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Niniejszy dokument ofertowy zostat sporzadzony na podstawie art. 37a ustawy o ofercie publicznej i warunkach

wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych z

dnia 29 lipca 2005 r. (tj. Dz.U. z 2019 . poz. 623 z pdzn. zm.) - dalej zwana , Ustawg o ofercie publiczne;j"

Niniejszy dokument nie stanowi Dokumentu Informacyjnego w rozumieniu Regulaminu Alternatywnego
Systemu Obrotu NewConnect. Niniejszy dokument nie byl badany ani zatwierdzany przez Organizatora
Alternatywnego Systemu Obrotu NewConnect lub Komisje Nadzoru Finansowego. Niniejszy dokument moze
réznic¢ sie pod wzgledem formy lub tresci od przysztego Dokumentu Informacyjnego (w rozumieniu przepiséow
Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu), sporzadzanego w zwigzku z ubieganiem sie o wprowadzenie
instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem oferty publicznej do alternatywnego systemu obrotu na

rynku NewConnect.
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Inwestorzy powinni by¢ swiadomi ryzyka jakie niesie ze sobg inwestowanie w instrumenty finansowe, a ich
decyzje inwestycyjne powinny by¢ poprzedzone wtasSciwg analiza, a takze, jezeli wymaga tego sytuacja,

konsultacja z doradcg inwestycyjnym.
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1. Podstawowe informacje o oferowanych papierach warto$ciowych

1.1.Szczegbétowe okreslenie rodzajow, liczby oraz tgcznej wartosci instrumentow

finansowych
Rodzaj oferowanych AKkcje zwykte na okaziciela serii E
instrumentéw
finansowych
Laczna liczba do 2 735 655,00 (dwoch milionéw siedemset trzydzieSci pie¢ tysiecy szeSéset
oferowanych akgc;ji piecdziesiat pie¢ ) sztuk
Warto$¢ nominalna 1zt

oferowanych akg;ji

Cena emisyjna 1zt

Warunki uczestnictwa | Akcje Serii E sa tozsame w prawie do dywidendy z pozostatymi akcjami w Spoétce.
akcji w dywidendzie a) Akcje Serii E wydane lub zapisane po raz pierwszy na rachunku papieréw
warto$ciowych najpdézniej w dniu dywidendy ustalonym w uchwale Walnego
Zgromadzenia w sprawie podziatu zysku uczestnicza w dywidendzie, poczawszy od
zysku za poprzedni rok obrotowy, to znaczy od dnia 1 stycznia roku obrotowego
poprzedzajacego bezposrednio rok, w ktérym akcje te zostaty wydane lub zapisane po
raz pierwszy na rachunku papieréw wartosciowych

b) Akcje Serii E wydane lub zapisane po raz pierwszy na rachunku papierow
warto$Sciowych w dniu przypadajagcym po dniu dywidendy ustalonym w uchwale
Walnego Zgromadzenia w sprawie podziatu zysku uczestnicza w dywidendzie,
poczawszy od zysku za rok obrotowy, w ktérym akcje te zostaty wydane lub zapisane
po raz pierwszy na rachunku papieréw warto$ciowych, to znaczy od dnia 1 stycznia
tego roku obrotowego

W wypadku podjecia decyzji o wyptacie dywidendy, bedzie ona wyptacana w ztotych

polskich. Decyzje o przeznaczeniu zysku podejmuje corocznie Walne Zgromadzenie.

Informacje dotyczace Akcje serii nie sg akcjami uprzywilejowanymi w rozumieniu art. 351, art. 352 i art.

uprzywilejowania akcji | 353 Kodeksu Spotek Handlowych[,KSH”)

Informacja o trybie Emisja AKkcji Serii E zostanie przeprowadzona w drodze zlozenia ofert przez Spoétke i
emisji akcji jej przyjecia przez oznaczonego adresata (subskrypcja prywatna zgodnie z art. 431

§2 pkt 1 Kodeksu Spétek Handlowych), przy czym oferta objecia akcje serii E

zostanie ztozona nie wiecej niz 149 (stu czterdziestu dziewieciu) adresatom, z
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wylaczeniem w caloSci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy. Wytaczenie
prawa poboru Akcji Serii E w cato$ci nastepuje na podstawie Uchwaty nr 1/06/2020
Zarzadu Spo6itki pod firmg ORZEL S.A. z siedziba w Poniatowej z dnia 6 czerwca 2020 r.
w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego w ramach kapitatu docelowego z
wylaczeniem w cato$ci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy,
zaprotokotowanej przez notariusza w Warszawie Iwone Okototowicz za Rep A Nr
586/2020, podjetej na podstawie przepisu § 12 Statutu Spéiki oraz uchwaty Nr
30/1/2019 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z 17.06.2019 r. w sprawie
zmiany § 12 Statutu Spétki i upowaznienia Zarzadu Spétki do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w ramach kapitatu docelowego, objetej protokotem sporzadzonym w
dniu 17.06.2019 r. przez notariusza w Warszawie Piotra Sicinskiego, za Rep. A Nr
5184/2019 i jednomyslnej uchwaty nr 6/11/2020 Rady Nadzorczej z dnia 11.05.2020
I. w sprawie w sprawie wyrazenia zgody na pozbawienie przez Zarzad Spétki prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy w stosunku do akcji emitowanych w
granicach kapitatu docelowego oraz jednomyslnej uchwaty nr 7/11/2020 Rady
Nadzorczej z dnia 11.05.2020 r. w sprawie wyrazenia zgody na podjecie przez Zarzad
Spotki czynnos$ci zwiazanych z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego w ramach

kapitatu docelowego okreslonych w § 12 ust. 5 Statutu Spéiki,

Informacja o sposobie

pokrycia akcji

Akcje Serii E pokryte zostang wkladem pienieznym przed zarejestrowaniem

podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

Termin, do ktérego
nastgpi zawarcie przez
Emitenta umoéw o

objeciu akgcji serii E

23.06.2020 1.

Prog emisji

Emisja Akcji Serii E dojdzie do skutku, jesli objeta i optacona bedzie co najmniej 1

(jedna) akcja

Informacja na temat
dematerializacji akcji

serii E

Wszystkie akcje serii E beda papierami warto$ciowymi nie posiadajacymi formy
dokumentu i beda podlega¢ dematerializacji w rozumieniu przepiséw prawnych z

dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi.

Informacja na temat
zamiaru wprowadzenia
akcji serii E do obrotu
na rynku

Zorganizowanym

Zarzad Emitenta postanawia wprowadzi¢ akcje Serii E do obrotu w alternatywnym
systemie obrotu prowadzonym przez Gielde Papieréw WartoSciowych w Warszawie

S.A. pod nazwg NewConnect
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1.2

1.3.

. Okreslenie podstawy prawnej emisji papieréw wartosciowych

Akcje serii E emitowane sa na mocy uchwaty nr 1/06/2020 z dnia 6.06.2020 r. Zarzadu Orzet Spo6tka
Akcyjna z siedzibg w Poniatowej w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu
docelowego z wytaczeniem w cato$ci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, zaprotokotowane;j
przez notariusza w Warszawie Iwone Okototowicz za REP A Nr 586/2020. Zarzad Spotki podjat
uchwate o emisji akcji, dziatajac na podstawie przepisu § 12 Statutu Spo6tki oraz uchwaty Nr 30/1/2019
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Sp6tki z 17.06.2019 r. w sprawie zmiany § 12 Statutu Spotki i
upowaznienia Zarzadu Sp6tki do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego,
objetej protokotem sporzadzonym w dniu 17.06.2019 r. przez notariusza w Warszawie Piotra
Sicinskiego, za Rep. A Nr 5184/2019 i jednomys$lnej uchwaty nr 6/11/2020Rady Nadzorczej z dnia
11.05.2020 r. w sprawie w sprawie wyrazenia zgody na pozbawienie przez Zarzad Spo6tki prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy w stosunku do akcji emitowanych w granicach kapitatu
docelowego oraz jednomyslnej uchwaty nr 7/11/2020Rady Nadzorczej z dnia 11.05.2020 r. w sprawie
wyrazenia zgody na podjecie przez Zarzad Spoéiki czynnos$ci zwigzanych z podwyzszeniem kapitatu

zaktadowego w ramach kapitatu docelowego okreslonych w § 12 ust. 5 Statutu Spo6tki.

Informacje dotyczace wszelkich ograniczen co do przenoszenia praw z
instrumentéw finansowych oraz zabezpieczen, jak rowniez innych obowigzkow

cigzacych na posiadaczach emitowanych papieréw wartosciowych

1.3.1. Ograniczenia umowne

Nie wystepuja umowne ograniczenia w zakresie zbywalno$ci akc;ji serii E.

1.3.2. Ograniczenia wynikajace ze Statutu Emitenta

Statut nie wprowadza zadnych ograniczen w obrocie akcjami Emitenta.

1.3.3. Ograniczenia wynikajgce z Ustawy o ofercie publiczne;j

Zgodnie z art. 4 pkt. 20 Ustawy o ofercie publicznej, Emitent jest sp6tka publiczng. Ustawa o ofercie

publicznej naktada na podmioty zbywajace i nabywajace okreslone pakiety akcji oraz na podmioty, ktérych

udziat w ogdlnej liczbie gtoséw w spoétce publicznej ulegt okreslonej zmianie z innych przyczyn, szereg restrykcji

i obowigzkow odnoszacych sie do takich czynnosci i zdarzen.

W art. 69 Ustawy o ofercie publicznej na podmiot, ktéry osiggnat lub przekroczyt 5%, 10%, 15%, 20%, 25%,

33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogolnej liczby gtoséw w spotce publicznej, albo posiadat co najmniej 5%,

Strona 5z 65



Orzet S.A. tel. /fax +48 (81) 475 57 00
ul. Przemystowa 50 e-mail: info@orzelsa.com
24-320 Poniatowa www.orzelsa.com

SPAVYL KA AKCYJINA

10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogodlnej liczby gloséw w tej spdice, a w wyniku
zmniejszenia tego udziatu osiagnat odpowiednio 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3 %, 50%, 75% albo 90%
lub mniej ogélnej liczby gloséw zostat natozony obowigzek zawiadomienia Komisji Nadzoru Finansowego (dalej
KNF) oraz spotkKi, o zaistnieniu powyzej opisywanych okoliczno$ci. Obowigzek zawiadamiania powstaje takze w
przypadku zmiany dotychczas posiadanego udziatu ponad 10% ogdlnej liczby gtoséw o co najmniej 5% ogolne;j
liczby gtoséw w spétce publicznej, ktérej akcje sg wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu. Obowigzek
zawiadamiania powstaje rowniez w przypadku zmiany dotychczas posiadanego udzialu ponad 33% ogolnej
liczby gloséw o co najmniej 1% ogodlnej liczby gltoséw. Do realizacji tych obowigzkéw podmiotowi zostat
wyznaczony termin 4 dni roboczych od dnia zmiany udziatu w og6lnej liczbie gtoséw albo od dnia, w ktérym
dowiedziat sie o takiej zmianie lub przy zachowaniu nalezytej staranno$ci mdgt sie o niej dowiedziec.

W mys$l art. 69a Ustawy o ofercie obowigzki okre$lone w art. 69 spoczywajg réwniez na podmiocie, ktéry
osiagnat lub przekroczyt okreslony prég ogélnej liczby gtoséw w zwigzku z:

e zajSciem innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia prawnego;

e posrednim nabyciem akcji spétki publiczne;.

Ustawa stwierdza takze, ze obowigzki okreslone w art. 69 powstaja réwniez w przypadku, gdy prawa gtosu sa
zZwigzane z papierami warto$ciowymi stanowiacymi przedmiot zabezpieczenia; nie dotyczy to sytuacji, gdy
podmiot, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywa¢ prawo gtosu i deklaruje zamiar
wykonywania tego prawa - w takim przypadku prawa gtosu uwaza sie za nalezgce do podmiotu, na rzecz ktérego
ustanowiono zabezpieczenie.

Wykaz informacji przedstawianych w zawiadomieniu sktadanym w KNF okre$lony jest w art. 69 ust. 4 Ustawy o
ofercie publicznej. Ponadto w przypadku sktadania zawiadomienia w zwigzku z osiggnieciem lub
przekroczeniem 10% ogdlnej liczby gtoséw podmiot je sktadajacy ma obowiazek dodatkowego zamieszczenia
informacji dotyczacej zamiaréw dalszego zwiekszania udziatu w ogélnej liczbie gtoséw w okresie 12 miesiecy od
ztoZenia zawiadomienia oraz celu zwiekszania. Zmiana zamiaréw lub celu skutkuje obowigzkiem niezwtocznego,
nie p6zniej niz w terminie 3 dni od zaistnienia tej zmiany, poinformowania przez akcjonariusza KNF oraz sp6tki o
przedmiotowej zmianie.

Stosownie do art. 89 Ustawy o ofercie publicznej naruszenie obowigzkéw opisanych powyzej skutkuje zakazem
wykonywania przez akcjonariusza prawa glosu z akcji nabytych z naruszeniem przywotanych powyzej
obowigzkdéw. Prawo gtosu wykonane wbrew zakazowi nie jest uwzgledniane przy obliczaniu wynikow
gltosowania nad uchwata walnego zgromadzenia.

Do ograniczen w swobodzie przenoszenia papieréw warto$ciowych zalicza sie réwniez zakaz obrotu akcjami
obcigzonymi zastawem do chwili jego wygas$niecia (art. 75 ust. 4 Ustawy o ofercie publicznej), z wyjatkiem
przypadku, gdy nabycie tych akcji nastepuje w wykonaniu umowy o ustanowienie zabezpieczenia finansowego,

zawarta przez uprawnione podmioty na warunkach okre$lonych w Ustawie z dnia 2 kwietnia 2004 r. o
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niektérych zabezpieczeniach finansowych (_tj. Dz.U. z 2020 r. poz. 103 z p6zn. zm.) Do akcji tych stosuje sie tryb

postepowania okres$lony w przepisach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 1 Ustawy o obrocie

instrumentami finansowymi.

1.3.4. Obowiazki i ograniczenia wynikajace z Rozporzadzenia Parlamentu

Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w sprawie naduzy¢ na rynku.

0d dnia 3 lipca 2016 r. obrdt akcjami Emitenta, jako akcjami spétki publicznej podlega ograniczeniom
okreslonym w Rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w
sprawie naduzy¢ na rynku (dalej ,Rozporzadzenie MAR”). Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
majg zasieg ogdlny, wigza w catosci i sa bezposrednio stosowane na calym obszarze Unii Europejskiej bez
koniecznosci ich implementowania przez poszczegélne panstwa cztonkowskie. W odniesieniu do
Rozporzadzenia MAR oznacza to konieczno$¢ stosowania jego przepiséw, przy czym przepisy Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi oraz Ustawy o ofercie publicznej w razie ich kolizji z przepisami Rozporzadzenia
MAR zachowuja wazno$¢, lecz zawezony zostaje zakres ich stosowania. Dla uczestnikow rynku oznacza to
konieczno$¢ stosowania przepiséw Rozporzadzenia MAR i pomijania przepiséw wyzej wskazanych ustaw oraz
wydanych na ich podstawie aktéw wykonawczych sprzecznych z Rozporzadzeniem MAR. Rozporzadzenie MAR
ma zastosowanie do:
1. instrumentéw finansowych dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub bedacych przedmiotem
ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym;
2. instrumentéw finansowych, ktére sa przedmiotem obrotu na wielostronnych platformach obrotu (,MTF”),
zostaty dopuszczone do obrotu na MTF lub ktdre sa przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na
MTF;
3. instrumentéw finansowych, ktére sa przedmiotem obrotu na zorganizowanych platformach obrotu (,0TF");
4. instrumentéw finansowych nieujetych w powyzszych punktach, ktérych cena lub warto$¢ zaleza od ceny lub
wartoSci instrumentéw finansowych, o ktéorych mowa w tych literach, lub majg na nie wptyw, w tym m.in.
swapow ryzyka kredytowego lub kontraktéw na réznice kursowe.
Na podstawie art. 14 i 15 Rozporzadzenia MAR zabrania sie kazdej osobie:
1. wykorzystywania informacji poufnych lub usitowania wykorzystywania informacji poufnych;
2. rekomendowania innej osobie lub naktaniania jej do wykorzystywania informacji poufnych; lub
3. bezprawnego ujawniania informacji poufnych;
4. dokonywania manipulacji na rynku lub usitowania dokonywania manipulacji na rynku.
Zgodnie z art. 7 Rozporzadzenia MAR informacja poufna obejmuje nastepujace rodzaje informacji:
1. okreslone w sposéb precyzyjny informacje, ktore nie zostaty podane do wiadomosci publicznej, dotyczace,

bezposrednio lub posrednio, jednego lub wiekszej liczby emitentéw lub jednego lub wiekszej liczby
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instrumentéw finansowych, a ktére w przypadku podania ich do wiadomosci publicznej miatyby
prawdopodobnie znaczacy wptyw na ceny tych instrumentéw finansowych lub na ceny powigzanych pochodnych
instrumentéw finansowych;

2. w przypadku os6b odpowiedzialnych za realizacje zlecen dotyczacych instrumentéw finansowych, oznacza to
takze informacje przekazane przez klienta i zwigzane z jego zleceniami dotyczacymi instrumentéw finansowych
bedacymi w trakcie realizacji, okreslone w sposéb precyzyjny, dotyczace, bezposrednio lub posrednio, jednego
lub wiekszej liczby emitentdw lub jednego lub wiekszej liczby instrumentéw finansowych, a ktére w przypadku
podania ich do wiadomosci publicznej miatyby prawdopodobnie znaczgcy wptyw na ceny tych instrumentéw
finansowych, cene powigzanych kontraktéw towarowych na rynku kasowym lub cene powigzanych pochodnych
instrumentéw finansowych.

Ponadto informacje uznaje sie za okreslone w sposdb precyzyjny, jezeli wskazuja one na zbidr okolicznosci, ktdre
istnieja lub mozna zasadnie oczekiwac, ze zaistniejg, lub na zdarzenie, ktére miato miejsce lub mozna zasadnie
oczekiwaé, ze bedzie miato miejsce, jezeli informacje te sa w wystarczajacym stopniu szczegétowe, aby mozna
byto wyciagna¢ z nich wnioski co do prawdopodobnego wptywu tego szeregu okolicznosci lub zdarzenia na ceny
instrumentéw finansowych lub powigzanych instrumentéw pochodnych. W zwigzku z tym w przypadku
rozciggnietego w czasie procesu, ktérego celem lub wynikiem jest zaistnienie szczegdélnych okolicznosci lub
szczegblnego wydarzenia, za informacje okreSlone w sposéb precyzyjny mozna uznac te przyszie okoliczno$ci
lub to przyszie wydarzenie, ale takze etapy posrednie tego procesu, zwigzane z zaistnieniem lub
spowodowaniem tych przysztych okoliczno$ci lub tego przysztego wydarzenia.

Nadto etap posredni rozciggnietego w czasie procesu jest uznany za informacje poufna, jezeli sam w sobie
spetnia kryteria informacji poufnych, o ktérych mowa powyzej.

Jednoczesnie art. 7 Rozporzadzenia MAR stanowi, Ze informacje, ktére w przypadku podania ich do wiadomosci
publicznej miatyby prawdopodobnie znaczacy wplyw na ceny instrumentéw finansowych, instrumentéw
pochodnych, powigzanych kontraktéw towarowych na rynku kasowym, oznaczaja informacje, ktérych racjonalny
inwestor prawdopodobnie wykorzystatby, opierajac sie na nich w czeSci przy podejmowaniu swoich decyzji
inwestycyjnych. Zgodnie z art. 8 ust. 1 Rozporzadzenia MAR wykorzystywanie informacji poufnej ma miejsce
woéwczas, gdy dana osoba znajduje sie w posiadaniu informacji poufnej i wykorzystuje te informacje, nabywajac
lub zbywajac, na wiasny rachunek lub na rzecz osoby trzeciej, bezposrednio lub posrednio, instrumenty
finansowe, ktérych informacja ta dotyczy. Wykorzystanie informacji poufnej w formie anulowania lub zmiany
zlecenia dotyczacego instrumentu finansowego, ktérego informacja ta dotyczy, w przypadku gdy zlecenie ztozono
przed wejsciem danej osoby w posiadanie informacji poufnej, réwniez uznaje sie za wykorzystywanie informacji
poufnej.

Zgodnie z art. 8 ust. 2 Rozporzadzenia MAR udzielanie rekomendacji, aby inna osoba wykorzystata informacje
poufne lub naktanianie innej osoby do wykorzystania informacji poufnych ma miejsce wéwczas, gdy dana osoba

znajduje sie w posiadaniu informacji poufnych oraz:
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1. udziela rekomendacji, na podstawie tych informacji, aby inna osoba nabyta lub zbyta instrumenty finansowe,
ktérych informacje te dotycza, lub naktania te osobe do takiego nabycia lub zbycia; lub

2. udziela rekomendacji, na podstawie tych informacji, aby inna osoba anulowata lub zmienita zlecenie
dotyczace instrumentu finansowego, ktérego informacje te dotycza, lub naktania te osobe do takiego
anulowania lub zmiany.

Art. 8 Rozporzadzenia MAR ma zastosowanie do wszystkich oséb bedacych w posiadaniu informacji poufnych z

racji: bycia cztonkiem organdéw administracyjnych, zarzadczych lub nadzorczych emitenta, posiadania udziatow

w Kkapitale emitenta, posiadania dostepu do informacji z tytutu zatrudnienia, wykonywania zawodu lub

obowigzkdw lub zaangazowania w dziatalno$¢ przestepcza oraz do wszystkich oséb, ktére weszty w posiadanie

informacji poufnych w okoliczno$ciach innych niz wymienione powyzej, jezeli osoby te wiedza lub powinny
wiedzie¢, ze sg to informacje poufne. W przypadku osoby prawnej art. 8 Rozporzadzenia MAR ma zastosowanie

zgodnie z prawem krajowym réwniez do oséb fizycznych, ktére biorg udziat w podejmowaniu decyzji o

dokonaniu nabycia, zbycia, anulowania lub zmiany zlecenia, na rachunek tej osoby prawne;j.

Zgodnie z art. 9 ust. 1 Rozporzadzenia MAR fakt, ze dana osoba prawna jest lub byta w posiadaniu informacji

poufnych, nie oznacza, ze postuzyta sie ona tymi informacjami i w ten sposob dopuscita sie wykorzystania

informacji poufnych dokonujac na ich podstawie nabycia lub zbycia, jezeli ta osoba prawna:

1. ustanowita, wdrozyta i utrzymywata odpowiednie i skuteczne rozwigzania i procedury wewnetrzne
skutecznie zapewniajace, aby ani osoba fizyczna, ktéra podjeta w jej imieniu decyzje o nabyciu lub
zbyciu instrumentéw finansowych, ktérych dotycza dane informacje, ani Zzadna inna osoba fizyczna,
ktéra mogta wptywac na podejmowanie tej decyzji, nie byta w posiadaniu informacji poufnych; oraz

2. nie zachecatla, nie udzielata rekomendacji, nie naktaniata ani nie wywierata w inny sposéb wptywu na
osobe fizyczng, ktéra w imieniu osoby prawnej nabyta lub zbyta instrumenty finansowe, ktérych dotycza
dane informacje.

Ponadto zgodnie z art. 9 ust. 2 Rozporzadzenia MAR sam fakt, Ze dana osoba jest w posiadaniu informacji

poufnych nie oznacza, Ze postuzyta sie ona tymi informacjami i w ten sposéb dopuscita sie wykorzystania

informacji poufnych dokonujac na ich podstawie nabycia lub zbycia, jezeli ta osoba:

1. jest- w odniesieniu do instrumentu finansowego, ktérego dotycza dane informacje -animatorem rynku lub
osoba upowazniong do dziatania jako kontrahent, a nabywanie lub zbywanie instrumentéw finansowych,
ktérych dotycza dane informacje, odbywa sie w spos6b uprawniony w normalnym trybie sprawowania
funkcji animatora rynku lub kontrahenta dla tego instrumentu finansowego; lub

2. jest upowazniona do realizacji zlecen w imieniu oséb trzecich, a nabycie lub zbycie instrumentéw
finansowych, ktérych dotyczy zlecenie, odbywa sie w celu realizacji takiego zlecenia w sposéb uprawniony
w normalnym trybie wykonywania czynnos$ci w ramach zatrudnienia, zawodu lub obowigzkéw tej osoby.

Zgodnie z art. 9 ust. 3 Rozporzadzenia MAR, réwniez sam fakt, ze dana osoba jest w posiadaniu informacji

poufnych, nie oznacza, Ze postuzyta sie ona tymi informacjami i w ten sposéb dopuscita sie wykorzystania
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informacji poufnych dokonujgc na ich podstawie nabycia lub zbycia, jezeli ta osoba zawiera transakcje nabycia
lub zbycia instrumentéw finansowych, gdy transakcji tej dokonuje sie w celu wykonania zobowigzania, ktére
stato sie wymagalne, w dobrej wierze oraz nie w celu obejscia zakazu wykorzystywania informacji poufnych
oraz:
1. zobowiazanie to wynika ze ztoZonego zlecenia lub umowy zawartej przed wejSciem przez zainteresowang

osobe w posiadanie informacji poufnych; lub
2. transakcja jest dokonywana w celu wypelnienia zobowiazania prawnego lub regulacyjnego, ktére powstato

przed wejsSciem przez zainteresowang osobe w posiadanie informacji poufnych.
Sam fakt, Ze dana osoba jest w posiadaniu informacji poufnych, nie oznacza, Ze postuzyla sie ona tymi
informacjami i w ten sposob dopuscita sie wykorzystania informacji poufnych, jezeli osoba ta uzyskata
informacje poufne w trakcie dokonywania publicznego przejecia lub potgczenia ze spétka i wykorzystuje te
informacje wylacznie do celu przeprowadzenia tego potaczenia lub publicznego przejecia, pod warunkiem ze w
momencie zatwierdzenia potaczenia lub przyjecia oferty przez akcjonariuszy tej spotki wszelkie informacje
poufne zostaly juz podane do wiadomosci publicznej lub w inny sposéb przestaty by¢ informacjami poufnymi.
Akapit ten niema jednak zastosowania do zwiekszania posiadania.
Sam fakt, ze dana osoba wykorzystuje swa wiedze o wilasnej decyzji o nabyciu lub zbyciu instrumentéw
finansowych przy nabyciu lub zbyciu tych instrumentéw finansowych, nie stanowi sam w sobie wykorzystania
informacji poufnych.
Niezaleznie jednak od powyzszego mozna uzna¢, ze naruszenie zakazu wykorzystywania informacji poufnych
okreslonego w art. 14 Rozporzadzenia MAR miato miejsce, jezeli Komisja Nadzoru Finansowego ustali, Ze
powody sktadania zlecen, dokonywania transakcji lub podejmowania innych zachowan byty nieuprawnione.
Zgodnie z art. 10 Rozporzadzenia MAR bezprawne ujawnienie informacji poufnych ma miejsce wéwczas, gdy
osoba znajduje sie w posiadaniu informacji poufnych i ujawnia te informacje innej osobie, z wyjatkiem
przypadkoéw, gdy ujawnienie to odbywa sie w normalnym trybie wykonywania czynno$ci w ramach zatrudnienia,
zawodu lub obowigzkdw. Niniejszy akapit ma zastosowanie do kazdej osoby fizycznej lub prawnej w sytuacjach i
okolicznosciach, o ktérych mowa w art. 8 ust. 4 Rozporzadzenia MAR. Dalsze ujawnienie rekomendacji lub
naktaniania, o ktéorych mowa w art. 8 ust. 2 Rozporzadzenia MAR, oznacza bezprawne ujawnianie informacji
poufnych zgodnie z opisywanym artykutem, jezeli osoba ujawniajgca rekomendacje lub naktanianie wie lub
powinna wiedzie¢, ze s3 one oparte na informacjach poufnych. Zgodnie z art. 12 ust. 1 Rozporzadzenia MAR
manipulacja na rynku obejmuje nastepujace dziatania:

1. zawieranie transakcji, sktadanie zlecen lub inne zachowania, ktére:

a. wprowadzaja lub mogg wprowadzaé¢ w btad co do podazy lub popytu na instrument finansowy, lub
co do ich ceny; lub
b. utrzymuja albo mogg utrzymywa¢ cene jednego lub kilku instrumentéw finansowych na

nienaturalnym lub sztucznym poziomie; chyba Ze osoba zawierajgca transakcje, sktadajgca zlecenie
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transakcji lub podejmujaca kazde inne zachowanie dowiedzie, iz dana transakcja, zlecenie lub
zachowanie nastgpily z zasadnych powodéw i sa zgodne z przyjetymi praktykami rynkowymi
ustanowionymi zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia MAR;
zawieranie transakcji, sktadanie zlecen lub inne dziatania lub zachowania wptywajace albo mogace
wplywacé na cene jednego lub kilku instrumentéw finansowych, zwigzane z uzyciem fikcyjnych narzedzi
lub innych form wprowadzania w btad lub podstepu;
rozpowszechnianie za posrednictwem mediow, w tym Internetu, lub przy uzyciu innych $rodkoéw,
informacji, ktére wprowadzaja lub moga wprowadza¢ w btad co do podazy lub popytu na instrument
finansowy, lub co do ich ceny, lub zapewniaja utrzymanie sie lub moga zapewnié utrzymanie sie ceny
jednego lub kilku instrumentéw finansowych na nienaturalnym lub sztucznym poziomie, w tym
rozpowszechnianie plotek, w przypadku gdy osoba rozpowszechniajgca te informacje wiedziata lub
powinna byta wiedzie¢, ze informacje te byty fatszywe lub wprowadzajace w btad;
przekazywanie fatszywych lub wprowadzajacych w biad informacji, jezeli osoba przekazujaca

informacje wiedziata lub powinna byta wiedzie¢, ze sa one fatszywe i wprowadzajace w btad.

Zgodnie z art. 12 ust. 2 Rozporzadzenia MAR za manipulacje na rynku uznaje sie m.in. nastepujace zachowania:

1.

postepowanie osoby lub os6b dziatajacych wspdlnie, majgce na celu utrzymanie dominujacej pozycji w

zakresie podazy lub popytu na instrument finansowy, ktére skutkuje albo moze skutkowa,

bezposrednio lub posrednio, ustaleniem poziomu cen sprzedazy lub kupna lub stwarza albo moze
stwarzac nieuczciwe warunki transakcji;

nabywanie lub zbywanie instrumentéw finansowych na otwarciu lub zamknieciu rynku, ktére skutkuje

albo moze skutkowaé¢ wprowadzeniem w biad inwestoréw kierujacych sie cenami podanymi do

wiadomosci publicznej, w tym cenami otwarcia i zamkniecia;

sktadanie zlecen w systemie obrotu, w tym ich anulowanie lub zmiana, za pomoca wszelkich dostepnych

metod handlu, w tym $rodkéw elektronicznych, takich jak strategie handlu algorytmicznego i handlu

wysokiej czestotliwosci, i ktére wywotuje jeden ze skutkdw, o ktérych mowa powyzej poprzez:

a. zaklocenia lub opodznienia w funkcjonowaniu transakcji w danym systemie obrotu albo
prawdopodobienstwo ich spowodowania;

b. utrudnianie innym osobom identyfikacji prawdziwych zlecen w danym systemie obrotu lub
prawdopodobienstwo utrudniania tej identyfikacji, w szczego6lnosci poprzez sktadanie zlecen, ktére
skutkuja przepemieniem lub destabilizacja arkusza zlecen; lub

c. tworzenie lub prawdopodobienistwo stworzenia fatszywego lub wprowadzajacego w btad sygnatu w
zakresie podazy lub popytu na instrument finansowy lub jego ceny, w szczegd6lnoSci poprzez
sktadanie zlecen w celu zapoczatkowania lub nasilenia danego trendu;

wykorzystywanie okazjonalnego lub regularnego dostepu do medidéw tradycyjnych lub elektronicznych

do wygtaszania opinii na temat instrumentu finansowego (lub pos$rednio na temat jego emitenta) po
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uprzednim zajeciu pozycji na danym instrumencie finansowym, a nastepnie czerpanie zysku ze skutkow
opinii wygtaszanych na temat ceny tego instrumentu, bez jednoczesnego podania do publicznej
wiadomo$ci istniejacego konfliktu intereséw w sposéb odpowiedni i skuteczny
Zatacznik I do Rozporzadzenia MAR okresla niewyczerpujacy wykaz okoliczno$ci wskazujacych na stosowanie
fikcyjnych narzedzi lub innych form wprowadzania w btad lub podstepu oraz niewyczerpujacy wykaz
okoliczno$ci wskazujacych na wprowadzanie w btad oraz utrzymanie cen. Jezeli osoba, o ktérej mowa w art. 12
Rozporzadzenia MAR, jest osobg prawna, artykut ten ma zastosowanie zgodnie z prawem krajowym réwniez do
0s0b fizycznych, ktére biorg udziat w podejmowaniu decyzji oprowadzeniu dziatalnos$ci na rachunek tej osoby
prawne;j.
Na podstawie art. 17 ust. 1 Rozporzadzenia MAR Emitent podaje niezwlocznie do wiadomosci publicznej
informacje poufne bezposrednio go dotyczace. Spdtka zamieszcza i utrzymuje na swojej stronie internetowe;j
wszelkie informacje poufne, ktére jest zobowigzany poda¢ do wiadomosci publicznej, przez okres co najmniej
pieciu lat.
Zgodnie z art. 17 ust. 4 Emitent moze na wlasng odpowiedzialno$¢ opéznié¢ podanie do wiadomosci publicznej
informacji poufnych, pod warunkiem, ze spelnione s3 tgcznie nastepujace warunki:
1. niezwloczne ujawnienie informacji mogtoby naruszy¢ prawnie uzasadnione interesy emitenta lub
uczestnika rynku handlu uprawnieniami do emisji;
2. opoOznienie podania do wiadomosci informacji prawdopodobnie nie wprowadzi w btad opinii publicznej;

3. emitent lub uczestnik rynku uprawnien do emisji jest w stanie zapewnic poufnos$¢ takich informac;ji.

W przypadku rozciaggnietego w czasie procesu, ktéry nastepuje etapami i ktérego celem lub wynikiem jest
zaistnienie szczegolnej okolicznos$ci lub szczegdlnego wydarzenia, emitent moze na wtasng odpowiedzialnosé
op6zni¢ podanie do wiadomos$ci publicznej informacji poufnych dotyczacych tego procesu, z zastrzezeniem
spetnienia powyzszych warunkow.

Jezeli ujawnienie informacji poufnych zostato op6znione i ich poufno$¢ nie jest juz dtuzej gwarantowana, emitent
niezwlocznie podaje te informacje poufne do wiadomosci publiczne;j.

Na podstawie art. 19 Rozporzadzenia MAR osoby petnigce obowiazki zarzadcze (zgodnie z definicja zawarta
wart. 3 ust. 1 ppkt 25 Rozporzadzenia MAR) oraz osoby blisko z nimi zwigzane (zgodnie z definicjg zawarta wart.
3 ust. 1 ppkt 26 Rozporzadzenia MAR) powiadamiajg emitenta o kazdej transakcji zawieranej na ich wtasny
rachunek w odniesieniu do akcji lub instrumentéw dtuznych tego emitenta lub do instrumentéw pochodnych
badz innych powigzanych z nimi instrumentéw finansowych. Takich powiadomieri dokonuje sie niezwtocznie i
nie pdzniej niz w trzy dni robocze po dniu transakcji. Obowigzek ten ma zastosowanie do kazdej Kkolejnej
transakcji, gdy zostanie osiggnieta taczna kwota 5.000 EUR w trakcie jednego roku kalendarzowego. Préog w
wysokosci 5 000 EUR oblicza sie poprzez dodanie bez kompensowania pozycji wszystkich transakcji.

Powiadomienie o transakcjach zawiera informacje okreslone w art. 19 ust. 6 Rozporzadzenia MAR. Obowigzek
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powiadomienia wymagaja takze transakcje wskazane w art. 19 ust. 7 Rozporzadzenia MAR.

Zgodnie z art. 19 ust. 11 Rozporzadzenia MAR osoba pelnigca obowiazki zarzadcze u emitenta nie moze
dokonywa¢ zadnych transakcji na swéj rachunek ani na rachunek strony trzeciej, bezposrednio lub posrednio,
dotyczacych akcji lub instrumentéw diuznych emitenta, lub instrumentéw pochodnych lub innych zwigzanych z
nimi instrumentéw finansowych, przez okres zamkniety 30 dni kalendarzowych przed ogloszeniem
$§rédrocznego raportu finansowego lub sprawozdania na koniec roku rozliczeniowego, ktére emitent ma
obowigzek poda¢ do wiadomosci publicznej. Emitent moze zezwoli¢ osobie pelniacej u niego obowiazki
zarzadcze na dokonywanie transakcji na jej rachunek lub na rachunek strony trzeciej w trakcie okresu

zamknietego stosujac przepisy okre$lone w art. 19 ust. 12 Rozporzadzenia MAR.

1.3.5. Obowiazki i odpowiedzialno$¢ zwigzane z nabywaniem akcji wynikajace z

Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow

W art. 13 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw z dnia 16 lutego 2007 r. (tj. Dz.U z 2019, poz.
369, z pdzn. zm) na przedsiebiorcoéw, ktérzy deklarujg zamiar koncentracji, w przypadku gdy taczny obrét na
terytorium Polski przedsiebiorcéw uczestniczacych w koncentracji w roku obrotowym, poprzedzajacym rok
zgloszenia, przekracza rownowarto$¢ 50.000.000 EUR, (1.000.000.000 euro dla tgcznego swiatowego obrotu
przedsiebiorcéw) zostat natozony obowigzek zgloszenia takiego zamiaru Prezesowi Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentow.
Przy badaniu wysokosci obrotu brany jest pod uwage obrét zaréwno przedsiebiorcéw bezposrednio
uczestniczgcych w koncentracji, jak i pozostatych przedsiebiorcéw nalezgcych do grup kapitatowych, do ktérych
naleza przedsiebiorcy bezposrednio uczestniczacy w koncentracji. Wartos$¢ euro podlega przeliczeniu na ztote
wedtug kursu $redniego walut obcych ogloszonego przez Narodowy Bank Polski w ostatnim dniu roku
kalendarzowego poprzedzajacego rok zgtoszenia zamiaru koncentracji.
Jak wynika z art. 13 ust. 2 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw obowiazek zgtoszenia dotyczy
Zamiaru:

1) potaczenia dwoch lub wiecej samodzielnych przedsiebiorcow,

2) przejecia - poprzez nabycie lub objecie akcji, innych papieréw wartosciowych, udziatéw, catosci lub
czesci majatku lub w jakikolwiek inny sposdb - bezposredniej lub posredniej kontroli nad catym albo
czes$cia jednego lub wiecej przedsiebiorcéw przez jednego lub wiecej przedsiebiorcéw,

3) utworzenia przez przedsiebiorcéw wspdlnego przedsiebiorcy,

4) nabycia przez przedsiebiorce czesci mienia innego przedsiebiorcy (catosci lub czesci przedsiebiorstwa),
jezeli obrot realizowany przez to mienie w ktérymkolwiek z dwoch lat obrotowych poprzedzajacych

zgltoszenie przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej réwnowartos$¢ 10.000.000 euro.

Strona 13 z 65



Orzet S.A. tel. /fax +48 (81) 475 57 00
ul. Przemystowa 50 e-mail: info@orzelsa.com
24-320 Poniatowa www.orzelsa.com

SPAVYL KA AKCYJINA

Nie podlega zgtoszeniu zamiar koncentracji (art. 14 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw):
1) jezeli obrot przedsiebiorcy, nad ktérym ma nastapi¢ przejecie kontroli, nie przekroczyt na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej w zadnym z dwoch lat obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie réwnowarto$ci

10.000.000 euro,

2) jezeli obrét zadnego z przedsiebiorcow, w przypadku ich taczenia lub w przypadku utworzenia przez
nich wspoélnego przedsiebiorcy, nie przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w zadnym z
dwoch lat obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie rownowartosci 10 000 000 euro;

3) polegajacej na przejeciu kontroli nad przedsiebiorcg lub przedsiebiorcami nalezacymi do jednej grupy
kapitatowej oraz jednocze$nie nabyciu czeSci mienia przedsiebiorcy lub przedsiebiorcow nalezgcych do
tej grupy kapitatowej - jezeli obrdt przedsiebiorcy lub przedsiebiorcéw, nad ktdrymi ma nastgpic
przejecie kontroli, i obrét realizowany przez nabywane cze$ci mienia nie przekroczyt tacznie na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w zadnym z dwdch lat obrotowych poprzedzajacych zgloszenie

réwnowartosci 10 000 000 euro

4) polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez instytucje finansowa akcji albo udziatéw w celu ich

odsprzedazy, jezeli przedmiotem dziatalnosci gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na witasny lub

cudzy rachunek inwestowanie w akcje albo udziaty innych przedsiebiorcéw, pod warunkiem, ze odsprzedaz

ta nastapi przed uptywem roku od dnia nabycia lub objecia, oraz ze:

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

b) wykonuje te prawa wytacznie w celu przygotowania odsprzedazy catosci lub czesci przedsiebiorstwa,
jego majatku lub tych akcji albo udziatéw,

5) polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez przedsiebiorce akcji lub udzialéw w celu

zabezpieczenia wierzytelno$ci, pod warunkiem zZe nie bedzie on wykonywat praw z tych akcji lub udziatéw,

z wylaczeniem prawa do ich sprzedazy,

6) nastepujacej w toku postepowania upadto$ciowego, z wylaczeniem przypadkéw, gdy zamierzajacy

przeja¢ kontrole jest konkurentem albo nalezy do grupy kapitalowej, do ktérej nalezg konkurenci

przedsiebiorcy przejmowanego,

7) przedsiebiorcéw nalezacych do tej samej grupy kapitatowe;j.

Zgtoszenia zamiaru koncentracji dokonuja:

1) wspolnie taczacy sie przedsiebiorcy - w przypadku, o ktorym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 1 Ustawy o
ochronie konkurencji i konsumentéw,

2) przedsiebiorca przejmujacy kontrole - w przypadku, o ktérym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 2 Ustawy o
ochronie konkurencji i konsumentdow,

3) wspdlnie wszyscy przedsiebiorcy biorgcy udziat w utworzeniu wspélnego przedsiebiorcy w przypadku,

o ktérym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 3 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw,
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4) przedsiebiorca nabywajgcy cze$¢ mienia innego przedsiebiorcy w przypadku, o ktérym mowa w art. 13

ust. 2 pkt 4 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw.

W przypadku gdy koncentracji dokonuje przedsiebiorca dominujacy za poSrednictwem co najmniej dwoéch
przedsiebiorcéw zaleznych, zgtoszenia zamiaru tej koncentracji dokonuje przedsiebiorca dominujacy.

W mysl art. 96 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw postepowanie antymonopolowe w sprawach
koncentracji powinno by¢ zakonczone nie pézniej, niz w terminie miesigca od dnia jego wszczecia. Do czasu
wydania decyzji przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw lub uptywu terminu, w jakim
decyzja powinna zosta¢ wydana, przedsiebiorcy, ktérych zamiar koncentracji podlega zgtoszeniu, sa obowigzani
do wstrzymania sie od dokonania koncentracji (art. 97 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw).
Stosownie do art. 18-19 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentéw wydaje, w drodze decyzji, zgode na dokonanie koncentracji w wyniku ktérej konkurencja na
rynku nie zostanie istotnie ograniczona, w szczegélnosci przez powstanie lub umocnienie pozycji dominujgcej na
rynku.

Wydajac zgode na dokonanie koncentracji Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze zobowigzaé
przedsiebiorce lub przedsiebiorcéw zamierzajacych dokona¢ koncentracji do speinienia okreslonych warunkéw
lub przyja¢ ich zobowigzanie, w szczegdlnosci do:

1) zbycia catosci lub czesci majatku jednego lub kilku przedsiebiorcow,

2) wyzbycia sie kontroli nad okre§lonym przedsiebiorca lub przedsiebiorcami, w szczegé6lnosci przez
zbycie okres$lonego pakietu akcji lub udziatéw, lub odwotania z funkcji cztonka organu zarzadzajacego
lub kontrolnego jednego lub kilku przedsiebiorcéw,

3) udzielenia licencji praw wytacznych konkurentowi.

Zgodnie z art. 19 ust. 2 in fine oraz ust. 3 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw Prezes Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw okresla w decyzji termin spelnienia warunkéw oraz naktada na przedsiebiorce lub
przedsiebiorcéw obowigzek sktadania, w wyznaczonym terminie, informacji o realizacji tych warunkow.

Decyzje w sprawie udzielenia zgody na koncentracje wygasaja, jezeli w terminie 2 lat od dnia ich wydania
koncentracja nie zostata dokonana.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze natozy¢ na przedsiebiorce w drodze decyzji kare
pieniezng w wysokosci nie wiekszej niz 10% przychodu osiagnietego w roku rozliczeniowym, poprzedzajacym
rok natozenia kary, jezeli przedsiebiorca ten choéby nieumyslnie dokonat koncentracji bez uzyskania jego zgody.
Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze réwniez natozy¢ na przedsiebiorce w drodze decyzji
kare pieniezng w wysokosci stanowigcej rownowarto$¢ do 50.000.000 euro, miedzy innymi, jezeli, cho¢by
nieumyslnie, we wniosku, o ktérym mowa w art. 23 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw, lub w
zgtoszeniu zamiaru koncentracji, podat nieprawdziwe dane.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze rowniez natozy¢ na przedsiebiorce w drodze decyzji
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kare pieniezng w wysokos$ci stanowigcej rownowarto$¢ do 10.000 euro za kazdy dzien zwtoki w wykonaniu m.in.
decyzji wydanych na podstawie art. 19 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw lub wyrokéw
sadowych w sprawach z zakresu koncentracji.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, natozy¢ na osobe petnigca funkcje
kierowniczg lub wchodzaca w sktad organu zarzadzajacego przedsiebiorcy lub zwigzku przedsiebiorcéw kare
pieniezng w wysokos$ci do piecdziesieciokrotnos$ci przecietnego wynagrodzenia, w szczegélnosci w przypadku,
jezeli osoba ta umyslnie albo nieumy$lnie nie zgtosita zamiaru koncentracji.

W przypadku niezgtoszenia zamiaru koncentracji lub w przypadku niewykonania decyzji o zakazie koncentracji,
Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, okre$lajac termin jej wykonania na
warunkach okreSlonych w decyzji, nakazaé w szczegélnosci zbycie akcji zapewniajacych kontrole nad
przedsiebiorca lub przedsiebiorcami, lub rozwigzanie sp6tki, nad ktérg przedsiebiorcy sprawuja wspolng
kontrole. Decyzja taka nie moze zosta¢ wydana po uptywie 5 lat od dnia dokonania koncentracji. W przypadku
niewykonania decyzji, Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, dokonaé
podziatu przedsiebiorcy. Do podziatu spéiki stosuje sie odpowiednio przepisy art. 528-550 KSH. Prezesowi
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw przystuguja kompetencje organéw spoétek uczestniczacych w
podziale. Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze ponadto wystgpi¢ do sadu o uniewaznienie
umowy lub podjecie innych §rodkéw prawnych zmierzajacych do przywréocenia stanu poprzedniego.

Przy ustalaniu wysokos$ci kar pienieznych Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw uwzglednia w

szczegdlnosci okres, stopien oraz okolicznos$ci uprzedniego naruszenia przepis6w ustawy:.

1.3.6. Obowiazki i ograniczenia wynikajagce z Rozporzadzenia Rady Wspdlnot

Europejskich dotyczacego kontroli koncentracji przedsiebiorstw
W zakresie kontroli koncentracji przedsiebiorcy zobowiazani sg réwniez do przestrzegania obowigzkéw
wynikajacych takze z przepiséw Rozporzadzenia Rady (WE) Nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w sprawie
kontroli koncentracji przedsiebiorstw (dalej w niniejszym pkt: Rozporzadzenie Rady w Sprawie Koncentracji).
Rozporzadzenie to reguluje tzw. koncentracje o wymiarze wspélnotowym, dotyczy przedsiebiorstw i
powiazanych z nimi podmiotéw, ktére przekraczaja okre$lone progi obrotu towarami i ustugami. Rozporzadzenie
Rady w Sprawie Koncentracji obejmuje jedynie takie koncentracje, w wyniku ktérych dochodzi do trwatej zmiany
struktury wtasno$ci w przedsiebiorstwie. W Swietle przepiséw powolywanego rozporzadzenia obowigzkowi
zgltoszenia do Komisji Europejskiej podlegajg koncentracje wspdlnotowe przed ich ostatecznym dokonaniem, a
po:
1) zawarciu odpowiedniej umowy,
2) ogloszeniu publicznej oferty, lub

3) przejeciu wiekszo$ciowego udziatu.
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Zawiadomienie Komisji Europejskiej moze mie¢ rowniez miejsce w przypadku, gdy przedsiebiorstwa posiadaja

wstepny zamiar w zakresie dokonania koncentracji o wymiarze wspdlnotowym. Zawiadomienie Komisji

niezbedne jest do uzyskania zgody na dokonanie takiej koncentraciji.

Koncentracja przedsiebiorstw posiada wymiar wspolnotowy w przypadku, gdy:

1.

taczny $wiatowy obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej, niz 5
mld euro,

laczny obrét przypadajacy na Wspdlnote Europejska kazdego z co najmniej dwoch przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 250 mln euro, chyba ze kazde z przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich 1acznych obrotow

przypadajacych na Wspdélnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Koncentracja przedsiebiorstw posiada réwniez wymiar wspdlnotowy w przypadku, gdy:

1

2)

3)

4)

taczny $wiatowy obrot wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz
2.500 mln euro,

w kazdym z co najmniej trzech panstw czlonkowskich tgczny obrét wszystkich przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 mln euro,

w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich tgczny obrot wszystkich przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 mln euro, z czego taczny obrét co najmniej dwéch
przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi, co najmniej 25 mln euro, oraz

laczny obrét przypadajacy na Wspdlnote Europejska kazdego z co najmniej dwoch przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 mln euro, chyba ze kazde z przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich 1acznych obrotow

przypadajacych na Wspoélnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Na podstawie przepiséw Rozporzadzenia uznaje sieg, ze koncentracja nie wystepuje w przypadku gdy:

1

2)

instytucje kredytowe lub inne instytucje finansowe, badz tez firmy ubezpieczeniowe, ktérych normalna
dziatalno$¢ obejmuje transakcje dotyczace obrotu papierami warto$ciowymi, prowadzone na witasny
rachunek lub na rachunek innych,

czasowo posiadajg papiery wartoSciowe nabyte w przedsiebiorstwie w celu ich odsprzedazy, pod
warunkiem, Ze nie wykonujg one praw gltosu w stosunku do tych papieréw warto$ciowych w celu
okreslenia zachowan konkurencyjnych przedsiebiorstwa lub pod warunkiem ze wykonujg te prawa
wylgcznie w celu przygotowania sprzedazy catosci lub czesSci przedsiebiorstwa lub jego aktywow, badz
tych papier6w warto$ciowych oraz pod warunkiem, Ze taka sprzedaz nastepuje w ciggu jednego roku od

daty nabycia.
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1.4.Informacje dotyczace praw z oferowanych papieréw wartosciowych i zasad ich

realizacji

Prawa zwigzane z oferowanymi w ramach niniejszego Dokumentu o akcjami Serii E Emitenta wynikajg z

obowiazujacych przepisow prawa, w szczegdlnosci Kodeksu Spdtek Handlowych oraz Ustawy o ofercie

publicznej, a takze postanowien Statutu Emitenta.

Kodeks spoétek handlowych regulujac stosunki w spoétkach akcyjnych przewiduje dla wspdlnikow

(akcjonariuszy) kilka kategorii uprawnien zwigzanych m.in. z uczestnictwem akcjonariuszy w organach Spétek

czy tez z posiadaniem akcji. Uprawnienia przystugujace akcjonariuszowi dzielg sie na uprawnienia o charakterze

majatkowym i korporacyjnym.

1.4.1. Uprawnienia o charakterze korporacyjnym wynikajace z Kodeksu Spétek

Handlowych

Uprawnienia korporacyjne (organizacyjne) przystugujace akcjonariuszowi to:

e prawo do otrzymania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalnos$ci Emitenta i sprawozdania finansowego

wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii bieglego rewidenta (art. 395 Kodeksu spdtek

handlowych),

prawo zadania zwotania Walnego Zgromadzenia lub umieszczenia okreslonych spraw w porzadku
obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia przez akcjonariuszy posiadajgcych przynajmniej 1/20 czes¢
kapitatu zaktadowego: na podstawie art. 400 § 1 KSH akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy, co
najmniej jedng dwudziesta kapitatu zakladowego Emitenta moga zadaé zwotania NWZ Spétki oraz
umieszczenia okre$lonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia; Wyzej
wymienione zadanie, nalezy ztozy¢ na piSmie lub w postaci elektronicznej do Zarzadu Emitenta.
Stosownie do art. 400 § 3 KSH w przypadku, gdy w terminie dwdéch tygodni od dnia przedstawienia
zadania Zarzadowi NWZ nie zostanie zwotane, sad rejestrowy moze, po wezwaniu Zarzadu Spotki do
ztozenia o$wiadczenia, upowazni¢ do zwotania NWZ akcjonariuszy wystepujacych z zadaniem zwotania
Walnego Zgromadzenia. Jednocze$nie, Akcjonariusze reprezentujagcy co najmniej potowe kapitatu
zaktadowego lub co najmniej potowe ogétu gltoséw w spéice moga zwota¢ Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczajg przewodniczacego tego zgromadzenia.

prawo do zgtaszania okreslonych spraw do porzadku obrad (art. 401 KSH). Akcjonariusz lub
akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedna dwudziesta kapitatu zaktadowego moga zadac
umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zgdanie

powinno zosta¢ zgtoszone zarzadowi nie p6zniej niz na dwadziescia jeden dni przed wyznaczonym
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terminem zgromadzenia. Zgdanie powinno zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaly dotyczacej
proponowanego punktu porzadku obrad. Zadanie moze zosta¢ ztozone w postaci elektronicznej. Zarzad
jest obowigzany niezwtocznie, jednak nie pdZniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym terminem
Walnego Zgromadzenia, oglosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na zadanie akcjonariuszy.
Ogtoszenie nastepuje w spos6b wtasciwy dla zwotania walnego zgromadzenia.

e akcjonariusz lub akcjonariusze spétki publicznej reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu
zaktadowego moga przed terminem Walnego Zgromadzenia zglasza¢ Spoétce na piSmie lub przy
wykorzystaniu $Srodkéw komunikacji elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych
do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére maja zosta¢ wprowadzone do porzadku
obrad (art. 401 § 4 KSH). Sp6tka niezwlocznie ogtasza projekty uchwat na stronie internetowej. Kazdy z
akcjonariuszy moze podczas Walnego Zgromadzenia zglaszaé¢ projekty uchwat dotyczgce spraw
wprowadzonych do porzadku obrad.

e prawo do udziatu w Walnym Zgromadzeniu (art. 406 Kodeksu spotek handlowych). Z przepiséw KSH
wynika, ze Walne Zgromadzenie sp6tki publicznej zwotuje sie przez ogtoszenie dokonywane na stronie
internetowej Spoétki oraz w sposdéb okreSlony dla przekazywania informacji biezacych zgodnie z
przepisami o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, tj. przez system ESPI. Ogtoszenie
powinno by¢ dokonane co najmniej na dwadzie$cia sze$¢ dni przed terminem Walnego Zgromadzenia.
Zasady uczestnictwa w Walnych Zgromadzeniach wynikaja z przepiséw KSH. Prawo uczestniczenia w
Walnym Zgromadzeniu sp6tki publicznej maja tylko osoby bedace akcjonariuszami Spo6tki na szesnascie
dni przed datg Walnego Zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu). Dzien
rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu jest jednolity dla uprawnionych z akcji na okaziciela i
akcji imiennych. Uprawnieni z akcji imiennych i $wiadectw tymczasowych oraz zastawnicy i
uzytkownicy, ktérym przystuguje prawo glosu, maja prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu
spo6tki publicznej, jezeli sa wpisani do ksiegi akcyjnej w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu. Akcje na okaziciela majace posta¢ dokumentu daja prawo uczestniczenia w Walnym
Zgromadzeniu spo61tki publicznej, jezeli dokumenty akcji zostang ztozone w Spoétce nie pdzniej niz w dniu
rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu i nie beda odebrane przed zakonczeniem tego dnia.
Zamiast akcji moze by¢ ztoZzone zaswiadczenie wydane na dowod ztozenia akcji u notariusza, w banku
lub firmie inwestycyjnej majacych siedzibe lub oddziat na terytorium Unii Europejskiej lub panstwa
bedacego strong umowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym, wskazanych w ogtoszeniu o zwotaniu
Walnego Zgromadzenia. W za$wiadczeniu wskazuje sie numery dokumentéow akcji i stwierdza, ze
dokumenty akcji nie beda wydane przed uplywem dnia rejestracji uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu. Na Zadanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela sp6tki publicznej

zgloszone nie wczes$niej niz po ogloszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia i nie p6zniej niz w
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pierwszym dniu powszednim po dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, podmiot
prowadzacy rachunek papier6w warto$ciowych wystawia imienne zaswiadczenie o prawie
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Liste uprawnionych z akcji na okaziciela do uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu spétki publicznej Spoétka ustala na podstawie akcji ztozonych w Spétce oraz
wykazu sporzadzonego przez podmiot prowadzacy depozyt papieréw warto$ciowych zgodnie z
przepisami o obrocie instrumentami finansowymi. Podmiot prowadzacy depozyt papieréw
warto$ciowych sporzadza wykaz na podstawie wykazdw przekazywanych nie p6zniej niz na dwanascie
dni przed datg Walnego Zgromadzenia przez podmioty uprawnione zgodnie z przepisami o obrocie
instrumentami finansowymi. Podstawa sporzadzenia wykazéw przekazywanych podmiotowi
prowadzacemu depozyt papieréw warto$ciowych sg wystawione za§wiadczenia o prawie uczestnictwa
w Walnym Zgromadzeniu sp6tki publicznej. Podmiot prowadzacy depozyt papieréw wartoSciowych
udostepnia spétce publicznej wykaz, o ktérym mowa powyzej, przy wykorzystaniu sSrodkéw
komunikacji elektronicznej nie p6zniej niz na tydzien przed data Walnego Zgromadzenia. Akcjonariusz
sp6tki publicznej moze przenosi¢ akcje w okresie miedzy dniem rejestracji uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu a dniem zakonczenia Walnego Zgromadzenia. Akcjonariusz moze wzig¢ udziat w Walnym
Zgromadzeniu przy wykorzystaniu S$rodkéw komunikacji elektronicznej, o udziale w walnym
zgromadzeniu w sposéb, o ktérym mowa powyzej postanawia zwotujacy to zgromadzenie.

e prawo wykonywania gltosu na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 Kodeksu spétek handlowych).
Regulamin Walnego Zgromadzenia nie przewiduje mozliwosci oddania glosu przez akcjonariusza droga
korespondencyjng, Art. 412 § 1 KSH stanowi, Ze Akcjonariusz moze uczestniczy¢ w walnym
zgromadzeniu oraz wykonywaé prawo glosu osobiscie lub przez pelnomocnika ustanowionego na
zasadach okreslonych w art. 412 i 412* KSH. Akcjonariusz moze gtosowa¢ odmiennie z kazdej z
posiadanych akcji (art. 4113 KSH). Akcje Emitenta serii E nie sg uprzywilejowane odnoénie prawa gtosu.
Zgodnie z art. 413 KSH Akcjonariusz nie moze ani osobisScie gltosowal przy powzieciu uchwat
dotyczacych jego odpowiedzialnosci wobec Emitenta z jakiegokolwiek tytutu, w tym udzielenia
absolutorium, zwolnienia z zobowigzania wobec Emitenta oraz sporu pomiedzy nim a Emitentem.
Natomiast Akcjonariusz spétki publicznej moze glosowac jako pelnomocnik przy powzieciu uchwat
dotyczacych jego osoby, o ktérych mowa powyzej. Statut Emitenta nie ogranicza prawa gtosu
Akcjonariuszy dysponujacych powyzej jednej dziesigtej ogotu gtoséw na Walnym Zgromadzeniu ani nie
przewiduje kumulacji gtoséw nalezacych do Akcjonariuszy, miedzy ktérymi istnieje stosunek dominacji
lub zalezno$ci w rozumieniu obowigzujacych przepiséw prawa, a takze nie okresla zasad redukcji
glosow. Kazda akcja daje na Walnym Zgromadzeniu prawo do jednego gtosu.

e prawo do przegladania listy akcjonariuszy w lokalu Sp6tki, prawo do Zadania sporzadzenia odpisu listy
akcjonariuszy uprawnionych do udzialu w Walnym Zgromadzeniu, prawo do Zadania przestania

nieodptatnie listy poczta elektroniczng (art. 407 § 1 Kodeksu spétek handlowych),
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e prawo do Zadania wydania odpisu wnioskdw w sprawach objetych porzadkiem Walnego Zgromadzenia
(art. 407 § 2 Kodeksu spétek handlowych); Zadanie takie nalezy ztozy¢ do Zarzadu Spétki. Wydanie
odpis6w wnioskdw powinno nastapi¢ nie poézniej niz w terminie tygodnia przed Walnym
Zgromadzeniem,

e prawo do sprawdzenia, na wniosek akcjonariuszy posiadajacych 1/10 kapitatu zakltadowego
reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu, listy obecno$ci uczestnikbw Walnego Zgromadzenia (art.
410 Kodeksu spo6tek handlowych);

e prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej Spétki w drodze gtosowania oddzielnymi grupami. Art. 385
§ 3 KSH przyznaje akcjonariuszowi lub akcjonariuszom reprezentujagcym co najmniej jedng piatg
kapitatu zaktadowego Emitenta uprawnienie do wnioskowania o wybér Rady Nadzorczej w drodze
glosowania oddzielnymi grupami. Akcjonariusze reprezentujacy na Walnym Zgromadzeniu te cze$¢
akcji, ktéra przypada z podziatu ogdlnej liczby akcji reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu przez
liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej, moga utworzy¢ oddzielng grupe celem wyboru jednego cztonka Rady
Nadzorczej, nie biorg jednak udziatu w wyborze pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej. Mandaty w
Radzie Nadzorczej nieobsadzone przez odpowiednia grupe akcjonariuszy, utworzong zgodnie z
zasadami podanymi powyzej, obsadza sie w drodze glosowania, w ktérym uczestnicza wszyscy
akcjonariusze Emitenta, ktoérych glosy nie zostaty oddane przy wyborze cztonkéw Rady Nadzorczej
wybieranych w drodze gtosowania oddzielnymi grupami. W przypadku zgloszenia przez akcjonariuszy
reprezentujacych co najmniej jedng piata kapitatu zaktadowego Spétki wniosku o dokonanie wyboru
Rady Nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi grupami, postanowienia Statutu przewidujgce inny
sposéb powotywania Rady Nadzorczej nie maja zastosowania w odniesieniu do takiego wybory Rady
Nadzorczej,

e prawo do przegladania ksiegi protokotéw Walnego Zgromadzenia oraz prawo do otrzymania
poswiadczonych przez Zarzad odpiséw uchwat (art. 421 Kodeksu spétek handlowych),

e prawo do zaskarZenia uchwaty Walnego Zgromadzenia sprzecznej ze Statutem badZz dobrymi
obyczajami i godzacej w interes Emitenta lub majacej na celu pokrzywdzenie akcjonariusza w drodze
wytoczonego przeciwko Emitentowi powoéddztwa o uchylenie uchwaly (art. 422 Kodeksu spotek
handlowych); w takich przypadkach akcjonariusz moze wytoczy¢ przeciwko Spoéice powddztwo o
uchylenie uchwaty podjetej przez Walne Zgromadzenia Spo6tki. Do wystgpienia z powddztwem
uprawniony jest akcjonariusz, ktéry glosowal przeciwko uchwale Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy, a po jej podjeciu zazadat zaprotokotowania swojego sprzeciwu lub zostat bezzasadnie
niedopuszczony do udziatlu w Walnym Zgromadzeniu, lub nie byt obecny na Walnym Zgromadzeniu,
jednakze jedynie w przypadku wadliwego zwotania Walnego Zgromadzenia lub tez powziecia uchwaty
w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad danego Walnego Zgromadzenia. Zgodnie z art. 424 § 2 KSH w

przypadku spoétki publicznej powddztwo o uchylenie uchwaty Walnego Zgromadzenia nalezy wnies¢ w
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terminie miesigca od dnia otrzymania przez akcjonariusza wiadomosci o uchwale, nie p6zniej jednak niz
w terminie trzech miesiecy od dnia powziecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie. Sad rejestrowy moze
zawiesi¢ postepowanie rejestrowe po przeprowadzeniu rozprawy, podczas ktérej akcjonariusz skarzacy
uchwate Walnego Zgromadzenia, bedzie miat mozliwo$¢ przedstawienia argumentéw przemawiajacych
za zawieszeniem postepowania rejestrowego do czasu rozpatrzenia jego powddztwa,

e prawo do wytoczenia przeciwko Spoétce powoddztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty Walnego
Zgromadzenia sprzecznej z ustawg (art. 425 Kodeksu spdtek handlowych), przystuguje akcjonariuszom
uprawnionym do wystapienia z powoéddztwem o uchylenie uchwaty Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy Spétki. Zgodnie z art. 425 § 3 KSH w przypadku spotki publicznej powéddztwo takie
powinno by¢ wniesione w terminie trzydziestu dni od dnia ogtoszenia uchwaty Walnego Zgromadzenia,
nie pdzniej jednak niz w terminie roku od dnia powziecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie. Sad
rejestrowy moze zawiesi¢ postepowanie rejestrowe po przeprowadzeniu rozprawy, podczas ktérej
akcjonariusz skarzacy uchwate Walnego Zgromadzenia, bedzie mial mozliwos$¢ przedstawienia
argumentow przemawiajacych za zawieszeniem postepowania rejestrowego do czasu rozpatrzenia jego
powoddztwa,

e prawo do zadania udzielenia przez Zarzad, podczas obrad Walnego Zgromadzenia, informacji
dotyczacych Emitenta, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad Walnego
Zgromadzenia (art. 428 § 1 Kodeksu spétek handlowych). Zarzad Spéiki jest zobowigzany do udzielenia
informacji zadanej przez akcjonariusza, jednakze zgodnie z art. 428 § 2 KSH Zarzad powinien odmoéwic
udzielenia informacji, gdy:

o mogtoby to wyrzadzi¢ szkode Spotce albo Spdice z nig powigzana, albo Spédice lub spétdzielni
zaleznej, w szczeg6lno$ci przez ujawnienie tajemnic technicznych, handlowych lub
organizacyjnych przedsiebiorstwa, lub

o mogtoby narazi¢ Cztonka Zarzadu na poniesienie odpowiedzialno$ci karnej, cywilnoprawnej lub

administracyjne;j,

Ponadto zgodnie z art. 428 § 3 KSH w uzasadnionych przypadkach Zarzad moze udzieli¢ akcjonariuszowi
Spétki zadanej przez niego informacji na piSmie nie pdZniej niz w terminie dwéch tygodni od dnia
zakonczenia Walnego Zgromadzenia. Przy uwzglednieniu ograniczen wynikajacych z art. 428 § 2 KSH
dotyczacych odmowy udzielenia informacji, Zarzad moze udzieli¢ akcjonariuszowi informacji
dotyczacych Emitenta poza Walnym Zgromadzeniem. Informacje podawane poza Walnym
Zgromadzeniem wraz z podaniem daty ich przekazania i osoby, ktérej udzielono informacji, powinny
zosta¢ ujawnione przez Zarzad na piSmie w materialach przektadanych najblizszemu Walnemu
Zgromadzeniu, z zastrzezeniem, Ze materiaty moga nie obejmowac¢ informacji podanych do wiadomosci

publicznej oraz udzielonych podczas Walnego Zgromadzenia,
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e prawo do zlozenia wniosku do sadu rejestrowego o zobowigzanie Zarzadu do udzielenia informacji, o
ktérych mowa w art. 428 § 1 Kodeksu spoétek handlowych (art. 429 § 1 Kodeksu spétek handlowych) lub
o zobowigzanie Emitenta do ogloszenia informacji udzielonych innemu akcjonariuszowi poza Walnym
Zgromadzeniem na podstawie art. 428 § 4 Kodeksu spétek handlowych (art. 429 § 2 Kodeksu spotek
handlowych), wniosek do sadu rejestrowego, nalezy ztozy¢ w terminie tygodnia od zakonczenia
Walnego Zgromadzenia, na ktérym akcjonariuszowi odmdéwiono udzielenia zgdanych informacji.
Akcjonariusz moze réwniez ztozy¢ wniosek do sadu rejestrowego o zobowigzanie Spo6tki do ogloszenia
informacji udzielonych innemu akcjonariuszowi poza Walnym Zgromadzeniem,

e prawo do wniesienia powddztwa przeciwko cztonkom wtadz Emitenta lub innym osobom, ktdre
wyrzadzity szkode Emitentowi (art. 486 i 487 Kodeksu spétek handlowych),

e prawo do przegladania dokumentéw zwigzanych z potaczeniem, podzialem lub przeksztalceniem
Emitenta (art. 505, 540 i 561 Kodeksu spotek handlowych).
Dodatkowo, w trybie art. 6 § 4-5 Kodeksu spétek handlowych akcjonariuszowi Emitenta przystuguje
takze prawo do Zadania udzielenia pisemnej informacji przez spoétke handlowa bedaca réwniez
akcjonariuszem Emitenta w przedmiocie pozostawania przez nig w stosunku dominacji lub zaleznosci,
w rozumieniu art. 4 § 1 pkt 4 Kodeksu spétek handlowych, wobec innej okreslonej spétki handlowej
albo spétdzielni bedacej takze akcjonariuszem Emitenta. Akcjonariusz Emitenta uprawniony do ztozZenia
zadania, o ktéorym mowa powyzej, moze zadac réwniez ujawnienia liczby akcji Emitenta lub glos6w na
Walnym Zgromadzeniu Emitenta, jakie posiada spétka handlowa, w tym takze jako zastawnik,

uzytkownik lub na podstawie porozumien z innymi osobami.

1.4.2. Uprawnienia o charakterze korporacyjnym wynikajgce z Ustawy o ofercie

publicznej i Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi

Zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi dokumentem potwierdzajacym fakt
posiadania uprawnien inkorporowanych w zdematerializowanej akcji na okaziciela jest imienne $wiadectwo
depozytowe, ktdre moze by¢ wystawione przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych
zgodnie z zasadami okreSlonymi w Ustawie o obrocie instrumentami finansowymi. W takich przypadkach
akcjonariuszom posiadajacym zdematerializowane akcje Emitenta nie przystuguje roszczenie o wydanie
dokumentu akcji. Zyskuja oni natomiast (zgodnie z art. 328 § 6 Kodeksu spétek handlowych) uprawnienie do
uzyskania imiennego $wiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw
wartosciowych. Natomiast roszczenie o wydanie dokumentu akcji zachowuja jednakze akcjonariusze

posiadajacy akcje Emitenta, ktore nie zostaty zdematerializowane.
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Nalezy doda¢, ze do zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, o ktérym mowa w art.
4063§ 2ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. - Kodeks spétek handlowych, przepis art. 10 ust. 2 Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi stosuje sie odpowiednio.

W art. 84 Ustawy o ofercie publicznej przyznane zostato akcjonariuszowi lub akcjonariuszom, posiadajagcym
przynajmniej 5% ogdlnej liczby gltoséw na Walnym Zgromadzeniu, uprawnienie do ztozenia wniosku o podjecie
uchwaty w sprawie zbadania przez biegtego okreslonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem Spéiki lub
prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczegdlnych). Wedle dyspozycji art. 85 powotywanej Ustawy,
wobec niepodjecia przez Walne Zgromadzenie uchwaty w przedmiocie realizacji wniosku o wyznaczenie
rewidenta do spraw szczegélnych, wnioskodawcy moga wystapi¢ o wyznaczenie wskazanego podmiotu jako

rewidenta do sadu rejestrowego w terminie 14 dni od dnia powziecia uchwaty.

1.4.3. Uprawnienia o charakterze majatkowym
Do uprawnien majgtkowych przystugujacych akcjonariuszom naleza:

e prawo do dywidendy (prawo do udziatu w zysku Spoétki) na podst. art. 347 Kodeksu spétek handlowych -
powyzszy przepis statuuje uprawnienie akcjonariuszy Emitenta do udziatu w zysku Spétki wykazanym w
jej sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta, ktéry zostal przeznaczony przez
Walne Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom. Zysk przeznaczony do wyptaty akcjonariuszom
Emitenta rozdziela sie w stosunku do liczby akcji posiadanych przez danego akcjonariusza w dniu
dywidendy ustalonym przez Walne Zgromadzenie, ktéry moze by¢ wyznaczony na dzien podjecia uchwaty
o wyptacie dywidendy lub w okresie kolejnych trzech miesiecy, liczac od dnia powziecia uchwaty (art. 348
§ 3 Kodeksu spotek handlowych). Zasady te nalezy stosowaé przy uwzglednieniu terminéw okre$lonych w
regulacjach KDPW. Zgodnie z art. 395 KSH organem wtasciwym do powziecia uchwaty o podziale zysku
(lub o pokryciu straty) oraz o wyptacie dywidendy jest Zwyczajne Walne Zgromadzenie, ktére powinno
odby¢ sie w terminie sze$ciu miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego. Z uwagi na fakt, ze rokiem
obrotowym Emitenta jest rok kalendarzowy, Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno odby¢ sie w
terminie do konca czerweca.

Zadne akcje Emitenta nie sa uprzywilejowane co do dywidendy. Na mocy § 40 ust. 2 i 3 Statutu Emitenta,
Spotka moze wyptacié zaliczke na poczet dywidendy, jezeli jej sprawozdanie finansowe za ostatni rok
obrotowy wykazuje zysk. Zaliczka moze stanowi¢ najwyzej potowe zysku osiagnietego od konca
poprzedniego roku obrotowego, wykazanego w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego
rewidenta, powiekszonego o kapitaty rezerwowe utworzone z zysku, ktérymi w celu wyptaty zaliczek
moze dysponowac Zarzad, oraz pomniejszonego o niepokryte straty i akcje witasne. Zaliczke na poczet

dywidendy wyptaca Zarzad po uzyskaniu zgody Rady Nadzorczej, jesli Spoétka posiada Srodki
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wystarczajgce na wyptate. Zgodnie z § 25 ust. 2 pkt 8) Statutu wyptata zaliczki wymaga zgody Rady
Nadzorczej.

Informacje dotyczace wyptaty dywidendy ogtaszane beda w formie raportéw biezacych.

Emitent zobowiagzany jest poinformowaé KDPW o wysokos$ci dywidendy, terminie ustalenia (,dniu
dywidendy” zgodnie z okres§leniem zawartym w przepisach Kodeksu spétek handlowych) oraz o terminie
wyplaty dywidendy (§121 Szczeg6towych Zasad Dziatania KDPW). Termin ustalenia dywidendy i termin
wyptaty nalezy uzgodni¢ uprzednio z KDPW. Zgodnie z § 121 pkt. 2 Szczegdétowych Zasad Dziatania
KDPW, dzien wyptaty dywidendy moze przypada¢ najwczesniej pigtego dnia po dniu dywidendy.

Wyptata dywidendy przystugujacej akcjonariuszom posiadajagcym zdematerializowane akcje spétki
publicznej nastepuje za posrednictwem systemu depozytowego KDPW poprzez pozostawienie przez
Emitenta do dyspozycji KDPW Srodkéw na realizacje prawa do dywidendy na wskazanym przez KDPW
rachunku pienieznym lub rachunku bankowym, a nastepnie rozdzielenie przez KDPW $rodkow
otrzymanych od Emitenta na rachunku uczestnikéw KDPW, ktérzy nastepnie przekaza je na poszczeg6lne
rachunki papieréw wartosciowych oséb uprawnionych do dywidendy (akcjonariuszy). Rachunki te
prowadzone s3 przez poszczeg6lne domy maklerskie.

Termin wyptaty dywidendy zostanie ustalony w taki sposéb, aby mozliwe byto prawidtowe rozliczenie
podatku dochodowego od udziatu w zyskach oséb prawnych.

Ustawa Prawo dewizowe nie przewiduje zadnych ograniczen w prawach do dywidendy dla posiadaczy
akcji bedacych nierezydentami. Nierezydenci niebedacy osobami fizycznymi moga, pod warunkiem
przedstawienia stosownych dokumentéw, na mocy m.in. uméw miedzynarodowych o unikaniu
podwdjnego opodatkowania, skorzysta¢ z mozliwosci pobrania od nich przez Emitenta podatku
od dywidendy.

Dywidenda oraz inne przychody z tytulu udzialu w zyskach os6b prawnych majacych siedzibe
na terytorium Polski, uzyskane przez akcjonariusza nierezydenta (osobe fizyczng jak i prawna), podlegaja
opodatkowaniu zryczattowanym podatkiem dochodowym w wysokos$ci 19% uzyskanego przychodu,
chyba ze umowa w sprawie zapobiegania podwéjnemu opodatkowaniu zawarta przez Polske z krajem
miejsca zamieszkania akcjonariusza bedgcego osobg fizyczng lub z krajem miejsca siedziby lub zarzadu
akcjonariusza bedacego osoba prawng stanowi inacze;.

Dywidenda pomniejszona zostaje przy jej wyptacie o kwote zryczattowanego podatku dochodowego (z
zastosowaniem wtasciwej stawki), ktoéra nastepnie zostaje przekazana na rachunek wtasciwego urzedu
skarbowego. Zastosowanie wtasciwej stawki wynikajacej ze stosownej umowy w sprawie zapobiegania
podwdjnemu opodatkowaniu lub niepobranie podatku, jest mozliwe wylacznie pod warunkiem
udokumentowania miejsca zamieszkania akcjonariusza bedacego nierezydentem lub miejsca siedziby
zarzadu do celéw podatkowych, uzyskanym od tego akcjonariusza tzw. certyfikatem rezydencji, wydanym

przez wlasciwy organ administracji podatkowe;j. Certyfikat rezydencji ma stuzy¢ ustaleniu przez ptatnika
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(Emitenta) czy ma on prawo zastosowac stawke ustalong we wlasciwej umowie miedzynarodowej, badz
zwolnienie, czy tez potraci¢ podatek w wysokosci okreslonej w ustawie o podatku dochodowym od oséb
prawnych.

Jezeli akcjonariusz bedacy nierezydentem, wykaze, ze w stosunku do niego miaty zastosowanie
postanowienia wlasciwej umowy w sprawie zapobiegania podwodjnemu opodatkowaniu, ktére
przewidywaty redukcje krajowej stawki podatkowej, bedzie mégt Zada¢ stwierdzenia nadptaty i zwrotu

nienaleznie pobranego podatku, bezposrednio od urzedu skarbowego.

e prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji (prawo poboru) - art. 433 Kodeksu spoétek handlowych): .
Art. 433 § 1 KSH przewiduje, ze akcjonariusze maja prawo pierwszenstwa objecia nowych akcji w
stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo poboru). W przypadku emisji akcji serii E prawo poboru
dotychczasowych akcjonariuszy zostato wytaczone na podstawie uchwaty Zarzadu, podjetej na podstawie
upowaznienia Walnego Zgromadzenia, za jednomy$lng zgoda Rady Nadzorczej

e prawo zadania uzupetnienia liczby likwidatoréw Spétki: stosownie do art. 463 §1 KSH, o ile inaczej nie
uregulowata tego uchwata Walnego Zgromadzenia Sp6tki w przedmiocie likwidacji, likwidatorami spo6tki
akcyjnej s3 czlonkowie zarzadu. Natomiast Kodeks spétek handlowych przewiduje mozliwos$¢
wnioskowania do sadu rejestrowego wtasciwego dla spotki przez akcjonariusza lub akcjonariuszy
reprezentujacych co najmniej jedng dziesigta kapitatu zakladowego Spétki o uzupeknienie liczby
likwidatoréw poprzez ustanowienie jednego lub dwoch likwidatoréw. (art. 463 § 2 KSH),

e prawo do uczestniczenia w podziale majatku Emitenta w razie jego likwidacji (art. 474 Kodeksu spétek
handlowych): w ramach likwidacji spétki akcyjnej likwidatorzy powinni zakoniczy¢ interesy biezace
Spotki, $ciagajac jej wierzytelnosci, wypetni¢ zobowigzania cigzace na Spétce i uptynnié majatek Spotki, o
czym mowa w art. 468 § 1 KSH. W mysl art. 474 § 1 KSH, po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli
Spotki moze nastapi¢ podziat pomiedzy akcjonariuszy majatku Spétki pozostatego po takim zaspokojeniu
lub zabezpieczeniu. Majatek pozostaty po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli spétki, stosowanie
do art. 474 § 2 KSH, dzieli sie pomiedzy akcjonariuszy Spétki w stosunku do dokonanych przez kazdego z
akcjonariuszy wptat na kapital zaktadowy Spétki. Wielko$¢ wptat na kapital zaktadowy spétki przez
danego akcjonariusza ustala sie w oparciu o liczbe i warto$¢ posiadanych przez niego akcji.

e prawo do ustanowienia zastawu lub uzytkowania na akcjach; w okresie, gdy akcje spétki publicznej, na
ktérych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, s3 zapisane na rachunkach papieréw warto$ciowych w
domu maklerskim lub w banku prowadzacym rachunki papieréw wartos$ciowych, prawo gtosu z tych akgc;ji

przystuguje akcjonariuszowi (art. 340 § 3 KSH).

e Prawo do umorzenia akcji. Zgodnie z § 13 Statutu Emitenta, Akcje mogg by¢ umorzone. Umorzenie moze

by¢ dobrowolne lub przymusowe. O umorzeniu przymusowym w okreslonych przypadkach decyduje

Strona 26 z 65



Orzet S.A. tel. /fax +48 (81) 475 57 00
ul. Przemystowa 50 e-mail: info@orzelsa.com
24-320 Poniatowa www.orzelsa.com

SPAVYL KA AKCYJINA

uchwata Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy. Umorzenie akcji nastepuje z zachowaniem przepiséw o
obnizeniu kapitalu zaktadowego. Umorzenie przymusowe jest odptatne. W zamian za umarzane akcje,
akcjonariuszowi przystuguje ekwiwalent w wysoko$ci okre§lonej w uchwale o umorzeniu, nie nizszej

jednak niz wartos¢ bilansowa akcji. Umorzenie dobrowolne moze by¢ dokonane nieodptatnie.

1.5.Informacje o zasadach opodatkowania dochodéw zwigzanych z posiadaniem i
obrotem instrumentami finansowymi objetymi dokumentem ofertowym, w tym

wskazanie ptatnika podatku.

1.5.1. Podatek dochodowy od dochodu uzyskanego z dywidendy przez osoby prawne

Podatek od dochodu uzyskanego z dywidendy uregulowany jest Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o

podatku dochodowym od os6b prawnych (tj. Dz.U. z 2019 r. poz. 865, z pdzn. zm.) oraz Ustawa z dnia 26
lipca 1991 r. o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych (tj. Dz.U. z 2019 r. poz. 1387, z p6zn. zm.) . Ustawy

te przewiduja obowigzek uiszczenia podatku dochodowego (w wysokosci 19%) od dochodéw z dywidend
oraz innych przychodéw z tytulu udziatu w zyskach oséb prawnych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej. Podmioty, ktére nie majg siedziby lub zarzadu na terytorium RP réwniez
podlegaja obowigzkowi, o ktdrym mowa powyzej - stawka podatku jest taka sama (19%), chyba ze umowa

w sprawie zapobiezenia podwdjnemu opodatkowaniu zawarta z krajem miejsca siedziby lub zarzadu

podatnika stanowi inaczej.

Zgodnie z art. 26 Ustawy o podatku dochodowym od os6b prawnych podmiot, ktéry dokonuje wyptat
nalezno$ci z tytutéw udziatu w zyskach oséb prawnych (Emitent), zobowiagzany jest, jako ptatnik, pobierac,
w dniu dokonania wyptaty zryczattowany podatek dochodowy od tych wyptat. Kwoty pobranego podatku
przekazywane sg przez ptatnika w terminie do 7 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktérym
pobrano podatek, na rachunek wtasciwego urzedu skarbowego.

Zgodnie z art. 22 Ustawy o podatku dochodowym od os6b prawnych zwalnia sie od podatku dochodowego

dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udzialu w zyskach oséb prawnych, jezeli
spetnione s3 tgcznie nastepujace warunki:

1) wyptacajacym dywidende oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych jest spétka
bedaca podatnikiem podatku dochodowego, majaca siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej,

2) uzyskujgcym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb

prawnych, o ktérych mowa w pkt 1, jest spétka podlegajaca w Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym niz
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Rzeczpospolita Polska panstwie cztonkowskim Unii Europejskiej lub w innym panstwie nalezgcym do
Europejskiego Obszaru Gospodarczego, opodatkowaniu podatkiem dochodowym od catos$ci swoich
dochodéw, bez wzgledu na miejsce ich osiggania,

3) spotka, o ktorej mowa w pkt 2, posiada bezposrednio nie mniej niz 10% udziatéw (akcji) w kapitale

spo6iki, o ktérej mowa w pkt 1.

4) spoika, o ktérej mowa w pkt 2, nie korzysta ze zwolnienia z opodatkowania podatkiem dochodowym od

cato$ci swoich dochodéw, bez wzgledu na Zrédto ich osiggania.

Zwolnienie ma zastosowanie w przypadku, kiedy spo6tka uzyskujaca dochody (przychody) z dywidend oraz inne
przychody z tytulu udzialu w zyskach os6b prawnych majgcych siedzibe lub zarzad na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej posiada udzialy (akcje) w spotce wyptacajacej te naleznosci w wysokosci, o ktorej
mowa powyzej w pkt 3, nieprzerwanie przez okres dwoch lat.

Zwolnienie to ma réwniez zastosowanie w przypadku, gdy okres dwoch lat nieprzerwanego posiadania udziatéow
(akcji), w wysokos$ci okreslonej powyzej w pkt 3, przez spétke uzyskujaca dochody (przychody) z tytutu udziatu
w zysku osoby prawnej majacej siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, uptywa po dniu
uzyskania tych dochoddéw (przychodéw). W przypadku niedotrzymania warunku posiadania udziatéw (akcji), w
wysokosci okre$lonej powyzej w pkt 3, nieprzerwanie przez okres dwoch lat spétka, o ktérej mowa powyzej w
pkt 2, jest obowigzana do zaptaty podatku, wraz z odsetkami za zwtoke, od dochodéw (przychodéw) z dywidend
w wysokosci 19 % dochodéw (przychodéw) do 20 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktérym utracita
prawo do zwolnienia. Odsetki nalicza sie od nastepnego dnia po dniu, w ktérym po raz pierwszy skorzystata ze
zwolnienia.

Wskazane wyzej przepisy stosuje sie odpowiednio do:

1) spoétdzielni zawigzanych na podstawie rozporzadzenia nr 1435/2003/WE z dnia 22 lipca 2003 r. w sprawie
statutu Spoétdzielni Europejskiej (SCE) (Dz.Urz. WE L 207 z 18.08.2003, z p6Zn. zm.);

2) przychodow z dywidend oraz innych przychodéw (dochodéw) z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych
majacych siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej wyptacanych przez spo6tki majace siedzibe
lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej spétkom podlegajacym w Konfederacji Szwajcarskiej
opodatkowaniu podatkiem dochodowym od cato$ci swoich dochodéw, bez wzgledu na miejsce ich osiggania, o
bezposrednim udziale procentowym w kapitale sp6tki wysokoSci nie mniejszej niz 25%;

3) dochodéw wyptacanych (przypisanych) na rzecz potozonego na terytorium panstwa cztonkowskiego Unii
Europejskiej lub innego panstwa nalezgcego do Europejskiego Obszaru Gospodarczego albo w Konfederacji
Szwajcarskiej zagranicznego zaktadu sp6tki, o ktérej mowa w pkt 2 powyzej , jezeli spotka ta spetnia warunki

okreslone powyze;j.
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1.5.2. Podatek od dochodéw z tytutu dywidend i innych udziatéw w zyskach Emitenta
od o0s6b fizycznych

0d uzyskanych na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej dochodéw (przychodéw) z dywidend i innych
przychoddéw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych na podstawie art. 30a ust. 1 pkt 4) i ust. 6 Ustawy o
podatku dochodowym od oséb fizycznych, pobiera sie 19 % zryczattowany podatek dochodowy bez
pomniejszania przychodu o koszty uzyskania. Zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt 4 Ustawy o podatku dochodowym od
0s0b fizycznych, jest to przychéd z kapitatow pienieznych, ktdry powstaje w dacie wyptaty $wiadczenia lub
postawienia go do dyspozycji akcjonariusza.

Przychodu z dywidend i innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych nie aczy sie z
dochodami opodatkowanymi wedtug skali podatkowej i nie wykazuje w zeznaniu rocznym.

Wskazane powyzej przepisy stosuje sie z uwzglednieniem umoéw o unikaniu podwoéjnego
opodatkowania, ktérych strong jest Rzeczpospolita Polska. Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wiasciwej
umowy o unikaniu podwdéjnego opodatkowania lub niepobranie (niezaptacenie) podatku zgodnie z takg umowa
jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania dla celéw podatkowych miejsca zamieszkania podatnika
uzyskanym od niego certyfikatem rezydencji.

Podmiot dokonujacy wyptat z tytutu dywidend i innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach
0s6b prawnych na rzecz os6b fizycznych (wtasciwe biuro maklerskie), obowigzany jest jako ptatnik pobiera¢ w
dniu dokonania wyptaty, zryczattowany podatek w wysokosci 19%. Pobrany podatek przekazywany jest przez
biuro maklerskie na rachunek odpowiedniego urzedu skarbowego do 20 dnia miesiaca nastepujacego po
miesigcu pobrania podatku. Dochodéw (przychodéw) z dywidend i innych przychodéw z tytutu udziatu w
zyskach os6b prawnych nie taczy sie z dochodami opodatkowanymi na zasadach okre$lonych w art. 27 ustawy o

podatku dochodowym od 0s6b fizycznych

1.5.3. Podatek dochodowy od dochodéw ze sprzedazy akcji uzyskiwanych przez osoby

prawne

Przychéd z odptatnego zbycie akcji przez osobe prawng jest opodatkowany podatkiem dochodowym od
0s6b prawnych na zasadach okres§lonych ponizej:

Przychéd podatkowy stanowi warto$¢ wyrazona w cenie okreslonej w umowie. Jezeli jednak cena bez
uzasadnionej przyczyny znacznie odbiega od wartosci rynkowej, przychdéd okresla organ podatkowy lub organ
kontroli skarbowej w wysoko$ci warto$ci rynkowej (art. 14 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od oséb

prawnych).
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Przychéd z odptatnego zbycia akcji uwaza sie za zwigzany z dziatalno$cia gospodarcza, tj. powstaje
on w dacie zbycia akcji jako przychdd nalezny, choc¢by nie zostaty jeszcze faktycznie otrzymany, i podlega
biezagcemu rozliczeniu (art. 12 ust. 4 Ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych).. Przedmiotem
opodatkowania jest doch6d stanowigcy réznice pomiedzy przychodem, tj. kwotg uzyskang ze sprzedazy akcji, a
kosztami uzyskania przychodu, czyli wydatkami poniesionymi na nabycie lub objecie akcji. Doch6d ze sprzedazy
akcji faczy sie z pozostaltymi dochodami i podlega opodatkowaniu na zasadach ogélnych.

Zgodnie z art. 25 Ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych, osoby prawne, ktdre sprzedaty akcje,
zobowigzane s3a do wykazania uzyskanego z tego tytutu dochodu w sktadanej co miesigc deklaracji podatkowej o
wysokos$ci dochodu lub straty, osiggnietych od poczatku roku podatkowego oraz do wptacania na rachunek
wtlasciwego urzedu skarbowego zaliczki od sumy opodatkowanych dochodéw uzyskanych od poczatku roku
podatkowego. Zaliczka obliczana jest jako réznica pomiedzy podatkiem naleznym od dochodu osiaggnietego od
poczatku roku podatkowego a suma zaliczek zaptaconych za poprzednie miesigce tego roku.

Podatnik moze réwniez wybra¢ uproszczony sposéb deklarowania dochodu (straty), okreslony w art. 25 ust. 6-7
Ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych.

Zgodnie z art. 26 ust. 1, 2a-2d Ustawy o podatku dochodowym od 0so6b prawnych, Emitent, ktory dokonuje wyptat
naleznos$ci z tytuldw udziatu w zyskach osdb prawnych, obowigzany jest jako platnik pobiera¢ w dniu dokonania
wyplaty zryczattowany podatek dochodowy od tych wyplat, z uwzglednieniem odliczen przewidzianych w Ustawie o
podatku dochodowym od 0séb prawnych.

Podatku nie pobiera si¢, jezeli podatnicy korzystajacy ze zwolnienia podatkowego w zwiazku z przeznaczeniem
dochodow na cele statutowe lub inne cele okreslone w tym przepisie, ztoza ptatnikowi najpdzniej w dniu dokonania
wyplaty nalezno$ci o$wiadczenie, ze przeznaczg dochody z dywidend oraz z innych przychodéw z tytutu udziatow w
zyskach oséb prawnych — na cele wymienione w tym przepisie.

Wskazane powyzej przepisy stosuje sie z uwzglednieniem uméw o unikaniu podwdjnego opodatkowania,
ktérych strong jest Rzeczpospolita Polska. Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wtasciwej umowy o
unikaniu podwojnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z taka umowa jest mozliwe pod
warunkiem udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celéw podatkowych uzyskanym od podatnika

certyfikatem rezydencji.

1.5.4. Podatek dochodowy od dochodéw ze sprzedazy akcji uzyskiwanych przez osoby
fizyczne
Przychéd z odptatnego zbycie akcji przez osobe fizyczng jest opodatkowany podatkiem dochodowym od
0s6b fizycznych na zasadach okres$lonych ponize;:
Przychéd z odptatnego zbycia akcji stanowi przychdd ze Zrédta -, kapitaty pieniezne” zgodnie z art. 17 ust. 1
pkt 6 Ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych.

Przychéd podatkowy stanowi warto$¢ wyrazona w cenie okreslonej w umowie, pomniejszona o koszty
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odptatnego zbycia. Jezeli jednak cena, bez uzasadnionej przyczyny, znacznie odbiega od wartosci rynkowej
tych rzeczy lub praw, przychéd ten okresla organ podatkowy lub organ kontroli skarbowej w wysokosci
wartoSci rynkowej (art. 19 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od o0séb fizycznych).

Przychéd z odptatnego zbycia akcji powstaje w momencie przeniesienia na nabywce wtasnosci akgji (art. 17
ust. 1ab Ustawy o podatku dochodowym od 0séb fizycznych).

Przedmiotem opodatkowania jest dochéd ze zbycia akcji stanowigcy rdéznice pomiedzy przychodem a
kosztami jego uzyskania. Wysoko$¢ kosztéw uzyskania przychodu ustala sie odmiennie w zaleznos$ci od
okoliczno$ci uprzedniego nabycia akcji bedacych przedmiotem odptatnego zbycia zgodnie z art. 23 ust. 1 pkt
38 (akcje objete za wktad pieniezny), art. 22 ust. 1f pkt 1 (akcje objete w zamian za wktad niepieniezny inny
niz przedsiebiorstwo lub jego zorganizowana cze$¢) lub art. 22 ust. 1f pkt 2 (akcje objete w zamian za
przedsiebiorstwo lub jego zorganizowang cze$¢) Ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych. W
przypadku odptatnego zbycia akcji uzyskanych uprzednio nieodptatnie (np.: darowizna, dziedziczenie),
dochdéd ze zbycia akcji pomniejsza sie o zaptacony podatek od spadkéw i darowizn (art. 21 ust. 1 pkt 105
Ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych). Ponadto, w przypadku odptatnego zbycia akcji
nabytych przez podatnika w drodze spadku, kosztami uzyskania przychodu sg wydatki poniesione przez
spadkodawce w celu objecia lub nabycia akcji (art. 22 ust. 1m Ustawy o podatku dochodowym od oséb
fizycznych).

Zgodnie z art. 30b ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych, od dochodéw uzyskanych z
odptatnego zbycia akcji, podatek dochodowy wynosi 19% uzyskanego dochodu, a dochodéw uzyskanych z
tego zrodta nie tgczy sie z dochodami opodatkowanymi na zasadach okreslonych w art. 27 oraz art. 30c
Ustawy o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych. Przepis ten nie ma zastosowania, jezeli odptatne zbycie

akcji nastepuje w wykonywaniu dziatalno$ci gospodarcze;j.

Dochodem, o ktéorym mowa w art. 30b ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od 0séb fizycznych, jest:

e rdznica miedzy suma przychodéw uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia papieréw warto$ciowych a
kosztami uzyskania przychodéw, okreslonymi na podstawie art. 22 ust. 1f lub ust. 1g, lub art. 23 ust. 1
pkt. 38, z zastrzezeniem art. 24 ust. 13 i 14,

e ro6znica miedzy suma przychodéw uzyskanych z realizacji praw wynikajacych z papierow
warto$ciowych, o ktérych mowa w art. 3 ust. 3 Ustawy o publicznym obrocie papierami warto$ciowymi,
a kosztami uzyskania przychodéw, okreslonymi na podstawie art. 23 ust. 1 pkt. 383,

e ro6znica miedzy sumg przychodéw uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia pochodnych instrumentow
finansowych oraz z realizacji praw z nich wynikajacych a kosztami uzyskania przychodéw, okreslonymi

na podstawie art. 23 ust. 1 pkt. 38a,
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e ro6znica miedzy suma przychodéw uzyskanych z tytulu odptatnego zbycia udziatéw w spétkach
majacych osobowosé prawna a kosztami uzyskania przychoddw, okreslonymi na podstawie art. 22 ust.
1f pkt. 1 lub art. 23 ust. 1 pkt. 38,

e ro6znica pomiedzy warto$cia nominalng objetych udziatéw (akcji) w spotkach majacych osobowosé
prawng albo wkladéw w spéldzielniach w zamian za wklad niepieniezny w innej postaci niz
przedsiebiorstwo lub jego zorganizowana cze$¢, a kosztami uzyskania przychodéw okreslonymi na

podstawie art. 22 ust. 1e, osiggnieta w roku podatkowym.

Po zakonczeniu roku podatkowego podatnik jest obowigzany w zeznaniu podatkowym, o ktérym mowa w
art. 45 ust. 1a pkt 1 Ustawy o podatku dochodowym od o0séb fizycznych, wykaza¢ dochody uzyskane w roku
podatkowym m.in. z odptatnego zbycia papieréw warto$ciowych i dochody z odptatnego zbycia pochodnych
instrumentéw finansowych, a takze dochody z realizacji praw z nich wynikajacych oraz z odptatnego zbycia
udziatéw w spoétkach majacych osobowo$¢ prawng oraz z tytutu objecia udziatéow (akcji) w spétkach
majacych osobowos$¢ prawng albo wktadéw w spoétdzielniach w zamian za wkiad niepieniezny w postaci
innej niz przedsiebiorstwo lub jego zorganizowana czes$¢, i obliczy¢ nalezny podatek dochodowy (art. 30b
ust. 6 Ustawy o podatku dochodowym od 0sdb fizycznych).

Zgodnie z art. 30b ust. 3 Ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych zastosowanie stawki
podatkowej, wynikajacej z uméw zapobiegajacych podwoédjnemu opodatkowaniu, lub niepobranie podatku
ma zastosowanie, pod warunkiem przedstawienia ptatnikowi przez podatnika zaswiadczenia o miejscu
zamieszkania lub siedzibie za granica dla celéw podatkowych (tzw. certyfikat rezydencji), wydane przez

wtasciwy organ administracji podatkowe;j.

1.5.5. Podatek od czynnosci cywilnoprawnych

Art. 9 pkt. 9 Ustawy o podatku od czynnos$ci cywilnoprawnych stanowi, iz zwolniona jest od podatku od

czynnosci cywilnoprawnych sprzedaz praw majatkowych bedacych instrumentami finansowymi:

a)
b)
c)
d)

firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom inwestycyjnym,

dokonywang za posrednictwem firm inwestycyjnych lub zagranicznych firm inwestycyjnych,

dokonywang w ramach obrotu zorganizowanego,

dokonywang poza obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz zagraniczne firmy
inwestycyjne, jezeli prawa te zostaty nabyte przez te firmy w ramach obrotu zorganizowanego w
rozumieniu przepisé6w Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183,

poz. 1538, z p6zn. zm.2).

Jednak, gdy akcje bedace w obrocie w alternatywnym systemie obrotu zbywane s3 bez zachowania ww.
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warunkow, stawka podatku od czynnosci cywilnoprawnych od takiej transakcji wynosi 1%. W terminie 14 dni od
dnia powstania obowigzku podatkowego nalezy ui$ci¢ podatek od czynnosci cywilnoprawnych oraz ztozy¢
deklaracje w sprawie podatku od czynno$ci cywilnoprawnych. Obowigzek podatkowy, w mysl art. 4 Ustawy o

podatku od czynnosci cywilnoprawnych, przy umowie sprzedazy ciazy na kupujacym.

1.5.6. Podatek od spadkéw i darowizn

Darowizna akcji na rzecz os6b fizycznych podlega opodatkowaniu podatkiem od spadkéw i darowizn na
ponizszych zasadach:

Zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 4) Ustawy o podatku od spadkéw i darowizn, obowigzek podatkowy ciazy na nabywcy
akcji i powstaje przy nabyciu w drodze darowizny - z chwilg ztoZenia przez darczynce o$wiadczenia w formie
aktu notarialnego, a w razie zawarcia umowy bez zachowania przewidzianej formy - z chwilg spetnienia
przyrzeczonego $Swiadczenia; jezeli ze wzgledu na przedmiot darowizny przepisy wymagaja szczegdlnej formy
dla o$wiadczen obu stron, obowigzek podatkowy powstaje z chwila ztoZenia takich o§wiadczen.

Zgodnie z art. 7 ust. 1 i art. 8 ust. 1 Ustawy o podatku od spadkéw i darowizn podstawe opodatkowania stanowi
warto$¢ nabytych akcji po potraceniu dtugéw i ciezaréw (czysta warto$c¢), ustalona wedtug stanu w dniu nabycia
i cen rynkowych z dnia powstania obowigzku podatkowego. Wartos$¢ nabytych akcji przyjmuje sie w wysokosci
okreslonej przez nabywce, jezeli odpowiada ona warto$ci rynkowej tych rzeczy i praw.

Na mocy art. 4a ust. 1 pkt 1) Ustawy o podatku od spadkdw i darowizn nabycie akcji przez matzonka, zstepnych,
wstepnych, pasierba, rodzenstwo, ojczyma i macoche jest zwolnione od podatku jezeli, co do zasady, zgtosza
nabycie akcji wtasciwemu naczelnikowi urzedu skarbowego w terminie 6 miesiecy od dnia powstania obowigzku
podatkowego, z zastrzezeniem innych warunkéw i okoliczno$ci przewidzianych w art.4a ust. 2 i 4 Ustawy o
podatku od spadkéw i darowizn. Obowigzek zgloszenia nie obejmuje przypadkéw, gdy: (1) warto$¢ majatku
nabytego tacznie od tej samej osoby lub po tej samej osobie w okresie 5 lat, poprzedzajacych rok, w ktérym
nastgpito ostatnie nabycie, doliczona do warto$ci rzeczy i praw majatkowych ostatnio nabytych, nie przekracza
kwoty okre$lonej w art. 9 ust. 1 pkt 1 Ustawy o podatku od spadkéw i darowizn lub (2) nabycie nastepuje na
podstawie umowy zawartej w formie aktu notarialnego albo w tej formie zostalo zlozone o$wiadczenie woli
jednej ze stron. Powyzsze zwolnienie stosuje sig, jezeli w chwili nabycia nabywca posiadat obywatelstwo polskie
lub obywatelstwo jednego z panstw cztonkowskich Unii Europejskiej lub panistw cztonkowskich Europejskiego
Porozumienia o Wolnym Handlu (EFTA) - stron umowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym lub miat miejsce
zamieszkania na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na terytorium takiego panstwa.

Zgodnie z art. 3 pkt 1) Ustawy o podatku od spadkéw i darowizn podatkowi nie podlega nabycie praw
majatkowych podlegajacych wykonaniu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (w tym akcji), jezeli w dniu

nabycia ani nabyweca, ani darczyrica nie byli obywatelami polskimi i nie mieli miejsca statego pobytu lub siedziby
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na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Zgodnie z art. 14 oraz art. 15 Ustawy o podatku od spadkéw i darowizn wysoko$¢ podatku ustala sie w zalezno$ci
od grupy podatkowej, do ktérej zaliczony jest nabywca (osobistego stosunku nabywcy do osoby, od ktérej lub po
ktdrej zostaly nabyte rzeczy i prawa majatkowe). Jak stanowi Ustawa o

podatku od spadkéw i darowizn, wyrdznia sie nastepujace grupy podatkowe:

1)grupe I, do ktérej zalicza sie matzonka, zstepnych, wstepnych, pasierba, ziecia, synowa, rodzenstwo, ojczyma,
macoche i teScidw, przy czym za rodzicOw w rozumieniu ustawy uwaza sie rOwniez przysposabiajacych, a za
zstepnych takze przysposobionych i ich zstepnych

2)grupe 11, do ktérej zalicza sie zstepnych rodzenistwa, rodzenstwo rodzicéw, zstepnych i matzonkéw pasierbow,
matzonkéw rodzenstwa i rodzenstwo malzonkéw, matzonkéw rodzenstwa matzonkéw, matzonkéw innych
zstepnych;

3)grupe 11, do ktérej zalicza sie innych nabywcdow.

Art. 17a ust. 1 Ustawy o podatku od spadkéw i darowizn stanowi, Ze podatnicy podatku sg obowigzani ztozy¢, w
terminie miesigca od dnia powstania obowigzku podatkowego, wiasciwemu naczelnikowi urzedu skarbowego
zeznanie podatkowe o nabyciu rzeczy lub praw majatkowych wedtug ustalonego wzoru. Do zeznania
podatkowego dotacza sie dokumenty majace wptyw na okreslenie podstawy opodatkowania. W przypadku, gdy
darowizna jest dokonywana w formie aktu notarialnego, ptatnikiem podatku od spadkéw i darowizn jest

notariusz.

2. Podstawowe informacje o planowanym sposobie wykorzystania Srodkéw

uzyskanych z emisji papierow wartoSciowych

Srodki finansowe uzyskane z emisji akcji przeznaczone zostang na redukcje zadtuzenia Emitenta z
tytutu obligacji, w kwocie ok. 2 000 000 mln zk.
Pozostate $rodki uzyskane z emisji akcji przeznaczone zostang na modernizacje parku

maszynowego w zaktadzie produkcyjnym Emitenta w Poniatowe;.
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3. Informacje o Emitencie, w tym informacje finansowe.

3.1. Podstawowe informacje o Emitencie

3.1.1. Stan prawny i wladze Emitenta

Firma Spotki ORZEL S.A.
‘Formaprawna Spétka Akcyjpa
‘Siedziba ul. Przemystowa 50, 24-320 Poniatowa |
‘Telefon +48814755700
‘Fax wag814755704
Adrespocztyelektronlczne]
_Adres strony internetowej  www.orzelsa.com
PrZedmlotlea}alnosm """""" Wytwarzanie produktow pochodzacych z recyklingu

zuzytych opon 5
’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’ Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 7.878.888 741 dzieli sie na:
a) 3800 000 akcji zwyktych na okaziciela serii A o

warto$ci nominalnej 1 zt kazda akcja,

b) 1265 000 akcji zwyktych na okaziciela serii B

Kapital zaktadowy o wartosci nominalnej 1 zt kazda akcja,
c) 1688 333 akcji zwyktych na okaziciela serii C

o wartosci nominalnej 1 zt kazda akcja,

d) 1125555 akcji zwyktych na okaziciela serii D

o wartosci nominalnej 1 zt kazda akcja,

| Sad Rejonowym Lublin - Wschéd w Lublinie z
KRS siedzibg w Swidniku, VI Wydziat Gospodarczy
‘ Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: 0000296327
REGON 060313241 ;
o~ 7132084445

Emitent zostal wpisany do rejestru sgdowego w Sadzie Rejonowym w Lublinie, XI Wydziat

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000296327 w dniu 3 stycznia 2008
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roku.

ZARZAD

Monika Koszade-Rutkiewicz Prezes Zarzadu

Michat Stachyra Cztonek Zarzadu

RADA NADZORCZA

Regina Maria Jorgas Przewodniczaca Rady Nadzorczej
Krzysztof Stanik Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Michat Staszewski Cztonek Rady Nadzorczej
Wactaw Szary Cztonek Rady Nadzorczej

Marcin Lau Cztonek Rady Nadzorczej
Krzysztof Badyda Cztonek Rady Nadzorczej

3.1.2. Struktura akcjonariatu

. % w
Powigzanieze ' Liczba | Kkapitale | Liczba @ % glosow

Akcjonariusz spotka . akcji | zakladowym | gloséw | naWZA

spotki

 InnoEco Polska ¢ sa dominujaca | 23800000 30,21% | 2380000 |  30,21% |

i Sp. z o.0. :

' Krzysztof Stanik | Viceprzewodniczacy 4 e g | 16,12% | 1269900  16,12%

| : Rady Nadzorczej ! ; ! : :

| Wactaw Szary | CAonek Rady 1135859 | 1442% | 1135859 |  14,42% |

: : Nadzorczej : : : : :

. Pozostali E 1 3093129 39,26% | 3093129 |  39,26% :
Razem 7 878 888 100,00% | 7878888  100,00%

3.2.Informacje dotyczace profilu dziatalnosci Emitenta

Orzet S. A. prowadzi dziatalnos¢ w zakresie wytwarzania granulatéw gumowych produktéw
pochodzacych zrecyklingu zuzytych opon samochodowych. Podstawowe produkty to granulat

gumowy, zlom stalowy oraz kord tekstylny. Zgodnie z przyjeta strategia rozwoju produktéw
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realizowane byly prace badawczo rozwojowe dotyczace opracowania nowych wyrobow z

zastosowaniem produktéw uzyskiwanych w Zaktadzie Produkcji Granulatu Gumowego (ZPGG).

3.3.Dane finansowe Emitenta za 2019 rok

Wszystkie dane finansowe Emitenta podane do publicznej wiadomos$ci dostepne sg na stronie

internetowej http://orzelsa.com/pl/raporty-okresowe/

3.3.1. Bilans sporzadzony na dzien 31.12.2019

31.12.2019 | 31.12.2018
AKTYWA
A. | Aktywa trwate 17660196| 19547109
I. | Warto$ci niematerialne i prawne 834915 964 680
II. | Rzeczowe aktywa trwate 16101116| 17835951
1. | Srodki trwate 15 670 862 17 754 532
grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego
a) | gruntu) 160 392 298918
b) | budynki, lokale i obiekty inZynierii ladowej i wodnej 8212937 8737 347
c) | urzadzenia techniczne i maszyny 7 098 548 8472190
d) | srodki transportu 176 375 213795
e) | inne $rodki trwate 22610 32282
2. | Srodki trwate w budowie 430 254 17 801
3. | Zaliczki na $rodki trwate w budowie 0 63618
III | Naleznos$ci dlugoterminowe 0 0
1. | Od jednostek powigzanych 0 0
0d pozostatych jednostek, w ktérych jednostka
2. | posiada zaangazowanie w kapitale 0 0
3. | 0d pozostatych jednostek 0 0
IV. | Inwestycje dlugoterminowe 179 986 151782
V. | Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 544 179 594 697
1. | Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 544 179 576 914
2. | Inne rozliczenia miedzyokresowe 0 17 783
B. | Aktywa obrotowe 2991473 3163073
I. | Zapasy 708 501 1081630
1. | Materialy 249 398 137125

Dokument ofertowy
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2. | Pétprodukty i produkty w toku 0 0
3. | Produkty gotowe 373 696 733 044
4. | Towary 8154 6125
5. | ZaliczKi na dostawy 560 3831
6. | Surowce 76 693 201 505
II. | Naleznosci krétkoterminowe 514 659 816 813
1. | Nalezno$ci od jednostek powigzanych 0 0
NaleznoS$ci od pozostatych jednostek, w ktérych
2. | jednostka posiada zaangazowanie w kapitale 0 0
3. | Naleznosci od pozostatych jednostek 514 659 816813
a) | z tytutu dostaw i ustug o okresie sptaty: 472 166 510 790
z tytutu podatkéw, dotacji, cet, ubezpieczen
b) | spotecznych i zdrowotnych oraz inny 22410 274 221
c) | inne 20083 31802
d) | dochodzone na drodze sgdowej 0 0
III. | Inwestycje kréotkoterminowe 1193 838 819 542
1. | Krétkoterminowe aktywa finansowe 1193838 819 542
a) | wjednostkach powigzanych 0 0
b) | w pozostatych jednostkach 0 0
c) | $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 1193838 819 542
2. | Inne inwestycje krétkoterminowe 0 0
IV. | Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 574474 445 088
C. | Nalezne wplaty na kapital podstawowy 0 0
D. | Udzialy wlasne 0 0
Aktywa razem 20651668 | 22710182
PASYWA 31.12.2019 | 31.12.2018
A. | Kapitatl (fundusz) wiasny -2 513 209 -4 304 737
I. | Kapital (fundusz) podstawowy 7 878 888 7 878 888
I1. | Kapitat (fundusz) zapasowy 2 785 850 2 785 850
nadwyzka warto$ci sprzedazy (wartos$ci emisyjnej)
- | nad warto$cia nominalng udziatéw (akcji) 0 0
I11. | Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 0 0
- | z tytutu aktualizacji warto$ci godziwej 0 0
IV. | Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 401 076 401076
- | tworzone zgodnie z umowa (statutem) spotki 401076 401076
- | na udziaty (akcje) wtasne 0 0
V.| Zysk (strata) z lat ubiegtych -15370551| -16294175
VI. | Zysk (strata) netto 1791528 923 624
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Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego
VIL. | (wielko$¢ ujemna) 0 0
B. | Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 23164877 | 27014919
I. | Rezerwy na zobowiazania 572 543 668 254
II. | Zobowiazania dlugoterminowe 8866 932 9769925
1. | Wobec jednostek powigzanych 449 000 448000
Wobec pozostatych jednostek, w ktérych jednostka
2. | posiada zaangazowanie w kapitale 0
3. | Wobec pozostatych jednostek 8417932 9321925
a) | kredyty i pozyczki 0 0
b) | z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych 6567974 6507 075
c) | inne zobowigzania finansowe 0 0
d) | zobowiazania wekslowe 0 0
e) | inne 1849 958 2814 849
III. | Zobowiazania krétkoterminowe 1752221 3588090
1. | Wobec jednostek powigzanych 0 0
Zobowiazania wobec pozostalych jednostek, w
ktdrych jednostka posiada zaangazowanie w
2. | kapitale 0 0
3. | Wobec pozostalych jednostek 1752221 3588090
a) | kredyty i pozyczki 0 0
b) | z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych 12 071 1270947
c) | inne zobowigzania finansowe 0 0
d) | z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalno$ci: 349 896 1033006
- | do 12 miesiecy 349 896 1033006
- | powyzej 12 miesiecy 0 0
e) | zaliczki otrzymane na dostawy 25017 82 708
f) | zobowigzania wekslowe 0 0
z tytulu podatkéw, cet, ubezpieczen i innych
g) | Swiadczen 208 606 159 250
h) | z tytulu wynagrodzen 156 225 125 650
i) | inne 1000 406 916 529
4. | Fundusze specjalne 0 0
IV. | Rozliczenia miedzyokresowe 11973181| 12988650
1. | Ujemna warto$¢ firmy 47801 53777
2. | Inne rozliczenia miedzyokresowe 11925 380 12 934 874
- | dlugoterminowe 10922 147 11925 380
- | krotkoterminowe 1003 232 1009 494
Pasywa razem 20651668| 22710182
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3.3.2. Rachunek zyskow i strat za okres 1.01.2019 - 31.12.2019 w wersji kalkulacyjnej

LP Nazwa 01.01.2019- | 01.01.2018-
31.12.2019 31.12.2018
Przychody netto ze sprzedazy produktow,
A. | towardéw i materialow 11507 928 10200119
I. | Przychody netto ze sprzedazy produktéw 11211776 9843 790
Przychody netto ze sprzedazy towarow,
I1. | materiatow 296 152 356 330
Koszty sprzedanych produktéw, towarow,
B. | materialéw i ustug 7 740 822 7 595 866
I. | Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 7 608 905 7 422 322
I1. [ Warto$¢ sprzedanych towaréw ,materiatéw 131917 173 544
C. | Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (A-B) 3767 106 2604 253
D. [ Koszty sprzedazy 817 138 630936
E. | Koszty ogdlnego zarzadu 1742963 1708 886
F. | Zysk (strata) ze sprzedazy (C-D-E) 1207 004 264 431
G. | Pozostate przychody operacyjne 1271946 1422 842
1. | Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 13134 3821
I1. [ Otrzymane dotacje 1006315 1110278
I11. | Odpis z tyt. aktualizacji wart. aktywoéw trwatych 114 394 0
IV. | Inne przychody operacyjne 138103 308 742
H. | Pozostale koszty operacyjne 180991 264 007
I. | Strata ze zbycia niefinansowych aktywdéw trwatych 0 0
I1. [ Aktualizacja warto$ci aktywoéw niefinansowych 5168 125566
I1I. | Inne koszty operacyjne 175 823 138 440
I. [ Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej (F+G-H) 2297960 1423 266
J. | Przychody finansowe 556 26 275
I. | Dywidendy i udziaty w zyskach 0 0
I1. | Odsetki 556 646
I11. | Zysk ze zbycia inwestycji 0 0
IV. | Aktualizacja wartoSci inwestycji 0 0
V. [ Inne przychody finansowe 0 25629
K. | Koszty finansowe 514 757 525917
I. | Odsetki 495 639 519 885
I1. [ Strata ze zbycia inwestycji 0 0
I11. | Aktualizacja warto$ci inwestycji 9900 0
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IV. | Inne koszty finansowe 9218 6032
L. | Zysk (strata) brutto (I1+]-K) 1783 759 923 624
M. | Podatek dochodowy -7 769 0

Pozostale obowiazkowe zmniejszenia zysku
N. | (zwiekszenia straty) 0 0

0. | Zysk (strata) netto (N-O-P) 1791528 923 624

3.3.3. Sprawozdanie z przeptywoéw pienieznych ( metoda posrednia) sporzadzone za

okres 1.01.2019 - 31.12.2019

Tresé 01.01.2019- | 01.01.2018-
31.12.2019 | 31.12.2018
A. | Przeplywy srodkow pienieznych z dzialalnosci operacyjnej
L. | Zysk (strata) netto 1791528 923 624
Il. | Korekty razem 1166 475 911 859
1. | Amortyzacja 1925706 1932998
2. | ZysKi (straty) z tytutu réznic kursowych 3769 0
3. | Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 493 629 515561
4. | ZysKi (strata) z dziatalno$ci inwestycyjnej -129 677 -3821
5. | Zmiana stanu rezerw -95711 109118
6. | Zmiana stanu zapasow 373129 -239418
7. | Zmiana stanu nalezno$ci 302 153 194 726
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem
8. | pozyczek i kredytow -633 092 -20 273
9. | Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -1094338| -1544650
10. | Inne korekty 20907 -32 382
IIIL.
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej (I+II) 2958003 | 1835483
B. | Przeplywy Srodkéw pienieznych z dzialalnosci inwestycyjnej
L. | Wplywy 536 254 40593
Zbycie wartos$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych
1. | aktywow trwatych 536 254 37121
Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartos$ci niematerialne i
prawne
. | Z aktywéw finansowych 3472
II. | Wydatki 532 505 195535
Nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych
1. | aktywow trwatych 532505 195535
2. | Inwestycje w nieruchomo$ci oraz wartos$ci niematerialne i prawne
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3. | Na aktywa finansowe
4. | Inne wydatki inwestycyjne
111
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (I-1I) 3749 -154 942
C. |Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej
L | Wplywy 1886984 | 2073475
Wplywy netto z wydania udziatéw (emisji akcji) i innych
1. | instrumentéw Kkapitatowych oraz doptat do kapitatu
2. | Kredyty i pozyczki 1876 494 1582 825
3. | Emisja dtuznych papieréw warto$ciowych 387 000
4. | Inne wptywy finansowe 10 490 103 650
II. | Wydatki 4474441 3020235
1. | Nabycie udziatéw (akcji) wiasnych
2. | Dywidendy i inne wptaty na rzecz wtascicieli
3. | Inne, niz wptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z podziatu zysku
4. | Sptaty kredytéw i pozyczek 1864553 1904 887
5. | Wykup dtuznych papieréw warto$ciowych 1805500 356 740
6. | Z tytutu innych zobowigzan finansowych
7. | Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego
8. | Odsetki 176 098 130317
9. | Inne wydatki finansowe 628 291 628 291
III. | Przeplywy pienieZne netto z dzialalnosci finansowej (I-II) -2 587 457 -946 760
D. Przeplywy pieniezZne netto razem (A.II1.+B.IIL.+C.IIL.) 374 296 733 782
E. | Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych, w tym: 374 296 733782
- zmiana stanu §rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych
F. | Srodki pieniezne na poczatek okresu 819 542 85761
SrodKi pieniezne na koniec okresu (F+D) 1193 838 819 542

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania
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01.01.2019r.do 31.12.2019 .

3.3.4. Zestawienie zmian w kapitale (funduszu) wtasnym sporzadzone za okres od

Wyszczesélnienie 01.01.2019- | 01.01.2018-
y g 31.12.2019 | 31.12.2018
L Kapital (fundusz) wlasny na poczatek okresu (BO) -4304737| -5228361
La. Kapital (fundusz) wlasny na poczatek okresu (BO), po -4304737| -5228361
korektach
1. Kapitat (fundusz) podstawowy na poczatek okresu 7 878 888 7 878 888
1.2. | Kapitat (fundusz) podstawowy na koniec okresu 7 878 888 7 878 888
2 Nalezne wptaty na kapitat podstawowy na poczatek 0 0
" | okresu
2.2. | Nalezne wptaty na kapital podstawowy na koniec okresu 0 0
3. Udzialy (akcje) wlasne na poczatek okresu 0 0
3.1. | Udzialy (akcje) wtasne na koniec okresu 0 0
4. Kapitat (fundusz) zapasowy na poczatek okresu 2785 850 2785850
4.2. | Stan kapitatu (funduszu) zapasowego na koniec okresu 2785850 2785850
Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny na poczatek
5. | okresu - zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 0 0
5.2. | Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny na koniec okresu 0 0
Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe na poczatek
6. | okresu 401 076 401076
6.2, Pozostate kapitaly (fundusze) rezerwowe na koniec 401076 401076
okresu
7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu -16 294 175| -15 106 808
7.1. | Zysk z lat ubieglych na poczatek okresu 0 0
7.3. | Zysk zlat ubiegtych na koniec okresu 0 0
7.4. | Strata z lat ubiegtych na poczatek okresuy, 16294 175| 15106808
zwiekszenie z tytutu przeniesienia straty z lat ubiegtych
a) |do pokrycia 1187 367
zmniejszenie z tytulu pokrycia straty zyskiem z lat
b) | ubiegltych 923 624
7.6. | Strata z lat ubieglych na koniec okresu 15370551| 16294175
7.7. | Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu -15370551| -16294 175

Strona 43 z 65



Orzet S.A. tel. /fax +48 (81) 475 57 00
ul. Przemystowa 50 e-mail: info@orzelsa.com
24-320 Poniatowa www.orzelsa.com

SPAVYL KA AKCYJINA

8. Wynik netto 1791528 923 624

IL. Kapital (fundusz) wlasny na koniec okresu (BZ) -2513209| -4304737

Kapitat (fundusz) wlasny, po uwzglednieniu
III. | proponowanego podziatu zysku (poKkrycia straty) -2513209| -4304737

3.3.5. Komentarz Zarzadu Emitenta na temat czynnikéw i zdarzen, ktére miaty wptyw

na osiggniete wyniki finansowe w roku 2019

W roku 2019 Emitent zrealizowat przychody ze sprzedazy na poziomie 11,5 mln zt, co
oznacza wzrost o 13% w stosunku do roku poprzedzajacego. Wyzsze przychody sg rezultatem wzrostu
wolumenu produkcji i sprzedazy wyrobdéw, przede wszystkim granulatu gumowego.

Réwnolegle do wzrostu przychodéw, w roku 2019 zanotowano wzrost wartosci sprzedanych
produktéw o 2,5% w stosunku do okresu poréwnawczego, co przektada sie na zwiekszenie marzy
brutto ze sprzedazy z 26% do 33%.

W omawianym okresie nastapit wzrost kosztéw sprzedazy o 30% rok do roku oraz spadek kosztow
og6lnego zarzadu o 2%.

W 2019 roku Emitent odnotowat poprawe wyniku na sprzedazy o 356% oraz wyniku z dziatalnosci
operacyjnej o 61% wobec okresu poré6wnawczego.

W roku 2019 Spétka wykazata zysk netto w wysokosci 1,8 mln z}, co oznacza podwojenie wyniku
finansowego wzgledem roku 2018. Wzrost rentownosci jest efektem zwiekszenia wydajnosci
produkcji, co pozwolito na wzrost wolumenu sprzedazy wyrobéw przy jednoczesnym obnizeniu
jednostkowego technicznego kosztu wytworzenia. Z drugiej strony spadajacy koszt zaopatrzenia w
surowiec, wynikajacy z sytuacji na rynku odpadéw pozwolil zrekompensowaé nieznaczny spadek
$rednich cen sprzedazy produktow.

Pomimo dodatniego wyniku finansowego w okresie sprawozdawczym, na dzien 31 grudnia 2019 roku,
Spotka wykazata ujemny kapitat wlasny na poziomie 2,5 mln zt. Ujemna warto$¢ ksiegowa Emitenta
ogranicza zdolno$¢ kredytows, jak rowniez uniemozliwia ubieganie sie o dofinansowanie na realizacje
projektow rozwojowych z funduszy europejskich. Prowadzone przez Zarzad dzialania maja
doprowadzi¢ do odbudowy kapitatéw wiasnych w latach kolejnych. Dodatkowo pamieta¢ nalezy, iz w
nastepstwie wykonania zobowigzan wynikajacych z tresci uktadu z wierzycielami, kapital wiasny
Spé6iki powiekszony zostanie o warto$¢ umorzonych zobowigzan w kwocie 3,5 min zt.

Rok 2019 byt okresem, w ktérym Spo6tka dokonata wykupu obligacji serii B, C oraz D o 1acznej wartosci
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1,8 mln zl oraz sptaty pozostatych zobowigzan uktadowych w kwocie 600 tys. ztotych. Na dzien
bilansowy saldo $rodkéw pienieznych na rachunkach Spé6tki wyniosto 1,2 mln zt. Jest to rezerwa
finansowa z przeznaczeniem na obstuge zadluzenia w roku 2020 oraz zabezpieczenie kosztow
produkcji na magazyn w | kwartale. Spotka realizuje wszystkie ptatnos$ci zobowigzan uktadowych
zgodnie z harmonogramem uktadu zwartego z wierzycielami. Sptata cato$ci zobowigzan bedzie
skutkowa¢ wydaniem przez sad postanowienia o wykonaniu uktadu i wykresleniem adnotacji
dotyczacych postepowania upadtosciowego z KRS. Sptata ostatniej raty przewidziana jest do dnia 12
marca 2023 roku.

Podsumowujac rok 2019, byt to okres dalszego wzrostu przychoddéw ze sprzedazy oraz znacznej
poprawy rentowno$ci w wyniku obnizenia jednostkowego kosztu wytworzenia. Zarzad zamierza
kontynuowac¢ dziatania majgce na celu poprawe rentownosci dziatalnosci Spo6tki oraz osiggniecie zysku
netto w kolejnych okresach, do ktérych naleza:

. wprowadzenie na rynki zagraniczne produktu na bazie granulatu gumowego ze zuzytych opon
o zastosowaniu w budownictwie drogowym,

. kontynuacja badan oraz testdw nad nowatorskimi zastosowaniami granulatu gumowego w

przemysle materiatowym.

3.4.Dane finansowe Emitenta za [ kwartat 2020 roku

Wszystkie dane finansowe Emitenta podane do publicznej wiadomosci dostepne sg na stronie

internetowej http://orzelsa.com/pl/raporty-okresowe

3.4.1. Bilans sporzadzony na dzien 31.03.2020

AKTYWA 31.03.2020 | 31.03.2019

A. | Aktywa trwate 17303852 19104560
I. | Wartosci niematerialne i prawne 802474 932 239
Il. | Rzeczowe aktywa trwate 15784280 | 17 425843
1. | Srodki trwate 15702 049| 17303774
a) | grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu) 198 032 297 989
b) | budynki, lokale i obiekty inzynierii lgdowe] i wodnej 8520157 8670476
c) | urzadzenia techniczne i maszyny 6 795 502 8101 748
d) | sSrodki transportu 168 168 203 698
e) | inne Srodki trwate 20192 29 864
2. | Srodki trwate w budowie 60 651 58 451
3. | Zaliczki na $rodki trwate w budowie 21580 63 618
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Il | Naleznosci dtugoterminowe 0 0
IV. | Inwestycje dtugoterminowe 151 782 151 782
V. | Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 565 317 594 697
1. | Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 547 534 576 914
2. | Inne rozliczenia miedzyokresowe 17 783 17 783
B. | Aktywa obrotowe 3824714 3243 598
l. | Zapasy 1742931 1296 674
1. | Materiaty 428 696 284 736
2. | Pétprodukty i produkty w toku 0 0
3. | Produkty gotowe 1081134 853 483
4. | Towary 46 921 5884
5. | Zaliczki na dostawy 77 156 0
6. | Surowce 109 023 152 571
Il. | Naleznosci krétkoterminowe 878 782 992 932
1. | Naleznosci od jednostek powigzanych 0 0
Naleznosci od pozostatych jednostek, w ktorych jednostka
2. | posiada zaangazowanie w kapitale 0 0
3. | Naleznosci od pozostatych jednostek 878 782 992 932
a) | z tytutu dostaw i ustug 809 922 598 395
z tytutu podatkéw, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i
b) | zdrowotnych oraz inny 42 960 325 142
c)|inne 25900 69 395
d) | dochodzone na drodze sadowe;j 0 0
lil. | Inwestycje krétkoterminowe 467 396 81762
1. | Krotkoterminowe aktywa finansowe 467 396 81762
a) | w jednostkach powigzanych 0 0
b) | w pozostatych jednostkach 0 0
c) | Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 467 396 81762
2.| Inne inwestycje krétkoterminowe 0 0
IV. | Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 735 605 872 230
C. | Nalezne wptaty na kapitat podstawowy 0 0
D. | Udziaty wiasne 0 0
Aktywa razem 21128566 | 22348 158
PASYWA 31.03.2020 | 31.03.2019
A. | Kapitatl (fundusz) wiasny -2194409| -4273935
I. | Kapital (fundusz) podstawowy 7 878 888 7 878 888
I1. | Kapitat (fundusz) zapasowy 2785850 2785 850
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nadwyzka warto$ci sprzedazy (wartos$ci emisyjnej) nad
- | warto$cia nominalng udziatéw (akcji) 0 0
I11. | Kapitatl (fundusz) z aktualizacji wyceny 0 0
- | z tytutu aktualizacji warto$ci godziwej 0 0
IV. | Pozostate kapitaly (fundusze) rezerwowe 401076 401076
- | tworzone zgodnie z umowa (statutem) spotki 401076 401076
- | na udziaty (akcje) wtasne 0 0
V.| Zysk (strata) z lat ubiegtych -13517660| -15370551
VI. | Zysk (strata) netto 257 438 30802
Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego (wielkos¢
VII. | ujemna) 0 0
B. | Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 23322975| 26622093
I. | Rezerwy na zobowiazania 572 500 644 254
II. | Zobowiazania dlugoterminowe 8272721 9374 843
1. | Wobec jednostek powigzanych 449 000 448 000
Wobec pozostalych jednostek, w ktorych jednostka posiada
2. | zaangazowanie w kapitale 0
3. | Wobec pozostalych jednostek 7823721 8926 843
a) | kredyty i pozyczki 0 0
b) | z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych 6464612 6 605 666
c) | inne zobowigzania finansowe 0 0
d) | zobowiazania wekslowe 0 0
e) | inne 1359109 2321177
III. | Zobowiagzania krétkoterminowe 2752 410 3866 483
1. | Wobec jednostek powiazanych 219 730 1177 099
Zobowigzania wobec pozostalych jednostek, w ktérych
2. | jednostka posiada zaangaZowanie w kapitale 0 0
3. | Wobec pozostalych jednostek 2532 680 2 689 384
a) | kredyty i pozyczki 0 200000
b) | z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych 26 404 11 750
c) | inne zobowigzania finansowe 0 0
d) | z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalno$ci: 694 313 889 275
- | do 12 miesiecy 694 313 889 275
- | powyzej 12 miesiecy 0 0
e) | zaliczki otrzymane na dostawy 99 868 25201
f) | zobowigzania wekslowe 0 0
g) | z tytutu podatkéw, cet, ubezpieczen i innych §wiadczen 489 132 434 699
h) | z tytulu wynagrodzen 166 232 125 809
i) | inne 1056731 1002 649
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4. | Fundusze specjalne 0 0
IV. | Rozliczenia miedzyokresowe 11725343 | 12736514
1. | Ujemna warto$¢ firmy 47 801 53777
2. | Inne rozliczenia miedzyokresowe 11677 542| 12682737
- | dlugoterminowe 10922 147 | 11925380
- | krotkoterminowe 755 394 757 357
Pasywa razem 21128566 | 22348158

3.4.2. Rachunek zyskoéw i strat sporzadzony za okres 1.01.2020 - 31.03.2020 w wersji

kalkulacyjnej

Numer Nazwa 01.01.2020- [ 01.01.2019-
31.03.2020 | 31.03.2019

Przychody netto ze sprzedazy produktow,
A. towaréw i materiatow 1840463 1996901
L. Przychody netto ze sprzedazy produktéw 1319459 1839 339

Przychody netto ze sprzedazy towardéw , materiatow

II. i ustug 521005 157 562

Koszty sprzedanych produktéow, towardw,
B. materialéw i ustug 1115717 1596190
L. Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 1085026 1592087
I1. Warto$¢ sprzedanych towaréw ,materiatéw i ustug 30691 4103
C. ZysKk (strata) brutto ze sprzedazy (A-B) 724 746 400 711
D. Koszty sprzedazy 129 752 103 317
E. Koszty ogélnego zarzadu 479 817 390 080
F. ZysKk (strata) ze sprzedazy (C-D-E) 115178 -92 687
G. Pozostale przychody operacyjne 251 251 260014
I Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0 0
I1. Otrzymane dotacje 251017 252137
111 Odpis z tyt. aktualizacji wart. aktywow trwatych 0 0
V. Inne przychody operacyjne 233 7878
H. Pozostale koszty operacyjne 70 2775
L. Strata ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych 0 0
I1. Aktualizacja warto$ci aktywéw niefinansowych 0
111 Inne koszty operacyjne 70 2775
L. Zysk (strata) z dzialalnos$ci operacyjnej (F+G-H) 366 358 164 553
J. Przychody finansowe 1943 475
L. Dywidendy i udziaty w zyskach 0 0
I1. Odsetki 1943 475
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111 Zysk ze zbycia inwestycji 0 0
V. Aktualizacja warto$ci inwestycji 0 0
V. Inne przychody finansowe 0 0
K. Koszty finansowe 110 863 134 226
L. Odsetki 106 284 132 886
11. Strata ze zbycia inwestycji 0 0
111 Aktualizacja warto$ci inwestycji 0 0
V. Inne Koszty finansowe 4579 1340
L. Zysk (strata) brutto (I+]-K) 257 438 30802
M. Podatek dochodowy 0 0
Pozostale obowiazkowe zmniejszenia zysku
N. (zwiekszenia straty) 0 0
0. Zysk (strata) netto (N-O-P) 257 438 30802
3.4.3. Sprawozdanie z przeptywoéw pienieznych ( metoda posrednia) sporzadzone za
okres 1.01.2020 - 31.03.2020
Treéé 01.01.2020- | 01.01.2019-
31.03.2020 | 31.03.2019
Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci
A. | operacyjnej
I. | Zysk (strata) netto 257 438 30802
Il. | Korekty razem -449 541 -386 828
1. | Amortyzacja 480 469 483 200
2. | ZysKi (straty) z tytutu réznic kursowych -4 579 2 359
3. | Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 104 302 131 965
4. | ZysKi (strata) z dziatalno$ci inwestycyjnej 0 0
5. | Zmiana stanu rezerw 0 0
6. | Zmiana stanu zapasow -1025378 -215 043
7. | Zmiana stanu nalezno$ci -283 084 -176 119
Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych, z
wyjatkiem pozyczek i kredytow 691 564 104 391
. | Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -404 917 -679 280
10. | Inne korekty -7918 -38 301
ML Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej
(I+11) -192 103 -356 026
Przeplywy Srodkéw pienieznych z dziatalnosci
B. |inwestycyjnej
L | Wplywy 0 0
II. | Wydatki 82 387 40 650
Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz
1. | rzeczowych aktywdéw trwatych 82387 40 650
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SPOLKA AKCYJNA
Inwestycje w nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne i
prawne
Na aktywa finansowe, w tym:
Inne wydatki inwestycyjne
1L Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej
(1-11) -82 387 -40 650
Przeplywy Srodkéw pienieznych z dziatalnosci
C. |finansowej
L | Wplywy 300 000 1811851
Wplywy netto z wydania udziatéw (emisji akcji) i innych
1. | instrumentéw Kkapitatowych oraz doptat do kapitatu
2. | Kredyty i pozyczki 300 000 1801851
3. | Emisja dtuznych papieréw wartoSciowych
4. | Inne wptywy finansowe 10 000
II. | Wydatki 751 952 2152954
1. | Nabycie udziatéw (akcji) wiasnych
2. | Dywidendy i inne wptaty na rzecz wtascicieli
Inne, niz wptaty na rzecz witascicieli, wydatki z podziatu
3. | zysku
4. | Sptaty kredytéw i pozyczek 80 270 412 810
5. | Wykup dtuznych papieréw wartosSciowych 517 130 1542500
6. | Z tytutu innych zobowigzan finansowych
7. | Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego
8. | Odsetki 303 40572
9. | Inne wydatki finansowe 154 249 157 073
1L Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej
(1-11) -451 952 -341 104
D. | Przeplywy pieniezne netto razem (A.IIL.+B.II1.+C.II1.) -726 442 -737 781
E. | Bilansowa zmiana stanu $Srodkéw pienieznych, w tym: -726 442 -737 781
- zmiana stanu §rodkéw pienieznych z tytutu réznic
kursowych
F. |Srodki pieniezne na poczatek okresu 1193 838 819 542
G. |SrodKi pieniezne na koniec okresu (F+D) 467 396 81762
- 0 ograniczonej mozliwo$ci dysponowania
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01.01.2020r.do 31.03.2020 r.

3.4.4. Zestawienie zmian w kapitale (funduszu) wtasnym sporzadzone za okres od

Wvszczesdlnienie 01.01.2020- | 01.01.2019-
y g 31.03.2020 | 31.03.2019
I. | Kapital (fundusz) wlasny na poczatek okresu (BO) -2451847| -4304737
La. Kapital (fundusz) wlasny na poczatek okresu (BO), po 2451847| -4304737
korektach
1.| Kapitat (fundusz) podstawowy na poczatek okresu 7 878 888 7 878 888
1.2.| Kapitat (fundusz) podstawowy na koniec okresu 7 878 888 7 878 888
2.| Nalezne wptaty na kapitat podstawowy na poczgtek okresu 0 0
2.2.| Nalezne wptaty na kapitat podstawowy na koniec okresu 0 0
3.| Udziaty (akcje) wtasne na poczatek okresu 0 0
3.1.| Udzialy (akcje) wtasne na koniec okresu 0 0
4. | Kapital (fundusz) zapasowy na poczatek okresu 2 785 850 2 785 850
4.2.| Stan kapitatu (funduszu) zapasowego na koniec okresu 2785850 2785850
Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny na poczatek okresu - zmiany
5. | przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 0 0
5.2.| Kapital (fundusz) z aktualizacji wyceny na koniec okresu 0 0
6. | Pozostate kapitaly (fundusze) rezerwowe na poczatek okresu 401076 401076
6.2.| Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe na koniec okresu 401076 401076
7.| Zysk (strata) z lat ubieglych na poczatek okresu -13517 660 | -15370551
7.7.| Zysk (strata) z lat ubieglych na koniec okresu 13517660 | -15370551
8.| Wynik netto 257 438 30802
II. | Kapital (fundusz) wlasny na koniec okresu (BZ) -2194409| -4273935
Kapitat (fundusz) wtasny, po uwzglednieniu proponowanego
I11. | podziatu zysku (pokrycia straty) -2 194 409 -4 273 935
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3.4.5. Komentarz Zarzadu Emitenta na temat czynnikéw i zdarzen, ktére miaty wptyw

na osiggniete wyniki finansowe w [ kwartale 2020 roku

W I kwartale 2020 roku Emitent zanotowat spadek przychodéw ze sprzedazy o 8%
w poréwnaniu z analogicznym okresem roku minionego, na co sktada sie spadek przychodéw
ze sprzedazy produktow (granulatu gumowego i kordu stalowego) o 28% oraz wzrost
przychodow ze sprzedazy ustug o 297%. Powyzsze zmiany w zakresie struktury przychodéw
Emitenta sg wynikiem spadku popytu w wyniku epidemii koronawirusa COVID-19, nadpodazy
granulatu gumowego na rynku w I kwartale 2020 roku, przy jednoczesnym wzroscie
przychodoéw z tytutu zagospodarowania zuzytych opon (wykonania ustugi recyklingu i odzysku
na rzecz podmiotéw do tego zobowigzanych).
Pomimo nizszych przychodéw, odnotowa¢ mozna wzrost marzy brutto ze sprzedazy wzgledem
okresu poréwnawczego z 20% do 39%, jak rowniez poprawe wyniku na sprzedazy ze straty
w wysokos$ci 93 tys. zt w I kwartale 2019 roku, do 115 tys. zt zysku w [ kwartale biezacego
roku. Wzrost rentownosci dziatalnosci operacyjnej emitenta jest rezultatem systematycznego
spadku jednostkowego kosztu wytworzenia wyrobéw w wyniku poprawy wydajnosci
produkcji.
Na poziomie wyniku netto, Emitent odnotowat w I kwartale 2020 roku zysk w wysokos$ci 257
tys. zt, wobec 31 tys. zt zysku w okresie poréwnawczym.
Pomimo niesprzyjajacej sytuacji makroekonomicznej wywotanej wybuchem epidemii,
w okresie sprawozdawczym Emitent kontynuowal obstuge zobowigzan uktadowych
oraz z tytutu obligacji zgodnie z harmonogramem. Struktura Zr6det finansowania Emitenta
uniemozliwia skorzystanie z ustawowych rozwigzan wspomagajacych ptynnos¢ finansowa
przedsiebiorstw w obliczu epidemii, jakie przewidziano dla kredytéow bankowych
czy zobowigzan z tytutu leasingu. L.aczna kwota sptaconych zobowigzan finansowych w okresie
sprawozdawczym wyniosta 670 tys. zt.
Pomimo wzrostu wartosci ksiegowej netto w stosunku do okresu poréwnawczego,
wynikajacego z zysku netto osiagnietego w 2019 oraz 2020 roku, na dzien bilansowy Emitent
zanotowatl ujemne kapitaty wiasne na poziomie -2,2 min zt. Do odbudowy kapitatéw wtasnych
w latach kolejnych maja doprowadzi¢ prowadzone przez Zarzad dziatania ukierunkowane
na dalszy wzrost wydajno$ci produkcji granulatu gumowego, jak réwniez na dywersyfikacje
palety oferowanych produktéw.

Wydarzeniem w omawianym okresie sprawozdawczym, ktérego nie sposéb zignorowad, jest
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wybuch epidemii koronawirusa na przelomie lutego i marca 2020 roku. Pomimo faktu,
iz Emitent nie dziata w branzy dotknietej administracyjnymi zakazami prowadzenia
dziatalnosci, w 1 kwartale odnotowano zauwazalny spadek popytu na produkty,
w szczeg6lnosci w odniesieniu do rynkdw zagranicznych. Stopniowe znoszenie restrykcji
w Zzyciu spotecznym i gospodarczym w Polsce i krajach sasiednich wywotuje systematyczny
wzrost zamoéwien, co pozwala oczekiwac stabilizacji rynku granulatu gumowego w bliskiej
perspektywie czasowej. Jednoczesnie w konsekwencji wysokiej rezerwy srodkéw pienieznych
na rachunkach Spétki na dzien 31 grudnia 2019 roku oraz wprowadzenia rozwigzan
administracyjnych wspomagajgcych ptynno$¢ przedsiebiorstw w ramach tzw. ,Tarczy
antykryzysowej” ptynnos$¢ finansowa Emitenta nie zostata zagrozona.

Omawiany okres $rddroczny, pomimo spadku przychodéw, pokazat kontynuacje trendu
poprawy rentownos$ci dzialalnosci podstawowej Emitenta. W ocenie Zarzadu czynnikami
sktadajacymi sie na poprawe wyniku finansowego sa przede wszystkim: modernizacja
i rewaloryzacja parku maszynowego oraz zmiany organizacji pracy przy produkcji wyrobow,
skutkujace wzrostem wolumenu produkcji i spadkiem jednostkowego technicznego kosztu
wytworzenia oraz poszerzenie bazy klientéw. Jednocze$nie na rynku granulatu gumowego
mozna zaobserwowac tendencje spadku ceny, spowodowang nizszym popytem w sytuacji
epidemii, przy jednoczesnym wzroscie podazy w wyniku zwiekszenia mocy produkcyjnych
w branzy. Zarzad zamierza przeciwdziala¢ temu trendowi poprzez podnoszenie jako$ci
wyrobdw, jak réwniez rozwijanie produktéw o wyzszej wartosci dodanej, przyjmujac za cel
strategiczny utrzymanie rentowno$ci, dtugoterminowy wzrost przychodéw ze sprzedazy

oraz wykonanie uktadu z wierzycielami.

3.5.Plany rozwojowe Emitenta i perspektywy na przysztos¢

3.5.1. Transpozycja dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2018/851
z dnia 30 maja 2018 (Dyrektywy odpadowej) do prawa krajowego

Od drugiego potrocza 2019 roku w Ministerstwie Klimatu (wczes$niej Ministerstwo
Srodowiska) trwaja prace nad transpozycja do prawa krajowego dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2018/851 z dnia 30 maja 2018 (Dyrektywy odpadowej),

zakladajagce m. in. wprowadzenie zasady rozszerzonej odpowiedzialnosci producentéw
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za zagospodarowanie odpadow pouzytkowych z produktdw. W ocenie Emitenta, nowelizacja
prawa w tym zakresie ma szanse umozliwi¢ wyegzekwowanie od producentéw obowigzku
wspotfinansowania utylizacji badZ recyklingu odpadéw na terytorium Polski. Wprowadzenie
zasady rozszerzonej odpowiedzialnosci producentéw stwarza dla Emitenta szanse
na osiagniecie przychodéw z tytutu zagospodarowania opon pouzytkowych, podobnie, jak ma
to miejsce w innych Kkrajach Unii Europejskiej, umozliwiajagc konkurowanie na rynku
produktow powstalych w procesie recyklingu z podmiotami zagranicznymi. Nalezy
jednocze$nie zwréci¢ uwage, iz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, Zarzadowi
Emitenta nie jest znany wplyw epidemii wirusa COVID-19 na przebieg prac legislacyjnych
w zakresie transpozycji Dyrektywy Odpadowe;j.

3.5.2. Rozwoj palety produktéw

W roku 2019 Emitent zdecydowatl o sprzedazy modyfikatora mieszanek mineralno-
asfaltowych DroGum na rynku krajowym poprzez dystrybutora materiatéw stosowanych
w budownictwie drogowym. Niestety z uwagi na niska popularno$¢ technologii nawierzchni
asfaltowych modyfikowanych guma w Polsce, dzialania te nie przyniosty oczekiwanego
wzrostu przychodéw ze sprzedazy tego produktu. W zwigzku z powyzszym Zarzad Emitenta
podjat rozmowy z potencjalnymi partnerami zagranicznymi, ukierunkowane na wprowadzenie

DroGumu na zidentyfikowane rynki eksportowe, na ktérych technologia jest powszechnie

wyKkorzystywana.

4. Podstawowe informacje o istotnych czynnikach ryzyka

4.1. Czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z dziatalno$cig Emitenta

4.1.1. Ryzyko niewywigzania sie z zawartego uktadu z wierzycielami Spo6tki

Obecnie Spétka znajduje sie na etapie wykonywania uktadu z wierzycielami zawartego
w postepowaniu upadto$ciowym o syg. akt IX GUp 8/14 zakoriczonym we wrzes$niu 2015 roku.
Spétka terminowo reguluje wszystkie zobowigzania objete ukladem. Ewentualne
niewywigzanie sie z obowigzku terminowej sptaty zobowigzan mogtoby skutkowaé zloZzeniem

przez wierzyciela wniosku o uchylenie uktadu i likwidacje majgtku dtuznika.
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4.1.2. Ryzyko zwigzane ze zniszczeniem lub utrata majatku.

Dziatalno$¢ Spéiki polega wytwarzaniu produktow zgodnie z harmonogramem
zamoéwieni, a nastepnie na dostawach produktéw zgodnie z zamoéwieniami odbiorcow.
W przypadku zaistnienia zdarzen losowych lub $wiadomego dziatania os6b trzecich,
skutkujacych zniszczeniem lub utrata majatku, istnieje ryzyko trudnosci w realizacji tychze
dostaw. W ocenie Emitenta dostosowanie zakladu produkcyjnego do wymogoéw
znowelizowanej Ustawy o odpadach, w szczegdlnosci rozbudowa systemu monitoringu
wizyjnego oraz zabezpieczen przeciwpozarowych znaczaco ogranicza ryzyko utraty majatku
trwatego.

4.1.3. Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem Spétki wobec kluczowych dostawcow.

Struktura dostawcéw surowca do produkcji Emitenta jest zdywersyfikowana,
zmniejszajac tym samym ryzyko uzaleznienia sie od jednego dostawcy.

4.1.4. Ryzyko zwigzane z awariami linii technologiczne;.

Emitent w swojej dziatalno$ci uzywa specjalistycznych maszyn i urzadzen. Ich awaria
moze skutkowa¢ wstrzymaniem produkcji na wiele tygodni, co niekorzystnie przetozytoby sie
na osiggane wyniki finansowe. W okresie sprawozdawczym Emitent podjal dziatania
ograniczajace to ryzyko, w postaci zatrudnienia wykwalifikowanego personelu technicznego,
oraz rozbudowy magazynu czesci zamiennych i specjalistycznych narzedzi.

4.1.5. Ryzyko zwigzane z sezonowo$cia sprzedazy.

Obecnie gtéwnym odbiorca granulatu gumowego jest branza budowlana. W sprzedazy
tego produktu wystepuje sezonowo$¢ powigzana z koncentracjg sprzedazy w trzecim kwartale
roku. Zarzad podejmuje dziatania majace na celu dywersyfikacje odbiorcéw granulatu i tym
samym zapewnienie wyzszych przychodéw w okresach poza sezonem w branzy budowlane;j.
4.1.6. Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem Spétki od kluczowych pracownikow.

Prezes Zarzadu oraz cze$¢ Cztonkéw Rady Nadzorczej Orzet S.A. sg jednoczesnie jego
znaczacymi akcjonariuszami lub obligatariuszami, przez co ryzyko ich odejscia jest znacznie
nizsze niz w przypadku pracownikéw nie powigzanych kapitatowo z Spétka.

4.1.7. Ryzyko utraty ptynnosci finansowe;j.

W zwigzku z wysokim zadtuzeniem Emitent obcigzony jest koniecznos$cig jego obstugi

zgodnie z harmonogramem, na ktéry to cel przeznaczona jest znaczna cze$¢ Srodkow

pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej. Emitent terminowo reguluje swoje zobowigzania.
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Dodatkowym zrédtem srodkéw obrotowych jest pozyczka odnawialna udzielona Emitentowi
przez gtéwnego akcjonariusza. Ewentualna utrata ptynnosci finansowej Emitenta, wigzataby
sie z koniecznoScig zloZenia przez Zarzad wniosku o uchylenie uktadu i likwidacje majatku
Emitenta.
4.1.8. Ryzyko cofniecia lub nie uzyskania zezwolenia na przetwarzanie odpadow
Dziatalno$¢ Emitenta polegajaca na recyklingu opon zuzytych wymaga zezwolenia
na zbieranie i przetwarzanie odpadéw. Emitent posiadane stosowne zezwolenie z dnia 14 lipca
2016 roku wydane przez Staroste Opolskiego. W zwigzku z nowelizacja Ustawy o odpadach
z 2018 roku na Emitenta natozony zostal obowigzek dostosowania miejsca prowadzenia
dziatalnosci do bardziej rygorystycznych wymagan z zakresu ochrony $rodowiska. Emitent
wykonat wszelkie natozone ustawg obowiazki, po czym w paZdzierniku 2019 zloZony zostat
do Marszatka Wojewddztwa Lubelskiego stosowny wniosek zmiane zezwolenia na zbieranie

i przetwarzanie odpaddw.

4.2.Czynniki zwigzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi swoja dziatalnos¢.

4.2.1. Ryzyko strat lub bankructwa w wyniki epidemii wirusa COVID-19

Pomimo faktu, iz Emitent nie dziata w branzy dotknietej administracyjnymi zakazami
prowadzenia dziatalnoS$ci zwigzanymi z ograniczeniami rozprzestrzeniania sie wirusa COVID-
19, w [ kwartale 2020 roku odnotowano zauwazalny spadek popytu na produkty,
w szczegb6lnosci w odniesieniu do rynkdéw zagranicznych. Stopniowe znoszenie restrykcji
w zyciu spotecznym i gospodarczym w Polsce i krajach sgsiednich wywotuje systematyczny
wzrost zamowien, co pozwala oczekiwaé stabilizacji rynku granulatu gumowego w bliskiej
perspektywie czasowej. Jednocze$nie w konsekwencji wysokiej rezerwy $srodkéw pienieznych
na rachunkach Spétki na dzien 31 grudnia 2019 roku oraz wprowadzenia rozwigzan
administracyjnych wspomagajacych ptynnosé przedsiebiorstw w ramach tzw. ,Tarczy
antykryzysowej” ptynnos$¢ finansowa Emitenta nie zostata zagrozona.
4.2.2. Ryzyko konkurencji.

Orzet S.A. dziala na silnie konkurencyjnych rynkach, stad istnieje ryzyko dziatan
konkurentéw Spétki zmierzajacych do przejecia jego klientow lub oferowaniem lepszych

warunkéw handlowych, a w konsekwencji koniecznos$ci obniZenia ceny sprzedazy produktow.
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4.2.3. Ryzyko zmian w przepisach prawnych i podatkowych.

Czeste zmiany w ustawodawstwie, gléwnie w zakresie polityki podatkowej narazajg
Spétke na ryzyko wystapienia niekorzystnych uregulowan prawnych, co w konsekwencji moze
przetozy¢ sie na pogorszenie sytuacji finansowej Orzet S.A. Zagrozeniem dla dziatalno$ci Spo6tki
jest niestabilnos¢ i brak spdjnosci przepisow prawnych oraz uznaniowo$¢ interpretacyjna.
Ewentualne zmiany przepiséw prawa, w tym prawa podatkowego, spétek handlowych, prawa
pracy i ubezpieczen spotecznych oraz regulacji prawnych dotyczacych funkcjonowania spotek
publicznych moga zmierza¢ w kierunku negatywnie oddziatujagcym na dziatalno$¢ Orzet S.A.
W zwigzku z profilem dziatalno$ci Spotki, szczegdlnie istotnym obszarem s3a przepisy
dotyczace gospodarowania odpadami.

4.2.4. Ryzyko zmian przepisOw dotyczacych mozliwosci zastosowania produktow

Emitenta

Postepujaca w szybkim tempie regulacja gospodarki w Unii Europejskiej stwarza
ryzyko wykluczenia niektorych zastosowan granulatu gumowego. Na dzien przekazania
niniejszego sprawozdania w Komisji Europejskiej trwaja prace nad wprowadzeniem
ograniczenia wykorzystania mikroplastikdw, jak réwniez wprowadzenia dopuszczalnej
zawarto$ci  wielopierscieniowych  weglowodoré6w aromatycznych w nawierzchniach
sportowych, przy czym zaznaczy¢ nalezy, iZ branza recyklingu prowadzi w tych sprawach
dialog z Komisjg. W obliczu powyzszego zagrozenia, zasadnym dziataniem w celu ograniczenia
ryzyka jest prowadzenie badan nad nowatorskimi zastosowaniami granulatu gumowego z
recyklingu opon.

4.2.5. Ryzyko zwigzane ze zmiennos$cig kurséw walut.

Orzet S.A. jest narazony na ryzyko zmiany kurséw walut. Czes¢ przychodoéw Spo6tki jest
osiggana ze sprzedazy towaréw na rynkach zagranicznych i sg one wyrazane w EURO. Zarzad
na biezaco analizuje ekspozycje Spétki na ryzyko kursu walutowego, podejmujac w razie
koniecznosci dziatania zmierzajace do jego zabezpieczenia.

4.2.6. Ryzyko zmiany cen, istotnych zaktécen przeptywow Srodkow pienieznych oraz
utraty ptynnosci finansowe;j.

Istnieje ryzyko zmiany cen zakupu surowca w postaci opon zuzytych, jako gtdwnego
kosztu materiatlowego w produkcji. Wysoki wptyw na wyniki finansowe Spo6tki ma koszt

zakupywanej energii elektrycznej. Sezonowos¢ sprzedazy moze powodowac zagrozenie utraty
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ptynnosci w okresach o mniejszych przychodach. Z uwagi na znaczne réznice w krajach
cztonkowskich UE w zakresie uwarunkowan prawnych gospodarki odpadami, istnieja
zaklécenia konkurencji pomiedzy producentami z poszczegdlnych krajéw, co skutkuje silnymi
wahaniami cen produktow wytwarzanych przez Spétke. Zawarta umowa pozyczki z
najwiekszym akcjonariuszem Spo6tki ma zabezpiecza¢ przed ryzykiem utraty biezacej

ptynnosci.

4.3. Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitalowym.

4.3.1. Ryzyko niedojscia emisji Akcji Serii E do skutku
Emisja Akcji Serii E nie dojdzie do skutku, jezeli:
. w ciggu sze$ciu miesiecy od daty podjecia uchwaly Zarzad nie zlozy w Sadzie
Rejestrowym wniosku o rejestracje podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki wynikajgcego
z emisji Akcji Serii E, albo
° Sad Rejestrowy prawomocnym postanowieniem odmoéwi rejestracji podwyzszenia
kapitatu zaktadowego o dokonang emisje Akcji Serii E
. zaden z inwestoréw, do ktorych skierowana zostanie oferta objecia akcji serii E nie
podpisze z Emitentem umowy objecia akcji
W przypadku niedojscia emisji do skutku kwoty wptacone na akcje serii E zostang zwr6cone
inwestorom bez jakichkolwiek odszkodowan lub odsetek.
4.3.2. Ryzyko zwigzane z odmowg wprowadzenia akcji do obrotu w Alternatywnym
Systemie Obrotu lub opdZnieniem w tym zakresie
Wprowadzenie akcji serii E do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu
organizowanym przez Gielde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. odbedzie sie na
wniosek Emitenta. Zgodnie z § 5 ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu,
Organizator ASO moze podja¢ uchwate o odmowie wprowadzenia do obrotu instrumentow
finansowych objetych wnioskiem. Zmaterializowanie sie wskazanego ryzyka moze
spowodowa¢ opoOznienie lub catkowite przerwanie procesu wprowadzenia akcji do
alternatywnego systemu obrotu. Wyrazajac sprzeciw wobec wprowadzeniu do obrotu w
alternatywnym systemie instrumentéw finansowych objetych wnioskiem Emitenta,
Organizator ASO zobowiazany jest uzasadni¢ swoja decyzje i przekaza¢ Emitentowi jej odpis

wraz z uzasadnieniem. Emitent, w terminie dziesieciu dni roboczych, od daty doreczenia
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decyzji, moze ztozy¢ wniosek o ponowne rozpatrzenie sprawy. Wniosek ten powinien by¢
niezwlocznie, nie pdzniej jednak niz w terminie 30 dni roboczych od dnia jego zloZenia,
rozpatrzony przez Organizatora ASO po uprzednim zasiegnieciu opinii Rady Gieldy. W
przypadku, gdy konieczne jest uzyskanie dodatkowych informacji, o$wiadczen lub
dokumentéw, bieg terminu do rozpatrzenia tego wniosku rozpoczyna sie od dnia przekazania
wymaganych informacji. Jezeli Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu uzna, Zze wniosek o
ponowne rozpoznanie sprawy zastuguje w catosci na uwzglednienie, moze uchyli¢ lub zmieni¢
zaskarzong uchwate, bez zasiegania opinii Rady Gietdy. W zwiazku z powyzszym Emitent nie
moze precyzyjnie okresli¢ i zagwarantowaé terminéw wprowadzenia akcji do obrotu w
alternatywnym systemie obrotu.
4.3.3. Ryzyko zwigzane z dokonywaniem inwestycji w akcje Emitenta

W przypadku nabywania Akcji Emitenta nalezy zdawac sobie sprawe, ze ryzyko
bezposredniego inwestowania w akcje na rynku kapitatowym jest nieporéwnywalnie wieksze
od ryzyka zwigzanego z inwestycjami w papiery skarbowe, czy tez jednostki uczestnictwa w
funduszach inwestycyjnych, ze wzgledu na trudng do przewidzenia zmienno$¢ kurséow akcji
zarowno w krotkim, jak i dtugim terminie.
4.3.4. Ryzyko zwigzane z notowaniami akcji Emitenta na NewConnect - ksztattowanie

sie przysztego kursu akcji i ptynnosci obrotu

Kurs akcji i ptynnos$¢ akcji spétek notowanych na NewConnect zalezy od ilosci oraz
wielkosci zlecen kupna i sprzedazy sktadanych przez inwestoréw, te z kolei w duzej mierze
zalezne s3 od segmentu rynku, do ktérego zaliczone zostang akcje Emitenta przez Organizatora
ASO. Na date sporzadzenia niniejszego dokumentu, akcje Emitenta kwalifikowane s3 do
segmentu NC Alert, co znaczaca wptywa na ograniczenie ptynnosci ich obrotu. Akcje segmentu
NC Alert usuwane z portfela indekséw oraz przeniesione do notowan w systemie kursu
jednolitego. Nie ma Zadnej pewnosci co do przysztego ksztalttowania sie ceny akcji Emitenta po
ich wprowadzeniu do obrotu, ani tez ptynnosci akcji Emitenta. Nie mozna wobec tego
zapewni¢, Ze inwestor nabywajacy akcje bedzie mogt je zby¢é w dowolnym terminie po
satysfakcjonujacej cenie.
4.3.5. Ryzyko zwigzane z wydaniem decyzji o zawieszeniu lub o wykluczeniu akcji

Emitenta z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu

Zgodnie z § 11 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW, jako Organizator
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Alternatywnego Systemu Obrotu, moze zawiesi¢ obro6t instrumentami finansowymi:

. na wniosek emitenta,
. jezeli uzna, Ze wymaga tego bezpieczenistwo obrotu lub interes jego uczestnikow,
. jezeli emitent narusza przepisy obowigzujace w alternatywnym systemie.

Zawieszajac obrdt instrumentami finansowymi Organizator Alternatywnego Systemu moze
okresli¢ termin, do ktérego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec
przedtuzeniu, odpowiednio, na wniosek emitenta lub jezeli w ocenie Organizatora
Alternatywnego Systemu zachodza uzasadnione obawy, Ze w dniu uplywu tego terminu bedg
zachodzity przestanki, o ktérych mowa powyze;j.

W przypadkach okreslonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu
zawiesza obrot instrumentami finansowymi na okres wynikajacy z wtasciwych przepiséw lub
okreslony w decyzji wtasciwego organu.

Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrot instrumentami finansowymi
niezwlocznie po uzyskaniu informacji o zawieszeniu obrotu danymi instrumentami na rynku
regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu, jezeli takie zawieszenie jest zwigzane z
podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji
poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informac;ji
poufnej o Emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17
Rozporzadzenia 596/2014, chyba Ze takie zawieszenie mogloby spowodowa¢ powazna szkode
dla intereséw inwestoréw lub prawidtowego funkcjonowania rynku.

Zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu ASO GPW moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:

° na wniosek Emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie

od spetienia przez Emitenta dodatkowych warunkéow,

. jezeli uzna, Ze wymaga tego bezpieczenistwo obrotu lub interes jego uczestnikow,

. jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace w alternatywnym systemie,

° wskutek otwarcia likwidacji emitenta,

° wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub

przeksztatceniu, przy czym wykluczenie instrumentéw finansowych z obrotu moze nastgpic
odpowiednio nie wczesniej niz z dniem potaczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem
przeksztatcenia.

Zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu ASO z zastrzezeniem innych przepiséw niniejszego
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Regulaminu, Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza lub odpowiednio wycofuje
instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie:
° w przypadkach okreslonych przepisami prawa, w szczegdlnosci:
o w przypadku udzielenia przez Komisje Nadzoru Finansowego zezwolenia na
wycofanie akcji z obrotu w alternatywnym systemie obrotu,
o w przypadku akcji - po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie
postanowienia o ogloszeniu upadto$ci emitenta tych akcji lub postanowienia o
oddaleniu przez sad wniosku o ogtoszenie upadtosci emitenta akcji ze wzgledu na to, ze

jego majatek nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztow

postepowania;
° jezeli zbywalno$¢ tych instrumentdw stata sie ograniczona;
. w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw;
. w przypadku dituznych instrumentéw finansowych - po uprawomocnieniu sie

postanowienia o ogloszeniu upadtosci emitenta dluznych instrumentéw finansowych lub
postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogloszenie upadtosci emitenta dtuznych
instrumentéw finansowych ze wzgledu na to, Ze jego majatek nie wystarcza lub wystarcza
jedynie na zaspokojenie kosztéw postepowania lub postanowienia o umorzeniu przez sad
postepowania upadtosciowego emitenta dtuznych instrumentéw finansowych ze wzgledu na
to, Ze jego majatek nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztow
postepowania.
Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu, oraz do czasu
takiego wykluczenia, Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét tymi
instrumentami finansowymi.
Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza z obrotu instrumenty finansowe niezwtocznie
po uzyskaniu informacji o wykluczeniu z obrotu danych instrumentéw na rynku regulowanym
lub w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jezeli takie
wykluczenie jest zwigzane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego
ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowigzku
publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i
art. 17 Rozporzadzenia 596/2014, chyba Ze takie wykluczenie z obrotu mogtoby spowodowac
powazng szkode dla intereséw inwestoréw lub prawidtowego funkcjonowania rynku.

Zgodnie z Zgodnie z § 17b Regulaminu ASO:
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W przypadku gdy w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzi konieczno$¢
dalszego wspoétdziatania emitenta przy wykonywaniu obowigzkéw informacyjnych z podmiotem
uprawnionym do wykonywania zadan Autoryzowanego Doradcy, Organizator Alternatywnego
Systemu moze zobowigza¢ emitenta do zawarcia umowy w zakresie okreslonym w § 18 ust. 2
pkt 3) i 4). Umowa ta powinna zosta¢ zawarta w terminie 20 dni roboczych od dnia podjecia
przez Organizatora Alternatywnego Systemu decyzji w tym zakresie i obowigzywac przez okres
co najmniej jednego roku od dnia jej zawarcia.

W przypadku rozwigzania lub wygasniecia umowy z Autoryzowanym Doradca przed uptywem
okresu wskazanego w decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu podjetej na podstawie ust.
1, emitent zobowiazany jest do zawarcia kolejnej umowy z Autoryzowanym Doradca w terminie
20 dni roboczych od dnia rozwigzania lub wygasniecia poprzedniej umowy. Nowa umowa
powinna obowigzywa¢ do konica okresu wskazanego w decyzji Organizatora Alternatywnego
Systemu, z zastrzezeniem, iz okres jej obowigzywania powinien by¢ przedtuzony o okres, w
ktérym emitent nie posiadat prawnie wigzacej umowy z Autoryzowanym Doradcg, do ktdrej
zawarcia zobowiazany byt na podstawie decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu, o ktorej
mowa w ust. 1.

W przypadku nie zawarcia przez emitenta umowy z Autoryzowanym Doradcg lub braku jej
wejscia w Zycie w terminie, o ktérym mowa w ust. 1, albo w terminie 20 dni roboczych od dnia
rozwigzania lub wygasniecia poprzedniej umowy, o ktérym mowa w ust. 2, Organizator
Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi tego emitenta. Jezeli
przed uptywem 3 miesiecy od rozpoczecia zawieszenia nie zostanie zawarta i nie wejdzie w
zycie odpowiednia umowa z Autoryzowanym Doradcg, Organizator Alternatywnego Systemu
moze wykluczy¢ instrumenty finansowe tego emitenta z obrotu w alternatywnym systemie.
Przepisy § 12 ust. 3 stosuje sie odpowiednio.

Art. 78 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi stanowi, ze w przypadku, gdy
wymaga tego bezpieczenstwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrozony
interes inwestorow, Gietda jako organizator alternatywnego systemu, na Zadanie Komisji
Nadzoru Finansowego wstrzymuje wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w tym
alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymuje rozpoczecie obrotu wskazanymi instrumentami
finansowymi na okres nie dtuzszy niz 10 dni.

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

okreslonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznos$ciach wskazujacych na
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mozliwo$¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub
bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia
interes6w inwestoréw, Komisja moze zazada¢ od Gietdy zawieszenia obrotu tymi instrumentami
finansowymi.

Zgodnie z art. 78 ust. 3a Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi Komisja moze wskazac
termin, do ktérego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu. Zgodnie
z art. 78 ust. 3b Ustawy o obrocie Komisja uchyla decyzje zawierajaca zadanie, w przypadku gdy
po jej wydaniu stwierdza, Ze nie zachodza przestanki zagrozenia prawidtowego funkcjonowania
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeistwa obrotu dokonywanego w tym
alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw inwestorow.

Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na zgdanie Komisji
Nadzoru Finansowego Gietda jako organizator alternatywnego systemu, wyklucza z obrotu
wskazane przez Komisje Nadzoru Finansowego instrumenty finansowe, w przypadku gdy obroét
nimi zagraza w sposéb istotny prawidlowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu
lub bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub
powoduje naruszenie intereséw inwestorow.

4.3.6. Ryzyko zwigzane z rozwigzaniem lub wyga$nieciem umowy z Animatorem
Rynku, lub zawieszenia prawa do wykonywania zadan Animatora Rynku w
alternatywnym systemie obrotu

Zgodnie z § 9 ust. 3 Regulaminu ASO warunkiem notowania instrumentéw finansowych

w alternatywnym systemie obrotu jest istnienie waznego zobowigzania Animatora Rynku,

ktéry w umowie o animowanie zobowigzat sie do wypelniania w stosunku do tych

instrumentéw wymogoéw animowania w zakresie obecnosci w arkuszu zlecen, minimalnej
wartosci zleceni i maksymalnego spreadu, jak rdwniez dodatkowych warunkéw animowania -
okreslonych w Zatgczniku Nr 6b do Regulaminu ASO.

Zgodnie z § 9 ust. 5 Organizator Alternatywnego Systemu moZe postanowi¢ o notowaniu

instrumentéw finansowych w alternatywnym systemie obrotu bez koniecznos$ci spetnienia

warunku, o ktérym mowa w ust. 3 wskazanym powyzej, w szczegblnosci z uwagi na charakter

tych instrumentéw finansowych, ich notowanie na rynku regulowanym albo na rynku lub w

alternatywnym systemie obrotu innym niZ prowadzony przez Organizatora Alternatywnego

Systemu. W przypadku, wskazanym powyzej, Organizator Alternatywnego Systemu moze
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wezwac¢ emitenta do spetnienia warunku, o ktérym mowa w ust. 3, w terminie 30 dni od tego
wezwania, jezeli uzna to za konieczne dla poprawy plynnosci obrotu instrumentami
finansowymi tego emitenta. Zgodnie z § 9 ust. 7 i ust. 8, z zastrzezeniem ust. 5, 10 i 11, w
przypadku (i) rozwigzania lub wygasniecia umowy z Animatorem Rynku oraz (ii) zawieszenia
prawa do wykonywania zadan Animatora Rynku w alternatywnym systemie obrotu,
instrumenty finansowe danego emitenta notowane sg w systemie notowan jednolitych z
dwukrotnym okreslaniem kursu jednolitego -poczawszy od trzeciego dnia obrotu po dniu (i)
rozwigzania lub wygasniecia wiasciwej umowy z Animatorem Rynku, (ii) zawieszenia prawa do
wykonywania zadan Animatora Rynku - o ile Organizator Alternatywnego Systemu nie
postanowi o zawieszeniu obrotu tymi instrumentami lub ich notowaniu w systemie notowan
jednolitych z jednokrotnym okres$laniem kursu jednolitego. Zgodnie z § 20 Regulaminu ASO
Animator Rynku na podstawie umowy zawartej z Organizatorem Alternatywnego Systemu
zobowigzany jest do nabywania lub zbywania w ramach swojej dziatalnosci instrumentéw
finansowych na wtasny rachunek w alternatywnym systemie obrotu w celu wspomaganie
ptynnosci obrotu instrumentami finansowymi danego emitenta, na zasadach okreslonych przez
Organizatora Alternatywnego Systemu. Organizator ASO moze zawiesi¢ prawo wykonywania
przez dany podmiot zadan Animatora Rynku, o ile nie wykonuje on ich zgodnie z przepisami
obowigzujacymi w alternatywnym systemie obrotu lub umowa, o ktérej mowa powyzej.

Jak wskazuje § 9 ust. 9 z zastrzezeniem ust. 10 i 11, w przypadku zawarcia nowej
umowy z Animatorem Rynku, Organizator Alternatywnego Systemu moZe postanowié¢ o
notowaniu instrumentéw finansowych danego emitenta w systemie notowan ciggtych lub w
systemie notowan jednolitych z dwukrotnym okre$laniem kursu jednolitego, jednak nie
wczesniej niz od dnia wejscia w Zycie nowej umowy z Animatorem Rynku. Aktualnie notowania
Emitenta znajduja w systemie notowan jednolitych z dwukrotnym okresleniem kursu w ciggu

dnia z uwagi na ujemna warto$¢ kapitatu wtasnego.
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5. OSwiadczenia Emitenta o odpowiedzialnosci za informacje zawarte w

Dokumencie

Za informacje zawarte w niniejszym dokumencie odpowiedzialny jest Zarzad Emitenta w

osobach:
e Monika Koszade-Rutkiewicz - Prezes Zarzadu,

e Michat Stachyra - Cztonek Zarzadu.

Dziatajac w imieniu Emitenta Orzet Spétki Akcyjnej z siedzibg w Poniatowej o$wiadczamy, ze
zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przy dotoZeniu nalezytej staranno$ci, informacje zawarte w

niniejszym Dokumencie Ofertowym sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym.

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

,/(///'c":;/a"/c%f—" b Z,//[*é, ?&}kto Finansowy
(<4

Monika KoszadrRutkiewicz/‘){ O
Michat Sthachyra
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