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{ǇƻǊȊŊŘȊƻƴȅ ƴŀ ǇƻǘǊȊŜōȅ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ A i B oraz praw do akcji serii B (PDA serii B) do obrotu na 
Ǌȅƴƪǳ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅƳ Ƨŀƪƻ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅ ǎȅǎǘŜƳ ƻōǊƻǘǳ ǇǊȊŜȊ DƛŜƱŘť tŀǇƛŜǊƽǿ ²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿ 
Warszawie S.A. 

bƛƴƛŜƧǎȊȅ 5ƻƪǳƳŜƴǘ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴȅ ȊƻǎǘŀƱ ǎǇƻǊȊŊŘȊƻƴȅ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǳōƛŜƎŀƴƛŜƳ ǎƛť ƻ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ 
ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƻōƧťǘȅŎƘ ǘym dokumentem do obrotu w alternatywnym systemie obrotu 
ǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅƳ ǇǊȊŜȊ DƛŜƱŘť tŀǇƛŜǊƽǿ ²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜ {Φ!ΦΣ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴȅƳ ƎƱƽǿƴƛŜ Řƭŀ ǎǇƽƱŜƪΣ ǿ 
ƪǘƽǊȅŎƘ ƛƴǿŜǎǘƻǿŀƴƛŜ ƳƻȍŜ ōȅŏ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǿȅǎƻƪƛƳ ǊȅȊȅƪƛŜƳ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅƳΦ 

²ǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu nie stanowi 
ŘƻǇǳǎȊŎȊŜƴƛŀΣ ŀƴƛ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ ǘȅŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ Řƻ ƻōǊƻǘǳ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǊŜƎǳƭƻǿŀƴȅƳ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅƳ ǇǊȊŜȊ 
DƛŜƱŘť tŀǇƛŜǊƽǿ ²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜ {Φ!Φ όǊȅƴƪǳ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿȅƳ ƭǳō ǊƽǿƴƻƭŜƎƱȅƳύΦ 

InwestoǊȊȅ Ǉƻǿƛƴƴƛ ōȅŏ ǏǿƛŀŘƻƳƛ ǊȅȊȅƪŀΣ ƧŀƪƛŜ ƴƛŜǎƛŜ Ȋŀ ǎƻōŊ ƛƴǿŜǎǘƻǿŀƴƛŜ ǿ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ƴƻǘƻǿŀƴŜ 
ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƻōǊƻǘǳΣ ŀ ƛŎƘ ŘŜŎȅȊƧŜ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜ Ǉƻǿƛƴƴȅ ōȅŏ ǇƻǇǊȊŜŘȊƻƴŜ ǿƱŀǏŎƛǿŊ ŀƴŀƭƛȊŊΣ ŀ 
ǘŀƪȍŜΣ ƧŜȍŜƭƛ ǿȅƳŀƎŀ ǘŜƎƻ ǎȅǘǳŀŎƧŀΣ ƪƻƴǎǳƭǘŀŎƧŊ Ȋ ŘƻǊŀŘŎŊ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅƳΦ 

¢ǊŜǏŏ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ 5ƻƪǳƳŜƴǘǳ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻ ƴƛŜ ōȅƱŀ ȊŀǘǿƛŜǊŘȊŀƴŀ ǇǊȊŜȊ DƛŜƱŘť tŀǇƛŜǊƽǿ ²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿ 
²ŀǊǎȊŀǿƛŜ {Φ!Φ ǇƻŘ ǿȊƎƭťŘŜƳ ȊƎƻŘƴƻǏŎƛ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǿ ƴƛƳ ȊŀǿŀǊǘȅŎƘ ȊŜ ǎǘŀƴŜƳ ŦŀƪǘȅŎȊƴȅƳ ƭǳō ǇǊȊŜǇƛǎŀƳƛ 
prawa. 
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²ǎǘťǇ 

 

DOKUMENT INFORMACYJNY 

 

I. Dane Emitenta 

Firma: Vivid Games SǇƽƱƪŀ !ƪŎȅƧƴŀ  

Siedziba: Bydgoszcz 

Adres: ǳƭΦ {ƱƻǿŀŎƪƛŜƎƻ мΣ ур-008 Bydgoszcz 

Telefon: +48 (52) 321 5728 

Faks: +48 (52) 522 2130 

Adres poczty elektronicznej: ir@vividgames.pl  

Strona internetowa: www.vividgames.pl  

 

II. Dane Autoryzowanego Doradcy 

Firma: Capital One Advisers sǇƽƱƪŀ Ȋ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛŊ 

Siedziba: Warszawa 

Adres: Al. Ujazdowskie 41, 00-540 Warszawa 

Telefon: +48 (22) 319 5688 

Faks: +48 (22) 319 5680 

Adres poczty elektronicznej: info@capitalone.pl  

Strona internetowa: www.capitalone.pl  

 

III. [ƛŎȊōŀΣ ǊƻŘȊŀƧΣ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿŀ ǿŀǊǘƻǏŏ ƴƻƳƛƴŀƭƴŀ ƛ ƻȊƴŀŎȊŜƴƛŜ ŜƳƛǎƧƛ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ 
wprowadzanych do obrotu w alternatywnym systemie 

Na podstawie niniejszego Dokumentu Informacyjnego do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu wprowadza 
ǎƛťΥ 

- 16 500 000 (ǎȊŜǎƴŀǏŎƛŜ Ƴƛƭƛƻƴƽǿ ǇƛťŏǎŜǘ ǘȅǎƛťŎȅύ ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ A ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ 
0,10 t[b όŘȊƛŜǎƛťŏ ƎǊƻǎȊȅύ ƪŀȍŘŀΤ 

- 8 800 000 (ƻǎƛŜƳ Ƴƛƭƛƻƴƽǿ ƻǎƛŜƳǎŜǘ ǘȅǎƛťŎȅύ ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ . ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ 
0,10 t[b όŘȊƛŜǎƛťŏ ƎǊƻǎȊȅύ ƪŀȍŘŀΤ 

- 8 800 000 (ƻǎƛŜƳ Ƴƛƭƛƻƴƽǿ ƻǎƛŜƳǎŜǘ ǘȅǎƛťŎȅύ ǇǊŀǿ Řƻ ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ . ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 
nominalnej 0,10 t[b όŘȊƛŜǎƛťŏ ƎǊƻǎȊȅύ ƪŀȍŘŀΦ 

  

mailto:ir@vividgames.pl
http://www.vividgames.pl/
mailto:info@capitalone.pl
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1.1.4. Ŗ ½¸Yh ½²L+½!b9 ½ h¢hCZENIEM KONKURENCYJNYM ........................................................................................... 8 
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1. wh½5½L!_Υ CZYNNIKI RYZYKA 

tǊȊŜŘ ǇƻŘƧťŎƛŜƳ ŘŜŎȅȊƧƛ ƻ ƴŀōȅŎƛǳ !ƪŎƧƛ ƛƴǿŜǎǘƻǊȊȅ Ǉƻǿƛƴƴƛ ƳƛŜŏ ƴŀ ǳǿŀŘȊŜ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴŜ ǇƻƴƛȍŜƧ ŎȊȅƴƴƛƪƛ 
ǊȅȊȅƪŀΣ ƴƛŜȊŀƭŜȍƴƛŜ ƻŘ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ȊŀǿŀǊǘȅŎƘ ǿ ǇƻȊƻǎǘŀƱȅŎƘ ŎȊťǏŎƛŀŎƘ 5ƻƪǳƳŜƴǘǳ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻΦ hǇƛǎŀƴŜ ǇƻƴƛȍŜƧ 
ŎȊȅƴƴƛƪƛ ǊȅȊȅƪŀ ƴƛŜ ǎŊ ƧŜŘȅƴȅƳƛΣ ƪǘƽǊŜ ƳƻƎŊ ŘƻǘȅŎȊȅŏ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƛ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƧ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΦ ² 
ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛ ƳƻƎŊ ǇƻƧŀǿƛŏ ǎƛť ȊŀǊƽǿƴƻ ŎȊȅƴƴƛƪƛ ǊȅȊȅƪŀ ǘǊǳŘƴŜ Řƻ przewidzenia w chwili obecnej, np. o charakterze 
ƭƻǎƻǿȅƳΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ŎȊȅƴƴƛƪƛ ǊȅȊȅƪŀΣ ƪǘƽǊŜ ƴƛŜ ǎŊ ƛǎǘƻǘƴŜ ǿ ŎƘǿƛƭƛ ƻōŜŎƴŜƧΣ ŀƭŜ ƳƻƎŊ ƻƪŀȊŀŏ ǎƛť ƛǎǘƻǘƴŜ ǿ 
ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛΦ bŀƭŜȍȅ ǇƻŘƪǊŜǏƭƛŏΣ ȍŜ ǎǇŜƱƴƛŜƴƛŜ ǎƛť ƪǘƽǊŜƎƻƪƻƭǿƛŜƪ Ȋ ǿȅƳƛŜƴƛƻƴȅŎƘ ǇƻƴƛȍŜƧ ŎȊȅƴƴƛƪƽǿ ǊȅȊȅƪŀ ƳƻȍŜ 
ƳƛŜŏ ƛǎǘƻǘƴȅ ƴŜƎŀǘȅǿƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŊ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏΣ ǎȅǘǳŀŎƧť ŦƛƴŀƴǎƻǿŊΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ǿȅƴƛƪƛ Ȋ 
ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǊŀȊ ƪǎȊǘŀƱǘƻǿŀƴƛŜ ǎƛť ǊȅƴƪƻǿŜƎƻ ƪǳǊǎǳ !ƪŎƧƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ tƻȊŀ ǊȅȊȅƪŀƳƛ ƻǇƛǎŀƴȅƳƛ ǇƻƴƛȍŜƧ 
ƛƴǿŜǎǘƻǿŀƴƛŜ ǿ !ƪŎƧŜ ǿƛŊȍŜ ǎƛť ǊƽǿƴƛŜȍ Ȋ ǊȅȊȅƪƛŜƳ ǿƱŀǏŎƛǿȅƳ Řƭŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ Ǌȅƴƪǳ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜƎƻΦ 
tǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀƧŊŎ ŎȊȅƴƴƛƪƛ ǊȅȊȅƪŀ ǿ ǇƻƴƛȍǎȊŜƧ ƪƻƭŜƧƴƻǏŎƛΣ 9ƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ƪƛŜǊƻǿŀƱ ǎƛť ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŜƳ ƛŎƘ 
ȊŀƛǎǘƴƛŜƴƛŀ ŀƴƛ ƻŎŜƴŊ ƛŎƘ ǿŀȍƴƻǏŎƛΦ LƴǿŜǎǘȅŎƧŀ ǿ ŀƪŎƧŜ {ǇƽƱƪƛ ƧŜǎǘ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛŀ Řƭŀ ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿ ǊƻȊǳƳƛŜƧŊŎȅŎƘ 
ǊȅȊȅƪŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧŊ ƛ ōťŘŊŎȅŎƘ ǿ ǎǘŀƴƛŜ ǇƻƴƛŜǏŏ ǎǘǊŀǘť ŎȊťǏŎƛ ƭǳō ŎŀƱƻǏŎƛ ȊŀƛƴǿŜǎǘƻǿŀƴȅŎƘ ǏǊƻŘƪƽǿ. 

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

1.1.1. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǎȅǘǳŀŎƧŊ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŊ ǿ ƪǊŀƧŀŎƘ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

tǊȊȅŎƘƻŘȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ ǎŊ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍŊ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻΣ ŀ ƎƱƽǿƴȅƳƛ ƻŘōƛƻǊŎŀƳƛ ǎŊ ƳƛŜǎȊƪŀƵŎȅ ƴŀƧōŀǊŘȊƛŜƧ 
ǊƻȊǿƛƴƛťǘȅŎƘ ǇŀƵǎǘǿ 9ǳǊƻǇȅ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƧΣ !ƳŜǊȅƪƛ tƽƱƴƻŎƴŜƧ ƛ !ȊƧƛΦ 9ǿŜƴǘǳŀƭƴŀ ȊƳƛŀƴŀ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜƧ 
w krajach, gdȊƛŜ ǎǇǊȊŜŘŀǿŀƴŜ ǎŊ ǇǊƻŘǳƪǘȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ǿ ǘȅƳ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ƴƛŜƪƻǊȊȅǎǘƴŜ ȊƳƛŀƴȅ ǎǘƻǇȅ ǿȊǊƻǎǘǳ 
tY.Σ ǎǘƻǇȅ ƛƴŦƭŀŎƧƛ ƛ ōŜȊǊƻōƻŎƛŀΣ ƳƻƎŊ ƎŜƴŜǊƻǿŀŏ ǊȅȊȅƪƻ Řƭŀ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƧ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ 
ƛ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ƧŜƎƻ ŎŜƭƽǿ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎȊƴȅŎƘΦ  

WspomniaƴŜ ǇƻǿȅȍŜƧ ŎȊȅƴƴƛƪƛ ǎŊ ƴƛŜȊŀƭŜȍƴŜ ƻŘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƛ ŘƻǘȅŎȊŊ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ŘȊƛŀƱŀƧŊŎȅŎƘ ǿ ǘŜƧ ǎŀƳŜƧ 
ōǊŀƴȍȅ Ŏƻ 9ƳƛǘŜƴǘΦ 

1.1.2. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƴƛŜƭŜƎŀƭƴȅƳ ǊƻȊǇƻǿǎȊŜŎƘƴƛŀƴƛŜƳ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

5ȅǎǘǊȅōǳŎƧŀ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǿ ǇǊȊŜǿŀȍŀƧŊŎŜƧ ŎȊťǏŎƛ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŀ ƧŜǎǘ Ȋŀ ǇƻǏǊŜŘƴƛŎǘǿŜƳ ŎȅŦǊƻǿȅŎƘ ƪŀƴŀƱƽǿ 
ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛΣ Ŏƻ ǇƻǿƻŘǳƧŜΣ ȍŜ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ƳƻȍƭƛǿŜ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŜ ǿǇƱȅǿǳ ƻǎƽō ƴƛŜƭŜƎŀƭƴƛŜ ǊƻȊǇƻǿǎȊŜŎƘƴƛŀƧŊŎȅŎƘ 
ǇǊƻŘǳƪǘȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ōŜȊ ȊƎƻŘȅ ƧŜƎƻ ƭǳō ǿȅŘŀǿŎƽǿΣ Ŏƻ ƧŜǎǘ ƧŜŘƴƻȊƴŀŎȊƴŜ Ȋ ƱŀƳŀƴƛŜƳ ǇǊŀǿŀ ŀǳǘƻǊǎƪƛŜƎƻΦ  

Wzrost poziomu ƴƛŜƭŜƎŀƭƴŜƎƻ ǊƻȊǇƻǿǎȊŜŎƘƴƛŀƴƛŀ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ ƛǎǘƻǘƴȅ ƴŜƎŀǘȅǿƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ 
ƧŜƎƻ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŊ ƛ ǿȅƴƛƪƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜΦ bŀƭŜȍȅ ƧŜŘƴŀƪȍŜ ȊŀǳǿŀȍȅŏΣ ȍŜ ǇƻȊƛƻƳ ǘŜƴ ǳǘǊȊȅƳǳƧŜ ǎƛť ƴŀ ǎǘŀƱȅƳ 
poziomie i jest wkalkulowany w model biznesowy ς Emitent ǇƻǘǊŀŦƛ ǇǊȊŜǿƛŘȊƛŜŏ ǇǊȊȅōƭƛȍƻƴŊ ƭƛŎȊōť ǎǇǊȊŜŘŀƴȅŎƘ 
ƭŜƎŀƭƴȅŎƘ ƪƻǇƛƛ ƴŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǇƭŀǘŦƻǊƳŀŎƘΦ ²ŀǊǘȅƳ ǇƻŘƪǊŜǏƭŜƴƛŀ ƧŜǎǘ ǊƽǿƴƛŜȍ ŦŀƪǘΣ ȍŜ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŀ ƴŀ 
platformy Sony PlaySǘŀǘƛƻƴ о ƻǊŀȊ {ƻƴȅ ±ƛǘŀΣ ƴŀ ƪǘƽǊŜ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ǘǿƻǊȊȅ ƎǊȅΣ Řƻ ǘŜƧ ǇƻǊȅ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ƻŦƛŎƧŀƭƴƛŜ 
ȊƱŀƳŀƴŜΣ Ŏƻ ƻȊƴŀŎȊŀΣ ȍŜ ǇǊƻōƭŜƳ ǇƛǊŀŎǘǿŀ ƴŀ ƴƛŎƘ ƴƛŜ ǿȅǎǘťǇǳƧŜΦ 5ƻŘŀǘƪƻǿȅƳ ǎǇƻǎƻōŜƳ ȊƳƴƛŜƧǎȊŀƴƛŀ 
ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴȅŎƘ ǎǘǊŀǘ ǎǇƻǿƻŘƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ǳȍȅŎƛŜ ƴƛŜƭƛŎŜƴŎƧƻƴƻǿŀƴȅŎƘ ƪƻǇƛƛ ƎǊȅ ǿȅǇǊƻŘǳƪƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 
ƧŜǎǘ ŘȅǿŜǊǎȅŦƛƪŀŎƧŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƛ Řȅǎtrybucja gier na platformach mobilnych w modelu freemium

1
. 

1.1.3. wȅȊȅƪƻ ȊƳƛŜƴƴƻǏŎƛ ƪǳǊǎƽǿ ǿŀƭǳǘƻǿȅŎƘ 

9ƳƛǘŜƴǘ ƪƻǎȊǘȅ ǿȅǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ Ǉƻƴƻǎƛ ǿ t[bΣ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ȊŘŜŎȅŘƻǿŀƴŀ ǿƛťƪǎȊƻǏŏ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŀ 
jest w EUR, USD lub GBP ς Emitent jest eksporterem nettƻΦ ½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ȊŀƱƻȍŜƴƛŀƳƛ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎȊƴȅƳƛ ½ŀǊȊŊŘǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 
ŘƻƳƛƴǳƧŊŎȅƳ ƪƛŜǊǳƴƪƛŜƳ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǇƻȊƻǎǘŀƴŊ Ǌȅƴƪƛ ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴŜ όǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ƪǊŀƧŜ !ƳŜǊȅƪƛ tƽƱƴƻŎƴŜƧ ƻǊŀȊ 
9ǳǊƻǇȅ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƧύΣ ŀ ƎƱƽǿƴȅƳƛ ǿŀƭǳǘŀƳƛ ǊƻȊƭƛŎȊŜƴƛƻǿȅƳƛ ǿ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧŀŎƘ ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘ ōťŘŊ ¦SD oraz EUR, co 
ǇƻǿƻŘǳƧŜΣ ȍŜ {ǇƽƱƪŀ ƴŀǊŀȍƻƴŀ ōťŘȊƛŜ ƴŀ ǊȅȊȅƪƻ ȊƳƛŜƴƴƻǏŎƛ ƪǳǊǎƽǿ ǿŀƭǳǘƻǿȅŎƘΦ  

  

                                                                 

1 GǊŀ ǿ ǇŜƱƴŜƧ ȊŀǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘȅǎǘǊȅōǳƻǿŀƴŀ ƧŜǎǘ Ȋŀ ŘŀǊƳƻΣ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ Ȋȅǎƪ ƎŜƴŜǊƻǿŀƴȅ ƧŜǎǘ ǇƻǇǊȊŜȊ ǎǇǊȊŜŘŀȍ ŘƻŘŀǘƪƻǿŜƧ ȊŀǿŀǊǘƻǏŎƛ 
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Korzystne warunki dla Emitentŀ ǿȅǎǘťǇǳƧŊ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƻƪǊŜǎƽǿΥ 

a) ǿȅǎƻƪƛŜƎƻ ǇƻȊƛƻƳǳ ǿȅƳƛŀƴȅ ǇƻƭǎƪƛŜƧ ǿŀƭǳǘȅ ƴŀ ǿŀƭǳǘȅΣ ǿ ƪǘƽǊȅŎƘ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴŜ ǎŊ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧŜ ȊŀƪǳǇǳ 
prodǳƪǘƽǿ ƻŦŜǊƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť όǎƱŀōȅ t[bύΣ  

b) ǿ ƻƪǊŜǎŀŎƘ ǳǘǊȊȅƳȅǿŀƴƛŀ ǎƛť ǎǘŀƱŜƎƻ ǇƻȊƛƻƳǳ ǿȅƳƛŀƴȅ ǿŀƭǳǘȅ ǿ ŘƱǳȍǎȊȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ όŎƻ ǇƻȊǿŀƭŀ ƭŜǇƛŜƧ 
ǇǊƻƎƴƻȊƻǿŀŏ ǿǇƱȅǿȅ ǿ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƻƪǊŜǎŀŎƘύΦ  

²ȅǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ƻŘǿǊƻǘƴȅŎƘ ƳƻȍŜ ǇƻǿƻŘƻǿŀŏ ƻōƴƛȍŜƴƛŜ ƎŜƴŜǊƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ 
wideo w przeliczeniu na PLN.  

{ǇƻǎƻōŜƳ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŀ ǇǊȊŜŘ ǎƪǳǘƪŀƳƛ ǘŜƎƻ ȊƧŀǿƛǎƪŀ ƧŜǎǘ ǿȅōƛŜǊŀƴƛŜ Řƻ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ƻ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴȅŎƘ 
ǿȅǎƻƪƛŎƘ ǇƻȊƛƻƳŀŎƘ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛΣ Ŏƻ Ǉƻǿƛƴƴƻ ǇǊȊŜƱƻȍȅŏ ǎƛť ƴŀ ƻǎƛŊƎŀƴƛŜ ǇƻȊȅǘȅǿƴŜƧ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ ƴŀǿŜǘ ǇǊȊȅ 
ȊŀƱƻȍŜƴƛǳ ƴƛǎƪƛŎƘ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ Ȋ ŘŀƴŜƎƻ ǇǊƻŘǳƪǘǳΦ WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘΣ ǿ ŎŜƭǳ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ ǊȅȊȅƪŀ ƴŜƎŀǘȅǿƴŜƎƻ 
ǿǇƱȅǿǳ ǿŀƘŀƵ ƪǳǊǎǳ ǿŀƭǳǘ ƴŀ ǿŀǊǘƻǏŏ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ Ȋ ŜƪǎǇƻǊǘǳΣ ǊƻȊǿŀȍŀ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ ǿ нлмн ǊΦ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƵ ǿ 
ǇƻǎǘŀŎƛ ƪƻƴǘǊŀƪǘƽǿ ǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘΦ 5ŜŎȅȊƧŀ ǘŀ ǳȊŀƭŜȍƴƛƻƴŀ ōťŘȊƛŜ ƻŘ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ƻǎƛŊƎŀƴȅŎƘ ǿ ǿŀƭǳǘŀŎƘ 
ƻōŎȅŎƘΦ bŀƭŜȍȅ ǇƻƴŀŘǘƻ ȊŀǳǿŀȍȅŏΣ ȍŜ ƴŀǘǳǊŀƭƴȅƳ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŜƳ ŎȊťǏŎƛ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǳȊȅǎƪƛǿŀƴȅŎƘ ǿ ǿŀƭǳǘŀŎƘ 
ƻōŎȅŎƘ ǎŊ ƻǇƱŀǘȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƭƛŎŜƴŎƧƛΣ ǿ ƻǇŀǊŎƛǳ ƻ ƪǘƽǊŜ ǇƻǿǎǘŀƧŊ ǿȅōǊŀƴŜ ƎǊȅ όƪƻǎȊǘ ƭƛŎŜƴŎƧƛ ƳƻȍŜ ōȅŏ ǳǎǘŀƭƻƴȅ Ƨŀƪƻ 
ƧŜŘƴƻǊŀȊƻǿŀ ǇƱŀǘƴƻǏŏΣ Ƨŀƪƻ ǇǊƻŎŜƴǘ ƻŘ ƻǎƛŊƎƴƛťǘȅŎƘ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ƭǳō ǇƻƱŊŎȊŜƴƛŜ ƻōǳ ǘȅŎƘ ƳŜǘƻŘύ ς ƻǇƱŀǘȅ 
uiszczane ǎŊ ƴŀƧŎȊťǏŎƛŜƧ ǿ ǿŀƭǳŎƛŜ ƪǊŀƧǳΣ Ȋ ƪǘƽǊŜƎƻ ǇƻŎƘƻŘȊƛ ƭƛŎŜƴŎƧƻŘŀǿŎŀ ό9¦wΣ ¦{5 ƭǳō D.tύΦ 

1.1.4. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴe z otoczeniem konkurencyjnym  

wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛŊ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴȅŎƘ ǿȅƴƛƪŀ ǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ȊŜ ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ǊƻȊǇǊƻǎȊŜƴƛŀ 
ǊȅƴƪǳΣ Ŏƻ ǳǘǊǳŘƴƛŀ ǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ ƧŜƎƻ ōƛŜȍŊŎŜƧ ŀƴŀƭƛȊȅΦ bŀƎƱŜ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜ ǇƻȊȅŎƧƛ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴŜƧ ǿȅōǊŀƴȅŎƘ 
ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ƳƻȍŜ ǿǇƱȅƴŊŏ ƴŀ ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŜ ȊŀƛƴǘŜǊŜǎƻǿŀƴƛŀ ƻŦŜǊƻǿŀƴȅƳƛ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǇǊƻŘǳƪǘŀƳƛΦ tƻƴŀŘǘƻΣ ǿ 
ǿȅƴƛƪǳ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŀ ƭƛŎȊōȅ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ƻŦŜǊǳƧŊŎȅŎƘ ǇƻŘƻōƴŜ ǇǊƻŘǳƪǘȅ ƴŀ ǘŜ ǎŀƳŜ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅΣ ƳƻȍƭƛǿŜ ƧŜǎǘ 
ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜ ǘǊǳŘƴƻǏŎƛ ǿ ǳȊȅǎƪƛǿŀƴƛǳ ȊŜȊǿƻƭŜƵ ƻŘ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘƽǿ ǇƭŀǘŦƻǊƳ ƴŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧť ƎƛŜǊ Řƭŀ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƧ 
ǇƭŀǘŦƻǊƳȅΦ bŀƭŜȍȅ Ȋŀǳǿŀȍȅŏ ǇƻƴŀŘǘƻΣ ȍŜ ǇǊƻŘǳƪǘȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻŦŜǊƻǿŀƴŜ ǎŊ ƎƭƻōŀƭƴƛŜΣ ŘƭŀǘŜƎƻ ǘŜȍ ǿ ŀƴŀƭƻƎƛŎȊƴȅ 
ǎǇƻǎƽō ƴŀƭŜȍȅ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘƻǿŀŏ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧťΦ 

9ƳƛǘŜƴǘ ƳƛƴƛƳŀƭƛȊǳƧŜ ǊȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀƳƛ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴȅŎƘ ǇƻǇǊȊŜȊ ǎȅǎǘŜƳŀǘȅŎȊƴŊ ŀƴŀƭƛȊť 
ǊŀǇƻǊǘƽǿ ŀƴŀƭƛǘȅŎȊƴȅŎƘ ƴŀ ǘŜƳŀǘ ǎŜƎƳŜƴǘƽǿ ǊȅƴƪǳΣ ƴŀ ƪǘƽǊȅŎƘ ǇǊƻǿŀŘȊƛ ƭǳō ǇƭŀƴǳƧŜ ǇǊƻǿŀŘȊƛŏ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏΣ ȊŜ 
ǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅƳ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ ǘǊŜƴŘƽǿ ǊȅƴƪƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ ǇǳōƭƛŎȊƴƛŜ ŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ ǇƭŀƴƻǿŀƴȅŎƘ 
dziŀƱŀƵ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴȅŎƘΦ bŀƭŜȍȅ ǇƻƴŀŘǘƻ ȊŀǳǿŀȍȅŏΣ ȍŜ ǊȅƴŜƪ ƎƛŜǊ ƻŦŜǊƻǿŀƴȅŎƘ ǿ ǇǊȊŜŘȊƛŀƭŜ ŎŜƴƻǿȅƳΣ 
ǿ ƪǘƽǊȅƳ ŘȊƛŀƱŀ 9ƳƛǘŜƴǘ όлΣфф-фΣфф ¦{5ύ ƧŜǎǘ ōŀǊŘȊƻ ŎƘƱƻƴƴȅΣ ŀ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŊ ŘŀƭǎȊȅΣ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴȅ ƧŜƎƻ 
ǊƻȊǿƽƧΦ tƻŘǎǘŀǿƻǿȅƳ ŎŜƭŜƳΣ Ƨŀƪƛ ǳǎǘŀƭƛƱ ǎƻōƛŜ ½ŀǊȊŊŘ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎΣ ƧŜǎǘ ǎǘŀƱŜ ǳǘǊȊȅƳȅǿŀƴƛŜ ƴŀƧǿȅȍǎȊŜƎƻ ǇƻȊƛƻƳǳ 
produkowanych gier.  

1.1.5. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǇǊƻŎŜǎŀƳƛ ƪƻƴǎƻƭƛŘŀŎȅƧƴȅƳƛ  

² ǿȅƴƛƪǳ ȊƴŀŎȊƴŜƎƻ ǊƻȊǇǊƻǎȊŜƴƛŀ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ŘȊƛŀƱŀƧŊŎȅŎƘ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘƽǿ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻΣ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ƭŀǘŀŎƘ 
ǳǿƛŘŀŎȊƴƛŀ ǎƛť ǘŜƴŘŜƴŎƧŀ ƪƻƴǎƻƭƛŘŀŎȅƧƴŀ ǿǏǊƽŘ ǎǇƽƱŜƪ ǿȅŘŀǿƴƛŎȊȅŎƘ ƻǊŀȊ ǘǿƽǊŎƽǿ ƎƛŜǊΦ tǊƻŎŜǎȅ ǘŜ ƳƻƎŊ 
ǎǇƻǿƻŘƻǿŀŏ ǳƳƻŎƴƛŜƴƛŜ ǇƻȊȅŎƧƛ ǊȅƴƪƻǿŜƧ ƪƛƭƪǳ ǎƛƭƴȅŎƘ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿΣ Ŏƻ ƳƻȍŜ ǎƪǳǘƪƻǿŀŏ ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŜƳ ȊƴŀŎȊŜƴƛŀ 
9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴŀ ŀǊŜƴƛŜ ƳƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿŜƧΦ 

Procesy konsolidacyjne w segmŜƴŎƛŜ ǿȅŘŀǿƴƛŎȊȅƳ ƳƻƎŊ ƳƛŜŏ ƛǎǘƻǘƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŊ ƛ ǿȅƴƛƪƛ 
ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ bŀƭŜȍȅ ȊŀǳǿŀȍȅŏΣ ȍŜ ǿǊŀȊ Ȋ ƻǎƛŊƎƴƛťŎƛŜƳ ȊƴŀŎȊŊŎŜƧ ǎƪŀƭƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘ ǊƽǿƴƛŜȍ ōťŘȊƛŜ 
ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊȅƱ ǿ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀŎƘ ȊƳƛŜǊȊŀƧŊŎȅŎƘ Řƻ ƪƻƴǎƻƭƛŘŀŎƧƛ ǊȅƴƪǳΣ ǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ǳǇŀǘǊǳƧŊŎ ǎȊŀƴǎť ǿ ŀƪǿƛȊȅŎƧŀŎƘ 
ƳƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ǎǘǳŘƛƽǿ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿȅŎƘ ŘȊƛŀƱŀƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ǘŜǊŜƴƛŜ tƻƭǎƪƛΦ tƻƴŀŘǘƻ ƳƻȍƭƛǿŜ ōťŘȊƛŜ ŘȅǎǘǊȅōǳƻǿŀƴƛŜ ǇƻŘ 
ƳŀǊƪŊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ƛƴƴȅŎƘ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘƽǿΣ Ŏƻ ŘƻŘŀǘƪƻǿƻ ōťŘȊƛŜ ƳƛŀƱƻ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜ 
ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ 

1.1.6. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǊƻȊǿƻƧŜƳ ōǊŀƴȍȅΣ ǿ ƪǘƽǊŜƧ ŘȊƛŀƱŀ {ǇƽƱƪŀ 

9ƳƛǘŜƴǘ ǇǊƻǿŀŘȊƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴȅŎƘ Řƻ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛŜƧ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ ƴŀ ǳǊȊŊŘȊŜƴƛŀ 
ƳƻōƛƭƴŜ ƻǊŀȊ ǎǘŀŎƧƻƴŀǊƴŜΣ Ȋ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŜƳ ƪŀƴŀƱƽǿ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ ŜƭŜƪǘǊƻƴƛŎȊƴŜƧΦ ² ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪǘȅ 
9ƳƛǘŜƴǘŀ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴŜ ǎŊ Řƭŀ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎȅŎƘ ƪƻƴǎƻƭŜ ǿƛŘŜƻ ƻǊŀȊ ǎƳŀǊǘŦƻƴȅΦ  

YƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀ ǿ ōǊŀƴȍȅ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻ ƛ ǇƻǇȅǘ ƴŀ ƻŦŜǊƻǿŀƴŜ ǇǊƻŘǳƪǘȅ ƳŀƧŊ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊ ŜƎȊƻƎŜƴƛŎȊƴȅΣ ƴŀ ƪǘƽǊȅ {ǇƽƱƪŀ όǿ 
ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ Ȋ ǳǿŀƎƛ ƴŀ ǎƪŀƭť ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƧ ǇǊȊŜȊ ƴƛŊ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛύ Ƴŀ ƳŀǊƎƛƴŀƭƴȅ ǿǇƱȅǿΦ ¢ǊŜƴŘȅ ǘŜ ǎŊ ǳȊŀƭŜȍƴƛƻƴŜ 
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ƻŘ ǿƛŜƭǳ ŎȊȅƴƴƛƪƽǿΣ ǿ ǘȅƳ ȊŀƳƻȍƴƻǏŎƛ ǎǇƻƱŜŎȊŜƵǎǘǿ ƻǊŀȊ ǇƻȊƛƻƳ ƛŎƘ ƪƻƴǎǳƳǇŎƧƛΣ ǘŜƳǇŀ ƻǊŀȊ ƪƛŜǊǳƴƪƽǿ ǊƻȊǿƻƧǳ 
ǎȊŜǊƻƪƻ ǇƻƧťǘŜƎƻ Ǌȅƴƪǳ ƛƴŦƻǊƳŀǘȅŎȊƴŜƎƻΣ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƻǊŀȊ ǊƻȊǿƻƧǳ ƴƻǿȅŎƘΣ ƛƴƴƻǿŀŎȅƧƴȅŎƘ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ ƛ ǳǎƱǳƎ.  

² ŎŜƭǳ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ ǇƻǿȅȍǎȊŜƎƻ ǊȅȊȅƪŀ 9ƳƛǘŜƴǘ ǇǊƻǿŀŘȊƛ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ŘȅǿŜǊǎȅŦƛƪŀŎȅƧƴŜΥ 

- {ǇǊȊŜŘŀȍ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŀ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƎƭƻōŀƭƴȅƳΤ 

- wŜŀƭƛȊŀŎƧŀ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ƴŀ ǊƽȍƴŜ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ǎǇǊȊťǘƻǿŜ όȊŀǊƽǿƴƻ ƪƻƴǎƻƭŜΣ Ƨŀƪ ƛ ǳǊȊŊŘȊŜƴƛŀ 
ƳƻōƛƭƴŜύ ƻ ǊƻȍƴŜƧ ǘŜƳŀǘȅŎŜΣ ƴƛŜǊȊŀŘƪƻ ƻǇŀǊǘŜ ƻ ƭƛŎŜƴŎƧŜΤ 

- 5ȅǎǘǊȅōǳƻǿŀƴƛŜ ǘǿƻǊȊƻƴȅŎƘ ƎƛŜǊ ǿ ǿŜǊǎƧƛ ŜƭŜƪǘǊƻƴƛŎȊƴŜƧΣ ȊŀǊƽǿƴƻ ǇƻŘ ǿƱŀǎƴŊ ƳŀǊƪŊΣ Ƨŀƪ ƛ 
ǿǎǇƽƱǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘ ȊŜ {ǇƽƱƪŊ ŘȅǎǘǊȅōǳǘƻǊƽǿ ƻ ƳƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿȅƳ ȊŀǎƛťƎǳΦ  

1.1.7. Ryzyko ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǊƻȊǿƻƧŜƳ ƴƻǿȅŎƘ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ 

.Ǌŀƴȍŀ ƛƴŦƻǊƳŀǘȅŎȊƴŀΣ ǿ ƪǘƽǊŜƧ ǇǊƻǿŀŘȊƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ 9ƳƛǘŜƴǘΣ ŎŜŎƘǳƧŜ ǎƛť ōŀǊŘȊƻ ǎȊȅōƪƛƳ ǊƻȊǿƻƧŜƳ 
ǿȅƪƻǊȊȅǎǘȅǿŀƴȅŎƘ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ ƛ ǊƻȊǿƛŊȊŀƵ ƛƴŦƻǊƳŀǘȅŎȊƴȅŎƘΦ 5ǳȍŜ ǘŜƳǇƻ ǊƻȊǿƻƧǳ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǇƻǿƻŘǳƧŜ 
ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŏ ǎȊȅōƪƛŜƎƻ Řƻǎǘƻǎƻǿŀƴƛŀ ǎƛť Řƻ ȊƳƛŜƴƛŀƧŊŎŜƎƻ ǎƛť ƻǘƻŎȊŜƴƛŀΦ ²ǎǇƻƳƴƛŀƴŜ ȊƳƛŀƴȅ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎȊƴŜ 
ƳƻƎŊ ƳƛŜŏ ǇƻƴŀŘǘƻ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ƳŜǘƻŘȅ ŘƻǎǘŀǊŎȊŀƴƛŀ ƎƛŜǊ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƻƳ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ 

9ǿŜƴǘǳŀƭƴŜ ƴƛŜŘƻǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ Řƻ ƴŀƧƴƻǿǎȊȅŎƘ ǊƻȊǿƛŊȊŀƵ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎȊƴȅŎƘ ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ ƛǎǘƻǘƴȅ 
ƴŜƎŀǘȅǿƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŊ ƛ ǿȅƴƛƪƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ bŀƭŜȍȅ ȊŀǳǿŀȍȅŏΣ ȍŜ 9ƳƛǘŜƴǘ 
ǿȅƪƻǊȊȅǎǘǳƧŜ Řƻ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƎƛŜǊ ǿƱŀǎƴȅ ǎȅǎǘŜƳ ±-Tech ς ŀǳǘƻǊǎƪŊΣ ƪƻƳǇƭŜƪǎƻǿŊ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛť ƻōŜƧƳǳƧŊŎŊ ǎǿƻƛƳ 
zakresem wszystkie obszary produkcƧƛ ƎƛŜǊ ƛ ŀǇƭƛƪŀŎƧƛ ƳƻōƛƭƴȅŎƘΣ ƪǘƽǊŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴŀ ǿ ǇƻƴŀŘ мрл ǊƽȍƴȅŎƘ 
ǇǊƻƧŜƪǘŀŎƘ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎΦ bŀ Řŀǘť Dokumentu Informacyjnego V-Tech posiada wsparcie dla 
ǇƻƴŀŘ нллл ǳǊȊŊŘȊŜƵ ς ƪƻƴǎƻƭ ƳƻōƛƭƴȅŎƘ ƛ ǎǘŀŎƧƻƴŀǊƴȅŎƘΣ ƪƻƳǇǳǘŜǊƽǿ ƪƭŀǎȅ PC i Mac oraz nowoczesnych 
ǘŜƭŜŦƻƴƽǿ ƪƻƳƽǊƪƻǿȅŎƘΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ƻŘ ǇƻƴŀŘ р ƭŀǘ ǇǊƻǿŀŘȊƛ ǇǊŀŎŜ ǊƻȊǿƻƧƻǿŜ όǿ ǊŀƳŀŎƘ ŘŜŘȅƪƻǿŀƴŜƎƻ ŘȊƛŀƱǳ 
wϧ5ύ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ŀƪǘǳŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇƭŀǘŦƻǊƳ ƛ ǳǊȊŊŘȊŜƵΣ ǊƻȊōǳŘƻǿȅ ƴŀǊȊťŘȊƛΣ ŘƻǎƪƻƴŀƭŜƴƛŀ ǇǊƻŎŜǎƽǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻǊŀȊ 
ŘƻŘŀǿŀƴƛŀ ȊǳǇŜƱƴƛŜ ƴƻǿȅŎƘ ƳƻŘǳƱƽǿΦ  

9ƳƛǘŜƴǘ ƻōǎŜǊǿǳƧŜ ƛ ŘƻƎƱťōƴƛŜ ŀƴŀƭƛȊǳƧŜ ǊƻȊǿƽƧ Ǌȅƴƪǳ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻΣ ŀ ŘȊƛťƪƛ ŘƻōǊȅƳ ǊŜƭŀŎƧƻƳ Ȋ ǿƱŀǏŎƛŎƛŜƭŀƳƛ 
ǇƭŀǘŦƻǊƳΣ ŎȊťǎǘƻ ǇƻǎƛŀŘŀ ŘƻǎǘťǇ Řƻ ƴƻǿȅŎƘ ǇƭŀǘŦƻǊƳ ƧŜǎȊŎȊŜ ȊŀƴƛƳ ȊƻǎǘŀƴŊ ƻƴŜ ƻŦƛŎƧŀƭƴƛŜ ǳŘƻǎǘťǇƴƛƻƴŜ ǎȊŜǊǎȊŜƧ 
ǇǳōƭƛŎȊƴƻǏŎƛΣ Ŏƻ ǳƳƻȍƭƛǿƛŀ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀƴƛŜ ƴŀǊȊťŘȊƛ ƻǊŀȊ ǇǊȊŜǎȊƪƻƭŜƴƛŜ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ Řƻ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƎƛŜǊ ƴŀ ƴƻǿȅ 
ǎǇǊȊťǘΦ 

WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ŘȊƛťƪƛ tŀǳƭƻǿƛ .ǊŀƎƛŜƭƻǿƛ ƛ ōƛǳǊȊŜ ǿ {ŀƴ CǊŀƴŎƛǎŎƻ 9ƳƛǘŜƴǘ ǇƻǎƛŀŘŀ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛ ƛ ǎȊȅōƪƛ ŘƻǎǘťǇ Řƻ 
ǇǊȊŜǇƱȅǿǳ ǿƛŜŘȊȅ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎȊƴŜƧ Ȋ 5ƻƭƛƴȅ YǊȊŜƳƻǿŜƧ ς Ǐǿiatowej kolebki nowych technologii. 

1.1.8. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƻǘƻŎȊŜƴƛŜƳ ǇǊŀǿƴȅƳ  

¦ǊŜƎǳƭƻǿŀƴƛŀ ǇǊŀǿƴŜ ǿǇƱȅǿŀƧŊŎŜ ƴŀ ƻǘƻŎȊŜƴƛŜ ǇǊŀǿƴŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ όǿ ǘȅƳ ǇǊŀǿƻ ƘŀƴŘƭƻǿŜΣ ǇǊŀǿƻ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜΣ 
ǇǊŀǿƻ ǘŜƭŜƪƻƳǳƴƛƪŀŎȅƧƴŜΣ ǇǊŀǿƻ ƻ ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛǳ ǳǎƱǳƎ ŘǊƻƎŊ ŜƭŜƪǘǊƻƴƛŎȊƴŊύ ǳƭŜƎŀƧŊ ǿ tƻƭǎŎŜ ŎȊťǎǘȅƳ ȊƳƛŀƴƻƳΦ ² 
ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǇǊƻōƭŜƳŀǘȅƪƛ ƴƻǿȅŎƘ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ Ȋ ƧŀƪŊ ǿƛŊȍŜ ǎƛť ǘŀƪȍŜ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƳƻȍƭƛǿŜ ƧŜǎǘ Ȋ ƪƻƭŜƛ 
ǇƻƧŀǿƛŜƴƛŜ ǎƛť ƴƻǿȅŎƘ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿΣ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƵ ƭǳō ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƧƛ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿȅŎƘ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ όƴǇΦ ǇǊŀǿŀ 
autorskiego). Wszelkie teƎƻ ǘȅǇǳ ȊƳƛŀƴȅ ƴƛƻǎŊ ȊŀǏ Ȋŀ ǎƻōŊ ǊȅȊȅƪƻ ƴŜƎŀǘȅǿƴŜƎƻ ǿǇƱȅǿǳ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƛ Ǉƭŀƴȅ 
rozwojowe Emitenta.  

5ƻŘŀǘƪƻǿƻ ƴŀ ǘƻ ǊȅȊȅƪƻ ǿǇƱȅǿŀ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎŀ 9ƳƛǘŜƴǘŀ Ȋ ǇƻŘƳƛƻǘŀƳƛ ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴȅƳƛΣ ŎȊťǎǘƻ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǳƳƽǿ 
ǇƻŘŀƴȅŎƘ ǇǊŀǿǳ ƻōŎŜƳǳΣ Ŏƻ ǿƛŊȍŜ ǎƛť ǘŀƪȍŜ Ȋ ƴŜƎŀǘȅǿƴȅƳ ǿǇƱȅǿŜƳ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ȊƳƛŀƴ ƭǳō ǎǇŜŎȅŦƛƪƛ 
ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘΦ  
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1.2. /Ȋȅƴƴƛƪƛ ǊȅȊȅƪŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛŊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

1.2.1. wȅȊȅƪƻ ȊǊƽȍƴƛŎƻǿŀƴŜƎƻ ƛ ƴƛŜǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƭƴŜƎƻ ǇƻǇȅǘǳ ƴŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴŜ ǇǊƻŘǳƪǘȅ 
Emitenta 

tǊŀŎŜ ƴŀŘ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅƳƛ ǇǊƻŘǳƪǘŀƳƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǘǊǿŀƧŊΣ ȊŀƭŜȍƴƛŜ ƻŘ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǇǊƻƧŜƪǘǳΣ ǇƻƳƛťŘȊȅ о ŀ мн ƳƛŜǎƛťŎȅΦ 
hǎƛŊƎƴƛťŎƛŜ ǎǳƪŎŜǎǳ ǊȅƴƪƻǿŜƎƻ ŘŀƴŜƎƻ ǇǊƻŘǳƪǘǳ ƳƛŜǊȊƻƴŜƎƻ ȊŀƛƴǘŜǊŜǎƻǿŀƴƛŜƳ ƪƭƛŜƴǘƽǿ όƎǊŀŎȊȅύ ƻǊŀȊ 
ƎŜƴŜǊƻǿŀƴȅƳƛ ǿ ǘŜƴ ǎǇƻǎƽō ǇǊȊȅŎƘƻŘŀƳƛ Ȋ ƧŜƎƻ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǇƻȊǿŀƭŀ 9ƳƛǘŜƴǘƻǿƛ ƴŀ ǇƻƪǊȅŎƛŜ ǇƻƴƛŜǎƛƻƴȅŎƘ ƪƻǎȊǘƽǿ 
ǇǊȊȅ ǇǊƻŎŜǎƛŜ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƎǊȅ ƛ ƎŜƴŜǊƻǿŀƴƛŜ ȊȅǎƪƽǿΦ {ǘƻǇƛŜƵ ȊŀƛƴǘŜǊŜǎƻǿŀƴƛŀ ŘŀƴȅƳ ǇǊƻŘǳƪǘŜƳ ȊŀƭŜȍȅ ǇǊȊŜŘŜ 
ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ƻŘ ōƛŜȍŊŎȅŎƘ ǘǊŜƴŘƽǿΣ Ǝǳǎǘƽǿ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƻǊŀȊ ŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴȅŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿΦ LƳǇƭƛƪǳƧŜ 
to ryzyko wyprodukowania gǊȅΣ ƪǘƽǊŀ ƴƛŜ ǎǇƻǘƪŀ ǎƛť Ȋ ȊŀŎƛŜƪŀǿƛŜƴƛŜƳ ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴȅŎƘ ƪƭƛŜƴǘƽǿΦ 

½ ǘŜƎƻ ǇƻǿƻŘǳ {ǇƽƱƪŀ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ǿ ǎǘŀƴƛŜ ŀȍ Řƻ ŎƘǿƛƭƛ ǇǊŜƳƛŜǊȅ ƴƻǿŜƎƻ ǇǊƻŘǳƪǘǳ ǇǊȊŜǿƛŘȊƛŜŏ ǊŜŀƪŎƧƛ ƻŘōƛƻǊŎƽǿ ƛ ǿ 
ƪƻƴǎŜƪǿŜƴŎƧƛ ȊŜ ȊƴŀŎȊƴȅƳ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŜƳ ȊŘŜŦƛƴƛƻǿŀŏ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴŜƧ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿΦ  

¢ǿƻǊȊŊŎ ƪƻƭŜƧƴŜ ǇǊƻŘǳƪǘȅ ƳƛǘȅƎǳƧŜ ǿǎǇƻƳƴƛŀƴŜ ǊȅȊȅƪƻ ƳΦƛƴΦ ǇƻǇǊȊŜȊ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀΥ 

- !ƴŀƭƛȊƻǿŀƴƛŜ ǊŀǇƻǊǘƽǿ ŀƴŀƭƛǘȅŎȊƴȅŎƘ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ Ǌȅƴƪǳ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻΤ 

- wŜƎǳƭŀǊƴŜ ǇƻŘŘŀǿŀƴƛŜ ȊŜǿƴťǘǊȊƴȅƳ ǘŜǎǘƻƳ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ǿŜǊǎƧƛ ƎǊȅ ǿ ŎƛŊƎǳ ŎŀƱŜƎƻ ǇǊƻŎŜǎǳ ƧŜƧ tworzenia 
(beta-ǘŜǎǘȅύΣ Ŏƻ ǳƳƻȍƭƛǿƛŀ ŜƭŀǎǘȅŎȊƴŜ ǊŜŀƎƻǿŀƴƛŜ ƴŀ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴŜ ǇǊƻōƭŜƳȅ ƻǊŀȊ ƴƛŜŘƻǎƪƻƴŀƱƻǏŎƛ 
produktu ς ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ǘŜ ǎǘŀƴƻǿƛŊ ŜƭŜƳŜƴǘ ƳŜǘƻŘȅƪƛ !ƎƛƭŜΣ ǿƎ ƪǘƽǊŜƧ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ǊŜŀƭƛȊǳƧŜ ǇǊƻƧŜƪǘȅΤ 

- {ƪǳǇƛŜƴƛŜ ǎƛť ƴŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƎƛŜǊ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ǿȅȍǎȊȅƳƛ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛŀƳƛ όǎȊŀŎƻǿŀƴȅƳƛ ƴŀ 
ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǇƻǊƽǿƴȅǿŀƭƴȅŎƘύΣ ǎŀǘȅǎŦŀƪŎƧƻƴǳƧŊŎȅƳƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴŀǿŜǘ ǇǊȊȅ ȊŀƱƻȍŜƴƛǳ ǇǊȊŜŎƛťǘƴȅŎƘ 
ƭǳō ƴƛǎƪƛŎƘ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ς ǊƻǎƴŊŎȅ ǳŘȊƛŀƱ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ǘȅǘǳƱƽǿΤ 

- wŜŀƭƛǎǘȅŎȊƴŜ ƛ ǎȊŎȊŜƎƽƱƻǿŜ ǇƭŀƴƻǿŀƴƛŜ ǇǊƻŎŜǎǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇƻȊǿŀƭŀƧŊŎŜ ȊŀŎƘƻǿŀŏ ōǳŘȍŜǘ ƪƻǎȊǘƻǿȅ ƎǊȅ ǿ 
ȊŀƱƻȍƻƴŜƧ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛΤ 

- ½ŀǘǊǳŘƴƛŀƴƛŜ ƛ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎŀ Ȋ ƴŀƧƭŜǇǎȊȅƳƛ ǇǊƻƧŜƪǘŀƴǘŀƳƛ όǿ ǘȅƳ ƳΦƛƴΦ Wƻƴŀ IŀǊŜΣ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴȅƳ Ȋŀ 
ƭƻƴŘȅƵǎƪƛ ƻŘŘȊƛŀƱ 9ƳƛǘŜƴǘŀύΣ ȊŀǇŜǿƴƛŀƴƛŜ ƛƳ ƴŀƧōŀǊŘȊƛŜƧ ƻǇǘȅƳŀƭƴȅŎƘ ǿŀǊǳƴƪƽǿ ǇǊŀŎȅΣ ŘȊƛťƪƛ ŎȊŜƳǳ 
{ǇƽƱƪŀ ƧŜǎǘ ǿ ǎǘŀƴƛŜ ǿȅǇǊƻŘǳƪƻǿŀŏ ƎǊȅ ƴŀ ƴŀƧǿȅȍǎȊȅƳΣ ǏǿƛŀǘƻǿȅƳ ǇƻȊƛƻƳƛŜΦ 

WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ƴŀƭŜȍȅ ȊŀǳǿŀȍȅŏΣ ȍŜ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ƎǊȅΣ ŘȊƛťƪƛ ȊŀŀƴƎŀȍƻǿŀƴƛǳ ǿ ƛŎƘ 
ǇǊƻŘǳƪŎƧť ƴŀƧǿȅȍǎȊŜƧ ƪƭŀǎȅ ǇǊƻƎǊŀƳƛǎǘƽǿ ƛ ŘŜǎƛƎƴŜǊƽǿΣ Ȋŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŀ ƴŀƧƴƻǿǎȊŜƧ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ ƻǊŀȊ ŘƻƎƱťōƴŜƧ 
ȊƴŀƧƻƳƻǏŎƛ Ǌȅƴƪǳ ǊŜƎǳƭŀǊƴƛŜ ƻǎƛŊƎŀƧŊ ōŀǊŘȊƻ ǿȅǎƻƪƛŜ ƻŎŜƴȅ ǿǏǊƽŘ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ƻǊŀȊ ǊŜŎŜƴȊŜƴǘƽǿ ς ǏǊŜŘƴƛŀ ƻŎŜƴ 
wynosi 80% z ostatnich 3 lat. 

1.2.2. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƴƛŜǿƛŜƭƪŊ ǎƪŀƭŊ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǊŀȊ ǇǊȊȅǎȊƱȅƳ ǊƻȊǿƻƧŜƳ 
Emitenta 

LǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻΣ ȍŜ 9ƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴƛŜ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴŜƧ ǇƻȊȅŎƧƛ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƎƛŜǊ ƻǊŀȊ ƴƛŜ ōťŘȊƛŜ ǿ ǎǘŀƴƛŜ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀŏ 
ǎǿƻƛŎƘ Ǉƭŀƴƽǿ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎȊƴȅŎƘ ƭǳō ǘŜȍ ƛŎƘ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŀ ǳƭŜƎƴƛŜ ǇǊȊŜǎǳƴƛťŎƛǳ ǿ ŎȊŀǎƛŜΦ  

Niniejszy Dokument Informacyjny ȊŀǿƛŜǊŀ ȊŀƱƻȍŜƴƛŀ Ŏƻ Řƻ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛΣ ǿ ǘȅƳ ȊŀƱƻȍŜƴƛŀ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ǇǊȊȅǎȊƱŜƎƻ 
ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛŀ {ǇƽƱƪƛΣ ƧŜƧ ǎǘǊŀǘŜƎƛƛ ǊƻȊǿƻƧǳΣ Ǉƭŀƴƽǿ ƛ ŎŜƭƽǿ ǇǊȊȅǎȊƱŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΦ ¢ŀƪƛŜ ȊŀƱƻȍŜƴƛŀ ƻōŜƧƳǳƧŊ ȊƴŀƴŜ ƛ 
ƴƛŜȊƴŀƴŜ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΣ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŎƛ ƛ ƛƴƴŜ ŎȊȅƴƴƛƪƛΣ ƪǘƽǊŜ ƳƻƎŊ ǎǇƻǿƻŘƻǿŀŏΣ ȍŜ ǊȊŜŎȊȅǿƛǎǘŜ ǿȅƴƛƪƛΣ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŏ ƭǳō 
ƻǎƛŊƎƴƛťŎƛŀ {ǇƽƱƪƛ ƻǊŀȊ ōǊŀƴȍȅ ƳƻƎŊ ǎƛť ƛǎǘƻǘƴƛŜ Ǌƽȍƴƛŏ ƻŘ ȊŀƱƻȍƻƴȅŎƘΦ  

bƛŜȊŀƭŜȍƴƛŜ ƻŘ ǇƻȊȅǎƪŀƴȅŎƘ ǏǊƻŘƪƽǿ Ȋ ŜƳƛǎƧƛΣ 9ƳƛǘŜƴǘ ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǎƛť ǿ ŦŀȊƛŜ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴŜƎƻ ǿȊǊƻǎǘǳΣ ǊƻȊǎȊŜǊȊŀ 
portfolio oferowanych gier, rozpoczyna oferowanie gier na nowych platformach (m.in. Google Android, nowa 
ƪƻƴǎƻƭŀ {ƻƴȅ ±ƛǘŀύΣ ŀ ŘȊƛťƪƛ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ Ȋ ŀƳŜǊȅƪŀƵǎƪƛƳ ǇŀǊǘƴŜǊŜƳ ς Paulem Bragiel ς {ǇƽƱƪŀ ƻǘǊȊȅƳŀ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛ 
ŘƻǎǘťǇ Řƻ ƪƭƛŜƴǘƽǿ ƻǊŀȊ ǇŀǊǘƴŜǊƽǿ Ȋ ¦{! όtŀǳƭ .ǊŀƎƛŜƭ ƻŘ ǿƛŜƭǳ ƭŀǘ ȊǿƛŊȊŀƴȅ ƧŜǎǘ Ȋ 5ƻƭƛƴŊ YǊȊŜƳƻǿŊΣ ƎŘȊƛŜ ǇƻǎƛŀŘŀ 
ǊƻȊƭŜƎƱŜ ƪƻƴǘŀƪǘȅ ōƛȊƴŜǎƻǿŜΣ ōȅƱ ǊƽǿƴƛŜȍ ȊŀŀƴƎŀȍƻǿŀƴȅ ǿ ǿƛŜƭŜ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛŜƳ ƻǊŀȊ 
ƛƴƪǳōƻǿŀƴƛŜƳ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ƛƴǘŜǊƴŜǘƻǿȅŎƘύΦ ²ǎȊȅǎǘƪƛŜ ǘŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ǎŊ ǿ ŎŜƭǳ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŀ ǎƪŀƭƛ 
proǿŀŘȊƻƴŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΣ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŀ ǊƻȊǇƻȊƴŀǿŀƭƴƻǏŎƛ ƳŀǊƪƛ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ȊŀǊƽǿƴƻ ǿǏǊƽŘ ǇŀǊǘƴŜǊƽǿΣ Ƨŀƪ ƛ 
ƪƭƛŜƴǘƽǿΣ Ŏƻ Ƴŀ ǇǊȊȅŎȊȅƴƛŏ ǎƛť Řƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ǿŀǊǘƻǏŎƛ {ǇƽƱƪƛ ƻǊŀȊ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŀƪŎƧƛ ōťŘŊŎȅŎƘ ǿ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛǳ 
jej akcjonariuszy. 
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1.2.3. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƳƻȍƭƛǿȅƳƛ ƻǇƽȋƴƛŜƴƛŀƳƛ ǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƎƛŜǊ 

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻ ƧŜǎǘ ǇǊƻŎŜǎŜƳ ǿƛŜƭƻŜǘŀǇƻǿȅƳΣ ŎȊŜƎƻ ƴŀǎǘťǇǎǘǿŜƳ ƧŜǎǘ ǊȅȊȅƪƻ ƻǇƽȋƴƛŜƵ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ƧŜƎƻ 
ŦŀȊΣ Ŏƻ ƳƻȍŜ ǇǊȊŜƱƻȍȅŏ ǎƛť ƴŀ ǘŜǊƳƛƴ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ŎŀƱŜƎƻ ǇǊƻƧŜƪǘǳΦ .ŀǊŘȊƻ ŎȊťǎǘƻ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴŜ ŦŀȊȅ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ 
nastťǇǳƧŊ ƪƻƭŜƧƴƻ Ǉƻ ǎƻōƛŜ ƛ ǎŊ ǳȊŀƭŜȍƴƛƻƴŜ ƻŘ ǿȅƴƛƪƽǿ ǳƪƻƵŎȊŜƴƛŀ ŦŀȊ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŎƘΦ  

hǇƽȋƴƛŜƴƛŜ ǘŜǊƳƛƴƽǿ ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻ ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ ƴŜƎŀǘȅǿƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ƻǎƛŊƎƴƛťŎƛŜ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť 
ǇǊƻƎƴƻȊƻǿŀƴȅŎƘ ǿȅƴƛƪƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΦ  

½Ŝ ǿȊƎƭťŘǳ ƧŜŘƴŀƪ ƴŀ ȊŀƱƻȍŜƴƛŜ ǇǊȊȅƧťǘŜ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť ȊŀƪƱŀŘŀƧŊŎŜ ǿƛťƪǎȊŊ ƭƛŎȊōť ƎƛŜǊ ǇǳōƭƛƪƻǿŀƴȅŎƘ ǿ ŘƻǏŏ 
ƪǊƽǘƪƛŎƘ ƻŘǎǘťǇŀŎƘ ŎȊŀǎǳΣ ǇǊȊŜǎǳƴƛťŎƛŜ ǘŜǊƳƛƴǳ ǇƻƧŜŘȅƴŎȊŜƎƻ ǇǊƻƧŜƪǘǳ ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧť 
ȊŀƱƻȍƻƴȅŎƘ ƴŀ Řŀƴȅ ƻƪǊŜǎ ǿȅƴƛƪƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΦ tƻƴŀŘǘƻΣ ǿ ŎŜƭǳ ǇǊȊŜŎƛǿŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ǿȅǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ 
ǊȅȊȅƪŀ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜ ǎŊ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀΥ 

- wŜŀƭƛȊŀŎƧŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿ ƻǇŀǊŎƛǳ ƻ ƳŜǘƻŘȅƪť !ƎƛƭŜΣ ǇƻȊǿŀƭŀƧŊŎŊ ƴŀ ōƛŜȍŊŎŊ ǿŜǊȅŦƛƪŀŎƧť ŜŦŜƪǘƽǿ ǇǊŀŎȅ ƛ 
ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƴƛŜ ŜǿŜƴǘǳŀƭƴȅŎƘ ȊƳƛŀƴ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ς ǘȅƳ ǎŀƳȅƳ ƳƛƴƛƳŀƭƛȊǳƧŊŎ ǊȅȊȅƪƻ ƳƻŘȅfikacji w 
ǇƽȋƴƛŜƧǎȊȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜΣ ƎŘȊƛŜ ƪƻǎȊǘȅ ƳƻƎŊ ōȅŏ ƛǎǘƻǘƴƛŜ ǿȅȍǎȊŜΤ 

- ²ȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŜ ǎȅǎǘŜƳƽǿ ƻǊƎŀƴƛȊŀŎƧƛ ƛ ƪƻƴǘǊƻƭƛ ǇƻǎǘťǇƽǿ ǇǊŀŎ ς metodyki Agile; 

- ²ǎǇƽƱǇǊŀŎŀ Ȋ ǿȅǎƻƪƛŜƧ ƪƭŀǎȅ ǎǇŜŎƧŀƭƛǎǘŀƳƛ ǿ ŎŜƭǳ ȊŀǇŜǿƴƛŜƴƛŀ ǿȅƳŀƎŀƴȅŎƘ ƪƻƳǇŜǘŜƴŎƧƛΦ 

1.2.4. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŊ ǇǊƻƎƴƻȊ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ  

²ȅƪƻƴŀƴƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǿȅƴƛƪƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ǳȊŀƭŜȍƴƛƻƴŜ ōťŘȊƛŜ ƻŘ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴƛŀ ǎƛť ŎȊȅƴƴƛƪƽǿΣ ƴŀ ƪǘƽǊŜ 9ƳƛǘŜƴǘ 
Ƴŀ ǿǇƱȅǿΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ƻŘ ƴƛŜƎƻ ƴƛŜȊŀƭŜȍƴȅŎƘ όŘƻǘΦ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘύΦ tƻǿƻŘǳƧŜ ǘƻ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜ 
ryzyka, gdzie zaƱƻȍŜƴƛŀ ǇǊȊȅƧťǘŜ ǿ ǇǊƻƎƴƻȊƛŜ ōťŘŊ ƴƛŜƪƻǊȊȅǎǘƴƛŜ ƻŘōƛŜƎŀƱȅ ƻŘ ǇƻȊƛƻƳƽǿ ȊŀƱƻȍƻƴȅŎƘ Řƻ ƧŜƧ 
ǎǇƻǊȊŊŘȊŀƴƛŀΦ tƻƴŀŘǘƻ ƛǎǘƻǘƴȅƳ ŜƭŜƳŜƴǘŜƳ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊƻƎƴƻȊ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƧŜǎǘ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŜ ǇƭŀƴƻǿŀƴȅŎƘ 
ŘȊƛŀƱŀƵ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ŎŜƭƽǿ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎȊƴȅŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ǇƻǿƛŊȊŀƴŜ ǎŊ Ȋ ŎŜƭŀƳƛ ŜƳƛǎȅƧƴȅƳƛΦ 

² ŎŜƭǳ ŜƭƛƳƛƴŀŎƧƛ ǊȅȊȅƪŀ 9ƳƛǘŜƴǘ ǇǊƻǿŀŘȊƛ Ǉƻƭƛǘȅƪť ōƛŜȍŊŎŜƎƻ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴƛŀ ȊƳƛŀƴ ǿ ƻǘƻŎȊŜƴƛǳ 
ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅƳ ƻǊŀȊ Řƻǎǘƻǎƻǿȅǿŀƴƛŀ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ Řƻ ȊƳƛŜƴƛŀƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ǿŀǊǳƴƪƽǿ ƻǘƻŎȊŜƴƛŀΦ 
²ǇƱȅǿ ŎŜƭƽǿ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎȊƴȅŎƘ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ōȅƱ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴȅ ǿ ǘǊŀƪŎƛŜ ǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ǇǊƻƎƴƻȊΦ WŜŘƴŀƪȍŜ Ȋ 
ǳǿŀƎƛ ƴŀ ȊƱƻȍƻƴƻǏŏ ƻǊŀȊ ǊƻȊǇƛťǘƻǏŏ Ǉƭŀƴƽǿ ǊƻȊǿƻƧƻǿȅŎƘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ƳƻȍƭƛǿŜ ȊŀƎǿŀǊŀƴǘƻǿŀƴƛŜΣ ȍŜ ǇƻƳƛƳƻ 
ǇƻŘŜƧƳƻǿŀƴƛŀ ǎǘŀǊŀƵ ƛ ǏǊƻŘƪƽǿ ȊŀǇƻōƛŜƎŀǿŎȊȅŎƘΣ ȊŀƱƻȍƻƴŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ȊƻǎǘŀƴŊ ǿ ǇŜƱƴƛ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜΦ 

1.2.5. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƪƭǳŎȊƻǿȅƳƛ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪŀƳƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

{ǳƪŎŜǎ ǊƻȊǿƻƧǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛ ǳȊŀƭŜȍƴƛƻƴȅ ōťŘȊƛŜ ǿ ŘǳȍŜƧ ƳƛŜǊȊŜ ƻŘ ȊŘƻƭƴƻǏŎƛ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŀ ȊŀǘǊǳŘƴƛƻƴȅŎƘ ƛ 
ǿǎǇƽƱǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘ Ȋ 9ƳƛǘŜƴǘŜƳ ƻǎƽō ƻǊŀȊ ǇƻȊȅǎƪŀƴƛŀ ƴƻǿȅŎƘ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ ǿȅȍǎȊŜƎƻ ǎȊŎȊŜōƭŀΦ hŘŜƧǏŎƛŜ ŎȊƱƻƴƪƽǿ 
ƪŀŘǊȅ ƪƛŜǊƻǿƴƛŎȊŜƧ ōŊŘȋ ƛƴƴȅŎƘ ƻǎƽō ȊƴŀŎȊŊŎȅŎƘ Řƭŀ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƳƻƎƱƻōȅ ƳƛŜŏ ƴƛŜƪƻǊȊȅǎǘƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŊ 
ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏΣ ƳƻƎƱƻōȅ ǎǇƻǿƻŘƻǿŀŏ ǇƻƴŀŘǘƻ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ ƧŀƪƻǏŎƛ ƛ ǘŜǊƳƛƴƻǿƻǏŎƛ ȊŀǇƭŀƴƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻǊŀȊ 
ǏǿƛŀŘŎȊƻƴȅŎƘ ǳǎƱǳƎΣ Ŏƻ ǿ ƪƻƴǎŜƪǿŜƴŎƧƛ ƳƻƎƱƻōȅ ǎƛť ǇǊȊŜƱƻȍȅŏ ƴŀ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧť ǇǊƻƎƴƻȊƻǿŀƴȅŎƘ ǿȅƴƛƪƽǿ 
ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ǇǊƻǿŀŘȊƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƻ ǎǘƻǎǳƴƪƻǿƻ ƴƛŜǿƛŜƭƪƛŜƧ ǎƪŀƭƛΣ Ŏƻ ǇǊȊŜƪƱŀŘŀ ǎƛť ǊƽǿƴƛŜȍ ƴŀ ƭƛŎȊōť 
ȊŀǘǊǳŘƴƛƻƴȅŎƘ ƻǎƽō ƴŀ ǎǘŀƴƻǿƛǎƪŀŎƘ ƳŜƴeŘȍŜǊǎƪƛŎƘ ƛ ǎǇŜŎƧŀlistycznych. Ewentualna utrata kluczowych 
ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ ƱŊŎȊȅƱŀōȅ ǎƛť ǇƻƴŀŘǘƻ Ȋ ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŎƛŊ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ ǇǊƻŎŜǎǳ ǊŜƪǊǳǘŀŎƧƛΣ ŀ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ ǇǊȊŜǎȊƪƻƭŜƴƛŀ 
ƛ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀƴƛŀ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴƻǿȅŎƘ ƻǎƽō Řƻ ǇǊŀŎȅΣ Ŏƻ ƳƻƎƱƻōȅ ǿ ƪǊƽǘƪƛƳ ƭǳō ǏǊŜŘƴƛƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ƳƛŜŏ 
przŜƱƻȍŜƴƛŜ ƴŀ ƎŜƴŜǊƻǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť ǿȅƴƛƪƛΦ 

bŀƭŜȍȅ ȊŀǳǿŀȍȅŏΣ ȍŜ ƴŀƧōŀǊŘȊƛŜƧ ǿȅƪǿŀƭƛŦƛƪƻǿŀƴŊ ƪŀŘǊť meneŘȍŜǊǎƪŊ ǎǘŀƴƻǿƛŊ /ȊƱƻƴƪƻǿƛŜ ½ŀǊȊŊŘǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ 
ōťŘŊŎȅ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ƧŜƧ ƎƱƽǿƴȅƳƛ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŀƳƛΣ ǊƻȊǿƛƧŀƧŊŎȅ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ {ǇƽƱƪƛ ƻŘ ǇƻŎȊŊǘƪǳ ƧŜƧ ƛǎǘƴƛŜƴƛŀΣ co 
ȊƴŀŎȊŊŎƻ ȊƳƴƛŜƧǎȊŀ ǊȅȊȅƪƻ ƛŎƘ ƻŘŜƧǏŎƛŀΦ WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘ ǇǊƻǿŀŘȊƛ ǎȅǎǘŜƳŀǘȅŎȊƴŜ ōŀŘŀƴƛŀ Ǌȅƴƪǳ ǇǊŀŎȅ ƳŀƧŊŎŜ 
ƴŀ ŎŜƭǳ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴƛŜ ǇƻȊƛƻƳǳ ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƵΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ǇǊƻǿŀŘȊƛ ŎƛŊƎƱȅ ǇǊƻŎŜǎ ǊŜƪǊǳǘŀŎȅƧƴȅΦ ½ŀƎǊŀƴƛŎȊƴŜ ōƛǳǊŀ 
ƴƛŜ ōťŘŊ ƳƛŀƱȅ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊǳ ǎǘǳŘƛƽǿ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴȅŎƘΣ ȊŀǘŜƳ ƴƛŜ ōťŘŊ ǿȅƳŀƎŀƱȅ ȊŀǘǊǳŘƴƛŀƴƛŀ ǿȅǎǇŜŎƧŀƭƛȊƻǿŀƴŜƧ 
ƪŀŘǊȅΦ tƻƴŀŘǘƻ ǿ нлмн ǊΦ ȊƻǎǘŀƴƛŜ ǿŘǊƻȍƻƴȅ ǇǊƻƎǊŀƳ ƻǇŎƧƛ ƳŜƴŜŘȍŜǊǎƪƛŎƘΣ ŘŜŘȅƪƻǿŀƴȅ ƪŀŘǊȊŜ ƪƛŜǊƻǿƴƛŎȊŜƧ 
ǿȅȍǎȊŜƎƻ ǎȊŎȊŜōƭŀΣ ƪǘƽǊȅ ōťŘȊƛŜ ƳƛŀƱ ƴŀ ŎŜƭǳ ǿȊƳƻŎƴƛŜƴƛŜ ǇǊȊȅǿƛŊȊŀƴƛŀ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ Řƻ {ǇƽƱƪƛΦ 
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1.2.6. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǿȅƳŀƎŀƴŊ ŀƪŎŜǇǘŀŎƧŊ ǇǊƻƧŜƪǘǳ ǇǊȊŜȊ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ 
ȊŀƳƪƴƛťǘŜƧ 

{ǇŜŎȅŦƛƪŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǎǇǊŀǿƛŀΣ ȍŜ ƧŜŘƴȅƳ Ȋ ƎƱƽǿƴȅŎƘ ƪŀƴŀƱƽǿ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ ǘǿƻǊȊƻƴȅŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǎŊ 
ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ȊŀƳƪƴƛťǘŜΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ǘǿƻǊȊȅ ƎǊȅ ƴŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ȊŀƳƪƴƛťǘŜ {ƻƴȅΣ aƛŎǊƻǎƻŦǘ ƻǊŀȊ bƛƴǘŜƴŘƻΦ ²ǎǇƻƳƴƛŀƴƛ 
ǇǊƻŘǳŎŜƴŎƛ ȊŀǎǘǊȊŜƎŀƧŊ ǎƻōƛŜ ǇǊŀǿƻ Řƻ ǿŜǊȅŦƛƪŀŎƧƛ ǇǊƻŘǳƪǘǳΣ Ŏƻ ǇƻǿƻŘǳƧŜΣ ȍŜ 9ƳƛǘŜƴǘ Ǉƻƴƻǎƛ ǊȅȊȅƪƻ ōǊŀƪǳ ŜǿΦ 
ŀƪŎŜǇǘŀŎƧƛ ǇǊƻŘǳƪǘǳΣ ƪǘƽǊȅ ǎǘǿƻǊȊȅƱ dla ŘŀƴŜƎƻ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ȊŀƳƪƴƛťǘŜƧΦ 

² ǊȊŜŎȊȅǿƛǎǘƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳŎŜƴŎƛ ǇƭŀǘŦƻǊƳ ȊŀƳƪƴƛťǘȅŎƘ ǊȊŀŘƪƻ ƴƛŜ ǳŘȊƛŜƭŀƧŊ ŀƪŎŜǇǘŀŎƧƛ ŘŀƴŜƧ ƎǊȅ (wszystkie projekty 
ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ȊŀƳƪƴƛťǘŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ȊŀŀƪŎŜǇǘƻǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ƛŎƘ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘƽǿύ. 
{ǘǊŀǘŜƎƛŀ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŀ ǎƛť 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǇǊȊŜŘ ǊȅȊȅƪƛŜƳ ƻŘǊȊǳŎŜƴƛŀ ǇǊƻƧŜƪǘǳ ǇǊȊŜȊ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ȊŀƳƪƴƛťǘŜƧ 
realizowana jest poprzez: 

- tǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ ƪƻƴǎǳƭǘŀŎƧƛ Ȋ ǿƱŀǏŎƛŎƛŜƭŀƳƛ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ȊŀƳƪƴƛťǘŜƧ Ƨǳȍ ƴŀ ŜǘŀǇƛŜ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŀƴƛŀ ƎǊȅΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ 
utrzymywanie z nimi dobrych relacji biznesowych; 

- Tworzenia gier pƻȊǿŀƭŀƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ƛŎƘ ŘƻǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ Řƻ ǿƛŜƭǳ ǊƽȍƴȅŎƘ ǇƭŀǘŦƻǊƳ όǇƻǊǘƻǿŀƴƛŜύ ǎǘƻǎǳƴƪƻǿƻ 
ƴƛŜǿƛŜƭƪƛƳ ƴŀƪƱŀŘŜƳ ǇǊŀŎȅΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƻŘǊȊǳŎŜƴƛŀ ǇǊƻƧŜƪǘǳκǇƻƳȅǎƱǳ ǇǊȊŜȊ ƧŜŘƴŜƎƻ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘŀ 
ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ȊŀƳƪƴƛťǘŜƧΣ {ǇƽƱƪŀ ƧŜǎǘ ǿ ǎǘŀƴƛŜ ƴƛŜǿƛŜƭƪƛƳ ƴŀƪƱŀŘŜƳ ǇǊŀŎȅ ƛ Ȋŀǎƻōƽǿ ǎǘǿƻǊȊȅŏ ŀƴŀƭƻƎƛŎȊƴȅ 
ǇǊƻƧŜƪǘ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴȅ ƴŀ ƛƴƴŊ ǇƭŀǘŦƻǊƳťΦ ² ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿŜƧ ǇǊŀƪǘȅŎŜ 9ƳƛǘŜƴǘƻǿƛ ƴƛƎŘȅ ƴƛŜ ȊŘŀǊȊȅƱƻ ǎƛť 
ǳȊȅǎƪŀŏ ōǊŀƪǳ ŀƪŎŜǇǘŀŎƧƛ ǘǿƻǊȊƻƴŜƧ ƎǊȅ ς ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŜ ƛŎƘ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ƎƛŜǊ ƴŀ 
ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ȊŀƳƪƴƛťǘŜ ƻŘōȅǿŀ ǎƛť Ǉƻ ƽǿŎȊŜǎƴȅƳ ǳȊȅǎƪŀƴƛǳ ȊƎƻŘȅ ǿƱŀǏŎƛŎƛŜƭŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅΤ 

- wƽǿƴƻƭŜƎƭŜ Řƻ ǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ƴŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ȊŀƳƪƴƛťǘŜ όƴǇΦ !ǇǇƭŜ ƛh{ύ ƻǇǊŀŎƻǿȅǿŀƴŜ ǎŊ ǇǊƻŘǳƪǘȅ 
ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴŜ Řƭŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳ ƻǘǿŀǊǘȅŎƘ όƴǇΦ DƻƻƎƭŜ !ƴŘǊƻƛŘύΣ ƪǘƽǊȅŎƘ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧŀ ƴƛŜ ǿȅƳŀƎŀ ƻǎƻōƴŜƧ 
akceptacji projektu. 

1.2.7. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǘǊǳŘƴƻǏŎƛŀƳƛ ǿ ǇƻȊȅǎƪƛǿŀƴƛǳ ŘƻǏǿƛŀŘŎȊƻƴȅŎƘ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ 

tƻƭǎƪƛ ǊȅƴŜƪ ǇǊŀŎȅ ŎŜŎƘǳƧŜ ǎƛť ȊƴŀŎȊŊŎȅƳ ƴƛŜŘƻōƻǊŜƳ ǿȅǎƻƪƛŜƧ ƪƭŀǎȅ ǎǇŜŎƧŀƭƛǎǘƽǿ Ȋ ƪƛŜǊǳƴƪƻǿȅƳ ǿȅƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛŜƳ 
ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻΦ ² ǇƻƭǎƪƛƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ŜŘǳƪŀŎƧƛ ŦǳƴƪŎƧƻƴǳƧŜ ƴƛŜŘƻǎǘŀǘŜŎȊƴŀ ƭƛŎȊōŀ ǳŎȊŜƭƴƛ ǿȅȍǎȊȅŎƘΣ 
ƪǎȊǘŀƱŎŊŎȅŎƘ ŀōǎƻƭǿŜƴǘƽǿ Řƻ ȊŀǿƻŘǳ ǘǿƽǊŎȅ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻΣ ŀ ǿ ŜŦŜƪŎƛŜ ƴƛŜǿƛŜƭƪŀ ǘŜȍ ƧŜǎǘ ƭƛŎȊōŀ ǿȅƪǿŀƭƛŦƛƪƻǿŀƴȅŎƘ ƛ 
ŘƻǏǿƛŀŘŎȊƻƴȅŎƘ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿΣ Ŏƻ ƧŜǎǘ ƴƛŜ ōŜȊ ȊƴŀŎȊŜƴƛŀ Řƭŀ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǿ ƪƻƴǘŜƪǏŎƛŜ ǇƭŀƴƻǿŀƴŜƎƻ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴŜƎƻ 
ǊƻȊǿƻƧǳ {ǇƽƱƪƛΣ ƛƳǇƭƛƪǳƧŊŎŜƎƻ ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŏ ȊŀǘǊǳŘƴƛŀƴƛŀ ƴƻǿȅŎƘ ǎǇŜŎƧŀƭƛǎǘƽǿ Řƭŀ ŎŜƭƽǿ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ȊŀƱƻȍŜƵ 
emisyjnych.  

bŀƭŜȍȅ ȊŀǳǿŀȍȅŏΣ ƛȍ ǇǊȊȅƧťǘȅ ǇǊȊŜȊ ½ŀǊȊŊŘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǎȅǎǘŜƳ ǊŜƪǊǳǘŀŎƧƛ ƻǇŀǊǘȅ ƻ ǇƻȊȅǎƪƛǿŀƴƛŜ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ ǇƻǇǊȊŜȊ 
ƴŜǘǿƻǊƪƛƴƎ ƛ ǳǘǊǿŀƭƻƴŜ ǊŜƭŀŎƧŜ Ȋ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭŀƳƛ ōǊŀƴȍȅ ƎƛŜǊ ƪƻƳǇǳǘŜǊƻǿȅŎƘ ǿ tƻƭǎŎŜ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎ ǇǊȊȅƴƻǎƛƱ 
ǎŀǘȅǎŦŀƪŎƧƻƴǳƧŊŎŜ ŜŦŜƪǘȅ ƛ ōťŘȊƛŜ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƴȅ ƴŀ ǿƛťƪǎȊŊ ǎƪŀƭťΦ /ȊťǏŎƛƻǿȅƳ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŜƳ ǇǊƻōƭŜƳǳ 
ƴƛŜŘƻǎǘŀǘŜŎȊƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ǎǇŜŎƧŀƭƛǎǘƽǿ ƴŀ ōȅŘƎƻǎƪƛƳ Ǌȅƴƪǳ ǇǊŀŎȅ όǎƪŊŘ ǿȅǿƻŘȊƛ ǎƛť {ǇƽƱƪŀύ ōȅƱƻ ƻǘǿŀǊŎƛŜ ǿ 
ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪǳ нлмм ǊΦ ǎǘǳŘƛŀ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŜƎƻ ǿ _ƻŘȊƛΦ tƻƴŀŘǘƻ ǿ ƪƻƭŜƧƴȅƳ ƪǊƻƪǳ ǿ ǇƻƱƻǿƛŜ нлмн ǊΦ ǇƭŀƴƻǿŀƴŜ ƧŜǎǘ 
ƻǘǿƻǊȊŜƴƛŜ ŘƻŘŀǘƪƻǿŜƎƻ ƻŘŘȊƛŀƱǳ ǿŜ ²ǊƻŎƱŀǿƛǳΣ ƎŘȊƛŜ ǿȅǎǘťǇǳƧŜ ŘƻǎǘťǇ Řƻ ǎȊŜǊǎȊŜƧ ƭƛŎȊōȅ ǳŎȊŜƭƴƛ ǿȅȍǎȊȅŎƘΣ Ƨŀƪ ƛ 
ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ŘȊƛŀƱŀƧŊŎŜƧ ǿ ōǊŀƴȍȅ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻΦ  

5ōŀƧŊŎ ƻ ǊƻȊǿƽƧ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿΣ 9ƳƛǘŜƴǘ ǳƳƻȍƭƛǿƛŀ ƛƳ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ǎȊƪƻƭŜƴƛŀŎƘΣ ƪǘƽǊȅŎƘ ŎŜƭŜƳ ƧŜǎǘ ǊƻȊǿƽƧ ȊŀǊƽǿƴƻ ǿ 
ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƛŎƘ ƻōǎȊŀǊƽǿ ƪƻƳǇŜǘŜƴŎƧƛΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛŀ ǇǊƻƧŜƪǘŀƳƛΦ  

tƻƴŀŘǘƻ ǿŘǊƻȍƻƴȅ ǎȅǎǘŜƳ ƳƻǘȅǿŀŎȅƧƴȅ ȊŀǿƛŜǊŀ ǊƽǿƴƛŜȍ ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ǇƻȊŀǇƱŀŎƻǿŜ όƳΦƛƴΦ ŘƻǎǘťǇ Řƻ ǇǊȅǿŀǘƴŜƧ 
klƛƴƛƪƛ ƳŜŘȅŎȊƴŜƧ ŎȊȅ ƛƴǎǘȅǘǳŎƧƛ ǎǇƻǊǘƻǿȅŎƘύΣ ǇƭŀƴƻǿŀƴŜ ƧŜǎǘ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ ǎȅǎǘŜƳǳ ƻǇŎƧƛ Řƭŀ ƪŀŘǊȅ 
ƳŜƴŜŘȍŜǊǎƪƛŜƧΦ  

1.2.8. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜƳ ǎƛť ǿƛȊŜǊǳƴƪǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ  

²ǎȊŜƭƪƛŜ ƴŜƎŀǘȅǿƴŜ ƻŎŜƴȅ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛŜƳ ƎƛŜǊ ǿȅǇǊƻŘǳƪƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ 9Ƴitenta (w tym przede 
ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ǇǳōƭƛƪƻǿŀƴŜ ǿ LƴǘŜǊƴŜŎƛŜΣ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎȅƳ ƎƱƽǿƴȅ ƪŀƴŀƱ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ {ǇƽƱƪƛύ ƳƻƎŊ ǇƻƎƻǊǎȊȅŏ 
ǿƛȊŜǊǳƴŜƪ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƛ ǿǇƱȅƴŊŏ ƴŀ ǳǘǊŀǘť ȊŀǳŦŀƴƛŀ ƪƭƛŜƴǘƽǿΣ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ƳƻȍŜ ǘƻ ǎǇƻǿƻŘƻǿŀŏ ȊƴŀŎȊŊŎȅ ǿȊǊƻǎǘ 
ǏǊƻŘƪƽǿ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊŀƴȅŎƘ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎƻǿŜ ǿ ŎŜƭǳ ȊƴƛǿŜƭƻǿŀƴƛŀ ȊŀƛǎǘƴƛŀƱŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛΦ tƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ ǊŜǇǳǘŀŎƧƛ 
9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ǇƻȊŀ ǳǘǊŀǘŊ ȊŀǳŦŀƴƛŀ ƪƭƛŜƴǘƽǿΣ ƳƻƎƱƻōȅ ǊƽǿƴƛŜȍ ŘƻǇǊƻǿŀŘȊƛŏ Řƻ ǊŜȊȅƎƴŀŎƧƛ ȊŜ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ŎȊťǏŎƛ 
ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘ Ȋ 9ƳƛǘŜƴǘŜƳ ƛ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŜ ƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŀ Ȋ ǳǎƱǳƎ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛΣ Ŏƻ ƳƻƎƱƻōȅ ƴƛŜƪƻǊȊȅǎǘƴƛŜ 
ǿǇƱȅƴŊŏ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏΣ ǇƻȊȅŎƧť ǊȅƴƪƻǿŊΣ ǎǇǊȊŜŘŀȍΣ ǿȅƴƛƪƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ƛ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿȅ ǊƻȊǿƻƧǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ 
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9ƳƛǘŜƴǘ ƳŀƧŊŎ ƴŀ ǳǿŀŘȊŜ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŜ ǇƻȊȅǘȅǿƴŜƎƻ ǿƛȊŜǊǳƴƪǳ ǊŜƎǳƭŀǊƴƛŜ ŀƴŀƭƛȊǳƧŜ ǊŜŎŜƴȊƧŜ ōǊŀƴȍƻǿŜ ǿȅŘŀƴȅŎƘ 
zrŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ǎƛŜōƛŜ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ƻŎŜƴȅ ƛ ǊŜŎŜƴȊƧŜ ǎŀƳȅŎƘ ƎǊŀŎȊȅΦ tƻƴŀŘǘƻ ǇƻŘŜƧƳƻǿŀƴŜ ǎŊ 
ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ȊƳƛŜǊȊŀƧŊŎŜ Řƻ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŀ ƭƛŎȊōȅ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘ ȊŜ {ǇƽƱƪŊ ǇŀǊǘƴŜǊƽǿΦ WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘ 
ǇƻŘŜƧƳǳƧŜ ǿǎȊŜƭƪƛŜ ƳƻȍƭƛǿŜ ƪǊƻƪƛ ŎŜƭŜƳ ȊƳƛƴƛƳŀƭƛȊƻǿŀƴƛŀ ǎȊŀƴǎ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ ȊŘŀǊȊŜƵΣ ƪǘƽǊŜ ƳƻƎƱȅōȅ Ȋƻǎǘŀŏ 
ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴŜ ǇǊȊŜŎƛǿƪƻ ƴƛŜƳǳΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ǎǘŀǊŀ ǎƛť ȊŀǇŜǿƴƛŏ ƳƻȍƭƛǿƛŜ ƴŀƧƭŜǇǎȊŊ ƧŀƪƻǏŏ ǘǿƻǊȊƻƴȅŎƘ ƎƛŜǊΣ ŀōȅ 
ƴŜƎŀǘȅǿƴŜ ǎȅǘǳŀŎƧŜ ƴƛŜ ȊŀƛǎǘƴƛŀƱȅΦ bƛŜ Ƴƻȍƴŀ ƧŜŘƴŀƪ ǿȅƪƭǳŎȊȅŏΣ ȍŜ ǿǊŀȊ ȊŜ ǿȊǊŀǎǘŀƧŊŎŊ ƭƛŎȊōŊ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ 
ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴȅŎƘΣ ǘȊǿΦ ŎȊŀǊƴȅ tw ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƴƛŜ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴȅ ǇǊȊŜŎƛǿƪƻ {ǇƽƱŎŜΦ 

1.2.9. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŊ ǎǘǊŀǘŜƎƛƛ ǊƻȊǿƻƧǳ 

{ǘǊŀǘŜƎƛŀ ǊƻȊǿƻƧǳ ǇǊȊȅƧťǘŀ ǇǊȊŜȊ ½ŀǊȊŊŘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ȊŀƪƱŀŘŀ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ ƴŀ ǊȅƴŜƪ ōƭƛǎƪƻ рл ǘȅǘǳƱƽǿ ƎƛŜǊ ǿ ƭŀǘŀŎƘ 
2012-2015. RealiȊŀŎƧŀ ȊŀƱƻȍƻƴŜƎƻ ƘŀǊƳƻƴƻƎǊŀƳǳ ǇǊŜƳƛŜǊ ǊȅƴƪƻǿȅŎƘ ȊǿƛŊȊŀƴŀ ƧŜǎǘ Ȋ ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŎƛŊ ǇƻƴƻǎȊŜƴƛŀ 
ƪƻǎȊǘƽǿ ǿȅǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ƎƛŜǊΣ ƛŎƘ ǇǊƻƳƻŎƧƛ ƻǊŀȊ ƴŀƪƱŀŘƽǿ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅŎƘ ƴŀ ǊƻȊǿƽƧ ǿƱŀǎƴŜƧ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ ōǳŘƻǿȅ ƎƛŜǊΦ  

Emitent, dȊƛťƪƛ ǏǊƻŘƪƻƳ ǇƻȊȅǎƪŀƴȅƳ Ȋ ƻŦŜǊǘȅ ǇǊȅǿŀǘƴŜƧ ŀkcji ȊŀƳƛŜǊȊŀ ǎŦƛƴŀƴǎƻǿŀŏ planowane prace rozwojowe 
ƻǊŀȊ ƴŀƪƱŀŘy inwestycyjne. W przypadku ƴƛŜǇŜƱŜƴŜƧ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ŘȊƛŀƱŀƵ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ǇǊȊȅƧťǘŜƧ strategii rozwoju, ƳƻȍƭƛǿŜ 
ƧŜǎǘ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜ ǘǊǳŘƴƻǏŎƛ ǿ ǇƻƪǊȅŎƛǳ ǇƻǘǊȊŜō ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅŎƘ ǿ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƭŀǘŀŎƘΣ Ŏƻ ƳƻȍŜ ǿǇƱȅƴŊŏ ƴŀ ƻǎƱŀōƛŜƴƛŜ 
pozycji konkurencyjnej ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅōȅ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƳ ƪƻƴƪǳǊŜƴǘƻƳ ǳŘŀƱƻ ǎƛť ȊƴƛǿŜƭƻǿŀŏ ƻōŜŎƴƛŜ ǇƻǎƛŀŘŀƴŜ 
ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǇǊȊŜǿŀƎƛ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴŜ όƳΦƛƴΦ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǇƻǎƛŀŘŀƴȅŎƘ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ ǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊύΣ oraz 
ǿǇƱȅƴŊŏ ƴŜƎŀǘȅwnie na przychody i zyski Emitenta. 

½ŀǊȊŊŘ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ {Φ!Φǿ celu minimalizacji ǇƻǿȅȍǎȊŜƎƻ ryzyka ȊŀƳƛŜǊȊŀ ŘƻƪƱŀŘŀŏ ǿǎȊŜƭƪƛŎƘ ǎǘŀǊŀƵΣ ƳΦƛƴΦ ǇƻǇǊȊŜȊ 
ōƛŜȍŊŎŊ ŀƴŀƭƛȊť zmian w ƻǘƻŎȊŜƴƛǳ ǊȅƴƪƻǿȅƳ ƻǊŀȊ ŘƻǎǘƻǎƻǿȅǿŀƴƛŜ ŘȊƛŀƱŀƵ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴȅŎƘ, aby podejmowane przez 
nƛŜƎƻ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ ǇǊȊŜƪƱŀŘŀƱȅ ǎƛť ƴŀ ǿȊǊƻǎǘ ǿȅƴƛƪƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ ȊǿƛťƪǎȊŀƴƛŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ {ǇƽƱƪƛΦ  

1.2.10. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǳƳƻǿŀƳƛ Ȋ ǇǊƻƎǊŀƳƛǎǘŀƳƛΣ ǘŜǎǘŜǊŀƳƛ ƛ ƛŎƘ ƪƻƻǊŘȅƴŀǘƻǊŀƳƛ  

{ǇŜŎȅŦƛƪŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƛ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ƴƛŜƎƻ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ǿȅƳŀƎŀ Ȋŀǎǘƻǎƻǿania elastycznych 
ǿŀǊǳƴƪƽǿ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ Ȋ ǇǊƻƎǊŀƳƛǎǘŀƳƛ ƛ ǘŜǎǘŜǊŀƳƛΣ ƪǘƽǊȊȅΣ ȊǿƱŀǎȊŎȊŀ ƴŀ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴȅƳ Ǌȅƴƪǳ ǇǊŀŎȅΣ ŎŜƴƛŊ ǎƻōƛŜ 
ŜƭŀǎǘȅŎȊƴŜ ŦƻǊƳǳƱȅ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅΣ ǳƳƻȍƭƛǿƛŀƧŊŎŜ ƛƳ ƻƪǊŜǎƻǿŜ ŘŜŦƛƴƛƻǿŀƴƛŜ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘǳ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅΣ ŎŜƭƽǿ ƛ 
wynagrodzenia (np. umowy o ŘȊƛŜƱƻύΦ ½ ŘǊǳƎƛŜƧ ǎǘǊƻƴȅ ǿ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ǇǊƻƧŜƪǘȅ ȊŀŀƴƎŀȍƻǿŀƴŜ ǎŊ ŎȊťǎǘƻ ȊŜǎǇƻƱȅ 
ǇǊƻƎǊŀƳƛǎǘƽǿ ƛ ǘŜǎǘŜǊƽǿΣ ŀ Ŏƻ Ȋŀ ǘȅƳ ƛŘȊƛŜ ƪƻƴƛŜŎȊƴŀ ƧŜǎǘ ƛŎƘ ƪƻƻǊŘȅƴŀŎƧŀ ƛ ōƛŜȍŊŎŜ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛŜ ƛŎƘ ǇǊŀŎŊΣ ōƛŜȍŊŎŜ 
ŘŜŦƛƴƛƻǿŀƴƛŜ ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ƴƛŎƘ ǇǊŀŎΦ ¢ŀƪƛ ǳƪƱŀŘ ǿƛŊȍŜ ǎƛť Ȋ ǊȅȊƪƛŜƳ ǇƻǘǊŀƪǘƻǿŀƴƛŀ ǳƳƽǿ 
ȊŀǿƛŜǊŀƴȅŎƘ Ȋ ǇǊƻƎǊŀƳƛǎǘŀƳƛΣ ǘŜǎǘŜǊŀƳƛ ƭǳō ƪƻƻǊŘȅƴŀǘƻǊŀƳƛ ȊŜǎǇƻƱƽǿ ǇǊȊŜȊ ƻǊƎŀƴȅ ǎƪŀǊōƻǿŜΣ ƻǊƎŀƴȅ tŀƵǎǘǿƻǿŜƧ 
LƴǎǇŜƪŎƧƛ tǊŀŎȅ ƭǳō ǳōŜȊǇƛŜŎȊŀƴƛŀ ǎǇƻƱŜŎȊƴŜƎƻ ƛƴŀŎȊŜƧ ƴƛȍ ǘƻ ǿȅƴƛƪŀ Ȋ ƛŎƘ ƴŀȊǿȅ ƭǳō ǳȊƎƻŘƴƛƻƴŜƧ ǘǊŜǏŎƛΣ ŀ ǿƛťŎ 
ƻōŎƛŊȍŜƴƛŀ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƛƴƴȅƳƛ ƴƛȍ ȊŀƪƱŀŘŀƱ ƪƻƴǎŜƪǿŜƴŎƧŀƳƛ ŦƛǎƪŀƭƴȅƳƛ όƪƻǎȊǘŀƳƛ ǇǊŀŎȅύΦ wȅȊȅƪƻ ǘƻ ƳƛƴƛƳŀƭƛȊƻǿŀƴŜ 
ƧŜǎǘ ƧŜŘƴŀƪ ǇƻǇǊȊŜȊ ōƛŜȍŊŎŜ ǏƭŜŘȊŜƴƛŜ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ǇǊŀǿŀ ƛ ƻǊȊŜŎȊƴƛŎǘǿŀ ǿ ǘȅƳ ȊŀƪǊŜǎƛŜΣ ǇǊȊŜȊ ǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ ǇǊȊŜȊ 
9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛŎƘ ǿȊƻǊƽǿ ǳƳƽǿΣ ŀŘŜƪǿŀǘƴȅŎƘ Řƻ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴŜ ƻǎƻōȅ ǇǊŀŎ ƻǊŀȊ 
ǿŘǊƻȍŜƴƛŜ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛŎƘ ǇǊƻŎŜŘǳǊ ǇƻȊǿŀƭŀƧŊŎȅŎƘ ǿȅƪŀȊŀŏΣ ȍŜ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊ ǇǊŀǿƴȅ ȊŀǿƛŜǊŀƴȅŎƘ ǳƳƽǿ ƧŜǎǘ ȊƎƻŘƴȅ Ȋ 
ƛŎƘ ƴŀȊǿŀƳƛ ƛ ǘǊŜǏŎƛŊΦ  

1.2.11. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǳƳƻǿŀƳƛ ŘȅǎǘǊȅōǳŎȅƧƴȅƳƛΣ ŀƎŜƴŎȅƧƴȅƳƛ ƛ ǇǊȊŜdstawicielstwa dla 
gier  

9ƳƛǘŜƴǘ ǿ ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛ ǇǊȊȅǇŀŘƪƽǿ ƴƛŜ ǳŘƻǎǘťǇƴƛŀ ǎǿƻƛŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ƻǎǘŀǘŜŎȊƴŜƳǳ ƻŘōƛƻǊŎȅΣ ƭŜŎȊ 
ƪƻǊȊȅǎǘŀ Ȋ ǳǎƱǳƎ ǏǿƛŀŘŎȊƻƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ŀƎŜƴǘƽǿ ƛ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭƛ όŘȅǎǘǊȅōǳǘƻǊƽǿύΣ ƪǘƽǊȊȅ ƳƻƎŊ ǇǊƻƳƻǿŀŏ ǇǊƻŘǳƪǘΣ 
ȊŀƧƳƻǿŀŏ ǎƛť ƳŀǊƪŜǘƛƴƎƛŜƳ ǇǊƻŘǳƪǘǳ ƛ ǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ŘƻǎǘŀǊŎȊŀƧŊ Ǝƻ ŘŀƭǎȊȅƳ ƻŘōƛƻǊŎƻƳ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ƭǳō 
poprzez dedykowane portale.  

¦Ƴƻǿȅ Ȋ ǇƻǏǊŜŘƴƛƪŀƳƛ ȊŀǿƛŜǊŀƧŊ ǎǘŀƴŘŀǊŘƻǿƻ ŘƻǏŏ ŜƭŀǎǘȅŎȊƴŜ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ƛŎƘ 
ǿȅǇƻǿƛŜŘȊŜƴƛŀΣ ŀ ȊŀǘŜƳ ƴƛŜ Ƴƻȍƴŀ ǿȅƪƭǳŎȊȅŏ ƴƛŜǇǊȊŜŘƱǳȍŜƴƛŀ ǘȅŎƘ ǳƳƽǿ ƴŀ ƪƻƭŜƧƴŜ ƻƪǊŜǎȅΣ ǊŜƴŜƎƻŎƧŀŎƧƛ 
ƻōŜŎƴȅŎƘ ǿŀǊǳƴƪƽǿ ƘŀƴŘƭƻǿȅŎƘ ƭǳō ƛŎƘ ǇǊȊŜŘǘŜǊƳƛƴƻǿŜƎƻ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŀΦ  

hǇƛǎŀƴŜ ǇƻǿȅȍŜƧ ŎȊȅƴƴƛƪƛ ƳƻƎŊ ǇǊƻǿŀŘȊƛŏ Řƻ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ Ǌȅƴƪǳ Ȋōȅǘǳ ƛ ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŎƛ ǇƻȊȅǎƪŀƴƛŀ ƴƻǿȅŎƘ ŀƎŜƴǘƽǿ 
i przedstawicieli (ŘȅǎǘǊȅōǳǘƻǊƽǿύΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ƳƛƴƛƳŀƭƛȊǳƧŜ ǘƻ ǊȅȊȅƪƻ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎǳƧŊŎ Ȋ ǊƽȍƴȅƳƛ ǇƻŘƳƛƻǘŀƳƛ ƻǊŀȊ 
ƪƻƴŎŜƴǘǊǳƧŊŎ ǎƛť ƴŀ ŀǘǊŀƪŎȅƧƴƻǏŎƛ ǎǿƻƛŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ Řƭŀ ƻŘōƛƻǊŎƽǿ όŀ Ŏƻ Ȋŀ ǘȅƳ ƛŘȊƛŜ ǘŀƪȍŜ ŘȅǎǘǊȅōǳǘƻǊƽǿύΦ  

1.2.12. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǇǊƻŎŜǎŜƳ ǿŜǊȅŦƛƪŀŎƧƛ ƛ ƻǘǊȊȅƳŀƴƛŜƳ ƭƛŎŜƴŎƧƛ producenckich 
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tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƛ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧŀ ƎƛŜǊ ƴŀ ƪƻƴǎƻƭŜ ƛ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ƳƻōƛƭƴŜ ƳƻȍŜ ǿƛŊȊŀŏ ǎƛť Ȋ ǇǊƻŎŜǎŜƳ ǿŜǊȅŦƛƪŀŎƧƛ ƛ ǳȊȅǎƪŀƴƛŜƳ 
ƴƛŜȊōťŘƴȅŎƘ ƭƛŎŜƴŎƧƛΦ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ƧŜǎǘ ŎŜǊǘȅŦƛƪƻǿŀƴȅƳ ŘŜǿŜƭƻǇŜǊŜƳ {ƻƴȅ t{tκt{b aƛƴƛǎΣ {ƻƴȅ ±ƛǘŀΣ bƛƴǘŜƴŘƻ 5{Σ 
oraz Nintendo Wii. ZŀƳƛŜǊȊŜƴƛŜƳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƧŜǎǘ ǎǳƪŎŜǎȅǿƴŜ ȊŀǿƛŜǊŀƴƛŜ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ǳƳƽǿ Řƭŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳΥ aƛŎǊƻǎƻŦǘ 
Xbox360, Sony PlaySǘŀǘƛƻƴ о ƛ ƛƴƴȅŎƘ ƧŜǎȊŎȊŜ ƴƛŜƻƎƱƻǎȊƻƴȅŎƘ platform. 

¢ǿƻǊȊŜƴƛŜ ƎƛŜǊ ƳƻȍŜ ǿȅƳŀƎŀŏ ƻōƻƪ ǳȊȅǎƪŀƴƛŀ ƭƛŎŜƴŎƧƛ ƻŘ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘŀ ƪƻƴƪǊŜǘƴŜƧ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ƛ ǇǊƻŎŜǎǳ certyfikacji 
ǇǊƻŘǳƪǘƽǿΣ ǘŀƪȍŜ ȊŀƪǳǇƛŜƴƛŀ Ȋŀ ȊƎƻŘŊ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘŀ ǎǇŜŎƧŀƭƛǎǘȅŎȊƴŜƎƻ ƻǇǊƻƎǊŀƳƻǿŀƴƛŀ ƻǊŀȊ ȊŜǎǘŀǿǳ ƻŘǊťōƴŜƎƻ Řƭŀ 
ŘŀƴŜƧ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ƴŀǊȊťŘȊƛκǳǊȊŊŘȊŜƵ ƴƛŜȊōťŘƴȅŎƘ ǇǊȊȅ ǘǿƻǊȊŜƴƛǳ ŀǇƭƛƪŀŎƧƛ όdevelopment kit). Warunki licencyjne 
oraz warunki na jakich dosǘŀǊŎȊŀ ǎƛť ǿǿΦ ƴŀǊȊťŘȊƛŀκǳǊȊŊŘȊŀƴƛŀ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŊ ǎǘŀƴŘŀǊŘƻǿƻ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŀ 
ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛŎƘ ǳƳƽǿ ǿ ȊŀǎŀŘȊƛŜ ōŜȊ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƵ ƛ ǎŀƴƪŎƧƛΣ ŎȊťǎǘƻ ǘŜȍ ŘƻǎǘŀǊŎȊŀƴŜ ǎŊ one ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǇƻǘǿƛŜǊŘȊŜƵ 
ustnych lub e-ƳŀƛƭƻǿȅŎƘ όǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ŘƻǇǳǎȊŎȊŀƭƴƻǏŎƛŊ ǘŀƪƛŎƘ ŦƻǊƳ ƴŀ ōŀȊƛŜ ǳƳƽǿ ȊŀǿƛŜǊŀƴȅŎƘ Ǉƻ ǊȊŊŘŀƳƛ ǇǊŀǿŀ 
ƻōŎŜƎƻ ƭǳō ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ŘƻƳƛƴǳƧŊŎŊ ǇǊŀƪǘȅƪŊ Ǌȅƴƪǳ ƎƛŜǊύΦ  

² ǏǿƛŜǘƭŜ ǇƻǿȅȍǎȊŜƎƻ ƴƛŜ Ƴƻȍƴŀ ǿȅƪƭǳŎȊȅŏ ǊȅȊȅƪŀ ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŀ ǿŀǊǳƴƪƽǿ ƭƛŎŜƴŎƧƛ ƭǳō ǳǘǊŀǘȅ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǎǘŀǘǳǎǳ 
ƭƛŎŜƴŎƧƻƴƻǿŀƴŜƎƻ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘŀ ƴŀ ƧŜŘƴŊ ƭǳō ƪƛƭƪŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳ ǎǇǊȊťǘƻǿȅŎƘΣ Ŏƻ ƴƛŜǿŊǘǇƭƛǿƛŜ ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ ƴŜƎŀǘȅǿƴȅ 
ǿǇƱȅǿ ƴŀ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿȅ ǊƻȊǿƻƧǳΣ ƻǎƛŊƎŀƴŜ ǿȅƴƛƪƛ ƛ ǎȅǘǳŀŎƧť ŦƛƴŀƴǎƻǿŊ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ 

1.2.13. wȅȊȅƪƻ ǊƻǎȊŎȊŜƵ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŀ ǿƱŀǎƴƻǏŎƛ ƛƴǘŜƭŜƪǘǳŀƭƴŜƧ  

W ramach produkcji gier Emitent pozyskuje autorskie ǇǊŀǿŀ ƳŀƧŊǘƪƻǿŜ Řƻ ǘȅŎƘ ƎƛŜǊ ƛ ƛŎƘ ŜƭŜƳŜƴǘƽǿ ƻŘ ǎǿƻƛŎƘ 
ǿǎǇƽƱǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ŘȊƛŀƱŀ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƭƛŎŜƴŎƧƛ ǳŘȊƛŜƭŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘƽǿ ƛŎƘ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿȅŎƘ ǿŜǊǎƧƛ 
ƭǳō ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ŜƭŜƳŜƴǘƽǿ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘȅǿŀƴȅŎƘ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ǘŀƪƛŜƧ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΦ ¢ŜƎƻ ǘȅǇǳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƴŀǊŀȍƻƴŀ ƧŜǎǘ 
ȊŀǿǎȊŜ ƴŀ ǊȅȊȅƪƻ ǊƻǎȊŎȊŜƵ ƻǎƽōΣ Ȋ ƪǘƽǊȅƳƛ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ȊŀǿŀǊǘŜ ȍŀŘƴŜ ǳƳƻǿȅΣ ŀ ƪǘƽǊŜ ƳƻƎŊ ǳǿŀȍŀŏ ǎƛť Ȋŀ ǘǿƽǊŎƽǿ 
ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ŎȊťǏŎƛ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘȅǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊȅ ǘŜƧ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΦ aƻȍŜ ƻƪŀȊŀŏ ǎƛť ƴǇΦ ȍŜ ƻǎƻōƛŜΣ ƪǘƽǊŀ ǿŜŘƱǳƎ ǳƳƻǿȅ 
ǇǊȊŜƴƛƻǎƱŀ ǇǊŀǿŀ ŀǳǘƻǊǎƪƛŜ ƴŀ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǇǊŀǿŀ ǘŜ ǿŎŀƭŜ ƴƛŜ ǇǊȊȅǎƱǳƎƛǿŀƱȅΣ Ŏƻ ƴƛŜǎǘŜǘȅ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǊȅƎƻǊȅȊƳŜƳ 
ǇƻƭǎƪƛŜƎƻ ǇǊŀǿŀ ŀǳǘƻǊǎƪƛŜ ǿƛŊȍŜ ǎƛť Ȋ ǊȅȊȅƪƛŜƳ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ Ȋŀ ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŜ ǇǊŀǿ ŀǳǘƻǊǎƪƛŎƘ 
ǊȊŜŎȊȅǿƛǎǘŜƎƻ ǘǿƽǊŎȅ όǊȅƎƻǊȅǎǘȅŎȊƴŜ ȊŀǎŀŘȅ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛ Ȋŀ ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŜ ǇǊŀǿŀ ŀǳǘƻǊǎƪƛŜƎƻ ǳƴƛŜȊŀƭŜȍƴƛŀƧŊ ƧŊ 
ǿ ǇŜǿƴȅƳ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƻŘ ǿƛƴȅ ƴŀǊǳǎȊŀƧŊŎŜƎƻύΦ 

9ƳƛǘŜƴǘ ƳƛƴƛƳŀƭƛȊǳƧŜ ǘƻ ǊȅȊȅƪƻ ǎǘƻǎǳƧŊŎ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ ǿȊƻǊȅ ǳƳƽǿ ȊŜ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎƻǿƴƛƪŀƳƛ ƭǳō ǘǿƽǊŎŀƳƛ ŜƭŜƳŜƴǘƽǿ 
ƎƛŜǊ ȊŀǇŜǿƴƛŀƧŊŎŜ ǎƪǳǘŜŎȊƴŜ ǇǊȊŜƧǏŎƛŜ ǇǊŀǿ ŀǳǘƻǊǎƪƛŎƘ ƴŀ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻǊŀȊ ȊŀǿƛŜǊŀƧŊŎŜ ǿȅǊŀȋƴŜ ƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ƻ 
ǇǊȊȅǎƱǳƎƛǿŀƴƛǳ ǘǿƽǊŎƻƳ ǘȅŎƘ ŜƭŜƳŜƴǘƽǿ ǇǊŀǿ ŀǳǘƻǊǎƪƛŎƘ ǿ ƪƻƴƛŜŎȊƴȅƳ ȊŀƪǊŜǎƛŜΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ƻǇƛŜǊŀƴƛŜ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƴŀ 
ǘǿƽǊŎȊƻǏŎƛ ǎǘŀƱȅŎƘ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿΣ ƪǘƽǊȅŎƘ ǇǊŀŎŜ ǎŊ ǎǘŀƭŜ ƳƻƴƛǘƻǊƻǿŀƴŜΣ ŀ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŜ ƛŎƘ ǊŜȊǳƭǘŀǘƽǿ 
Emitentowi jest odpowiednio dokumentowane.  

1.2.14. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ ȊŜ ǎǘǊǳƪǘǳǊŊ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛŀǘǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

5ƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿƛ ƪƭǳŎȊƻǿƛ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜ {ǇƽƱƪƛΣ ǘƧΦ ½ŀƱƻȍȅŎƛŜƭŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ Ǉƻ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧƛ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ 
ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . ōťŘŊ ǿ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛǳ мс нрн рлл ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ ! 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎȅŎƘ 
срΣнн҈ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƛ ǿ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ ƴŀ ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ ² 
ǿȅƴƛƪǳ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ .Σ п фпф мтр ŀƪŎƧƛ ǘŜƧ ǎŜǊƛƛ ƻōƧťƱŀ Dt±Σ ƪǘƽǊŜ Ǉƻ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴƛǳ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ 
ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ǎǘŀƴƻǿƛŏ ōťŘŊ мфΣрс҈Φ hȊƴŀŎȊŀ ǘƻΣ ƛȍ ƛǎǘƻǘƴƛ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƪƻƴǘǊƻƭƻǿŀŏ ōťŘŊ упΣту҈ 
ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎȅŎƘ ǘŀƪƛ ǎŀƳ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ ƴŀ ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ 
9ƳƛǘŜƴǘŀΦ hȊƴŀŎȊŀ ǘƻΣ ƛȍ /ƛ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜ ōťŘŊ ǇƻǎƛŀŘŀŏ ȊƴŀŎȊŊŎȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƛ ƪƛŜǊǳƴƪƛ ƧŜƎƻ 
ǊƻȊǿƻƧǳΣ ǿ ǘȅƳ ƴŀ ǿȅōƽǊ ǎƪƱŀŘǳ ƧŜƎƻ ƻǊƎŀƴƽǿΣ ŜǿΦ ȊƳƛŀƴť ǇǊȊŜŘƳƛƻǘǳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ōťŘŊ ƳƛŜƭƛ 
ȊƴŀŎȊŊŎȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ǇƻŘƧťŎƛŜ ŘŜŎȅȊƧƛ ƻ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀŎƘ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻΣ ƪǘƽǊŜ ƳƻƎŊ ǿƛŊȊŀŏ ǎƛť Ȋ 
ǊƻȊǿƻŘƴƛŜƴƛŜƳ ǎǘŀƴǳ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŀ ŀƪŎƧƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǇǊȊŜȊ ƧŜƎƻ ǇƻȊƻǎǘŀƱȅŎƘ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅΦ  

½ ǳǿŀƎƛ ƴŀ ȊŀǿŀǊǘŊ Řƴƛŀ нп ƪǿƛŜǘƴƛŀ нлмн ǊΦ ǳƳƻǿť ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŊ ǇƻƳƛťŘȊȅ ½ŀƱƻȍȅŎƛŜƭŀƳƛ ŀ Dt± ƛǎǘƴƛŜƧŜ 
ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŜ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ǿǎǇƽƭƴŜƎƻ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳ ƴŀ ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǇƻƳƛťŘȊȅ 
ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŀƳƛ ōťŘŊŎȅƳƛ ǎǘǊƻƴŊ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀΦ  

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǿǿΦ ǳƳƻǿŊ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŊΣ Řƻ ŎƘǿƛƭƛΣ ƎŘȅ Dt± ǇƻǎƛŀŘŀŏ ōťŘȊƛŜ ƴƛŜ ƳƴƛŜƧ ƴƛȍ мл҈ ŀƪŎƧƛ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ 
ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ½ŀƱƻȍȅŎƛŜƭŜ ƛ Dt± ŘŜƪƭŀǊǳƧŊ ǿǎǇƽƱŘȊƛŀƱŀƴƛŜ ǿ ŎŜƭǳ ȊŀǇŜǿƴƛŜƴƛŀ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ǿ wŀŘȊƛŜ 
Nadzorczej Emitenta jednej osobie wskazanej przez GPV.  

² ƻƪǊŜǎƛŜ ƻŘ с Řƻ мн ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƳƛŜǎƛťŎȅ ƻŘ Řŀǘȅ ȊŀǿŀǊŎƛŀ ǳƳƻǿȅ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜƧΣ ƴŀ ǇƛǎŜƳƴȅ ǿƴƛƻǎŜƪ Dt± 
ŘƻǘȅŎȊŊŎȅ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƛ ǳƳƻȍƭƛǿƛŜƴƛŀ Ƴǳ ƻōƧťŎƛŀ ŀƪŎƧƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƪƻƭŜƧƴŜƧ ŜƳƛǎƧƛΣ 
½ŀƱƻȍȅŎƛŜƭŜ ǎŊ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛ Řƻ ȊŀǇŜǿƴƛŜƴƛŀ ȊǿƻƱŀƴƛŀ ǿŀƭƴŜƎƻ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ {ǇƽƱƪƛΣ ƻ ƛƭŜ ǿǊŀȊ Ȋ ǿƴƛƻǎƪƛŜƳΣ ƻ 
ƪǘƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǇƻǿȅȍŜƧΣ Dt± ȊŀƻŦŜǊǳƧŜ {ǇƽƱŎŜ ƴŀ ǇƛǏƳƛŜ ƛ ƴƛŜƻŘǿƻƱŀƴƛŜ όŎƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ н ƳƛŜǎƛťŎȅύ ƻōƧťŎƛŜ 
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Řƻ м рлл ллл όƧŜŘŜƴ Ƴƛƭƛƻƴ ǇƛťŏǎŜǘ ǘȅǎƛťŎȅύ ŀƪŎƧƛ ƴƻǿŜƧ ŜƳƛǎƧƛ Ǉƻ ŎŜƴƛŜ ŜƳƛǎȅƧƴŜƧ ǊƽǿƴŜƧ сл҈ ǏǊŜŘƴƛŜƧ ŎŜƴ 
ȊŀƳƪƴƛťŎƛŀ ƴƻǘƻǿŀƵ {ǇƽƱƪƛ ǿ !{h Ȋ рл ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ǎŜǎƧƛ ǇƻǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎȅŎƘ Řŀǘť ȊƱƻȍŜƴƛŀ ǇǊȊŜȊ Dt± ǿƴƛƻǎƪǳΦ /Ŝƴa ta 
ƴƛŜ ƳƻȍŜ ōȅŏ ƧŜŘƴŀƪ ƴƛȍǎȊŀ ƴƛȍ лΣпм t[b όŎȊǘŜǊŘȊƛŜǏŎƛ ƧŜŘŜƴ ƎǊƻǎȊȅύ Ȋŀ ŀƪŎƧťΦ  

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ȊŀƳƛŀǊǳ ǇƻŘƧťŎƛŀ ƭǳō ǇƻŘƧťŎƛŀ ǇǊȊŜȊ ǿŀƭƴŜ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǳŎƘǿŀƱȅ ƭǳō ǳŎƘǿŀƱ ƻ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ 
ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀŎƘ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ {ǇƽƱƪƛ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ǇǊŀǿŀ Ǉƻboru i ustaleniem ceny emisyjnej akcji tych 
ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ŜƳƛǎƧƛ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ƴƛȍǎȊȅƳ ƴƛȍ ŎŜƴŀ ŜƳƛǎȅƧƴŀ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . όǇƻ ƪǘƽǊŜƧ ŀƪŎƧŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻōŜƧƳƻǿŀƱŀ Dt±ύΣ 
½ŀƱƻȍȅŎƛŜƭŜ ǎŊ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛ Řƻ ȊŀǇŜǿƴƛŜƴƛŀ Dt± ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ƻōƧťŎƛŀ ǘŀƪƛŜƧ ƭƛŎȊōȅ ŀƪŎƧƛ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ŜƳƛǎƧi, aby 
ǳǘǊȊȅƳŀƴȅ ȊƻǎǘŀƱ ǘŀƪƛ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅ ǳŘȊƛŀƱ Dt± ǿ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛŀŎƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ƻǎƛŊƎƴƛťǘȅƳ ǇǊȊŜȊ ƴƛŜƎƻ ǿ 
ǿȅƴƛƪǳ ƻōƧťŎƛŀ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ .Φ  

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇƻŘƧťŎƛŀ ƭǳō ȊŀƳƛŀǊǳ ǇƻŘƧťŎƛŀ ǇǊȊŜȊ ǿŀƭƴŜ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǳŎƘǿŀƱȅ ƭǳō ǳŎƘǿŀƱ ƻ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ 
podwȅȍǎȊŜƴƛŀŎƘ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ 9ƳƛǘŜƴǘŀ Ȋ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŜƳ ǇǊŀǿŀ ǇƻōƻǊǳΣ ½ŀƱƻȍȅŎƛŜƭŜ ǎŊ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛ Řƻ 
ȊŀƻŦŜǊƻǿŀƴƛŀ ƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ Dt± рл҈ ǇǊȊȅǎƱǳƎǳƧŊŎȅŎƘ ƛƳ ǇǊŀǿ ǇƻōƻǊǳ ŀƪŎƧƛ ǘŀƪƛŎƘ ƴƻǿȅŎƘ ŜƳƛǎƧƛΣ ƻ ƛƭŜ ƛ ŘƻǇƽƪƛ ǘŀƪŀ 
ƪƻƭŜƧƴŀ ŜƳƛǎƧŀ ƴƛŜ ǎǇƻǿƻŘǳƧŜ ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŀ ǎƛť ǳŘȊƛŀƱǳ ½ŀƱƻȍȅŎƛŜƭƛ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳ {ǇƽƱƪƛ Řƻ рр҈ ƛ ǇƻƴƛȍŜƧΦ    

² ƻƪǊŜǎƛŜ сл ƳƛŜǎƛťŎȅ ƻŘ Řŀǘȅ ȊŀǿŀǊŎƛŀ ǳƳƻǿȅ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜƧ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇƻƧŀǿƛŜƴƛŀ ǎƛť ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ȊōȅŎƛŀ ǇǊȊŜȊ 
½ŀƱƻȍȅŎƛŜƭƛ ƻǎƻōƛŜ ǘǊȊŜŎƛŜƧ όƛύ ǘŀƪƛŜƧ ƭƛŎȊōȅ ŀƪŎƧƛ {ǇƽƱƪƛΣ ƪǘƽǊŜƧ ǎǇǊȊŜŘŀȍ ǎǇƻǿƻŘƻǿŀƱŀōȅΣ ȍŜ ½ŀƱƻȍȅŎƛŜƭŜ ǇƻǎƛŀŘŀƭƛōȅ 
ƳƴƛŜƧ ƴƛȍ рл҈ ƻōŜŎƴƛŜ ǇƻǎƛŀŘŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ƴƛŎƘ ƻōŜŎƴƛŜ ŀƪŎƧƛ {ǇƽƱƪƛ ƭǳō όƛƛύ ǘŀƪƛŜ ƭƛŎȊōȅ ŀƪŎƧƛ {ǇƽƱƪƛΣ ƪǘƽǊŜƧ ǎǇǊȊŜŘŀȍ 
ǎǇƻǿƻŘƻǿŀƱŀōȅΣ ȍŜ ƱŊŎȊƴȅ ǳŘȊƛŀƱ ½ŀƱƻȍȅŎƛŜƭƛ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳ {ǇƽƱƪƛ ƛ ƻƎƽƭƴŀ ƭƛŎȊōŀ ƎƱƻǎƽǿ ½ŀƱƻȍȅŎƛŜƭƛ ƴŀ 
ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ {ǇƽƱƪƛ ǎǇŀŘŀƱȅōȅ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǇƻƴƛȍŜƧ рл҈Σ ½ŀƱƻȍȅŎƛŜƭŜ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƭƛ ǎƛť Řƻ 
ȊŀǇŜǿƴƛŀƴƛŀΣ ŀōȅ ǘŀƪŀ ƻǎƻōŀ ǘǊȊŜŎƛŀ όƭǳō ǿǎƪŀȊŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ƴƛŊ ǇƻŘƳƛƻǘȅύ ȊŀƻŦŜǊƻǿŀƱŀ ǘŀƪȍŜ Dt± ƴŀōȅŎƛŜ ƴŀƭŜȍŊŎȅŎƘ 
do niej akcji serii B, na warǳƴƪŀŎƘ ƴƛŜ ƎƻǊǎȊȅŎƘ ƛ Ǉƻ ŎŜƴƛŜ ƴƛȍǎȊŜƧ ƴƛȍ ȊŀƻŦŜǊƻǿŀƴŜ ½ŀƱƻȍȅŎƛŜƭƻƳ ς w wyniku czego 
Dt± ǇǊȊȅǎƱǳƎƛǿŀŏ ōťŘȊƛŜ ǇǊŀǿƻ ǇǊȊȅƱŊŎȊŜƴƛŀ Řƻ ǘŜƧ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛΦ 

1.2.15. wȅȊȅƪƻ ȊŘŀǊȊŜƵ ƭƻǎƻǿȅŎƘ 

tƻŘƻōƴƛŜ Ƨŀƪ ƪŀȍŘȅ ǇƻŘƳƛƻǘ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅΣ 9ƳƛǘŜƴǘ ƴŀǊŀȍƻƴȅ ƧŜǎǘ ƴŀ ǊȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ ȊŜ Ȋdarzeniami losowymi. 
²ȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜ ŎȊȅƴƴƛƪƽǿΣ ƪǘƽǊȅŎƘ 9ƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ǿ ǎǘŀƴƛŜ ǇǊȊŜǿƛŘȊƛŜŏ ƳƻȍŜ ǿǇƱȅƴŊŏ ƴŜƎŀǘȅǿƴƛŜ ƴŀ ǎȅǘǳŀŎƧť 
ŦƛƴŀƴǎƻǿŊ ƭǳō ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻǊŀȊ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŊ ǇǊȊŜȊ ƴƛŜƎƻ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏΦ 
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1.3. /Ȋȅƴƴƛƪƛ ǊȅȊȅƪŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǊȅƴƪƛŜƳ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅƳ 

1.3.1. Ryzykƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǿǎǘǊȊȅƳŀƴƛŜƳ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ Řƻ 
obrotu w ASO 

bŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ ту ǳǎǘΦ н ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ǿȅƳŀƎŀ ǘŜƎƻ ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿƻ ƻōǊƻǘǳ ǿ !{h ƭǳō 
ƧŜǎǘ ȊŀƎǊƻȍƻƴȅ ƛƴǘŜǊŜǎ ƧŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛƪƽǿΣ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !{hΣ ƴŀ ȍŊŘŀƴƛŜ Komisji wstrzymuje wprowadzenie 
ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ Řƻ ƻōǊƻǘǳ ƭǳō ǿǎǘǊȊȅƳǳƧŜ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŜ ƻōǊƻǘǳ ǿǎƪŀȊŀƴȅƳƛ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ 
ƴŀ ƻƪǊŜǎ ƴƛŜ ŘƱǳȍǎȊȅ ƴƛȍ мл ŘƴƛΦ 

1.3.2. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛŜƳ ƻōǊƻǘǳ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ ǿ !{h 

bŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ Ϡ мм ǳǎǘΦ м wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !{h ƳƻȍŜ ȊŀǿƛŜǎƛŏ ƻōǊƽǘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴŀ ƻƪǊŜǎ 
ŘƱǳȍǎȊȅ ƴƛȍ ǘǊȊȅ ƳƛŜǎƛŊŎŜΥ 

1) na wniosek Emitenta, 
2) ƧŜȍŜƭƛ ǳȊƴŀΣ ȍŜ ǿȅƳŀƎŀ ǘŜƎƻ ƛƴǘŜǊŜǎ ƛ ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛƪƽǿ ƻōǊƻǘǳΣ 
3) ƧŜȍŜƭƛ 9ƳƛǘŜƴǘ ƴŀǊǳǎȊŀ ǇǊȊŜǇƛǎȅ ƻōƻǿƛŊȊǳƧŊŎŜ ǿ ASO. 

bŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ Ϡ мн ǳǎǘΦ о wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !{h ǇǊȊŜŘ ǇƻŘƧťŎƛŜƳ ŘŜŎȅȊƧƛ ƻ ǿȅƪƭǳŎȊŜƴƛŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ Ȋ 
ƻōǊƻǘǳ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !{h ƳƻȍŜ ȊŀǿƛŜǎƛŏ ƻōǊƽǘ ǘȅƳƛ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛΦ 5ƻ ǘŜǊƳƛƴǳ ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛŀ ǿ ǘȅƳ 
ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƴƛŜ ǎǘƻǎǳƧŜ ǎƛť ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀ Ϡ 11 ust. 1 Regulaminu ASO. 

tƻƴŀŘǘƻ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ Ϡ мс ǳǎǘΦ м Ǉƪǘ н wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !{h hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !{h ƳƻȍŜ ȊŀǿƛŜǎƛŏ ƻōǊƽǘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ 
ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ ŜƳƛǘŜƴǘŀΣ ƧŜȍŜƭƛ ƴƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƻƴ ƻōƻǿƛŊȊƪƽǿ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǿ wƻȊŘȊƛŀƭŜ ± wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !{h όhōƻǿƛŊȊƪƛ 
ŜƳƛǘŜƴǘƽǿ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ǿ !{hύΦ 

bŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ Ϡ мм ǳǎǘΦ н hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !{h ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪŀŎƘ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǇǊȊŜǇƛǎŀƳƛ ǇǊŀǿŀ ȊŀǿƛŜǎȊŀ ƻōǊƽǘ 
ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴŀ ƻƪǊŜǎ ƴƛŜ ŘƱǳȍǎȊȅ ƴƛȍ ƳƛŜǎƛŊŎΦ 

bŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ Ϡ мс ǳǎǘΦ о wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !{hΣ ƧŜȍŜƭƛ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ƳƻƎŊ ƳƛŜŏ ƛǎǘƻǘƴȅ ǿǇƱȅǿ 
ƴŀ ƴƻǘƻǿŀƴƛŜ ƧŜƎƻ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ǿ !{hΣ ƛŎƘ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŜ ƳƻȍŜ ǎǘŀƴƻǿƛŏ ǇƻŘǎǘŀǿť ŎȊŀǎƻǿŜƎƻ 
zawieszenia przez Organizatora ASO obrotu tymi instrumentami finansowymi w ASO. 

Zgodnie z 18 ust. 7 pkt. 1 i 3 wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !{h ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŀ ƭǳō ǿȅƎŀǏƴƛťŎƛŀ ǳƳƻǿȅ Ȋ !ǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴȅƳ 
5ƻǊŀŘŎŊΣ ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛŀ ǇǊŀǿŀ Řƻ ƧŜƎƻ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƭǳō ƧŜƎƻ ǎƪǊŜǏƭŀƴƛŀ Ȋ ƭƛǎǘȅ ŀǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴȅŎƘ ŘƻǊŀŘŎƽǿΣ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ 
!{h ƳƻȍŜ ȊŀǿƛŜǎƛŏ ƻōǊƽǘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƧŜȍŜƭƛ ǳȊƴŀΣ ȍŜ ǿȅƳŀƎŀ ǘŜƎƻ ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿƻ 
ƻōǊƻǘǳ ƭǳō ƛƴǘŜǊŜǎ ǳŎȊŜǎǘƴƛƪƽǿ ƻōǊƻǘǳ ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƻōǊƻǘǳΦ  

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ Ϡ нл ǳǎǘΦ о wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !{h ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŀ ƭǳō ǿȅƎŀǏƴƛťŎƛŀ ǳƳƻǿȅ Ȋ !ƴƛƳŀǘƻǊŜƳ wȅƴƪǳΣ ŀ 
ǘŀƪȍŜ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛŀ ǇǊŀǿŀ Řƻ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ !ƴƛƳŀǘƻǊŀ wȅƴƪǳ ǿ !{h ƭǳō ǿȅƪƭǳŎȊŜƴƛŀ Ǝƻ Ȋ ǘŜƎƻ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀΣ 
hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !{h ƳƻȍŜ ȊŀǿƛŜǎƛŏ ƻōǊƽǘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ Řƻ ŎȊŀǎǳ ȊŀǿŀǊŎƛŀ ƛ ǿŜƧǏŎƛŀ ǿ ȍȅŎƛŜ 
nowej umowy z Animatorem Rynku albo umowy z Market Makerem, przy czym w przypadku zawarcia umowy z 
aŀǊƪŜǘ aŀƪŜǊŜƳ ǿȊƴƻǿƛŜƴƛŜ ƴƻǘƻǿŀƵ ƳƻȍŜ ƴŀǎǘŊǇƛŏ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƪƛŜǊƻǿŀƴȅƳ ŎŜƴŀƳƛΦ  

tƻƴŀŘǘƻΣ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀƳƛ ŀǊǘΦ ту ǳǎǘΦ о ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƎŘȅ ƻōǊƽǘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ 
ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ Řƻƪƻƴȅǿŀƴȅ ƧŜǎǘ ǿ ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛŀŎƘ ǿǎƪŀȊǳƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŜ ǇǊŀǿƛŘƱƻǿŜƎƻ 
ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛŀ !{h ƭǳō ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿŀ ƻōǊƻǘǳ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴŜƎƻ ǿ !{h ƭǳō ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŀ ƛƴǘŜǊŜǎƽǿ ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿΣ ƴŀ 
ȍŊŘŀƴƛŜ YƻƳƛǎƧƛ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !{h ȊŀǿƛŜǎȊŀ ƻōǊƽǘ ǘȅƳƛ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ ƴŀ ƻƪǊŜǎ ƴƛŜ ŘƱǳȍǎȊȅ ƴƛȍ ƳƛŜǎƛŊŎΦ  

1.3.3. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǿȅƪƭǳŎȊŜƴƛŜƳ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ Ȋ ƻōǊƻǘǳ ǿ !{h 

bŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ Ϡ мн ǳǎǘΦ м wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !{hΣ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !{h ƳƻȍŜ ǿȅƪƭǳŎȊȅŏ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ Ȋ ƻōǊƻǘǳΥ 

1) ƴŀ ǿƴƛƻǎŜƪ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ Ȋ ȊŀǎǘǊȊŜȍŜƴƛŜƳ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ǳȊŀƭŜȍƴƛŜƴƛŀ ŘŜŎȅȊƧƛ ǿ ǘȅƳ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƻŘ ǎǇŜƱƴƛŜƴƛŀ ǇǊȊŜȊ 
9ƳƛǘŜƴǘŀ ŘƻŘŀǘƪƻǿȅŎƘ ǿŀǊǳƴƪƽǿΣ 

2) ƧŜȍŜƭƛ ǳȊƴŀΣ ȍŜ ǿȅƳŀƎŀ ǘŜƎƻ ƛƴǘŜǊŜǎ ƛ ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛƪƽǿ ƻōǊƻǘǳΣ 

3) ǿǎƪǳǘŜƪ ƻƎƱƻǎȊŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ŀƭōƻ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƻŘŘŀƭŜƴƛŀ ǇǊȊŜȊ ǎŊŘ ǿƴƛƻǎƪǳ ƻ ǳǇŀŘƱƻǏŏ 
9ƳƛǘŜƴǘŀ Ȋ ǇƻǿƻŘǳ ōǊŀƪǳ ǏǊƻŘƪƽǿ ǿ ƧŜƎƻ ƳŀƧŊǘƪǳ ƴŀ ȊŀǎǇƻƪƻƧŜƴƛŜ ƪƻǎȊǘƽǿ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ 
ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿŜƎƻΣ 
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4) wskutek otwarcia likwidacji Emitenta. 

hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !{h ƴŀ ǇƻǎǘŀǿƛŜ Ϡ мн ǳǎǘΦ н wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !{h ǿȅƪƭǳŎȊŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ Ȋ ƻōǊƻǘǳ ǿ !{hΥ 

1) ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪŀŎƘ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǇǊȊŜǇƛǎŀƳƛ ǇǊŀǿŀΣ 

2) ƧŜȍŜƭƛ ȊōȅǿŀƭƴƻǏŏ ǘȅŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ǎǘŀƱŀ ǎƛť ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŀΣ 

3) w przypadku zniesienia dematerializacji tycƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿΣ 

4) Ǉƻ ǳǇƱȅǿƛŜ с ƳƛŜǎƛťŎȅ ƻŘ Řƴƛŀ ǳǇǊŀǿƻƳƻŎƴƛŜƴƛŀ ǎƛť ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀ ƻ ƻƎƱƻǎȊŜƴƛǳ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 
ƻōŜƧƳǳƧŊŎŜƎƻ ƭƛƪǿƛŘŀŎƧť ƧŜƎƻ ƳŀƧŊǘƪǳ ƭǳō ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀ ƻ ƻŘŘŀƭŜƴƛǳ ǇǊȊŜȊ ǎŊŘ ǿƴƛƻǎƪǳ ƻ ƻƎƱƻǎȊŜƴƛŜ ǘŜƧ 
ǳǇŀŘƱƻǏŎƛ Ȋ ǇƻǿƻŘǳ ōǊŀƪǳ ǏǊƻŘƪƽǿ ǿ ƳŀƧŊǘƪǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴŀ ȊŀǎǇƻƪƻƧŜƴƛŜ ƪƻǎȊǘƽǿ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀΦ 

tƻƴŀŘǘƻ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ Ϡ мс ǳǎǘΦ м Ǉƪǘ о wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !{h hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !{h ƳƻȍŜ ǿȅƪƭǳŎȊȅŏ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ Ȋ 
ƻōǊƻǘǳ ǿ !{hΣ ƧŜȍŜƭƛ ŜƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƻōƻǿƛŊȊƪƽǿ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǿ wƻȊŘȊƛŀƭŜ ± wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !{h όhōƻǿƛŊȊƪƛ 
ŜƳƛǘŜƴǘƽǿ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ǿ !{hύΦ  

Zgodnie z postanowieniami art. 78 ust. 4 ustawy o obrocie, Organizator ASO wyklucza z obrotu wskazane przez 
YƻƳƛǎƧť ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ƻōǊƽǘ ƴƛƳƛ ȊŀƎǊŀȍŀ ǿ ǎǇƻǎƽō ƛǎǘƻǘƴȅ ǇǊŀǿƛŘƱƻǿŜƳǳ 
fuƴƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛǳ !{h ƭǳō ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿǳ ƻōǊƻǘǳ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴŜƎƻ ǿ !{hΣ ƭǳō ǇƻǿƻŘǳƧŜ ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŜ ƛƴǘŜǊŜǎƽǿ 
ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿΦ  

½ŀǊƽǿƴƻ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƻ ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛǳΣ Ƨŀƪ ƛ ǿȅƪƭǳŎȊŜƴƛǳ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ Ȋ ƻōǊƻǘǳ ǇǳōƭƛƪƻǿŀƴŜ ǎŊ 
ƴƛŜȊǿƱƻŎȊƴƛŜ ƴŀ ǎǘǊƻƴƛŜ ƛƴǘŜǊƴŜǘƻǿŜƧ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊŀ !{hΦ tƻƴŀŘǘƻ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ Ϡ мс ǳǎǘΦ м Ǉƪǘ м hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !{h ƳƻȍŜ 
ǳǇƻƳƴƛŜŏ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ƧŜȍŜƭƛ ƴƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƻƴ ƻōƻǿƛŊȊƪƽǿ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǿ wƻȊŘȊƛŀƭŜ ± wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !{hΦ LƴŦƻǊƳŀŎƧť ƻ 
ǳǇƻƳƴƛŜƴƛǳ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !{h ƳƻȍŜ ƻǇǳōƭƛƪƻǿŀŏ ƴŀ ǎǿƻƧŜƧ ǎǘǊƻƴƛŜ ƛƴǘŜǊƴŜǘƻǿŜƧΦ 

1.3.4. Ryzykƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƪŀǊŀƳƛ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴȅƳƛ ƴŀƪƱŀŘŀƴȅƳƛ ǇǊȊŜȊ YbC 

bŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ мл ǳǎǘΦ р ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻŦŜǊŎƛŜΣ ŜƳƛǘŜƴǘ ƧŜǎǘ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴȅ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ мп Řƴƛ ƻŘ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ 
instrumentu finansowych do obrotu w ASO, do przekazania zawiadomienia do Komisji o wprowadzeniu 
ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ŎŜƭŜƳ Řƻƪƻƴŀƴƛŀ ǿǇƛǎǳ Řƻ ŜǿƛŘŜƴŎƧƛΣ ƻ ƪǘƽǊŜƧ Ƴƻǿŀ ǿ ŀǊǘΦ мл ǳǎǘΦ м ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻŦŜǊŎƛŜΦ 
² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ 9ƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ŀƭōƻ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƴƛŜƴŀƭŜȍȅŎƛŜ ǿǎƪŀȊŀƴȅ ƻōƻǿƛŊȊŜƪΣ YƻƳƛǎƧŀ ƳƻȍŜ ƴŀƱƻȍȅŏ 
ƪŀǊť ǇƛŜƴƛťȍƴŊ Řƻ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ млл 000 PLN.  

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ мтс ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪŀŎƘ ƎŘȅ ŜƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƭǳō ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƴƛŜƴŀƭŜȍȅŎƛŜ 
ƻōƻǿƛŊȊƪƛΣ ƻ ƪǘƽǊȅŎƘ Ƴƻǿŀ ǿ ŀǊǘΦ мртΣ мру ƭǳō мсл ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜΣ ǿ ǘȅƳ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ 
ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ǿȅŘŀƴȅŎƘ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ мсл ǳǎǘΦ рΣ YƻƳƛǎƧŀ ƳƻȍŜΥ  

1) ǿȅŘŀŏ ŘŜŎȅȊƧť ƻ ǿȅƪƭǳŎȊŜƴƛǳ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ƻōǊƻǘǳΣ 

2) ƴŀƱƻȍȅŏ ƪŀǊť ǇƛŜƴƛťȍƴŊ Řƻ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ м ллл ллл t[bΣ ŀƭōƻ 

3) ǿȅŘŀŏ ŘŜŎȅȊƧť ƻ ǿȅƪƭǳŎȊŜƴƛǳ ƴŀ ŎȊŀǎ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅ ƭǳō ōŜȊǘŜǊƳƛƴƻǿƻΣ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ƻōǊƻǘǳΣ 
ƴŀƪƱŀŘŀƧŊŎ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ƪŀǊť ǇƛŜƴƛťȍƴŊ ƻƪǊŜǏƭƻƴŊ ǿ ǇƪǘΦ нΦ  

5ƻ ǇƻǿȅȍǎȊȅŎƘΣ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻ ǎǘƻǎǳƧŜ ǎƛť ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀ ŀǊǘΦ фс ǳǎǘΦ р-8, 10 i 11 ustawy o ofercie. 

Ponadto, zgodnie z postanowieniami art. 176a ustawy o obrocie, w przypadku, gdy Emitent nie wykonuje lub 
ƴƛŜƴŀƭŜȍȅŎƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ƻōƻǿƛŊȊƪƛ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ ŀǊǘΦ р ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜΣ YƻƳƛǎƧŀ ƳƻȍŜ ƴŀƱƻȍȅŏ ƪŀǊť ǇƛŜƴƛťȍƴŊ Řƻ 
ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ м ллл ллл t[bΦ  

1.3.5. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƻōrotem instrumentami finansowymi Emitentami finansowych w 
ASO 

LƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴƛŜ ōȅƱȅ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ƴƻǘƻǿŀƵ ŀƴƛ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǊŜƎǳƭƻǿŀƴȅƳΣ ŀƴƛ ǿ !{hΦ tƻ ƛŎƘ 
ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛǳ Řƻ !{h ƴƛŜ Řŀ ǎƛť ǇǊȊŜǿƛŘȊƛŜŏΣ ŎȊȅ ōťŘŊ ƻƴŜ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ŀƪǘȅǿƴŜƎƻ ƻōǊƻǘǳΦ tƱȅƴƴƻǏŏ 
ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻǊŀȊ ƛŎƘ ƪǳǊǎ ǎǘŀƴƻǿƛ ǿȅǇŀŘƪƻǿŊ ȊƭŜŎŜƵ ƪǳǇƴŀ ƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǎƪƱŀŘŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ 
ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿΦ bŀƭŜȍȅ ǇǊȊȅ ǘȅƳ ǇƻŘƪǊŜǏƭƛŏΣ ȍŜ ǇƱȅƴƴƻǏŏ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ǿǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅŎƘ Řƻ !{h ƧŜǎǘ ƻ 
ǿƛŜƭŜ ƴƛȍǎȊŀ ƴƛȍ ǘȅŎƘ ōťŘŊŎȅŎƘ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ƻōǊƻǘǳ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǊŜƎǳƭƻǿŀƴȅƳΦ bƛŜ Ƴƻȍƴŀ ǘŀƪȍŜ ƻŎŜƴƛŏ ǿ Ƨŀƪƛ ǎǇƻǎƽō 
ōťŘȊƛŜ ǎƛť ƪǎȊǘŀƱǘƻǿŀŏ ŎŜƴŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ ² ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǇƻǿȅȍǎȊȅƳ ƳƻƎŊ ǿȅǎǘťǇƻǿŀŏ 
ǘǊǳŘƴƻǏŎƛ ǿ ȊŀƪǳǇƛŜ ōŊŘȋ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘǳȍŜƧ ƛƭƻǏŎƛ ŀƪŎƧƛΣ Ŏƻ ƳƻȍŜ ǇǊȊȅŎȊȅƴƛŏ ǎƛť ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻ Řƻ ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ 
ǿȊǊƻǎǘǳκȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ ǎǇŀŘƪǳ ŀƪŎƧƛ ōťŘŊŎȅŎƘ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ƻōǊƻǘǳΣ ŀ ǿ ǎƪǊŀƧƴȅŎƘ ǇǊȊȅǇŀŘƪŀŎƘ ōǊŀƪǳ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ƛŎƘ 
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ȊŀƪǳǇǳ ōŊŘȋ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΦ bŀƭŜȍȅ ȊŘŀǿŀŏ ǎƻōƛŜ ǘŀƪȍŜ ǎǇǊŀǿť Ȋ ŦŀƪǘǳΣ ȍŜ ƛƴǿŜǎǘƻǿŀƴƛŜ ǿ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ 
ōťŘŊŎŜ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ƻōǊƻǘǳ ǿ !{h ƧŜǎǘ ƻōŀǊŎȊƻƴŜ ǿƛťƪǎȊȅƳ ǊȅȊȅƪƛŜƳ ƴƛȍ ƛƴǿŜǎǘƻǿŀƴƛŜ ǿ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ 
ōťŘŊŎŜ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ƻōǊƻǘǳ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǊŜƎǳƭƻǿŀƴȅƳΣ ǇŀǇƛŜǊȅ ǎƪŀǊōƻǿŜ ŎȊȅ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ǿ ŦǳƴŘǳǎȊŀŎƘ 
ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅŎƘΣ ƎŘȅȍ Ƨŀƪ ǿǎǇƻƳƴƛŀƴƻ ǿȅȍŜƧΣ ǎŊ ǘƻ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ Řǳȍƻ ƳƴƛŜƧ ǇƱȅƴƴŜΣ ŜƳƛǘŜƴŎƛ ǎŊ Ȋ ǊŜƎǳƱȅ ŦƛǊƳŀƳƛ 
ƳƴƛŜƧǎȊȅƳƛ ƭǳō ƴŀ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊȅƳ ŜǘŀǇƛŜ ǊƻȊǿƻƧǳΣ Ŏƻ ƻȊƴŀŎȊŀ ǿƛťƪǎȊŊ ǇƻŘŀǘƴƻǏŏ ƴŀ ȊƳƛŀƴȅ ƻǘƻŎȊŜƴƛŀ ǊȅƴƪƻǿŜƎƻΦ 
9ƳƛǘŜƴŎƛ ƴƻǘƻǿŀƴƛ ƴŀ !{h ƴƛŜ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊ ŀȍ ǘŀƪ ǎȊŜǊƻƪƛƳ ƻōƻǿƛŊȊƪƻƳ ƛƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴȅƳ ƛ ǊȅƎƻǊƻƳ όǎŀƴƪŎƧƻƳύ Ƨŀƪ 
emƛǘŜƴŎƛ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƎƱƽǿƴȅƳΦ 

²ƛťƪǎȊƻǏŏ Ȋ ǇƻǿȅȍǎȊȅŎƘ ŎȊȅƴƴƛƪƽǿ ǿǇƱȅǿŀƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ŎŜƴȅ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƧŜǎǘ ƴƛŜȊŀƭŜȍƴȅŎƘ ƻŘ 
9ƳƛǘŜƴǘŀ ƛ ǇƻŘŜƧƳƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ƴƛŜƎƻ ŘȊƛŀƱŀƵΦ tǊȊŜǿƛŘȊŜƴƛŜ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ȊǿƛŊȊŀƴŜƧ Ȋ ǿŀƘŀƴƛŀƳƛ ŎŜƴ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ 
ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ȊŀǊƽǿƴƻ ǿ ƪǊƽǘƪƛƳΣ ǏǊŜŘƴƛƳΣ Ƨŀƪ ƛ ŘƱǳƎƛƳ ǘŜǊƳƛƴƛŜ ƧŜǎǘ ōŀǊŘȊƻ ǘǊǳŘƴƻΦ  

1.3.6. wȅȊȅƪƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƴƻǘƻǿŀƴƛŜƳ ǇǊŀǿ Řƻ ŀƪŎƧƛ 

tǊŀǿƻ Řƻ ŀƪŎƧƛ ƧŜǎǘ ǇŀǇƛŜǊŜƳ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅƳ ƛƴƪƻǊǇƻǊǳƧŊŎȅƳ ǇǊŀǿƻ Řƻ ƻǘǊȊȅƳŀƴƛŀ ŀƪŎƧƛ ƴƻǿŜƧ ŜƳƛǎƧƛ Ǉƻ 
ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴƛǳ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ .Φ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƴƛŜŘƻƧǏŎƛŀ ŜƳƛǎƧƛ 
ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . Řƻ ǎƪǳǘƪǳΣ ǇƻǎƛŀŘŀǎȊ t5! ƻǘǊȊȅƳŀ ȊǿǊƻǘ ǏǊƻŘƪƽǿ ǇƛŜƴƛťȍƴȅŎƘ ǿ ƪǿƻŎƛŜ ōťŘŊŎŜƧ ƛƭƻŎȊȅƴŜƳ ƭƛŎȊōȅ ǇǊŀǿ 
Řƻ ŀƪŎƧƛ ȊŀǇƛǎŀƴȅŎƘ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴƪǳ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅƳ ƻǊŀȊ ŎŜƴȅ ŜƳƛǎȅƧƴŜƧ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . ǿȅƴƻǎȊŊŎej 0,34 PLN. Zwrot 
ǏǊƻŘƪƽǿ ȊƻǎǘŀƴƛŜ Řƻƪƻƴŀƴȅ ǿ ŎƛŊƎǳ ол Řƴƛ ƻŘ Řƴƛŀ ǳǇǊŀǿƻƳƻŎƴƛŜƴƛŀ ǎƛť ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀ {ŊŘǳ wŜƧŜǎǘǊƻǿŜƎƻ ƻ 
ƻŘƳƻǿƛŜ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧƛ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ .Φ LƴǿŜǎǘƻǊȊȅΣ ƪǘƽǊȊȅ ƴŀōťŘŊ 
prawo do akcji serii B ƴƻǘƻǿŀƴŜ ǿ !{h Ǉƻ ŎŜƴƛŜ ǿȅȍǎȊŜƧ ƴƛȍ ŎŜƴŀ ŜƳƛǎȅƧƴŀ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . ƳƻƎŊ ǇƻƴƛŜǏŏ ǎǘǊŀǘť ǿ 
ǿȅƴƛƪǳ ƴƛŜŘƻƧǏŎƛŀ ŜƳƛǎƧƛ Řƻ ǎƪǳǘƪǳΦ 

1.3.7. wȅȊȅƪƻ ƴƛŜŘƻƧǏŎƛŀ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . Řƻ ǎƪǳǘƪǳ 

WŜȍŜƭƛ ǿ ŎƛŊƎǳ с ƳƛŜǎƛťŎȅ ƻŘ Řŀǘȅ ǇƻŘƧťŎƛŀ ǇǊȊŜȊ ²ŀƭƴŜ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ ǳŎƘǿŀƱȅ ƻ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛǳ ƪŀǇƛǘŀƱǳ 
ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . ½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ ƴƛŜ ȊƱƻȍȅ ǿ {ŊŘȊƛŜ wŜƧŜǎǘǊƻǿȅƳ ǿƴƛƻǎƪǳ ƻ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧť 
ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . ŀƭōƻ {ŊŘ wŜƧŜǎǘǊƻǿȅ ǇǊŀǿƻƳƻŎƴȅƳ 
ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜƳ ƻŘƳƽǿƛ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧƛ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ƻ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊƻƴŊ ŜƳƛǎƧť ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ .Σ 
ǿƽǿŎȊŀǎ ŜƳƛǎƧŀ ƴƛŜ ŘƻƧŘȊƛŜ Řƻ ǎƪǳǘƪǳΦ 

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƴƛŜŘƻƧǏŎƛŀ ŜƳƛǎƧƛ Řƻ ǎƪǳǘƪǳΣ LƴǿŜǎǘƻǊȊȅ ƻǘǊȊȅƳŀƧŊ ƪǿƻǘȅ ǿǇƱŀŎƻƴŜ ƴŀ ŀƪŎƧŜ ǎŜǊƛƛ . ōŜȊ ƧŀƪƛŎƘƪƻƭǿƛŜƪ 
ƻŘǎŜǘŜƪ ƭǳō ƻŘǎȊƪƻŘƻǿŀƵΦ 

 



Dokument Informacyjny  Vivid Games S.A. 

 

   

  strona 19 z 133 

 

2. wh½5½L!_Υ OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAWARTE W 

DOKUMENCIE INFORMACYJNYM hw!½ h|²L!5/½9bL! h 

h5th²L95½L![bh|/L 

2.1. Emitent 

Firma:  Vivid Games {ǇƽƱƪŀ !ƪŎȅƧƴŀ 

Siedziba:  Bydgoszcz 

Adres:  ǳƭΦ {ƱƻǿŀŎƪƛŜƎƻ мΣ ур-008 Bydgoszcz 

Telefon:  +48 52 3215728 

Faks:  +48 52 5222130  

Adres poczty elektronicznej: info@vividgames.pl  

Strona internetowa:  www.vividgames.pl  

NIP:  9671338848 

Regon:  340873302 

KRS: 0000411156 

{ŊŘ rejestrowy: {ŊŘ wŜƧƻƴƻǿȅ ǿ .ȅŘƎƻǎȊŎȊȅΣ ·LLL ²ȅŘȊƛŀƱ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅ Yw{ 

Data rejestracji: 20 lutego 2012 r. 

W imieniu Emitenta: wŜƳƛƎƛǳǎȊ wǳŘƻƭŦ YƻǏŎƛŜƭƴȅ ς tǊŜȊŜǎ ½ŀǊȊŊŘǳ 

 

9ƳƛǘŜƴǘ Ǉƻƴƻǎƛ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŏ Ȋŀ ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ȊŀƳƛŜǎȊŎȊƻƴŜ ǿ ǘǊŜǏŎƛ Dokumentu Informacyjnego. 

 

hǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

hǏǿƛŀŘŎȊŀƳyΣ ȍŜ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ƴŀǎȊŊ ƴŀƧƭŜǇǎȊŊ ǿƛŜŘȊŊ ƻǊŀȊ ǇǊȊȅ ŘƻƱƻȍŜƴƛǳ ƴŀƭŜȍȅǘŜƧ ǎǘŀǊŀƴƴƻǏŎƛ ōȅ ȊŀǇŜǿƴƛŏ ǘŀƪƛ ǎǘŀƴΣ 
ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ȊŀǿŀǊǘŜ ǿ 5ƻƪǳƳŜƴŎƛŜ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴȅƳ ǎŊ ǇǊŀǿŘȊƛǿŜΣ ǊȊŜǘŜƭƴŜ ƛ ȊƎƻŘƴŜ ȊŜ ǎǘŀƴŜƳ faktycznym, oraz nie 
ǇƻƳƛƴƛťǘƻ ǿ ƧŜƎƻ ǘǊŜǏŎƛ ƴƛŎȊŜƎƻΣ Ŏƻ ƳƻƎƱƻōȅ ǿǇƱȅǿŀŏ ƴŀ ƛŎƘ ȊƴŀŎȊŜƴƛŜΦ 

 

 

 

 

_________________________ 

 Remigiusz Rudolf YƻǏŎƛŜƭƴȅ 

tǊŜȊŜǎ ½ŀǊȊŊŘǳ 

  

mailto:info@vividgames.com
http://www.vividgames.pl/


Dokument Informacyjny  Vivid Games S.A. 

 

   

  strona 20 z 133 

 

2.2. Autoryzowany Doradca 

Firma:  /ŀǇƛǘŀƭ hƴŜ !ŘǾƛǎŜǊǎ {ǇƽƱƪŀ Ȋ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛŊ 

Siedziba:  Warszawa 

Adres:  Al. Ujazdowskie 41, 00-540 Warszawa 

Telefon:  +48 (22) 319 5688 

Faks:  +48 (22) 319 5680 

Adres poczty elektronicznej: info@capitalone.pl  

Strona internetowa:  www.capitalone.pl  

NIP:  526-27-08-783 

Regon:  017344568 

KRS: 0000177791 

{ŊŘ ǊŜƧŜǎǘǊƻǿȅΥ 
{ŊŘ wŜƧƻƴƻǿȅ Řƭŀ ƳΦ ǎǘΦ ²ŀǊǎȊŀǿȅ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜΣ ·LL ²ȅŘȊƛŀƱ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅ YǊŀƧƻǿŜƎƻ 
wŜƧŜǎǘǊǳ {ŊŘƻǿŜƎƻ 

Data rejestracji: 27 ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ нлло ǊΦ 

W imieniu Emitenta: aŀǊŎƛƴ WŜǊȊȅ 5ǳǎȊȅƵǎƪƛ ς tǊŜȊŜǎ ½ŀǊȊŊŘǳ 

 

!ǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴȅ 5ƻǊŀŘŎŀΣ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƛ ŘŀƴȅŎƘ ǳŘȊƛŜƭƻƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ōǊŀƱ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ǎǇƻǊȊŊŘȊŀƴƛǳ 
ŎŀƱŜƎƻ 5ƻƪǳƳŜƴǘǳ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻ όǇǊȊȅ ŎȊȅƳ Ȋŀ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀƴƛŜ ŎȊťǏŎƛ ǇǊŀǿƴȅŎƘ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴȅ ōȅƱ 5ƻǊŀŘŎŀ 
Prawny). 

 

hǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜ !ǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴŜƎƻ 5ƻǊŀŘŎȅ 

hǏǿƛŀŘŎȊŀƳΣ ȍŜ ƴƛƴƛŜƧǎȊȅ 5ƻƪǳƳŜƴǘ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴȅ ȊƻǎǘŀƱ ǎǇƻǊȊŊŘȊƻƴȅ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǿȅƳƻƎŀƳƛ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅƳƛ ǿ 
½ŀƱŊŎȊƴƛƪǳ bǊ м Řƻ wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ !ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ {ȅǎǘŜƳǳ hōǊƻǘǳ ǳŎƘǿŀƭƻƴŜƎƻ ¦ŎƘǿŀƱŊ bǊ мптκнллт ½ŀǊȊŊŘǳ 
DƛŜƱŘȅ tŀǇƛŜǊƽǿ ²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜ {Φ!Φ Ȋ Řƴƛŀ м ƳŀǊŎŀ нллт Ǌƻƪǳ όȊ ǇƽȋƴƛŜƧǎȊȅƳƛ ȊƳƛŀƴŀƳƛύΣ ƻǊŀȊ ȍŜ 
ǿŜŘƱǳƎ mojej najlepszej wiedzy i zgodnie z dokumentami i informacjami przekazanymi przez Emitenta, informacje 
zawarte ǿ 5ƻƪǳƳŜƴŎƛŜ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴȅƳ ǎŊ ǇǊŀǿŘȊƛǿŜΣ ǊȊŜǘŜƭƴŜ ƛ ȊƎƻŘƴŜ ȊŜ ǎǘŀƴŜƳ ŦŀƪǘȅŎȊƴȅƳ ƻǊŀȊΣ ȍŜ ƴƛŜ 
ǇƻƳƛƴƛťǘƻ ǿ ƴƛƳ ȍŀŘƴȅŎƘ ŦŀƪǘƽǿΣ ƪǘƽǊŜ ƳƻƎƱȅōȅ ǿǇƱȅǿŀŏ ƴŀ ƧŜƎƻ ȊƴŀŎȊŜƴƛŜ ƛ ǿȅŎŜƴť ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ 
ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƴȅŎƘ Řƻ ƻōǊƻǘǳΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ȍŜ ƻǇƛǎǳƧŜ ƻƴ ǊȊŜǘŜƭƴƛŜ ŎȊȅƴƴƛƪƛ ǊȅȊȅƪŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǳŘȊƛŀƱŜƳ ǿ ƻōǊƻŎƛŜ ŘŀƴȅƳƛ 
instrumentami. 

 

 ΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧ 

 aŀǊŎƛƴ WŜǊȊȅ 5ǳǎȊȅƵǎƪƛ 

Prezes ½ŀǊȊŊŘǳ 
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2.3. Doradca Prawny 

Firma:  {ȊŎȊŜǎȊŜƪ ƛ ²ǎǇƽƭƴƛŎȅ {ǇƽƱƪŀ YƻƳŀƴŘȅǘƻǿŀ 

Siedziba:  Warszawa 

Adres:  ul. Sienna 55 lok. 12, 00-820 Warszawa 

Telefon:  +48 (22) 216 9797 

Faks:  +48 (22) 435 7775 

Adres poczty elektronicznej: biuro@siw.com.pl  

Strona internetowa:  www.siw.com.pl  

NIP:  675-137-88-19 

Regon:  120575986 

KRS: 0000291584 

{ŊŘ ǊŜƧŜǎǘǊƻǿȅΥ 
{ŊŘ wŜƧƻƴƻǿȅ Řƭŀ ƳΦ ǎǘΦ ²ŀǊǎȊŀǿȅ w WarszawieΣ ·LL ²ȅŘȊƛŀƱ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅ YǊŀƧƻǿŜƎƻ 
wŜƧŜǎǘǊǳ {ŊŘƻǿŜƎƻ 

Data rejestracji: нф ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ нллт r. 

W imieniu Emitenta: Piotr Szczeszek ς Komplementariusz 

 

5ƻǊŀŘŎŀ tǊŀǿƴȅ ōǊŀƱ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ǎǇƻǊȊŊŘȊŀƴƛǳ ŎȊťǏŎƛ ǇǊŀǿƴȅŎƘ 5ƻƪǳƳŜƴǘǳ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻ: w rozdziale pierwszym 
punkty: 1.18, 1.2.10, 1.2.13, 1.2.14 oraz 1.3; w rozdziale drugim punkt: 2.3, w rozdziale trzecim punkty:  od 3.1.1 do 
3.1.9 oraz  punkty 3.2, 3.3 i 3.4.; w rozdziale czwartym punkty: 4.2, 4.3, 4.4, 4.7, 4.8, 4.9, 4.10, 4.18, 4.19, 4.20, 
4.21, 4.24. 

 

hǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜ 5ƻǊŀŘŎȅ tǊŀǿƴŜƎƻ 

hǏǿƛŀŘŎȊŀƳΣ ȍŜ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ƴŀƧƭŜǇǎȊŊ ǿƛŜŘȊŊ ƻǊŀȊ ǇǊȊȅ ŘƻƱƻȍŜƴƛǳ ƴŀƭŜȍȅǘŜƧ ǎǘŀǊŀƴƴƻǏŎƛ ōȅ ȊŀǇŜǿƴƛŏ ǘŀƪƛ ǎǘŀƴΣ 
ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ȊŀǿŀǊǘŜ ǿ ŎȊťǏŎƛŀŎƘ 5ƻƪǳƳŜƴǘǳ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻΣ Ȋŀ ƪǘƽǊŜ 5ƻǊŀŘŎŀ tǊŀǿƴȅ ƧŜǎǘ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴȅ ǎŊ 
ǇǊŀǿŘȊƛǿŜΣ ǊȊŜǘŜƭƴŜ ƛ ȊƎƻŘƴŜ ȊŜ ǎǘŀƴŜƳ ŦŀƪǘȅŎȊƴȅƳΣ ƻǊŀȊ ƴƛŜ ǇƻƳƛƴƛťǘƻ ƴƛŎȊŜƎƻΣ Ŏƻ ƳƻƎƱƻōȅ ǿǇƱȅǿŀŏ ƴŀ ƛŎƘ 
znaczenie. 

 

 ΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧ 

 Piotr Szczeszek 

Radca prawny, Komplementariusz 
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3. wh½5½L!_Υ DANE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH 

WPROWADZANYCH DO ALTERNATYWNEGO SYSTEMU OBROTU 

3.1. {ȊŎȊŜƎƽƱƻǿŜ ƻƪǊŜǏƭŜƴƛŜ ǊƻŘȊŀƧƽǿΣ ƭƛŎȊōȅ ƻǊŀȊ ƱŊŎȊƴŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ 

Ȋ ǿȅǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜƴƛŜƳ ǊƻŘȊŀƧƽǿ ǳǇǊȊȅǿƛƭŜƧƻǿŀƴƛŀΣ ǿǎȊŜƭƪƛŎƘ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƵΣ Ŏƻ Řƻ 

ǇǊȊŜƴƻǎȊŜƴƛŀ ǇǊŀǿ Ȋ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƵ ƭǳō ǏǿƛŀŘŎȊŜƵ 

dodatkowych 

3.1.1. Instrumenty finansowe wprowadzane do alternatywnego systemu obrotu na rynku 
NewConnect na podstawie niniejszego Dokumentu Informacyjnego 

Na podstawie niniejszego Dokumentu Informacyjnego do obrotu w alternatywnym systemie obrotu na rynku 
NewConnect wprowadzanych jest:  

- 16 500 ллл ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ ! ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ лΣмл t[b όŘȊƛŜǎƛťŏ ƎǊƻǎȊȅύ ƪŀȍŘŀΦ 

- 8 800 000 ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ . ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ лΣмл PLN όŘȊƛŜǎƛťŏ ƎǊƻǎȊȅύ ƪŀȍŘŀΦ 

- 8 800 000 ǇǊŀǿ Řƻ ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ . ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ лΣмл t[b όŘȊƛŜǎƛťŏ ƎǊƻǎȊȅύ 
ƪŀȍŘŀΦ 

Akcje serii A ǇƻǿǎǘŀƱȅ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛŀ ǎǇƽƱƪƛ ǇƻŘ ŦƛǊƳŊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ǿ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ {Φ!Φ 
¦ŎƘǿŀƱť ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛŀ ǇƻŘƧťƱƻ bŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ ²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿ Řƴƛŀ мл ǎǘȅŎȊƴƛŀ нлмн ǊΦ 

!ƪŎƧŜ ǎŜǊƛƛ . ȊƻǎǘŀƱȅ ǿȅŜƳƛǘƻǿŀƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǳŎƘǿŀƱȅ ƴǊ о bŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜƎƻ ²ŀlnego Zgromadzenia Emitenta z 
dnia 29 lutego 2012 r. ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ 9ƳƛǘŜƴǘŀ Ȋ ƪǿƻǘȅ м 650 000 PLN do kwoty 
ƴƛŜ ǿƛťƪǎȊŜƧ ƴƛȍ н 530 ллл t[bΣ ǘƧΦ ƻ ƪǿƻǘť ƴƛŜ ǿƛťƪǎȊŊ ƴƛȍ уул ллл t[b ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŜƳƛǎƧƛ ƴƛŜ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ у 800 000 
akcji ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ . ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ лΣмл t[b όŘȊƛŜǎƛťŏ ƎǊƻǎȊȅύ ƪŀȍŘŀΦ  

!ƪŎƧŜ ǎŜǊƛƛ . ȊƻǎǘŀƱȅ ȊŀƻŦŜǊƻǿŀƴŜ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧƛ ǇǊȅǿŀǘƴŜƧΦ /Ŝƴŀ ŜƳƛǎȅƧƴŀ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . ȊƻǎǘŀƱŀ ǳǎǘŀƭƻƴŀ 
ǇǊȊŜȊ ½ŀǊȊŊŘ όƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǳǇƻǿŀȍƴƛŜƴƛŀ ȊŀǿŀǊǘŜƎƻ ǿ ǳŎƘǿŀle nr 3 NWZ z dnia 29 lutego 2012 r.) na 0,34 PLN.  

¦Ƴƻǿȅ ƻōƧťŎƛŀ ŀƪŎƧƛ ȊƻǎǘŀƱȅ zawarte w dniach 23 marca 2012 r. ς 25 kwietnia 2012 r. z 31 podmiotami, w tym 
1 osobŊ prawnŊΣ м ƧŜŘƴƻǎǘƪŊ ƻǊƎŀƴƛȊŀŎȅƧƴŊ ƴƛŜǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎŊ ƻǎƻōƻǿƻǏŎƛ ǇǊŀǿƴŜƧ oraz 29 osobami fizycznymi. W 
ǿȅƴƛƪǳ ȊŀǿŀǊŎƛŀ ǳƳƽǿ ƻōƧťŎƛŀ ŀƪŎƧƛΣ ǎƪǳǘŜŎȊƴƛŜ ƻōƧťǘŜ ƛ ƻǇƱŀŎƻƴŜ ȊƻǎǘŀƱƻ 8 800 000 (ƻǎƛŜƳ Ƴƛƭƛƻƴƽǿ ƻǎƛŜƳǎŜǘ 
ǘȅǎƛťŎȅύ ǎȊǘǳƪ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ .Φ _ŊŎȊƴŜ ǿǇƱȅǿȅ Ȋ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . ǿȅƴƛƻǎƱȅ 2 992 000 PLN. 

Dnia 27 kwietnia 2012 r. ½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ ȊƱƻȍȅƱ ǿ ŦƻǊƳƛŜ ŀƪǘǳ ƴƻǘŀǊƛŀƭƴŜƎƻ ƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜ ƻ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƻōƧťǘŜƎƻ 
ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ƻǊŀȊ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜ ƻ ŘƻƻƪǊŜǏƭŜƴƛǳ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻΦ 

3.1.2. ¦ǇǊȊȅǿƛƭŜƧƻǿŀƴƛŜ ƻǊŀȊ ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ŘƻŘŀǘƪƻǿŜ ƛ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ 
instrumentami finansowymi Emitenta 

LƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴƛŜ ǎŊ ǿ ȍŀŘŜƴ uprzywilejowane w rozumieniu K.s.h.Σ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ Ŏƻ Řƻ 
ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳΣ ǇǊŀǿŀ Řƻ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ ƻǊŀȊ Ŏƻ Řƻ ǇƻŘȊƛŀƱǳ ƳŀƧŊǘƪǳ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƭƛƪǿƛŘŀŎƧƛ ŜƳƛǘŜƴǘŀΦ ÀŀŘƴŜƳǳ Ȋ 
ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ƴƛŜ ǇǊȊȅǎƱǳƎǳƧŊ ǳǇǊŀǿƴƛŜƴƛŀ ƻǎƻōƛǎǘŜ ǿ ǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳ ŀǊǘΦ орп YΦǎΦƘΦ LƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ {ǇƽƱƪƛ ƴƛŜ 
ǎŊ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ǏǿƛŀŘŎȊŜƵ ŘƻŘŀǘƪƻǿȅŎƘ ƛ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƵ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛΦ 

3.1.3. hƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ ǘǊŜǏŎƛ ǎǘŀǘǳǘǳ ǎǇƽƱƪƛ ƻǊŀȊ ȊŀǿŀǊǘȅŎƘ ǳƳƽǿ ŎȅǿƛƭƴȅŎƘΦ 

bƛŜ ƛǎǘƴƛŜƧŊ ȍŀŘƴŜ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ ȊŜ {ǘŀǘǳǘǳ Ŏƻ Řƻ ǇǊȊŜƴƻǎȊŜƴƛŀ ǇǊŀǿ Ȋ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ {ǇƽƱki. 

tŀƴ wŜƳƛƎƛǳǎȊ YƻǏŎƛŜƭƴȅΣ tǊŜȊŜǎ ½ŀǊȊŊŘǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎȅ 8 126 250 akcji serii A 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎȅŎƘ 
пфΣнр҈ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳ {ǇƽƱƪƛ ƻǊŀȊ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ ƴŀ ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ {ǇƽƱƪƛ ǇǊȊŜŘ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧŊ 
ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ ., ƪǘƽǊŜ ǎǘŀƴƻǿƛŏ ōťŘŊ po rejestracji akcji serii B 
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онΣмн҈ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻǊŀȊ ǿ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ ƴŀ ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ {ǇƽƱƪƛ oraz 
tŀƴ WŀǊƻǎƱŀǿ ²ƻƧŎȊŀƪƻǿǎƪƛΣ ²ƛŎŜǇǊŜȊŜǎ ½ŀǊȊŊŘǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎȅ у 126 250 akcji serii A Emitenta, 
ǎǘŀƴƻǿƛŊŎȅŎƘ пфΣнр҈ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳ {ǇƽƱƪƛ ƻǊŀȊ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ ƴŀ ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ 
{ǇƽƱƪƛ ǇǊȊŜŘ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧŊ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ ., ƪǘƽǊŜ ǎǘŀƴƻǿƛŏ ōťŘŊ po 
rejestracji akcji serii B 32,12҈ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻǊŀȊ ǿ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ ƴŀ ǿŀƭƴȅƳ 
ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ {ǇƽƱƪƛ, podpisali Řƴƛŀ нф ƭǳǘŜƎƻ нлмн ǊΦ ƻ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛǳ ȊōȅǿŀƭƴƻǏŎƛ ŀƪŎƧƛ όǳƳƻǿŀ ƭƻŎƪ-up). 
Przedmiotem umowy lock-ǳǇ ƧŜǎǘ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŜ ȊōȅǿŀƭƴƻǏŎƛ фу҈ ǇƻǎƛŀŘŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ƪŀȍŘŜƎƻ Ȋ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŀ ŀƪŎƧƛ 
ǎŜǊƛƛ ! 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴŀƭŜȍŊŎȅŎƘ Řƻ !ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŀΦ ¦Ƴƻǿȅ ƭƻŎƪ-ǳǇ ƻōƻǿƛŊȊȅǿŀŏ ōťŘŊ ƻŘ Řƴƛŀ ƛŎƘ ȊŀǿŀǊŎƛŀ Řƻ 
ƳƻƳŜƴǘǳ ǳǇƱȅǿǳ мн ƳƛŜǎƛťŎȅ ƻŘ Řƴƛŀ ǇƛŜǊǿǎȊŜƎƻ Řƴƛŀ ƴƻǘƻǿŀƴƛŀ w ASO akcji serii A, wyznaczonego na podstawie 
ǎǘƻǎƻǿƴŜƧ ǳŎƘǿŀƱȅ ½ŀǊȊŊŘǳ DƛŜƱŘȅ tŀǇƛŜǊƽǿ ²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜ {Φ!Φ Ƨŀƪƻ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊŀ ASO. Po 
dematerializacji akcji ǎŜǊƛƛ !Σ ƪŀȍŘȅ Ȋ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ȊƱƻȍȅ ŘȅǎǇƻȊȅŎƧť ōƭƻƪŀŘȅ ȊŀǇƛǎŀƴȅŎƘ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴƪǳ ǇŀǇƛŜǊƽǿ 
ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ŀƪŎƧƛΦ 

Pan Paul BragiŜƭΣ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎȅ нпт 500 akcji serii A 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎȅŎƘ мΣр0҈ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳ 
Emitenta ƻǊŀȊ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ ƴŀ ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ {ǇƽƱƪƛ ǇǊȊŜŘ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧŊ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ 
ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ .Σ ƪǘƽǊŜ ǎǘŀƴƻǿƛŏ ōťŘŊ po rejestracji akcji serii B лΣфу҈ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ 
ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻǊŀȊ ǿ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ ƴŀ ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ {ǇƽƱƪƛΣ ǇƻŘǇƛǎŀƱ Řƴƛŀ 29 lutego 2012 
r. ǳƳƻǿť o ograniczeniu ȊōȅǿŀƭƴƻǏŎƛ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ posiadanych ǇǊȊŜȊ ƴƛŜƎƻ ŀƪŎƧƛΦ .ťŘȊƛŜ ƻƴŀ ƻōƻǿƛŊȊȅǿŀŏ ƻŘ Řƴƛŀ 
ƧŜƧ ȊŀǿŀǊŎƛŀ Řƻ ƳƻƳŜƴǘǳ ǳǇƱȅǿǳ му ƳƛŜǎƛťŎȅ ƻŘ Řnia pierwszego dnia notowania w ASO akcji serii A, 
ǿȅȊƴŀŎȊƻƴŜƎƻ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǎǘƻǎƻǿƴŜƧ ǳŎƘǿŀƱȅ ½ŀǊȊŊŘǳ DƛŜƱŘȅ tŀǇƛŜǊƽǿ ²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜ {Φ!Φ Ƨŀƪƻ 
Organizatora ASOΦ tƻ ŘŜƳŀǘŜǊƛŀƭƛȊŀŎƧƛ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ !Σ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊ ȊƱƻȍȅ ǎǘƻǎƻǿƴŊ ŘȅǎǇƻȊȅŎƧť ōƭƻƪŀŘȅ ȊŀǇƛǎŀƴȅŎƘ ƴŀ 
ǊŀŎƘǳƴƪǳ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ŀƪŎƧƛΦ 

² ǿȅƴƛƪǳ ȊŀǿŀǊǘŜƧ Řƴƛŀ нр ƪǿƛŜǘƴƛŀ нлмн ǊΦ ǳƳƻǿȅ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜƧ ǇƻƳƛťŘȊȅ ½ŀƱƻȍȅŎƛŜƭŀƳƛ ŀ Dt±Σ Dt± ȊƻōƻǿƛŊȊŀƱƻ 
ǎƛťΣ ƛȍ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ƻŘ Řƴƛŀ ȊŀǿŀǊŎƛŀ ǳƳƻǿȅ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜƧ Řƻ ǳǇƱȅǿǳ ƻƪǊŜǎǳ с ƳƛŜǎƛťŎȅ ƪŀƭŜƴŘŀǊȊƻǿȅŎƘ ƻŘ Řƴƛŀ 
ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ ŀƪŎƧƛ {ǇƽƱƪƛ Řƻ ƻōǊƻǘǳ ǿ !{h ƴƛŜ Řƻƪƻƴŀ ƧŀƪƛŜƎƻƪƻƭǿƛŜƪ ǊƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ όǇƻŘ ǘȅǘǳƱŜƳ ŘŀǊƳƻǿȅƳ 
ƭǳō ƻŘǇƱŀǘƴȅƳύ ƧŀƪƛƳƛƪƻƭǿƛŜƪ ŀƪŎƧŀƳƛ {ǇƽƱƪƛ ǎŜǊƛƛ .Σ ƻōƧťǘȅƳƛ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧƛ ǇǊȅǿŀǘƴŜƧ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . ǿ 
ǊŀƳŀŎƘ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ {ǇƽƱƪƛΦ tƻƴŀŘǘƻ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛe 3 dni roboczych od zapisania akcji serii B 
{ǇƽƱƪƛ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴƪǳ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅƳ Dt±Σ Dt± ƧŜǎǘ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴŜ Řƻ ȊƱƻȍŜƴƛŀ ōƭƻƪŀŘȅ ǘȅŎƘ ŀƪŎƧƛ Řƻ ŘƴƛŀΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ 
ǳǇƱȅƴƛŜ ƻƪǊŜǎ с ƳƛŜǎƛťŎȅ ƪŀƭŜƴŘŀǊȊƻǿȅŎƘ ƻŘ Řƴƛŀ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ ŀƪŎƧƛ {ǇƽƱƪƛ Řƻ ƻōǊƻǘǳ ǿ !{hΦ 

3.1.4. hōƻǿƛŊȊƪƛ ƛ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ 

bŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ мсмŀ ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ŀǊǘΦ оф ǳǎǘΦ п Ǉƪǘ оύ Uǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜΣ ȊŀƪŀȊȅΣ ƻ ƪǘƽǊȅŎƘ 
mowa w art. 156-160 ustawy o obrocie ƳŀƧŊ ȊŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ Řƻ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ Ŧƛƴŀƴǎowych wprowadzonych do ASO 
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.  

LƴŦƻǊƳŀŎƧŊ ǇƻǳŦƴŊ ƧŜǎǘ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ мрп ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜΣ ƻƪǊŜǏƭƻƴŀ ǿ ǎǇƻǎƽō ǇǊŜŎȅȊȅƧƴȅΣ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŀ ŘƻǘȅŎȊŊŎŀΣ 
ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ƭǳō ǇƻǏǊŜŘƴƛƻΣ ƧŜŘƴŜƎƻ ƭǳō ƪƛƭƪǳ ŜƳƛǘŜƴǘƽǿ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ Ŧƛƴŀƴsowych, jednego lub kilku 
ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ŀƭōƻ ƴŀōȅǿŀƴƛŀ ƭǳō Ȋōȅǿŀƴƛŀ ǘŀƪƛŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿΣ ƪǘƽǊŀ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱŀ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴŀ Řƻ 
ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛΣ ŀ ƪǘƽǊŀ Ǉƻ ǘŀƪƛƳ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛǳ ƳƻƎƱŀōȅ ǿ ƛǎǘƻǘƴȅ ǎǇƻǎƽō ǿǇƱȅƴŊŏ ƴŀ ŎŜƴť ǘȅŎƘ 
ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƭǳō ƴŀ ŎŜƴť ǇƻǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ƴƛƳƛ ǇƻŎƘƻŘƴȅŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΦ  

Informacja ta: 

1) ƧŜǎǘ ƻƪǊŜǏƭƻƴŀ ǿ ǎǇƻǎƽō ǇǊŜŎȅȊȅƧƴȅΣ ǿǘŜŘȅ ƎŘȅ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛ ƭǳō ȊŘŀǊȊŜƴƛŀΣ ƪǘƽǊŜ ǿȅǎǘŊǇƛƱȅ ƭǳō 
ƪǘƽǊȅŎƘ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ Ƴƻȍƴŀ ȊŀǎŀŘƴƛŜ ƻŎȊŜƪƛǿŀŏΣ ŀ ƧŜƧ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊ ǿ ǿȅǎǘŀǊŎȊŀƧŊŎȅƳ ǎǘƻǇƴƛǳ ǳƳƻȍƭƛǿƛŀ 
ŘƻƪƻƴŀƴƛŜ ƻŎŜƴȅ ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴŜƎƻ ǿǇƱȅǿǳ ǘȅŎƘ ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛ ƭǳō ȊŘŀǊȊŜƵ ƴŀ ŎŜƴť ƭǳō ǿŀǊǘƻǏŏ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ 
ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƭǳō ƴŀ ŎŜƴť ǇƻǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ƴƛƳƛ ǇƻŎƘƻŘƴȅŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΤ 

2) ƳƻƎƱŀōȅ Ǉƻ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛǳ Řƻ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ǿ ƛǎǘƻǘƴȅ ǎǇƻǎƽō ǿǇƱȅƴŊŏ ƴŀ ŎŜƴť ƭǳō ǿŀǊǘƻǏŏ 
ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ǿǘŜŘȅ ƎŘȅōȅ ƳƻƎƱŀōȅ ƻƴŀ Ȋƻǎǘŀŏ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴŀ ǇǊȊȅ ǇƻŘŜƧƳƻǿŀƴƛǳ ŘŜŎȅȊƧƛ 
ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ǊŀŎƧƻƴŀƭƴƛŜ ŘȊƛŀƱŀƧŊŎŜƎƻ ƛƴǿŜǎǘƻǊŀΤ 

3) ǿ ƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛǳ Řƻ ƻǎƽō ȊŀƧƳǳƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŜƳ ŘȅǎǇƻȊȅŎƧƛ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ 
ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ Ƴŀ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴŜƧΣ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿǘŜŘȅΣ ƎŘȅ ȊƻǎǘŀƱŀ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴŀ ǘŜƧ ƻǎƻōƛŜ ǇǊȊŜȊ 
ƛƴǿŜǎǘƻǊŀ ƭǳō ƛƴƴŊ ƻǎƻōť ƳŀƧŊŎŊ ǿƛŜŘȊť ƻ ǘŀƪƛŎƘ ŘȅǎǇƻȊȅŎƧŀŎƘΣ ƛ ŘƻǘȅŎȊȅ ǎƪƱŀŘŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ƛƴǿŜǎǘƻǊŀ 
dyspozycji nabycia lub zbȅŎƛŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ǇǊȊȅ ǎǇŜƱƴƛŜƴƛǳ ǇǊȊŜǎƱŀƴŜƪ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǿ Ǉƪǘ м ƛ 
2. 
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½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀƳƛ ŀǊǘΦ мрс ǳǎǘΦ м ƛ н ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜΣ ƪŀȍŘȅΣ ƪǘƻ ǇƻǎƛŀŘŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧť ǇƻǳŦƴŊ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ 
ǇŜƱƴƛŜƴƛŜƳ ŦǳƴƪŎƧƛ ǿ ƻǊƎŀƴŀŎƘ ǎǇƽƱƪƛΣ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŜƳ ǿ ǎǇƽƱŎŜ ŀƪŎƧƛ ƭǳō ǳŘȊƛŀƱƽǿ ƭǳō ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ŘƻǎǘťǇŜƳ Řƻ 
ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴŜƧ Ȋ ǊŀŎƧƛ ȊŀǘǊǳŘƴƛŜƴƛŀΣ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ȊŀǿƻŘǳΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ǎǘƻǎǳƴƪǳ ȊƭŜŎŜƴƛŀ ƭǳō ƛƴƴŜƎƻ ǎǘƻǎǳƴƪǳ 
ǇǊŀǿƴŜƎƻ ƻ ǇƻŘƻōƴȅƳ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȊŜ ƴƛŜ ƳƻȍŜ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘȅǿŀŏ ǘŀƪƛŜƧ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛΦ hōƻǿƛŊȊŜƪ ǘŜƴ ǎǇƻŎȊȅǿŀ ǿ 
szczŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ƴŀ ŎȊƱƻƴƪŀŎƘ ȊŀǊȊŊŘǳΣ ŎȊƱƻƴƪŀŎƘ ǊŀŘȅ ƴŀŘȊƻǊŎȊŜƧΣ ǇǊƻƪǳǊŜƴǘŀŎƘ ƭǳō ǇŜƱƴƻƳƻŎƴƛƪŀŎƘ ŜƳƛǘŜƴǘŀΣ ƧŜƎƻ 
ǇǊŀŎƻǿƴƛƪŀŎƘΣ ōƛŜƎƱȅŎƘ ǊŜǿƛŘŜƴǘŀŎƘ ŀƭōƻ ƛƴƴȅŎƘ ƻǎƻōŀŎƘ ǇƻȊƻǎǘŀƧŊŎȅŎƘ Ȋ ŜƳƛǘŜƴǘŜƳ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ ȊƭŜŎŜƴƛŀ ƭǳō 
innym stosunku prawnym o podobnym charakterzeΣ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŀŎƘ ǎǇƽƱƪƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ƭǳō ƻǎƻōŀŎƘ ȊŀǘǊǳŘƴƛƻƴȅŎƘ 
ƭǳō ǇŜƱƴƛŊŎȅŎƘ ǿǿΦ ŦǳƴƪŎƧŜ ǿ ǇƻŘƳƛƻŎƛŜ ȊŀƭŜȍƴȅƳ ƭǳō ŘƻƳƛƴǳƧŊŎȅƳ ǿƻōŜŎ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ŀƭōƻ ƻǎƻōŀŎƘ ǇƻȊƻǎǘŀƧŊŎȅŎƘ Ȋ 
tym podmiotem w stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym charakterze. WȅƪƻǊȊȅǎǘȅǿŀŏ 
ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴŜƧ ƴƛŜ ƳƻƎŊ ǘŀƪȍŜ ƳŀƪƭŜǊȊȅ ƭǳō ŘƻǊŀŘŎȅΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ƻǎƻōȅ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧť ǇƻǳŦƴŊ ǿ ǿȅƴƛƪǳ 
ǇƻǇŜƱƴƛŜƴƛŀ ǇǊȊŜǎǘťǇǎǘǿŀ ŀƭōƻ ǳȊȅǎƪŀƴŊ ǿ ƛƴƴȅ ǎǇƻǎƽō ƴƛȍ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅ ǇƻǿȅȍŜƧΣ ƧŜȍŜƭƛ ǘŀƪŀ ƻǎƻōŀ ǿƛŜŘȊƛŀƱŀ ƭǳō ǇǊȊȅ 
ŘƻƱƻȍŜƴƛǳ ƴŀƭŜȍȅǘŜƧ ǎǘŀǊŀƴƴƻǏŎƛ ƳƻƎƱŀ ǎƛť ŘƻǿƛŜŘȊƛŜŏΣ ȍŜ ƧŜǎǘ ǘƻ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŀ ǇƻǳŦƴŀΦ  

hǇǊƽŎȊ ȊŀƪŀȊǳ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴŜƧΣ ǿǿΦ ƻǎƻōȅ ǎŊ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴŜ Řƻ ƴƛŜǳƧŀǿƴƛŀƴƛŀ ǘŜƧ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛΣ ŀ 
ǘŀƪȍŜ Řƻ ƴƛŜǳŘȊƛŜƭŀƴƛŀ ǊŜƪƻƳŜƴŘŀŎƧƛ ƭǳō ƴŀƪƱŀƴƛŀƴƛŀ ƛƴƴȅŎƘ ƻǎƽō Řƻ ƴŀōȅǿŀƴƛŀ ƭǳō Ȋōȅǿŀƴƛŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ 
ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ƪǘƽǊȅŎƘ ŘƻǘȅŎȊȅ ǘŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŀΦ  

Zgodnie z art. 156 ust 3 ǳȊȅǎƪŀƴƛŜ ŘƻǎǘťǇǳ Řƻ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴŜƧ ǇǊȊŜȊ ƻǎƻōť ǇǊŀǿƴŊ ƭǳō ƧŜŘƴƻǎǘƪť ƻǊƎŀƴƛȊŀŎȅƧƴŊ 
ƴƛŜǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎŊ ƻǎƻōƻǿƻǏŎƛ ǇǊŀǿƴŜƧΣ ǊƻȊŎƛŊƎŀ ȊŀƪŀȊΣ ƻ ƪǘƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǿ ŀǊǘΦ мрс ǳǎǘΦ 1 ustawy o obrocie dotyczy 
ǊƽǿƴƛŜȍ ƻǎƽō ŦƛȊȅŎȊƴȅŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊ ǿ ǇƻŘŜƧƳƻǿŀƴƛǳ ŘŜŎȅȊƧƛ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅŎƘ ǿ ƛƳƛŜƴƛǳ ƭǳō ƴŀ ǊȊŜŎȊ ǘŜƧ 
ƻǎƻōȅ ǇǊŀǿƴŜƧ ƭǳō ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ƻǊƎŀƴƛȊŀŎȅƧƴŜƧ ƴƛŜǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎŜƧ ƻǎƻōƻǿƻǏŎƛ ǇǊŀǿƴŜƧΦ 

Zgodnie z postanowieniami art. 156 ust. 4 wykorzystaniem informacji poufnej jest nabywanie lub zbywanie, na 
ǊŀŎƘǳƴŜƪ ǿƱŀǎƴȅ ƭǳō ƻǎƻōȅ ǘǊȊŜŎƛŜƧΣ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ǿ ƻǇŀǊŎƛǳ ƻ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧť ǇƻǳŦƴŊ ōťŘŊŎŊ ǿ 
ǇƻǎƛŀŘŀƴƛǳ ǘŜƧ ƻǎƻōȅΣ ŀƭōƻ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴƛŜΣ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ǿƱŀǎƴȅ ƭǳō ƻǎƻōȅ ǘǊȊŜŎƛŜƧΣ ƛƴƴŜƧ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ ǇǊŀǿƴŜƧ 
ǇƻǿƻŘǳƧŊŎŜƧ ƭǳō ƳƻƎŊŎŜƧ ǇƻǿƻŘƻǿŀŏ ǊƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŜ takimi instrumentami finansowymiΣ ƧŜȍŜƭƛ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ǘŜΥ  
1) ǎŊ ŘƻǇǳǎȊŎȊƻƴŜ Řƻ ƻōǊƻǘǳ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǊŜƎǳƭƻǿŀƴȅƳ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧ ƭǳō ƪǘƽǊŜƎƻƪƻƭǿƛŜƪ Ȋ 
ƛƴƴȅŎƘ ǇŀƵǎǘǿ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛŎƘΣ ƭǳō ǎŊ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ǳōƛŜƎŀƴƛŀ ǎƛť ƻ ŘƻǇǳǎȊŎȊŜƴƛŜ Řƻ ƻōǊƻǘǳ ƴŀ ǘŀƪƛƳ ǊȅƴƪǳΣ 
ƴƛŜȊŀƭŜȍƴƛŜ ƻŘ ǘŜƎƻΣ ŎȊȅ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧŀ ƪǘƽǊŜƧ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ƧŜǎǘ ƴŀ ǘȅƳ ǊȅƴƪǳΣ ŀƭōƻ  

2) ƴƛŜ ǎŊ ŘƻǇǳǎȊŎȊƻƴŜ Řƻ ƻōǊƻǘǳ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǊŜƎǳƭƻǿŀƴȅƳ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧ ƭǳō innego 
ǇŀƵǎǘǿŀ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛŜƎƻΣ ŀ ƛŎƘ ŎŜƴŀ ƭǳō ǿŀǊǘƻǏŏ ȊŀƭŜȍȅ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ƭǳō ǇƻǏǊŜŘƴƛƻ od ceny instrumentu 
ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƎƻ ǿ Ǉƪǘ мΣ ŀƭōƻ  

3) ǎŊ wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu organizowanego na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 
ƭǳō ǎŊ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ǳōƛŜƎŀƴƛŀ ǎƛť ƻ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ Řƻ ǘŀƪƛŜƎƻ ǎȅǎǘŜƳǳΣ ƴƛŜȊŀƭŜȍƴƛŜ ƻŘ ǘŜƎƻΣ ŎȊȅ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧŀΣ ƪǘƽǊŜƧ 
przedmiotem jest dany instrument finansowy, jest dokonywana w tym alternatywnym systemie obrotu, albo  

пύ ƴƛŜ ǎŊ ǿǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜ Řƻ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴŜƎƻ ǎȅǎǘŜƳǳ ƻōǊƻǘǳ ƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴŜƎƻ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ 
tƻƭǎƪƛŜƧΣ ŀ ƛŎƘ ŎŜƴŀ ƭǳō ǿŀǊǘƻǏŏ ȊŀƭŜȍȅ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ƭǳō ǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ƻŘ ŎŜƴȅ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƎƻ 
w pkt 3).   

Zgodnie z art. 156 ust. 5 ustawy o  obrocieΣ ǳƧŀǿƴƛŜƴƛŜƳ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴŜƧ ƧŜǎǘ ǇǊȊŜƪŀȊȅǿŀƴƛŜΣ ǳƳƻȍƭƛǿƛŀƴƛŜ ƭǳō 
ǳƱŀǘǿƛŀƴƛŜ ǿŜƧǏŎƛŀ ǿ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŜ ǇǊȊŜȊ ƻǎƻōť ƴƛŜǳǇǊŀǿƴƛƻƴŊ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴŜƧ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜƧ ƧŜŘƴŜƎƻ ƭǳō ƪƛƭƪǳ 
ŜƳƛǘŜƴǘƽǿ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ƧŜŘƴŜƎƻ ƭǳō ƪƛƭƪǳ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƭub nabywania albo zbywania 
ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ǿǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅŎƘ Řƻ !{hΦ  

Na podstawie art. 158 ustawy o  obrocieΣ 9ƳƛǘŜƴǘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ǿǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅŎƘ Řƻ !{hΣ ƧŜǎǘ 
ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴȅ Řƻ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƛ ǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ ƻŘǊťōƴȅŎƘ ƭƛǎǘ ƻǎƽō ŦƛȊȅŎȊƴȅŎƘ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎȅŎƘ ŘƻǎǘťǇ Řƻ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ 
ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ǇƻȊƻǎǘŀƧŊ Ȋ ŜƳƛǘŜƴǘŜƳ ƭǳō Ȋ ƛƴƴȅƳ ǇƻŘƳƛƻǘŜƳΣ ŘȊƛŀƱŀƧŊŎȅƳ ǿ ƧŜƎƻ ƛƳƛŜƴƛǳ ƭǳō ƴŀ ƧŜƎƻ 
ǊȊŜŎȊΣ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ ǇǊŀŎȅΣ ȊƭŜŎŜƴƛŀ ƭǳō ƛƴƴȅƳ ǎǘƻǎǳƴƪǳ ǇǊŀǿƴȅƳ ƻ ǇƻŘƻōƴȅƳ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȊŜΣ ǿ ǘȅƳ ǇŜƱƴƛŊŎȅƳ ŦǳƴƪŎƧŜ 
w organach nadzorczych emitenta. 

Na podstawie art. 159 ustawy o obrocie, osoby wymienione w art. 156 ust. м ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜ ƴƛŜ ƳƻƎŊ ǿ ŎȊŀǎƛŜ 
ǘǊǿŀƴƛŀ ƻƪǊŜǎǳ ȊŀƳƪƴƛťǘŜƎƻΣ ƴŀōȅǿŀŏ ƭǳō Ȋōȅǿŀŏ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ǿƱŀǎƴȅ ƭǳō ƻǎƻōȅ ǘǊȊŜŎƛŜƧΣ ŀƪŎƧƛ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ŀƭōƻ 
Řƻƪƻƴȅǿŀŏ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ǿƱŀǎƴȅ ƭǳō ƻǎƻōȅ ǘǊȊŜŎƛŜƧΣ ƛƴƴȅŎƘ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ ǇǊŀǿƴȅŎƘ ǇƻǿƻŘǳƧŊŎȅŎƘ ƭǳō ƳƻƎŊŎȅŎƘ 
ǇƻǿƻŘƻǿŀŏ ǊƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŜ ǘŀƪƛƳƛ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛΦ 5ƻǘȅŎȊȅ ǘƻ ǘŀƪȍŜ ƻǎƽō ŘȊƛŀƱŀƧŊŎȅŎƘ Ƨŀƪƻ ƻǊƎŀƴȅ 
osoby prawnej.  

hƪǊŜǎŜƳ ȊŀƳƪƴƛťǘȅƳ ƧŜǎǘΥ 
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1) ƻƪǊŜǎ ƻŘ ǿŜƧǏŎƛŀ ǿ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŜ ǇǊȊŜȊ ƻǎƻōť ŦƛȊȅŎȊƴŊ ǿȅƳƛŜƴƛƻƴŊ ǿ ŀǊǘΦ мрс ǳǎǘΦ м Ǉƪǘ м ƭƛǘΦ ŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ 
ǇƻǳŦƴŜƧ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜƧ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ƭǳō ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ƻ ƪǘƽǊȅŎƘ Ƴƻǿŀ ǿ ǳǎǘΦ мΣ ǎǇŜƱƴƛŀƧŊŎȅŎƘ 
ǿŀǊǳƴƪƛ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜ ǿ ŀǊǘΦ мрс ǳǎǘΦ 4, do przekazania tej informacji do wiadomoǏŎƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΤ 

2) w przypadku raportu rocznego ς Řǿŀ ƳƛŜǎƛŊŎŜ ǇǊȊŜŘ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŜƳ ǊŀǇƻǊǘǳ Řƻ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ƭǳō 
ƻƪǊŜǎ ǇƻƳƛťŘȊȅ ƪƻƵŎŜƳ Ǌƻƪǳ ƻōǊƻǘƻǿŜƎƻ ŀ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŜƳ ǘŜƎƻ ǊŀǇƻǊǘǳ Řƻ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛΣ ƎŘȅōȅ 
ƻƪǊŜǎ ǘŜƴ ōȅƱ ƪǊƽǘǎȊȅ ƻŘ ǇƛŜǊǿǎȊŜƎƻ ȊŜ ǿǎƪazanych ς ŎƘȅōŀΣ ȍŜ ƻǎƻōŀ ŦƛȊȅŎȊƴŀ ǿȅƳƛŜƴƛƻƴŀ ǿ ŀǊǘΦ мрс ǳǎǘΦ 
м Ǉƪǘ м ƭƛǘΦ ŀ ƴƛŜ ǇƻǎƛŀŘŀƱŀ ŘƻǎǘťǇǳ Řƻ ŘŀƴȅŎƘ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƪǘƽǊȅŎƘ ǎǇƻǊȊŊŘȊŀƴȅ ƧŜǎǘ ǊŀǇƻǊǘΤ 

3) ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǊŀǇƻǊǘǳ ǇƽƱǊƻŎȊƴŜƎƻ - ƳƛŜǎƛŊŎ ǇǊȊŜŘ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŜƳ ǊŀǇƻǊǘǳ Řƻ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ƭǳō 
ƻƪǊŜǎ ǇƻƳƛťŘȊȅ ƪƻƵŎŜƳ ǇƽƱǊƻŎȊŀ ŀ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŜƳ ǘŜƎƻ ǊŀǇƻǊǘǳ Řƻ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛΣ ƎŘȅōȅ ƻƪǊŜǎ ǘŜƴ 
ōȅƱ ƪǊƽǘǎȊȅ ƻŘ ǇƛŜǊǿǎȊŜƎƻ ȊŜ ǿǎƪŀȊŀƴȅŎƘ ς ŎƘȅōŀΣ ȍŜ ƻǎƻōŀ ŦƛȊȅŎȊƴŀ ǿȅƳƛŜƴƛƻƴŀ ǿ ŀǊǘΦ мрс ǳǎǘΦ м Ǉƪǘ м ƭƛǘΦ 
ŀ ƴƛŜ ǇƻǎƛŀŘŀƱŀ ŘƻǎǘťǇǳ Řƻ ŘŀƴȅŎƘ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƪǘƽǊȅŎƘ ǎǇƻǊȊŊŘȊŀƴȅ ƧŜǎǘ ǊŀǇƻǊǘΤ 

4) w przypadku raportu kwartalnego - Řǿŀ ǘȅƎƻŘƴƛŜ ǇǊȊŜŘ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŜƳ ǊŀǇƻǊǘǳ Řƻ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ 
ƭǳō ƻƪǊŜǎ ǇƻƳƛťŘȊȅ ƪƻƵŎŜƳ ƪǿŀǊǘŀƱǳ ŀ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŜƳ ǘŜƎƻ ǊŀǇƻǊǘǳ Řƻ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛΣ ƎŘȅōȅ ƻƪǊŜǎ 
tŜƴ ōȅƱ ƪǊƽǘǎȊȅ ƻŘ ǇƛŜǊǿǎȊŜƎƻ ȊŜ ǿǎƪŀȊŀƴȅŎƘ ς ŎƘȅōŀΣ ȍŜ ƻǎƻōŀ ŦƛȊȅŎȊƴŀ ǿȅƳƛŜƴƛƻƴŀ ǿ ŀǊǘΦ мрс ǳǎǘΦ м Ǉƪǘ 
м ƭƛǘΦ ŀ ƴƛŜ ǇƻǎƛŀŘŀƱŀ ŘƻǎǘťǇǳ Řƻ ŘŀƴȅŎƘ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƪǘƽǊȅŎƘ ǎǇƻǊȊŊŘȊŀƴȅ ƧŜǎǘ ǊŀǇƻǊǘΤ 

Zgodnie z postanowieniami art. 160 ustawy o obrocie, ƻǎƻōȅ ǿŎƘƻŘȊŊŎŜ ǿ ǎƪƱŀŘ ƻǊƎŀƴƽǿ ȊŀǊȊŊŘȊŀƧŊŎȅŎƘ ƭǳō 
ƴŀŘȊƻǊŎȊȅŎƘ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ŀƭōƻ ōťŘŊŎŜ ƧŜƎƻ ǇǊƻƪǳǊŜƴǘŀƳƛΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ƛƴƴŜ ǇŜƱƴƛŊŎŜ ǿ ǎǘǊǳƪǘǳǊȊŜ ƻǊƎŀƴƛȊŀŎȅƧƴŜƧ ŜƳƛǘŜƴǘŀ 
ŦǳƴƪŎƧŜ ƪƛŜǊƻǿƴƛŎȊŜΣ ƪǘƽǊŜ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊ ǎǘŀƱȅ ŘƻǎǘťǇ Řƻ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻǳŦƴȅŎƘ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ƭǳō ǇƻǏǊŜŘƴƛƻ 
ǘŜƎƻ ŜƳƛǘŜƴǘŀ ƻǊŀȊ ƪƻƳǇŜǘŜƴŎƧŜ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǇƻŘŜƧƳƻǿŀƴƛŀ ŘŜŎȅȊƧƛ ǿȅǿƛŜǊŀƧŊŎȅŎƘ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ƧŜƎƻ ǊƻȊǿƽƧ ƛ 
ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿȅ ǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΣ ǎŊ ƻōƻǿƛŊȊŀƴŜ Řƻ ǇǊȊŜƪŀȊȅǿŀƴƛŀ YƻƳƛǎƧƛ ƻǊŀȊ ǘŜƳǳ ŜƳƛǘŜƴǘƻǿƛ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ 
o zawartych przez te osoby orŀȊ ƻǎƻōȅ ōƭƛǎƪƻ Ȋ ƴƛƳƛ ȊǿƛŊȊŀƴŜ όȊŘŜŦƛƴƛƻǿŀƴŜ ǿ ŀǊǘΦ мсл ǳǎǘΦ нύΣ ƴŀ ǿƱŀǎƴȅ ǊŀŎƘǳƴŜƪΣ 
ǘǊŀƴǎŀƪŎƧŀŎƘ ƴŀōȅŎƛŀ ƭǳō ȊōȅŎƛŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ǇƻǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ǘȅƳƛ ǇŀǇƛŜǊŀƳƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅƳƛΦ 

9ƳƛǘŜƴǘ ƧŜǎǘ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴȅ Řƻ ƴƛŜȊǿƱƻŎȊƴŜƎƻ ǳŘƻǎǘťǇƴƛŀƴƛŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƻǘrzymanych na podstawie art. 160 ust. 1, 
ǊƽǿƴƻŎȊŜǏƴƛŜ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊƻǿƛ !{h ƻǊŀȊ Řƻ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛΦ  

bŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ ту ǳǎǘΦ н ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ǿȅƳŀƎŀ ǘŜƎƻ ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿƻ ƻōǊƻǘǳ ǿ !{h ƭǳō 
ƧŜǎǘ ȊŀƎǊƻȍƻƴȅ ƛƴǘŜǊŜǎ ƧŜƎƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛƪƽǿΣ hǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊ !{hΣ ƴŀ ȍŊŘŀƴƛŜ YƻƳƛǎƧƛ ǿǎǘǊȊȅƳǳƧŜ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ 
ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ Řƻ ƻōǊƻǘǳ ƭǳō ǿǎǘǊȊȅƳǳƧŜ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŜ ƻōǊƻǘǳ ǿǎƪŀȊŀƴȅƳƛ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ 
ƴŀ ƻƪǊŜǎ ƴƛŜ ŘƱǳȍǎȊȅ ƴƛȍ мл ŘƴƛΦ 

Zgodnie z postanowieniami art. 78 ust. 3 ustawy o obrocie, w ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƎŘȅ ƻōǊƽǘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ 
Řƻƪƻƴȅǿŀƴȅ ƧŜǎǘ ǿ ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛŀŎƘ ǿǎƪŀȊǳƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŜ ǇǊŀǿƛŘƱƻǿŜƎƻ ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛŀ !{h ƭǳō 
ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿŀ ƻōǊƻǘǳ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴŜƎƻ ǿ !{h ƭǳō ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŀ ƛƴǘŜǊŜǎƽǿ ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿΣ ƴŀ ȍŊŘŀƴƛŜ YƻƳƛǎƧƛ 
OrganiȊŀǘƻǊ !{h ȊŀǿƛŜǎȊŀ ƻōǊƽǘ ǘȅƳƛ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ ƴŀ ƻƪǊŜǎ ƴƛŜ ŘƱǳȍǎȊȅ ƴƛȍ ƳƛŜǎƛŊŎΦ  

Zgodnie z postanowieniami art. 78 ust. 4 ustawy o obrocie, Organizator ASO wyklucza z obrotu wskazane przez 
YƻƳƛǎƧť ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ƻōǊƽǘ ƴƛƳƛ ȊŀƎǊŀȍŀ ǿ ǎǇƻǎƽō ƛǎǘƻǘƴȅ ǇǊŀǿƛŘƱƻǿŜƳǳ 
ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛǳ !{h ƭǳō ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿǳ ƻōǊƻǘǳ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴŜƎƻ ǿ !{hΣ ƭǳō ǇƻǿƻŘǳƧŜ ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŜ ƛƴǘŜǊŜǎƽǿ 
ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿΦ  

3.1.5. hōƻǿƛŊȊƪƛ ƛ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻŦŜǊŎƛŜ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ 

Na podstawie art. 4 pkt 20 ustawy o ofeǊŎƛŜΣ ǎǇƽƱƪŊ ǇǳōƭƛŎȊƴŊ ƧŜǎǘ ǎǇƽƱƪŀΣ ǿ ƪǘƽǊŜƧ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ƧŜŘƴŀ ŀƪŎƧŀ ƧŜǎǘ 
ȊŘŜƳŀǘŜǊƛŀƭƛȊƻǿŀƴŀ ǿ ǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜΦ  

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ сф ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻŦŜǊŎƛŜ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΣ ƪŀȍŘȅΥ  

1) ƪǘƻ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ƭǳō ǇǊȊŜƪǊƻŎȊȅƱ 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo фл҈ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ 
ƎƱƻǎƽǿ ǿ ǎǇƽƱŎŜ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΣ  

2) ƪǘƻ ǇƻǎƛŀŘŀƱ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ р҈Σ мл҈Σ мр҈Σ нл҈Σ нр҈Σ оо҈Σ оо мκо҈Σ рл҈Σ тр҈ ŀƭōƻ фл҈ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ 
ƎƱƻǎƽǿ ǿ ǘŜƧ ǎǇƽƱŎŜ ƛ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŀ ǘŜƎƻ ǳŘȊƛŀƱǳ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻ р҈Σ мл҈Σмр҈Σ нл҈Σ н5%, 
оо҈Σ оо мκо ҈Σ рл҈Σ тр҈ ŀƭōƻ фл҈ ƭǳō ƳƴƛŜƧ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽǿΣ  

3) ƪƻƎƻ ŘƻǘȅŎȊȅ ȊƳƛŀƴŀ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎ ǇƻǎƛŀŘŀƴŜƎƻ ǳŘȊƛŀƱǳ ǇƻƴŀŘ оо҈ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽǿ ƻ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ м҈ 
ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽǿ  
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ƧŜǎǘ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴȅ ƴƛŜȊǿƱƻŎȊƴƛŜ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŏ ƻ ǘȅƳ YƻƳƛǎƧť bŀŘȊƻǊǳ CƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ ƻǊŀȊ ǎǇƽƱƪť ƴƛŜ ǇƽȋƴƛŜƧ ƴƛȍ ǿ 
ǘŜǊƳƛƴƛŜ п Řƴƛ ǊƻōƻŎȊȅŎƘ ƻŘ Řƴƛŀ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ŘƻǿƛŜŘȊƛŀƱ ǎƛť ƻ ȊƳƛŀƴƛŜ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ ƭǳō ǇǊȊȅ 
ȊŀŎƘƻǿŀƴƛǳ ƴŀƭŜȍȅǘŜƧ ǎǘŀǊŀƴƴƻǏŎƛ ƳƽƎƱ ǎƛť ƻ ƴƛŜƧ ŘƻǿƛŜŘȊƛŜŏΦ  

½ŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŜΣ ƻ ƪǘƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǇƻǿȅȍŜƧ ȊŀǿƛŜǊŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƻΥ  

1) ŘŀŎƛŜ ƛ ǊƻŘȊŀƧǳ ȊŘŀǊȊŜƴƛŀ ǇƻǿƻŘǳƧŊŎŜƎƻ ȊƳƛŀƴť ǳŘȊƛŀƱǳΣ ƪǘƽǊŜƧ ŘƻǘȅŎȊȅ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŜΤ  

2) ƭƛŎȊōƛŜ ŀƪŎƧƛ ǇƻǎƛŀŘŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜŘ ȊƳƛŀƴŊ ǳŘȊƛŀƱǳ ƛ ƛŎƘ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅƳ ǳŘȊƛŀƭŜ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳ ǎǇƽƱƪƛ 
oraz o lƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ Ȋ ǘȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ƛ ƛŎƘ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅƳ ǳŘȊƛŀƭŜ ǿ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿΤ  

3) ƭƛŎȊōƛŜ ŀƪǘǳŀƭƴƛŜ ǇƻǎƛŀŘŀƴȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ƛ ƛŎƘ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅƳ ǳŘȊƛŀƭŜ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳ ǎǇƽƱƪƛ ƻǊŀȊ ƻ ƭƛŎȊōƛŜ 
ƎƱƻǎƽǿ Ȋ ǘȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ƛ ƛŎƘ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅƳ ǳŘȊƛŀƭŜ ǿ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ;  

4) ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ȊŀƳƛŀǊƽǿ ŘŀƭǎȊŜƎƻ ȊǿƛťƪǎȊŀƴƛŀ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ мн 
ƳƛŜǎƛťŎȅ ƻŘ ȊƱƻȍŜƴƛŀ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŀ ƻǊŀȊ ŎŜƭǳ ȊǿƛťƪǎȊŀƴƛŀ ǘŜƎƻ ǳŘȊƛŀƱǳ - w przypadku gdy zawiadomienie 
ƧŜǎǘ ǎƪƱŀŘŀƴŜ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ƻǎƛŊƎƴƛťŎƛŜƳ ƭǳō ǇǊȊŜƪǊƻŎȊŜƴƛŜƳ мл҈ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽǿΤ  

5) ǇƻŘƳƛƻǘŀŎƘ ȊŀƭŜȍƴȅŎƘ ƻŘ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŀ ŘƻƪƻƴǳƧŊŎŜƎƻ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŀΣ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎȅŎƘ ŀƪŎƧŜ ǎǇƽƱƪƛΤ  

6) ƻǎƻōŀŎƘΣ ƻ ƪǘƽǊȅŎƘ Ƴƻǿŀ ǿ ŀǊǘΦ ут ǳǎǘΦ м Ǉƪǘ о ƭƛǘΦ Ŏ ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻŦŜǊŎƛŜΣ ǘƧΦ ƻ ǇƻŘƳƛƻǘŀŎƘΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ 
ƪǘƽǊȅŎƘ ƻǎƛŊƎƴƛťŎƛŜ ƭǳō ǇǊȊŜƪǊƻŎȊŜƴƛŜ ŘŀƴŜƎƻ ǇǊƻƎǳ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽǿ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƎƻ ǿ ǇǊȊŜǇƛǎŀŎƘ 
ƴŀǎǘťǇǳƧŜ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŜƳ ŀƪŎƧƛ ǇǊȊŜȊ ƻǎƻōť ǘǊȊŜŎƛŊΣ Ȋ ƪǘƽǊŊ ǘŜƴ ǇƻŘƳƛƻǘ ȊŀǿŀǊƱ ǳƳƻǿťΣ ƪǘƽǊŜƧ 
ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ƧŜǎǘ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŜ ǳǇǊŀǿƴƛŜƴƛŀ Řƻ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳΦ  

W przypadku gŘȅ ǇƻŘƳƛƻǘ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴȅ Řƻ Řƻƪƻƴŀƴƛŀ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŀ ǇƻǎƛŀŘŀ ŀƪŎƧŜ ǊƽȍƴŜƎƻ ǊƻŘȊŀƧǳΣ 
ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŜΣ ƻ ƪǘƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǇƻǿȅȍŜƧ Ǉƻǿƛƴƴƻ ȊŀǿƛŜǊŀŏ ǘŀƪȍŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜ ǿ ŀǊǘΦ сф ǳǎǘΦ п Ǉƪǘ н ƛ о 
ustawy o ofercie publicznej (tj. informacje o liczbie akcji posiadaƴȅŎƘ ǇǊȊŜŘ ȊƳƛŀƴŊ ǳŘȊƛŀƱǳ ƛ ƛŎƘ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅƳ 
ǳŘȊƛŀƭŜ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳ ǎǇƽƱƪƛ ƻǊŀȊ ƻ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ Ȋ ǘȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ƛ ƛŎƘ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅƳ ǳŘȊƛŀƭŜ ǿ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ 
ƎƱƻǎƽǿΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƻ ƭƛŎȊōƛŜ ŀƪǘǳŀƭƴƛŜ ǇƻǎƛŀŘŀƴȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ƛ ƛŎƘ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅƳ ǳŘȊƛŀƭŜ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳ 
ǎǇƽƱƪƛ ƻǊŀȊ ƻ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ Ȋ ǘȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ƛ ƛŎƘ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅƳ ǳŘȊƛŀƭŜ ǿ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿύ ƻŘǊťōƴƛŜ Řƭŀ ŀƪŎƧƛ 
ƪŀȍŘŜƎƻ ǊƻŘȊŀƧǳΦ  

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ȊƳƛŀƴȅ ȊŀƳƛŀǊƽǿ ŘŀƭǎȊŜƎƻ ȊǿƛťƪǎȊŀƴƛŀ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ мн ƳƛŜǎƛťŎȅ ƻŘ 
zƱƻȍŜƴƛŀ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŀ ƻǊŀȊ ŎŜƭǳ ȊǿƛťƪǎȊŀƴƛŀ ǘŜƎƻ ǳŘȊƛŀƱǳΣ ƴŀƭŜȍȅ ƴƛŜȊǿƱƻŎȊƴƛŜΣ ƴƛŜ ǇƽȋƴƛŜƧ ƴƛȍ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ о Řƴƛ 
ǊƻōƻŎȊȅŎƘ ƻŘ ȊŀƛǎǘƴƛŜƴƛŀ ǘŜƧ ȊƳƛŀƴȅΣ ǇƻƛƴŦƻǊƳƻǿŀŏ ƻ ǘȅƳ YƻƳƛǎƧť ƻǊŀȊ ǘť ǎǇƽƱƪťΦ  

hōƻǿƛŊȊƪƛ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜ ǿ ŀǊǘΦ сф ǎǇƻŎȊȅǿŀƧŊ ǊƽǿƴƛŜȍ ƴŀ ǇƻŘƳƛƻŎƛŜΣ ƪǘƽǊȅ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ƭǳō ǇǊȊŜƪǊƻŎȊȅƱ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅ ǇǊƽƎ 
ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽǿ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ ȊΥ  

1) ȊŀƧǏŎƛŜƳ ƛƴƴŜƎƻ ƴƛȍ ŎȊȅƴƴƻǏŏ ǇǊŀǿƴŀ ȊŘŀǊȊŜƴƛŀ ǇǊŀǿƴŜƎƻΤ  

2) ƴŀōȅǿŀƴƛŜƳ ƭǳō ȊōȅǿŀƴƛŜƳ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ Ȋ ƪǘƽǊȅŎƘ ǿȅƴƛƪŀ ōŜȊǿŀǊǳƴƪƻǿŜ ǇǊŀǿƻ ƭǳō 
ƻōƻǿƛŊȊŜƪ ƴŀōȅŎƛŀ Ƨǳȍ ǿȅŜƳƛǘƻǿŀƴȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ǎǇƽƱƪƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΤ  

3) ǇƻǏǊŜŘƴƛƳ ƴŀōȅŎƛŜƳ ŀƪŎƧƛ ǎǇƽƱƪƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΦ  

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƻ ƪǘƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǿ ǇƪǘΦ н ǇƻǿȅȍŜƧΣ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŜΣ ƻ ƪǘƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǿ ŀǊǘΦ сф ǳǎǘΦ мΣ ȊŀǿƛŜǊŀ ǊƽǿƴƛŜȍ 
informacje o:  

1) ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ ƻǊŀȊ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅƳ ǳŘȊƛŀƭŜ ǿ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ ƧŀƪŊ ǇƻǎƛŀŘŀŎȊ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǳ 

ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ ƻǎƛŊƎƴƛŜ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ƴŀōȅŎƛŀ ŀƪŎƧƛΤ  

2) ŘŀŎƛŜ ƭǳō ǘŜǊƳƛƴƛŜΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ƴŀǎǘŊǇƛ ƴŀōȅŎƛŜ ŀƪŎƧƛΤ  

3) ŘŀŎƛŜ ǿȅƎŀǏƴƛťŎƛŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻΦ  

hōƻǿƛŊȊƪƛ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜ ǿ ŀǊǘΦ сф ǇƻǿǎǘŀƧŊ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳ ǎŊ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǇŀǇƛŜǊŀƳƛ 
ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅƳƛ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎȅƳƛ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŀΤ ƴƛŜ ŘƻǘȅŎȊȅ ǘƻ ǎȅǘǳŀŎƧƛΣ ƎŘȅ ǇƻŘƳƛƻǘΣ ƴŀ ǊȊŜŎȊΣ ƪǘƽǊŜƎƻ 
ǳǎǘŀƴƻǿƛƻƴƻ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŜΣ Ƴŀ ǇǊŀǿƻ ǿȅƪƻƴȅǿŀŏ ǇǊŀǿƻ ƎƱƻǎǳ ƛ ŘŜƪƭŀǊǳƧŜ ȊŀƳƛŀǊ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ǘŜƎƻ ǇǊŀǿŀ - w 
takim przypadku ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳ ǳǿŀȍŀ ǎƛť Ȋŀ ƴŀƭŜȍŊŎŜ Řƻ ǇƻŘƳƛƻǘǳΣ ƴŀ ǊȊŜŎȊΣ ƪǘƽǊŜƎƻ ǳǎǘŀƴƻǿƛƻƴƻ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŜΦ  

!ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊ ƴƛŜ ƳƻȍŜ ǿȅƪƻƴȅǿŀŏ ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳ Ȋ ŀƪŎƧƛ ǎǇƽƱƪƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ōťŘŊŎȅŎƘ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ ǇǊŀǿƴŜƧ 
ƭǳō ƛƴƴŜƎƻ ȊŘŀǊȊŜƴƛŀ ǇǊŀǿƴŜƎƻ ǇƻǿƻŘǳƧŊŎŜƎƻ ƻǎƛŊƎƴƛťŎƛŜ ƭǳō ǇǊȊŜƪǊƻŎȊŜƴƛŜ ŘŀƴŜƎƻ ǇǊƻƎǳ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽǿΣ 
ƧŜȍŜƭƛ ƻǎƛŊƎƴƛťŎƛŜ ƭǳō ǇǊȊŜƪǊƻŎȊŜƴƛŜ ǘŜƎƻ ǇǊƻƎǳ ƴŀǎǘŊǇƛƱƻ Ȋ ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŜƳ ƻōƻǿƛŊȊƪǳ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŀΣ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƎƻ ǿ 
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ǿǿΦ ŀǊǘΦ сф ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻŦŜǊŎƛŜ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŀ ǘŜƎƻ ƻōƻǿƛŊȊƪǳ ǇǊŀǿƻ ƎƱƻsu z takich akcji nie 
ƧŜǎǘ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀƴŜ ǇǊȊȅ ƻōƭƛŎȊŀƴƛǳ ǿȅƴƛƪǳ ƎƱƻǎƻǿŀƴƛŀ ƴŀŘ ǳŎƘǿŀƱŀƳƛ ǿŀƭƴŜƎƻ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ όŀǊǘΦ уф 
ust. 1 pkt 1 i ust. 3).  

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ ут ƻōƻǿƛŊȊƪƛ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŀ ǎǇƻŎȊȅǿŀƧŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻΥ  

1) ǊƽǿƴƛŜȍ ƴŀ ǇƻŘƳƛƻŎƛŜΣ ƪǘƽǊȅ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ƭǳō ǇǊȊŜƪǊƻŎȊȅƱ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅ ǿ ǳǎǘŀǿƛŜ ǇǊƽƎ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽǿ ǿ 
ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ƴŀōȅǿŀƴƛŜƳ ƭǳō ȊōȅǿŀƴƛŜƳ ƪǿƛǘƽǿ ŘŜǇƻȊȅǘƻǿȅŎƘ ǿȅǎǘŀǿƛƻƴȅŎƘ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ŀƪŎƧŀƳƛ ǎǇƽƱƪƛ 
publicznej;  

2) na funduszu inwestycyjnym - ǊƽǿƴƛŜȍ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ƻǎƛŊƎƴƛťŎƛŜ ƭǳō ǇǊȊŜƪǊƻŎȊŜƴƛŜ ŘŀƴŜƎƻ ǇǊƻƎǳ 
ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽǿ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƎƻ ǿ ǘȅŎƘ ǇǊȊŜǇƛǎŀŎƘ ƴŀǎǘťǇǳƧŜ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŜƳ ŀƪŎƧƛ ƱŊŎȊƴƛŜ 
przez:  

a. ƛƴƴŜ ŦǳƴŘǳǎȊŜ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ǘƻ ǎŀƳƻ ǘƻǿŀǊȊȅǎǘǿƻ ŦǳƴŘǳǎȊȅ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅŎƘΣ  

b. inne funŘǳǎȊŜ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜ ǳǘǿƻǊȊƻƴŜ ǇƻȊŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧΣ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴŜ ǇǊȊŜȊ 
ten sam podmiot;  

3) ǊƽǿƴƛŜȍ ƴŀ ǇƻŘƳƛƻŎƛŜΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƪǘƽǊŜƎƻ ƻǎƛŊƎƴƛťŎƛŜ ƭǳō ǇǊȊŜƪǊƻŎȊŜƴƛŜ ŘŀƴŜƎƻ ǇǊƻƎǳ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ 
ƎƱƻǎƽǿ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƎƻ ǿ ǘȅŎƘ ǇǊȊŜǇƛǎŀŎƘ ƴŀǎǘťǇǳƧŜ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŜƳ ŀƪŎƧƛΥ  

a. ǇǊȊŜȊ ƻǎƻōť ǘǊȊŜŎƛŊ ǿ ƛƳƛŜƴƛǳ ǿƱŀǎƴȅƳΣ ƭŜŎȊ ƴŀ ȊƭŜŎŜƴƛŜ ƭǳō ƴŀ ǊȊŜŎȊ ǘŜƎƻ ǇƻŘƳƛƻǘǳΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ 
ŀƪŎƧƛ ƴŀōȅǘȅŎƘ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛΣ ƻ ƪǘƽǊȅŎƘ Ƴƻǿŀ ǿ ŀǊǘΦ сф ǳǎǘΦ н Ǉƪǘ н ǳǎǘŀǿȅ ƻ 
obrocie instrumentami finansowymi,  

b. ǿ ǊŀƳŀŎƘ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ ǇƻƭŜƎŀƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛǳ ǇƻǊǘŦŜƭŀƳƛΣ ǿ ǎƪƱŀŘ ƪǘƽǊȅŎƘ ǿŎƘƻŘȊƛ 
ƧŜŘŜƴ ƭǳō ǿƛťƪǎȊŀ ƭƛŎȊōŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǇǊȊŜǇƛǎŀƳƛ ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻōǊƻŎƛŜ 
instrumentami finansowymi oraz ustawy o funduszach inwestycyjnych - w ȊŀƪǊŜǎƛŜ ŀƪŎƧƛ ǿŎƘƻŘȊŊŎȅŎƘ 
ǿ ǎƪƱŀŘ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴȅŎƘ ǇƻǊǘŦŜƭƛ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘΣ Ȋ ƪǘƽǊȅŎƘ ǇƻŘƳƛƻǘ ǘŜƴΣ Ƨŀƪƻ ȊŀǊȊŊŘȊŀƧŊŎȅΣ 
ƳƻȍŜ ǿ ƛƳƛŜƴƛǳ ȊƭŜŎŜƴƛƻŘŀǿŎƽǿ ǿȅƪƻƴȅǿŀŏ ǇǊŀǿƻ ƎƱƻǎǳ ƴŀ ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳΣ  

c. ǇǊȊŜȊ ƻǎƻōť ǘǊȊŜŎƛŊΣ Ȋ ƪǘƽǊŊ ǘŜƴ ǇƻŘƳƛƻǘ ȊŀǿŀǊƱ ǳƳƻǿťΣ ƪǘƽǊŜƧ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ƧŜǎǘ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŜ 
ǳǇǊŀǿƴƛŜƴƛŀ Řƻ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳΤ 

4) ǊƽǿƴƛŜȍ ƴŀ ǇŜƱƴƻƳƻŎƴƛƪǳΣ ƪǘƽǊȅ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴƛŀ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŀ ƴŀ ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ 
ȊƻǎǘŀƱ ǳǇƻǿŀȍƴƛƻƴȅ Řƻ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳ Ȋ ŀƪŎƧƛ ǎǇƽƱƪƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΣ ƧŜȍŜƭƛ ŀƪŎƧƻƴŀǊiusz ten nie 
ǿȅŘŀƱ ǿƛŊȍŊŎȅŎƘ ǇƛǎŜƳƴȅŎƘ ŘȅǎǇƻȊȅŎƧƛ Ŏƻ Řƻ ǎǇƻǎƻōǳ ƎƱƻǎƻǿŀƴƛŀΤ  

5) ǊƽǿƴƛŜȍ ƱŊŎȊƴƛŜ ƴŀ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇƻŘƳƛƻǘŀŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ƱŊŎȊȅ ǇƛǎŜƳƴŜ ƭǳō ǳǎǘƴŜ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŜ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ 
ƴŀōȅǿŀƴƛŀ ǇǊȊŜȊ ǘŜ ǇƻŘƳƛƻǘȅ ŀƪŎƧƛ ǎǇƽƱƪƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ƭǳō ȊƎƻŘƴŜƎƻ ƎƱƻǎƻǿŀƴƛŀ ƴŀ ǿŀƭƴȅm zgromadzeniu 
ƭǳō ǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ ǘǊǿŀƱŜƧ Ǉƻƭƛǘȅƪƛ ǿƻōŜŎ ǎǇƽƱƪƛΣ ŎƘƻŎƛŀȍōȅ ǘȅƭƪƻ ƧŜŘŜƴ Ȋ ǘȅŎƘ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ǇƻŘƧŊƱ ƭǳō 
ȊŀƳƛŜǊȊŀƱ ǇƻŘƧŊŏ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ ǇƻǿƻŘǳƧŊŎŜ ǇƻǿǎǘŀƴƛŜ ǘȅŎƘ ƻōƻǿƛŊȊƪƽǿΤ  

6) ƴŀ ǇƻŘƳƛƻǘŀŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ȊŀǿƛŜǊŀƧŊ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŜΣ ƻ ƪǘƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǿ Ǉƪǘ рΣ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎ ŀƪŎƧŜ ǎǇƽƱƪƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΣ 
ǿ ƭƛŎȊōƛŜ ȊŀǇŜǿƴƛŀƧŊŎŜƧ ƱŊŎȊƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴƛťŎƛŜ ƭǳō ǇǊȊŜƪǊƻŎȊŜƴƛŜ ŘŀƴŜƎƻ ǇǊƻƎǳ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽǿ 
ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƎƻ ǿ ǘȅŎƘ ǇǊȊŜǇƛǎŀŎƘΦ  

hōƻǿƛŊȊƪƛ ǿǎƪŀȊŀƴŜ ǿȅȍŜƧ ǇƻǿǎǘŀƧŊ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳ ǎŊ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǇŀǇƛŜǊŀƳƛ 
ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅƳƛ ȊŘŜǇƻƴƻǿŀƴȅƳƛ ƭǳō ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴȅƳƛ ǿ ǇƻŘƳƛƻŎƛŜΣ ƪǘƽǊȅ ƳƻȍŜ ƴƛƳƛ ǊƻȊǇƻǊȊŊŘȊŀŏ ǿŜŘƱǳƎ 
ǿƱŀǎƴŜƎƻ ǳȊƴŀƴƛŀΦ  

² ǇǊȊȅǇŀŘƪŀŎƘΣ ƻ ƪǘƽǊȅŎƘ Ƴƻǿŀ ǿ Ǉƪǘ р ƛ с ǇƻǿȅȍŜƧΣ ƻōƻǿƛŊȊƪƛ ȊŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŀ ƳƻƎŊ ōȅŏ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ƧŜŘƴŊ 
ȊŜ ǎǘǊƻƴ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀΣ ǿǎƪŀȊŀƴŊ ǇǊȊŜȊ strony porozumienia.  

LǎǘƴƛŜƴƛŜ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀΣ ƻ ƪǘƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǿ Ǉƪǘ р ǇƻǿȅȍŜƧΣ ŘƻƳƴƛŜƳȅǿŀ ǎƛť ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŀ ŀƪŎƧƛ ǎǇƽƱƪƛ 
publicznej przez:  

1) ƳŀƱȍƻƴƪƽǿΣ ƛŎƘ ǿǎǘťǇƴȅŎƘΣ ȊǎǘťǇƴȅŎƘ ƛ ǊƻŘȊŜƵǎǘǿƻ ƻǊŀȊ ǇƻǿƛƴƻǿŀǘȅŎƘ ǿ ǘŜƧ ǎŀƳŜƧ ƭƛƴƛƛ ƭǳō ǎǘƻǇƴƛǳΣ Ƨŀƪ 
ǊƽǿƴƛŜȍ ƻǎƻōȅ ǇƻȊƻǎǘŀƧŊŎŜ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ ǇǊȊȅǎǇƻǎƻōƛŜƴƛŀΣ ƻǇƛŜƪƛ ƛ ƪǳǊŀǘŜƭƛΤ  

2) ƻǎƻōȅ ǇƻȊƻǎǘŀƧŊŎŜ ǿŜ ǿǎǇƽƭƴȅƳ ƎƻǎǇƻŘŀǊǎǘǿƛŜ ŘƻƳƻǿȅƳΤ  

3) ƳƻŎƻŘŀǿŎť ƭǳō ƧŜƎƻ ǇŜƱƴƻƳƻŎƴƛƪŀΣ ƴƛŜōťŘŊŎŜƎƻ ŦƛǊƳŊ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŊΣ ǳǇƻǿŀȍƴƛƻƴŜƎƻ Řƻ Řƻƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ƴŀ 
ǊŀŎƘǳƴƪǳ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ ȊōȅŎƛŀ ƭǳō ƴŀōȅŎƛŀ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘΤ  
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4) ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ǇƻǿƛŊȊŀƴŜ ǿ ǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳ ǳǎǘŀǿȅ Ȋ Řƴƛŀ нф ǿǊȊŜǏƴƛŀ мффп ǊΦ ƻ ǊŀŎƘǳƴƪƻǿƻǏŎƛΦ  

5ƻ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽǿΣ ƪǘƽǊŀ ǇƻǿƻŘǳƧŜ ǇƻǿǎǘŀƴƛŜ ƻōƻǿƛŊȊƪƽǿ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǇƻǿȅȍŜƧΥ  

1) Ǉƻ ǎǘǊƻƴƛŜ ǇƻŘƳƛƻǘǳ ŘƻƳƛƴǳƧŊŎŜƎƻ - ǿƭƛŎȊŀ ǎƛť ƭƛŎȊōť ƎƱƻǎƽǿ ǇƻǎƛŀŘŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ƧŜƎƻ ǇƻŘƳƛƻǘȅ ȊŀƭŜȍƴŜΤ  

2) Ǉƻ ǎǘǊƻƴƛŜ ǇŜƱƴƻƳƻŎƴƛƪŀΣ ƪǘƽǊȅ ȊƻǎǘŀƱ ǳǇƻǿŀȍƴƛƻƴȅ Řƻ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǇƪǘΦ п - wlicza 
ǎƛť ƭƛŎȊōť ƎƱƻǎƽǿ Ȋ ŀƪŎƧƛ ƻōƧťǘȅŎƘ ǇŜƱƴƻƳƻŎƴƛŎǘǿŜƳΤ  

3) ǿƭƛŎȊŀ ǎƛť ƭƛŎȊōť ƎƱƻǎƽǿ Ȋ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ŀƪŎƧƛΣ ƴŀǿŜǘ ƧŜȍŜƭƛ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŜ Ȋ ƴƛŎƘ ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳ ƧŜǎǘ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŜ 
ƭǳō ǿȅƱŊŎȊƻƴŜ Ȋ ƳƻŎȅ ǎǘŀǘǳǘǳΣ ǳƳƻǿȅ ƭǳō ǇǊȊŜǇƛǎǳ ǇǊŀǿŀΦ 

bŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ тр ǳǎǘΦ оΣ ƻōƻǿƛŊȊƪƛ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ƴŀōȅǿŀƴƛŀ ȊƴŀŎȊƴȅŎƘ ǇŀƪƛŜǘƽǿ ŀƪŎƧƛ ǿǎƪŀȊŀƴŜ ǿ ŀǊǘΦ тн-74 
ustawy o ofercie publicznej nie pƻǿǎǘŀƧŊ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƴŀōȅŎƛŀ ŀƪŎƧƛ ǎǇƽƱƪƛΣ ƪǘƽǊŜƧ ŀƪŎƧŜ ǿǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜ ǎŊ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ 
do ASO. 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ тр ǳǎǘΦ п ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻŦŜǊŎƛŜ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ŀƪŎƧŜ ƻōŎƛŊȍƻƴŜ ȊŀǎǘŀǿŜƳΣ Řƻ ŎƘǿƛƭƛ ƧŜƎƻ ǿȅƎŀǏƴƛťŎƛŀΣ ƴƛŜ 
ƳƻƎŊ ōȅŏ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ƻōǊƻǘǳΣ Ȋ ǿȅƧŊǘƪƛŜƳ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ƴŀōȅŎƛŜ ǘȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ƴŀǎǘťǇǳƧŜ ǿ ǿȅƪƻƴŀƴƛǳ ǳƳƻǿȅ ƻ 
ǳǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ ǿ ǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳ ǳǎǘŀǿȅ Ȋ Řƴƛŀ н ƪǿƛŜǘƴƛŀ нллп ǊΦ ƻ ƴƛŜƪǘƽǊȅŎƘ 
zabezpieczeniach finansowych (Dz. U. Nr 91, poz. 871, z 2005 r. Nr 83, poz. 719 i Nr 183, poz. 1538 oraz z 2009 r. Nr 
пнΣ ǇƻȊΦ опмύΦ 5ƻ ŀƪŎƧƛ ǘȅŎƘ ǎǘƻǎǳƧŜ ǎƛť ǘǊȅō ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅ ǿ ǇǊȊŜǇƛǎŀŎƘ ǿȅŘŀƴȅŎƘ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ фп 
ust. 1 pkt 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. 

3.1.6. hƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻŎƘǊƻƴƛŜ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ 

Zgodnie Ȋ ŀǊǘΦ мо ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻŎƘǊƻƴƛŜ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƴŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿΣ ƪǘƽǊȊȅ ƳŀƧŊ ȊŀƳƛŀǊ Řƻƪƻƴŀŏ 
ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƎŘȅ ƱŊŎȊƴȅ ƻōǊƽǘ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ tƻƭǎƪƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǿ 
Ǌƻƪǳ ƻōǊƻǘƻǿȅƳΣ ǇƻǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎȅƳ Ǌƻƪ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛŀΣ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀ ǊƽǿƴƻǿŀǊǘƻǏŏ рл ллл ллл 9¦wΣ όŘƭŀ ƱŊŎȊƴŜƎƻ 
ǏǿƛŀǘƻǿŜƎƻ ƻōǊƻǘǳ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ ǊƽǿƴƻǿŀǊǘƻǏŏ м ллл ллл ллл 9¦wύ ƴŀƱƻȍƻƴƻ ƻōƻǿƛŊȊŜƪ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛŀ ȊŀƳƛŀǊǳ 
ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ tǊŜȊŜǎƻǿƛ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿΦ tǊȊȅ ōŀŘŀƴƛǳ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƻōǊƻǘu brany jest 
ǇƻŘ ǳǿŀƎť ƻōǊƽǘ ȊŀǊƽǿƴƻ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛΣ Ƨŀƪ ƛ ǇƻȊƻǎǘŀƱȅŎƘ 
ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ ƴŀƭŜȍŊŎȅŎƘ Řƻ ƎǊǳǇ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅŎƘΣ Řƻ ƪǘƽǊȅŎƘ ƴŀƭŜȍŊ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅ ǿ 
ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛΦ ²ŀǊǘƻǏŏ 9¦w ǇƻŘƭŜƎŀ ǇǊȊŜƭƛŎȊŜƴƛǳ ƴŀ ȊƱƻǘŜ ǿŜŘƱǳƎ ƪǳǊǎǳ ǏǊŜŘƴƛŜƎƻ ǿŀƭǳǘ ƻōŎȅŎƘ ƻƎƱƻǎȊƻƴŜƎƻ ǇǊȊŜȊ 
bŀǊƻŘƻǿȅ .ŀƴƪ tƻƭǎƪƛ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛƳ Řƴƛǳ Ǌƻƪǳ ƪŀƭŜƴŘŀǊȊƻǿŜƎƻ ǇƻǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎŜƎƻ Ǌƻƪ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛŀ ȊŀƳƛŀǊǳ 
ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛΦ ² ŀǊǘΦ мо ǳǎǘΦ н ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻŎƘǊƻƴƛŜ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ǳǎǘŀƭƻƴƻΣ ȍŜ ƻōƻǿƛŊȊŜƪ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛŀ 
dotyczy zamiaru:  

1) ǇƻƱŊŎȊŜƴƛŀ ŘǿƽŎƘ ƭǳō ǿƛťŎŜƧ ǎŀƳƻŘȊƛŜƭƴȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿΣ  

2) ǇǊȊŜƧťŎƛŀ - ǇƻǇǊȊŜȊ ƴŀōȅŎƛŜ ƭǳō ƻōƧťŎƛŜ ŀƪŎƧƛΣ ƛƴƴȅŎƘ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘΣ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ƭǳō ǿ ƧŀƪƛƪƻƭǿƛŜƪ 
ƛƴƴȅ ǎǇƻǎƽō - ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛŜƧ ƭǳō ǇƻǏǊŜŘƴƛŜƧ ƪƻƴǘǊƻƭƛ ƴŀŘ ƧŜŘƴȅƳ ƭǳō ǿƛťŎŜƧ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎŀƳƛ ǇǊȊŜȊ 
ƧŜŘƴŜƎƻ ƭǳō ǿƛťŎŜƧ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿΣ  

3) ǳǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ǇǊȊŜȊ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ ǿǎǇƽƭƴŜƎƻ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅΣ  

4) ƴŀōȅŎƛŀ ǇǊȊŜȊ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎť ŎȊťǏŎƛ ƳƛŜƴƛŀ ƛƴƴŜƎƻ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅ όŎŀƱƻǏŎƛ ƭǳō ŎȊťǏŎƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀύΣ 
jŜȍŜƭƛ ƻōǊƽǘ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅ ǇǊȊŜȊ ǘƻ ƳƛŜƴƛŜ ǿ ƪǘƽǊȅƳƪƻƭǿƛŜƪ Ȋ ŘǿƽŎƘ ƭŀǘ ƻōǊƻǘƻǿȅŎƘ ǇƻǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎȅŎƘ 
ȊƎƱƻǎȊŜƴƛŜ ǇǊȊŜƪǊƻŎȊȅƱ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧ ǊƽǿƴƻǿŀǊǘƻǏŏ мл ллл ллл 9¦wΦ  

bŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ мп ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻŎƘǊƻƴƛŜ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƴƛŜ ǇƻŘƭŜƎŀ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛǳ ȊŀƳƛŀǊ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛΥ  

1) ƧŜȍŜƭƛ ƻōǊƽǘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅΣ ƴŀŘ ƪǘƽǊȅƳ Ƴŀ ƴŀǎǘŊǇƛŏ ǇǊȊŜƧťŎƛŜ ƪƻƴǘǊƻƭƛΣ ƴƛŜ ǇǊȊŜƪǊƻŎȊȅƱ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ 
wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧ ǿ ȍŀŘƴȅƳ Ȋ ŘǿƽŎƘ ƭŀǘ ƻōǊƻǘƻǿȅŎƘ ǇƻǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎȅŎƘ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛŜ ǊƽǿƴƻǿŀǊǘƻǏŎƛ 
10 000 000 EUR,  

2) ǇƻƭŜƎŀƧŊŎŜƧ ƴŀ ŎȊŀǎƻǿȅƳ ƴŀōȅŎƛǳ ƭǳō ƻōƧťŎƛǳ ǇǊȊŜȊ ƛƴǎǘȅǘǳŎƧť ŦƛƴŀƴǎƻǿŊ ŀƪŎƧƛ ŀƭōƻ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǿ ŎŜƭǳ ƛŎƘ 
ƻŘǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ ƧŜȍŜƭƛ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ ǘŜƧ ƛƴǎǘȅǘǳŎƧƛ ƧŜǎǘ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜ ƴŀ ǿƱŀǎƴȅ ƭǳō 
ŎǳŘȊȅ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ƛƴǿŜǎǘƻǿŀƴƛŜ ǿ ŀƪŎƧŜ ŀƭōƻ ǳŘȊƛŀƱȅ ƛƴƴȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿΣ ǇƻŘ ǿŀǊǳƴƪƛŜƳΣ ȍŜ 
ƻŘǎǇǊȊŜŘŀȍ ǘŀ ƴŀǎǘŊǇƛ ǇǊȊŜŘ ǳǇƱȅǿŜƳ Ǌƻƪǳ ƻŘ Řƴƛŀ ƴŀōȅŎƛŀ ƭǳō ƻōƧťŎƛŀΣ ƻǊŀȊ ȍŜΥ  

a. ƛƴǎǘȅǘǳŎƧŀ ǘŀ ƴƛŜ ǿȅƪƻƴǳƧŜ ǇǊŀǿ Ȋ ǘȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ŀƭōƻ ǳŘȊƛŀƱƽǿΣ Ȋ ǿȅƧŊǘƪƛŜƳ ǇǊŀǿŀ Řƻ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅΣ ƭǳō  

b. ǿȅƪƻƴǳƧŜ ǘŜ ǇǊŀǿŀ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ ǿ ŎŜƭǳ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀƴƛŀ ƻŘǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŎŀƱƻǏŎƛ ƭǳō ŎȊťǏŎƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀΣ 
ƧŜƎƻ ƳŀƧŊǘƪǳ ƭǳō ǘȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ŀƭōƻ ǳŘȊƛŀƱƽǿΣ  
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3) ǇƻƭŜƎŀƧŊŎŜƧ ƴŀ ŎȊŀǎƻǿȅƳ ƴŀōȅŎƛǳ ƭǳō ƻōƧťŎƛǳ ǇǊȊŜȊ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎť ŀƪŎƧƛ ƭǳō ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǿ ŎŜƭǳ 
ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŀ ǿƛŜǊȊȅǘŜƭƴƻǏŎƛΣ ǇƻŘ ǿŀǊǳƴƪƛŜƳ ȍŜ ƴƛŜ ōťŘȊƛŜ ƻƴ ǿȅƪƻƴȅǿŀƱ ǇǊŀǿ Ȋ ǘȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ƭǳō ǳŘȊƛŀƱƽǿΣ 
Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ǇǊŀǿŀ Řƻ ƛŎƘ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ  

4) ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜƧ ǿ ǘƻƪǳ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿŜƎƻΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ǇǊȊȅǇŀŘƪƽǿΣ ƎŘȅ ȊŀƳƛŜǊȊŀƧŊŎȅ ǇǊȊŜƧŊŏ 
ƪƻƴǘǊƻƭť ƧŜǎǘ ƪƻƴƪǳǊŜƴǘŜƳ ŀƭōƻ ƴŀƭŜȍȅ Řƻ ƎǊǳǇȅ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧΣ Řƻ ƪǘƽǊŜƧ ƴŀƭŜȍŊ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅ 
przejmowanego,  

5) ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ ƴŀƭŜȍŊŎȅŎƘ Řƻ ǘŜƧ ǎŀƳŜƧ ƎǊǳǇȅ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧΦ  

½ƎƱƻǎȊŜƴƛŀ ȊŀƳƛŀǊǳ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ŘƻƪƻƴǳƧŊΥ  

a. ǿǎǇƽƭƴƛŜ ƱŊŎȊŊŎȅ ǎƛť ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅ - ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƻ ƪǘƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǿ ŀǊǘΦ мо ǳǎǘΦ н Ǉƪǘ м ¦ǎǘŀǿȅ ƻ 
ƻŎƘǊƻƴƛŜ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿΣ  

b. ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎŀ ǇǊȊŜƧƳǳƧŊŎȅ ƪƻƴǘǊƻƭť - ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƻ ƪǘƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǿ ŀǊǘΦ мо ǳǎǘΦ н Ǉƪǘ н ¦ǎǘŀǿȅ ƻ 
ochronie konkurencji i koƴǎǳƳŜƴǘƽǿΣ  

c. ǿǎǇƽƭƴƛŜ ǿǎȊȅǎŎȅ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅ ōƛƻǊŊŎȅ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛǳ ǿǎǇƽƭƴŜƎƻ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅ - w przypadku, o 
ƪǘƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǿ ŀǊǘΦ мо ǳǎǘΦ н Ǉƪǘ о ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻŎƘǊƻƴƛŜ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿΣ  

d. ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎŀ ƴŀōȅǿŀƧŊŎȅ ŎȊťǏŏ ƳƛŜƴƛŀ ƛƴƴŜƎƻ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅ - ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƻ ƪǘƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǿ ŀǊǘΦ мо 
ǳǎǘΦ н Ǉƪǘ п ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻŎƘǊƻƴƛŜ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƎŘȅ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ŘƻƪƻƴǳƧŜ 
ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎŀ ŘƻƳƛƴǳƧŊŎȅ Ȋŀ ǇƻǏǊŜŘƴƛŎǘǿŜƳ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ŘǿƽŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ ȊŀƭŜȍƴȅŎƘΣ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛŀ 
zamiaru tej koncentracƧƛ ŘƻƪƻƴǳƧŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎŀ ŘƻƳƛƴǳƧŊŎȅΦ  

Zgodnie z art. 18-мф ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻŎƘǊƻƴƛŜ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ tǊŜȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ 
YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ǿȅŘŀƧŜΣ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŘŜŎȅȊƧƛΣ ȊƎƻŘť ƴŀ ŘƻƪƻƴŀƴƛŜ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ƪǘƽǊŜƧ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧŀ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ 
nie zostŀƴƛŜ ƛǎǘƻǘƴƛŜ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŀΣ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ǇǊȊŜȊ ǇƻǿǎǘŀƴƛŜ ƭǳō ǳƳƻŎƴƛŜƴƛŜ ǇƻȊȅŎƧƛ ŘƻƳƛƴǳƧŊŎŜƧ ƴŀ ǊȅƴƪǳΦ 
²ȅŘŀƧŊŎ ȊƎƻŘť ƴŀ ŘƻƪƻƴŀƴƛŜ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ tǊŜȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƳƻȍŜ ȊƻōƻǿƛŊȊŀŏ 
ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎť ƭǳō ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ ȊŀƳƛŜǊȊŀƧŊŎȅŎƘ Řƻƪƻƴŀŏ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ Řƻ ǎǇŜƱƴƛŜƴƛŀ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǿŀǊǳƴƪƽǿ ƭǳō 
ǇǊȊȅƧŊŏ ƛŎƘ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŜΣ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ŘƻΥ  

1) ȊōȅŎƛŀ ŎŀƱƻǏŎƛ ƭǳō ŎȊťǏŎƛ ƳŀƧŊǘƪǳ ƧŜŘƴŜƎƻ ƭǳō ƪƛƭƪǳ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿΣ  

2) ǿȅȊōȅŎƛŀ ǎƛť ƪƻƴǘǊƻƭƛ ƴŀŘ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅƳ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎŊ ƭǳō ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎŀƳƛΣ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ǇǊȊŜȊ ȊōȅŎƛŜ 
ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƎƻ ǇŀƪƛŜǘǳ ŀƪŎƧƛ ƭǳō ǳŘȊƛŀƱƽǿΣ ƭǳō ƻŘǿƻƱŀƴƛŀ Ȋ ŦǳƴƪŎƧƛ ŎȊƱƻƴƪŀ ƻǊƎŀƴǳ ȊŀǊȊŊŘȊŀƧŊŎŜƎƻ ƭǳō 
ƪƻƴǘǊƻƭƴŜƎƻ ƧŜŘƴŜƎƻ ƭǳō ƪƛƭƪǳ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿΣ  

3) ǳŘȊƛŜƭŜƴƛŀ ƭƛŎŜƴŎƧƛ ǇǊŀǿ ǿȅƱŊŎȊƴȅŎƘ ƪƻƴƪǳǊŜƴǘƻǿƛΦ  

Zgodnie z art. 19 ust. 2 i 3 Ustaǿȅ ƻ ƻŎƘǊƻƴƛŜ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ tǊŜȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ 
YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƻƪǊŜǏƭŀ ǿ ŘŜŎȅȊƧƛ ǘŜǊƳƛƴ ǎǇŜƱƴƛŜƴƛŀ ǿŀǊǳƴƪƽǿ ƻǊŀȊ ƴŀƪƱŀŘŀ ƴŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎť ƭǳō ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ 
ƻōƻǿƛŊȊŜƪ ǎƪƱŀŘŀƴƛŀΣ ǿ ǿȅȊƴŀŎȊƻƴȅƳ ǘŜǊƳƛƴƛŜΣ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƻ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǘȅŎƘ ǿŀǊǳƴƪƽǿΦ 5ŜŎȅȊƧŜ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ 
ǳŘȊƛŜƭŜƴƛŀ ȊƎƻŘȅ ƴŀ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧť ǿȅƎŀǎŀƧŊΣ ƧŜȍŜƭƛ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ н ƭŀǘ ƻŘ Řƴƛŀ ƛŎƘ ǿȅŘŀƴƛŀ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧŀ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱŀ 
ŘƻƪƻƴŀƴŀΦ tǊŜȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƳƻȍŜ ƴŀƱƻȍȅŏ ƴŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎť ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŘŜŎȅȊƧƛ 
ƪŀǊť ǇƛŜƴƛťȍƴŊ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƴƛŜ ǿƛťƪǎȊŜƧ ƴƛȍ мл҈ ǇǊȊȅŎƘƻŘǳ ƻǎƛŊƎƴƛťǘŜƎƻ ǿ Ǌƻƪǳ ǊƻȊƭƛŎȊŜƴƛƻǿȅƳΣ ǇƻǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎȅƳ 
Ǌƻƪ ƴŀƱƻȍŜƴƛŀ ƪŀǊȅΣ ƧŜȍŜƭƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎŀ ǘŜƴ ŎƘƻŏōȅ ƴƛŜǳƳȅǏƭƴƛŜ ŘƻƪƻƴŀƱ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ōŜȊ ǳȊȅǎƪŀƴƛŀ ƧŜƎƻ ȊƎƻŘȅΦ 
tǊŜȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƳƻȍŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ƴŀƱƻȍȅŏ ƴŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎť ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŘŜŎȅȊƧƛ ƪŀǊť 
ǇƛŜƴƛťȍƴŊ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎŜƧ ǊƽǿƴƻǿŀǊǘƻǏŏ Řƻ рл ллл ллл 9¦wΣ ƳƛťŘȊȅ ƛƴƴȅƳƛΣ ƧŜȍŜƭƛΣ ŎƘƻŏōȅ ƴƛŜǳƳȅǏƭƴƛŜΣ 
ǿŜ ǿƴƛƻǎƪǳΣ ƻ ƪǘƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǿ ŀǊǘΦ но ¦ǎǘŀǿȅ ƻ hŎƘǊƻƴƛŜ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿΣ ƭǳō ǿ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛǳ ȊŀƳƛŀǊǳ 
ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛΣ ǇƻŘŀƱ ƴƛŜǇǊŀǿŘȊƛǿŜ ŘŀƴŜΦ tǊŜȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƳƻȍŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ƴŀƱƻȍȅŏ 
ƴŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎť ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŘŜŎȅȊƧƛ ƪŀǊť ǇƛŜƴƛťȍƴŊ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎŜƧ ǊƽǿƴƻǿŀǊǘƻǏŏ Řƻ млллл 9¦w Ȋŀ ƪŀȍŘȅ 
ŘȊƛŜƵ ȊǿƱƻƪƛ ǿ wykonaniu m.in. decyzji wydanych m.in. na podstawie art. 19 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji 
ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƭǳō ǿȅǊƻƪƽǿ ǎŊŘƻǿȅŎƘ ǿ ǎǇǊŀǿŀŎƘ Ȋ ȊŀƪǊŜǎǳ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛΦ tǊŜȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ 
YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƳƻȍŜΣ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŘŜŎȅȊƧƛΣ ƴŀƱƻȍȅŏ ƴŀ ƻǎƻōť ǇŜƱƴƛŊŎŊ ŦǳƴƪŎƧť ƪƛŜǊƻǿƴƛŎȊŊ ƭǳō ǿŎƘƻŘȊŊŎŊ ǿ ǎƪƱŀŘ 
ƻǊƎŀƴǳ ȊŀǊȊŊŘȊŀƧŊŎŜƎƻ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅ ƭǳō ȊǿƛŊȊƪǳ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ ƪŀǊť ǇƛŜƴƛťȍƴŊ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ Řƻ 
ǇƛťŏŘȊƛŜǎƛťŎƛƻƪǊƻǘƴƻǏŎƛ ǇǊȊŜŎƛťǘƴŜƎƻ ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀΣ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƧŜȍŜƭƛ ƻǎƻōŀ ǘŀ ǳƳȅǏƭƴƛŜ ŀƭōo 
ƴƛŜǳƳȅǏƭƴƛŜ ƴƛŜ ȊƎƱƻǎƛƱŀ ȊŀƳƛŀǊǳ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛΦ  

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƴƛŜȊƎƱƻǎȊŜƴƛŀ ȊŀƳƛŀǊǳ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ƭǳō ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƴƛŜǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ŘŜŎȅȊƧƛ ƻ ȊŀƪŀȊƛŜ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛΣ 
tǊŜȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƳƻȍŜΣ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŘŜŎȅȊƧƛΣ ƻƪǊŜǏƭŀƧŊŎ ǘŜǊƳƛƴ ƧŜƧ ǿȅƪƻnania na 
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ǿŀǊǳƴƪŀŎƘ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǿ ŘŜŎȅȊƧƛΣ ƴŀƪŀȊŀŏ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ȊōȅŎƛŜ ŀƪŎƧƛ ȊŀǇŜǿƴƛŀƧŊŎȅŎƘ ƪƻƴǘǊƻƭť ƴŀŘ 
ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎŊ ƭǳō ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎŀƳƛΣ ƭǳō ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŜ ǎǇƽƱƪƛΣ ƴŀŘ ƪǘƽǊŊ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅ ǎǇǊŀǿǳƧŊ ǿǎǇƽƭƴŊ ƪƻƴǘǊƻƭťΦ 
5ŜŎȅȊƧŀ ǘŀƪŀ ƴƛŜ ƳƻȍŜ Ȋƻǎǘŀŏ ǿȅŘŀƴŀ Ǉƻ ǳǇƱȅǿƛŜ р ƭŀǘ ƻŘ Řƴƛŀ Řƻƪƻƴŀƴƛŀ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƴƛŜǿȅƪƻƴŀƴƛŀ 
ŘŜŎȅȊƧƛΣ tǊŜȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƳƻȍŜΣ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŘŜŎȅȊƧƛΣ Řƻƪƻƴŀŏ ǇƻŘȊƛŀƱǳ 
ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅΦ 5ƻ ǇƻŘȊƛŀƱǳ ǎǇƽƱƪƛ ǎǘƻǎǳƧŜ ǎƛť ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻ ǇǊȊŜǇƛǎȅ ŀǊǘΦ рну-550 K.sΦƘΦ tǊŜȊŜǎƻǿƛ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ 
YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ǇǊȊȅǎƱǳƎǳƧŊ ƪƻƳǇŜǘŜƴŎƧŜ ƻǊƎŀƴƽǿ ǎǇƽƱŜƪ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ǇƻŘȊƛŀƭŜΦ tǊŜȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ 
hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƳƻȍŜ ǇƻƴŀŘǘƻ ǿȅǎǘŊǇƛŏ Řƻ ǎŊŘǳ ƻ ǳƴƛŜǿŀȍƴƛŜƴƛŜ ǳƳƻǿȅ ƭǳō ǇƻŘƧťŎƛŜ ƛƴƴȅŎƘ 
ǏǊƻŘƪƽǿ ǇǊŀǿƴȅŎƘ ȊƳƛŜǊȊŀƧŊŎȅŎƘ Řƻ ǇǊȊȅǿǊƽŎŜƴƛŀ ǎǘŀƴǳ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƎƻΦ tǊȊȅ ǳǎǘŀƭŀƴƛǳ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƪŀǊ ǇƛŜƴƛťȍƴȅŎƘ 
tǊŜȊŜǎ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ƻƪǊŜǎΣ ǎǘƻǇƛŜƵ ƻǊŀȊ ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛ 
ǳǇǊȊŜŘƴƛŜƎƻ ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŀ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ǳǎǘŀǿȅΦ 

² ƳȅǏƭ ŀǊǘΦ фс ƛ фт ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ƻŎƘǊƻƴƛŜ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ŀƴǘȅƳƻƴƻǇƻƭƻǿŜ ǿ ǎǇǊŀǿŀŎƘ 
ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ Ǉƻǿƛƴƴƻ ōȅŏ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴŜ ƴƛŜ ǇƽȋƴƛŜƧ ƴƛȍ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ н ƳƛŜǎƛťŎȅ ƻŘ Řƴƛŀ ƧŜƎƻ ǿǎȊŎȊťŎƛŀΦ 5ƻ ŎȊŀǎǳ 
ǿȅŘŀƴƛŀ ŘŜŎȅȊƧƛ ǇǊȊŜȊ tǊŜȊŜǎŀ ¦ǊȊťŘǳ hŎƘǊƻƴȅ YƻƴƪǳǊŜƴŎƧƛ ƛ YƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƭǳō ǳǇƱȅǿǳ ǘŜǊƳƛƴǳΣ ǿ ƧŀƪƛƳ ŘŜŎȅȊƧŀ 
Ǉƻǿƛƴƴŀ Ȋƻǎǘŀŏ ǿȅŘŀƴŀΣ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅΣ ƪǘƽǊȅŎƘ ȊŀƳƛŀǊ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǇƻŘƭŜƎŀ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛǳΣ ǎŊ ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛ Řƻ 
ǿǎǘǊȊȅƳŀƴƛŀ ǎƛť ƻŘ Řƻƪƻƴŀƴƛŀ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛύΦ  

3.1.7. hƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ wŀŘȅ ό²9ύ ƴǊ мофκн004 w sprawie kontroli 
ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 

²ȅƳƻƎƛ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƪƻƴǘǊƻƭƛ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛΣ ƻƎǊŀƴƛŎȊŀƧŊŎŜ ǎǿƻōƻŘƴȅ ƻōǊƽǘ ŀƪŎƧŀƳƛΣ ǿȅƴƛƪŀƧŊ ǘŀƪȍŜ Ȋ ǊŜƎǳƭŀŎƧƛ 
ȊŀǿŀǊǘȅŎƘ ǿ wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛǳ wŀŘȅ ό²9ύ ƴǊ мофκнллп Ȋ Řƴƛŀ нл ǎǘȅŎȊƴƛŀ нллп ǊΦ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ƪƻƴǘǊƻƭƛ ƪƻƴcentracji 
ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ όȊǿŀƴŜƎƻ ŘŀƭŜƧ wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŜƳ ǿ {ǇǊŀǿƛŜ YƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛύΦ wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŜ ǿ {ǇǊŀǿƛŜ 
YƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ȊŀǿƛŜǊŀ ǳǊŜƎǳƭƻǿŀƴƛŀ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ǘȊǿΦ YƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ƻ ǿȅƳƛŀǊȊŜ ǿǎǇƽƭƴƻǘƻǿȅƳΣ ŀ ǿƛťŎ ƻōŜƧƳǳƧŊŎȅŎƘ 
ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ƛ ǇƻǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƴƛƳƛ ǇƻŘƳƛƻǘȅΣ ƪǘƽǊŜ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀƧŊ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜ ǇǊƻƎƛ ƻōǊƻǘǳ ǘƻǿŀǊŀƳƛ ƛ ǳǎƱǳƎŀƳƛΦ 
YƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǇƻǎƛŀŘŀ ǿȅƳƛŀǊ ǿǎǇƽƭƴƻǘƻǿȅ ǿ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎȅŎƘ ǇǊȊȅǇŀŘƪŀŎƘΥ  

1) ƎŘȅ ƱŊŎȊƴȅ Ǐǿƛŀǘƻǿȅ ƻōǊƽǘ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΣ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛΣ ǿȅƴƻǎƛ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ 
5 000 000 000 EUR, oraz  

2) ƎŘȅ ƱŊŎȊƴȅ ƻōǊƽǘ ǇǊȊȅǇŀŘŀƧŊŎȅ ƴŀ ²ǎǇƽƭƴƻǘť 9ǳǊƻǇŜƧǎƪŊ ƪŀȍŘŜƎƻ Ȋ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ŘǿƽŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 
ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǿȅƴƻǎƛ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ нрл ллл ллл 9¦wΣ ŎƘȅōŀ ȍŜ ƪŀȍŘŜ Ȋ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 
ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǳȊȅǎƪǳƧŜ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ ŘǿƛŜ ǘǊȊŜŎƛŜ ǎǿƻƛŎƘ ƱŊŎȊƴȅŎƘ ƻōǊƻǘƽǿΣ ǇǊȊȅǇŀŘŀƧŊŎȅŎƘ 
ƴŀ ²ǎǇƽƭƴƻǘťΣ ǿ ƧŜŘƴȅƳ ƛ ǘȅƳ ǎŀƳȅƳ ǇŀƵǎǘǿƛŜ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛƳΦ  

YƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ Ƴŀ ǿȅƳƛŀǊ ǿǎǇƽƭƴƻǘƻǿȅ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅΤ  

1) ƱŊŎȊƴȅ Ǐǿƛŀǘƻǿȅ ƻōǊƽǘ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǿȅƴƻǎƛ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ 
2 500 000 000 EUR,  

2) ǿ ƪŀȍŘȅƳ Ȋ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ǘǊȊŜŎƘ ǇŀƵǎǘǿ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛŎƘ ƱŊŎȊƴȅ ƻōǊƽǘ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 
ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǿȅƴƻǎƛ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ млл ллл ллл 9¦wΣ  

3) ǿ ƪŀȍŘȅƳ Ȋ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ǘǊȊŜŎƘ ǇŀƵǎǘǿ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛŎƘ ƱŊŎȊƴȅ ƻōǊƽǘ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 
ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǿȅƴƻǎƛ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ млл ллл ллл 9¦wΣ Ȋ ŎȊŜƎƻ ƱŊŎȊƴȅ ƻōǊƽǘ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ 
ŘǿƽŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǿȅƴƻǎƛ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ нр ллл ллл 9¦wΣ ƻǊŀȊ  

4) ƱŊŎȊƴȅ ƻōǊƽǘΣ ǇǊȊȅǇŀŘŀƧŊŎȅ ƴŀ ²ǎǇƽƭƴƻǘť 9ǳǊƻǇŜƧǎƪŊΣ ƪŀȍŘŜƎƻ Ȋ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ŘǿƽŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 
ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǿȅƴƻǎƛ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ млл ллл ллл 9¦wΣ ŎƘȅōŀ ȍŜ ƪŀȍŘŜ Ȋ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 
ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ǳȊȅǎƪǳƧŜ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ ŘǿƛŜ ǘǊȊŜŎƛŜ ǎǿƻƛŎƘ ƱŊŎȊƴȅŎƘ ƻōǊƻǘƽǿ ǇǊȊȅǇŀŘŀƧŊŎȅŎƘ 
ƴŀ ²ǎǇƽƭƴƻǘť ǿ ƧŜŘƴȅƳ ƛ ǘȅƳ ǎŀƳȅƳ ǇŀƵǎǘǿƛŜ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛƳΦ  

wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŜ ǿ {ǇǊŀǿƛŜ YƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ƻōŜƧƳǳƧŜ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧŜ ǇǊƻǿŀŘȊŊŎŜ Řƻ ǘǊǿŀƱŜƧ ȊƳƛŀƴȅ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅ 
ǿƱŀǎƴƻǏŎƛƻǿŜƧ ǿ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿƛŜΦ YƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧŜ ǿǎǇƽƭƴƻǘƻǿŜ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛǳ Řƻ YƻƳƛǎƧƛ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƧ ǇǊȊŜŘ 
ich ostatecznym dokonaniem, a po:  

1) zawarciu umowy,  

2) ƻƎƱƻǎȊŜƴƛǳ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ƻŦŜǊǘȅΣ ƭǳō  

3) ǇǊȊŜƧťŎƛǳ ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛƻǿŜƎƻ ǳŘȊƛŀƱǳΦ  
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½ŀǿƛŀŘƻƳƛŜƴƛŀ YƻƳƛǎƧƛ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƧ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ǿ {ǇǊŀǿƛŜ YƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ Ƴƻȍƴŀ ǊƽǿƴƛŜȍ Řƻƪƻƴŀŏ 
ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊ ǿǎǘťǇƴȅ ȊŀƳƛŀǊ ǿ zakresie dokonania koncentracji o wymiarze 
ǿǎǇƽƭƴƻǘƻǿȅƳΦ YƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧŀ ǿǎǇƽƭƴƻǘƻǿŀ ǿȅƳŀƎŀ ȊƎƻŘȅ YƻƳƛǎƧƛΦ 

3.1.8. tƻŘƳƛƻǘ ǇǊƻǿŀŘȊŊŎȅ ǊŜƧŜǎǘǊ ŀƪŎƧƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

tƻŘƳƛƻǘŜƳ ǇǊƻǿŀŘȊŊŎȅƳ ǊŜƧŜǎǘǊ ŀƪŎƧƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ōťŘȊƛŜ YǊŀƧƻǿȅ 5ŜǇƻȊȅǘ tŀǇƛŜǊƽǿ ²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ {Φ!Φ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ 
w Warszawie. Akcje serii A i B od momentu ich rejestracji w Krajowym Depozycie, na podstawie umowy (umowa o 
ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧťύΣ ƻ ƪǘƽǊŜƧ Ƴƻǿŀ ǿ ŀǊǘΦ р ǳǎǘŀǿȅ ƻ ƻŦŜǊŎƛŜ ƴƛŜ ōťŘŊ ƳƛŀƱȅ ŦƻǊƳȅ ŘƻƪǳƳŜƴǘǳ όŘŜƳŀǘŜǊƛŀƭƛȊŀŎƧŀύΦ  

3.1.9. hȊƴŀŎȊŜƴƛŜ ŘŀǘΣ ƻŘ ƪǘƽǊȅŎƘ ŀƪŎƧŜ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊ w dywidendzie 

!ƪŎƧŜ ǎŜǊƛƛ ! ƛ . ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊ ǿ ŘȅǿƛŘŜƴŘȊƛŜ ǇƻŎȊŊǿǎȊȅ ƻŘ ȊȅǎƪǳΣ Ƨŀƪƛ ōťŘȊƛŜ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴȅ Řƻ ǇƻŘȊƛŀƱǳ Ȋŀ Ǌƻƪ 
ƻōǊƻǘƻǿȅ ƪƻƵŎȊŊŎȅ ǎƛť ом ƎǊǳŘƴƛŀ нлмм ǊΦ ƛ ǎŊ ǘƻȍǎŀƳŜ ǿ ǇǊŀǿƛŜ Řƻ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅΦ ¦ŎƘǿŀƱŀ w sprawie ǇƻŘȊƛŀƱǳ Ȋȅǎƪǳ 
netto za rok obrotowy ƪƻƵŎȊŊŎȅ ǎƛť ом ƎǊǳŘƴƛŀ нлмм ǊΦ ȊƻǎǘŀƱŀ ǇƻŘƧťǘŀ ǇǊȊŜȊ bŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ 
²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿ ±L±L5 D!a9{ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ όǇƻǇǊȊŜŘƴƛƪŀ ǇǊŀǿƴŜƎƻ 9ƳƛǘŜƴǘŀύ ǿ Řƴƛǳ мс ǎǘȅŎȊƴƛŀ нлмн ǊΦ 

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

W latach 2006-нлмм {ǇƽƱƪŀ ƴƛŜ ǿȅǇƱŀŎŀƱŀ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅΦ  

½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ ƴƛŜ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŜ ǿȅǇƱŀǘȅ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ Ȋ Ȋȅǎƪǳ ƴŜǘǘƻ ǿȅǇǊŀŎƻǿŀƴŜƎƻ ǿ нлмн ǊΦ ² ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƭŀǘŀŎƘ 
ƻōǊƻǘƻǿȅŎƘΣ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǇǊȊȅƧťǘŊ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿŊ ǇƻƭƛǘȅƪŊ ƪǊŜƻǿŀƴƛŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀΣ ǇƻŘǎtawowym 
ƪǊȅǘŜǊƛǳƳ ōǊŀƴȅƳ ǇƻŘ ǳǿŀƎť ǇǊȊŜȊ ½ŀǊȊŊŘ ǇǊȊȅ ǘǿƻǊȊŜƴƛǳ ǊŜƪƻƳŜƴŘŀŎƧƛ ƻŘƴƻǏƴƛŜ ǿȅǇƱŀǘȅ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ ōťŘȊƛŜ 
ǎǘƻǇƛŜƵ ȊŀǇƻǘǊȊŜōƻǿŀƴƛŀ ƴŀ ǏǊƻŘƪƛ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŊ ǎǘǊŀǘŜƎƛƛ ǊƻȊǿƻƧǳΦ  

{ǇƽƱƪŀ ǇƭŀƴǳƧŜ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŜ ǿȅǇƱŀŎŀƴƛŀ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƴƛŜ ǿƛťƪǎȊŜƧ ƴƛȍ ол҈ ǿȅǇǊŀŎƻǿŀƴŜƎƻ ǊƻŎȊƴŜƎƻ 
Ȋȅǎƪǳ ǇƻŎȊŊǿǎȊȅ ƻŘ ǇƻŘȊƛŀƱǳ Ȋȅǎƪǳ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜƎƻ ǿ нлмо Ǌƻƪǳ Ǉƻ ƻǎƛŊƎƴƛťŎƛǳ ǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿΣ ǊŜƴǘƻǿƻǏŎƛ 
oraz zaspokojenia planowanych potrzeb inwestycyjnych. 

3.2. tƻŘǎǘŀǿȅ ǇǊŀǿƴŜ ŜƳƛǎƧƛ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ oraz ich wprowadzenia do 

alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect  

tƻŘǎǘŀǿŊ ǇǊŀǿƴŊ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ ! ōȅƱŀ ǳŎƘǿŀƱŀ ƴǊ м bŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ 
Sp. z o.o. !ƪŎƧŜ ǎŜǊƛƛ ! ȊƻǎǘŀƱȅ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴŜ ǿ ǊŜƧŜǎǘǊȊŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ Yw{ ǿ Řƴƛǳ нл ƭǳǘŜƎƻ нлмн ǊΦ 

¦ŎƘǿŀƱŀ bǊ м 

bŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿ  

±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ .ȅŘƎƻǎȊŎȊȅ 

 z dnia 10 stycznia 2012 roku 

 

bŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ ²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿ {ǇƽƱƪƛ ǇƻŘ ŦƛǊƳŊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ .ȅŘgoszczy, 
ŘȊƛŀƱŀƧŊŎ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ ррм ƛ рсо ƪƻŘŜƪǎǳ ǎǇƽƱŜƪ ƘŀƴŘƭƻǿȅŎƘ ǇƻǎǘŀƴŀǿƛŀΥ 

1) ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎƛŏ ǎǇƽƱƪť ǇƻŘ ŦƛǊƳŊ Vivid Games {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ Bydgoszczy (dalej ς αǎǇƽƱƪŀ 
ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŀƴŀέύ ǿ ǎǇƽƱƪť ŀƪŎȅƧƴŊ ǇƻŘ ŦƛǊƳŊ Vivid Games {ǇƽƱƪŀ !ƪŎȅƧƴŀ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ Bydgoszczy (dalej ς 
αǎǇƽƱƪŀ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎƻƴŀέύΤ 

2) ǇǊȊȅƧŊŏ ǿŀǊǘƻǏŏ ƳŀƧŊǘƪǳ ǎǇƽƱƪƛ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŀƴŜƧ ƴŀ ƪǿƻǘť м 468 ллл ȊƱ ό ƧŜŘŜƴ Ƴƛƭƛƻƴ ŎȊǘŜǊȅǎǘŀ ǎȊŜǏŏŘȊƛŜǎƛŊǘ 
ƻǎƛŜƳ ǘȅǎƛťŎȅύΤ  

3) ǳǎǘŀƭƛŏ ǿȅǎƻƪƻǏŏ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ǎǇƽƱƪƛ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎƻƴŜƧ ƴŀ ƪǿƻǘť м 650 ллл ȊƱ όƧŜŘŜƴ Ƴƛƭƛƻƴ ǎȊŜǏŏǎŜǘ 
ǇƛťŏŘȊƛŜǎƛŊǘ ǘȅǎƛťŎȅ ȊƱƻǘȅŎƘύΣ ƪǘƽǊȅ ŘȊƛŜƭƛŏ ǎƛť ōťŘȊƛŜ ƴŀ мс рлл ллл όǎȊŜǎƴŀǏŎƛŜ Ƴƛƭƛƻƴƽǿ ǇƛťŏǎŜǘ ǘȅǎƛťŎȅύ 
ŀƪŎƧƛ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ ! ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ лΣмл ȊƱ όŘȊƛŜǎƛťŏ ƎǊƻǎȊȅύ ƪŀȍŘŀ ŀƪŎƧŀΤ 
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4) ǳǎǘŀƭƛŏΣ ȍŜ ŀƪŎƧŜ ǎǇƽƱƪƛ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎƻƴŜƧ ǇǊȊȅǎƱǳƎǳƧŊ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿȅƳ ǿǎǇƽƭƴƛƪƻƳ ǎǇƽƱƪƛ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŀƴŜƧ ǿ 
ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎȅ ǎǇƻǎƽōΥ 

a) wŜƳƛƎƛǳǎȊ wǳŘƻƭŦ YƻǏŎƛŜƭƴȅ ς у нрл ллл όƻǎƛŜƳ Ƴƛƭƛƻƴƽǿ ŘǿƛŜǏŎƛŜ ǇƛťŏŘȊƛŜǎƛŊǘ ǘȅǎƛťŎȅύ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ A, 

b) WŀǊƻǎƱŀǿ ²ƻƧŎȊŀƪƻǿǎƪƛ ς 8 250 000 (osiem Ƴƛƭƛƻƴƽǿ ŘǿƛŜǏŎƛŜ ǇƛťŏŘȊƛŜǎƛŊǘ ǘȅǎƛťŎȅύ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ !Σ 

5) ǳǎǘŀƭƛŏΣ ȍŜΥ  

- ŀƪŎƧŜ ǎǇƽƱƪƛ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎƻƴŜƧ ȊƻǎǘŀƴŊ ǿȅŘŀƴŜ ǿǎǇƽƭƴƛƪƻƳ ǎǇƽƱƪƛ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŀƴŜƧΣ ƪǘƽǊȊȅ ȊƱƻȍŊ 
ƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜ ƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿƛŜ ǿ ǎǇƽƱŎŜ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎƻƴŜƧ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ рсп Ϡ м ƪƻŘŜƪǎǳ ǎǇƽƱŜƪ 
handlowych,  

- ŀƪŎƧŜ ǎŜǊƛƛ ! ǇǊȊȅȊƴŀƴŜ ǿǎǇƽƭƴƛƪƻƳ ǎǇƽƱƪƛ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŀƴŜƧ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅƳ ǿ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛǳ ōťŘŊ 
akcjami na okaziciela, nieuprzywilejowanymi, 

- ƱŊŎȊƴŀ ƪǿƻǘŀ ǿȅǇƱŀǘ Řƭŀ ǿǎǇƽƭƴƛƪƽǿ ƴƛŜǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛǳΣ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ рсо ǇƪǘΦо 
ƪƻŘŜƪǎǳ ǎǇƽƱŜƪ ƘŀƴŘƭƻǿȅŎƘΣ ƴƛŜ ǇǊȊŜƪǊƻŎȊȅ мл҈ όŘȊƛŜǎƛťŎƛǳ ǇǊƻŎŜƴǘύ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ōƛƭŀƴǎƻǿŜƧ ƳŀƧŊǘƪǳ 
ǎǇƽƱƪƛ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŀƴŜƧΣ ǘƻ ƧŜǎǘ ƪǿƻǘȅ мпс улл ȊƱ όǎƱƻǿƴƛŜΥ ǎǘƻ ŎȊǘŜǊŘȊƛŜǏŎƛ ǎȊŜǏŏ ǘȅǎƛťŎȅ ƻǎƛŜƳǎŜǘ 
ȊƱƻǘȅŎƘύΣ 

- ŎȊƱƻƴƪŀƳƛ ½ŀǊȊŊŘǳ {ǇƽƱƪƛ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ {ǇƽƱƪƛ !ƪŎȅƧƴŜƧ ōťŘŊ wŜƳƛƎƛǳǎȊ wǳŘƻƭŦ YƻǏŎƛŜƭƴȅ Ƨŀƪƻ tǊŜȊŜǎ 
½ŀǊȊŊŘǳ ƻǊŀȊ WŀǊƻǎƱŀǿ ²ƻƧŎȊŀƪƻǿǎƪƛ Ƨŀƪƻ ²ƛŎŜǇǊŜȊŜǎ ½ŀǊȊŊŘǳΦ  

6) ǿȅǊŀȊƛŏ ȊƎƻŘť ƴŀ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ ōǊȊƳƛŜƴƛŜ ǎǘŀǘǳǘǳ ǎǇƽƱƪƛ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎƻƴŜƧΥ 

(w tym miejscu w protokole ze ZgroƳŀŘȊŜƴƛŀ ²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿ ȊƻǎǘŀƱ ȊŀƳƛŜǎȊŎȊƻƴȅ {ǘŀǘǳǘ ǎǇƽƱƪƛ 
ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŀƴŜƧύ 

 

tƻŘǎǘŀǿŊ ǇǊŀǿƴŊ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . ōȅƱŀ ǳŎƘǿŀƱŀ ƴǊ о bŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿ 
Emitenta z dnia 29 lutego 2012 r. !ƪŎƧŜ ǎŜǊƛƛ . ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ƧŜǎȊŎȊŜ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴŜ ǿ ǊŜƧŜǎtrze 
ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ Yw{Σ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ ŘƻƪǳƳŜƴǘǳ ƛƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱ ƧŜǎȊŎȊŜ 
ȊƱƻȍƻƴȅ Řƻ {ŊŘǳ wŜƧƻƴƻǿŜƎƻ ǿ .ȅŘƎƻǎȊŎȊȅΣ ·LLL ²ȅŘȊƛŀƱ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅ Yw{ wniosek w sprawie rejestracji 
ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪcji serii B. 

 

¦ŎƘǿŀƱŀ ƴǊ о 

bŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜƎƻ ²ŀƭƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ {ǇƽƱƪƛ ǇƻŘ ŦƛǊƳŊ 

±L±L5 D!a9{ {Φ!Φ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ .ȅŘƎƻǎȊŎȊȅ 

z dnia 29 lutego 2012 roku 

ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ {ǇƽƱƪƛ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŜƳƛǎƧƛ ƴƻǿȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧƛ 
ǇǊȅǿŀǘƴŜƧΣ ǇƻȊōŀǿƛŜƴƛŀ ǇǊŀǿŀ ǇƻōƻǊǳ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿȅŎƘ !ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ƻǊŀȊ ȊƳƛŀƴȅ {ǘŀǘǳǘǳ {ǇƽƱƪƛ 

 

bŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ пом YΦǎΦƘΦ bŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜ ²ŀƭƴŜ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ {ǇƽƱƪƛ ǇƻŘ ŦƛǊƳŊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ {ǇƽƱƪŀ 
!ƪŎȅƧƴŀ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ .ȅŘƎƻǎȊŎȊȅ όα{ǇƽƱƪŀέύ ǳŎƘǿŀƭŀΣ Ŏƻ ƴŀǎǘťǇǳƧŜΥ 

1. tƻŘǿȅȍǎȊŀ ǎƛť ƪŀǇƛǘŀƱ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ {ǇƽƱƪƛ Ȋ ƪǿƻǘȅ м срл ллл ȊƱ όƧŜŘŜƴ Ƴƛƭƛƻƴ ǎȊŜǏŏǎŜǘ ǇƛťŏŘȊƛŜǎƛŊǘ 
ǘȅǎƛťŎȅ ȊƱƻǘȅŎƘύ Řƻ ƪǿƻǘȅ ƴƛŜ ǿƛťƪǎȊŜƧ ƴƛȍ н рол ллл ȊƱ όŘǿŀ Ƴƛƭƛƻƴȅ ǇƛťŏǎŜǘ ǘǊȊȅŘȊƛŜǏŎƛ ǘȅǎƛťŎȅ ȊƱƻǘȅŎƘύΣ ǘƧΦ ƻ 
ƪǿƻǘť ƴƛŜ ǿƛťƪǎȊŊ ƴƛȍ уул ллл ȊƱ όƻǎƛŜƳǎŜǘ ƻǎƛŜƳŘȊƛŜǎƛŊǘ ǘȅǎƛťŎȅ ȊƱƻǘȅŎƘύ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ŜƳƛǎƧƛ ƴƛŜ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ у 
улл ллл όƻǎƛŜƳ Ƴƛƭƛƻƴƽǿ ƻǎƛŜƳǎŜǘ ǘȅǎƛťŎȅύ ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ . ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ лΣмл ȊƱ 
όŘȊƛŜǎƛťŏ ƎǊƻǎȊȅύ ƪŀȍŘŀΦ 

2. !ƪŎƧŜ ǎŜǊƛƛ . ȊƻǎǘŀƴŊ ǇƻƪǊȅǘŜ ǿ ŎŀƱƻǏŎƛ ǿƪƱŀŘŀƳƛ ǇƛŜƴƛťȍƴȅƳƛ ǿƴƛŜǎƛƻƴȅƳƛ ǇǊȊŜŘ 
ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴƛŜƳ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻΦ 

3. !ƪŎƧƻƳ ǎŜǊƛƛ . ƴƛŜ ōťŘŊ ǇǊȊȅȊƴŀƴŜ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴŜ ǳǇǊŀǿƴƛŜƴƛŀΦ  
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4. !ƪŎƧŜ ǎŜǊƛƛ . ōťŘŊ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊȅƱȅ ǿ ŘȅǿƛŘŜƴŘȊƛŜ ǇƻŎȊŊǿǎȊȅ ƻŘ ȊȅǎƪǳΣ Ƨŀƪƛ ōťŘȊƛŜ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴȅ Řƻ 
ǇƻŘȊƛŀƱǳ Ȋŀ Ǌƻƪ ƻōǊƻǘƻǿȅ ƪƻƵŎȊŊŎȅ ǎƛť ом ƎǊǳŘƴƛŀ нлмм ǊƻƪǳΦ  

5. ¦Ǉƻǿŀȍƴƛŀ ǎƛť ƛ ȊƻōƻǿƛŊȊǳƧŜ ½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ Řƻ ƻƪǊŜǏƭŜƴƛŀ ŎŜƴȅ ŜƳƛǎȅƧƴŜƧ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ .Φ 

6. hōƧťŎƛŜ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . ƴŀǎǘŊǇƛ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ȊƱƻȍŜƴƛŀ ƻŦŜǊǘȅ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť ƛ ƧŜƧ ǇǊȊȅƧťŎƛŀ ǇǊȊŜȊ 
oznaczonego adresata (subskrypcja ǇǊȅǿŀǘƴŀύΣ ǇǊȊȅ ŎȊȅƳ ƻŦŜǊǘŀ ƻōƧťŎƛŀ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . ȊƻǎǘŀƴƛŜ ȊƱƻȍƻƴŀ ƴƛŜ 
ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ фф όŘȊƛŜǿƛťŏŘȊƛŜǎƛťŎƛǳ ŘȊƛŜǿƛťŎƛǳύ ŀŘǊŜǎŀǘƻƳΦ 

7. ¦ǎǘŀƭŀ ǎƛť ƛ ȊƻōƻǿƛŊȊǳƧŜ ½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ Řƻ ȊŀǿŀǊŎƛŀ ǳƳƽǿ ƻōƧťŎƛŀ ŀƪŎƧƛ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ Řƻ Řƴƛŀ ол 
kwietnia 2012 r. 

8. ¦Ǉƻǿŀȍƴƛŀ ǎƛť ƛ ȊƻōƻǿƛŊȊǳƧŜ ½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ Řƻ ȊƱƻȍŜƴƛŀ ǿ ŦƻǊƳƛŜ ŀƪǘǳ ƴƻǘŀǊƛŀƭƴŜƎƻ ƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ƻ 
ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ǇƻŘǿȅȍǎȊƻƴŜƎƻ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ǇǊȊŜŘ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛŜƳ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ Řƻ 
ǊŜƧŜǎǘǊǳΣ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ омл Ϡ н YΦǎΦƘΦ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ŀǊǘΦ пом Ϡ т YΦǎΦƘΦ 

9. 5ȊƛŀƱŀƧŊŎ ǿ ƛƴǘŜǊŜǎƛŜ {ǇƽƱƪƛΣ Ǉƻ ȊŀǇƻȊƴŀƴƛǳ ǎƛť Ȋ ǇƛǎŜƳƴŊ ƻǇƛƴƛŊ ½ŀǊȊŊŘǳ {ǇƽƱƪƛ όǎǘŀƴƻǿƛŊŎŊ 
ȊŀƱŊŎȊƴƛƪ ƴǊ м Řƻ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƧ ¦ŎƘǿŀƱȅύΣ ǇƻȊōŀǿƛŀ ǎƛť ǿ ŎŀƱƻǏŎƛ ǇǊŀǿŀ ǇƻōƻǊǳ ŀƪŎƧƛ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿȅŎƘ 
akcjonariuszy. Uzasadnieniem pozbawienia prawa poboru akcji emisƧƛ ǎŜǊƛƛ . ǎŊ ŎŜƭŜ ŜƳƛǎƧƛΣ ƪǘƽǊȅƳƛ ǎŊ 
ǇƻȊȅǎƪŀƴƛŜ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧƛ ǇǊȅǿŀǘƴŜƧ ǏǊƻŘƪƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƴƛŜȊōťŘƴȅŎƘ Řƭŀ ŘŀƭǎȊŜƎƻ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴŜƎƻ 
ǊƻȊǿƻƧǳ {ǇƽƱƪƛ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƧ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧΦ 

10. ¦Ǉƻǿŀȍƴƛŀ ǎƛť wŀŘť bŀŘȊƻǊŎȊŊ {ǇƽƱƪƛ Řƻ ǳǎǘŀƭŜƴƛŀ ǘŜƪǎǘǳ ƧŜŘƴƻƭƛǘŜƎƻ {ǘŀǘǳǘǳ {ǇƽƱƪƛ Ǉƻ ȊƱƻȍŜƴƛǳ 
ǇǊȊŜȊ ½ŀǊȊŊŘ ƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ƻ ŘƻƻƪǊŜǏƭŜƴƛǳ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ {ǇƽƱƪƛΦ 

11. ² ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŜƳ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ Ϡ с ǳǎǘΦ м {ǘŀǘǳǘǳ {ǇƽƱƪƛ ƻǘǊȊȅƳǳƧŜ ōǊȊƳƛŜƴƛŜΥ 

αмΦ YŀǇƛǘŀƱ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ {ǇƽƱƪƛ ǿȅƴƻǎƛ ƴƛŜ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ н рол ллл ȊƱ όŘǿŀ Ƴƛƭƛƻƴȅ ǇƛťŏǎŜǘ ǘǊȊȅŘȊƛŜǏŎƛ ǘȅǎƛťŎȅ 
ȊƱƻǘȅŎƘύ ƛ ŘȊƛŜƭƛ ǎƛť ƴŀΥ 

a) мс рллΦллл όǎȊŜǎƴŀǏŎƛŜ Ƴƛƭƛƻƴƽǿ ǇƛťŏǎŜǘ ǘȅǎƛťŎȅύ ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ !Σ ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 
ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ лΣмл ȊƱ όŘȊƛŜǎƛťŏ ƎǊƻǎȊȅύ ƪŀȍŘŀΦ  

b) ƴƛŜ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ у улл ллл όƻǎƛŜƳ Ƴƛƭƛƻƴƽǿ ƻǎƛŜƳǎŜǘ ǘȅǎƛťŎȅύ ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ .Σ ƻ 
ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ лΣмл ȊƱ όŘȊƛŜǎƛťŏ ƎǊƻǎȊȅύ ƪŀȍŘŀΦέ 

 

Dnia 27 kwietnia 2012 r. ½ŀǊȊŊŘǳ ȊƱƻȍȅƱ ƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜ ƻ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƻōƧťǘŜƎƻ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ƻǊaz 
ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜ ƻ ŘƻƻƪǊŜǏƭŜƴƛǳ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ. 

h|²L!5/½9bL9 ½!w½+5¦ h ²¸{hYh|/L h.WB¢9Dh Y!tL¢!_¦ ½!Y_!5h²9Dh hw!½ th{¢!bh²L9bL9 h 
5hhYw9|[9bL¦  

²¸{hYh|/L Y!tL¢!_¦ ½!Y_!5h²9Dh 

Ϡ мΦ 

wŜƳƛƎƛǳǎȊ wǳŘƻƭŦ YƻǏŎƛŜƭƴȅ ƛ JaǊƻǎƱŀǿ ²ƻƧŎȊŀƪƻǿǎƪƛΣ ǿ ƛƳƛŜniu ǎǇƽƱƪƛ ǇƻŘ ŦƛǊƳŊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ {ǇƽƱƪŀ !ƪŎȅƧƴŀ 
Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ .ȅŘƎƻǎȊŎȊȅΣ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ омл Ϡн YƻŘŜƪǎǳ ǎǇƽƱŜƪ ƘŀƴŘƭƻǿȅŎƘ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ŀǊǘΦ пом Ϡт YƻŘŜƪǎǳ 
ǎǇƽƱŜƪ ƘŀƴŘƭƻǿȅŎƘΣ ƻǏǿƛŀŘŎȊŀƧŊΣ ȍŜ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ {ǇƽƱƪƛ ŘƻƪƻƴŀƴŜƎƻ ƴŀ 
podsǘŀǿƛŜ ǳŎƘǿŀƱȅ ƴǊ о bŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜƎƻ ²ŀƭƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ {ǇƽƱƪƛ Ȋ Řƴƛŀ нф ƭǳǘŜƎƻ нлмн ǊƻƪǳΣ 
ȊŀǇǊƻǘƻƪƻƱƻǿŀƴŜƧ ǇǊȊŜȊ aƻƴƛƪť DǳǘƳŀƵǎƪŊ-tŀǿƱƻǿǎƪŊΣ ƴƻǘŀǊƛǳǎȊŀ ǿ .ȅŘƎƻǎȊŎȊȅ Ȋŀ ƴǳƳŜǊŜƳ wŜǇŜǊǘƻǊƛǳƳ 
! ƴǊ моффκнлмнΣ ƻōƧťǘȅ ȊƻǎǘŀƱ ƪŀǇƛǘŀƱ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ уулΦллл ȊƱ όƻǎƛŜƳǎŜǘ ƻǎƛŜƳŘȊƛŜǎƛŊǘ ǘȅǎƛťŎȅ 
ȊƱƻǘȅŎƘύΣ ǘƻ ƧŜǎǘ ƻōƧťǘƻ уΦуллΦллл όƻǎƛŜƳ Ƴƛƭƛƻƴƽǿ ƻǎƛŜƳǎŜǘ ǘȅǎƛťŎȅύ ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ . ƻ 
ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ лΣмл ȊƱΦ όŘȊƛŜǎƛťŏ ƎǊƻǎȊȅύ ƪŀȍŘŀΦ 

 

Ϡ нΦ 

½ ǳǿŀƎƛ ƴŀ ǇƻǿȅȍǎȊŜΣ ǎǘŀǿŀƧŊŎȅ ƻǏǿƛŀŘŎȊŀƧŊΣ ȍŜ ŘƻƻƪǊŜǏƭŀƧŊ ǿȅǎƻƪƻǏŏ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ǿ ǎǘŀǘǳŎƛŜ 
ǎǇƽƱƪƛ ǿ ǘŜƴ ǎǇƻǎƽōΣ ȍŜ Ϡ с ǳǎǘΦ м ǎǘŀǘǳǘǳ ǎǇƽƱƪƛ ƻǘǊȊȅƳǳƧŜ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ ōǊȊƳƛŜƴƛŜΥ  
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αϠ сΦ мΦ YŀǇƛǘŀƱ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ ǿȅƴƻǎƛ н 530 ллл ȊƱ (ǎƱƻǿƴƛŜΥ dwa miliony ǇƛťŏǎŜǘ ǘǊȊȅŘȊƛŜǏŎƛ ǘȅǎƛťŎȅ ȊƱƻǘȅŎƘύ ƛ 
ŘȊƛŜƭƛ ǎƛť ƴŀΥ 

a) 16 500 000 (ǎƱƻǿƴƛŜΥ ǎȊŜǎƴŀǏŎƛŜ Ƴƛƭƛƻƴƽǿ ǇƛťŏǎŜǘ ǘȅǎƛťŎȅύ ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ ! ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 
ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ лΣмл ȊƱ (ǎƱƻǿƴƛŜΥ ŘȊƛŜǎƛťŏ ƎǊƻǎȊȅύ ƪŀȍŘŀΦ 

b)  8 800 000 (ǎƱƻǿƴƛŜΥ ƻǎƛŜƳ Ƴƛƭƛƻƴƽǿ ƻǎƛŜƳǎŜǘ ǘȅǎƛťŎȅύ ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ . ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 
ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ лΣмл ȊƱ όǎƱƻǿƴƛŜΥ ŘȊƛŜǎƛťŏ ƎǊƻǎȊȅύ ƪŀȍŘŀΦέ 

3.2.1. Dematerializacja oraz wprowadzenie do obrotu w ASO  

 

5ŜŎȅȊƧŀ ƻ ǿȅǊŀȍŜƴƛǳ ȊƎƻŘȅ ƴŀ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧť ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ ! ƛ . ƻǊŀȊ ǇǊŀǿ Řƻ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ B w Krajowym Depozycie 
ȊƻǎǘŀƱŀ ǇƻŘƧťǘŀ ǳŎƘǿŀƱŊ ƴǊ п bŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜ ²ŀƭƴŜ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ Ȋ Řƴƛŀ нф ƭǳǘŜƎƻ нлмн ǊΦ  

 

¦ŎƘǿŀƱŀ ƴǊ п 

bŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜƎƻ ²ŀƭƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ {ǇƽƱƪƛ ǇƻŘ ŦƛǊƳŊ 

±L±L5 D!a9{ {Φ!Φ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ .ȅŘƎƻǎȊŎȊȅ 

z dnia 29 lutego 2012 roku 

w ǎǇǊŀǿƛŜ ǿȅǊŀȍŜƴƛŀ ȊƎƻŘȅ ƴŀ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧť ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ ! ƛ . ƻǊŀȊ ǇǊŀǿ Řƻ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . ǿ YǊŀƧƻǿȅƳ 5ŜǇƻȊȅŎƛŜ 
tŀǇƛŜǊƽǿ ²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ {Φ!Φ ƻǊŀȊ ǳōƛŜƎŀƴƛŜ ǎƛť ƻ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ ! ƛ . ƻǊŀȊ ǇǊŀǿ Řƻ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . 

do obrotu w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect 

 

5ȊƛŀƱŀƧŊŎ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ мн ǳǎǘŀǿȅ Ȋ Řƴƛŀ нф ƭƛǇŎŀ нллр ǊΦ ƻ ƻŦŜǊŎƛŜ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ƛ ǿŀǊǳƴƪŀŎƘ ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƴƛŀ 
ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ Řƻ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴŜƎƻ ǎȅǎǘŜƳǳ ƻōǊƻǘǳ ƻǊŀȊ ƻ ǎǇƽƱƪŀŎƘ ǇǳōƭƛŎȊƴȅŎƘ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ 
art. 5 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, Nadzwyczajne Walne 
½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ {ǇƽƱƪƛ ǇƻŘ ŦƛǊƳŊ ±L±L5 D!a9{ {Φ!Φ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ .ȅŘƎƻǎȊŎȊȅ ǳŎƘǿŀƭŀ Ŏƻ ƴŀǎǘťǇǳƧŜΥ 

1. ǿȅǊŀȍŀ ǎƛť ȊƎƻŘť ƴŀ ǇƻȊōŀǿƛŜƴƛŜ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . ŦƻǊƳȅ ŘƻƪǳƳŜƴǘǳ ƻǊŀȊ ǿȅǊŀȍŀ ǎƛť ȊƎƻŘť ƴŀ 
rejestracƧť ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ ! ƛ . ƻǊŀȊ ǇǊŀǿ Řƻ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . ǿ YǊŀƧƻǿȅƳ 5ŜǇƻȊȅŎƛŜ tŀǇƛŜǊƽǿ ²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ {Φ!Φ ƴŀ 
podstawie art. 5 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,  

2. ǿȅǊŀȍŀ ǎƛť ȊƎƻŘť ƴŀ ǳōƛŜƎŀƴƛŜ ǎƛť ƻ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ !Σ . ƻǊŀȊ ǇǊŀǿ Řƻ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ B do 
ƻōǊƻǘǳ ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƻōǊƻǘǳ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘΣ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅƳ ǇǊȊŜȊ DƛŜƱŘť tŀǇƛŜǊƽǿ 
²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜ {Φ!ΦΣ  

3. ǳǇƻǿŀȍƴƛŀ ǎƛť ½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ Řƻ ǇƻŘƧťŎƛŀ ǿǎȊŜƭƪƛŎƘ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ ǇǊŀǿƴȅŎƘ ƛ ƻǊƎŀƴƛȊŀŎȅƧƴȅŎƘΣ 
ƳŀƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ŎŜƭǳ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧť ŀƪŎƧi serii A i B oraz praw do akcji serii B, w tym do zawarcia umowy o 
ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧť ƻǊŀȊ ǳƳƻǿȅ ƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿƻ Ȋ YǊŀƧƻǿȅƳ 5ŜǇƻȊȅǘŜƳ tŀǇƛŜǊƽǿ ²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ {Φ!ΦΣ  

4. ǳǇƻǿŀȍƴƛŀ ǎƛť ½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ Řƻ ǇƻŘƧťŎƛŀ ǿǎȊŜƭƪƛŎƘ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ ǇǊŀǿƴȅŎƘ ƛ ŦŀƪǘȅŎȊƴȅŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ōťŘŊ 
zƳƛŜǊȊŀƱȅ Řƻ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ ! ƛ . ƻǊŀȊ ǇǊŀǿ Řƻ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ . Řƻ ƻōǊƻǘǳ ǿ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ 
obrotu na rynku NewConnect,  

5. ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǿȅŘŀƴƛŀ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ ! ƭǳō .Σ ǳǇƻǿŀȍƴƛŀ ǎƛť ½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ Řƻ ȊƱƻȍŜƴƛŀ ǘȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ǿ 
depozycie firmy inwestycyƧƴŜƧΣ ŎŜƭŜƳ ƛŎƘ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧƛ ǿ YǊŀƧƻǿȅƳ 5ŜǇƻȊȅŎƛŜ tŀǇƛŜǊƽǿ ²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ {Φ!Φ 
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3.3. ²ǎƪŀȊŀƴƛŜ ǇǊŀǿ Ȋ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƛ ȊŀǎŀŘ ƛŎƘ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ 

!ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊƻƳ {ǇƽƱƪƛ ǇǊȊȅǎƱǳƎǳƧŊ ǇǊŀǿŀ ƳŀƧŊǘƪƻǿŜΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ǇǊŀǿŀ ƪƻǊǇƻǊŀŎȅƧƴŜΣ ƪǘƽǊŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ƻǇƛǎŀƴŜ ǇƻƴƛȍŜƧΦ 
ÀŀŘƴŜ ŀƪŎƧŜ ŜƳƛǘŜƴǘŀ όȊŀǊƽǿƴƻ ŀƪŎƧŜ ǎŜǊƛƛ !Σ Ƨŀƪ ƛ ǎŜǊƛƛ .ύ ƴƛŜ ǎŊ ǳǇǊȊȅǿƛƭŜƧƻǿŀƴŜ ǿ ƧŀƪƛƪƻƭǿƛŜƪ ǎǇƻǎƽōΣ ǿ 
ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ Ŏƻ Řƻ ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳΣ ǇǊŀǿŀ Řƻ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ ƻǊŀȊ Řƻ ǇƻŘȊƛŀƱǳ ƳŀƧŊǘƪǳ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƭƛƪǿƛŘŀŎƧƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ 

3.3.1. tǊŀǿŀ ƳŀƧŊǘƪƻǿŜ ǇǊȊȅǎƱǳƎǳƧŊŎŜ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊƻǿƛ {ǇƽƱƪƛ 

3.3.1.1. tǊŀǿƻ Řƻ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ Ȋȅǎƪǳ ǊƻŎȊƴȅƳΣ ǘƧΦ ǇǊŀǿƻ Řƻ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ όŀǊǘΦ опт-348 K.s.h.)  

!ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜ ƳŀƧŊ ǇǊŀǿƻ Řƻ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ Ȋȅǎƪǳ ǿȅƪŀȊŀƴȅƳ ǿ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳΣ ȊōŀŘŀƴȅƳ ǇǊȊŜȊ ōƛŜƎƱŜƎƻ 
ǊŜǿƛŘŜƴǘŀΣ ƪǘƽǊȅ ȊƻǎǘŀƱ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴȅ ǇǊȊŜȊ ²ŀƭƴŜ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ Řƻ ǿȅǇƱŀǘȅ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊƻƳΦ  

¦ǇǊŀǿƴƛƻƴȅƳƛ Řƻ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ Ȋŀ Řŀƴȅ Ǌƻƪ ƻōǊƻǘƻǿȅ ǎŊ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜΣ ƪǘƽǊȅƳ ǇǊȊȅǎƱǳƎƛǿŀƱȅ ŀƪŎƧŜ ǿ Řƴƛǳ 
ŘȅǿƛŘŜƴŘȅΣ ȊǿȅŎȊŀƧƴŜ ǿŀƭƴŜ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ ǳǎǘŀƭŀ ŘȊƛŜƵ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ ƻǊŀȊ ǘŜǊƳƛƴ ǿȅǇƱŀǘȅ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅΦ 5ȊƛŜƵ 
ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ ƳƻȍŜ ōȅŏ ǿȅȊƴŀŎȊƻƴȅ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ǇƻǿȊƛťŎƛŀ ǳŎƘǿŀƱȅΣ ŀƭōƻ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ǘǊȊŜŎƘ ƳƛŜǎƛťŎȅΣ ƭƛŎȊŊŎ ƻŘ 
tego dnia stƻǎƻǿƴƛŜ Řƻ ŀǊǘΦ опу Ϡ о YΦǎΦƘΦ 

3.3.1.2. tǊŀǿƻ ǇƛŜǊǿǎȊŜƵǎǘǿŀ Řƻ ƻōƧťŎƛŀ ƴƻǿȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ƭƛŎȊōȅ ŀƪŎƧƛ Ƨǳȍ ǇƻǎƛŀŘŀƴȅŎƘΣ ǘƧΦ ǇǊŀǿƻ 
poboru (art. 433 K.s.h.)  

AkcƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜ ƳŀƧŊ ǇǊŀǿƻ ǇƛŜǊǿǎȊŜƵǎǘǿŀ ƻōƧťŎƛŀ ƴƻǿȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ƭƛŎȊōȅ ǇƻǎƛŀŘŀƴȅŎƘ ŀƪŎƧƛΦ ² ƛƴǘŜǊŜǎƛŜ 
ǎǇƽƱƪƛ ²ŀƭƴŜ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ ƳƻȍŜ ǇƻȊōŀǿƛŏ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ǇǊŀǿŀ ǇƻōƻǊǳ ǿ ŎŀƱƻǏŎƛ ƭǳō ǿ ŎȊťǏŎƛΦ ¦ŎƘǿŀƱŀ ²ŀƭƴŜƎƻ 
½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ǿȅƳŀƎŀ ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ пκр όŎȊǘŜǊŜŎƘ ǇƛŊǘȅŎƘύ ƎƱƻǎƽǿΦ tƻȊōŀǿƛŜƴƛŜ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ǇǊŀǿŀ 
ǇƻōƻǊǳ ŀƪŎƧƛ ƳƻȍŜ ƴŀǎǘŊǇƛŏ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ȊƻǎǘŀƱƻ ǘƻ ȊŀǇƻǿƛŜŘȊƛŀƴŜ ǿ ǇƻǊȊŊŘƪǳ ƻōǊŀŘ ²ŀƭƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀΦ 

²ƛťƪǎȊƻǏŏ пκр ƎƱƻǎƽǿ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ǿȅƳŀƎŀƴŀ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅΥ 

1) ǳŎƘǿŀƱŀ ƻ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛǳ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ǎǘŀƴƻǿƛΣ ȍŜ ƴƻǿŜ ŀƪŎƧŜ ƳŀƧŊ ōȅŏ ƻōƧťǘŜ ǿ ŎŀƱƻǏŎƛ ǇǊȊŜȊ ƛƴǎǘȅǘǳŎƧť 
ŦƛƴŀƴǎƻǿŊ όǎǳōŜƳƛǘŜƴǘŀύ Ȋ ƻōƻǿƛŊȊƪƛŜƳ ƻŦŜǊƻǿŀƴƛŀ ƛŎƘ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊƻƳ ŎŜƭŜƳ ǳƳƻȍƭƛǿƛŜƴƛŀ ƛƳ 
ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ǇǊŀǿŀ ǇƻōƻǊǳ ƴŀ ǿŀǊǳƴƪŀŎƘ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǿ ǳŎƘǿŀƭŜΣ 

2) ǳŎƘǿŀƱŀ ǎǘŀƴƻǿƛΣ ȍŜ ƴƻǿŜ ŀƪŎƧŜ ƳŀƧŊ ōȅŏ ƻōƧťǘŜ ǇǊȊŜȊ ǎǳōŜƳƛǘŜƴǘŀ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜΣ 
ƪǘƽǊȅƳ ǎƱǳȍȅ ǇǊŀǿƻ ǇƻōƻǊǳΣ ƴƛŜ ƻōŜƧƳŊ ŎȊťǏŎƛ ƭǳō ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ƻŦŜǊƻǿŀƴȅŎƘ ƛƳ ŀƪŎƧƛΦ  

tǊŀǿƻ Řƻ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ƳŀƧŊǘƪǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǇƻȊƻǎǘŀƱȅƳ Ǉƻ ȊŀǎǇƻƪƻƧŜƴƛǳ ƭǳō ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛǳ ǿƛŜǊȊȅŎƛŜƭƛ ǿ ǇǊȊȅpadku 
likwidacji Emitenta.  

!ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊ Ƴŀ ǇǊŀǿƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŜƴƛŀ ǿ ǇƻŘȊƛŀƭŜ ƳŀƧŊǘƪǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŀ ƭǳō ƭƛƪǿƛŘŀŎƧƛΣ 
ǇǊƻǇƻǊŎƧƻƴŀƭƴƛŜ Řƻ ǇƻǎƛŀŘŀƴŜƎƻ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳΦ 

tǊŀǿƻ Řƻ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ƳŀƧŊǘƪǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǇƻȊƻǎǘŀƱȅƳ Ǉƻ ȊŀǎǇƻƪƻƧŜƴƛu lub zabezpieczeniu wierzycieli w przypadku 
likwidacji Emitenta.  

!ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊ Ƴŀ ǇǊŀǿƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŜƴƛŀ ǿ ǇƻŘȊƛŀƭŜ ƳŀƧŊǘƪǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŀ ƭǳō ƭƛƪǿƛŘŀŎƧƛΣ 
ǇǊƻǇƻǊŎƧƻƴŀƭƴƛŜ Řƻ ǇƻǎƛŀŘŀƴŜƎƻ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳΦ 

3.3.1.3. Prawo do zbywania akcji Emitenta 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ оот Ϡ м YΦǎΦƘΦ ŀƪŎƧŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǎŊ ȊōȅǿŀƭƴŜΦ  

3.3.1.4. tǊŀǿƻ Řƻ ǳǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀ Ȋŀǎǘŀǿǳ ƭǳō ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ ƴŀ ŀƪŎƧŀŎƘ όŀǊǘΦ опл Ϡ о YΦǎΦƘΦύ 

² ƻƪǊŜǎƛŜΣ ƎŘȅ ŀƪŎƧŜ ǎǇƽƱƪƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΣ ƴŀ ƪǘƽǊȅŎƘ ǳǎǘŀƴƻǿƛƻƴƻ Ȋŀǎǘŀǿ ƭǳō ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŜΣ ǎŊ ȊŀǇƛǎŀƴŜ ƴŀ rachunkach 
ǿ ŘƻƳǳ ƳŀƪƭŜǊǎƪƛƳ ƭǳō ōŀƴƪǳ ǇǊƻǿŀŘȊŊŎȅƳ ǊŀŎƘǳƴƪƛ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘΣ ǇǊŀǿƻ ƎƱƻǎǳ Ȋ ǘȅŎƘ ŀƪŎƧi 
ǇǊȊȅǎƱǳƎǳƧŜ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊƻǿƛΦ  
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3.3.2. tǊŀǿŀ ƪƻǊǇƻǊŀŎȅƧƴŜ ǇǊȊȅǎƱǳƎǳƧŊŎŜ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊƻǿƛ {ǇƽƱƪƛ 

3.3.2.1. tǊŀǿƻ Řƻ ȊƱƻȍŜƴƛŀ ǿƴƛƻǎƪǳ ƻ ȊǿƻƱŀƴƛŜ bŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜƎƻ ²ŀƭƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ƻǊŀȊ Řƻ ȊƱƻȍŜƴƛŀ 
ǿƴƛƻǎƪǳ ƻ ǳƳƛŜǎȊŎȊŜƴƛŜ ǿ ǇƻǊȊŊŘƪǳ ƻōǊŀŘ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǎǇǊŀǿ ƛ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ǳŎƘǿŀƱ όŀǊǘΦ плл-401 
K.s.h.)  

!ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊ ƭǳō ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ƧŜŘƴŊ ŘǿǳŘȊƛŜǎǘŊ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ƳƻƎŊ ȍŊŘŀŏ 
ȊǿƻƱŀƴƛŀ ƴŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜƎƻ ǿŀƭƴŜƎƻ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ƛ ǳƳƛŜǎȊŎȊŜƴƛŀ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǎǇǊŀǿ ǿ ǇƻǊȊŊŘƪǳ ƻōǊŀŘ ǘŜƎƻ 
ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀΤ ǎǘŀǘǳǘ ƳƻȍŜ ǳǇƻǿŀȍƴƛŏ Řƻ ȍŊŘŀƴƛŀ ȊǿƻƱŀƴƛŀ ƴŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜƎƻ ǿŀƭƴŜƎƻ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ 
ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅŎƘ ƳƴƛŜƧ ƴƛȍ ƧŜŘƴŊ ŘǿǳŘȊƛŜǎǘŊ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻΦ ÀŊŘŀƴƛŜ ȊǿƻƱŀƴƛŀ ƴŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜƎƻ ǿŀƭƴŜƎƻ 
ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ƴŀƭŜȍȅ ȊƱƻȍȅŏ ȊŀǊȊŊŘƻǿƛ ƴŀ ǇƛǏƳƛŜ ƭǳō ǿ ǇƻǎǘŀŎƛ ŜƭŜƪǘǊƻƴƛŎȊƴŜƧΦ  

WŜȍŜƭƛ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ ŘǿƽŎƘ ǘȅƎƻŘƴƛ ƻŘ Řƴƛŀ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŜƴƛŀ ȍŊŘŀƴƛŀ ȊŀǊȊŊŘƻǿƛ ƴŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜ ǿŀƭƴŜ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ ƴƛŜ 
ȊƻǎǘŀƴƛŜ ȊǿƻƱŀƴŜΣ ǎŊŘ ǊŜƧŜǎǘǊƻǿȅ ƳƻȍŜ ǳǇƻǿŀȍƴƛŏ Řƻ ȊǿƻƱŀƴƛŀ ƴŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜƎƻ ǿŀƭƴŜƎƻ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ 
ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ǿȅǎǘťǇǳƧŊŎȅŎƘ Ȋ ǘȅƳ ȍŊŘŀƴƛŜƳΦ {ŊŘ ǿȅȊƴŀŎȊŀ ǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎŜƎƻ ǘŜƎƻ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀΦ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ 
ǇƻŘŜƧƳǳƧŜ ǳŎƘǿŀƱť ǊƻȊǎǘǊȊȅƎŀƧŊŎŊΣ ŎȊȅ ƪƻǎȊǘȅ ȊǿƻƱŀƴƛŀ ƛ ƻŘōȅŎƛŀ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ Ƴŀ ǇƻƴƛŜǏŏ ǎǇƽƱƪŀΦ !ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜΣ 
ƴŀ ȍŊŘŀƴƛŜ ƪǘƽǊȅŎƘ ȊƻǎǘŀƱƻ ȊǿƻƱŀƴŜ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜΣ ƳƻƎŊ ȊǿǊƽŎƛŏ ǎƛť Řƻ ǎŊŘǳ ǊŜƧŜǎǘǊƻǿŜƎƻ ƻ ȊǿƻƭƴƛŜƴƛŜ Ȋ 
ƻōƻǿƛŊȊƪǳ ǇƻƪǊȅŎƛŀ ƪƻǎȊǘƽǿ ƴŀƱƻȍƻƴȅŎƘ ǳŎƘǿŀƱŊ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀΦ  

!ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊ ƭǳō ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ƧŜŘƴŊ ŘǿǳŘȊƛŜǎǘŊ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ƳƻƎŊ ȍŊŘŀŏ 
ǳƳƛŜǎȊŎȊŜƴƛŀ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǎǇǊŀǿ ǿ ǇƻǊȊŊŘƪǳ ƻōǊŀŘ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜƎƻ ǿŀƭƴŜƎƻ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀΦ ÀŊŘŀƴƛŜ Ǉƻǿƛƴƴƻ Ȋƻǎǘŀŏ 
ȊƎƱƻǎȊƻƴŜ ȊŀǊȊŊŘƻǿƛ ƴƛŜ ǇƽȋƴƛŜƧ ƴƛȍ ƴŀ ŘǿŀŘȊƛŜǏŎƛŀ ƧŜŘŜƴ Řƴƛ ǇǊȊŜŘ ǿȅȊƴŀŎȊƻƴȅƳ ǘŜǊƳƛƴŜƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀΦ 
ÀŊŘŀƴƛŜ Ǉƻǿƛƴƴƻ ȊŀǿƛŜǊŀŏ ǳȊŀǎŀŘƴƛŜƴƛŜ ƭǳō ǇǊƻƧŜƪǘ ǳŎƘǿŀƱȅ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜƧ ǇǊƻǇƻƴƻǿŀƴŜƎƻ Ǉǳƴƪǘǳ ǇƻǊȊŊŘƪǳ ƻōǊŀŘΦ 
ÀŊŘŀƴƛŜ ƳƻȍŜ Ȋƻǎǘŀŏ ȊƱƻȍƻƴŜ ǿ ǇƻǎǘŀŎƛ ŜƭŜƪǘǊƻƴƛŎȊƴŜƧΦ ½ŀǊȊŊŘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƧŜǎǘ ƻōƻǿƛŊȊŀƴȅ ƴƛŜȊǿƱƻŎȊƴƛŜΣ ƧŜŘƴŀƪ ƴƛŜ 
ǇƽȋƴƛŜƧ ƴƛȍ ƴŀ ƻǎƛŜƳƴŀǏŎƛŜ Řƴƛ ǇǊȊŜŘ ǿȅȊƴŀŎȊƻƴȅƳ ǘŜǊƳƛƴŜƳ ǿŀƭƴŜƎƻ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀΣ ƻƎƱƻǎƛŏ ȊƳƛŀƴȅ ǿ ǇƻǊȊŊŘƪǳ 
ƻōǊŀŘΣ ǿǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜ ƴŀ ȍŊŘŀƴƛŜ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅΦ  

!ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊ ƭǳō ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜ ǎǇƽƱƪƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ƧŜŘƴŊ ŘǿǳŘȊƛŜǎǘŊ ƪŀǇƛǘŀƱǳ 
ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ƳƻƎŊ ǇǊȊŜŘ ǘŜǊƳƛƴŜƳ ǿŀƭƴŜƎƻ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ȊƎƱŀǎȊŀŏ ǎǇƽƱŎŜ ƴŀ ǇƛǏƳƛŜ ƭǳō ǇǊȊȅ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛǳ 
ǏǊƻŘƪƽǿ ƪƻƳǳƴƛƪŀŎƧƛ ŜƭŜƪǘǊƻƴƛŎȊƴŜƧ ǇǊƻƧŜƪǘȅ ǳŎƘǿŀƱ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ǎǇǊŀǿ ǿǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅŎƘ Řƻ ǇƻǊȊŊŘƪǳ ƻōǊŀŘ ǿŀƭƴŜƎƻ 
ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ƭǳō ǎǇǊŀǿΣ ƪǘƽǊŜ ƳŀƧŊ Ȋƻǎǘŀŏ ǿǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜ Řƻ ǇƻǊȊŊŘƪǳ ƻōǊŀŘΦ {ǇƽƱƪŀ ƴƛŜȊǿƱƻŎȊƴƛŜ ƻƎƱŀǎȊŀ 
ǇǊƻƧŜƪǘȅ ǳŎƘǿŀƱ ƴŀ ǎǘǊƻƴƛŜ ƛƴǘŜǊƴŜǘƻǿŜƧΦ YŀȍŘȅ Ȋ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ƳƻȍŜ ǇƻŘŎȊŀǎ ǿŀƭƴŜƎƻ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ȊƎƱŀǎȊŀŏ 
ǇǊƻƧŜƪǘȅ ǳŎƘǿŀƱ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ǎǇǊŀǿ ǿǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅŎƘ Řƻ ǇƻǊȊŊŘƪǳ ƻōǊŀŘΦ  

3.3.2.2. tǊŀǿƻ Řƻ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ²ŀƭƴȅƳ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ !ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ όŀǊǘΦ плсц - плсш YΦǎΦƘ.)  

tǊŀǿƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŜƴƛŀ ǿ ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ ǎǇƽƱƪƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ƳŀƧŊ ǘȅƭƪƻ ƻǎƻōȅ ōťŘŊŎŜ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŀƳƛ ǎǇƽƱƪƛ 
ƴŀ ǎȊŜǎƴŀǏŎƛŜ Řƴƛ ǇǊȊŜŘ ŘŀǘŊ ǿŀƭƴŜƎƻ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ όŘȊƛŜƵ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧƛ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ǿ ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳύΦ 
5ȊƛŜƵ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧƛ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ǿ ǿŀƭƴȅm zgromadzeniu jest jednolity dla uprawnionych z akcji na okaziciela i akcji 
ƛƳƛŜƴƴȅŎƘΦ ¦ǇǊŀǿƴƛŜƴƛ Ȋ ŀƪŎƧƛ ƛƳƛŜƴƴȅŎƘ ƛ ǏǿƛŀŘŜŎǘǿ ǘȅƳŎȊŀǎƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ ȊŀǎǘŀǿƴƛŎȅ ƛ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛŎȅΣ ƪǘƽǊȅƳ 
ǇǊȊȅǎƱǳƎǳƧŜ ǇǊŀǿƻ ƎƱƻǎǳΣ ƳŀƧŊ ǇǊŀǿƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŜƴƛŀ ǿ ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ ǎǇƽƱƪƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΣ ƧŜȍŜƭƛ ǎŊ ǿǇƛǎŀƴƛ Řƻ 
ƪǎƛťƎƛ ŀƪŎȅƧƴŜƧ ǿ Řƴƛǳ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧƛ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ǿ ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳΦ  

!ƪŎƧŜ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ƳŀƧŊŎŜ Ǉƻǎǘŀŏ ŘƻƪǳƳŜƴǘǳ ŘŀƧŊ ǇǊŀǿƻ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊŜƴƛŀ ǿ ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ ǎǇƽƱƪƛ 
ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΣ ƧŜȍŜƭƛ ŘƻƪǳƳŜƴǘȅ ŀƪŎƧƛ ȊƻǎǘŀƴŊ ȊƱƻȍƻƴŜ ǿ ǎǇƽƱŎŜ ƴƛŜ ǇƽȋƴƛŜƧ ƴƛȍ ǿ Řƴƛǳ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧƛ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ǿ 
ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ ƛ ƴƛŜ ōťŘŊ ƻŘŜōǊŀƴŜ ǇǊȊŜŘ ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŜƳ ǘŜƎƻ ŘƴƛŀΦ ½ŀƳƛŀǎǘ ŀƪŎƧƛ ƳƻȍŜ ōȅŏ ȊƱƻȍƻƴŜ 
ȊŀǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜ ǿȅŘŀƴŜ ƴŀ ŘƻǿƽŘ ȊƱƻȍŜƴƛŀ ŀƪŎƧƛ ǳ ƴƻǘŀǊƛǳǎȊŀΣ ǿ ōŀƴƪǳ ƭǳō ŦƛǊƳƛŜ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜƧ ƳŀƧŊŎȅŎƘ ǎƛŜŘȊƛōť 
ƭǳō ƻŘŘȊƛŀƱ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ ¦ƴƛƛ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƧ ƭǳō ǇŀƵǎǘǿŀ ōťŘŊŎŜƎƻ ǎǘǊƻƴŊ ǳƳƻǿȅ ƻ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛƳ hōǎȊŀǊȊŜ 
DƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅƳΣ ǿǎƪŀȊŀƴȅŎƘ ǿ ƻƎƱƻǎȊŜƴƛǳ ƻ ȊǿƻƱŀƴƛǳ ǿŀƭƴŜƎƻ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀΦ ² ȊŀǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛǳ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ǎƛť 
ƴǳƳŜǊȅ ŘƻƪǳƳŜƴǘƽǿ ŀƪŎƧƛ ƛ ǎǘǿƛŜǊŘȊŀΣ ȍŜ ŘƻƪǳƳŜƴǘȅ ŀƪŎƧƛ ƴƛŜ ōťŘŊ ǿȅŘŀƴŜ ǇǊȊŜŘ ǳǇƱȅǿŜƳ Řƴƛŀ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧƛ 
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.  

bŀ ȍŊŘŀƴƛŜ ǳǇǊŀǿƴƛƻƴŜƎƻ ȊŜ ȊŘŜƳŀǘŜǊƛŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎǇƽƱƪƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ȊƎƱƻǎȊƻƴŜ ƴƛŜ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧ ƴƛȍ 
Ǉƻ ƻƎƱƻǎȊŜƴƛǳ ƻ ȊǿƻƱŀƴƛǳ ǿŀƭƴŜƎƻ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ƛ ƴƛŜ ǇƽȋƴƛŜƧ ƴƛȍ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ Řƴƛǳ ǇƻǿǎȊŜŘƴƛƳ Ǉƻ Řƴƛǳ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧƛ 
ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ǿ ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳΣ ǇƻŘƳƛƻǘ ǇǊƻǿŀŘȊŊŎȅ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿȅǎǘŀǿƛŀ ƛƳƛŜƴƴŜ 
ȊŀǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜ ƻ ǇǊŀǿƛŜ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ǿ ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳΦ [ƛǎǘť ǳǇǊŀǿƴƛƻƴȅŎƘ Ȋ akcji na okaziciela do 
ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ǿ ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ ǎǇƽƱƪƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǎǇƽƱƪŀ ǳǎǘŀƭŀ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀƪŎƧƛ ȊƱƻȍƻƴȅŎƘ ǿ ǎǇƽƱŎŜ 
ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǇǊȊŜǇƛǎŀƳƛ ƻǊŀȊ ǿȅƪŀȊǳ ǎǇƻǊȊŊŘȊƻƴŜƎƻ ǇǊȊŜȊ ǇƻŘƳƛƻǘ ǇǊƻǿŀŘȊŊŎȅ ŘŜǇƻȊȅǘ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ 
zgodnie z przepisami o obǊƻŎƛŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛΦ tƻŘƳƛƻǘ ǇǊƻǿŀŘȊŊŎȅ ŘŜǇƻȊȅǘ ǇŀǇƛŜǊƽǿ 
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ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǎǇƻǊȊŊŘȊŀ ǿȅƪŀȊΣ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǿȅƪŀȊƽǿ ǇǊȊŜƪŀȊȅǿŀƴȅŎƘ ƴƛŜ ǇƽȋƴƛŜƧ ƴƛȍ ƴŀ ŘǿŀƴŀǏŎƛŜ Řƴƛ ǇǊȊŜŘ 
ŘŀǘŊ ǿŀƭƴŜƎƻ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ǇǊȊŜȊ ǇƻŘƳƛƻǘȅ ǳǇǊŀǿƴƛƻƴŜ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǇǊȊŜǇƛǎŀƳƛ ƻ ƻōǊƻŎƛe instrumentami 
ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛΦ tƻŘǎǘŀǿŊ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ǿȅƪŀȊƽǿ ǇǊȊŜƪŀȊȅǿŀƴȅŎƘ ǇƻŘƳƛƻǘƻǿƛ ǇǊƻǿŀŘȊŊŎŜƳǳ ŘŜǇƻȊȅǘ ǇŀǇƛŜǊƽǿ 
ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǎŊ ǿȅǎǘŀǿƛƻƴŜ ȊŀǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ƻ ǇǊŀǿƛŜ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ǿ ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ ǎǇƽƱƪƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΦ 
tƻŘƳƛƻǘ ǇǊƻǿŀŘȊŊŎȅ ŘŜǇƻȊȅǘ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǳŘƻǎǘťǇƴƛŀ ǎǇƽƱŎŜ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǿȅƪŀȊΣ ǇǊȊȅ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛǳ 
ǏǊƻŘƪƽǿ ƪƻƳǳƴƛƪŀŎƧƛ ŜƭŜƪǘǊƻƴƛŎȊƴŜƧ ƴƛŜ ǇƽȋƴƛŜƧ ƴƛȍ ƴŀ ǘȅŘȊƛŜƵ ǇǊȊŜŘ ŘŀǘŊ ǿŀƭƴŜƎƻ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀΦ WŜȍŜƭƛ Ȋ ǇǊȊȅŎȊȅƴ 
ǘŜŎƘƴƛŎȊƴȅŎƘ ǿȅƪŀȊ ƴƛŜ ƳƻȍŜ Ȋƻǎǘŀŏ ǳŘƻǎǘťǇƴƛƻƴȅ ǿ ǘŀƪƛ ǎǇƻǎƽōΣ ǇƻŘƳƛƻǘ ǇǊƻǿŀŘȊŊŎȅ ŘŜǇƻȊȅǘ ǇŀǇƛŜǊƽǿ 
ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿȅŘŀƧŜ Ǝƻ ǿ ǇƻǎǘŀŎƛ ŘƻƪǳƳŜƴǘǳ ǎǇƻǊȊŊŘȊƻƴŜƎƻ ƴŀ ǇƛǏƳƛŜ ƴƛŜ ǇƽȋƴƛŜƧ ƴƛȍ ƴŀ ǎȊŜǏŏ Řƴƛ ǇǊȊŜŘ ŘŀǘŊ 
ǿŀƭƴŜƎƻ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀΤ ǿȅŘŀƴƛŜ ƴŀǎǘťǇǳƧŜ ǿ ǎƛŜŘȊƛōƛŜ ƻǊƎŀƴǳ ȊŀǊȊŊŘȊŀƧŊŎŜƎƻ ǇƻŘƳƛƻǘŜƳΦ  

3.3.2.3. tǊŀǿƻ Řƻ ƎƱƻǎƻǿŀƴƛŀ ƴŀ ²ŀƭƴȅƳ ½ƎǊƻƳŀŘzeniu (art. 411 K.s.h.) 

!ƪŎƧŀ ŘŀƧŜ ǇǊŀǿƻ Řƻ ƧŜŘƴŜƎƻ ƎƱƻǎǳ ƴŀ ²ŀƭƴȅƳ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳΦ !ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊ ƳƻȍŜ ƎƱƻǎƻǿŀŏ ƻŘƳƛŜƴƴƛŜ Ȋ ƪŀȍŘŜƧ Ȋ 
posiadanych akcji.  

3.3.2.4. tǊŀǿƻ Řƻ ȊŀǎƪŀǊȍŀƴƛŀ ǳŎƘǿŀƱ ²ŀƭƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ όŀǊǘΦ пнн-427 K.s.h) 

¦ŎƘǿŀƱŀ ²ŀƭƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ǎǇǊȊŜŎȊƴŀ ȊŜ {ǘŀǘǳǘŜƳ ōŊŘȋ ŘƻōǊȅƳƛ ƻōȅŎȊŀƧŀƳƛ ƛ ƎƻŘȊŊŎŀ ǿ ƛƴǘŜǊŜǎ {ǇƽƱƪƛ ƭǳō 
ƳŀƧŊŎŀ ƴŀ ŎŜƭǳ ǇƻƪǊȊȅǿŘȊŜƴƛŜ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŀΣ ƳƻȍŜ ōȅŏ ȊŀǎƪŀǊȍƻƴŀ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ǿȅǘƻŎȊƻƴŜƎƻ ǇǊȊŜŎƛǿƪƻ {ǇƽƱŎŜ 
ǇƻǿƽŘȊǘǿŀ ƻ ǳŎƘȅƭŜƴƛŜ ǳŎƘǿŀƱȅΦ 

3.3.2.5. tǊŀǿƻ Řƻ ǿȅǘȅŎȊŜƴƛŀ ǇƻǿƽŘȊǘǿŀ ƻ ǳŎƘȅƭŜƴƛŜ ǳŎƘǿŀƱȅ ²ŀƭnego Zgromadzenia 

tǊŀǿƻ Řƻ ǿȅǘȅŎȊŜƴƛŀ ǇƻǿƽŘȊǘǿŀ ƻ ǳŎƘȅƭŜƴƛŜ ǳŎƘǿŀƱȅ ²ŀƭƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ǇǊȊȅǎƱǳƎǳƧŜ ½ŀǊȊŊŘƻǿƛΣ wŀŘȊƛŜ 
bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ ƻǊŀȊ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅƳ ŎȊƱƻƴƪƻƳ ǘȅŎƘ ƻǊƎŀƴƽǿ ƭǳō ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊƻǿƛΣ ƪǘƽǊȅΥ  

1) ƎƱƻǎƻǿŀƱ ǇǊȊŜŎƛǿƪƻ ǳŎƘǿŀƭŜΣ ŀ Ǉƻ ƧŜƧ ǇƻǿȊƛťŎƛǳ ȊŀȍŊŘŀƱ ȊŀǇǊƻǘƻƪƻƱƻǿŀƴƛŀ ǎǇǊȊŜŎƛǿǳ όǿȅƳƽƎ ƎƱƻǎƻǿŀƴƛŀ 
nie dotyczy akcji niemej),  

2) ȊƻǎǘŀƱ ōŜȊȊŀǎŀŘƴƛŜ ƴƛŜŘƻǇǳǎȊŎȊƻƴȅ Řƻ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ²ŀƭƴȅƳ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳΣ  

3) ƴƛŜ ōȅƱ ƻōŜŎƴȅ ƴŀ ²ŀƭƴȅƳ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳΣ ƎŘȅ ²ŀƭƴŜ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ ȊǿƻƱŀƴŜ ȊƻǎǘŀƱƻ ǿ ǎǇƻǎƽō ǿŀŘƭƛǿȅ 
ƭǳō ǇƻŘƧťǘƻ ǳŎƘǿŀƱť ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ƴƛŜƻōƧťǘŜƧ ǇƻǊȊŊŘƪƛŜƳ ƻōǊŀŘΦ  

3.3.2.6. tǊŀǿƻ Řƻ ǳȊȅǎƪŀƴƛŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƻ {ǇƽƱŎŜ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƛ ǿ ǎǇƻǎƽō ƻƪǊŜǏƭƻƴȅ ǇǊȊŜǇƛǎŀƳƛ ǇǊŀǿŀ όŀǊǘΦ пну 
K.s.h)  

tƻŘŎȊŀǎ ƻōǊŀŘ ²ŀƭƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ½ŀǊȊŊŘ ƧŜǎǘ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴȅ Řƻ ǳŘȊƛŜƭŜƴƛŀ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊƻǿƛ ƴŀ ƧŜƎƻ ȍŊŘŀƴƛŜ 
inforƳŀŎƧƛ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ {ǇƽƱƪƛΣ ƧŜȍŜƭƛ ƧŜǎǘ ǘƻ ǳȊŀǎŀŘƴƛƻƴŜ Řƭŀ ƻŎŜƴȅ ǎǇǊŀǿȅ ƻōƧťǘŜƧ ǇƻǊȊŊŘƪƛŜƳ ƻōǊŀŘΦ ½ŀǊȊŊŘ ƳƻȍŜ 
ǳŘȊƛŜƭƛŏ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƴŀ ǇƛǏƳƛŜ ǇƻȊŀ ǿŀƭƴȅƳ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜƳΣ ƧŜȍŜƭƛ ǇǊȊŜƳŀǿƛŀƧŊ Ȋŀ ǘȅƳ ǿŀȍƴŜ ǇƻǿƻŘȅΣ Ȋ ǘȅƳΣ ȍŜ ƴƛŜ 
ǇƽȋƴƛŜƧ ƴƛȍ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ ŘǿƽŎƘ ǘȅƎƻŘƴƛ ƻŘ Řƴƛŀ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛŀ ȍŊŘŀƴƛŀ ǇƻŘŎȊŀǎ ǿŀƭƴŜƎƻ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀΦ  

½ŀǊȊŊŘ ƻŘƳŀǿƛŀ ǳŘȊƛŜƭŜƴƛŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛΣ ƧŜȍŜƭƛ ƳƻƎƱƻōȅ ǘƻ ǿȅǊȊŊŘȊƛŏ ǎȊƪƻŘť ǎǇƽƱŎŜΣ ǎǇƽƱŎŜ Ȋ ƴƛŊ ǇƻǿƛŊȊŀƴŜƧ ŀƭōƻ 
ǎǇƽƱŎŜ ƭǳō ǎǇƽƱŘȊƛŜƭƴƛ ȊŀƭŜȍƴŜƧΣ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ǇǊȊŜȊ ǳƧŀǿƴƛŜƴƛŜ ǘŀƧŜƳƴƛŎ ǘŜŎƘƴƛŎȊƴȅŎƘΣ handlowych lub 
ƻǊƎŀƴƛȊŀŎȅƧƴȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀΦ /ȊƱƻƴŜƪ ȊŀǊȊŊŘǳ ƳƻȍŜ ƻŘƳƽǿƛŏ ǳŘȊƛŜƭŜƴƛŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛΣ ƧŜȍŜƭƛ ǳŘȊƛŜƭŜƴƛŜ 
ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƳƻƎƱƻōȅ ǎǘŀƴƻǿƛŏ ǇƻŘǎǘŀǿť ƧŜƎƻ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛ ƪŀǊƴŜƧΣ ŎȅǿƛƭƴƻǇǊŀǿƴŜƧ ōŊŘȋ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴŜƧΦ 
hŘǇƻǿƛŜŘȋ ǳȊƴŀƧŜ ǎƛť Ȋŀ ǳŘȊƛŜƭƻƴŊΣ ƧŜȍŜƭƛ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ǎŊ ŘƻǎǘťǇƴŜ ƴŀ ǎǘǊƻƴƛŜ ƛƴǘŜǊƴŜǘƻǿŜƧ ǎǇƽƱƪƛ ǿ 
ƳƛŜƧǎŎǳ ǿȅŘȊƛŜƭƻƴȅƳ ƴŀ ȊŀŘŀǿŀƴƛŜ ǇȅǘŀƵ ǇǊȊŜȊ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ƛ ǳŘȊƛŜƭŀƴƛŜ ƛƳ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛŀ 
przez akcjonariusza poza walnym zgromadzeniem wniosku o udzielenie ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ ǎǇƽƱƪƛΣ ȊŀǊȊŊŘ ƳƻȍŜ 
ǳŘȊƛŜƭƛŏ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊƻǿƛ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƴŀ ǇƛǏƳƛŜΦ  

!ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊΣ ƪǘƽǊŜƳǳ ƻŘƳƽǿƛƻƴƻ ǳƧŀǿƴƛŜƴƛŀ ȍŊŘŀƴŜƧ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻŘŎȊŀǎ ƻōǊŀŘ ²ŀƭƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ƛ ƪǘƽǊȅ 
ȊƎƱƻǎƛƱ ǎǇǊȊŜŎƛǿ Řƻ ǇǊƻǘƻƪƻƱǳΣ Ƴŀ ǇǊŀǿƻ Řƻ ȊƱƻȍŜƴƛŀ ǿƴƛƻǎƪǳ Řƻ ǎŊŘǳ ǊŜƧŜǎǘǊƻǿŜƎƻ ƻ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŜ ½ŀǊȊŊŘǳ Řƻ 
ǳŘȊƛŜƭŜƴƛŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛΣ ƻ ƪǘƽǊȅŎƘ Ƴƻǿŀ ǿ ŀǊǘΦ пну Ϡ м K.s.h. όŀǊǘΦ пнф Ϡ м K.s.h.ύ ƭǳō ƻ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ Řƻ 
ƻƎƱƻǎȊŜƴƛŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǳŘȊƛŜƭƻƴȅŎƘ ƛƴƴŜƳǳ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊƻǿƛ ǇƻȊŀ ²ŀƭƴȅƳ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜƳ !ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊy na 
ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦпну Ϡ р ƛ с ƪΦǎΦƘΦ όŀǊǘΦ пнф Ϡ н K.s.h.) 
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3.3.2.7. tǊŀǿƻ Řƻ ǿƴƛŜǎƛŜƴƛŀ ǇƻǿƽŘȊǘǿŀ ǇǊȊŜŎƛǿƪƻ ŎȊƱƻƴƪƻƳ ǿƱŀŘȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƭǳō ƛƴƴȅƳ ƻǎƻōƻƳΣ ƪǘƽǊŜ 
ǿȅǊȊŊŘȊƛƱȅ ǎȊƪƻŘť 9ƳƛǘŜƴǘƻǿƛ όŀǊǘΦ пус-487 K.s.h.). 

WŜȍŜƭƛ 9ƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ǿȅǘƻŎȊȅ ǇƻǿƽŘȊǘǿŀ ƻ ƴŀǇǊŀǿƛŜƴƛŜ ǿȅǊȊŊŘȊƻƴŜƧ Ƴǳ ǎȊƪƻŘȅ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ Ǌƻƪǳ ƻŘ Řƴƛŀ ǳƧŀǿƴƛŜƴƛŀ 
ŎȊȅƴǳ ǿȅǊȊŊŘȊŀƧŊŎŜƎƻ ǎȊƪƻŘťΣ ƪŀȍŘȅ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊ ƭǳō ƻǎƻōŀΣ ƪǘƽǊŜƧ ǎƱǳȍȅ ƛƴƴȅ ǘȅǘǳƱ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿŀ ǿ ȊȅǎƪŀŎƘ ƭǳō 
ǇƻŘȊƛŀƭŜ ƳŀƧŊǘƪǳΣ ƳƻȍŜ ǿƴƛŜǏŏ ǇƻȊŜǿ ƻ ƴŀǇǊŀǿƛŜƴƛŜ ǎȊƪƻŘȅ ǿȅǊȊŊŘȊƻƴŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘƻǿƛΣ ŀ ƻǎƻōȅ ƻōƻǿƛŊȊŀƴŜ Řƻ 
ƴŀǇǊŀǿƛŜƴƛŀ ǎȊƪƻŘȅ ƴƛŜ ƳƻƎŊ ǇƻǿƻƱȅǿŀŏ ǎƛť ƴŀ ǳŎƘǿŀƱť ²ŀƭƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ǳŘȊƛŜƭŀƧŊŎŊ ƛƳ ŀōǎƻƭǳǘƻǊƛǳƳ ŀƴƛ 
ƴŀ ŘƻƪƻƴŀƴŜ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ȊǊȊŜŎȊŜƴƛŜ ǎƛť ǊƻǎȊŎȊŜƵ ƻ ƻŘǎȊƪƻŘƻǿŀƴƛŜΦ 

3.3.2.8. tǊŀǿƻ Řƻ ȍŊŘŀƴƛŀ ǿȅōƻǊǳ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ {ǇƽƱƪƛ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ƎƱƻǎƻǿŀƴƛŀ oddzielnymi grupami (art. 
оур Ϡ о YΦǎΦƘΦύ  

bŀ ǿƴƛƻǎŜƪ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅΣ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅŎƘ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ƧŜŘƴŊ ǇƛŊǘŊ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻΣ ǿȅōƽǊ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 
ǇƻǿƛƴƛŜƴ ōȅŏ Řƻƪƻƴŀƴȅ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ƎƱƻǎƻǿŀƴƛŀ ƻŘŘȊƛŜƭƴȅƳƛ ƎǊǳǇŀƳƛΣ ƴŀǿŜǘ ƎŘȅ {ǘŀǘǳǘ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŜ ƛƴƴȅ ǎǇƻǎƽō 
ǇƻǿƻƱŀƴƛŀ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧΦ 

tǊŀǿƻ Řƻ ȍŊŘŀƴƛŀΣ ŀōȅ ǎǇƽƱƪŀ ƘŀƴŘƭƻǿŀΣ ōťŘŊŎŀ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜƳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǳŘȊƛŜƭƛƱŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƴŀ ǇƛǏƳƛŜΣ ŎȊȅ 
ǇƻȊƻǎǘŀƧŜ ƻƴŀ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ ŘƻƳƛƴŀŎƧƛ ƭǳō ȊŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ǿ ǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳ ŀǊǘΦ п Ϡ м Ǉƪǘ п YΦǎΦƘΦ ǿƻōŜŎ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƧ ǎǇƽƱƪƛ 
handlowej lǳō ǎǇƽƱŘȊƛŜƭƴƛΣ ōťŘŊŎŜƧ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜƳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ όŀǊǘΦ с Ϡ п ƛ Ϡ р YΦǎΦƘΦύ  

!ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊΣ ǿǎǇƽƭƴƛƪΣ ŎȊƱƻƴŜƪ ȊŀǊȊŊŘǳ ŀƭōƻ ǊŀŘȅ ƴŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀ Ƴŀ ǇǊŀǿƻ ȊǿǊƽŎƛŏ ǎƛť Řƻ ǎǇƽƱƪƛ ƘŀƴŘƭƻǿŜƧ Ȋ 
ȍŊŘŀƴƛŜƳ ǳŘȊƛŜƭŜƴƛŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƴŀ ǇƛǏƳƛŜ ŎȊȅ ǇƻȊƻǎǘŀƧŜ ƻƴŀ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ ŘƻƳƛƴŀŎƧƛ ƭǳō ȊŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ǿ ǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳ 
ǇƻǿȅȍǎȊȅŎƘ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ YΦǎΦƘΦΣ ǿƻōŜŎ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƧ ǎǇƽƱƪƛ ƘŀƴŘƭƻǿŜƧ ŀƭōƻ ǎǇƽƱŘȊƛŜƭƴƛ ōťŘŊŎŜƧ ǊƽǿƴƛŜȍ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜƳ 
9ƳƛǘŜƴǘŀΦ !ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊΣ ǿǎǇƽƭƴƛƪΣ ŎȊƱƻƴŜƪ ȊŀǊȊŊŘǳ ŀƭōƻ ǊŀŘȅ ƴŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƳƻȍŜ ȍŊŘŀŏ ǊƽǿƴƛŜȍ ǳƧŀǿƴƛenia 
ƭƛŎȊōȅ ŀƪŎƧƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƭǳō ƎƱƻǎƽǿ ƴŀ ²ŀƭƴȅƳ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ƧŀƪƛŜ ǘŀ ǎǇƽƱƪŀ ƘŀƴŘƭƻǿŀ ǇƻǎƛŀŘŀΣ ǿ ǘȅƳ 
ǘŀƪȍŜ Ƨŀƪƻ ȊŀǎǘŀǿƴƛƪΣ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪ ƭǳō ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƵ Ȋ ƛƴƴȅƳƛ ƻǎƻōŀƳƛΦ ÀŊŘŀƴƛŜ ǳŘȊƛŜƭŜƴƛŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ 
ƻǊŀȊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛ Ǉƻǿƛƴƴȅ ōȅŏ ȊƱƻȍƻƴŜ ƴŀ ǇƛǏƳƛŜΦ 

3.3.2.9. tǊŀǿƻ Řƻ ȍŊŘŀƴƛŀΣ ŀōȅ ǎǇƽƱƪŀ ƘŀƴŘƭƻǿŀΣ ōťŘŊŎŀ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜƳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǳŘȊƛŜƭƛƱŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƴŀ 
ǇƛǏƳƛŜΣ ŎȊȅ ǇƻȊƻǎǘŀƧŜ ƻƴŀ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ ŘƻƳƛƴŀŎƧƛ ƭǳō ȊŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ǿ ǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳ ŀǊǘΦ п Ϡ м Ǉƪǘ п YΦǎΦƘΦ 
ǿƻōŜŎ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƧ ǎǇƽƱƪƛ ƘŀƴŘƭƻǿŜƧ ƭǳō ǎǇƽƱŘȊƛŜƭƴƛΣ ōťŘŊŎŜƧ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜƳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ όŀǊǘΦ с Ϡ п ƛ Ϡ р 
K.s.h.)  

!ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊΣ ǿǎǇƽƭƴƛƪΣ ŎȊƱƻƴŜƪ ȊŀǊȊŊŘǳ ŀƭōƻ ǊŀŘȅ ƴŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀ Ƴŀ ǇǊŀǿƻ ȊǿǊƽŎƛŏ ǎƛť Řƻ ǎǇƽƱƪƛ ƘŀƴŘƭƻǿŜƧ Ȋ 
ȍŊŘŀƴƛŜƳ ǳŘȊƛŜƭŜƴƛŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƴŀ ǇƛǏƳƛŜ ŎȊȅ ǇƻȊƻǎǘŀƧŜ ƻƴŀ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ ŘƻƳƛƴŀŎƧƛ ƭǳō ȊŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ǿ ǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳ 
ǇƻǿȅȍǎȊȅŎƘ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ YΦǎΦƘΦΣ ǿƻōŜŎ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƧ ǎǇƽƱƪƛ ƘŀƴŘƭƻǿŜƧ ŀƭōƻ ǎǇƽƱŘȊƛŜƭƴƛ ōťŘŊŎŜƧ ǊƽǿƴƛŜȍ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜƳ 
9ƳƛǘŜƴǘŀΦ !ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊΣ ǿǎǇƽƭƴƛƪΣ ŎȊƱƻƴŜƪ ȊŀǊȊŊŘǳ ŀƭōƻ ǊŀŘȅ ƴŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƳƻȍŜ ȍŊŘŀŏ ǊƽǿƴƛŜȍ ǳƧŀǿƴƛŜƴƛŀ 
liczby akcji 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƭǳō ƎƱƻǎƽǿ ƴŀ ²ŀƭƴȅƳ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ƧŀƪƛŜ ǘŀ ǎǇƽƱƪŀ ƘŀƴŘƭƻǿŀ ǇƻǎƛŀŘŀΣ ǿ ǘȅƳ 
ǘŀƪȍŜ Ƨŀƪƻ ȊŀǎǘŀǿƴƛƪΣ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪ ƭǳō ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƵ Ȋ ƛƴƴȅƳƛ ƻǎƻōŀƳƛΦ ÀŊŘŀƴƛŜ ǳŘȊƛŜƭŜƴƛŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ 
ƻǊŀȊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛ Ǉƻǿƛƴƴȅ ōȅŏ ȊƱƻȍƻƴŜ ƴŀ ǇƛǏƳƛŜΦ 

3.3.2.10. Prawa ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ŘƻƪǳƳŜƴǘŀŎƧŊ 9ƳƛǘŜƴǘŀΥ 

tǊŀǿƻ Řƻ ǇǊȊŜƎƭŊŘŀƴƛŀ ƪǎƛťƎƛ ŀƪŎȅƧƴŜƧ ƛ ȍŊŘŀƴƛŀ ǿȅŘŀƴƛŀ ƻŘǇƛǎǳ ƪǎƛťƎƛ ŀƪŎȅƧƴŜƧ όŀǊǘΦ опм YΦǎΦƘΦύΣ  

tǊŀǿƻ Řƻ ƻǘǊȊȅƳŀƴƛŀ ƻŘǇƛǎƽǿ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀ ½ŀǊȊŊŘǳ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƛ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ ǿǊŀȊ Ȋ 
odpisem sprawozdŀƴƛŀ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ ƻǊŀȊ ƻǇƛƴƛƛ ōƛŜƎƱŜƎƻ ǊŜǿƛŘŜƴǘŀ όŀǊǘΦ офр YΦǎΦƘΦύΣ  

tǊŀǿƻ Řƻ ŘƻǎǘťǇǳ Řƻ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƛ ŘƻƪǳƳŜƴǘŀŎƧƛ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ ²ŀƭƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ ƻōƻǿƛŊȊƪǳ 
{ǇƽƱƪƛ ȊŀƳƛŜǎȊŎȊŀƴƛŀ ƛŎƘ ƴŀ ǎǘǊƻƴƛŜ ƛƴǘŜǊƴŜǘƻǿŜƧ όŀǊǘΦ плнч YΦǎΦƘύΣ  

Prawo do przeƎƭŊŘŀƴƛŀ ƭƛǎǘȅ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ǿ ƭƻƪŀƭǳ {ǇƽƱƪƛΣ ǇǊŀǿƻ Řƻ ȍŊŘŀƴƛŀ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƻŘǇƛǎǳ ƭƛǎǘȅ 
ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ǳǇǊŀǿƴƛƻƴȅŎƘ Řƻ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ²ŀƭƴȅƳ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ !ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅΣ ǇǊŀǿƻ Řƻ ȍŊŘŀƴƛŀ ǿȅŘŀƴƛŀ ƻŘǇƛǎǳ 
ǿƴƛƻǎƪƽǿ ǿ ǎǇǊŀǿŀŎƘ ƻōƧťǘȅŎƘ ǇƻǊȊŊŘƪƛŜƳ ²½!Σ ǇǊŀǿƻ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŀ Řƻ ȍŊŘŀƴƛŀ ǇǊȊŜǎƱŀƴƛŀ Ƴǳ ƭƛǎǘȅ 
ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ƴƛŜƻŘǇƱŀǘƴƛŜ ǇƻŎȊǘŊ ŜƭŜƪǘǊƻƴƛŎȊƴŊ όŀǊǘΦ плт YΦǎΦƘΦύΣ  

tǊŀǿƻ Řƻ ǇǊȊŜƎƭŊŘŀƴƛŀ ƪǎƛťƎƛ ǇǊƻǘƻƪƻƱƽǿ ²½! ƻǊŀȊ ǇǊŀǿƻ Řƻ ƻǘǊȊȅƳŀƴƛŀ ǇƻǏǿƛŀŘŎȊƻƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ½ŀǊȊŊŘ ƻŘǇƛǎƽǿ 
ǳŎƘǿŀƱΣ ǇǊŀǿƻ Řƻ ŘƻǎǘťǇǳ Řƻ ǿȅƴƛƪƽǿ ƎƱƻǎƻǿŀƵ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ ƻōƻǿƛŊȊƪǳ {ǇƽƱƪƛ ȊŀƳƛŜǎȊŎȊŀƴƛŀ ƛŎƘ ƴŀ ǎǘǊƻƴƛŜ 
internetowej (art. 421 K.s.h.),  

tǊŀǿƻ Řƻ ǇǊȊŜƎƭŊŘŀƴƛŀ ŘƻƪǳƳŜƴǘƽǿ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ǇƻƱŊŎȊŜƴƛŜƳΣ ǇƻŘȊƛŀƱŜƳ ƭǳō ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛŜƳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ όŀǊǘΦ 
505, 540, 561 K.s.h.).  
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tǊŀǿƻ ȍŊŘŀƴƛŀ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŀ ƭǳō ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ǎǇƽƱƪƛ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΣ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎȅŎƘ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ р ҈ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ 
ƎƱƻǎƽǿΣ ŀōȅ ²ŀƭƴŜ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ ǇƻŘƧťƱƻ ǳŎƘǿŀƱť ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ȊōŀŘŀƴƛŀ ǇǊȊŜȊ ōƛŜƎƱŜƎƻΣ ƴŀ ƪƻǎȊǘ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ 
ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƎƻ ȊŀƎŀŘƴƛŜƴƛŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜƎƻ Ȋ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛŜƳ ǎǇƽƱƪƛ ƭǳō ǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜƳ ƧŜƧ ǎǇǊŀǿ (rewident do spraw 
ǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘύΤ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜ Ŏƛ ƳƻƎŊ ǿ ǘȅƳ ŎŜƭǳ ȍŊŘŀŏ ȊǿƻƱŀƴƛŀ bŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜƎƻ ²ŀƭƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ƭǳō 
ȍŊŘŀŏ ǳƳƛŜǎȊŎȊŜƴƛŀ ǎǇǊŀǿȅ ǇƻŘƧťŎƛŀ ǘŜƧ ǳŎƘǿŀƱȅ ǿ ǇƻǊȊŊŘƪǳ ƻōǊŀŘ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜƎƻ ²ŀƭƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ƻǊŀȊ 
ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ Řƻ ǎŊŘǳ ǊŜƧŜǎǘǊƻǿŜgo o wyznaczenie rewidenta (art. 84 i 85 Ustawy o ofercie publicznej). 

3.4. LƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƻ ȊŀǎŀŘŀŎƘ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ ŘƻŎƘƻŘƽǿ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŜƳ ƛ ƻōǊƻǘŜƳ 

ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ ƻōƧťǘȅƳƛ 5ƻƪǳƳŜƴǘŜƳ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴȅƳΣ ǿ ǘȅƳ ǿǎƪŀȊŀƴƛŜ 

ǇƱŀǘƴƛƪŀ ǇƻŘŀǘƪǳ 

3.4.1. OpodatkowanƛŜ ŘƻŎƘƻŘƽǿ ƻǎƽō ŦƛȊȅŎȊƴȅŎƘ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ 

Stosownie do art. 17 ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od ƻǎƽō fizycznych (tj. Dz.U. z 2010 r. 
nr 51, poz. 307 Ȋ ǇƽȋƴΦ ȊƳΦύ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ ƛ ƛƴƴŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ȊȅǎƪŀŎƘ ƻǎƽō prawnychΣ ƪǘƽǊȅŎƘ 
ǇƻŘǎǘŀǿŊ ǳȊȅǎƪŀƴƛŀ ǎŊ ǳŘȊƛŀƱȅ όŀƪŎƧŜύ ǿ ǎǇƽƱŎŜ ƳŀƧŊŎŜƧ ƻǎƻōƻǿƻǏŏ ǇǊŀǿƴŊ ƴŀƭŜȍȅ ǳȊƴŀŏ Ȋŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ Ȋ ƪŀǇƛǘŀƱƽǿ 
ǇƛŜƴƛťȍƴȅŎƘΦ 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ олŀ ǳǎǘΦ м Ǉƪǘ п ǳǇŘƻŦΣ ƻŘ ǳȊȅǎƪŀƴȅŎƘ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ wȊŜŎȊǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧ ŘƻŎƘƻŘƽǿ 
όǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿύ Ȋ ŘȅǿƛŘŜƴŘ ƛ ƛƴƴȅŎƘ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ȊȅǎƪŀŎƘ ƻǎƽō ǇǊŀǿƴȅŎƘ ǇƻōƛŜǊŀƴȅ ƧŜǎǘ 
ȊǊȅŎȊŀƱǘƻǿŀƴȅ ǇƻŘŀǘŜƪ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ мф҈Φ 

½ǊȅŎȊŀƱǘƻǿŀƴȅ ǇƻŘŀǘŜƪΣ ƻ ƪǘƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǇƻǿȅȍŜƧ ǇƻōƛŜǊŀ ǎƛť ōŜȊ ǇƻƳƴƛŜƧǎȊŀƴƛŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘǳ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ ƻ 
jakiekolwiek koszty uzyskania przychodu - ǇƻŘǎǘŀǿť ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ ǎǘŀƴƻǿƛ ǇŜƱƴŀ ǎǳƳŀ ƻǘǊȊȅƳŀƴŜƧ ǿȅǇƱŀǘȅ 
ǇƛŜƴƛťȍƴŜƧΦ tƻƴŀŘǘƻΣ ƴŀ ƳƻŎȅ ŀǊǘΦ олŀ ǳǎǘΦ т ǇǊȊȅŎƘƽŘ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ ƴƛŜ ƱŊŎȊȅ ǎƛť Ȋ ŘƻŎƘƻŘŀƳƛ 
ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴȅƳƛ ƴŀ ȊŀǎŀŘŀŎƘ ƻƎƽƭƴȅŎƘ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǿ ŀǊǘΦ нт ǳǇŘƻŦΦ  

tƱŀǘƴƛƪƛŜƳ ǇƻŘŀǘƪǳ ŘƻŎƘƻŘƻǿŜƎƻ ƻŘ ƻǎƽō ŦƛȊȅŎȊƴȅŎƘ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǿȅǇƱŀǘȅ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ƻǎƽō ŦƛȊȅŎȊƴȅŎƘ ƧŜǎǘ 
emitent. Zgodnie z art. 8 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja podatkowa (tj. Dz.U. z 2005 nr 8, poz. 60 z 
ǇƽȋƴΦ ȊƳΦ αhǊŘȅƴŀŎƧŀ ǇƻŘŀǘƪƻǿŀέύ ǇƱŀǘƴƛƪƛŜƳ ƧŜst osoba fizyczna, osoba prawna lub jednostka organizacyjna 
ƴƛŜǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎŀ ƻǎƻōƻǿƻǏŎƛ ǇǊŀǿƴŜƧΣ ƻōƻǿƛŊȊŀƴŀ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ǇǊŀǿŀ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜƎƻ Řƻ ƻōƭƛŎȊŜƴƛŀ ƛ 
ǇƻōǊŀƴƛŀ ƻŘ ǇƻŘŀǘƴƛƪŀ ǇƻŘŀǘƪǳ ƛ ǿǇƱŀŎŜƴƛŀ Ǝƻ ǿŜ ǿƱŀǏŎƛǿȅƳ ǘŜǊƳƛƴƛŜ ƻǊƎŀƴƻǿƛ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜƳǳΦ bŀ Ǉodstawie art. 
пм ǳǎǘΦ п ǳǇŘƻŦ ǇƻŘƳƛƻǘ ǿȅǇƱŀŎŀƧŊŎȅ ŘȅǿƛŘŜƴŘť Ƨŀƪƻ ǇƱŀǘƴƛƪ ƧŜǎǘ ƻōƻǿƛŊȊŀƴȅ ǇƻōƛŜǊŀŏ 
ȊǊȅŎȊŀƱǘƻǿŀƴȅ podatek dochodowy ƻŘ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴȅŎƘ ǿȅǇƱŀǘ ƛ ǇǊȊŜƪŀȊŀŏ ƪǿƻǘȅ ǇƻŘŀǘƪǳ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ Řƻ Řƴƛŀ нл 
ƳƛŜǎƛŊŎŀ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜƎƻ Ǉƻ ƳƛŜǎƛŊŎǳΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǇƻōǊŀƴƻ Ǉƻdatek - ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ǿƱŀǏŎƛǿŜƎƻ Řƭŀ ǇƱŀǘƴƛƪŀ ǳǊȊťŘǳ 
ǎƪŀǊōƻǿŜƎƻ όŀǊǘΦ пн ǳǇŘƻŦύΦ ½ ǇƻǿȅȍǎȊȅŎƘ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ Ƨŀǎƴƻ ǿȅƴƛƪŀΣ ƛȍ ǇƱŀǘƴƛƪƛŜƳ ǇƻŘŀǘƪǳ ŘƻŎƘƻŘƻǿŜƎƻ ƻŘ ƻǎƽō 
ŦƛȊȅŎȊƴȅŎƘ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǿȅǇƱŀǘȅ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ƻǎƽō ŦƛȊȅŎȊƴȅŎƘ ƧŜǎǘ ŜƳƛǘŜƴǘΦ tƻǿȅȍǎȊŜ ȊƴŀƧŘǳƧŜ Ǉƻǘwierdzenie w 
ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƧŀŎƘ ƛƴŘȅǿƛŘǳŀƭƴȅŎƘ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ǇǊŀǿŀ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜƎƻ ǿȅŘŀƴȅŎƘ Ȋ ǳǇƻǿŀȍƴƛŜƴƛŀ aƛƴƛǎǘǊŀ Cƛƴŀƴǎƽǿ ƳΦƛƴΦ 
sygnatura: IBPBII/2/415-1323/10/HS z 10 marca 2011 r., IBPBII/2/415-1324/10/HS z 10 marca 2011 r. oraz 
IPPB2/415-777/09-2/AS z 19 marca 2010 r. 

3.4.2. hǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŜ ŘƻŎƘƻŘƽǿ ǳȊȅǎƪƛǿŀƴȅŎƘ Ȋ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ ǇǊȊŜȊ ƻǎƻōȅ ǇǊŀǿƴŜ 

¦ǎǘŀǿŀ Ȋ Řƴƛŀ Ȋ Řƴƛŀ мр ƭǳǘŜƎƻ мффн ǊΦ ƻ ǇƻŘŀǘƪǳ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅƳ ƻŘ ƻǎƽō ǇǊŀǿƴȅŎƘ όǘΦƧΦ 5ȊΦ¦Φ Ȋ нлмм ƴǊ тп ǇƻȊΦофт z 
ǇƽȋƴΦ ȊƳΦΣ ǿ ŀǊǘΦ т ǎǘŀƴƻǿƛΣ ƛȍ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ ǇƻŘŀǘƪƛŜƳ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅƳ ƻŘ ƻǎƽō ǇǊŀǿƴȅŎƘ ƧŜǎǘ 
ŘƻŎƘƽŘ ōŜȊ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǊƻŘȊŀƧ ȋǊƽŘŜƱ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿΣ Ȋ ƧŀƪƛŎƘ ŘƻŎƘƽŘ ǘŜƴ ȊƻǎǘŀƱ ƻǎƛŊƎƴƛťǘȅΤ ǿ ǿȅǇŀŘƪŀŎƘΣ ƻ ƪǘƽǊȅŎƘ 
Ƴƻǿŀ ǿ ŀǊǘΦ нм ƛ нн ǇƻǿȅȍǎȊŜƧ ǳǎǘŀǿȅΣ ŎȊȅƭƛ ƳΦƛƴΦ ŘƻŎƘƻŘƽǿ όǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿύ Ȋ ŘȅǿƛŘŜƴŘ ƻǊŀȊ ƛƴƴȅŎƘ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ Ȋ 
ǘȅǘǳƱǳ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ȊȅǎƪŀŎƘ ƻǎƽō ǇǊŀǿƴȅŎƘΣ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ ƧŜǎǘ ǇǊȊȅŎƘƽŘΦ ½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ нн ǳǎǘΦ м 
ǳǇŘƻǇ ŘƻŎƘƻŘȅ όǇǊȊȅŎƘƻŘȅύ Ȋ ŘȅǿƛŘŜƴŘ ƻǊŀȊ ƛƴƴȅŎƘ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ȊȅǎƪŀŎƘ ƻǎƽō ǇǊŀǿƴȅŎƘ 
ƳŀƧŊŎȅŎƘ ǎƛŜŘȊƛōť ƭǳō ȊŀǊȊŊŘ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛǳ ǇƻŘŀǘƪƛŜƳ ǿ 
ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ мф҈ ǳȊȅǎƪŀƴŜƎƻ ǇǊȊȅŎƘƻŘǳΦ 

½ǿŀƭƴƛŀ ǎƛť ǿ ǳǎǘΦ п ƻƳŀǿƛŀƴŜƎƻ ŀǊǘȅƪǳƱǳ ƻŘ ǇƻŘŀǘƪǳ ŘƻŎƘƻŘƻǿŜƎƻ ŘƻŎƘƻŘȅ όǇǊȊȅŎƘƻŘȅύ Ȋ ŘȅǿƛŘŜƴŘ ƻǊŀȊ ƛƴƴŜ 
ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ȊȅǎƪŀŎƘ ƻǎƽō ǇǊŀǿƴȅŎƘΣ ƧŜȍŜƭƛ ǎǇŜƱƴƛƻƴŜ ǎŊ ƱŊŎȊƴƛŜ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ ǿŀǊǳƴƪƛΥ 
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1) ǿȅǇƱŀŎŀƧŊŎȅƳ ŘȅǿƛŘŜƴŘť ƻǊŀȊ ƛƴƴŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ȊȅǎƪŀŎƘ ƻǎƽō ǇǊŀǿƴȅŎƘ ƧŜǎǘ ǎǇƽƱƪŀ 
ōťŘŊŎŀ ǇƻŘŀǘƴƛƪƛŜƳ ǇƻŘŀǘƪǳ ŘƻŎƘƻŘƻǿŜƎƻΣ ƳŀƧŊŎŀ ǎƛŜŘȊƛōť ƭǳō ȊŀǊȊŊŘ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ 
Polskiej; 

2) ǳȊȅǎƪǳƧŊŎȅƳ ŘƻŎƘƻŘȅ όǇǊȊȅŎƘƻŘȅύ Ȋ ŘȅǿƛŘŜƴŘ ƻǊŀȊ ƛƴƴŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ 
zyskach ƻǎƽō ǇǊŀǿƴȅŎƘΣ ƻ ƪǘƽǊȅŎƘ Ƴƻǿŀ ǿ Ǉƪǘ мΣ ƧŜǎǘ ǎǇƽƱƪŀ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊŎŀ ǿ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧ ƭǳō 
ǿ ƛƴƴȅƳ ƴƛȍ wȊŜŎȊǇƻǎǇƻƭƛǘŀ tƻƭǎƪŀ ǇŀƵǎǘǿƛŜ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛƳ ¦ƴƛƛ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƧ ƭǳō ǿ ƛƴƴȅƳ ǇŀƵǎǘǿƛŜ 
ƴŀƭŜȍŊŎȅƳ Řƻ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƎƻ hōǎȊŀǊǳ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƎƻΣ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛǳ ǇƻŘŀǘƪƛŜƳ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅƳ ƻŘ ŎŀƱƻǏŎƛ 
ǎǿƻƛŎƘ ŘƻŎƘƻŘƽǿΣ ōŜȊ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ƳƛŜƧǎŎŜ ƛŎƘ ƻǎƛŊƎŀƴƛŀΤ 

3) ǎǇƽƱƪŀΣ ƻ ƪǘƽǊŜƧ Ƴƻǿŀ ǿ Ǉƪǘ нΣ ǇƻǎƛŀŘŀ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ƴƛŜ ƳƴƛŜƧ ƴƛȍ мл҈ ǳŘȊƛŀƱƽǿ όŀƪŎƧƛύ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ǎǇƽƱƪƛΣ 
ƻ ƪǘƽǊŜƧ Ƴƻǿŀ ǿ Ǉƪǘ мΤ 

4) ǎǇƽƱƪŀΣ ƻ ƪǘƽǊŜƧ Ƴƻǿŀ ǿ Ǉƪǘ нΣ ƴƛŜ ƪƻǊȊȅǎǘŀ ȊŜ ȊǿƻƭƴƛŜƴƛŀ Ȋ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ ǇƻŘŀǘƪƛŜƳ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅƳ ƻŘ 
ŎŀƱƻǏŎƛ ǎǿƻƛŎƘ ŘƻŎƘƻŘƽǿΣ ōŜȊ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ȋǊƽŘƱƻ ƛŎƘ ƻǎƛŊƎŀƴƛŀΦ 

½ǿƻƭƴƛŜƴƛŜΣ ƻ ƪǘƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǇƻǿȅȍŜƧΣ ȊƴŀƧŘȊƛŜ ȊŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ нн ǳǎǘ пŀ ƛ пō ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƪƛŜŘȅ ǎǇƽƱƪŀ 
ǳȊȅǎƪǳƧŊŎŀ ŘƻŎƘƻŘȅ όǇǊȊȅŎƘƻŘȅύ Ȋ ŘȅǿƛŘŜƴŘ ƻǊŀȊ ƛƴƴŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ȊȅǎƪŀŎƘ ƻǎƽō ǇǊŀǿƴȅŎƘ 
ƳŀƧŊŎȅŎƘ ǎƛŜŘȊƛōť ƭǳō ȊŀǊȊŊŘ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧ ǇƻǎƛŀŘŀ ǳŘȊƛŀƱȅ όŀƪŎƧŜύ ǿ ǎǇƽƱŎŜ ǿȅǇƱŀŎŀƧŊŎŜƧ 
ǘŜ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛΣ ƻ ƪǘƽǊŜƧ Ƴƻǿŀ ǿ ǳǎǘΦ п Ǉƪǘ оΣ ƴƛŜǇǊȊŜǊǿŀƴƛŜ ǇǊȊŜȊ ƻƪǊŜǎ ŘǿƽŎƘ ƭŀǘ ƭǳō ƎŘȅ ƻƪǊŜǎ ŘǿƽŎƘ 
ƭŀǘ ƴƛŜǇǊȊŜǊǿŀƴŜƎƻ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ όŀƪŎƧƛύ ǳǇƱȅǿŀ Ǉƻ Řƴƛǳ ǳȊȅǎƪŀƴƛŀ ǘȅŎƘ ŘƻŎƘƻŘƽǿ όǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿύΦ ² 
przypadku niedotrzymania wŀǊǳƴƪǳ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ όŀƪŎƧƛύΣ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƧ ǿ ǳǎǘΦ п Ǉƪǘ оΣ 
ƴƛŜǇǊȊŜǊǿŀƴƛŜ ǇǊȊŜȊ ƻƪǊŜǎ ŘǿƽŎƘ ƭŀǘ ǎǇƽƱƪŀΣ ƻ ƪǘƽǊŜƧ Ƴƻǿŀ ǿ ǳǎǘΦ п Ǉƪǘ нΣ ƧŜǎǘ ƻōƻǿƛŊȊŀƴŀ Řƻ ȊŀǇƱŀǘȅ ǇƻŘŀǘƪǳΣ 
ǿǊŀȊ Ȋ ƻŘǎŜǘƪŀƳƛ Ȋŀ ȊǿƱƻƪťΣ ƻŘ ŘƻŎƘƻŘƽǿ όǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿύ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǿ ǳǎǘΦ м ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ мф҈ ŘƻŎƘƻŘƽǿ 
όǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿύ Řƻ нл Řƴƛŀ ƳƛŜǎƛŊŎŀ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜƎƻ Ǉƻ ƳƛŜǎƛŊŎǳΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǳǘǊŀŎƛƱŀ ǇǊŀǿƻ Řƻ ȊǿƻƭƴƛŜƴƛŀΦ hŘǎŜǘƪƛ 
ƴŀƭƛŎȊŀ ǎƛť ƻŘ ƴŀǎǘťǇƴŜƎƻ Řƴƛŀ Ǉƻ ŘƴƛǳΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ Ǉƻ ǊŀȊ ǇƛŜǊǿǎȊȅ ǎƪƻǊȊȅǎǘŀƱŀ ȊŜ ȊǿƻƭƴƛŜƴƛŀΦ 

wŜƎǳƭŀŎƧŜ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴŜ ǇƻǿȅȍŜƧ ǎǘƻǎǳƧŜ ǎƛť Ȋ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƵ ǳƳƽǿ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǳƴƛƪŀƴƛŀ 
ǇƻŘǿƽƧƴŜƎƻ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀΣ ƪǘƽǊȅŎƘ ǎǘǊƻƴŊ ƧŜǎǘ wȊŜŎȊǇƻǎǇƻƭƛǘŀ tƻƭǎƪŀΣ ǇƻŘ ǿŀǊǳƴƪƛŜƳΣ ƛȍ ǇƻŘŀǘƴƛƪ ǇǊȊŜŘƱƻȍȅ 
ǇƱŀǘƴƛƪƻǿƛ ŎŜǊǘȅŦƛƪŀǘ ǊŜȊȅŘŜƴŎƧƛ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜƧ ǿȅŘŀƴȅ ǇǊȊŜȊ ǿƱŀǏŎƛǿŜ ƻǊƎŀƴȅ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜ.  

{ǇƽƱƪƛ ŘƻƪƻƴǳƧŊŎŜ ǿȅǇƱŀǘ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛ Ȋ ǘȅǘǳƱƽǿ ǿȅƳƛŜƴƛƻƴȅŎƘ ŘȅǿƛŘŜƴŘ ƻǊŀȊ ƛƴƴȅŎƘ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ 
ȊȅǎƪŀŎƘ ƻǎƽō ǇǊŀǿƴȅŎƘ ǎŊ ǎǘƻǎƻǿƴƛŜ Řƻ ŀǊǘΦ нс ǳǎǘΦ м ǳǇŘƻǇ ƻōƻǿƛŊȊŀƴŜΣ Ƨŀƪƻ ǇƱŀǘƴƛŎȅΣ ǇƻōƛŜǊŀŏ ǿ Řƴƛǳ Řƻƪƻƴŀƴƛŀ 
ǿȅǇƱŀǘȅΣ ȊǊȅŎȊŀƱǘƻǿŀƴȅ ǇƻŘŀǘŜƪ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅ ƻŘ ǘȅŎƘ ǿȅǇƱŀǘΦ ½ŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ ǇǊŜŦŜǊŜƴŎȅƧƴŜƧ ǎǘŀǿƪƛ ǇƻŘŀǘƪǳ 
ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜƧ Ȋ ǿƱŀǏŎƛǿŜƧ ǳƳƻǿȅ ƻ ǳƴƛƪŀƴƛǳ ǇƻŘǿƽƧƴŜƎƻ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ ŀƭōƻ ƴƛŜǇƻōǊŀƴƛŜ ǇƻŘŀǘƪǳ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǘŀƪŊ 
ǳƳƻǿŊ ƧŜǎǘ ƳƻȍƭƛǿŜ ǇƻŘ ǿŀǊǳƴƪƛŜƳ ǳŘƻƪǳƳŜƴǘƻǿŀƴƛŀ ƳƛŜƧǎŎŀ ǎƛŜŘȊƛōȅ ǇƻŘŀǘƴƛƪŀ Řƭŀ ŎŜƭƽǿ ǇƻŘŀǘƪƻǿȅŎƘ 
uzyskanym od podatnika certyfikatem rezydencji. 

bŀ {ǇƽƱŎŜ Ƨŀƪƻ ƴŀ ǇƱŀǘƴƛƪǳ ŎƛŊȍȅ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ нс ǳǎǘΦ о ǳǇŘƻǇ ƻōƻǿƛŊȊŜƪ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŀ ƪǿƻǘȅ ǇƻŘŀǘƪǳ ǿ 
ǘŜǊƳƛƴƛŜ Řƻ т Řƴƛŀ ƳƛŜǎƛŊŎŀ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜƎƻ Ǉƻ ƳƛŜǎƛŊŎǳΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǇƻōǊŀƴƻ ǇƻŘŀǘŜƪΣ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ǳǊȊťŘǳ 
ǎƪŀǊōƻǿŜƎƻ ǿƱŀǏŎƛǿŜƎƻ ǿŜŘƱǳƎ ǎƛŜŘȊƛōȅ ǇƻŘŀǘƴƛƪŀΣ ŀ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇƻŘŀǘƴƛƪƽǿ ƴƛŜƳŀƧŊŎȅŎƘ ǎƛŜŘȊƛōȅ ƭǳō ȊŀǊȊŊŘǳ 
na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej - ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ǳǊȊťŘǳ ǎƪŀǊōƻǿŜƎƻ ǿƱŀǏŎƛǿȅ ǿ ǎǇǊŀǿŀŎƘ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ 
ƻǎƽō ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘΦ tƻƴŀŘǘƻΣ {ǇƽƱƪŀ ƧŜǎǘ ƻōƻǿƛŊȊŀƴŀ ǇǊȊŜǎƱŀŏ ǇƻŘŀǘƴƛƪƻƳ ƳŀƧŊŎȅƳ ǎƛŜŘȊƛōť ƭǳō ȊŀǊȊŊŘ ƴŀ 
ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ wȊŜŎȊǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧť ƻ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ǇƻōǊŀƴŜƎƻ ǇƻŘŀǘƪǳ ȊŀǏ ǇƻŘŀǘƴƛƪƻƳ ƴƛŜƳŀƧŊŎȅƳ 
ǎƛŜŘȊƛōȅ ƭǳō ȊŀǊȊŊŘǳ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ wȊŜŎȊǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧ ƻǊŀȊ ǳǊȊťŘƻǿƛ ǎƪŀǊōƻwemu informacje o dokonanych 
ǿȅǇƱŀǘŀŎƘ ƛ ǇƻōǊŀƴȅƳ ǇƻŘŀǘƪǳ ς ǎǇƻǊȊŊŘȊƻƴŜ ǿŜŘƱǳƎ ǳǎǘŀƭƻƴŜƎƻ ǿȊƻǊǳΦ 

3.4.3. hǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŜ ƻǎƽō ǇǊŀǿƴȅŎƘ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ŘƻŎƘƻŘŜƳ ǳȊȅǎƪŀƴȅƳ ȊŜ ȊōȅŎƛŀ ǇŀǇƛŜǊƽǿ 
ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ 

5ƻŎƘƻŘȅ ƻǎƛŊƎŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ƻǎƻōȅ ǇǊŀǿƴŜ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ȊōȅŎƛŀ ŀƪŎƧƛ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴŜ ǎŊ ƴŀ ȊŀǎŀŘŀŎƘ ƻƎƽƭƴȅŎƘΣ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǿ 
ǳǇŘƻǇΦ ¢ȅƳ ǎŀƳȅƳ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ ƧŜǎǘ ŘƻŎƘƽŘ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎȅ ǊƽȍƴƛŎť ǇƻƳƛťŘȊȅ ǇǊȊȅŎƘƻŘŜƳΣ ŀ 
ƪƻǎȊǘŀƳƛ ǳȊȅǎƪŀƴƛŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘǳΣ ŎȊȅƭƛ ƪǿƻǘŊ ǳȊȅǎƪŀƴŊ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŀƪŎƧƛ ǇƻƳƴƛŜƧǎȊƻƴŀ ƻ ǿȅŘŀǘƪŀƳƛ ǇƻƴƛŜǎƛƻƴȅƳƛ ƴŀ 
ƻōƧťŎƛŜ ƭǳō ƴŀōȅŎƛŜ ŀƪŎƧƛ όǿȅŘŀǘƪƛ ǎǘŀƧŀ ǎƛť ƪƻǎȊǘŜƳ ǳȊȅǎƪŀƴƛŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘǳ ŘƻǇƛŜǊƻ ǇǊȊȅ ȊōȅŎƛǳ ŀƪŎƧƛύΦ 5ƻŎƘƽŘ ȊŜ 
ȊōȅŎƛŀ ŀƪŎƧƛ ƱŊŎȊȅ ǎƛť Ȋ ŘƻŎƘƻŘŀƳƛ ƻǎƛŊƎŀƴȅƳƛ Ȋ ƛƴƴȅŎƘ ȋǊƽŘŜƱ ƛ ǎǘƻǎƻǿƴƛŜ Řƻ ŀǊǘΦ мф ǳǇŘƻǇ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊ 
ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛǳ ǿŜŘƱǳƎ мф ҈ ǎǘŀǿƪƛΦ 

Podatnicy podatƪƻǿŜƎƻ ƻŘ ƻǎƽō ǇǊŀǿƴȅŎƘΣ ƪǘƽǊȊȅ ǎǇǊȊŜŘŀƭƛ ŀƪŎƧŜΣ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛ ǎŊ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ нр ǳǎǘΦ м ǳǇŘƻǇ 
Řƻ ǿǇƱŀŎŀƴƛŀ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴŜƪ ǳǊȊťŘǳ ǎƪŀǊōƻǿŜƎƻ ȊŀƭƛŎȊƪƛ ƳƛŜǎƛťŎȊƴŜ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ǊƽȍƴƛŎȅ ǇƻƳƛťŘȊȅ ǇƻŘŀǘƪƛŜƳ 
ƴŀƭŜȍƴȅƳ ƻŘ ŘƻŎƘƻŘǳ ƻǎƛŊƎƴƛťǘŜƎƻ ƻŘ ǇƻŎȊŊǘƪǳ Ǌƻƪǳ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜƎƻ ŀ ǎǳƳŊ ȊŀƭƛŎȊŜƪ ƴŀƭŜȍƴȅŎƘ Ȋŀ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜ 
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ƳƛŜǎƛŊŎŜΦ tƻŘŀǘƴƛƪ ƳƻȍŜ ǿǇƱŀŎŀŏ ȊŀƭƛŎȊƪƛ ƳƛŜǎƛťŎȊƴŜ ǿ ǳǇǊƻǎȊŎȊƻƴŜƧ ŦƻǊƳƛŜ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ мκмн ǇƻŘŀǘƪǳ ƴŀƭŜȍƴŜƎƻ 
ǿȅƪŀȊŀƴŜƎƻ ǿŜ ǿƱŀǏŎƛǿȅƳ ȊŜȊƴŀƴƛǳ ǊƻŎȊƴȅƳΦ 

tƻǿȅȍǎȊŜ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀ ǳǇŘƻǇ ǎǘƻǎǳƧŜ ǎƛť Ȋ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƵ ǳƳƽǿ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǳƴƛƪŀƴƛŀ ǇƻŘǿƽƧƴŜƎƻ 
ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀΣ ƪǘƽǊȅŎƘ ǎǘǊƻƴŊ ƧŜǎǘ wȊŜŎȊǇƻǎǇƻƭƛǘŀ tƻƭǎƪŀΦ ¦Ƴƻǿȅ ǘŜ ƳƻƎŊ ƻŘƳƛŜƴƴŜ ǊŜƎǳƭƻǿŀŏ ȊŀǎŀŘȅ 
ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ ƻǎƽō ǇǊŀǿƴȅŎƘ ƴƛŜōťŘŊŎȅŎƘ ǊŜȊȅŘŜƴǘŀƳƛΣ ƻǎƛŊƎŀƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ wȊŜŎȊǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧ 
dochody ze spǊȊŜŘŀȍȅ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘΦ 

3.4.4. hǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŜ ƻǎƽō ŦƛȊȅŎȊƴȅŎƘ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ŘƻŎƘƻŘŜƳ ǳȊȅǎƪŀƴȅƳ ȊŜ ȊōȅŎƛŀ ǇŀǇƛŜǊƽǿ 
ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ олō ǳǇŘƻŦ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛǳ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊ ŘƻŎƘƻŘȅ ǳȊȅǎƪŀƴŜ Ȋ ƻŘǇƱŀǘƴŜƎƻ ȊōȅŎƛŀ ǇŀǇƛŜǊƽǿ 
ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ƭǳō ǇƻŎƘƻŘƴȅŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ƛ Ȋ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊŀǿ Ȋ ƴƛŎƘ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎȅŎƘ ƻǊŀȊ Ȋ 
ƻŘǇƱŀǘƴŜƎƻ ȊōȅŎƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǿ ǎǇƽƱƪŀŎƘ ƳŀƧŊŎȅŎƘ ƻǎƻōƻǿƻǏŏ ǇǊŀǿƴŊ ƻǊŀȊ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƻōƧťŎƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ όŀƪŎƧƛύ ǿ 
ǎǇƽƱƪŀŎƘ ƳŀƧŊŎȅŎƘ ƻǎƻōƻǿƻǏŏ ǇǊŀǿƴŊ ŀƭōƻ ǿƪƱŀŘƽǿ ǿ ǎǇƽƱŘȊƛŜƭƴƛŀŎƘ ǿ ȊŀƳƛŀƴ Ȋŀ ǿƪƱŀŘ ƴƛŜǇƛŜƴƛťȍƴȅ ǿ ǇƻǎǘŀŎƛ 
ƛƴƴŜƧ ƴƛȍ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿƻ ƭǳō ƧŜƎƻ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴŀ ŎȊťǏŏΦ Podatek dochodowy wynosi 19 % uzyskanego dochodu. 
tǊȊŜǇƛǎ ǘŜƴ ƴƛŜ ȊƴŀƧŘȊƛŜ Ȋŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŀ ƴŀ ƳƻŎȅ ŀǊǘΦ олō ǳǎǘΦ п ǳǇŘƻŦ ǿ ǎȅǘǳŀŎƧƛΣ ƎŘȅ ƻŘǇƱŀǘƴŜ ȊōȅŎƛŜ ǇŀǇƛŜǊƽǿ 
ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ƛ ǇƻŎƘƻŘƴȅŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŀ ǇǊŀǿ Ȋ ƴƛŎƘ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎȅŎƘ ƴŀǎǘťǇǳƧŜ ǿ 
ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛǳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧΦ 5ƻŎƘƻŘƽǿ Ȋ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘƻǿȅŎƘ ǘȅǘǳƱƽǿ ƴƛŜ ƱŊŎȊȅ ǎƛť Ȋ ǇƻȊƻǎǘŀƱȅƳƛ 
ŘƻŎƘƻŘŀƳƛ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴȅƳƛ ƴŀ ȊŀǎŀŘŀŎƘ ƻƎƽƭƴȅŎƘΦ 

W omawianej sytuacji dochodem jest: 

1) ǊƽȍƴƛŎŀ ƳƛťŘȊȅ ǎǳƳŊ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǳȊȅǎƪŀƴȅŎƘ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƻŘǇƱŀǘƴŜƎƻ ȊōȅŎƛŀ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ŀ 
ƪƻǎȊǘŀƳƛ ǳȊȅǎƪŀƴƛŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿΣ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅƳƛ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ нн ǳǎǘΦ мŦ ƭǳō ǳǎǘΦ мƎΣ ƭǳō ŀǊǘΦ но ǳǎǘΦ м Ǉƪǘ 
оуΣ Ȋ ȊŀǎǘǊȊŜȍŜƴƛŜƳ ŀǊǘΦ нп ǳǎǘΦ мо i 14, 

2) ǊƽȍƴƛŎŀ ƳƛťŘȊȅ ǎǳƳŊ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǳȊȅǎƪŀƴȅŎƘ Ȋ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊŀǿ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎȅŎƘ Ȋ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘΣ ƻ 
ƪǘƽǊȅŎƘ Ƴƻǿŀ ǿ art. 3 pkt 1 lit. b ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, a 
ƪƻǎȊǘŀƳƛ ǳȊȅǎƪŀƴƛŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿΣ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅƳƛ ƴa podstawie art. 23 ust. 1 pkt 38a, 

3) ǊƽȍƴƛŎŀ ƳƛťŘȊȅ ǎǳƳŊ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǳȊȅǎƪŀƴȅŎƘ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƻŘǇƱŀǘƴŜƎƻ ȊōȅŎƛŀ ǇƻŎƘƻŘƴȅŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ 
ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ Ȋ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊŀǿ Ȋ ƴƛŎƘ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎȅŎƘ ŀ ƪƻǎȊǘŀƳƛ ǳȊȅǎƪŀƴƛŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿΣ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅƳƛ ƴŀ 
podstawie art. 23 ust. 1 pkt 38a, 

4) ǊƽȍƴƛŎŀ ƳƛťŘȊȅ ǎǳƳŊ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǳȊȅǎƪŀƴȅŎƘ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƻŘǇƱŀǘƴŜƎƻ ȊōȅŎƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǿ ǎǇƽƱƪŀŎƘ ƳŀƧŊŎȅŎƘ 
ƻǎƻōƻǿƻǏŏ ǇǊŀǿƴŊ ŀ ƪƻǎȊǘŀƳƛ ǳȊȅǎƪŀƴƛŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿΣ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅƳƛ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ нн ǳǎǘΦ мŦ ƭǳō ŀǊǘΦ но 
ust. 1 pkt 38, 

5) ǊƽȍƴƛŎŀ ǇƻƳƛťŘȊȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛŊ ƴƻƳƛƴŀƭƴŊ ƻōƧťǘȅŎƘ ǳŘȊƛŀƱƽǿ όŀƪŎƧƛύ ǿ ǎǇƽƱƪŀŎƘ ƳŀƧŊŎȅŎƘ ƻǎƻōƻǿƻǏŏ ǇǊŀǿƴŊ 
ŀƭōƻ ǿƪƱŀŘƽǿ ǿ ǎǇƽƱŘȊƛŜƭƴƛŀŎƘ ǿ ȊŀƳƛŀƴ Ȋŀ ǿƪƱŀŘ ƴƛŜǇƛŜƴƛťȍƴȅ ǿ ƛƴƴŜƧ ǇƻǎǘŀŎƛ ƴƛȍ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿƻ ƭǳō 
ƧŜƎƻ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴŀ ŎȊťǏŏ ŀ ƪƻǎȊǘŀƳƛ ǳȊȅǎƪŀƴƛŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅƳƛ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊt. 22 ust. 1e, 

6) ǊƽȍƴƛŎŀ ƳƛťŘȊȅ ǇǊȊȅŎƘƻŘŜƳ ǳȊȅǎƪŀƴȅƳ Ȋ ƻŘǇƱŀǘƴŜƎƻ ȊōȅŎƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ όŀƪŎƧƛύ ǎǇƽƱƪƛ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ ǇƻǿǎǘŀƱŜƧ 
ǿ ǿȅƴƛƪǳ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎȅ ōťŘŊŎŜƎƻ ƻǎƻōŊ ŦƛȊȅŎȊƴŊ ǿ ƧŜŘƴƻƻǎƻōƻǿŊ ǎǇƽƱƪť ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŊ ŀ 
ƪƻǎȊǘŀƳƛ ǳȊȅǎƪŀƴƛŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿΣ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅƳƛ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ нн ǳǎǘΦ мƱ 

- ƻǎƛŊƎƴƛťǘŀ ǿ Ǌƻƪǳ ǇƻŘŀǘƪƻǿȅƳΦ 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ олō ǳǎǘΦ с ǳǇŘƻŦ Ǉƻ ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛǳ Ǌƻƪǳ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜƎƻ ǇƻŘŀǘƴƛƪ ƧŜǎǘ ƻōƻǿƛŊȊŀƴȅ ǿ ȊŜȊƴŀƴƛǳ 
ǇƻŘŀǘƪƻǿȅƳΣ ƻ ƪǘƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǿ ŀǊǘΦ пр ǳǎǘΦ мŀ Ǉƪǘ м ǳǇŘƻŦΣ ǿȅƪŀȊŀŏ ŘƻŎƘƻŘȅ ǳȊȅǎƪŀƴŜ ǿ Ǌƻƪǳ podatkowym m.in. 
Ȋ ƻŘǇƱŀǘƴŜƎƻ ȊōȅŎƛŀ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ƛ ŘƻŎƘƻŘȅ Ȋ ƻŘǇƱŀǘƴŜƎƻ ȊōȅŎƛŀ ǇƻŎƘƻŘƴȅŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ 
ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ŘƻŎƘƻŘȅ Ȋ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊŀǿ Ȋ ƴƛŎƘ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎȅŎƘ ƻǊŀȊ Ȋ ƻŘǇƱŀǘƴŜƎƻ ȊōȅŎƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǿ ǎǇƽƱƪŀŎƘ 
ƳŀƧŊŎȅŎƘ ƻǎƻōƻǿƻǏŏ ǇǊŀǿƴŊ ƻǊŀȊ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƻōƧťŎƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ όŀƪŎƧƛύ ǿ ǎǇƽƱƪŀŎƘ ƳŀƧŊŎȅŎƘ ƻǎƻōƻǿƻǏŏ ǇǊŀǿƴŊ ŀƭōƻ 
ǿƪƱŀŘƽǿ ǿ ǎǇƽƱŘȊƛŜƭƴƛŀŎƘ ǿ ȊŀƳƛŀƴ Ȋŀ ǿƪƱŀŘ ƴƛŜǇƛŜƴƛťȍƴȅ ǿ ǇƻǎǘŀŎƛ ƛƴƴŜƧ ƴƛȍ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿƻ ƭǳō ƧŜƎƻ 
ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴŀ ŎȊťǏŏΣ ƛ ƻōƭƛŎȊȅŏ ƴŀƭŜȍƴȅ ǇƻŘŀǘŜƪ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅΦ 

WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ǎǘƻǎƻǿƴƛŜ Řƻ ŀǊǘΦ олō ǳǎǘΦ о ǳǇŘƻŦ ȊŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ ǎǘŀǿƪƛ ǇƻŘŀǘƪǳ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜƧ Ȋ ǿƱŀǏŎƛǿŜƧ ǳƳƻǿȅ ƻ 
ǳƴƛƪŀƴƛǳ ǇƻŘǿƽƧƴŜƎƻ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ ŀƭōƻ ƴƛŜȊŀǇƱŀŎŜƴƛŜ ǇƻŘŀǘƪǳ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǘŀƪŊ ǳƳƻǿŊ ƧŜǎǘ ƳƻȍƭƛǿŜ ǇƻŘ 
ǿŀǊǳƴƪƛŜƳ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŜƴƛŀ ǇƱŀǘƴƛƪƻǿƛ ŎŜǊǘȅŦƛƪŀǘǳ ǊŜȊȅŘŜƴŎƧƛ ǿȅŘŀƴŜƎƻ ǇǊȊŜȊ ǿƱŀǏŎƛǿŜ ǿƱŀŘȊŜ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜΦ 
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3.4.5. hǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŜ ŘƻŎƘƻŘƽǿ όǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿύ ƻǎƽō ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘ 

{ǘƻǎƻǿƴƛŜ Řƻ ŀǊǘΦ о ǳǎǘΦ нŀ ǳǇŘƻŦ ƻǎƻōȅ ŦƛȊȅŎȊƴŜΣ ƴƛŜƳŀƧŊŎŜ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧ ƳƛŜƧǎŎŀ 
ȊŀƳƛŜǎȊƪŀƴƛŀΣ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊ ƻōƻǿƛŊȊƪƻǿƛ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜƳǳ ǘȅƭƪƻ ƻŘ ŘƻŎƘƻŘƽǿ όǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿύ ƻǎƛŊƎŀƴȅŎƘ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ 
wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧ όƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴȅ ƻōƻǿƛŊȊŜƪ ǇƻŘŀǘƪƻǿȅύΦ tƻŘƻōƴŊ ǊŜƎǳƭŀŎƧť ȊŀǿƛŜǊŀ ǳǇŘƻǇ ǿ ŀǊǘΦ о ǳǎǘ нΣ 
ƪǘƽǊȅ ǎǘŀƴƻǿƛΣ ƛȍ ǇƻŘŀǘƴƛŎȅΣ ƴƛŜƳŀƧŊŎȅ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧ ǎƛŜŘȊƛōȅ ƭǳō ȊŀǊȊŊŘǳΣ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊ 
ƻōƻǿƛŊȊƪƻǿƛ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜƳǳ ǘȅƭƪƻ ƻŘ ŘƻŎƘƻŘƽǿΣ ƪǘƽǊŜ ƻǎƛŊƎŀƧŊ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧΦ 

hǇƛǎŀƴŜ ǇƻǿȅȍŜƧ ȊŀǎŀŘȅ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ ŘƻŎƘƻŘƽǿ Ȋ ƻŘǇƱŀǘƴŜƎƻ ȊōȅŎƛŀ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ 
ȊŀǎŀŘȅ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ ŘƻŎƘƻŘƽǿ Ȋ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ ƻŘƴƻǎȊŊ ǎƛť ǊƽǿƴƛŜȍ Řƻ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ ŘƻŎƘƻŘƽǿ 
ǳȊȅǎƪƛǿŀƴȅŎƘ Ȋ ǘȅŎƘ ǘȅǘǳƱƽǿ ǇǊȊŜȊ ƻǎƻōȅ ŦƛȊȅŎȊƴŜ ƴƛŜƳŀƧŊŎŜ ƳƛŜƧǎŎŀ ȊŀƳƛŜǎȊƪŀƴƛŀ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ 
tƻƭǎƪƛŜƧ ƻǊŀȊ ǇƻŘŀǘƴƛƪƽǿ ǇƻŘŀǘƪǳ ŘƻŎƘƻŘƻǿŜƎƻ ƻŘ ƻǎƽō ǇǊŀǿƴȅŎƘΣ ƪǘƽǊȊȅ ƴƛŜ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊ ǎƛŜŘȊƛōȅ ƭǳō ȊŀǊȊŊŘǳ ƴŀ 
ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧ όƴƛŜǊŜȊȅŘŜƴŎƛύΣ ƻ ƛƭŜ ǳƳƻǿȅ ƻ ǳƴƛƪŀƴƛǳ ǇƻŘǿƽƧƴŜƎƻ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ ƴƛŜ 
ǎǘŀƴƻǿƛŊ ƛƴŀŎȊŜƧΦ  

¢ȅƳ ǎŀƳȅƳ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿ ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘΣ ǇǊȊȅŎƘƽŘ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ ƻǊŀȊ ƛƴƴȅŎƘ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ 
udziaƱǳ ǿ ȊȅǎƪŀŎƘ ƻǎƽō ǇǊŀǿƴȅŎƘ ǇƻŘƭŜƎŀŏ ōťŘȊƛŜ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛǳ ǿ tƻƭǎŎŜΣ ǇƻŘŀǘƪƛŜƳ ǳ ȋǊƽŘƱŀ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ мф ҈ 
ǇǊȊȅŎƘƻŘǳΦ hōƻǿƛŊȊŜƪ ǇƻōǊŀƴƛŀ ƛ ƻŘǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ ǇƻŘŀǘƪǳ ǎǇƻŎȊȅǿŀ ƴŀ ǇƱŀǘƴƛƪǳ - Emitencie (art. 22 updop i art . 
30a ust. 1 pkt 4 updof).  

WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ нн ǳǎǘΦ п ǳǇŘƻǇ Ȋǿŀƭƴƛŀ ǎƛť ǿ ƻŘ ǇƻŘŀǘƪǳ ŘƻŎƘƻŘƻǿŜƎƻ ŘƻŎƘƻŘȅ όǇǊȊȅŎƘƻŘȅύ Ȋ 
ŘȅǿƛŘŜƴŘ ƻǊŀȊ ƛƴƴŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ȊȅǎƪŀŎƘ ƻǎƽō ǇǊŀǿƴȅŎƘΣ ƧŜȍŜƭƛ ǎǇŜƱƴƛƻƴŜ ǎŊ ƱŊŎȊƴƛŜ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ 
warunki: 

1) ǿȅǇƱŀŎŀƧŊŎȅƳ ŘȅǿƛŘŜƴŘť ƻǊŀȊ ƛƴƴŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ȊȅǎƪŀŎƘ ƻǎƽō ǇǊŀǿƴȅŎƘ ƧŜǎǘ ǎǇƽƱƪŀ 
ōťŘŊŎŀ ǇƻŘŀǘƴƛƪƛŜƳ ǇƻŘŀǘƪǳ ŘƻŎƘƻŘƻǿŜƎƻΣ ƳŀƧŊŎŀ ǎƛŜŘȊƛōť ƭǳō ȊŀǊȊŊŘ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ 
Polskiej; 

2) ǳȊȅǎƪǳƧŊŎȅƳ ŘƻŎƘƻŘȅ όǇǊȊȅŎƘƻŘȅύ Ȋ ŘȅǿƛŘŜƴŘ ƻǊŀȊ ƛƴƴŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ȊȅǎƪŀŎƘ ƻǎƽō 
prawƴȅŎƘΣ ƻ ƪǘƽǊȅŎƘ Ƴƻǿŀ ǿ Ǉƪǘ мΣ ƧŜǎǘ ǎǇƽƱƪŀ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊŎŀ ǿ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧ ƭǳō ǿ ƛƴƴȅƳ ƴƛȍ 
wȊŜŎȊǇƻǎǇƻƭƛǘŀ ǳȊȅǎƪǳƧŊŎȅƳ ŘƻŎƘƻŘȅ όǇǊȊȅŎƘƻŘȅύ Ȋ ŘȅǿƛŘŜƴŘ ƻǊŀȊ ƛƴƴŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ 
ȊȅǎƪŀŎƘ ƻǎƽō ǇǊŀǿƴȅŎƘΣ ƻ ƪǘƽǊȅŎƘ Ƴƻǿŀ ǿ Ǉƪǘ мΣ ƧŜǎǘ ǎǇƽƱƪŀ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊŎŀ ǿ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧ ƭǳō 
ǿ ƛƴƴȅƳ ƴƛȍ wȊŜŎȊǇƻǎǇƻƭƛǘŀ tƻƭǎƪŀ ǇŀƵǎǘǿƛŜ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛƳ ¦ƴƛƛ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƧ ƭǳō ǿ ƛƴƴȅƳ ǇŀƵǎǘǿƛŜ 
ƴŀƭŜȍŊŎȅƳ Řƻ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƎƻ hōǎȊŀǊǳ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƎƻΣ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛǳ ǇƻŘŀǘƪƛŜƳ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅƳ ƻŘ ŎŀƱƻǏŎƛ 
ǎǿƻƛŎƘ ŘƻŎƘƻŘƽǿΣ ōŜȊ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ƳƛŜƧǎŎŜ ƛŎƘ ƻǎƛŊƎŀƴƛŀΤ 

3) ǎǇƽƱƪŀΣ ƻ ƪǘƽǊŜƧ Ƴƻǿŀ ǿ Ǉƪǘ нΣ ǇƻǎƛŀŘŀ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ƴƛŜ ƳƴƛŜƧ ƴƛȍ мл҈ ǳŘȊƛŀƱƽǿ όŀƪŎƧƛύ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ǎǇƽƱƪƛΣ 
ƻ ƪǘƽǊŜƧ Ƴƻǿŀ ǿ Ǉƪǘ мΤ 

4) ǎǇƽƱƪŀΣ ƻ ƪǘƽǊŜƧ Ƴƻǿŀ ǿ Ǉƪǘ нΣ ƴƛŜ ƪƻǊȊȅǎǘŀ ȊŜ ȊǿƻƭƴƛŜƴƛŀ Ȋ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ ǇƻŘŀǘƪƛŜƳ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅƳ od 
ŎŀƱƻǏŎƛ ǎǿƻƛŎƘ ŘƻŎƘƻŘƽǿΣ ōŜȊ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ȋǊƽŘƱƻ ƛŎƘ ƻǎƛŊƎŀƴƛŀΦ 

½ǿƻƭƴƛŜƴƛŜΣ ƻ ƪǘƽǊȅƳ Ƴƻǿŀ ǇƻǿȅȍŜƧΣ ȊƴŀƧŘȊƛŜ ȊŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ нн ǳǎǘ пŀ ƛ пō ǳǇŘƻǇ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƪƛŜŘȅ 
ǎǇƽƱƪŀ ǳȊȅǎƪǳƧŊŎŀ ŘƻŎƘƻŘȅ όǇǊȊȅŎƘƻŘȅύ Ȋ ŘȅǿƛŘŜƴŘ ƻǊŀȊ ƛƴƴŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ȊȅǎƪŀŎƘ ƻǎƽō ǇǊŀǿƴȅŎƘ 
ƳŀƧŊŎȅŎƘ ǎƛŜŘȊƛōť ƭǳō ȊŀǊȊŊŘ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧ ǇƻǎƛŀŘŀ ǳŘȊƛŀƱȅ όŀƪŎƧŜύ ǿ ǎǇƽƱŎŜ ǿȅǇƱŀŎŀƧŊŎŜƧ 
ǘŜ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛΣ ƻ ƪǘƽǊŜƧ Ƴƻǿŀ ǿ ǳǎǘΦ п Ǉƪǘ оΣ ƴƛŜǇǊȊŜǊǿŀƴƛŜ ǇǊȊŜȊ ƻƪǊŜǎ ŘǿƽŎƘ ƭŀǘ ƭǳō ƎŘȅ ƻƪǊŜǎ Řǿƽch 
ƭŀǘ ƴƛŜǇǊȊŜǊǿŀƴŜƎƻ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ όŀƪŎƧƛύ ǳǇƱȅǿŀ Ǉƻ Řƴƛǳ ǳȊȅǎƪŀƴƛŀ ǘȅŎƘ ŘƻŎƘƻŘƽǿ όǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿύΦ ² 
ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƴƛŜŘƻǘǊȊȅƳŀƴƛŀ ǿŀǊǳƴƪǳ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ όŀƪŎƧƛύΣ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƧ ǿ ǳǎǘΦ п Ǉƪǘ оΣ 
ƴƛŜǇǊȊŜǊǿŀƴƛŜ ǇǊȊŜȊ ƻƪǊŜǎ ŘǿƽŎƘ ƭŀǘ ǎǇƽƱƪŀΣ ƻ ƪǘƽǊŜƧ Ƴƻǿŀ ǿ ǳǎǘΦ п Ǉƪǘ нΣ ƧŜǎǘ ƻōƻǿƛŊȊŀƴŀ Řƻ ȊŀǇƱŀǘȅ ǇƻŘŀǘƪǳΣ 
ǿǊŀȊ Ȋ ƻŘǎŜǘƪŀƳƛ Ȋŀ ȊǿƱƻƪťΣ ƻŘ ŘƻŎƘƻŘƽǿ όǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿύ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǿ ǳǎǘΦ м ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ мф҈ ŘƻŎƘƻŘƽǿ 
όǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿύ Řƻ нл Řƴƛŀ ƳƛŜǎƛŊŎŀ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜƎƻ Ǉƻ ƳƛŜǎƛŊŎǳΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǳǘǊŀŎƛƱŀ ǇǊŀǿƻ Řƻ ȊǿƻƭƴƛŜƴƛŀ. Odsetki 
ƴŀƭƛŎȊŀ ǎƛť ƻŘ ƴŀǎǘťǇƴŜƎƻ Řƴƛŀ Ǉƻ ŘƴƛǳΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ Ǉƻ ǊŀȊ ǇƛŜǊǿǎȊȅ ǎƪƻǊȊȅǎǘŀƱŀ ȊŜ ȊǿƻƭƴƛŜƴƛŀΦ 

aƛƴƛǎǘŜǊ Cƛƴŀƴǎƽǿ ǎǘƻƛ ƴŀ ǎǘŀƴƻǿƛǎƪǳΣ ƛȍ ȊōȅŎƛŜ ǇǊȊŜȊ ƴƛŜǊŜȊȅŘŜƴǘƽǿ ŀƪŎƧƛ ǿ ǇƻƭǎƪƛŎƘ ǎǇƽƱƪŀŎƘ ȊŀǎŀŘƴƛŎȊƻ ƴƛŜ ƧŜǎǘ 
ŘƻŎƘƻŘŜƳ ǳȊȅǎƪŀƴȅƳ ȊŜ ȋǊƽŘŜƱ ǇƻƱƻȍƻƴȅŎƘ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ tƻƭǎƪƛ αƎŘȅȍ ȊōȅŎƛŜ ǘŀƪƛŜ ǎǘŀƴƻǿƛ ƻŘǊťōƴŜ ƻŘ 
ȊōȅǿŀƴŜƎƻ ȋǊƽŘƱŀ ȋǊƽŘƱƻ ŘƻŎƘƻŘƽǿΣ ƪǘƽǊŜ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ǘǊǿŀƭŜ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ tƻƭǎƪƛέΦ wƽǿƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ǿǎƪŀȊŀƱ 
ǿȅƧŊǘƪƛΣ ƎŘȅ ȊōȅŎƛŜ ǇǊȊŜȊ ƴƛŜǊŜȊȅŘŜƴǘŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ƭǳō ŀƪŎƧƛ ǇƻƭǎƪƛŜƧ {ǇƽƱƪƛ ǘǊŀƪǘƻǿŀƴŜ ƧŜǎǘ jako dokonane na 
ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ tƻƭǎƪƛΦ 5ƻ ǿȅƧŊǘƪƽǿ ǘȅŎƘ ƴŀƭŜȍŊ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ ǇǊȊȅǇŀŘƪƛΥ 
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1) ȊōȅŎƛŜ ŀƪŎƧƛ ǇƻƭǎƪƛŜƧ ǎǇƽƱƪƛ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴŜ ƧŜǎǘ ƴŀ ǇƻƭǎƪƛŜƧ ƎƛŜƱŘȊƛŜ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ όαǿ ǘŀƪƛƳ 
ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƎƛŜƱŘŀ ƛ ƻōǊƽǘ ƴŀ ƴƛŜƧ Řƻƪƻƴȅǿŀƴȅ ǎǘŀƴƻǿƛ ǎŀƳƻƛǎǘƴŜ ȋǊƽŘƱƻ ŘƻŎƘƻŘƽǿ ǇƻƱƻȍƻƴŜ ƴŀ 
ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ tƻƭǎƪƛέύΣ 

2) ȊōȅŎƛŜ ŀƪŎƧƛ ǇƻƭǎƪƛŜƧ ǎǇƽƱƪƛ ǇǊƻǿŀŘȊŊŎŜ ǿ ǇǊŀƪǘȅŎŜ Řƻ ǇǊȊŜƴƛŜǎƛŜƴƛŀ ǇǊŀǿ Řƻ ƴƛŜǊǳŎƘƻƳƻǏŎƛ όƴǇΦ ƎŘȅ 
ƳŀƧŊǘŜƪ ǎǇƽƱƪƛΣ ƪǘƽǊŜƧ ǳŘȊƛŀƱȅ ƭǳō ŀƪŎƧŜ ǎŊ ȊōȅǿŀƴŜΣ ǎƪƱŀŘŀ ǎƛť ƎƱƽǿƴƛŜ Ȋ ƴƛŜǊǳŎƘƻƳƻǏŎƛύΦ 

bŀƭŜȍȅ ƧŜŘƴŀƪ ǇŀƳƛťǘŀŏΣ ƛȍ ȊŀǿŀǊǘŜ ǇǊȊŜȊ wȊŜŎȊǇƻǎǇƻƭƛǘŊ tƻƭǎƪŊ Ȋ ǇŀƵǎǘǿŜƳ ƳƛŜƧǎŎŀ ǎƛŜŘȊƛōȅ ƭǳō ȊŀǊȊŊŘǳ ƻǎƻōȅ 
ǇǊŀǿƴŜƧ ƭǳō ƳƛŜƧǎŎŀ ȊŀƳƛŜǎȊƪŀƴƛŀ ƻǎƻōȅ ŦƛȊȅŎȊƴŜƧ όǇŀƵǎǘǿŜƳ ǊŜȊȅŘŜƴŎƧƛύ ǳƳƻǿȅ ƻ ǳƴƛƪŀƴƛǳ ǇƻŘǿƽƧƴŜƎƻ 
ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ ƳƻƎŊ ȊƳƛŜƴƛŀŏ ȊŀǎŀŘȅ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿΦ ¢ȅƳ ǎŀƳȅƳ ȊŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ ƳƻƎŊ ȊƴŀƭŜȋŏ 
ǇǊŜŦŜǊŜƴŎȅƧƴŜƧ ǎǘŀǿƪƛ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜ ŀƭōƻ ƳƻȍŜ ŘƻƧǏŏ Řƻ ƴƛŜǇƻōǊŀƴƛŀ ǿ ƻƎƽƭŜ ǇƻŘŀǘƪǳ Ȋ ǇƻǿȅȍǎȊȅŎƘ ǘȅǘǳƱƽǿΦ ½ ǳǿŀƎƛ 
ƴŀ ƳƛŜƧǎŎŜ ǳƳƻǿȅ ƻ ǳƴƛƪŀƴƛǳ ǇƻŘǿƽƧƴŜƎƻ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ ǿ ƘƛŜǊŀǊŎƘƛƛ ȋǊƽŘŜƱ ǇǊŀǿŀ ƴŀƭŜȍȅ ȊŀǳǿŀȍȅŏΣ ƛȍ ǿ 
ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ƳƻŘȅŦƛƪǳƧŊ ƻƴŜ ȊŀǎŀŘȅ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ ƻǎƛŊƎŀƴȅŎƘ ŘƻŎƘƻŘƽǿ ƛ ǎŊ ƴƛŜ Řƻ ǇƻƎƻŘȊŜƴƛŀ Ȋ ǇǊȊŜǇƛǎŀƳƛ 
ǇƻƭǎƪƛŎƘ ǳǎǘŀǿ ǇƻŘŀǘƪƻǿȅŎƘ ǘƻ ǇƛŜǊǿǎȊŜƵǎǘǿƻ ƛ ǘȅƳ ǎŀƳȅƳ ƳƻŎ ǿƛŊȍŊŎƻ ƴŀƭŜȍȅ ǇǊȊȅȊƴŀŏ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛƻƳ 
umowy. 

²ƛťƪǎȊƻǏŏ ǳƳƽǿ ƻ ǳƴƛƪŀƴƛǳ ǇƻŘǿƽƧƴŜƎƻ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ ǎǘŀƴƻǿƛΣ ƛȍ Ȋȅǎƪƛ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜ ǿ ǘȅƳ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŀƪŎƧƛ 
ǇƻŘƭŜƎŀ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛǳ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ ǿ ǇŀƵǎǘǿƛŜ ǊŜȊȅŘŜƴŎƧƛ ǘƧΦ ǇŀƵǎǘǿƛŜ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǇƻŘŀǘƴƛƪ Ƴŀ ƳƛŜƧǎŎŜ ȊŀƳƛŜǎȊƪŀƴƛŀ 
ƭǳō ǎƛŜŘȊƛōť ŎȊȅ ǘŜȍ ȊŀǊȊŊŘΦ bŀǘƻƳƛŀǎǘ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿ ǇŀƵǎǘǿƛŜ ȋǊƽŘƱŀ ƛǎǘƴƛŜƧŜ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ ǿ 
odƴƛŜǎƛŜƴƛǳ Řƻ ǏŎƛǏƭŜ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ǇǊȊȅǇŀŘƪŀŎƘ - ǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ǿ ǎȅǘǳŀŎƧƛΣ ƎŘȅ ƳŀƧŊǘŜƪ ǎǇƽƱƪƛΣ ƪǘƽǊȅŎƘ ŀƪŎƧŜ ǎŊ 
ȊōȅǿŀƴŜΣ ǎƪƱŀŘŀ ǎƛť ƎƱƽǿƴƛŜ Ȋ ƳŀƧŊǘƪǳ ƴƛŜǊǳŎƘƻƳŜƎƻ ǇƻƱƻȍƻƴŜƎƻ ǿ tƻƭǎŎŜΦ 

½ŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ ǎǘŀǿƪƛ ǇƻŘŀǘƪǳ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜƧ Ȋ ǿƱŀǏŎƛǿŜƧ ǳƳƻǿȅ ƻ ǳƴƛƪŀƴƛǳ ǇƻŘǿƽƧƴŜƎƻ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ ŀƭōƻ 
ƴƛŜȊŀǇƱŀŎŜƴƛŜ ǇƻŘŀǘƪǳ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǘŀƪŊ ǳƳƻǿŊ ƧŜǎǘ ǳǿŀǊǳƴƪƻǿŀƴŜ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŜƳ ŎŜǊǘȅŦƛƪŀǘǳ ǊŜȊȅŘŜƴŎƧƛ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜƧ 
ǿȅŘŀƴŜƎƻ ǇǊȊŜȊ ǿƱŀǏŎƛǿŜ ǿƱŀŘȊŜ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜΦ 

3.4.6. tƻŘŀǘŜƪ ƻŘ ǎǇŀŘƪƽǿ ƛ ŘŀǊƻǿƛȊƴ 

Na podstawie ustawy z dnia 28 lipca 1983 r. o ǇƻŘŀǘƪǳ ƻŘ ǎǇŀŘƪƽǿ ƛ ŘŀǊƻǿƛȊƴ ό5ȊΦ ¦Φ Ȋ нллп ǊΦ bǊ мпнΣ ǇƻȊΦ мрмпΣ Ȋ 
ǇƽȋƴΦ ȊƳΦύΣ ƴŀōȅŎƛŜ ǇǊȊŜȊ ƻǎƻōȅ ŦƛȊȅŎȊƴŜ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ǎǇŀŘƪǳ ƭǳō ŘŀǊƻǿƛȊƴȅΣ ǇǊŀǿ ƳŀƧŊǘƪƻǿȅŎƘ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊŎȅŎƘ 
wykonaniu na terytorium Rzeczypospolitej PolskiejΣ ǿ ǘȅƳ ǊƽǿƴƛŜȍ ǇǊŀǿ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ Ǉosiadaniem akcji, nie 
ōťŘȊƛŜ ǇƻŘƭŜƎŀƱƻ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛǳ ǇƻŘŀǘƪƛŜƳ ƻŘ ǎǇŀŘƪƽǿ ƛ ŘŀǊƻǿƛȊƴΣ ƧŜȍŜƭƛ ǿ Řƴƛǳ ƴŀōȅŎƛŀ - w chwili otwarcia 
spadku lub zawarcia umowy darowizny, ani nabywca (spadkobierca lub obdarowanyύΣ ŀƴƛ ǘŜȍ ǎǇŀŘƪƻŘŀǿŎŀ ƭǳō 
ŘŀǊŎȊȅƵŎŀ ƴƛŜ ōȅƭƛ ƻōȅǿŀǘŜƭŀƳƛ ǇƻƭǎƪƛƳƛ ƛ ƴƛŜ ƳƛŜƭƛ ƳƛŜƧǎŎŀ ǎǘŀƱŜƎƻ Ǉƻōȅǘǳ ƭǳō ǎƛŜŘȊƛōȅ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ 
Rzeczypospolitej Polskiej. 

{ǘƻǎǳƴƪƛ ƻǎƻōƛǎǘŜΣ ǎǘƻǇƛŜƵ ǇƻƪǊŜǿƛŜƵǎǘǿŀ ƭǳō ǇƻǿƛƴƻǿŀŎǘǿŀ ǇƻƳƛťŘȊȅ ǎǇŀŘƪƻōƛŜǊŎŊ ƛ ǎǇŀŘƪƻŘŀǿŎŊ ŀƭōƻ 
ǇƻƳƛťŘȊȅ ŘŀǊŎȊȅƵŎŊ ƛ ƻōŘŀǊƻǿŀƴȅƳ ŘŜǘŜǊƳƛƴǳƧŊ ȊŀǊƽǿƴƻ ƳƛƴƛƳǳƳ ǿƻƭƴŜ ƻŘ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀΣ Ƨŀƪ ƛ ǿȅǎƻƪƻǏŏ 
ǎǘŀǿƪƛ ǇƻŘŀǘƪǳ ƻŘ ǎǇŀŘƪƽǿ ƛ ŘŀǊƻǿƛȊƴΦ tǊȊȅƴŀƭŜȍƴƻǏŏ Řƻ ƎǊǳǇȅ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜƧ ŘŜǘŜǊƳƛƴǳƧŊŎŀ ǿȅǎƻƪƻǏŏ 
podatku ǳǎǘŀƭŀ ǎƛť ǿ ƻǇŀǊŎƛǳ ƻ ŀǊǘΦ мп ǇƻǿȅȍǎȊŜƧ ǳǎǘŀǿȅΦ WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ŀǊǘΦ пŀ ƻƪǊŜǏƭŀ ƪǊŊƎ ƻǎƽōΣ ƪǘƽǊŜ Ǉƻ 
ǎǇŜƱƴƛŜƴƛǳ ǇŜǿƴȅŎƘ ǿȅƳƻƎƽǿ ƛƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴȅŎƘ ȊƻǎǘŀƧŊ ȊǿƻƭƴƛƻƴŜ ƻŘ ǇƻŘŀǘƪǳ ƻŘ ǎǇŀŘƪƽǿ ƛ ŘŀǊƻǿƛȊƴΦ 5ƻ ƻǎƽō ǘȅŎƘ 
ƴŀƭŜȍŊΥ ƳŀƱȍƻƴŜƪΣ ȊǎǘťǇƴƛΣ ǿǎǘťǇƴƛΣ ǇŀǎƛŜǊōΣ ǊƻŘȊŜƵǎǘǿƻΣ ƻƧŎȊȅƳ ƛ ƳŀŎƻŎƘŀΦ 

Ponadto na podstawie art. 21 ust. 1 pkt 105 updof wolny od podatku dochodowego jeǎǘ ŘƻŎƘƽŘ ǳȊȅǎƪŀƴȅ ȊŜ ȊōȅŎƛŀ 
ŀƪŎƧƛ όǳŘȊƛŀƱƽǿύ ƻǘǊȊȅƳŀƴȅŎƘ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ǎǇŀŘƪǳ ŀƭōƻ ŘŀǊƻǿƛȊƴȅ ς ǿ ŎȊťǏŎƛ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀƧŊŎŜƧ ƪǿƻŎƛŜ ȊŀǇƱŀŎƻƴŜƎƻ 
ǇƻŘŀǘƪǳ ƻŘ ǎǇŀŘƪƽǿ ƛ ŘŀǊƻǿƛȊƴ 

3.4.7. tƻŘŀǘŜƪ ƻŘ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ ŎȅǿƛƭƴƻǇǊŀǿƴȅŎƘ 

!ǊǘȅƪǳƱ ф Ǉƪǘ ф ǳǎǘŀǿȅ Ȋ Řƴƛŀ ф ǿǊȊŜǏƴƛŀ нллл Ǌƻƪǳ ƻ ǇƻŘŀǘƪǳ ƻŘ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ ŎȅǿƛƭƴƻǇǊŀǿƴȅŎƘ όǘΦƧΦ 5ȊΦ¦Φ Ȋ нлмлΣ ƴǊ 
млмΣ ǇƻȊΦ спф Ȋ ǇƽȋƴΦ ȊƳΦΣ ŘŀƭŜƧ αǇŎŎέύ ǎǘŀƴƻǿƛΣ ƛȍ Ȋǿŀƭƴƛŀ ǎƛť ƻŘ ǇƻŘŀǘƪǳ ǎǇǊȊŜŘŀȍ ǇǊŀǿ ƳŀƧŊǘƪƻǿȅŎƘΣ ōťŘŊŎȅŎƘ 
instrumentami finansowymi: 

a) firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom inwestycyjnym, 

b) ŘƻƪƻƴȅǿŀƴŊ Ȋŀ ǇƻǏǊŜŘƴƛŎǘǿŜƳ ŦƛǊƳ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅŎƘ ƭǳō ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘ ŦƛǊƳ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅŎƘΣ 

c) ŘƻƪƻƴȅǿŀƴŊ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ƻōǊƻǘǳ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴŜƎƻΣ ŎȊȅƭƛ Řƻƪƻƴȅǿŀƴŀ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ 
Polskiej na rynku regulowanym albo w ASO, 

d) ŘƻƪƻƴȅǿŀƴŊ ǇƻȊŀ ƻōǊƻǘŜƳ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿanym przez firmy inwestycyjne oraz zagraniczne firmy 
ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜΣ ƧŜȍŜƭƛ ǇǊŀǿŀ ǘŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ƴŀōȅǘŜ ǇǊȊŜȊ ǘŜ ŦƛǊƳȅ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ƻōǊƻǘǳ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴŜƎƻ 
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- ǿ ǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 
1538Σ Ȋ ǇƽȋƴΦ ȊƳΦоύΦ 

² ƛƴƴȅŎƘ ǇǊȊȅǇŀŘƪŀŎƘ ȊōȅŎƛŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ǿ ǘȅƳ ŀƪŎƧƛ ǇƻŘƭŜƎŀ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀniu pcc, stawka podatku 
ƻŘ ǘŀƪƛŜƧ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ǿȅƴƻǎƛ м ҈ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǊȅƴƪƻǿŜƧ ǎǇǊȊŜŘŀǿŀƴȅŎƘ ǇǊŀǿ ƳŀƧŊǘƪƻǿȅŎƘ όŀǊǘΦ т ǳǎǘΦ м Ǉƪǘ м ƭƛǘΦ ō 
ustawy o pcc). hōƻǿƛŊȊŜƪ ǇƻŘŀǘƪƻǿȅ ŎƛŊȍȅ ƴŀ ƪǳǇǳƧŊŎȅƳΣ ƪǘƽǊȅ ƧŜǎǘ ƻōƻǿƛŊȊŀƴȅΣ ōŜȊ ǿŜȊǿŀƴƛŀ ƻǊƎŀƴǳ 
ǇƻŘŀǘƪƻǿŜƎƻΣ ȊƱƻȍȅŏ ŘŜƪƭŀǊŀŎƧŜ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǇŎŎ ƻǊŀȊ ƻōƭƛŎȊȅŏ ƛ ǿǇƱŀŎƛŏ ǇƻŘŀǘŜƪ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ мп Řƴƛ ƻŘ Řƴƛŀ Ǉƻǿǎǘŀƴƛŀ 
ƻōƻǿƛŊȊƪǳ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜƎƻ ǘƧΦ ȊŀǿŀǊŎƛŀ ǳƳƻǿȅΦ ²ȅƧŊǘƪƛŜƳ ǎŊ ǎȅǘǳŀŎƧŜΣ ƎŘȅ ǇƻŘŀǘŜƪ ǇƻōƛŜǊŀƴȅ ƧŜǎǘ ǇǊȊŜȊ ǇƱŀǘƴƛƪŀΣ 
ƪǘƽǊȅƳ ƳƛťŘȊȅ ƛƴƴȅƳƛ ƧŜǎǘ ƴƻǘŀǊƛǳǎȊΣ ƧŜȍŜƭƛ ŎȊȅƴƴƻǏŏ Řƻƪƻƴȅǿana jest w formie aktu notarialnego. 

3.4.8. hŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŏ ǇƱŀǘƴƛƪŀ ǇƻŘŀǘƪǳ 

hǊŘȅƴŀŎƧŀ ǇƻŘŀǘƪƻǿŀ ǿ ŀǊǘΦ у ǎǘŀƴƻǿƛΣ ƛȍ ǇƱŀǘƴƛƪƛŜƳ ƧŜǎǘ ƻǎƻōŀ ŦƛȊȅŎȊƴŀΣ ƻǎƻōŀ ǇǊŀǿƴŀ ƭǳō ƧŜŘƴƻǎǘƪŀ 
ƻǊƎŀƴƛȊŀŎȅƧƴŀ ƴƛŜƳŀƧŊŎŀ ƻǎƻōƻǿƻǏŎƛ ǇǊŀǿƴŜƧΣ ƻōƻǿƛŊȊŀƴŀ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ prawa podatkowego do 
ƻōƭƛŎȊŜƴƛŀ ƛ ǇƻōǊŀƴƛŀ ƻŘ ǇƻŘŀǘƴƛƪŀ ǇƻŘŀǘƪǳ ƛ ǿǇƱŀŎŜƴƛŀ Ǝƻ ǿŜ ǿƱŀǏŎƛǿym terminie organowi podatkowemu. 

YƻƴǎŜƪǿŜƴǘƴƛŜ ǿ ǏǿƛŜǘƭŜ ƻƳŀǿƛŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ǇǊŀǿŀ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜƎƻ ƴŀ 9ƳƛǘŜƴŎƛŜ ƳƻȍŜ ǎǇƻŎȊȅǿŀŏ ƻōƻǿƛŊȊŜƪ 
ǇƱŀǘƴƛƪŀ Řƻ ƻōƭƛŎȊŜƴƛŀ ǇƻŘŀǘƪǳΣ ƧŜƎƻ ǇƻōǊŀƴƛŀ ƛ ǿǇƱŀŎŜƴƛŀ Řƻ ǿƱŀǏŎƛǿŜƎƻ ǳǊȊťŘǳ ǎƪŀǊōƻǿŜƎƻΦ 

bŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ ол Ϡм ƛ Ϡ о hǊŘȅƴŀŎƧƛ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜƧ ǇƱŀǘƴƛƪΣ ƪǘƽǊȅ ƴƛŜ ǿȅƪƻƴŀƱ ƪǘƽǊŜƎƻƪƻƭǿƛŜƪ Ȋ ƴŀƱƻȍƻƴȅŎƘ ƴŀ 
ƴƛŜƎƻ ƻōƻǿƛŊȊƪƽǿ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀ ŎŀƱȅƳ ǎǿƻƛƳ ƳŀƧŊǘƪƛŜƳ Ȋŀ ǇƻŘŀǘŜƪ ƴƛŜǇƻōǊŀƴȅ ƭǳō ǇƻŘŀǘŜƪ ǇƻōǊŀƴȅ ŀ 
ƴƛŜǿǇƱŀŎƻƴȅΦ tǊȊŜǇƛǎƽǿ ƻ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛ ǇƱŀǘƴƛƪŀ ƴƛŜ ǎǘƻǎǳƧŜ ǎƛť ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƧŜȍŜƭƛ ƻŘǊťōƴŜ ǇǊȊŜǇƛǎȅ 
ǎǘŀƴƻǿƛŊ ƛƴŀŎȊŜƧΣ ŀƭōƻ ƧŜȍŜƭƛ ǇƻŘŀǘŜƪ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱ ǇƻōǊŀƴȅ Ȋ ǿƛƴȅ ǇƻŘŀǘƴƛƪŀΦ 

http://lexonline-01.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Powszechny.443643&full=1
http://lexonline-01.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkDocsList.rpc?hiperlink=type=merytoryczny:nro=Powszechny.375063:part=a8:nr=1&full=1


Dokument Informacyjny  Vivid Games S.A. 

 

   

  strona 45 z 133 

 

4. wh½5½L!_Υ DANE O EMITENCIE 

4.1. Nazwa (firma), forma prawna, kraj siedziby, siedziba i adres Emitenta wraz z numerami 

ǘŜƭŜƪƻƳǳƴƛƪŀŎȅƧƴȅƳƛΣ ƛŘŜƴǘȅŦƛƪŀǘƻǊ ǿŜŘƱǳƎ ǿƱŀǏŎƛǿŜƧ ƪƭŀǎȅŦƛƪŀŎƧƛ ǎǘŀǘȅǎǘȅŎȊƴŜƧ ƻǊŀȊ 

ƴǳƳŜǊ ǿŜŘƱǳƎ ǿƱŀǏŎƛǿŜƧ ƛŘŜƴǘȅŦƛƪŀŎƧƛ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜƧ 

Firma:  ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ {ǇƽƱƪŀ !ƪŎȅƧƴŀ 

Siedziba:  Bydgoszcz 

Adres:  ǳƭΦ {ƱƻǿŀŎƪƛŜƎƻ мΣ ур-008 Bydgoszcz 

Telefon:  +48 52 3215728 

Faks:  +48 52 5222130  

Adres poczty elektronicznej: info@vividgames.pl  

Strona internetowa:  www.vividgames.pl  

NIP:  9671338848 

Regon:  340873302 

KRS: 0000411156 

{ŊŘ ǊŜƧŜǎǘǊƻǿȅΥ {ŊŘ wŜƧƻƴƻǿȅ ǿ .ȅŘƎƻǎȊŎȊȅΣ ·LLL ²ȅŘȊƛŀƱ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅ Yw{ 

Data rejestracji: 20 lutego 2012 r. 

W imieniu Emitenta: wŜƳƛƎƛǳǎȊ wǳŘƻƭŦ YƻǏŎƛŜƭƴȅ ς tǊŜȊŜǎ ½ŀǊȊŊŘǳ 

4.2. Wskazanie czasu trwania Emitenta 

Czas trwania Emitenta jest nieograniczony.  

4.3. ²ǎƪŀȊŀƴƛŜ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ǇǊŀǿŀΣ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƪǘƽǊȅŎƘ ȊƻǎǘŀƱ ǳǘǿƻǊȊƻƴȅ 9ƳƛǘŜƴǘ 

9ƳƛǘŜƴǘ ȊƻǎǘŀƱ ǳǘǿƻǊȊƻƴȅ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ǇǊŀǿŀ ǇƻǿǎȊŜŎƘƴƛŜ ƻōƻǿƛŊȊǳƧŊŎŜƎƻ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ 
wȊŜŎȊȅǇƻǎǇƻƭƛǘŜƧ tƻƭǎƪƛŜƧΣ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ K.s.h. 

4.4. ²ǎƪŀȊŀƴƛŜ ǎŊŘǳΣ ƪǘƽǊȅ ǿȅŘŀƱ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜ ƻ ǿǇƛǎƛŜ Řƻ ǿƱŀǏŎƛǿŜƎƻ ǊŜƧestru, a w 

ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ 9ƳƛǘŜƴǘ ƧŜǎǘ ǇƻŘƳƛƻǘŜƳΣ ƪǘƽǊŜƎƻ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛŜ ǿȅƳŀƎŀƱƻ ǳȊȅǎƪŀƴƛŜ 

zezwolenia ς ǇǊȊŜŘƳƛƻǘ ƛ ƴǳƳŜǊ ȊŜȊǿƻƭŜƴƛŀΣ ȊŜ ǿǎƪŀȊŀƴƛŜƳ ƻǊƎŀƴǳΣ ƪǘƽǊȅ ƧŜ ǿȅŘŀƱ 

tƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜ ƻ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǿ ǎǇƽƱƪť ŀƪŎȅƧƴŊ ȊƻǎǘŀƱƻ ǿȅŘŀƴŜ Řƴƛŀ нл ƭǳǘŜƎƻ нлмн ǊΦ ǇǊȊŜȊ {ŊŘ 
Rejonowy ǿ .ȅŘƎƻǎȊŎȊȅΣ ·LLL ²ȅŘȊƛŀƱ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅ Yw{.  

5ƻ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴƛŜ ōȅƱƻ ǿȅƳŀƎŀƴŜ ǳȊȅǎƪŀƴƛŜ ƧŀƪƛŜƎƻƪƻƭǿƛŜƪ ȊŜȊǿƻƭŜƴƛŀΦ  

  

mailto:info@vividgames.pl
http://www.vividgames.pl/
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4.5. YǊƽǘƪƛ ƻǇƛǎ ƘƛǎǘƻǊƛƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ƧŜǎǘ ƧŜŘƴȅƳ Ȋ ƴŀƧƴƻǿƻŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊȅŎƘΣ ƴƛŜȊŀƭŜȍƴȅŎƘ ǎǘǳŘƛƽǿ ŘŜǿŜƭƻǇŜǊǎƪƛŎƘ ǿ 9ǳǊƻǇƛŜΦ CƛƭƻȊƻŦƛŀ {ǇƽƱƪƛ 
ƻǇƛŜǊŀ ǎƛť ƴŀ ǇŀǎƧƛ ƛ ȊŀŀƴƎŀȍƻǿŀƴƛǳ ǿ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴŊ ǇǊŀŎť ƻǊŀȊ ŘŊȍŜƴƛǳ Řƻ ŘƻǎƪƻƴŀƱƻǏŎƛ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ. 
{ǇƽƱƪŀ ŘȊƛŀƱŀ ǿ ƴŀƧōŀǊŘȊƛŜƧ ŘȅƴŀƳƛcznym sektorze rynku gier komputerowych ς ƎǊŀŎƘ ƳƻōƛƭƴȅŎƘΣ ǇǊƻǿŀŘȊŊŎ 
ǎǇǊȊŜŘŀȍ ǿ ŦƻǊƳƛŜ ŎȅŦǊƻǿŜƧΦ Emitent staranƴƛŜ ƻǇǊŀŎƻǿǳƧŜ ŘŜǎƛƎƴΣ ǿǇǊƻǿŀŘȊŀ ƴƻǿŜ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎȊƴŜΣ 
ŀ ǘŀƪȍŜ ǎǘƻǎǳƧŜ ǳƴƛƪŀǘƻǿŊ, ŀǳǘƻǊǎƪŊ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛťΣ ǇƻȊǿŀƭŀƧŊŎŊ ƴŀ ǎȊȅōƪƛŜ Řƻǎǘƻǎƻwanie gier Řƻ ǊƽȍƴȅŎƘ ǇƭŀǘŦƻǊƳ 
ǎǇǊȊťǘƻǿȅŎƘΦ WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀ ǇǊȊȅ ǘȅƳ ǎǘŀƭŜ ȊƳƛŜƴƛŀƧŊŎŜ ǎƛť ǿȅƳŀƎŀƴƛŀ ƻŘōƛƻǊŎƽǿ ƛ ǇƻǘǊȊŜōȅ ǊȅƴƪǳΦ 

IƛǎǘƻǊƛŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ {ǇƽƱƪƛ ǎƛťƎŀ нллс ǊΦΣ ƪƛŜŘȅ ǘƻ ƻōŜŎƴƛ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜ ƻǊŀȊ ŎȊƱƻƴƪƻǿƛŜ ½ŀǊȊŊŘǳΣ wŜƳƛƎƛǳǎȊ 
YƻǏŎƛŜƭƴȅ ƻǊŀȊ WŀǊƻǎƱŀǿ ²ƻƧŎȊŀƪƻǿǎƪƛΣ ǊƻȊǇƻŎȊťƭƛ ǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǇƻŘ ƳŀǊƪŊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ǎΦŎΦ  

.ŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƳ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛƪƛŜƳ ǇǊŀǿƴȅƳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ōȅƱŀ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦΣ ƪǘƽǊŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ȊŀǿƛŊȊŀƴŀ ол ƎǊǳŘƴƛŀ 
нлмл ǊΦ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ {ǇƽƱƪŀ !ƪŎȅƧƴŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴa 20 lutego 2012 r. 

² ŎƛŊƎǳ ponad ǇƛťŎƛǳ ƭŀǘ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ƻǇǊŀŎƻǿŀƱ ǇƻƴŀŘ мрл ǇǊƻƧŜƪǘƽǿΣ ǇǊƻǿŀŘȊŊŎ ŘƱǳƎƻǘǊǿŀƱŊ ƛ ǏŎƛǎƱŊ 
ǿǎǇƽƱǇǊŀŎť ȊŜ ȊƴŀƴȅƳƛ ƴŀ ŎŀƱȅƳ ǏǿƛŜŎƛŜ ǇŀǊǘƴŜǊŀƳƛ ōǊŀƴȍƻǿȅƳƛΣ ǎǘŀƧŊŎ ǎƛť ǊƻȊǇƻȊƴŀǿŀƭƴȅƳ na 
ƳƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿȅƳ Ǌȅƴƪǳ studiem ŘŜǿŜƭƻǇŜǊǎƪƛƳ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƎƛŜǊ ƳƻōƛƭƴȅŎƘ ƛ ŎȅŦǊƻǿȅŎƘΦ ¦ȊƴŀƴƛŜ ǇŀǊǘƴŜǊƽǿ {ǇƽƱƪŀ 
ȊŘƻōȅƱŀ ƳΦƛƴΦ ŘȊƛťƪƛ ŀǳǘƻǊǎƪƛŜƧ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ ±-¢9/IΣ ƪǘƽǊŀ ǇƻȊǿŀƭŀ ƴƛŜȊǿȅƪƭŜ ǎȊȅōƪƻ ƛ ǎǇǊŀǿƴƛŜ Řƻǎǘƻǎƻǿŀŏ 
ǇǊƻŘǳƪǘȅ Řƻ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇƭŀǘŦƻǊƳΦ ¢Ŝ ŜƭŜƳŜƴǘȅ ǎǇǊŀǿƛŀƧŊΣ ȍŜ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ƎǿŀǊŀƴǘǳƧŜ ŎȅŦǊƻǿŊ 
ŘƻǎƪƻƴŀƱƻǏŏ όDigital Excellence). 

tƻƴƛȍŜƧ ȊŀǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴƻ ƴŀƧǿŀȍƴƛŜƧǎȊŜ ǿȅŘŀǊȊŜƴƛŀ Ȋ ǇƻƴŀŘ р-ƭŜǘƴƛŜƧ ƘƛǎǘƻǊƛƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜƧ Ȋ 
ǇǊƻŘǳƪŎƧŊ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻΥ 

 

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
> 

       
Ð tŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŜ ǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ǎΦŎΦ ǇǊȊŜȊ wŜƳƛƎƛǳǎȊŀ YƻǏŎƛŜƭƴŜƎƻ ƻǊŀȊ 

WŀǊƻǎƱŀǿŀ ²ƻƧŎȊŀƪƻǿǎƪƛŜƎƻΣ ȊǿƛŊȊŀƴŜƧ Ȋ ǇǊƻŘǳƪŎƧŊ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻ 

Ð Listopad ǇƻŘǇƛǎŀƴƛŜ ƪƻƴǘǊŀƪǘǳ ƴŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧť ƪƛƭƪǳƴŀǎǘǳ ƎƛŜǊ ƳƻōƛƭƴȅŎƘ Řƭŀ aƻōƛƭƛǘȅ½ƻƴŜΣ ƛȊǊŀŜƭǎƪƛŜƧ 
ǎǇƽƱƪƛ ǏǿƛŀŘŎȊŊŎŜƧ ǳǎƱǳƎƛ ŘƻǎǘŀǊŎȊŀƴƛŀ ǘǊŜǏŎƛ ǊƻȊǊȅǿƪƻǿȅŎƘ Řƭŀ ƻǇŜǊŀǘƻǊƽǿ 
ǘŜƭŜŦƻƴƛŎȊƴȅŎƘ ƴŀ ǏǿƛŜŎƛŜΣ www.mobilityzone.net 

Ð DǊǳŘȊƛŜƵ ǳƪƻƵŎȊŜƴƛŜ ǇǊŀŎ ƴŀŘ ǇƛŜǊǿǎȊŊ ǿŜǊǎƧŊ autorskiej technologii V-TECH, kompleksowej 
technoloƎƛƛ ƻōŜƧƳǳƧŊŎŜƧ ǎǿƻƛƳ ȊŀƪǊŜǎŜƳ ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ ƻōǎȊŀǊȅ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƎƛŜǊ 

 

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
> 

       
Ð YǿƛŜŎƛŜƵ  ǇƻŘǇƛǎŀƴƛŜ ǳƳƻǿȅ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ ƎƛŜǊ ƴŀ ǳǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƳƻōƛƭƴŜ Ȋ ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅƳ ŘȅǎǘǊȅōǳǘƻǊŜƳ 

ƎƛŜǊ ƪƻƳƽǊƪƻǿȅŎƘ ǿ tƻƭǎŎŜΣ aƻōƛƭŜ 9ƴǘŜǊǘŀƛƴƳŜƴǘ 9ǳǊƻǇŜΣ www.meeurope.com. 
wƻȊǇƻŎȊťŎƛŜ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ ŀǳǘƻǊǎƪƛŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ 

Ð Czerwiec wykƻƴŀƴƛŜ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ƎǊȅ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎƻǿŜƧ Řƭŀ ƻǇŜǊŀǘƻǊŀ ǎƛŜŎƛ ƪƻƳƽǊƪƻǿŜƧ tƭǳǎ D{aΣ 
www.plus.pl 

Ð ²ǊȊŜǎƛŜƵ uzyskanie statusu licencjonowanego producenta dla konsol Nintendo DS oraz Nintendo 
Wii 

Ð tŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪ ǇƻŘǇƛǎŀƴƛŜ ǳƳƻǿȅ ƴŀ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧť ŀǳǘƻǊǎƪƛŎƘ ƎƛŜǊ Ȋ ƧŜŘƴȅƳ Ȋ ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘ ǿȅŘŀǿŎƽǿ 
ƎƛŜǊ ƪƻƳƽǊƪƻǿȅŎƘ ǿ ²ƛŜƭƪƛŜƧ .ǊȅǘŀƴƛƛΣ IŀƴŘǎ-On Mobile  

Ð Listopad ǇƻŘǇƛǎŀƴƛŜ ƪƻƴǘǊŀƪǘǳ ƴŀ ǿȅƪƻƴŀƴƛŜ ƎǊȅ Řƭŀ ƪƻƴǎƻƭƛ bƛƴǘŜƴŘƻ 5{ Ȋ ƴƛŜƳƛŜŎƪŊ ǎǇƽƱƪŊ 5¢t 
Entertainment AG, www.dtp-entertainment.com  

Ð Listopad stworzenie gry mobilnej ƻǇŀǊǘŜƧ ƴŀ ǏǿƛŀǘƻǿȅƳ ǇǊȊŜōƻƧǳ ς α/ǊŀȊȅ CǊƻƎ wŀŎŜǊέ 

 

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
> 

       
Ð Luty  ǿŘǊƻȍŜƴƛŜ ǎȅǎǘŜƳǳ 9wt Řƻ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛŀ ǇǊƻƧŜƪǘŀƳƛ i zasobami ludzkimi 

http://www.mobilityzone.net/
http://www.meeurope.com/
http://www.plus.pl/
http://www.dtp-entertainment.com/
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Ð ²ǊȊŜǎƛŜƵ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎǘǿƻ ƛ ǇŀǘǊƻƴŀǘ ǿ ȊŀƱƻȍŜƴƛǳ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƎƻ /ŜƴǘǊǳƳ DƛŜǊ ǿ YǊŀƪƻǿƛŜΣ 
www.ega.org.pl 

Ð Listopad ǳȊȅǎƪŀƴƛŜ ǎǘŀǘǳǎǳ ƭƛŎŜƴŎƧƻƴƻǿŀƴŜƎƻ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘŀ Řƭŀ ǎȅǎǘŜƳƽǿ !ǇǇƭŜ ƛh{ όƛtƻŘΣ ƛtƘƻƴŜΣ 
ƛtŀŘύ ƻǊŀȊ ǿȅŘŀƴƛŜ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ƎǊȅ α{ŀƳǳǊŀƛ tǳȊȊƭŜ .ŀǘǘƭŜέ ƴŀ ǘŊ ǇƭŀǘŦƻǊƳť 

Ð DǊǳŘȊƛŜƵ ǿƛŜƭƻƪǊƻǘƴƛŜ ƴŀƎǊŀŘȊŀƴŀ ƎǊŀ α{ŀƳǳǊŀƛ tǳȊȊƭŜ ƛh{έ ǳȊȅǎƪǳƧŜ ƴŀƎǊƻŘť αbŀƧƭŜǇǎȊŜƧ DǊȅ 
{ǘǊŀǘŜƎƛŎȊƴŜƧ нллуέ 

 

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
> 

       
Ð {ǘȅŎȊŜƵ kontynuacja ōǳŘƻǿȅ ǎƛŜŎƛ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ ŀǳǘƻǊǎƪƛŎƘ ƎƛŜǊ ƪƻƳƽǊƪƻǿȅŎƘΣ ǳƳƻǿȅ ǇƻŘǇƛǎŀƴŜ Ȋ 

ōƭƛǎƪƻ ол ǇŀǊǘƴŜǊŀƳƛ Ȋ ŎŀƱŜƎƻ Ǐǿƛŀǘŀ 

Ð Luty ǇƻŘǇƛǎŀƴƛŜ ŘƱǳƎƻŦŀƭƻǿŜƧ ǳƳƻǿȅ ƴŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧť ƎƛŜǊ Ȋ L-play z Wielkiej Brytanii, 
www.iplay.comΣ ǎǇƽƱƪƛ ȊŀƭŜȍƴŜƧ ƪƻƴŎŜǊƴǳ hōŜǊƻƴ aŜŘƛŀ ȊŜ {ǘŀƴƽǿ ½ƧŜŘƴƻŎȊƻƴȅŎƘΣ 
www.oberon-media.comΣ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŜ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ƎǊȅ aƻǘƻDt нллф - opartej na 
ƭƛŎŜƴŎƧƛ ǿȅǏŎƛƎƽǿ ƳƻǘƻǊƻǿȅŎƘ 

Ð YǿƛŜŎƛŜƵ  podpisanie umowy ƭƛŎŜƴŎȅƧƴŜƧ Ȋ 9ƪǎǘǊŀƭƛƎŊ ÀǳȍƭƻǿŊ ƛ ǇƻȊȅǎƪŀƴƛŜ ƴŀƧōŀǊŘȊƛŜƧ 
rozpoznawalnej licencji rozgrywek Speedwaya w Polsce 

Ð Maj ǿȅŘŀƴƛŜ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ƎǊȅ ƴŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳť FacebookΣ αAlen Bobέ  

Ð Czerwiec podpisanie kontraktu z Connect 2 Media z Wielkiej Brytanii, www.connect2media.com, 
ƴŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧť ƎǊȅ ƻǇŀǊǘŜƧ ƴŀ ƭƛŎŜƴŎƧƛ α¢ƘŜ 5ƻƎέ 

Ð Listopad  ƴŀǿƛŊȊŀƴƛŜ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ Ȋ WƻƴŜƳ IŀǊŜ - ƧŜŘƴȅƳ Ȋ ƴŀƧōŀǊŘȊƛŜƧ ȊƴŀƴȅŎƘ ŘŜǎƛƎƴŜǊƽǿ ƎƛŜǊ 
ǿƛŘŜƻ ƴŀ ǏǿƛŜŎƛŜ 

 

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
> 

       
Ð {ǘȅŎȊŜƵ ½ŀǿŀǊŎƛŜ ǿƛŜƭƻƭŜǘƴƛŜƧ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ Ȋ aǊΦ DƻƻŘƭƛǾƛƴƎ Ȋ CƛƴƭŀƴŘƛƛΣ ǎǇƽƱƪƛ ȊŀƭŜȍƴŜƧ ƪƻƴŎŜǊƴǳ 

wŜŀƭ bŜǘǿƻǊƪǎ ȊŜ {ǘŀƴƽǿ ½ƧŜŘƴƻŎȊƻƴȅŎƘΣ www.realnetworks.comΣ ƛ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŜ 
produkcji pierwszej gry ς αb/L{έ opartej na licencji serialu TV o tej samej nazwie 

Ð Lipiec autorska technologia V-TECH ǿǎǇƛŜǊŀ ǇƻƴŀŘ нллл ǳǊȊŊŘȊŜƵ Řƭŀ ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛ ǇƭŀǘŦƻǊƳ 
ǎǇǊȊťǘƻǿȅŎƘ 

Ð Listopad ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŜ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ƎǊȅ ǿ ŎȅŦǊƻǿŜƧ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ Řƭŀ ƪƻƴǎƻƭƛ bƛƴǘŜƴŘƻ 5{ƛ 

Ð DǊǳŘȊƛŜƵ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛŜ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ǿ ǎǇƽƱƪť Ȋ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛŊ 

 

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
> 

       
Ð {ǘȅŎȊŜƵ podpisanie 3-ƭŜǘƴƛŜƧ ǳƳƻǿȅ ƴŀ ƭƛŎŜƴŎƧť CL{ {ǇŜŜŘǿŀȅ DǊŀƴŘ tǊƛȄ {ŜǊƛŜǎ 

Ð Luty uzyskanie statusu licencjonowanego producenta dla konsoli Sony PSP 

Ð Marzec ǿŜ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ Ȋ ōǊȅǘȅƧǎƪŊ ǎǇƽƱƪŊ ¢ƘŜ .ƛǘƳŀǇ .ǊƻǘƘŜǊǎΣ www.bitmap-brothers.co.uk - 
ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŜ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ {ǇŜŜŘōŀƭƭ н 9Ǿƻƭǳǘƛƻƴ ς ƧŜŘƴŜƎƻ Ȋ ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘ ǊŜǘǊƻ-Ƙƛǘƽǿ  

Ð Maj uzyskanie statusu licencjonowanego producenta dla konsoli Sony Vita 

Ð {ƛŜǊǇƛŜƵ {ƪƛ WǳƳǇƛƴƎ нлмм Ƨŀƪƻ ǇƛŜǊǿǎȊŀ Ȋ ƎƛŜǊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀ ǇǊƽƎ м Ƴƭƴ ǇƻōǊŀƵ ƴŀ 
ǇƭŀǘŦƻǊƳƛŜ !ǇǇƭŜ ƛh{ Ǉƻ у ƳƛŜǎƛŊŎŀŎƘ ƻŘ ǇǊŜƳƛŜǊȅ 

Ð tŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪ ƻǘǿƻǊȊŜƴƛŜ ǎǘǳŘƛŀ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴŜƎƻ ǿ _ƻŘȊƛ 

Ð Listopad ǇƻŘǇƛǎŀƴƛŜ ǳƳƻǿȅ Ȋ LƴŎǊƻǎǎ Ȋ YƻǊŜƛ tƱŘΦΣ www.innoace.comΣ ƴŀ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧť ŀǳǘƻǊǎƪƛŎƘ 
ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ƴŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳƛŜ !ƴŘǊƻƛŘ ƴŀ ǘŜǊȅǘƻǊƛǳƳ !ȊƧƛ 

Ð DǊǳŘȊƛŜƵ ȊŀƱƻȍŜƴƛŜ ǎǇƽƱƪƛ ȊŀƭŜȍƴŜƧ ǿ [ƻƴŘȅƴƛŜΣ ǿ ƪǘƽǊŜƧ млл҈ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ƴŀƭŜȍȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

Ð DǊǳŘȊƛŜƵ ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŜ ǇǊŀŎ ƴŀŘ {ƪƛ WǳƳǇƛƴƎ нлмнΣ ǇƻŘǇƛǎŀƴƛŜ ǳƳƻǿȅ ǿȅŘŀǿƴƛŎȊŜƧ Ȋ Wǳǎǘ ! DŀƳŜ 
ƴŀ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧť ǇƭŀǘŦƻǊƳ !ǇǇƭŜ ƛ !ƴŘǊƻƛŘ ǿ 9ǳǊƻǇƛŜ ƻǊŀȊ t/κaŀŎ ƴŀ ŎŀƱȅƳ ǏǿƛŜŎƛŜΤ 
podpisanie umowy wydawniczej z Connect 2 Media na dystrybuŎƧť ƴŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳƛŜ Wнa9Φ 

http://www.ega.org.pl/
http://www.iplay.com/
http://www.oberon-media.com/
http://www.connect2media.com/
http://www.realnetworks.com/
http://www.bitmap-brothers.co.uk/
http://www.innoace.com/
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Ð DǊǳŘȊƛŜƵ ²ȅǊƽȍƴƛŀƴƛŜ ǘȅǘǳƱŜƳ ²ƛȊƧƻƴŜǊŀ L¢ ƻǊŀȊ Ȋŀ LƴƴƻǿŀŎȅƧƴŊ ¦ǎƱǳƎť όǘǿƻǊȊŜƴƛŜ ƎƛŜǊ ƴŀ 
ǳǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ǇǊȊŜƴƻǏƴŜ Ȋ ȊŀƛƳǇƭŜƳŜƴǘƻǿŀƴȅƳƛ ǊŜƪƭŀƳŀƳƛύ ǿ ǊŀƳŀŎƘ YƻƴƪǳǊǎǳ αYǊŀƧƻǿƛ 
[ƛŘŜǊȊȅ LƴƴƻǿŀŎƧƛ ƛ wƻȊǿƻƧǳ нлммέ 

 

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
> 

       
Ð {ǘȅŎȊŜƵ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŜ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ƎǊȅ Řƭŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ {ƻƴȅ ±ƛǘŀ 

Ð {ǘȅŎȊŜƵ ǇƻŘǇƛǎŀƴƛŜ ǳƳƻǿȅ Ȋ ¢±t {Φ!Φ ƴŀ ǇǊƻƳƻŎƧť ƎǊȅ {ƪƛ WǳƳǇƛƴƎ нлмн ǿ {ǘǳŘƛƻ {ǇƻǊǘ 

Ð Luty ƻōƧťŎƛŜ ŦǳƴƪŎƧƛ ŎȊƱƻƴƪŀ wb ǇǊȊŜȊ tŀǳƭŀ .ǊŀƎƛŜƭŀ 

Ð Luty ½ŀƪƻƵŎȊŜƴƛŜ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ gry Championship Racing 2012Σ ƪǘƽǊŜƧ ŘȅǎǘǊǳōŎƧŀ ƴŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳƛŜ 
Wнa9 ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŀ ōťŘȊƛŜ ǇǊȊŜȊ /ƻƴƴŜŎǘнaŜŘƛŀΦ 

Ð Luty tǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛŜ ǿ ǎǇƽƱƪť ŀƪŎȅƧƴŊ 

Ð Marzec Przeprowadzenie oferty akcji serii B 

Ð YǿƛŜŎƛŜƵ ½ŀƪƻƵŎȊŜƴƛŜ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻŦƛŎƧŀƭƴŜƧ ƎǊȅ ƻǊŀȊ ŀǇƭƛƪŀŎƧƛ mobilnej FIM Speedway GP 2012 

Ð YǿƛŜŎƛŜƵ Gra FIM Speedway 2011 nominowana w kategorii najlepsza gra mobilna konkursu Polish 
Game Awards 

4.6. hƪǊŜǏƭŜƴƛŜ ǊƻŘȊŀƧƽǿ ƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƪŀǇƛǘŀƱƽǿ όŦǳƴŘǳǎȊȅύ ǿƱŀǎƴȅŎƘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻǊŀȊ ȊŀǎŀŘ ƛŎƘ 

tworzenia 

Zgodnie z przepisami prawŀ ǇƻǿǎȊŜŎƘƴƛŜ ƻōƻǿƛŊȊǳƧŊŎŜƎƻ ƻǊŀȊ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀƳƛ {ǘŀǘǳǘǳ {ǇƽƱƪƛ ƴŀ ƪŀǇƛǘŀƱȅ ǿƱŀǎƴŜ 
ǎƪƱŀŘŀƧŊ ǎƛťΥ 

a) YŀǇƛǘŀƱ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ 
b) YŀǇƛǘŀƱ ȊŀǇŀǎƻǿȅ 
c) LƴƴŜ ŦǳƴŘǳǎȊŜ ƛ ƪŀǇƛǘŀƱȅ ƴŀ ǇƻƪǊȅŎƛŜ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǎǘǊŀǘ ƛ ǿȅŘŀǘƪƽǿΦ 

½ƻǎǘŀƱȅ ǳǘǿƻǊȊƻƴŜ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ ƪŀǇƛǘŀƱȅ όŦǳƴŘǳǎȊŜύ ǿƱŀǎƴŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀΥ 

1) YŀǇƛǘŀƱ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ 
2) YŀǇƛǘŀƱ ȊŀǇŀǎƻǿȅ 
3) YŀǇƛǘŀƱ ǊŜȊŜǊwowy 

YŀǇƛǘŀƱ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ 5ƻƪǳƳŜƴǘǳ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻ wynosi 1 650 000 PLN (jeden 
Ƴƛƭƛƻƴ ǎȊŜǏŏǎŜǘ ǇƛťŏŘȊƛŜǎƛŊǘ ǘȅǎƛťŎȅ ȊƱƻǘȅŎƘ) ƛ ŘȊƛŜƭƛ ǎƛť ƴŀ мс 500 ллл ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ ! ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 
ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ лΣмл t[b όŘȊƛŜǎƛťŏ ƎǊƻǎȊȅύ ƪŀȍŘŀΦ 

tƻ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴƛǳ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱȅ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜgo w drodze emisji akcji serii BΣ ƪŀǇƛǘŀƱ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 
ōťŘȊƛŜ ǿȅƴƻǎƛƱ 2 530 000 PLN (dwa Ƴƛƭƛƻƴȅ ǇƛťŏǎŜǘ ǘǊȊȅŘȊƛŜǏŎƛ ǘȅǎƛťŎȅ ȊƱƻǘȅŎƘ) ƛ ōťŘȊƛŜ ŘȊƛŜƭƛƱ ǎƛť ƴŀ 25 300 000 
(ŘǿŀŘȊƛŜǏŎƛŀ Ǉƛťŏ Ƴƛƭƛƻƴƽǿ ǘǊȊȅǎǘŀ ǘȅǎƛťŎȅ) akcji, w tym: 

a) 16 500 ллл ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ ! ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ лΣмл t[b όŘȊƛŜǎƛťŏ ƎǊƻǎȊȅύ ƪŀȍŘŀΣ 
b) 8 800 000 ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ ƴŀ ƻƪŀȊƛŎƛŜƭŀ ǎŜǊƛƛ B ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧ лΣмл t[b όŘȊƛŜǎƛťŏ ƎǊƻǎȊȅύ ƪŀȍŘŀΣ 

 

Zgodnie z ŀǊǘΦ офс Ϡ м YΦǎΦƘΦ oraz postanowieniami Ϡ му {ǘŀǘǳǘǳ {ǇƽƱƪƛΣ ƪŀǇƛǘŀƱ ȊŀǇŀǎƻǿȅ ƴŀ ǇƻƪǊȅŎƛŜ ǎǘǊŀǘȅΣ ƴŀ 
ƪǘƽǊȅ ǇǊȊŜƭŜǿŀ ǎƛť Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ у҈ Ȋȅǎƪǳ netto Ȋŀ Řŀƴȅ Ǌƻƪ ƻōǊƻǘƻǿȅΣ ŘƻǇƽƪƛ ƪŀǇƛǘŀƱ ǘŜƴ ƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴƛŜ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ 
мκо ŎȊťǏŎƛ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ {ǇƽƱƪƛ. bŀ ƪŀǇƛǘŀƱ ȊŀǇŀǎƻǿȅ ǇǊȊŜƭŜǿŀƴŜ ǎŊ ǊƽǿƴƛŜȍ ƴŀŘǿȅȍƪƛ ƻǎƛŊƎƴƛťǘŜ ǇǊȊȅ 
ǿȅŘŀǿŀƴƛǳ ŀƪŎƧƛ ǇƻǿȅȍŜƧ ƛŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧΦ bŀ ŘȊƛŜƵ ом ƎǊǳŘƴƛŀ нлмм ǊΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ǇƻǎƛŀŘŀƱ ƪŀǇƛǘŀƱǳ 
zapasowego.  
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Tabela 1. ²ȅǎƻƪƻǏŏ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ǿƱŀǎƴŜƎƻ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ом ƎǊǳŘƴƛŀ нлмм ǊΦΣ ǘȅǎΦ t[b 

L.p. hƪǊŜǏƭŜƴƛŜ ŦǳƴŘǳǎȊǳ  

1 YŀǇƛǘŀƱ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ 1 650,0 

2 bŀƭŜȍƴŜ ǿƪƱŀŘȅ ƴŀ ǇƻŎȊŜǘ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ǇƻŘǎǘΦ 0,0 

3 YŀǇƛǘŀƱ ȊŀǇŀǎƻǿȅ 0,0 

4 YŀǇƛǘŀƱ ǊŜȊŜǊǿƻǿȅ 60,0 

5 YŀǇƛǘŀƱ Ȋ ŀƪǘǳŀƭƛȊŀŎƧƛ ǿȅŎŜƴȅ 0,0 

6 ²ȅƴƛƪ ƴŜǘǘƻ ōƛŜȍŊŎŜƎƻ ƻƪǊŜǎǳ  228,3 

  wŀȊŜƳ ƪŀǇƛǘŀƱȅ ǿƱŀǎƴŜ 1 938,3 

¾ǊƽŘƱƻΥ 9ƳƛǘŜƴǘ 

4.7. LƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƻ ƴƛŜƻǇƱŀŎƻƴŜƧ ŎȊťǏŎƛ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ 

YŀǇƛǘŀƱ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ȊƻǎǘŀƱ ƻǇƱŀŎƻƴȅ ǿ ŎŀƱƻǏŎƛΣ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǘȅƳ ƴƛŜ ƛǎǘƴƛŜƧŜ ƴƛŜƻǇƱŀŎƻƴŀ ŎȊťǏŏ ƪŀǇƛǘŀƱǳ 
ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻΦ 

4.8. LƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƻ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴȅŎƘ ȊƳƛŀƴŀŎƘ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊȊŜȊ 

ƻōƭƛƎŀǘŀǊƛǳǎȊȅ ǳǇǊŀǿƴƛŜƵ Ȋ ƻōƭƛƎŀŎƧƛ ȊŀƳƛŜƴƴȅŎƘ ƭǳō Ȋ ƻōƭƛƎŀŎƧƛ ŘŀƧŊŎȅŎƘ ǇƛŜǊǿǎȊŜƵǎǘǿƻ 

Řƻ ƻōƧťŎƛŀ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛ ƴƻǿȅŎƘ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛΣ ȊŜ ǿǎƪŀȊŀƴƛŜƳ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǿŀǊǳƴƪƻǿŜƎƻ 

ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ƻǊŀȊ ǘŜǊƳƛƴǳ ǿȅƎŀǏƴƛťŎƛŀ ǇǊŀǿ ƻōƭƛƎŀǘŀǊƛǳǎȊȅ Řƻ 

nabycia tych akcji 

{ǇƽƱƪŀ ƴƛŜ ŜƳƛǘƻǿŀƱŀ ƻōƭƛƎŀŎƧƛ ȊŀƳƛŜƴƴȅŎƘ ƴŀ ŀƪŎƧŜ ƻǊŀȊ ƻōƭƛƎŀŎƧƛ ŘŀƧŊŎȅŎƘ ǇƛŜǊǿǎȊŜƵǎǘǿƻ Řƻ ƻōƧťŎƛŀ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛ 
ƴƻǿȅŎƘ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ȍŀŘƴȅŎƘ ƛƴƴȅŎƘ ƻōƭƛƎŀŎƧƛΦ  

4.9. ²ǎƪŀȊŀƴƛŜ ƭƛŎȊōȅ ŀƪŎƧƛ ƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻΣ ƻ ƪǘƽǊŜ ς na podstawie statutu 

ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŊŎŜƎƻ ǳǇƻǿŀȍƴƛŜƴƛŜ ȊŀǊȊŊŘǳ Řƻ ǇƻŘǿȅȍǎȊŀƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻΣ ǿ 

ƎǊŀƴƛŎŀŎƘ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ŘƻŎŜƭƻǿŜƎƻ ς ƳƻȍŜ ōȅŏ ǇƻŘǿȅȍǎȊƻƴȅ ƪŀǇƛǘŀƱ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ 

ƭƛŎȊōȅ ŀƪŎƧƛ ƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻΣ ƻ ƪǘƽǊŜ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ ǿŀȍƴƻǏŎƛ 5ƻƪǳƳŜƴǘǳ 

LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻ ƳƻȍŜ ōȅŏ ƧŜǎȊŎȊŜ ǇƻŘǿȅȍǎȊƻƴȅ ƪŀǇƛǘŀƱ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ ǿ ǘȅƳ ǘǊȅōƛe 

bŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ Ϡ с ǳǎǘΦ т {ǘŀǘǳǘǳ {ǇƽƱƪƛ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ о ƭŀǘ ƻŘ Řƴƛŀ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴƛŀ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛŀ {ǇƽƱƪƛ ǿ ǎǇƽƱƪť 
ŀƪŎȅƧƴŊ όŎȊȅƭƛ ǇƻŎȊŊǿǎȊȅ ƻŘ Řƴƛŀ нл ƭǳǘŜƎƻ нлмн ǊΦύΣ ½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ ǳǇƻǿŀȍƴƛƻƴȅ ƧŜǎǘ Řƻ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ 
ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ {ǇƽƱƪƛ ǿ ƎǊŀƴƛŎŀŎƘ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ŘƻŎŜƭƻǿŜƎƻ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ун рлл όƻǎƛŜƳŘȊƛŜǎƛŊǘ Řǿŀ ǘȅǎƛŊŎŜ ǇƛťŏǎŜǘύ 
ȊƱƻǘȅŎƘΣ ǇƻǇǊȊŜȊ ŘƻƪƻƴŀƴƛŜ ƧŜŘƴŜƎƻ ŀƭōƻ ƪƛƭƪǳ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƵ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻΦ ½ŀǊȊŊŘ ŘŜŎȅŘǳƧŜ o 
ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǎǇǊŀǿŀŎƘ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ǿκǿ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŜƳ ƭǳō ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀƳƛ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻΣ ǿ ǘȅƳ ƻ ŎŜƴƛŜ 
ŜƳƛǎȅƧƴŜƧ ŀƪŎƧƛΣ Ȋ ȊŀǎǘǊȊŜȍŜƴƛŜƳΣ ȍŜ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ŘƻŎŜƭƻǿŜƎƻ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴŜ ōťŘŊ 
ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ ǿ ŎŜƭǳ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ƛ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǿŀǊǳƴƪŀƳƛ ǳŎƘǿŀƭƻƴŜƎƻ ǇǊȊŜȊ wŀŘť bŀŘȊƻǊŎȊŊ {ǇƽƱƪƛ ŀƪŎȅƧƴŜƎƻ ǇǊƻƎǊŀƳǳ 
motywacyjnego Řƭŀ ƪƭǳŎȊƻǿȅŎƘ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ ƭǳō ǿǎǇƽƱǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ {ǇƽƱƪƛΦ WŜȍŜƭƛ ōťŘȊƛŜ ǘƻ ǳȊŀǎŀŘƴƛƻƴŜ ŎŜƭŀƳƛ ƛ 
ǿŀǊǳƴƪŀƳƛ ǿκǿ ǇǊƻƎǊŀƳǳ ƳƻǘȅǿŀŎȅƧƴŜƎƻΣ ½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ ƳƻȍŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ŜƳƛǘƻǿŀŏ ǿŀǊǊŀƴǘȅ ǎǳōǎƪǊȅǇŎȅƧƴŜΣ ƻ 
ƪǘƽǊȅŎƘ Ƴƻǿŀ ǿ ŀǊǘΦ ппт Ϡ т K.s.h. ƭǳō ƻŦŜǊƻǿŀŏ ŀƪŎƧŜ ŜƳƛǘƻǿŀƴŜ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ŘƻŎŜƭƻǿŜƎƻ ƛƴƴȅƳ 
ǇƻŘƳƛƻǘƻƳΣ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ǎǳōŜƳƛǘŜƴǘƻƳΣ ǿ ŎŜƭǳ ƛŎƘ ȊōȅŎƛŀ ƻǎƻōƻƳ ƻōƧťǘȅƳ ǿκǿ ǇǊƻƎǊŀƳŜƳ ƳƻǘȅǿŀŎȅƧƴȅƳ 
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ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǿŀǊǳƴƪŀƳƛ ǘŜƎƻ ǇǊƻƎǊŀƳǳΦ ½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ ƳƻȍŜ ǇƻȊōŀǿƛŏ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ {ǇƽƱƪƛ ǇǊŀǿŀ Ǉoboru akcji 
ŜƳƛǘƻǿŀƴȅŎƘ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ŘƻŎŜƭƻǿŜƎƻ Ȋŀ ȊƎƻŘŊ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧΦ 

4.10. ²ǎƪŀȊŀƴƛŜΣ ƴŀ ƧŀƪƛŎƘ ǊȅƴƪŀŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ǎŊ ƭǳō ōȅƱȅ ƴƻǘƻǿŀƴŜ 

ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƭǳō ǿȅǎǘŀǿƛŀƴŜ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ƴƛƳƛ ƪǿƛǘȅ ŘŜǇƻȊȅǘƻǿŜ 

Instrumenty finansowe 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴƛŜ ōȅƱȅ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎ ƴƻǘƻǿŀƴŜ ƴŀ ȍŀŘƴȅƳ Ǌȅƴƪǳ ǊŜƎǳƭƻǿŀƴȅƳ ŀƴƛ ǿ 
ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ǎȅǎǘŜƳƛŜ ƻōǊƻǘǳΦ ² ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴƛŜ ōȅƱȅ ǘŀƪȍŜ ǿȅǎǘŀǿƛŀƴŜ 
kwity depozytowe. 

4.11. tƻŘǎǘŀǿƻǿŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƴŀ ǘŜƳŀǘ ǇƻǿƛŊȊŀƵ ƻǊƎŀƴƛȊŀŎȅƧƴȅŎƘ ƭǳō ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅŎƘ 

9ƳƛǘŜƴǘŀ ƳŀƧŊŎȅŎƘ ƛǎǘƻǘƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ƧŜƎƻ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏΣ ȊŜ ǿǎƪŀȊŀƴƛŜƳ ƛǎǘƻǘƴȅŎƘ ƧŜŘƴƻǎǘŜƪ 

ƧŜƎƻ ƎǊǳǇȅ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧΣ Ȋ ǇƻŘŀƴƛŜƳ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ƪŀȍŘŜƧ Ȋ ƴƛŎƘ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ƴŀȊǿȅ 

όŦƛǊƳȅύΣ ŦƻǊƳȅ ǇǊŀǿƴŜƧΣ ǎƛŜŘȊƛōȅΣ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘǳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƛ ǳŘȊƛŀƱǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ w kapitale 

ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳ ƛ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ 

9ƳƛǘŜƴǘ ǇƻǎƛŀŘŀ млл҈ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǿ ǎǇƽƱŎŜ ȊŀƭŜȍƴŜƧ ƻ ƴŀȊǿƛŜ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ [ǘŘΦ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ [ƻƴŘȅƴƛŜΦ  

9ƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ǇƻǿƛŊȊŀƴȅ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿƻ Ȋ ƛƴƴȅƳƛ ǎǇƽƱƪŀƳƛ ƘŀƴŘƭƻǿȅƳƛ ǿ ǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳ K.s.h. 

LǎǘƴƛŜƧŊ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ ǇƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ƻǎƻōƻǿŜ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ƻǊƎŀƴƽǿ 9ƳƛǘŜƴǘŀΥ  

1. tŀƴ wŜƳƛƎƛǳǎȊ YƻǏŎƛŜƭƴȅ ς tǊŜȊŜǎ ½ŀǊȊŊŘǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƧŜǎǘ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ǿǎǇƽƭƴƛƪƛŜƳ ƛ ǿƛŎŜǇǊŜȊŜǎŜƳ 
ȊŀǊȊŊŘǳ ǎǇƽƱƪƛ aƻōƛ¢ǊŀŘŜ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ  

2. tŀƴ WŀǊƻǎƱŀǿ ²ƻƧŎȊŀƪƻǿǎƪƛ ς ²ƛŎŜǇǊŜȊŜǎ ½ŀǊȊŊŘǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƧŜǎǘ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ǿǎǇƽƭƴikiem i 
ǿƛŎŜǇǊŜȊŜǎŜƳ ȊŀǊȊŊŘǳ ǎǇƽƱƪƛ aƻōƛ¢ǊŀŘŜ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ  

3. tŀƴ YŀǊƻƭ WŜǊȊȅ {ǘŜŦŀƵǎƪƛ ς tǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƧŜǎǘ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ǿƱŀǏŎƛŎƛŜƭŜƳ ŦƛǊƳȅ 
Good Solutions. 

4. tŀƴ aŀǊŎƛƴ 5ǳǎȊȅƵǎƪƛ ς ²ƛŎŜǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƧŜǎǘ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ tǊŜȊŜǎŜƳ 
½ŀǊȊŊŘǳ /ŀǇƛǘŀƭ hƴŜ !ŘǾƛǎŜǊǎ ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦΣ ŘƻǊŀŘŎȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ ƻǊŀȊ !ǳǘƻǊȅȊƻǿŀƴŜƎƻ 5ƻǊŀŘŎȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ 
tƻƴŀŘǘƻ ǇŜƱƴƛ ŦǳƴƪŎƧť ǇǊŜȊŜǎŀ ȊŀǊȊŊŘǳ ǿ ǎǇƽƱƪŀŎƘ /ŀǇƛǘŀƭ hƴŜ tŀǊǘƴŜǊǎ ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ƻǊŀȊ {ǘƻŎƪ¢ǊŜŜ ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦΣ 
ƧŜǎǘ ǊƽǿƴƛŜȍ ƪƻƳŀƴŘȅǘŀǊƛǳǎȊŜƳ ǿ ǎǇƽƱŎŜ /ŀǇƛǘŀƭ hƴŜ tŀǊǘƴŜǊǎ ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ǎǇΦ ƪΦ 

5. tŀƴ tƛƻǘǊ {ȊŎȊŜǎȊŜƪ ŎȊƱƻƴŜƪ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƧŜǎǘ ƪƻƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊƛǳǎȊŜƳ {ȊŎȊŜǎȊŜƪ ƛ ²ǎǇƽƭƴƛŎȅ 
{ǇΦYΦ YŀƴŎŜƭŀǊƛŀ wŀŘŎƽǿ tǊŀǿƴȅŎƘΦ όŘƻǊŀŘŎŀ ǇǊŀǿƴȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀύ. tŜƱƴƛ ǇƻƴŀŘǘƻ ŦǳƴƪŎƧť tǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊcego 
Rady NadzorŎȊŜƧ LbCh{¸{¢9a{ {Φ!Φ ƻǊŀȊ ȊŀǎƛŀŘŀ ǿ wb ǎǇƽƱƪƛ Dƻ!ŘǾƛǎŜǊǎ {Φ!Φ  

6. Paul Bragiel ς ŎȊƱƻƴŜƪ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƧŜǎǘ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ǿǎǇƽƱǘǿƽǊŎŊ ƛ tŀǊǘƴŜǊŜƳ 
½ŀǊȊŊŘȊŀƧŊŎȅƳ ǿ ƛκƻ ǾŜƴǘǳǊŜǎΣ ŀƪŎŜƭŜǊŀǘƻǊŀ ƴƻǿȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťǿȊƛťŏ ǿŎȊŜǎƴŜƎƻ ŜǘŀǇǳΦ tŜƱƴƛ Ȋ ǊŀƳƛŜƴƛŀ tC 
ILŎΣ ǇŜƱƴƛ ǊƽǿƴƛŜȍ Ǌƻƭť ŘƻǊŀŘŎȅ ƛ ƛƴǿŜǎǘƻǊŀ ǿ ǇƻŘƳƛƻǘŀŎƘ ǇǊŀǿŀ ŀƳŜǊȅƪŀƵǎƪƛŜƎƻ: doubledutch, 
crowdgather, graph science, uber, aksel, flingo, yourmech, openocean, life360, kapture, scripted, skout, 
ŎŎΥōŜǘǘȅΤ ǇǊŀǿŀ ōǊȅǘȅƧǎƪƛŜƎƻΥ ǇƭŀȅŦƛǊŜΤ ǇǊŀǿŀ ŦƛƵǎƪƛŜƎƻΥ ƳƛŎrotask, transfluent, applifier; prawa 
ōǊŀȊȅƭƛƧǎƪƛŜƎƻΥ нƳǳƴŘƻǎΣ ǎŜƎǳǊŀǊ ƻǊŀȊ ǇǊŀǿŀ ŀǊƎŜƴǘȅƵǎƪƛŜƎƻΥ ǘŀǊƛƴƎŀΦ ½ŀǎƛŀŘŀ ǘŀƪȍŜ ǿ wŀŘȊƛŜ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 
{ǇƽƱƪƛ LƴǘŜƭƭƛǿƛǎŜ {Φ!Φ  

7. Tomasz Muchalski ς ǿǎǇƽƱȊŀƱƻȍȅŎƛŜƭ ƛ ŎȊƱƻƴŜƪ ȊŀǊȊŊŘǳ 9ǾŜǊŜǎǘ /ƻƴǎǳƭǘƛƴƎ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦΣ ȊŀƱƻȍȅciel i dyrektor 
ȊŀǊȊŊŘȊŀƧŊŎȅ ŦƛǊƳȅ ŜǾŜƴǘƻǿŜƧ !ŘǾŜƴǘǳǊŜ 9ȄǇƭƻǊŜǊǎ ǎΦŎΦ 
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4.12. tƻŘǎǘŀǿƻǿŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƻ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿȅŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘŀŎƘΣ ǘƻǿŀǊŀŎƘ ƭǳō ǳǎƱǳƎŀŎƘΣ ǿǊŀȊ Ȋ 

ƛŎƘ ƻƪǊŜǏƭŜƴƛŜƳ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅƳ ƛ ƛƭƻǏŎƛƻǿȅƳ ƻǊŀȊ ǳŘȊƛŀƱŜƳ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ƎǊǳǇ 

ǇǊƻŘǳƪǘƽǿΣ ǘƻǿŀǊƽǿ ƛ ǳǎƱǳƎ ŀƭōƻ ƧŜȍŜƭƛ ƧŜǎǘ ǘƻ ƛǎǘƻǘƴŜΣ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿΣ 

ǘƻǿŀǊƽǿ ƛ ǳǎƱǳƎ ǿ ǇǊȊȅŎƘƻŘŀŎƘ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƻƎƽƱŜƳ Řƭŀ ƎǊǳǇȅ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ ƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ǿ 

ǇƻŘȊƛŀƭŜ ƴŀ ǎŜƎƳŜƴǘȅ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 

4.12.1. hǇƛǎ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ  

±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ {Φ!Φ ǘƻ ƴƻǿƻŎȊŜǎƴŜ ǎǘǳŘƛƻ ŘŜǿŜƭƻǇŜǊǎƪƛŜ ȊŀƱƻȍƻƴŜ ǇǊȊŜȊ wŜƳƛƎƛǳǎȊŀ YƻǏŎƛŜƭƴŜƎƻ ƻǊŀȊ WŀǊƻǎƱŀǿŀ 
²ƻƧŎȊŀƪƻǿǎƪƛŜƎƻΣ ȊŀƧƳǳƧŊŎŜ ǎƛť ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŀƴƛŜƳΣ ǇǊƻŘǳƪŎƧŊ ƻǊŀȊ ǇǳōƭƛƪƻǿŀƴƛŜƳ ƎƛŜǊ ƴŀ ƪƻƴǎƻƭŜ ǇǊȊŜƴƻǏƴŜ ƛ 
ǎǘŀŎƧƻƴŀǊƴŜΣ ƪƻƳǇǳǘŜǊȅ ƪƭŀǎȅ t/ ƛ aŀŎΣ ƻǊŀȊ ƴƻǿƻŎȊŜǎƴŜ ǘŜƭŜŦƻƴȅ ƪƻƳƽǊƪƻǿŜ όǎƳŀǊǘŦƻƴȅύ ς ƪǘƽǊŜ ǎǘŀƴƻǿƛŊ 
najbardzieƧ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴƛŜ ǊƻȊǿƛƧŀƧŊŎȅ ǎƛť ǎŜƪǘƻǊ ǊȅƴƪǳΦ 5ȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǇƻŘ ƳŀǊƪŊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŀ ƧŜǎǘ ƻŘ нллс 
ǊΦ hǇǊƽŎȊ ƎƱƽǿƴŜƧ ǎƛŜŘȊƛōȅ {ǇƽƱƪƛ ȊƭƻƪŀƭƛȊƻǿŀƴŜƧ ǿ .ȅŘƎƻǎȊŎȊȅΣ ƻŘ ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ нлмм ǊΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ǇƻǎƛŀŘŀ ŘǊǳƎƛŜ 
ǎǘǳŘƛƻ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŜ ǿ _ƻŘȊƛΣ ŀ ƪƻƭŜƧƴŀ ǎƛŜŘȊƛōa zostanie otwarta ǿŜ ²ǊƻŎƱŀǿƛǳ ǿ ǇƻƱƻǿƛŜ нлмн ǊΣ Ŏƻ Ƴŀ ƴŀ ŎŜƭǳ 
ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŜ ǇƻǘŜƴŎƧŀƱǳ ǎȊƪƻƭƻƴȅŎƘ ƴŀ 5ƻƭƴȅƳ |ƭŊǎƪǳ ǇǊƻƧŜƪǘŀƴǘƽǿ ƎƛŜǊΦ 

² ŎŜƭǳ ǳƳƻȍƭƛǿƛŜƴƛŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳƛŜ Google Play (dawniej Android Market)Σ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ 
ǳƳƻȍƭƛǿƛŜƴƛŜ ƭŜǇǎȊŜƎƻ ƪƻƴǘŀƪǘǳ Ȋ ǇŀǊǘƴŜǊŀƳƛ ōƛȊƴŜǎƻǿȅƳƛΣ ǿ ƎǊǳŘƴƛǳ нлмм ǊΦ ȊƻǎǘŀƱŀ ȊŀƱƻȍƻƴŀ ǎǇƽƱƪŀ ȊŀƭŜȍƴŀ 
±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ [ǘŘΦ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ [ƻƴŘȅƴƛŜΦ .ƛǳǊƻ operacyjnie ȊŀǊȊŊŘȊŀƴŜ jest przez Jona Hare ς jednego z najbardziej 
ȊƴŀƴȅŎƘ ŜǳǊƻǇŜƧǎƪƛŎƘ ŘȅǊŜƪǘƻǊƽǿ ƪǊŜŀǘȅǿƴȅŎƘ ƛ ƎŀƳŜ ŘŜǎƛƎƴŜǊƽǿΣ ƪǘƽǊȅ ǿ ǎǿƻƛƳ ŘƻǊƻōƪǳ ōƛȊƴŜǎƻǿȅƳ ǇƻǎƛŀŘŀ 
ǇƻƴŀŘ мл ƎƛŜǊ ȊƴŀƧŘǳƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ƴŀ ǎȊŎȊȅŎƛŜ ƳƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿȅŎƘ ƭƛǎǘ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ όƳΦƛƴΦ {ŜƴǎƛōƭŜ {ƻŎŎŜǊύ ƻǊŀȊ ǇƻƴŀŘ нр-
ƭŜǘƴƛŜ ŘƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜ ǿ ōǊŀƴȍȅ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻΦ 

YƻƭŜƧƴȅƳ ƪǊƻƪƛŜƳ ƴŀ ǏŎƛŜȍŎŜ ǊƻȊǿƻƧǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ŘȊƛťƪƛ ǎǘǿƻǊȊƻƴŜƧ ǇǊȊŜȊ ½ŀǊȊŊŘ ǳƴƛƪŀƭƴŜƧ ǎƛŜŎƛ ǇŀǊǘƴŜǊƽǿΣ ōťŘȊƛŜ 
ǳǊǳŎƘƻƳƛŜƴƛŜ ǿ нлмн ǊΦ ōƛǳǊŀ ǿ {ŀƴ CǊŀƴŎƛǎŎƻΣ ƴŀ ƪǘƽǊŜƎƻ ŎȊŜƭŜ ǎǘŀƴƛŜ tŀǳƭ .ǊŀƎƛŜƭ ς ŎȊƱƻƴŜƪ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧΣ od 
ǿƛŜƭǳ ƭŀǘ ȊǿƛŊȊŀƴȅ Ȋ 5ƻƭƛƴŊ YǊȊŜƳƻǿŊΣ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎȅ ǊƻȊƭŜƎƱŜ ƪƻƴǘŀƪǘȅ ōƛȊƴŜǎƻǿŜΣ ȊŀŀƴƎŀȍƻǿŀƴȅ ǿ ǎȊŜǊŜƎ 
ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛŜƳ ƻǊŀȊ ƛƴƪǳōƻǿŀƴƛŜƳ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ƛƴǘŜǊƴŜǘƻǿȅŎƘΦ 5Ȋƛťƪƛ ǘŜƳǳ {ǇƽƱƪŀ ƻǘǊȊȅƳŀ 
ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛ ŘƻǎǘťǇ Řƻ ƪƭƛŜƴǘƽǿ ƻǊŀȊ ǇŀǊǘƴŜǊƽǿ Ȋ ¦{!Σ ŀ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŜ ōƛǳǊ ƴŀ ƻōǎȊŀǊȊŜ ŘǿƽŎƘ Ȋ ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘ 
Ǌȅƴƪƽǿ ƎƛŜǊ ōťŘȊƛŜ ŘƻŘŀǘƪƻǿȅƳ ŎȊȅƴƴƛƪƛŜƳ ǿǇƱȅǿŀƧŊŎȅƳ ƴŀ ǿȊǊƻǎǘ ǊƻȊǇƻȊƴŀǿŀƭƴƻǏŎƛ ƛ ǿƛŀǊȅƎƻŘƴƻǏŎƛ ±ƛǾƛŘ 
DŀƳŜǎ ƴŀ ŀǊŜƴƛŜ ƳƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿŜƧΦ 

² ƻƪǊŜǎƛŜ ƪƛƭƪǳƭŜǘƴƛŜƧ ƻōŜŎƴƻǏŎƛ ƴŀ ǊȅƴƪǳΣ 9ƳƛǘŜƴǘ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƱ ǇƻƴŀŘ мрл ƎƛŜǊΣ ǿ ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛ ƴŀ ȊƭŜŎŜƴƛŜ 
ȊŜǿƴťǘǊȊƴȅŎƘ ǇŀǊǘƴŜǊƽǿ όƛƴƴȅŎƘ ǎǘǳŘƛƽǿ ŘŜǿŜƭƻǇŜǊǎƪƛŎƘΣ ǿƱŀǏŎƛŎƛŜƭƛ ǇƭŀǘŦƻǊƳ ǎǇǊȊťǘƻǿȅŎƘ ŎȊȅ ƻǇŜǊŀǘƻǊƽǿ D{aύ 
Ŏƻ ǇƻǘǿƛŜǊŘȊŀ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŜ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť ǿȅǎƻƪƛŎƘ ƪƻƳǇŜǘŜƴŎƧƛ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎȊƴȅŎƘΦ  
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Rysunek 1Φ tƭŀǘŦƻǊƳȅΣ ƴŀ ƪǘƽǊŜ ƎǊȅ ǇǳōƭƛƪǳƧŜ ƭǳō ōťŘȊƛŜ Ǉǳōƭƛƪƻǿŀŏ Vivid Games 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ hǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ /ŀǇƛǘŀƭ hƴŜ !ŘǾƛǎŜǊǎ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŘŀƴȅŎƘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ; * w trakcie realizacji 

Emitent jest licencjonowanym partnerem Apple, Sony oraz Nintendo ς Ŏƻ ǳƳƻȍƭƛǿƛŀ {ǇƽƱŎŜ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŀƴƛŜ ƎƛŜǊ ƴŀ 
ƪƻƴǎƻƭŜ ƛ ǳǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ǘȅŎƘ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘƽǿ όƳΦƛƴΦ bƛƴǘŜƴdo Wii, Nintendo DS, Apple iPhone, Apple iPad, Sony PSP, 
{ƻƴȅ ±ƛǘŀύΦ hǇǊƽŎȊ ǘŜƎƻ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ǘǿƻǊȊȅ ƎǊȅ ƴŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ƻǘǿŀǊǘŜΣ ƴǇΦ DƻƻƎƭŜ !ƴŘǊƻƛŘΦ ² нлмн r. Emitent 
ǇƻŘǇƛǎȊŜ ǎǘƻǎƻǿƴŜ ǳƳƻǿȅ ƛ ǊƻȊǇƻŎȊƴƛŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴƛŜ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ƴŀ platformy: Sony PlayStation 3, 
Microsoft Xbox 360, Blackberry, oraz nowoczesne telewizory. 

² ǊŀƳŀŎƘ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ƴŀǿƛŊȊŀƱ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎť Ȋ ƪƛƭƪǳŘȊƛŜǎƛťŎƛƻƳŀ ǇŀǊǘƴŜǊŀƳƛ 
ōǊŀƴȍƻǿȅƳƛΦ ²ǏǊƽŘ ƴƛŎƘΣ ƻǇǊƽŎȊ ǿǎǇƻƳƴƛŀƴȅŎƘ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘƽǿ ǇƭŀǘŦƻǊƳ ƻǊŀȊ ƭƛŎŜƴŎƧƻŘŀǿŎƽǿΣ ƴŀ ƪǘƽǊŜ 
9ƳƛǘŜƴǘ ǘǿƻǊȊȅ ǎǿƻƧŜ ƎǊȅΣ ȊƴŀƧŘǳƧŊ ǎƛť ǊƽǿƴƛŜȍ ƴŀƧǿƛťƪǎƛ ƴŀ ǏǿƛŜŎƛŜ ǿȅŘŀǿŎȅ ƎƛŜǊ ƻǊŀȊ ƳƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿƛ ǘǿƽǊŎȅ 
ǊƻȊǿƛŊȊŀƵ ǊƻȊǊȅǿƪƻǿȅŎƘ ƴŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ƳƻōƛƭƴŜΦ  

  

Smartfony,  
ǳǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƳƻōƛƭƴŜ 

Apple Store (iOS) 

Google Play (Android) 

Blackberry*  

Ovi Store (Symbian) 

J2ME 

Konsole  
ǇǊȊŜƴƻǏƴŜ 

Sony Vita 

Sony Playstation 
Portable 

Nintendo DS 

Konsole stacjonarne, 
komputery, TV 

Sony Playstation 3* 

Microsoft Xbox 360* 

Nintendo Wii 

Apple Mac 

PC/Windows 

TV* 
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Rysunek 2. Partnerzy Vivid Games 

 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ hǇǊŀŎƻǿŀƴƛe Capital One Advisers na podstawie danych Emitenta 

4.12.2. Model biznesowy 

½ŀƳȅǎƱŜƳ ȊŀƱƻȍȅŎƛŜƭƛ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ōȅƱƻ ǎǘǿƻǊȊŜƴƛŜ ǏǿƛŀǘƻǿŜƧ ƪƭŀǎȅ ǎǘǳŘƛŀ ŘŜǿŜƭƻǇŜǊǎƪƛŜƎƻΣ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎŜƎƻ 
kompleksowy know-Ƙƻǿ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎȊƴȅ ƻǊŀȊ ǿȅŘŀƧƴȅ ǎȅǎǘŜƳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΣ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛŀ ƛ ƳŀǊƪetingu ς ǘƻ ŘȊƛťƪƛ 
ƴƛŜƳǳ ǇǊƻŘǳƪǘȅ {ǇƽƱƪƛ ŘƻǎǘťǇƴŜ ǎŊ ƴŀ ƴƛŜƳŀƭ ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ ǇƻǇǳƭŀǊƴŜ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ǎǇǊȊťǘƻǿŜ όƪƻƴǎƻƭŜ ǎǘŀŎƧƻƴŀǊƴŜ ƛ 
ǇǊȊŜƴƻǏƴŜΣ ƪƻƳǇǳǘŜǊȅ t/ ƛ aŀŎ ƻǊŀȊ ƴƻǿƻŎȊŜǎƴŜ ǘŜƭŜŦƻƴȅ ƪƻƳƽǊƪƻǿŜύΦ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ǿ ŎƛŊƎǳ р ƭŀǘ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǎǘŀƱ 
ǎƛť ǎǇŜŎƧŀƭƛǎǘŊ ǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƎƛŜǊ ȊŀǊƽǿƴƻ ƴŀ ȊƭŜŎŜƴƛŜΣ Ƨŀƪ ƛ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ǘȅǘǳƱƽǿ όƻǇŀǊǘȅŎƘ ƻ ƭƛŎŜƴŎƧŜΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ 
ōťŘŊŎȅŎƘ ȊǳǇŜƱƴƛŜ ŀǳǘƻǊǎƪƛƳƛ ǇǊƻƧŜƪǘŀƳƛύΦ 

² ŎŜƭǳ ǎǇǊƻǎǘŀƴƛŀ ƴƛŜǳǎǘŀƴƴƛŜ ǊƻǎƴŊŎȅƳ ǿȅƳŀƎŀƴƛƻƳ ȊŜ ǎǘǊƻƴȅ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿΣ ȊǿƛťƪǎȊŀƧŊŎȅƳ ǎƛť ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛƻƳ 
ǳǊȊŊŘȊŜƵ όƴǇΦ ƴƻǿƻŎȊŜǎƴŜ ǘŜƭŜŦƻƴȅύΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ǇƻǿǎǘŀǿŀƴƛŜƳ ƴƻǿȅŎƘ ǇƭŀǘŦƻǊƳΣ ƎǊȅ ǘǿƻǊȊƻƴŜ ǇǊȊŜȊ ±ƛǾƛŘ 
DŀƳŜǎ ŎŜŎƘǳƧŊ ǎƛť ŎƛŜƪŀǿȅƳƛΣ ǘǊŀŦƛŀƧŊŎȅƳƛ ǿ Ǝǳǎǘŀ ƪƭƛŜƴǘƽǿ ǇƻƳȅǎƱŀƳƛΣ ƴŀƧǿȅȍǎȊŊ ƧŀƪƻǏŎƛŊ ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ƛ ōƻƎŀǘŊ 
ǘǊŜǏŎƛŊΣ ōŀǊŘȊƻ ŎȊťǎǘƻ ǇƻǿǎǘŀƧŊ ǿ ƻǇŀǊŎƛǳ ƻ ƭƛŎŜƴŎƧŜ ƭǳō ƻǇŀǊǘŜ ǎŊ ƻ Ǐǿƛŀǘ ǊȊŜŎȊȅǿƛǎǘȅ όƴǇΦ ƎǊȅ ǎǇƻǊǘƻǿŜύΦ 9ƳƛǘŜƴǘ 
ǇǊƻƳǳƧŜ ǿƱŀǎƴŜ ǇƻƳȅǎƱȅ όƴǇΦ ǎŜǊƛŀ {ƪƛ WǳƳǇƛƴƎ, Speedway GP ŎȊȅ bŜƻƴ aŀƴƛŀύΣ ōǳŘǳƧŊŎ ǘȅƳ ǎŀƳȅƳ ǿƱŀǎƴŊΣ 
ǊƻȊǇƻȊƴŀǿŀƭƴŊ ƴŀ ŎŀƱȅƳ ǏǿƛŜŎƛŜ ƳŀǊƪťΦ 

²ƱŀǏŎƛŎƛŜƭŜ 
platform 

Apple 

Sony 

Microsoft 

Nintendo 

Nokia 

Samsung 

LG 

Valve 

Google 

Blackberry 

Wydawcy 

Chillingo 

Konami 

Atari 

Sega 

Connect2Media 

Mastertronic 

Just A Game 

Inni klienci 
ōǊŀƴȍƻǿƛ 

I-play 

Real Networks 

Tower Studios 

Namco  

Progressive Media 

Fishlabs 

HandsOnMobile 

Licencjodawcy 

BSI (FIM 
Speedway) 

The Bitmap 
Brothers 

CBS 

Endemol 
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±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ȊƻǎǘŀƱŀ ǿȅǊƽȍƴƛƻƴŀ ǘȅǘǳƱŜƳ ²ƛȊƧƻƴŜǊŀ L¢ ƻǊŀȊ Ȋŀ LƴƴƻǿŀŎȅƧƴŊ ¦ǎƱǳƎť όǘǿƻǊȊŜƴƛŜ ƎƛŜǊ ƴŀ ǳǊȊŊŘȊŜƴƛŀ 
ǇǊȊŜƴƻǏƴŜ Ȋ ȊŀƛƳǇƭŜƳŜƴǘƻǿŀƴȅƳƛ ǊŜƪƭŀƳŀƳƛύ ǿ ǊŀƳŀŎƘ YƻƴƪǳǊǎǳ αYǊŀƧƻǿƛ [ƛŘŜǊȊȅ LƴƴƻǿŀŎƧƛ ƛ wƻȊǿƻƧǳ нлммέΦ 

tƻŎȊŊǘƪƻǿƻ ƳƻŘŜƭ ōƛȊƴŜǎƻǿȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻǇŀǊǘȅ ōȅƱ ǿ ȊƴŀŎȊƴŜƧ ŎȊťǏŎƛ ƴŀ ǘǿƻǊȊŜƴƛǳ ƎƛŜǊ ƴŀ ȊƭŜŎŜƴƛŜ ȊŜǿƴťǘǊȊƴȅŎh 
ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ς ƛƴƴȅŎƘ ǎǘǳŘƛƽǿ ŘŜǿŜƭƻǇŜǊǎƪƛŎƘΣ ǿƱŀǏŎƛŎƛŜƭƛ ǇƭŀǘŦƻǊƳ ǎǇǊȊťǘƻǿȅŎƘ ŎȊȅ ƻǇŜǊŀǘƻǊƽǿ D{aΦ tǊȊȅŎƘƽŘ 
9ƳƛǘŜƴǘŀ ǎǘŀƴƻǿƛƱƻ ǎǘŀƱŜ ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŜ Ȋŀ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅ ǇǊƻƧŜƪǘΣ ƴƛŜȊŀƭŜȍƴƛŜ ƻŘ ƭƛŎȊōȅ ǎǇǊȊŜŘŀƴȅŎƘ ǎȊǘǳƪ ǇǊƻŘǳƪǘǳ 
ƪƻƵŎƻǿŜƎƻΦ 

wƻȊǿƽƧ ƛƴǘŜǊƴŜǘƻǿȅŎƘ ǇƭŀǘŦƻǊƳ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŀǇƭƛƪŀŎƧƛ ƻǊŀȊ ǘŜƴŘŜƴŎƧŀ ƻŘŎƘƻŘȊŜƴƛŀ ƻŘ ǎǘŀƴŘŀǊŘƻǿŜƎƻΣ ǇǳŘŜƱƪƻǿŜƎƻ 
ǎǇƻǎƻōǳ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ ŀǇƭƛƪŀŎƧƛ ǎǘǿƻǊȊȅƱŀ Řƭŀ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴŜƎƻ ǊƻȊǿƻƧǳΣ ƪǘƽǊŜ ǘƻ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ 
ȊŀƳƛŜǊȊŀ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀŏ ǇƻǇǊȊŜȊ ǎƪƻƴŎŜƴǘǊƻǿŀƴƛŜ ǎƛť ƴŀ ǿȅŘŀǿŀƴƛǳ ǘȅǘǳƱƽǿ ƎƛŜǊ ǇƻŘ ǿƱŀǎƴŊ ƳŀǊƪŊΦ 5Ȋƛťƪƛ ǘŜƳǳ 
ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ǎŊ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƪŀȍŘŜƧ ƪǳǇƛƻƴŜƧ ǇǊȊŜȊ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪŀ ƪƻƵŎƻǿŜƎƻ ƎǊȅΣ ŀ ŘƻŘŀǘƪƻǿŊ ƪƻǊȊȅǏŎƛŊ 
ƧŜǎǘ ǇƻƳƛƴƛťŎƛŜ ǇƻǏǊŜŘƴƛƪŀ ƛ ǇŜƱƴƛŜƴƛŜ ŦǳƴƪŎƧƛ ǿȅŘŀǿŎȅΦ WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜΣ ǿ ŎŜƭǳ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ 
sprzedŀȍȅΣ ŘȊƛťƪƛ ǇƻǎƛŀŘŀƴȅƳ ōŀǊŘȊƻ ŘƻōǊȅƳ ǊŜƭŀŎƧƻƳ ōƛȊƴŜǎƻǿȅƳΣ ƴŀ ǿȅōǊŀƴȅŎƘ ǊȅƴƪŀŎƘ ƎǊȅ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ 
ǇǳōƭƛƪƻǿŀƴŜ ǎŊ ǇƻŘ ƳŀǊƪŀƳƛ ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘ ƴŀ ǏǿƛŜŎƛŜ ŘȅǎǘǊȅōǳǘƻǊƽǿ ƎƛŜǊΣ Ŏƻ ǇƻƳƛƳƻ ǇƻŘȊƛŀƱǳ ǿǇƱȅǿƽǿ ȊŜ 
ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ Ƴŀ ǇǊȊŜƱƻȍŜƴƛŜ ƴŀ ŘƻŘŀǘƪƻǿŜ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ dla Emitenta poprzez maksymalizowanie efektu 
skali.  

tƛŜǊǿǎȊŊ ƎǊť ǇƻŘ ǿƱŀǎƴŊ ƳŀǊƪŊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ǎǘǿƻǊȊȅƱ ǿ нллт ǊΦΣ ǇƻŘ ƪƻƴƛŜŎ ǇƛŜǊǿǎȊŜƎƻ Ǌƻƪǳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΣ ŀ Řƻ 
ƪƻƵŎŀ нлмм ǊΦ ǇƻǿǎǘŀƱƻ ƱŊŎȊƴƛŜ ǇƻƴŀŘ нл ǿƱŀǎƴȅŎƘ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿΦ 

Rysunek 3. Vivid Games ς ƳƻŘŜƭ ǳȊȅǎƪƛǿŀƴƛŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ hǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ /ŀǇƛǘŀƭ hƴŜ !ŘǾƛǎŜǊǎ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŘŀƴȅŎƘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

YŀȍŘŀ Ȋ ǿȅǇǊƻŘǳƪƻǿŀƴȅŎƘ ƎƛŜǊ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƳƻȍŜ ōȅŏ Ǉǳōƭƛƪƻǿŀƴŀ Ȋŀ ǇƻǏǊŜŘƴƛŎǘǿŜƳ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ ǿƱŀǎƴŜƧ Ȋ 
ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŜƳ ƪŀƴŀƱƽǿ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǿƱŀǏŎƛŎƛŜƭƛ ǇƭŀǘŦƻǊƳ ƭǳō ǇƻǇǊȊŜȊ ǿȅŘŀǿŎť ȊŜǿƴťǘǊȊƴŜƎƻ ς w obu przypadkach 
Emitent partycypuje w przychodach ze sprzedanych kopii produktu. 

5ȅǎǘǊȅōǳŎƧŀ ǿƱŀǎƴŀ ǇƻȊǿŀƭŀ ƴŀ ȊƳŀƪǎȅƳŀƭƛȊƻǿŀƴƛŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘǳ ǳȊȅǎƪƛǿŀƴŜƎƻ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǇƻƧŜŘȅƴŎȊŜƧ ƪƻǇƛƛ ƎǊȅΣ 
ƧŜŘƴŀƪȍŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍ Ȋ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŜƳ ȊŜǿƴťǘǊȊƴŜƎƻ ǿȅŘŀǿŎȅ όǇƻŘ ƧŜƎƻ ƳŀǊƪŊύΣ ǇƻƳƛƳƻ ƴƛȍǎȊŜƎƻ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿŜƎƻ 
ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ǇǊȊȅŎƘƻŘŀŎƘΣ ƳƻȍŜ ōȅŏ ŎŀƱƻǏŎƛƻǿƻ ǿƛťƪǎȊŀ ŘȊƛťƪƛ ǿƛťƪǎȊŜƧ ǎƪŀƭƛ όǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛǳ ǊƻȊǇƻȊƴŀǿŀƭƴƻǏŎƛ ƳŀǊƪƛ 
ǇŀǊǘƴŜǊŀύΦ aƻȍƭƛǿŜ ƧŜǎǘ ǇƻƴŀŘǘƻ ŘȅǎǘǊȅōǳƻǿŀƴƛŜ ƎƛŜǊ ǿ ƻōǳ ǘȅŎƘ ƳƻŘŜƭŀŎƘ ǊƽǿƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ƭǳō Ȋ ǇƻŘȊƛŀƱŜƳ ƴŀ ǊƽȍƴŜ 
rynki. 

4.12.3. {ǘǊǳƪǘǳǊŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 

±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ {Φ!Φ ǳȊȅǎƪǳƧŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǳǎƱǳƎ ōǳŘƻǿȅ ƎƛŜǊ ƻǊŀȊ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ Ȋŀ 
ǇƻǏǊŜŘƴƛŎǘǿŜƳ ǿƛƻŘŊŎȅŎƘ ǇƭŀǘŦƻǊƳ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ ǾƛŘŜƻ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ǇƻǇǊȊŜȊ ƪŀƴŀƱȅ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǿȅŘŀǿŎƽǿ 
ȊŜǿƴťǘǊȊƴȅŎƘΦ  

tǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǿ нлмм ǊΦ ǇǊȊŜƪǊƻŎȊȅƱȅ нΣр Ƴƭƴ t[b ƛ ǿ ƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛǳ Řƻ нллф ǊΦ ōȅƱȅ ƻ ǇƻƴŀŘ рл҈ ǿȅȍǎȊŜΦ 
{ǇƽƱƪŀ ǿ нлмм ǊΦ ƻŘƴƻǘƻǿŀƱŀ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴȅ ǿȊǊƻǎǘ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ ǿƱŀǎƴȅŎƘΣ ǿ ǘȅƳ ƎƱƽǿƴƛŜ ƎƛŜǊ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴȅŎƘ ƴŀ 
ǘŜƭŜŦƻƴȅ ƪƻƳƽǊƪƻǿŜ ǘȅǇǳ ǎƳŀǊǘŦƻƴΦ ²ȊǊƻǎǘ ǘŜƴ ōȅƱ ǿȅƴƛƪƛŜƳ ǳŘŀƴȅŎƘ ǇǊŜƳƛŜǊ ǊȅƴƪƻǿȅŎƘ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƎƛŜǊ ǿƱŀǎƴȅŎƘ 
ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴȅŎƘ ƴŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ǇǊȊŜƴƻǏƴŜ όƳƻōƛƭƴŜύΣ ǿ ǘȅƳ ƳΦƛƴΦ ƎƛŜǊ {ƪƛ WǳƳǇƛƴƎ нлмм όƻǊŀȊ нлмнύΣ bŜƻƴ aŀƴƛŀΣ 
/ƘŀƳǇƛƻƴǎƘƛǇ wŀŎƛƴƎ ƻǊŀȊ {ǇŜŜŘōŀƭƭ н 9ǾƻƭǳǘƛƻƴΦ wƽǿƴƻŎȊŜǏƴƛŜΣ ǿ нлмм ǊΦ ȊŀƻōǎŜǊǿƻǿŀƴƻ ƻƪΦ нл҈ ǎǇŀŘŜƪ 
przychodƽǿ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǏǿƛŀŘŎȊƻƴȅŎƘ ǳǎƱǳƎ ōǳŘƻǿȅ ƎƛŜǊ ǎǇƻǿƻŘƻǿŀƴȅ ŎŜƭƻǿȅƳ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŜƳ ƭƛŎȊōȅ 

Produkcja na zlecenie 

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿƱŀǎƴŀ 
5ȅǎǘǊȅōǳŎƧŀ ǿƱŀǎƴŀ  

όǇƻŘ ƳŀǊƪŊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎύ 

²ȅŘŀǿŎŀ ȊŜǿƴťǘǊȊƴȅ  
(np. Chillingo) 
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ǇǊȊȅƧƳƻǿŀƴȅŎƘ ȊƭŜŎŜƵ ƴŀ ǘŜ ǳǎƱǳƎƛΦ bŀ ǇƻƴƛȍǎȊȅƳ ǿȅƪǊŜǎƛŜ ȊŀǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴƻ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ {ǇƽƱƪƛ ǿ 
latach 2009-2011.  

Wykres 1 Przychody ze spǊȊŜŘŀȍȅ ǿ ƭŀǘŀŎƘ нллф-2011, tys. PLN 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ hǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ Capital One Advisers na podstawie danych Emitenta 

Lǎǘƻǘƴȅ ǿȊǊƻǎǘ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ǿ нлмм ǊΦ ǿȅƴƛƪŀƱ ǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ȊŜ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 
ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ ǿƱŀǎƴŎƘ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴȅŎƘ ƴŀ ǘŜƭŜŦƻƴȅ ƪƻƳƽǊƪƻǿŜ ǘȅǇǳ ǎƳŀǊǘǇƘƻƴŜ (Apple iOS, Android) oraz 
ǇƭŀǘŦƻǊƳť Wнa9Φ Ponadto, ǿ нлмм ǊΦ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴƻ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴȅŎƘ ƴŀ 
ƪƻƳǇǳǘŜǊȅ ǘȅǇǳ aŀŎ ƛ t/Σ ƻǊŀȊ ƪƻƴǎƻƭŜ ǇǊȊŜƴƻǏƴŜ όNintendo DS(i), Sony PSP) bŀ Ǉƻƴƛȍszym wykresie 
ȊŀǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴƻ ǎǘǊǳƪǘǳǊť ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ǿ ƭŀǘŀŎƘ нллф-2010. 

Wykres 2 {ǘǊǳƪǘǳǊŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ ǿƱŀǎƴȅŎƘ w latach 2009-2011, % 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ hǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ Capital One Advisers na podstawie danych Emitenta 

² нлмм ǊΦ {ǇƽƱƪŀ ȊŀƴƻǘƻǿŀƱŀ ƛǎǘƻǘƴȅ ǿȊǊƻǎǘ ǳŘȊƛŀƱǳ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ ǿƱŀǎƴȅŎƘΣ ƪǘƽǊȅ ǇǊȊŜƪǊƻŎȊȅƱ 
рр҈Φ ½Ƴƛŀƴŀ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ōȅƱŀ ƪƻƴǎŜƪǿŜƴŎƧŊ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴŜƎƻ ǊƻȊǿƻƧǳ ƭƛƴƛƛ ōƛȊƴŜǎƻǿŜƧ ƻǇŀǊǘŜƧ ƴŀ ōǳŘƻǿƛŜ 
ƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ ǿƱŀǎƴȅŎƘΦ bŀ ǇƻƴƛȍǎȊȅƳ ǿȅƪǊŜǎƛŜ ȊŀǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴƻ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘƻǿŊ ǎǘǊǳƪǘǳǊť ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ 
ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ {ǇƽƱƪƛ ǿ ƭŀǘŀŎƘ нллф-2011. 

1 045,8    
1 397,8    

1 095,7    

271,5    
282,2    

1 430,8    

0

500

1 000

1 500

2 000

2 500

3 000

2009 2010 2011

tǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǳǎƱǳƎ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƎƛŜǊtǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ

tys PLN

+27,5 r/r

+50,4 r/r

100,0% 93,7% 

46,1% 

6,3% 

46,3% 

4,5% 
3,2% 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

2009 2010 2011

PC, Mac

Nintendo DS(i), Sony PSP

Apple iOS, Android

J2ME



Dokument Informacyjny  Vivid Games S.A. 

 

   

  strona 56 z 133 

 

Wykres 3 tǊȊŜŘƳƛƻǘƻǿŀ ǎǘǊǳƪǘǳǊŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǿ ƭŀǘŀŎƘ нллф-2011, % 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ hǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ Capital One Advisers na podstawie danych Emitentatƻƭƛǘȅƪŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƛ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ǇǊƻƳƻŎȅƧƴŜ 

4.12.3.1. .ŀȊŀ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ 

{ǇǊȊŜŘŀȍ ƎƛŜǊ ǇƻŘ ǿƱŀǎƴŊ ƳŀǊƪŊ Ȋŀ ǇƻǏǊŜŘƴƛŎǘǿŜƳ ŎȅŦǊƻǿȅŎƘ ƪŀƴŀƱƽǿ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ ǳƳƻȍƭƛǿƛŀ ōǳŘƻǿŀƴƛŜ ȊƴŀŎȊŊŎŜƧ 
ǇǊȊŜǿŀƎƛ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ƪƻƴƪǳǊŜƴǘƽǿ ƴƛŜǳȊȅǎƪǳƧŊŎȅŎƘ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǿ ǘȅƳ ƳƻŘŜƭǳΣ ǇƻƭŜƎŀƧŊŎŜƧ ƳΦƛƴΦ ƴŀ ǘǿƻǊȊŜƴƛǳ 
ōŀȊȅ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿΦ 5Ȋƛťƪƛ ƴƛŜƧ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ȊȅǎƪǳƧŜ ŘƻŘŀǘƪƻǿŜΣ ƴƛǎƪƻƪƻǎȊǘƻǿŜ ƴŀǊȊťŘȊƛŜ Řƻ ǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ 
ǿƱŀǎƴȅŎƘ ƪŀƳǇŀƴƛƛ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎƻǿȅŎƘΣ ǿ ǘȅƳ Ȋ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŜƳ ŀǳǘƻǊǎƪƛŜƎƻ ǎȅǎǘŜƳǳ aƛƎƘǘȅ {ǘŀǊΦ  

bŀ ŘȊƛŜƵ tworzenia Dokumentu Informacyjnego ƭƛŎȊōŀ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿΣ ƪǘƽǊȊȅ ƴŀōȅƭƛ ƎǊȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǎǇǊȊŜŘŀǿŀƴŜ ǇƻŘ 
ƳŀǊƪŊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎΣ ǿȅƴƻǎƛ ponad 5 Ƴƭƴ ƻǎƽōΦ Sposobami dynamicznego ȊǿƛťƪǎȊŀƴƛŀ ōŀȊȅ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ƧŜǎǘ 
ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƴƛŜ ƴŀ ǊȅƴŜƪ ŘŀǊƳƻǿȅŎƘ ǿŜǊǎƧƛ ȊŜ ȊƳƴƛŜƧǎȊƻƴŊ ŦǳƴƪŎƧƻƴŀƭƴƻǏŎƛŊΣ okresowych promocji cenowych jak 
ǊƽǿƴƛŜȍ ǇŜƱƴȅŎƘ ǿŜǊǎƧƛ ƎƛŜǊ ǿ ƳƻŘŜƭŀŎƘ ŘŀǊƳƻǿȅŎƘ όŦǊŜŜƳƛǳƳΣ ŀŘ-founded ς ƻǇƛǎŀƴŜ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƱŀŎƘ ǿ Ǉƪǘ 
4.12.3.4 ponƛȍŜƧύΦ 

5Ȋƛťƪƛ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅƳ ƪŀƳǇŀƴƛƻƳ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎƻǿȅƳ ƪƛŜǊƻǿŀƴȅƳ Řƻ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ȊƴŀƧŘǳƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ǿ ōŀȊƛŜ ǿȊǊŀǎǘŀ 
ƛŎƘ ǏǿƛŀŘƻƳƻǏŏΣ ŀ ǘȅƳ ǎŀƳȅƳ ǊƻȊǇƻȊƴŀǿŀƭƴƻǏŏ ƛ ǎƛƱŀ ƳŀǊƪƛ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎΦ 

²ŀǊǘȅƳ ǇƻŘƪǊŜǏƭŜƴƛŀ ƧŜǎǘ ǊƽǿƴƛŜȍ ŦŀƪǘΣ ȍŜ ȊŀŘƻǿƻƭŜƴƛŜ ƪƭƛŜƴǘƽǿ Ȋ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎ ȊŀƪǳǇƛƻƴȅŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǇǊȊŜƪƱŀŘŀ 
ǎƛť ƴŀ ǇƻǿƻŘȊŜƴƛŜ ƪŀȍŘŜƎƻ ƪƻƭŜƧƴŜƎƻ ǘȅǘǳƱǳ ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƴŜƎƻ ƴŀ ǊȅƴŜƪ ǇǊȊŜȊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎΦ  

4.12.3.2. 5ȊƛŀƱŀƴƛŀ ǇǊƻƳƻŎȅƧƴŜ 

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƎƛŜǊ ǇǳōƭƛƪƻǿŀƴȅŎƘ ǇƻŘ ǿƱŀǎƴŊ ƳŀǊƪŊ Ȋŀ ǇƻǏǊŜŘƴƛŎǘǿŜƳ ƛƴǘŜǊƴŜǘƻǿȅŎƘ ǇƭŀǘŦƻǊƳ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƛǎǘƻǘƴȅ Ȋ 
punktu wiŘȊŜƴƛŀ ǎǳƪŎŜǎǳ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƧŜǎǘ ŘƻōǊȊŜ ȊŀǇƭŀƴƻǿŀƴȅ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿΦ ² ƻǇŀǊŎƛǳ ƻ ƪƛƭƪǳƭŜǘƴƛŜ 
ŘƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜ ǿ ǇǊƻƳƻǿŀƴƛǳ ƎƛŜǊΣ 9ƳƛǘŜƴǘ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƱ с ƻōǎȊŀǊƽǿΣ ǿ ƪǘƽǊȅŎƘ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎƻǿŜ 
ǇǊȊȅƴƻǎȊŊ ƴŀƧƭŜǇǎȊŜ ǊŜȊǳƭǘŀǘȅΣ ǇǊȊȅŎȊȅƴƛŀƧŊŎ ǎƛť Řƻ ƳŀƪǎȅƳŀƭƛȊƻǿŀƴƛŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΥ 

- wŜƪƭŀƳŀ ǿȅǏǿƛŜǘƭŀƴŀ ƴŀ ǳǊȊŊŘȊŜƴƛŀŎƘ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿȅŎƘ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ŘƻǎǘŀǊŎȊŀƴȅŎƘ Ȋŀ ǇƻƳƻŎŊ 
ŀǳǘƻǊǎƪƛŜƎƻ ǎȅǎǘŜƳǳ ǿǎǇŀǊŎƛŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ aƛƎƘǘȅ {ǘŀǊ όǎȊŎȊŜƎƽƱƻǿƻ ƻǇƛǎŀƴŜƎƻ ǿ Ǉƪǘ 4.12.3.3 ǇƻƴƛȍŜƧύ ƭǳō 
ǇƭŀǘŦƻǊƳƻǿȅŎƘ όƴǇΦ !ǇǇƭŜ !ǇǇ {ǘƻǊŜύΣ ƻǊŀȊ Ȋ ǳȍȅŎƛŜƳ ȊŜǿƴťǘǊȊƴȅŎƘ ǇŀǊǘƴŜǊƽǿΤ 

- Marketing wirusowy ς ŘȊƛťƪƛ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛǳ ǎƻŎƧƻǘŜŎƘƴƛƪƛ ƛ ƳƻŘŜƭǳ ǇƻƭŜŎŀƴƛŀ όǇǊȊŜƪŀȊȅǿŀƴƛŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƻ 
ƛƴǘŜǊŜǎǳƧŊŎŜƧ ƎǊȊŜ ǇƻƳƛťŘȊȅ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪŀƳƛύ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎ ǿƛǊǳǎƻǿȅ ǎǘŀƴƻǿƛ ōŀǊŘȊƻ ƳƻŎƴŜ ƴŀǊȊťŘȊƛŜ 
ƳŀǊƪŜǘƛƴƎƻǿŜΣ ƪǘƽǊŜ ƳƻȍŜ ōȅŏ ŘƻŘŀǘƪƻǿƻ ǿȊƳƻŎƴƛƻƴŜ ǇƻǇǊȊŜȊ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘƻǿŀƴƛŜ ǿ ƎǊŀŎƘ ǿǎǇŀǊŎƛŀ Řƭŀ 
ǇƻǇǳƭŀǊƴȅŎƘ ƴŀ ŎŀƱȅƳ ǏǿƛŜŎƛŜ ǇƻǊǘŀƭƛ ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛƻǿȅŎƘ όFacebook i Twitter), sieci ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛƻǿȅŎƘ 
όǘȅǇǳ hǇŜƴCŜƛƴǘύΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿǎǇŀǊŎƛŀ Řƭŀ DŀƳŜ /ŜƴǘŜǊΣ ƴŀ ƪǘƽǊȅŎƘ ƎǊŀŎȊŜ ƳƻƎŊ ǳƳƛŜǎȊŎȊŀŏ ǇƻǎǘȅΣ 
ǳȊȅǎƪŀƴŜ ǊŜƪƻǊŘȅ ŎȊȅ ȊŘƧťŎƛŀ Ȋ ƎƛŜǊΤ 

- tǊƻƳƻŎƧŀ ǿ ƪŀƴŀƭŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ς ǿ ǇƻǎǘŀŎƛ ƴǇΦ ǳƳƛŜǎȊŎȊŜƴƛŀ ōŀƴŜǊƽǿ ǊŜƪƭŀƳƻǿȅŎƘ ǿ ǇǊƻƳƻǿŀƴȅŎƘ 
obszarach skƭŜǇƽǿΣ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǿ ƴŜǿǎƭŜǘǘŜǊŀŎƘ ƛ ƛƴƴȅŎƘ ŀƴŀƭƻƎƛŎȊƴȅŎƘ ƴŀǊȊťŘȊƛŀŎƘ ǇǊƻƳƻŎȅƧƴȅŎƘΦ 
²ŀǊǘȅƳ ǇƻŘƪǊŜǏƭŜƴƛŀ ƧŜǎǘ ŦŀƪǘΣ ȍŜ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ōƭƛǎƪƻ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎǳƧŜ Ȋ ƴŀƧǿŀȍƴƛŜƧǎȊȅƳƛ ƪŀƴŀƱŀƳƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 
ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǿƱŀǏŎƛŎƛŜƭƛ ǇƭŀǘŦƻǊƳΣ Ŏƻ ǎƪǳǘƪƻǿŀƱƻ ƳΦƛƴΦ ǇǊƻƳƻǿŀƴƛŜƳ Ǉrzez Apple 5 kolejnych gier w 
!ǇǇ {ǘƻǊŜΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ƻōƧťŎƛŜƳ ƎǊȅ {ǇŜŜŘōŀƭƭ н 9Ǿƻƭǳǘƛƻƴ ǇǊƻƳƻŎƧŊ ǳǎƱǳƎƛ {ƻƴȅ tS+; 

- Okresowymi promocjami cenowymi ς ŎȊŀǎƻǿŜ ƻōƴƛȍŀƴƛŜ ŎŜƴ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŊŎŜ ǇǊȊŜǊǿƻƳ 
ǏǿƛŊǘŜŎȊƴȅƳ όDǿƛŀȊŘƪŀΣ ²ƛŜƭƪŀƴƻŎΣ 5ȊƛŜƵ bƛŜǇƻŘƭŜƎƱƻǏŎƛΣ ƛǘǇΦύ ƻǊŀȊ ǳƳƻȍƭƛǿƛŀƴƛŜ ǇƻōǊŀƴƛŀ ƎǊȅ Ȋŀ ŘŀǊƳƻ 
ǇǊȊŜȊ ƪǊƽǘƪƛ ƻƪǊŜǎ ŎȊŀǎǳ όƪƛƭƪǳ Řƴƛύ ǿǇƱȅǿŀ ƴŀ ȊƴŀŎȊŊŎŜ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜ ǏǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪǘǳ ǇǊȊŜȊ 
ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿΣ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ƳŀƧŊŎ ǇǊȊŜƱƻȍŜƴƛŜ ƴŀ ƻƭōǊȊȅƳƛ ǿȊǊƻǎǘ ōŀȊȅ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿΤ 
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- 5ȊƛŀƱŀƴƛŀ tǳōƭƛŎ wŜƭŀǘƛƻƴǎ ς ōǳŘƻǿŀƴƛŜ ǏǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ Ǌȅƴƪǳ ƪƻƴǎǳƳŜƴŎƪƛŜƎƻ ƻ ōƛŜȍŊŎȅŎƘ ƛ ǇǊȊȅǎȊƱȅŎƘ 
ǘȅǘǳƱŀŎƘ ǿȅŘŀǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ; 

- wŜƪƭŀƳŀ ǿ LƴǘŜǊƴŜŎƛŜ ƛ ǇǊŀǎƛŜ ōǊŀƴȍƻǿŜƧ ς reklama oraz sponsoring na najbardziej popularnych portalach 
internetowych oraz w gazetach drukowanych ς Řƭŀ ŘǳȍȅŎƘ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿΦ 

4.12.3.3. 5ȊƛŀƱŀƴƛŀ ǇǊƻƳƻŎȅƧƴŜ 

9ƳƛǘŜƴǘΣ ǿ ŎŜƭǳ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŀ ǎƪǳǘŜŎȊƴƻǏŎƛ ƻǊŀȊ ȊŀǳǘƻƳŀǘȅȊƻǿŀƴƛŀ ǇǊƻŎŜǎǳ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ ǘǊŜǏŎƛ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎƻǿȅŎƘΣ 
ǎƪƻƴǎǘǊǳƻǿŀƱ ŀǳǘƻǊǎƪƛ ǎȅǎǘŜƳ ƻƴƭƛƴŜ aƛƎƘǘȅ {ǘŀǊΣ ƪǘƽǊŜƎƻ ƳƻŘǳƱȅ ǎƱǳȍŊ Řƻ ǿǎǇƛŜǊŀƴƛŀ ǇǊƻŎŜǎǳ ǿƱŀǎƴŜƧ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 
poprzez: 

- ½ŀǊȊŊŘȊŀƴƛŜ ƳŀǘŜǊƛŀƱŀƳƛ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎƻǿȅƳƛΤ 

- aŀǊƪŜǘƛƴƎ ƴŀ ǳǊȊŊŘȊŜƴƛŀŎƘ ς ǇƻȊǿŀƭŀ ƴŀ ǿȅǏǿƛŜǘƭŀƴƛŜ ƴŀ ǳǊȊŊŘȊŜƴƛŀŎƘ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ȊƴŀƧŘǳƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ǿ 
ōŀȊƛŜ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ƴƛŜƛƴǿŀȊȅƧƴȅŎƘ ǘǊŜǏŎƛ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎƻǿȅŎƘ όǿ ǇƻǎǘŀŎƛ ƛƪƻƴΣ ǘŜƪǎǘǳ ƭǳō ƎǊŀŦƛƪƛύΤ 

- System statystyk ς ŘƻǎǘŀǊŎȊŀƴƛŜ ƴŀ ōƛŜȍŊŎƻ ǎȊŎȊŜƎƽƱƻǿȅŎƘ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƻ ǇǊƻŘǳƪǘŀŎƘ ȊŀƪǳǇƛƻƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ 
ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ; 

- bŀǊȊťŘȊƛŀ ŀƴŀƭƛȊȅ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ς ȊŀǇŜǿƴƛŀ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ŀƴŀƭƛȊȅΣ ǇƻǊƽǿƴŀƵ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ƛ 
ǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ ǎȊŎȊŜƎƽƱƻǿȅŎƘ ǎǘŀǘȅǎǘȅƪΤ 

- ² ǇƽȋƴƛŜƧǎȊȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ǎȅǎǘŜƳǳ aƛƎƘǘȅ {ǘŀǊ ȊƻǎǘŀƴŊ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴŜ Řƻ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ 
ƪƻƳǳƴƛƪŀŎƧƛ ǇƻƳƛťŘȊȅ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪŀƳƛ ƎƛŜǊ ǿƛŜƭƻƻǎƻōƻǿȅŎƘΦ 

4.12.3.4. aƻŘŜƭŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ ς ŘȅǿŜǊǎȅŦƛƪŀŎƧŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ 

²ƛťƪǎȊƻǏŏ ƎƛŜǊ ǘǿƻǊȊƻƴȅŎƘ ƴŀ ǎƳŀǊǘŦƻƴȅ ŘŀƧŜ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƻǿƛ ǎƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŀ Ȋ ŘƻŘŀǘƪƻǿŜƧ ȊŀǿŀǊǘƻǏŎƛ όƴǇΦ 
ŘƻǎǘťǇǳ Řƻ ƛƴƴȅŎƘ ǘǊȅōƽǿΣ ǿƛťƪǎȊŜƧ ƭƛŎȊōȅ ǇƻȊƛƻƳƽǿΣ ƻŘōƭƻƪƻǿŀƴƛǳ ŎŀƱŜƧ ƎǊȅ ƴŀ ǇƻŎȊŊǘƪǳΣ ŘƻǎǘťǇǳ Řƻ ƻŦƛŎƧŀƭƴȅŎƘ 
ǿȅƴƛƪƽǿ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƎƛŜǊ ǎǇƻǊǘƻǿȅŎƘΣ ŘƻǎǘťǇǳ Řƻ ƎŀƭŜǊƛƛ ȊŘƧťŏΣ ƛǘǇΦύΣ Ŏƻ ǇƻȊǿŀƭŀ ƴŀ ŘƻŘŀǘƪƻǿŜ ȊǿƛťƪǎȊŀƴƛŜ 
ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ. /Ŝƴŀ ƎƛŜǊ ǇŜƱƴƻǇƱŀǘƴȅŎƘ ƧŜǎǘ ǳȊŀƭŜȍƴƛƻƴŀ ƻŘ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ǊƻŘȊŀƧǳ ƎǊȅΣ ǎǘƻǇƴƛŀ ƧŜƧ 
skomplikowania i rozbudowania, ƛ ǿŀƘŀ ǎƛť ǿ ǇǊȊŜŘȊƛŀƭŜ ƻŘ лΣфф ¦{5 Řƻ мр ¦{5 Ȋŀ ƪƻǇƛť. Z analogicznego 
ƳŜŎƘŀƴƛȊƳǳ ƪƻǊȊȅǎǘŀƧŊ ƎǊȅ ƻŦŜǊƻǿŀƴŜ ǿ ƳƻŘŜƭǳ ŦǊŜŜƳƛǳƳΣ ƎŘȊƛŜ ƎǊŀ ǿ ǇŜƱƴŜƧ ȊŀǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘȅǎǘǊȅōǳƻǿŀƴŀ ƧŜǎǘ Ȋŀ 
ŘŀǊƳƻΣ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ǇǊȊȅŎƘƽŘ ƎŜƴŜǊƻǿŀƴȅ ƧŜǎǘ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ ǇƻǇǊȊŜȊ ǎǇǊȊŜŘŀȍ ŘƻŘŀǘƪƻǿŜƧ ȊŀǿŀǊǘƻǏŎƛΦ 

!ƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ ƳƻŘŜƭŜƳ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƧŜǎǘ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧŀ ƎƛŜǊ ǿ ƳƻŘŜƭǳ ŀŘ-founded ς z zaimplementowanymi 
ǊŜƪƭŀƳŀƳƛΦ ² ǘȅƳ ƳƻŘŜƭǳ ƎǊŀ ǿ ƪƻƳǇƭŜǘƴŜƧ ȊŀǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘƻǎǘťǇƴŀ ƧŜǎǘ Ȋŀ ŘŀǊƳƻΣ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ǿǇƱȅǿȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 
ǳȊȅǎƪƛǿŀƴŜ ǎŊ Ȋ ǿȅǏǿƛŜǘƭŀƴƛŀ ǘǊŜǏŎƛ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎƻǿȅŎƘΦ 

Rysunek 4Φ aƻŘŜƭŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ hǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ /apital One Advisers na podstawie danych Emitenta  

9ƳƛǘŜƴǘ ǇǊƻǿŀŘȊƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ ǿ ƪŀƴŀƭŜ ŎȅŦǊƻǿȅƳΣ ŘȊƛťƪƛ ŎȊŜƳǳ ȊƴŀŎȊŊŎŜƳǳ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛǳ ǳƭŜƎŀƧŊ ƪƻǎȊǘȅ 
dystrybucji.  

DǊȅ ǇǊƻŘǳƪƻǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ŎŜŎƘǳƧŊ ǎƛť ȊƴŀŎȊƴŊ ŘȅǿŜǊǎȅŦƛƪŀŎƧŊ ǇǊƻŘǳƪǘƻǿŊ ς zarƽǿƴƻ ǇƻŘ ǿȊƎƭťŘŜƳ 
ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ƛ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ όƴƛŜǿƛŜƭƪƛŜ ƎǊȅ ƻŦŜǊƻǿŀƴŜ ƴŀ smartfonyΣ Ƨŀƪ ƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧŜ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ƴŀ ƪƻƴǎƻƭŜύΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ 
ǊƽȍƴƻǊƻŘƴƻǏŎƛŊ ǘŜƳŀǘȅŎȊƴŊΣ ŘȊƛťƪƛ ŎȊŜƳǳ ǘǊŀŦƛŀƧŊ ƻƴŜ ǿ Ǝǳǎǘŀ ǎȊŜǊƻƪƛŜƎƻ ƎǊƻƴŀ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿΦ 

aƻŘŜƭŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ 

Gry ǇŜƱƴƻǇƱŀǘƴŜ Gry freemium 
Gry 

ad-founded 
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Produkty tworzone przez Vivid GŀƳŜǎ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊ ǎƛť ǿȅǎƻƪŊ ƧŀƪƻǏŎƛŊ ƻǊŀȊ ōƻƎŀǘŊ ǘǊŜǏŎƛŊ ς ȊŀǊƽǿƴƻ 
ƳŜǊȅǘƻǊȅŎȊƴŊΣ Ƨŀƪ ƛ ǿƛȊǳŀƭƴŊΦ /ȊȅƴƴƛƪƛŜƳ ǿǇƱȅǿŀƧŊŎȅƳ ƴŀ ŘƻŘŀǘƪƻǿŜ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜ ŀǘǊŀƪŎȅƧƴƻǏŎƛ ƛ ǿȊǊƻǎǘ 
ǇƻǇǳƭŀǊƴƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ƻŦŜǊƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƧŜǎǘ ǘǿƻǊȊŜƴƛŜ ƎƛŜǊ Ȋ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŜm licencji. Dotychczas 
ǇǊƻŘǳƪǘȅ ǎǘǿƻǊȊƻƴŜ ǇǊȊŜȊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ƪƻǊȊȅǎǘŀƱȅ Ȋ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎȅŎƘ ƭƛŎŜƴŎƧƛΥ 

- ǎǇƻǊǘƻǿȅŎƘΥ aƻǘƻ DtΣ CLa {ǇŜŜŘǿŀȅ DtΣ {ǇŜŜŘǿŀȅ 9ƪǎǘǊŀƭƛƎŀ ÀǳȍƭƻǿŀΤ  

- telewizyjnych: NCIS ς TV Show, Deal or No Deal, TVP S.A.;  

- lifestylowych: The Dog, Crazy Frog; 

- retro: Speedball 2, Paperboy. 

YƻǎȊǘ ƭƛŎŜƴŎƧƛ ǇƱŀǘƴȅ ƭƛŎŜƴŎƧƻŘŀǿŎȅ ƳƻȍŜ ōȅŏ ǳǎǘŀƭƻƴȅ Ƨŀƪƻ ƧŜŘƴƻǊŀȊƻǿŀ ǇƱŀǘƴƻǏŏΣ Ƨŀƪƻ ŎȊťǏŏ ƻǎƛŊƎƴƛťǘȅŎƘ 
ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƭǳō ǇƻƱŊŎȊŜƴƛŜ ƻōǳ ǘȅŎƘ ƳƻŘŜƭƛ ǇƱŀǘƴƻǏŎƛΦ 

Istotnym z punktu widzenia modelu biznesowego jesǘ ǇƽȋƴƛŜƧǎȊŀ ŀƪǘǳŀƭƛȊŀŎƧŀ ƎƛŜǊ ƻ ƴƻǿŜ ŦǳƴƪŎƧŜ ƭǳō 
ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƴƛŜ ǳŘƻǎƪƻƴŀƭŜƵ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǎǳƎŜǎǘƛŀƳƛ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿΦ 5ȊƛŀƱŀƴƛŀ ǘŜ ȊƴŀŎȊŊŎƻ ǿǇƱȅǿŀƧŊ ƴŀ ǇǊȊŜŘƱǳȍŜƴƛŜ 
Ŏȅƪƭǳ ȍȅŎƛŀ ǇǊƻŘǳƪǘǳ ƛ ȊǿƛťƪǎȊŀƧŊ ƧŜƎƻ ǎǇǊȊŜŘŀȍ ǇǊȊȅ ƧŜŘƴƻŎȊŜǎƴȅŎƘ ƴƛŜǿƛŜƭƪƛŎƘ ƴŀƪƱŀŘŀŎƘ ǇƻƴƻǎȊƻƴȅŎh na ich 
ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜΦ LƴƴȅƳ ǎǇƻǎƻōŜƳ ƴŀ ƳŀƪǎȅƳŀƭƛȊŀŎƧť ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ƧŜǎǘ ǿƛŜƭƻƪǊƻǘƴŜ ǳȍȅŎƛŜ ǘŜƧ ǎŀƳŜƧ ƳŜŎƘŀƴƛƪƛ ƎǊȅ 
όǎƛƭƴƛƪŀύ ǿ ǊƽȍƴȅŎƘ ǇǊƻƧŜƪǘŀŎƘ. 

4.12.3.5. Produkty tworzone przez Emitenta 

±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ǇƻǎƛŀŘŀ ŘƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜ ǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛ ǇƻǇǳƭŀǊƴȅŎƘ ƪŀǘŜƎƻǊƛƛ ƎƛŜǊΦ 5Ȋƛťƪƛ ŀƴŀƭƛȊƛŜ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ 
ǊȅƴƪƻǿȅŎƘΣ ǇƭŀƴƻǿŀƴƛŜ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜōƛŜƎŀ ǿ ǘŀƪƛ ǎǇƻǎƽōΣ ŀōȅ ȊŀƛƴǘŜǊŜǎƻǿŀŏ ƻŦŜǊǘŊ ǇǊƻŘǳƪǘƻǿŊ Ƨŀƪ ƴŀƧǿƛťƪǎȊŊ 
ƎǊǳǇť ƴŀƧōŀǊŘȊƛŜƧ ŀƪǘȅǿƴȅŎƘ ƭǳō ƴŀƧƭƛŎȊƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ƪƭƛŜƴǘƽǿ ς Ŏƻ Ƴŀ ƴŀ ŎŜƭǳ ȊƳŀƪǎȅƳŀƭƛȊƻǿŀƴƛŜ ǿǇƱȅǿƽǿ ȊŜ 
ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΦ 

tǊƻŘǳƪǘŀƳƛ ƻŦŜǊƻǿŀƴȅƳƛ ǇǊȊŜȊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ǎŊ ƎǊȅ ǿƛŘŜƻ ƻǊŀȊ ǳǎƱǳƎƛ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƛŎƘ ǇǊƻŘǳƪŎƧŊ ƴŀ ȊƭŜŎŜƴƛŜ 
ȊŜǿƴťǘǊȊƴȅŎƘ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿΦ DǊȅ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǎǿƻƧŊ ǘŜƳŀǘȅƪť ŘȊƛŜƭŊ ǎƛť ƴŀ ƪƛƭƪŀ ƪŀǘŜƎƻǊƛƛΣ ƪǘƽǊŜ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀ 
ǇƻƴƛȍǎȊȅ ǊȅǎǳƴŜƪΦ 

Rysunek 5. Kategorie gier produkowanych przez Emitenta 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ hǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ /ŀǇƛǘŀƭ hƴŜ !ŘǾƛǎŜǊǎ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŘŀƴȅŎƘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

4.12.3.6. Grupy docelowe 

tƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴŜ ƪŀǘŜƎƻǊƛŜ ƎƛŜǊ ŀŘǊŜǎƻǿŀƴŜ ǎŊ Řƻ ǊƽȍƴȅŎƘ ƎǊǳǇ ŘƻŎŜƭƻǿȅŎƘ ς np. gry akcji, sportowe i strategiczne w 
ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛ ǇǊȊȅǇŀŘƪƽǿ ǘǊŀŦƛŀƧŊ ǿ Ǝǳǎǘŀ ŘƻǊƻǎƱȅŎƘ ƳťȍŎȊȅȊƴΣ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ƎǊȅ ǘȅǇǳ ŀǊŎŀŘŜΣ ǇǳȊȊƭŜ ŎȊȅ ƎǊȅ ƳǳȊȅŎȊƴŜ 
ŎȊťǏŎƛŜƧ ƪǳǇƻǿŀƴŜ ǎŊ ǇǊȊŜȊ ƪƻōƛŜǘȅ ƛ ŘȊƛŜŎƛΦ DǊǳǇť ƻŘōƛƻǊŎƽǿ ŘŜǘŜǊƳƛƴǳƧŊ ǊƽǿƴƛŜȍ ŦƻǊƳŀ ǿȅƪƻƴŀƴƛŀΣ ǊƻŘȊŀƧ ǳȍȅǘŜƧ 
ƎǊŀŦƛƪƛ ŎȊȅ ǎǘƻǇƛŜƵ ǎƪƻƳǇƭƛƪƻǿŀƴƛŀ. 
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YƻƭŜƧƴȅƳ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀƴǘŜƳ ƎǊǳǇȅ ŘƻŎŜƭƻǿŜƧ ƧŜǎǘ ǇƭŀǘŦƻǊƳŀΣ ƴŀ ƧŀƪŊ ƎǊȅ ǎŊ ǿȅŘŀǿŀƴŜΦ DǊȅ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀƴŜ ǿ 
ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ ŦƭŀǎƘ ŘƻǎǘťǇƴŜ ǿ ǎŜǊǿƛǎŀŎƘ ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǎƪƛŜǊƻǿŀƴŜ ǎŊ ǿ ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛ ǇǊȊȅǇŀŘƪƽǿ Řƻ ƪƻōƛŜǘΣ 
natomiast platforma Microsoft Xbox 360 to przede ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ƳťȍŎȊȅȋƴƛ ƛ ǇŀǎƧƻƴŀŎƛ ƎƛŜǊΦ 

LǎǘƻǘƴȅƳ ŜƭŜƳŜƴǘŜƳ ǿǇƱȅǿŀƧŊŎȅƳ ƴŀ ǎǳƪŎŜǎ ƎǊȅ ƛ ƧŜƧ ȊŀƛƴǘŜǊŜǎƻǿŀƴƛŜ ǿǏǊƽŘ ƻŘōƛƻǊŎƽǿ ƧŜǎǘ ƳƛŜƧǎŎŜ ǇƻŎƘƻŘȊŜƴƛŀ 
ƪƭƛŜƴǘƽǿ ς ŎȊťǏŏ ƎƛŜǊ ƧŜǎǘ ōŀǊŘȊƻ ǇƻǇǳƭŀǊƴŀ ǿ 9ǳǊƻǇƛŜΣ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ƛƴƴŜ ƎǊȅ ǘǊŀŦƛŊ ōŀǊŘȊƛŜƧ ǿ Ǝǳǎǘŀ ƎǊŀŎȊȅ Ȋ ƛƴƴych 
ŎȊťǏŎƛ ǏǿƛŀǘŀΦ tǊȊȅƪƱŀŘŜƳ ƳƻƎŊ ōȅŏ ƎǊȅ ǎǇƻǊǘƻǿŜ ǘȅǇǳ {ǇŜŜŘǿŀȅ ŎȊȅ {ƪƛ WǳƳǇƛƴƎΣ ƪǘƽǊŜ ǎŊ ōŀǊŘȊƛŜƧ ǇƻǇǳƭŀǊƴŜ ǿ 
Europie. 
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4.12.3.7. bŀƧǿŀȍƴƛŜƧǎȊŜ ǇǊƻƧŜƪǘȅ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎ ǇǊȊŜȊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ 

tƻƴƛȍŜƧ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴƻ ǿȅōǊŀƴŜΣ ƴŀƧǿŀȍƴƛŜƧǎȊŜ ƎǊȅ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ȊŀǊƽǿƴƻ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ƴŀ 
ȊƭŜŎŜƴƛŜΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿȅŘŀƴȅŎƘ ǇƻŘ ǿƱŀǎƴŊ ƳŀǊƪŊΦ 

 

Ski Jumping 2012 

Data wydaniaΥ DǊǳŘȊƛŜƵ нлмм 
Platforma: Apple iOS, Android, J2ME, Mac, PC 
[ƛŎȊōŀ ǇƻōǊŀƵ: лΣнр Ƴƭƴ όƴƛŜ ƻōŜƧƳǳƧŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ƪŀƴŀƱƽǿύ 
Cena: 0,99 ς 3,99 USD 
Model rozliczeniaΥ ǇǊȊȅŎƘƽŘ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ ǇǊƻƧŜƪǘ ǿƱŀǎƴȅ 
Oceny: 

- Clash Ent: 88% 

- GodIsAGeek: 90% 

 

 

Speedball 2 Evolution  

Data wydaniaΥ tŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪ нлмм 
Platforma: Sony PlayStation 3, Sony PSP 
[ƛŎȊōŀ ǇƻōǊŀƵΥ ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧŀ t{Ҍ ǇǊȊŜŘǇƱŀŎƻƴŀ ǇǊȊŜȊ {ƻƴȅ 
Cena: 6,99 USD 
Model rozliczeniaΥ ǇǊȊȅŎƘƽŘ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ ǇǊƻƧŜƪǘ ǿƱŀǎƴȅΣ 
oparty na licencji 
Oceny: 

- Critical Gamer: 90% 

- Family Friendly Gaming: 84% 

- Clash Entertainment: 84% 

- Videogames Source: 80% 

- PSPMinis: 80% 
 

 

FIM Speedway GP 2011 

Data wydaniaΥ {ƛŜǊǇƛŜƵ нлмм 
Platforma: Apple iOS, Android 
[ƛŎȊōŀ ǇƻōǊŀƵ: 630 tys. 
Cena: 2,99 USD 
Model rozliczeniaΥ ǇǊȊȅŎƘƽŘ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ ǇǊƻƧŜƪǘ ǿƱŀǎƴȅΣ 
oparty na licencji 
Oceny: 

- MobileTechReview: 90% 

- Arcade Life: 75% 

- Internet Gumshoe: 70% 

 

 

Neon Mania 

Data wydaniaΥ YǿƛŜŎƛŜƵ нлмм 
Platforma: Apple iOS 
[ƛŎȊōŀ ǇƻōǊŀƵ: 1,4 mln 
Cena: 0,99 USD 
Model rozliczeniaΥ ǇǊȊȅŎƘƽŘ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ ǇǊƻƧŜƪǘ ǿƱŀǎƴȅ 
Oceny: 

- ¢ƘŜ DŀƳŜǊΩǎ ¢ŜƳǇƭŜΥ фр҈ 

- AppSmile: 80% 

- InternetGumshoe: 83% 

- AppsJP: 84% 

- Family Friendly Gaming: 90% 

- Technobrains: 80% 
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Speedball 2 Evolution  

Data wydania: Marzec 2011 
Platforma: Apple iOS 
[ƛŎȊōŀ ǇƻōǊŀƵ: 600 tys. 
Cena: 3,99 USD 
Model rozliczeniaΥ ǇǊȊȅŎƘƽŘ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ ǇǊƻƧŜƪǘ ǿƱŀǎƴȅΣ 
oparty na licencji 
Oceny: 

- Pixel Perfect Gaming: 100% 

- Touch Arcade: 90% 

- TouchGen: 90% 

- AppGamer: 90% 

- App Spy: 80% 

- Pocket Gamer: 80% 

- 148Apps: 80% 

- Digital Spy: 80% 

 

 

Ski Jumping 2011 

Data wydaniaΥ DǊǳŘȊƛŜƵ нлмл 
Platforma: Apple iOS, J2ME 
[ƛŎȊōŀ ǇƻōǊŀƵ: 1,7 mln 
Cena: 0,99 USD 
Model rozliczeniaΥ ǇǊȊȅŎƘƽŘ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ ǇǊƻƧŜƪǘ ǿƱŀǎƴȅ  
Oceny: 

- Mobinfo.pl: 90% 

- Know Your Mobile: 80% 

- Pocket Gamer: 70% 

 

Championship Racing 

Data wydania: 2010 
Platforma: J2ME 
[ƛŎȊōŀ ǇƻōǊŀƵ нлмм: 75 tys. 
Model rozliczeniaΥ ǇǊȊȅŎƘƽŘ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ ǇǊƻƧŜƪǘ ǿƱŀǎƴȅ 

 

 

NCIS. Based on the TV Series 

Data wydaniaΥ tŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪ 2010 
Platforma: Apple iOS 
[ƛŎȊōŀ ǇƻōǊŀƵ: BD. 
Cena: 0,99 USD 
Model rozliczeniaΥ ȊŀǇƱŀǘŀ Ȋŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧťΣ ǇǊƻƧŜƪǘ ƴŀ ȊƭŜŎŜƴƛŜ 
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The Dog 

Data wydania: Luty 2010 
Platforma: Apple iOS 
[ƛŎȊōŀ ǇƻōǊŀƵ: BD. 
Cena: 0,99 USD 
Model rozliczeniaΥ ȊŀǇƱŀǘŀ Ȋŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧťΣ projekt na zlecenie 
Oceny: 

- Girl Gamer UK: 80% 

- AppSmile: 100% 

- /ǊŀȊȅ aƛƪŜΩǎ !ǇǇǎΥ ул҈ 

 

Deal or no Deal 

Data wydaniaΥ ²ǊȊŜǎƛŜƵ нллф 
Platforma: Apple iOS  
[ƛŎȊōŀ ǇƻōǊŀƵ: BD. 
Cena: 2,99 USD 
Model rozliczeniaΥ ȊŀǇƱŀǘŀ Ȋŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧťΣ ǇǊƻƧŜƪǘ ƴŀ ȊƭŜŎŜƴƛŜ 
 

 

Moto GP 2009 

Data wydaniaΥ YǿƛŜŎƛŜƵ нллф 
Platforma: J2ME  
[ƛŎȊōŀ ǇƻōǊŀƵ: BD. 
Cena: BD. 
Model rozliczeniaΥ ȊŀǇƱŀǘŀ Ȋŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧťΣ ǇǊƻƧŜƪǘ ƴŀ ȊƭŜŎŜƴƛŜ 
Oceny: 

- Pocket Gamer: 80% 

 

Samurai Puzzle Battle 

Data wydaniaΥ {ƛŜǊǇƛŜƵ κ DǊǳŘȊƛŜƵ нллу 
Platforma: J2ME, Apple iOS 
[ƛŎȊōŀ ǇƻōǊŀƵ: 200 tys. 
Cena: 2,99 USD 
Model rozliczeniaΥ ǇǊȊȅŎƘƽŘ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ ǇǊƻƧŜƪǘ ǿƱŀǎƴȅ  
Oceny: 

- Gamertell: 89% 

- Pocket Gamer: 80% 

- Air Gamer: 87% 

- Project NeXt: 86% 

- Mobile Game Faqs: 85% 

4.12.4. Produkcja gier Vivid Games 

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƎƛŜǊ ǘƻ ȊƱƻȍƻƴȅ ƛ Ȋŀŀǿŀƴǎƻǿŀƴȅ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎȊƴƛŜ ǇǊƻŎŜǎ ƱŊŎȊŊŎȅ ǿ ǎƻōƛŜ ǿƛŜŘȊť Ȋ ǿƛŜƭǳ ŘȊƛŜŘȊƛƴ ǘŜŎƘƴƛƪƛ ƛ 
ǎȊǘǳƪƛΥ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŀƴƛŀΣ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛŀΣ ǇǊƻƎǊŀƳƻǿŀƴƛŀΣ ǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ƎǊŀŦƛƪƛΣ ŀƴƛƳŀŎƧƛΣ ƳǳȊȅƪƛ ƻǊŀȊ ƴŀǊǊŀŎƧƛΣ ŜǘŎΦ 5ƻ ƧŜƎƻ 
ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ǇƻǘǊȊŜōƴƛ ǎŊ ƴŀƧǿȅȍǎȊŜƧ ƪƭŀǎȅ ǎǇŜŎƧŀƭƛǏŎƛ ƻǊŀȊ ǎǇǊȊťǘ ƪƻƳǇǳǘŜǊƻǿȅ ƛ ƻǇǊƻƎǊŀƳƻǿŀƴƛŜΦ 

4.12.4.1. |ǊƻŘƻǿƛǎƪƻ ǇǊƻƎǊŀƳƛǎǘȅŎȊƴŜ ς V-TECH 

tǊƻƧŜƪǘȅ ǘǿƻǊȊƻƴŜ ǇǊȊŜȊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ǇƻǿǎǘŀƧŊ ǿ ǏǊƻŘƻǿƛǎƪǳ ±-TECH ς autorskiej technologii rozwijanej od ponad 
с ƭŀǘΣ ƻōŜƧƳǳƧŊŎŜƧ ǎǿƻƛƳ ȊŀƪǊŜǎŜƳ ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ ƻōǎȊŀǊȅ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƎƛŜǊ ƛ ŀǇƭƛƪŀŎƧƛ ƳƻōƛƭƴȅŎƘΦ ¢ŜŎƘƴƻƭƻƎƛŀ ǘŀ ȊƻǎǘŀƱŀ 
ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴŀ Řƻ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇƻƴŀŘ мрл ǇǊƻƧŜƪǘƽǿΦ 

Obecnie V-TECH ǇƻǎƛŀŘŀ ǿǎǇŀǊŎƛŜ Řƭŀ ǇƻƴŀŘ нллл ǳǊȊŊŘȊŜƵ ŘȊƛŀƱŀƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳŀŎƘ Wнa9Σ ƛh{Σ !ƴŘǊƻƛŘΣ aŀŎ 
OS, PC, Flash, Symbian, Brew, Samsung Bada, Sony PSP, Sony ±ƛǘŀΣ bƛƴǘŜƴŘƻ 5{Σ Ȋ ŎȊŜƎƻ ǇƻƴŀŘ олл ǎǘŀƴƻǿƛŊ 
smartfony. 

¦ȍȅŎƛŜ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ ±-TECH ǎƪǊŀŎŀ ŎȊŀǎ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƎƛŜǊΣ ǳƳƻȍƭƛǿƛŀƧŊŎ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ǿȅŘŀƧƴŜ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀƴƛŜ ƴŀ ǊƽȍƴŜ 
ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ǎǇǊȊťǘƻǿŜ όǇƻǊǘowanie). V-TECH ǳƳƻȍƭƛǿƛŀ ǘǿƻǊȊŜƴƛŜ ŀǇƭƛƪŀŎƧƛ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘǳƧŊŎȅŎƘ ȊŀŀǿŀƴǎƻǿŀƴŜ 
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ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŀ ƎǊŀŦƛŎȊƴŜ ƴƻǿƻŎȊŜǎƴȅŎƘ ǳǊȊŊŘȊŜƵ όǊƻȊōǳŘƻǿŀƴŜ ǇǊƻŎŜǎƻǊȅ ƎǊŀŦƛŎȊƴŜ ς ƻōǎƱǳƎŀ ƎǊŀŦƛƪƛ 
ǘǊƽƧǿȅƳƛŀǊƻǿŜƧύΦ 

4.12.4.2. tƻǿǎǘŀǿŀƴƛŜ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿΣ ƳŜǘƻŘȅƪŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ 

Produkcja gier wideo w Vivid Games odbywa ǎƛť ǿ ƳŜǘƻŘȅŎŜ !ƎƛƭŜΣ ƪǘƽǊŀ ƧŜǎǘ ƴŀƧƭŜǇƛŜƧ ǎǇǊŀǿŘȊŀƧŊŎŀ ǎƛť ƳŜǘƻŘȅƪŊ 
ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƎƛŜǊ Ȋ ǳǿŀƎƛ ƴŀ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ōƛŜȍŊŎŜƧ ǿŜǊȅŦƛƪŀŎƧƛ ŜŦŜƪǘƽǿ ǇǊŀŎ ƛ ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƴƛŀ ŜǿŜƴǘǳŀƭƴȅŎƘ ȊƳƛŀƴΣ ǘȅƳ 
ǎŀƳȅƳ ƳƛƴƛƳŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ƧŜǎǘ ǊȅȊȅƪƻ ǇƽȋƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ǇƻǇǊŀǿŜƪ ƛ ƎŜƴŜǊƻǿŀƴƛŀ ƴŀŘƳƛŀǊƻǿȅŎƘ ƪƻǎȊǘƽǿΦ  

¢ǿƻǊȊŜƴƛŜ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ȊƻǎǘŀƱƻ ǇƻŘȊƛŜƭƻƴŜ ƴŀ ƎƱƽǿƴŜ ŜǘŀǇȅ (pre-produkcji, produkcji, post-produkcji i wsparcia po 
premierze). 

5Ȋƛťƪƛ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛǳ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ ±-TECH oraz metodyki Agile, realizacja gier przez Emitenta przebiega niezwykle 
ǎǇǊŀǿƴƛŜΣ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ Řǳȍƻ ǳǿŀƎƛ ǇǊȊȅǿƛŊȊȅǿŀƴŜ ƧŜǎǘ Řƻ ƧŀƪƻǏŎƛ ǿȅƴƛƪƻǿŜƎƻ ǇǊƻŘǳƪǘǳΣ Ŏƻ Ƴŀ ƴŀ ŎŜƭǳ 
ȊƳŀƪǎȅƳŀƭƛȊƻǿŀƴƛŜ ȊŀŘƻǿƻƭŜƴƛŀ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ƻǊŀȊ ǿȊǊƻǎǘ ƛŎƘ ǇǊȊȅǿƛŊȊŀƴƛŀ Řƻ ƳŀǊƪƛ ±ƛǾƛd Games i 
ȊŀƛƴǘŜǊŜǎƻǿŀƴƛŜ ƪƻƭŜƧƴȅƳƛ ǘȅǘǳƱŀƳƛ ǿȅŘŀǿŀƴȅƳƛ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪťΦ 

4.12.4.3. Wykorzystywane zasoby 

½ŀǊȊŊŘȊŀƴƛŜ ǇǊƻƧŜƪǘŀƳƛ ƻǊŀȊ ȊŀǎƻōŀƳƛ ƻŘōȅǿŀ ǎƛť Ȋ ǇƻȊƛƻƳǳ ǿŘǊƻȍƻƴŜƎƻ ƻǇǊƻƎǊŀƳƻǿŀƴƛŀ ƪƭŀǎȅ 9wtΦ 

½ŘŜŎȅŘƻǿŀƴŀ ǿƛťƪǎȊƻǏŏ ǇǊŀŎ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴŀ ƧŜǎǘ ǇǊȊŜȊ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ ȊŀǘǊǳŘƴƛonych przez Emitenta, jedynie w 
ǎǇƻǊŀŘȅŎȊƴȅŎƘ ǇǊȊȅǇŀŘƪŀŎƘ ǿȅōǊŀƴŜ ŦǊŀƎƳŜƴǘȅ ȊƭŜŎŀƴŜ ǎŊ ȊŜǿƴťǘǊȊƴȅƳ ǿȅƪƻƴŀǿŎƻƳ ƭǳō ƪƻƴǎǳƭǘŀƴǘƻƳΦ  

²ƛťƪǎȊƻǏŏ ȊŀǘǊǳŘƴƛƻƴȅŎƘ ǿ {ǇƽƱŎŜ ƻǎƽō ǇǊŀŎǳƧŜ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ƴŀ ǎǘŀƴƻǿƛǎƪŀŎƘ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴȅŎƘΣ ǘŀƪƛŎƘ ƧŀƪΥ 
producent, designer, progǊŀƳƛǎǘŀΣ ƎǊŀŦƛƪΣ ǘŜǎǘŜǊΣ ǇǊƻƧŜƪǘŀƴǘ ǇƻȊƛƻƳƽǿΦ Ponadto, w strukturze zatrudnienia 
znajdujŊ ǎƛť ǊƽǿƴƛŜȍ ƻǎƻōȅ ƴƛŜȊǿƛŊȊŀƴŜ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ Ȋ ǇǊƻŎŜǎŜƳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƎƛŜǊ ς pracownicy administracyjni, IT, 
ƻǎƻōȅ ȊŀƧƳǳƧŊŎŜ ǎƛť twΣ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŜƳ ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎƻǿȅŎƘΣ ŎȊȅ ǘŜȍ ŘƻǎǘŀǊŎȊŀƴƛŜƳ ƎƻǘƻǿȅŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ 
Řƻ ƪŀƴŀƱƽǿ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛΦ  

4.12.5. .ŀȊŀ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ  

5Ȋƛťƪƛ ǎȅǎǘŜƳƻǿƛ ǿǎǇƛŜǊŀƴƛŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ aƛƎƘǘȅ {ǘŀǊ 9ƳƛǘŜƴǘ ȊǿƛťƪǎȊŀ ǎƪǳǘŜŎȊƴƻǏŏ ƻǊŀȊ ŀǳǘƻƳŀǘȅȊǳƧŜ ǇǊƻŎŜǎ 
ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ ǘǊŜǏŎƛ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎƻǿȅŎƘ Řƻ ƪƭƛŜƴǘƽǿΣ ƪǘƽǊȊȅ ƴŀōȅƭƛ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧ ǎǘǿƻǊȊƻƴŜ ǇǊƻŘǳƪǘȅ ƛ ƪǘƽǊȊȅ ŘȊƛťƪƛ ǘŜƳǳ 
ȊƴŀƧŘǳƧŊ ǎƛť ǿ ōŀȊƛŜ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ς ǳƳƻȍƭƛǿƛŀ ǘƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ ȊŀŀǿŀƴǎƻǿŀƴȅŎƘ ǎǘŀǘȅǎǘȅƪ ƻǊŀȊ ŀƴŀƭƛȊť 
ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΦ 5ƻ ƪƻƵŎŀ нлмр ǊΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ǎǇƻŘȊƛŜǿŀ ǎƛťΣ ȍŜ ƭƛŎȊōŀ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ȊƴŀƧŘǳƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ǿ ōŀȊƛŜ ǇǊȊŜƪroczy 50 
Ƴƭƴ ƻǎƽōΦ 

Tabela 2Φ {ȊŀŎƻǿŀƴŀ ƭƛŎȊōŀ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ƎƛŜǊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ǿ нлмм ǊΦ ǿǊŀȊ Ȋ ǇǊƻƎƴƻȊŊ ƴŀ ƭŀǘŀ нлмн-2015, mln 

  2011 2012P 2013P 2014P 2015P 

Smartfony (iOS, Android, inne) 3,7 11,1 18,1 31,3 49,3 

YƻƴǎƻƭŜ ǇǊȊŜƴƻǏƴŜ 0,1 0,2 0,3 0,5 0,7 

Konsole stacjonarne i komputery 0,0 0,0 0,2 0,5 0,9 

Razem (na koniec roku) 3,8 11,3 18,6 32,2 50,7 

¾ǊƽŘƱƻΥ hǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ /ŀǇƛǘŀƭ hƴŜ !ŘǾƛǎŜǊǎ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŘŀƴȅŎƘ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ {Φ!Φ 
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4.13. /ƘŀǊŀƪǘŜǊȅǎǘȅƪŀ ǊȅƴƪǳΣ ƴŀ ƪǘƽǊȅƳ ŘȊƛŀƱŀ 9ƳƛǘŜƴǘ 

4.13.1. Zarys sytuacji makroekonomicznej w Polsce 

²ŜŘƱǳƎ ŘŀƴȅŎƘ D¦{Σ ǘŜƳǇƻ ǿȊǊƻǎǘǳ tY. tƻƭǎƪƛ ǿ ǳƧťŎƛǳ ǊŜŀƭƴȅƳ ǿȅƴƛƻǎƱƻ пΣо҈ ǿ ŎŀƱȅƳ нлмм ǊΦ
2
 

DƱƽǿƴȅƳ ŎȊȅƴƴƛƪƛŜƳ ǿȊǊƻǎǘǳ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƎƻ ǿ нлмм ǊΦ ōȅƱ ǇƻǇȅǘ ƪǊŀƧƻǿȅΣ ƪǘƽǊŜƎƻ ǿȊǊƻǎǘΣ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǎȊŀŎǳƴƪŀƳƛ 
D¦{Σ ǿȅƴƛƽǎƱ оΣу҈ ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Řƻ Ǌƻƪǳ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƎƻΦ

3
 ²ȅǎƻƪƛŜ ǘŜƳǇƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ǇƻǇȅǘǳ ōȅƱƻ ǿ ŎŀƱȅƳ нлмм Ǌƻƪǳ 

ŜŦŜƪǘŜƳ ǇǊȊȅǊƻǎǘǳ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ƛ ǎǇƻȍȅŎƛŀΦ W нлмн ǊΦ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŜ ǎƛť ƧŜƎƻ ǿȊǊƻǎǘ ƻ нΣт҈Φ
4
 ²ǎƪǳǘŜƪ ƴŀǊŀǎǘŀƧŊŎŜƎƻ 

ƪǊȅȊȅǎǳ ȊŀŘƱǳȍŜƴƛƻǿŜƎƻ ǿ ƪǊŀƧŀŎƘ strefy euro oraz utrzymania sƛť ǿȅǎƻƪƛŎƘ ŎŜƴ ǎǳǊƻǿŎƽǿ ŜƴŜǊƎŜǘȅŎȊƴȅŎƘ ƴŀ 
ǏǿƛŀǘƻǿȅŎƘ ǊȅƴƪŀŎƘΣ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴŀ ŘȅƴŀƳƛƪŀ tY. tƻƭǎƪƛ ƻōƴƛȍŀ ǎƛť Řƻ ƻƪƻƱƻ о҈ ǿ нлмн ǊΦ

5
 

{ǇƻǏǊƽŘ ǎƪƱŀŘƻǿȅŎƘ ǇƻǇȅǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻΣ ǿ нлмм ǊΦΣ ƴŀƧǎȊȅōŎƛŜƧ ǿȊǊŀǎǘŀƱƻ tempo wzrostu ƴŀƪƱŀŘƽǿ ōǊǳǘǘƻ ƴŀ ǏǊƻŘƪƛ 
ǘǊǿŀƱŜΣ ƪǘƽǊŜ wyƴƛƻǎƱƻ уΣт҈ ǊκǊΦ ²ŜŘƱǳƎ ǇǊƻƎƴƻȊȅ L.ƴDw Ȋ ƭǳǘŜƎƻ нлмн ǊΦΣ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧŜ ǿ ŎŀƱȅƳ нлмн ǊΦ ǿȊǊƻǎƴŊ o 
2,7% r/r,

6
 

² ǳƧťŎƛǳ ǎŜƪǘƻǊƻǿȅƳΣ ƴŀƧǎȊȅōŎƛŜƧ ǊƻȊǿƛƧŀƧŊŎŊ ǎƛť ŎȊťǏŎƛŊ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ǿ нлмм ǊΦ ōȅƱƻ ōǳŘƻǿƴƛŎǘǿƻΣ ƪǘƽǊŜƎƻ ǘŜƳǇƻ 
wzrostu ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǎǇǊȊŜŘŀƴŜƧ ǿŜŘƱǳƎ Lƴǎǘȅǘǳǘǳ .ŀŘŀƵ ƴŀŘ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪŊ wȅƴƪƻǿŊΣ ǿȅƴƛƻǎƱƻ ммΣу҈Φ ²ȅǎƻƪƛŜ ǘŜƳǇƻ 
ǿȊǊƻǎǘǳ ƧŜǎǘ ǿȅƴƛƪƛŜƳ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳƪǘǳǊŀƭƴȅŎƘ ǇǊȊŜŘ aƛǎǘǊȊƻǎǘǿŀƳƛ 9ǳǊƻǇȅ ǿ tƛƱŎŜ bƻȍƴŜƧ 9¦wh нлмнΦ 
wƽǿƴƛŜȍ ǿ нлмн ǊΦ ōǳŘƻǿƴƛŎǘǿƻ ōťŘȊƛŜ ƴŀƧǎȊȅōŎƛŜƧ ǊƻȊǿƛƧŀƧŊŎȅƳ ǎƛť ǎŜƪǘƻǊŜƳ gospodarki, jego wzrost wyniesie 
9,3%.

7
 

W 2011 r. dynamika importu ōȅƱŀ ƴƛȍǎȊŀ ƴƛȍ ŘȅƴŀƳƛƪŀ eksportu. Roczne tempo wzrostu importu IBnGR szacuje na 
сΣу҈Σ ŀ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ƴŀ уΣл҈Φ tƻǇǊŀǿŀ ǳƧŜƳƴŜƎƻ ǎŀƭŘŀ ǿ ǿȅƳƛŀƴƛŜ ƘŀƴŘƭƻǿŜƧ ǿȅƴƛƪŀƱƻ Ȋ ǇƻǇǊŀǿȅ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴƻǏŎƛ 
pƻƭǎƪƛŎƘ ŘƽōǊ ƛ ǳǎƱǳƎ ƴŀ ǊȅƴƪŀŎƘ ǳƴƛƧƴȅŎƘΦ {ȊȅōǎȊŜƳǳ ǘŜƳǇǳ ǿȊǊƻǎǘǳ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Ȋ ǘŜƳǇŜƳ ǿȊǊƻǎǘǳ 
ƛƳǇƻǊǘǳ ǎǇǊȊȅƧŀƱŀ ŘŜǇǊŜŎƧŀŎƧŀ ƪǳǊǎǳ ȊƱƻǘŜƎƻ ǿȊƎƭťŘŜƳ ŜǳǊƻ ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴŀ ǿ ŎŀƱȅƳ нлмм ǊΦ

8
 

Tabela 3Φ ²ȅōǊŀƴŜ ǿǎƪŀȋƴƛƪƛ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳiczne dla Polski w latach 2009 ς нлмм ǿǊŀȊ Ȋ ǇǊƻƎƴƻȊŊ ƴŀ ƭŀǘŀ нлмн ς 2013 

²ǎƪŀȋƴƛƪ 2009 2010 2011 2012P 2013P 

Wzrost PKB, r/r  1,6% 3,8% 4,3% 3,0% 2,3% 

Popyt krajowy, r/r  -1,1% 4,4% 3,8% 2,3% 1,5% 

Stopa bezrobocia wg BAEL 8,2% 9,5% 9,5% 9,4% 9,5% 

tƱŀŎŜ ōǊǳǘǘƻΣ r/r  5,2% 4,2% 5,3% 5,3% 5,4% 

CPI, r/r  3,5% 2,6% 4,3% 4,1% 2,9% 

¾ǊƽŘƱƻΥ hǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ /ŀǇƛǘŀƭ hƴŜ !ŘǾƛǎŜǊǎ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ wŀǇƻǊǘ ƻ ƛƴŦƭŀŎƧƛΣ b.tΣ ƭƛǎǘƻǇŀŘ нлмм ǊΦΤ wŀǇƻǊǘ ƻ ƛƴŦƭŀŎƧƛΣ b.tΣ ƳŀǊȊŜc 2012 r. 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǊŀǇƻǊǘŜƳ b.tΣ ǿǎƪŀȋƴƛƪ ƛƴŦƭŀŎƧƛ /tL ǿ ŎƛŊƎǳ нлмл ǊΦ ǿȅƴƛƽǎƱ нΣс҈Σ
9
 ŀ ǊƻŎȊƴŜ ǘŜƳǇƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ŎŜƴ ŘƽōǊ ƛ 

ǳǎƱǳƎ ƪƻƴǎǳƳǇŎȅƧƴȅŎƘ ǿ tƻƭǎŎŜ ǿ нлмм ǊΦ ǿŜŘƱǳƎ L.ƴDw ƻǎƛŊƎƴťƱƻ ǇƻȊƛƻƳ пΣо҈Φ DƱƽǿƴȅƳ ŎȊȅƴƴƛƪƛŜƳ ǿȊǊƻǎǘǳ 
ƛƴŦƭŀŎƧƛ ǿ нлммǊΦ ōȅƱ ǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ǿȊǊƻǎǘ ǊƻŎȊƴŜƧ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ŎŜƴ Ǉŀƭƛǿ Řƻ ǇǊȅǿŀǘƴȅŎƘ ǏǊƻŘƪƽǿ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘǳ όƻ 
моΣт҈ύΣ ƴƻǏƴƛƪƽǿ ŜƴŜǊƎƛƛ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘȅǿŀƴȅŎƘ ǿ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛǳ ƳƛŜǎȊƪŀƵ όƻ тΣп҈ύ ƻǊŀȊ ȍȅǿƴƻǏŎƛ όƻ рΣс҈ύΦ ²ȊǊƻǎǘ ǘŜƴ 
ȊǿƛŊȊŀƴȅ ōȅƱ ǿ ȊƴŀŎȊƴȅƳ ǎǘƻǇƴƛǳ Ȋ ǇƻŘǿȅȍƪŊ ǎǘŀǿŜƪ ±!¢ ǿ ǎǘȅŎȊƴƛǳ нлмм ǊΦ ƻǊŀȊ ŘŜǇǊŜŎƧŀŎƧŀ ȊƱƻǘŜƎƻ ǿ LL ǇƻƱƻǿƛŜ 
2011 r.

10,11
 ½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǇǊƻƎƴƻȊŊ Lƴǎǘȅǘǳǘǳ ƛƴŦƭŀŎƧŀ /tL ǳǘǊȊȅƳŀ ǎƛť ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜоΣф҈ ǿ нлмн ǊΦ

12
 

                                                                 
2 Produkt krajowy brutto w 2011 r. - ǎȊŀŎǳƴŜƪ ǿǎǘťǇƴȅΣ D¦{Σ marzec 2012 r. 
3 Wŀƪ ǿȅȍŜƧ 
4 YǿŀǊǘŀƭƴŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜΣ Lƴǎǘȅǘǳǘ .ŀŘŀƵ ƴŀŘ DƻǎǇƻŘŀǊƪŊ wȅƴƪƻǿŊΣ luty 2012 r. 
5 Wŀƪ ǿȅȍŜƧ 
6 Kwartalne prognozy makroeƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜΣ Lƴǎǘȅǘǳǘ .ŀŘŀƵ ƴŀŘ DƻǎǇƻŘŀǊƪŊ wȅƴƪƻǿŊΣ luty 2012 r. 
7 YǿŀǊǘŀƭƴŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜΣ Lƴǎǘȅǘǳǘ .ŀŘŀƵ ƴŀŘ DƻǎǇƻŘŀǊƪŊ wȅƴƪƻǿŊΣ ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪ 2011 r. 
8 YǿŀǊǘŀƭƴŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜΣ Lƴǎǘȅǘǳǘ .ŀŘŀƵ ƴŀŘ DƻǎǇƻŘŀǊƪŊ wȅƴƪƻǿŊΣ luty 2012 r. 
9 Raport o inflacji, NBP, listopad 2011 r. 
10 Raport o inflacji, NBP, lipiec 2011 r. 
11 Raport o inflacji, NBP, marzec 2012 r. 
12 YǿŀǊǘŀƭƴŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜΣ Lƴǎǘȅǘǳǘ .ŀŘŀƵ ƴŀŘ DƻǎǇƻŘŀǊƪŊ wȅƴƪƻǿŊΣ luty 2012 r. 
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{ǘƻǇŀ ōŜȊǊƻōƻŎƛŀ ƭƛŎȊƻƴŀ ǿŜŘƱǳƎ .!9[
13

 ƴƛŜȊƴŀŎȊƴƛŜ ǿȊǊƻǎƱŀ ƻ лΣн ǇΦǇΦ ǿ L± ƪǿΦ нлмм ǊΦ ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Řƻ ƪǿŀǊǘŀƱǳ 
poprzedniego.

14
 ² ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ нлмм ǊΦ ǇǊȊŜŎƛťǘƴŜ ȊŀǘǊǳŘƴƛŜƴƛŜ ǿ ǎŜƪǘƻǊȊŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǿȊǊƻǎƱƻ ƻ оΣу҈ 

w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego.
15

 ²ŜŘƱǳƎ ǇǊƻƎƴƻȊȅ b.tΣ ǎǘƻǇŀ ōŜȊǊƻōƻŎƛŀ Ƴŀ ǎƛť 
ȊƳƴƛŜƧǎȊȅŏ ǿ нлмн ǊΦ Řƻ ǇƻȊƛƻƳǳ фΣн҈Φ

16
 

Stopy procentowe zostŀƱȅ ǇƻŘǿȅȍǎȊƻƴŜ ǇǊȊŜȊ wŀŘť tƻƭƛǘȅƪƛ tƛŜƴƛťȍƴŜƧ ǿ L ǇƻƱΦ нлмм ǊΦ ƱŊŎȊƴƛŜ ƻ тр Ǉǳƴƪǘƽǿ 
ōŀȊƻǿȅŎƘΣ ƻǎǘŀǘƴƛŀ ȊƳƛŀƴŀ ƳƛŀƱŀ ƳƛŜƧǎŎŜ ǇƻŘŎȊŀǎ ǇƻǎƛŜŘȊŜƴƛŀ wtt ǿ ŎȊŜǊǿŎǳ нлмм ǊΦ ς aktualnie stopa 
referencyjna wynosi 4,5%.

17
 /ŜƭŜƳ b.t ōȅƱƻ ǳƴƛƪƴƛťŎƛŜ ǳǘǊǿŀƭŜƴƛŀ ǎƛť ƛƴŦƭŀŎƧƛ ƴŀ ǇƻŘǿȅȍǎȊƻƴȅƳ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ǿ 

ǏǊŜŘƴƛƳ ǘŜǊƳƛƴƛŜΦ
18

 

4.13.2. Rynek gier wideo 

4.13.2.1. hƎƽƭƴŀ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅǎǘȅƪŀ 

±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ǇǊƻǿŀŘȊƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŊ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƛŎƘ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻǊŀȊ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛΦ {ǇƽƱƪŀ 
wytwarza gry przeznaczone na platformy mobilne (teƭŜŦƻƴȅΣ ƪƻƴǎƻƭŜ ǇǊȊŜƴƻǏƴŜύ ƻǊŀȊ ƪƻƳǇǳǘŜǊȅ ƛ ƪƻƴǎƻƭŜ 
stacjonarne. 

wȅƴŜƪ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻ ǇǊȊŜǎȊŜŘƱ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛŜƧ ŘŜƪŀŘȊƛŜ ǊŜǿƻƭǳŎƧťΦ ²ǊŀȊ Ȋ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴȅƳ ǊƻȊǿƻƧŜƳ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ 
ƛƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƧ ǿ ȍȅŎƛǳ ŎƻŘȊƛŜƴƴȅƳΣ ǿȊǊƻǎƱƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ȊŀƛƴǘŜǊŜǎƻǿŀƴƛŜ ǘŜƎƻ ǊƻŘȊŀƧǳ ǊƻȊǊȅǿƪŊΦ Coraz 
ǇƻǿǎȊŜŎƘƴƛŜƧǎȊȅ ŘƻǎǘťǇ Řƻ ǎƛŜŎƛ LƴǘŜǊƴŜǘ ƴƛŜ ǘȅƭƪƻ Ȋŀ ǇƻƳƻŎŊ ƪƻƳǇǳǘŜǊŀΣ ŀƭŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ǳǊȊŊŘȊŜƵ ƳƻōƛƭƴȅŎƘ ǘŀƪƛŎƘ 
Ƨŀƪ ǘŜƭŜŦƻƴ ƛ ǘŀōƭŜǘΣ ȊƳƛŜƴƛƱ ƻōƭƛŎȊŜ ƎƛŜǊΣ ǇǊȊŜȊ Ŏƻ ǎǘŀƱȅ ǎƛť ƻƴŜ ǇƻǇǳƭŀǊƴƛŜƧǎȊŜ ǿǏǊƽŘ ǎȊŜǊǎȊŜƧ ƎǊǳǇȅ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ 
ƴŀ ŎŀƱȅƳ ǏǿƛŜŎƛŜΦ 

Zgodnie z raportem firmy doradczej PricewaterhouseCoopers (PwC) ze stycznia 2011 r., rynek gier wideo jest 
ŘǊǳƎƛƳ ƴŀƧǎȊȅōŎƛŜƧ ǊƻȊǿƛƧŀƧŊŎȅƳ ǎƛť ǊȅƴƪƛŜƳ ǿ ŎŀƱȅƳ ǎŜƪǘƻǊȊŜ ƳŜŘƛƽǿΣ ǳǎǘťǇǳƧŊŎ ƳƛŜƧǎŎŜ ƧŜŘȅƴƛŜ ǊŜƪƭŀƳƛŜ 
internetowej.

19
 ²ŜŘƱǳƎ ǿǎǇƻƳƴƛŀƴŜƧ ŀƴŀƭƛȊȅΣ ƻŎȊŜƪǳƧŜ ǎƛť Řƻ Ǌƻƪǳ нлмп ŘŀƭǎȊŜƎƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ǘŜƎƻ ǊȅƴƪǳΣ ƎƱƽǿƴƛŜ 

ǇƻǇǊȊŜȊ ȊǿƛťƪǎȊŀƧŊŎŊ ǎƛť ŀƪǘȅǿƴƻǏŏ ǿȅŘŀǿŎƽǿ ƎƛŜǊΦ wƻǎƴŊŎŀ ƭƛŎȊōŀ ƻŘōƛƻǊŎƽǿ ǎǇƻǿƻŘƻǿŀƴŀ ƧŜǎǘ ǿȊǊƻǎǘŜƳ ƭƛŎȊōȅ 
ǇƭŀǘŦƻǊƳ ƛ ŎƻǊŀȊ ǿƛťƪǎȊŊ ƛŎƘ ǇƻǿǎȊŜŎƘƴƻǏŎƛŊΦ ²ȅŘŀǿŎȅ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎǳƧŊ Ȋ ŎƻǊŀȊ ǿƛťƪǎȊŊ ƭƛŎȊōŊ ŘŜǿŜƭƻǇŜǊƽǿΣ ƪǘƽǊȊȅ 
ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƧŊ ƴŀ ǊȅƴŜƪ ƴƻǿŜ ƎǊȅ ƴŀ ǊƽȍƴŜ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅΦ ² ǿȅƴƛƪǳ ȊŀǎǇƻƪƻƧŜƴƛŀ ǊƻǎƴŊŎȅŎƘ ǿȅƳŀƎŀƵ ƪƭƛŜƴǘƽǿΣ ƎǊȅ 
ǎǘŀƧŊ ǎƛť ŎƻǊŀȊ ŎƛŜƪŀǿǎȊŜ ƛ ǿ ƳƛŀǊť ǳǇƱȅǿǳ ŎȊŀǎǳ ŎƻǊŀȊ ŎȊťǏŎƛŜƧ ǎǘŀƧŊ ǎƛť ŘƻƳƛƴǳƧŊŎŊ ŦƻǊƳŊ ǎǇťŘȊŀƴƛŀ ǿƻƭƴŜƎƻ 
czasu.  

²ŜŘƱǳƎ ǇǊƻƎƴƻȊ ȊŜ ǿǎǇƻƳƴƛŀƴŜƎƻ ǿȅȍŜƧ ǊŀǇƻǊǘǳΣ ǏǊŜŘƴƛƻǊƻŎȊƴȅ ǿȊǊƻǎǘ ǏǿƛŀǘƻǿŜƎƻ Ǌȅƴƪǳ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻ ǿ ƭŀǘŀŎƘ 
2008-2013 ƭƛŎȊƻƴȅ ǿǎƪŀȋƴƛƪƛŜƳ /!Dw

20
 ƻǎƛŊƎƴƛŜ ǿŀǊǘƻǏŏ тΣо҈Φ bŀƧǿƛťƪǎȊȅƳ ǎŜƎƳŜƴǘŜƳ Ǌȅƴƪǳ ƎƛŜǊ ǎŊ ǘȅǘǳƱȅ 

ǿȅŘŀǿŀƴŜ ƴŀ ƪƻƴǎƻƭŜΦ ½ ƪƻƭŜƛ ƴŀƧǎȊȅōŎƛŜƧ ǊƻȊǿƛƧŀƧŊŎȅƳ ǎƛť ǎŜƎƳŜƴǘŜƳ ƎƛŜǊ ōťŘŊ ƎǊȅ ƴŀ ǘŜƭŜŦƻƴȅ ƪƻƳƽǊƪƻǿŜΣ 
ƪǘƽǊȅŎƘ ǳŘȊƛŀƱ ǿ Ǌȅƴƪǳ ȊǿƛťƪǎȊȅ ǎƛť ƻ мп҈Φ DǊȅ ƻƴƭƛƴŜ ƻǊŀȊ ƎǊȅ ƴŀ ƪƻƴǎƻƭŜ ȊǿƛťƪǎȊŊ ǎǿƽƧ ǳŘȊƛŀƱ Ǌȅƴƪƻǿȅ 
ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻ ƻ млΣс҈ ƛ ƻ рΣф҈Φ ²ŜŘƱǳƎ ǊŀǇƻǊǘǳ tǿ/Σ ŎŀƱȅ ǊȅƴŜƪ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻ ǿ нлмо ǊΦ ƻǎƛŊƎƴƛŜ ǿŀǊǘƻǏŏ тм ƳƭŘ ¦{5Φ 
Do rokǳ нлмн ǿŀǊǘƻǏŏ Ǌȅƴƪǳ ƎƛŜǊ ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛƻǿȅŎƘ

21
 ǎƛťƎƴƛŜ н ƳƭŘ ¦{5Φ 

² ƳƛŀǊť ǇƻǎǘťǇǳ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎȊƴŜƎƻ ǊƻǏƴƛŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ǇƻǇȅǘ ƴŀ ƎǊȅ ǿƛŘŜƻΣ ŀ ƎǊŀŎȊŜ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊŀƧŊ ƴŀ ǘŜƴ ǊƻŘȊŀƧ 
ǊƻȊǊȅǿƪƛ ŎƻǊŀȊ ǿƛťƪǎȊŜ ŦǳƴŘǳǎȊŜΦ bŀƧǿƛťƪǎȊŜ ǿ ƘƛǎǘƻǊƛƛ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ǿȅƎŜƴŜǊƻǿŀƱŀ ƎǊŀ ǎǇƽƱƪƛ Activision ς α/ŀƭƭ hŦ 
5ǳǘȅΥ aƻŘŜǊƴ ²ŀǊŦŀǊŜ оέ ς ǿŀǊǘƻǏŏ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƻǎƛŊƎƴťƱŀ м ƳƭŘ ¦{5 ǿ ŎƛŊƎǳ ȊŀƭŜŘǿƛŜ мс Řƴƛ ƻŘ Řŀǘȅ ǇǊŜƳƛŜǊȅΣ 
ƪǘƽǊŀ ƳƛŀƱŀ ƳƛŜƧǎŎŜ ǿ ƭƛǎǘƻǇŀŘȊƛŜ нлмм ǊΦ

22
 

                                                                 
13 .ŀŘŀƴƛŜ !ƪǘȅǿƴƻǏŎƛ 9ƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜƧ [ǳŘƴƻǏŎi 
14 αD¦{Υ {ǘƻǇŀ ōŜȊǊƻōƻŎƛŀ ǿƎ .!9[ ǿȊǊƻǎƱŀ Řƻ фΣт҈ ǿ L± ƪǿΦ нлмм ǊΦέΣ D¦{Σ ƭǳǘȅ нлмн ǊΦ 
15 Analiza sytuacji gospodarczej Polski w okresie I-VI 2011 r., Ministerstwo Gospodarki, ǎƛŜǊǇƛŜƵ 2011 r. 
16 Raport o inflacji, NBP, listopad 2011 r. 
17 Strona internetowa NBP, stan na 5 stycznia 2011 r. 
18 Raport o inflacji, NBP, lipiec 2011 r. 
19 α{ƘƛŦǘ ǘƻ 5ƛƎƛǘŀƭ ōȅ ¦{ ŜƴǘŜǊǘŀƛƴƳŜƴǘ ŀƴŘ ƳŜŘƛŀ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ōƻƻǎǘǎ aϧ! ŀŎǘƛǾƛǘȅΣ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ tǿ/ ¦{έΣ PricewaterhouseCoopersΣ ǎǘȅŎȊŜƵ нлмм ǊΦ 
20 /ƻƳǇƻǳƴŘ !ƴƴǳŀƭ DǊƻǿǘƘ wŀǘŜ ό/!DwύΣ ½Ʊƻȍƻƴŀ wƻŎȊƴŀ {ǘƻǇŀ ²ȊǊƻǎǘǳ Ґ όόǿŀǊǘƻǏŏ ƪƻƵŎƻǿŀ κ ǿŀǊǘƻǏŏ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿŀύ ϣ όм κ ƭƛŎȊōŀ ƻƪǊŜǎƽǿύύ - 1 
21 DǊȅ ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛƻǿŜ ς ƎǊȅ ƴŀ ƪǘƽǊȅŎƘ Ƴƻȍƴŀ ƎǊŀŏ Ȋŀ ǇƻƳƻŎŊ ǎƛŜŎƛ ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛƻǿȅŎƘ Ƨŀƪ CŀŎŜōƻƻƪΣ aȅ{ǇŀŎŜΣ IƛрΣ ±½ bŜǘǿƻrks, Orkut 
22 α/ŀƭƭ hŦ 5ǳǘȅϯΥ aƻŘŜǊƴ ²ŀǊŦŀǊŜ оϰ Iƛǘǎ Ϸм .ƛƭƭƛƻƴ aƛƭŜǎǘƻƴŜ ƛƴ Wǳǎǘ мс 5ŀȅǎέ, Activision Publishing, 
Inc.,http://investor.activision.com/releasedetail.cfm?ReleaseID=632389Σ ƎǊǳŘȊƛŜƵ нлмм ǊΦ 
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4.13.2.2. Tendencje rozwoju rynku 

tǊȊŜȊ ƻǎǘŀǘƴƛŊ ŘŜƪŀŘť ǊȅƴŜƪ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻ ǇǊȊŜǎȊŜŘƱ ǊŜǿƻƭǳŎƧťΦ ½ƴŀŎȊƴƛŜ ǊƻȊǎȊŜǊȊȅƱŀ ǎƛť ƛ ǇƻǿƛťƪǎȊȅƱŀ ƎǊǳǇŀ 
ƻŘōƛƻǊŎƽǿ ς pasjonaci gier (tzw. hardcore usersύ ƴƛŜ ǎǘŀƴƻǿƛŊ Ƨǳȍ ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛƻǿŜƎƻ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ǇǊȊȅŎƘƻŘŀŎƘΦ 
½ǿƛťƪǎȊȅƱŀ ǎƛť ƴƛŜ ǘȅƭƪƻ ƭƛŎȊōŀ ƎǊŀŎȊȅ ƻƪŀȊƧƻƴŀƭƴȅŎƘΣ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎȅŎƘ ƻōŜŎƴƛŜ ƴŀƧǿƛťƪǎȊŊ ƎǊǳǇť ǿ ǎǘǊǳƪǘǳǊȊŜΦ Gry 
ȊȅǎƪŀƱȅ ǇƻǇǳƭŀǊƴƻǏŏ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿǏǊƽŘ ƪƻōƛŜǘΣ ƻǎƽō ǎǘŀǊǎȊȅŎƘ ƻǊŀȊ ŘȊƛŜŎƛΦ ½ƳƛŀƴƛŜ ǳƭŜƎƱ ǘŀƪȍŜ model biznesowy. 
²ŎȊŜǏƴƛŜƧ ǇƻǇǳƭŀǊƴƛŜƧǎȊŜ ƎǊȅ ǇǳŘŜƱƪƻǿŜ ǳǎǘťǇǳƧŊ ƎǊƻƳ ŘȅǎǘǊȅōǳƻǿŀƴȅƳ ŎȅŦǊƻǿƻΦ 5ƻ ǊƻŘȊŀƧƽǿ ǇƱŀǘƴƻǏŎƛ 
ŘƻƱŊŎȊȅƱȅ ǘȊǿΦ ƳƛƪǊƻǇƱŀǘƴƻǏŎƛΣ ŘȊƛťƪƛ ƪǘƽǊȅƳ ƎǊŀŎȊ Ƴŀ ŘƻǎǘťǇ Řƻ ŘƻŘŀǘƪƻǿŜƧ ȊŀǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎǊȅ oraz gier 
ŘȅǎǘǊȅōǳƻǿŀƴȅŎƘ ŎȅŦǊƻǿƻ ǿ ƪǊƽǘǎȊȅƳ ŎȊŀǎƛŜΦ  

² ŎƛŊƎǳ ƻǎǘŀǘƴƛŜƧ ŘŜƪŀŘȅ ǇƻǿƛťƪǎȊȅƱŀ ǎƛť ǘŀƪȍŜ ǊƽȍƴƻǊƻŘƴƻǏŏ ǇƭŀǘŦƻǊƳ ς ƴƛŜƎŘȅǏ ƎǊȅ ƪƻƧŀǊȊƻƴŜ ōȅƱȅ ȊŜ ǎǘŀŎƧƻƴŀǊƴŊ 
ƪƻƴǎƻƭŊ ǇƻŘƱŊŎȊƻƴŊ Řƻ ǘŜƭŜǿƛȊƻǊŀ ƭǳō ƪƻƳǇǳǘŜǊŜƳ t/Φ hōŜŎƴƛŜ ǳŘȊƛŀƱ ƎƛŜǊ ƴŀ ƪƻƴǎƻƭŜ ǎǘŀŎƧƻƴŀǊƴŜ ƻǊŀȊ 
ǇǳŘŜƱƪƻǿȅŎƘ ƎƛŜǊ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ ƴŀ t/ ǎȅǎǘŜƳŀǘȅŎȊƴƛŜ ƳŀƭŜƧŜ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ǘȅǘǳƱƽǿ ǿȅŘŀǿŀƴȅŎƘ ƴŀ ǳǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƳƻōƛƭƴŜΦ 
tǊȊȅŎȊȅƴƛŀƧŊ ǎƛť Řƻ ǘŜƎƻ ŎƻǊŀȊ ǇƻǿǎȊŜŎƘƴƛŜƧ ǳȍȅǿŀƴŜ ƴƻǿƻŎȊŜǎƴŜ ǘŜƭŜŦƻƴȅ όǎƳŀǊǘŦƻƴȅύΣ ƪǘƽǊȅŎƘ ƭƛczba sprzedanych 
ǎȊǘǳƪ ƴŀ ǏǿƛŜŎƛŜ ǿ нлмл ǊΦ ǿȊǊƻǎƱŀ ƻ тн҈ ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Řƻ Ǌƻƪǳ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊŜƎƻΦ

23
  

²Ǝ ǎȊŀŎǳƴƪƽǿ ŦƛǊƳȅ ōŀŘŀǿŎȊŜƧ DŀǊǘƴŜǊΣ Ǐǿƛŀǘƻǿȅ ǊȅƴŜƪ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻ ǿ нлмм ǊΦ ǿŀǊǘ ōȅƱ тп ƳƭŘ ¦{5Σ Ŏƻ ƻȊƴŀŎȊŀ 
ǿȊǊƻǎǘ ƻ мл҈ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ Ǌƻƪǳ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊŜƎƻΦ

24
  

Na ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅƳ ƴŀ ǏǿƛŜŎƛŜ Ǌȅƴƪǳ ς USA ς ǳŘȊƛŀƱ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ ƴŀ ƪƻƴǎƻƭŜ ǎǘŀŎƧƻƴŀǊƴŜ ƛ ƎƛŜǊ 
ǇǳŘŜƱƪƻǿȅŎƘ ƴŀ t/ ƛ aŀŎ ǿ нлмл ǊΦ ǎǇŀŘƱ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻ ƻ нф҈ ƛ мф҈ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ Ǌƻƪǳ нллфΦ

25
 wƻȊǿƽƧ ǎƛŜŎƛ 

LƴǘŜǊƴŜǘ ǿƛŊȍŜ ǎƛť ǊƽǿƴƛŜȍ ȊŜ ȊƳƛŀƴŊ ƛƴǘŜǊŀƪŎƧƛ ǇƻƳƛťŘȊȅ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪŀƳƛ ς z rozgrywki przeznaczonej dla jednego 
ƎǊŀŎȊŀ ƭǳō ǊƻȊƎǊȅǿƪƛ ǿƛŜƭƻƻǎƻōƻǿŜƧ ǿ ƧŜŘƴȅƳ ƳƛŜƧǎŎǳΣ Řƻ ǊƻȊƎǊȅǿƪƛ ǎƛŜŎƛƻǿŜƧ ƴŀ ŎŀƱȅƳ ǏǿƛŜŎƛŜΦ

26
 

Zgodnie z szacunkami firmy badawczej i konsultingowej Newzoo opublikowanymi w styczniu 2011 r., wielƪƻǏŏ 
Ǌȅƴƪǳ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ ǿ ¦{! ǿ нлмл Ǌƻƪǳ ƻŎŜƴƛŀƴŀ ōȅƱŀ ƴŀ нпΣт ƳƭŘ ¦{5Σ Ŏƻ ǎǘŀƴƻǿƛ ƴƛŜȊƴŀŎȊƴȅΣ н-procentowy 
ǎǇŀŘŜƪ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ Ǌƻƪǳ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƎƻΦ ² ǇƻŘȊƛŀƭŜ ƴŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴŜ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅΣ !ƳŜǊȅƪŀƴƛŜ ƴŀƧǿƛťŎŜƧ ǿȅŘŀǿŀƭƛ 
ƴŀ ƎǊȅ ƴŀ ƪƻƴǎƻƭŜ ǎǘŀŎƧƻƴŀǊƴŜΣ ƪǘƽǊŜ ƳƛŀƱȅ по҈ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ Ǌȅƴƪǳ ¦{!Φ  

bŀƧǿƛťƪǎȊȅ ǿȊǊƻǎǘ ǇƻǇǳƭŀǊƴƻǏŎƛ ǇǊȊȅǇŀŘƱ ƎǊƻƳ ǘǿƻǊȊƻƴȅƳ Řƭŀ ǎƛŜŎƛ ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ ƴŀ ǳǊȊŊŘȊŜƴƛŀ 
ƳƻōƛƭƴŜΦ ² ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Ȋ ǊƻƪƛŜƳ нллфΣ ƛŎƘ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ŀƳŜǊȅƪŀƵǎƪƛƳ Ǌȅƴƪǳ ƎƛŜǊ ǿȊǊƽǎƱ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻ ƻ сс҈ ƛ пс҈Φ 
bŀƧǿƛťŎŜƧ ŎȊŀǎǳ !ƳŜǊȅƪŀƴƛŜ ǎǇťŘȊŀƧŊ ƴŀ ƎǊȅ ƻƴƭƛƴŜΣ ƪǘƽǊȅŎƘ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ŎŀƱƪƻǿƛǘȅƳ ŎȊŀǎƛŜ ƎǊŀƴƛŀ ǿȅƴƻǎƛƱ но҈Φ 

Tabela 4Φ tƻŘȊƛŀƱ Ǌȅƴƪǳ ƎƛŜǊ ǿ ¦{! ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǿȅŘŀǘƪƛ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƴŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴŜ ǘȅǇȅ ǇƭŀǘŦƻǊƳ ƻǊŀȊ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ŎȊŀǎ ǎǇťŘȊƻƴȅ ƴa 
granie. 

Platforma 
²ƛŜƭƪƻǏŏ ǿ нлмл 

 (mld USD) 
Zmiana do 2009  

(%) 
¦ŘȊƛŀƱ ǿ ŎŀƱƪƻǿƛǘȅƳ ŎȊŀǎƛŜ 

grania 

Konsole stacjonarne 10,6  -29% 19% 

t/κaŀŎ όǇǳŘŜƱƪŀύ 2,1  -19% 9% 

PC/Mac (cyfrowe) 2,5  +60% 9% 

{ƛŜŎƛ ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛƻǿŜϝ 1,5  +66% 16% 

Gry online 3,7  +34% 23% 

¦ǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƳƻōƛƭƴŜ 1,6  +46% 12% 

Gry MMO 2,7  +27% 12% 

*- Gry na platformy: Facebook, MySpace, Hi5, VZ Networks i Orkut. 

¾ǊƽŘƱƻΥ hǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ ǿƱŀǎƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ α¢ƻǘŀƭ /ƻƴǎǳƳŜǊ {ǇŜƴŘ нлмлέΣ bŜǿȊƻƻΣ ǎǘȅŎȊŜƵ нлмм ǊΦΤ άнлмм bŀǘƛƻƴŀƭ DŀƳŜǊǎ {ǳǊǾŜȅέΣ bŜǿȊƻƻΣ 
czerwiec 2011 r. 

                                                                 
23 άGartner Says Worldwide Mobile Device Sales to End Users Reached 1.6 Billion Units in 2010; Smartphone Sales Grew 72 Percent in 2010έΣ 
Gartner, luty 2011 r. 
24 The Guardian, Global games market to be worth $74bn in 2011, czerwiec 2011 r. 
25 α¢ƻǘŀƭ /ƻƴǎǳƳŜǊ {ǇŜƴŘ нлмлέΣ bŜǿȊƻƻΣ ǎǘȅŎȊŜƵ нлмм Ǌ. 
26 αhƴƭƛƴŜΣ Social, and Mobile: The future of the video games industryέ, /ŀǊǘŀƎŜƴŀ /ŀǇƛǘŀƭΣ ǎǘȅŎȊŜƵ нлмм ǊΦ  
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Wykres 4Φ ¦ŘȊƛŀƱ ǿȅŘŀǘƪƽǿ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ƴŀ ƎǊȅ ƴŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴŜ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ǿ ¦{!Σ ҈ 

 

¾ǊƽŘƱƻ: hǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ ǿƱŀǎƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ α¢ƻǘŀƭ /ƻƴǎǳƳŜǊ {ǇŜƴŘ нлмлέΣ bŜǿȊƻƻΣ ǎǘȅŎȊŜƵ нлмм ǊΦ 

5ǊǳƎƛƳ Ŏƻ Řƻ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǊȅƴƪƛŜƳ ƎƛŜǊ ōŀŘanym przez Newzoo jest rynek niemiecki, gdzie wydatki na gry w 2010 r. 
ǎȊŀŎƻǿŀƴŜ ōȅƱȅ ƴŀ ƴƛŜƳŀƭ р ƳƭŘ 9¦wΦ ² ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ Ǌƻƪǳ нллфΣ ǿȊǊƻǎǘ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ ǿȅƴƛƽǎƱ 
33%. 

tƭŀǘŦƻǊƳȅ ǎǇǊȊťǘƻǿŜ ǊƽȍƴƛŊ ǎƛť ǇŀǊŀƳŜǘǊŀƳƛ ǘŜŎƘƴƛŎȊƴȅƳƛ ƛ ǳȍȅǘƪƻǿȅƳƛΦ LŎƘ ǊƽȍƴƻǊƻŘƴƻǏŏ ǇƻȊǿŀƭŀ ƴŀ 
ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛŜ ŘƻǇŀǎƻǿŀƴƛŜ Řƻ ƪƭƛŜƴǘŀΦ DǊŀŎȊŜ ǇƻŘŎȊŀǎ ŘƻōƻǊǳ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ōƛƻǊŊ ǇƻŘ ǳǿŀƎť ƳΦƛƴΦ ǘŜŎƘƴƛŎȊƴŜ 
ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛΣ ƧŀƪƻǏŏ ǿȅŘŀǿŀƴȅŎƘ ƴŀ ƴƛŜ ƎƛŜǊΣ ƳƻōƛƭƴƻǏŏ ƻǊŀȊ ŎŜƴť ǎǇǊȊťǘǳ ƛ ƎƛŜǊΦ YŀȍŘŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳŀ ǘǿƻǊȊȅ ƻŘŘȊƛŜƭƴȅ 
ǎŜƎƳŜƴǘ ǊȅƴƪǳΣ ƪǘƽǊȅ ǇƻǎƛŀŘŀ ƻŘƳƛŜƴƴŊ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅǎǘȅƪťΣ ŘȅƴŀƳƛƪť ǿȊǊƻǎǘǳ ƻǊŀȊ ǿƛŜƭƪƻǏŏ ƛ ƎǊǳǇť ŘƻŎŜƭƻǿŊ 
ƻŘōƛƻǊŎƽǿΦ Tabela 5 ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀ ƭƛŎȊōť ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ǿ ǇƻŘȊƛŀƭŜ ƴŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳť ŘƻŎŜƭƻǿŊΦ 

Tabela 5Φ [ƛŎȊōŀ ȊŀƪǳǇƛƻƴȅŎƘ ǳǊȊŊŘȊŜƵ ƛ ƭƛŎȊōŀ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ǿ ǇƻŘȊƛŀƭŜ ƴŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴŜ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ƴŀ ǏǿƛŜŎƛŜ 

Platforma Liczba zakupionych sztuk / liczba 
ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ 

Sony PlayStation3 55,8 mln 

Microsoft Xbox 360 58,4 mln 

Nintendo Wii 89,8 mln 

Sony PSP 71,0 mln 

Nintendo DS 149,5 mln 

Nintendo 3DS 6,7 mln 

Smartfony 627 mln 

Facebook 800 mln 

Gry online 510 mln graczy 

¾ǊƽŘƱƻΥ hǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ /ŀǇƛǘŀƭ hƴŜ !ŘǾƛǎŜǊǎ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŘŀƴȅŎƘ αIŀǊŘǿŀǊŜ ¢ƻǘŀƭǎέΣ ±D/ƘŀǊǘȊΣ ǎǘŀƴ ƴŀ мф ƎǊǳŘƴƛŀ нлмм ǊΦΤ α²ƻǊƭŘǿide 
Smartphone Markets: 2011 to 2015 - !ƴŀƭȅǎƛǎΣ 5ŀǘŀΣ LƴǎƛƎƘǘ ŀƴŘ CƻǊŜŎŀǎǘǎέΣ wŜǎŜŀǊŎƘ ŀƴŘ aŀǊƪŜǘǎΣ ƳŀƧ 2011 r.; Facebook Stats, stan na 19 
ƎǊǳŘƴƛŀ нлмм ǊΦΤ wŀǇƻǊǘ ǇƽƱǊƻŎȊƴȅ нлмм ǊΦ bƛƴǘŜƴŘƻ /ƻΦΣ [ǘŘΦΤ ά{tL[ D!a9{ ¦ƴǾŜƛƭǎ нлмл {ǘŀǘŜ ƻŦ DŀƳƛƴƎ wŜǇƻǊǘέΣ {Ǉƛƭ DŀƳŜǎΣ ƎǊǳŘȊƛŜƵ нлмл ǊΦ 

DǊȅ Ƴƻȍƴŀ ǇƻŘȊƛŜƭƛŏ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǎǇƻǎƽō ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛΦ aƻŘŜƭ ŦƛȊȅŎȊƴŜƧ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ ƻǇŀǊǘȅ ƧŜǎǘ ƴŀ ƴƻǏƴƛƪŀŎƘ 
ŎȅŦǊƻǿȅŎƘ όǇƱȅǘȅ /5κ5±5κ.ƭǳǊŀȅ ƛ ǳǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ǇŜƴŘǊƛǾŜύΦ 5ǊǳƎƛƳ ƳƻŘŜƭŜƳ ƧŜǎǘ ŎȅŦǊƻǿŀ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧŀΣ ƪǘƽǊŀ 
ŦǳƴƪŎƧƻƴǳƧŜ Ȋŀ ǇƻǏǊŜŘƴƛŎǘǿŜƳ ǇƭŀǘŦƻǊƳ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƻƴƭƛƴŜΦ tƻȊǿŀƭŀ ƻƴŀ ƴŀ ōǳŘƻǿŀƴƛŜ ōŀȊȅ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ 
przydatnej do prowadzenia ƪŀƳǇŀƴƛƛ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎƻǿȅŎƘΦ ½Ŝ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅǎǘȅƪť ǎǇǊȊťǘƻǿŊΣ ƳƻŘŜƭ ŎȅŦǊƻǿŜƧ 
ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǎƳŀǊǘŦƻƴƽǿ ƛ ǘŀōƭŜǘƽǿ ƧŜǎǘ ǇǊŀƪǘȅŎȊƴƛŜ ƧŜŘȅƴŊ ƳƻȍƭƛǿŊ ŦƻǊƳŊ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊΦ ½Ŝ ǿȊƎƭťŘǳ 
ƴŀ ŎƻǊŀȊ ǿƛťƪǎȊŊ ǇƻǇǳƭŀǊƴƻǏŏ ǘȅŎƘ ǳǊȊŊŘȊŜƵ ƻǊŀȊ ǎȊȅōƪƻǏŏ ƛ ƱŀǘǿƻǏŏ ȊŀƪǳǇǳ ƎƛŜǊ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ŎȅŦǊƻǿŜƧ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛΣ 
ȊȅǎƪǳƧŜ ƻƴŀ ŎƻǊŀȊ ǿƛťƪǎȊȅ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ǊȅƴƪǳΦ 

  

43% 

9% 
10% 

6% 

15% 

6% 

11% 
Konsole stacjonarne
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4.13.3. tƻŘȊƛŀƱ ƎƛŜǊ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳť 

4.13.3.1. Gry na smartfony 

5Ȋƛťƪƛ ǳƴƛǿŜǊǎŀƭƴƻǏŎƛΣ ǊƻǎƴŊŎŜƧ ƳƻŎȅ ƻōƭƛŎȊŜƴƛƻǿŜƧ ƻǊŀȊ ŎƻǊŀȊ ǇǊȊȅǎǘťǇƴƛŜƧǎȊȅƳ ŎŜƴƻƳ ǎƳŀǊǘŦƻƴƽǿΣ ǊȅƴŜƪ ǘȅŎƘ 
uǊȊŊŘȊŜƵ ǊƻȊǿƛƧŀ ǎƛť ǿ ōŀǊŘȊƻ ǎȊȅōƪƛƳ ǘŜƳǇƛŜΦ ²ȅƎƻŘŀ ƛ ŎƻǊŀȊ ǇǊƻǎǘǎȊŀ ƻōǎƱǳƎŀ ǇǊȊȅŎȊȅƴƛŀ ǎƛť Řƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ƭƛŎȊōȅ 
ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ǘŜƎƻ ǊƻŘȊŀƧǳ ǎǇǊȊťǘǳΣ Ŏƻ Ƴŀ ȊǿƛŊȊŜƪ ȊŜ ǿȊǊƻǎǘŜƳ Ǌȅƴƪǳ ƎƛŜǊ ƴŀ ǎƳŀǊǘŦƻƴȅΦ 

½ ƎƛŜǊ ƴŀ ǎƳŀǊǘŦƻƴȅ ƴƛŜ ƪƻǊȊȅǎǘŀƧŊ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ ƻǎƻōȅ ƴŀƧƳƱƻŘǎȊŜΣ Ŏƻ ōȅƱƻ ȊƧŀǿƛǎƪƛŜƳ ǇƻǿǎȊŜŎƘƴȅƳ ǿ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŎƘ 
ƭŀǘŀŎƘΦ ½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀƴŀƭƛȊŊ ŀƳŜǊȅƪŀƵǎƪƛŜƎƻ Ǌȅƴƪǳ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘŀ ƎƛŜǊ ƴŀ ǳǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƳƻōƛƭƴŜ tƻǇŎŀǇ DŀƳŜǎ Ȋ ƭƛǇŎŀ нлмм 
ǊΦΣ ом҈ ƎǊŀŎȊȅ ǎǘŀƴƻǿƛŊ ƻǎƻōȅ ǿ ǿƛŜƪǳ ƳƛťŘȊȅ нр ŀ оп ƭŀǘŀΦ hǎƻōȅ ǿ ǿƛŜƪǳ му ς нп ƭŀǘŀ ǎǘŀƴƻǿƛŊ Ȋŀledwie 17% 
graczy.

27
 wȅƴŜƪ ǳǊȊŊŘȊŜƵ ǎƳŀǊǘŦƻƴ ǇƻŘȊƛŜƭƻƴȅ ƧŜǎǘ ǇƻƳƛťŘȊȅ ƪƛƭƪǳ ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘƽǿ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘȅǿŀƴȅŎƘ 

ƴŀ ƴƛŎƘ ǎȅǎǘŜƳƽǿ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴȅŎƘΥ !ǇǇƭŜ όƛh{ύΣ DƻƻƎƭŜ ό!ƴŘǊƻƛŘύΣ bƻƪƛŀ ό{ȅƳōƛŀƴύ ƛ wŜǎŜŀǊŎƘ Lƴ aƻǘƛƻƴ ό.ƭŀŎƪ.ŜǊǊȅύΦ 
²ŜŘƱǳƎ ƻǇǳōƭƛƪƻǿŀƴŜƎƻ ǿ ƭǳǘȅƳ нлмм ǊΦ ǊŀǇƻǊǘǳ DŀǊǘƴŜǊΣ ƻǏǊƻŘƪŀ ōŀŘŀǿŎȊŜƎƻ ŀƴŀƭƛȊǳƧŊŎŜƎƻ ǊȅƴŜƪ L¢Σ ƭƛŎȊōŀ 
ǎǇǊȊŜŘŀƴȅŎƘ ƴŀ ǏǿƛŜŎƛŜ ǎƳŀǊǘŦƻƴƽǿ ǿ нлмл ǊΦ ǿȊǊƻǎƱŀ ƻ тн҈ ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Řƻ Ǌƻƪǳ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƎƻΦ

28
 Zgodnie z 

ǊŀǇƻǊǘŜƳ ǘŜƎƻ ǎŀƳŜƎƻ ƻǏǊƻŘƪŀ Ȋ ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ нлмм ǊΦΣ ǿ LLL ƪǿΦ нлмм ǊΦΣ ƴŀ ǏǿƛŜŎƛŜ ǎǇǊȊŜŘŀƴƻ ммр Ƴƭƴ ǘȅŎƘ ǘŜƭŜŦƻƴƽǿΣ 
Ŏƻ ǇǊȊŜƪƱŀŘŀ ǎƛť ƴŀ ǿȊǊƻǎǘ ƻ пн҈ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ǘŜƎƻ ǎŀƳŜƎƻ ƻƪǊŜǎǳ Ǌƻƪǳ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƎƻΦ ² LLL ƪǿΦ нлмм ǊΦ ƭƛŎȊōŀ 
ǎǇǊȊŜŘŀƴȅŎƘ ǎƳŀǊǘŦƻƴƽǿ ǎǘŀƴƻǿƛƱŀ нс҈ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǎǇǊȊŜŘŀƴȅŎƘ ǳǊȊŊŘȊŜƵ ǘŜƭŜƪƻƳǳƴƛƪŀŎȅƧƴȅŎƘΦ

29
 Z kolei w Polsce, 

ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǎȊŀŎǳƴƪŀƳƛ ŀƎŜƴŎƧƛ ōŀŘŀǿŎȊŜƧ DŦƪ tƻƭƻƴƛŀΣ ǎƳŀǊǘŦƻƴȅ ǎǘŀƴƻǿƛƱȅ ǿ нлмм ǊΦ ƴƛŜƳŀƭ ол҈ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ 
ǎǇǊȊŜŘŀƴȅŎƘ ǳǊȊŊŘȊŜƵ ǘŜƭŜŦƻƴƛŎȊƴȅŎƘΣ Ŏƻ ǇǊȊŜƪƱŀŘŀ ǎƛť ƴŀ ǿȊǊƻǎǘ ƻ муΣр ǇΦǇΦ ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Ȋ ǊƻƪƛŜƳ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛƳΦ 
½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǇǊƻƎƴƻȊŊ DŦƪ tƻƭƻƴƛŀΣ ǿ нлмн ǊΦ tƻƭŀŎȅ ƪǳǇƛŊ п Ƴƭƴ ǎƳŀǊǘŦƻƴƽǿΣ Ŏƻ ȊǿƛťƪǎȊȅ ƛŎƘ ǳŘȊƛŀƱ ǿ Ǌȅƴƪǳ 
ǘŜƭŜŦƻƴƽǿ Řƻ пл҈Φ

30
 5ƴƛŀ нр ƎǊǳŘƴƛŀ нлмм ǊΦ ƴƛŜƳŀƭ т Ƴƭƴ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ƴŀ ǏǿƛŜŎƛŜ ŀƪǘȅǿƻǿŀƱƻ ǎƳŀǊǘŦƻƴȅ Ȋ 

ǎȅǎǘŜƳŀƳƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴȅƳƛ !ƴŘǊƻƛŘ ƛ ƛh{Φ ²ȅƴƛƪ ǘŜƴ ǇƻƴŀŘ п ƪǊƻǘƴƛŜ ǇǊȊŜƪǊƻŎȊȅƱ ǏǊŜŘƴƛŊ ŘȊƛŜƴƴŊ ƭƛŎȊōť ŀƪǘȅǿŀŎƧƛ 
ǘȅŎƘ ǳǊȊŊŘȊŜƵ Ȋ Řƴƛ м ς нл ƎǊǳŘƴƛŀΣ ǿȅƴƻǎȊŊŎŊ мΣр ƳƭƴΦ

31
 

NajpopǳƭŀǊƴƛŜƧǎȊȅƳ ǎȅǎǘŜƳŜƳ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴȅƳ ƴŀ ǎƳŀǊǘŦƻƴȅ ƧŜǎǘ !ƴŘǊƻƛŘΣ ƪǘƽǊŜƎƻ ǳŘȊƛŀƱ ǿ Ǌȅƴƪǳ ǿȅƴƻǎƛ рнΣр҈Φ WŜƎƻ 
ǳŘȊƛŀƱ ǿȊǊƽǎƱ ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Řƻ LLL ƪǿΦ нлмл ǊΦ ǇƻƴŀŘ ŘǿǳƪǊƻǘƴƛŜΦ wŜƭŀǘȅǿƴƛŜ ŘǳȍŊ ǇƻǇǳƭŀǊƴƻǏŏ ƴƻǘǳƧŊ ǊƽǿƴƛŜȍ 
ǎȅǎǘŜƳ {ȅƳōƛŀƴ ǳȍȅǿŀƴȅ ǇǊȊŜȊ bƻƪƛť όƻōŜŎƴƛŜ ȊŀǎǘťǇƻǿŀƴȅ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŀƳƛ aƛŎǊƻǎƻŦǘǳ ς Windows Phone) oraz 
iOS firmy Apple. Wykres 5 ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀ ǎǘǊǳƪǘǳǊť ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǎƳŀǊǘŦƻƴƽǿ ǿ ǇƻŘȊƛŀƭŜ ƴŀ ǎȅǎǘŜƳȅ ƻǇeracyjne. 

                                                                 
27 αIƻǿ ¢ƻ ¢ŀǇ Lƴǘƻ ¢ƘŜ aƻōƛƭŜ DŀƳƛƴƎ LƴŘǳǎǘǊȅϥǎ IǳƎŜ aŀǊƪŜǘƛƴƎ hǇǇƻǊǘǳƴƛǘƛŜǎέΣ .ǳǎƛƴŜǎǎ LƴǎƛŘŜǊΣ http://articles.businessinsider.com/2011-
07-25/tech/30008057_1_mobile-gaming-rovio-angry-birds, lipiec 2011 r. 
28 αDŀǊǘƴŜǊ {ŀȅǎ ²ƻǊƭŘǿƛŘŜ aƻōƛƭŜ 5ŜǾƛŎŜ {ŀƭŜǎ ǘƻ 9ƴŘ ¦ǎŜǊǎ wŜŀŎƘŜŘ мΦс .ƛƭƭƛƻƴ ¦ƴƛǘǎ ƛƴ нлмлΤ {ƳŀǊǘǇƘƻƴŜ {ŀƭŜǎ DǊŜǿ тн tŜǊŎŜƴǘ ƛƴ нлмлέΣ 
Gartner, luty 2011 r. 
29 αDŀǊǘƴŜǊ {ŀȅǎ {ŀƭŜǎ ƻŦ aƻōƛƭŜ 5ŜǾƛŎŜǎ DǊŜǿ рΦс tŜǊŎŜƴǘ ƛƴ ¢ƘƛǊŘ vǳŀǊǘŜǊ ƻŦ нлммΤ {ƳŀǊǘǇƘƻƴŜ {ŀƭŜǎ LƴŎǊŜŀǎŜŘ пн tŜǊŎŜƴǘέΣ DŀǊǘner, listopad 
2011 r. 
30 α{ƳŀǊǘŦƻƴȅΥ {ŀƳǎǳƴƎ ǇǊȊŜŘ bƻƪƛŊΣ Řƻ ŀǘŀƪǳ ƛŘŊ /ƘƛƵŎȊȅŎȅέΣ 5ȊƛŜƴƴƛƪ DŀȊŜǘŀ tǊŀǿƴŀΣ ŘŀƴŜ DŦƪ tƻƭƻƴƛŀΣ ǎǘȅŎȊŜƵ нлмн ǊΦ 
31 αƛh{ ϧ !ƴŘǊƻƛŘ {ƘŀǘǘŜǊ wŜŎƻǊŘǎ ƻƴ /ƘǊƛǎǘƳŀǎ 5ŀȅέΣ CƭǳǊǊȅΣ tŜǘŜǊ CŀǊŀƎƻΣ ƎǊǳŘȊƛŜƵ нлмм ǊΦ 

http://articles.businessinsider.com/2011-07-25/tech/30008057_1_mobile-gaming-rovio-angry-birds
http://articles.businessinsider.com/2011-07-25/tech/30008057_1_mobile-gaming-rovio-angry-birds
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Wykres 5Φ {ǘǊǳƪǘǳǊŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǎƳŀǊǘŦƻƴƽǿ ǿ ǇƻŘȊƛŀƭŜ ƴŀ ǎȅǎǘŜƳȅ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜΣ ҈ 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ hǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ ǿƱŀǎƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ άDŀǊǘƴŜǊ {ŀȅǎ {ŀƭŜǎ ƻŦ aƻōƛƭŜ 5ŜǾƛŎŜǎ DǊŜǿ рΦс tŜǊŎŜƴǘ ƛƴ ¢ƘƛǊŘ vǳŀǊǘŜǊ ƻŦ нлммΤ {ƳŀǊǘǇƘƻƴŜ {ŀƭŜǎ 
LƴŎǊŜŀǎŜŘ пн tŜǊŎŜƴǘέΣ DŀǊǘƴŜǊΣ ƭƛǎǘƻǇŀŘ нлмм ǊΦ 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǎȊŀŎǳƴƪŀƳƛ DŀǊǘƴŜǊΣ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ ƛ ŀǇƭƛƪŀŎƧƛ ƪƻƳƽǊƪƻǿȅŎƘ ǇƻǇǊȊŜȊ ǎƪƭŜǇȅ ǎƛŜŎƛƻǿŜ 
prȊŜƪǊƻŎȊȅƱȅ ǿŀǊǘƻǏŏ мр ƳƭŘ ¦{5 ǿ нлмм ǊƻƪǳΣ ƻǎƛŊƎŀƧŊŎ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ǇƻȊƛƻƳ мтΣт ƳƭŘ ǇƻōǊŀƵΦ LŎƘ ƭƛŎȊōŀ ƴƛŜƳŀƭ 
ǘǊȊȅƪǊƻǘƴƛŜ ǇǊȊŜƪǊƻŎȊȅ ƛƭƻǏŏ ǇƻōǊŀƵ ǿ нлмл ǊΦ ½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǇǊƻƎƴƻȊŊΣ ǿ нлмп ǊΦ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴȅŎƘ ƧŜǎǘ мур ƳƭŘ ǇƻōǊŀƵΣ 
ƎŜƴŜǊǳƧŊŎȅŎƘ ру ƳƭŘ ¦{5 ǿǇƱȅǿƽǿ ǿ ǘȅƳ ǎŀƳȅƳ ǊƻƪǳΦ hȊƴŀŎȊŀ ǘƻ ǇƻƴŀŘ ŘȊƛŜǎƛťŎƛƻƪǊƻǘƴȅ ǿȊǊƻǎǘ ǿ ƭŀǘŀŎƘ нлмл ς 
2014.

32
  

!ƪǘǳŀƭƴƛŜ ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅƳ ǎƪƭŜǇŜƳ ǎƛŜŎƛƻǿȅƳ ƧŜǎǘ !ǇǇ {ǘƻǊŜΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ƻŘ ǇƻŎȊŊǘƪǳ ƛǎǘƴƛŜƴƛŀ Řƻ ƭƛǇŎŀ нлмм ǊΦ 
ǇƻōǊŀƴȅŎƘ ȊƻǎǘŀƱƻ мр ƳƭŘ ŀǇƭƛƪŀŎƧƛΣ ǇǊȊȅ ǏǊŜŘƴƛŜƧ ŎŜƴƛŜ оΣсп ¦{5 Ȋŀ ǎȊǘǳƪťΦ ¢ŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳŀ !ǇǇƭŜ ǿ ŎȊŜǊǿŎǳ нлмм 
Ǌƻƪǳ ƻǎƛŊƎƴťƱŀ ǿƛŜƭƪƻǏŏ ǇƻƴŀŘ нлл Ƴƭƴ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ƛ ƻŦŜǊǳƧŜ пнр ǘȅǎΦ ŀǇƭƛƪŀŎƧƛΦ

33
  

5ǊǳƎƛƳ Ŏƻ Řƻ ǇƻǇǳƭŀǊƴƻǏŎƛ ǊȅƴƪƛŜƳ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǘǊŜǏŎƛ Řƭŀ ǳǊȊŊŘȊŜƵ ǎƳŀǊǘŦƻƴƽǿ ƧŜǎǘ Play Store (dawniej Android 
Market)Φ ²ŜŘƱǳƎ DƻƻƎƭŜ ǿ ƭƛǇŎǳ нлмм ǊΦ ǘŜƴ ǎƪƭŜǇ ǇƻǎƛŀŘŀƱ нрл ǘȅǎΦ ŀǇƭƛƪŀŎƧƛΦ [ƛŎȊōŀ ȊŀƛƴǎǘŀƭƻǿŀƴȅŎƘ ŀǇƭƛƪŀŎƧƛ 
ȊŜǿƴťǘǊȊƴȅŎƘ ƴŀ ǘŜƭŜŦƻƴŀŎƘ Ȋ !ƴŘǊƻƛŘŜƳ ǿȅƴƻǎƛ мл ƳƭŘΦ

34
 [ƛŎȊōŀ ǘŀ ƧŜŘƴŀƪ ǊƻǏƴƛŜ ǿ ǎȊȅōƪƛƳ ǘŜƳǇƛŜΦ ² ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ 

Řƴƛǳ |ǿƛŊǘ .ƻȍŜƎƻ bŀǊƻŘȊŜƴƛŀ ƴŀ ŎŀƱȅƳ ǏǿƛŜŎƛŜ ǏŎƛŊƎƴƛťǘƻ нпн Ƴƭƴ ŀǇƭƛƪŀŎƧƛ ƴŀ ǎƳŀǊǘŦƻƴȅ ǿȅǇƻǎŀȍƻƴŜ ǿ ǎȅǎǘŜƳȅ 
ƛh{ ƛ !ƴŘǊƻƛŘΣ Ŏƻ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀ ǏǊŜŘƴƛŊ ŘȊƛŜƴƴŊ ƭƛŎȊōť ǇƻōǊŀƵ ƭƛŎȊƻƴŊ ǿ ŘƴƛŀŎƘ м ς 20 grudnia niemal 2,5 krotnie.

35
 

bƻƪƛŀ ƻǘǿƻǊȊȅƱŀ ǿ нллф ǊΦ ŎȅŦǊƻǿȅ ƪŀƴŀƱ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ hǾƛ {ǘƻǊŜΦ ²ŜŘƱǳƎ bƻƪƛŀΣ ƴŀ ƪƻƵŎǳ Ǌƻƪǳ нлмм Řƻƪonywano 10 
mln transakcji dziennie. Platforma ta jest przede wszystkim pozycjonowana w Europie. 

±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ǿȅǇǊƻŘǳƪƻǿŀƱ ƛ ǿȅŘŀƱ ƎǊȅ ƴŀ ǎƳŀǊǘŦƻƴȅ ǿ ƭƛŎȊōƛŜ ƪƛƭƪǳŘȊƛŜǎƛťŎƛǳ ǘȅǘǳƱƽǿΦ ½ŀƭŜǘŊ ǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ƎƛŜǊ ƴŀ ǘŜ 
ǘŜƭŜŦƻƴȅ ƪƻƳƽǊƪƻǿŜ ƧŜǎǘ ǎȊȅōƪƻǏŏ ƛŎƘ ǿȅǘǿŀǊȊŀƴƛŀ ǇǊȊȅ ǊƽǿƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ƴƛǎƪƛŎƘ ƪƻǎȊǘŀŎƘ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Ȋ 
ƛƴƴȅƳƛ ǇƭŀǘŦƻǊƳŀƳƛΦ 5ǳȍŀ ƎǊǳǇŀ ƻŘōƛƻǊŎƽǿ ƧŜǎǘ ȊŀƛƴǘŜǊŜǎƻǿŀƴŀ ǘŜƎƻ ǊƻŘȊŀƧǳ ǇǊƻŘǳƪǘŀƳƛΦ ² ǿŀƭŎŜ Ȋ ǎƛƭƴŊ 
ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧŊΣ ǿȅǎǘťǇǳƧŊŎŊ ƴŀ ǘȅƳ ǊȅƴƪǳΣ ǇƻƳŀƎŀƧŊ 9ƳƛǘŜƴǘƻǿƛ ŘƻōǊŜ ǊŜƭŀŎƧŜ ōƛȊƴŜǎƻǿŜ ȊŜ ǎǇƽƱƪŊ !ǇǇƭŜΣ ƪǘƽǊŀ 
ǇƻƳŀƎŀ ǿ ǇǊƻƳƻǿŀƴƛǳ ƎƛŜǊ {ǇƽƱƪƛ ǿ ƪŀƴŀƭŜ !ǇǇ {ǘƻǊŜΦ 

  

                                                                 
32 αDŀǊǘƴŜǊ {ŀȅǎ ²ƻǊƭŘǿƛŘŜ aƻōƛƭŜ !ǇǇƭƛŎŀǘƛƻƴ {ǘƻǊŜ wŜǾŜƴǳŜ CƻǊŜŎŀǎǘ ǘƻ {ǳǊǇŀǎǎ Ϸмр .ƛƭƭƛƻƴ ƛƴ нлммέΣ DŀǊǘƴŜǊΣ ǎǘȅŎȊŜƵ нлмм ǊΦ 
33 α!ǇǇƭŜΩǎ !ǇǇ {ǘƻǊŜ 5ƻǿƴƭƻŀŘǎ ¢ƻǇ мр .ƛƭƭƛƻƴέΣ !ǇǇƭŜ tǊŜǎǎ LƴŦƻΣ ƭƛǇƛŜŎ нлмм ǊΦ 
34 αмл ƳƭŘ ǇƻōǊŀƵ Ȋ !ƴŘǊƻƛŘ aŀǊƪŜǘǳΣ ŀǇƭƛƪŀŎƧŜ Ȋŀ ƎǊƻǎȊŜέΣ ŘƻōǊŜǇǊƻƎǊŀƳȅΦǇƭΣ [ŜǎȊŜƪ YťŘȊƛƻǊ όYǊƻƎǳƭŜŎύΣ http://www.dobreprogramy.pl/10-mld-
pobran-z-Android-Marketu-aplikacje-za-grosze,Aktualnosc,29174.htmlΣ ƎǊǳŘȊƛŜƵ нлмм ǊΦ 
35 αƛh{ ϧ !ƴŘǊƻƛŘ {ƘŀǘǘŜǊ wŜŎƻǊŘǎ ƻƴ /ƘǊƛǎǘƳŀǎ 5ŀȅέΣ CƭǳǊǊȅΣ tŜǘŜǊ CŀǊŀƎƻΣ ƎǊǳŘȊƛŜƵ нлмм ǊΦ 
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4.13.3.2. YƻƴǎƻƭŜ ǇǊȊŜƴƻǏƴŜ 

5ǿƛŜƳŀ ƴŀƧƭŜǇƛŜƧ ǎǇǊȊŜŘŀƧŊŎȅƳƛ ǎƛť ƪƻƴǎƻƭŀƳƛ ǇǊȊŜƴƻǏƴȅƳƛ ǎŊ bƛƴǘŜƴŘƻ 5{ Ȋ ƭƛŎȊōŊ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ƻƪΦ мпфΣр Ƴƭƴ 
ƻǊŀȊ {ƻƴȅ t{tΣ ƪǘƽǊŜ ƧŜǎǘ ǿ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛǳ тм Ƴƭƴ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿΦ

36
 OōƛŜ ǘŜ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊ ȊŀǊƽǿƴƻ ŦƛȊȅŎȊƴŜ Ƨŀƪ ƛ 

ŎȅŦǊƻǿŜ ƪŀƴŀƱȅ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ ƎƛŜǊΦ ² ƻōǳ ǇǊȊȅǇŀŘƪŀŎƘΣ ǇƻƳƛƳƻ ǘŀƪ ŘǳȍŜƧ ƎǊǳǇȅ ōŀȊƻǿŜƧΣ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧŀ ƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍ ƧŜǎǘ 
ǳǘǊǳŘƴƛƻƴŀΦ wȅƴŜƪ ƎƛŜǊ ŘȅǎǘǊȅōǳƻǿŀƴȅŎƘ ƴŀ ƴƻǏƴƛƪŀŎƘ ŦƛȊȅŎȊƴȅŎƘ Řƭŀ bƛƴǘŜƴŘƻ 5{ ƧŜǎǘ ōŀǊŘȊƻ ƴŀǎycony. Z kolei gry 
ǎǇǊȊŜŘŀǿŀƴŜ Ȋŀ ǇƻƳƻŎŊ ŎȅŦǊƻǿŜƧ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ ǇǊȊŜȊ ǎƱŀōŊ ǇǊŜȊŜƴǘŀŎƧťΣ ǳǘǊǳŘƴƛƻƴȅ ȊŀƪǳǇ ƛ ƳŀƱŜ ƴŀƪƱŀŘȅ ƴŀ 
ǇǊƻƳƻŎƧť ƴƛŜ ǎǘŀƴƻǿƛŊ ƎƱƽǿƴŜƎƻ ȋǊƽŘƱŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ Řƭŀ ƛŎƘ ŘȅǎǘǊȅōǳǘƻǊƽǿΦ YƻƴǎƻƭŜ 5{ ƛ t{t 
ǇƻǎƛŀŘŀƧŊ Ƨǳȍ ǎǿƻƛŎƘ ƴŀǎǘťǇŎƽǿΣ ǇǊȊŜȊ Ŏƻ ƎǊŀŎȊŜ ƪǳǇǳƧŊ ƎǊȅ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴŜ Řƻ ƴƻǿǎȊȅŎƘ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƪƽǿ ǘȅŎƘ 
ǳǊȊŊŘȊŜƵΦ 

² Ǌƻƪǳ нлмм ƴŀ ǊȅƴŜƪ ǘǊŀŦƛƱȅ ƪƻƭŜƧƴŜ ƎŜƴŜǊŀŎƧŜ ƻōǳ ǎȅǎǘŜƳƽǿΥ bƛƴǘŜƴŘƻ о5{ ς ƻŦŜǊǳƧŊŎȅ ƻōǊŀȊ о5 ōŜȊ 
ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŎƛ ǳȍȅǿŀƴƛŀ ƻƪǳƭŀǊƽǿ о5 ƻǊŀȊ {ƻƴȅ ±ƛǘŀ ς ƻ ƧŀƪƻǏŎƛ ƎƛŜǊ ǇƻǊƽǿƴȅǿŀƭnej do tych z konsoli stacjonarnej 
Sony PlaySǘŀǘƛƻƴ оΦ bŀƧƴƻǿǎȊŊ ƪƻƴǎƻƭť ƳƻōƛƭƴŊ bƛƴǘŜƴŘƻ ƪǳǇƛƱƻ ƴƛŜƳŀƭ т Ƴƭƴ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿΦ

37
 Konsola Sony Vita 

ƳƛŀƱŀ ǎǿƻƧŊ ǇǊŜƳƛŜǊť ǿ WŀǇƻƴƛƛ ǿ ǇƻƱƻǿƛŜ ƎǊǳŘƴƛŀ нлмм ǊΦΣ ŀ ƴŀ ǊȅƴŜƪ ǿ ǇƻȊƻǎǘŀƱȅŎƘ ŎȊťǏŎƛŀŎƘ Ǐǿƛŀǘŀ ȊƻǎǘŀƱŀ 
wprowadzona w lutym 2012 r. 

 

Nintendo 3DS

 

Sony PlayStation Vita 
 
 

 

±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ȊŀƳƛŜǊȊŀ ǇǊƻŘǳƪƻǿŀŏ ƎǊȅ ƴŀ ƻōƛŜ ƪƻƴǎƻƭŜ ǇǊȊŜƴƻǏƴŜ ƴƻǿŜƧ ƎŜƴŜǊŀŎƧƛΣ ŀ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ƴŀ {ƻƴȅ ±ƛǘŀΦ  

4.13.3.3. Konsole stacjonarne i PC  

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǊŀǇƻǊǘŜƳ Ȋ ƭǳǘŜƎƻ нлмм ǊΦ ŦƛǊƳȅ ǎǇŜŎƧŀƭƛȊǳƧŊŎŜƧ ǎƛť ǿ ŀƴŀƭƛȊƛŜ Ǌȅƴƪǳ ƎƛŜǊ ς t/ DŀƳƛƴƎ !ƭƭƛŀƴŎŜΣ ǿŀǊǘƻǏŏ 
ǏǿƛŀǘƻǿŜƎƻ Ǌȅƴƪǳ ƎƛŜǊ ƴŀ t/ ǿ нлмл ǊΦ ǎƛťƎƴťƱŀ 16,2 mld USDΣ Ŏƻ ǇǊȊŜƪƱŀŘŀ ǎƛť ƴŀ ǿȊǊƻǎǘ ƻ нл҈ ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Ȋ 
ǊƻƪƛŜƳ нллфΦ ²ŜŘƱǳƎ ǿǎǇƻƳƴƛŀƴŜƧ ŀnalizy, w latach 2010-нлмп ƴŀǎǘŊǇƛ ǿȊǊƻǎǘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ Ǌȅƴƪǳ ƎƛŜǊ t/ ƭƛŎȊƻƴȅ 
ǿǎƪŀȋƴƛƪƛŜƳ /!Dw

38
 ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ф҈ ǊƻŎȊƴƛŜΣ ǎƛťƎŀƧŊŎ но ƳƭŘ ¦{5 ǿ нлмп ǊΦ

39
 

Nintendo Wii 
 

 

Microsoft Xbox 360

 

Sony PlayStation 3

 

                                                                 
36 αIŀǊŘǿŀǊŜ ¢ƻǘŀƭǎέΣ ±D/ƘŀǊǘȊΣ ǎǘŀƴ ƴŀ 19 grudnia 2011 r. 
37 αIŀǊŘǿŀǊŜ ¢ƻǘŀƭǎέΣ ±D/ƘŀǊǘȊΣ ǎǘŀƴ ƴŀ 19 grudnia 2011 r. 
38 /ƻƳǇƻǳƴŘ !ƴƴǳŀƭ DǊƻǿǘƘ wŀǘŜ ό/!DwύΣ ½Ʊƻȍƻƴŀ wƻŎȊƴŀ {ǘƻǇŀ ²ȊǊƻǎǘǳ Ґ όόǿŀǊǘƻǏŏ ƪƻƵŎƻǿŀ κ ǿŀǊǘƻǏŏ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿŀύ ϣ όм κ ƭƛŎȊōŀ ƻƪǊŜǎƽǿύύ - 1 
39 αThird Annual Horizons Research ReportέΣ PC Gaming Alliance, luty 2011 r. 
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_ŊŎȊƴŀ ƭƛŎȊōŀ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ƪƻƴǎƻƭ ǎǘŀŎƧƻƴŀǊƴȅŎƘ ǎƛƽŘƳŜƧ ƎŜƴŜǊŀŎƧƛ ǇǊȊŜƪǊƻŎȊȅƱŀ ǇƻŘ ƪƻƴƛŜŎ нлмм ǊΦ 200 mln. 
bŀƧǿƛťƪǎȊŊ ǇƻǇǳƭŀǊƴƻǏŏ ȊŀƴƻǘƻǿŀƱŀ ƪƻƴǎƻƭŀ bƛƴǘŜƴŘƻ ²ƛƛΣ Ȋ ƪǘƽǊŜƧ ƪƻǊȊȅǎǘŀ ƴƛŜƳŀƭ фл Ƴƭƴ ƎǊŀŎȊȅΦ bŀ ŘǊǳƎƛƳ ƛ 
ǘǊȊŜŎƛƳ ƳƛŜƧǎŎǳ ǇƭŀǎƻǿŀƱȅ ǎƛť aƛŎǊƻǎƻŦǘ ·ōƻȄ осл ƛ {ƻƴȅ tƭŀȅ{ǘŀǘƛƻƴ о Ȋ ƭƛŎȊōŊ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻ руΣп ƛ 
ррΣу ƳƭƴΦ ²ǎȊȅǎǘƪƛŜ Ȋ ǿȅƳƛŜƴƛƻƴȅŎƘ ƪƻƴǎƻƭ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊ ǘǊŀŘȅŎȅƧƴȅ ƻǊŀȊ ŎȅŦǊƻǿȅ ƪŀƴŀƱ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛΣ ǇǊȊȅ ŎȊȅƳ ƪŀƴŀƱ 
ŎȅŦǊƻǿȅ ƧŜǎǘ Řǳȍƻ ōŀǊŘȊƛŜƧ ǊƻȊǿƛƴƛťǘȅ ƴŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳŀŎƘ t{о ƛ ·ослΣ ƴƛȍ ƴŀ ²ƛƛΦ 5ƻǎǘťǇƴŜ ǎŊ ƧŜŘȅƴƛŜ ƻŦƛŎƧŀƭƴŜ 
ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ƴŀǎǘťǇŎȅ ƪƻƴǎƻƭƛ bƛƴǘŜƴŘƻ ς ²ƛƛ ¦Σ ƧŜŘƴŀƪ ǎǇŜŎȅŦƛƪŀŎƧŀ ǳǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƛ ƧŜƎƻ ƳƻŎ ƻōƭƛŎȊŜƴƛƻǿŀ 
ƴƛŜ ōťŘȊƛŜ ȊƴŀŎȊŊŎƻ Ǌƽȍƴƛŏ ǎƛť ƻŘ ǎǇǊȊťǘǳ ƻōŜŎƴŜƎƻ ƴŀ ǊȅƴƪǳΦ

40
 

DǊȅ ƴŀ ƪƻƴǎƻƭŜ ǎǘŀŎƧƻƴŀǊƴŜ ǎŊ ƴŀƧōŀǊŘȊƛŜƧ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅƳƛ ȋǊƽŘƱŀƳƛ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ Řƭŀ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘƽǿΦ tǊƻŘǳƪŎƧŜ 
ǿȅƪƻƴȅǿŀƴŜ ƴŀ ǘŜ ǳǊȊŊŘȊŜƴƛŀ όǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ ǇǳŘŜƱƪƻǿŜύ ǇǊȊȅŎƛŊƎŀƧŊ ƴŀƧǿƛťƪǎȊŊ ǳǿŀƎť ƳŜŘƛƽǿ ƛ ƎǊŀŎȊȅ ƴŀ ŎŀƱȅƳ 
ǏǿƛŜŎƛŜΦ hōƻƪ ƎƛŜǊ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴȅŎƘ ƴŀ ƪƻƴǎƻƭŜΣ ƛǎǘƴƛŜƧŊ ǊƽǿƴƛŜ ȊŀŀǿŀƴǎƻǿŀƴŜ ǘŜŎƘƴƛŎȊƴƛŜ ƎǊȅ ƴŀ t/Σ ƪǘƽǊŜ ǊƽǿƴƛŜȍ 
ƴƻǘǳƧŊ ŘǳȍŊ ǇƻǇǳƭŀǊƴƻǏŏΦ 5Ȋƛťƪƛ ǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻƳ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎȊƴȅƳΣ ǎǘǿƻǊȊŜƴƛŜ ƎǊȅ ƴŀ t/Σ ƪǘƽǊŀ ƛǎǘƴƛŜƧŜ Ƨǳȍ ƴŀ 
ƪƻƴǎƻƭƛΣ ǎǘŀƴƻǿƛ ƱŀǘǿƛŜƧǎȊŜ ȊŀŘŀƴƛŜ ƴƛȍ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƎǊȅ ƻŘ ǇƻŎȊŊǘƪǳΦ 5Ȋƛťƪƛ ǘŜƳǳ ǇǊȊȅ 
ƳƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ƴŀƪƱŀŘŀŎƘ ƪƻǎȊǘƻǿȅŎƘΣ ƳƻȍƭƛǿŜ ƧŜǎǘ ƻǎƛŊƎƴƛťŎƛŜ ǎǳƪŎŜǎǳ ǊȅƴƪƻǿŜƎƻΦ |ǊŜŘƴƛŀ ŎŜƴŀ ƎƛŜǊ ƴŀ ƪƻƴǎƻƭŜ ƛ t/ 
jest kilku- ƪƛƭƪǳƴŀǎǘƻƪǊƻǘƴƛŜ ǿȅȍǎȊŀ ƴƛȍ ƴǇΦ ƴŀ ƛh{Φ 

±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ȊŀƳƛŜǊȊŀ ǊƻȊǎȊŜǊȊȅŏ ǇǊƻŘǳƪŎƧť ƎƛŜǊ ƻ ŎȅŦǊƻǿŜ ƪŀƴŀƱȅ ƪƻƴǎƻƭ {ƻƴȅ tƭŀȅ{ǘŀǘƛƻƴ оΣ aƛŎǊƻǎƻŦǘ ·ōƻȄ осл 
oraz komputeǊƽǿ ƪƭŀǎȅ t/Φ 

4.13.3.4. DǊȅ ƻƴƭƛƴŜ ƛ ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛƻǿŜ 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǊŀǇƻǊǘŜƳ Ȋ ƎǊǳŘƴƛŀ нлмл ǊΦ ŎƻƳ{ŎƻǊŜ ŦƛǊƳȅ ōŀŘŀƧŊŎŜƧ ǊȅƴŜƪ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎǳ ǿ LƴǘŜǊƴŜŎƛŜΣ ǿ нлмл ǊΦ рмл Ƴƭƴ 
ƻǎƽō ƎǊŀƱƻ ǿ ƎǊȅ ƻƴƭƛƴŜΦ

41
 

DǊǳǇŀ ŜaŀǊƪŜǘŜǊΣ ȊŀƧƳǳƧŊŎŀ ǎƛť ŀƴŀƭƛȊŊ ǳǎƱǳƎ ƛƴǘŜǊƴŜǘƻǿȅŎƘΣ ȊŀƪƱŀŘŀΣ ȍŜ ǿŀǊǘƻǏŏ Ǌȅƴƪǳ ƎƛŜǊ ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿ 
¦{! ƭƛŎȊƻƴŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘŀƳƛ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǇǊȊŜƪǊƻŎȊȅ ƎǊŀƴƛŎť м ƳƭŘ ¦{5 ǿ нлмм ǊΦΣ Ŏƻ ȊƻǎǘŀƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴƛťǘŜ ŘȊƛťƪƛ 
ȊǿƛťƪǎȊŀƧŊŎŜƧ ǎƛť ōŀȊƛŜ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ƻǊŀȊ ǊƻǎƴŊŎȅƳ ōǳŘȍŜǘƻƳ ǊŜƪƭŀƳƻŘŀǿŎƽǿΦ ²ŜŘƱǳƎ ǘŜƎƻ ǎŀƳŜƎƻ ȋǊƽŘƱŀΣ 
ǏǊŜŘƴƛƻƳƛŜǎƛťŎȊƴƛŜ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ǇƻƱƻǿƛŜ нлмм ǊΦ сн Ƴƭƴ ƛƴǘŜǊƴŀǳǘƽǿ Ȋ ¦{! ƎǊŀƱƻ ǿ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ƧŜŘƴŊ ƎǊť 
ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛƻǿŊ ǿ ƳƛŜǎƛŊŎǳΣ Ŏƻ ǇǊȊŜƪƱŀŘŀ ǎƛť ƴŀ ǿȊǊƻǎǘ ƻ мт҈ ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Ȋ ŀƴŀƭƻƎƛŎȊƴȅƳ ǏǊŜŘƴƛƻƳƛŜǎƛťŎȊƴȅƳ 
ǿǎƪŀȋƴƛƪƛŜƳ Řƭŀ ŎŀƱŜƎƻ Ǌƻƪǳ нлмлΦ

42
 Wykres 6 przedstawia ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿ ¦{! 

ǿ нлмл ǊΦ ǿǊŀȊ Ȋ ǇǊƻƎƴƻȊŊ ƴŀ ƭŀǘŀ нлмм-2012. ZƎƻŘƴƛŜ Ȋ ƛƴƴȅƳ ȋǊƽŘƱŜƳ όǊŀǇƻǊǘ tǿ/ ȊŜ ǎǘȅŎȊƴƛŀ нлмм ǊΦύ ǿŀǊǘƻǏŏ 
Ǌȅƴƪǳ ƎƛŜǊ ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿ нлмн ǊΦ ǎƛťƎƴƛŜ ǿ ¦{! ƴŀǿŜǘ н ƳƭŘ ¦{5Φ

43
 

Wykres 6Φ tǊȊȅŎƘƻŘȅ Ȋ ƎƛŜǊ ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿ ¦{! ǿ нлмл ǊΦ ǿǊŀȊ Ȋ ǇǊƻƎƴƻȊŊ ƴŀ ƭŀǘŀ нлмм-2012, mln USD 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ hǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ ǿƱŀǎƴŜ /ŀǇƛǘŀƭ hƴŜ !ŘǾƛǎŜǊǎ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ άvǳƛŎƪ {ǘŀǘΥ ¦{ {ƻŎƛŀƭ DŀƳƛƴƎ wŜǾŜƴǳŜǎ ǘƻ tŀǎǎ Ϸм .ƛƭƭƛƻƴ ¢Ƙƛǎ ¸ŜŀǊέΣ 
eMarketer, czerwiec 2011 r. 

                                                                 
40 Wii U Daily, www.wiiudaily.com  
41 α{tL[ D!a9{ ¦ƴǾŜƛƭǎ нлмл {ǘŀǘŜ ƻŦ DŀƳƛƴƎ wŜǇƻǊǘέΣ {Ǉƛƭ DŀƳŜǎΣ ƎǊǳŘȊƛŜƵ нлмл ǊΦ 
42 αvǳƛŎƪ {ǘŀǘΥ ¦{ {ƻŎƛŀƭ DŀƳƛƴƎ wŜǾŜƴǳŜǎ ǘƻ tŀǎǎ Ϸм .ƛƭƭƛƻƴ ¢Ƙƛǎ ¸ŜŀǊέΣ ŜaŀǊƪŜǘŜǊΣ ŎȊŜǊǿƛŜŎ нлмм ǊΦ 
43 αhƴƭƛƴŜΣ {ƻŎƛŀƭΣ ŀƴŘ aƻōƛƭŜΥ ¢ƘŜ ŦǳǘǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ǾƛŘŜƻ ƎŀƳŜǎ ƛƴŘǳǎǘǊȅέΣ /ŀǊǘŀƎŜƴŀ /ŀǇƛǘŀƭΣ ǎǘȅŎȊŜƵ нлмм ǊΦ  
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½ŀƭŜǘŊ ƎƛŜǊ ƻƴƭƛƴŜ ƻǊŀȊ ƎƛŜǊ ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ƧŜǎǘ ƛŎƘ ŘƻǎǘťǇƴƻǏŏ ς Řƻ ƛŎƘ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ ǿȅǎǘŀǊŎȊȅ ƪƻƳǇǳǘŜǊ Ȋ 
ŘƻǎǘťǇŜƳ Řƻ LƴǘŜǊƴŜǘǳΦ /ŜŎƘǳƧŊ ǎƛť ǿƛťƪǎȊȅƳ ƴƛȍ ƛƴƴŜ ƴŀǎȅŎŜƴƛŜƳ ƻǎƽō ǿ ǊƽȍƴȅƳ ǿƛŜƪǳ ƛ ǇƱŎƛΦ ¢ŜƎƻ ǊƻŘȊŀƧǳ ƎǊȅ 
ǎǿƻƧŊ ǇƻǇǳƭŀǊƴƻǏŏ ȊŀǿŘȊƛťŎȊŀƧŊ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƻƳ ǇƻǊǘŀƭƛ ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛƻǿȅŎƘΣ ƪǘƽǊȊȅ ȊŀǇǊŀǎȊŀƧŊ ǎǿƻƛŎƘ ȊƴŀƧƻƳȅŎƘ Řƻ 
ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ǊƻȊƎǊȅǿŎŜΦ ²ƛťƪǎȊŀ ƭƛŎȊōŀ ȊƴŀƧƻƳȅŎƘ ƱŊŎȊȅ ǎƛť ŎȊťǎǘƻ Ȋ ŘƻŘŀǘƪƻǿȅƳƛ ǇǊȊȅǿƛƭŜƧŀƳƛΣ ƪǘƽǊŜ ǇƻȊǿŀƭŀƧŊ ƴŀ 
ƻǎƛŊƎƴƛťŎƛŜ ƭŜǇǎȊŜƎƻ ǿȅƴƛƪǳ ǿ ƎǊȊŜΦ tƭŀǘŦƻǊƳȅ ǘŜΣ ȊŀǊƽǿƴƻ ǿ ǇƻǎǘŀŎƛ ƎƛŜǊ ƻƴƭƛƴŜΣ Ƨŀƪ ƛ ǘȅǇƻǿƻ ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛƻǿȅŎƘΣ 
ŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ ƴŀ ǇƻǊǘŀƭǳ FacebookΣ ǎƪƛŜǊƻǿŀƴŜ ǎŊ ƎƱƽǿƴƛŜ Řƭŀ ƎǊŀŎȊȅ ƻƪŀȊƧƻƴŀƭƴȅŎƘΦ 

[ƛŎȊōŀ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ǎŜǊǿƛǎǳ ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛƻǿŜƎƻ Facebook ǇǊȊŜƪǊƻŎȊȅƱŀ 800 mln. Ponad 50% aktywnych 
ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ƭƻƎǳƧŜ ǎƛť ƴŀ ǎǿƻƧŜ ƪƻƴǘƻ ƪŀȍŘŜƎƻ ŘƴƛŀΣ ŀ ǏǊŜŘƴƛƻ ƪŀȍŘŜƎƻ Řƴƛŀ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛŎȅ ƛƴǎǘŀƭǳƧŊ нл Ƴƭƴ ƪƻǇƛƛ 
ŀǇƭƛƪŀŎƧƛΦ bŀ ǘŜƧ ǇƭŀǘŦƻǊƳƛŜ ŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ ƧŜǎǘ ǇƻƴŀŘ т Ƴƭƴ ŀǇƭƛƪŀŎƧƛΦ tƻƴŀŘ орл Ƴƭƴ ŀƪǘȅǿƴȅŎƘ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ 
ƪƻǊȊȅǎǘŀ Ȋ ǎŜǊǿƛǎǳ Ȋŀ ǇƻƳƻŎŊ ǘŜƭŜŦƻƴǳ ƪƻƳƽǊƪƻǿŜƎƻΦ

44
 

±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ƴƛŜ ǇƭŀƴǳƧŜ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƎƛŜǊ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴȅŎƘ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ Řƻ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ ǿ ǎƛŜŎƛŀŎƘ ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛƻǿȅŎƘΣ 
ƧŜŘƴŀƪ ƴƛŜǿȅƪƭǳŎȊƻƴŀ ƧŜǎǘ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎŀ Ȋ ȊŜǿƴťǘǊȊƴȅƳƛ ǇƻǊǘŀƭŀƳƛ ƛ ǿȅŘŀǿŎŀƳƛ ǿ ŎŜƭǳ ǇǊȊŜƴƛŜǎƛŜƴƛŀ ƴƛŜƪǘƽǊȅŎƘ ƎƛŜǊ 
Řƻ ǎƛŜŎƛ LƴǘŜǊƴŜǘΦ LƴƴŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŜΣ ƪǘƽǊŜ ƧŜǎǘ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴŜ ǿ ŎŜƭŀŎƘ ǇǊƻƳƻŎȅƧƴȅŎƘ ǘƻ ǘǿƻǊȊŜƴƛŜ ǇǊƻǎǘȅŎƘ ƎƛŜǊ 
ƳŀǊƪŜǘƛƴƎƻǿȅŎƘ ȊŀŎƘťŎŀƧŊŎȅŎƘ Řƻ ȊŀƪǳǇǳ ǇŜƱƴȅŎƘ ǿŜǊǎƧƛ ƴŀ ƛƴƴȅŎƘ ǇƭŀǘŦƻǊƳŀŎh. 

4.14. Strategia rozwoju Emitenta 

5ƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅƳ ŎŜƭŜƳ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎȊƴȅƳ {ǇƽƱƪƛ ƧŜǎǘ ǳȊȅǎƪŀƴƛŜ ǎǘŀǘǳǎǳ ƧŜŘƴŜƎƻ Ȋ ǿƛƻŘŊŎȅŎƘ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘƽǿ ƎƛŜǊ 
wideo na globalnym rynku.  

5ȊƛŀƱŀƴƛŀ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǎǘǊŀǘŜƎƛƛ ǊƻȊǿƻƧǳ ȊŀƪƱŀŘŀƧŊ ƻǇǳōƭƛƪƻǿŀƴƛŜ ǿ нлмн ǊΦ мо ǘȅǘǳƱƽǿ ƎƛŜǊ ǿƱŀǎƴŜƧ 
produkcji.  

² ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ǏǊŜŘƴƛƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅƳ όǿ ƭŀǘŀŎƘ нлмн-нлмрύ 9ƳƛǘŜƴǘ ȊŀƳƛŜǊȊŀ ǿȅǇǊƻŘǳƪƻǿŀŏ ƛ ǿȅǇǊƻƳƻǿŀŏ пт 
ǘȅǘǳƱƽǿ ƎƛŜǊ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ƴŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ƳƻōƛƭƴŜ ƻǊŀȊ ƪƻƴǎƻƭŜΣ Ŏƻ ǇǊȊȅŎȊȅƴƛ ǎƛť Řƻ ƛǎǘƻǘƴŜƎƻ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŀ ǎƪŀƭƛ 
ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ȊŀƳƛŜǊȊŀ ƪƻƴŎŜƴǘǊƻǿŀŏ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍƻǿŜ ƛ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎƻǿŜ ƴŀ ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘ ǊȅƴƪŀŎƘ 
ȊōȅǘǳΣ ǘƧΦ ǿ !ƳŜǊȅŎŜ tƽƱƴƻŎƴŜƧ ό{ǘŀƴȅ ½ƧŜŘƴƻŎȊƻƴȅŎƘ ƛ YŀƴŀŘŀύ ƻǊŀȊ ƪǊŀƧŀŎƘ 9ǳǊƻǇȅ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƧ όƎƱƽǿƴƛŜ ²ƛŜƭƪŀ 
Brytania, Niemcy, Francja ƛ ²ƱƻŎƘȅύΦ 5Ȋƛťƪƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ǘȅǘǳƱƽǿ Ƴŀ ǊƽǿƴƛŜȍ ǎȊŀƴǎŜ ǿȅƎŜƴŜǊƻǿŀŏ ǿȅǎƻƪŊ 
ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŏ ƴŀ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΣ ƪǘƽǊŀ ōťŘȊƛŜ ǊƻǎƱŀ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴƛŜ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀƧŊŎ ǇƻȊƛƻƳ пп҈ όǊŜƴǘƻǿƴƻǏŏ 
netto). 

ViviŘ DŀƳŜǎ {Φ!Φ ǊƻȊǇƻŎȊŊƱ Ƨǳȍ ǿŘǊŀȍŀƴƛŜ ƴƻǿƻ ƻōǊŀƴŜƧ ǎǘǊŀǘŜƎƛƛ ǊƻȊǿƻƧǳ ǇƻǇǊȊŜȊ ƻǘǿŀǊŎƛŜ ǇƛŜǊǿǎȊŜƎƻ Ȋ 
ǇƭŀƴƻǿŀƴȅŎƘ ŘǿƽŎƘ ƻŘŘȊƛŀƱƽǿ ǿ tƻƭǎŎŜ ς ǿ _ƻŘȊƛ όƻǘǿŀǊǘȅ ǿ ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪǳ нлмм ǊΦύ ƻǊŀȊ drugiego ǿŜ ²ǊƻŎƱŀǿƛǳ 
όǇƭŀƴƻǿŀƴŜ ƻǘǿŀǊŎƛŜ ǿ ǇƻƱƻǿƛŜ Ǌƻƪǳ нлмнύΣ ƪǘƽǊŜ ōťŘŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴŜ Ȋŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧť ƎƛŜǊΦ h ǿȅōƻǊȊŜ ƭƻƪŀƭƛȊŀŎƧƛ 
ȊŀŘŜŎȅŘƻǿŀƱ ŘƻǎǘťǇ Řƻ ǿȅƪǿŀƭƛŦƛƪƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ ƻǊŀȊ ǊŜƭŀǘȅǿƴƛŜ ƴƛǎƪƛŜ ƪƻǎȊǘȅ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŀ ǇƭŀŎƽǿŜƪΦ  

5ƻ ǿǎǇŀǊŎƛŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƛ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎǳ ǇƭŀƴƻǿŀƴŜ ǎŊ Řǿŀ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭǎǘǿŀ ǇƻȊŀ ƎǊŀƴƛŎŀƳƛ ƪǊŀƧǳΦ tierwsze w 
[ƻƴŘȅƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱƻ ƻǘǿŀǊǘŜ ǿ ƎǊǳŘƴƛǳ нлмм ǊΦΣ ƻǘǿŀǊŎƛŜ ŘǊǳƎƛŜƎƻ ǇƭŀƴƻǿŀƴŜ ƧŜǎǘ ƧŜǎȊŎȊŜ ǿ нлмн ǊΦ ǿ {ŀƴ CǊŀƴŎƛǎŎƻΦ 
bŀ ŎȊŜƭŜ ǘȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭǎǘǿ ǎǘŀƴŊ ǿȅǎƻŎŜ ŘƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛ ƛ ǿȅƪǿŀƭƛŦƛƪƻǿŀƴƛ ǇŀǊǘƴŜǊȊȅ ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴƛ ǘƧΦ tŀǳƭ .ǊŀƎƛŜƭ 
ς ŎȊƱƻƴŜƪ wŀŘȅ bŀŘȊorczej, ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴȅ Ȋŀ ǊƻȊǿƽƧ ŀƳŜǊȅƪŀƵǎƪƛŜƎƻ ōƛǳǊŀ ƛ ǊŜƭŀŎƧŜ ƴŀ ǘŀƳǘȅƳ ǊȅƴƪǳΣ ƻŘ ǿƛŜƭǳ ƭŀǘ 
ȊǿƛŊȊŀƴȅ Ȋ 5ƻƭƛƴŊ YǊȊŜƳƻǿŊΣ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎȅ ǊƻȊƭŜƎƱŜ ƪƻƴǘŀƪǘȅ ōƛȊƴŜǎƻǿŜΣ ȊŀŀƴƎŀȍƻǿŀƴȅ ǿ ǎȊŜǊŜƎ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ 
ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛŜƳ ƻǊŀȊ ƛƴƪǳōƻǿŀƴƛŜƳ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ƛƴǘŜǊƴŜtowych, oraz Jon Hare ς dyrektor kreatywny 
ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴȅ Ȋŀ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ǿ ²ƛŜƭƪƛŜƧ .ǊȅǘŀƴƛƛΣ ƪǘƽǊȅ Ȋ ƪƻƭŜƛ ǇƻǎƛŀŘŀ ǿ ǎǿƻƛƳ ŘƻǊƻōƪǳ ōƛȊƴŜǎƻǿȅƳ 
ǇƻƴŀŘ мл ƎƛŜǊ ȊƴŀƧŘǳƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ƴŀ ǎȊŎȊȅŎƛŜ ƳƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿȅŎƘ ƭƛǎǘ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ όƳΦƛƴΦ {ŜƴǎƛōƭŜ {ƻŎŎŜǊύ ƻǊŀȊ ponad 25-
ƭŜǘƴƛŜ ŘƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜ ǿ ōǊŀƴȍȅ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻΦ  

tƻƴƛȍŜƧ ȊƻǎǘŀƱȅ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴŜ ƻōǎȊŀǊȅ ǿ ƧŀƪƛŎƘ {ǇƽƱƪŀ ȊŀƳƛŜǊȊŀ ǇƻŘƧŊŏ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ȊƳƛŜǊȊŀƧŊŎŜ Řƻ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ 
obranego celu strategicznego.  

  

                                                                 
44 Facebook Stats, stan na 19 grudnia 2011 r. 
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4.14.1. wƻȊǿƽƧ ƭƛƴƛƛ ōƛȊƴŜǎƻǿŜƧ ς ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ƎƛŜǊ 

DzƛŀƱŀƴƛŀ ½ŀǊȊŊŘǳ ǇǊȊŜȊ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿȅ ƻƪǊŜǎ ƛǎǘƴƛŜƴƛŀ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ǳƪƛŜǊǳƴƪƻǿŀƴŜ ōȅƱȅ ǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ƴŀ ǊƻȊǿƻƧǳ 
ƪƻƳǇŜǘŜƴŎƧƛ όǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŀƴƛŀ ƎƛŜǊ ƴŀ ŘƻǎǘťǇƴŜ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ǎǇǊȊťǘƻǿŜΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ǊƻȊǿƻƧǳ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ ±-
TECHύΣ ǿȊǊƻǏŎƛŜ ǊƻȊǇƻȊƴŀǿŀƭƴƻǏŎƛ ǎǘǳŘƛŀ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŜƎƻ ƻǊŀȊ ƳŀǊƪƛ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ƴŀ ƳƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿȅƳ Ǌȅƴƪǳ ƎƛŜǊ 
ƻǊŀȊ ǇƻȊȅǎƪƛǿŀƴƛǳ ƭƛŎŜƴŎƧƛ ƴŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧť ƎƛŜǊ ƴŀ ŘƻǎǘťǇƴŜ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ǎǇǊȊťǘƻǿŜ όǘŀƳΣ ƎŘȊƛŜ ƧŜǎǘ ǘƻ ǿȅƳŀƎŀƴŜύ ς 
ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ ǘŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ȊƻǎǘŀƱȅ ǿȅƪƻƴŀƴŜ ǿŜŘƱǳƎ ǇǊȊȅƧťǘŜƎƻ ǇƭŀƴǳΦ 

tƻŎȊŊǘƪƻǿƻ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ǇǊƻƧŜƪǘȅ ǘǿƻǊȊƻƴŜ ōȅƱȅ ǿ ȊƴŀŎȊƴŜƧ ŎȊťǏŎƛ ƴŀ ȊƭŜŎŜƴƛŜ ȊŜǿƴťǘǊȊƴȅŎƘ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿΦ ²ǊŀȊ Ȋ 
ǊƻȊǿƻƧŜƳ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ƛǎǘƻǘƴȅƳ Ȋ Ǉǳƴƪǘǳ ȊǿƛťƪǎȊŀƴƛŀ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ ƛ ǎƪŀƭƛ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǎǘŀƱ ǎƛť ǊƻȊǿƽƧ ƭƛƴƛƛ 
ōƛȊƴŜǎƻǿŜƧ ȊǿƛŊȊŀƴŜƧ Ȋ ǇǊƻŘǳƪŎƧŊ ƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍŊ ƎƛŜǊ ǇƻŘ ǿƱŀǎƴŊ ƳŀǊƪŊΣ ƎŘȊƛŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǳȊŀƭŜȍƴƛƻƴŜ ǎŊ 
wprost proporcjonalnie ƻŘ ƭƛŎȊōȅ ǎǇǊȊŜŘŀƴȅŎƘ ƪƻǇƛƛ ƎƛŜǊΦ YƛŜǊǳƴŜƪ ǿȊǊƻǎǘǳ ȊƴŀŎȊŜƴƛŀ ƭƛƴƛƛ ōƛȊƴŜǎƻǿŜƧ ǿƱŀǎƴȅŎƘ 
ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ όŘȅǎǘǊȅōǳƻǿŀƴȅŎƘ ǇƻŘ ǿƱŀǎƴŊ ƳŀǊƪŊ ƭǳō ǿŜ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ Ȋ ǿȅŘŀǿŎŀƳƛ ōťŘŊŎȅƳƛ ȊƴŀŎȊŊŎȅƳƛ 
ǇƻŘƳƛƻǘŀƳƛ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻύ ōťŘȊƛŜ ŘƻƳƛƴǳƧŊŎȅƳ ǿ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƭŀǘŀŎƘ όŘƻŎŜƭƻǿƻ ƻƪΦ фл҈ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ 
ǎǇǊȊŜŘŀȍȅύΣ Ŏƻ ōťŘȊƛŜ ƪƻƴǘȅƴǳŀŎƧŊ ǘǊŜƴŘǳ ǊƻȊǇƻŎȊťǘŜƎƻ ǿ нлмм ǊΦ όōƭƛǎƪƻ сл҈ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǎǘŀƴƻǿƛƱŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍ 
ǿƱŀǎƴȅŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿύΦ WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ƴŀŘŀƭ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ōťŘŊ ƎǊȅ ƴŀ ȊƭŜŎŜƴƛŜ όƻǇŀǊǘŜ ƻ ǎǘŀƱŜ ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŜ Řƭŀ 
9ƳƛǘŜƴǘŀ Ȋŀ ǿȅƪƻƴŀƴƛŜ ǇǊƻƧŜƪǘǳύΣ ƧŜŘƴŀƪ ōťŘŊ ƻƴŜ ǎǘŀƴƻǿƛƱȅ ǎǘƻǎǳƴƪƻǿƻ ƴƛŜǿƛŜƭƪŊ ŎȊťǏŏ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΦ 

4.14.2. wƻȊǿƽƧ ƻŦŜǊǘȅ ƴŀ ƴƻǿŜ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ǎǇǊȊťǘƻǿŜ 

9ƳƛǘŜƴǘ ǎȅǎǘŜƳŀǘȅŎȊƴƛŜ ōťŘȊƛŜ ǊƻȊǎȊŜǊȊŀƱ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ǎǇǊȊťǘƻǿŜΣ ƴŀ ƪǘƽǊŜ ǘǿƻǊȊƻƴŜ ōťŘŊ ǇǊȊŜȊ ƴƛŜƎƻ ƎǊȅ ς m.in. w 
нлмн ǊΦ ǊƻȊǇƻŎȊťǘŀ ȊƻǎǘŀƴƛŜ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŀ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ƴŀ Sony Vita, Sony PlayStation 3 i Microsoft Xbox 360, TV a w 
ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƻƪǊŜǎŀŎƘ ǘŀƪȍŜ ƴŀ ƛƴƴŜ ǳǊȊŊŘȊŜƴƛŀΣ ƪǘƽǊȅŎƘ ǇǊŜƳƛŜǊȅ ƧŜǎȊŎȊŜ ƴƛŜ ƳƛŀƱȅ ƳƛŜƧǎŎŀΦ /Ŝƭ ŘȊƛŀƱŀƵ ƧŜǎǘ 
dwutorowy: 

- aŀƪǎȅƳŀƭƛȊŀŎƧŀ ŘȅǿŜǊǎȅŦƛƪŀŎƧƛ ǇƭŀǘŦƻǊƳΣ ƴŀ ƪǘƽǊŜ ŘƻǎǘťǇƴŜ ōťŘŊ ƎǊȅ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎΣ ŘŀƧŊŎŀ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ 
ŘƻǘŀǊŎƛŀ Řƻ Ƨŀƪ ƴŀƧǎȊŜǊǎȊŜƎƻ ƎǊƻƴŀ ƪƭƛŜƴǘƽǿΣ ƴƛŜȊŀƭŜȍƴƛŜ ƻŘ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘȅǿŀƴŜƎƻ ǇǊȊŜȊ ƴƛŎƘ ǎǇǊȊťǘǳΤ 

- hǎƛŊƎŀƴƛŜ ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴƛŜ ǿƛťƪǎȊȅŎƘ Ȋȅǎƪƽǿ Ȋ ƎƛŜǊ ŘȅǎǘǊȅōǳƻǿŀƴȅŎƘ ƴŀ ƪƻƴǎƻƭŀŎƘ ǎǘŀŎƧƻƴŀǊƴȅŎƘ ƴƛȍ ǿ 
ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ǘǿƻǊȊƻƴȅŎƘ ƴŀ ǎƳŀǊǘŦƻƴȅΦ 

4.14.3. wƻȊǿƽƧ ŀǳǘƻǊǎƪƛŜƎƻ ƻǇǊƻƎǊŀƳƻǿŀƴƛŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ 

{ǇƽƱƪŀ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀŏ ōťŘȊƛŜ ǊƻȊǿƛƧŀƴƛŜ ŀǳǘƻǊǎƪƛŎƘ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛΥ 

- Tworzenia gier V-TECH ς ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŜ ȊǳƴƛŦƛƪƻǿŀƴŜƎƻΣ ǎƪŀƭƻǿŀƭƴŜƎƻ ƴŀ ǊƽȍƴŜ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ƛ ŀǊŎƘƛǘŜƪǘǳǊȅ 
ǎǇǊȊťǘƻǿŜ ǏǊƻŘƻǿƛǎƪŀ ǇǊƻƎǊŀƳƛǎǘȅŎȊƴŜƎƻ ƧŜǎǘ ȊƴŀŎȊŊŎȅƳ ȋǊƽŘƱŜƳ ǇǊȊŜǿŀƎƛ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴŜƧ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎΣ 
ǳƳƻȍƭƛǿƛŀƧŊŎȅƳ ǎǇǊŀǿƴŊ ǇǊƻŘǳƪŎƧť ƎƛŜǊΣ ȊŀǊƽǿƴƻ ǎǇǊȊŜŘŀǿŀƴȅŎƘ ǇƻŘ ǿƱŀǎƴŊ ƳŀǊƪŊΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ 
ǇǊȊȅƎƻǘƻǿȅǿŀƴȅŎƘ ƴŀ ȊƭŜŎŜƴƛŀ ȊŜǿƴťǘǊȊƴȅŎƘ ǇŀǊǘƴŜǊƽǿΤ 

- ²ǎǇŀǊŎƛŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ aƛƎƘǘȅ {ǘŀǊ ς ŘȊƛťƪƛ ƪǘƽǊŜƳǳ 9ƳƛǘŜƴǘ ȊǿƛťƪǎȊŀ ǎƪǳǘŜŎȊƴƻǏŏ ƻǊŀȊ ŀǳǘƻƳŀǘȅȊǳƧŜ 
ǇǊƻŎŜǎ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ ǘǊŜǏŎƛ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎƻǿȅŎƘ Řƻ ƪƭƛŜƴǘƽǿΣ ƪǘƽǊȊȅ ƴŀōȅƭƛ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧ ƎǊť ǎǘǿƻǊȊƻƴŊ Ǉrzez Vivid 
DŀƳŜǎ ƛ ƪǘƽǊȊȅ ȊƴŀƧŘǳƧŊ ǎƛť ǿ ōŀȊƛŜ ǳȍȅǘƪƻǿƴƛƪƽǿ ς ǳƳƻȍƭƛǿƛŀ ǘƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜ ȊŀŀǿŀƴǎƻǿŀƴȅŎƘ 
ǎǘŀǘȅǎǘȅƪ ƻǊŀȊ ŀƴŀƭƛȊť ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΦ  

4.14.4. tƻȊƻǎǘŀƱŜ ŎŜƭŜ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ ς konsolidacja rynku, wydawanie gier innych 
ǇǊƻŘǳŎŜƴǘƽǿ 

²ǊŀȊ Ȋ ƻǎƛŊƎƴƛťŎƛŜƳ ȊƴŀŎȊŊŎŜƧ ǎƪŀƭƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘ ǊƽǿƴƛŜȍ ōťŘȊƛŜ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊȅƱ ǿ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀŎƘ ȊƳƛŜǊȊŀƧŊŎȅŎƘ 
Řƻ ƪƻƴǎƻƭƛŘŀŎƧƛ ǊȅƴƪǳΣ ǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ǳǇŀǘǊǳƧŊŎ ǎȊŀƴǎť ǿ ŀƪǿƛȊȅŎƧŀŎƘ ƳƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ǎǘǳŘƛƽǿ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿȅŎƘ 
ŘȊƛŀƱŀƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ǘŜǊŜƴƛŜ tƻƭǎƪƛ i Europy.  

tƻƴŀŘǘƻ ƳƻȍƭƛǿŜ ōťŘȊƛŜ ŘȅǎǘǊȅōǳƻǿŀƴƛŜ ǇƻŘ ƳŀǊƪŊ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ƛƴƴȅŎƘ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘƽǿΣ Ŏƻ ŘƻŘŀǘƪƻǿƻ 
ōťŘȊƛŜ ƳƛŀƱƻ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ 
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4.15. Cele emisji ς ǎǇƻǎƽō ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŀ ǏǊƻŘƪƽǿ 

tƻŘǎǘŀǿƻǿȅƳ ŎŜƭŜƳ ½ŀǊȊŊŘǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƧŜǎǘ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ {ǇƽƱƪƛ ƻǊŀȊ ǳȊȅǎƪŀƴƛŜ ǎǘŀǘǳǎǳ ƧŜŘƴŜƎƻ Ȋ 
ƴŀƧōŀǊŘȊƛŜƧ ȊƴŀŎȊŊŎȅŎƘ ǎǘǳŘƛƽǿ ŘŜǿŜƭƻǇŜǊǎƪƛŎƘ ǿ ǳƧťŎƛǳ ƎƭƻōŀƭƴȅƳ ȊŀƧƳǳƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ǇǊƻŘǳƪŎƧŊ ƎƛŜǊ ǿƛŘŜƻΦ 9ƳƛǘŜƴǘ 
ȊŀƳƛŜǊȊŀ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀŏ ǘŜ ŎŜƭŜ ǇƻǇǊȊŜȊ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧť ƴŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ǘȅǘǳƱƽǿ ƴŀ ǊƽȍƴŜ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅΦ !ōȅ 
przyǎǇƛŜǎȊȅŏ ǊƻȊǿƽƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ ȊŘŜŎȅŘƻǿŀƱ ǎƛť ǇƻȊȅǎƪŀŏ ŦƛƴŀƴǎƻǿŀƴƛŜ ȊŜǿƴťǘǊȊƴŜΣ ŘȊƛťƪƛ ƪǘƽǊŜƳǳ 
ȊŀƳƛŜǊȊŀ ƛǎǘƻǘƴƛŜ ȊǿƛťƪǎȊȅŏ ƭƛŎȊōť ǇǊŜƳƛŜǊ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ƎƛŜǊΣ Ŏƻ ƪƻƴǎŜƪǿŜƴŎƧƛ ǇǊȊŜƱƻȍȅ ǎƛť ƴŀ ȊƴŀŎȊŊŎȅ ǿȊǊƻǎǘ 
ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ƻǊŀȊ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΦ 

|ǊƻŘƪƛ Ȋ ŜƳƛǎƧƛ ȊƻǎǘŀƴŊ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴŜ ǿ нлмн ǊΦΣ ŀ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴŜ ȊƻǎǘŀƴŊ ƴŀ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜ ƳƻŎȅ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴȅŎƘ ƻǊŀȊ 
ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎƻǿŜΣ Ŏƻ ōťŘȊƛŜ ƳƛŀƱƻ ǇǊȊŜƱƻȍŜƴƛŜ ƴŀ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴȅ ǿȊǊƻǎǘ ƎŜƴŜǊƻǿŀƴȅŎƘ ǿ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƭŀǘŀŎƘ 
ǿȅƴƛƪƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΦ  

½ ǳǿŀƎƛ ƴŀ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƧ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ǿȊǊƻǎǘ ƳƻŎȅ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴȅŎƘ ƧŜǎǘ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ 
ǳȊŀƭŜȍƴƛƻƴȅ ƻŘ ƭƛŎȊōȅ ȊŀǘǊǳŘƴƛƻƴȅŎƘ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿΣ ƪǘƽǊȊȅ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƛ ǎŊ Ȋŀ ƻǇǊŀŎƻǿȅǿŀƴƛŜΣ ǇǊƻƧŜƪǘƻǿŀƴƛŜΣ 
ǇǊƻŘǳƪŎƧť ƻǊŀȊ ǇǳōƭƛƪƻǿŀƴƛŜ ƎƛŜǊΦ ² нлмн ǊΦ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ȊǿƛťƪǎȊȅ ȊŀǘǊǳŘƴƛŜƴƛŜ Řƻ то ƻǎƽō ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ L± ƪǿΦ όȊ 
blisko пл ƻǎƽō ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ нлмм ǊΦύΣ Ŏƻ ōťŘȊƛŜ ǿƛŊȊŀƱƻ ǎƛť Ȋ ǇƻƴƛŜǎƛŜƴƛŜƳ ƴŀƪƱŀŘƽǿ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅŎƘ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ 
ǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀƴƛŜƳ ƛ ǿȅǇƻǎŀȍŜƴƛŜƳ ǎǘŀƴƻǿƛǎƪ ǇǊŀŎȅ Řƭŀ ƴƻǿȅŎƘ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ŘƻŘŀǘƪƻǿȅƳƛ ƪƻǎȊǘŀƳƛ 
ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀΦ _ŊŎȊƴŜ ǏǊƻŘƪƛ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴŜ ƴŀ ǘŜ ŎŜƭŜ ōťŘŊ ǎǘŀƴƻǿƛƱȅ ƻƪΦ рр҈ ǿǇƱȅǿƽǿ Ȋ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ .Φ 

aƻŘŜƭ ōƛȊƴŜǎƻǿȅ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ȊŀƪƱŀŘŀ ǎƪǳǇƛŜƴƛŜ ǎƛť ƴŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƎƛŜǊ ǿƱŀǎƴȅŎƘΣ ǇǳōƭƛƪƻǿŀƴȅŎƘ ǇƻŘ ǿƱŀǎƴŊ ƳŀǊƪŊ 
lub dystrybuowanȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘΣ ƳƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿȅŎƘ ǇŀǊǘƴŜǊƽǿ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ Ŏƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ ƧŜǎǘ ȊŜ ȊƴŀŎȊŊŎƻ 
ǿȅȍǎȊŊ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛŊ ƴƛȍ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƎƛŜǊ ǘǿƻǊȊƻƴȅŎƘ ƴŀ ȊƭŜŎŜƴƛŜ ȊŜǿƴťǘǊȊƴȅŎƘ ǿȅŘŀǿŎƽǿ όƎŘȊƛŜ {ǇƽƱƪŀ ƴƛŜ 
ǇŀǊǘȅŎȅǇǳƧŜ ǿ ǇǊȊȅŎƘƻŘŀŎƘ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ ƭŜŎȊ ƻǘǊȊȅƳǳƧŜ ǎǘŀƱŜ ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŜ Ȋŀ ǿȅƪƻƴŀƴƛŜ ǇǊƻƧŜƪǘǳύΦ tǊȊȅƧťŎƛŜ 
ǎǘǊŀǘŜƎƛƛ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƻǇŀǊǘŜƧ ƻ ǇǊƻŘǳƪŎƧť ǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ƎƛŜǊ ǿƛŊȊŀŏ ǎƛť ōťŘȊƛŜ ȊŜ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜƳ 
ǿȅŘŀǘƪƽǿ ƴŀ ƛŎƘ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎΣ ƴŀ Ŏƻ ȊƻǎǘŀƴƛŜ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴŜ ƻƪΦ пр҈ ǿǇƱȅǿƽǿ Ȋ ŜƳƛǎƧƛ ŀƪŎƧƛ ǎŜǊƛƛ .Φ 

4.16. Prognozy finansowe 

² ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴŊ ǿ ǇǳƴƪŎƛŜ 4.14 ǎǘǊŀǘŜƎƛŊ ǊƻȊǿƻƧǳ ƻǊŀȊ zamieszczonymi w punkcie 0 celami emisyjnymi, 
Emitent przedstawia prognozowane wyniki finansowe na 2012 rok. 

Tabela 6. Wybrane prognozowane wyniki finansowe Emitenta w 2012 r., mln PLN 

 
2012 

Przychody netto ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƛ ȊǊƽǿƴŀƴŜ Ȋ ƴƛƳƛ* 5,0 

EBITDA 1,2 

wŜƴǘƻǿƴƻǏŏ 9.L¢5!Σ ҈ 25% 

Zysk netto 0,7 

wŜƴǘƻǿƴƻǏŏ ƴŜǘǘƻΣ ҈ 16% 

ϝ ǿ ǘȅƳ ȊƳƛŀƴŀ ǎǘŀƴǳ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ 
¾ǊƽŘƱƻΥ 5ŀƴŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

² ǇǊƻƎƴƻȊŀŎƘ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴŀ нлмн ǊΦ ȊŀƱƻȍƻƴƻ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴȅ ǿȊǊƻǎǘ ƭƛƴƛƛ ōƛȊƴŜǎƻǿŜƧ ƻǇŀǊǘŜƧ ƴŀ ōǳŘƻǿƛŜ 
ƻǊŀȊ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ ǿƱŀǎƴȅŎƘΦ tǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƎƛŜǊ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ȊƻǎǘŀƱȅ ƻǎȊŀŎƻǿŀƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 
ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǿ ǇƻŘȊƛŀƭŜ ƴŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴŜ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅΦ ½ ƪƻƭŜƛ ǿ ǇǊȊȅŎƘƻŘŀŎƘ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǳǎƱǳƎ ōǳŘƻǿȅ 
ƎƛŜǊ ǳǿȊƎƭťŘƴƛƻƴƻ ǿȊǊƻǎǘ ǏǊŜŘƴƛŜƧ ƭƛŎȊōȅ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴȅŎƘ ȊƭŜŎŜƵΦ bŀƭŜȍȅ ȊŀȊƴŀŎȊȅŏΣ ȍŜ Ȋ ǳǿŀƎƛ ƴŀ ǇǊȊȅƧťǘŜ 
ƘŀǊƳƻƴƻƎǊŀƳȅ ǇǊŜƳƛŜǊ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ƎƛŜǊ ǿƱŀǎƴȅŎƘΣ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ {ǇƽƱƪƛ ǿ ǳƧťŎƛǳ ƪǿŀǊǘŀƭƴȅƳ ōťŘŊ ǎƛť 
ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊƻǿŀƱȅ ǎǘƻǎǳƴƪƻǿƻ ǿȅǎƻƪƛƳ ǇƻȊƛƻƳŜƳ ȊƳƛŜƴƴƻǏŎƛΦ ½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǘȅƳΣ ƴŀƧǿȅȍǎȊȅ ǇƻȊƛƻƳ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ 
ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ όǿ ǎƪŀƭƛ ƧŜŘƴŜƎƻ Ǌƻƪǳ ƻōǊƻǘƻǿŜƎƻύ ōťŘȊƛŜ ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴȅ ǿ LLL ƛ L± ƪǿŀǊǘŀƭŜΣ ŀ ƴŀƧƴƛȍǎȊȅ ǿ L ƪǿŀǊǘŀƭŜΦ 
tƻƴŀŘǘƻΣ ǿ ǇǊƻƎƴƻȊƛŜ ǇǊȊȅƧťǘƻ ȊŀƱƻȍŜƴƛŜΣ ƛȍ ƻƎƽƱ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ōťŘȊƛŜ ŘŜƴƻƳƛƴƻǿŀƴȅ ǿ ǿŀƭǳǘŀŎƘ 
obcych.  

tǊƻƎƴƻȊŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀ ǿǇƱȅǿ ȊƳƛŀƴȅ ǎǘŀƴǳ ȊŀǇŀǎƽǿΣ ǿ ǘȅƳ ƎƛŜǊ ƎƻǘƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ ƎƛŜǊ 
ȊƴŀƧŘǳƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ǿ ǇǊƻŎŜǎƛŜ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΣ ǿȅŎŜƴƛŀƴȅŎƘ ǿ ƻǇŀǊŎƛǳ ƻ ǎȊŀŎǳƴƪƻǿŜ ƪƻǎȊǘȅ ǿȅǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ƪŀȍŘŜƧ Ȋ ƎƛŜǊΦ 5ƻ 
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ƪƻǎȊǘƽǿ ǿȅǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ȊŀƭƛŎȊƻƴƻ ƪƻǎȊǘȅ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛŜ ōǳŘƻǿȅ ƎƛŜǊ ǿ ǘȅƳ ƪƻǎȊǘȅ ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƵ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ ƛ 
ǿǎǇƽƱǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ {ǇƽƱƪƛΣ ƻǊŀȊ ƪƻǎȊǘȅ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ȊŜǿƴťǘǊȊƴŜƧ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ƪƻǎȊǘȅ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎǳ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ƎƛŜǊΦ  

Z kƻƭŜƛ ƪƻǎȊǘȅ ǿȅǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ƎƛŜǊ ȊŀǇǊƻƎƴƻȊƻǿŀƴƻ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƪŀƭƪǳƭŀŎƧƛ ƪƻǎȊǘƽǿ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛŎƘ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ 
ƎƛŜǊ όǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ ƛ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ {ǇƽƱƪƛ ƻǊŀȊ ƪƻǎȊǘȅ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ȊŜǿƴťǘǊȊƴŜƧΣ ƪǘƽǊŀ ƻōŜƧƳǳƧŜ 
wybrane elementy procesu budowy gry, w tym ƴǇΦ ǳŘȋǿƛťƪƻǿƛŜƴƛŜΦ Lǎǘƻǘƴȅ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ƪƻǎȊǘŀŎƘ ǿȅǘǿƻǊȊŜƴƛŀ 
ȊŀƧƳǳƧŜ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎ ƪŀȍŘŜƧ Ȋ ƎƛŜǊύΦ tǊȊȅƧťǘƻΣ ȍŜ ǿƛŜƭƪƻǏŏ ƴŀƪƱŀŘƽǿ ƴŀ ǇǊƻƳƻŎƧť ƎƛŜǊ ōťŘȊƛŜ ǇƻǿƛŊȊŀƴŀ ȊŀǊƽǿƴƻ Ȋ 
ǇƻȊƛƻƳŜƳ ƪƻǎȊǘƽǿ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛŎƘ ōǳŘƻǿȅ ƎƛŜǊΣ Ƨŀƪ ƛ ǊƻŘȊŀƧŜƳ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ǎǇǊȊťǘƻǿŜƧΣ ƴŀ ƪǘƽǊŊ ƎǊȅ ōťŘŊ 
przeznaczone.  

² ǇǊƻƎƴƻȊƛŜ ǇǊȊȅƧťǘƻΣ ȍŜ ƎǊȅ ǿƱŀǎƴŜ ōǳŘƻǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť ōťŘŊ ƻǇŀǊǘŜ ƴŀ ǊƻȊǿƛƧŀƴŊ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛť 
V-¢9/IΣ ƴƛŜ ōťŘŊ ȊŀƪǳǇȅǿŀƴŜ ƭƛŎŜƴŎƧŜ ƴŀ ǎƛƭƴƛƪƛ ȊŜǿƴťǘǊȊƴȅŎƘ ŘƻǎǘŀǿŎƽǿ όƳƻȍŜ ǘƻ ƧŜŘƴŀƪ ǳƭŜŎ ȊƳƛŀƴƛŜ ǿ 
przypadku zidentyfiƪƻǿŀƴƛŀ ȊŀǇƻǘǊȊŜōƻǿŀƴƛŀ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜƎƻ Ȋ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ƴƛŜǘȅǇƻǿȅŎƘ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿύΦ  

Lǎǘƻǘƴȅ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ƪƻǎȊǘŀŎƘ ǎǘŀƱȅŎƘ {ǇƽƱƪƛ ǎǘŀƴƻǿƛ ƪƻǎȊǘ ǿȅƴŀƧƳǳ ƛ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŀ ōƛǳǊ {ǇƽƱƪƛ ǿ .ȅŘƎƻǎȊŎȊȅΣ _ƻŘȊƛ ƛ 
[ƻƴŘȅƴƛŜΦ tƻƴŀŘǘƻ ȊŀƱƻȍƻƴƻΣ ȍŜ {ǇƽƱƪŀ ǇƻŎȊŊǿǎȊȅ ƻŘ ŎȊŜǊǿŎŀ нлмн ǊΦ ƻǘǿƻǊȊȅ ōƛǳǊƻ ǿŜ ²ǊƻŎƱŀǿƛǳΦ ½ ƪƻƭŜƛ ƪƻǎȊǘȅ 
ƳŀǊƪŜǘƛƴƎǳ ǎǘǳŘƛŀ όƴƛŜȊǿƛŊȊŀƴŜ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ Ȋ ǇǊƻƳƻŎƧŊ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ƎƛŜǊύΣ ǿ ǘȅƳ ƳΦƛƴΦ ǳŘȊƛŀƱ ǿ targach i 
ƪƻƴŦŜǊŜƴŎƧŀŎƘ ƻǊŀȊ ƛƴƴŜ ǇƻŘǊƽȍŜ ǎƱǳȍōƻǿŜ ƛ ƪƻǎȊǘȅ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀƴƛŀ ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎƻǿȅŎƘΣ ȊƻǎǘŀƱȅ 
skalkulowane w okresie prognozy w ƻǇŀǊŎƛǳ ƻ ƪƻǎȊǘȅ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎǳ ǎǘǳŘƛŀ ǿ нлмм ǊΦ ƻǊŀȊ ȊŀƱƻȍŜƴƛŀ ½ŀǊȊŊŘǳ {ǇƽƱƪƛΦ 

tǊƻƎƴƻȊť ŀƳƻǊǘȅȊŀŎƧƛ ǎǇƻǊȊŊŘȊƻƴƻ ǿ ƻǇŀǊŎƛǳ ƻ ǏǊŜŘƴƛŜ ǎǘŀǿƪƛ ŀƳƻǊǘȅȊŀŎȅƧƴŜ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǎƪƱŀŘƴƛƪƽǿ ŀƪǘȅǿƽǿ 
ǘǊǿŀƱȅŎƘ ƻǊŀȊ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƛŜƳŀǘŜǊƛŀƭƴȅŎƘ ƛ ǇǊŀǿƴȅŎƘ {ǇƽƱƪƛ Ȋ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ ȊŀƱƻȍƻƴȅŎƘ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 
ƴŀƪƱŀŘƽǿ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅŎƘΦ  

4.17. hǇƛǎ ƎƱƽǿƴȅŎƘ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ƪǊŀƧƻǿȅŎƘ ƛ ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ǿ ǘȅƳ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ 

ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅŎƘ Ȋŀ ƻƪǊŜǎ ƻōƧťǘȅ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜƳ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳ ƭǳō ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴȅƳ 

sprawozdaniem finansowym, zamieszczonymi w Dokumencie Informacyjnym 

² нлмм ǊΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ŘƻƪƻƴŀƱ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ǿ ǎǇǊȊťǘ ƪƻƳǇǳǘŜǊƻǿȅ ƛ ƻǇǊƻƎǊŀƳƻǿŀƴƛŜ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ слΣп ǘȅǎΦ t[bΦ 
tƻƴŀŘǘƻ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƴŜ ōȅƱȅ ǇǊŀŎŜ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǊƻȊǿƻƧŜƳ ŀǳǘƻǊǎƪƛŜƧ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ ±-TECH rozwijanej od ponad 6 lat, 
ƻōŜƧƳǳƧŊŎŜƧ ǎǿƻƛƳ ȊŀƪǊŜǎŜƳ ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ ƻōǎȊŀǊȅ ǇǊƻŘǳkcji gier i aplikacji mobilnych ς ƛŎƘ ǿȅǎƻƪƻǏŏ ǿ нлмм ǊΦ 
ǿȅƴƛƻǎƱŀ мулΣл ǘȅǎΦ t[bΦ 

4.18. LƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƻ ǿǎȊŎȊťǘȅŎƘ ǿƻōŜŎ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀŎƘΥ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿȅƳΣ 

ǳƪƱŀŘƻǿȅƳΣ ƭƛƪǿƛŘŀŎȅƧƴȅƳ 

²ŜŘƱǳƎ ǿƛŜŘȊȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ŀƴƛ Ȋ ƧŜƎƻ ǿƴƛƻǎƪǳ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱƻ ǿƻōŜŎ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǿǎȊŎȊťǘŜ ȍŀŘƴŜ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ 
ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿŜ ǳƪƱŀŘƻǿŜ ƭǳō ƭƛƪǿƛŘŀŎȅƧƴŜΦ 

4.19. LƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƻ ǿǎȊŎȊťǘȅŎƘ ǿƻōŜŎ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀŎƘΥ ǳƎƻŘƻǿȅƳΣ ŀǊōƛǘǊŀȍƻǿȅƳ 

ƭǳō ŜƎȊŜƪǳŎȅƧƴȅƳΣ ƧŜȍŜƭƛ ǿȅƴƛƪ ǘȅŎƘ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ Ƴŀ ƭǳō ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ ƛǎǘƻǘƴŜ ȊƴŀŎȊŜƴƛŜ Řƭŀ 

ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

²ŜŘƱǳƎ ǿƛŜŘȊȅ Emitenta ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱƻ wobec niego ǿǎȊŎȊťǘŜ ȍŀŘƴŜ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǳƎƻŘƻǿŜΣ ŀǊōƛǘǊŀȍƻǿŜ ƭǳō 
egzekucyjne. 
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4.20. LƴŦƻǊƳŀŎƧŀ ƴŀ ǘŜƳŀǘ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ƛƴƴȅŎƘ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ ǇǊȊŜŘ ƻǊƎŀƴŀƳƛ ǊȊŊŘƻǿȅƳƛΣ 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ ǎŊŘƻǿȅŎƘ ƭǳō ŀǊōƛǘǊŀȍƻǿȅŎƘΣ ǿƱŊŎȊƴƛŜ Ȋ ǿǎȊŜƭƪƛƳƛ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀƳƛ ǿ ǘƻƪǳΣ 

Ȋŀ ƻƪǊŜǎ ƻōŜƧƳǳƧŊŎȅΣ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ƻǎǘŀǘƴƛŜ мн ƳƛŜǎƛťŎȅΣ ƭǳō ǘŀƪƛƳƛΣ ƪǘƽǊŜ ƳƻƎŊ ǿȅǎǘŊǇƛŏ 

ǿŜŘƱǳƎ ǿƛŜŘȊȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ŀ ƪǘƽǊŜ ǘƻ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ ƳƻƎƱȅ ƳƛŜŏ ƭǳō ƳƛŀƱȅ ǿ ƴƛŜŘŀǿƴŜƧ 

ǇǊȊŜǎȊƱƻǏŎƛΣ ƭǳō ƳƻƎŊ ƳƛŜŏ ƛǎǘƻǘƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ǎȅǘǳŀŎƧť ŦƛƴŀƴǎƻǿŊ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ŀƭōƻ 

zamieszczenie stosownej informacji o ōǊŀƪǳ ǘŀƪƛŎƘ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ 

²ŜŘƱǳƎ ǿƛŜŘȊȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ŀƴƛ Ȋ ƧŜƎƻ ǿƴƛƻǎƪǳ ƴƛŜ Ƴŀ ƛƴƴȅŎƘ ƛǎǘƻǘƴȅŎƘ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ ǇǊȊŜŘ ƻǊƎŀƴŀƳƛ ǊȊŊŘƻǿȅƳƛΣ 
ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ ǎŊŘƻǿȅŎƘ ƭǳō ŀǊōƛǘǊŀȍƻǿȅŎƘ ǿ ǘƻƪǳ ƭǳō ǘŀƪƛŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ƳƻƎŊ ǿȅǎǘŊǇƛŏ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛΦ  

4.21. ½ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƛǎǘƻǘƴŜ Ȋ Ǉǳƴƪǘǳ ǿƛŘȊŜƴƛŀ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ ǿƻōŜŎ 

ǇƻǎƛŀŘŀŎȊȅ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ CƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ȊǿƛŊȊŀƴŜ ǎŊ ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ Ȋ 

ƪǎȊǘŀƱǘƻǿŀƴƛŜƳ ǎƛť ƧŜƎƻ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜƧ ƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ 

²ŜŘƱǳƎ ǿƛŜŘȊȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ 5ƻƪǳƳŜƴǘǳ ƴƛŜ ǇƻǎƛŀŘŀ ƻƴ ȍŀŘƴȅŎƘ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵΣ ƪǘƽǊŜ 
ƳƻƎƱȅōȅ ƛǎǘƻǘƴƛŜ ǿǇƱȅƴŊŏ ƴŀ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧť ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ ǿƻōŜŎ ǇƻǎƛŀŘŀŎȊȅ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ 

DƱƽǿƴŜ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ȊƻǎǘŀƱȅ ǿȅƪŀȊŀƴŜ ǿ {ǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳ Ȋŀ Ǌƻƪ нлммΣ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴȅƳ ǿ 
Rozdziale V niniejszego Dokumentu Informacyjnego. 

WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜΣ 9ƳƛǘŜƴǘ ǇƭŀƴǳƧŜ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛ ǿǇǊƻǿŀŘȊƛŏ ǇǊƻƎǊŀƳ ƳƻǘȅǿŀŎȅƧƴȅ Řƭŀ ƪƭǳŎȊƻǿȅŎƘ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ ƭǳō 
ǿǎǇƽƱǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ {ǇƽƱƪƛΦ ² ŎŜƭǳ ƧŜƎƻ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ƛ ƴŀ ǿŀǊǳƴƪŀŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ȊƻǎǘŀƴŊ ǳŎƘǿŀƭƻƴŜ ǇǊȊŜȊ wŀŘť bŀŘȊƻǊŎȊŊ 
{ǇƽƱƪƛΣ ½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ ǳǇƻǿŀȍƴƛƻƴȅ ƧŜǎǘ Řƻ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ {ǇƽƱƪƛ ǿ ƎǊŀƴƛŎŀŎƘ ƪŀǇƛǘŀƱǳ 
ŘƻŎŜƭƻǿŜƎƻ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ун рлл ȊƱ ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ о ƭŀǘ ƻŘ Řƴƛŀ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴƛŀ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛŀ {ǇƽƱƪƛ ǿ ǎǇƽƱƪť 
ŀƪŎȅƧƴŊΦ {ȊŎȊŜƎƽƱȅ Ǉƭŀƴǳ ƳƻǘȅǿŀŎȅƧƴŜƎƻ ƴƛŜ ǎŊ ƧŜǎȊŎȊŜ ȊƴŀƴŜΣ ȊŀǎŀŘȅ ƧŜƎƻ ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛŀ ȊƻǎǘŀƴŊ ȊŀǿŀǊǘŜ ǿ 
ǇǊƻƧŜƪǘŀŎƘ ǘǊŜǏŎƛ ǳŎƘǿŀƱ ǿŀƭƴŜƎƻ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀΣ ƪǘƽǊŜ ōťŘŊ ǳŘƻǎǘťǇƴƛƻƴŜ ǿ ǎȅǎǘŜƳƛŜ 9{tL ƛ ǎȅǎǘŜƳƛŜ 9.LΦ 

4.22. LƴŦƻǊƳŀŎƧŀ ƻ ƴƛŜǘȅǇƻǿȅŎƘ ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛŀŎƘ ƭǳō ȊŘŀǊȊŜƴƛŀŎƘ ƳŀƧŊŎȅŎƘ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ǿȅƴƛƪƛ 

Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧΣ Ȋŀ ƻƪǊŜǎ ƻōƧťǘȅ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜƳ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳ ƭǳō 

skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, zamieszczonymi w Dokumencie 

Informacyjnym 

²ŜŘƱǳƎ ǿƛŜŘȊȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ƻōƧťǘȅƳ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜƳ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳΣ ȊŀƳƛŜǎȊŎȊƻƴȅƳ ǿ ƴƛƴƛŜƧǎȊȅƳ 
Dokumencie Informacyjnym, nie wyǎǘŊǇƛƱȅ ȍŀŘƴŜ ƴƛŜǘȅǇƻǿŜ ȊŘŀǊȊŜƴƛŀ ƭǳō ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛ ƳŀƧŊŎŜ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ǿȅƴƛƪƛ Ȋ 
ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ 
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4.23. ²ǎƪŀȊŀƴƛŜ ƛǎǘƻǘƴȅŎƘ ȊƳƛŀƴ ǿ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧΣ ƳŀƧŊǘƪƻǿŜƧ ƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

ƛ ƧŜƎƻ ƎǊǳǇȅ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ ƻǊŀȊ ƛƴƴȅŎƘ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƛǎǘƻǘƴȅŎƘ Řƭŀ ƛŎƘ ƻŎŜƴȅΣ ƪǘƽǊŜ ǇƻǿǎǘŀƱȅ Ǉƻ 

ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛǳ ŘŀƴȅŎƘ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ƻ ƪǘƽǊȅŎƘ Ƴƻǿŀ ǿ Ϡмм ½ŀƱŊŎȊƴƛƪŀ ƴǊ м Řƻ wŜƎǳƭŀƳƛƴǳ 

ASO 

²ŜŘƱǳƎ ǿƛŜŘȊȅ 9ƳƛǘŜƴǘŀ Ǉƻ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛǳ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻΣ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎŜƎƻ ŎȊťǏŏ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ 5ƻƪǳƳŜƴǘǳ 
LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻΣ ƴƛŜ ǿȅǎǘŊǇƛƱȅ ƛǎǘƻǘƴŜ ȊƳƛŀƴȅ ǿ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧΣ ƳŀƧŊǘƪƻǿŜƧ ƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ŀƴƛ ƴƛŜ 
ǳƧŀǿƴƛƱȅ ǎƛť ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƛǎǘƻǘƴŜ Řƭŀ ƻŎŜƴȅ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧΣ ƳŀƧŊǘƪƻǿŜƧ ƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ 

4.24. LƳƛťΣ ƴŀȊǿƛǎƪƻΣ ȊŀƧƳƻǿŀƴŜ ǎǘŀƴƻǿƛǎƪƻ ƻǊŀȊ ǘŜǊƳƛƴ ǳǇƱȅǿǳ ƪŀŘŜƴŎƧƛΣ ƴŀ ƧŀƪŊ ȊƻǎǘŀƱȅ 

ǇƻǿƻƱŀƴŜ ƻǎƻōȅ ȊŀǊȊŊŘȊŀƧŊŎŜ ƛ ƻǎƻōȅ ƴŀŘȊƻǊǳƧŊŎŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

4.24.1. ½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ 

½ƎƻŘƴƛŜ ȊŜ {ǘŀǘǳǘŜƳ {ǇƽƱƪƛΣ ½ŀǊȊŊŘ ǎƪƱŀŘŀ ǎƛť Ȋ ƻŘ м Řƻ о ŎȊƱƻƴƪƽǿ ǇƻǿƻƱŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ wŀŘť bŀŘȊƻǊŎȊŊ ƴŀ р-ƭŜǘƴƛŊ 
ƴƛŜȊŀƭŜȍƴŊ ƪŀŘŜƴŎƧťΦ bŀ ŘȊƛŜƵ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ Dokumentu Informacyjnego ǎƪƱŀŘ ½ŀǊȊŊŘǳ {ǇƽƱƪƛ jest 
ŘǿǳƻǎƻōƻǿȅΦ hŘ Řƴƛŀ нл ƭǳǘŜƎƻ нлмн ǊΦ ŦǳƴƪŎƧť tǊŜȊŜǎŀ ½ŀǊȊŊŘǳ ǇŜƱƴƛ wŜƳƛƎƛǳǎȊ YƻǏŎƛŜƭƴȅΣ ²ƛŎŜǇǊŜȊŜǎŜƳ ½ŀǊȊŊŘǳ 
ƧŜǎǘ WŀǊƻǎƱŀǿ ²ƻƧŎȊŀƪƻǿǎƪƛ ς ȊŀƱƻȍȅŎƛŜƭŜ {ǇƽƱƪƛ ƻǊŀȊ ǘǿƽǊŎȅ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿŜƎƻ ǎǳƪŎŜǎǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ 

Zgodnie ze {ǘŀǘǳǘŜƳ {ǇƽƱƪƛ ½ŀǊȊŊŘ ǇǊƻǿŀŘȊƛ ǎǇǊŀǿȅ {ǇƽƱƪƛ ƛ ƧŊ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŜΦ 

wŀŘŀ bŀŘȊƻǊŎȊŀ ǳŎƘǿŀƭŀ ȊŀǎŀŘȅ ǿȅƴŀƎǊŀŘȊŀƴƛŀ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ½ŀǊȊŊŘǳ {ǇƽƱƪƛ ƻǊŀȊ ǳŎƘǿŀƭŀ wŜƎǳƭŀƳƛƴ ½ŀǊȊŊŘǳ {ǇƽƱƪƛ 
ƻƪǊŜǏƭŀƧŊŎȅ ǎȊŎȊŜƎƽƱƻǿȅ ǘǊȅō ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ½ŀǊȊŊŘǳ {ǇƽƱƪƛ  

5ƻ ǎƪƱŀŘŀƴƛŀ ǿ ƛƳƛŜƴƛǳ {ǇƽƱƪƛ ƻǏǿƛŀŘŎȊŜƵ ǿƻƭƛ ǳǇǊŀǿƴƛƻƴȅ ƧŜǎǘ ƪŀȍŘȅ Ȋ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ½ŀǊȊŊŘǳ ǎŀƳƻŘȊƛŜƭƴƛŜΦ 

{ƪƱŀŘ ½ŀǊȊŊŘǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ǎǇƻǊȊŊŘȊŀƴƛŀ 5ƻƪǳƳŜƴǘǳ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻ ǇǊŜȊŜƴǘǳƧŜ ǇƻƴƛȍǎȊŀ ǘŀōŜƭŀΦ 

Tabela 7 {ƪƱŀŘ ½ŀǊȊŊŘǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

LƳƛť ƛ ƴŀȊǿƛǎƪƻ Funkcja Data ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŜ ƻōŜŎƴŜƧ 
kadencji 

5ŀǘŀ ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŀ ƻōŜŎƴŜƧ 
kadencji 

Remigiusz Rudolf YƻǏŎƛŜƭƴȅ tǊŜȊŜǎ ½ŀǊȊŊŘǳ 20 lutego 2012 r. 19 lutego 2017 r. 

WŀǊƻǎƱŀǿ ²ƻƧŎȊŀƪƻǿǎƪƛ ²ƛŎŜǇǊŜȊŜǎ ½ŀǊȊŊŘǳ 20 lutego 2012 r. 19 lutego 2017 r. 

¾ǊƽŘƱƻΥ hǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ /ŀǇƛǘŀƭ hƴŜ Advisers na podstawie danych Emitenta 

4.24.2. wŀŘŀ bŀŘȊƻǊŎȊŀ {ǇƽƱƪƛ 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ Ϡ мм {ǘŀǘǳǘǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ǿ ǎƪƱŀŘ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǿŎƘƻŘȊƛ ƻŘ ǘǊȊŜŎƘ Řƻ ǇƛťŎƛǳ ŎȊƱƻƴƪƽǿ wŀŘȅ 
bŀŘȊƻǊŎȊŜƧΦ hŘ Řƴƛŀ нф ƭǳǘŜƎƻ нлмн ǊΦ wŀŘŀ bŀŘȊƻǊŎȊŀ ƭƛŎȊȅ р ŎȊƱƻƴƪƽǿ. 

/ȊƱƻƴƪƻǿƛŜ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ ǇƻǿƻƱȅǿŀƴƛ ƴŀ ƻƪǊŜǎ р-letniej kadencji.  

5ƻ ƪƻƳǇŜǘŜƴŎƧƛ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ǇƻȊŀ ƪƻƳǇŜǘŜƴŎƧŀƳƛ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎȅƳƛ Ȋ K.s.h.Σ ƴŀƭŜȍȅ ȊŀǿƛŜǎȊŀƴƛŜ ǿ 
ŎȊȅƴƴƻǏŎƛŀŎƘ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ½ŀǊȊŊŘǳΣ ǳǎǘŀƭŀƴƛŀ ȊŀǎŀŘ ǿȅƴŀƎǊŀŘȊŀƴƛŀ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ½ŀǊȊŊŘǳΣ ǿȅōƽǊ ōƛŜƎƱŜƎƻ ǊŜǿƛŘŜƴta, 
ǳŎƘǿŀƭŀƴƛŜ ǊŜƎǳƭŀƳƛƴǳ ½ŀǊȊŊŘǳ ƛ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧΣ ǿȅǊŀȍŀƴƛŜ ȊƎƻŘȅ ƴŀ ǿȅǇƱŀǘť ȊŀƭƛŎȊƪƛ ƴŀ ȊȅǎƪΣ ȊŀǘǿƛŜǊŘȊŀƴƛŜ ƴŀ 
ǿƴƛƻǎŜƪ ½ŀǊȊŊŘǳ {ǇƽƱƪƛ ς ǎǘǊŀǘŜƎƛƛ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ƧŜƎƻ ǿƛŜƭƻƭŜǘƴƛŎƘ Ǉƭŀƴƽǿ ǊƻȊǿƻƧǳ ƻǊŀȊ ǊƻŎȊƴŜƎƻ Ǉƭŀƴǳ 
ōǳŘȍŜǘǳ {ǇƽƱƪƛΦ  

Do Rady NadzorczŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǇƻǿƻƱŀƴƻ ǿ ǇǊƻŎŜǎƛŜ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŀƴƛŀ ǿ {ǇƽƱƪť !ƪŎȅƧƴŊ ǘǊȊŜŎƘ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ǘƧΦ YŀǊƻƭŀ 
WŜǊȊŜƎƻ {ǘŜŦŀƵǎƪƛŜƎƻ όǇŜƱƴƛŊŎŜƎƻ ŦǳƴƪŎƧť tǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎŜƎƻ wbύΣ aŀǊŎƛƴŀ 5ǳǎȊȅƵǎƪƛŜƎƻ όǇŜƱƴƛŊŎŜƎƻ ŦǳƴƪŎƧť 
²ƛŎŜǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎŜƎƻ wbύ ƻǊŀȊ tƛƻǘǊŀ {ȊŎȊŜǎȊƪŀΦ ² Řƴƛǳ нф ƭǳǘŜƎƻ нлмн ǊΦ ƴŀ ŎȊƱƻƴƪƽǿ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 
ǇƻǿƻƱŀƴƻ ŘƻŘŀǘƪƻǿƻ tŀǳƭŀ .ǊŀƎƛŜƭŀ ƻǊŀȊ ¢ƻƳŀǎȊŀ aǳŎƘŀƭǎƪƛŜƎƻ, ƧŜŘƴŀƪȍŜ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱ ƧŜǎȊŎȊŜ ȊƱƻȍƻƴȅ ǎǘƻǎƻǿƴȅ 
ǿƴƛƻǎŜƪ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ ȊƳƛŀƴȅ ŘŀƴȅŎƘ ƻǊƎŀƴǳ ƴŀŘȊƻǊǳ ǿ ǊŜƧŜǎǘǊȊŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ Yw{Φ 
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{ƪƱŀŘ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ǎǇƻǊȊŊŘȊŀƴƛŀ 5ƻƪǳƳŜƴǘǳ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻ ǇǊŜȊŜƴǘǳƧŜ ǇƻƴƛȍǎȊŀ ǘŀōŜƭŀΦ 

Tabela 8 {ƪƱŀŘ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

LƳƛť ƛ ƴŀȊǿƛǎƪƻ Funkcja 5ŀǘŀ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŜ ƻōŜŎƴŜƧ 
kadencji 

5ŀǘŀ ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŀ ƻōŜŎƴŜƧ 
kadencji 

Karol Jerzy {ǘŜŦŀƵǎƪƛ tǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 20 lutego 2012 r. 19 lutego 2017 r. 

aŀǊŎƛƴ 5ǳǎȊȅƵǎƪƛ ²ƛŎŜǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 20 lutego 2012 r. 19 lutego 2017 r. 

Piotr Szczeszek /ȊƱƻƴŜƪ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 20 lutego 2012 r. 19 lutego 2017 r. 

Paul Bragiel /ȊƱƻƴŜƪ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 29 lutego 2012 r. 28 lutego 2017 r. 

Tomasz Muchalski /ȊƱƻƴŜƪ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ 29 lutego 2012 r. 28 lutego 2017 r. 

¾ǊƽŘƱƻΥ hǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ /ŀǇƛǘŀƭ hƴŜ !ŘǾƛǎŜǊǎ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŘŀƴȅŎƘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ 

4.25. Dane o strukturze akcjonariatu Emitenta, ze ǿǎƪŀȊŀƴƛŜƳ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎȅŎƘ 

Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ мл҈ ƎƱƻǎƽǿ ƴŀ ²ŀƭƴȅƳ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ 

Tabela 9. Struktura akcjonariatu Emitenta όŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎȅ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ мл҈ ƎƱƻǎƽǿ ƴŀ ²ŀƭƴȅƳ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳύ przeŘ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧŊ 
akcji serii B 

Akcjonariusz Seria Liczba akcji Proc. akcji [ƛŎȊōŀ ƎƱƻǎƽǿ tǊƻŎΦ ƎƱƻǎƽǿ 
²ŀǊǘƻǏŏ 

nominalna, 
PLN 

wŜƳƛƎƛǳǎȊ wǳŘƻƭŦ YƻǏŎƛŜƭƴȅ  A 8 126 250 49,25% 8 126 250 49,25% 812 625,00 

WŀǊƻǎƱŀǿ ²ƻƧŎȊŀƪƻǿǎƪƛ A 8 126 250 49,25% 8 126 250 49,25% 812 625,00 

_ŊŎȊƴƛŜ A 16 252 500 98,50% 16  252 500  98,50% 1 625 250 

¾ǊƽŘƱƻΥ 9ƳƛǘŜƴǘ 

Tabela 10Φ {ǘǊǳƪǘǳǊŀ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛŀǘǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ όŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎȅ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ мл҈ ƎƱƻǎƽǿ ƴŀ ²ŀƭƴȅƳ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳύ Ǉƻ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧƛ 
akcji serii B 

Akcjonariusz Seria Liczba akcji Proc. akcji [ƛŎȊōŀ ƎƱƻǎƽǿ tǊƻŎΦ ƎƱƻǎƽǿ 
²ŀǊǘƻǏŏ 

nominalna, 
PLN 

wŜƳƛƎƛǳǎȊ wǳŘƻƭŦ YƻǏŎƛŜƭƴȅ  A 8 126 250 32,12% 8 126 250 32,12% 812 625,00 

WŀǊƻǎƱŀǿ ²ƻƧŎȊŀƪƻǿǎƪƛ A 8 126 250 32,12% 8 126 250 32,12% 812 625,00 

GPV I sp. z o.o. S.K.A. B 4 949 175 19,56% 4 949 175 19,56% 494 917,50 

_ŊŎȊƴƛŜ A i B 21 201 675 83,80% 21 201 675 83,80% 2 120 167,50 

¾ǊƽŘƱƻΥ 9ƳƛǘŜƴǘ 
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5. wh½5½L!_Υ SPRAWOZDANIA FINANSOWE 

5.1. ²ȅōǊŀƴŜ ŘŀƴŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ Ȋŀ L ƪǿŀǊǘŀƱ нлмн ǊΦ ǿǊŀȊ Ȋ ƪƻƳŜƴǘŀǊȊŜƳ ½ŀǊȊŊŘǳ 

W I kwartale 2012 r. ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ½ŀǊȊŊŘǳ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ {Φ!Φ ōȅƱȅ ǎƪƻƴŎŜƴǘǊƻǿŀƴŜ ƴŀ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇǊȊȅƧťǘŜƧ ǎǘǊŀǘŜƎƛƛ 
ǊƻȊǿƻƧǳΣ ǘƧΦ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƛ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ ƎƛŜǊ ǿƱŀǎƴȅŎƘ Ȋŀ ǇƻǏǊŜŘƴƛŎǘǿŜƳ ŎȅŦǊƻǿȅŎƘ ƪŀƴŀƱƽǿ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ƴŀ 
rozwoju oferty gier przeznaczonych na nowe platformy sǇǊȊťǘƻǿŜΦ ² ƻƪǊŜǎƛŜ ǘȅƳ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ōȅƱȅ ǊƽǿƴƛŜȍ 
ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŀ ƻŦŜǊǘȅ ǇǊȅǿŀǘƴŜƧΣ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ƪǘƽǊŜƧ {ǇƽƱƪŀ ǇƻȊȅǎƪŀƱŀ о Ƴƭƴ t[b ƻǊŀȊ ǳǇǳōƭƛŎȊƴƛŜƴƛŜƳ 
{ǇƽƱƪƛ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ bŜǿ/ƻƴƴŜŎǘΦ ² ǇƻƴƛȍǎȊȅŎƘ ǘŀōŜƭŀŎƘ ȊŀǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴƻ ǿȅōǊŀƴŜ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿŜ ŘŀƴŜ Ŧƛƴansowe Vivid 
Games S.A.
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Tabela 11 ²ȅōǊŀƴŜ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿŜ ŘŀƴŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ Ȋ ǊŀŎƘǳƴƪǳ Ȋȅǎƪƽǿ ƛ ǎǘǊŀǘ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ t[b 

²ȅǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜƴƛŜ 
Za okres Za okres 

01-01-2011 
31-03-2011 

01.01-2012 
31-03-2012 

tǊȊȅŎƘƻŘȅ ƴŜǘǘƻ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƛ ȊǊƽǿƴŀƴŜ z nimi* 284 746,07 760 757,16 

½ȅǎƪκǎǘǊŀǘŀ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ -224 935,28 -13 279,03 

½ȅǎƪκǎǘǊŀǘŀ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ -268 483,27 -13 279,03 

Amortyzacja 103 453,92 35 969,16 

EBITDA** -165 029,35 22 690,13 

½ȅǎƪ ōǊǳǘǘƻ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ -272 518,70 -22 577,20 

Zysk brutto -272 518,70 -22 577,20 

Zysk netto -272 518,70 -22 577,20 

ϝ ǿ ǘȅƳ ȊƳƛŀƴŀ ǎǘŀƴǳ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ 
ϝϝ 9.L¢5! Ґ Ȋȅǎƪ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ ǇƻǿƛťƪǎȊƻƴȅ ƻ ŀƳƻǊǘȅȊŀŎƧť 
¾ǊƽŘƱƻΥ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ {Φ!Φ 

Tabela 12 Wybrane jednostkowe dane finansowe z bilansu Emitenta, PLN 

²ȅǎȊŎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜƴƛŜ {ǘŀƴ ƴŀ ŘȊƛŜƵ {ǘŀƴ ƴŀ ŘȊƛŜƵ 

31-03-2011 31-03-2012 

!ƪǘȅǿŀ ǘǊǿŀƱŜ 559 441,69 478 593,21 

wȊŜŎȊƻǿŜ ŀƪǘȅǿŀ ǘǊǿŀƱŜ 137 998,29 145 874,69 

bŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ 0,00 0,00 

Aktywa obrotowe 1 119 166,42 1 549 540,97 

bŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ 185 576,79 548 768,43 

|ǊƻŘƪƛ ǇƛŜƴƛťȍƴŜ ƛ ƛƴƴŜ ŀƪǘȅǿŀ ǇƛŜƴƛťȍƴŜ 68 530,07 97 064,29 

YŀǇƛǘŀƱ ǿƱŀǎƴȅ 1 437 481,30 1 915 705,82 

½ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ 0,00 0,00 

½ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ 241 126,81 112 428,36 

¾ǊƽŘƱƻΥ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ {Φ!Φ 

² L ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлмн ǊΦ {ǇƽƱƪŀ ǿȅǇǊŀŎƻǿŀƱŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ƴŜǘǘƻ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƛ ȊǊƽǿƴŀƴŜ Ȋ ƴƛƳƛ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ тсл 
757,16 t[bΦ ²ȅȍǎȊȅ ǇƻȊƛƻƳ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǿ L ƪǿŀǊǘŀƭŜ ōǊΦ ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Řƻ ŀƴŀƭƻƎƛŎȊƴŜƎƻ ƻƪǊŜǎǳ Ǌƻƪǳ 
ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƎƻ όǇƻƴŀŘ нΣр ƪǊƻǘƴȅ ǿȊǊƻǎǘύ ǳȊȅǎƪŀƴƻ ŘȊƛťƪƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǘȅǘǳƱƽǿ ŀǳǘƻǊǎƪƛŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ƳƛŀƱȅ ǎǿƻƧŜ ǇǊŜƳƛŜǊȅ 

                                                                 

45 {ǇƽƱƪŀΣ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŀǊǘΦ рс Ǉǳƴƪǘ м ¦ǎǘŀǿȅ ƻ ǊŀŎƘǳƴƪƻǿƻǏŎƛ Ȋ Řƴƛŀ нф ǿǊȊŜǏƴƛŀ мффп ǊΦ ό5ȊΦ¦Φ Ȋ нллф ǊΦΣ nr 152, poz. 1223 ze zm.), nie ma 
ƻōƻǿƛŊȊƪǳ ǎǇƻǊȊŊŘȊŀƴƛŀ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴŜƎƻ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ 
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ǿ нлмм ǊΦΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǳǎƱǳƎ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƎƛŜǊΦ ²ȅǎƻƪƛŜ ƴŀƪƱŀŘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ǇƻƴƛŜǎƛƻƴŜ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť ǿ L 
ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлмн ǊΦ ƻōŜƧƳǳƧŊ ǿ ƎƱƽǿƴŜƧ ƳƛŜǊȊŜ ōƛŜȍŊŎŜ ƪƻǎȊǘȅ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƪƛƭƪǳ ŀǳǘƻǊǎƪƛŎƘ ƎƛŜǊ Řƭŀ ǊƽȍƴȅŎƘ ǎȅǎǘŜƳƽǿ 
ǎǇǊȊťǘƻǿȅŎƘΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ƪƻǎȊǘȅ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƧŜƧ ǳǇǳōƭƛŎȊƴƛŜƴƛŜƳΦ   

² L ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлмн ǊΦ {ǇƽƱƪŀ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƱŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍ ƛǎǘƴƛŜƧŊŎȅŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǿ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎȅŎƘ ƪŀƴŀƱŀŎƘ ŎȅŦǊƻǿŜƧ 
ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΥ !ǇǇƭŜ !ǇǇ{ǘƻǊŜΣ DƻƻƎƭŜ tƭŀȅΣ ƻǊŀȊ {ƻƴȅ tƭŀȅ{ǘŀǘƛƻƴ bŜǘǿƻǊƪΦ bŀƧŎƘťǘƴƛŜƧ ǇƻōƛŜǊŀƴȅƳƛ ƎǊŀƳƛ ōȅƱȅ {ƪƛ 
WǳƳǇƛƴƎ нлмн ƻǊŀȊ {ǇŜŜŘōŀƭƭ н 9ǾƻƭǳǘƛƻƴΦ _ŊŎȊƴƛŜΣ ǇǊƻŘǳƪǘȅ ƴŀ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇƭŀǘŦƻǊƳŀŎƘ ȊƻǎǘŀƱȅ ǿ ǘȅƳ ŎȊŀǎƛŜ 
ǇƻōǊŀƴŜ ǿ ƛƭƻǏŎƛ ǇƻƴŀŘ м Ƴƭƴ ǎȊǘǳƪΦ  

²ŀǊǘƻ ƴŀŘƳƛŜƴƛŏΣ ƛȍ ǿ ǎǘȅŎȊƴƛǳ нлмн ǊΦ ǇƻŘǇƛǎŀƴŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ǳƳƻǿŀ ƴŀ ǇǊƻƳƻŎƧť ƎǊȅ {ƪƛ WǳƳǇƛƴƎ нлмн ǿ ¢±t {Φ!ΦΣ ŀ 
na jej potrzeby przygotowana specjalna edycja gry - TVP SKOKI 2012. 

² ƭǳǘȅƳ нлмн ǊΦ Řƻ ƎƭƻōŀƭƴŜƧ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ Ȋŀ ǇƻǏǊŜŘƴƛŎǘǿŜƳ ǿƛƻŘŊŎŜƎƻ ǿȅŘŀǿŎȅ ƎƛŜǊ ƳƻōƛƭƴȅŎƘ /ƻƴƴŜŎǘнaŜŘƛŀΣ 
ǘǊŀŦƛƱŀ ƎǊŀ /ƘŀƳǇƛƻƴǎƘƛǇ wŀŎƛƴƎ нлмнΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿŜǊǎƧŜ !ƴŘǊƻƛŘΣ aŀŎ ƻǊŀȊ t/ ƎǊȅ {ƪƛ WǳƳǇƛƴƎ нлмнΦ 

² ǘǊŀƪŎƛŜ ǇƛŜǊǿǎȊȅŎƘ ǘǊȊŜŎƘ ƳƛŜǎƛťŎȅ ōƛŜȍŊŎŜƎƻ Ǌƻƪǳ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜ ōȅƱȅ ǊƽǿƴƛŜȍ ǇǊŀŎŜ ƴŀŘ ǇǊƻƧŜƪǘŀƳƛ ȊƭŜŎƻƴȅƳƛ 
ǇǊȊŜȊ ǇƻŘƳƛƻǘȅ ȊŜǿƴťǘǊȊƴŜΦ ² ƭǳǘȅƳ ǇƻŘǇƛǎŀƴŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ǳƳƻǿŀ Ȋ /ƻƴƴŜŎǘнaŜŘƛŀ ƴŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧť ƎǊȅ ƻǇŀǊǘŜƧ ƴŀ 
ƧŜŘƴŜƧ Ȋ ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘ ƳŀǊŜƪ ǿȅǏŎƛƎƽǿ ƳƻǘƻǊƻǿȅŎƘ aƻǘƻDt нлмнΣ ƪǘƽǊŀ ȊƻǎǘŀƴƛŜ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŀ Řƻ ƪƻƵŎa II 
ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлмн ǊΦ tƻƴŀŘǘƻΣ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ƳƻōƛƭƴŜƧ ǿŜǊǎƧƛ ƎǊȅ {ƴƛǇŜǊΥ DƘƻǎǘ ²ŀǊǊƛƻǊΦ ¦Ƴƻǿŀ Ȋ /ƛǘȅ 
LƴǘŜǊŀŎǘƛǾŜ {Φ!Φ ȊƻǎǘŀƱŀ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴŀ ƴŀ ƻǎǘŀǘƴƛƳ ŜǘŀǇƛŜ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ƎǊȅ Ȋŀ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŜƳ ǎǘǊƻƴ όǿǎȊŜƭƪƛŜ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛ 
ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǿȅǇǊƻŘǳƪƻǿŀƴȅƳƛ ŎȊťǏŎƛŀƳƛ ǇǊƻƧŜƪǘǳ ȊƻǎǘŀƱȅ ǊƻȊƭƛŎȊƻƴŜύΦ  

² нлмн ǊΦ ǿȅǇǊƻŘǳƪƻǿŀƴȅŎƘ ȊƻǎǘŀƴƛŜ мо   ƴƻǿȅŎƘ ǘȅǘǳƱƽǿ ŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ ƴŀ ǎȊŜǊŜƎ ǇƭŀǘŦƻǊƳ ǎǇǊȊťǘƻǿȅŎƘΦ wŜŀƭƛȊŀŎƧŀ 
ǎǘǊŀǘŜƎƛƛ ƻǇŀǊǘŜƧ ƴŀ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧƛ ƴŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƛ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ ƎƛŜǊ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ǊƻȊǇƻŎȊťƱŀ ǎƛť ƻŘ ǇƻŎȊŊǘƪǳ Ǌƻƪu. Do dnia 
ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ 5ƻƪǳƳŜƴǘǳ LƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴƻ ǇǊŀŎŜ ƴŀŘ н ǇǊƻŘǳƪǘŀƳƛΣ ƪǘƽǊŜ ȊƻǎǘŀƱȅ 
ƻǇǳōƭƛƪƻǿŀƴŜΦ hōŜŎƴƛŜ  ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƴŜ ǎŊ ǇǊŀŎŜ ƴŀŘ ƪƻƭŜƧƴȅƳƛ р ǇǊƻŘǳƪǘŀƳƛΦ tǊŜƳƛŜǊȅ ǿǎǇƻƳƴƛŀƴȅŎƘ ƎƛŜǊ 
ƴŀǎǘŊǇƛŊ ǿ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘ нлмн ǊΦΣ ŀ Ŏƻ Ȋŀ ǘȅƳ ƛŘȊƛŜ ōťŘŊ ƳƛŀƱȅ ȊƴŀŎȊŊŎȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ǊƻŎȊƴŜ ǿȅƴƛƪƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ 
{ǇƽƱƪƛΦ ²ŀǊǘƻ ǿǎǇƻƳƴƛŜŏΣ ƛȍ ǎǇŜŎȅŦƛƪŊ ōǊŀƴȍȅ ƎƛŜǊ ƪƻƳǇǳǘŜǊƻǿȅŎƘ ƧŜǎǘ ǎŜȊƻƴƻǿƻǏŏ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿΣ ƪǘƽǊŜ ǎŊ 
ƴŀƧǿȅȍǎȊŜ ǿ L± ƪǿŀǊǘŀƭŜ Ǌƻƪǳ ƪŀƭŜƴŘŀǊȊƻǿŜƎƻΦ  

WŜŘƴȅƳ Ȋ ƴŀƧǿŀȍƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅŎƘ ŀƪǘǳŀƭƴƛŜ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ƧŜǎǘ ǇƛŜǊǿǎȊŀ ƎǊŀ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴŀ ƴŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳť {ƻƴȅ 
tƭŀȅ{ǘŀǘƛƻƴ ±ƛǘŀΣ ƪǘƽǊŜƧ ǇƻƳȅǎƱ ȊȅǎƪŀƱ ŘǳȍŜ ǳȊƴŀƴƛŜ ȊŜ ǎǘǊƻƴȅ {ƻƴȅ ƛ ƴŀƭŜȍȅ ǎƛť ǎǇƻŘȊƛŜǿŀŏ ƛǎǘƻǘƴŜƎƻ ǿǎǇŀǊŎƛŀ 
producenta podczas jej debiutu.   

wƽǿƴƻƭŜƎƭŜ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƴŜ ǎŊ ǇǊŀŎŜ ƴŀŘ ƎǊŊ .a· W!aΣ ƪǘƽǊŀ ǘǊŀŦƛ ƴŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳȅ ƳƻōƛƭƴŜΥ ƛh{ ƛ !ƴŘǊƻƛŘΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ƴŀ 
ƪƻƴǎƻƭť {ƻƴȅ tƭŀȅ{ǘŀǘƛƻƴ tƻǊǘŀōƭŜ ǿ ŦƻǊƳŀŎƛŜ aƛƴƛǎΣ ŘȊƛťƪƛ ŎȊŜƳǳ ŘƻǎǘťǇƴŀ ōťŘȊƛŜ ǊƽǿƴƛŜȍ Řƭŀ ǇƻǎƛŀŘŀŎȊȅ 
ǎȅǎǘŜƳƽǿ {ƻƴȅ tƭŀȅ{ǘŀǘƛƻƴ оΣ ƻǊŀȊ {ƻƴȅ tƭŀȅ{ǘŀǘƛƻƴ ±ƛǘŀΦ 

² ǎǘȅŎȊƴƛǳ нлмн ǊΦ ǊƻȊǇƻŎȊťƱŀ ǎƛť ǊƽǿƴƛŜȍ ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ƻŦƛŎƧŀƭƴŜƧ ƎǊȅ {ǇŜŜŘǿŀȅ Dt нлмнΣ ƻǇŀǊǘŜƧ ƴŀ ƭƛŎŜƴŎƧƛ CLa 
(Federation Internationale de Motocyclisme) - ƴŀƧǿȅȍǎȊŜƧ ƪƭŀǎȅ ǊƻȊƎǊȅǿŜƪ ǘŜƎƻ ǎǇƻǊǘǳΦ DǊŀ ǘǊŀŦƛƱŀ Řƻ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧƛ ƴŀ 
platformie iOS i Android w maju 2012 r. 

tƻƴŀŘǘƻΣ {ǇƽƱƪŀ ƻŘ ǇƻŎȊŊǘƪǳ Ǌƻƪǳ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƱŀ ǇǊŀŎŜ ƴŀŘ ǇǊȊŜƴƛŜǎƛŜƴƛŜƳ ƎǊȅ {ǇŜŜŘōŀƭƭ н 9Ǿƻƭǳǘƛƻƴ ƴŀ ǇƭŀǘŦƻǊƳť 
!ƴŘǊƻƛŘΣ ƪǘƽǊŜ ȊŀƪƻƵŎȊȅƱȅ ǎƛť ǿ ƪǿƛŜǘƴƛǳΣ ŀ ƎǊŀ ǘǊŀŦƛ ƴŀ ǊȅƴŜƪ ǿ ƳŀƧǳ ǿŜ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ƛ ǇǊȊȅ ȊƴŀŎȊƴȅƳ ǳŘȊƛŀƭŜ 
marketingowym Sony Mobile. 

wƻȊǇƻŎȊťƱŀ ǎƛť ǊƽǿƴƛŜȍ ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ƎǊȅ bŜƻƴ .ƭƛǘȊΣ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ǿ ƳƻŘŜƭǳ CǊŜŜƳƛǳƳΣ ƪǘƽǊŜƧ ǇǊŜƳƛŜǊŀ ȊƻǎǘŀƱŀ 
ǿȅȊƴŀŎȊƻƴŀ ƴŀ LL ƪǿŀǊǘŀƱ нлмн ǊΦ 

²ŀȍƴȅƳ ƻōǎȊŀǊŜƳ ƪƻƳǇŜǘŜƴŎƧƛ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ƧŜǎǘ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŀΦ .ŜȊǳǎǘŀƴƴƛŜ ǘǊǿŀƧŊ ǇǊŀŎŜ ǊƻȊǿƻƧƻǿŜ ƴŀŘ ŀǳǘƻǊǎƪŊ 
ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŊ ±-¢9/IΣ ƪǘƽǊŀ ǳȊȅǎƪǳƧŜ ǿǎǇŀǊŎƛŜ Řƭŀ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ǇƭŀǘŦƻǊƳ ǎǇǊȊťǘƻǿȅŎƘΣ ƻǊŀȊ ǿƛťƪǎȊŜ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ƴŀ ǘȅŎƘ 
Ƨǳȍ ƛǎǘƴƛŜƧŊŎȅŎƘΦ  

² L ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлмн ǊΦ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜ ōȅƱȅ ǘŀƪȍŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ǇǊƻƳƻŎȅƧƴŜ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ƳŀǊƪƛ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ƴŀ ǏǿƛŀǘƻǿȅŎƘ 
ǊȅƴƪŀŎƘΦ tǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭŜ {ǇƽƱƪƛ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƭƛ ȊŜ ǿǎǇŀǊŎƛŜƳ aƛƴƛǎǘŜǊǎǘǿŀ DƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ǇǊƻŘǳƪǘȅ ƴŀ ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘ ƴŀ 
ǏǿƛŜŎƛŜ ǘŀǊƎŀŎƘ ŜƭŜƪǘǊƻƴƛƪƛ ǳȍȅǘƪƻǿŜƧ /Ŝ.L¢ ǿ IŀƴƻǿŜǊȊŜΦ ±ƛǾƛŘ DŀƳŜǎ ƻōŜŎƴȅ ōȅƱ ǊƽǿƴƛŜȍ ƴŀ ƴŀƧǿŀȍƴƛŜƧǎȊȅŎƘ 
ōǊŀƴȍƻǿȅŎƘ ƪƻƴŦŜǊŜƴŎƧŀŎƘ ōƛȊƴŜǎƻǿȅŎƘ ƻŘōȅǿŀƧŊŎȅŎƘ ǎƛť  ǿ ǘȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ς Mobile Games Forum w Londynie, 
Game Connection w San Francisco, oraz Game Developer Conference w San Francisco. 

  



Dokument Informacyjny  Vivid Games S.A. 

 

   

  strona 81 z 133 

 

5.2. Sprawozdanie finansowe za okres od 30 grudnia 2010 r. do 31 grudnia 2011 r. 

ǿǊŀȊ Ȋ ƻǇƛƴƛŊ ƛ ǊŀǇƻǊǘŜƳ ƴƛŜȊŀƭŜȍƴŜƎƻ ōƛŜƎƱŜƎƻ ǊŜǿƛŘŜƴǘŀ 

 








































































































