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Wrocław, 3 marca 2017 r. 

 

 

 

 

Szanowni Państwo,  

  

niniejszym składamy na Państwa ręce Opracowanie prezentujące wyniki analizy sytuacji 

finansowej, gospodarczej, a także ocenę perspektyw dalszego prowadzenia działalności spółki 

Innovative Commerce A.S., przeprowadzonej na przełomie lutego oraz marca 2017 r.  

  

Na podstawie analizy publikowanych przez Emitenta informacji, dostarczonych 

dokumentów, a także dokonanych obliczeń, obecną sytuację finansową i gospodarczą Spółki 

należy ocenić jako trudną. Wynika to przede wszystkim z braku prowadzenia działalności 

operacyjnej, znacznych start z lat ubiegłych oraz bardzo niskiego poziomu kapitału własnego.   

  

Jedynymi zobowiązaniami Spółki są zobowiązania krótkoterminowe w wysokości 

8 170 zł. Emitent nie posiada obecnie środków finansowych na wznowienie działalności lub 

realizację nowych planów strategicznych, które w obecnej sytuacji Spółki wymagałyby sporych 

nakładów inwestycyjnych.  

 

 W dniu 26 stycznia 2017 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy przyjęło 

uchwałę nr 4, zgodnie z którą upoważniło Zarząd Spółki do podwyższenia kapitału 

zakładowego. Ponadto Zarząd podjął działania mające na celu zbadanie możliwości 

wznowienia dotychczasowej działalności lub wejścia na rynek finansowy w Czechach.  

Na obecnym etapie trudno określić jak działania te wpłyną na sytuację majątkową finansową i 

gospodarczą Emitenta.  

  

W naszej ocenie sytuacja spółki Innovative Commerce A.S. może w przyszłości ulec 

poprawie, jednak warunkiem jest pozyskanie znacznych środków finansowych, przedstawienie 

i realizacja nowej strategii, a przed wszystkim wznowienie działalności operacyjnej.  
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1. Wprowadzenie 

1.1. Przedmiot Opracowania 
 

Przedmiotem niniejszego Opracowania jest przedstawienie wyniku dokonanej analizy sytuacji 

finansowej i gospodarczej spółki Innovative Commerce A.S. oraz perspektyw prowadzenia przez nią 

działalności w przyszłości. 

1.2. Podstawa prawna sporządzania Opracowania 
 

Innovative Commerce A.S. zgodnie z uchwałą nr 61/2017 Zarządu Giełdy Papierów Wartościowych  

w Warszawie S.A. z dnia 19 stycznia 2017 r. w sprawie nałożenia obowiązku sporządzenia analizy sytuacji 

finansowej, gospodarczej i perspektywy dalszego prowadzenia działalności przez Innovative Commerce 

A.S. została zobowiązana do zlecenia podmiotowi wpisanemu na listę Autoryzowanych Doradców 

spełniającemu wymogi, o których mowa w §15b ust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu 

dokonania analizy sytuacji finansowej i gospodarczej spółki Innovative Commerce A.S. oraz jej 

perspektyw na przyszłość, a także sporządzenia dokumentu zawierającego wyniki dokonanej analizy oraz 

opinię co do możliwości podjęcia lub kontynuowania przez spółkę Innovative Commerce A.S. działalności 

operacyjnej oraz perspektyw jej prowadzenia w przyszłości. 

 

Opublikowanie dokumentu powinno nastąpić nie później niż w ciągu 45 dni od dnia opublikowania 

uchwały, o której mowa powyżej, w formie raportu bieżącego, w trybie  i na warunkach określonych w  

§4 ust. 5 lit. b) i §6 ust. 1 Załącznika Nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu. 

 

Umową zawartą w dniu 25 stycznia 2017 r. pomiędzy Innovative Commerce A.S. a Best Capital  

sp. z o.o. Zarząd Emitenta dokonał wyboru podmiotu o jakim mowa  w powyższej uchwale.  

1.3. Sposób sporządzenia Opracowania 

 

Opracowanie zostało sporządzone na podstawie: 

 

 informacji udostępnianych przez Emitenta poprzez Elektroniczną Bazę Informacji, 

 informacji udostępnianych przez Emitenta poprzez Elektroniczny System Przekazywania 

Informacji, 

 danych finansowych, dokumentów oraz innych informacji dostarczonych przez Zarząd Emitenta. 

 

Podmiot sporządzający Opracowanie nie przeprowadził niezależnej weryfikacji informacji dotyczących 

Emitenta, składników majątku zawartych w Opracowaniu, a także nie miał możliwości zapoznania się z 

wyceną Spółki oraz stanowiskiem Zarządu odnośnie jej wartości, o których mowa w uchwale nr 61/2017 

Zarządu Giełdy papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z dnia 19 stycznia 2017 r.  
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1.4. Podmiot sporządzający Opracowanie 
Tabela 1 Podmiot sporządzający Opracowanie 

Nazwa (firma): Best Capital sp. z o.o. 

Forma prawna: Spółka z ograniczona odpowiedzialnością 

Kraj siedziby: Rzeczpospolita Polska 

Siedziba: Wrocław 

Adres: Al. Gen. J. Hallera 180/18, 53-238 Wroclaw 

Telefon:  +48 71 723 00 39 

Poczta e-mail:  biuro@bestcapital.pl 

Strona www:  www.bestcapital.pl 

Numer KRS:  0000360530 

Oznaczenie Sądu:     
Sąd Rejonowy dla Wrocławia – Fabrycznej we Wrocławiu Wydział 

VI Gospodarczy KRS 

REGON: 021300823 

NIP:  8943002910 

Źródło: Opracowanie własne 

1.5. Zastrzeżenia podmiotu sporządzającego Opracowanie  

 

Niniejsze Opracowanie nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu instrumentów 

finansowych, ani nie ma na celu nakłaniania do nabycia lub zbycia jakichkolwiek instrumentów 

finansowych.   

  

Podmiot sporządzający Opracowanie nie ponosi odpowiedzialności za efekty i skutki decyzji podjętych 

na podstawie analizy lub jakiejkolwiek informacji w niej zawartej. Odpowiedzialność za decyzje 

podejmowane na podstawie Opracowania ponoszą wyłącznie osoby lub podmioty korzystające z tego 

materiału, w szczególności dokonujące na jego podstawie lub na podstawie jakiejkolwiek informacji w 

nim zawartej inwestycji związanej z dowolnym instrumentem finansowym lub rezygnujące z takiej 

inwestycji albo wstrzymujące się od dokonania takiej inwestycji.   

  

Ponadto treść publikowanego Opracowanie nie była przedmiotem badania przez Giełdę Papierów 

Wartościowych w Warszawie S.A. pod względem jego zgodności ze stanem faktycznym lub przepisami 

prawa. 
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1.6. Oświadczenie Zarządu spółki Innovative Commerce A.S. 

 

 

2. Podstawowe informacje o spółce Innovative Commerce A.S. 

2.1. Podstawowe dane Emitenta 
Tabela 2 Podstawowe dane o Emitencie 

Nazwa (firma): Innovative Commerce A.S. 

Forma prawna: Spółka Akcyjna 

Kraj siedziby: Czechy 

Siedziba: Praha 2 

Adres: Ul. Varsavska 715/36 120-00 Praha 2 

Telefon: +420 227231240 

Poczta e-mail:  icommer@vp.pl 

Strona www:  http://www.innovativecommerce.net/ 

Oznaczenie Sądu:     Sąd Miejski w Pradze Sekcja B, Nr akt 16444 

Numer identyfikacyjny:  CZ 247 29 353 

Źródło: Opracowanie własne 

 

Data utworzenia Emitenta i czas, na jaki został utworzony 

 

Spółka iCom Vision s.r.o. została założona 7 marca 2002 r. przez dwie osoby fizyczne – Jiri Brezina i 

Andela Drstickova.   

 

W dniu 30 sierpnia 2010 r. została założona spółka pod firmą BMQ Czech A.S. W dniu 1 października 

2010 r. Spółka BMQ Czech A.S. nabyła przedsiębiorstwo iCom Vision s.r.o. W dniu 4 października 2010 r.  

Spółka BMQ Czech A.S. zmieniła nazwę na iCom Vision Holding A.S. 

 

Spółka Innovative Commerce A.S. z siedzibą w Pradze powstała w wyniku przekształcenia spółki iCom 

Vision Holding A.S. z siedzibą w Pradze na mocy uchwały Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspólników 

Spółki z dnia 4 lutego 2015 r. 
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Spółka została utworzona na czas nieokreślony.   

 

Wskazanie sądu, który wydał postanowienie o wpisie Emitenta do właściwego rejestru 

 

Rejestracja spółki Innovative Commerce A.S. z siedzibą w Pradze nastąpiła w dniu 2 sierpnia 2010 r. na 

mocy postanowienia Sądu Miejskiego w Pradze Sekcja B, nr akt 16444, pod numerem identyfikacyjnym: 

CZ 247 29 353. Spółka została utworzona na podstawie prawa obowiązującego w Republice Czeskiej. 

 

Informacje czy działalność prowadzona przez emitenta wymaga posiadania zezwolenia, licencji lub 

zgody 

 

Profil prowadzonej przez Emitenta działalności nie wymaga posiadania zezwoleń, licencji lub zgody. 

2.2. Kapitał zakładowy 

 
Na dzień sporządzenia Opracowania kapitał zakładowy Spółki wynosi 4 063 000 CZK (cztery miliony 

sześćdziesiąt trzy tysiące koron czeskich) i dzieli się na 101 575 000 (sto jeden milionów pięćset 

siedemdziesiąt pięć tysięcy) sztuk akcji zwykłych na okaziciela serii A,B,C o wartości nominalnej 0,04 CZK. 

 

W dniu 26 stycznia 2017 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Innovative Commerce A.S. uchwałą nr 4 

przyjęło podwyższenie kapitału zakładowego o kwotę 2 031 500 CZK, z obecnej wysokości 4 063 000 CZK 

do kwoty 6 094 500 CZK, poprzez emisję 50 787 500 akcji zwykłych na okaziciela w postaci 

zdematerializowanej o wartości nominalnej 0,04 CZK. 

2.3. Akcjonariusze posiadający ponad 5% w kapitale zakładowym Emitenta 

 
Tabela 3 Akcjonariat Emitenta na dzień 3 marca 2017 r.  
 

Akcjonariusz Akcje Głosy % w kapitale % w głosach 

ZAMZAW sp. z o.o. 90 400 000 90 400 000 88,99% 88,99% 

Pozostali 11 175 000 11 175 000 11,01% 11,01% 

Razem 101 575 000 101 575 000 100,00 % 100,00 % 

Źródło: Emitent 

2.4. Władze Emitenta 

 

Zarząd 

Zgodnie z §10 ust.10.1 lit. b) Statutu Emitenta Zarząd Spółki składa się z jednego członka wybieranego na 

okres 5 lat. Zarząd powoływany i odwoływany jest uchwałą Walnego Zgromadzenia.  

 

Na dzień sporządzenia Opracowania w skład Zarządu Emitenta wchodzi: 
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Tabela 4 Podstawowe informacje o Ardar sp. z o.o. 

Nazwa (firma): Ardar sp. z o.o. 

Forma prawna: Spółka z ograniczona odpowiedzialnością 

Kraj siedziby: Rzeczpospolita Polska 

Siedziba: Warszawa 

Adres: ul. Marszałkowska 58, 00-546 Warszawa 

Numer KRS:  0000650101 

REGON: 366003319 

NIP:  7010638009 

Źródło: Opracowanie własne 

 

Ardar sp. z o.o. reprezentowana jest przez pana Mateusza Kierzkowskiego pełniącego funkcję Prezesa 

Zarządu. 

 

Rada Nadzorcza  

Zgodnie z §10 ust.10.1 lit. c) Statutu Emitenta Rada Nadzorcza składa się jednego członka wybieranego 

na okres 5 lat. Rada Nadzorcza powoływana i odwoływana jest uchwałą Walnego Zgromadzenia.  

 

Na dzień sporządzenia Opracowania w skład Rady Nadzorczej Emitenta wchodzi: 
 
Tabela 5 Podstawowe informacje o Darra sp. z o.o. 

Nazwa (firma): Darra sp. z o.o. 

Forma prawna: Spółka z ograniczona odpowiedzialnością 

Kraj siedziby: Rzeczpospolita Polska 

Siedziba: Warszawa 

Adres: ul. Marszałkowska 58, 00-546 Warszawa 

Numer KRS:  0000650518 

REGON: 366013967 

NIP:  7010638529 

Źródło: Opracowanie własne 

 

Darra sp. z o.o. reprezentowana jest przez pana Mateusza Kierzkowskiego pełniącego funkcje Prezesa 

Zarządu. 

2.5. Wskazanie powiązań osobowych, majątkowych  

i organizacyjnych 

 
Wskazanie powiązań osobowych, majątkowych i organizacyjnych pomiędzy Emitentem a osobami 

wchodzącymi w skład organów zarządzających i nadzorczych Emitenta 

 

Na dzień sporządzenia Opracowania nie występują powiązania osobowe, majątkowe i organizacyjne 

pomiędzy Emitentem a osobami wchodzącymi w skład organów zarządzających i nadzorczych Emitenta. 
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Wskazanie powiązań osobowych, majątkowych i organizacyjnych pomiędzy Emitentem lub osobami 

wchodzącymi w skład organów zarządzających i nadzorczych Emitenta a znaczącymi akcjonariuszami 

Emitenta 

 

Na dzień sporządzenia Opracowania nie występują powiązania osobowe, majątkowe i organizacyjne 

pomiędzy Emitentem lub osobami wchodzącymi w skład organów zarządzających i nadzorczych 

Emitenta a znaczącymi akcjonariuszami Emitenta. 

 

Inne powiązania mogące mieć wpływ na przyszłą sytuację finansową, gospodarczą i perspektywy 

dalszego rozwoju Emitenta  

 

Na dzień sporządzenia Opracowania zgodnie z ujawnioną strukturą organizacyjną Emitenta funkcję 

Zarządu pełni spółka Ardar sp. z o.o., natomiast funkcję Rady Nadzorczej pełni spółka Darra sp. z o.o. 

Oba podmioty reprezentowane są przez tą samą osobę fizyczną, tzn. pana Mateusza Kierzkowskiego.  

2.6. Historia Emitenta 
Tabela 6 Historia Emitenta 

Marzec 

2002  Założenie spółki iCom Vision s.r.o.  

2002 r. 

 Uruchomienie „MobileFiesta.cz”, pierwszego mobilnego portalu rozrywkowego  B2C 
dla wszystkich abonentów telefonii komórkowej w Czechach. 

 Podpisanie kontraktu z Eurotel Praha w związku z dystrybucją aplikacji mobilnych. 

 Uruchomienie pierwszego mobilnego projektu charytatywnego przez iCom Vision przy 
współpracy z UNICEF Czech Republic.  

2003 r. 

 Podpisanie kontraktu z Orange Slovakia odnośnie dystrybucji aplikacji mobilnych. 

 Podpisanie kontraktu z T-Mobile Czech Republic w zakresie dystrybucji aplikacji 
mobilnych. 

 Spółka została wyróżniona przez MMS TOP 2003 organizowanej przez First Tuesday 
Czech Republic i sponsorowanej przez Nokia i Eurotel Praha.  

 Podpisanie kontraktu z Vodafone Czech Republic w zakresie dystrybucji aplikacji 
mobilnych. 

2004 r. 

 Aplikacja mobilna spółki „MMS Fotolab” zajęła drugie miejsce w Creative Mobile 
Award 2003 organizowanej przez First Business Network i sponsorowanej przez Nokia i 
Eurotel Praha. 

 Podpisanie kontraktu z T-Mobile Slovakia odnośnie dystrybucji aplikacji mobilnych. 

2005 r. 
 Aplikacja mobilna spółki „MMS Maps” zajęła pierwsze miejsce w Creative Mobile 

Award 2004 organizowanej przez First Business Network i sponsorowanej przez Nokia i 
Eurotel Praha. 

2006 r.  Spółka została autoryzowanym partnerem F-Secure, światowego lidera ochrony 
mobilnej. Spółka wdrożyła rozwiązania w zakresie ochrony mobilnej.  

2007 r. 

 

 Spółka rozpoczęła dużą kampanię letnią „Free MMS Cards” dla klientów Telefonica O2 
Czech Republic przy współpracy z CeWe Color A.S. 

 Spółka przy współpracy z Vodafone Czech Republic wdrożyła mobilne rozwiązanie 
służące do rezerwacji miejsc na Międzynarodowy Festiwal Filmowy w Karlovych 
Varach. 

 Spółka przy współpracy z Telefonica O2 Czech Republic wprowadziła pierwszy 
darmowy mobilny serwis e-mail dla abonentów O2 i Centrum.cz.  
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2008 r. 

 

 Spółka stała się odpowiedzialna za rozwój serwisu mobilnego i jego integracji dla 
drugiego co do wielkości dostawcy ISP w Czechach - Centrum.cz.  

 Aplikacja mobilna spółki służąca do rezerwowania miejsc na Międzynarodowy Festiwal 
Filmu w Karlovych Varach, zajęła pierwsze miejsce w Creative Mobile Award 2007  

 Spółka rozwinęła i wprowadziła pierwszy mobilny system aukcyjny dla Aukro.cz, 
największego portalu aukcyjnego w Czechach. 

2009 r. 
 Spółka wprowadziła przy współpracy z Aukro.cz mobilną wersję otoMoto.cz. 

 Spółka ponownie uruchomiła nowy portal mobilny dla abonentów Vodafone Czech 
Republic. 

2010 r. 

 

 Spółka wygrała przetarg do zaprojektowania, rozwoju i wprowadzenia komunikacji 
mobilnej, zawierającej aplikacje mobilne dla Dox i Contemporary Art Centre. Spółka 
opracowała i rozwinęła Cookery-Book – aplikacji mobilnej dla Spar Czech Republic. 

 Spółka BMQ Czech nabyła przedsiębiorstwo iCom Vision s.r.o. 

 Spółka BMQ Czech A.S. zmieniła nazwę na iCom Vision Holding A.S. Walne 
Zgromadzenie iCom Vision Holding A.S. zatwierdziło podwyższenie kapitału 
zakładowego z 2 000 000 CZK na 2 063 000 CZK, aby zrównoważyć dług netto z 
kapitałem, co wynika z transakcji nabycia przedsiębiorstwa.  

 Aplikacja stworzona przez Spółkę stała się najpopularniejszą aplikacją na iPady w 
Czechach. Klientem jest Economia, największe wydawnictwo artykułów ekonomicznych 
i technicznych. 

 Zarząd podjął uchwałę w odniesieniu do notowań i dematerializacji akcji na rynku 
NewConnect. 

 Zarząd podjął uchwałę w odniesieniu do oznaczenia serii akcji na A, B i C. 
2011 r. 

 Spółka wkracza na rynek B2C poprzez iTunes. 

2012 r. 

 

 Spółka wygrała przetarg na aplikację mobilną dla sklepu internetowego MALL.CZ.  

 Spółka wygrała przetarg na aplikacje mobilną dla T-Mobile Czech Republic.  

 Spółka podpisała kontrakt z SPRINX Systems w celu zaprojektowania, rozwinięcia i 
dostarczenia pierwszej czołowej aplikacji dla systemu CRM. 

 Spółka podpisała kontrakt z Sportvital – Nutrition s.r.o. w celu dostarczenia 
kompleksowych mobilnych rozwiązań.  

 Spółka podpisała kontrakt na rozwinięcie i dostarczenie mobilnych aplikacji dla 
Telefonica Slovakia. 

2013 r. 

 

 Spółka dostarczyła aplikacje Mobile O2TV. 

 Spółka dostarczyła mobilną aplikacje dla T-Mobile Czech Republic. 

 Spółka wspierała festiwal „Back to School”, który był sponsorowany przez T-Mobile 
Czech Republic. 

2014 r.  W dniu 4 czerwca 2014 r Zarząd Emitenta podpisał umowę kupna spółki Unicorn 
System A.S. 

2015 r. 
 Spółka zmieniła nazwę z iCom Vision Holding A.S. na Innovative Commerce A.S.  

2016 r. 

 

 Powołanie nowego członka Rady Nadzorczej - spółki Darra sp. z o.o.  

 Powołanie nowego Zarządu - spółki Ardar sp. z o.o. 

 Podjęcie decyzji o splicie akcji w stosunku 1:50. Podział jednej akcji o wartości 2 CZK na 
50 akcji o wartości 0,04 CZK. 

2017 r. 

 W dniu 26 stycznia 2017 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Innovative Commerce 
A.S. uchwałą nr 4 przyjęło podwyższenie kapitału zakładowego o kwotę 2 031 500 CZK, 
z wysokości 4 063 000 CZK do kwoty 6 094 500 CZK, poprzez emisję 50 787 500 akcji 
zwykłych na okaziciela w postaci zdematerializowanej o wartości nominalnej 0,04 CZK. 

Źródło: Opracowanie własne 
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3. Sytuacja gospodarcza 

3.1. Opis dotychczasowej działalności Emitenta 

 
Emitent od początku swojej działalności koncentrował się na branży usług internetowych i aplikacji 

mobilnych, specjalizując się głównie w rozwoju i dostarczaniu aplikacji mobilnych tworzonych na 

systemy Android, WP7 oraz iOS  dla operatorów sieci komórkowych i korporacji z Czech i Słowacji.  

Oferowane przez Emitenta rozwiązania mobilne dla klientów korporacyjnych pozwalały na integrację 

platformy mobilnej i internetowej, w celu dostarczania spójnych komunikatów wewnątrz korporacji.  

W ofercie Emitenta znajdowały się również narzędzia technologiczne i statystyczne niezbędne do 

prawidłowego monitorowania i zarządzania procesami oraz narzędzia służące do zarządzania 

wydajnością, które pozwalały na monitorowanie wydajności aplikacji mobilnych. Narzędzia te 

zapewniały zgodną z światowymi standardami kontrolę techniczną nad usługami mobilnymi. Służyły 

między innymi do monitorowania i analizy danych, raportowania o trendach rynkowych oraz o sytuacji 

finansowej. 

Emitent współpracował między innymi z  Telefonica Czech Republica, BSC PRAHA, Czech Airlines,  

T-Mobile Czech Republic, Telefonica Slovakia, Skoda, Czech News Agency. 

Emitent w raportach okresowych informował, iż od czerwca 2016 r. nie prowadzi działalności 

operacyjnej.  

3.2. Czynniki ryzyka związane z bieżącą działalnością Emitenta 

 

Znaczna część czynników ryzyka związanych z dotychczasową działalnością Emitenta została 

przedstawiona w raporcie za 2015 r., a także w Dokumentach Informacyjnych sporządzonych na 

potrzeby wprowadzenia do obrotu na rynek NewConnect akcji serii A, B oraz C. Niektóre z nich 

zrealizowały się w ostatnich latach lub uległy dezaktualizacji w związku z zaprzestaniem dotychczas 

prowadzonej działalności gospodarczej.  

Należy mieć na uwadze, iż podjęcie przez Emitenta działań mających na celu realizację nowej strategii o 

charakterze inwestycyjnym wiązać się będzie z możliwością wystąpienia nowych, nieprzedstawionych 

dotąd akcjonariuszom ryzyk.  

Poniżej przedstawiamy ryzyka, które mogą w najbliższym okresie mieć szczególne znaczenie. 

Ryzyko upadłości spółki  

W związku z tym, że od połowy 2014 r. Innovative Commerce A.S. nie prowadzi żadnej działalności 

gospodarczej istnieje ryzyko upadłości Spółki. Emitent przez ostatnie 2,5 roku nie osiągał żadnych 

przychodów z prowadzonej działalności, a jednocześnie ponosił koszty operacyjne i finansowe.  

W wyniku tej sytuacji Spółka w ostatnich latach systematycznie odnotowywała straty. Brak zysków może 

spowodować w przyszłości, że Emitent nie będzie posiadał środków na dalsze prowadzenie działalności 

i będzie musiał ogłosić upadłość. 
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Ryzyko niepowodzenia emisji akcji 

W związku z podjęciem przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 26 stycznia 2017 r. uchwały w 

sprawie podwyższenia kapitału zakładowego o kwotę 2 031 500 CZK w drodze emisji 50 787 500 akcji 

zwykłych na okaziciela w postaci zdematerializowanej o wartości nominalnej 0,04 CZK, istnieje ryzyko, że 

emisja ta nie dojdzie do skutku. Na dzień sporządzenia Opracowania trudno jednoznacznie ocenić jakie 

środki finansowe uda się pozyskać Emitentowi z emisji akcji. 

Ryzyko manipulacji kursem akcji 

Kurs akcji Emitenta notowanych na rynku NewConnect wzrósł w okresie od dnia 26 października 2016 r. 

do dnia 20 grudnia 2016 r. o 12 900% z poziomu 0,36 zł do 46,80 zł. Tak duży wzrost spowodował, że w 

danym okresie kapitalizacja spółki Innovative Commerce A.S. wzrosła z 0,73 mln zł do ponad 95 mln zł. 

W związku z tymi wydarzeniami Urząd Komisji Nadzoru Finansowego wydał w dniu 19 stycznia 2017 r. 

Komunikat w sprawie zaistnienia okoliczności wskazującej na dokonanie manipulacji w obrocie akcjami 

Emitenta.  Podejmowane przez nabywców akcji ryzyko nie jest w takich sytuacjach zależne od czynników 

rynkowych, ale od zachowania określonej grupy osób, wobec których istnieje uzasadnione podejrzenie 

dokonania manipulacji. Biorąc pod uwagę obecną strukturę akcjonariatu Emitenta nie można wykluczać, 

iż podobne sytuacje będą się powtarzać w przyszłości. 

Ryzyko związane z jednoosobowym Zarządem  

 

Prezesem Zarządu Emitenta jest Ardar sp. z o.o., którą reprezentuje pełniący funkcję Prezesa Zarządu 

Pan Mateusz Kierzkowski. Sprawność operacyjna Emitenta jest zatem uzależniona od dyspozycyjności 

jednej osoby. Z tego względu należy zwrócić uwagę na ryzyko związane z zapewnieniem ciągłości 

zarządzania w przypadku niemożności sprawowania przez Pana Mateusza Kierzkowskiego swojej funkcji. 

 

Ryzyko związane z Zarządem i Radą Nadzorczą Emitenta 

 

W strukturze organizacyjnej Emitenta funkcję Zarządu pełni spółka Ardar sp. z o.o., którą reprezentuje 

Pan Mateusz Kierzkowski. Równocześnie w skład Rady Nadzorczej wchodzi spółka Darra sp. z o.o.,  

którą również reprezentuje Pan Mateusz Kierzkowski. Istnieje zatem ryzyko, iż w przypadku faktycznego 

sprawowania funkcji zarządczych i nadzorczych przez jedną osobę fizyczną, istniejący konflikt 

kompetencji nie będzie gwarantował prawidłowej realizacji zwłaszcza zadań nadzorczych, zgodnie ze 

standardami obowiązującymi w alternatywnym systemie obrotu. 

 

Ryzyko wznowienia dotychczasowej działalności przez Emitenta 

 

Jeśli Emitent zdecyduje się na wznowienie dotychczasowej działalności to istnieje ryzyko, że nie będzie w 

stanie dobrze rozpoznać rynku, na którym ma zamiar prowadzić działalność. Będzie to skutkować 

brakiem zainteresowania produktami i usługami Emitenta.  Istnieje również ryzyko, że w związku z dużą 

konkurencją na rynku aplikacji mobilnych, Spółka nie będzie w stanie sprostać wymaganiom klienta i 

zaoferować usług i produktów, które będą w jakimś stopniu lepsze od usług i produktów konkurencji.    
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Ryzyko dotyczące przyjęcia nowej strategii przez Emitenta 

 

Istnieje ryzyko, iż w związku z zamiarem podjęcia przez Emitenta działalności inwestycyjnej dokona on 

nieprawidłowej oceny otoczenia rynkowego, co może skutkować brakiem zainteresowania produktami i 

usługami Emitenta. Niepowodzenie nowej strategii Emitenta może przyczynić się do dalszego 

generowania strat, co w końcu może doprowadzi Emitenta do bankructwa.  

4. Sytuacja finansowa Emitenta 

4.1. Wybrane dane finansowe 
Tabela 7 Wybrane dane finansowe z Bilansu (PLN) 
 

 STAN NA 31-12-2016* STAN NA 31-12-2015 

Aktywa ogółem 14 370,00 67 350,00 

Aktywa trwałe 0,00 0,00 

Aktywa obrotowe 14 370,00 67 350,00 

Należności długoterminowe 0,00 0,00 

Należności krótkoterminowe 12 900,00 65 770,00 

Inwestycje długoterminowe 0,00 0,00 

Inwestycje krótkoterminowe 1 470,00 1 580,00 

Kapitał własny 6 200,00 58 520,00 

Zobowiązania długoterminowe 0,00 0,00 

Zobowiązania krótkoterminowe 8 170,00 8 830,00 

Źródło: Emitent 

* Dane finansowe za okres 01.01.2016 r. – 31.12.2016 r. nie były badane przez biegłego rewidenta. 

 

Wybrane dane finansowe z Rachunku Zysków i Strat 

 
Tabela 8 Wybrane dane finansowe z Rachunku Zysków i Strat (PLN) 

 
01-10-2016 

31-12-2016* 

01-10-2015 

31-12-2015 

01-01-2016 

31-12-2016* 

01-01-2015 

31-12-2015 

Przychody ze sprzedaży i zrównane 

z nimi 
0,00 0,00 0,00 0,00 

Wynik na sprzedaży -43 570,00 -3 470,00 -55 010,00 -22 870,00 

Wynik na działalności operacyjnej -43 570,00 -3 470,00 -55 010,00 -22 870,00 

Wynik brutto -43 410,00 -1 740,00 -54 460,00 -22 100,00 

Wynik netto -43 410,00 -1 740,00 -54 460,00 -22 100,00 

Amortyzacja 0,00 0,00 0,00 0,00 
Źródło: Emitent 

* Dane finansowe za okres 01.01.2016 r. – 31.12.2016 r. nie były badane przez biegłego rewidenta. 

 

4.2. Wydarzenia, które miały miejsce po sporządzeniu danych finansowych, a które mogą mieć  

wpływ na przyszłe wyniki finansowe 

 

W dniu 26 stycznia 2017 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy przyjęło uchwałę nr 4, 

zgodnie z którą upoważnia Zarząd Spółki do podwyższenia kapitału zakładowego z obecnej wysokości 

4 063000 CZK, o kwotę 2 031 500 CZK poprzez emisję 50 787500 akcji zwykłych na okaziciela w postaci 

zdematerializowanej o wartości nominalnej 0,04 CZK każda. Akcje będą obejmowane za wkłady 



Analiza sytuacji finansowej, gospodarczej i perspektyw dalszego prowadzenia działalności Innovative Commerce A.S. 

 
 

 Strona 14 
 

pieniężne lub niepieniężne wyceniane na podstawie opinii biegłego wyznaczonego przez sąd. Cel emisji 

akcji zostanie określony przez Radę Nadzorczą. Z nowo wyemitowanych akcji przysługiwać będą takie 

same prawa jak z akcji już istniejących. Na dzień sporządzenia Opracowania trudno jednoznacznie ocenić 

jakie środki finansowe uda się pozyskać Emitentowi z emisji akcji. 

5. Analiza sytuacji gospodarczej i finansowej Emitenta 
 

Na wstępie należy podkreślić, iż od połowy 2014 r. Emitent nie prowadzi działalności operacyjnej.  

Nie posiada klientów, odbiorców ani nie kontynuuje rozmów i inwestycji z podmiotami z poprzednich 

okresów sprawozdawczych. Emitent obecnie rozważa podjęcie działań mających na celu zbadanie 

możliwości wznowienia dotychczas prowadzonej działalności, jak również możliwości rozpoczęcia 

działalności w obszarze rynku finansowego w Czechach. 

 

Jednakże po przeprowadzonych w grudniu 2016 r. zmianach w strukturze zarządzającej oraz 

nadzorującej Emitenta, na moment sporządzenia Opracowania nie jest on wstanie określić 

szczegółowego planu nowej strategii.   

 

Zawarte w Opracowaniu dane finansowe za lata 2015 – 2016 są w pełni porównywalne, co umożliwia 

wskazanie pewnych trendów, które postępowały i miały wpływ na obecną sytuację finansową i 

gospodarczą Emitenta. 

 

Zarówno na dzień 31 grudnia 2015 r. jak i 31 grudnia 2016 r. majątek Emitenta składał się jedynie z 

aktywów obrotowych w wysokości odpowiednio 67 350 zł i 14 370 zł. W obu przypadkach głównym 

składnikiem aktywów obrotowych były należności krótkoterminowe. Na dzień 31 grudnia 2015 r. 

należności krótkoterminowe wynosiły 65 770 zł, co stanowiło 97,5% aktywów obrotowych. Pozostałe 

2,5% stanowiły inwestycje krótkoterminowe. Na dzień 31 grudnia 2016 r. należności krótkoterminowe 

wynosiły 12 900 zł i stanowiły niecałe 90% aktywów obrotowych. Pozostałe 10% stanowiły inwestycje 

krótkoterminowe spółki, których wartość wynosiła 1 470 zł. W stosunku rok do roku suma bilansowa 

Emitenta zmniejszyła się o 78,7%, z 67 350 zł do 14 370 zł. 

 

W 2015 r. i 2016 r. spółka nie posiadała w ogóle zobowiązań długoterminowych. Na dzień 31 grudnia  

2015 r. kapitał własny spółki wynosił 58 520 zł i stanowił 87% pasywów, pozostałe 13% to zobowiązania 

krótkoterminowe, które wynosiły 8 830 zł. Na kapitał własny składał się kapitał podstawowy w 

wysokości 640 850 zł, kapitał zapasowy w wysokości 2 365 930 zł, strata z lat ubiegłych w wysokości       

(-2 926 180 zł) oraz strata netto za 2015 r. w wysokości (-22 080 zł). Na dzień 31 grudnia 2016 r. kapitał 

własny wynosił 6 200 zł i stanowił 43% pasywów Emitenta, pozostałe 57% stanowiły zobowiązania 

krótkoterminowe, które wynosiły 8 170 zł. Na kapitał własny składał się kapitał podstawowy w 

wysokości 663 240 zł, kapitał zapasowy w wysokości 2 448 580 zł, strata netto z lat ubiegłych w 

wysokości (-3 051 260 zł) oraz strata netto za 2016 r. w wysokości  (-54 360 zł).  
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Tabela 9 Wybrane wskaźniki finansowe 

 STAN NA 31-12-2016 STAN NA 31-12-2015 

Wskaźnik rentowności kapitałów własnych - 876,77% - 37,76% 

Wskaźnik rentowności aktywów - 378,29% - 32,81% 

Wskaźnik płynności bieżącej 1,76 7,63 

Wskaźnik ogólnego zadłużenia  0,57 0,13 

Wskaźnik zadłużenia kapitału własnego 1,32 0,15 
Źródło: Opracowanie własne 

 

Return On Sales (ROS) - wskaźnik rentowności sprzedaży 

 

 

    
          

                      
      

 

 

Wskaźnik rentowności kapitałów własnych (Return On Equity) pokazuje jaki zysk generuje zaangażowany 

kapitał własny. Jego wysokość informuje w jakim stopniu zwrócił się zainwestowany kapitał w danym 

okresie. Im wartość tego wskaźnika jest wyższa, tym korzystniejsza jest sytuacja firmy. W przypadku 

Emitenta biorąc pod uwagę osiągniętą w 2015 r. i 2016 r. stratę, wskaźnik ten przyjmuje wysokie 

wartości ujemne, co jest zjawiskiem skrajnie negatywnym.  

 

Return On Assets (ROA) - wskaźnik rentowności aktywów 

 

    
          

      
      

 

Wskaźnik rentowności aktywów informuje o zdolności przedsiębiorstwa do wypracowywania zysku.  

Im wskaźnik ten jest wyższy tym lepsza jest sytuacja finansowa przedsiębiorstwa i efektywność 

gospodarowania jej majątkiem. W przypadku Emitenta biorąc pod uwagę osiągniętą w 2015 r. i 2016 r. 

stratę, wskaźnik ten przyjmuje wysokie wartości ujemne, co jest zjawiskiem skrajnie negatywnym. 

 

Wskaźnik płynności bieżącej 

 

                            
               

                            
 

 

Wskaźnik płynności bieżącej określa zdolność firmy do wywiązywania się z krótkoterminowych 

zobowiązań. W przypadku, gdy jego wartość spada poniżej 1,0 może to wskazywać na kłopoty 

przedsiębiorstwa z regulowaniem zobowiązań w terminie, ale również świadczyć o agresywnym, 

nastawionym na szybkie zwiększanie się zysków, planie rozwoju realizowanym przez daną firmę. 

Wartość wskaźnika powyżej 3,0 wskazuje na złą kondycję finansową firmy i problemy z obrotem 

majątkiem. Emitent posiadając znikome zobowiązania krótkoterminowe wobec aktyw obrotowych w 

postaci należności krótkoterminowych, co pozwala wskaźnikowi płynności bieżącej utrzymać się na 

zadowalającym poziomie. Należy jednak zaznaczyć, iż na dzień sporządzenia Opracowania nie jest 
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wiadome w jakim stopniu wskazane należności są możliwe do wyegzekwowania.  

 

Wskaźnik ogólnego zadłużenia 

 

                             
                   

      
 

 

Powyższy wskaźnik określa udział zobowiązań w finansowaniu majątku przedsiębiorstwa. Wskaźnik ten 

wyraża stosunek zobowiązań ogółem do majątku ogółem. Wartość tego wskaźnika powinna oscylować 

w przedziale 0,57 - 0,67. Wysoki poziom wskaźnika świadczy o wysokim uzależnieniu finansowym 

przedsiębiorstwa. Natomiast niski poziom wskaźnika ogólnego zadłużenia mówi o wzroście 

samodzielności finansowej jednostki gospodarczej, czyli tym samym do zmniejszenia jej stopnia 

zadłużenia. Emitent charakteryzuje się niskim wskaźnikiem zadłużenia, odpowiednio 0,13 w 2015 r. oraz 

0,57 w 2016 r. Spowodowane jest to faktem, iż  Spółka w 2015 r. i 2016 r. posiadała jedynie 

zobowiązania krótkoterminowe w wysokości odpowiednio 8 830 zł  oraz 8 170 zł.  

 
Wskaźnik zadłużenia kapitału własnego 

 

                                     
                   

              
 

 
Wskaźnik zadłużenia kapitału własnego opisuje wielkość kapitałów obcych biorących udział  

w finansowaniu przedsiębiorstwa wobec kapitałów własnych.  

 

Zbyt duża wielkość udziału zobowiązań w finansowaniu firmy może mieć duży wpływ na jej wynik 

finansowy ze względu na koszty obsługi długu. Jednak na odpowiednim etapie działalności, 

wykorzystanie dźwigni finansowej i zaangażowanie kapitałów obcych może pozytywnie wpłynąć na 

rozwój firmy. Z uwagi na bardzo dynamiczny spadek kapitału własnego nawet niski poziom zadłużenia 

ogólnego spowodował,  że wskaźnik zadłużenia kapitału własnego osiągnął w 2016 r. wartość 1,32 przy 

wartości 0,15 rok wcześniej.  

 

Ze względu na brak przychodów ze sprzedaży oraz osiąganą przesz Spółkę stratę, w analizie wskaźników 

pominięte zostały wskaźniki rentowności sprzedaży oraz wskaźnik rentowności operacyjnej.  

6. Wnioski z przeprowadzonej analizy 

 
Od czerwca 2014 r. Emitent nie prowadzi działalności operacyjnej. Brak przychodów ze sprzedaży wraz z 

ponoszonymi kosztami skutkował narastającą z roku na rok stratą netto. Pomiędzy 2015 r. a 2016 r. 

łączna wartość majątku Innovative Commerce A.S. spadła ponad czterokrotnie, przyczyniając się do 

spadku kapitał własnego do kwoty 6 200 zł. Spółka nie posiada majątku trwałego,  

a jej aktywa to wyłącznie aktywa obrotowe w postaci należności krótkoterminowych. Na dzień  

31 grudnia 2016 r. Spółka posiadała jedynie zobowiązania krótkoterminowe w wysokości 8 170 zł.  
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W dniu 26 stycznia 2017 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy przyjęło uchwałę nr 4, 

zgodnie z którą upoważnia Zarząd Spółki do podwyższenia kapitału zakładowego. Ponadto Zarząd 

podejmuje działania mające na celu zbadanie możliwości wznowienia dotychczasowej działalności lub 

wejścia na rynek finansowy w Czechach. Na obecnym etapie trudno określić jak działania te wpłyną na 

sytuację majątkową finansową i gospodarczą Emitenta.  

Pod koniec 2016 r. Urząd Komisji Nadzoru Finansowego zainteresował się 12 900% wzrostem kursu akcji 

Emitenta, do którego doszło w na przełomie października i listopada 2016 r. Kapitalizacja spółki wzrosła z 

poziomu 0,73 mln zł do ponad 95 mln zł.  W związku z tym Urząd Komisji Nadzoru Finansowego nakazał 

Giełdzie Papierów Wartościowych zawiesić obrót akcjami Innovative Commerce A.S. W wyniku 

przeprowadzonych przez Urząd Komisji Nadzoru Finansowego czynności sprawdzających ustalono 

okoliczności, które wskazywały na dokonanie manipulacjami akacjami Emitenta przez osoby działające w 

imieniu 3 inwestorów. Podmioty te są powiązane ze sobą osobowo jak i kapitałowo. 

 

Podsumowując, sytuacja finansowo-gospodarcza spółki Innovative Commerce A.S. jest trudna, od 

dłuższego czasu nie osiąga przychodów, a jedynie ponosi koszty. Dodatkowy niepokój budzą podejrzenia 

wysuwane wobec dotychczasowych, większościowych akcjonariuszy o manipulację kursem Spółki.  

Na dzień sporządzenia Opracowania ciężko przewidzieć czy ostatnie zmiany zachodzące w Spółce obędą 

miały wpływ na jej przyszłą sytuacje finansową i gospodarczą. 
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7. Załączniki 

7.1. Odpis z właściwego dla Emitenta rejestru 
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7.2. Jednolita treść Statutu Spółki 
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7.3. Komunikat Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 19 stycznia 2017 r. 
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