniej 1.000.000 Akcji Serii D, lub 
2) w terminie 6 miesięcy od daty podjęcia uchwały o emisji, Zarząd Emitenta nie zgłosi do Sądu Rejestrowego 
wniosku o zarejestrowanie emisji akcji serii D, lub 
3) uprawomocni się postanowienie Sądu Rejestrowego o odmowie wpisu do rejestru podwyższenia kapitału 
zakładowego Emitenta z tytułu emisji akcji serii D. 
 
W przypadku niedojścia emisji do skutku kwoty wpłacone na Akcje Serii D zostaną zwrócone inwestorom 
bez jakichkolwiek odszkodowań lub odsetek. 

Ryzyko związane z odmową wprowadzenia akcji do obrotu w alternatywnym systemie lub opóźnieniem w 
tym zakresie  
Po przeprowadzeniu emisji akcji serii D Emitent zamierza  ubiegać się o wprowadzenie do obrotu na rynku 
NewConnect. 
Wprowadzenie akcji serii D do obrotu w alternatywnym systemie obrotu organizowanym przez Giełdę 
Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. odbywa się na wniosek Emitenta. Zgodnie z § 5 ust. 1 Regulaminu 
Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator ASO może podjąć uchwałę o odmowie wprowadzenia do obrotu 
instrumentów finansowych objętych wnioskiem. Zmaterializowanie się wskazanego ryzyka może spowodować 
opóźnienie lub całkowite przerwanie procesu wprowadzenia akcji do alternatywnego systemu obrotu. 
 
Wyrażając sprzeciw wobec wprowadzeniu do obrotu w alternatywnym systemie instrumentów finansowych 
objętych wnioskiem Emitenta, Organizator ASO zobowiązany jest uzasadnić swoją decyzję i przekazać 
Emitentowi jej odpis wraz z uzasadnieniem. Emitent, w terminie dziesięciu dni roboczych, od daty doręczenia 
decyzji, może złożyć wniosek o ponowne rozpatrzenie sprawy. Wniosek ten powinien być niezwłocznie, nie 
później jednak niż w terminie 30 dni roboczych od dnia jego złożenia, rozpatrzony przez Organizatora ASO po 
uprzednim zasięgnięciu opinii Rady Giełdy. W przypadku, gdy konieczne jest uzyskanie dodatkowych informacji, 
oświadczeń lub dokumentów, bieg terminu do rozpatrzenia 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. W związku z powyższym Emitent nie może precyzyjnie określić i zagwarantować terminów 
wprowadzenia akcji do obrotu w alternatywnym systemie obrotu. 

Ryzyko związane z dokonywaniem inwestycji w Akcje Emitenta 
W przypadku nabywania Akcji Emitenta należy zdawać sobie sprawę, że ryzyko bezpośredniego inwestowania 
w akcje na rynku kapitałowym jest nieporównywalnie większe od ryzyka związanego z inwestycjami w papiery 
skarbowe, czy też jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, ze względu na trudną do przewidzenia 
zmienność kursów akcji zarówno w krótkim, jak i długim terminie. 
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Ryzyko związane z notowaniami akcji Emitenta na NewConnect - kształtowanie się przyszłego kursu akcji i 
płynności obrotu 
Kurs akcji i płynność akcji spółek notowanych na NewConnect zależy od ilości oraz wielkości zleceń kupna 
i sprzedaży składanych przez inwestorów. Nie ma żadnej pewności co do przyszłego kształtowania się ceny akcji 
Emitenta po ich wprowadzeniu do obrotu, ani też płynności akcji Emitenta. Nie można wobec tego zapewnić, 
że inwestor nabywający akcje będzie mógł je zbyć w dowolnym terminie po satysfakcjonującej cenie. 

Ryzyko związane z wydaniem decyzji o zawieszeniu lub o wykluczeniu akcji Emitenta z obrotu 
w Alternatywnym systemie obrotu 
Po przeprowadzeniu emisji akcji serii D Emitent zamierza  ubiegać się o wprowadzenie do obrotu na rynku 
NewConnect. 
Zgodnie z § 11 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW, jako Organizator Alternatywnego Systemu 
Obrotu, może zawiesić obrót instrumentami finansowymi:  

▪ na wniosek emitenta,  

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

▪ jeżeli emitent narusza przepisy obowiązujące w alternatywnym systemie.  

Zawieszając obrót instrumentami finansowymi Organizator Alternatywnego Systemu może określić termin, 
do którego zawieszenie obrotu obowiązuje. Termin ten może ulec przedłużeniu, odpowiednio, na wniosek 
emitenta lub jeżeli w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzą uzasadnione obawy, że w dniu 
upływu tego terminu będą zachodziły przesłanki, o których mowa powyżej.  
W przypadkach określonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu zawiesza obrót 
instrumentami finansowymi na okres wynikający z właściwych przepisów lub określony w decyzji właściwego 
organu.  
Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrót instrumentami finansowymi niezwłocznie po uzyskaniu 
informacji o zawieszeniu obrotu danymi instrumentami na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie 
obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jeżeli takie zawieszenie jest związane z podejrzeniem 
wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na rynku lub 
z podejrzeniem naruszenia obowiązku publikacji informacji poufnej o Emitencie lub instrumencie finansowym 
z naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporządzenia 596/2014, chyba że takie zawieszenie mogłoby spowodować 
poważną szkodę dla interesów inwestorów lub prawidłowego funkcjonowania rynku.  
Zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu ASO GPW 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.  

Zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu ASO z alternatywnego systemu obrotu wykluczane są instrumenty finansowe 
emitenta:  

• w przypadkach określonych przepisami prawa,  

• jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona,  

• w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentów,  

• po upływie 6 miesięcy od dnia uprawomocnienia się postanowienia o ogłoszeniu upadłości 
emitenta albo postanowienia o oddaleniu przez sąd wniosku o ogłoszenie upadłości  ze względu 
na to, że majątek emitenta nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztów 
postępowania albo postanowienia o umorzeniu przez sąd postępowania upadłościowego ze 
względu na to, że majątek emitenta nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztów 
postępowania, z zastrzeżeniem pkt 5 oraz ust. 2a i 2b Regulaminu ASO, 

• w przypadku uprawomocnienia się postanowienia o ogłoszeniu upadłości emitenta dłużnych 
instrumentów finansowych albo postanowienia o oddaleniu przez sąd wniosku o ogłoszenie 
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upadłości ze względu na to, że majątek emitenta dłużnych instrumentów finansowych nie 
wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztów postępowania albo postanowienia o 
umorzeniu przez sąd postępowania upadłościowego ze względu na to, że majątek emitenta 
dłużnych instrumentów finansowych nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie 
kosztów postępowania - z zastrzeżeniem, że wykluczenie to dotyczy dłużnych instrumentów 
finansowych tego emitenta. 

Zgodnie z § 12 ust. 2a Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu może odstąpić od wykluczenia 
instrumentów finansowych z obrotu jeżeli przed upływem powyższego terminu sąd wyda postanowienie:  

• otwarciu wobec emitenta przyspieszonego postępowania układowego, postepowania 
układowego lub postępowania sanacyjnego, lub 

• w przedmiocie zatwierdzenia układu w postępowaniu restrukturyzacyjnym, lub  

• zatwierdzeniu układu w postępowaniu upadłościowym.  

Zgodnie z § 12 ust. 2b Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza instrumenty finansowe 
z obrotu po upływie 1 miesiąca od dnia uprawomocnienia się postanowienia sądu w przedmiocie:  

• odmowy zatwierdzenia przez sąd układu w postępowaniu, lub  

• umorzenia przez sąd postępowania restrukturyzacyjnego, lub  

• uchylenia przez sąd lub wygaśnięcia z mocy prawa układu.  

Przed podjęciem decyzji o wykluczeniu instrumentów finansowych z obrotu, oraz do czasu takiego wykluczenia, 
Organizator Alternatywnego Systemu może zawiesić obrót tymi instrumentami finansowymi.  
Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza z obrotu instrumenty finansowe niezwłocznie po uzyskaniu 
informacji o wykluczeniu z obrotu danych instrumentów na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie 
obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jeżeli takie wykluczenie jest związane z podejrzeniem 
wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na rynku lub 
z podejrzeniem naruszenia obowiązku publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym 
z naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporządzenia 596/2014, chyba że takie wykluczenie z obrotu mogłoby 
spowodować poważną szkodę dla interesów inwestorów lub prawidłowego funkcjonowania rynku. 
Zgodnie z Zgodnie z § 17b Regulaminu ASO:  

• W przypadku gdy w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzi konieczność dalszego 
współdziałania emitenta przy wykonywaniu obowiązków informacyjnych z podmiotem 
uprawnionym do wykonywania zadań Autoryzowanego Doradcy, Organizator Alternatywnego 
Systemu może zobowiązać emitenta do zawarcia umowy w zakresie określonym w § 18 ust. 2 pkt 
3) i 4) Regulaminu ASO. Umowa ta powinna zostać zawarta w terminie 30 dni od dnia podjęcia 
przez Organizatora Alternatywnego Systemu decyzji w tym zakresie i obowiązywać przez okres 
co najmniej jednego roku od dnia jej zawarcia. 

• W przypadku rozwiązania lub wygaśnięcia umowy z Autoryzowanym Doradcą przed upływem 
okresu wskazanego w decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu, emitent zobowiązany jest 
do zawarcia kolejnej umowy z Autoryzowanym Doradcą w terminie 30 dni roboczych od dnia 
rozwiązania lub wygaśnięcia poprzedniej umowy. Nowa umowa powinna obowiązywać do końca 
okresu wskazanego w decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu, z zastrzeżeniem, iż okres 
jej obowiązywania powinien być przedłużony o okres, w którym emitent nie posiadał prawnie 
wiążącej umowy z Autoryzowanym Doradcą, do której zawarcia zobowiązany był na podstawie 
decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu,  

• W przypadku niepodpisania przez emitenta umowy z Autoryzowanym Doradcą w terminie albo 
w terminie 30 dni roboczych od dnia rozwiązania lub wygaśnięcia poprzedniej umowy, 
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. 

Art. 78 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi stanowi, że w przypadku, gdy wymaga tego 
bezpieczeństwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrożony interes inwestorów, Giełda jako 
organizator alternatywnego systemu, na żądanie Komisji Nadzoru Finansowego wstrzymuje wprowadzenie 
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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 instrumentami finansowymi w przypadku, gdy obrót określonymi 
instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznościach wskazujących na możliwość zagrożenia 
prawidłowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w 
tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesów inwestorów, Komisja może zażądać od Giełdy 
zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi.  
Zgodnie z art. 78 ust. 3a Ustawy o obrocie Komisja może wskazać termin, do którego zawieszenie obrotu 
obowiązuje. Termin ten może ulec przedłużeniu.  
Zgodnie z art. 78 ust. 3b Ustawy o obrocie Komisja uchyla decyzję zawierającą żądanie, w przypadku gdy po jej 
wydaniu stwierdza, że nie zachodzą przesłanki zagrożenia prawidłowego funkcjonowania alternatywnego 
systemu obrotu lub bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, 
lub naruszenia interesów inwestorów.  
Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na żądanie Komisji Nadzoru Finansowego 
Giełda jako organizator alternatywnego systemu, wyklucza z obrotu wskazane przez Komisję Nadzoru 
Finansowego 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. 
Zgodnie z art. 78 ust. 4a Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi Giełda jako organizator alternatywnego 
systemu może podjąć decyzję o zawieszeniu lub wykluczeniu papierów wartościowych lub instrumentów 
finansowych niebędących papierami wartościowymi z obrotu, w przypadku gdy instrumenty te przestały 
spełniać warunki obowiązujące na tym rynku, pod warunkiem że nie spowoduje to znaczącego naruszenia 
interesów inwestorów lub zagrożenia prawidłowego funkcjonowania rynku. Giełda jako organizator 
alternatywnego systemu informuje Komisję o podjęciu decyzji o zawieszeniu lub wykluczeniu instrumentów 
finansowych z obrotu i podaje tę informację do publicznej wiadomości 

Ryzyko związane z możliwością nałożenia przez Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu kary 
upomnienia lub kary pieniężnej  
Po przeprowadzeniu emisji akcji serii D Emitent zamierza  ubiegać się o wprowadzenie do obrotu na rynku 
NewConnect. 
Zgodnie § 17c ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jeżeli emitent nie przestrzega zasad 
lub przepisów obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub nienależycie wykonuje 
obowiązki określone w „Rozdziale V Obowiązki emitentów instrumentów finansowych w alternatywnym 
systemie” Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, w szczególności obowiązki określone w § 15a-15c 
lub w § 17-17b, 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.  

Zgodnie § 17c ust 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu Organizator Alternatywnego Systemu, 
podejmując decyzję o upomnieniu lub nałożeniu 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. 
Zgodnie § 17c ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu 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 określone 
w niniejszym rozdziale, lub też nie wykonuje obowiązków nałożonych na niego na podstawie ust. 2, Organizator 
Alternatywnego Systemu może nałożyć na emitenta karę pieniężną, przy czym kara ta łącznie z karą pieniężną 
nałożoną na podstawie § 17c ust. 1 nie może przekraczać 50.000 zł. Stosownie do § 17c ust 4 Regulaminu 
Alternatywnego Systemu Obrotu w przypadku nałożenia kary pieniężnej na podstawie § 17c ust. 3, 
postanowienia § 17c ust. 2 stosuje się odpowiednio. 
Emitent posiada status spółki publicznej, której akcje notowane są w alternatywnym systemie obrotu 
NewConnect organizowanym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 
W ramach publikowanych raportów bieżących przez Emitenta występują naruszenia wymogów stawianych 
przez Organizatora Alternatywnego Systemy Obrotu w załączniku nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu 
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Obrotu „Informacje bieżące i okresowe przekazywane w alternatywnym systemie obrotu na rynku 
NewConnect”. W szczególności brak jest raportów dotyczących zakończenia subskrypcji akcji Emitenta, które 
powinny być przekazane w formie raportu bieżącego w terminie do dwóch tygodni od dnia zakończenia 
subskrypcji.  

Ryzyko związane z możliwością nałożenia przez KNF i inne organy nadzorcze kar administracyjnych za 
niewykonywanie lub nieprawidłowe wykonywanie obowiązków wynikających z przepisów prawa 
W określonych sytuacjach na Emitenta mogą zostać nałożone sankcje administracyjne. W szczególności Emitent 
jest potencjalnie narażony na poniższe sankcje.  
Zgodnie z art. 10 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej, Emitent lub sprzedający ma obowiązek w ciągu 14 dni licząc 
od dnia przydziału papierów wartościowych będących przedmiotem oferty publicznej lub od dnia dopuszczania 
papierów wartościowych do obrotu na rynku regulowanym lub ich wprowadzenia do alternatywnego systemu 
obrotu, przekazać do Komisji Nadzoru Finansowego zawiadomienie związane z zaistnieniem tych okoliczności. 
Zgodnie z art. 96 ust. 13 tej ustawy, jeśli emitent lub sprzedający nie dopełni obowiązku wynikającego z art. 10 
ust. 5 tej Ustawy lub dopełni go nienależycie, może podlegać karze administracyjnej, tj. karze pieniężnej 
do wysokości 100.000 zł (sto tysięcy złotych), nakładanej przez KNF.  
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.  

W dniu 6 maja 2017 r. weszła w życie ustawa z dnia z dnia 10 lutego 2017 r. o zmianie ustawy o obrocie 
instrumentami finansowymi oraz niektórych innych ustaw, na podstawie której przepisy prawa polskiego 
zostały dostosowane do przepisów Rozporządzenia MAR.  
Stosownie do art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie, w przypadkach, gdy emitent lub sprzedający nie dopełnia 
obowiązków wymaganych przepisami prawa, w szczególności obowiązków informacyjnych wynikających 
z Ustawy o ofercie, KNF 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, 
biorąc pod uwagę w szczególności sytuację finansową podmiotu, na który jest nakładana kara, karę pieniężną 
do wysokości 1.000.000 zł, albo - zastosować obie sankcje łącznie.  
Zgodnie z art. 96 ust. 1e Ustawy o ofercie, jeżeli emitent nie wykonuje albo nienależycie wykonuje obowiązki, 
o których mowa w art. 70 pkt 1 Ustawy o ofercie, KNF może wydać decyzję o wykluczeniu papierów 
wartościowych z obrotu w alternatywnym systemie obrotu albo nałożyć karę pieniężną do wysokości 5.000.000 
zł albo kwoty stanowiącej równowartość 5% całkowitego rocznego wskazanego w ostatnim zbadanym 
sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jeśli przekracza ona 5.000.000 zł, albo zastosować obie sankcje 
łącznie.  
Zgodnie z art. 96 ust. 1i Ustawy o ofercie, jeżeli emitent nie wykonuje lub nienależycie wykonuje obowiązki, 
o których mowa w art. 17 ust. 1 i 4-8 Rozporządzenia MAR, KNF 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% całkowitego rocznego przychodu wskazanego w ostatnim zbadanym 
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sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jeżeli przekracza ona 10.364.000 zł, albo zastosować obie sankcje 
łącznie. W przypadku gdy jest możliwe ustalenie kwoty korzyści osiągniętej lub straty unikniętej przez emitenta 
w wyniku naruszenia obowiązków, o których mowa w powyższym przepisie, zamiast kary, o której mowa w tym 
przepisie, KNF może nałożyć karę pieniężną do wysokości trzykrotnej kwoty osiągniętej korzyści lub unikniętej 
straty.  
W przypadku stwierdzenia naruszenia obowiązków wymienionych w art. 96 ust. 1i Ustawy o ofercie 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 art. 96 ust. 1i 
Ustawy o ofercie.  
Stosownie do art. 174 Ustawy o obrocie, na każdego kto, wbrew zakazowi, o którym mowa w art. 19 ust. 11 
Rozporządzenia MAR, w czasie trwania okresu zamkniętego, dokonuje transakcji na rachunek własny lub 
na rachunek osoby trzeciej, Komisja może nałożyć, w drodze decyzji, karę pieniężną do wysokości 2.072.800 zł. 
W przypadku gdy jest możliwe ustalenie kwoty korzyści osiągniętej lub straty unikniętej przez podmiot 
w wyniku tych naruszeń, zamiast kary, o której mowa powyżej, Komisja może nałożyć karę pieniężną 
do wysokości trzykrotnej kwoty osiągniętej korzyści lub unikniętej straty.  
Zgodnie z art. 174a Ustawy o obrocie, w przypadku gdy emitent, na wniosek osoby pełniącej obowiązki 
zarządcze, udzielił zgody na dokonywanie transakcji w trakcie okresu zamkniętego z naruszeniem przepisów 
prawa, Komisja może nałożyć na emitenta karę pieniężną do wysokości 4.145.600 zł.  
Zgodnie z art. 176 ust. 1 Ustawy o obrocie, w przypadku gdy emitent nie wykonuje lub nienależycie wykonuje 
obowiązki, o których mowa w art. 18 ust. 1-6 Rozporządzenia MAR, KNF może nałożyć karę pieniężną 
do wysokości 4 145 600 zł lub do kwoty stanowiącej równowartość 2% całkowitego rocznego 
przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jeżeli przekracza 
ona 4 145 600 zł. W przypadku, gdy jest możliwe ustalenie kwoty korzyści osiągniętej lub straty unikniętej przez 
emitenta w wyniku naruszeń, o których mowa w powyższym przepisie, zamiast kary, o której mowa w tym 
przepisie, KNF może nałożyć karę pieniężną do wysokości trzykrotnej kwoty osiągniętej korzyści lub unikniętej 
straty.  
Zgodnie z art. 176a Ustawy o obrocie, w przypadku gdy emitent lub sprzedający nie wykonuje lub nienależycie 
wykonuje obowiązki wynikające z art. 5 tej ustawy, KNF może nałożyć karę pieniężną do wysokości 1.000.000 
zł.  
Zgodnie z art. 176c Ustawy o obrocie, w przypadku naruszenia przepisów Rozporządzenia MAR m.in. w zakresie 
wskazanym w art. 176 Ustawy o obrocie, KNF może nakazać podmiotowi, który dopuścił się naruszenia, 
zaprzestania dalszego naruszania tych przepisów oraz zobowiązać go do podjęcia we wskazanym terminie 
działań, które mają zapobiegać naruszaniu tych przepisów w przyszłości. Środek ten może być stosowany bez 
względu na zastosowanie innych sankcji.  
W wyniku nałożonych sankcji obrót akcjami Emitenta może zostać w przyszłości utrudniony, a nawet 
uniemożliwiony, natomiast nałożenie kar pieniężnych może bezpośrednio przełożyć się na wyniki finansowe 
Emitenta 

Ryzyko związane z rozwiązaniem lub wygaśnięciem umowy z Autoryzowanym Doradcą, zawieszeniem prawa 
do wykonywania działalności Autoryzowanego Doradcy lub skreśleniem Autoryzowanego Doradcy z listy 
Autoryzowanych Doradców.  
Po przeprowadzeniu emisji akcji serii D Emitent zamierza  ubiegać się o wprowadzenie do obrotu na rynku 
NewConnect. 
Zgodnie z § 18 ust. 7 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w przypadku:  

a. rozwiązania lub wygaśnięcia umowy z Autoryzowanym Doradcą przed upływem okresu 3 lat 
od dnia pierwszego notowania instrumentów finansowych w alternatywnym systemie, 
z wyłączeniem rozwiązania umowy na podstawie zwolnienia, o którym mowa w § 18 ust. 4 
Regulaminu ASO,  

b. zawieszenia prawa do działania Autoryzowanego Doradcy w alternatywnym systemie,  

c. skreślenia Autoryzowanego Doradcy z listy, o której mowa w § 18 ust. 1 Regulaminu ASO.  

Organizator Alternatywnego Systemu może zawiesić obrót instrumentami finansowymi emitenta, dla którego 
podmiot ten wykonuje obowiązki Autoryzowanego Doradcy, jeżeli uzna, że wymaga tego bezpieczeństwo 
obrotu lub interes jego uczestników. 
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Ryzyko związane z rozwiązaniem lub wygaśnięciem umowy z Animatorem Rynku, lub zawieszenia prawa do 
wykonywania zadań Animatora Rynku w alternatywnym systemie 
Po przeprowadzeniu emisji akcji serii D Emitent zamierza  ubiegać się o wprowadzenie do obrotu na rynku 
NewConnect. 
Zgodnie z § 9 ust. 3 Regulaminu ASO warunkiem notowania instrumentów finansowych w alternatywnym 
systemie obrotu jest istnienie ważnego zobowiązania Animatora Rynku, który w umowie o animowanie 
zobowiązał się do wypełniania w stosunku do tych instrumentów wymogów animowania w zakresie obecności 
w arkuszu zleceń, minimalnej wartości zleceń i maksymalnego spreadu, jak również dodatkowych warunków 
animowania.  
Zgodnie z § 9 ust. 5 Organizator Alternatywnego Systemu może postanowić o notowaniu instrumentów 
finansowych w alternatywnym systemie obrotu bez konieczności spełnienia warunku, o którym mowa w ust. 3 
wskazanym 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 przypadku, wskazanym powyżej, Organizator Alternatywnego Systemu może wezwać emitenta do spełnienia 
warunku, o którym mowa w ust. 3, w terminie 30 dni od tego wezwania, jeżeli uzna to za konieczne dla poprawy 
płynności obrotu instrumentami finansowymi tego emitenta.  
Zgodnie z § 9 ust. 7 i ust. 8, z zastrzeżeniem ust. 5, 10 i 11, w przypadku (i) rozwiązania lub wygaśnięcia umowy 
z Animatorem Rynku oraz (ii) zawieszenia prawa do wykonywania zadań Animatora Rynku w alternatywnym 
systemie obrotu, instrumenty finansowe danego emitenta notowane są w systemie notowań jednolitych z 
dwukrotnym określaniem kursu jednolitego - począwszy od trzeciego dnia obrotu po dniu (i) rozwiązania lub 
wygaśnięcia właściwej umowy z Animatorem Rynku, (ii) zawieszenia prawa do wykonywania zadań Animatora 
Rynku - o ile Organizator Alternatywnego Systemu nie postanowi o zawieszeniu obrotu tymi instrumentami lub 
ich notowaniu w systemie notowań jednolitych z jednokrotnym określaniem kursu jednolitego.  
Zgodnie z § 20 Regulaminu ASO Animator Rynku na podstawie umowy zawartej z Organizatorem 
Alternatywnego Systemu zobowiązany jest do nabywania lub zbywania w ramach swojej działalności 
instrumentów finansowych na własny rachunek w alternatywnym systemie obrotu w celu wspomaganie 
płynności obrotu instrumentami finansowymi danego emitenta, na zasadach określonych przez Organizatora 
Alternatywnego Systemu. Organizator ASO może zawiesić prawo wykonywania przez dany podmiot zadań 
Animatora Rynku, o ile nie wykonuje on ich zgodnie z przepisami obowiązującymi w alternatywnym systemie 
obrotu lub umową, o której mowa powyżej.  
Jak wskazuje § 9 ust. 9 z zastrzeżeniem ust. 10 i 11, w przypadku zawarcia nowej umowy z Animatorem Rynku, 
Organizator Alternatywnego Systemu może postanowić o notowaniu instrumentów finansowych danego 
emitenta w systemie notowań ciągłych lub w systemie notowań jednolitych z dwukrotnym określaniem kursu 
jednolitego, jednak nie wcześniej niż od dnia wejścia w życie nowej umowy z Animatorem Rynku. Aktualnie 
notowania Emitenta znajdują w systemie notowań jednolitych z dwukrotnym określeniem kursu w ciągu dnia 
z uwagi na ujemną wartość kapitału własnego.   
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II. Oświadczenia osób odpowiedzialnych za informacje zawarte 
w Dokumencie  

 
1. Emitent 
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2. Oferujący w zakresie art. 72 pkt 1 i 3  ustawy o obrocie instrumentami finansowymi  

 
 
 

Nazwa (firma): Dom Maklerski INC Spółka Akcyjna 

Kraj: Polska 

Siedziba: Poznań 

Adres: 60-830 Poznań, ul. Krasińskiego 16 

Numer KRS:  0000371004 

Oznaczenie Sądu:     
Sąd Rejonowy Poznań Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII 
Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego 

REGON: 142721519 

NIP:  7010277149 

Telefon:  +48 61 297 79 27 

Fax:  +48 61 297 79 27 

Poczta e-mail:  biuro@dminc.pl 

Strona www:  www.dminc.pl / www.crowdconnect.pl  

 
Oferujący ponosi odpowiedzialność za wszystkie informacje zawarte w rozdziale III punkt 7 niniejszego 
Dokumentu. 
 
W imieniu Oferującego działają: 

• Sebastian Huczek – Wiceprezes Zarządu, 

• Piotr Zygmanowski – Prokurent. 

 
Działając w imieniu Domu Maklerskiego INC S.A. z siedzibą w Poznaniu oświadczamy, że zgodnie z naszą 
najlepszą wiedzą i przy dołożeniu należytej staranności, by zapewnić taki stan, informacje zawarte w częściach 
Dokumentu Ofertowego, za których sporządzenie odpowiedzialny jest Oferujący są prawdziwe, rzetelne i 
zgodne ze stanem faktycznym, oraz że informacje zawarte w tych częściach nie pomijają niczego, co mogłoby 
wpływać na ich znaczenie. 
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III. Dane o instrumentach finansowych oferowanych inwestorom 
oraz wprowadzanych do alternatywnego systemu obrotu 

 

1. Szczegółowe określenie rodzajów, liczby oraz łącznej wartości instrumentów finansowych z 
wyszczególnieniem rodzajów uprzywilejowania, wszelkich ograniczeń co do przenoszenia praw 
z instrumentów finansowych oraz zabezpieczeń lub świadczeń dodatkowych 

 
Na podstawie niniejszego Dokumentu Emitent oferuje: 

• nie mniej niż 1 (jedna) oraz nie więcej niż 1.333.335 (jeden milion trzysta trzydzieści trzy tysiące trzysta 
trzydzieści pięć) akcji zwykłych na okaziciela serii D o wartości nominalnej 0,50 zł (pięćdziesiąt groszy) 
każda, po cenie emisyjnej 2,10 zł (dwa złote dziesięć groszy) każda. 

 
Akcje serii D są emitowane na mocy uchwały nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spółki 
Incuvo S.A. z siedzibą w Katowicach z dnia 01 czerwca 2020 roku w sprawie podwyższenia kapitału zakładowego 
Spółki poprzez emisję akcji serii D w drodze subskrypcji otwartej, z pozbawieniem dotychczasowych 
akcjonariuszy prawa poboru w całości oraz zmiany Statutu Spółki.  
 
Próg dojścia emisji do skutku ustalony został na poziomie 1.000.000 sztuk akcji serii D. 
 
Emitent zamierza ubiegać się o wprowadzenie akcji serii A, B  oraz akcji serii D do obrotu na rynku NewConnect 
do końca 2020 roku. Akcje serii C nie zostaną wprowadzone do obrotu na rynku NewConnect  w roku 2020 r. z 
uwagi na zapisy regulaminu ASO odnoszące się do różnicy w cenach emisyjnych pomiędzy cenami emisyjnymi 
akcji serii C i D. 

Uprzywi le jowanie osobiste akc jonar iuszy  
Statut Spółki nie przewiduje uprzywilejowań osobistych akcjonariuszy. 

Uprzywi le jowanie  akcj i  Emitenta   
Akcje Emitenta serii D nie są akcjami uprzywilejowanymi w rozumieniu art. 351, art. 352 i art. 353 KSH.  

Ograniczen ia umowne   
Nie występują umowne ograniczenia w zakresie zbywalności akcji serii D. 

Ograniczen ia  wynikające ze S tatutu Emitenta  
Statut nie wprowadza żadnych ograniczeń w obrocie akcjami Emitenta. 

Ograniczen ia wynikające z  Ustawy o oferc ie  publ icznej  
Zgodnie z art. 4 pkt. 20 Ustawy o ofercie publicznej, Emitent jest spółką publiczną. 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, szereg restrykcji i 
obowiązków odnoszących się do takich czynności i zdarzeń.  
W art. 69 Ustawy o ofercie publicznej na podmiot, który osiągnął lub przekroczył 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 
33 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogólnej liczby głosów w spółce publicznej, albo posiadał co najmniej 5%, 10%, 
15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogólnej liczby głosów w tej spółce, a w wyniku zmniejszenia 
tego udziału osiągnął odpowiednio 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3 %, 50%, 75% albo 90% lub mniej 
ogólnej liczby głosów został nałożony obowiązek zawiadomienia KNF oraz spółki, o zaistnieniu powyżej 
opisywanych okoliczności. Obowiązek zawiadamiania powstaje także w przypadku zmiany dotychczas 
posiadanego udziału ponad 10% ogólnej liczby głosów o co najmniej 5% ogólnej liczby głosów w spółce 
publicznej, której akcje są wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu. Obowiązek zawiadamiania 
powstaje również w przypadku zmiany dotychczas posiadanego udziału ponad 33% ogólnej liczby głosów o co 
najmniej 1% ogólnej liczby głosów. Do realizacji tych obowiązków podmiotowi został wyznaczony termin 4 dni 
roboczych od dnia zmiany udziału w ogólnej liczbie głosów albo od dnia, w którym dowiedział się o takiej 
zmianie lub przy zachowaniu należytej staranności mógł się o niej dowiedzieć. 
W myśl art. 69a Ustawy o ofercie obowiązki określone w art. 69 spoczywają również na podmiocie, który 
osiągnął lub przekroczył określony próg ogólnej liczby głosów w związku z: 
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1. zajściem innego niż czynność prawna zdarzenia prawnego; 

2. pośrednim nabyciem akcji spółki publicznej. 

Ustawa stwierdza także, że obowiązki określone w art. 69 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. 
Wykaz informacji przedstawianych w zawiadomieniu składanym w KNF określony jest w art. 69 ust. 4 Ustawy 
o ofercie publicznej. Ponadto w przypadku składania zawiadomienia w związku z osiągnięciem 
lub przekroczeniem 10% ogólnej liczby głosów podmiot je składający ma obowiązek dodatkowego 
zamieszczenia informacji dotyczącej zamiarów dalszego zwiększania udziału w ogólnej liczbie głosów w okresie 
12 miesięcy od złożenia zawiadomienia oraz celu zwiększania. Zmiana zamiarów lub celu skutkuje obowiązkiem 
niezwłocznego, nie później niż w terminie 3 dni od zaistnienia tej zmiany, poinformowania przez akcjonariusza 
KNF oraz spółki o przedmiotowej zmianie. 
Stosownie do art. 89 Ustawy o ofercie publicznej naruszenie obowiązków opisanych powyżej skutkuje zakazem 
wykonywania przez akcjonariusza prawa głosu z akcji nabytych z naruszeniem przywołanych powyżej 
obowiązków. Prawo głosu wykonane wbrew zakazowi nie jest uwzględniane przy obliczaniu wyników 
głosowania nad uchwałą walnego zgromadzenia. 
Do ograniczeń w swobodzie przenoszenia papierów wartościowych zalicza się również zakaz obrotu akcjami 
obciążonymi zastawem do chwili jego wygaśnięcia (art. 75 ust. 4 Ustawy o ofercie publicznej), z wyjątkiem 
przypadku, gdy nabycie tych akcji następuje w wykonaniu umowy o ustanowienie zabezpieczenia finansowego, 
zawartą przez uprawnione podmioty na warunkach określonych w Ustawie z dnia 2 kwietnia 2004 r. 
o niektórych zabezpieczeniach finansowych (Dz. U. Nr 91, poz. 871). Do akcji tych stosuje się tryb postępowania 
określony w przepisach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 1 Ustawy o obrocie instrumentami 
finansowymi. 
 
Obowiązk i  i  ograniczen ia wynikające z  Rozporządzenia Par lamentu Europejsk iego i  Rady  
(UE)  nr  596/2014 w sprawie nadużyć na rynku  
Od dnia 3 lipca 2016 r. obrót akcjami Emitenta, jako akcjami spółki publicznej podlega ograniczeniom 
określonym w Rozporządzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w 
sprawie nadużyć na rynku („Rozporządzenie MAR”). Rozporządzenia mają zasięg ogólny, wiążą w całości i są 
bezpośrednio stosowane na całym obszarze Unii Europejskiej bez konieczności ich implementowania przez 
poszczególne państwa członkowskie. W odniesieniu do Rozporządzenia MAR oznacza to konieczność 
stosowania jego przepisów, przy czym przepisy Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz Ustawy 
o ofercie publicznej w razie ich kolizji z przepisami Rozporządzenia MAR zachowują ważność, lecz zawężony 
zostaje zakres ich stosowania. Dla uczestników rynku oznacza to konieczność stosowania przepisów 
Rozporządzenia MAR i pomijania przepisów wyżej wskazanych ustaw oraz wydanych na ich podstawie aktów 
wykonawczych sprzecznych z Rozporządzeniem MAR. Rozporządzenie MAR ma zastosowanie do:  

1. instrumentów finansowych dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub będących 
przedmiotem ubiegania się o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym;  

2. instrumentów finansowych, które są przedmiotem obrotu na wielostronnych platformach 
obrotu („MTF”), zostały dopuszczone do obrotu na MTF lub które są przedmiotem ubiegania się 
o dopuszczenie do obrotu na MTF;  

3. instrumentów finansowych, które są przedmiotem obrotu na zorganizowanych platformach 
obrotu („OTF”);  

4. instrumentów finansowych nieujętych w powyższych punktach, których cena lub wartość zależą 
od ceny lub wartości instrumentów finansowych, o których mowa w tych literach, lub mają na 
nie wpływ, w tym m.in. swapów ryzyka kredytowego lub kontraktów na różnice kursowe. 

Na podstawie art. 14 i 15 Rozporządzenia MAR zabrania się każdej osobie: 
1. wykorzystywania informacji poufnych lub usiłowania wykorzystywania informacji poufnych;  

2. rekomendowania innej osobie lub nakłaniania jej do wykorzystywania informacji poufnych; lub  

3. bezprawnego ujawniania informacji poufnych;  

4. dokonywania manipulacji na rynku lub usiłowania dokonywania manipulacji na rynku. 
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Zgodnie z art. 7 Rozporządzenia MAR informacja poufna obejmuje następujące rodzaje informacji:  
1. określone w sposób precyzyjny informacje, które nie zostały podane do wiadomości publicznej, 

dotyczące, bezpośrednio lub pośrednio, jednego lub większej liczby emitentów lub jednego lub 
większej liczby instrumentów finansowych, a które w przypadku podania ich do wiadomości 
publicznej miałyby prawdopodobnie znaczący wpływ na ceny tych instrumentów finansowych 
lub na ceny powiązanych pochodnych instrumentów finansowych;  

2. w przypadku osób odpowiedzialnych za realizację zleceń dotyczących instrumentów 
finansowych, oznacza to także informacje przekazane przez klienta i związane z jego zleceniami 
dotyczącymi instrumentów finansowych będącymi w trakcie realizacji, określone w sposób 
precyzyjny, dotyczące, bezpośrednio lub pośrednio, jednego lub większej liczby emitentów lub 
jednego lub większej liczby instrumentów finansowych, a które w przypadku podania ich 
do wiadomości publicznej miałyby prawdopodobnie znaczący wpływ na ceny tych instrumentów 
finansowych, cenę powiązanych kontraktów towarowych na rynku kasowym lub cenę 
powiązanych pochodnych instrumentów finansowych.  

Ponadto informacje uznaje się za określone w sposób precyzyjny, jeżeli wskazują one na zbiór okoliczności, 
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 
zdarzenia na ceny instrumentów finansowych lub powiązanych instrumentów pochodnych. W związku z tym 
w przypadku rozciągniętego w czasie procesu, którego celem lub wynikiem jest zaistnienie szczególnych 
okoliczności lub szczególnego wydarzenia, za informacje określone w sposób precyzyjny można uznać te 
przyszłe okoliczności lub to przyszłe wydarzenie, ale także etapy pośrednie tego procesu, związane 
z zaistnieniem lub spowodowaniem tych przyszłych okoliczności lub tego przyszłego wydarzenia. 
Nadto etap pośredni rozciągniętego w czasie procesu jest uznany za informację poufną, jeżeli sam w sobie 
spełnia kryteria informacji poufnych, o których mowa powyżej.  
Jednocześnie art. 7 Rozporządzenia MAR stanowi, że informacje, które w przypadku podania ich do wiadomości 
publicznej miałyby prawdopodobnie znaczący wpływ na ceny instrumentów finansowych, instrumentów 
pochodnych, powiązanych kontraktów towarowych na rynku kasowym, oznaczają informacje, których 
racjonalny inwestor prawdopodobnie wykorzystałby, opierając się na nich w części przy podejmowaniu swoich 
decyzji inwestycyjnych. Zgodnie z art. 8 ust. 1 Rozporządzenia MAR wykorzystywanie informacji poufnej ma 
miejsce wówczas, gdy dana osoba znajduje się w posiadaniu informacji poufnej i wykorzystuje tę informację, 
nabywając lub zbywając, na własny rachunek lub na rzecz osoby trzeciej, bezpośrednio lub pośrednio, 
instrumenty finansowe, których informacja ta dotyczy. Wykorzystanie informacji poufnej w formie anulowania 
lub zmiany zlecenia dotyczącego instrumentu finansowego, którego informacja ta dotyczy, w przypadku gdy 
zlecenie złożono przed wejściem danej osoby w posiadanie informacji poufnej, również uznaje się 
za wykorzystywanie informacji poufnej.  
Zgodnie z art. 8 ust. 2 Rozporządzenia MAR udzielanie rekomendacji, aby inna osoba wykorzystała informacje 
poufne lub nakłanianie innej osoby do wykorzystania informacji poufnych ma miejsce wówczas, gdy dana osoba 
znajduje się w posiadaniu informacji poufnych oraz: 

1. udziela rekomendacji, na podstawie tych informacji, aby inna osoba nabyła lub zbyła instrumenty 
finansowe, których informacje te dotyczą, lub nakłania tę osobę do takiego nabycia lub zbycia; 
lub 

2. udziela rekomendacji, na podstawie tych informacji, aby inna osoba anulowała lub zmieniła 
zlecenie dotyczące instrumentu finansowego, którego informacje te dotyczą, lub nakłania 
tę osobę do takiego anulowania lub zmiany. 

Art. 8 Rozporządzenia MAR ma zastosowanie do wszystkich osób będących w posiadaniu informacji poufnych 
z racji: bycia członkiem organów administracyjnych, zarządczych lub nadzorczych emitenta, posiadania 
udziałów w kapitale emitenta, posiadania dostępu do informacji z tytułu zatrudnienia, wykonywania zawodu 
lub obowiązków lub zaangażowania w działalność przestępczą oraz do wszystkich osób, które weszły w 
posiadanie informacji poufnych w okolicznościach innych niż wymienione powyżej, jeżeli osoby te wiedzą lub 
powinny wiedzieć, że są to informacje poufne. W przypadku osoby prawnej art. 8 Rozporządzenia MAR ma 
zastosowanie zgodnie z prawem krajowym również do osób fizycznych, które biorą udział w podejmowaniu 
decyzji o dokonaniu nabycia, zbycia, anulowania lub zmiany zlecenia, na rachunek tej osoby prawnej.  
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Zgodnie z art. 9 ust. 1 Rozporządzenia MAR fakt, że dana osoba prawna jest lub była w posiadaniu informacji 
poufnych, nie oznacza, że posłużyła się ona tymi informacjami i w ten sposób dopuściła się wykorzystania 
informacji poufnych dokonując na ich podstawie nabycia lub zbycia, jeżeli ta osoba prawna:  

1. ustanowiła, wdrożyła i utrzymywała odpowiednie i skuteczne rozwiązania i procedury 
wewnętrzne skutecznie zapewniające, aby ani osoba fizyczna, która podjęła w jej imieniu decyzję 
o nabyciu lub zbyciu instrumentów finansowych, których dotyczą dane informacje, ani żadna inna 
osoba fizyczna, która mogła wpływać na podejmowanie tej decyzji, nie była w posiadaniu 
informacji poufnych; oraz  

2. nie zachęcała, nie udzielała rekomendacji, nie nakłaniała ani nie wywierała w inny sposób wpływu 
na osobę fizyczną, która w imieniu osoby prawnej nabyła lub zbyła instrumenty finansowe, 
których dotyczą dane informacje. 

Ponadto zgodnie z art. 9 ust. 2 Rozporządzenia MAR sam fakt, że dana osoba jest w posiadaniu informacji 
poufnych nie oznacza, że posłużyła się ona tymi informacjami i w ten sposób dopuściła się wykorzystania 
informacji poufnych dokonując na ich podstawie nabycia lub zbycia, jeżeli ta osoba:  

1. jest – w odniesieniu do instrumentu finansowego, którego dotyczą dane informacje – 
animatorem rynku lub osobą upoważnioną do działania jako kontrahent, a nabywanie lub 
zbywanie instrumentów finansowych, których dotyczą dane informacje, odbywa się w sposób 
uprawniony w normalnym trybie sprawowania funkcji animatora rynku lub kontrahenta dla tego 
instrumentu finansowego; lub  

2. jest upoważniona do realizacji zleceń w imieniu osób trzecich, a nabycie lub zbycie instrumentów 
finansowych, których dotyczy zlecenie, odbywa się w celu realizacji takiego zlecenia w sposób 
uprawniony w normalnym trybie wykonywania czynności w ramach zatrudnienia, zawodu lub 
obowiązków tej osoby. 

Zgodnie z art. 9 ust. 3 Rozporządzenia MAR, również sam fakt, że dana osoba jest w posiadaniu informacji 
poufnych, nie oznacza, że posłużyła się ona tymi informacjami i w ten sposób dopuściła się wykorzystania 
informacji poufnych dokonując na ich podstawie nabycia lub zbycia, jeżeli ta osoba zawiera transakcję nabycia 
lub zbycia instrumentów finansowych, gdy transakcji tej dokonuje się w celu wykonania zobowiązania, które 
stało się wymagalne, w dobrej wierze oraz nie w celu obejścia zakazu wykorzystywania informacji poufnych 
oraz:  

1. zobowiązanie to wynika ze złożonego zlecenia lub umowy zawartej przed wejściem przez 
zainteresowaną osobę w posiadanie informacji poufnych; lub  

2. transakcja jest dokonywana w celu wypełnienia zobowiązania prawnego lub regulacyjnego, które 
powstało przed wejściem przez zainteresowaną osobę w posiadanie informacji poufnych. 

Sam fakt, że dana osoba jest w posiadaniu informacji poufnych, nie oznacza, że posłużyła się ona tymi 
informacjami i w ten sposób dopuściła się wykorzystania informacji poufnych, jeżeli osoba ta uzyskała 
informacje poufne w trakcie dokonywania publicznego przejęcia lub połączenia ze spółką i wykorzystuje te 
informacje wyłącznie do celu przeprowadzenia tego połączenia lub publicznego przejęcia, pod warunkiem że w 
momencie zatwierdzenia połączenia lub przyjęcia oferty przez akcjonariuszy tej spółki wszelkie informacje 
poufne zostały już podane do wiadomości publicznej lub w inny sposób przestały być informacjami poufnymi. 
Akapit ten nie ma jednak zastosowania do zwiększania posiadania. 
Sam fakt, że dana osoba wykorzystuje swą wiedzę o własnej decyzji o nabyciu lub zbyciu instrumentów 
finansowych przy nabyciu lub zbyciu tych instrumentów finansowych, nie stanowi sam w sobie wykorzystania 
informacji poufnych. 
Niezależnie jednak od powyższego można uznać, że naruszenie zakazu wykorzystywania informacji poufnych 
określonego w art. 14 Rozporządzenia MAR miało miejsce, jeżeli Komisja Nadzoru Finansowego ustali, że 
powody składania zleceń, dokonywania transakcji lub podejmowania innych zachowań były nieuprawnione. 
Zgodnie z art. 10 Rozporządzenia MAR bezprawne ujawnienie informacji poufnych ma miejsce wówczas, gdy 
osoba znajduje się w posiadaniu informacji poufnych i ujawnia te informacje innej osobie, z wyjątkiem 
przypadków, gdy ujawnienie to odbywa się w normalnym trybie wykonywania czynności w ramach 
zatrudnienia, zawodu lub obowiązków. Niniejszy akapit ma zastosowanie do każdej osoby fizycznej lub prawnej 
w sytuacjach i okolicznościach, o których mowa w art. 8 ust. 4 Rozporządzenia MAR. Dalsze ujawnienie 
rekomendacji lub nakłaniania, o których mowa w art. 8 ust. 2 Rozporządzenia MAR, oznacza bezprawne 
ujawnianie informacji poufnych zgodnie z opisywanym artykułem, jeżeli osoba ujawniająca rekomendację lub 



Dokument Ofertowy Incuvo S.A. 

 Strona | 27  
 

nakłanianie wie lub powinna wiedzieć, że są one oparte na informacjach poufnych. Zgodnie z art. 12 ust. 1 
Rozporządzenia MAR manipulacja na rynku obejmuje następujące działania:  

1. zawieranie transakcji, składanie zleceń lub inne zachowania, które:  

a. wprowadzają lub mogą wprowadzać w błąd co do podaży lub popytu na instrument 
finansowy, lub co do ich ceny; lub  

b. utrzymują albo mogą utrzymywać cenę jednego lub kilku instrumentów finansowych na 
nienaturalnym lub sztucznym poziomie; chyba że osoba zawierająca transakcję, składająca 
zlecenie transakcji lub podejmująca każde inne zachowanie dowiedzie, iż dana transakcja, 
zlecenie lub zachowanie nastąpiły z zasadnych powodów i są zgodne z przyjętymi praktykami 
rynkowymi ustanowionymi zgodnie z art. 13 Rozporządzenia MAR;  

2. zawieranie transakcji, składanie zleceń lub inne działania lub zachowania wpływające albo 
mogące wpływać na cenę jednego lub kilku instrumentów finansowych, związane z użyciem 
fikcyjnych narzędzi lub innych form wprowadzania w błąd lub podstępu; 

3. rozpowszechnianie za pośrednictwem mediów, w tym Internetu, lub przy użyciu innych środków, 
informacji, które wprowadzają lub mogą wprowadzać w błąd co do podaży lub popytu na 
instrument finansowy, lub co do ich ceny, lub zapewniają utrzymanie się lub mogą zapewnić 
utrzymanie się ceny jednego lub kilku instrumentów finansowych na nienaturalnym lub 
sztucznym poziomie, w tym rozpowszechnianie plotek, w przypadku gdy osoba 
rozpowszechniająca te informacje wiedziała lub powinna była wiedzieć, że informacje te były 
fałszywe lub wprowadzające w błąd;  

4. przekazywanie fałszywych lub wprowadzających w błąd informacji, jeżeli osoba przekazująca 
informacje wiedziała lub powinna była wiedzieć, że są one fałszywe i wprowadzające w błąd. 

Zgodnie z art. 12 ust. 2 Rozporządzenia MAR za manipulację na rynku uznaje się m.in. następujące zachowania:  
1. postępowanie osoby lub osób działających wspólnie, mające na celu utrzymanie dominującej 

pozycji w zakresie podaży lub popytu na instrument finansowy, które skutkuje albo może 
skutkować, bezpośrednio lub pośrednio, ustaleniem poziomu cen sprzedaży lub kupna lub 
stwarza albo może stwarzać nieuczciwe warunki transakcji;  

2. nabywanie lub zbywanie instrumentów finansowych na otwarciu lub zamknięciu rynku, które 
skutkuje albo może skutkować wprowadzeniem w błąd inwestorów kierujących się cenami 
podanymi do wiadomości publicznej, w tym cenami otwarcia i zamknięcia;  

3. składanie zleceń w systemie obrotu, w tym ich anulowanie lub zmiana, za pomocą wszelkich 
dostępnych metod handlu, w tym środków elektronicznych, takich jak strategie handlu 
algorytmicznego i handlu wysokiej częstotliwości, i które wywołuje jeden ze skutków, o których 
mowa powyżej poprzez: 

a. zakłócenia lub opóźnienia w funkcjonowaniu transakcji w danym systemie obrotu albo 
prawdopodobieństwo ich spowodowania;  

b. utrudnianie innym osobom identyfikacji prawdziwych zleceń w danym systemie obrotu 
lub prawdopodobieństwo utrudniania tej identyfikacji, w szczególności poprzez składanie 
zleceń, które skutkują przepełnieniem lub destabilizacją arkusza zleceń; lub  

c. tworzenie lub prawdopodobieństwo stworzenia fałszywego lub wprowadzającego w błąd 
sygnału w zakresie podaży lub popytu na instrument finansowy lub jego ceny, w szczególności 
poprzez składanie zleceń w celu zapoczątkowania lub nasilenia danego trendu; 

4. wykorzystywanie okazjonalnego lub regularnego dostępu do mediów tradycyjnych 
lub elektronicznych do wygłaszania opinii na temat instrumentu finansowego (lub pośrednio 
na temat jego emitenta) po uprzednim zajęciu pozycji na danym instrumencie finansowym, 
a następnie czerpanie zysku ze skutków opinii wygłaszanych na temat ceny tego instrumentu, 
bez jednoczesnego podania do publicznej wiadomości istniejącego konfliktu interesów w sposób 
odpowiedni i skuteczny 

Załącznik I do Rozporządzenia MAR określa niewyczerpujący wykaz okoliczności wskazujących na stosowanie 
fikcyjnych narzędzi lub innych form wprowadzania w błąd lub podstępu oraz niewyczerpujący wykaz 
okoliczności wskazujących na wprowadzanie w błąd oraz utrzymanie cen. Jeżeli osoba, o której mowa w art. 12 
Rozporządzenia MAR, jest osobą prawną, artykuł ten ma zastosowanie zgodnie z prawem krajowym również 
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do osób fizycznych, które biorą udział w podejmowaniu decyzji o prowadzeniu działalności na rachunek 
tej osoby prawnej.  
Na podstawie art. 17 ust. 1 Rozporządzenia MAR Emitent podaje niezwłocznie do wiadomości publicznej 
informacje poufne bezpośrednio go dotyczące. Spółka zamieszcza i utrzymuje na swojej stronie internetowej 
wszelkie informacje poufne, które jest zobowiązany podać do wiadomości publicznej, przez okres co najmniej 
pięciu lat. 
Zgodnie z art. 17 ust. 4 Emitent może na własną odpowiedzialność opóźnić podanie do wiadomości publicznej 
informacji poufnych, pod warunkiem, że spełnione są łącznie następujące warunki: 

1. niezwłoczne ujawnienie informacji mogłoby naruszyć prawnie uzasadnione interesy emitenta 
lub uczestnika rynku handlu uprawnieniami do emisji; 

2. opóźnienie podania do wiadomości informacji prawdopodobnie nie wprowadzi w błąd opinii 
publicznej;  

3. emitent lub uczestnik rynku uprawnień do emisji jest w stanie zapewnić poufność takich 
informacji.  

W przypadku rozciągniętego w czasie procesu, który następuje etapami i którego celem lub wynikiem jest 
zaistnienie szczególnej okoliczności lub szczególnego wydarzenia, emitent może na własną odpowiedzialność 
opóźnić podanie do wiadomości publicznej informacji poufnych dotyczących tego procesu, z zastrzeżeniem 
spełnienia powyższych warunków.  
Jeżeli ujawnienie informacji poufnych zostało opóźnione i ich poufność nie jest już dłużej gwarantowana, 
emitent niezwłocznie podaje te informacje poufne do wiadomości publicznej.  
Na podstawie art. 19 Rozporządzenia MAR osoby pełniące obowiązki zarządcze (zgodnie z definicją zawartą 
w art. 3 ust. 1 ppkt. 25 Rozporządzenia MAR) oraz osoby blisko z nimi związane (zgodnie z definicją zawartą 
w art. 3 ust. 1 ppkt. 26 Rozporządzenia MAR) powiadamiają emitenta o każdej transakcji zawieranej na ich 
własny rachunek w odniesieniu do akcji lub instrumentów dłużnych tego emitenta lub do instrumentów 
pochodnych bądź innych powiązanych z nimi instrumentów finansowych. Takich powiadomień dokonuje się 
niezwłocznie i nie później niż w trzy dni robocze po dniu transakcji. Obowiązek ten ma zastosowanie do każdej 
kolejnej transakcji, gdy zostanie osiągnięta łączna kwota 5.000 EUR w trakcie jednego roku kalendarzowego. 
Próg w wysokości 5 000 EUR oblicza się poprzez dodanie bez kompensowania pozycji wszystkich transakcji. 
Powiadomienie o transakcjach zawiera informacje określone w art. 19 ust. 6 Rozporządzenia MAR. Obowiązek 
powiadomienia wymagają także transakcje wskazane w art. 19 ust. 7 Rozporządzenia MAR.  
Zgodnie z art. 19 ust. 11 Rozporządzenia MAR osoba pełniąca obowiązki zarządcze u emitenta nie może 
dokonywać żadnych transakcji na swój rachunek ani na rachunek strony trzeciej, bezpośrednio lub pośrednio, 
dotyczących akcji lub instrumentów dłużnych emitenta, lub instrumentów pochodnych lub innych związanych 
z nimi instrumentów finansowych, przez okres zamknięty 30 dni kalendarzowych przed ogłoszeniem 
śródrocznego raportu finansowego lub sprawozdania na koniec roku rozliczeniowego, które emitent ma 
obowiązek podać do wiadomości publicznej. Emitent może zezwolić osobie pełniącej u niego obowiązki 
zarządcze na dokonywanie transakcji na jej rachunek lub na rachunek strony trzeciej w trakcie okresu 
zamkniętego stosując przepisy określone w art. 19 ust. 12 Rozporządzenia MAR. 

Obowiązk i  i  odpowiedz ia lność związane z  nabywaniem akcj i  wynika jące z  Ustawy o  
ochronie konkurencj i  i  konsumentów  
W art. 13 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów na przedsiębiorców, którzy deklarują zamiar 
koncentracji, w przypadku gdy łączny obrót na terytorium Polski przedsiębiorców uczestniczących w 
koncentracji w roku obrotowym, poprzedzającym rok zgłoszenia, przekracza równowartość 50.000.000 EUR, 
(1.000.000.000 euro dla łącznego światowego obrotu przedsiębiorców) został nałożony obowiązek zgłoszenia 
takiego zamiaru Prezesowi Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów. 
Przy badaniu wysokości obrotu brany jest 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. Wartość euro podlega przeliczeniu na złote 
według kursu średniego walut obcych ogłoszonego przez Narodowy Bank Polski w ostatnim dniu roku 
kalendarzowego poprzedzającego rok zgłoszenia zamiaru koncentracji. 
 
Jak wynika z art. 13 ust. 2 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów obowiązek zgłoszenia dotyczy 
zamiaru: 

1) połączenia dwóch lub więcej samodzielnych przedsiębiorców, 
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2) przejęcia - poprzez nabycie lub objęcie akcji, innych papierów wartościowych, udziałów, całości lub 
części majątku lub w jakikolwiek inny sposób - bezpośredniej lub pośredniej kontroli nad całym albo 
częścią jednego lub więcej przedsiębiorców przez jednego lub więcej przedsiębiorców, 

3) utworzenia przez przedsiębiorców wspólnego przedsiębiorcy, 
4) nabycia przez przedsiębiorcę części 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. 

 
Nie podlega zgłoszeniu zamiar koncentracji (art. 14 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów): 

1) 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, 

2) 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 albo udziały innych przedsiębiorców, pod warunkiem, że  
odsprzedaż ta nastąpi przed upływem roku od dnia nabycia lub objęcia, oraz że: 

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

b) wykonuje te prawa wyłącznie w celu przygotowania odsprzedaży całości lub części 
przedsiębiorstwa, jego majątku lub tych akcji albo udziałów, 

3) 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, 

4) następującej w toku postępowania upadłościowego, z wyłączeniem przypadków, gdy zamierzający 
przejąć kontrolę jest konkurentem albo należy do grupy kapitałowej, do której należą konkurenci 
przedsiębiorcy przejmowanego, 

5) przedsiębiorców należących do tej samej grupy kapitałowej. 
 
Zgłoszenia zamiaru koncentracji dokonują: 

1) wspólnie łączący się przedsiębiorcy - w przypadku, o którym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 1 Ustawy 
o ochronie konkurencji i konsumentów, 

2) przedsiębiorca przejmujący kontrolę - w przypadku, o którym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 2 Ustawy 
o ochronie konkurencji i konsumentów, 

3) wspólnie wszyscy przedsiębiorcy biorący udział w utworzeniu wspólnego przedsiębiorcy w przypadku, 
o którym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 3 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów, 

4) przedsiębiorca nabywający część mienia innego przedsiębiorcy w przypadku, o którym mowa w art. 
13 ust. 2 pkt 4 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. 
 
W myśl art. 96 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów postępowanie antymonopolowe w 
sprawach koncentracji powinno być zakończone nie później, niż w terminie 2 miesięcy 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 (art. 97 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i 
konsumentów). 
 
Stosownie do art. 18-19 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i 
Konsumentów wydaje, w drodze decyzji, zgodę na dokonanie koncentracji w wyniku której konkurencja na 
rynku nie zostanie istotnie ograniczona, w szczególności przez powstanie lub umocnienie pozycji dominującej 
na rynku. 
Wydając zgodę na dokonanie koncentracji Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów może 
zobowiązać przedsiębiorcę lub przedsiębiorców zamierzających dokonać koncentracji do spełnienia 
określonych warunków lub przyjąć ich zobowiązanie, w szczególności do: 

1) zbycia całości lub części majątku jednego lub kilku przedsiębiorców, 
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2) wyzbycia się kontroli nad określonym przedsiębiorcą lub przedsiębiorcami, w szczególności przez 
zbycie określonego pakietu akcji lub udziałów, lub odwołania z funkcji członka organu zarządzającego 
lub kontrolnego jednego lub kilku przedsiębiorców, 

3) udzielenia licencji praw wyłącznych konkurentowi. 
 
Zgodnie z art. 19 ust. 2 in fine oraz ust. 3 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów Prezes Urzędu Ochrony 
Konkurencji i Konsumentów określa w decyzji termin spełnienia warunków oraz nakłada na przedsiębiorcę lub 
przedsiębiorców obowiązek składania, w wyznaczonym terminie, informacji o realizacji tych warunków. 
Decyzje w sprawie udzielenia zgody na koncentrację wygasają, jeżeli w terminie 2 lat od dnia ich wydania 
koncentracja nie została dokonana. 
 
Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów może nałożyć na przedsiębiorcę w drodze decyzji karę 
pieniężną w wysokości nie większej niż 10% 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, między innymi, jeżeli, choćby 
nieumyślnie, we wniosku, o którym mowa w art. 23 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów, lub w 
zgłoszeniu zamiaru koncentracji, podał nieprawdziwe dane. 
 
Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów może również nałożyć na przedsiębiorcę w drodze decyzji 
karę pieniężną w wysokości stanowiącej równowartość do 10.000 euro za każdy dzień zwłoki w wykonaniu 
m.in. decyzji wydanych na podstawie art. 19 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów 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 lub związku przedsiębiorców karę 
pieniężną w wysokości do pięćdziesięciokrotności przeciętnego wynagrodzenia, w szczególności w przypadku, 
jeżeli osoba ta umyślnie albo nieumyślnie nie zgłosiła zamiaru koncentracji. 
 
W przypadku niezgłoszenia zamiaru koncentracji lub w przypadku niewykonania decyzji o zakazie koncentracji, 
Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów może, w drodze decyzji, określając termin jej wykonania 
na warunkach określonych w decyzji, nakazać w szczególności zbycie akcji zapewniających kontrolę nad 
przedsiębiorcą lub przedsiębiorcami, lub rozwiązanie spółki, nad którą przedsiębiorcy sprawują wspólną 
kontrolę. Decyzja taka nie może zostać wydana po upływie 5 lat od dnia dokonania koncentracji. W przypadku 
niewykonania decyzji, Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów może, w drodze decyzji, dokonać 
podziału przedsiębiorcy. Do podziału spółki stosuje się odpowiednio przepisy art. 528-550 KSH. 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 unieważnienie 
umowy lub podjęcie innych środków prawnych zmierzających do przywrócenia stanu poprzedniego. 
Przy ustalaniu wysokości kar pieniężnych Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów uwzględnia w 
szczególności okres, stopień oraz okoliczności uprzedniego naruszenia przepisów ustawy. 

Rozporządzenie  Rady Wspólnot  Europejskich dotyczące  kontro l i  koncentrac j i  
przeds iębiorstw  
W zakresie kontroli koncentracji przedsiębiorcy zobowiązani są również do przestrzegania obowiązków 
wynikających także z przepisów Rozporządzenia Rady (WE) Nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w sprawie 
kontroli koncentracji przedsiębiorstw (dalej w niniejszym pkt: Rozporządzenie Rady w Sprawie Koncentracji). 
Rozporządzenie to reguluje tzw. koncentracje o wymiarze wspólnotowym, dotyczy przedsiębiorstw i 
powiązanych z nimi podmiotów, które przekraczają określone progi obrotu towarami i usługami. 
Rozporządzenie Rady w Sprawie Koncentracji obejmuje jedynie takie koncentracje, w wyniku których dochodzi 
do trwałej zmiany struktury własności w przedsiębiorstwie. W świetle przepisów powoływanego 
rozporządzenia obowiązkowi zgłoszenia do Komisji Europejskiej podlegają koncentracje wspólnotowe przed ich 
ostatecznym dokonaniem, a po: 

1) zawarciu odpowiedniej umowy, 
2) ogłoszeniu publicznej oferty, lub 
3) przejęciu większościowego udziału. 
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Zawiadomienie Komisji Europejskiej może mieć również miejsce w przypadku, gdy przedsiębiorstwa posiadają 
wstępny zamiar w zakresie dokonania koncentracji o wymiarze wspólnotowym. Zawiadomienie Komisji 
niezbędne jest do uzyskania zgody na dokonanie takiej koncentracji. 
Koncentracja przedsiębiorstw posiada wymiar wspólnotowy w przypadku, gdy: 
łączny światowy obrót wszystkich przedsiębiorstw uczestniczących w koncentracji wynosi więcej, niż 5 mld 
euro,  
łączny obrót przypadający na Wspólnotę Europejską każdego z co najmniej dwóch przedsiębiorstw 
uczestniczących w koncentracji wynosi więcej niż 250 mln euro, chyba że każde z przedsiębiorstw 
uczestniczących w koncentracji uzyskuje więcej niż dwie trzecie swoich łącznych obrotów przypadających na 
Wspólnotę w jednym i tym samym państwie członkowskim.  
Koncentracja przedsiębiorstw posiada również wymiar wspólnotowy w przypadku, gdy: 

1) łączny światowy obrót wszystkich przedsiębiorstw uczestniczących w koncentracji wynosi więcej niż 
2.500 mln euro,  

2) w każdym z co najmniej trzech państw członkowskich łączny obrót wszystkich przedsiębiorstw 
uczestniczących w koncentracji wynosi więcej niż 100 mln euro,  

3) w każdym z co najmniej trzech państw członkowskich łączny obrót wszystkich przedsiębiorstw 
uczestniczących w koncentracji wynosi więcej niż 100 mln euro, z czego łączny obrót co najmniej 
dwóch przedsiębiorstw uczestniczących w koncentracji wynosi, co najmniej 25 mln euro, oraz 

4) łączny obrót przypadający na Wspólnotę Europejską każdego z co najmniej dwóch przedsiębiorstw 
uczestniczących w koncentracji wynosi więcej niż 100 mln euro, chyba że każde z przedsiębiorstw 
uczestniczących w koncentracji uzyskuje więcej niż dwie trzecie swoich łącznych obrotów 
przypadających na Wspólnotę w jednym i tym samym państwie członkowskim. 

Na podstawie przepisów Rozporządzenia uznaje się, że koncentracja nie występuje w przypadku gdy:  
1) instytucje kredytowe lub inne instytucje finansowe, bądź też firmy ubezpieczeniowe, których 

normalna działalność obejmuje transakcje dotyczące obrotu papierami wartościowymi, prowadzone 
na własny rachunek lub na rachunek innych,  

2) czasowo posiadają papiery wartościowe nabyte w przedsiębiorstwie w celu ich odsprzedaży, pod 
warunkiem, że nie wykonują one praw głosu w stosunku do tych papierów wartościowych w celu 
określenia zachowań konkurencyjnych przedsiębiorstwa lub pod warunkiem że wykonują te prawa 
wyłącznie w celu przygotowania sprzedaży całości lub części przedsiębiorstwa lub jego aktywów, bądź 
tych papierów wartościowych oraz pod warunkiem, że taka sprzedaż następuje w ciągu jednego roku 
od daty nabycia. 

 
2. Określenie podstawy prawnej emisji instrumentów finansowych ze wskazaniem organu lub 

osób uprawnionych do podjęcia decyzji o emisji instrumentów finansowych oraz daty i formy 
podjęcia decyzji o emisji instrumentów finansowych, z przytoczeniem jej treści 

 
Akcje serii D są emitowane na mocy uchwały nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy spółki 
Incuvo Spółka Akcyjna z siedzibą w Katowicach  z dnia 01 czerwca 2020 roku w sprawie podwyższenia  kapitału 
zakładowego Spółki w ramach emisji akcji serii D w drodze subskrypcji otwartej, z pozbawieniem 
dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru w całości oraz zmiany Statutu Spółki. Akt notarialny sporządziła 
notariusz Olimpia Płonka w Kancelarii Notarialnej prowadzonej przez nią w formie spółki cywilnej pod firmą 
Kancelaria Notarialna K. Wojdyło-Rudzka, O. Płonka S.C., ul. Ligocka nr 103 w Katowicach (40-568) akt 
notarialny Rep. A. 6357/2020. 
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W dniu 1 czerwca 2020 roku Zarząd Incuvo S.A. podjął uchwałę w sprawie ustalenia parametrów emisji akcji 
serii D. 
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3. Oznaczenie dat, od których akcje uczestniczą w dywidendzie 

 
Akcje serii D są tożsame w prawie do dywidendy z pozostałymi akcjami w Spółce. 
 
Akcje serii D uczestniczyć będą w dywidendzie na następujących warunkach:  
 
a) Akcje serii D wydane lub zapisane po raz pierwszy na rachunku papierów wartościowych najpóźniej w dniu 
dywidendy ustalonym w uchwale walnego zgromadzenia w sprawie podziału zysku, uczestniczą w dywidendzie 
począwszy od zysku za poprzedni rok obrotowy, tzn. od dnia 1 stycznia roku obrotowego poprzedzającego 
bezpośrednio rok, w którym akcje te zostały wydane lub zapisane po raz pierwszy na rachunku papierów 
wartościowych,  

b) Akcje serii D wydane lub zapisane po raz pierwszy na rachunku papierów wartościowych w dniu 
przypadającym po dniu dywidendy ustalonym w uchwale Walnego Zgromadzenia w sprawie podziału zysku, 
uczestniczą w dywidendzie począwszy od zysku za rok obrotowy, w którym akcje te zostały wydane lub zapisane 
po raz pierwszy na rachunku papierów wartościowych, tzn. od dnia 1 stycznia tego roku obrotowego  
 
W wypadku podjęcia decyzji o wypłacie dywidendy, będzie ona wypłacana w złotych polskich. 
 
Decyzję o przeznaczeniu zysku podejmuje corocznie Walne Zgromadzenie. 
 

4. Wskazanie praw z instrumentów finansowych i zasad ich realizacji 
 
Do najistotniejszych praw akcjonariuszy związanych z akcjami należą: 

- prawo głosu na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 Kodeksu spółek handlowych). Statut Spółki nie 
przewiduje ograniczenia prawa głosu akcjonariusza Spółki mającego ponad jedną dziesiątą ogółu 
głosów w Spółce. Walne Zgromadzenie Spółki jest organem uprawnionym do podejmowania, w 
drodze uchwał, decyzji dotyczących spraw w zakresie organizacji i funkcjonowania Spółki.  

- prawo pierwszeństwa do objęcia nowych akcji (prawo poboru) (art. 433 Kodeksu spółek 
handlowych): w przypadku nowej emisji, stosownie do art. 433 § 1 Kodeksu spółek handlowych, 
akcjonariuszom Emitenta przysługuje prawo pierwszeństwa objęcia nowych akcji w stosunku do liczby 
posiadanych przez nich akcji (prawo poboru). Prawo poboru odnosi się również do emisji przez Spółkę 
papierów wartościowych zamiennych na akcje Spółki lub inkorporujących prawo zapisu na akcje. 
Natomiast w interesie Spółki, zgodnie z art. 433 § 2 Kodeksu spółek handlowych, Walne Zgromadzenie 
może pozbawić dotychczasowych akcjonariuszy Spółki prawa poboru akcji Spółki w całości lub części. 
Podjęcie uchwały wymaga: 

- kwalifikowanej większości głosów oddanych za uchwałą w wysokości czterech piątych 
głosów, 

- zamieszczenia informacji o podjęciu uchwały w porządku obrad podanym do publicznej 
wiadomości zgodnie z zasadami KSH oraz 

- przedstawienia Walnemu Zgromadzeniu pisemnej opinii Zarządu uzasadniającej powody 
pozbawienia prawa poboru oraz proponowaną cenę emisyjną nowych akcji, bądź sposób jej 
ustalenia.  

- prawo do dywidendy (prawo do udziału w zysku spółki) na podst. art. 347 Kodeksu spółek 
handlowych – powyższy przepis statuuje uprawnienie akcjonariuszy Emitenta do udziału w zysku 
Spółki wykazanym w jej sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegłego rewidenta, który został 
przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do wypłaty akcjonariuszom. Zysk przeznaczony do wypłaty 
akcjonariuszom Emitenta rozdziela się w stosunku do liczby akcji posiadanych przez danego 
akcjonariusza w dniu dywidendy ustalonym przez Walne Zgromadzenie, który może być wyznaczony 
na dzień podjęcia uchwały o wypłacie dywidendy lub w okresie kolejnych trzech miesięcy, licząc od 
dnia powzięcia uchwały (art. 348 § 3 Kodeksu spółek handlowych). Zasady te należy stosować przy 
uwzględnieniu terminów określonych w regulacjach KDPW. Zgodnie z art. 395 KSH 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 sześciu miesięcy po upływie 
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każdego roku obrotowego. Z uwagi na fakt, że rokiem obrotowym Emitenta jest rok kalendarzowy, 
Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno odbyć się w terminie do końca czerwca. 

Szczegółowo, uprawnienia akcjonariuszy zaprezentowano poniżej. 

Uprawnienia o charakterze korporacyjnym 
 

Ko deks  sp ółe k  h an d lo wyc h  

Kodeks spółek handlowych regulując stosunki w spółkach akcyjnych przewiduje dla wspólników (akcjonariuszy) 
kilka kategorii uprawnień związanych m.in. z uczestnictwem akcjonariuszy w organach Spółek czy też z 
posiadaniem akcji. Uprawnienia przysługujące akcjonariuszowi dzielą się na uprawnienia o charakterze 
majątkowym i korporacyjnym.  
Emitent wskazuje, że w dniu 3 sierpnia 2009 r. weszła w życie nowelizacja Kodeksu spółek handlowych (Ustawa 
z dnia 5 grudnia 2008 r. o zmianie Ustawy – Kodeks spółek handlowych oraz Ustawy o obrocie instrumentami 
finansowymi), rozszerzająca uprawnienia akcjonariuszy, w szczególności zmieniająca zasady udziału w Walnych 
Zgromadzeniach. 
Uprawnienia korporacyjne (organizacyjne) przysługujące akcjonariuszowi to:  

− prawo do przeglądania księgi akcyjnej i żądania wydania odpisu księgi akcyjnej (art. 341 Kodeksu 
spółek handlowych),  

− prawo do otrzymania odpisów sprawozdania Zarządu z działalności Emitenta i sprawozdania 
finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegłego rewidenta (art. 395 
Kodeksu spółek handlowych),  

− prawo żądania zwołania Walnego Zgromadzenia lub umieszczenia określonych spraw w porządku 
obrad najbliższego Walnego Zgromadzenia przez akcjonariuszy posiadających przynajmniej 1/20 część 
kapitału zakładowego: na podstawie art. 400 § 1 KSH akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujący, 
co najmniej jedną dwudziestą kapitału zakładowego Emitenta mogą żądać zwołania NWZ Spółki oraz 
umieszczenia określonych spraw w porządku obrad najbliższego Walnego Zgromadzenia; statut może 
upoważnić do żądania zwołania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy 
reprezentujących mniej niż jedną dwudziestą kapitału zakładowego. Wyżej wymienione żądanie, 
należy złożyć na piśmie lub w postaci elektronicznej do Zarządu Emitenta. Stosownie do art. 400 § 3 
KSH w przypadku, gdy w terminie dwóch tygodni od dnia przedstawienia żądania Zarządowi NWZ nie 
zostanie zwołane, sąd rejestrowy może, po wezwaniu Zarządu Spółki do złożenia oświadczenia, 
upoważnić do zwołania NWZ akcjonariuszy występujących z żądaniem zwołania Walnego 
Zgromadzenia. Jednocześnie, Akcjonariusze reprezentujący co najmniej połowę kapitału zakładowego 
lub co najmniej połowę ogółu głosów w spółce mogą zwołać Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. 
Akcjonariusze wyznaczają przewodniczącego tego zgromadzenia. 

− prawo do zgłaszania określonych spraw do porządku obrad (art. 401 KSH). Akcjonariusz lub 
akcjonariusze reprezentujący co najmniej jedną dwudziestą kapitału zakładowego mogą żądać 
umieszczenia określonych spraw w porządku obrad najbliższego Walnego Zgromadzenia. Żądanie 
powinno zostać zgłoszone zarządowi nie później niż na dwadzieścia jeden dni przed wyznaczonym 
terminem zgromadzenia. Żądanie powinno zawierać uzasadnienie lub projekt uchwały dotyczącej 
proponowanego punktu porządku obrad. Żądanie może zostać złożone w postaci elektronicznej. 
Zarząd jest obowiązany niezwłocznie, jednak nie później niż na osiemnaście dni przed wyznaczonym 
terminem Walnego Zgromadzenia, ogłosić zmiany w porządku obrad, wprowadzone na żądanie 
akcjonariuszy. Ogłoszenie następuje w sposób właściwy dla zwołania walnego zgromadzenia. 

− akcjonariusz lub akcjonariusze spółki publicznej reprezentujący co najmniej jedną dwudziestą kapitału 
zakładowego 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 (art. 401 § 4 KSH). Spółka niezwłocznie ogłasza projekty uchwał na stronie internetowej. Każdy 
z akcjonariuszy może podczas Walnego Zgromadzenia zgłaszać projekty uchwał dotyczące spraw 
wprowadzonych do porządku obrad. 

− statut może upoważnić do żądania umieszczenia określonych spraw w porządku obrad najbliższego 
Walnego Zgromadzenia oraz do zgłaszania Spółce na piśmie lub przy wykorzystaniu środków 
komunikacji elektronicznej projektów uchwał dotyczących spraw wprowadzonych do porządku obrad 
Walnego Zgromadzenia lub spraw, które mają zostać wprowadzone do porządku obrad, akcjonariuszy 
reprezentujących mniej niż jedną dwudziestą kapitału zakładowego (art. 401 § 6 KSH). 



Dokument Ofertowy Incuvo S.A. 

 Strona | 42  
 

− prawo do udziału w Walnym Zgromadzeniu (art. 4061 Kodeksu spółek handlowych). Z przepisów KSH 
wynika, że Walne Zgromadzenie spółki publicznej zwołuje się przez ogłoszenie dokonywane na stronie 
internetowej Spółki oraz w sposób określony dla przekazywania informacji bieżących zgodnie z 
przepisami o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentów finansowych do 
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spółkach publicznych, tj. przez system ESPI. Ogłoszenie 
powinno być dokonane co najmniej na dwadzieścia sześć dni przed terminem Walnego Zgromadzenia. 
Zasady uczestnictwa w Walnych Zgromadzeniach wynikają z przepisów KSH. Prawo uczestniczenia w 
Walnym Zgromadzeniu spółki publicznej mają tylko osoby będące akcjonariuszami Spółki na 
szesnaście dni przed datą Walnego Zgromadzenia (dzień rejestracji uczestnictwa w Walnym 
Zgromadzeniu). Dzień rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu jest jednolity dla 
uprawnionych z akcji na okaziciela i akcji imiennych. Uprawnieni z akcji imiennych i świadectw 
tymczasowych oraz zastawnicy i użytkownicy, którym przysługuje prawo głosu, mają prawo 
uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu spółki publicznej, jeżeli są wpisani do księgi akcyjnej w dniu 
rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Akcje na okaziciela mające postać dokumentu dają 
prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu spółki publicznej, jeżeli dokumenty akcji zostaną 
złożone w Spółce nie później niż w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu i nie będą 
odebrane przed zakończeniem tego dnia. Zamiast akcji może być złożone zaświadczenie wydane na 
dowód złożenia akcji u notariusza, w banku lub firmie inwestycyjnej mających siedzibę lub oddział na 
terytorium Unii Europejskiej lub państwa będącego stroną umowy o Europejskim Obszarze 
Gospodarczym, wskazanych w ogłoszeniu o zwołaniu Walnego Zgromadzenia. W zaświadczeniu 
wskazuje się numery dokumentów akcji i stwierdza, że dokumenty akcji nie będą wydane przed 
upływem dnia rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Na żądanie uprawnionego ze 
zdematerializowanych akcji na okaziciela spółki publicznej zgłoszone nie wcześniej niż po ogłoszeniu o 
zwołaniu Walnego Zgromadzenia i nie później niż w pierwszym dniu powszednim po dniu rejestracji 
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, podmiot prowadzący rachunek papierów wartościowych 
wystawia imienne zaświadczenie o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Listę uprawnionych 
z akcji na okaziciela do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu spółki publicznej Spółka ustala na 
podstawie akcji złożonych w Spółce oraz wykazu sporządzonego przez podmiot prowadzący depozyt 
papierów wartościowych zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi. Podmiot 
prowadzący depozyt papierów wartościowych sporządza wykaz na podstawie wykazów 
przekazywanych nie później niż na dwanaście dni przed datą Walnego Zgromadzenia przez podmioty 
uprawnione zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi. Podstawą sporządzenia 
wykazów przekazywanych podmiotowi prowadzącemu depozyt papierów wartościowych są 
wystawione zaświadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu spółki publicznej. Podmiot 
prowadzący depozyt papierów wartościowych udostępnia spółce publicznej wykaz, o którym mowa 
powyżej, przy wykorzystaniu środków komunikacji elektronicznej nie później niż na tydzień przed datą 
Walnego Zgromadzenia. Akcjonariusz spółki publicznej może przenosić akcje w okresie między dniem 
rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu a dniem zakończenia Walnego Zgromadzenia. Statut 
może dopuszczać udział w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu środków komunikacji 
elektronicznej.  

− stosownie do art. 412 § 1 KSH akcjonariusze mogą uczestniczyć w Walnym Zgromadzeniu oraz 
wykonywać prawo głosu wynikające z zarejestrowanych przez nich akcji osobiście lub przez 
pełnomocników. Pełnomocnictwo do udziału i wykonywania prawa głosu w imieniu akcjonariusza 
Spółki powinno być udzielone na piśmie nieważności lub w formie elektronicznej, przy czym 
bezpieczny podpis elektroniczny nie jest wymagany, 

− prawo do przeglądania listy akcjonariuszy w lokalu Spółki, prawo do żądania sporządzenia odpisu listy 
akcjonariuszy uprawnionych do udziału w Walnym Zgromadzeniu, prawo do żądania przesłania 
nieodpłatnie listy pocztą elektroniczną (art. 407 § 1 Kodeksu spółek handlowych), 

− prawo do żądania wydania odpisu wniosków w sprawach objętych porządkiem Walnego 
Zgromadzenia (art. 407 § 2 Kodeksu spółek handlowych); żądanie takie należy złożyć do Zarządu 
Spółki. Wydanie odpisów wniosków powinno nastąpić nie później niż w terminie tygodnia przez 
Walnym Zgromadzeniem, 

− prawo do sprawdzenia, na wniosek akcjonariuszy posiadających 1/10 kapitału zakładowego 
reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu, listy obecności uczestników Walnego Zgromadzenia 
(art. 410 Kodeksu spółek handlowych); Stosownie do § 1 powoływanego przepisu po wyborze 
przewodniczącego Walnego Zgromadzenia, niezwłocznie sporządza się listę obecności zawierającą 
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spis osób uczestniczących w Walnym Zgromadzeniu z wymienieniem liczby akcji Emitenta, które każdy 
z tych uczestników przedstawia oraz służących im głosów. Przewodniczący zobowiązany jest podpisać 
listę i wyłożyć ją do wglądu podczas obrad Walnego Zgromadzenia. Na wniosek akcjonariusza lub 
akcjonariuszy, o których mowa powyżej lista obecności powinna być sprawdzona przez wybraną w tym 
celu komisję, złożoną co najmniej z trzech osób. Wnioskodawcy mają prawo wyboru jednego członka 
komisji, 

− prawo głosu na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 Kodeksu spółek handlowych). Jeżeli Statut Emitenta 
lub ustawa nie stanowią inaczej każda akcja daje na Walnym Zgromadzeniu prawo do jednego głosu. 
Statut Spółki nie przewiduje ograniczenia prawa głosu akcjonariusza Spółki mającego ponad jedną 
dziesiątą ogółu głosów w Spółce. Walne Zgromadzenie Spółki jest organem uprawnionym do 
podejmowania, w drodze uchwał, decyzji dotyczących spraw w zakresie organizacji i funkcjonowania 
Spółki, 

− prawo do żądania wyboru Rady Nadzorczej Spółki w drodze głosowania oddzielnymi grupami. Art. 385 
§ 3 KSH przyznaje akcjonariuszowi lub akcjonariuszom reprezentującym co najmniej jedną piątą 
kapitału zakładowego Emitenta uprawnienie do wnioskowania o wybór Rady Nadzorczej w drodze 
głosowania oddzielnymi grupami. Akcjonariusze reprezentujący na Walnym Zgromadzeniu tę część 
akcji, która przypada z podziału ogólnej liczby akcji reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu przez 
liczbę członków Rady Nadzorczej, mogą utworzyć oddzielną grupę celem wyboru jednego członka Rady 
Nadzorczej, nie biorą jednak udziału w wyborze pozostałych członków Rady Nadzorczej. Mandaty w 
Radzie Nadzorczej nieobsadzone przez odpowiednią grupę akcjonariuszy, utworzoną zgodnie z 
zasadami podanymi powyżej, obsadza się w drodze głosowania, w którym uczestniczą wszyscy 
akcjonariusze Emitenta, których głosy nie zostały oddane przy wyborze członków Rady Nadzorczej 
wybieranych w drodze głosowania oddzielnymi grupami. W przypadku zgłoszenia przez akcjonariuszy 
reprezentujących co najmniej jedną piątą kapitału zakładowego Spółki wniosku o dokonanie wyboru 
Rady Nadzorczej w drodze głosowania oddzielnymi grupami, postanowienia Statutu przewidujące inny 
sposób powoływania Rady Nadzorczej nie mają zastosowania w odniesieniu do takiego wybory Rady 
Nadzorczej,  

− prawo do przeglądania księgi protokołów Walnego Zgromadzenia oraz prawo do otrzymania 
poświadczonych przez Zarząd odpisów uchwał (art. 421 Kodeksu spółek handlowych),  

− prawo do zaskarżenia uchwały Walnego Zgromadzenia sprzecznej ze Statutem bądź dobrymi 
obyczajami i godzącej w interes Emitenta lub mającej na celu pokrzywdzenie akcjonariusza w drodze 
wytoczonego przeciwko Emitentowi powództwa o uchylenie uchwały (art. 422 Kodeksu spółek 
handlowych); w takich przypadkach akcjonariusz może wytoczyć przeciwko Spółce powództwo o 
uchylenie uchwały podjętej przez Walne Zgromadzenia Spółki. Do wystąpienia z powództwem 
uprawniony jest akcjonariusz, który głosował przeciwko uchwale Walnego Zgromadzenia 
Akcjonariuszy, a po jej podjęciu zażądał zaprotokołowania swojego sprzeciwu lub został bezzasadnie 
niedopuszczony do udziału w Walnym Zgromadzeniu, lub nie był obecny na Walnym Zgromadzeniu, 
jednakże jedynie w przypadku wadliwego zwołania Walnego Zgromadzenia lub też powzięcia uchwały 
w sprawie nieobjętej porządkiem obrad danego Walnego Zgromadzenia. Zgodnie z art. 424 § 2 KSH w 
przypadku spółki publicznej powództwo o uchylenie uchwały Walnego Zgromadzenia należy wnieść w 
terminie miesiąca od dnia otrzymania przez akcjonariusza wiadomości o uchwale, nie później jednak 
niż w terminie trzech miesięcy od dnia powzięcia uchwały przez Walne Zgromadzenie. Sąd rejestrowy 
może zawiesić postępowanie rejestrowe po przeprowadzeniu rozprawy, podczas której akcjonariusz 
skarżący uchwałę Walnego Zgromadzenia, będzie miał możliwość przedstawienia argumentów 
przemawiających za zawieszeniem postępowania rejestrowego do czasu rozpatrzenia jego 
powództwa,  

− prawo do wytoczenia przeciwko Spółce powództwa o stwierdzenie nieważności uchwały Walnego 
Zgromadzenia sprzecznej z ustawą (art. 425 Kodeksu spółek handlowych), przysługuje akcjonariuszom 
uprawnionym do wystąpienia z powództwem o uchylenie uchwały Walnego Zgromadzenia 
Akcjonariuszy Spółki. Zgodnie z art. 425 § 3 KSH w przypadku spółki publicznej powództwo takie 
powinno być wniesione w terminie trzydziestu dni od dnia ogłoszenia uchwały Walnego 
Zgromadzenia, nie później jednak niż w terminie roku od dnia powzięcia uchwały przez Walne 
Zgromadzenie. Sąd rejestrowy może zawiesić postępowanie rejestrowe po przeprowadzeniu 
rozprawy, podczas której akcjonariusz skarżący uchwałę Walnego Zgromadzenia, będzie miał 
możliwość przedstawienia argumentów przemawiających za zawieszeniem postępowania 
rejestrowego do czasu rozpatrzenia jego powództwa,  
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− prawo do żądania udzielenia przez Zarząd, podczas obrad Walnego Zgromadzenia, informacji 
dotyczących Emitenta, jeżeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objętej porządkiem obrad Walnego 
Zgromadzenia (art. 428 § 1 Kodeksu spółek handlowych). Zarząd Spółki jest zobowiązany do udzielenia 
informacji żądanej przez akcjonariusza, jednakże zgodnie z art. 428 § 2 KSH Zarząd powinien odmówić 
udzielenia informacji, gdy:  

− mogłoby to wyrządzić szkodę Spółce albo Spółce z nią powiązana, albo Spółce lub spółdzielni 
zależnej, w szczególności przez ujawnienie tajemnic technicznych, handlowych lub organizacyjnych 
przedsiębiorstwa, lub  

− mogłoby narazić Członka Zarządu na poniesienie odpowiedzialności karnej, cywilnoprawnej lub 
administracyjnej,  

Ponadto zgodnie z art. 428 § 3 KSH w uzasadnionych przypadkach Zarząd może udzielić akcjonariuszowi Spółki 
żądanej przez niego informacji na piśmie nie później niż w terminie dwóch tygodni od dnia zakończenia 
Walnego Zgromadzenia. Przy uwzględnieniu ograniczeń wynikających z art. 428 § 2 KSH dotyczących odmowy 
udzielenia informacji, Zarząd może udzielić akcjonariuszowi informacji dotyczących Emitenta poza Walnym 
Zgromadzeniem. Informacje podawane poza Walnym Zgromadzeniem wraz z podaniem daty ich przekazania i 
osoby, której udzielono informacji, powinny zostać ujawnione przez Zarząd na piśmie w materiałach 
przekładanych najbliższemu Walnemu Zgromadzeniu, z zastrzeżeniem, że materiały mogą nie obejmować 
informacji podanych do wiadomości publicznej oraz udzielonych podczas Walnego Zgromadzenia, 

− prawo do złożenia wniosku do sądu rejestrowego o zobowiązanie Zarządu do udzielenia informacji, o 
których mowa w art. 428 § 1 Kodeksu spółek handlowych (art. 429 § 1 Kodeksu spółek handlowych) 
lub o zobowiązanie Emitenta do ogłoszenia informacji udzielonych innemu akcjonariuszowi poza 
Walnym Zgromadzeniem na podstawie art. 428 § 4 Kodeksu spółek handlowych (art. 429 § 2 Kodeksu 
spółek handlowych), wniosek do sądu rejestrowego, należy złożyć w terminie tygodnia od zakończenia 
Walnego Zgromadzenia, na którym akcjonariuszowi odmówiono udzielenia żądanych informacji. 
Akcjonariusz może również złożyć wniosek do sądu rejestrowego o zobowiązanie Spółki do ogłoszenia 
informacji udzielonych innemu akcjonariuszowi poza Walnym Zgromadzeniem, 

− prawo do wniesienia powództwa przeciwko członkom władz Emitenta lub innym osobom, które 
wyrządziły szkodę Emitentowi (art. 486 i 487 Kodeksu spółek handlowych),  

− prawo do przeglądania dokumentów związanych z połączeniem, podziałem lub przekształceniem 
Emitenta (art. 505, 540 i 561 Kodeksu spółek handlowych). 

Dodatkowo, w trybie art. 6 § 4-5 Kodeksu spółek handlowych akcjonariuszowi Emitenta przysługuje także 
prawo do żądania udzielenia pisemnej informacji przez spółkę handlową będąca również akcjonariuszem 
Emitenta w przedmiocie pozostawania przez nią w stosunku dominacji lub zależności, w rozumieniu art. 4 § 1 
pkt 4 Kodeksu spółek handlowych, wobec innej określonej spółki handlowej albo spółdzielni będącej także 
akcjonariuszem Emitenta. Akcjonariusz Emitenta uprawniony do złożenia żądania, o którym mowa powyżej, 
może żądać również ujawnienia liczby akcji Emitenta lub głosów na Walnym Zgromadzeniu Emitenta, jakie 
posiada spółka handlowa, w tym także jako zastawnik, użytkownik lub na podstawie porozumień z innymi 
osobami. 
 
Ustaw a o ofer c ie  p u bl i czn ej  i  Us taw a o obr o cie   

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 zasadami 
określonymi w Ustawie o obrocie instrumentami finansowymi. W takich przypadkach akcjonariuszom 
posiadającym zdematerializowane akcje Emitenta nie przysługuje roszczenie o wydanie dokumentu akcji. 
Zyskują oni natomiast (zgodnie z art. 328 § 6 Kodeksu spółek handlowych) uprawnienie do uzyskania imiennego 
świadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzący rachunek papierów wartościowych. 
Natomiast roszczenie o wydanie dokumentu akcji zachowują jednakże akcjonariusze posiadający akcje 
Emitenta, które nie zostały zdematerializowane.  
Należy dodać, że do zaświadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, o którym mowa w art. 
4063 § 2 ustawy z dnia 15 września 2000 r. - Kodeks spółek handlowych, przepis art. 10 ust. 2 Ustawy o obrocie 
stosuje się odpowiednio. 
W art. 84 Ustawy o ofercie publicznej przyznane zostało akcjonariuszowi lub akcjonariuszom, posiadającym 
przynajmniej 5% ogólnej liczby głosów na Walnym Zgromadzeniu, uprawnienie do złożenia wniosku o podjęcie 
uchwały w sprawie zbadania przez biegłego określonego zagadnienia związanego z utworzeniem Spółki lub 
prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczególnych). Wedle dyspozycji art. 85 powoływanej Ustawy, 

http://n45.lex.pl/WKPLOnline/content.rpc?wersja=-1&class=CONTENT&dataOceny=2009-08-24&loc=4&nro=17220859#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Powszechny.109300:part=a406(3)§2&full=1
http://n45.lex.pl/WKPLOnline/content.rpc?wersja=-1&class=CONTENT&dataOceny=2009-08-24&loc=4&nro=17220859#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Powszechny.109300:part=a406(3)§2&full=1
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wobec niepodjęcia przez Walne Zgromadzenie uchwały w przedmiocie realizacji wniosku o wyznaczenie 
rewidenta do spraw szczególnych, wnioskodawcy mogą wystąpić o wyznaczenie wskazanego podmiotu jako 
rewidenta do sądu rejestrowego w terminie 14 dni od dnia powzięcia uchwały. 

Uprawnienia o charakterze majątkowym 
 
Do uprawnień majątkowych przysługujących akcjonariuszom należą:  

- prawo do dywidendy (prawo do udziału w zysku Spółki) na podst. art. 347 Kodeksu spółek handlowych 
– powyższy przepis statuuje uprawnienie akcjonariuszy Emitenta do udziału w zysku Spółki wykazanym 
w jej sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegłego rewidenta, który został przeznaczony przez 
Walne Zgromadzenie do wypłaty akcjonariuszom. Zysk przeznaczony do wypłaty akcjonariuszom 
Emitenta rozdziela się w stosunku do liczby akcji posiadanych przez danego akcjonariusza w dniu 
dywidendy ustalonym przez Walne Zgromadzenie, który może być wyznaczony na dzień podjęcia 
uchwały o wypłacie dywidendy lub w okresie kolejnych trzech miesięcy, licząc od dnia powzięcia 
uchwały (art. 348 § 3 Kodeksu spółek handlowych). Zasady te należy stosować przy uwzględnieniu 
terminów określonych w regulacjach KDPW. Zgodnie z art. 395 KSH 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 sześciu miesięcy po upływie każdego roku 
obrotowego. Z uwagi na fakt, że rokiem obrotowym Emitenta jest rok kalendarzowy, Zwyczajne Walne 
Zgromadzenie powinno odbyć się w terminie do końca czerwca. 
Informacje dotyczące wypłaty dywidendy ogłaszane będą w formie raportów bieżących. 
Statut Emitenta nie zawiera żadnych szczególnych regulacji dotyczących sposobu podziału zysku (w 
szczególności nie przewiduje w tym zakresie żadnego uprzywilejowania dla niektórych akcji), tym 
samym stosuje się zasady ogólne opisane powyżej. 
Statut Emitenta nie zawiera postanowień odnośnie warunków odbioru dywidendy regulujących 
kwestię odbioru dywidendy w sposób odmienny od postanowień Kodeksu spółek handlowych i 
regulacji KDPW, w związku z czym w tym zakresie u Emitenta obowiązywać będą warunki odbioru 
dywidendy ustalone zgodnie z zasadami znajdującymi zastosowanie dla spółek publicznych. 
Emitent zobowiązany jest poinformować KDPW (przekazać uchwałę Walnego Zgromadzenia w sprawie 
ustalenia dywidendy) o wysokości dywidendy, terminie ustalenia („dniu dywidendy” zgodnie z 
określeniem zawartym w przepisach Kodeksu spółek handlowych) oraz o terminie wypłaty dywidendy 
(§106 Szczegółowych Zasad Działania KDPW). Termin ustalenia dywidendy i termin wypłaty należy 
uzgodnić uprzednio z KDPW. Zgodnie z § 106 pkt. 2 Szczegółowych Zasad Działania KDPW, dzień 
wypłaty dywidendy może przypadać najwcześniej dziesiątego dnia po dniu dywidendy. 
Wypłata dywidendy przysługującej akcjonariuszom posiadającym zdematerializowane akcje spółki 
publicznej następuje za pośrednictwem systemu depozytowego KDPW poprzez pozostawienie przez 
Emitenta do dyspozycji KDPW środków na realizację prawa do dywidendy na wskazanym przez KDPW 
rachunku pieniężnym lub rachunku bankowym, a następnie rozdzielenie przez KDPW środków 
otrzymanych od Emitenta na rachunku uczestników KDPW, którzy następnie przekażą je na 
poszczególne rachunki papierów wartościowych osób uprawnionych do dywidendy (akcjonariuszy). 
Rachunki te prowadzone są przez poszczególne domy maklerskie. 
Termin wypłaty dywidendy zostanie ustalony w taki sposób, aby możliwe było prawidłowe rozliczenie 
podatku dochodowego od udziału w zyskach osób prawnych. 
Ustawa Prawo dewizowe nie przewiduje żadnych ograniczeń w prawach do dywidendy dla posiadaczy 
akcji będących nierezydentami. Nierezydenci niebędący osobami fizycznymi mogą, pod warunkiem 
przedstawienia stosownych dokumentów, na mocy m.in. umów międzynarodowych o unikaniu 
podwójnego opodatkowania, skorzystać z możliwości pobrania od nich przez Emitenta podatku od 
dywidendy.  
Dywidenda oraz inne przychody z tytułu udziału w zyskach osób prawnych mających siedzibę na 
terytorium Polski, uzyskane przez akcjonariusza nierezydenta (osobę fizyczną jak i prawną), podlegają 
opodatkowaniu zryczałtowanym podatkiem dochodowym w wysokości 19% uzyskanego przychodu, 
chyba że umowa w sprawie zapobiegania podwójnemu opodatkowaniu zawarta przez Polskę z krajem 
miejsca zamieszkania akcjonariusza będącego osobą fizyczną lub z krajem miejsca siedziby lub zarządu 
akcjonariusza będącego osobą prawną stanowi inaczej. 
Dywidenda pomniejszona zostaje przy jej wypłacie o kwotę zryczałtowanego podatku dochodowego 
(z zastosowaniem właściwej stawki), która następnie zostaje przekazana na rachunek właściwego 
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urzędu skarbowego. Zastosowanie właściwej stawki wynikającej ze stosownej umowy w sprawie 
zapobiegania podwójnemu opodatkowaniu lub niepobranie podatku, jest możliwe wyłącznie pod 
warunkiem udokumentowania miejsca zamieszkania akcjonariusza będącego nierezydentem lub 
miejsca siedziby zarządu do celów podatkowych, uzyskanym od tego akcjonariusza tzw. certyfikatem 
rezydencji, wydanym przez właściwy organ administracji podatkowej. Certyfikat rezydencji ma służyć 
ustaleniu przez płatnika (Emitenta) czy ma on prawo zastosować stawkę ustaloną we właściwej 
umowie międzynarodowej, bądź zwolnienie, czy też potrącić podatek w wysokości określonej w 
ustawie o podatku dochodowym od osób prawnych. 
Jeżeli akcjonariusz będący nierezydentem, wykaże, że w stosunku do niego miały zastosowanie 
postanowienia właściwej umowy w sprawie zapobiegania podwójnemu opodatkowaniu, które 
przewidywały redukcję krajowej stawki podatkowej, będzie mógł żądać stwierdzenia nadpłaty i zwrotu 
nienależnie pobranego podatku, bezpośrednio od urzędu skarbowego. 

- prawo pierwszeństwa do objęcia nowych akcji (prawo poboru) - art. 433 Kodeksu spółek handlowych): 
w przypadku nowej emisji, stosownie do art. 433§1 Kodeksu spółek handlowych, akcjonariuszom 
Emitenta przysługuje prawo pierwszeństwa objęcia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych 
przez nich akcji (prawo poboru). Prawo poboru odnosi się również do emisji przez Spółkę papierów 
wartościowych zamiennych na akcje Spółki lub inkorporujących prawo zapisu na akcje. Natomiast w 
interesie Spółki, zgodnie z art. 433 § 2 Kodeksu spółek handlowych, Walne Zgromadzenie może 
pozbawić dotychczasowych akcjonariuszy Spółki prawa poboru akcji Spółki w całości lub części. 
Podjęcie uchwały wymaga: 

- kwalifikowanej większości głosów oddanych za uchwałą w wysokości czterech piątych 
głosów, 

- zamieszczenia informacji o podjęciu uchwały w porządku obrad podanym do publicznej 
wiadomości zgodnie z zasadami KSH oraz 

- przedstawienia Walnemu Zgromadzeniu pisemnej opinii Zarządu uzasadniającej powody 
pozbawienia prawa poboru oraz proponowaną cenę emisyjną nowych akcji bądź sposób jej 
ustalenia.  

- prawo żądania uzupełnienia liczby likwidatorów Spółki: stosownie do art. 463§1 KSH, o ile inaczej nie 
uregulowała tego uchwała Walnego Zgromadzenia Spółki w przedmiocie likwidacji, likwidatorami 
spółki akcyjnej są członkowie zarządu. Natomiast Kodeks spółek handlowych przewiduje możliwość 
wnioskowania do sądu rejestrowego właściwego dla spółki przez akcjonariusza lub akcjonariuszy 
reprezentujących co najmniej jedną dziesiątą kapitału zakładowego Spółki o uzupełnienie liczby 
likwidatorów poprzez ustanowienie jednego lub dwóch likwidatorów. (art. 463 § 2 KSH), 

- prawo do uczestniczenia w podziale majątku Emitenta w razie jego likwidacji (art. 474 Kodeksu spółek 
handlowych): w ramach likwidacji spółki akcyjnej likwidatorzy powinni zakończyć interesy bieżące 
Spółki, ściągając jej wierzytelności, wypełnić zobowiązania ciążące na Spółce i upłynnić majątek Spółki, 
o czym mowa w art. 468 § 1 KSH. W myśl art. 474 § 1 KSH, po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu 
wierzycieli Spółki może nastąpić podział pomiędzy akcjonariuszy majątku Spółki pozostałego po takim 
zaspokojeniu lub zabezpieczeniu. Majątek pozostały po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli 
spółki, stosowanie do art. 474 § 2 KSH, dzieli się pomiędzy akcjonariuszy Spółki w stosunku do 
dokonanych przez każdego z akcjonariuszy wpłat na kapitał zakładowy Spółki. Wielkość wpłat na 
kapitał zakładowy spółki przez danego akcjonariusza ustala się w oparciu o liczbę i wartość 
posiadanych przez niego akcji. 

- prawo do ustanowienia zastawu lub użytkowania na akcjach; w okresie, gdy akcje spółki publicznej, 
na których ustanowiono zastaw lub użytkowanie, są zapisane na rachunkach papierów wartościowych 
w domu maklerskim lub w banku prowadzącym rachunki papierów wartościowych, prawo głosu z tych 
akcji przysługuje akcjonariuszowi (art. 340 § 3 KSH).  
  
5. Określenie podstawowych zasad polityki emitenta co do wypłaty dywidendy w przyszłości 

 
Emitent, z uwagi na etap rozwoju, nie posiada wdrożonej polityki dywidendowej. 
 
Uchwałę w sprawie podziału zysku i wypłaty dywidendy podejmuje Zwyczajne Walne Zgromadzenie. 
Akcjonariuszom przysługuje prawo do wypłaty zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku 
obrotowego, jeżeli Spółka posiada środki wystarczające na wypłatę, a zatwierdzone sprawozdanie finansowe 



Dokument Ofertowy Incuvo S.A. 

 Strona | 47  
 

za poprzedni rok obrotowy wykazuje zysk. Dzień dywidendy może być wyznaczony na dzień podjęcia uchwały 
albo w okresie kolejnych trzech miesięcy od dnia podjęcia uchwały o podziale zysku. 
 
 

6. Informacje o zasadach opodatkowania dochodów związanych z posiadaniem i obrotem 
instrumentami finansowymi objętymi dokumentem, w tym wskazanie płatnika podatku 

 

Podatek dochodowy od dochodu uzyskanego z dywidendy 
 
Podatek od dochodu uzyskanego z dywidendy uregulowany jest Ustawą o podatku dochodowym od osób 
prawnych oraz Ustawą o podatku dochodowym od osób fizycznych. Ustawy te przewidują obowiązek uiszczenia 
podatku dochodowego (w wysokości 19%) od dochodów z dywidend oraz innych przychodów z tytułu udziału 
w zyskach osób prawnych mających siedzibę na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Podmioty, które nie mają 
siedziby lub zarządu na terytorium RP również podlegają obowiązkowi, o którym mowa powyżej - stawka 
podatku jest taka sama (19%), chyba że umowa w sprawie zapobieżenia podwójnemu opodatkowaniu zawarta 
z krajem miejsca siedziby lub zarządu podatnika stanowi inaczej. 
 
Pod ate k  o d d o ch o dów z  tytuł u  dyw iden d i  in nych ud z ia łó w w zysk a ch Emite nt a  o d osó b  
praw nyc h  

Zgodnie z art. 26 Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych podmiot, który dokonuje wypłat 
należności z tytułów udziału w zyskach osób prawnych (Emitent), zobowiązany jest, jako płatnik, pobierać, w 
dniu dokonania wypłaty zryczałtowany podatek dochodowy od tych wypłat. Kwoty pobranego podatku 
przekazywane są przez płatnika w terminie do 7 dnia miesiąca następującego po miesiącu, w którym pobrano 
podatek, na rachunek właściwego urzędu skarbowego. 
Zgodnie z art. 22 Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych zwalnia się od podatku dochodowego 
dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytułu udziału w zyskach osób prawnych, jeżeli 
spełnione są łącznie następujące warunki: 

1) 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, 

2) uzyskującym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytułu udziału w zyskach osób 
prawnych, o których mowa w pkt 1, 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, 

3) spółka, o której mowa w pkt 2, posiada bezpośrednio nie mniej niż 15% udziałów (akcji) w kapitale 
spółki, o której mowa w pkt 1. Po 31 grudnia 2008 r. wystarczający do zastosowania zwolnienia będzie 
udział 10%, 

4) odbiorcą dochodów (przychodów) z dywidend oraz innych przychodów z tytułu udziału w zyskach osób 
prawnych jest: 

a) spółka, o której mowa w pkt 2, albo 
b) zagraniczny zakład spółki, o której mowa w pkt 2. 

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 udziały (akcje) w spółce wypłacającej te należności w wysokości, o której 
mowa powyżej w pkt 3, nieprzerwanie przez okres dwóch lat. 
Zwolnienie to ma również zastosowanie w przypadku, gdy okres dwóch lat nieprzerwanego posiadania 
udziałów (akcji), w wysokości określonej powyżej w pkt 3, 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 wysokości określonej powyżej w pkt 3, nieprzerwanie przez okres dwóch lat spółka, o której mowa 
powyżej w pkt 2, jest obowiązana do zapłaty podatku, wraz z odsetkami za zwłokę, od dochodów (przychodów) 
z dywidend w wysokości 19 % 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 po raz pierwszy 
skorzystała ze zwolnienia. 
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Pod ate k  o d d o ch o dów z  tytuł u  dyw iden d i  in nych ud z ia łó w w zysk a ch Emite nt a  o d osó b  
f izy czny ch  

Podmiot dokonujący wypłat z tytułu dywidend i innych przychodów z tytułu udziału w zyskach osób prawnych 
na rzecz osób fizycznych (właściwe biuro maklerskie), obowiązany jest jako płatnik pobierać w dniu dokonania 
wypłaty, zryczałtowany podatek w wysokości 19%. Pobrany podatek przekazywany jest przez biuro maklerskie 
na rachunek odpowiedniego urzędu skarbowego do 20 dnia miesiąca następującego po miesiącu pobrania 
podatku. Dochodów (przychodów) z dywidend i innych przychodów z tytułu udziału w zyskach osób prawnych 
nie łączy się z dochodami opodatkowanymi na zasadach określonych w art. 27 ustawy o podatku dochodowym 
od osób fizycznych. 

Podatek dochodowy od dochodu uzyskanego ze sprzedaży akcji 
 
Pod ate k  d o ch o do wy o d d oc h od ów uzys k iwany c h pr zez  o so by  praw ne  

Dochody osiągane przez osoby prawne ze sprzedaży akcji podlegają opodatkowaniu podatkiem dochodowym 
od osób prawnych. Przedmiotem opodatkowania jest dochód stanowiący różnicę pomiędzy przychodem, tj. 
kwotą uzyskaną ze sprzedaży akcji, a kosztami uzyskania przychodu, czyli wydatkami poniesionymi na nabycie 
lub objęcie akcji. Dochód ze sprzedaży akcji łączy się z pozostałymi dochodami i podlega opodatkowaniu na 
zasadach ogólnych. 
Zgodnie z art. 25 Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych, osoby prawne, które sprzedały akcje, 
zobowiązane są do wykazania uzyskanego z tego tytułu dochodu w składanej co miesiąc deklaracji podatkowej 
o wysokości dochodu lub straty, osiągniętych od początku roku podatkowego oraz do wpłacania na rachunek 
właściwego urzędu skarbowego zaliczki od sumy opodatkowanych dochodów uzyskanych od początku roku 
podatkowego. Zaliczka obliczana jest jako różnica pomiędzy podatkiem należnym od dochodu osiągniętego od 
początku roku podatkowego a sumą zaliczek zapłaconych za poprzednie miesiące tego roku. 
Podatnik może również wybrać uproszczony sposób deklarowania dochodu (straty), określony w art. 25 ust. 6-
7 Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych. 
Zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych zastosowanie stawki podatkowej, 
wynikającej z umów zapobiegających podwójnemu opodatkowaniu, lub niepobranie podatku ma 
zastosowanie, pod warunkiem przedstawienia płatnikowi przez podatnika zaświadczenia o miejscu 
zamieszkania lub siedzibie za granicą dla celów podatkowych (tzw. certyfikat rezydencji), wydane przez 
właściwy organ administracji podatkowej. 
 
Pod ate k  d o ch o do wy o d d oc h od ów uzys k iwany c h pr zez  o so by  f izy czne  

Od dochodów uzyskanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej z odpłatnego zbycia papierów 
wartościowych lub pochodnych instrumentów finansowych i z realizacji praw z nich wynikających oraz z 
odpłatnego zbycia udziałów w spółkach mających osobowość prawną (...) podatek dochodowy wynosi 19 proc. 
uzyskanego dochodu (art. 30b ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych). Wyjątkiem od 
przedstawionej zasady jest odpłatne zbywanie papierów wartościowych i pochodnych instrumentów 
finansowych oraz realizacja praw z nich wynikających, jeżeli czynności te wykonywane są w ramach 
prowadzonej działalności gospodarczej (ust. 4). Dochodów (przychodów) z przedmiotowych tytułów nie łączy 
się z pozostałymi dochodami opodatkowanymi na zasadach ogólnych. 
Dochodem, o którym mowa w art. 30b ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych, jest: 

- różnica między sumą przychodów uzyskanych z tytułu odpłatnego zbycia papierów wartościowych a 
kosztami uzyskania przychodów, określonymi na podstawie art. 22 ust. 1f lub ust. 1g, lub art. 23 ust. 1 
pkt. 38, z zastrzeżeniem art. 24 ust. 13 i 14, 

- różnica między sumą przychodów uzyskanych z realizacji praw wynikających z papierów 
wartościowych, o których mowa w art. 3 ust. 3 Ustawy o publicznym obrocie papierami 
wartościowymi, a kosztami uzyskania przychodów, określonymi na podstawie art. 23 ust. 1 pkt. 38a, 

- różnica między sumą przychodów uzyskanych z tytułu odpłatnego zbycia pochodnych instrumentów 
finansowych oraz z realizacji praw z nich wynikających a kosztami uzyskania przychodów, określonymi 
na podstawie art. 23 ust. 1 pkt. 38a, 

- różnica między sumą przychodów uzyskanych z tytułu odpłatnego zbycia udziałów w spółkach 
mających osobowość prawną a kosztami uzyskania przychodów, określonymi na podstawie art. 22 ust. 
1f pkt. 1 lub art. 23 ust. 1 pkt. 38, 
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- różnica pomiędzy wartością nominalną objętych udziałów (akcji) w spółkach mających osobowość 
prawną albo wkładów w spółdzielniach w zamian za wkład niepieniężny w innej postaci niż 
przedsiębiorstwo lub jego zorganizowana część, a kosztami uzyskania przychodów określonymi na 
podstawie art. 22 ust. 1e, osiągnięta w roku podatkowym.  

 
Po zakończeniu roku podatkowego podatnik jest obowiązany w zeznaniu podatkowym, o którym mowa w art. 
45 ust. 1a pkt 1 Ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych, wykazać dochody uzyskane w roku 
podatkowym m.in. z odpłatnego zbycia papierów wartościowych i dochody z odpłatnego zbycia pochodnych 
instrumentów finansowych, a także dochody z realizacji praw z nich wynikających oraz z odpłatnego zbycia 
udziałów w spółkach mających osobowość prawną oraz z tytułu objęcia udziałów (akcji) w spółkach mających 
osobowość prawną albo wkładów w spółdzielniach w zamian za wkład niepieniężny w postaci innej niż 
przedsiębiorstwo lub jego zorganizowana część, i obliczyć należny podatek dochodowy (art. 30b ust. 6 Ustawy 
o podatku dochodowym od osób fizycznych). 
Zgodnie z art. 30b ust. 3 Ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych zastosowanie stawki podatkowej, 
wynikającej z umów zapobiegających podwójnemu opodatkowaniu, lub niepobranie podatku ma 
zastosowanie, pod warunkiem przedstawienia płatnikowi przez podatnika zaświadczenia o miejscu 
zamieszkania lub siedzibie za granicą dla celów podatkowych (tzw. certyfikat rezydencji), wydane przez 
właściwy organ administracji podatkowej. 

Podatek od czynności cywilnoprawnych 
 
Art. 9 pkt. 9 Ustawy o podatku od czynności cywilnoprawnych stanowi, iż zwolniona jest od podatku od czynności 
cywilnoprawnych sprzedaż praw majątkowych będących instrumentami finansowymi:  

a) firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom inwestycyjnym,  
b) dokonywaną za pośrednictwem firm inwestycyjnych lub zagranicznych firm inwestycyjnych,  
c) dokonywaną w ramach obrotu zorganizowanego,  
d) dokonywaną poza obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz zagraniczne firmy 

inwestycyjne, jeżeli prawa te zostały nabyte przez te firmy w ramach obrotu zorganizowanego - w 
rozumieniu przepisów Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 
183, poz. 1538, z późn. zm.2).  

Jednak, gdy akcje będące w obrocie w alternatywnym systemie obrotu zbywane są bez zachowania ww. 
warunków, stawka podatku od czynności cywilnoprawnych od takiej transakcji wynosi 1%. W terminie 14 dni 
od dnia powstania obowiązku podatkowego należy uiścić podatek od czynności cywilnoprawnych oraz złożyć 
deklarację w sprawie podatku od czynności cywilnoprawnych. Obowiązek podatkowy, w myśl art. 4 Ustawy o 
podatku od czynności cywilnoprawnych, przy umowie sprzedaży ciąży na kupującym. 
 
 

7. Zasady dystrybucji papierów wartościowych 
 

Wskazanie osób, do których kierowana jest oferta 

Emitent prowadzi ofertę publiczną jako subskrypcję otwartą w rozumieniu art. 431 § 2 pkt 3 ustawy Kodeks 
Spółek Handlowych. 

Oferta publiczna kierowana jest do osób fizycznych, osób prawnych i jednostek organizacyjnych nie 
posiadających osobowości prawnej – bez żadnych wyłączeń. Oferta publiczna prowadzona jest wyłącznie na 
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.  

Osoby dokonujące zapisów na akcje serii D, w szczególności osoby zagraniczne (nierezydenci) powinny – 
działając we własnym interesie – sprawdzić, czy w związku z nabywaniem przez nie akcji Emitenta w ofercie 
publicznej nie naruszają obowiązujących je przepisów prawa. 

Wskazanie terminów otwarcia i zamknięcia subskrypcji lub sprzedaży 
 
Emisja została podzielona na dwie transze: 
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a) zapisy na akcje w ramach pierwszej transzy będą przyjmowane w dniach od 15 czerwca do 22 czerwca 
2020 r. Emitent zaoferuje w ramach pierwszej transzy do 1.000.000 sztuk akcji serii D 

b) zapisy na akcje w ramach drugiej transzy będą przyjmowane w dniach od 23 czerwca do 30 czerwca 
2020 r. Emitent zaoferuje w ramach drugiej transzy do 333.335 sztuk akcji serii D. 

 
Cena za 1 akcję serii D jest jednolita w obydwóch transzach i wynosi 2,10 zł (dwa złote dziesięć groszy) 
 
Ustalono maksymalny poziom zapisu w ramach drugiej transzy na 12.000 akcji serii D, a minimalny poziom 
zapisów na 1.200 akcji serii D, przy czym jeżeli ogólny poziom zapisów przekroczy 1.332.135 sztuk akcji serii D 
to minimalny poziom zapisu będzie równy liczbie akcji pozostałych do 1.333.335 sztuk akcji serii D. 
 
Informacja o godzinie startu w dniu 23 czerwca 2020 r. przyjmowania zapisów w ramach drugiej transzy 
zostanie opublikowana wraz z dokumentem ofertowym, sporządzonym na podstawie art.37a ustawy o ofercie 
i warunkach wprowadzenia instrumentów finansowych zorganizowanego systemu obrotu oraz spółkach 
publicznych, na stronie http://emisja.incuvo.com nie później niż w dniu 22 czerwca 2020 r. 
 
Przydział Akcji Serii D nastąpi w ciągu 14 dni od zakończenia subskrypcji.  
 
Emitent zastrzega sobie prawo do zmiany któregokolwiek z wyżej podanych terminów. 
 
W przypadku zmiany tych terminów, właściwa informacja zostanie podana do publicznej wiadomości, w formie 
komunikatu zamieszczonego na stronie internetowej pod adresem http://emisja.incuvo.com oraz w Monitorze 
Sądowym i Gospodarczym. 

Wskazanie zasad, miejsc i terminów składania zapisów oraz terminu związania zapisem 
 
Wyłącznie odpowiedzialnym za przyjmowanie zapisów na akcje jest Emitent. Zgodnie z art. 19 ust. 1 pkt 2 
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi niniejsza oferta publiczna akcji serii D nie wymaga pośrednictwa 
firmy inwestycyjnej. 

Emisja została podzielona na dwie transze: 
a) zapisy na akcje w ramach pierwszej transzy będą przyjmowane w dniach od 15 czerwca do 22 czerwca 

2020 r. Emitent zaoferuje w ramach pierwszej transzy do 1.000.000 sztuk akcji serii D 
b) zapisy na akcje w ramach drugiej transzy będą przyjmowane w dniach od 23 czerwca do 30 czerwca 

2020 r. Emitent zaoferuje w ramach drugiej transzy do 333.335 sztuk akcji serii D. 
 

Informacja o godzinie startu w dniu 23 czerwca 2020 r. przyjmowania zapisów w ramach drugiej transzy 
zostanie opublikowana wraz z dokumentem ofertowym, sporządzonym na podstawie art.37a ustawy o ofercie 
i warunkach wprowadzenia instrumentów finansowych zorganizowanego systemu obrotu oraz spółkach 
publicznych, na stronie http://emisja.incuvo.com nie później niż w dniu 22 czerwca 2020 r. 
 
W ramach pierwszej transzy zapisy mogą być składane poprzez uzupełnienie formularza elektronicznego na 
stronie www.emisja.invuco.com lub przesłanie drogą mailową na adres emisja@incuvo.com poprawnie 
wypełnionego formularza zapisu, który stanowi załącznik nr 4 do niniejszego Dokumentu. 

W ramach drugiej transzy zapisy mogą być składane wyłącznie poprzez uzupełnienie formularza 
elektronicznego na stronie http://emisja.incuvo.com, a decyduje kolejność zgłoszeń. 

Ustalono maksymalny poziom zapisu w ramach drugiej transzy na 12.000 akcji serii D, a minimalny poziom 
zapisów na 1.200 akcji serii D, przy czym jeżeli ogólny poziom zapisów przekroczy 1.332.135 sztuk akcji serii D 
to minimalny poziom zapisu będzie równy liczbie akcji pozostałych do 1.333.335 sztuk akcji serii D. 
 
Inwestor pozostaje związany zapisem do dnia 1 grudnia 2020 r. 

Wskazanie zasad, miejsc i terminów dokonywania wpłat oraz skutków prawnych niedokonania wpłaty w 
oznaczonym terminie lub wniesienia wpłaty niepełnej 
 

http://www.emisja.invuco.com/
mailto:emisja@incuvo.com
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Wpłaty tytułem opłacenia zapisów na akcje serii D winny być dokonywane przelewem na rachunek bankowy 
Emitenta nr 26 1500 1445 1214 4008 4686 0000 prowadzonym przez Santander Bank Polska S.A. niezwłocznie 
po dokonaniu zapisu na akcje, nie później niż w ciągu 3 dni roboczych od jego złożenia, przy czym za chwilę 
dokonania wpłaty uznaje się moment uznania rachunku bankowego Emitenta. Wpłaty mogą być dokonywane 
za pośrednictwem systemu płatności elektronicznej prowadzonego przez tPay (marka należąca do KIP S.A., 
mającej status Krajowej Instytucji Płatniczej). Skorzystanie z płatności elektronicznych jest równoznaczne z 
dokonaniem wpłaty na wyżej wskazany rachunek bankowy Emitenta. 
 
Niedokonanie wpłaty w oznaczonym powyżej terminie skutkuje nieprzydzieleniem akcji serii D. 
Skutkiem wniesienia wpłaty niepełnej jest przydzielenie takiej liczby akcji serii D, która możliwa jest do nabycia 
za wniesioną kwotę. 
 
Akcje mogą zostać objęte i opłacone z wykorzystaniem konstrukcji potrącenia wierzytelności Emitenta 
przysługującej mu od osoby składającej zapis z tytułu zapłaty ceny emisyjnej Akcji z wierzytelnością osoby 
składającej zapis i przysługującej od Emitenta. W tym celu Inwestor musi zawrzeć z Emitentem odpowiednią 
umowę. 
 
Wyłącznie odpowiedzialny za przyjmowanie wpłat na akcje jest Emitent. 

Informacje o uprawnieniach zapisujących się osób do uchylenia się od skutków prawnych złożonego zapisu 
wraz z warunkami, jakie muszą być spełnione, aby takie uchylenie było skuteczne 
 
Zapisy na akcje są bezwarunkowe oraz nieodwołalne.  

Terminy i szczegółowe zasady przydziału papierów wartościowych 
 
Przydział akcji serii D zostanie dokonany w ciągu 14 dni od zakończenia subskrypcji. 
 
Dokonanie przydziału akcji nie pozbawia Emitenta prawa do dochodzenia naprawienia szkody wynikłej z 
niepełnego opłacenia złożonego zapisu. 
 
Co do zasady akcje będą przydzielane wszystkim inwestorom, którzy prawidłowo wypełnili formularz zapisu i 
dokonali pełnej wpłaty według kolejności. Decydująca będzie data wpływu środków na rachunek bankowy 
Emitenta. 
 
Przydział akcji w ramach pierwszej i drugiej transzy nastąpi według uznania Zarządu. Zarząd zastrzega sobie 
prawo do nieprzydzielenia akcji serii D wszystkim lub niektórym inwestorom, w całości lub w części. 
W przypadku niedokonania przydziału akcji serii D środki wniesione na ich pokrycie zostaną niezwłocznie, nie 
później niż 14 dni od uchwały o przydziale akcji lub niedokonaniu przydziału akcji, zwrócone inwestorowi. 
Wpłata będzie zwracana w kwocie równej kwocie dokonanej wpłaty, bez potrącania jakiejkolwiek prowizji oraz 
bez odsetek.  

Wskazanie zasad oraz terminów rozliczenia wpłat i zwrotu nadpłaconych kwot 
 
Rozliczenie wpłat wniesionych tytułem opłacenia zapisów na akcje serii D będzie dokonane przez Emitenta w 
dniu przydziału akcji serii D. 
 
Zwrotu nadpłaconych kwot Emitent dokona do 7 dni roboczych następujących bezpośrednio po dniu przydziału 
akcji serii D. Zwrot nadpłaconych kwot nastąpi w kwocie równej kwocie nadpłaty, bez potrącania jakiejkolwiek 
prowizji oraz bez odsetek. 
 
W przypadku nie dojścia emisji Akcji Serii D do skutku z powodu nie objęcia przez Inwestorów przynajmniej 1 
Akcji Serii D, zwrot wpłaconych przez inwestorów środków pieniężnych zostanie dokonany na rachunek 
bankowy inwestora, z którego została dokonana wpłata. Zwrot środków pieniężnych nastąpi bez jakichkolwiek 
odsetek bądź odszkodowań, w terminie 7 dni roboczych od dnia przekazania do publicznej wiadomości przez 
Emitenta informacji o nie dojściu do skutku emisji akcji serii D. 
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Wskazanie przypadków, w których oferta może nie dojść do skutku lub emitent może odstąpić od jej 
przeprowadzenia 
 
Emisja nie dojdzie do skutku, jeżeli prawidłowo nie zostanie subskrybowane co najmniej 1.000.000 sztuk akcji 
serii D. 
 
Emitent może odwołać ofertę publiczną w sytuacji, gdy wystąpi: 
- nagłe i nieprzewidywalne wcześniej zmiany w sytuacji gospodarczej, politycznej kraju lub świata, które mogą 
mieć istotny negatywny wpływ na rynki finansowe, gospodarkę kraju lub na dalszą działalność Emitenta,  
- nagłe i nieprzewidywalne zmiany mające bezpośredni wpływ na działalność operacyjną Emitenta. 
 
Emisja Akcji Serii D nie dojdzie do skutku, jeżeli: 
 
1) do dnia zamknięcia subskrypcji akcji serii D nie zostaną właściwie złożone i prawidłowo opłacone zapisy na 
co najmniej 1.000.000 Akcji Serii D, 
lub 
2) w terminie 6 miesięcy od daty podjęcia uchwały o emisji, Zarząd Emitenta nie zgłosi do Sądu Rejestrowego 
wniosku o zarejestrowanie emisji akcji serii D, 
lub 
3) uprawomocni się postanowienie Sądu Rejestrowego o odmowie wpisu do rejestru podwyższenia kapitału 
zakładowego Emitenta z tytułu emisji akcji serii D. 

Informacja dotycząca sposobu i formy ogłoszenia o dojściu lub niedojściu oferty do skutku oraz sposobu i 
terminu zwrotu wpłaconych kwot 
 
Informacja o dojściu bądź nie dojściu emisji Akcji Serii D do skutku zostanie opublikowana na stronie 
internetowej Spółki pod adresem http://emisja.incuvo.com 
W przypadku nie dojścia emisji Akcji Serii D do skutku, zwrot wpłaconych przez inwestorów środków 
pieniężnych zostanie dokonany na rachunek bankowy inwestora, z którego została dokonana wpłata. Zwrot 
środków pieniężnych nastąpi w kwocie równej kwocie wpłaconej bez jakichkolwiek odsetek bądź odszkodowań, 
w terminie 7 dni roboczych od dnia przekazania do publicznej wiadomości przez Emitenta informacji o nie 
dojściu do skutku emisji akcji serii D. 

Informacja dotycząca sposobu i formy ogłoszenia o odstąpieniu od przeprowadzenia oferty lub jej odwołaniu 
 
Fakt dotyczący odwołania lub odstąpienia od przeprowadzenia oferty zostanie podany do publicznej 
wiadomości na stronie Internetowej Spółki pod adresem http://emisja.incuvo.com    

Cele emisji, których realizacji mają służyć wpływy uzyskane z emisji, wraz z określeniem planowanej wielkości 
wpływów, określeniem, jaka część tych wpływów będzie przeznaczona na każdy z wymienionych celów, oraz 
wskazanie, czy cele emisji mogą ulec zmianie 
 
Cele emisji, których realizacji mają służyć wpływy uzyskane z emisji, wraz z określeniem planowanej wielkości 
wpływów, określeniem, jaka część tych wpływów będzie przeznaczona na każdy z nich przedstawia poniższa 
tabela.  Cele emisyjne zostały zaprezentowane zgodnie z priorytetami ich realizacji i kolejnością wydatkowania 
środków z emisji akcji serii D. 
 

Cel emisyjny Przewidywane nakłady Planowany termin realizacji 

1. Produkcja i marketing gry „Green Hell” w 
wersji PC na Steam 

1,4 mln PLN Do 3Q 2021 

2. Produkcja i marketnig gry „Green Hell” na 
platformę Oculus Quest 

700 tys. PLN 4Q 2021/1Q2022 

3. Rozbudowa zespołu deweloperskiego 700 tys. PLN Do końca 2021 

Suma: 2,8 mln PLN  

 
Źródło: Emitent 
 

http://emisja.incuvo.com/
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Wyżej opisane cele emisyjne mogą ulec zmianie w zakresie kwot i terminów ich realizacji, w przypadku jeżeli 
Emitent uzna, że realizacja innych celów emisyjnych przyczyni się w lepszy sposób do rozwoju Spółki. 
 
Emitent zaznacza, że osiągnięcie progu emisji w wysokości 2,1 mln zł zabezpieczy środki na  produkcję gry 
„Green Hell VR”.



  
 

IV. Dane o Emitencie i jego działalności  
1. Podstawowe dane o Emitencie 

Dane teleadresowe 
 
 

 
Nazwa (firma): Incuvo Spółka Akcyjna 

Kraj: Polska 

Siedziba: Katowice 

Adres: ul. Ligocka 103, 40-568 Katowice, Polska 

Numer KRS:  0000642202 

Oznaczenie Sądu:     
Sąd Rejonowy Katowice-Wschód w Katowicach, Wydział VIII 
Krajowego Rejestru Sądowego 

REGON: 242811981 

NIP:  634-28-05-589  

Poczta e-mail:  info@incuvo.com 

Strona www: www.incuvo.com 

 

Wskazanie czasu trwania Emitenta 
 
Emitent został utworzony na czas nieoznaczony. 

Wskazanie przepisów prawa, na podstawie których został utworzony Emitent 
 
Emitent został utworzony na podstawie prawa polskiego, w szczególności na podstawie Kodeksu Spółek 
Handlowych.  
 
Poprzednik prawny Emitenta został zawiązany aktem notarialnym z dnia 28.12.2011 roku, pod firmą Incuvo 
spółka z ograniczoną odpowiedzialnością. Kapitał zakładowy Emitenta w chwili utworzenia wynosił 
2.000.000,00 zł i dzielił się na 40.000 (czterdzieści tysięcy) udziałów o wartości nominalnej po 50,00 
(pięćdziesiąt) złotych każdy. Poprzednik prawny Emitenta tj. Incuvo sp. z o.o. został wpisany do Krajowego 
Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000413288 w dniu 06.03.2012 roku na podstawie postanowienia Sądu 
Rejonowego Katowice-Wschód w Katowicach VIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego.  
 
Przekształcenie Incuvo Sp. z o.o. w Incuvo Spółka Akcyjna nastąpiło na zasadzie art. 551 §1 i 563 KSH uchwałą 
nr. 4 w przedmiocie przekształcenia spółki Incuvo  Sp. z o.o. w Incuvo S.A., podjętą dnia 5 lipca 2016 r. przez 
Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspólników Incuvo Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością (akt notarialny 
Repertorium A Nr 4527/2016). Po przekształceniu, Incuvo Spółka Akcyjna została wpisana do rejestru 
przedsiębiorców KRS postanowieniem Sądu Rejonowego Katowice-Wschód w Katowicach, Wydział  VIII 
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Gospodarczy KRS z dnia 18.10.20216 r. pod numerem 0000642202. Kapitał zakładowy Emitenta po 
przekształceniu w spółkę akcyjną wynosił 5.860.200,00 (pięć milionów osiemset sześćdziesiąt tysięcy dwieście) 
złotych i dzielił się na 25.824 (dwadzieścia pięć tysięcy osiemset dwadzieścia cztery) akcji zwykłych imiennych 
serii A o wartości nominalnej 50 (pięćdziesiąt) złotych każda, o łącznej wartości nominalnej 1.291.200,00 (jeden 
milion dwieście dziewięćdziesiąt jeden tysięcy dwieście) złotych oraz 91.380 (dziewięćdziesiąt tysięcy trzysta 
osiemdziesiąt) akcji imiennych uprzywilejowanych serii B o wartości nominalnej 50,00 (pięćdziesiąt) złotych o 
łącznej wartości nominalnej 4.569.000,00 (cztery miliony pięćset sześćdziesiąt dziewięć tysięcy) złotych. 
 

Wskazanie sądu, który wydał postanowienie o wpisie do właściwego rejestru, wraz z podaniem daty 
dokonania tego wpisu, a w przypadku gdy Emitent jest podmiotem, którego utworzenie wymagało uzyskania 
zezwolenia – przedmiot i numer zezwolenia, ze wskazanie organu, który je wydał 
 
Emitent  został wpisany do Krajowego Rejestru Sądowego w dniu 18.10.2016 r. postanowieniem Sądu 
Rejonowego Katowice-Wschód w Katowicach, Wydział VIII Gospodarczy KRS, pod numerem KRS 0000642202. 

 

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 zezwolenia, licencji lub zgody.  
 
 

2. Krótki opis historii Emitenta 
 
Incuvo Sp. z o.o. została założona w roku 2011 przez byłych managerów City Interactive: Wojciecha Borczyka,  
Jakuba Dudę i Wrocławskie Centrum Badań EIT+. W roku 2012 w spółkę zainwestował fundusz Giza Polish 
Ventures, a po sprzedaży udziałów przez Wrocławskie Centrum Badań EIT+ w roku 2013 do spółki dołączyła 
grupa prywatnych inwestorów, a rok później kluczowi pracownicy firmy. W roku 2016 Incuvo Sp. z o.o. została 
przekształcona w Spółkę Akcyjną. Emitent prowadzi działalność operacyjną w branży gier wideo od momentu 
powstawania Spółki. Na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu funkcję Prezesa Spółki sprawuje Andrzej 
Wychowaniec. Od momentu swojego powstania do roku 2018 spółka koncentrowała się na produkcji gier 
mobilnych. Zmiana strategii nastąpiła w roku 2019, w którym spółka postanowiła skoncentrować się na rynku 
gier wirtualnej rzeczywistości, który w ocenie Zarządu stanowi atrakcyjną niszę, niezagospodarowaną przez 
inne podmioty oraz będącą na wczesnym etapie rozwoju. Spółka planuje wykorzystać swoje doświadczenie by 
stać się istotnym podmiotem na rynku producentów gier VR. Najważniejsze wydarzenia z historii Spółki 
przedstawia tabela poniżej: 
 
 

Rok Wydarzenie 

2011 
Założenie Spółki Incuvo sp. z o.o. przez Wojciecha Borczyka,  Jakuba Dudę i 
Wrocławskie Centrum Badań EIT+ 

2012 Podwyższenie kapitału zakładowego Spółki do kwoty 3 mln PLN 

2013 
Wydanie debiutanckiej gry studia - „Createrria” 
 
Podwyższenie kapitału zakładowego Spółki do kwoty 4 mln PLN 

2014 
 
Podwyższenie kapitału zakładowego do kwoty 4,141 mln PLN 

2015 
Wydanie gry „Createrria 2” 

Podwyższenie kapitału zakładowego do kwoty 5,65 mln PLN 

2016 
Podwyższenie kapitału zakładowego do kwoty 5,86 mln PLN 
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Przekształcenie spółki Incuvo sp. z o.o. w Incuvo S.A. 

2017 

Zmiana wartości nominalnej akcji z 50 zł na 0,50 zł 
 
Wydanie gry „Castle Revange”  
 
Wydanie gry „Super Hero Fight Club” 

2018 
Zmiana Zarządu Spółki – wejście w struktury Zarządu Emitenta Pana Andrzeja 
Wychowańca, jako Członka Zarządu 

2019 

Zmiany w akcjonariacie Emitenta – głównym akcjonariuszem zostaje OU Blite Fund. 
Zmiana strategii działalności – rezygnacja z produkcji gier mobilnych i koncentracja 
na grach VR 
 
Wydanie przez Incuvo portu gry „Layers of Fear” na platformie iOS i VR 

2020  

Rozpoczęcie prac na zlecenie w zakresie portu gry na VR (projekt zwany roboczo 
„Projekt X”) 
 
Podwyższenie kapitału zakładowego w drodze emisji 1.230.770 akcji serii C do 
kwoty 6,47 mln PLN i pozyskanie 800 tys. zł 
 
Podjęcie uchwały dotyczącej podwyższenia kapitału zakładowego w drodze emisji 
akcji serii D  
 
Podpisanie umowy na wydanie portu VR gry „Green Hell” autorstwa Creepy Jar S.A. 
 
Powierzenie przez Radę Nadzorczą funkcji Prezesa Zarządu Panu Andrzejowi 
Wychowańcowi  
 

Źródło: Emitent 
 
 

3. Określenie rodzajów i wartości kapitałów własnych Emitenta oraz zasad ich tworzenia 

Określenie rodzaju i wartości kapitałów własnych Emitenta 
 
Zgodnie z postanowieniami Statutu Spółki oraz obowiązującymi przepisami prawa w Spółce na kapitały własne 
składają się: 

a) kapitał zakładowy, 
b) kapitał zapasowy, 
c) inne fundusze i kapitały dopuszczalne lub wymagane prawem. 
 

Kap it a ł  z akła d owy   

Kapitał zakładowy Spółki wynosi 6.475.585 PLN (sześć milionów czterysta siedemdziesiąt pięć tysięcy pięćset  
osiemdziesiąt pięć złotych) i dzieli się na 12.951.170 (dwanaście milionów dziewięćset pięćdziesiąt jeden sto 
siedemdziesiąt) akcji zwykłych imiennych wartości nominalnej 0,50 PLN (pięćdziesiąt groszy) każda, w tym: 

▪ 2.582.400 akcji zwykłych imiennych serii A o numerach od A0000001 do A2582400 o wartości 
nominalnej 0,50 (pięćdziesiąt groszy) PLN każda  

▪ 9.138.000 akcji zwykłych imiennych serii B o numerach od B0000001 do B9138000 o wartości 
nominalnej 0,50 (pięćdziesiąt groszy) PLN każda  

▪ 1.230.770 akcji zwykłych imiennych serii C o numerach od C0000001 do C1230770 o wartości 
nominalnej 0,50 (pięćdziesiąt groszy) PLN każda  

 
W dniu 1 czerwca 2020 r. NWZA Emitenta podjęło uchwałę w sprawie zamiany akcji serii A, B i C z imiennych 
na okaziciela. Zmiana nie została jeszcze zarejestrowana przez Sąd. 
 
Kapitał został w pełni opłacony. 
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Kap it a ł  z ap as owy  

Kapitał zapasowy jest tworzony z odpisów z czystego zysku. Do kapitału zapasowego przelewane są również 
nadwyżki osiągnięte przy wydawaniu akcji powyżej ich wartości nominalnej, a pozostałe po pokryciu kosztów 
ich wydania. Stosownie do przepisu art. 396 §1 Kodeksu spółek handlowych, Spółka jest zobowiązana tworzyć 
kapitał zapasowy na pokrycie strat, do którego przelewa się co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy, dopóki 
kapitał ten nie osiągnie co najmniej jednej trzeciej kapitału zakładowego. Na dzień 31.12.2019 r. wielkość 
kapitału zapasowego Emitenta wynosiła 91.674,00 PLN.  
 
Inn e  k ap it a ły  

Na dzień 31.12.2019 r. Emitent posiadał 0,00 PLN kapitałów (funduszy) rezerwowych. 
 
Zasa dy  tw orze n ia  ka pi ta ł ów  

Zgodnie ze Statutem Spółki oraz Kodeksem spółek handlowych, na kapitał zapasowy przelewa się co najmniej 
8% zysku za dany rok obrotowy, dopóki kapitał ten nie osiągnie co najmniej jednej trzeciej kapitału 
zakładowego. Do kapitału zapasowego przelewa się również nadwyżki, osiągnięte przy emisji akcji powyżej ich 
wartości nominalnej, a pozostałe - po pokryciu kosztów emisji akcji. 

Oświadczenie emitenta stwierdzające, czy według niego jego aktywa obrotowe wystarczają do pokrycia jego 
bieżących potrzeb, to jest potrzeb w okresie 12 miesięcy od dnia sporządzenia dokumentu informacyjnego 
uproszczonego, czy też nie, a jeśli nie – wskazanie w jaki sposób zamierza zapewnić potrzebne dodatkowo 
aktywa obrotowe. 
 
Emitent oświadcza, że jego zdaniem poziom kapitału obrotowego nie wystarcza na pokrycie jego potrzeb w 
okresie 12 miesięcy od dnia sporządzenia niniejszego Dokumentu. Celem zapewnienia dodatkowego kapitału 
obrotowego Spółka przeprowadza emisję akcji serii D. 

Informacje o nieopłaconej części kapitału zakładowego 
 
Kapitał zakładowy Emitenta został opłacony w całości.  

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. 

Wskazanie liczby akcji i wartości kapitału zakładowego, o które - na podstawie statutu przewidującego 
upoważnienie zarządu do podwyższenia kapitału zakładowego, w granicach kapitału docelowego - może być 
podwyższony kapitał zakładowy, jak również liczby akcji i wartości kapitału zakładowego, o które w terminie 
ważności dokumentu może być jeszcze podwyższony kapitał zakładowy w tym trybie 
 
Statut nie przewiduje upoważnienia zarządu do podwyższenia kapitału zakładowego, w granicach kapitału 
docelowego.  
 

4. Wskazanie, na jakich rynkach instrumentów finansowych są lub były notowane instrumenty 
finansowe Emitenta lub wystawiane w związku z nimi kwity depozytowe 

 
Papiery wartościowe Emitenta lub związane z nimi kwity depozytowe nie są notowane na żadnym rynku 
instrumentów finansowych 
 

5. Podstawowe informacje na temat powiązań kapitałowych Emitenta mających istotny wpływ 
na jego działalność, ze wskazaniem jednostek jego grupy kapitałowej oraz jednostek 
niewchodzących w skład grupy kapitałowej emitenta, ale będących podmiotami istotnymi dla 
działalności prowadzonej przez emitenta i powiązanymi kapitałowo lub osobowo  z emitentem, 
osobami wchodzącymi w skład organów zarządzających lub nadzorczych emitenta lub 
znaczącymi akcjonariuszami  Emitenta 
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Powiązania kapitałowe 
Na dzień sporządzenia dokumentu informacyjnego Emitent posiada 142 udziały Game Code Lab Sp. z o.o. w 
likwidacji z siedzibą w Katowicach, ul. Ligocka 103, 40-568 Katowice, reprezentujące 55,91% kapitału 
zakładowego i głosów na WZW wspomnianej spółki. Spółka Game Code Lab została powołana celem realizacji 
dotacji. Z uwagi na ukończenie rozliczenia finansowania spółka zaprzestała prowadzenia działalności i aktualnie 
znajduje się w likwidacji. 
 
Emitent jest podmiotem zależnym od spółki OÜ (Osaühing) Blite Fund, z siedzibą przy Narva mnt 5, Tallinn 
Kesklinna district, Harju county (kod pocztowy: 10117), Estonia, wpisaną do rejestru przedsiębiorców 
(Commercial Register) Sądu Okręgowego Tartu (Tartu County Court) pod numerem 14309362. OÜ (Osaühing) 
Blite Fund to wehikuł inwestycyjny lokujący środki w spółki technologiczne.  Blite Fund jest w posiadaniu 
7.971.484 akcji Emitenta uprawniających do 55,81% w kapitale i głosach na Walnym Zgromadzeniu 
Akcjonariuszy.  
OÜ (Osaühing) Blite Fund jest podmiotem zależnym od spółki Bite Fund spółka z o.o., z siedzibą w Krakowie 
przy ul. Koletek 12/11A, 31-069 Kraków, wpisaną do rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego 
przez Sąd Rejonowy dla Krakowa-Śródmieścia XI Wydział Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000623008. 
Bite Fund sp. z o.o. jest w posiadaniu 100% udziałów w spółce OÜ (Osaühing) Blite Fund. Blite Fund Sp. z o.o. 
to wehikuł inwestycyjny lokujących środki w spółki technologiczne. 
Emitent w roku 2019 zawarł ze spółką Bite Fund spółka z o.o. umowę pożyczki na kwotę 180 tys. PLN celem 
finansowania bieżącej działalności Emitenta. Kwota pożyczki została spłacona w całości w dniu 8 maja 2020 
roku.  

Powiązania osobowe, majątkowe i organizacyjne:  
 

a) pomiędzy emitentem a osobami wchodzącymi w skład organów zarządzających i nadzorczych 
emitenta,  

 
Pan Andrzej Wychowaniec pełniący obowiązki Prezesa Zarządu, jest w posiadaniu 1.758.060 akcji, 
stanowiących 13,57% wszystkich akcji oraz uprawniających do 15,37% głosów na WZA Emitenta 
 

b) pomiędzy emitentem lub osobami wchodzącymi w skład organów zarządzających i nadzorczych 
emitenta a znaczącymi akcjonariuszami emitenta,  

 
Pani Marlena Babieno, pełniąca obowiązku Członka Rady Nadzorczej Spółki, pełni funkcję członka Zarządu OU 
Blite Fund oraz jest w posiadaniu 95% udziałów Blite Fund Sp. z o.o. OU Blite Fund jest w posiadaniu 7.971.484 
akcji Emitenta uprawniających do 55,81% w kapitale i głosach na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Bite 
Fund sp. z o.o. jest w posiadaniu 100% udziałów w spółce OÜ (Osaühing) Blite Fund. 

 
c) pomiędzy emitentem a Oferującym lub podmiotami z nim powiązanymi 

 
Oferujący ani podmioty z nim powiązane, nie posiadają żadnych akcji Emitenta. 

Oferujący jest związany umową o oferowanie z dnia 14 maja 2020  r. w zakresie przeprowadzenia emisji akcji 
serii D.  

Nie występują żadne inne powiązania majątkowe, organizacyjne lub kapitałowe pomiędzy Emitentem i 
Oferującym.  
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6. Podstawowe informacje o podstawowych 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 

 

6.1. Profil Spółki 
Incuvo S.A. to spółka działająca na rynku gier wideo i specjalizująca się, jako jeden z niewielu podmiotów w 
Polsce, w produkcji gier na platformy wirtualnej rzeczywistości (ang. VR) oraz tworzeniu portów innych tytułów 
na platformy VR. Emitent posiada 19 osobowy zespół z dużym doświadczeniem, pozwalającym na równoczesną 
produkcję dwóch tytułów VR jednocześnie.  
 
Początkowo w swojej historii Spółka koncentrowała się na produkcji gier mobilnych, jednakże gdy funkcję 
Członka Zarządu Spółki objął w 2018 r. Andrzej Wychowaniec oraz w 2019 r. w Spółkę zainwestował fundusz 
OU Bkite Fund, Emitent zmieniał stopniowo model biznesowy, odchodząc od produkcji gier mobilnych oraz 
tworzenia portów innych gier na platformy mobilne, na rzecz tworzenia tytułów w technologii VR. Posiadane 
przez Emitenta i rozwijane dotychczas IP gier mobilnych, które nie ukazały się w sprzedaży, zostały udzielone 
odpłatnie na zasadach licencji spółkom 7Leves S.A. (gry „Easy Game Builder” „Crowdy Farm Puzzle” oraz 
„Crowdy Farm Rush”) i Qubic Games S.A. (gra „Super Hero Fight Club”) celem stworzenia i wydania ww. gier na 
platformę Nintendo Switch. Obie umowy zostały zawarte na zasadach licencji bez ograniczeń terytorialnych, 
uprawniającej do korzystania i rozporządzania utworem w postaci gry na potrzeby stworzenia portu na 
platformę Nintendo. Emitentowi przysługiwać będzie znacząca część zysku brutto, rozumianego jako przychody 
ze sprzedaży pomniejszone o koszty i prowizje dystrybutora w wysokości. 
Zmiana strategii rozwoju zapoczątkowała eksplorację niszy VR, która zdaniem Zarządu uchodzi za bardziej 
innowacyjną i rozwojową. Pierwszym efektem prac był wydany w roku 2019 port VR gry z gatunku psychodelic 
horror „Layers of Fear” autorstwa Bloober Team S.A. Emitent stworzył port owego tytułu w wersjach na gogle 
Oculus Rift oraz Windows Mixed Reality, planowane jest również wydanie na Oculus Quest i HTC Vive.  
Obecnie prace Spółki koncentrują się na portowaniu do wirtualnej rzeczywistość dwóch tytułów - tytułu 
pierwszego z nich Emitent, ze względów marketingowych i zapisów umownych na tym etapie prac, nie może 
ujawnić (roboczo zwany „Projekt X”). Drugim tytułem jest gra survivalowa „Green Hell”, opracowana przez 
jedno z najbardziej rozpoznawalnych studiów w Polsce - Creepy Jar S.A. Oba tytuły mają ukazać się na Oculus 
Quest, Oculus Rift, HTC Vive oraz SteamVR.  
Działalność Emitenta, zakładająca produkcję i portowanie gier do wirtualnej rzeczywistości, realizowana jest w 
oparciu o trzy nogi biznesowe: 

1. Portowanie gier w formie pracy na zlecenie (ang.  work for hire) bez lub z bardzo ograniczonym 
wynagrodzeniem zmiennym (ang. success fee) liczonym jako procent z zysku brutto ze sprzedaży danego 
tytułu (przychody pomniejszone o koszty dystrybucji). W takim modelu Emitent prowadzi prace nad 
portem gry Projekt X, którego nazwa na moment sporządzenia niniejszego dokumentu, stanowi 
informację wrażliwą i nie może zostać ujawniona, a wynagrodzenie przewidziane zapisami umowy 
przekracza cały przychód wygenerowany w 2019 r wraz z nieistotnym udziałem w zysku brutto ze 
sprzedaży wspomnianego tytułu. Zakończenie prac przez Emitenta przewidziane jest na III/IV kw. 2020 r. 
Praca w tym modelu rozliczna jest na podstawie realizacji kamieni milowych (ang. milestone), gdzie 
Emitent otrzymuje z góry określoną wielkość wynagrodzenia, przelewanego w momencie ukończenia i 
zatwierdzenia przez zamawiającego określonej części przedmiotu umowy. W tej formie produkcji na 
zlecenie zrealizowany został port gry „Layers of Fear” na platformę iOS i VR na zlecenie Bloober Team S.A. 
Funkcjonowanie Emitenta w tym obszarze produkcji gwarantuje mu stabilne i z góry określone przepływy 
pieniężne oraz możliwość niewielkiej partycypacji w zyskach ze sprzedaży gry. W tej formie współpracy 
Incuvo S.A. pełni jedynie rolę dewelopera. 

2. Drugą nogą biznesową jest portowanie gier  na VR na własny koszt, w zamian za istotny udział w zysku 
brutto sprzedaży (przychody ze sprzedaży gry pomniejszone o koszty dystrybucji). W takim modelu 
Emitent samodzielnie pozyskuje finansowanie na projekt i realizuje go z własnych środków. Koszt 
produkcji rekompensowany jest dzięki istotnemu poziomowi wynagrodzenia zmiennego (np. w przedziale 
30%-60% wielkości zysku brutto ze sprzedaży), które przysługuje Emitentowi od pierwszego sprzedanego 
egzemplarza. W ramach takiej współpracy realizowany jest projekt „Green Hell” studia Creepy Jar S.A. W 
tym modelu współpracy Spółka ma duży wpływ na kształt finalnej wersji gry.  
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3. Trzecią, planowaną, nogą biznesową jest produkcja autorskich gier w wirtualnej rzeczywistości w oparciu 
o prawa do rozpoznawalnych tytułów (IP), w tym tytułów filmowych. Emitent planuje pozyskiwać prawa 
do tytułów, a następnie produkować w pełni autorskie gry rozgrywające się w rozpoznawalnym 
uniwersum. W takim przypadku Emitent jest nie tylko odpowiedzialny za aspekty techniczne i 
technologiczne, lecz także za stworzenie pełnej fabuły rozgrywki. Aktualnie Emitent jest na bardzo 
wczesnym etapie rozmów z wiodącymi studiami filmowymi w Europie w zakresie pozyskania praw do 
stworzenia gry w rozpoznawalnym uniwersum. Model ten będzie relatywnie najbardziej ryzykowny i 
kosztochłonny, jednak będzie również gwarantował Emitentowi najwyższy udział w zysku brutto ze 
sprzedaży gry 
 

W kształtowaniu obecnego formatu prowadzonej działalności Emitent kierował się analizą otoczenia 
konkurencyjnego i trendów w branży. Zdaniem Spółki na rynku gier wideo nie występuje wiele podmiotów 
posiadających kompetencje do tworzenia gier VR. Duże, działające od wielu lat na rynku podmioty, często 
zlecają prace portowania tytułów mniejszym studiom, które obecne są na rynku krócej niż Emitent. Duża podaż 
projektów ze strony największych studiów, relatywnie niewielka ilość deweloperów operujących w obszarze VR 
oraz rosnące zainteresowanie ze strony graczy sprawia, iż jest to atrakcyjna nisza. Dodatkowo atutem Emitenta 
jest doświadczony zespół, posiadający kompetencje do tworzenia gier VR w kilku silnikach - w Unreal Engine 4 
oraz Unity. Obecnie realizowane projekty wymagają od Emitenta używania tych dwóch silników, dzięki czemu 
Spółka posiada silną pozycję konkurencyjną i jest w stanie kompleksowo obsługiwać inne podmioty w zakresie 
tworzenia i portowania gier na platformy VR.  Emitent zaznacza, że wedle jego wiedzy, biorąc pod uwagę 
aktualną strukturę zatrudnienia, jest jednym z większych tego typu studiów w Polsce. 

6.2. Produkcje Spółki  
Emitent w swojej historii wydał kilka gier mobilnych oraz portów gier na inne platformy, w tym Switch, czy iOS. 
Obecnie, podstawowa działalność operacyjna Emitenta skupia się na produkcji gier na platformy VR a prace 
studia koncentrują się na wydaniu portów dwóch gier – „Green Hell”, oraz innego tytułu, którego nazwy 
Emitent nie może wymieniać z uwagi na zapisy umowne, który roboczo został nazwany „Projekt X”. Historyczne 
tytuły oraz obecny plan wydawniczy Spółki przedstawione zostały poniżej. 
 
Plan wydawniczy Spółki 

 

 
Źródło: Emitent 

 
Gry z gatunku VR 
 
„Green Hell” 
 
Gatunek gry: Survival horror 
Termin rozpoczęcia prac: 2Q 2020 
Platforma i data debiutu: 3Q 2021 r. (VR na PC), IVQ 2021/IQ 2022 roku (wersja Oculus Quest) 
Rola Spółki w tworzeniu gry: deweloper, wydawca 
Platforma sprzedaży: Steam, Oculus, Viveport 
Polityka cenowa: płatność przy zakupie gry 
Cena sprzedaży: 90 PLN 
Koszty produkcji gry: 2 mln PLN 
Etap produkcji: Preprodukcja 
Prawa autorskie: Emitent jest zobowiązany do przeniesienia wszystkich majątkowych praw autorskich do 
portów VR gry „Green Hell” na spółkę Creepy Jar S.A. w przypadku odstąpienia od umowy, upływu czasu na jaki 
została zawarta (umowa wygasa dnia 16.03.2025 roku), bądź jej wypowiedzenia przez którąkolwiek ze stron. 
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Podział przychodów ze sprzedaży: Emitentowi przysługiwać będzie istotny zysk brutto ze sprzedaży rozumiany 
jako całkowite przychody ze sprzedaży na poszczególnych platformach pomniejszone o koszty dystrybucji w 
postaci prowizji właściciela danej platformy VR 
 
Opis fabuły: 
W „Green Hell” gracz wciela się w postać starającą się przeżyć w amazońskiej dżungli. Chcąc ujść z życiem, 
bohater (początkowo wyposażony jedynie w radio, z którego przemawia do niego partnerka) musi od podstaw 
nauczyć się sztuki przetrwania. W „Green Hell” akcja została ukazana z perspektywy pierwszej osoby. Głównym 
zadaniem gracza jest dbanie o stały dostęp do wody i pożywienia dla bohatera, gdyż bez nich nie będzie on w 
stanie przeżyć zbyt długo. Następnymi krokami jest nauka rozpalania ognia, łowienia ryb i polowania, czy 
wreszcie wykorzystywania zebranych surowców do wytwarzania przedmiotów (w tym broni), pułapek oraz 
budowy schronień. Dodatkowo, by zwiększyć swoje szanse na przeżycie, gracz może zająć się uprawą ziemi.  
Gra „Green Hell” produkcji Creepy Jar S.A. odniosła bardzo duży sukces komercyjny. W kwietniu 2020 r. Creepy 
Jar S.A. podała informację, że gra sprzedała się w nakładzie ponad 700 tys. kopii, a 765 tys. graczy nadal oczekuje 
na jej zakup (tzw. wishlista). Tytuł posiada ponad 13 tys. recenzji, z których 85% jest pozytywnych. W IV kw. 
2020 r. tytuł zadebiutuje na platformach PlayStation oraz Xbox.  
W ocenie Zarządu Emitenta, warunki finansowe przewidziane w umowie z Creepy Jar S.A. na port gry „Green 
Hell” na VR oraz poziom sprzedaży tego tytułu na platformy stacjonarne PC, sprawiają, że sprzedaż tego tytułu 
będzie miała istotny wpływ na wyniki finansowe Emitenta na przełomie 2021/2022 roku. 
 
Screeny z tworzonego portu VR: 

  
  

  
 

Źródło: Emitent 

 
„Projekt X” 
 
Emitent od 1 kwartału 2020 r. prowadzi prace na zlecenie w zakresie portu gry na VR z wiodącym studiem gier 
wideo w Polsce. Zgodnie z zapisami umowy Emitent nie może ujawniać żadnych informacji o nazwie i gatunku 
gry, szczegółach wynagrodzenia, ani o zleceniodawcy. 
 
Termin rozpoczęcia prac: 1Q 2020 
Platforma i data debiutu: Windows Mixed Reality, Oculus Rift, Oculus Quest, HTC Vive, PS VR. Emitent nie może 
podać daty debiutu ze względu na ograniczenia umowne. Planowany termin ukończenia prac przez Spółkę to 
III/IV kwartał 2020 roku. Emitent będzie mógł ujawnić dane tytułu po rozpoczęciu działań marketingowych 
przez wydawcę. 
Rola Spółki w tworzeniu gry: Deweloper 
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Platforma sprzedaży: Steam, Oculus, Viveport, PS Store 
Polityka cenowa: płatność przy zakupie gry  
Koszty produkcji gry: Emitent uzyska wynagrodzenie istotnie przewyższające przychody ze sprzedaży Spółki za 
rok 2019 
Etap produkcji: Beta 
 
Opis fabuły: 
Z uwagi na zapisy umowy z wydawcą Emitent nie może przedstawiać informacji o fabule gry. 
 
„Layers of Fear” VR 
 
Gatunek gry:  
Platforma i data debiutu: 10 grudnia 2019 Microsoft Mixed Reality, Oculus Rift, planowane wydanie na Oculus 
Quest, HTC Vive 
Rola Spółki w tworzeniu gry: deweloper 
Wydawca: Bloober Team S.A. 
Platforma sprzedaży: Steam, Viveport, Oculus 
Polityka cenowa: płatność z góry 
Cena sprzedaży: 79.99 PLN 
Przychody ze sprzedaży: Wynagrodzenie stałe stanowiące istotną część przychodów Spółki uzyskanych w 2019 
roku 
Prawa autorskie: pełnia praw autorskich została przeniesiona na wydawcę i zleceniodawcę, tj. Bloober Team 
S.A. 
Liczba sprzedanych sztuk: Emitent nie posiada szczegółowych danych ze sprzedaży tego tytułu, gdyż realizował 
port na zasadach prac na zlecenie, informację o zwrocie kosztów produkcji i marketingu podał zleceniodawca, 
tj. Bloober Team SA,  w raporcie bieżącym ESPI nr 58/2019. 
 
Opis fabuły: 
W grze wcielamy się w postać malarza żyjącego w XIX wieku i pragnącego ukończyć swoje wielkie dzieło. 
Bohater boryka się jednak z problemami psychicznymi, przez co przemierzanie jego posiadłości – w celu 
odnalezienia odpowiednich składników pozwalających stworzyć malarskie opus magnum – szybko staje się 
chaotyczną i niezrozumiałą podróżą przez umysł artysty, podczas której poznajemy historię jego rodziny, a także 
zgłębiamy szczegóły wydarzeń mających miejsce w przeszłości. 
Przeportowanie gry „Layers of Fear” dla studia Bloober Team S.A. uwiarygodniło Emitenta w oczach innych 
kontrahentów i pozwoliło na pozyskanie umów na port gry „Green Hell” oraz „Projekt X”. Bardzo dobre recenzje 
tytułu oraz jakość gry sprawiły, że w oczach kontrahentów Emitent stał się wiarygodnym partnerem, 
posiadającym niezbędne kompetencje do realizacji ambitnych i wymagających projektów. 
 
Screeny z portu VR gry  
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Źródło: Emitent 

 
Gry mobilne 
Poniżej zaprezentowano historyczne produkcje spółki z obszaru gier mobilnych. Emitent wskazuje, że 
począwszy od roku 2019 nie kontynuuje działalności w tym obszarze. Efektem zaprzestania rozwoju gier 
mobilnych było m.in. dokonanie odpisu aktualizującego pozycję zapasów w kwocie około 400 tys. PLN za 
produkcję tytułów Createrria, Castle Revenge, AR Blocks, Pong, Project Hex, która obciążyła wynik Emitenta w 
2019 r. W przeszłości Emitent prowadził prace nad „Easy Game Builder” oraz „Crowdy Farm”, tytuły te nie 
ukazały się w sprzedaży, a prawa do nich zostały udzielone odpłatnie na zasadach licencji spółkom 7Leves S.A. 
(gry „Easy Game Builder” oraz „Crowdy Farm”) celem stworzenia ww. gier na platformę Nintendo Switch. 
Ponadto Emitent udzielił Qubic Games S.A. praw do gry „Super Hero Fight Club” celem  wydania gry na 
platformę  Nintendo Switch. W ramach pozycji zapasy Emitent wykazuje aktualnie głównie pozycję „Castle 
Revenge” w kwocie około 150 tys. zł – Emitent nie rozwija tego tytułu. Łącznie, w dotychczasowej historii, 
działalność w zakresie produkcji gier mobilnych wygenerowała dla spółki ponad 1,7 mln złotych przychodów. 
Sprzedaż niżej przedstawionych tytułów stopniowo spada. Łączny przychód w roku 2019 oraz w pierwszych 4 
miesiącach roku 2020 wyniósł około 125 tys. złotych. 
 
„Super Hero Fight Club”  
Super Hero Fight Club to gra z gatunku bijatyk dostępna w trybie wieloosobowym. Jednocześnie w rozgrywce 
udział brać może 4 graczy. W opartych na fizyce walkach gracze mogą wcielać się w ulubionych bohaterów z 
popkultury – Ratmana, She-mana, Exterminatora i wielu, wielu innych. Każdy z super bohaterów ma swoje 
unikalne moce. 
Gra została wydana na platformy: Android, iOS Nintendo Switch i PC 
Data premiery: 2017 
 
Screeny z gry na urządzenia mobilne 
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„Castle Revenge”  
Castle Revenge to unikalne połączenie gier akcji oraz gry strategicznej opartych na fizyce. Oprócz budowania, 
ulepszania swoich zamków i podbijania nowych terenów gracz może walczyć z innymi królami używając 
katapulty, różnych rodzajów broni czy systemów obronnych. Gra wykorzystuje mechaniki ataku podobne do 
tych znanych z serii gier mobilnych „Angry Birds”. 
Gra została wydana na platformy: Android, iOS 
Data premiery: 2017 
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Screeny z gry na urządzenia mobilne 
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„Createrria”  
W roku 2013 miała miejsce premiera gry mobilnej Createrria, w której gracz może tworzyć własne gry video. 
Createrria2 to unikalne połączenie gry platformowej i kreatora umożliwiającego w prosty sposób budowanie 
własnych poziomów gier. Createrria2 umożliwia w kilka minut stworzenie własnej gry i dzielenie się nią z innymi 
użytkownikami. Gra miała ponad 3 mln użytkowników, którzy stworzyli ponad 1,5 mln własnych gier.  
Gra została wydana na platformy: Android, iOS 
Data premiery: 2013 Createrria, 2015 Createrria2 
 
Screeny z gry na urządzenia mobilne 
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6.3. Zespół deweloperski oraz proces produkcji gier 
 
Na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu Spółka posiada 19 osobowy zespół deweloperski, przy czym 14 
osób zatrudnionych jest bezpośrednio przez Emitenta (w formie umowy o pracę/dzieło), a 5 w formie B2B. 
Ponadto Emitent od kilku miesięcy współpracuje blisko z zewnętrznym zespołem zatrudnionym w spółce 
Spectral Games S.A. oraz Spectral Applications Sp .z o.o. , liczącym 6 osób. Zespół Spectral na co dzień stacjonuje 
i pracuje w biurze Emitenta, dzięki czemu prowadzona jest bliska współpraca, a w praktyce wszystkie osoby 
stanowią jeden duży zespół. Emitent jest w trakcie finalizacji transakcji przejęcia spółki Spectral Games, celem 
formalnego włączenia członków zespołu do struktur Emitenta. Spółka zamierza przejąć spółkę Spectral Games 
przy użyciu środków własnych, z emisji akcji pochodzących z poprzednich serii. Kwota transakcji została 
ustalona na około 500 tys. zł, a termin finalizacji transakcji powinien przypadać w 3 kw. 2020 r. 
Spectral Games S.A. posiada doświadczenie w zakresie tworzenia gier komputerowych i aplikacji mobilnych, od 
momentu założenia spółka wprowadziła na rynek 11 gier. W ostatnich latach firma skoncentrowała swoją 
działalność na tworzeniu aplikacji opartych na technologii rozszerzonej rzeczywistości (AR) i wirtualnej 
rzeczywistości (VR). Spółka stworzyła m.in. Knightfall AR, Crime Scene AR, Munich VR, Voletarium: Sky 
Explorers, Totem Warriors, Hot Wheels, i Fury of the Gods. 
Spectral Applications Sp. z o.o. prowadzi działalność w zakresie projektowania i wdrażania technologii 
rozszerzonej rzeczywistości (AR) i wirtualnej rzeczywistości (VR) w aplikacjach wykorzystywanych przez firmy 
przemysłowe. 
Po transakcji docelowo wszyscy pracownicy wskazanych spółek będą realizować projekty pozyskiwane przez 
Emitenta. 
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Efektywnie liczba pracowników uczestniczących w produkcjach Emitenta wynosi 25. Zarząd planuje, ze środków 
pozyskanych z emisji, rozwinąć i powiększyć zespół do 30 pracowników tak, by możliwa była równoczesna 
realizacja kilku projektów jednocześnie. Aktualne zasoby Spółki pozwalają na prowadzenie prac nad dwoma 
tytułami jednocześnie. 
Najważniejszymi osobami w strukturze Emitenta są Prezes Spółki Andrzej Wychowaniec,  główny producent 
Wojciech Borczyk oraz kierownik zespołu programistów Radomir Kucharski. Andrzej Wychowaniec jest 
absolwentem Uniwersytetu Śląskiego oraz Uniwersytetu Jagiellońskiego. Posiada ponad 20-letnie 
doświadczenie w zarządzaniu projektami i przedsiębiorstwami.  Od roku 2012 zasiada  w zarządach spółek 
kapitałowych. Doświadczenie zdobywał także pełniąc funkcje menadżerskie w spółkach giełdowych i 
korporacjach  np. AIG Credit S.A Od roku 2018 związany z branżą gier Video. Był odpowiedzialny między innymi 
a produkcję gry Layers of Fear na iOS. .  
Radomir Kucharski jest ekspertem z ponad dwudziestoletnim doświadczeniem w branży gier komputerowych, 
pracował przy takich tytułach jak Medal of Honor: Allied Assault, był współzałożycielem The Farm 51, następnie 
twórcą i dyrektorem Katowickiego oddziału CI Games, w ostatnich latach założył firmę Spectral Games S.A. 
gdzie specjalizował się w tworzeniu gier i aplikacji w technologii VR i AR dla największych światowych klientów 
w tym Mattel (Hotwheels) oraz History Channel (gra oparta na serialu Knightfall - Templariusze). Gry, które 
tworzył były częścią kampanii reklamowych przy wprowadzaniu na rynek flagowych urządzeń firm Asus i Lenovo 
oraz technologii Google Daydream. Dodatkowo Radomir Kucharski jest wykładowcą przedmiotu Scenariusze 
Gier Komputerowych na Uniwersytecie Ekonomicznym w Katowicach 
Wojciech Borczyk to absolwent Uniwersytetu Śląskiego i osoba związana bezpośrednio z rynkiem gier wideo. 
Posiada on kilkunastoletnie doświadczenie w programowaniu i tworzeniu gier. Doświadczenie zdobywał 
między innymi w spółkach CI Games oraz FCS. 
 
Struktura zatrudnienia w Spółce na dzień sporządzenia  Dokumentu: 

Stanowisko: Ilość zatrudnionych osób 
Graficy  2 
Programiści 8 
Tester 1 
Designer 1 
Administracja, Zarząd 2 
Suma 14 

Źródło: Emitent 

Ponadto Emitent współpracuje z 5 osobami na zasadach B2b. 
 
Emitent posiada silny zespół deweloperski nagradzany wieloma wyróżnieniami i zaproszeniami, które obejmują 
między innymi : 

• Udział w finale konkursu Selected Projects, Game Connection Europe, Paryż 2012 

• 2 miejsce na konkursie startupów Pitch Force Runaway Accelerator, San Francisco 2013 

• Wyróżnienie publiczności na Euro Demo Day, San Francisco 2013 

• Udział w półfinale konkursu startupów konferencji Slush, Helsinki 2013 

• WSA-mobile Winner, Abu Dhabi, 2014 

• WSA-mobile Global Champion, Abu Dhabi, 2014 

• “HumanitAS Biznesu”, Wyższa Szkoła Humanitas w Sosnowcu, 2015 

Ponadto Spółka prowadzi  działalność w zakresie R&D, dzięki czemu jest w stanie tworzyć technologie i 

programy usprawniające proces deweloperski oraz poprawiające finalną jakość produktu. Emitent w swojej 

historii uzyskał dofinansowania z programów: 

• Program Operacyjny – Innowacyjna Gospodarka „INNOTECH”, nr umowy 

K3/HI3/20/228040/NCBR/14. Tytuł projektu: „Technologia międzyplatformowego współdzielenia 

zawartości w mobilnych grach sieciowych współtworzonych przez uczestników”. Okres realizacji od 

01.06.214 do 31.12.2015 Wartość kosztów kwalifikowanych 2 267 139,00 zł. Celem projektu było 

opracowanie prototypu technologii przeznaczonej dla programistów wieloosobowych gier mobilnych 

wspierającej rozwój gier zakładających tworzenie i współdzielenie treści przez użytkowników 

końcowych, czyli graczy (ang. user generated content Wysokość dofinansowania 1 000 409 złoraz 
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• GAMEINN, działania 1.2, Konkurs nr 3/1.2/2016. Numer umowy POIR.01.02.00-00-0130-16 tytuł 

projektu ”Inteligentny system matchmakingu typu użytkownik zawartość lub użytkownik-użytkownik, 

przeznaczony dla gier online dla wielu graczy". Okres realizacji od 1 marca 2017 do 30 czerwca 2019. 

Wartość kosztów kwalifikowanych 3 238 075,35 zł . Wysokość dofinansowania 2 407 471,67 zł. 

 
Produkcja gier przez Emitenta uzależniona jest od realizowanego w danym projekcie modelu. W przypadku 
produkowania gier na zlecenie Emitent rozliczany jest na podstawie comiesięcznych kamieni milowych, 
ustalanych indywidualnie dla każdego tytułu. W przypadku produkcji gier własnych, które Spółka zamierza 
ponowie realizować w przyszłości, zakładany jest budżet na cały okres produkcji, który jest następnie 
wewnętrznie rozliczany na podstawie kamieni milowych, lub etapów produkcji, standardowo obejmujących 
sześć etapów: 1. koncepcję (pitch) 2. Pre-produkcję 3. Prototyp (vertical-slice) 4. Alpha 5. Beta. 6 Release 
Candidate 
 
 

 
Źródło: Emitent 

 
W fazie koncepcji Emitent analizuje potencjalne IP, oraz mechaniki które można zastosować w danym tytule. 
Ponadto omawiane są takie elementy jak motyw, fabuła, zadania gracza oraz cechy charakterystyczne gry. Na 
tym etapie występuje analiza otoczenia dla potencjalnego tytułu i szacowanie potencjału do monetyzacji. 
 
W fazie pre-produkcji wiadomym jest już jaka gra będzie realizowana przez Spółkę. Zbierane są wszystkie 
materiały graficzne i referencyjne, na których wzorować się będzie zespół. W tym momencie powstają pierwsze 
prototypy gry, pozwalające sprawdzić mechanikę gry, oraz to czy na tym etapie rozgrywka sprawia 
przyjemność. 
 
Faza prototypu  to część fazy alfa, w której  powstaje część gry zawierająca już wszystkie mechaniki. Mogą to 
być np. trzy poziomy gry, które dokładnie przedstawiają motyw gry oraz to, co będzie działo się w trakcie pełnej 
rozgrywki. Vertical Slice jest fragmentem pokazującym jak będzie się grało w dany tytuł.  
 
Faza Alfa – to moment, w którym wiadome jest, jakie mechaniki znajdą się w finalnej wersji gry. Etap ten jest 
momentem zaawansowanej i intensywnej produkcji w każdym dziale – materiałów graficznych, poziomów gry, 
modeli postaci, sztucznej inteligencji, kodu produkcji, scenariusza itp.  
 
Faza Beta – to etap produkcji, na którym wszystkie elementy powinny być skończone i żadne nowe 
funkcjonalności nie są już dodawane. Na tym etapie wykonywane są testy i poprawki błędów, gdzie z reguły 
produkcja odbywa się jednocześnie z testami i poprawkami.  
 
Faza Release Candidate – to etap produkcji na którym gra jest gotowa od ostatecznych wewnętrznych i 
zewnętrznych testów. Po tym etapie gra zostaje jest już przekazana do sprzedaży  
  

6.4. Strategia rozwoju i cele emisyjne 
 
Strategia rozwoju Spółki koncentrować się będzie na trzech obszarach: 
 

1. Specjalizacja w segmencie VR 
Eksploracja eksploracja niszy VR oraz specjalizacja w produkcji gier własnych i na zlecenie na wszystkie 
największe platformy wirtualnej rzeczywistości.  
W roku 2021 Emitent zamierza skoncentrować się na stworzeniu portu VR gry „Green Hell”. Po ukończeniu prac 
nad „Projektem X” (gra, której tytułu Emitent nie może ujawnić z uwagi na zapisy umowy z wydawcą.  
Planowany termin ukończenia prac przez Spółkę to III/IV kwartał 2020 roku. Emitent będzie mógł ujawnić dane 
tytułu po rozpoczęciu działań marketingowych przez wydawcę.), prace zespołu Emitenta będą w głównej 
mierze skupiały się na ukończeniu „Green Hell” na platformy Oculus, HTC Vive oraz Steam w 3 kw. 2021 r., a na 

Pitch
Pre-

produkcja
Prototyp Alfa Beta

Release 
Candidate
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przełomie 2021-2022 na Oculus Quest. Jednocześnie Emitent będzie prowadził prace celem pozyskania 
dodatkowego tytułu w ramach prac na zlecenie. 
 

2. Rozbudowa zespołu 
Emitent zamierza powiększyć swój zespół o nowych członków tak, by posiadać łącznie 26-30 pracowników, co 
pozwoli na równoległe prowadzenie kilku projektów. Aktualnie Emitent finalizuje transakcję przejęcia Spectral 
Games S.A. oraz Spectral Applications Sp. z o.o. za kwotę blisko 500 tys. zł. Zawarcie umowy przejęcia 
wskazanych podmiotów powinno nastąpić w 3 kwartale 2020 r. Emitent ma zabezpieczone środki na przejęcie, 
które pochodzą z emisji akcji serii C przeprowadzonej w kwietniu 2020 r. Pozwoli to zwiększyć liczbę 
zatrudnionych pracowników do 25. Jednak zamiarem Emitenta jest dalsza rozbudowa zespołu, tak aby 
zwiększyć możliwości produkcyjne o prowadzenie dodatkowych prac nad nowymi tytułami. Aktualne zdolności 
produkcyjne Emitenta pozwalają na tworzenie dwóch tytułów równocześnie. 
 

3. Tworzenie własnych gier VR w oparciu o znane IP 
Ponadto Spółka zamierza rozszerzyć model biznesowy o trzecią nogę – produkcję gier własnych w segmencie 
VR na bazie znanych IP. Spółka zamierza tworzyć własne gry VR „od zera”, w oparciu o znane, popkulturowe 
motywy (książki, filmy, seriale), które posiadają wysoki potencjał monetyzacji. Obecnie Spółka prowadzi w tym 
aspekcie rozmowy ze znanym wytwórcą filmowym i ubiega się o możliwość stworzenia gry w oparciu o film 
pełnometrażowy. Celem Emitenta w tym modelu jest tworzenie całości gry, włącznie z fabułą i scenariuszem, 
gdzie gracz będzie zanurzony w świecie w całości wykreowanym przez Emitenta na podstawie IP użytkowanego 
w ramach licencji. W tym modelu gra będzie tworzona na koszt Incuvo, przez co Emitent zachowywać będzie 
większość zysku brutto ze sprzedaży (np. 80%) pozostałe zyski oddając właścicielowi marki. W takim przypadku 
Emitent będzie pełnił rolę developera, wydawcy i producenta 
 
Cele emisji, których realizacji mają służyć wpływy uzyskane z emisji, wraz z określeniem planowanej wielkości 
wpływów, określeniem, jaka część tych wpływów będzie przeznaczona na każdy z nich przedstawia poniższa 
tabela.  Cele emisyjne zostały zaprezentowane zgodnie z priorytetami ich realizacji i kolejnością wydatkowania 
środków z emisji akcji serii D. 
 

Cel emisyjny Przewidywane nakłady Planowany termin realizacji 

4. Produkcja i marketing gry „Green Hell” w 
wersji PC na Steam 

1,4 mln PLN Do 3Q 2021 

5. Produkcja i marketnig gry „Green Hell” na 
platformę Oculus Quest 

700 tys. PLN 4Q2021/1Q2022 

6. Rozbudowa zespołu deweloperskiego 700 tys. PLN Do końca 2021 

Suma: 2,8 mln PLN  

 
Źródło: Emitent 
 

Wyżej opisane cele emisyjne mogą ulec zmianie w zakresie kwot i terminów ich realizacji, w przypadku jeżeli 
Emitent uzna, że realizacja innych celów emisyjnych przyczyni się w lepszy sposób do rozwoju Spółki. 
 
Emitent zaznacza, że osiągnięcie progu emisji w wysokości 2,1 mln zł zabezpieczy środki na  produkcję gry 
„Green Hell VR”.
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6.5. Rynek działalności 
Rynek gier VR 
Emitent działa na rynku rozszerzonej rzeczywistości (ang. Extended Reality - XR), który branżowo jest dalej 
dzielony na rynek wirtualnej rzeczywistości (ang. Virtual Reality – VR) oraz poszerzonej rzeczywistości (ang. 
Augmented Reality – AR). Spółka tworzy gry wideo na platformy VR, które cieszą się rosnącą popularnością. 
Pierwsze platformy VR zadebiutowały na rynku w roku 2014, lecz przez niedopracowane technicznie konstrukcje 
nie zdobyły uznania wśród graczy. Wydatki ponoszone przez producentów na badania i rozwój oraz poprawę 
doświadczeń użytkowników sprawiły, iż obecnie platformy VR cieszą się bardzo dużą i stale rosnącą 
popularnością, a popyt na urządzenia przewyższa ich podaż. Obecnie dostępne na rynku zestawy VR (ang. 
headset) można sklasyfikować na trzy główne kategorie: zestawy wymagające współpracy z innymi platformami 
– komputerami i konsolami, zestawy tzw. standalone, które nie potrzebują wsparcia innych urządzeń oraz 
zestawy mobilne, które wymagają używania smartfona. 
 
1. Zestawy wymagające współpracy z innymi platformami 
 

 
 

Valve Index Oculus Rift S 
 
Zestawy współpracujące z innymi platformami wymagają połączenia z np. komputerem – gogle Valve Index, 
Oculus Rift S, HTC Vive czy konsolą np. gogle PS VR. Gogle tej kategorii są najdroższymi zestawami na rynku, 
oferują najlepsze doznania użytkownikom i posiadają najlepsze specyfikacje. 
 
2. Zestawy standalone 
 

  

Xiaomi MI VR Oculus Quest 
 
Zestawy standalone posiadają wbudowaną pamięć, wyświetlacz i procesor, dzięki czemu nie potrzebują do 
działania zewnętrznych urządzeń. Grę wystarczy zainstalować na urządzeniu, po czym jest ono gotowe do 
działania. Urządzenia tej kategorii to między innymi Oculus Quest, Oculus GO, Xiaomi MI VR oraz Vive Focus. 
Zestawy standalone oferują wysoką jakość rozgrywki. 
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3. Zestawy mobilne 
 

 
 

Samsung Gear VR BOBO VR Z4 
 
Zestawy mobilne wymagają użycia smartfonu, który wkłada się do wnętrza okularów służąc tym samym za ekran. 
Sprzęty tej kategorii charakteryzują się przystępnymi cenami, lecz oferują najniższą jakość rozgrywki.  
 
Emitent jest w stanie tworzyć porty gier do wirtualnej rzeczywistości na wszystkie platformy, jednakże w swoich 
działaniach skupiał się, co zamierza nadal kontynuować, na produkcjach gier w wersjach wymagających 
komunikacji z innymi platformami oraz wersjach standalone.   
Struktura sprzedaży poszczególnych zestawów VR w ujęciu globalnym mocno się zmienia. Jako pierwsze w 2014 
roku pojawiały się prototypy gogli mobilnych i konsolowych, głównie produkcji firm Samsung, oraz Sony.  Zestawy 
mobilne, będące pierwszymi na rynku, cieszyły się popularnością, która systematycznie spada ustępując miejsca 
platformom konsolowym i komputerowym oraz dostępnymi od niedawna zestawami standalone.  
 
Szacunkowe wielkości sprzedaży poszczególnych platform VR w mln sztuk 

 
Źródło: opracowanie własne na podstawie raportu „Superdata 2019 Year In Review. Digital Games and Interactive Media” oraz 
https://nwn.blogs.com/nwn/2018/01/vr-sales-shipments-2017-superdata.html 

 
Obecnie największą popularnością cieszą się zestawy standalone, których sprzedaż kształtowała się na poziomie 
blisko 3 mln sztuk w roku 2019. W roku 2019 sprzedaż gogli VR była większa niż w roku 2018 o około 100 tys. 
sztuk. Rosnący udział platform VR standalone oraz konsolowych/PC odbywa się kosztem gogli mobilnych, gdyż 
wielkość ich sprzedaży systematycznie spada.  Efektem takiej zmiany, jest wzrost wartości rynku VR, gdyż 
zarówno kupowane przez konsumentów platformy oraz gry są droższe od mobilnych. Jest to zatem 
potwierdzenie występującego trendu, w którym widać rosnące zainteresowanie graczy tytułami VR oraz dobrą, 
realistyczną rozgrywką. Poniżej przedstawiona została szacunkowa wielkość rynku XR oraz VR.  
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Globalne przychody rynku rozszerzonej rzeczywistości (ang. Extended Reality) w mld USD 

 
Źródło: raport Superdata 2019 Year In Review. Digital Games and Interactive Media” 
 
Przychody ze sprzedaży gier VR wzrosły o 41% w 2019 roku w stosunku do roku 2018, głównie z powodu 
pojawienia się nowej platformy - Oculus Quest. Konsumenci wydali w sumie 171 mln USD na samodzielne gry VR 
w ciągu roku 2019,  a dla porównania, gry na PC VR zarobiły 86 milionów dolarów w tym samym okresie. Duży 
udział gier mobilnych AR wynika głównie z olbrzymiego sukcesu komercyjnego gry Pokemon GO. Łącza wartość 
gier sprzedanych w VR w 2019 wyniosła około 500 mln USD.  
 
Światowe perspektywy rozwoju rynku gier 
Branża gier rozwija się bardzo szybko. Ze względu na dużą dynamikę wzrostu jest to też rynek bardzo 
nieprzewidywalny. Zgodnie z badaniami firmy Newzoo największym rynkiem w ostatnich latach był rynek Chiński, 
którego pozycja lidera nie jest bezkonkurencyjna, gdyż udział w światowych przychodach USA jest bardzo 
zbliżony. Region Azji – Pacyfiku stanowił aż 47% łącznych przychodów ze sprzedaży gier na świecie w 2019. 
Kolejne miejsca zajmowały Ameryka Północna z 26% udziałem, oraz region EMEA z 23%. Ostatnie miejsce zajmuje 
Ameryka Łacińska, której udział w rynku wynosi 4%. Mimo skrajnie różnych wielkości sprzedaży regiony te różni 
dynamika rozwoju, która w przypadku Azji - Pacyfiku była najniższa i wynosiła 7,6% r/r. W przypadku pozostałych 
kontynentów wynik ten oscylował w przedziale 11,1% - 11,7%.  

 
 

Żródło: Newzoo Global games report 2019  
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Cały rynek w roku 2019 wyceniany był na kwotę ok. 152 miliardów USD, z uśrednionym wzrostem wynoszącym 
9,6% w ostatnich latach. Perspektywy rozwoju branży są bardzo pozytywne. Do 2022 urośnie on do kwoty bliskiej 
200 miliardów dolarów. Zakłada się spadek udziału EMEA o jeden punkt procentowy kosztem prężnie rozwijającej 
się Azji. 

 

Źródło: Newzoo Global games report 2019  

Segmentacja na rynku gier prezentuje wiele platform, na których można grać. Podstawowym podziałem są 
produkty przeznaczone na: konsole, komputery PC, tablety, smartfony i do przeglądarki internetowej. W 2019 
liderem stały się smartfony, które odpowiadają za ponad 1/3 całości przychodów i rosną z dynamiką 11,6 % r/r. 
Najmniejszy udział w rynku ma stale kurcząca się gałąź gier do przeglądarek czyli takich nie wymagających 
instalacji. Stanowią one ok. 2% rynku i spadają o 15,1% względem poprzedniego roku. Poniższy wykres 
przedstawia przychody w miliardach dolarów zależnie od platformy na którą zaprojektowana została gra. 

Źródło: Newzoo Global games report 2019  

 
W 2019 roku ludzie na całym świecie wydali łącznie ponad 68 miliardów USD na rozrywkę gamingowa na 
urządzenia mobilne. Wyznaczone kilka lat temu trendy prawdopodobnie nie ulegają zmianie. Duża dostępność 
oraz niskie wymogi sprzętowe powodują, że kilku, kilkunastu minutowe rozgrywki są w stanie najlepiej zachęcić 
konsumentów.  
Bardzo duży udział konsol spowodowany jest prostotą użytkowania i dostępnymi trybami rozgrywki 
wieloosobowej nie tylko za pośrednictwem Internetu. W przyszłości trendy te powinny się utrzymać. Szacuje się, 
że do 2022 smartfony będą stanowić ponad 41% rynku, tablety 8%, konsole utrzymają swój wynik na poziomie 
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31%. Przychody ze sprzedaży gier na PC spadną o 3 punkty procentowe do 19%, a segment gier przeglądarkowych 
zbliży się do 1%. 

Źródło: Newzoo Global games report 2019  

 

Spółki publiczne zajmujące się produkcją gier osiągnęły ponad 114 miliardów dolarów przychodu. 35 
największych z nich wygenerowało aż 82% przychodów w całej branży. Można wśród nich wydzielić 
przedsiębiorstwa zajmujące się tworzeniem gier na każdą platformę bądź specjalizującą się w danym segmencie.  
Rynek konsol podzielony jest między 3 wiodących producentów. Dominacja tej platformy do gier odznacza się 
szczególnie w regionach zamożnych czyli Europie, Ameryce Północnej i Japonii. Aktualna generacja składa się z 
PlayStation 4 produkowanego przez Sony, XBOX One należącego do Microsoft oraz Nintendo Switch. 

Źródło: wikipedia.org  

W przypadku Polski sprawa wygląda bardzo podobnie, gdyż zgodnie z raportem Polish Gamers Research’18 
produkt Sony jest najpopularniejszą konsolą w kraju. Dopiero za poprzednimi generacjami (PS3, XBOX360) 
znajduje się jej konkurent XBOX ONE. Nintendo Switch w Polsce nie uzyskało dużej popularności. 

Rozwój Internetu i popularność szerokopasmowego dostępu do sieci za pomocą światłowodu umożliwiło  
sprawne pobieranie dużych plików. Dystrybucja gier na PC zdominowana jest przez platformę Steam. To należąca 
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do Valve Corporation witryna, umożliwiająca zakup gier w formie cyfrowej. Dużą popularnością cieszą się też 
Origin należący do Electronic Arts, EPIC Games store – producentów znanej gry Fortnite, czy polski – GOG od CD 
Projektu. Platforma od Valve utrzymuje około 50% udział w Polskim rynku. Rodzimi producenci gier są głównie 
eksporterami, ponieważ ponad 90% przychodów polskich twórców gier pochodzi z zagranicy. 
Wartość krajowego rynku gier wideo wynosi ok. 541 mln USD, co oznacza stabilny wzrost o ponad 7% w stosunku 
do roku poprzedniego i odpowiada ok. 0,4% wartości rynku światowego. Polska populacja online stanowi blisko 
32 miliony użytkowników – czyli aż 84% wszystkich mieszkańców Polski. Wydatki na gry rocznie wynoszą 
przeciętnie 17 USD na każdego użytkownika sieci w kraju. W Polsce działa ponad 240 firm produkujących gry. 
Największymi polskimi podmiotami są CD Projekt S.A., 11 bit studios S.A., Techland S.A. oraz PlayWay S.A. 
zrzeszający wiele małych software-house’ów. Rodzima produkcja gier rozwija się od wielu lat, pierwsze z wyżej 
wymienionych spółek swoją działalność rozpoczynały ponad 20 lat temu.  
Szacuje się, że w Polsce ponad 31,5 milionów ludzi ma dostęp do Internetu. Zgodnie z badaniami analityków ¾ z 
nich w ostatnim roku grało w gry. Profil polskiego gracza zmienia się na przestrzeni ostatnich lat. W 2019 nie jest 
już to mężczyzna w wieku 18-29, ponieważ 47% graczy to kobiety. Tendencja wzrostowa wśród kobiet trwa już 
wiele lat, gdyż w 2014 mężczyźni stanowili przeszło 57% wszystkich korzystających z tej formy rozrywki. 

Źródło: Polish'19 Gamers Research  
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Coraz więcej graczy w Polsce decyduje się na zakup gier i dodatków za pośrednictwem Internetu. W 2019 roku 
ok. 42% graczy kupiło wersję cyfrową. W przyszłości aż 55% użytkowników konsol oraz 46% użytkowników 
komputerów PC deklaruje chęć zakupu gry w dystrybucji cyfrowej. Dodatki, skórki i rozszerzenia do gier 
kupowane online zainteresowały ponad 28% graczy komputerowych.  

Źródło: Polish'19 Gamers Research  

7. Opis głównych inwestycji krajowych i zagranicznych Emitenta, w tym inwestycji kapitałowych, 
za okres objęty sprawozdaniami finansowymi zamieszczonymi w Dokumencie  

 
Poza prowadzeniem prac na zlecenie w zakresie dokonania portu na VR i iOS gry „Layers of Fear” dla Bloober 
Team S.A. w 2019 roku działalność Emitenta obejmowała produkcję gier własnych „Crowdy Farm Puzzle”, 
„Crowdy Farm Rush” oraz „Easy Game Builders” na platformę Nintendo Switch. Nakłady produkcyjne w tym 
okresie wyniosły 41.306,37 zł co zostało zobrazowane zwiększeniem pozycji „Zapasy” tych gier w bilansie Spółki.  
Posiadane przez Emitenta i rozwijane dotychczas powyższe IP zostały udzielone odpłatnie na zasadach licencji 
spółce 7Levels S.A., za co Emitentowi przysługiwać będzie istotna cześć zysku brutto, rozumianego  jako 
przychody ze sprzedaży pomniejszone o koszty i prowizje dystrybutora. Emitent nie prowadzi już działalności w 
zakresie rozwoju wskazanych tytułów, a jego działalność koncentruje się na segmencie gier VR. 
 

8. Informacje o wszczętych wobec Emitenta postępowaniach: upadłościowym, 
restrukturyzacyjnym lub likwidacyjnym 

 
Wedle wiedzy Emitenta, wobec Emitenta nie zostało wszczęte ani nie toczy się żadne postępowanie 
upadłościowe, restrukturyzacyjne ani likwidacyjne. 
 

9. Informacje o wszczętych wobec Emitenta postępowaniach: ugodowym, arbitrażowym lub 
egzekucyjnym, jeżeli wynik tych postępowań ma lub może mieć istotne znaczenie dla działalności 
Emitenta 

 
Wedle wiedzy Emitenta, wobec Emitenta nie zostało wszczęte ani nie toczy się żadne postępowanie ugodowe, 
arbitrażowe ani egzekucyjne, którego wynik ma lub może mieć istotne znaczenie dla działalności Emitenta. 
 

10. 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 
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które to postępowania mogły mieć lub miały w niedawnej przeszłości, lub mogą mieć istotny 
wpływ na sytuację finansową Emitenta 

 
Nie wystąpiły żadne istotne postępowania przed organami rządowymi, postępowania sądowe lub arbitrażowe, 
włącznie z wszelkimi postępowaniami w toku, za okres obejmujący co najmniej ostatnich 12 miesięcy lub takie, 
które mogą wystąpić według wiedzy emitenta, a które to mogły mieć lub miały w niedawnej przeszłości, lub mogą 
mieć istotny wpływ na sytuację finansową Emitenta. 
 

11. 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 

 
Na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu Emitent posiadał zadłużenie z tytułu kredytu obrotowego w 
wysokości 112.497 zł udzielonego przez Santander Bank Polska S.A. celem finasowania bieżącej działalności. 
 

12. Informacja o nietypowych okolicznościach lub zdarzeniach mających wpływ na wyniki z 
działalności gospodarczej, za okres objęty sprawozdaniami finansowymi, zamieszczonymi w 
dokumencie  

 
W związku ze zmianą profilu działalności z produkcji gier mobilnych na produkcje gier VR Emitent dokonał w 2019 
r. odpisu pozycji „Zapasy” w kwocie około 400 tys. zł, na którą składała się wartość wytworzonych gier mobilnych. 
Aktualnie główną składową pozycji zapasy jest gra „Castle Revenge”. 
 
W 2019 roku działalność Emitenta koncentrowała się na produkcji gier „Crowdy Farm Puzzle”, „Crowdy Farm 
Rush” oraz „Super Game Builders” na platformę Nintendo Switch. Nakłady produkcyjne w tym okresie wyniosły 
41.306,37 zł co zostało zobrazowane zwiększeniem pozycji „Zapasy” w Bilansie Spółki. Posiadane przez Emitenta 
i rozwijane dotychczas powyższe IP zostały udzielone odpłatnie na zasadach licencji spółce 7Levels S.A., za co 
Emitentowi przysługiwać będzie istotna cześć zysku brutto, rozumianego  jako przychody ze sprzedaży 
pomniejszone o koszty i prowizje dystrybutora. Emitent nie prowadzi już działalności w zakresie rozwoju 
wskazanych tytułów, a jego działalność koncentruje się na segmencie gier VR. 
 
W roku 2019 Spółka wydała grę Layers of Fear VR na platformy Steam VR oraz Oculus Rift. Na zlecenie firmy 
Bloober Team S.A. Gra została wykonana w modelu work for hire i jest obecnie dostępna w sprzedaży. 
 
W okresie objętym sprawozdaniem finansowym Emitent pozyskał nowe zlecenie na stworzenie portu gry VR, 
które realizowane będzie w 2020 roku. Ze względu na ograniczenia umowne Spółka nie może podać nazwy 
projektu oraz kontrahenta. Planowany termin ukończenia prac przez Spółkę to III/IV kwartał 2020 roku. Emitent 
będzie mógł ujawnić dane tytułu po rozpoczęciu działań marketingowych przez wydawcę. 
 

13. Wskazanie wszelkich istotnych zmian w sytuacji gospodarczej, majątkowej i finansowej Emitenta 
oraz innych informacji istotnych dla ich oceny, które powstały po sporządzeniu danych 
finansowych, o których mowa w Rozdziale V 

 
Dnia 16 marca 2020 roku Emitent podpisał umowę na wydanie portu VR gry „Green Hell” autorstwa Creepy Jar. 
Umowa zapewnia Spółce bardzo korzystny podział wpływów zysku brutto ze sprzedaży gry.  
 
W dniu 22 kwietnia 2020 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spółki Incuvo podjęło uchwałę w 
sprawie podwyższenia kapitału zakładowego w ramach emisji 1.230.770 akcji serii C. Podwyższenie zostało 
zarejestrowane w KRS w dniu 25 maja 2020 r. W wyniku emisji akcji serii C Emitent pozyskał 800 tys. zł. 
 
Dnia 1 czerwca 2020 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spółki Incuvo podjęło uchwałę nr 5 
w sprawie podwyższenia  kapitału zakładowego Spółki w ramach emisji akcji serii D w drodze subskrypcji 
otwartej, z pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru w całości oraz zmiany statutu Spółki.  
 
W dniu 1 czerwca 2020 r. NWZA Emitenta podjęło uchwałę w sprawie zamiany akcji serii A, B i C z imiennych na 
okaziciela. Zmiana nie została jeszcze zarejestrowana przez Sąd. 
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14. Życiorysy zawodowe osób zarządzających i osób nadzorujących emitenta 

 

Dane o członkach Zarządu Emitenta 
 
Zgodnie z postanowieniami § 22 Statutu Spółki Zarząd Incuvo S.A. składa się od jednego do trzech członków. 
Członkowie Zarządu są powoływani i odwoływani przez Radę Nadzorczą Spółki na wspólną kadencję trwającą 5 
lat. 
 
Na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu Zarząd Spółki jest jednoosobowy. 
 
W dniu 8 czerwca 2020 r. Rada Nadzorcza powierzyła Panu Andrzejowi Wychowańcowi funkcję Prezesa Zarządu. 
Zmiana nie została jeszcze zarejestrowana w KRS. 
 
Andrzej Wychowaniec  – Prezes Zarządu 
 

a) imię, nazwisko, zajmowane stanowisko lub funkcje pełnione w ramach emitenta oraz termin upływu 
kadencji, na jaką dana osoba została powołana 
 
Andrzej Wychowaniec  – Prezes Zarządu, 2023 
 

b) opis kwalifikacji i doświadczenia zawodowego  
 
1989 – 1994,  
Historia, Uniwersytet Śląski, tytuł magistra 
1996 –1997, 
Zarządzanie zasobami Ludzkimi, Uniwersytet Jagielloński, studia podyplomowe 
2017 – 2018,  
User Experience Design, SWPS Uniwersytet Humanistyczno-Społeczny, studia podyplomowe 
2019 – nadal  
GFKM, Porto Business School,  studia MBA 
 
1997 – 2008 – Areal Sales Manager AIG Credit SA 
2008 – 2009 – Dyrektor ds. Rozwoju Karen Nonebook SA 
2009 – 2012 –  Prezes Zarządu Bezkartek.pl Sp. z o.o. 
2012  – 2016 – Prezes Zarządu Bezkartek.pl SA  
20117 –2018 - Dyrektor Sprzedaży - Connectionpoint Sp. z o.o 
2018 –  nadal, Incuvo SA – członek zarządu ( od 2020 Prezes Zarządu) 
 

c) wskazanie działalności wykonywanej poza emitentem, gdy działalność ta ma istotne znaczenie dla 
emitenta 
 
Wskazana osoba nie wykonuje poza emitentem działalności mającej istotne znaczenie dla emitenta. 
 

d) wskazanie wszystkich spółek prawa handlowego, w których, w okresie ostatnich trzech lat, dana osoba 
była członkiem organów zarządzających lub nadzorczych albo wspólnikiem, ze wskazaniem, czy dana 
osoba nadal pełni funkcje w organach lub nadal jest wspólnikiem  
 
2012 – 2019 - Bezkartek.pl SA, Prezes Zarządu 
2012 – nadal -  Codido Sp. z o.o. - udziałowiec 
2008 – nadal - Connectionpoint Sp. z o.o. – udziałowiec. 
 

e) informacje na temat prawomocnych wyroków, na mocy których dana osoba została skazana za 
przestępstwa w okresie co najmniej ostatnich pięciu lat oraz wskazanie, czy w okresie co najmniej 
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ostatnich pięciu lat osoba taka otrzymała sądowy zakaz działania jako członek organów zarządzających 
lub nadzorczych w spółkach prawa handlowego 
 
W okresie ostatnich pięciu lat wskazana osoba nie została skazana za przestępstwa oszustwa oraz nie 
orzeczono sądowego zakazu działania jako członek organów zarządzających lub nadzorczych w spółkach 
prawa handlowego. 
 

f) szczegóły wszystkich przypadków upadłości, zarządu komisarycznego lub likwidacji, w okresie co 
najmniej ostatnich pięciu lat, w odniesieniu do podmiotów, w których dana osoba pełniła funkcje 
członka organu zarządzającego lub nadzorczego 
 
Likwidator spółki Game Cod Lab Sp. z o.o. z siedzibą w Katowicach 
 

g) informacja czy dana osoba prowadzi działalność, która jest konkurencyjna w stosunku do działalności 
emitenta oraz czy jest wspólnikiem konkurencyjnej spółki cywilnej albo członkiem organu spółki 
kapitałowej lub członkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby prawnej  
 
Wskazana osoba nie prowadzi działalności, która jest konkurencyjna w stosunku do działalności 
emitenta oraz nie jest wspólnikiem konkurencyjnej spółki cywilnej ani członkiem organu spółki 
kapitałowej lub członkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby prawnej. 
 

h) informacja czy dana osoba figuruje w rejestrze dłużników niewypłacalnych, prowadzonym na podstawie 
ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sądowym 
 
Wskazana osoba nie figuruje w rejestrze dłużników niewypłacalnych 

 

Dane o członkach Rady Nadzorczej Emitenta 
 
Zgodnie z postanowieniami § 19 Statutu Spółki Rada Nadzorcza Incuvo S.A. składa się z trzech do pięciu członków. 
Członkowie Rady Nadzorczej są powoływani przez WZA Spółki na wspólną kadencję trwającą 5 lat 
 
Emitent, przed ubieganiem się o wprowadzenie akcji na rynek NewConnect, rozszerzy skład do pięciu osób. 
 
W skład Rady Nadzorczej wchodzą: 
 
Dominik Majewski - Członek RN 
Paweł Sobik - Członek RN 
Marlena Babieno – Przewodnicząca RN 
 
Marlena Babieno  – Przewodnicząca RN 
 

a) imię, nazwisko, zajmowane stanowisko lub funkcje pełnione w ramach emitenta oraz termin upływu 
kadencji, na jaką dana osoba została powołana 
 
Marlena Babieno -  Przewodnicząca Rady Nadzorczej Incuvo S.A. termin upływu kadencji: 19.12.2024 
 

b) opis kwalifikacji i doświadczenia zawodowego  
 
Studiowała na Uniwersytecie Jagielońskim, na kierunku Zarządzanie i Doradztwo Gospodarcze.  
Z branżą gier związana od 2011 roku 
 
 
2017 - 2019 7Levels S.A. Członek Rady Nadzorczej 
Od 2016 - nadal Blite Fund Sp. zo.o. Prezes zarządu, Wspólnik 
2020 - nada l Covenant.Dev S.A., Członek Rady Nadzorczej 
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2016 - 2017 Draw Distance SA, Członek Rady Nadzorczej 
2020 - nada l Easyachting Sp. z o.o. C 
2020 - nadal Easyyachting Sp. z o.o. Członek Rady Nadzorczej 
2020 - nadal Incuvo SA, Członek Rady Nadzorczej 
2019 - nadal The Parasight Sp. z o.o. , Członek Rady Nadzorczej. 
 

c) wskazanie działalności wykonywanej poza emitentem, gdy działalność ta ma istotne znaczenie dla 
emitenta 
 
Wskazana osoba nie wykonuje poza emitentem działalności mającej istotne znaczenie dla emitenta. 
 

d) wskazanie wszystkich spółek prawa handlowego, w których, w okresie ostatnich trzech lat, dana osoba 
była członkiem organów zarządzających lub nadzorczych albo wspólnikiem, ze wskazaniem, czy dana 
osoba nadal pełni funkcje w organach lub nadal jest wspólnikiem  
 
2017 - 2019 7Levels S.A. Członek Rady Nadzorczej 
Od 2016 - nadal Blite Fund Sp. zo.o. Prezes zarządu, Wspólnik 
2020 - nadal Covenant.Dev S.A., Członek Rady Nadzorczej 
2016 - 2017 Draw Distance SA, Członek Rady Nadzorczej 
2020 - nada l Easyachting Sp. z o.o. C 
2020 - nadal Easyyachting Sp. z o.o. Członek Rady Nadzorczej 
2020 - nadal Incuvo SA, Członek Rady Nadzorczej 
2019 - nadal The Parasight Sp. z o.o. , Członek Rady Nadzorczej. 
 

e) informacje na temat prawomocnych wyroków, na mocy których dana osoba została skazana za 
przestępstwa w okresie co najmniej ostatnich pięciu lat oraz wskazanie, czy w okresie co najmniej 
ostatnich pięciu lat osoba taka otrzymała sądowy zakaz działania jako członek organów zarządzających 
lub nadzorczych w spółkach prawa handlowego 
 
W okresie ostatnich pięciu lat nie wystąpiły przypadki upadłości, zarządu komisarycznego lub likwidacji 
w odniesieniu do podmiotów, w których dana osoba pełniła funkcje członka organu zarządzającego lub 
nadzorczego 
 

f) szczegóły wszystkich przypadków upadłości, zarządu komisarycznego lub likwidacji, w okresie co 
najmniej ostatnich pięciu lat, w odniesieniu do podmiotów, w których dana osoba pełniła funkcje 
członka organu zarządzającego lub nadzorczego 
 
W okresie ostatnich pięciu lat nie wystąpiły przypadki upadłości, zarządu komisarycznego lub likwidacji 
w odniesieniu do podmiotów, w których dana osoba pełniła funkcje członka organu zarządzającego lub 
nadzorczego 
 

g) informacja czy dana osoba prowadzi działalność, która jest konkurencyjna w stosunku do działalności 
emitenta oraz czy jest wspólnikiem konkurencyjnej spółki cywilnej albo członkiem organu spółki 
kapitałowej lub członkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby prawnej  
 
Wskazana osoba nie prowadzi działalności, która jest konkurencyjna w stosunku do działalności 
emitenta oraz nie jest wspólnikiem konkurencyjnej spółki cywilnej ani członkiem organu spółki 
kapitałowej lub członkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby prawnej. 
 

h) informacja czy dana osoba figuruje w rejestrze dłużników niewypłacalnych, prowadzonym na podstawie 
ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sądowym 
 
Wskazana osoba nie figuruje w rejestrze dłużników niewypłacalnych 
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Dominik Majewski  – Członek RN 
 

a) imię, nazwisko, zajmowane stanowisko lub funkcje pełnione w ramach emitenta oraz termin upływu 
kadencji, na jaką dana osoba została powołana 
 
Dominik Majewski -  Członek Rady Nadzorczej Incuvo S.A. termin upływu kadencji: 18.02.2025 
 

b) opis kwalifikacji i doświadczenia zawodowego  
 
2002 – 2007  
Akademia Ekonomiczna w Krakowie, Wydział Zarządzania, tytuł magistra 
 
09.2016 – obecnie - Leonardo Fund ASI Sp. z o.o., Stanowisko: Członek zarządu – Menadżer inwestycyjny 
12.2016 – 02.2018 - Akcelerator Idea Global - Ideo Sp. z o.o., Stanowisko: Członek komitetu 
oceniającego, Opiekun merytoryczny projektów  
01.2015 – 05.2016 - Akcelerator Technologiczny w Gliwicach Sp. z o.o., Stanowisko: Członek Komitetu 
Inwestycyjnego funduszu 
02.2008 – 08.2016 - SATUS Venture Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Sp.k., Stanowisko: 
Menadżer portfela inwestycyjnego 
08.2007 – 01.2008 - Centrum HTA, Stanowisko: Analityk 
08.2006 – 10.2006 - Getin Raty Spółka Akcyjna, Stanowisko: Regionalny Doradca Biznesowy 
 
 
2014 – 2016 - Tequila Mobile S.A., Członek Rady Nadzorczej 
2013 – 2016 - Legimi Sp. z o. o., Członek Rady Nadzorczej 
2013 – 2016 - Duckie Deck Development Sp. z o.o., Członek Rady Nadzorczej 
2012 – 2016 - Freeky Games Sp. z o. o., Członek Rady Nadzorczej 
2010 – 2016 - Evatronix S.A., Członek Rady Nadzorczej 
2010 – 2016 - Hanbright S.A., Członek Rady Nadzorczej 
2012 – 2015 - Tequila Games Sp. z o. o., Członek Rady Nadzorczej 
2012 – 2013 - Binary Helix S.A., Członek Rady Nadzorczej 
2009 – 2013 - Bloober Team S.A., Członek Rady Nadzorczej 
2010 – 2011 - Encja.com S.A., Członek Rady Nadzorczej 
 

c) wskazanie działalności wykonywanej poza emitentem, gdy działalność ta ma istotne znaczenie dla 
emitenta 
 
Wskazana osoba nie wykonuje poza emitentem działalności mającej istotne znaczenie dla emitenta. 
 

d) wskazanie wszystkich spółek prawa handlowego, w których, w okresie ostatnich trzech lat, dana osoba 
była członkiem organów zarządzających lub nadzorczych albo wspólnikiem, ze wskazaniem, czy dana 
osoba nadal pełni funkcje w organach lub nadal jest wspólnikiem  
 
2016 – obecnie - Leonardo Fund ASI Sp. z o. o., Członek Zarządu, Udziałowiec 
2016 – obecnie - Nano Games Sp. z o. o., Członek Rady Nadzorczej, Udziałowiec 
2019 – obecnie - L.inc Sp. z o.o., Członek Rady Nadzorczej, Udziałowiec  Leonardo Fund ASI Sp. z o. o., 
która posiada udziały spółki L.inc Sp. zo.o. 
2018 – obecnie - Componet Sp. z o.o., Członek Rady Nadzorczej,  Udziałowiec  Leonardo Fund ASI Sp. z 
o. o., która posiada udziały spółki Componet Sp. zo.o. 
2017 – obecnie - Ne-Xt Sp. z o.o., Członek Rady Nadzorczej,  Udziałowiec  Leonardo Fund ASI Sp. z o. o., 
która posiada udziały spółki Ne-Xt Sp. zo.o. 
2017 – 2018 - DiCella Sp. z o.o., Członek Rady Nadzorczej,  Udziałowiec  Leonardo Fund ASI Sp. z o. o., 
która posiada udziały spółki DiCella Sp. zo.o. 
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2017 – obecnie - Simteract Sp. z o.o., Członek Rady Nadzorczej,  Udziałowiec  Leonardo Fund ASI Sp. z o. 
o., która posiada udziały spółki Ne-Xt Sp. zo.o. 
2016 – 2020 - Kancelaria Medius S.A., Członek Rady Nadzorczej. 
 

e) informacje na temat prawomocnych wyroków, na mocy których dana osoba została skazana za 
przestępstwa w okresie co najmniej ostatnich pięciu lat oraz wskazanie, czy w okresie co najmniej 
ostatnich pięciu lat osoba taka otrzymała sądowy zakaz działania jako członek organów zarządzających 
lub nadzorczych w spółkach prawa handlowego 
 
W okresie ostatnich pięciu lat wskazana osoba nie została skazana za przestępstwa oszustwa oraz nie 
orzeczono sądowego zakazu działania jako członek organów zarządzających lub nadzorczych w spółkach 
prawa handlowego. 
 

f) szczegóły wszystkich przypadków upadłości, zarządu komisarycznego lub likwidacji, w okresie co 
najmniej ostatnich pięciu lat, w odniesieniu do podmiotów, w których dana osoba pełniła funkcje 
członka organu zarządzającego lub nadzorczego 
 
W okresie ostatnich pięciu lat nie wystąpiły przypadki upadłości, zarządu komisarycznego lub likwidacji 
w odniesieniu do podmiotów, w których dana osoba pełniła funkcje członka organu zarządzającego lub 
nadzorczego 
 

g) informacja czy dana osoba prowadzi działalność, która jest konkurencyjna w stosunku do działalności 
emitenta oraz czy jest wspólnikiem konkurencyjnej spółki cywilnej albo członkiem organu spółki 
kapitałowej lub członkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby prawnej  
 
Wskazana osoba nie prowadzi działalności, która jest konkurencyjna w stosunku do działalności 
emitenta oraz nie jest wspólnikiem konkurencyjnej spółki cywilnej ani członkiem organu spółki 
kapitałowej lub członkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby prawnej. 
 

h) informacja czy dana osoba figuruje w rejestrze dłużników niewypłacalnych, prowadzonym na podstawie 
ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sądowym 
 
Wskazana osoba nie figuruje w rejestrze dłużników niewypłacalnych 

 
 
Paweł Sobik  – Członek RN 
 

a) imię, nazwisko, zajmowane stanowisko lub funkcje pełnione w ramach emitenta oraz termin upływu 
kadencji, na jaką dana osoba została powołana 
 
Paweł Sobik -  Członek Rady Nadzorczej Incuvo S.A. termin upływu kadencji: 19.12.2024 
 

b) opis kwalifikacji i doświadczenia zawodowego  
 
2005 – 2010 
Wydział Prawa i Administracji Uniwersytetu Wrocławskiego, Stacjonarne Studia Prawa, magister prawa 
 
 
2008- nadal –  jednoosobowa działalność gospodarcza 
2010 – 2015 – Członek Rady Nadzorczej Drogerie Polskie sp. z o.o. 
2010 – 2017 – prawnik w jednej z największych kancelarii na Śląsku 
2017 – 2019 – sekretarz Rady Nadzorczej, członek Rady nadzorczej JSW Logistics sp. z o.o. 
 

c) wskazanie działalności wykonywanej poza emitentem, gdy działalność ta ma istotne znaczenie dla 
emitenta 
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Wskazana osoba nie wykonuje poza emitentem działalności mającej istotne znaczenie dla emitenta. 
 

d) wskazanie wszystkich spółek prawa handlowego, w których, w okresie ostatnich trzech lat, dana osoba 
była członkiem organów zarządzających lub nadzorczych albo wspólnikiem, ze wskazaniem, czy dana 
osoba nadal pełni funkcje w organach lub nadal jest wspólnikiem  
 
2017 – 2019 JSW Logistics. – członek Rady Nadzorczej 
2018 – 2019 – Game Code Lab Sp. z o.o. – likwidator 
2019 – nadal INCUVO S.A. – członek Rady Nadzorczej 
2020 – nadal ePeer sp. z o.o. – członek Rady Nadzorczej 
 

e) informacje na temat prawomocnych wyroków, na mocy których dana osoba została skazana za 
przestępstwa w okresie co najmniej ostatnich pięciu lat oraz wskazanie, czy w okresie co najmniej 
ostatnich pięciu lat osoba taka otrzymała sądowy zakaz działania jako członek organów zarządzających 
lub nadzorczych w spółkach prawa handlowego 
 
Game Code Lab sp. z o.o.  
2015 – 2018 – członek Rady Nadzorczej 
Styczeń 2018 – Prezes Zarządu 
Styczeń 2018 – nadal - Likwidator. 
 

f) szczegóły wszystkich przypadków upadłości, zarządu komisarycznego lub likwidacji, w okresie co 
najmniej ostatnich pięciu lat, w odniesieniu do podmiotów, w których dana osoba pełniła funkcje 
członka organu zarządzającego lub nadzorczego 
 
W okresie ostatnich pięciu lat nie wystąpiły przypadki upadłości, zarządu komisarycznego lub likwidacji 
w odniesieniu do podmiotów, w których dana osoba pełniła funkcje członka organu zarządzającego lub 
nadzorczego 
 

g) informacja czy dana osoba prowadzi działalność, która jest konkurencyjna w stosunku do działalności 
emitenta oraz czy jest wspólnikiem konkurencyjnej spółki cywilnej albo członkiem organu spółki 
kapitałowej lub członkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby prawnej  
 
Wskazana osoba nie prowadzi działalności, która jest konkurencyjna w stosunku do działalności 
emitenta oraz nie jest wspólnikiem konkurencyjnej spółki cywilnej ani członkiem organu spółki 
kapitałowej lub członkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby prawnej. 
 

h) informacja czy dana osoba figuruje w rejestrze dłużników niewypłacalnych, prowadzonym na podstawie 
ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sądowym 
 
Wskazana osoba nie figuruje w rejestrze dłużników niewypłacalnych 
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15. Dane o strukturze akcjonariatu Emitenta, ze wskazaniem akcjonariuszy posiadających co 

najmniej 5% głosów na walnym zgromadzeniu 
 
Struktura akcjonariatu przed emisją 

Akcjonariusz Liczba akcji Procent w głosach Procent w kapitale 

Blite Fund 7 971 484 61,55% 61,55% 

Andrzej Wychowaniec 1 758 060 13,57% 13,57% 

Marcin Kozerski 944 690 7,29% 7,29% 

Mirosław Kuś 653 846 5,05% 5,05% 

Pozostali 1 623 090 12,53% 12,53% 

Razem 14 284 505 100% 100% 

    

Źródło: Emitent 

 
Struktura akcjonariatu po Emisji akcji serii D 

Akcjonariusz Liczba akcji Procent w głosach Procent w kapitale 

Blite Fund 7 971 484 55,81% 55,81% 

Andrzej Wychowaniec 1 758 060 12,31% 12,31% 

Akcje serii D 1 333 335 9,33% 9,33% 

Marcin Kozerski 944 690 6,61% 6,61% 

Pozostali 2 276 936 15,94% 15,94% 

Razem 14 284 505 100% 100% 

    

Źródło: Emitent 
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V. Sprawozdania finansowe 
1. Sprawozdanie finansowe Incuvo S.A. za 2019 r.  
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2. Sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego 
Incuvo S.A. za rok 2019 
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3. Dane finansowe za 1 kwartał 2020 roku 
 
Poniższe dane finansowe nie podlegały badaniu ani przeglądowi przez biegłego rewidenta. Mają one wyłącznie 
charakter szacunkowy. 
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I. Bilans 
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II. Rachunek zysków i strat 
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VI. Załączniki  
 

1. Statut Emitenta  
 

Dnia 1.06.2020 roku na NWZA Spółki powzięta została uchwała nr 3  w sprawie zmiany stautu Spółki poprzez 

uchylenie jego dotychczasowej treści i przyjęcie nowego tekstu jednolitego Statutu Spółki. Zmiana statutu nie 

została jeszcze zarejestrowana w KRS. 

 

 

 

 



 
Dokument ofertowy Incuvo S.A. 

 

 

Strona | 152  
 
 
 
 

 

 



 
Dokument ofertowy Incuvo S.A. 

 

 

Strona | 153  
 
 
 
 

 

 



 
Dokument ofertowy Incuvo S.A. 

 

 

Strona | 154  
 
 
 
 

 



 
Dokument ofertowy Incuvo S.A. 

 

 

Strona | 155  
 
 
 
 

 

 



 
Dokument ofertowy Incuvo S.A. 

 

 

Strona | 156  
 
 
 
 

 



 
Dokument ofertowy Incuvo S.A. 

 

 

Strona | 157  
 
 
 
 

 



 
Dokument ofertowy Incuvo S.A. 

 

 

Strona | 158  
 
 
 
 

 



 
Dokument ofertowy Incuvo S.A. 

 

 

Strona | 159  
 
 
 
 

 



 
Dokument ofertowy Incuvo S.A. 

 

 

Strona | 160  
 
 
 
 

 



 
Dokument ofertowy Incuvo S.A. 

 

 

Strona | 161  
 
 
 
 

 



 
Dokument ofertowy Incuvo S.A. 

 

 

Strona | 162  
 
 
 
 

 



 
Dokument ofertowy Incuvo S.A. 

 

 

Strona | 163  
 
 
 
 

 



 
Dokument ofertowy Incuvo S.A. 

 

 

Strona | 164  
 
 
 
 

 



 
Dokument ofertowy Incuvo S.A. 

 

 

Strona | 165  
 
 
 
 

 



 
Dokument ofertowy Incuvo S.A. 

 

 

Strona | 166  
 
 
 
 

 



 
Dokument ofertowy Incuvo S.A. 

 

 

Strona | 167  
 
 
 
 

 

 

  



 
Dokument ofertowy Incuvo S.A. 

 

 

Strona | 168  
 
 
 
 

2. Odpis z KRS    
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3. Treść podjętych uchwał walnego zgromadzenia w sprawie zmian statutu spółki nie 

zarejestrowanych przez sąd 
 
Rejestracji podlega brzmienie statutu spółki wskazane w rozdziale VI, pkt 1 niniejszego Dokumentu. 
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4. Formularz Zapisu na akcje 
 
Zapisy na akcje przyjmowane będą zgodnie z terminami i sposobem opisanym w rozdziale III pkt 7 niniejszego 
Dokumentu Ofertowego.  
 
UWAGA – PONIŻSZY FORMULARZ MOŻE ZOSTAĆ ZŁOŻONY TYLKO W RAMACH ZAPISU W PIERWSZEJ TRANSZY, 
TJ. DO DNIA 22 CZERWCA 2020 R. 
ZAPISY W RAMACH DRUGIEJ TRANSZY, TJ. OD DNIA 23 CZERWCA 2020 R. PRZYJMOWANE SĄ WYŁĄCZNIE 
POPRZEZ WYPEŁNIENIE ELEKTRONICZNEGO FORMULARZA NA STRONIE HTTP://EMISJA.INCUVO.COM  
 
 
 

FORMULARZ ZAPISU NA AKCJE SPÓŁKI INCUVO S.A. 
Niniejszy formularz jest przeznaczony do złożenia zapisu na do 1.333.335 akcji zwykłych na okaziciela serii D Spółki Incuvo 
S.A. z siedzibą w Katowicach, adres: ul. Ligocka nr 103, 40-568 Katowice, Polska, KRS: 0000642202 („Spółka”), o wartości 
nominalnej 0,50 PLN (słownie: zero i 0,50/100 złotych) każda, oferowane przez Spółkę w ofercie publicznej z wyłączeniem 
prawa poboru („Akcje Oferowane”). Podstawą prawną emisji Akcji Oferowanych jest Uchwała nr 5 NWZA Spółki Incuvo S.A. 
z 01 czerwca 2020 r. Akcje Oferowane są oferowane w ramach oferty publicznej w Polsce („Oferta Publiczna”) na warunkach 
i zgodnie z zasadami opisanymi w Dokumencie Ofertowym Spółki. Dokument Ofertowy wraz z ewentualnymi aneksami oraz 
pozostałe informacje dotyczące Oferty Publicznej dostępne są na stronie internetowej Spółki http://emisja.incuvo.com. 
 

DANE INWESTORA: 

Imię i nazwisko / Nazwa/firma osoby 
prawnej lub jednostki org. nieposiadającej 

osobowości prawnej („Inwestor”) 
                                                                                                                                      

PESEL / data urodzenia dla obywatela 
państwa innego niż Rzeczpospolita Polska 

                                                                                                                                      

Rodzaj, numer i seria dokumentu tożsamości                                                                                                                                       

Numer KRS                                                                                                                                        

REGON                                                                                                                                        

NIP                                                                                                                                        

Kod LEI (w przypadku osób prawnych)                                                                                                                                       

Adres zamieszkania / Adres siedziby                                                                                                                                       

Adres do korespondencji                                                                                                                                       

Telefon kontaktowy oraz adres poczty 
elektronicznej 

                                                                                                                                      

Status dewizowy (odpowiednio zaznaczyć) REZYDENT   NIEREZYDENT   

Nierezydent: oznaczenie oraz numer 
rejestru właściwego dla kraju rejestracji 

 

DANE OSÓB FIZYCZNYCH DZIAŁAJĄCYCH W IMIENIU INWESTORA: 

Imię i nazwisko                                                                                                                                       

PESEL / data urodzenia dla obywatela 
państwa innego niż Rzeczpospolita Polska 

                                                                                                                                      

Rodzaj, numer i seria dokumentu tożsamości                                                                                                                                       

Adres zamieszkania                                                                                                                                       

Adres do korespondencji                                                                                                                                       

Telefon kontaktowy oraz adres poczty 
elektronicznej 

                                                                                                                                      

DANE DOTYCZĄCE ZAPISU NA AKCJE OFEROWANE: 

Liczba Akcji Oferowanych objętych zapisem                                                                                                                                       

(słownie)                                                                                                                                        
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Cena jednej Akcji Oferowanej objętej 
zapisem     (z dokładnością do 0,01 zł) 

 

(słownie)  

Łączna kwota wpłaty na Akcje Oferowane  
(z dokładnością do 0,01 zł) 

                                                                                                                                      

(słownie)                                                                                                                                       

SPOSÓB OPŁACENIA ZAPISU NA AKCJE OFEROWANE: 

Nazwa i adres podmiotu upoważnionego do 
przyjmowania zapisów oraz wpłat na Akcje 
Oferowane („Podmiot Przyjmujący Zapisy”) 

Incuvo S.A. z siedzibą w Katowicach, adres: ul. Ligocka nr 103, 40-568 Katowice 

Numer rachunku bankowego Podmiotu 
Przyjmującego Zapisy (do przelewu w celu 

opłacenia Zapisu)  
26 1500 1445 1214 4008 4686 0000 

Nazwa instytucji prowadzącej rachunek 
bankowy Podmiotu Przyjmującego Zapisy 

Santander Bank Polska S.A. 

SPOSÓB ZWROTU ŚRODKÓW Z TYTUŁU OPŁACENIA ZAPISU NA AKCJE OFEROWANE: 

Numer rachunku bankowego Inwestora (do 
zwrotu wpłaconej kwoty lub jej części w 

przypadkach przewidzianych w Dokumencie 
Ofertowym 

                                                                                                                                      

Nazwa instytucji prowadzącej rachunek 
bankowy Inwestora  

                                                                                                                                      

 
DYSPOZYCJA DEPONOWANIA AKCJI OFEROWANYCH 
Niniejszym składam dyspozycję deponowania na rachunku papierów wartościowych nr: PROSIMY O UZUPEŁNIENIE 
 
prowadzonym w PROSIMY O UZUPEŁNIENIE 
 
wszystkich przydzielonych mi zgodnie z Dokumentem Ofertowym oraz powyższym formularzem zapisu Akcji Oferowanych. 
Do czasu zapisania Akcji Oferowanych na ww. rachunku zobowiązuję się do niezwłocznego informowania na piśmie Emitenta 
o wszelkich zmianach dotyczących powyższego rachunku lub podmiotu prowadzącego rachunek. Niniejsza dyspozycja jest 
nieodwołalna.  
 
UWAGA: Konsekwencją niepełnego bądź nieprawidłowego określenia danych dotyczących Inwestora może być odrzucenie 
zapisu lub nieterminowy zwrot wpłaconych środków. Zwrot wpłaty następuje bez jakichkolwiek odsetek lub odszkodowań. 
Wszelkie konsekwencje wynikające z niepełnego lub niewłaściwego wypełnienia formularza zapisu ponosi osoba 
składająca zapis.  
 
OŚWIADCZENIA INWESTORA:  
I. Oświadczam, że zapoznałem się z Dokumentem Ofertowym i akceptuję jego treść oraz warunki Oferty Publicznej.  

II. Zgadzam się na przydzielenie Akcji Oferowanych zgodnie z zasadami przydziału zawartymi w Dokumencie Ofertowym, 
w tym na przydzielenie mniejszej liczby Akcji Oferowanych niż wskazanych w niniejszym formularzu zapisu.  

III. Oświadczam, że zapoznałem się z treścią statutu Spółki i wyrażam zgodę na jego treść.  
IV. Jestem świadomy, że zapis na Akcje Oferowane jest bezwarunkowy, nie może zawierać zastrzeżeń i jest nieodwołalny 

w okresie, w którym Inwestor jest związany zapisem, z zastrzeżeniem postanowień zawartych w Dokumencie 
Ofertowym.  

V. Jestem świadomy, że inwestycje w akcje wiążą się z ryzykiem inwestycyjnym oraz, że może być ono nieodpowiednie w 
odniesieniu do mojej wiedzy i doświadczenia.  

VI. Nie składam niniejszego zapisu w wyniku „działań nakierowanych na sprzedaż” (ang. „directed selling efforts”) jak 
zdefiniowano w Regulacji S uchwalonej na podstawie amerykańskiej ustawy o papierach wartościowych z 1933 r., ze 
zm. (ang. „United States Securities Act of 1933”, „Amerykańska Ustawa o Papierach Wartościowych") („Regulacja S”) 
oraz nie znajduję się na terytorium Stanów Zjednoczonych Ameryki oraz nie działam w imieniu jakiejkolwiek osoby 
znajdującej się w Stanach Zjednoczonych Ameryki, a także nie jestem i nie działam na rzecz „U.S. persons” zgodnie z 
definicją zawartą w sekcji 902 (k) (1) Regulacji S i składam zapis w ramach „transakcji zagranicznej” (ang. „offshore 
transaction”) jak zdefiniowano w i w oparciu o Regulację S.  

VII. Oświadczam, że wyrażam zgodę na przetwarzanie moich danych osobowych oraz oświadczam, że analogiczną zgodę 
wyraził Inwestor (w sytuacji, w której zapis składany jest przez osobę trzecią w imieniu Inwestora będącego osobą 
fizyczną), zgodnie z ustawą z dnia 29 sierpnia 1997 r. o ochronie danych osobowych (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r. poz. 
922, z późniejszymi zmianami) w zakresie niezbędnym do przeprowadzenia Oferty Publicznej oraz oświadczam, że dane 
osobowe zostały podane dobrowolnie, jak również przyjmuję do wiadomości, że przysługuje mi prawo wglądu do moich 
danych osobowych oraz ich poprawiania, także, że akceptuję treść Klauzuli Informacyjnej. 
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VIII. Wyrażam zgodę na przekazywanie danych i informacji stanowiących tajemnicę zawodową oraz informacji związanych z 
dokonanym przeze mnie zapisem na Akcje Oferowane: Spółce, Autoryzowanemu Doradcy, Pośrednikowi 
Rejestracyjnemu, Sponsorowi Emisji, Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. oraz Krajowemu Depozytowi 
Papierów Wartościowych S.A., w zakresie niezbędnym do przeprowadzenia emisji Akcji Oferowanych i wprowadzenia 
ich do obrotu zorganizowanego,  oraz wykonania zobowiązań opartych na właściwych przepisach prawa, jak również 
na innych regulacjach. Niniejszym upoważniam te podmioty, ich pracowników oraz osoby zarządzające do otrzymania 
tych informacji.  

 
Termin ważności zlecenia odpowiada terminowi przyjmowania zapisów zgodnie treścią Dokumentu Ofertowego. 
 

 
Inwestor składający zapis / osoba składająca 

zapis w imieniu Inwestora 
Przyjmujący zapis 

DATA:                                                                      

WŁASNORĘCZNY 
PODPIS: 

  

 
KLAUZULA INFORMACYJNA: 
Administratorem Twoich danych osobowych jest Incuvo S.A. (dalej: administrator, Spółka). 
Z administratorem można się skontaktować poprzez formularz kontaktowy na stronie www.incuvo.com lub pisemnie pod adresem Incuvo S.A. z 
siedzibą w Katowicach adres: ul. Ligocka nr 103, 40-568 Katowice we wszystkich sprawach dotyczących przetwarzania danych osobowych oraz 
korzystania z praw związanych z przetwarzaniem danych. 
Dane przetwarzane są w celu: 

- wykonania umowy, której jesteś stroną lub podjęcia działań na Twoje żądanie przed zawarciem umowy (art. 6 ust. 1 lit. b RODO), 
- wypełnienia obowiązku prawnego ciążącego na administratorze (art.6 ust. 1 lit. c RODO), 
- wypełnienia prawnie uzasadnionych interesów administratora (art. 6 ust. 1 lit f RODO), 
- na który wyrazisz zgodę (art. 6 ust. 1 lit. a RODO), 

związanych z obsługą procesu zapisu na akcje w ramach oferty. 
Administrator będzie przetwarzał Twoje dane osobowe przez okres niezbędny do realizacji celu, w jakim zostały zebrane, a po tym czasie przez okres 
wymagany przez przepisy prawa lub dla realizacji ewentualnych roszczeń, jakie może podnosić administrator i jakie mogą być podnoszone wobec 
administratora. 
Twoje dane osobowe będą przetwarzane w celu:  

- zapisu na akcje Incuvo S.A. z siedzibą w Katowicach 
- w celu rejestracji Akcji w KDPW przez pośrednika rejestracyjnego lub sponsorowi emisji w celu prowadzenia rejestru akcji, oraz 

wprowadzenia akcji do obrotu na rynku NewConnect, 
- dostarczania informacji o Spółce za pośrednictwem strony internetowej, komunikacji drogą elektroniczną i pocztową,  
- marketingiem i re-marketingiem polegającym na prowadzeniu akcji informacyjnej i akcji promocyjnej przez Spółkę, 
- wypełnienia obowiązków prawnych ciążących na Spółce. 

W celu należytej obsługi procesu zapisu na akcje udziałów administrator posiada prawo do przekazywania Twoich danych:  
- osobom upoważnionym przez administratora, czyli pracownikom i współpracownikom administratora, którym dostęp do ww. danych jest 

niezbędny do wykonania obowiązków związanych z realizacją wyżej wskazanych celów;  
- osobom lub podmiotom upoważnionym na podstawie przepisów prawa, tj. organom publicznym i innym uprawnionym do żądania 

otrzymania dostępu do takich informacji, np. GIIF, KNF. itp.  
- pozostałym odbiorcom danych np. bankom, kurierom, kancelariom prawnym, autoryzowanemu doradcy itp., którym administrator 

powierzył przetwarzanie Twoich danych osobowych;  
 
Przysługuje Ci prawo dostępu do danych, prawo do sprostowania i usunięcia danych, prawo do ograniczenia przetwarzania, prawo do przenoszenia 
danych, prawo do złożenia sprzeciwu na przetwarzanie danych, prawo do cofnięcia w dowolnym momencie udzielonej wcześniej zgody na 
przetwarzanie danych w zakresie, jakiego dotyczy ta zgoda, bez wpływu na zgodność z prawem przetwarzania, którego dokonano na podstawie zgody 
przed jej cofnięciem lub w okolicznościach, gdy administrator przetwarza dane w oparciu o inną podstawę niż Twoja zgoda. Przysługuje Ci również 
prawo wniesienia skargi do organu nadzorczego zajmującego się ochroną danych osobowych. W celu skorzystania z powyższych praw należy 
skontaktować się z administratorem. Dane kontaktowe wskazane są wyżej. 
 
Twoje dane mogą być przetwarzane w sposób zautomatyzowany, jednak nie będzie to prowadziło do zautomatyzowanego podejmowania decyzji, w 
tym w oparciu o profilowanie. Administrator nie zamierza przekazywać Twoich danych do państwa trzeciego ani do organizacji międzynarodowych. 
Podanie danych jest dobrowolne, ale niezbędne do ukończenia procesu zapisu na akcje Incuvo S.A. 
 
 
 
 
 
  



 
Dokument ofertowy Incuvo S.A. 

 

 

Strona | 184  
 
 
 
 

 
5. Definicje skrótów 
 

Giełda, GPW, Giełda Papierów 
Wartościowych 

Giełda Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

GUS Główny Urząd Statystyczny 

KDPW, Krajowy Depozyt Papierów 
Wartościowych 

Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie 

Kodeks spółek handlowych, KSH Ustawa z dnia 15 września 2000 r. - Kodeks spółek handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037, z późn. zm.) 

Komisja, KNF Komisja Nadzoru Finansowego 

KRS Krajowy Rejestr Sądowy 

KW Księga Wieczysta 

Marża EBIT Zysk z działalności operacyjnej/Przychody ze sprzedaży produktów*100% 

Marża EBITDA 
Zysk z działalności operacyjnej powiększony o amortyzację/Przychody netto ze sprzedaży produktów 
* 100% 

Marża netto Zysk netto /Przychody netto ze sprzedaży produktów *100% 

MSR/ MSSF 
Międzynarodowe Standardy Rachunkowości/ Międzynarodowe Standardy Sprawozdawczości 
Finansowej 

NBP Narodowy Bank Polski 

NC, NewConnect, rynek 
NewConnect 

Alternatywny System Obrotu w rozumieniu Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, 
prowadzony przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. pod nazwą NewConnect 

NWZ, Nadzwyczajne Walne 
Zgromadzenie 

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Incuvo S.A. z siedzibą w Warszawie   

Ordynacja podatkowa Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja podatkowa (t.j. Dz. U. z 2005 r. Nr 8, poz. 60, z późn. zm.) 

PLN, zł, złoty złoty — jednostka monetarna Rzeczypospolitej Polskiej 

PSR Polskie Standardy Rachunkowości wg Ustawy o rachunkowości 

Quick ratio (Aktywa obrotowe – Zapasy)/Zobowiązania krótkoterminowe 

Rada Giełdy Rada Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie Spółka Akcyjna 

Regulamin ASO, Regulamin 
NewConnect 

Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu, uchwalony Uchwałą Nr 147/2007 Zarządu Giełdy z dnia 
1 marca 2007 r. (z późn. zm.) 

Rotacja należności (w dniach) 
Poziom należności krótkoterminowych na koniec okresu/Przychody netto ze sprzedaży produktów w 
danym okresie* Liczba dni (domyślnie 360 dni) 

Rotacja zapasów (w dniach) 
Poziom zapasów na koniec okresu/Koszty działalności operacyjnej w danym okresie* Liczba dni 
(domyślnie 360 dni) 

Rotacja zobowiązań (w dniach) 
Poziom zobowiązań handlowych na koniec okresu/Koszty działalności operacyjnej w danym okresie* 
Liczba dni (domyślnie 360 dni) 

Rynek NewConnect, NewConnect, 
Alternatywny System Obrotu, ASO 

Alternatywny system obrotu, o którym mowa w art. 3 pkt. 2) Ustawy o obrocie, organizowany przez 
Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. pod nazwą NewConnect, działający od 30 sierpnia 
2007 r. 

Spółka, Incuvo Spółka Akcyjna, 
Incuvo S.A., Emitent 

Incuvo S.A. z siedzibą w Katowicach 

Statut, Statut Emitenta, Statut 
Spółki 

Statut Incuvo S.A. z siedzibą w Katowicach 

Ustawa o KRS 
Ustawa z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sądowym (t.j. Dz. U. z 2007 r. Nr 168, 
poz. 1186, z późn. zm.) 

Ustawa o obrocie, Ustawa o 
obrocie instrumentami 
finansowymi 

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. z 2010 r. Nr 211, 
poz. 1384, z późn. zm.) 

Ustawa o ochronie konkurencji 
i konsumentów 

Ustawa z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentów (Dz. U. z 2007 r. Nr 50, poz. 331, 
z późn. zm.) 

Ustawa o ofercie, Ustawa o ofercie 
publicznej 

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentów 
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spółkach publicznych (t.j. Dz. U. z 2009 r. 
Nr 185, poz. 1439, z późn. zm.) 

Ustawa o podatku dochodowym 
od czynności cywilnoprawnych 

Ustawa z dnia 9 września 2000 r. o podatku od czynności cywilnoprawnych (t.j. Dz.U. z 2010 r. Nr 101, 
poz. 649, z późn. zm.) 

Ustawa o podatku dochodowym 
od osób fizycznych 

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od osób fizycznych (t.j. Dz. U. z 2010 r. Nr 51, 
poz. 307, z późn. zm.) 

Ustawa o podatku dochodowym 
od osób prawnych 

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od osób prawnych (t.j. Dz. U. z 2011 r. Nr 74, 
poz. 397, z późn. zm.) 

Ustawa o podatku od spadków i 
darowizn 

Ustawa z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadków i darowizn (t.j. Dz. U. z 2009 r. Nr 93, poz. 768, z 
późn. zm.) 
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Ustawa o rachunkowości Ustawa z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (t.j. Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z późn. zm.) 

VAT Podatek od towarów i usług 

WZ, WZA, Walne Zgromadzenie, 
Walne Zgromadzenie Spółki 

Walne Zgromadzenie Incuvo S.A. z siedzibą w Katowicach 

Zarząd Giełdy Zarząd Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

Zarząd, Zarząd Spółki, Zarząd 
Emitenta 

Zarząd Incuvo S.A. z siedzibą w Łodzi 

 
 


