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SPORZĄDZONO NA POTRZEBY WPROWADZENIA AKCJI SERII B 
DO OBROTU NA RYNKU NEWCONNECT PROWADZONYM JAKO ALTERNATYWNY SYSTEM 

OBROTU PRZEZ GIEŁDĘ PAPIERÓW WARTOŚCIOWYCH W WARSZAWIE S.A. 
 
 
 
Niniejszy dokument informacyjny został sporządzony w związku z ubieganiem się o 
wprowadzenie instrumentów finansowych objętych tym dokumentem do obrotu w 
alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych w 
Warszawie S.A., przeznaczonym głównie dla spółek, w których inwestowanie może być 
związane z wysokim ryzykiem inwestycyjnym. 
 
Wprowadzenie instrumentów finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu 
nie stanowi dopuszczenia ani wprowadzenia tych instrumentów do obrotu na rynku 
regulowanym prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 
(rynku podstawowym lub równoległym). 
 
Inwestorzy powinni być świadomi ryzyka, jakie niesie ze sobą inwestowanie w 
instrumenty finansowe notowane w alternatywnym systemie obrotu, a ich decyzje 
inwestycyjne powinny być poprzedzone właściwą analizą, a także, jeżeli wymaga tego 
sytuacja, konsultacją z doradcą inwestycyjnym. 
 
Treść niniejszego dokumentu informacyjnego nie była zatwierdzana przez Giełdę 
Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. pod względem zgodności informacji w nim 
zawartych ze stanem faktycznym lub przepisami prawa. 
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Wstęp 
 
Tytuł 
 
Dokument informacyjny spółki Grupa HRC S.A. 
 
 
Nazwa (firma) i siedziba Emitenta 
 

Firma: Grupa HRC Spółka Akcyjna 

Nazwa skrócona: Grupa HRC S.A. 

Adres siedziby: 01-192 Warszawa, ul. Leszno 8/1 

Forma prawna: Spółka Akcyjna 

Numer telefonu: + 48 22 862 38 12 

Numer faksu: + 48 22 862 40 19 

Adres poczty elektronicznej: office@hrc.com.pl 

Adres strony internetowej: www.hrc.com.pl 

 

 

 

 

Nazwa (firma) oraz siedziba Autoryzowanego Doradcy 

 

Firma:  Rubicon Partners Corporate Finance Spółka Akcyjna 

Nazwa skrócona: Rubicon Partners Corporate Finance S.A. 

Adres siedziby: 00-113 Warszawa, ul. Emilii Plater 53 

Forma prawna:  Spółka Akcyjna 

Numer telefonu: + 48 22 208 99 00 

Numer faksu: + 48 22 208 99 01 

Adres poczty elektronicznej: biuro@rubiconpartners.pl 

Adres strona internetowej: www.rubiconpartners.pl 
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Liczba, rodzaj, jednostkowa wartość nominalna i oznaczenie emisji instrumentów 
finansowych wprowadzanych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu 

 

Niniejszy dokument informacyjny został sporządzony w celu wprowadzenia do alternatywnego 
systemu obrotu na rynku NewConnect, prowadzonego przez Giełdę Papierów Wartościowych w 
Warszawie S.A.: 

- 1.000.000 (jeden milion) sztuk akcji zwykłych na okaziciela serii B o numerach od B 1 do 
B 1000000 o wartości nominalnej 0,10 PLN (dziesięć groszy) każda akcja. 

 

Tabela 1. Kapitał zakładowy Emitenta 

 Liczba akcji (szt.) Udział w kapitale 
zakładowym (%) 

Liczba głosów Udział w ogólnej 
liczbie głosów (%) 

Seria A 7.500.000 88,24% 15.000.000 93,75% 

Seria B 1.000.000 11,76% 1.000.000 6,25% 

Suma 8.500.000 100% 16.000.000 100% 

Źródło: Emitent 
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1. Czynniki ryzyka 
 
Przed podjęciem decyzji o nabyciu instrumentów finansowych Emitenta inwestorzy powinni 
dokładnie przeanalizować czynniki ryzyka opisane w niniejszym dokumencie informacyjnym. 
Opisane poniżej czynniki ryzyka nie są jedynymi, które mogą dotyczyć Emitenta i prowadzonej przez 
Emitenta działalności.  
W przyszłości, z uwagi na charakter działalności gospodarczej Emitenta, mogą pojawić się zarówno 
czynniki ryzyka trudne do przewidzenia w chwili obecnej, np. o charakterze losowym, jak również 
czynniki ryzyka, które nie są istotne w chwili obecnej, ale mogą okazać się istotne w przyszłości. 
Należy podkreślić, że spełnienie się któregokolwiek z wymienionych poniżej czynników ryzyka może 
mieć istotny negatywny wpływ na prowadzoną przez Emitenta działalność, sytuację finansową, a 
także wyniki z prowadzonej działalności oraz kształtowanie się jego rynkowego kursu akcji.  
 
Oprócz ryzyka opisanych w niniejszym dokumencie informacyjnym inwestowanie w Akcje wiąże się 
również ze stałym ryzykiem właściwym dla instrumentów rynku kapitałowego. Przedstawiając 
czynniki ryzyka w poniższej kolejności, Emitent nie kierował się prawdopodobieństwem ich 
zaistnienia ani oceną ich ważności.  
 
Inwestowanie w akcje Emitenta jest odpowiednie dla inwestorów rozumiejących ryzyka związane z 
inwestycją i będących w stanie ponieść stratę części lub całości zainwestowanych środków.  
 

1.1. Czynniki ryzyka związane z działalnością Emitenta 

 
1.1.1 Ryzyko związane z niezrealizowaniem strategii Emitenta 
 
Strategia rozwoju Emitenta opisana w niniejszym dokumencie informacyjnym jest oparta na 
założeniach i czynnikach, które są znane w dniu publikacji tego dokumentu. W przyszłości mogą się 
pojawić okoliczności i zagrożenia, które zaburzą plany rozwoju. Mimo, iż Emitent opiera się na 
swoim wieloletnim doświadczeniu, nie jest w stanie przewidzieć potencjalnych zagrożeń, które mogą 
spowodować, iż przyszłe wyniki finansowe będą odległe od tych zamierzonych.   
 
Długoterminowym celem strategicznym Emitenta jest zbudowanie prężnej Grupy Kapitałowej, która 
zdobędzie istotny udział w szeroko rozumianym rynku rekrutacyjnym, obejmującym rynek 
doradztwa personalnego, konsultingu HR, agencji zatrudnienia i pośrednictwa pracy. Emitent 
zamierza realizować ten cel poprzez przejęcia spółek działających w branży rekrutacyjnej oraz ich 
konsolidację. W tym też celu, prowadzony jest monitoring rynku w poszukiwaniu kolejnych 
podmiotów, które mogłyby stać się przedmiotem przejęcia z jego strony. Istnieje zatem ryzyko 
niespełnienia tych planów z powodu braku atrakcyjnych podmiotów do przejęcia o odpowiednich 
parametrach bądź też po korzystnej cenie.  
 
Emitent ogranicza niniejsze ryzyko, poprzez dokonanie każdorazowo właściwego audytu 
biznesowego i prawnego podmiotu, który zamierza przejąć. Nie można jednak wykluczyć, że 
przejmowane podmioty nie będą osiągać wyników finansowanych i założeń gospodarczych 
przewidzianych przez Emitenta.  
 
Ryzyko to jest również niwelowane, poprzez ciągłe monitorowanie sytuacji gospodarczej oraz 
bieżące dostosowywanie się do niej.  
 
1.1.2 Ryzyko związane ze strukturą akcjonariatu Emitenta  
 
Po zarejestrowaniu akcji serii B w rejestrze przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego, 
dotychczasowi akcjonariusze (tj. posiadacze akcji serii A) posiadają łącznie 7.500.000 akcji, 
stanowiących 88,24 % wszystkich akcji Emitenta. W przypadku działania ww. akcjonariuszy w 
porozumieniu, będą oni mieli znaczący wpływ na działalność Emitenta, łącznie z możliwością 
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przegłosowania uchwały w sprawie istotnej zmiany przedmiotu jego działalności oraz pozbawienia 
prawa poboru nowych akcji przysługującego dotychczasowych akcjonariuszom.  
Ponadto należy uwzględnić fakt, iż część z tych akcjonariuszy jest jednocześnie aktualnie członkami 
organów Emitenta więc mają oni faktyczną możliwość decydowania o uchwałach podejmowanych 
przez Walne Zgromadzenie we wszystkich istotnych dla Emitenta sprawach.  
 
Jednocześnie Emitent informuje, iż wszystkie akcje serii A są uprzywilejowane co do głosu w ten 
sposób, iż na każdą jedną akcję serii A przypadają dwa głosy.  
 
Oznacza to, iż w określonych sytuacjach wpływ nowych inwestorów, tj. akcjonariuszy, którzy objęli 
akcje serii B na uchwały podejmowane przez Walne Zgromadzenie będzie nieznaczny.  
 
Statut przewiduje również pewne uprawnienia dla założycieli Emitenta posiadających akcje serii A. 
Zgodnie z §23 ust 2- 4 Statutu Emitenta następujący Akcjonariusze Emitenta mają prawo do 
powoływania i odwoływania Członków Rady Nadzorczej. 
 

a) Pan Waldemar Paturej – ma prawo do powoływania i odwoływania dwóch członków Rady 
Nadzorczej  

b) PW Capital Limited z siedzibą w Limassol (Cypr) – ma prawo do powoływania i odwoływania 
jednego Członka Rady Nadzorczej   

c) Capital Partnership Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie – ma prawo do powoływania i 
odwoływania jednego Członka Rady Nadzorczej 

 
Uprawnienia powyższe istnieją tak długo, dopóki uprawniony Akcjonariusz posiada chociaż jedną 
akcję serii A. W konsekwencji nowi Inwestorzy mogą mieć nieznaczny wpływ na kształt Rady 
Nadzorczej. 
 
Zarówno przepisy Kodeksu Spółek Handlowych, jak i przepisy ustawy o ofercie należycie 
zabezpieczają interesy akcjonariuszy mniejszościowych. Każdemu z akcjonariuszy Emitenta 
obecnemu na Walnym Zgromadzeniu, który głosował przeciwko danej uchwale i zgłosił sprzeciw do 
protokołu lub akcjonariuszowi bezzasadnie niedopuszczonemu do udziału w Walnym Zgromadzeniu 
albo nieobecnemu na Walnym Zgromadzeniu z powodu wadliwego zwołania Walnego Zgromadzenia 
przysługuje prawo zaskarżenia uchwał podjętych niezgodnie z przepisami prawa lub sprzecznych ze 
statutem Emitenta lub dobrymi obyczajami. To samo uprawnienie przysługuje akcjonariuszom 
nieobecnym na Walnym Zgromadzeniu w stosunku do uchwał, które zostały podjęte pomimo, iż nie 
były objęte porządkiem obrad Walnego Zgromadzenia.  
 
1.1.3 Ryzyko zmiany struktury akcjonariatu  
 
Strategia rozwoju Emitenta zakłada, iż Emitent będzie aktywnym uczestnikiem w zakresie 
konsolidacji na rynku usług rekrutacyjnych, jako podmiot przejmujący inne przedsiębiorstwa. Fuzje i 
przejęcia, oraz podniesienia kapitału w ramach których emitowane będą kolejne serie akcji, mogą 
znacząco wpłynąć na strukturę akcjonariatu Emitenta.   
 
Ponadto do zmiany struktury akcjonariatu poprzez podwyższenie kapitału zakładowego Spółki może 
dojść bez udziału Walnego Zgromadzenia, na podstawie samej uchwały Zarządu Emitenta. Zgodnie z 
treścią §11 ust. 1 Statutu Emitenta Zarząd jest upoważniony w terminie do dnia 01 kwietnia 2014 
roku, do podwyższenia kapitału zakładowego Emitenta w ramach tzw. kapitału  docelowego o nie 
więcej niż 637.500 PLN (słownie: sześćset trzydzieści siedem tysięcy pięćset). 
 
1.1.4 Ryzyko związane z ochroną danych osobowych 
 
Zgodnie z art. 36 ust. 1 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 roku o ochronie danych osobowych (t. j. Dz. U. 
2002 Nr 101 poz. 926 ze zm.), Administrator danych osobowych (Emitent) jest obowiązany 
zastosować środki techniczne i organizacyjne zapewniające ochronę przetwarzanych danych 
osobowych odpowiednią do zagrożeń oraz kategorii danych objętych ochroną, a w szczególności 
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powinien zabezpieczyć dane przed ich udostępnieniem osobom nieupoważnionym, zabraniem przez 
osobę nieuprawnioną, przetwarzaniem z naruszeniem ustawy oraz zmianą, utratą, uszkodzeniem lub 
zniszczeniem. Ponadto Administrator jest zobowiązany zgłosić zbiór danych do rejestru 
prowadzonego przez Generalnego Inspektora Ochrony Danych Osobowych (GIODO).   
 
Emitent stworzył i korzysta z bazy danych osobowych zawierająca między innymi informacje o 
osobach poszukujących zatrudnienia. Zbiór danych osobowych Emitenta został zgłoszony do rejestru 
prowadzonego przez GIODO i zarejestrowany jest pod numerem 075195. 
 
Nieprzestrzeganie obowiązków nałożonych na Emitenta może spowodować odpowiedzialność karną 
członków Zarządu Emitenta zgodnie z ustawą o ochronie danych osobowych.  
 
Emitent przeciwdziała temu ryzyku poprzez wprowadzanie systemu zabezpieczeń przez dostępem 
do bazy danych przez osoby nieuprawnione oraz poprzez organizowanie właściwych szkoleń 
związanych z ochroną danych osobowych dla swoich pracowników. 
 
1.1.5 Ryzyko związane z utratą kluczowych pracowników 
 
Najważniejszym aktywem Firmy Emitenta, jest wiedza, doświadczenie oraz kompetencje kluczowych 
pracowników. Jego działalność jest zatem uzależniona od stabilności ich zatrudnienia. Rezygnacja 
jednego lub kilku osób zajmujących kluczowe stanowiska spowodować może pogorszenie wyników z 
działalności a tym samym kondycji finansowej Emitenta. 
  
W celu ograniczenia niniejszego ryzyka, Emitent  przewiduje wprowadzenie systemu motywacyjnego 
dla kluczowych pracowników. 
 
Emitent prowadzi również politykę zatrudnienia przewidującą wiązanie pracowników z miejscem 
pracy poprzez zapewnienie atrakcyjnych warunków pracy.   
 
1.1.6 Ryzyko związane z wydłużonym okresem płatności za usługi  
 
Działalność podmiotów świadczących usługi z zakresu pośrednictwa pracy charakteryzuje się  
wydłużonym okresem pozyskiwania należności. Projekty rekrutacyjne realizowane przez Emitenta 
przewidują, iż w dniu podpisania umowy jest płatna zaledwie część wynagrodzenia umownego 
(zazwyczaj jest to 20%) natomiast pozostała cześć płatna jest dopiero po zrealizowaniu projektu, 
często po kilku miesiącach. W związku z powyższym, istnieje ryzyko, iż w pewnych okresach Emitent 
może mieć niższe przychody, przy niezmienionej wartości kosztów ponoszonych w związku z 
prowadzoną działalnością. Przedłużenie się tej sytuacji na kolejne okresy kilku miesięczne, może 
spowodować zachwianie sytuacji finansowej Emitenta, w tym powodować problemy z płynnością.  
 
Emitent minimalizuje niniejsze ryzyko poprzez maksymalne poszerzenie oraz różnicowanie swojej 
oferty i bazy klientów, co bezpośrednio ma się przekładać na zapewnienie stałości przychodów w  
całym okresie roku obrotowego. 
 
1.1.7 Ryzyko związane z niską wartością kapitałów własnych Emitenta  
 
Na dzień 30.09.2011 r., kapitał własny Emitenta wynosił 1.291.799,59 zł (jeden milion dwieście 
dziewięćdziesiąt jeden tysięcy siedemset dziewięćdziesiąt dziewięć  złotych 59/100). 
 
Strategia Emitenta zakłada rozwój działalności poprzez dokonywanie fuzji i przejęć w odniesieniu do 
innych podmiotów działających w branży rekrutacyjnej. Istnieje jednak ryzyko, iż posiadany przez 
Emitenta kapitał własny będzie niewystarczający do sfinansowania i zrealizowania wszystkich 
celów. W takim przypadku Emitent nie wyklucza pozyskania kapitału własnego poprzez dodatkową 
emisję akcji.  
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1.1.8 Ryzyko związane z wynikami finansowymi Emitenta  
 
Zgodnie z zamieszczonym w rozdziale 5 Sprawozdaniem Finansowym Emitenta za okres od 1 
stycznia 2010 r. do 31 grudnia 2010 r. zanotowano zysk netto w wysokości 140.729,80 PLN 
(słownie: sto czterdzieści tysięcy siedemset dwadzieścia dziewięć złotych 80/100). 
W uchwale z dnia 15 kwietnia 2011 r. Akcjonariusze postanowili przeznaczyć ten zysk w całości na 
pokrycie straty z lat ubiegłych. Rok 2009 był rokiem bardzo trudnym dla branży rekrutacyjnej w 
Polsce.  Na koniec września 2011 roku, zysk netto wyniósł z kolei 31.817,58 PLN, co stanowi 23% 
zysku osiągniętego w roku poprzednim. Należy zaznaczyć jednak, iż największe przychody Emitent 
odnotowuje w II połowie każdego roku obrotowego, zarówno w związku z uregulowaniem 
zobowiązań w związku z usługami świadczonymi we wcześniejszych miesiącach jak i zwiększonym 
zapotrzebowaniem na usługi Emitenta w tym okresie. 
Mając jednak na uwadze plany rozwoju Emitenta oraz dobre wyniki osiągnięte w roku 2010, Emitent 
spodziewa się jeszcze większych zysków w latach następnych.   
 
1.1.9 Ryzyko związane z projektami realizowanymi ze środków Unii Europejskiej 
 
Na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu informacyjnego, Emitent ma podpisane trzy umowy 
na realizację projektów współfinansowanych z Funduszy Unii Europejskiej, w ramach Programu 
Operacyjnego Kapitał Ludzki, na łączną kwotę dofinansowania w wysokości 1.667.287,12 PLN (jeden 
milion sześćset sześćdziesiąt siedem tysięcy dwieście osiemdziesiąt siedem złotych 12/100). Istnieje 
ryzyko, iż mimo dochowania należytej staranności zarówno w procesie przeprowadzania każdego z 
projektów, jak i na etapie rozliczenia projektów, wystąpią zdarzenia nieprzewidziane zależne lub 
niezależne od Emitenta, które skutkować mogą zmniejszeniem kwoty wsparcia, a nawet w 
marginalnych sytuacjach odstąpieniem instytucji obsługującej dotacje od umowy, bądź też zwrotem 
części lub całości wypłaconych środków. W konsekwencji powodować to może konieczność 
sfinansowania projektów w części lub w całości ze środków własnych, co skutkować może 
problemami finansowymi Emitenta. 
Niniejsze ryzyko ograniczane jest przydzieleniem do obsługi dotacji osób mających doświadczenie w 
realizowaniu projektów współfinansowanych przez Unię Europejską, a także dochowaniem 
wszelkiej staranności co do wypełniania procedur realizacji i rozliczenia projektów. 
 

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

 
1.2.1 Ryzyko związane ze zmianą sytuacji makroekonomicznej 
 
Działalność Emitenta jest skoncentrowana na świadczeniu usług związanych z poszukiwaniem 
pracowników, w tym na stanowiska menadżerskie (head hunting), usług pośrednictwa pracy i 
doradztwa personalnego oraz konsultingu w zakresie zarządzania zasobami ludzkimi, świadczonych 
podmiotom działającym zarówno na rynku krajowym jak i rynkach zagranicznych. W związku z tym, 
działalność Emitenta i osiągane przez niego wyniki uzależnione są m.in. od warunków 
makroekonomicznych panujących w kraju i za granicą. Największe znaczenie mają takie czynniki jak: 
tempo wzrostu produktu krajowego brutto, tempo wzrostu cen, stopa bezrobocia, poziom stóp 
procentowych, a także efekty polityki fiskalnej i monetarnej realizowanych przez instytucje krajowe i 
zagraniczne.  
 
W przypadku istotnego pogorszenia się warunków makroekonomicznych, istnieje ryzyko ich 
niekorzystnego wpływu na kondycję ekonomiczno - finansową i tempo realizacji założonej strategii 
rozwoju Emitenta.  
 
W celu minimalizacji niniejszego ryzyka, Emitent na bieżąco monitoruje warunki makroekonomiczne 
oraz prowadzi działania mające na celu poprawę konkurencyjności swojej oferty oraz dywersyfikację 
przychodów ze sprzedaży swoich usług. 
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1.2.2 Ryzyko związane z ze zmianą koniunktury na rynku, na którym działa Emitent 
 
Emitent działa na rynku usług rekrutacyjnych oferując głównie produkty z zakresu doradztwa 
personalnego, pośrednictwa pracy i konsultingu w zakresie HR, przeznaczonych w szczególności dla 
podmiotów gospodarczych w kraju jak i za granicą.  
Ewentualny spadek tempa zapotrzebowania na usługi oferowane przez Emitenta może negatywnie 
wpłynąć na jego kondycję finansową. Niniejsze ryzyko jest ograniczane poprzez prowadzenie 
aktywnej polityki marketingowej, która ma zapewnić dotarcie do szerokiego grona potencjalnych 
klientów, a także poprzez dywersyfikację swojej oferty produktowej, stały monitoring 
zapotrzebowania na usługi świadczone przez Emitenta, a także elastyczną modyfikację oferty w 
zależności od potrzeb rynkowych. 
 
1.2.3 Ryzyko związane z konkurencją  
 
Rynek na którym działa Emitent, charakteryzuje się bardzo wysokim poziomem konkurencyjności i 
znacznym rozdrobnieniem. Występują na nim podmioty różnej wielkości o zróżnicowanej skali 
działalności i ofercie produktowej. W związku z powyższym, nie można wykluczyć pojawienia się 
tendencji konsolidacyjnych, których aktywnymi uczestnikami mogą być duże podmioty prowadzące 
działalność w skali międzynarodowej. Sytuacja ta może mieć wpływ na obniżenie konkurencyjności 
oferty Emitenta i tym samym spowodować konieczność weryfikacji założonej przez niego strategii 
rozwoju. W konsekwencji istnieje ryzyko, iż w przypadku zaistnienia powyższych czynników, 
pogorszeniu ulegnie sytuacja finansowa Emitenta.  
 
Emitent zamierza przeciwdziałać niniejszemu ryzyku poprzez realizację strategii rozwoju opartej na 
aktywnym uczestnictwie w procesach konsolidacyjnych polskiego rynku rekrutacyjnego. 
 
Ponadto od 2004 r. jako jedyny podmiot w Polsce, Grupa HRC S.A. jest członkiem „CFR Consulting 
Group”, jednej z największych na świecie międzynarodowej sieci firm doradztwa personalnego. 
Członkostwo w tej organizacji, a także liczne kontakty pozyskiwane za jej pośrednictwem, pozwalają 
nieustannie poszerzać bazę klientów i dostosowywać ofertę do zmieniających się trendów, 
wychodząc naprzeciw zapotrzebowaniu na rynku, a także wprowadzając mechanizmy i produkty 
nieznane w Polsce a popularne w krajach o znacznie bardziej rozwiniętym rynku szeroko pojętych 
usług HR. W opinii Zarządu, czynniki, te dają Emitentowi znaczącą przewagę nad podmiotami 
konkurencyjnymi.  
 
1.2.4 Ryzyko zmiany przepisów prawnych i podatkowych  
 
Polski system prawny, a w szczególności przepisy podatkowe ulegają częstym zmianom. Problemem 
jest również niejednoznaczna ich interpretacja, zmiana orzecznictwa i zmieniające się praktyki ich 
stosowania.  Przepisy te mogą ulegać zmianom zarówno na korzyść przedsiębiorców jak również na 
ich niekorzyść. 
 
Zmieniające się przepisy prawa lub różne jego interpretacje, zwłaszcza w odniesieniu do prawa 
podatkowego a także prawa działalności gospodarczej, prawa pracy i prawa ubezpieczeń 
społecznych czy prawa z zakresu papierów wartościowych mogą wywołać negatywne konsekwencje 
dla Emitenta. W szczególności należy zwrócić uwagę na częste zmiany interpretacyjne przepisów 
podatkowych. Niekorzystne są również zmiany w przepisach dotyczących podatku od towarów i 
usług, podatku dochodowego od osób prawnych, fizycznych, podatku od nieruchomości czy składek 
na ubezpieczenia społeczne, wskutek czego traktowanie podatników przez organy podatkowe 
cechuje pewna niekonsekwencja i nieprzewidywalność.  
 
Obowiązujące regulacje zawierają również pewne sprzeczne przepisy i niejasności, które mogą 
powodować różnice w opiniach, co do interpretacji prawnej przepisów, zarówno między organami 
państwowymi, jak i między organami państwowymi i spółkami.  
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Poza tym, deklaracje podatkowe Emitenta mogą zostać poddane kontroli władz skarbowych przez 
okres pięciu lat, a niektóre transakcje przeprowadzane w tym okresie mogą zostać zakwestionowane 
do celów podatkowych przez właściwe władze skarbowe. W konsekwencji kwoty wykazane w 
sprawozdaniach finansowych mogą ulec zmianie. 
 
W celu minimalizacji opisanego wyżej ryzyka, Emitent na bieżąco monitoruje zmiany przepisów 
prawa i w tym zakresie zapewnia szkolenia swoim pracowników. Emitent współpracuje również z 
wyspecjalizowaną Kancelarią Prawną, która zapewnia bieżącą obsługę prawną Emitenta.   
 
1.2.5 Ryzyko związane ze zmianą kursów walutowych  
 
Cześć przychodów ze sprzedaży usług Emitenta realizowana jest bezpośrednio w walucie obcej, w 
szczególności w Euro. Powoduje to, iż wysokość osiągniętego wyniku finansowego Emitenta w 
dużym stopniu zależy od aktualnych kursów walut obcych wobec złotego. W szczególności 
niekorzystne wahania kursu EUR/PLN może skutkować okresowymi zmianami poziomu 
przychodów i kosztów Emitenta co w konsekwencji może mieć negatywny wpływ na jego kondycję 
finansową. Niniejsze ryzyko, ograniczane jest poprzez występowanie współzależności między 
uzyskiwanymi przychodami i ponoszonymi kosztami, co w pewnym stopniu zmniejsza wpływ wahań 
kursu EUR/PLN na wyniki finansowe Emitenta.  
 
Na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu informacyjnego Emitent nie wykorzystywał 
instrumentów finansowych zabezpieczających go przed zmianą kursów walutowych. 
 

1.3. Czynniki ryzyka związane z rynkiem kapitałowym i wtórnym obrotem 
akcjami 

 
1.3.1 Ryzyko związane z zawieszeniem notowań lub wykluczeniem akcji wprowadzanych do 

obrotu  
 
Zgodnie z §11 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW jako Organizator Alternatywnego 
Systemu w sytuacjach ściśle określonych w Regulaminie ASO może zawiesić obrót instrumentami 
finansowymi na okres nie dłuższy niż 3 miesiące.  
 
Organizator Alternatywnego Systemu może zawiesić obrót instrumentami:  
 

- na wniosek emitenta;  
- jeżeli uzna, że wymaga tego interes i bezpieczeństwo uczestników obrotu;  
- jeżeli emitent narusza przepisy obowiązujące w alternatywnym systemie;  
- przed podjęciem decyzji o wykluczeniu instrumentów finansowych;  
- w przypadku niewykonywania przez emitenta obowiązków określonych w rozdziale V 

Regulaminu ASO.  
 
Na podstawie § 18 ust. 7 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator Alternatywnego 
Systemu może zawiesić obrót instrumentami finansowymi emitenta w przypadku:  
 

- rozwiązania lub wygaśnięcia umowy z Autoryzowanym Doradcą przed upływem okresu 1 
roku od dnia pierwszego notowania, z wyłączeniem rozwiązania umowy na podstawie 
zwolnienia,  

- wyrażenia przez Organizator Alternatywnego Systemu sprzeciwu co do wykonywania 
obowiązków Autoryzowanego Doradcy na podstawie zmienionej lub nowej umowy zawartej 
z emitentem  

- zawieszenia prawa do działania Autoryzowanego Doradcy w alternatywnym systemie,  
- skreślenia Autoryzowanego Doradcy z listy Autoryzowanych Doradców, jeżeli uzna, że 

wymaga tego bezpieczeństwo obrotu w alternatywnym systemie lub interes uczestników 
tego obrotu.  
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Oprócz tego zgodnie z §20 ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW jako Organizator 
Alternatywnego Systemu może zawiesić obrót instrumentami finansowymi Emitenta w przypadku 
rozwiązania lub wygaśnięcia umowy z Animatorem Rynku, a także w przypadku zawieszenia prawa 
do działania Animatora Rynku w alternatywnym systemie lub wykluczenia go z tego działania, do 
czasu zawarcia i wejścia w życie nowej umowy z Animatorem Rynku albo umowy z Market Makerem, 
przy czym w przypadku zawarcia umowy z Market Makerem wznowienie notowań może nastąpić 
wyłącznie na rynku kierowanym cenami.  
 
Podobnie zgodnie z §21 ust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW jako Organizator 
Alternatywnego Systemu może zawiesić obrót instrumentami finansowymi Emitenta w przypadku:  
 

a) Rozwiązania lub wygaśnięcia umowy z Market Makerem na rynku kierowanym cenami; lub  
b) Zawieszenia prawa do działania Market Makera, lub wykluczenia go z tego działania;  

 
- do czasu zawarcia i wejścia w życie nowej umowy z Market Makerem albo umowy z Animatorem 
Rynku. Przy czym w przypadku zawarcia umowy z Animatorem Rynku wznowienie notowań może 
nastąpić wyłącznie na rynku kierowanym zleceniami, w systemie notowań określonym przez 
Organizatora Alternatywnego Systemu.  
 
Zgodnie z §12 ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW może fakultatywnie 
wykluczyć instrumenty finansowe z obrotu:  
 

a) na wniosek emitenta, z zastrzeżeniem możliwości uzależnienia decyzji w tym zakresie od 
spełnienia przez emitenta dodatkowych warunków,  

b) jeżeli uzna, że wymaga tego interes i bezpieczeństwo uczestników obrotu,  
c) wskutek ogłoszenia upadłości emitenta albo w przypadku oddalenia przez sąd wniosku o 

ogłoszenie upadłości z powodu braku środków w majątku emitenta na zaspokojenie kosztów 
postępowania,  

d) wskutek otwarcia likwidacji emitenta.  
 
Natomiast zgodnie z §12 ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu 
obligatoryjnie wyklucza z alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect instrumenty 
finansowe Emitenta w następujących sytuacjach:  
  

a) w przypadkach określonych przepisami prawa  
b) jeśli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona,  
c) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentów  
d) po upływie 6 miesięcy od dnia uprawomocnienia się postanowienia o ogłoszeniu upadłości 

emitenta, obejmującej likwidację jego majątku, lub postanowienia o oddaleniu przez sąd 
wniosku o ogłoszenie tej upadłości z powodu braku środków w majątku emitenta na 
zaspokojenie kosztów postępowania.  

 
Zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO Przed podjęciem decyzji o wykluczeniu instrumentów 
finansowych z obrotu, GPW może zawiesić obrót tymi instrumentami finansowymi. W takiej sytuacji 
zawieszenie obrotu może trwać dłużej niż 3 miesiące.  
 
Ponadto zgodnie z §16 ust. 1 punkt 2 i 3 Regulaminu ASO, jeżeli emitent nie wykonuje obowiązków 
określonych w rozdziale V Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu może:  
 

- upomnieć emitenta, a informację o upomnieniu opublikować na swojej stronie internetowej, 
- zawiesić obrót instrumentami finansowymi emitenta w alternatywnym systemie;  
- wykluczyć instrumenty finansowe emitenta z obrotu w alternatywnym systemie.  

 
W przypadku, gdy decyzja o zawieszeniu instrumentów finansowych emitenta jest wydawana jako 
sankcja za niewykonywanie przez emitenta obowiązków określonych w Regulaminie ASO, okres 
zawieszenia obrotu może trwać dłużej niż 3 miesiące.  
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Ponadto, zgodnie z art. 78 ust 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku gdy 
wymaga tego bezpieczeństwo obrotu lub jest zagrożony interes inwestorów, Giełda jako organizator 
alternatywnego systemu, na żądanie KNF, wstrzymuje wprowadzenie instrumentów finansowych do 
obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymuje rozpoczęcie obrotu wskazanymi 
instrumentami finansowymi na okres nie dłuższy niż 10 dni.  
 
Na podstawie art. 78 ust. 3 ustawy o obrocie instrumentami finansowym, w przypadku gdy obrót 
określonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznościach wskazujących na 
możliwość zagrożenia prawidłowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub 
bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia 
interesów inwestorów, na żądanie KNF, jako organizator alternatywnego systemu zawiesza obrót 
tymi instrumentami finansowymi na okres nie dłuższy niż miesiąc. 
 
Zgodnie z art. 78 ust. 4 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na żądanie KNF, jako 
organizator alternatywnego systemu, wyklucza z obrotu wskazane przez Komisję instrumenty 
finansowe, w przypadku gdy obrót nimi zagraża w sposób istotny prawidłowemu funkcjonowaniu 
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym 
systemie obrotu, lub powoduje naruszenie interesów inwestorów. 
 
Istnieje ryzyko, że  któraś ze wskazanych powyżej sytuacji będzie miała zastosowanie do Emitenta. 
Emitent będzie  jednak niwelować to ryzyko poprzez stosowanie się do wszystkich postanowień 
Regulaminu ASO. 
 
1.3.2 Ryzyko związane z nakładaniem kar finansowych przez KNF 
 
Zgodnie z art. 10 ust. 5 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach 
wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spółkach 
publicznych (t. j. Dz. U. z 2009 r. Nr 185, poz. 1439 z późń. zm.), Emitent ma obowiązek w ciągu 14 
dni licząc od dnia zakończenia subskrypcji lub sprzedaży papierów wartościowych będących 
przedmiotem oferty publicznej lub od dnia wprowadzenia papierów wartościowych do 
alternatywnego systemu obrotu, przekazać do Komisji zawiadomienie związane ze spełnieniem się 
niniejszych faktów. 
Zgodnie z art. 96 tej ustawy, jeśli Emitent nie dopełni obowiązku wynikającego z art. 10 ust. 5 tej 
ustawy, będzie podlegał karze administracyjnej, tj. karze pieniężnej do wysokości 100.000 PLN (sto 
tysięcy złotych), nakładanej przez KNF. 
Ponadto KNF może nałożyć na emitenta inne kary administracyjne za niewykonanie obowiązków 
wynikających z powołanej powyżej Ustawy o ofercie publicznej oraz Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. 
obrocie instrumentami finansowymi (t. j. Dz. U. z 2010 r. Nr 211, poz. 1384 z późn. zm.). 
 
Emitent niweluje ryzyko zastosowania w stosunku do niego którejś z powyższych regulacji poprzez 
przestrzeganie obowiązujących przepisów prawa i stałą współpracą z Kancelarią Prawną.     
 
1.3.3 Ryzyko płynności akcji i kształtowanie się przyszłego obrotu 
 
W związku z faktem, iż akcje Emitenta nie były do tej pory notowane na żadnym rynku regulowanym 
lub w alternatywnym systemie obrotu, nie ma pewności, że papiery wartościowe Emitenta 
wprowadzane do alternatywnego systemu, będą przedmiotem aktywnego obrotu.  
Istnieje ryzyko, że na skutek szeregu czynników, cena akcji będzie niższa niż ich cena emisyjna. Na tą 
sytuację mogą mieć wpływ w szczególności: 
 
- pogorszenie sytuacji na rynku, 
- zmiany wyników operacyjnych Emitenta, 
- poziom inflacji,  
- zmiany czynników ekonomicznych krajowych i międzynarodowych,  
- sytuacja na światowych rynkach kapitałowych. 
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Alternatywny system obrotu, jest platformą przeznaczoną przede wszystkim dla młodych spółek o 
wysokim potencjale wzrostu, oferujących innowacyjne produkty, usługi lub procesy biznesowe. Ze 
względu na specyfikę rynku, a w szczególności stosunkowo niskie kapitalizacje notowanych spółek i 
mniejszą niż w przypadku rynku regulowanego liczbę aktywnych inwestorów, istnieje ryzyko, że 
akcje Emitenta będą się charakteryzowały niższą płynnością, niż by to miało miejsce na rynku 
podstawowym.  
Inwestor przed podjęciem decyzji o nabyciu instrumentów finansowych Spółki, musi brać pod uwagę 
ryzyko związane z trudnościami w sprzedaży dużej liczby akcji w krótkim okresie czasu, co może 
powodować dodatkowo obniżenie cen akcji będących przedmiotem obrotu. 
 
1.3.4 Ryzyko inwestycji na rynku NewConnect 
 
Podejmujący się inwestycji w alternatywnym systemie obrotu rynku NewConnect, musi liczyć się z 
faktem, iż w związku ze stosunkowo krótkim okresem funkcjonowania, rynek ten jest w porównaniu 
z innymi rynkami mało płynny. Wobec tego należy brać pod uwagę możliwość wystąpienia trudności 
ze zbyciem zakupionych przez inwestora papierów wartościowych. Ponieważ rynek ten 
charakteryzuje się znaczącymi wahaniami cen instrumentów finansowych, decyzje dotyczące 
inwestycji powinny być rozważane w perspektywie średnio- i długoterminowej. W porównaniu z 
rynkiem podstawowym Giełdy Papierów Wartościowych, ryzyko inwestycji na NewConnect jest 
znacznie większe, co zarówno oznacza możliwość osiągnięcia ponadprzeciętnych zysków ale również 
dużych strat. 
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2. Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w Dokumencie 
Informacyjnym 

2.1. Emitent 

 
 
Firma Spółki:                                     Grupa HRC Spółka Akcyjna 
Siedziba, adres:                           01-192 Warszawa, ul. Leszno 8/1 
Numer telefonu:    + 48 22 862 38 12 
Numer faksu:      + 48 22 862 40 19 
Adres poczty elektronicznej:       office@hrc.com.pl 
Adres strony internetowej:    www.hrc.com..pl 
Sąd Rejestrowy:  Sąd Rejonowy dla Miasta Stołecznego Warszawy, 

XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru 
Sądowego 

Nr KRS:      0000372596 
REGON:      016099664 
NIP:    9511949454 
 
Osoby fizyczne działające w imieniu Emitenta: 
 

Piotr Macoch– Członek Zarządu 
 
 

Oświadczenie osób działających w imieniu Emitenta: 
 

 
Działając w imieniu Emitenta, oświadczamy, że zgodnie z naszą najlepszą wiedzą i przy 
dołożeniu należytej staranności, by zapewnić taki stan, informacje zawarte w dokumencie 
informacyjnym są prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz że w dokumencie 
informacyjnym nie pominięto niczego, co mogłoby wpływać na ich znaczenie. 
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2.2. Autoryzowany Doradca 

 
 
Firma Spółki:      Rubicon Partners Corporate Finance S.A. 
Siedziba, adres:                                ul. Emilii Plater 53, 00-113 Warszawa 
Numer telefonu:    + 48 22 208 99 00 
Numer faksu:      + 48 22 208 99 01 
Adres poczty elektronicznej:     biuro@rubiconpartners.pl  
Adres strony internetowej:      www.rubiconpartners.pl 
 
Osoby działające w imieniu Autoryzowanego Doradcy:  

 
Grzegorz Golec – Prezes Zarządu  
Anna Adamczyk - Przybylska – Prokurent  

 
 
Oświadczenie osób działających w imieniu Autoryzowanego Doradcy: 
 
Oświadczamy, że dokument informacyjny został sporządzony zgodnie z wymogami 
określonymi w Załączniku nr 1 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu uchwalonego 
Uchwałą Nr 147/2007 Zarządu Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z dnia 1 
marca 2007 r. (z późn. zm.), oraz że według naszej najlepszej wiedzy i zgodnie z dokumentami 
i informacjami przekazanymi przez Emitenta, informacje zawarte w dokumencie 
informacyjnym są prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, oraz że nie pominięto 
w nim żadnych faktów, które mogłyby wpłynąć na jego znaczenie i wycenę instrumentów 
finansowych wprowadzonych do obrotu, a także że opisuje on rzetelnie czynniki ryzyka 
związane z udziałem w obrocie danymi instrumentami. 
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3. Dane o instrumentach finansowych wprowadzanych do 
alternatywnego systemu obrotu 

 

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

 
3.1.1 Rodzaje instrumentów finansowych Emitenta wprowadzane do alternatywnego 

systemu obrotu na rynku NewConnect 
 
Na podstawie niniejszego dokumentu informacyjnego Emitent ubiega się o wprowadzenie do 
alternatywnego systemu obrotu: 
 

- 1.000.000 (jeden milion) sztuk akcji zwykłych na okaziciela serii B o wartości nominalnej 
0,10 PLN (dziesięć groszy) każda akcja.  

Na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu informacyjnego łączna wartość nominalna akcji serii 
B wynosi 100.000 PLN (sto tysięcy złotych). 
 
3.1.2 Uprzywilejowanie oraz świadczenia dodatkowe i zabezpieczenia związane z 

instrumentami finansowymi Emitenta 
 
Akcje serii B wprowadzane do alternatywnego systemu obrotu nie są akcjami uprzywilejowanymi w 
rozumieniu art. 351–353 Kodeksu spółek handlowych. Akcje Emitenta serii B są akcjami zwykłymi 
na okaziciela.  
 
Akcje serii A, które są akcjami założycielskimi Emitenta i które nie są wprowadzane do 
alternatywnego systemu obrotu na podstawie niniejszego dokumentu informacyjnego, są akcjami 
imiennymi uprzywilejowanymi. Zgodnie z treścią § 9 ust. 2 Statutu Emitenta, akcje serii A są 
uprzywilejowane co do głosu w ten sposób, że na każdą akcję przypadają dwa głosy. 
 
Zgodnie z § 23 Statutu Emitenta akcjonariuszom - założycielom Spółki przysługują opisane poniżej 
uprawnienia osobiste w zakresie powoływania poszczególnych członków Rady Nadzorczej, związane 
z posiadanymi akcjami serii A 
 
a) Założyciel Spółki Pan Waldemar Paturej ma prawo do powoływania i odwoływania 2 (dwóch) 
członków Rady Nadzorczej. Uprawnienie powyższe istnieje tak długo dopóki Pan Waldemar Paturej 
będzie właścicielem chociaż jednej uprzywilejowanej akcji imiennej serii A. Uprawnienie powyższe 
wygasa z dniem zbycia przez Pana Waldemara Paturej ostatniej posiadanej przez niego akcji 
imiennej uprzywilejowanej serii A.  
 
b)  Założyciel Spółki  - spółka PW CAPITAL LIMITED z siedzibą w Limassol (Cypr) ma prawo do 
powoływania i odwoływania 1 (jednego) członka Rady Nadzorczej. Uprawnienie powyższe istnieje 
tak długo dopóki spółka PW CAPITAL LIMITED będzie właścicielem chociaż jednej uprzywilejowanej 
akcji imiennej serii A. Uprawnienie powyższe wygasa z dniem zbycia przez PW CAPITAL LIMITED 
ostatniej posiadanej przez niego akcji imiennej uprzywilejowanej serii A.  
    
 c) Założyciel Spółki – spółka Capital Partnership Sp. z o.o.  z siedzibą w Warszawie ma prawo do 
powoływania i odwoływania 1 (jednego) członka Rady Nadzorczej. Uprawnienie powyższe istnieje 
tak długo dopóki spółka Capital Partnership Sp. z o.o. będzie właścicielem chociaż jednej 
uprzywilejowanej akcji imiennej serii A. Uprawnienie powyższe wygasa z dniem zbycia przez Capital 
Partnership Sp. z o.o. ostatniej posiadanej przez niego akcji imiennej uprzywilejowanej serii A.  
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Powoływanie i odwoływanie członka Rady Nadzorczej przez akcjonariuszy wskazanych powyżej 
dokonywane jest w drodze pisemnego oświadczenia złożonego Spółce przez uprawnionego. 
 
Pozostałych członków Rady Nadzorczej powołuje i odwołuje Walne Zgromadzenie.  
 
Według najlepszej wiedzy Emitenta i Autoryzowanego Doradcy, zarówno akcje serii A jak i serii B, 
nie są przedmiotem zabezpieczeń lub jakichkolwiek świadczeń dodatkowych.  
 
3.1.3 Ograniczenia wynikające z treści statutu Spółki oraz zawartych umów cywilnych 
 
Statut Emitenta nie przewiduje żadnych ograniczeń w zakresie zbywalności akcji serii B.  
 
Według najlepszej wiedzy Emitenta i Autoryzowanego Doradcy, nie zostały też zawarte żadne 
umowy cywilnoprawne, na mocy których istniałyby jakiekolwiek zobowiązania do zbywania bądź 
nie zbywania akcji Emitenta. 
 
3.1.4 Obowiązki i ograniczenia wynikające z Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi 
 
Obrót akcjami emitenta, jako akcjami spółki publicznej, podlega regulacjom przewidzianym dla 
takich spółek w Ustawie o obrocie instrumentami finansowymi. 
Zgodnie z art. 154 tej ustawy informacją poufną w rozumieniu ustawy jest określona w sposób 
precyzyjny informacja, dotycząca bezpośrednio lub pośrednio jednego lub kilku emitentów 
instrumentów finansowych, jednego lub kilku instrumentów finansowych albo nabywania lub 
zbywania takich instrumentów, która nie została przekazana do publicznej wiadomości, a która po 
takim przekazaniu mogłaby w istotny sposób wpłynąć na cenę tych instrumentów finansowych lub 
na cenę powiązanych z nimi pochodnych instrumentów finansowych, przy czym:  

1) Dana informacja jest określona w sposób precyzyjny, gdy wskazuje na okoliczności lub 
zdarzenia, które wystąpiły lub których wystąpienia można zasadnie oczekiwać, a jej 
charakter w wystarczającym stopniu umożliwia dokonanie oceny potencjalnego wpływu 
tych okoliczności lub zdarzeń na cenę lub wartości instrumentów finansowych lub na cenę 
powiązanych z nimi pochodnych instrumentów finansowych. 

2) Po przekazaniu do publicznej wiadomości dana informacja mogłaby w istotny sposób 
wpłynąć na cenę lub wartość instrumentów finansowych lub na cenę powiązanych z nimi 
pochodnych instrumentów finansowych, wtedy gdy mogłaby zostać wykorzystana przy 
podejmowaniu decyzji inwestycyjnych przez racjonalnie działającego inwestora.  

3) Dana informacja w odniesieniu do osób zajmujących się wykonywaniem dyspozycji 
dotyczących instrumentów finansowych ma charakter informacji poufnej również wtedy, 
gdy została przekazana tej osobie przez inwestora lub inną osobę mającą wiedzę o takich 
dyspozycjach i dotyczy składanych przez inwestora dyspozycji nabycia lub zbycia 
instrumentów finansowych, przy spełnieniu przesłanek określonych w pkt 1 i 2.  

Zgodnie z art. 161a ust. 1 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.  o obrocie instrumentami finansowymi 
(tekst jedn. Dz. U. z 2010 r. nr 211, poz.1384 ze zmianami)  opisane poniżej zakazy i wymogi, o 
których mowa w art. 156–160 tejże ustawy, mają zastosowanie między innymi do instrumentów 
finansowych wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu na terytorium Rzeczypospolitej 
Polskiej (art. 39 ust. 4 pkt 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi). 
 
Zgodnie z art. 156 ust. 2 w związku z ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, osoby:  

1) posiadające informację poufną w związku z pełnieniem funkcji w organach Spółki, 
posiadaniem w Spółce akcji lub udziałów lub w związku z dostępem do informacji poufnej z 
racji zatrudnienia, wykonywania zawodu, a także stosunku zlecenia lub innego stosunku 
prawnego o podobnym charakterze, a w szczególności:  
a) członkowie Zarządu, Rady Nadzorczej, prokurenci lub pełnomocnicy emitenta lub 

wystawcy, jego pracownicy, biegli rewidenci albo inne osoby pozostające z emitentem 
lub wystawcą w stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym 
charakterze, lub  

b) akcjonariusze spółki publicznej, lub  
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c) osoby zatrudnione lub pełniące funkcje, o których mowa w lit. a, w podmiocie zależnym 
lub dominującym wobec emitenta lub wystawcy instrumentów finansowych 
dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym, lub będących przedmiotem ubiegania 
się o dopuszczenie do obrotu na takim rynku, albo pozostające z tym podmiotem w 
stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym charakterze, lub  

d) maklerzy lub doradcy, lub  
2) osoby posiadające informację poufną w wyniku popełnienia przestępstwa, albo  
3) osoby posiadające informację poufną pozyskaną w sposób inny niż określony w pkt 1 i 2, 

jeżeli wiedział lub przy dołożeniu należytej staranności mógł się dowiedzieć, że jest to 
informacja poufna  

nie mogą:  
- ujawniać informacji poufnej, 

- udzielać rekomendacji lub nakłaniać inną osobę na podstawie informacji poufnej do nabycia 
lub zbycia instrumentów finansowych, których dotyczy ta informacja.  

 
Zgodnie z art. 156 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku uzyskania 
informacji poufnej przez osobę prawną lub jednostkę organizacyjną nieposiadającą osobowości 
prawnej, zakaz, o którym mowa w ust. 1 (zakaz ujawniania informacji poufnej), dotyczy również 
osób fizycznych, które uczestniczą w podejmowaniu decyzji inwestycyjnych w imieniu lub na rzecz 
tej osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nieposiadającej osobowości prawnej. 
Zgodnie z art. 156 ust. 4 pkt 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi wykorzystywaniem 
informacji poufnej jest nabywanie lub zbywanie, na rachunek własny lub osoby trzeciej, 
instrumentów finansowych w oparciu o informację poufną będącą w posiadaniu tej osoby, albo 
dokonywanie, na rachunek własny lub osoby trzeciej, innej czynności prawnej powodującej lub 
mogącej powodować rozporządzenie takimi instrumentami finansowymi, jeżeli instrumenty te są 
wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu organizowanego na terytorium Rzeczypospolitej 
Polskiej, lub są przedmiotem ubiegania się o wprowadzenie do takiego systemu, niezależnie od tego, 
czy transakcja, której przedmiotem jest dany instrument, jest dokonywana w tym alternatywnym 
systemie obrotu.  
Zgodnie z art. 156 ust. 5 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi ujawnieniem informacji 
poufnej jest przekazywanie, umożliwianie lub ułatwianie wejścia w posiadanie przez osobę 
nieuprawnioną informacji poufnej dotyczącej: 

1) jednego lub kilku emitentów lub wystawców instrumentów finansowych, które są 
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub 
któregokolwiek z innych państw członkowskich, lub są przedmiotem ubiegania się o 
dopuszczenie do obrotu na takim rynku, niezależnie od tego, czy transakcja, której 
przedmiotem jest dany instrument, jest dokonywana na tym rynku; 

2) jednego lub kilku instrumentów finansowych, które są dopuszczone do obrotu na rynku 
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub któregokolwiek z innych państw 
członkowskich, lub są przedmiotem ubiegania się o dopuszczenie do obrotu na takim rynku, 
niezależnie od tego, czy transakcja, której przedmiotem jest dany instrument, jest 
dokonywana na tym rynku; 

3) nabywania albo zbywania instrumentów finansowych, które są dopuszczone do obrotu na 
rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub któregokolwiek z innych 
państw członkowskich, lub są przedmiotem ubiegania się o dopuszczenie do obrotu na takim 
rynku, niezależnie od tego, czy transakcja, której przedmiotem jest dany instrument, jest 
dokonywana na tym rynku. 

Art. 159 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w okresie zamkniętym (definicja poniżej) 
mówi, że członkowie zarządu, rady nadzorczej, prokurenci, pełnomocnicy emitenta lub wystawcy, 
jego pracownicy, biegli rewidenci albo inne osoby pozostające z emitentem lub wystawcą w stosunku 
zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym charakterze, nie mogą:  

- nabywać lub zbywać, na rachunek własny lub osoby trzeciej, akcji emitenta, praw 
pochodnych dotyczących akcji emitenta oraz innych instrumentów finansowych z nimi 
powiązanych, albo dokonywać, na rachunek własny lub na rachunek osoby trzeciej, innych 
czynności prawnych, powodujących lub mogących powodować rozporządzenie takimi 
instrumentami finansowymi podczas okresu zamkniętego, 
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- działając jako organ osoby prawnej, podejmować czynności, których celem jest 
doprowadzenie do nabycia lub zbycia przez tę osobę prawną, na rachunek własny lub osoby 
trzeciej, akcji emitenta, praw pochodnych dotyczących akcji emitenta oraz innych 
instrumentów finansowych z nimi powiązanych, albo podejmować czynności powodujących 
lub mogących powodować rozporządzenie takimi instrumentami finansowymi przez tę 
osobę prawną, na rachunek własny lub osoby trzeciej,  

z zastrzeżeniem, iż powyższych ograniczeń nie stosuje się do czynności dokonywanych:  
1) przez podmiot prowadzący działalność maklerską, któremu osoba objęta ww. 

ograniczeniami z art. 159 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi zleciła zarządzanie 
portfelem instrumentów finansowych w sposób wyłączający ingerencję tej osoby w 
podejmowane na jej rachunek decyzje inwestycyjne, albo  

2) w wykonaniu umowy zobowiązującej do zbycia lub nabycia akcji emitenta, praw pochodnych 
dotyczących akcji emitenta oraz innych instrumentów finansowych z nimi powiązanych, 
zawartej na piśmie z datą pewną przed rozpoczęciem biegu danego okresu zamkniętego, albo 

3) w wyniku złożenia przez osobę objętą ww. ograniczeniami z art. 159 Ustawy o obrocie 
instrumentami finansowymi zapisu w odpowiedzi na ogłoszone wezwanie do zapisywania 
się na sprzedaż lub zamianę akcji zgodnie z przepisami Ustawy o ofercie publicznej, albo 

4) w związku z obowiązkiem ogłoszenia przez osobę objętą ww. ograniczeniami z art. 159 
Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi wezwania do zapisywania się na sprzedaż lub 
zamianę akcji zgodnie z przepisami Ustawy o ofercie publicznej, albo 

5) w związku z wykonaniem przez dotychczasowego akcjonariusza emitenta prawa poboru, 
albo  

6) w związku z ofertą skierowaną do pracowników lub osób wchodzących w skład statutowych 
organów emitenta, pod warunkiem że informacja na temat takiej oferty była publicznie 
dostępna przed rozpoczęciem biegu danego okresu zamkniętego.  

Okresem zamkniętym, o którym mowa w art. 159 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami 
finansowymi, jest:  

- okres od wejścia w posiadanie przez osobę fizyczną informacji poufnej dotyczącej emitenta 
lub instrumentów finansowych spełniających warunki określone w art. 156 ust. 4 Ustawy o 
obrocie instrumentami finansowymi, do momentu przekazania tej informacji do publicznej 
wiadomości,  

- w przypadku raportu rocznego – dwa miesiące przed przekazaniem raportu do publicznej 
wiadomości lub okres pomiędzy końcem roku obrotowego a przekazaniem tego raportu do 
publicznej wiadomości, gdyby okres ten był krótszy od pierwszego ze wskazanych, chyba że 
osoba fizyczna nie posiadała dostępu do danych finansowych, na podstawie których został 
sporządzony raport,  

- w przypadku raportu półrocznego – miesiąc przed przekazaniem raportu do publicznej 
wiadomości lub okres pomiędzy dniem zakończenia danego półrocza a przekazaniem tego 
raportu do publicznej wiadomości, gdyby okres ten był krótszy od pierwszego ze 
wskazanych, chyba że osoba fizyczna nie posiadała dostępu do danych finansowych, na 
podstawie których sporządzany jest dany raport,  

- w przypadku raportu kwartalnego – dwa tygodnie przed przekazaniem raportu do 
publicznej wiadomości lub okres pomiędzy dniem zakończenia danego kwartału a 
przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomości, gdyby okres ten był krótszy od 
pierwszego ze wskazanych, chyba że osoba fizyczna nie posiadała dostępu do danych 
finansowych, na podstawie których został sporządzony raport.  

Osoby wchodzące w skład organów zarządzających lub nadzorczych emitenta albo będące 
prokurentami, inne osoby pełniące w strukturze organizacyjnej emitenta funkcje kierownicze, które 
posiadają stały dostęp do informacji poufnych dotyczących bezpośrednio lub pośrednio emitenta 
oraz kompetencje w zakresie podejmowania decyzji wywierających wpływ na jego rozwój i 
perspektywy prowadzenia działalności gospodarczej, są obowiązane do przekazywania KNF 
informacji o zawartych przez te osoby oraz osoby blisko z nimi powiązane, o których mowa w art. 
160 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na własny rachunek, transakcjach nabycia 
lub zbycia akcji emitenta, praw pochodnych dotyczących akcji emitenta oraz innych instrumentów 
finansowych powiązanych z tymi papierami wartościowymi, dopuszczonych do obrotu na rynku 
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regulowanym lub będących przedmiotem ubiegania się o wprowadzenie do alternatywnego systemu 
obrotu.  
Podstawę prawną obowiązywania w alternatywnym systemie obrotu przepisów dotyczących 
okresów zamkniętych stanowi art. 161a w zw. z art. 39 ust. 4 pkt 3 Ustawy o obrocie instrumentami 
finansowymi.  
 
Zgodnie z art. 174 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi Komisja Nadzoru 
Finansowego może nałożyć karę pieniężną do wysokości 200 000 PLN (dwieście tysięcy złotych) na 
członka Zarządu, Rady Nadzorczej, prokurenta, pełnomocnika emitenta, wystawcy, jego pracownika, 
biegłego rewidenta albo inną osobę pozostającą z emitentem lub wystawcą w stosunku zlecenia lub 
innym stosunku prawnym o podobnym charakterze, który w czasie trwania okresu zamkniętego:  

- nabywa lub zbywa, na rachunek własny lub osoby trzeciej, akcje emitenta, prawa pochodne 
dotyczące akcji emitenta oraz inne instrumenty finansowe z nimi powiązane, albo dokonuje, 
na rachunek własny lub osoby trzeciej, innych czynności prawnych powodujących lub 
mogących powodować rozporządzenie takimi instrumentami finansowymi,  

- działając jako organ osoby prawnej, podejmuje czynności, których celem jest doprowadzenie 
do nabycia lub zbycia przez tę osobę prawną, na rachunek własny lub osoby trzeciej, akcji 
emitenta, praw pochodnych dotyczących akcji emitenta oraz innych instrumentów 
finansowych z nimi powiązanych, albo podejmuje czynności powodujące lub mogące 
powodować rozporządzenie takimi instrumentami finansowymi przez tę osobę prawną, na 
rachunek własny lub osoby trzeciej,  

 
Nie dotyczy to czynności dokonywanych:  

- przez podmiot prowadzący działalność maklerską, któremu wyżej wskazana osoba zleciła 
zarządzanie portfelem instrumentów finansowych w sposób wyłączający ingerencję tej 
osoby w podejmowane na jej rachunek decyzje inwestycyjne, albo  

- w wykonaniu umowy zobowiązującej do zbycia lub nabycia akcji emitenta praw pochodnych 
dotyczących akcji emitenta oraz innych instrumentów finansowych z nimi powiązanych 
zawartej na piśmie z datą pewną przed rozpoczęciem biegu danego okresu zamkniętego, albo  

- w wyniku złożenia przez wyżej wskazaną osobę zapisu w odpowiedzi na ogłoszone 
wezwanie do zapisywania się na sprzedaż lub zamianę akcji zgodnie z przepisami Ustawy o 
ofercie publicznej, albo  

- w związku z obowiązkiem ogłoszenia przez wyżej wskazaną osobę wezwania do zapisywania 
się na sprzedaż lub zamianę akcji zgodnie z przepisami Ustawy o ofercie publicznej, albo  

- w związku z wykonaniem przez dotychczasowego akcjonariusza emitenta prawa poboru, 
albo  

- w związku z ofertą skierowaną do pracowników lub osób wchodzących w skład statutowych 
organów emitenta, pod warunkiem że informacja na temat takiej oferty była publicznie 
dostępna przed rozpoczęciem biegu danego okresu zamkniętego.  

 
Na podstawie art. 16 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi do instrumentów 
finansowych wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu znajdują zastosowanie 
postanowienia art. 78 ust. 2–4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Przepisy te określają 
sytuacje, w których ze względu na bezpieczeństwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub 
interes inwestorów wprowadzenie lub rozpoczęcie obrotu instrumentami finansowymi w 
alternatywnym systemie obrotu może zostać wstrzymane, oraz wskazują przypadki, gdy obrót 
instrumentami finansowymi może zostać zawieszony lub instrumenty finansowe mogą zostać 
wykluczone z obrotu w alternatywnym systemie obrotu.  
 
Zgodnie z art. 78 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, gdy wymaga tego 
bezpieczeństwo obrotu lub jest zagrożony interes inwestorów, Giełda jako organizator 
alternatywnego systemu wstrzymuje na żądanie KNF wprowadzenie instrumentów finansowych do 
obrotu, w tym alternatywnym systemie obrotu, lub wstrzymuje rozpoczęcie obrotu wskazanymi 
instrumentami finansowymi na okres nie dłuższy niż 10 dni.  
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W przypadku, gdy obrót określonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w 
okolicznościach wskazujących na możliwość zagrożenia prawidłowego funkcjonowania 
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym 
systemie obrotu, lub naruszenia interesów inwestorów na żądanie KNF, Giełda jako organizator 
alternatywnego systemu, na podstawie art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, 
zawiesza obrót tymi instrumentami finansowymi na okres nie dłuższy niż miesiąc.  
 
Na mocy art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi przewiduje się wykluczenie z 
obrotu, na żądanie KNF, instrumentów finansowych, jeśli obrót nimi zagraża w sposób istotny 
prawidłowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwu obrotu 
dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie interesów 
inwestorów. 
 
3.1.5 Obowiązki i ograniczenia wynikające z Ustawy o ofercie publicznej 
 
Zgodnie z art. 69 Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentów finansowych 
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spółkach publicznych (dalej też: Ustawa o ofercie 
publicznej) każdy: 

- kto osiągnął lub przekroczył 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 50%, 75% albo 90% ogólnej 
liczby głosów w spółce publicznej, albo  

- kto posiadał co najmniej 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 50%, 75% albo 90% ogólnej liczby 
głosów w tej spółce i w wyniku zmniejszenia tego udziału osiągnął odpowiednio 5%, 10%, 
15%, 20%, 25%, 33%, 50%, 75% albo 90%, lub mniej ogólnej liczby głosów, albo 

- kogo dotyczy zmiana dotychczas posiadanego udziału ponad 33% ogólnej liczby głosów o co 
najmniej 1% ogólnej liczby głosów, 

jest zobowiązany niezwłocznie zawiadomić o tym Komisję Nadzoru Finansowego oraz spółkę, nie 
później niż w terminie 4 dni roboczych od dnia, w którym dowiedział się o zmianie udziału w ogólnej 
liczbie głosów, lub przy zachowaniu należytej staranności mógł się o niej dowiedzieć. 
Zawiadomienie, o którym mowa powyżej, powinno zawierać informacje o: 

- dacie i rodzaju zdarzenia powodującego zmianę udziału, której dotyczy zawiadomienie, 
- liczbie akcji posiadanych przed zmianą udziału i ich procentowym udziale w kapitale 

zakładowym spółki oraz o liczbie głosów z tych akcji i ich procentowym udziale w ogólnej 
liczbie głosów, 

- liczbie aktualnie posiadanych akcji i ich procentowym udziale w kapitale zakładowym spółki 
oraz o liczbie głosów z tych akcji i ich procentowym udziale w ogólnej liczbie głosów, 

- informacje dotyczące zamiarów dalszego zwiększania udziału w ogólnej liczbie głosów w 
okresie 12 miesięcy od złożenia zawiadomienia oraz celu zwiększania tego udziału – w 
przypadku, gdy zawiadomienie jest składane w związku z osiągnięciem lub przekroczeniem 
10% ogólnej liczby głosów, 

- podmiotach zależnych od akcjonariusza dokonującego zawiadomienia, posiadających akcje 
spółki, 

- osobach, o których mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. c Ustawy o ofercie publicznej, tj. osobach 
trzecich, z którymi zawarto umowę, której przedmiotem jest przekazanie uprawnienia do 
wykonywania prawa głosu. 

Zgodnie z art. 69 ust. 4a. Ustawy o ofercie publicznej w przypadku, gdy podmiot zobowiązany do 
dokonania zawiadomienia posiada akcje różnego rodzaju, zawiadomienie, o którym mowa w art. 69 
ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej, powinno zawierać także informacje o liczbie akcji posiadanych 
przed zmianą udziału i ich procentowym udziale w kapitale zakładowym spółki; o liczbie głosów z 
tych akcji i ich procentowym udziale w ogólnej liczbie głosów; o liczbie aktualnie posiadanych akcji i 
ich procentowym udziale w kapitale zakładowym spółki, oraz o liczbie głosów z tych akcji i ich 
procentowym udziale w ogólnej liczbie głosów odrębnie dla akcji każdego rodzaju. 
 
Zawiadomienie związane z osiągnięciem lub przekroczeniem 10% ogólnej liczby głosów powinno 
dodatkowo zawierać informacje dotyczące zamiarów dalszego zwiększania udziału w ogólnej liczbie 
głosów w okresie 12 miesięcy od złożenia zawiadomienia oraz celu zwiększania tego udziału. W 
przypadku każdorazowej zmiany tych zamiarów lub celu akcjonariusz jest zobowiązany 



 

 
   

 
 

 

D o k u m e n t  I n f o r m a c y j n y                                                                                               23| S t r o n a  

niezwłocznie, nie później niż w terminie 3 dni roboczych od zaistnienia tej zmiany, poinformować o 
tym Komisję Nadzoru Finansowego oraz spółkę.  
 
Obowiązki określone w art. 69 Ustawy o ofercie publicznej spoczywają również na podmiocie, który 
osiągnął lub przekroczył określony próg ogólnej liczby głosów w związku z:  

- zajściem innego niż czynność prawna zdarzenia prawnego, 
- nabywaniem lub zbywaniem instrumentów finansowych, z których wynika bezwarunkowe 

prawo lub obowiązek nabycia już wyemitowanych akcji spółki publicznej, 
- pośrednim nabyciem akcji spółki publicznej.  

W przypadku, nabywania lub zbywania instrumentów finansowych, z których wynika 
bezwarunkowe prawo lub obowiązek nabycia już wyemitowanych akcji spółki publicznej, 
zawiadomienie zawiera również informacje o:  

- liczbie głosów oraz procentowym udziale w ogólnej liczbie głosów, jaką posiadacz 
instrumentu finansowego osiągnie w wyniku nabycia akcji,  

- dacie lub terminie, w którym nastąpi nabycie akcji,  
- dacie wygaśnięcia instrumentu finansowego. 

 
Obowiązki określone w art. 69 powstają również w przypadku, gdy prawa głosu są związane z 
papierami wartościowymi stanowiącymi przedmiot zabezpieczenia; nie dotyczy to sytuacji, gdy 
podmiot, na którego rzecz ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywać prawo głosu i 
deklaruje zamiar wykonywania tego prawa – w takim przypadku prawo głosu uważa się za należące 
do podmiotu, na którego rzecz ustanowiono zabezpieczenie. Wyliczone wyżej obowiązki, zgodnie z 
brzmieniem art. 87 Ustawy o ofercie publicznej, z zastrzeżeniem wyjątków przewidzianych w 
przepisach, spoczywają również:  

a) na podmiocie, który osiągnął lub przekroczył określony w ustawie próg ogólnej liczby 
głosów w związku z nabywaniem lub zbywaniem kwitów depozytowych wystawionych w 
związku z akcjami spółki publicznej; 

b) na funduszu inwestycyjnym – również w przypadku, gdy osiągnięcie lub przekroczenie 
danego progu ogólnej liczby głosów określonego w tych przepisach następuje w związku z 
posiadaniem akcji łącznie przez:  
- inne fundusze inwestycyjne zarządzane przez to samo towarzystwo funduszy 

inwestycyjnych,  
- inne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 

zarządzane przez ten sam podmiot, 
c) na podmiocie, w którego przypadku osiągnięcie lub przekroczenie danego progu ogólnej 

liczby głosów określonego w tych przepisach następuje w związku z posiadaniem akcji: 
- przez osobę trzecią w imieniu własnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z 

wyłączeniem akcji nabytych w ramach wykonywania czynności, o których mowa w art. 
69 ust. 2 pkt 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,  

- w ramach wykonywania czynności polegających na zarządzaniu portfelami, w skład 
których wchodzi jeden lub większa liczba instrumentów finansowych, zgodnie z 
przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz Ustawy o funduszach 
inwestycyjnych – w zakresie akcji wchodzących w skład zarządzanych portfeli papierów 
wartościowych, z których podmiot ten, jako zarządzający, może w imieniu 
zleceniodawców wykonywać prawo głosu na Walnym Zgromadzeniu,  

- przez osobę trzecią, z którą ten podmiot zawarł umowę, której przedmiotem jest 
przekazanie uprawnienia do wykonywania prawa głosu; 

d) na pełnomocniku, który w ramach reprezentowania akcjonariusza na Walnym Zgromadzeniu 
został upoważniony do wykonywania prawa głosu z akcji spółki publicznej, jeżeli 
akcjonariusz ten nie wydał wiążących pisemnych dyspozycji co do sposobu głosowania, 

e) łącznie na wszystkich podmiotach, które łączy pisemne lub ustne porozumienie dotyczące 
nabywania przez te podmioty akcji spółki publicznej lub zgodnego głosowania na Walnym 
Zgromadzeniu lub prowadzenia trwałej polityki wobec spółki, chociażby tylko jeden z tych 
podmiotów podjął lub zamierzał podjąć czynności powodujące powstanie tych obowiązków, 

f) na podmiotach, które zawierają porozumienie, o którym mowa powyżej w lit. e (art. 87 ust. 1 
pkt 5 Ustawy o ofercie publicznej), posiadając akcje spółki publicznej w liczbie zapewniającej 
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łącznie osiągnięcie lub przekroczenie danego progu ogólnej liczby głosów określonego w 
tych przepisach.  

 
Obowiązki określone powyżej powstają również w przypadku, gdy prawa głosu są związane z 
papierami wartościowymi zdeponowanymi lub zarejestrowanymi w podmiocie, który może nimi 
rozporządzać według własnego uznania. W przypadkach wskazanych w lit. e i f (art. 87 ust. 1 pkt 5 i 
6) obowiązki mogą być wykonywane przez jedną ze stron porozumienia, wskazaną przez strony 
porozumienia (art. 87 ust. 3 Ustawy o ofercie publicznej). Istnienie porozumienia, o którym mowa w 
lit. e (art. 87 ust. 1 pkt 5), domniemywa się w przypadku posiadania akcji spółki publicznej przez:  
małżonków, ich wstępnych, zstępnych i rodzeństwo oraz powinowatych w tej samej linii lub stopniu, 
jak również osoby pozostające w stosunku przysposobienia, opieki i kurateli, 

a) osoby pozostające we wspólnym gospodarstwie domowym, 
b) mocodawcę lub jego pełnomocnika, niebędącego firmą inwestycyjną, upoważnionego do 

dokonywania na rachunku papierów wartościowych czynności zbycia lub nabycia papierów 
wartościowych, 

c) jednostki powiązane w rozumieniu Ustawy z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości.  
 
Do liczby głosów, która powoduje powstanie wyliczonych wyżej obowiązków: 

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

- po stronie pełnomocnika, który został upoważniony do wykonywania prawa głosu zgodnie z 
ust. 1 pkt 4 – wlicza  się liczbę głosów z akcji objętych pełnomocnictwem, 

- wlicza się liczbę głosów z wszystkich akcji, nawet jeżeli wykonywanie z nich prawa głosu jest 
ograniczone lub wyłączone z mocy statutu, umowy lub przepisu prawa. 

 
Podmiot obowiązany do wykonania obowiązków określonych w art. 73 ust. 2 i 3 lub art. 74 ust. 2 i 5 
Ustawy o ofercie publicznej nie może do dnia ich wykonania bezpośrednio lub pośrednio nabywać 
lub obejmować akcji spółki publicznej, w której przekroczył określony w tych przepisach próg 
ogólnej liczby głosów (art. 89a Ustawy o ofercie publicznej).  
Zgodnie z art. 89 Ustawy o ofercie publicznej akcjonariusz nie może wykonywać prawa głosu z akcji 
spółki publicznej będących przedmiotem czynności prawnej lub innego zdarzenia prawnego 
powodującego osiągnięcie lub przekroczenie danego progu ogólnej liczby głosów, jeżeli osiągnięcie 
lub przekroczenie tego progu nastąpiło z naruszeniem wyżej opisanych obowiązków.  
 
Zakaz wykonywania prawa głosu dotyczy także wszystkich akcji spółki publicznej posiadanych przez 
podmioty zależne od akcjonariusza lub podmiotu, który nabył akcje z naruszeniem obowiązków 
określonych w art. 73 ust. 1 lub art. 74 ust. 1, albo nie wykonał obowiązków określonych w art. 73 
ust. 2 lub 3, albo art. 74 ust. 2 lub 5.  
 
Prawo głosu z akcji spółki publicznej wykonane wbrew wyżej określonemu zakazowi nie jest 
uwzględniane przy obliczaniu wyniku głosowania nad uchwałą Walnego Zgromadzenia, z 
zastrzeżeniem przepisów innych ustaw.  
Zgodnie z art. 90 Ustawy o ofercie publicznej przepisów rozdziału 4 tej ustawy dotyczącego 
znacznych pakietów akcji spółek publicznych nie stosuje się w przypadku nabywania akcji przez 
firmę inwestycyjną, w celu realizacji zadań związanych z organizacją rynku regulowanego, 
określonych regulaminami, o których mowa odpowiednio w art. 28 ust. 1 i art. 37 ust. 1 Ustawy o 
obrocie instrumentami finansowymi. 
 
Zgodnie z art. 75 ust. 4 Ustawy o ofercie publicznej akcje obciążone zastawem do chwili jego 
wygaśnięcia nie mogą być przedmiotem obrotu, z wyjątkiem przypadku, gdy nabycie tych akcji 
następuje w wykonaniu umowy o ustanowienie zabezpieczenia finansowego w rozumieniu Ustawy z 
dnia 2 kwietnia 2004 r. o niektórych zabezpieczeniach finansowych (Dz. U. z 2005 r. Nr 91, poz. 871; 
Nr 83, poz. 719 i Nr 183, poz. 1538 oraz Dz. U. z 2009 r. Nr 42, poz. 341). Do akcji tych stosuje się tryb 
postępowania określony w przepisach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 1 Ustawy o obrocie 
instrumentami finansowymi. 
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Przepisu art. 69 Ustawy o ofercie publicznej nie stosuje się w przypadku nabywania lub zbywania 
akcji przez firmę inwestycyjną w celu realizacji zadań związanych z organizacją rynku regulowanego, 
które łącznie z akcjami już posiadanymi w tym celu uprawniają do wykonywania mniej niż 10% 
ogólnej liczby głosów w spółce publicznej, o ile: 

a) prawa głosu przysługujące z tych akcji nie są wykonywane, oraz  
b) firma inwestycyjna, w terminie 4 dni roboczych od dnia zawarcia umowy z emitentem o 

realizację zadań, o których mowa w ust. 1, zawiadomi właściwy dla emitenta organ państwa 
macierzystego, o którym mowa w art. 55a, o zamiarze wykonywania zadań związanych z 
organizacją rynku regulowanego, oraz  

c) firma inwestycyjna zapewni identyfikację akcji posiadanych w celu realizacji zadań 
związanych z organizacją rynku regulowanego.  

 
Zgodnie z art. 90 ust. 1b i ust. 3 Ustawy o ofercie publicznej przepisów rozdziału 4 tej ustawy 
dotyczącego znacznych pakietów akcji spółek publicznych z wyjątkiem art. 69 i art. 70 oraz art. 89  
Ustawy o ofercie publicznej w zakresie dotyczącym art. 69 tejże ustawy nie stosuje się w przypadku:  

- nabywania akcji w drodze krótkiej sprzedaży, o której mowa w art. 3 pkt 47 Ustawy o 
obrocie instrumentami finansowymi,  

- udzielenia pełnomocnictwa, o którym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 4, dotyczącego wyłącznie 
jednego Walnego Zgromadzenia. Zawiadomienie składane w związku z udzieleniem lub 
otrzymaniem takiego pełnomocnictwa powinno zawierać informację dotyczącą zmian w 
zakresie praw głosu po utracie przez pełnomocnika możliwości wykonywania prawa głosu.  

 
Normy wynikające z treści art. 90 Ustawy o ofercie publicznej, w zakresie w jakim odnoszą się 
wyłącznie do rynku regulowanego nie mają zastosowania do akcji wprowadzanych do 
alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect. 
 
Ponadto przepisów rozdziału 4 dotyczącego znacznych pakietów akcji spółek publicznych nie stosuje 
się w przypadku nabywania akcji w ramach systemu zabezpieczania płynności rozliczania transakcji, 
na zasadach określonych przez:  

1) Krajowy Depozyt w regulaminie, o którym mowa w art. 50 Ustawy o obrocie instrumentami 
finansowymi,  

2) spółkę, której Krajowy Depozyt przekazał wykonywanie czynności z zakresu zadań, o 
których mowa w art. 48 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w regulaminie, 
o którym mowa w art. 48 ust. 15 tej ustawy,  

3) spółkę prowadzącą izbę rozliczeniową w regulaminie, o którym mowa w art. 68b ust. 2 
Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.  

 
Wyżej opisanych regulacji rozdziału 4 Ustawy o ofercie publicznej nie stosuje się do podmiotu 
dominującego towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz podmiotu dominującego firmy 
inwestycyjnej, wykonujących czynności, o których mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. b, pod warunkiem, 
że:  

a) spółka zarządzająca lub firma inwestycyjna wykonują przysługujące im w związku z 
zarządzanymi portfelami prawa głosu niezależnie od podmiotu dominującego,  

b) podmiot dominujący nie udziela bezpośrednio lub pośrednio żadnych instrukcji co do 
sposobu głosowania na Walnym Zgromadzeniu spółki publicznej, 

c) podmiot dominujący przekaże do Komisji oświadczenie o spełnianiu warunków, o których 
mowa w pkt 1 i 2, wraz z listą zależnych towarzystw funduszy inwestycyjnych, spółek 
zarządzających oraz firm inwestycyjnych zarządzających portfelami ze wskazaniem 
właściwych organów nadzoru tych podmiotów.  

 
Ponadto przepisów rozdziału 4 Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania 
instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spółkach publicznych, z 
wyjątkiem art. 69 i art. 70 oraz art. 87 ust. 1 pkt 6 i art. 89 ust. 1 pkt 1 Ustawy o ofercie publicznej – w 
zakresie dotyczącym art. 69 tejże, nie stosuje się również w przypadku porozumień dotyczących 
nabywania akcji spółki publicznej lub zgodnego głosowania na Walnym Zgromadzeniu 
Akcjonariuszy, dotyczącego istotnych spraw spółki, zawieranych dla ochrony praw akcjonariuszy 
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mniejszościowych, w celu wspólnego wykonania przez nich uprawnień określonych w art. 84 i 85 
ustawy oraz w art. 385 § 3, art. 400 § 1, art. 422, art. 425, art. 429 § 1 K.s.h. (art. 90 ust. 2 Ustawy o 
ofercie publicznej). 
 
Obowiązki dotyczące nabywania znacznych pakietów akcji wskazane w art. 72–74 Ustawy o ofercie 
publicznej, czyli:  

1. nabycie akcji spółki publicznej w liczbie powodującej zwiększenie udziału w ogólnej liczbie 
głosów o więcej niż:  

- 10% ogólnej liczby głosów – w okresie krótszym niż 60 dni, przez podmiot, którego 
udział w ogólnej liczbie głosów w tej spółce wynosi mniej niż 33%, lub  

- 5% ogólnej liczby głosów – w okresie krótszym niż 12 miesięcy, przez akcjonariusza, 
którego udział w ogólnej liczbie głosów w tej spółce wynosi co najmniej 33% 
wyłącznie w wyniku ogłoszenia wezwania do zapisywania się na sprzedaż lub 
zamianę tych akcji w liczbie nie mniejszej niż odpowiednio 10% lub 5% ogólnej 
liczby głosów, 

2. przekroczenie 33% ogólnej liczby głosów w spółce publicznej wyłącznie w wyniku 
ogłoszenia wezwania do zapisywania się na sprzedaż lub zamianę akcji tej spółki w liczbie 
zapewniającej osiągnięcie 66% ogólnej liczby głosów, z wyjątkiem przypadku, gdy 
przekroczenie 33% ogólnej liczby głosów nastąpiło w wyniku ogłoszenia wezwania, o 
którym mowa w kolejnym punkcie), 

3. przekroczenie 66% ogólnej liczby głosów w spółce wyłącznie w wyniku ogłoszenia 
wezwania do zapisywania się na sprzedaż lub zamianę wszystkich pozostałych akcji tej 
spółki,  

nie powstają w przypadku nabycia akcji spółki, której akcje wprowadzone są wyłącznie do 
alternatywnego systemu obrotu. 
 
3.1.6 Ograniczenia wynikające z Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów 
 
Ustawa o ochronie konkurencji i konsumentów nakłada na przedsiębiorców obowiązek zgłoszenia 
Prezesowi Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów (UOKiK) zamiaru koncentracji, o ile łączny 
obrót przedsiębiorców uczestniczących w koncentracji w roku obrotowym poprzedzającym rok 
zgłoszenia przekracza równowartość 50 000 000 EUR (pięćdziesiąt milionów euro). Przy badaniu 
wysokości obrotu bierze się pod uwagę obrót zarówno przedsiębiorców bezpośrednio 
uczestniczących w koncentracji, jak i pozostałych przedsiębiorców należących do grup 
przedsiębiorcy, nad którym ma być przejęta kontrola, a także jego przedsiębiorców zależnych (art. 
16 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów).  
 
Obowiązek zgłoszenia dotyczy m.in. zamiaru:  

- połączenia dwóch lub więcej samodzielnych przedsiębiorców,  
- przejęcia – przez nabycie lub objęcie akcji, innych papierów wartościowych, udziałów lub w 

jakikolwiek inny sposób – bezpośredniej lub pośredniej kontroli nad jednym lub więcej 
przedsiębiorcami przez jednego lub więcej przedsiębiorców,  

- utworzenia przez przedsiębiorców wspólnego przedsiębiorcy,  
- nabycia przez przedsiębiorcę części mienia innego przedsiębiorcy (całości lub części 

przedsiębiorstwa), jeżeli obrót realizowany przez to mienie w którymkolwiek z dwóch lat 
obrotowych poprzedzających zgłoszenie przekroczył na terytorium Rzeczypospolitej 
Polskiej równowartość 10 000 000 EUR (dziesięć milionów euro). 

 
Zgodnie z treścią art. 15 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów dokonanie koncentracji 
przez przedsiębiorcę zależnego uważa się za jej dokonanie przez przedsiębiorcę dominującego. 
Zamiar koncentracji nie podlega zgłoszeniu:  
 

1) jeżeli obrót przedsiębiorcy: 
- nad którym ma nastąpić przejęcie kontroli,  
- którego akcje lub udziały będą objęte lub nabyte,  
- z którego akcji lub udziałów ma nastąpić wykonywanie praw,  
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nie przekroczył na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w żadnym z dwóch lat obrotowych      
poprzedzających zgłoszenie równowartości 10 000 000 EUR (dziesięć milionów euro).  
Zwolnienia tego nie stosuje się w przypadku koncentracji, w których wyniku powstanie lub 
umocni się pozycja dominująca na rynku, na którym następuje koncentracja (a contrario art. 
18 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów).  

 
2) polegającej na czasowym nabyciu lub objęciu przez instytucję finansową akcji w celu ich 

odsprzedaży, jeżeli przedmiotem działalności gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na 
własny lub cudzy rachunek inwestowanie w akcje innych przedsiębiorców, pod warunkiem 
że odsprzedaż ta nastąpi przed upływem roku od dnia nabycia, oraz że:  
- instytucja ta nie wykonuje praw z tych akcji, z wyjątkiem prawa do dywidendy, lub  
- wykonuje te prawa wyłącznie w celu przygotowania odsprzedaży całości lub części 

przedsiębiorstwa, jego majątku lub tych akcji.  
Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów na wniosek instytucji finansowej może      
przedłużyć w drodze decyzji termin, jeżeli udowodni ona, że odsprzedaż akcji nie była w 
praktyce możliwa lub uzasadniona ekonomicznie przed upływem roku od dnia ich nabycia.  

 
3) polegającej na czasowym nabyciu przez przedsiębiorcę akcji w celu zabezpieczenia 

wierzytelności, pod warunkiem że nie będzie on wykonywał praw z tych akcji, z 
wyłączeniem prawa do ich sprzedaży, 
 

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

5) przedsiębiorców należących do tej samej grupy kapitałowej.  
 
Zgłoszenia zamiaru koncentracji dokonują wspólnie łączący się przedsiębiorcy, wspólnie wszyscy 
przedsiębiorcy biorący udział w utworzeniu wspólnego przedsiębiorcy, przedsiębiorca przejmujący 
kontrolę lub przedsiębiorca nabywający część mienia innego przedsiębiorcy.  
Postępowanie antymonopolowe w sprawach koncentracji powinno być zakończone nie później niż 2 
miesiące od dnia jego wszczęcia.  
 
Sposób wyliczenia wysokości obrotu decydującego o konieczności zgłoszenia koncentracji do urzędu 
antymonopolowego (Prezesa Urzędu Ochrony i Konkurencji) określa Rozporządzenie Rady 
Ministrów z 17 lipca 2007 r. w sprawie sposobu obliczania obrotu przedsiębiorców uczestniczących 
koncentracji (Dz. U. z 2007 r. Nr 134, poz. 935). Rozporządzenie to w § 3 wskazuje, iż obrót 
przedsiębiorców uczestniczących w koncentracji oblicza się jako sumę przychodów uzyskanych w 
roku poprzedzającym ze sprzedaży produktów oraz sprzedaży towarów i materiałów, składających 
się na operacyjną działalność przedsiębiorców, po odliczeniu udzielonych rabatów, upustów i innych 
zmniejszeń oraz podatku od towarów i usług, a także innych podatków związanych z obrotem, jeżeli 
nie zostały odliczone, wykazanych w rachunku zysków i strat sporządzonym na podstawie 
przepisów o rachunkowości. Sumę przychodów powiększa się o wartość uzyskanych dotacji 
przedmiotowych.  
 
Do podjęcia decyzji przez Prezesa UOKiK lub do upływu terminu, w którym decyzja ta powinna 
zostać wydana, przedsiębiorcy, których zamiar koncentracji podlega zgłoszeniu, są zobowiązani do 
wstrzymania się od dokonania koncentracji.  
Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów, w oparciu o art. 19 ust. 1 Ustawy o ochronie 
konkurencji i konsumentów wydaje, w drodze decyzji, zgodę na dokonanie koncentracji, w wyniku 
której – po spełnieniu przez przedsiębiorców zmierzających dokonać koncentracji warunków 
określonych w art. 19 ust. 2 powyższej ustawy – konkurencja na rynku nie zostanie istotnie 
ograniczona, w szczególności przez powstanie lub umocnienie pozycji dominującej na rynku.  
Ponadto na podstawie art. 19 ust. 2 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów Prezes UOKiK 
może, w drodze decyzji, nałożyć na przedsiębiorcę lub przedsiębiorców zamierzających dokonać 
koncentracji obowiązek lub przyjąć ich zobowiązanie, w szczególności do: 
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- zbycia całości lub części majątku jednego lub kilku przedsiębiorców,  
- wyzbycia się kontroli nad określonym przedsiębiorcą lub przedsiębiorcami, w szczególności 

przez zbycie określonego pakietu akcji lub udziałów, lub odwołania z funkcji członka organu 
zarządzającego bądź nadzorczego jednego albo kilku przedsiębiorców,  

- udzielenia licencji praw wyłącznych konkurentowi.  
 
Na mocy art. 20 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów Prezes UOKiK zakazuje, w 
drodze decyzji, dokonania koncentracji, w wyniku której konkurencja na rynku zostanie istotnie 
ograniczona, w szczególności przez powstanie lub umocnienie pozycji dominującej na rynku. Jednak 
w przypadku, gdy odstąpienie od zakazu koncentracji jest uzasadnione, a w szczególności przyczyni 
się ona do rozwoju ekonomicznego lub postępu technicznego albo będzie mogła wywrzeć pozytywny 
wpływ na gospodarkę narodową, zezwala na dokonanie takiej koncentracji.  
 
Na mocy art. 21 ust. 1 przywoływanej ustawy Prezes UOKiK może uchylić powyższe decyzje, jeżeli 
zostały one oparte na nierzetelnych informacjach, za które są odpowiedzialni przedsiębiorcy 
uczestniczący w koncentracji, lub jeżeli przedsiębiorcy nie spełniają określonych w decyzji 
warunków.  
Jeśli jednak koncentracja została już dokonana, a przywrócenie konkurencji na rynku nie jest 
możliwe w inny sposób, Prezes UOKiK może na podstawie art. 21 ust. 2 ustawy, w drodze decyzji, 
określając termin jej wykonania na warunkach określonych w decyzji, nakazać w szczególności:  

- podział połączonego przedsiębiorcy na warunkach określonych w decyzji,  
- zbycie całości lub części majątku przedsiębiorcy,  
- zbycie udziałów lub akcji zapewniających kontrolę nad przedsiębiorcą lub przedsiębiorcami 

lub rozwiązanie spółki, nad którą przedsiębiorcy sprawują wspólną kontrolę z 
zastrzeżeniem, że decyzja taka nie może być wydana po upływie 5 lat od dnia dokonania 
koncentracji. 

 
Z powodu niedopełnienia obowiązków wynikających z Ustawy o ochronie konkurencji i 
konsumentów Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów może nałożyć na przedsiębiorcę, 
w drodze decyzji, karę pieniężną w wysokości nie większej niż 10% przychodu osiągniętego w roku 
rozliczeniowym poprzedzającym rok nałożenia kary, jeżeli przedsiębiorca ten, choćby nieumyślnie, 
dokonał koncentracji bez uzyskania jego zgody (art. 106 ust. 1 pkt 3 Ustawy o ochronie konkurencji i 
konsumentów).  
W oparciu o art. 106 ust. 2 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów Prezes Urzędu Ochrony 
Konkurencji i Konsumentów może również nałożyć na przedsiębiorcę, w drodze decyzji, karę 
pieniężną w wysokości stanowiącej równowartość do 50 000 000 EUR, jeżeli, choćby nieumyślnie, 
we wniosku, o którym mowa w art. 22 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów lub w 
zgłoszeniu zamiaru koncentracji, podał on nieprawdziwe dane, a także jeśli nie udzielił informacji 
żądanych przez Prezesa Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów na podstawie art. 19 ust. 3 
bądź udzielił informacji nieprawdziwych lub wprowadzających w błąd. 
 
Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów może również w drodze decyzji nałożyć na 
przedsiębiorcę karę pieniężną w wysokości stanowiącej równowartość do 10 000 EUR za każdy 
dzień zwłoki w wykonaniu m.in. wyroków sądowych w sprawach z zakresu koncentracji (art. 107 
Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów). 
 
Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów może, w drodze decyzji, nałożyć na osobę 
pełniącą funkcję kierowniczą lub wchodzącą w skład organu zarządzającego przedsiębiorcy lub 
związku przedsiębiorców, karę pieniężną w wysokości do pięćdziesięciokrotności przeciętnego 
wynagrodzenia, w szczególności w przypadku, gdy osoba ta umyślnie albo nieumyślnie nie zgłosiła 
zamiaru koncentracji (art. 108 ust. 1 pkt 2 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów).  
W przypadku niezgłoszenia zamiaru koncentracji lub niewykonania decyzji o zakazie koncentracji, 
Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów może, w drodze decyzji, określając termin jej 
wykonania na warunkach określonych w decyzji, nakazać w szczególności zbycie akcji 
zapewniających kontrolę nad przedsiębiorcą lub przedsiębiorcami lub rozwiązanie spółki, nad którą 
przedsiębiorcy sprawują wspólną kontrolę. Decyzja taka nie może zostać wydana po upływie 5 lat od 
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dnia dokonania koncentracji. W przypadku niewykonania decyzji Prezes Urzędu Ochrony 
Konkurencji i Konsumentów może, w drodze decyzji, dokonać podziału przedsiębiorcy.  
W przypadku niewykonania decyzji, Prezes UOKiK może, w drodze decyzji, dokonać podziału 
przedsiębiorcy. Do podziału spółki stosuje się odpowiednio przepisy art. 528–550 Kodeksu spółek 
handlowych. Prezesowi UOKiK przysługują kompetencje organów spółek uczestniczących w 
podziale. 
Prezes UOKiK może ponadto wystąpić do sądu o unieważnienie umowy lub podjecie innych środków 
prawnych zmierzających do przywrócenia stanu poprzedniego. 
Przy ustalaniu wysokości kar pieniężnych Prezes UOKiK uwzględnia w szczególności okres, stopień 
oraz okoliczności uprzedniego naruszenia przepisów ustawy. 
 
3.1.7 Ograniczenia wynikające z Rozporządzenia Rady (WE) Nr 139/2004 w sprawie 

kontroli koncentracji przedsiębiorstw 
 
Wymogi w zakresie kontroli koncentracji mające wpływ na obrót akcjami wynikają także z regulacji 
zawartych w Rozporządzeniu Rady (WE) Nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w sprawie kontroli 
koncentracji przedsiębiorców (Dz. UE. L 24/1), zwanego dalej Rozporządzeniem dotyczącym 
Koncentracji).  
Rozporządzenie dotyczące Koncentracji zawiera uregulowania odnoszące się do tzw. Koncentracji o 
wymiarze wspólnotowym, a więc obejmujących przedsiębiorstwa i powiązane z nimi podmioty, 
które przekraczają określone progi obrotu towarami i usługami.  
Rozporządzenie dotyczące Koncentracji obejmuje wyłącznie koncentracje prowadzące do trwałej 
zmiany struktury własnościowej w przedsiębiorstwie. Koncentracje wspólnotowe podlegają 
zgłoszeniu do Komisji Europejskiej przed ich ostatecznym dokonaniem, a po:  

- zawarciu umowy,  
- ogłoszeniu publicznej oferty, lub  
- przejęciu większościowego udziału.  

 
Zawiadomienie Komisji Europejskiej na podstawie Rozporządzenia dotyczącego Koncentracji można 
Również dokonać, jeśli przedsiębiorstwa posiadają wstępny zamiar w zakresie dokonania 
koncentracji o wymiarze wspólnotowym. Zawiadomienie Komisji służy uzyskaniu jej zgody na 
dokonanie takiej koncentracji.  
Koncentracja przedsiębiorstw ma wymiar wspólnotowy w przypadku, gdy:  

- łączny światowy obrót wszystkich przedsiębiorstw uczestniczących w koncentracji wynosi 
więcej niż 5 000 000 000 EUR (pięć miliardów euro), 

- łączny obrót przypadający na Wspólnotę Europejską każdego z co najmniej dwu 
przedsiębiorstw uczestniczących w koncentracji wynosi więcej niż 250 000 000 (dwieście 
pięćdziesiąt milionów euro), chyba że każde z przedsiębiorstw uczestniczących w 
koncentracji uzyskuje więcej niż 2/3 swoich łącznych obrotów, przypadających na Wspólnotę, 
w jednym i tym samym państwie członkowskim,  

- łączny światowy obrót wszystkich przedsiębiorstw uczestniczących w koncentracji wynosi 
więcej niż 2 500 000 000 EUR (dwa miliardy pięćset milionów euro),  

- w każdym z co najmniej trzech państw członkowskich łączny obrót wszystkich 
przedsiębiorstw uczestniczących w koncentracji wynosi więcej niż 100 000 000 EUR (sto 
milionów euro),  

- w każdym z co najmniej trzech państw członkowskich łączny obrót wszystkich 
przedsiębiorstw uczestniczących w koncentracji wynosi więcej niż 100 000 000 EUR (sto 
milionów euro), z czego łączny obrót co najmniej dwóch przedsiębiorstw uczestniczących w 
koncentracji wynosi co najmniej 25 000 000 EUR (dwadzieścia pięć milionów euro), 

- łączny obrót, przypadający na Wspólnotę Europejską, każdego z co najmniej dwu 
przedsiębiorstw uczestniczących w koncentracji, wynosi więcej niż 100 000 000 EUR (sto 
milionów euro), chyba że każde z przedsiębiorstw uczestniczących w koncentracji uzyskuje 
więcej niż 2/3 swoich łącznych obrotów przypadających na Wspólnotę w jednym i tym 
samym państwie członkowskim, 

Łączny obrót, w rozumieniu Rozporządzenia dotyczącego koncentracji, obejmuje kwoty uzyskane 
przez zainteresowane przedsiębiorstwa w poprzednim roku finansowym ze sprzedaży. 
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3.1.8 Ograniczenia wynikające z Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu 
 
Obrót akcjami emitenta podlega zasadom i ograniczeniom zawartym w Regulaminie Alternatywnego 
Systemu Obrotu. 
Do obrotu na ASO, zgodnie z § 3 Regulaminu ASO mogą być wprowadzone instrumenty finansowe 
spełniające następujące wymogi: 

- został dla nich sporządzony publiczny dokument informacyjny (zatwierdzony przez 
właściwy organ nadzoru), 

- zbywalność tych instrumentów nie jest ograniczona, 
- w stosunku do emitenta tych instrumentów nie toczy się postępowanie upadłościowe lub 

likwidacyjne. 
Jeżeli regulamin nie przewiduje konieczności sporządzania publicznego dokumentu informacyjnego 
lub upłynął termin ważności takiego dokumentu sporządzonego w związku ofertą publiczną lub 
ubieganiem się o dopuszczenie instrumentów finansowych do obrotu na rynku regulowanym, 
wprowadzenie instrumentów finansowych do ASO wymaga: 

- sporządzenia przez emitenta właściwego dokumentu informacyjnego, 
- przedstawienia przez emitenta oświadczenia Autoryzowanego Doradcy, o którym jest mowa 

w § 3 ust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu. 
 

3.2. Określenie podstawy prawnej emisji instrumentów finansowych 

 
3.2.1 Organ lub osoba uprawniona do podjęcia decyzji o emisji instrumentów finansowych 
 
Organem uprawnionym do podjęcia decyzji o emisji instrumentów finansowych Emitenta jest Walne 
Zgromadzenie Akcjonariuszy, zgodnie z zapisami K.s.h. (art. 431) i postanowieniami statutowymi 
Spółki. 
 
3.2.2 Daty i formy podjęcia decyzji o emisji instrumentów finansowych z przytoczeniem jej 

treści 
 
Przedmiotem wprowadzenia do obrotu jest 1.000.000 akcji zwykłych na okaziciela serii B, o wartości 
nominalnej 0,10 PLN (dziesięć groszy) każda akcja. Akcje te zostały w całości opłacone gotówką. 
 
Akcje serii B wyemitowane zostały w związku z podwyższeniem kapitału zakładowego Spółki, na 
mocy uchwały nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spółki Grupa HRC S.A. z siedzibą w 
Warszawie z dnia 15 kwietnia 2011 roku w przedmiocie podwyższenia kapitału zakładowego w 
drodze emisji nowych akcji serii B, w drodze subskrypcji prywatnej z wyłączeniem prawa poboru. 
Emisja miała charakter prywatny, bez możliwości pierwszeństwa objęcia ich przez dotychczasowych 
akcjonariuszy. Cena emisyjna akcji serii B została określona uchwałą nr 1 Zarządu Spółki Grupa HRC 
Spółka Akcyjna w sprawie ustalenia ceny emisyjnej akcji serii B z dnia 20 maja 2011 roku. 
 
Treść uchwały nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spółki Grupa HRC S.A. z siedzibą w 
Warszawie z dnia 15 kwietnia 2011 roku, w przedmiocie podwyższenia kapitału zakładowego w 
drodze emisji akcji serii B: 
 

„Uchwała nr 3 
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spółki 

pod firmą: 
GRUPY HRC S.A. z siedzibą w Warszawie 

z dnia 15 kwietnia 2011 r. 
w przedmiocie podwyższenia kapitału zakładowego w drodze emisji 

nowych akcji serii B, w drodze subskrypcji prywatnej z wyłączeniem prawa poboru 
 

      §1 
Walne Zgromadzenie, działając na podstawie art. 430 §1 KSH uchwala co następuje: 
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1. Podwyższa się kapitał zakładowy Spółki z kwoty 750 000 zł (siedemset pięćdziesiąt tysięcy) do 

kwoty 850 000 zł (osiemset pięćdziesiąt tysięcy) to jest o kwotę 100 000 zł (sto tysięcy złotych) 
w drodze emisji 1 000 000 (jeden milion) akcji zwykłych na okaziciela serii B o wartości 
nominalnej 0,10 (dziesięć groszy) za każdą akcję. 

2. Na zasadzie art. 433 §2  KSH Walne Zgromadzenie pozbawia w całości prawa poboru akcji 
dotychczasowych akcjonariuszy. Uzasadnieniem pozbawienia prawa poboru akcji nowej serii B 
jest cel emisji jakim jest pozyskanie w drodze prywatnej oferty akcji serii B środków 
finansowych niezbędnych do dalszego rozwoju Spółki.  

3. Akcje serii B zostaną pokryte w całości wkładami pieniężnymi wniesionymi przed 
zarejestrowaniem podwyższenia kapitału zakładowego. 

4. Akcje serii B będą uczestniczyć w dywidendzie począwszy od dnia 1 stycznia 2011 r., tj. od 
dywidendy za 2011 rok.  

5. Akcje serii B zostaną zaoferowane w ramach subskrypcji prywatnej  
6. Akcje serii B nie będą miały formy dokumentów i będą podlegały dematerializacji zgodnie z 

postanowieniami ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi 
7. Na podstawie art. 432 §1 pkt. 4 KSH upoważnia się Zarząd Spółki do oznaczenia ceny emisyjnej 

akcji nowej emisji serii B. Zarząd zobowiązany jest rozpocząć ofertę nie później niż do dnia 31 
maja 2011 r.  

8. Na podstawie art. 432 §1 pkt. 6 KSH upoważnia się i zobowiązuje Zarząd Spółki do zawarcia 
umów objęcia akcji serii B w nieprzekraczalnym terminie do dnia 30 czerwca 2011 roku. 

 
§2 

Uchwała wchodzi w życie z dniem zarejestrowania podwyższenia kapitału zakładowego przez Sąd 
Rejestrowy.”  

 
 
Treść uchwały nr 1 Zarządu Spółki Grupa HRC Spółka Akcyjna z dnia 20 maja 2011 roku, w sprawie 
ustalenia ceny emisyjnej akcji serii B: 
 

„Uchwała nr 1 
Zarządu spółki Grupa HRC Spółka Akcyjna w sprawie ustalenia ceny emisyjnej 

akcji serii B podjęta na posiedzeniu w dniu 20 maja 2011 r. 
 

§1 
Działając na podstawie art. 432 §1 punkt 4 Kodeksu Spółek Handlowych w związku y §1 punkt 7 
uchwały nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spółki z dnia 15 kwietnia 2011 r. Rep A Nr 
1751/2011, niniejszym ustala się cenę emisyjną akcji serii B na kwot 0,5 zł (pięćdziesiąt groszy) za 
każdą akcję. 
 

§2 
Cena emisyjna wskazana w §1 obowiązuje do wszystkich umów objęcia akcji dotyczących akcji serii B. 
 

§3 
Uchwała wchodzi w życie z dniem podjęcia.” 

 
Cena emisyjna akcji serii B została ustalona na poziomie 0,50 PLN 
 
Oferta objęcia akcji serii B skierowana została do 2 podmiotów, będących osobami prawnymi. Oferta 
przyjęta została przez wszystkie podmioty. Wszystkie podmioty objęły akcje. 
 
Pisemne przyjęcie oferty o objęciu akcji i podpisanie umowy o objęciu akcji w ramach subskrypcji 
prywatnej, nastąpiło zgodnie z okresem wskazanym w powyżej przytoczonej uchwale nr 3 
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 15 kwietnia 2011 r., tj. do dnia 30 czerwca 2011 r. 
 



 

 
   

 
 

 

D o k u m e n t  I n f o r m a c y j n y                                                                                               32| S t r o n a  

Emisja akcji serii B w liczbie 1.000.000 sztuk akcji objęta została w całości. Akcje te zostały w całości 
opłacone gotówką. 
Rejestracja akcji serii B w Krajowym Rejestrze Sądowym, nastąpiła w dniu 20 lipca 2011 r. 
 
W związku z zawartymi w dniach 19 sierpnia 2011 r., 06 września 2011 r. oraz 06 grudnia 2011 roku  
umowami sprzedaży akcji między inwestorami, którzy objęli emisję akcji serii B w całości, a nowymi 
inwestorami, akcje serii B na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu informacyjnego znajdują się 
w posiadaniu 16 podmiotów. 
 
3.2.3 Podmiot prowadzący rejestr akcji Emitenta 

 
Podmiotem odpowiedzialnym za prowadzenie systemu rejestracji akcji Emitenta będzie Krajowy 
Depozyt Papierów Wartościowych S.A. z siedzibą w Warszawie przy ul. Książęcej 4, 00-498 
Warszawa. Od momentu rejestracji akcji Emitenta serii B w KDPW, akcje te nie będą miały formy 
dokumentu. Akcje Emitenta będą podlegały dematerializacji z chwilą ich rejestracji w KDPW na 
podstawie umowy, o której mowa w art. 5 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, 
zawartej przez Emitenta z KDPW. 
 

3.3. Oznaczenie dat, od których akcje uczestniczą w dywidendzie 

  
Na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu informacyjnego akcje serii A i serii B są równoważne 
do uczestnictwa w dywidendzie. 
 
Zgodnie z pkt. 4 § 1 uchwały nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spółki Grupa HRC S.A. z 
siedzibą w Warszawie z dnia 15 kwietnia 2011 r., w przedmiocie podwyższenia kapitału 
zakładowego w drodze emisji nowych akcji serii B, w drodze subskrypcji prywatnej z wyłączeniem 
prawa poboru, akcje serii B są uprawnione do uczestniczenia w dywidendzie, począwszy od dnia 01 
stycznia 2011 r., tj. od dywidendy za 2011 rok. 
 
Na mocy art. 348 § 3 Ksh Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spółki jest upoważnione do ustalania 
terminu wypłaty dywidendy, który następnie ogłasza Rada Nadzorcza. Dzień dywidendy może być 
wyznaczony na dzień powzięcia uchwały albo w okresie kolejnych trzech miesięcy, licząc od tego 
dnia, stosownie do postanowień Kodeksu spółek handlowych. 
 
Zgodnie z Uchwałą nr 11 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spółki pod firmą Grupa HRC Spółka 
akcyjna z dnia 15.04.2011 r. w przedmiocie podziału zysku osiągniętego w roku 2010, zysk za rok 
2010 w kwocie 140.729,80 PLN zostaje przekazany na pokrycie strat z lat ubiegłych. 
 

3.4. Wskazanie praw z instrumentów finansowych i zasad ich realizacji 

 
Wszystkie akcje serii A są uprzywilejowane co do głosu w ten sposób, iż na każdą akcję przypadają 
dwa głosy.  
 
Wszystkie akcje serii B, które na podstawie niniejszego dokumentu informacyjnego wprowadza się 
do alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect, w żaden sposób nie są uprzywilejowane.  
 
Opisane poniżej uprawnienia wynikają z Kodeksu spółek handlowych, Ustawy o ofercie publicznej, 
Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz Statutu Spółki Emitenta. 
 
3.4.1 Uprawnienia wynikające ze Statutu Spółki Emitenta 
 
Zgodnie z treścią § 23 Statutu Emitenta, akcjonariuszom – założycielom Spółki, do czasu aż pozostają 
oni właścicielami akcji serii A przysługują następujące uprawnienia osobiste:  
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a) Założyciel Spółki Pan Waldemar Paturej ma prawo do powoływania i odwoływania 2 (dwóch) 
członków Rady Nadzorczej. Uprawnienie powyższe istnieje tak długo dopóki Pan Waldemar Paturej 
będzie właścicielem chociaż jednej uprzywilejowanej akcji imiennej serii A. Uprawnienie powyższe 
wygasa z dniem zbycia przez Pana Waldemara Paturej ostatniej posiadanej przez niego akcji 
imiennej uprzywilejowanej serii A.  
 
b)  Założyciel Spółki  - spółka PW CAPITAL LIMITED z siedzibą w Limassol (Cypr) ma prawo do 
powoływania i odwoływania 1 (jednego) członka Rady Nadzorczej. Uprawnienie powyższe istnieje 
tak długo dopóki spółka PW CAPITAL LIMITED będzie właścicielem chociaż jednej uprzywilejowanej 
akcji imiennej serii A. Uprawnienie powyższe wygasa z dniem zbycia przez PW CAPITAL LIMITED 
ostatniej posiadanej przez niego akcji imiennej uprzywilejowanej serii A.  
    
 c) Założyciel Spółki – spółka Capital Partnership Sp. z o.o.  z siedzibą w Warszawie ma prawo do 
powoływania i odwoływania 1 (jednego) członka Rady Nadzorczej. Uprawnienie powyższe istnieje 
tak długo dopóki spółka Capital Partnership Sp. z o.o. będzie właścicielem chociaż jednej 
uprzywilejowanej akcji imiennej serii A. Uprawnienie powyższe wygasa z dniem zbycia przez Capital 
Partnership Sp. z o.o. ostatniej posiadanej przez niego akcji imiennej uprzywilejowanej serii A.  
 
Powoływanie i odwoływanie członka Rady Nadzorczej przez akcjonariuszy wskazanych powyżej 
dokonywane jest w drodze pisemnego oświadczenia złożonego Spółce przez uprawnionego. 
 
3.4.2 Uprawnienia wynikające z Kodeksu Spółek Handlowych 
 
3.4.2.1 Uprawnienia o charakterze korporacyjnym  
 
Akcjonariuszom spółki przysługują następujące uprawnienia związane z uczestnictwem w spółce: 
 
Prawo do głosu 
Na podstawie art. 411 § 1 K.s.h. akcjonariusz uprawniony jest do jednego głosu z akcji na Walnym 
Zgromadzeniu. Prawo głosu występuje od dnia pełnego pokrycia akcji. Akcjonariusz może głosować 
odmiennie z każdej z posiadanych akcji (art. 4113). 
 
Prawo do udziału w Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy 
Na podstawie art. 4061 K.s.h. akcjonariusz spółki publicznej jest uprawniony do uczestnictwa w 
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Prawo to przysługuje tylko podmiotom będącym 
akcjonariuszami spółki na 16 dni przed datą Walnego Zgromadzenia (data rejestracji uczestnika w 
Walnym Zgromadzeniu). 
 
Prawo do zwołania oraz prawo do żądania zwołania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia 
Na podstawie art. 399–401 K.s.h. akcjonariusz ma prawo do zwołania oraz żądania zwołania 
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy oraz do zgłaszania spraw i projektów uchwał w porządku 
obrad. 
Prawo zwołania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia zostało przyznane akcjonariuszom 
reprezentującym co najmniej połowę kapitału zakładowego lub co najmniej połowę ogółu głosów w 
Spółce. Akcjonariusze wyznaczają przewodniczącego tego zgromadzenia. (art. 399 § 3 K.s.h.).  
Prawo do złożenia wniosku o zwołanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia przysługuje 
akcjonariuszom posiadającym co najmniej 1/20 (jedną dwudziestą) kapitału zakładowego spółki (art. 
400 § 1 K.s.h.). We wniosku o zwołanie Walnego Zgromadzenia należy wskazać sprawy wnoszone 
pod jego obrady.  
Jeżeli w terminie dwóch tygodni od dnia przedstawienia żądania Zarządowi nie zostanie zwołane 
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, sąd rejestrowy może upoważnić do zwołania Nadzwyczajnego 
Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy występujących z tym żądaniem. Sąd wyznacza 
przewodniczącego tego zgromadzenia (art. 400 § 3 K.s.h).  
Akcjonariuszowi lub akcjonariuszom posiadającym co najmniej 1/20 (jedną dwudziestą) kapitału 
zakładowego spółki przysługuje prawo do złożenia wniosku o umieszczenie określonych spraw w 
porządku obrad najbliższego Walnego Zgromadzenia (art. 401 § 1 K.s.h.). W spółce publicznej 
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żądanie to powinno zostać zgłoszone Zarządowi nie później niż na 21 dni przed wyznaczonym 
terminem Zgromadzenia. We wniosku o zwołanie Walnego Zgromadzenia należy zamieścić 
uzasadnienie lub projekt uchwały dotyczącej proponowanego punktu porządku obrad. Żądanie może 
zostać złożone w postaci elektronicznej (art. 401 § 1 K.s.h.).  
 
Prawo do zgłaszania projektów uchwał 
Zgodnie z art. 401 § 4 K.s.h. akcjonariusz lub akcjonariusze spółki publicznej, reprezentujący co 
najmniej 1/20 (jedną dwudziestą) kapitału zakładowego, mogą przed terminem Walnego 
Zgromadzenia zgłaszać projekty uchwał dotyczące spraw wprowadzonych do porządku obrad 
Walnego Zgromadzenia lub spraw, które mają zostać wprowadzone do porządku obrad.  
Art. 401 § 5 4 K.s.h upoważnia natomiast każdego akcjonariusza, bez względu na liczbę posiadanych 
akcji do zgłaszania podczas Walnego Zgromadzenia projektów uchwał dotyczących spraw 
wprowadzonych do porządku obrad. 
 
Prawo do żądania wydania odpisu wniosków 
Na podstawie art. 407 § 2 K.s.h. akcjonariusz ma prawo do żądania wydania odpisu wniosków w 
sprawach objętych porządkiem obrad w terminie 7 dni przed Walnym Zgromadzeniem. 
 
Prawo do zaskarżania uchwał 
W przypadku, gdy uchwała jest sprzeczna ze Statutem bądź dobrymi obyczajami, godzi w interes 
spółki lub ma na celu pokrzywdzenie akcjonariusza, zgodnie z art. 422 K.s.h. prawo do wytoczenia 
powództwa o uchylenie uchwały Walnego Zgromadzenia przysługuje: 

a) Zarządowi, Radzie Nadzorczej oraz poszczególnym członkom tych organów,  
b) akcjonariuszowi, który głosował przeciwko uchwale, a po jej powzięciu zażądał 

zaprotokołowania sprzeciwu; wymóg głosowania nie dotyczy akcjonariusza akcji niemych,  
c) akcjonariuszowi bezzasadnie niedopuszczonemu do udziału w Walnym Zgromadzeniu,  
d) akcjonariuszowi, który nie był obecny na Walnym Zgromadzeniu, jedynie w przypadku 

wadliwego zwołania Walnego Zgromadzenia lub też powzięcia uchwały w sprawie nieobjętej 
porządkiem obrad. 

W przypadku spółki publicznej termin do wniesienia powództwa wynosi miesiąc od dnia otrzymania 
wiadomości o uchwale, nie później jednak niż trzy miesiące od dnia powzięcia uchwały (art. 424 § 2 
K.s.h.). 
Podmiotom wskazanym powyżej przysługuje prawo do wytoczenia przeciwko Spółce powództwa o 
stwierdzenie nieważności uchwały Walnego Zgromadzenia sprzecznej z ustawą. Powództwo o 
stwierdzenie nieważności uchwały Walnego Zgromadzenia spółki publicznej powinno być wniesione 
w terminie 30 dni od dnia jej ogłoszenia, nie później jednak, niż w terminie roku od dnia powzięcia 
uchwały (art. 425 K.s.h.).  
 
Prawo do żądania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami 
Zgodnie z art. 385 § 3 K.s.h. na wniosek akcjonariuszy, reprezentujących co najmniej 1/5 (jedną piątą) 
wysokości kapitału zakładowego, wybór Rady Nadzorczej powinien być dokonany przez najbliższe 
Walne Zgromadzenie w drodze głosowania oddzielnymi grupami. W tej sytuacji każdej akcji, z 
wyjątkiem akcji niemych, przysługuje 1 głos. 
 
Prawo do uzyskania informacji o spółce 
Zgodnie z art. 428–429 K.s.h. podczas obrad Walnego Zgromadzenia Zarząd jest obowiązany do 
udzielenia akcjonariuszowi, na jego żądanie, informacji dotyczących spółki, jeżeli jest to uzasadnione 
dla oceny sprawy objętej porządkiem obrad. Akcjonariusz, któremu odmówiono ujawnienia żądanej 
informacji podczas obrad Walnego Zgromadzenia i który zgłosił sprzeciw do protokołu, może złożyć 
wniosek do sądu rejestrowego o zobowiązanie Zarządu do udzielenia informacji. 
 
Prawo do imiennego świadectwa depozytowego 
Zgodnie z art. 328 § 6 K.s.h. akcjonariusz spółki publicznej posiadający akcje zdematerializowane, ma 
prawo do otrzymania imiennego świadectwa depozytowego w oparciu o przepisy Ustawy o obrocie 
instrumentami finansowymi. Zgodnie z art. 9 tej Ustawy, na żądanie posiadacza rachunku papierów 
wartościowych podmiot prowadzący ten rachunek wystawia mu na piśmie, oddzielnie dla każdego 
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rodzaju papierów wartościowych, imienne świadectwo depozytowe. Świadectwo potwierdza 
legitymację do realizacji uprawnień wynikających z papierów wartościowych wskazanych w jego 
treści, które nie są lub nie mogą być realizowane wyłącznie na podstawie zapisów na rachunku 
papierów wartościowych. 
 
Świadectwo takie zawiera: 
 
1. firmę (nazwę), siedzibę i adres wystawiającego oraz numer świadectwa, 
2. liczbę papierów wartościowych, 
3. rodzaj i kod papieru wartościowego, 
4. firmę (nazwę), siedzibę i adres emitenta, 
5. wartość nominalną papieru wartościowego, 
6. imię i nazwisko lub firmę (nazwę) i siedzibę oraz adres posiadacza rachunku papierów 

wartościowych, 
7. informację o istniejących ograniczeniach przenoszenia papierów wartościowych lub o 

ustanowionych na nich obciążeniach, 
8. datę i miejsce wystawienia świadectwa, 
9. cel wystawienia świadectwa, 
10. termin ważności świadectwa, 
11. w przypadku, gdy poprzednio wystawione świadectwo dotyczące tych samych papierów 

wartościowych było nieważne albo zostało zniszczone lub utracone przed upływem terminu 
ważności – wskazanie, że jest to nowy dokument świadectwa, 

12. podpis osoby upoważnionej do wystawienia w imieniu wystawiającego świadectwa, opatrzony 
pieczęcią wystawiającego. 

 
Prawo do imiennego zaświadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu 
Na podstawie art. 328 § 6 K.s.h. oraz art. 4063 § 2–4 K.s.h. na żądanie uprawnionego ze 
zdematerializowanych akcji na okaziciela spółki publicznej, zgłoszone nie wcześniej niż po 
ogłoszeniu o zwołaniu Walnego Zgromadzenia i nie później niż w pierwszym dniu powszednim po 
dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, podmiot prowadzący rachunek papierów 
wartościowych wystawia imienne zaświadczenie o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. 
 
Zaświadczenie to zawiera: 
 
1. firmę (nazwę), siedzibę, adres i pieczęć wystawiającego oraz numer zaświadczenia,  
2. liczbę akcji,  
3. rodzaj i kod akcji,  
4. firmę (nazwę), siedzibę i adres spółki publicznej, która wyemitowała akcje,  
5. wartość nominalną akcji,  
6. imię i nazwisko albo firmę (nazwę) uprawnionego z akcji,  
7. siedzibę (miejsce zamieszkania) i adres uprawnionego z akcji,  
8. cel wystawienia zaświadczenia,  
9. datę i miejsce wystawienia zaświadczenia,  
10. podpis osoby upoważnionej do wystawienia zaświadczenia. 
 
Na żądanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela w treści zaświadczenia 
powinna zostać wskazana część lub wszystkie akcje zarejestrowane na jego rachunku papierów 
wartościowych. 
 
Prawo do wydania odpisów sprawozdań 
Na podstawie art. 395 § 4 K.s.h. akcjonariusz ma prawo żądać wydania odpisów sprawozdania 
Zarządu z działalności spółki i sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady 
Nadzorczej oraz opinii biegłego rewidenta najpóźniej na 15 dni przed Walnym Zgromadzeniem. 
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Prawo do przeglądania listy akcjonariuszy 
Na podstawie art. 407 § 1 K.s.h. akcjonariusz spółki publicznej ma prawo przeglądać listę 
akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu w lokalu Zarządu oraz żądać 
odpisu listy za zwrotem jego sporządzenia bądź przesłania mu listy akcjonariuszy nieodpłatnie 
pocztą elektroniczną.  
 
Lista powinna zawierać: 
1. nazwiska i imiona albo nazwy firm uprawnionych, 
2. miejsce zamieszkania bądź siedzibę firmy, 
3. liczbę, rodzaj i numery akcji, 
4. liczbę przysługujących im głosów. 
 
Lista powinna być dostępna w lokalu Zarządu na 3 dni powszednie przed Walnym Zgromadzeniem. 
 
Prawo do złożenia wniosku o sprawdzenie listy obecności 
Zgodnie z art. 410 § 2 K.s.h. akcjonariusze posiadający 1/10 (jedną dziesiątą) kapitału zakładowego 
reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu mają prawo złożyć wniosek o sprawdzenie listy 
obecności na tym Walnym Zgromadzeniu przez wybraną komisję złożoną co najmniej z trzech osób, 
gdzie wnioskodawcom przysługuje prawo wyboru jednego członka komisji. 
 
Prawo do przeglądania księgi protokołów 
Na podstawie art. 421 § 3 K.s.h. akcjonariusz spółki publicznej ma prawo do przeglądania księgi 
protokołów oraz żądania wydania poświadczonych przez Zarząd odpisów uchwał. Wypis z protokołu 
wraz z dowodami zwołania Walnego Zgromadzenia oraz z pełnomocnictwami udzielonymi przez 
akcjonariuszy Zarząd dołącza do księgi protokołów..  
 
W protokole należy:  

 stwierdzić prawidłowość zwołania Walnego Zgromadzenia i jego zdolność do powzięcia 
uchwał,  

 wymienić powzięte uchwały,  
 wskazać liczbę głosów oddanych na każdą uchwałę, 
 zamieścić zgłoszone sprzeciwy.  

 
Do protokołu należy dołączyć listę obecności z podpisami uczestników Walnego Zgromadzenia. 
Dowody zwołania Walnego Zgromadzenia Zarząd powinien dołączyć do księgi protokołów. 
 
Prawo do wniesienia pozwu 
Na podstawie art. 486 i 487 K.s.h. akcjonariusz lub inna osoba, której służy inny tytuł uczestnictwa w 
zyskach lub podziale majątku, ma prawo wnieść pozew o naprawienie szkody wyrządzonej spółce, 
jeżeli spółka nie wytoczy powództwa o naprawienie wyrządzonej jej szkody w terminie roku od dnia 
ujawnienia czynu wyrządzającego szkodę. W przypadku wytoczenia powództwa oraz w razie 
upadłości spółki, osoby obowiązane do naprawienia szkody nie mogą powoływać się na uchwałę 
Walnego Zgromadzenia udzielającą im absolutorium ani na dokonane przez spółkę zrzeczenie się 
roszczeń o odszkodowanie. 
 
Prawo do przeglądania dokumentów oraz udostępnienia odpisów dokumentów 
Akcjonariusz lub inne osoby, którym przysługują jakiekolwiek tytuły uczestnictwa w zyskach lub 
majątku spółki, mają prawo do przeglądania dokumentów oraz żądania udostępnienia bezpłatnie w 
lokalu spółki odpisów dokumentów, o których mowa w art. 505 § 1 K.s.h. (w przypadku połączenia 
spółek), w art. 540 § 1 K.s.h. (w przypadku podziału spółki) oraz w art. 561 § 1 K.s.h. (w przypadku 
przekształcenia spółki). 
 
Prawo do przeglądania księgi akcyjnej 
Zgodnie z art. 341 § 1, 7–8 K.s.h. każdy akcjonariusz ma prawo przeglądać księgę akcyjną i żądać 
odpisu za zwrotem kosztów jego sporządzenia. Księga akcyjna może być prowadzona w formie 
zapisu elektronicznego.  
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Zarząd obowiązany jest prowadzić księgę akcji imiennych i świadectw tymczasowych (księga 
akcyjna), do której należy wpisywać nazwisko i imię albo firmę (nazwę) oraz siedzibę i adres 
akcjonariusza albo adres do doręczeń, wysokość dokonanych wpłat, a także, na wniosek osoby 
uprawnionej, wpis o przeniesieniu akcji na inną osobę wraz z datą wpisu. 
 
Prawo do informacji o dominacji lub zależności 
Zgodnie z art. 6 § 4 i 6 K.s.h. akcjonariusz może żądać, aby spółka handlowa, której jest 
akcjonariuszem, udzieliła informacji, czy pozostaje w stosunku dominacji lub zależności wobec 
określonej spółki handlowej albo spółdzielni będącej akcjonariuszem Emitenta, albo czy taki sam 
stosunek dominacji lub zależności ustał. Podmiot ten ma również prawo do żądania ujawnienia 
liczby akcji lub głosów, albo liczby udziałów lub głosów, jakie ta spółka handlowa posiada, w tym 
także jako zastawnik, użytkownik lub na podstawie porozumień z innymi osobami. Żądanie 
udzielenia informacji oraz odpowiedzi powinny być złożone na piśmie. 
 
Prawo do dobrowolnego umorzenia akcji 
Zgodnie z art. 359 § 1 K.s.h. akcje Spółki mogą być umarzane na podstawie § 10 ust. 1 Statutu Spółki. 
Akcje Spółki mogą być umarzane wyłącznie za zgodą akcjonariusza, którego umorzenie dotyczy w 
drodze ich nabycia przez Spółkę. Umorzenie akcji wymaga uchwały Walnego Zgromadzenia, która 
powinna określać w szczególności podstawę prawną umorzenia, ilość i rodzaj akcji ulegających 
umorzeniu, wysokość wynagrodzenia przysługującego akcjonariuszowi akcji umorzonych, termin 
zapłaty wynagrodzenia za umarzane akcje oraz sposób obniżenia kapitału zakładowego. Umorzenie 
akcji następuje poprzez obniżenie kapitału zakładowego. 
 
3.4.2.2 Uprawnienia o charakterze majątkowym  
 
Prawo do udział w zyskach spółki 
Zgodnie z art. 347–348 K.s.h. każdy akcjonariusz ma prawo do udziału w zysku w stosunku do liczby 
posiadanych przez niego akcji bądź – w przypadku, gdy akcje nie są opłacone w całości – w stosunku 
do dokonanych wpłat na akcje. Dzień wypłaty dywidendy ustala Walne Zgromadzenie na podstawie 
stosownej uchwały, a jeżeli uchwała takiego dnia nie określa – w dniu wyznaczonym przez Radę 
Nadzorczą. 
Akcjonariusze mają prawo do udziału w zysku wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym 
przez biegłego rewidenta, który został przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do wypłaty 
akcjonariuszom. 
 
Prawo pierwszeństwa do objęcia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo 
poboru) 
Zgodnie z art. 433 K.s.h. akcjonariusze mają prawo pierwszeństwa objęcia nowych akcji stosunku do 
liczby posiadanych akcji. Walne Zgromadzenie może pozbawić akcjonariuszy prawa poboru akcji w 
całości lub w części. Uchwała Walnego Zgromadzenia wymaga większości co najmniej 4/5 (czterech 
piątych głosów). Pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji może nastąpić w przypadku, gdy 
zostało to zapowiedziane w porządku obrad Walnego Zgromadzenia. Zarząd przedstawia Walnemu 
Zgromadzeniu pisemną opinię uzasadniającą powody pozbawienia prawa poboru oraz proponowaną 
cenę emisyjną akcji bądź sposób jej ustalenia. 
 
Większość 4/5 (czterech piątych) głosów nie jest wymagana w przypadku, gdy:  

- uchwała o podwyższeniu kapitału stanowi, że nowe akcje mają być objęte w całości przez 
instytucję finansową (subemitenta) z obowiązkiem oferowania ich następnie akcjonariuszom 
celem umożliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach określonych w uchwale,  

- uchwała stanowi, że nowe akcje mają być objęte przez subemitenta w przypadku, gdy 
akcjonariusze, którym służy prawo poboru, nie obejmą części lub wszystkich oferowanych 
im akcji. 
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Prawo do udziału w majątku Emitenta pozostałym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu 
wierzycieli w przypadku likwidacji Emitenta 
Na podstawie art. 474 K.s.h. po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli spółki może nastąpić 
podział pomiędzy akcjonariuszy majątku spółki pozostałego po takim zaspokojeniu lub 
zabezpieczeniu, ale nie wcześniej niż po upływie roku od dnia ostatniego ogłoszenia o otwarciu 
likwidacji i wezwaniu wierzycieli. Majątek pozostały po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli 
spółki dzieli się pomiędzy akcjonariuszy spółki w stosunku do dokonanych przez każdego z 
akcjonariuszy wpłat na kapitał zakładowy spółki. Wielkość wpłat na kapitał zakładowy spółki przez 
danego akcjonariusza ustala się w oparciu o liczbę i wartość posiadanych przez niego akcji. 
 
Prawo do zbywania akcji Emitenta 
Zgodnie z art. 337 § 1 K.s.h. akcje Emitenta są zbywalne. 
 
Prawo do ustanowienia zastawu lub użytkowania na akcjach 
Według art. 340 § 3 K.s.h. w okresie gdy akcje spółki publicznej, na których ustanowiono zastaw lub 
użytkowanie, są zapisane na rachunku papierów wartościowych prowadzonym przez podmiot 
uprawniony zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi, prawo głosu z tych akcji 
przysługuje akcjonariuszowi. 
 
3.4.2.3 Uprawnienia wynikające z Ustawy o ofercie publicznej, Ustawy o obrocie instrumentami 

finansowymi 
 
Prawo do zbadania zagadnienia związanego z utworzeniem spółki publicznej lub 
prowadzeniem jej spraw 
Na podstawie art. 84 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej akcjonariusz ma prawo złożyć projekt 
uchwały dotyczącej zbadania przez biegłego zagadnienia związanego z utworzeniem spółki 
publicznej lub prowadzeniem jej spraw. Uchwałę w tym przedmiocie podejmuje Walne 
Zgromadzenie na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy posiadających co najmniej 5% ogólnej 
liczby głosów na Walnym Zgromadzeniu. Jeżeli Walne Zgromadzenie oddali wniosek o wyznaczenie 
rewidenta do spraw szczególnych, wnioskodawcy mogą wystąpić o wyznaczenie takiego rewidenta 
do sądu rejestrowego w terminie 14 dni od powzięcia uchwały.  
 
Prawo żądania przymusowego wykupu akcji 
Zgodnie z art. 82 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej akcjonariuszowi spółki publicznej, który 
samodzielnie lub wspólnie z podmiotami od niego zależnymi lub wobec niego dominującymi oraz 
podmiotami będącymi stronami zawartego z nim porozumienia, o którym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 
5, osiągnął lub przekroczył 90% ogólnej liczby głosów w tej spółce, przysługuje prawo żądania od 
pozostałych akcjonariuszy sprzedaży wszystkich posiadanych przez nich akcji. 
 
Prawo żądania wykupu posiadanych akcji 
Zgodnie z art. 83 Ustawy o ofercie publicznej akcjonariuszowi spółki publicznej przysługuje prawo 
żądania wykupu posiadanych przez niego akcji przez innego akcjonariusza, który osiągnął lub 
przekroczył 90% ogólnej liczby głosów w tej spółce. Takiemu żądaniu są zobowiązani zadośćuczynić 
solidarnie akcjonariusz, który osiągnął lub przekroczył 90% ogólnej liczby głosów na Walnym 
Zgromadzenia, jak również podmioty wobec niego zależne i dominujące, w terminie 30 dni od jego 
zgłoszenia. Obowiązek nabycia akcji od akcjonariusza spoczywa również solidarnie na każdej ze 
stron porozumienia, o którym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o ofercie publicznej, o ile 
członkowie tego porozumienia posiadają wspólnie, wraz z podmiotami zależnymi i dominującymi, co 
najmniej 90% ogólnej liczby głosów. 
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3.5. Określenie podstawowych zasad polityki Emitenta co do wypłaty dywidendy 
w przyszłości 

 
Decyzja o wypłacie dywidendy w najbliższych latach uzależniona będzie od potrzeb inwestycyjnych 
Spółki i jej zapotrzebowania na środki finansowe. Zarząd Emitenta nie będzie wnioskował o wypłatę 
dywidendy w ciągu najbliższych lat, gdyż przyjęta strategia zakłada, że  priorytetem dla Spółki będzie 
rozwój i akwizycja na rynku rekrutacyjnym, do czego potrzebne będą wszelkie źródła finansowania, 
w tym z czystego zysku, jaki zostanie osiągnięty w latach następnych. 
 
Wszystkie akcje Emitenta są zrównane w prawach do dywidendy i uczestniczą w dywidendzie 
począwszy od wypłat za rok obrotowy 2011. 
 
Akcjonariusze mają prawo do udziału w zysku wykazanym w sprawozdaniu finansowym zbadanym 
przez biegłego rewidenta, który został przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do wypłaty 
akcjonariuszom. Zysk rozdziela się w stosunku do liczby akcji. Zgodnie z art. 347 § 2 K.s.h., 
akcjonariusze mają prawo do udziału w zysku wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym 
przez biegłego rewidenta, który został przeznaczony przez walne zgromadzenie do wypłaty dla nich. 
Zysk rozdziela się w stosunku do liczby akcji. Jeżeli akcje nie są całkowicie pokryte, zysk rozdziela się 
w stosunku do dokonanych wpłat na akcje. Zgodnie z art. 348 K.s.h. kwota przeznaczona do podziału 
między akcjonariuszy nie może przekraczać zysku za ostatni rok obrotowy, powiększonego o 
niepodzielone zyski z lat ubiegłych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku kapitałów 
zapasowego i rezerwowych, które mogą być przeznaczone na wypłatę dywidendy. Kwotę tę należy 
pomniejszyć o niepokryte straty, akcje własne oraz o kwoty, które zgodnie z ustawą lub statutem 
powinny być przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitały zapasowy lub rezerwowe. 
Zgodnie z art. 395 K.s.h, ostateczna decyzja w przedmiocie przeznaczenia wypracowanego należy do 
kompetencji Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy które powinno odbyć się w terminie 6 miesięcy 
po upływie każdego roku obrotowego.  
 
Na podstawie § 106 ust. 1 Szczegółowych Zasad Działania Krajowego Depozytu Papierów 
Wartościowych Emitent jest zobowiązany poinformować KDPW o wysokości dywidendy, o dniu 
ustalenia prawa do dywidendy (określonym w przepisach Kodeksu spółek handlowych jako „dzień 
dywidendy”) oraz terminie jej wypłaty. Zgodnie z § 106 ust. 2 Szczegółowych Zasad Działania KDPW 
między dniem ustalenia prawa do dywidendy a dniem wypłaty dywidendy musi upływać co najmniej 
10 dni. Wypłata dywidendy będzie następować za pośrednictwem systemu depozytowego KDPW. 
Zgodnie z § 112 Szczegółowych Zasad Działania KDPW wypłata dywidendy przysługującej 
akcjonariuszom posiadającym zdematerializowane akcje spółki publicznej następuje poprzez 
pozostawienie przez Emitenta do dyspozycji KDPW środków na realizację prawa do dywidendy na 
wskazanym przez KDPW rachunku pieniężnym lub rachunku bankowym, a następnie rozdzielenie 
przez KDPW środków otrzymanych od Emitenta na rachunku uczestników KDPW, którzy przekażą je 
na poszczególne rachunki akcjonariuszy.  
Ustalenie terminów wypłaty dywidendy oraz operacja jej wypłaty będą przeprowadzane zgodnie z 
regulacjami KDPW. 
 
Zgodnie z § 15 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu (Uchwała Nr 147/2007 Zarządu Giełdy 
Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z dnia 1 marca 2007 r. z późn. zm.) emitenci 
instrumentów finansowych wprowadzonych do obrotu w alternatywnym systemie zobowiązani są 
informować niezwłocznie Organizatora Alternatywnego Systemu o planach związanych z 
emitowaniem instrumentów finansowych, o których wprowadzenie do obrotu zamierzają się 
ubiegać, lub o planach związanych z wykonywaniem praw z instrumentów już notowanych, jak 
również o podjętych w tym zakresie decyzjach, oraz uzgadniać z Organizatorem Alternatywnego 
Systemu te decyzje w zakresie, w których mogą mieć wpływ na organizację i sposób dokonywania 
obrotu w alternatywnym systemie. 
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3.6. Informacje o zasadach opodatkowania dochodów związanych z posiadaniem 
i obrotem instrumentami finansowymi objętymi Dokumentem 
Informacyjnym, w tym wskazanie płatnika podatku 

 
3.6.1 Opodatkowanie dochodów osób fizycznych  
 
Zgodnie z art. 30b ust. 1 i 2 Ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych od dochodów 
uzyskanych z odpłatnego zbycia papierów wartościowych i z realizacji wynikających z nich praw, a 
także z odpłatnego zbycia udziałów w spółkach mających osobowość prawną oraz z tytułu objęcia 
udziałów (akcji) w spółkach mających osobowość prawną, podatek dochodowy wynosi 19% 
uzyskanego dochodu.  
 
Dochodem, o którym mowa powyżej, jest:  

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

- różnica między sumą przychodów uzyskanych z realizacji praw wynikających z papierów 
wartościowych, o których mowa w art. 3 pkt 1 lit. b Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie 
instrumentami finansowymi, a kosztami uzyskania przychodów, określonymi na podstawie 
art. 23 ust. 1 pkt 38a,  

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

- różnica między sumą przychodów uzyskanych z tytułu odpłatnego zbycia udziałów w 
spółkach mających osobowość prawną a kosztami uzyskania przychodów, określonymi na 
podstawie art. 22 ust. 1 lub art. 23 ust. 1 pkt 38,  

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

Powyższych przepisów nie stosuje się, jeżeli odpłatne zbycie papierów wartościowych oraz 
realizacja wynikających z nich praw następuje w wykonywaniu działalności gospodarczej (art. 30b 
ust. 4 Ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych).  
 
Opisane powyżej zasady opodatkowania stosuje się z uwzględnieniem umów o unikaniu podwójnego 
opodatkowania, których stroną jest Rzeczpospolita Polska. Jednakże zastosowanie stawki podatku 
wynikającej z właściwej umowy o unikaniu podwójnego opodatkowania albo niezapłacenie podatku 
zgodnie z taką umową jest możliwe pod warunkiem udokumentowania dla celów podatkowych 
miejsca zamieszkania podatnika uzyskanym od niego certyfikatem rezydencji.  
 
Zgodnie z art. 30b ust. 6 po zakończeniu roku podatkowego podatnik jest obowiązany w zeznaniu 
podatkowym, o którym mowa w art. 45 ust. 1a pkt 1, wykazać dochody uzyskane w roku 
podatkowym z odpłatnego zbycia papierów wartościowych, w tym również dochody, o których 
mowa w art. 24 ust. 14 oraz dochody z realizacji praw z nich wynikających oraz z odpłatnego zbycia 
udziałów w spółkach mających osobowość prawną, oraz z tytułu objęcia udziałów (akcji) w spółkach 
mających osobowość prawną, i obliczyć należny podatek dochodowy.  
 
Zgodnie z art. 45 ust. 1a pkt 1. Ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych w terminie do 30 
kwietnia roku następującego po roku podatkowym podatnicy są obowiązani składać urzędom 
skarbowym odrębne zeznania, według ustalonych wzorów, o wysokości osiągniętego w roku 
podatkowym dochodu (poniesionej straty) z kapitałów opodatkowanych na zasadach określonych w 
art. 30b Ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych. 
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3.6.2 Opodatkowanie dochodów osób fizycznych z tytułu dywidendy 
 
Opodatkowanie podatkiem dochodowym od osób fizycznych przychodów z tytułu dywidendy 
odbywa się według następujących zasad, określonych przez przepisy Ustawy o podatku 
dochodowym od osób fizycznych (tekst jedn. 2010 r. nr 51, poz. 307 ze zmianami): 
  

- Podstawą opodatkowania jest cały przychód otrzymany z tytułu dywidendy.  
- Przychodu z tytułu dywidendy nie łączy się z dochodami opodatkowanymi na zasadach 

określonych w art. 27 Ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych (art. 30a ust. 7 
Ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych).  

- Podatek z tytułu dywidendy wynosi 19% przychodu (art. 30a ust. 1 pkt 4 Ustawy o podatku 
dochodowym od osób fizycznych).  

- Płatnikiem podatku jest podmiot wypłacający dywidendę, który potrąca kwotę podatku z 
przypadającej do wypłaty sumy oraz wpłaca ją na rachunek właściwego dla płatnika urzędu 
skarbowego.  

 
Zgodnie ze stanowiskiem Ministerstwa Finansów wyrażonym w piśmie z dnia 4 lipca 2007 r. (znak 
DD3-066-60/RM/07/MB7-1274) skierowanym do KDPW, potwierdzającym stanowisko wyrażone w 
piśmie z dnia 5 lutego 2002 r. (znak PB5/RB-033-34-189/02) oraz w piśmie z dnia 22 stycznia 2004 
r. (znak PB5/RM-068-16-57/04) płatnikiem tym jest biuro maklerskie prowadzące rachunek 
papierów wartościowych osoby fizycznej, której wypłacana jest dywidenda. 
 
3.6.3 Opodatkowanie dochodów osób prawnych 
 
Dochodem ze sprzedaży akcji podlegającym opodatkowaniu jest nadwyżka sumy przychodów nad 
kosztami ich uzyskania, osiągnięta w roku podatkowym, przy czym przychodem jest kwota 
otrzymana ze sprzedaży akcji, natomiast kosztem uzyskania przychodu są wydatki poniesione na 
nabycie tych akcji. Dochód ze sprzedaży akcji jest opodatkowany na zasadach ogólnych i łączy się z 
dochodami z innych źródeł. Zgodnie z art. 19 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od osób 
prawnych podatek wynosi 19% podstawy opodatkowania.  
 
Zgodnie z art. 25 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych podatnicy są obowiązani 
bez wezwania składać deklarację, według ustalonego wzoru, o wysokości dochodu (straty) 
osiągniętego od początku roku podatkowego i wpłacać na rachunek urzędu skarbowego zaliczki 
miesięczne w wysokości różnicy między podatkiem należnym od dochodu osiągniętego od początku 
roku podatkowego a sumą zaliczek należnych za poprzednie miesiące.  
 
Podatnicy mogą również deklarować dochód lub stratę w sposób uproszczony, na zasadach 
określonych w art. 25 ust. 5–6 Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych.  
Zastosowanie stawki podatku wynikającej z właściwej umowy o unikaniu podwójnego 
opodatkowania albo niepobranie (niezapłacenie) podatku zgodnie z taką umową jest możliwe pod 
warunkiem udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celów podatkowych uzyskanym od 
podatnika certyfikatem rezydencji. 
 
3.6.4 Opodatkowanie dochodów osób prawnych z tytułu dywidendy 
 
Zgodnie z art. 22 Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych podatek dochodowy od 
dochodów z dywidend oraz innych przychodów z tytułu udziału w zyskach, w tym także:  

- dochodu z umorzenia akcji,  

- dochodu uzyskanego z odpłatnego zbycia akcji na rzecz spółki – w celu umorzenia tych akcji,  

- wartości majątku otrzymanego w związku z likwidacją osoby prawnej,  

- dochodu przeznaczonego na podwyższenie kapitału zakładowego,  

- dochodu stanowiącego równowartość kwot przekazanych na ten kapitał z innych kapitałów 
osoby prawnej  

podlega zryczałtowanemu podatkowi dochodowemu w wysokości 19% uzyskanego przychodu.  
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Zwalnia się od podatku dochodowego dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytułu 
udziału w zyskach osób prawnych, jeżeli spełnione są łącznie następujące warunki:  

- Wypłacającym dywidendę oraz inne przychody z tytułu udziału w zyskach osób prawnych 
jest spółka będąca podatnikiem podatku dochodowego, mająca siedzibę lub zarząd na 
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. 

- Uzyskującym dochody (przychody) jest spółka podlegająca w Rzeczypospolitej Polskiej, w 
innym niż Rzeczpospolita Polska państwie członkowskim Unii Europejskiej, lub w innym 
państwie należącym do Europejskiego Obszaru Gospodarczego opodatkowaniu podatkiem 
dochodowym od całości swoich dochodów, bez względu na miejsce ich osiągania. 

- Spółka uzyskująca dochody (przychody) posiada bezpośrednio nie mniej niż 10% akcji w 
kapitale emitenta.  

- Odbiorcą dochodów (przychodów) z dywidend oraz innych przychodów z tytułu udziału w 
zyskach osób prawnych jest spółka, o której mowa w tiret 2, albo położony poza terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej zagraniczny zakład spółki, o której mowa w tiret 2.  

 
Zwolnienie to ma zastosowanie w przypadku, kiedy spółka uzyskująca dochody (przychody) z tytułu 
udziału w zysku osoby prawnej posiada akcje w spółce wypłacającej te należności (nie mniej niż 
10%) nieprzerwanie przez okres dwóch lat. Zwolnienie to ma również zastosowanie, jeśli okres 
dwóch lat nieprzerwanego posiadania akcji upływa po dniu uzyskania tych dochodów, a także w 
przypadku, gdy okres dwóch lat nieprzerwanego posiadania udziałów (akcji), w wysokości 
określonej w tiret 3 przez spółkę uzyskującą dochody (przychody) z tytułu udziału w zysku osoby 
prawnej, mającej siedzibę lub zarząd na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, upływa po dniu 
uzyskania tych dochodów (przychodów). W przypadku niedotrzymania warunku posiadania akcji (w 
wysokości 10% akcji w kapitale zakładowym) nieprzerwanie przez okres dwóch lat spółka 
uzyskująca dochody (przychody) będzie zobowiązana do zapłaty podatku, wraz z odsetkami za 
zwłokę, w wysokości 19% przychodów w terminie do 20 dnia miesiąca następującego po miesiącu, w 
którym osoba prawna utraciła prawo do zwolnienia. Odsetki nalicza się od następnego dnia po dniu, 
w którym osoba prawna po raz pierwszy skorzystała ze zwolnienia. 
Powyższe zasady stosuje się z uwzględnieniem umów w sprawie unikania podwójnego 
opodatkowania, których stroną jest Rzeczpospolita Polska. 
 
Zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych spółki, które dokonują 
wypłat należności z tytułu przychodów z dywidend oraz innych przychodów z tytułu udziału w 
zyskach osób prawnych, są obowiązane, jako płatnicy, pobierać w dniu dokonania wypłaty 
zryczałtowany podatek dochodowy od tych wypłat. Jednakże zastosowanie stawki podatku 
wynikającej z właściwej umowy o unikaniu podwójnego opodatkowania albo niepobranie podatku 
zgodnie z taką umową jest możliwe pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby podatnika 
dla celów podatkowych uzyskanym od podatnika certyfikatem rezydencji. W razie przeznaczenia 
dochodu na podwyższenie kapitału zakładowego spółka pobiera podatek w terminie 14 dni od dnia 
uprawomocnienia się postanowienia sądu rejestrowego o dokonaniu wpisu o podwyższeniu kapitału 
zakładowego. 
Spółka przekazuje kwotę podatku, w terminie do 7 dnia miesiąca następującego po miesiącu, w 
którym pobrano podatek, na rachunek urzędu skarbowego, którym kieruje Naczelnik Urzędu 
Skarbowego właściwy według siedziby podatnika, a w przypadku podatników niemających siedziby 
lub zarządu na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej – na rachunek Urzędu Skarbowego, którym 
kieruje Naczelnik Urzędu Skarbowego właściwy w sprawach opodatkowania osób zagranicznych. 
Płatnicy są obowiązani przesłać Urzędowi Skarbowemu deklarację o pobranym podatku, 
sporządzoną według ustalonego wzoru. 
 
3.6.5 Opodatkowanie dochodów (przychodów) podmiotów zagranicznych 
 
Obowiązek pobrania i odprowadzenia podatku u źródła w wysokości 19% przychodu spoczywa na 
podmiocie prowadzącym rachunek papierów wartościowych podmiotu zagranicznego w przypadku, 
gdy kwoty związane z udziałem w zyskach osób prawnych są wypłacane na rzecz inwestorów 
zagranicznych, którzy podlegają w Polsce ograniczonemu obowiązkowi podatkowemu, czyli:  
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- osób prawnych, jeżeli nie mają na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej siedziby lub zarządu 
(art. 3 ust. 2 Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych), 

- osób fizycznych, jeżeli nie mają na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca 
zamieszkania (art. 3 ust. 2a Ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych).  

 
Jednak zasady opodatkowania oraz wysokość stawek podatku od dochodów z tytułu dywidend i 
innych udziałów w zyskach emitenta osiąganych przez inwestorów zagranicznych mogą być 
zmienione postanowieniami umów o unikaniu podwójnego opodatkowania zawartymi pomiędzy 
Rzeczpospolitą Polską i krajem miejsca siedziby lub zarządu osoby prawnej lub miejsca zamieszkania 
osoby fizycznej.  
W przypadku, gdy umowa o unikaniu podwójnego opodatkowania modyfikuje zasady 
opodatkowania dochodów osiąganych przez te osoby z tytułu udziału w zyskach osób prawnych, 
wiążące są postanowienia tej umowy i wyłączają one stosowanie przywołanych powyżej przepisów 
polskich ustaw podatkowych.  
Jednakże, zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych, zastosowanie 
stawki podatku wynikającej z właściwej umowy w sprawie zapobieżenia podwójnemu 
opodatkowaniu albo niepobranie podatku zgodnie z taką umową jest możliwe pod warunkiem 
udokumentowania miejsca siedziby podatnika do celów podatkowych uzyskanym od niego 
zaświadczeniem (certyfikat rezydencji), wydanym przez właściwy organ administracji podatkowej. 
W przypadku osób fizycznych, zgodnie z art. 30a ust. 2 Ustawy o podatku dochodowym od osób 
fizycznych, zastosowanie stawki podatku wynikającej z właściwej umowy w sprawie zapobieżenia 
podwójnemu opodatkowaniu albo niepobranie podatku jest możliwe, pod warunkiem uzyskania od 
podatnika certyfikatu rezydencji.  
 
Artykuł 22 ust. 4 Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych zwalnia od podatku 
dochodowego dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytułu udziału w zyskach 
osób prawnych, jeżeli spełnione są łącznie następujące warunki:  
1. Wypłacającym dywidendę oraz inne przychody z tytułu udziału w zyskach osób prawnych jest 

spółka będąca podatnikiem podatku dochodowego, mająca siedzibę lub zarząd na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej.  

2. Uzyskującym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytułu udziału w zyskach 
osób prawnych, o których mowa w pkt 1, jest spółka podlegająca w Rzeczpospolitej Polskiej, w 
innym niż Rzeczpospolita Polska państwie członkowskim Unii Europejskiej lub w innym 
państwie należącym do Europejskiego Obszaru Gospodarczego opodatkowaniu podatkiem 
dochodowym od całości swoich dochodów, bez względu na miejsce ich osiągania.  

3. Spółka, o której mowa w pkt 2, posiada bezpośrednio nie mniej niż 10% udziałów (akcji) w 
kapitale spółki, o której mowa w pkt 1.  

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

- spółka, o której mowa w pkt 2, albo  

- zagraniczny zakład spółki, o której mowa w pkt 2.  
 
Zwolnienie to ma zastosowanie w przypadku, kiedy spółka uzyskująca dochody (przychody) z 
dywidend oraz inne przychody z tytułu udziału w zyskach osób prawnych mających siedzibę lub 
zarząd na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej posiada udziały (akcje) w spółce wypłacającej te 
należności w wysokości, o której mowa w pkt 3, nieprzerwanie przez okres dwóch lat.  
Zwolnienie to ma również zastosowanie, gdy okres dwóch lat nieprzerwanego posiadania udziałów 
(akcji), w wysokości określonej w pkt 3 przez spółkę uzyskującą dochody (przychody) z tytułu 
udziału w zysku osoby prawnej mającej siedzibę lub zarząd na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 
upływa po dniu uzyskania tych dochodów (przychodów). W przypadku niedotrzymania warunku 
posiadania udziałów (akcji), w wysokości określonej w pkt 3, nieprzerwanie przez okres dwóch lat, 
spółka, o której mowa w pkt 2, jest obowiązana do zapłaty podatku, wraz z odsetkami za zwłokę, od 
dochodów (przychodów) określonych powyżej w wysokości 19% dochodów (przychodów) do 20 
dnia miesiąca następującego po miesiącu, w którym utraciła prawo do zwolnienia. Odsetki nalicza się 
od następnego dnia po dniu, w którym spółka po raz pierwszy skorzystała ze zwolnienia.  
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Emitent bierze odpowiedzialność za potrącenie podatków u źródła, jeśli zgodnie z obowiązującymi 
przepisami, w tym umowami o unikaniu podwójnego opodatkowania, wypłacane przez niego na 
rzecz inwestorów zagranicznych kwoty dywidend i innych przychodów z tytułu udziału w zyskach 
osób prawnych podlegają opodatkowaniu w Polsce. 
 
3.6.6 Podatek od spadków i darowizn 
 
Prawa i obowiązki majątkowe akcjonariuszy spółki akcyjnej podlegają dziedziczeniu na zasadach 
ogólnych.  
Zgodnie z Ustawą z dnia 28 lipca 1983 r. (tekst. jedn. Dz. U. z 2009 r. nr 93, poz. 768 ze zmianami)  o 
podatku od spadków i darowizn nabycie przez osoby fizyczne w drodze spadku lub darowizny praw 
majątkowych, w tym również praw związanych z posiadaniem papierów wartościowych, podlega 
opodatkowaniu podatkiem od spadków i darowizn, jeżeli:  

- w chwili otwarcia spadku lub zawarcia umowy darowizny spadkobierca lub obdarowany był 
obywatelem polskim lub miał miejsce stałego pobytu na terytorium Rzeczypospolitej 
Polskiej, lub  

- prawa majątkowe dotyczące papierów wartościowych są wykonywane na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej.  

Wysokość stawki podatku od spadków i darowizn jest zróżnicowana; zależy od rodzaju 
pokrewieństwa lub powinowactwa, albo innego osobistego stosunku pomiędzy spadkobiercą i 
spadkodawcą, albo pomiędzy darczyńcą i obdarowanym. Stopień pokrewieństwa zostaje ustalony w 
oparciu o art. 14 Ustawy o podatku od spadków i darowizn. Ponadto, zgodnie z art. 4a tej samej 
ustawy, małżonek, zstępni, wstępni, pasierb, rodzeństwo, ojczym i macocha są zwolnieni od 
przedmiotowego podatku. Zwolnienie to jest jednak obwarowane określonymi przepisami 
obowiązkami informacyjnymi.  
Jednocześnie, zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 105 Ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych, 
wolny od podatku dochodowego jest dochód uzyskany ze zbycia akcji (udziałów) otrzymanych w 
drodze spadku albo darowizny – w części odpowiadającej kwocie zapłaconego podatku od spadków i 
darowizn. 
 
3.6.7 Podatek od czynności cywilnoprawnych 
 
Zgodnie z art. 9 pkt 9 Ustawy o podatku od czynności cywilnoprawnych zwalania się od podatku 
sprzedaż praw majątkowych będących instrumentami finansowymi:  
a) firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom inwestycyjnym,  

b) dokonywaną za pośrednictwem firm inwestycyjnych lub zagranicznych firm inwestycyjnych,  

c) dokonywaną w ramach obrotu zorganizowanego,  

d) dokonywaną poza obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz zagraniczne firmy 
inwestycyjne, jeżeli prawa te zostały nabyte przez te firmy w ramach obrotu zorganizowanego.  

Zgodnie z definicją obrotu zorganizowanego zawartą w art. 3 pkt 9 Ustawy o obrocie instrumentami 
finansowymi przez obrót zorganizowany rozumie się obrót papierami wartościowymi lub innymi 
instrumentami finansowymi dokonywany na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej na rynku 
regulowanym albo w alternatywnym systemie obrotu. W świetle tej definicji obrót instrumentami 
finansowymi emitenta jest zwolniony z podatku od czynności cywilnoprawnych.  
W innych przypadkach zbycie praw z papierów wartościowych podlega opodatkowaniu podatkiem 
od czynności cywilnoprawnych w wysokości 1% wartości rynkowej zbywanych papierów 
wartościowych (art. 7 ust. 1 pkt 1 lit. b Ustawy o podatku od czynności cywilnoprawnych). W takiej 
sytuacji, zgodnie z art. 4 pkt 1 Ustawy o podatku od czynności cywilnoprawnych, kupujący 
zobowiązany jest do uiszczenia podatku od czynności cywilnoprawnych. 
 
3.6.8 Odpowiedzialność płatnika podatku 
 
Zgodnie z brzmieniem art. 30 § 1 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja podatkowa (tekst 
jednolity Dz. U. z 2005 r. Nr 8, poz. 60 ze zm.) płatnik, który nie wykonał ciążącego na nim obowiązku 
obliczenia i pobrania od podatnika podatku i wpłacenia go we właściwym terminie organowi 
podatkowemu, odpowiada za podatek niepobrany lub podatek pobrany a niewpłacony. Płatnik 
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odpowiada za te należności całym swoim majątkiem. Odpowiedzialność ta jest niezależna od woli 
płatnika. Przepisów o odpowiedzialności płatnika nie stosuje się wyłącznie w przypadku, gdy 
odrębne przepisy stanowią inaczej albo podatek nie został pobrany z winy podatnika. 
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4. Dane o Emitencie 

4.1. Nazwa (firma), forma prawna, kraj siedziby, siedziba i adres Emitenta wraz z 
numerami telekomunikacyjnymi, identyfikator według właściwej 
klasyfikacji statystycznej oraz numer według właściwej identyfikacji 
podatkowej 

 

Firma: Grupa HRC Spółka Akcyjna 
Nazwa skrócona: Grupa HRC S.A. 
Kraj siedziby: Rzeczpospolita Polska 
Adres siedziby: 01-192 Warszawa, ul. Leszno 8 lok. 1 
Forma prawna: Spółka Akcyjna 
Numer telefonu:  +48 22 862 38 12 
Numer faksu: +48 22 862 40 19 
Adres poczty elektronicznej: office@hrc.com.pl 
Adres strony internetowej: www.hrc.com.pl 
NIP: 9511949454 
REGON: 016099664 
Sąd Rejonowy: Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XII Wydział Gospodarczy 

Krajowego Rejestru Sądowego 
Data rejestracji: 09.12.2010 r. 
Numer KRS: 0000372596 

 

4.2. Wskazanie czasu trwania Emitenta 

 
Emitent został utworzony na czas nieograniczony (§ 4 Statutu Spółki). 
 

4.3. Przepisy prawa, na których podstawie został utworzony Emitent 

 
Emitent został utworzony na podstawie przepisów Kodeksu spółek handlowych oraz postanowień 
Statutu Spółki i innych właściwych przepisów. 
 

4.4. Wskazanie sądu, który wydał postanowienie o wpisie do właściwego 
rejestru, a w przypadku gdy Emitent jest podmiotem, którego utworzenie 
wymagało uzyskania zezwolenia – podmiot i numer zezwolenia, ze 
wskazaniem organu, który je wydał 

 
Na mocy postanowienia z dnia 09.12.2010 r. Emitent został zarejestrowany w rejestrze 
przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego, prowadzonym przez Sąd Rejonowy dla m. st. 
Warszawy, XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem 0000372596 
(sygn. akt sprawy WA.XII NS – REJ 36961/10/684).  
 

4.5. Zarys historii działalności Emitenta 
 

W dniu 5 sierpnia 1999 roku, w Kancelarii Notarialnej Notariusza Michała Walkowskiego przy ul. 
Złotej 73 w Warszawie została podpisana umowa spółki Human Resource Consulting Sp. z o.o. (REP 
A nr 3651/99), która 7 września 1999 r. została zarejestrowana przez Sąd Rejonowy dla Miasta 
Stołecznego Warszawy, XVI Wydział Gospodarczy RHB nr 57966 (jeszcze przed powstaniem 
Krajowego Rejestru Sądowego). 
 



 

 
   

 
 

 

D o k u m e n t  I n f o r m a c y j n y                                                                                               47| S t r o n a  

Kapitał zakładowy Emitenta wynosił wówczas 4.000 zł, a pierwszymi wspólnikami byli Pan 
Waldemar Paturej i Pan Anthony Broadfoot. 
 
Po utworzeniu Krajowego Rejestru Sądowego Spółka Human Resource Consulting Sp. z o.o. została 
zarejestrowana w Rejestrze Przedsiębiorców prowadzonym przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy 
pod numerem KRS: 0000020922, w dniu 29 czerwca 2001 roku. 
 
Spółka od samego początku odnotowywała stabilny rozwój, skupiając się na usługach 
rekrutacyjnych. Swoje usługi świadczyła podmiotom z terenu całego kraju i z zagranicy. Na potrzeby 
obsługi Pracodawców spoza Warszawy, utworzone zostały biura regionalne w Gdańsku oraz w 
Bolesławcu na Dolnym Śląsku. 
 
W roku 2004 Spółka została członkiem CFR Consulting Group, jednej z największych na świecie, 
międzynarodowej organizacji zrzeszającej firmy z branży doradztwa personalnego. Po dzień 
dzisiejszy Emitent jest jedynym w Polsce przedstawicielem tej organizacji. 
 
W związku z ciągłym rozwojem w spółce podnoszono kapitał zakładowy. W roku 2003 kapitał 
zakładowy Emitenta został podniesiony do kwoty 25.000 zł. Natomiast w roku 2006 o kolejne 50.000 
zł do kwoty 75.000 zł.  
   
W roku 2010 powstały pierwsze plany budowy silnej grupy kapitałowej i zwrócenie się w kierunku 
NewConnect w poszukiwaniu środków finansowych koniecznych do zrealizowania wspomnianych 
elementów wynikających ze strategii.  
 
W związku z powyższym kapitał zakładowy Spółki został podniesiony do kwoty 750 000 zł, a do 
Spółki przystąpił nowy Inwestor: Spółka prawa cypryjskiego PW CAPITAL LIMITED z siedzibą w 
Limassol (Cypr) – oświadczenie o objęciu nowych udziałów zostało złożone w formie aktu 
notarialnego w dniu 2 września 2010 roku REP A NR 2838/2010. 
 
W dniu 29 listopada 2010 r. w Kancelarii Notarialnej „Grzegorz Kuzara, Ewa Wozikowska – Kuzara” 
Spółka Cywilna, została podjęta uchwała wspólników Human Resource Consulting Sp. z o.o. w 
przedmiocie przekształcenia Spółki Human Resource Consulting Sp. z o.o. w Grupa HRC Spółka 
Akcyjna. 
 
W dniu 9 grudnia 2010 r. Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy, postanowił o przekształceniu Spółki 
oraz wpisie Grupy HRC S.A. do Rejestru Przedsiębiorców KRS po numerem 0000372596. 
 

4.6. Określenie rodzajów i wartości kapitałów (funduszy) własnych Emitenta 
oraz zasad ich tworzenia 

 
Na kapitał własny Emitenta składają się: 

- kapitał zakładowy, 
- kapitał zapasowy, 
- kapitał rezerwowy.  

 
Kapitał własny Spółki według stanu na dzień 30.09.2011 r. wynosi 1.291.799,59  PLN (jeden milion  
dwieście dziewięćdziesiąt jeden tysięcy siedemset dziewięćdziesiąt dziewięć złotych 59/100) i  dzieli 
się w następujący sposób: 
 

1. Kapitał zakładowy: 
1) 7.500.000 (pięć milionów) akcji imiennych uprzywilejowanych serii A o wartości 

nominalnej 0,10 PLN (dziesięć groszy) każda, 
2) 1.000.000 (jeden milion) akcji na okaziciela serii B o wartości nominalnej 0,10 PLN 

(dziesięć groszy) każda, 
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2. Kapitał zapasowy: 
1) 411.258,38 PLN (czterysta jedenaście złotych dwieście pięćdziesiąt osiem złotych 

38/100) 
 

3. Pozostałe kapitały rezerwowe: 
1) 2.566,03 PLN (dwa tysiące pięćset sześćdziesiąt sześć złotych 03/100) 

 
4. Zysk (strata) z lat ubiegłych: 

1) -3.842,40 PLN (minus trzy tysiące osiemset czterdzieści dwa złote 40/100) 
 

5. Zysk netto: 
1) 31.817,58 PLN (trzydzieści jeden tysięcy osiemset siedemnaście złotych 58/100) 

 
Ad 1.  Kapitał zakładowy jest wskazywany w bilansie w wysokości wartości nominalnej objętych i 
zarejestrowanych akcji. 
Ad 2.  W kapitale zapasowym ujmowane są nadwyżki środków pozyskanych z emisji ponad wartość 
nominalną akcji objętych w drodze emisji. Docelowo mogą również składać się na niego środki 
finansowe przeznaczone z zysku z lat poprzednich. 
Ad. 3.  W kapitale rezerwowym ujmowane są środki na pokrycie szczególnych strat lub wydatków. 
Ad. 4. Zysk netto w wysokości 31.817,58 PLN osiągnięty za rok 2011 został pomniejszony w 
kapitałach własnych o stratę z lat poprzednich w wysokości 3.842,40 PLN. 
    
Tabela 2. Kapitał własny Emitenta (stan na dzień 30.09.2011 r.). 
lp. Wyszczególnienie Wartość w PLN 

 Kapitał (Fundusz) własny 1.291.799,59 
1 Kapitał (Fundusz) podstawowy 850.000,00 
2 Należne wpłaty na kapitał podstawowy (-) 0,00 
3 Udziały (akcje) własne (wielkość ujemna) 0,00 
4 Kapitał (Fundusz) zapasowy 411.258,38 
5 Kapitał (Fundusz) z aktualizacji wyceny 0,00 
6 Pozostałe kapitały (fundusze) rezerwowe 2.566,03 
7 Zysk (strata) z lat ubiegłych -3.842,40 
8 Zysk (strata) netto 31.817,58 
9 Odpisy z zysku netto w ciągu roku obrotowego (-) 0,00 
Źródło: Emitent 
 

4.7. Informacje o nieopłaconej części kapitału zakładowego  

 
Kapitał zakładowy został pokryty w całości. 
 
Wszystkie akcje serii A zostały w całości pokryte majątkiem spółki przekształcanej Human Resource 
Consulting Sp. z o.o. 
Wszystkie akcje Emitenta serii B zostały w całości pokryte wkładami pieniężnymi obejmujących ich 
akcjonariuszy. 
 

4.8. Informacje o przewidywanych zmianach kapitału zakładowego w wyniku 
realizacji przez obligatariuszy uprawnień z obligacji zamiennych lub z 
obligacji dających pierwszeństwo do objęcia w przyszłości nowych emisji 
akcji, ze wskazaniem wartości warunkowego podwyższenia kapitału 
zakładowego oraz terminu wygaśnięcia praw obligataruszy do nabycia tych 
akcji 

 
Spółka nie przewiduje zmian kapitału zakładowego w wyniku realizacji przez obligatariuszy 
uprawnień z obligacji zamiennych lub z obligacji dających pierwszeństwo do objęcia w przyszłości 
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nowych emisji akcji. Spółka nie emitowała dotychczas żadnych obligacji, w tym obligacji zamiennych 
lub obligacji dających pierwszeństwo do objęcia akcji nowych emisji. 
 

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

 
Zgodnie z § 11 Statutu Spółki Emitenta kapitał zakładowy Spółki może zostać podwyższony w 
ramach kapitału docelowego o 637.500,00 PLN (sześćset trzydzieści siedem tysięcy pięćset złotych). 
Zarząd upoważniony jest do podwyższenia kapitału w ramach kapitału docelowego w terminie do 
dnia 1 kwietnia 2014 roku, z możliwością udzielenia upoważnienia na kolejne okresy, nie dłuższe 
jednak niż 3 lata. 
 
Treść Statutu odnoszącego się do możliwości podniesienia kapitału zakładowego Spółki w ramach 
kapitału docelowego: 
 

§ 11 
1. Zarząd, w terminie do dnia 1 kwietnia 2014 roku jest upoważniony do dokonania podwyższenia 

kapitału zakładowego w granicach kapitału docelowego.-------------------------------------------- 
2. Upoważnienie Zarządu do podwyższenia kapitału zakładowego może zostać udzielone na 

kolejne okresy, nie dłuższe jednak niż trzy lata. Udzielenie upoważnienia wymaga zmiany 
statutu.----------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

3. Wysokość kapitału docelowego wynosi 637.500,00 zł (sześćset trzydzieści siedem tysięcy pięćset 
złotych).---------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

4. W granicach upoważnienia, o którym mowa w ust. 1 Zarząd może wydawać akcje w zamian za 
wkłady pieniężne lub za wkłady niepieniężne.------------------------------------------------------------- 

5. Zarząd może dokonać jednego lub kilku kolejnych podwyższeń w granicach określonych w ust. 
3.-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

6. Uchwały Zarządu w sprawach ustalenia ceny emisyjnej akcji oraz wydania akcji w zamian za 
wkłady niepieniężne, podjęte na podstawie upoważnienia, o którym mowa w ust. 1  nie 
wymagają zgody Rady Nadzorczej.----------------------------------------------------------------------------- 

7. Przy podwyższeniu kapitału zakładowego na podstawie upoważnienia, o którym mowa w ust. 
1, Zarząd, za zgodą Rady Nadzorczej, ma prawo pozbawić prawa poboru akcji w całości lub w 
części.------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

8. Zarząd decyduje o wszystkich sprawach związanych z podwyższeniem kapitału zakładowego w 
ramach kapitału docelowego, w szczególności Zarząd ma umocowanie do:---------------------- 
a) ustalenia ceny emisyjnej,------------------------------------------------------------------------------------- 
b) zawieranie umów o submisję inwestycyjną lub submisję usługową oraz wszelkich innych 

umów zabezpieczających powodzenie emisji akcji,-------------------------------------------------- 
c) podejmowania umów z Krajowym Depozytem Papierów Wartościowych S.A. o rejestrację 

akcji,--------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 
d) podejmowanie uchwał oraz innych działań w sprawie emisji akcji w drodze subskrypcji 

prywatnej, otwartej lub zamkniętej, przeprowadzenia oferty publicznej lub do obrotu na 
rynku regulowanym, zgodnie z właściwymi przepisami o obrocie instrumentami 
finansowymi.---------------------------------------------------------------------------------------------------- 
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4.10. Wskazanie, na jakich rynkach instrumentów finansowych są lub były 
notowane instrumenty finansowe Emitenta, lub wystawiane w związku z 
nimi kwoty depozytowe 

 
Instrumenty finansowe Emitenta, jak również wystawiane w związku z nimi kwity depozytowe, nie 
są ani nie były dotychczas notowane na żadnych rynkach instrumentów finansowych.  
 

4.11. Podstawowe informacje na temat powiązań organizacyjnych lub 
kapitałowych Emitenta, mających istotny wpływ na jego działalność, ze 
wskazaniem istotnych jednostek jego grupy kapitałowej, z podaniem w 
stosunku do każdej z nich co najmniej nazwy (firmy), formy prawnej, 
siedziby, przedmiotu działalności oraz udziału Emitenta w kapitale 
zakładowym i ogólnej liczbie głosów 

 
Pan Waldemar Paturej, będący współzałożycielem spółki Human Resource Consulting Sp. z o.o., 
będącej prawnym poprzednikiem spółki Grupa HRC Spółka Akcyjna, jest Przewodniczącym Rady 
Nadzorczej Spółki Emitenta, oraz akcjonariuszem posiadającym 730.000 akcji uprzywilejowanych co 
do głosu serii A, dających 8,6% udziału w kapitale Spółki oraz 9,1% głosów na Walnym 
Zgromadzeniu Akcjonariuszy.  
Pan Waldemar Paturej, jest również Prezesem Zarządu Spółki Capital Partnership Sp. z o.o. z siedzibą 
w Warszawie posiadając jednocześnie 99% udziału w kapitale tej Spółki, która z kolei posiada 
1.520.000 akcji uprzywilejowanych co do głosu serii A, dających 17,9% udziału w kapitale Spółki 
Emitenta oraz 19,0% głosów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. 
 
Rubicon Partners Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spółka Akcyjna, posiadający 1,65% udziału w 
kapitale Emitenta oraz 0,88% głosów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy, jest podmiotem 
dominującym (posiadającym 100% udziału w głosach oraz kapitale Spółki) wobec Autoryzowanego 
Doradcy dla Emitenta, tj. Spółki Rubicon Partners Corporate Finance S.A. 
 
Pan Piotr Karmelita, będący członkiem Rady Nadzorczej Emitenta posiadając przy tym 1,17% udziału 
w kapitale zakładowym Emitenta oraz 0,63% udziału w głosach na Walnym Zgromadzeniu 
Akcjonariuszy, jest jednocześnie członkiem Zarządu oraz akcjonariuszem posiadającym poniżej 10% 
udziału w kapitale zakładowym oraz głosach na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Rubicon 
Partners NFI S.A., a także członkiem Rady Nadzorczej spółki Rubicon Partners Corporate Finance 
S.A., będącej Autoryzowanym Doradcą dla Emitenta. 
 
Pan Grzegorz Golec będący akcjonariuszem posiadającym 0,12% udziału w kapitale zakładowym 
Emitenta oraz 0,06% udziału w głosach na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy, jest jednocześnie 
Członkiem Zarządu Rubicon Partners NFI S.A., posiadając poniżej 10% udziału w kapitale i głosach 
na Walnym Zgromadzeniu Spółki oraz Prezesem Zarządu Rubicon Partners Corporate Finance S.A., 
będącego Autoryzowanym Doradcą dla Emitenta. 
 
Poza wskazanymi powyżej, Emitent nie posiada żadnych powiązań kapitałowych ani 
organizacyjnych, które mają istotny wpływ na jego działalność. 
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4.12. Podstawowe informacje o produktach, towarach lub usługach, wraz z ich 
określeniem wartościowym i ilościowym oraz udziałem poszczególnych grup 
produktów, towarów i usług, albo jeżeli jest to istotne, poszczególnych 
produktów, towarów i usług w przychodach ze sprzedaży ogółem dla grupy 
kapitałowej i Emitenta, w podziale na segmenty działalności 

 
4.12.1 Podstawowe informacje o produktach i usługach 
 
Działalność Spółki polega na świadczeniu usług z zakresu doradztwa personalnego, szczególnie 
związanego z rynkiem pracy w Polsce. Spółka istnieje na rynku od ponad 10 lat, jednak korzenie 
firmy sięgają już 1996 roku, kiedy to działalność realizowana była pod nazwą ASA International. W 
2000 roku Spółka Emitenta przejęła spółkę ASA International. Od 2004 roku Spółka jako jedyna w 
Polsce należy do CFR Consulting Group – szóstej co do wielkości transkontynentalnej sieci firm 
doradztwa personalnego. W ramach CFR realizuje projekty poprzez ponad 30 biur na terenie Europy, 
Rosji oraz Chin. Emitent ma status Agencji Zatrudnienia i posiada certyfikat w zakresie doradztwa 
personalnego (nr w Krajowym Rejestrze Agencji Zatrudnienia: 1991). 
 
Głównymi obszarami działalności Spółki są: 
 

- rekrutacja i selekcja, 
- executive search, 
- konsulting HR (assessment center, development center, doradztwo organizacyjne itp.), 
- outplacement indywidualny, 
- wynajem nieruchomości. 

 
Wymienione powyżej usługi charakteryzują się bardzo wysoką wartością dodaną dla klientów 
Emitenta i w związku z tym są usługami o bardzo wysokiej marży.  
W roku 2009 oraz w roku 2010  znaczna część usług (około 20%) była świadczonych przez Emitenta 
bezpośrednio na rzecz podmiotów mających siedzibę poza terytorium Polski, w ramach tzw. 
eksportu usług.  
Znaczna część przychodów Emitenta, stanowiąc około 10% jego całkowitych przychodów, 
generowana jest we współpracy  z Partnerami Emitenta z  CFR Consulting Group – międzynarodowej 
sieci firm doradztwa personalnego. Emitent zamierza pogłębiać współpracę w ramach CFR 
Consulting Group i tym samym zwiększać poziom przychodów generowanych we współpracy w 
ramach CFR Consulting Group. 
 
Procentowy udział poszczególnych sektorów w całkowitej wartości przychodów Emitenta, zawarty 
jest na poniższym wykresie: 
 

 
Wykres 1 Udział poszczególnych usług w całkowitej wartości przychodów Emitenta w 2010 roku 
Źródło: Emitent 
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W przyszłości Emitent zamierza w dalszym ciągu kontynuować działalność skoncentrowaną na 
najbardziej dochodowych dziedzinach doradztwa personalnego jednocześnie zwiększając udział 
usług dających najwyższe marże tzn. usług typu executive serach oraz konsultingu HR.  
 
4.12.2 Projekty realizowane w ramach dotacji unijnych 
 
W roku 2010 Emitent złożył 3 wnioski o dofinansowanie projektów z środków Programu 
Operacyjnego Kapitał Ludzki (POKL): 
 

1. „Nowy zawód dekorator/dekoratorka wyrobów cukierniczych”  
Wniosek o dofinansowanie na realizację niniejszego projektu, został złożony w ramach 
Programu Operacyjnego Kapitał Ludzki, działanie 7.2.1 (dofinansowanie w wysokości  
967.064,16 PLN w latach 2011 i 2012). 

 
Projekt ma na celu aktywizację trzech grup społecznych osób bezrobotnych w szczególności: 
osób 45+ oraz młodzieży do 25 r. niepełnosprawnych. Projekt ma na celu przeszkolenie w 
kierunku dekoratora wyrobów cukierniczych 60 osób. Okres trwania projektu - 18 miesięcy. 
Umowa na dofinansowanie realizacji niniejszego projektu, została podpisana w dniu 
20.06.2011 r. Realizacja projektu rozpoczęła się  w dniu 01.08.2011r. 

 
2. „Malina i miód”  

Wniosek o dofinansowanie na realizację niniejszego projektu, został złożony w ramach 
Programu Operacyjnego Kapitał Ludzki, działanie 8.1.1 (dofinansowanie w wysokości 
462.365,26 PLN w latach 2011 i 2012). 
 
Celem projektu jest podniesienie i dostosowanie kwalifikacji zawodowych 60 osób, w tym 34 
kobiet i 26 mężczyzn z województwa mazowieckiego, poprzez  wyszkolenie ich w 
nowoczesnych procesach produkcyjnych technologicznych branży cukierniczej i piekarskiej. 
Umowa na dofinansowanie realizacji niniejszego projektu, została podpisana w dniu 
19.07.2011 r. Termin rozpoczęcia realizacji projektu - 01.01.2012 r. 

 
3. „wSPI Namy się na szczyty w biznesie”  

Wniosek o dofinansowanie na realizację niniejszego projektu, został złożony w ramach 
Programu Operacyjnego Kapitał Ludzki, działanie 8.2.1 (dofinansowanie w wysokości  
236.857,70 PLN  w  latach 2011 i 2012). 
 
Celem projektu jest promowanie przedsiębiorczości akademickiej typu SPIN OFF/OUT w 
środowisku osób niepełnosprawnych, uczelni wyższych województwa mazowieckiego, 
pracowników naukowych, dydaktycznych, doktorantów, studentów absolwentów. Projekt 
ma być realizowany w partnerstwie z Fundacją Pozytywny Impuls. Umowa na 
dofinansowanie realizacji niniejszego projektu została podpisana w dniu 14 października 
2011 r.  

 
W ramach realizowanych projektów w latach 2011 - 2012 Emitent otrzyma dofinansowanie w 
wysokości 1.667.287,12 PLN (jeden milion sześćset sześćdziesiąt siedem tysięcy dwieście 
osiemdziesiąt siedem złotych 12/100).  
 
W roku 2011 i w latach następnych Emitent również zamierza aktywnie przygotowywać i realizować 
projekty dofinansowane ze środków POKL, jednocześnie dbając aby realizowane w ten sposób 
projekty wspierały główne założenia funkcjonowania Emitenta i wspierały jego dążenie do bycia 
liderem rynku w dziedzinach, w których Emitent koncentruje swoją działalność tj. rekrutacja i 
selekcja, executive serach oraz konsulting HR. 
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4.12.3 Strategia Emitenta 
 
Celem strategicznym Emitenta jest zbudowanie podmiotu gospodarczego, który ze względu na skalę 
działalności oraz jakość świadczonych usług będzie liderem rynków na których postanowi działać w 
dziedzinie rekrutacji i executive serach oraz w konsultingu HR czyli w obszarach ekskluzywnych, w 
których uzyskuje wysokie marże. 
 
Strategia rozwoju Emitenta zakłada systematyczny wzrost skali działalności i zwiększanie udziału w 
krajowym rynku usług rekrutacyjnych oraz konsultingu HR. Zarząd Spółki zamierza zwiększyć udział 
przychodów uzyskiwanych z rekrutacji oraz doradztwa personalnego przez:  
 

- rozwój organiczny poprzez rozbudowę już istniejących struktur, 
- przejęcia wybranych podmiotów w Polsce i zagranicą, 
- budowa portali rekrutacyjnych dla wybranych branż. 

 
Wzrost przychodów Emitenta ma być przeprowadzony w taki sposób aby uzyskiwane przez niego 
marże utrzymywały się na wysokim poziomie, dzięki czemu akcje Emitenta będą atrakcyjne dla jego 
akcjonariuszy zarówno obecnych jak i przyszłych.  
 
Rynek doradztwa personalnego w obszarach rekrutacji i selekcji, executive serach oraz konsultingu 
HR w Polsce jest bardzo rozdrobniony. Działa na nim ponad 3000 podmiotów. Większość z nich 
działa na małych rynkach lokalnych. Znaczna część podmiotów prowadzona jest przez managerów, 
którzy jednocześnie są właścicielami prowadzonych przez siebie podmiotów, którzy powoli zbliżają 
się do wieku emerytalnego lub też zainteresowani są – w perspektywie kilku lat – zmianą. Na 
podstawie przeprowadzonych prze Emitenta wywiadów, zarówno w Polsce jak i zagranicą otwierają 
się bardzo interesujące perspektywy konsolidacji podmiotów świadczących usługi rekrutacji i 
selekcji, executive serach oraz konsultingu HR zarówno w Polsce jak i zagranicą. Znaczna liczba 
wysoce wyspecjalizowanych- kluczowych pracowników dużych międzynarodowych firm nie może 
liczyć na udział właścicielski w podmiotach na rzecz których pracują. Daje to kolejną możliwość 
rozwoju Emitenta poprzez pozyskiwanie  wysoce wykwalifikowanej kadry z rynku i wiązanie jej z 
przedsiębiorstwem Emitenta poprzez dobrze skonstruowane Programy Motywacyjne. Emitent jest 
obecnie w trakcie opracowywania takiego Akcyjnego Programu Motywacyjnego i zamierza 
wprowadzić go w życie do końca 2011 roku. 
 
Zgodnie z założeniami strategii Emitent zmierza skoncentrować swoją działalność w następujących 
obszarach geograficznych: 
 

1. Polska – przede wszystkim rozwój organiczny, dodatkowo Emitet – w sytuacji gdy nadarzy 
się interesująca okazja nie wyklucza również przejęć podmiotów działających na rynku. 
Emitent prowadzi obecnie rozmowy z dwoma bardzo perspektywicznymi podmiotami 
jednym podmiotem świadczącym usługi w obszarze konsultingu HR i drugim podmiotem 
świadczącym usługi rekrutacji i selekcji w jednej z bardzo wyspecjalizowanych branż, 

 
2. Europa Środkowa – Emitent prowadzi rozmowy z kilkoma podmiotami w następujących 

krajach: Rumunia, Ukraina, Czechy, Węgry, 
 

3. Bliski Wschód i Afryka Północna:- Emitent prowadzi rozmowy w następujących krajach 
Turcja, Zjednoczone Emiraty Arabskie (Dubai), Egipt, 

 
4. Daleki Wschód: Emitent prowadzi rozmowy w następujących krajach - Chiny, Indie, 

Tajlandia, Wietnam. 
 
Z wyjątkiem Polski podmioty, z którymi Emitent prowadzi rozmowy są członkami  
CFR Consulting Group w ramach której Emitent współpracuje razem z tymi podmiotami. Wszystkie 
te podmioty charakteryzują się: 

- wysoką dynamiką rozwoju, 
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- bardzo dobrą reputacją na lokalnym rynku, 
- bardzo wysoką jakością świadczonych usług, 
- jasną strukturą właścicielską (we wszystkich przypadkach Zarząd spółek jest jednocześnie 

głównym udziałowcem tych podmiotów), 
- ze względu na przynależność do CFR Consulting Group procedury świadczenia usług w 

każdej z tych spółek jest zestandaryzowane. 
 
Wymienione wyżej obszary geograficzne w szczególności Bliski Wschód i Afryka Północna oraz 
Daleki Wschód i Indie, należą do najszybciej rozwijających się na świecie. Ze względu na fakt, że są 
tzw. rezerwuarem siły roboczej, rosną w tych krajach inwestycje bezpośrednie  
a w związku z tym zapotrzebowanie na pozyskiwanie wysoce wykwalifikowanej kadry w związku z 
czym gwałtownie rośnie zapotrzebowanie na usługi rekrutacji i selekcji, executive serach oraz 
konsultingu HR.  
 
Kolejnym ważnym elementem strategii rozwoju Emitenta jest rozwój usług świadczonych przy 
pomocy Internetu. Z tego też względu Emitent zamierza poczynić stosowne inwestycje w swoją 
obecność w Internecie w szczególności poprzez budowanie portali branżowych dla poszczególnych 
branż, które Emitent uznaje za niezwykle istotne z punktu widzenia przyszłego rozwoju: 

- FMCG i przemysł spożywczy, 
- IT i Telekomunikacja, 
- Energetyka, Energia odnawialna oraz Surowce naturalne, 
- branża medyczna i farmaceutyczna, 
- branża kosmetyczna. 

 
W celu promocji usług Emitenta, zakłada się intensyfikację działań marketingowych przede 
wszystkim z wykorzystaniem Internetu. Dodatkowo Emitent rozpoczął starania w celu pozyskania 
środków na rozwój eksportu w ramach programu operacyjnego „Paszport do Eksportu”.  
W roku 2011 i w latach następnych Emitent również zamierza aktywnie przygotowywać i realizować 
projekty dofinansowane ze środków POKL jednocześnie dbając aby realizowane w ten sposób 
projekty wspierały główne założenia funkcjonowania Emitenta i jednocześnie wspierały jego dążenie 
do bycia liderem rynku w dziedzinach, w których Emitent koncentruje swoją działalność tzn. 
rekrutacja i selekcja, executive serach oraz konsulting HR. 
 
Emitent przewiduje rozszerzenie oferty usług rekrutacyjnych o zaawansowaną analizę profili 
osobowościowych pracowników oraz o testy osobowościowe oparte wykorzystywane w zarządzaniu 
zasobami ludzkimi, w tym przy selekcji kandydatów na zdefiniowane stanowiska pracy. W tym celu 
Emitent podjął rozmowy z Assesment Circle Europe (ACE) stowarzyszeniem podmiotów 
świadczących usługi typu Assesment and Development Center. Zgodnie z poczynionymi ustaleniami 
Emitent zostanie przyjęty w poczet członków ACE na najbliższym spotkaniu członków 
stowarzyszenia, które odbędzie się w Mediolanie we wrześniu 2011. Niewątpliwie członkowstwo w 
ACE znacząco przyczyni się do pozyskania przez  Emitenta nowego know-how oraz nowych klientów 
zarówno w Polsce jak i zagranicą. 
 
W ramach dalszego rozwoju Emitent nie wyklucza zaangażowania w podmioty świadczące usługi 
doradcze o wysokiej marży w obszarach zbliżonych do doradztwa personalnego. W szczególności 
Emitent zauważa ogromną synergię pomiędzy działalnością prowadzoną przez siebie a działalnością 
kancelarii prawnych wyspecjalizowanych w doradztwie w dziedzinie prawa pracy i ubezpieczeń 
społecznych. Emitent nie wyklucza, iż w przyszłości może rozpocząć starania w celu przejęcia 
kontroli nad tego typu podmiotami na terenie całej Polski. 
 
4.12.4 Cele emisji  
 
Kapitał pozyskany w ramach emisji akcji serii B, zostanie przeznaczony na realizację celów Emitenta 
na lata 2011 – 2012, które zakładają: 
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1. zwiększeni skali działalności przy zachowaniu wysokiej marży poprzez pozyskanie wysoce 
wykwalifikowanych managerów i konsultantów, a w ten sposób zwiększenie możliwości 
realizacyjnych Emitenta, 

 
2. zwiększenie skali działalności w Polsce poprzez przejęcie co najmniej 2 – 3 podmiotów, 

uzupełniających portfolio usług świadczonych przez Emitenta, 
 

3. zwiększenie skali działalności za granicą poprzez aktywne uczestnictwo w CFR Consulting 
Group oraz Assesment Circle Europe, jak również poprzez przejęcia wartościowych spółek za 
granicą.   

 
Pozyskanie nowych – doświadczonych pracowników, a także przejęcie kontroli nad kilkoma 
spółkami w Polsce i zagranicą pozwoli Emitentowi rozbudować strukturę organizacyjną a w efekcie 
znacząco zwiększyć jego możliwości świadczenia usług, co przełoży się na możliwość  generowania 
przychodów z wysoką marżą. 
Środki pozyskane w ramach emisji akcji serii B w wysokości 500.000 PLN, zostaną przeznaczone na 
zasilenie kapitału obrotowego niezbędnego do pokrywania kosztów związanych z bieżącym 
zatrudnianiem wysoce wykwalifikowanych pracowników oraz do prowadzenia działań 
akwizycyjnych.  
 
4.12.5 Struktura organizacyjna 
 
 
 

 
 
4.12.6 Rynek doradztwa personalnego w Polsce 
 
Wysoki poziom bezrobocia w Polsce powoduje, że z roku na rok coraz więcej osób korzysta z usług 
agencji zatrudnienia. Świadczą o tym choćby dane nadsyłane do Ministerstwa, z których wynika, iż za 
pośrednictwem takich agencji do pracy za granicę wyjeżdża rocznie ponad 50 tysięcy osób. Na 
terenie Polski z kolei, zleceniodawcą ponad 910% realizowanych projektów są podmioty 
gospodarcze, zaliczane do grupy spółek handlowych (kapitałowych i osobowych).  
 
Podstawowymi aktami prawnymi regulującymi prowadzenie agencji zatrudnienia są: 

Rada Nadzorcza 

Zarząd Administracja   
oraz IT 

Dział Rekrutacji i 
Selekcji 

Dział Executive 
Search 

Dział Konsultingu 
HR 

Finanse  
i księgowość 

Dział realizacji 
projektów POKL 
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- ustawa z dnia 20 kwietnia 2004 r. o promocji zatrudnienia i instytucjach rynku pracy (Dz. U. 
z 2008 r. Nr 69, poz. 415 ze zm.),  

- ustawy z dnia 2 lipca 2004 r. o swobodzie działalności gospodarczej (Dz. U. z 2010 r. Nr 220, 
poz. 1447 ze zm.),  

- ustawa z dnia 9 lipca 2003 r. o zatrudnianiu pracowników tymczasowych (Dz. U. Nr 166, poz. 
1608 ze zm.), 

- rozporządzenie Ministra Pracy i Polityki Społecznej z dnia 26 stycznia 2009 r. w sprawie 
agencji zatrudnienia (Dz. U. 2009 Nr 17, poz. 91). 

 
Ze względu na rodzaj wykonywanej usługi agencje zatrudnienia dzielą się na: 

- agencje pośrednictwa pracy - świadczące usługi pośrednictwa pracy na terenie Polski 
oraz pośrednictwa do pracy za granica u pracodawców zagranicznych - udzielają pomocy 
poszukującym pracy w uzyskaniu odpowiedniego zatrudnienia, a pracodawcom w 
znalezieniu pracowników o odpowiednich kwalifikacjach. 

- agencje doradztwa personalnego – świadczące odpłatnie doradcze usługi na rzecz 
pracodawców, 

- agencje poradnictwa zawodowego – udzielające pomocy w wyborze odpowiedniego zawodu 
i miejsca zatrudnienia, informacji zawodowych oraz pomocy w doborze kandydatów do 
pracy, 

- agencje pracy tymczasowej – kierujące własnych pracowników do pracodawcy użytkownika 
celem wykonywania pracy tymczasowej. 

 
z zastrzeżeniem, iż  w dniu 1 lutego 2009 r. ustawa z dnia 19 grudnia 2008 r. o zmianie ustawy o 
promocji zatrudnienia i instytucjach rynku pracy oraz o zmianie niektórych innych ustaw (Dz. U. z 
2009 r. Nr 6, poz. 33) znowelizowała przepisy ustawy o promocji zatrudnienia i instytucjach rynku 
pracy, między innymi w zakresie odejścia od rejestracji kilku kategorii agencji zatrudnienia i 
wprowadzenie jednego rodzaju agencji zatrudnienia oraz jednego certyfikatu uprawniającego do 
świadczenia jednej, kilku lub wszystkich usług z zakresu: pośrednictwa pracy, doradztwa 
personalnego, poradnictwa zawodowego lub pracy tymczasowej. 
 
Emitent ma status Agencji Zatrudnienia i posiada certyfikat w zakresie doradztwa personalnego (nr 
w Krajowym Rejestrze Agencji Zatrudnienia: 1991). 
 
Według raportu Ministerstwa Pracy i Polityki Społecznej „Agencje Zatrudnienia 2009”, dostępnego w 
zasobach internetowych Departamentu Pracy Ministerstwa Pracy i Polityki Społecznej w 2009 r.  
liczba pracodawców korzystających z działalności agencji zatrudnienia w zakresie świadczenia 
usługi doradztwa personalnego w 2009 r. wyniosła 29 867. 
 
W rozbiciu na poszczególne usługi kształtowało się to następująco:  

1) prowadzenia analizy zatrudnienia, określania kwalifikacji pracowników i ich predyspozycji 
oraz innych cech niezbędnych do wykonywania określonej pracy - wyniosła 9 408 
Pracodawców, 

2) wskazywania źródeł i metod pozyskiwania kandydatów na określone stanowiska pracy - 
wyniosła 10 894 Pracodawców,  

3) weryfikacji kandydatów pod względem oczekiwanych kwalifikacji i predyspozycji - wyniosła 
9 565 Pracodawców, 

 
Z prowadzonych przez agencje zatrudnienia usług doradztwa personalnego najwięcej pracodawców 
w 2009 r. skorzystało w województwie mazowieckim (13 228), najmniej w województwie kujawsko-
pomorskim (160) i lubuskim (162). 
 
Powyższe dane należy uznać za w pełni wiarygodne, gdyż są podsumowaniem danych, jakie 
wszystkie Agencje Zatrudnienia zobowiązane są każdorazowo, do 31 stycznia każdego roku 
kalendarzowego składać Marszałkowi Województwa.  
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Rynek doradztwa personalnego w Polsce jest rynkiem młodym, dynamicznie rozwijającym się, a 
przez to niestabilnym. W okresie około 20 lat jego istnienia znajduje się w fazie ciągłego 
dynamicznego rozwoju. Potwierdza to stale rosnąca liczba agencji zatrudnienia. Tylko na przestrzeni 
6 lat grupa firm prowadzących tego typu działalność zwiększyła się niemal dwudziestokrotnie.  
 

 
Wykres 2 Liczba agencji zatrudnienia zarejestrowanych w Krajowym Rejestrze Agencji 
Zatrudnienia w Polsce w latach 2003 – 2011 
Źródło: opracowanie własne na podstawie danych z Krajowego Rejestru Agencji Zatrudnienia 
 
W 2003 roku, zarejestrowanych w Krajowym Rejestrze Agencji Zatrudnienia było tylko 111 
czynnych podmiotów. Od tego roku liczba ta stopniowo wzrastała, aż do roku 2007, gdzie nastąpił 
gwałtowny wzrost z 1720 wpisanych do rejestru podmiotów do liczby 2628, czyli o prawie 1000 
podmiotów.  
 
Zgodnie z oczekiwaniami w roku 2009 nastąpiło spowolnienie na rynku agencji zatrudnienia. Wtedy 
to wpisanych do rejestru zostało 725 agencji a wykreślonych aż 410, kilkukrotnie więcej niż w roku 
2008 – 72. Jeszcze gorzej sytuacja wyglądała w 2010 roku, gdzie mimo wzrostu liczby agencji 
zatrudnienia w stosunku do roku poprzedniego o 47 podmiotów, to aż 647 zostało wykreślonych. 
Główną przyczyną była gorsza kondycja polskiej gospodarki. Mimo rosnącej liczby agencji 
wykreślanych z rejestru, co wskazuje na pogorszenie koniunktury, to jednak ciągle wzrastająca w 
roku na rok liczba czynnych agencji można interpretować jako przejaw optymizmu występującego na 
rynku doradztwa personalnego w Polsce. 
 
Okres gwałtownego wzrostu płac pracowniczych, spowodowały problemy z obsadzeniem stanowisk 
oraz utrzymaniem pełnego zatrudnienia przez pracodawców. Wiele firm stanęło przed koniecznością 
zmodernizowania dotychczasowej polityki personalnej. Trudności z pozyskaniem kompetentnych 
i doświadczonych pracowników, deficyt specjalistów i utalentowanych menedżerów oraz idące 
za tym wygórowane żądania płacowe spowodowały, że pracodawcy coraz częściej zmuszeni byli 
prosić o wsparcie specjalistów. Rosło także zainteresowanie oraz skłonności do korzystania 
z elastycznych form zatrudnienia, w tym z pracowników tymczasowych. Istotnie wzmożony popyt 
na usługi doradztwa personalnego, jaki charakteryzował lata 2006-2008, okazał się dla wielu 
przedsiębiorców skutecznym impulsem do rozpoczęcia działalności w tym zakresie. 
 
Do głównych barier rozwoju branży doradztwa personalnego w Polsce, należy zaliczyć: 

- ograniczenie współpracy agencji z sektorem publicznym, 
- niska świadomość wśród pracodawców co do zakresu oferowanych usług rekrutacyjnych i 

doradczych - wciąż pokutujące mity i stereotypy na temat cen, jakości współpracy, 
- niska świadomość po stronie pracodawców co do korzyści finansowych i pozafinansowych 

wynikających ze współpracy z agencjami, 
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- brak zaufania do firm rekrutacyjnych wynikający z wcześniejszych doświadczeń na 
niedojrzałym rynku. 

Na dzień 8 sierpnia 2011 roku, w Krajowym Rejestrze Agencji Zatrudnienia, wpisanych było 3363 
podmiotów. W tej grupie znajdowali się zarówno międzynarodowe podmioty, rodzime firmy o mniej 
lub bardziej ugruntowanej pozycji na rynku, oraz: liczne agencje pracy tymczasowej, jednostki 
specjalizujące się w poradnictwie zawodowym, pośrednictwie pracy na terenie kraju oraz kierujące 
do pracy za granicą. 
 

 
Wykres 3 Agencje zatrudnienia w podziale na formy prawnej wg stanu na dzień 08.08.2011 r. 
Źródło: opracowanie własne na podstawie danych z Krajowego Rejestru Agencji Zatrudnienia 
 
Najwięcej agencji zatrudnienia zarejestrowanych jest jako osoby fizyczne prowadzące działalność 
gospodarczą. W omawianym okresie formę tę reprezentowało około 43% zarejestrowanych 
podmiotów. W oparciu o drugą najpopularniejszą formę, tym razem opartą na przepisach prawa 
handlowego, tj. spółkę z ograniczoną odpowiedzialnością, działało około 35% podmiotów 
działających na rynku agencji zatrudnienia. Należy zatem stwierdzić, iż w tylko dwóch formach 
prawnych, skupionych było 78% podmiotów. Pozostałe 22% najczęściej bądź to nie miało 
szczególnej formy prawnej (7%), bądź to przybierało formę spółek cywilnych (4%), stowarzyszeń 
(3%), fundacji (2%) oraz spółek akcyjnych (1%). 

 
Wykres 4 Agencje zatrudnienia w podziale na województwa, stan na 08.08.2011 r. 
Źródło: opracowanie własne na podstawie danych z Krajowego Rejestru Agencji Zatrudnienia 
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Według danych na dzień 8 sierpnia 2011 roku, najwięcej agencji, bo aż 789 znajdowało się w 
województwie mazowieckim. Jest to liczba o znacznie ponad dwa razy wyższa niż drugiego w 
kolejności – województwa wielkopolskiego, jednocześnie stanowiąc około 23,5% ogólnej liczby 
agencji zarejestrowanych z terenu całej Polski. Zdecydowaną większość z nich stanowiły podmioty 
ulokowane w Warszawie. Stolica od początku lat 90 ubiegłego wieku cieszyła się największym 
zainteresowaniem międzynarodowych firm doradczych, które przybywały do Polski podążając 
w ślad za swoimi klientami. Warszawski rynek generował najwięcej zleceń, a tamtejsze firmy 
obsługiwały klientów z różnych regionów kraju. Należy również zauważyć, iż to właśnie w 
Warszawie, będącej największym rynkiem pracy w Polsce, powstało i upadło najwięcej agencji 
doradztwa personalnego. 
 
W dalszej kolejności – po województwie mazowieckim – znalazły się województwa najbardziej 
uprzemysłowione. Zaliczają się do nich: wielkopolskie (348 agencji), śląskie i dolnośląskie (po 323 
agencje) i pomorskie (273 agencje). Łącznie zlokalizowanych jest tam około 37,7% ogólnej liczby 
agencji zarejestrowanych na terenie kraju. Nieznacznie mniej, bo 222 podmioty zarejestrowane były 
w województwie małopolskim, z czego około 80% miało swoje siedziby w Krakowie. Najmniej 
agencji znajdowało się natomiast w województwach mniej uprzemysłowionych, takich jak 
województwo podlaskie (34 agencje), świętokrzyskie (43%), warmińsko – mazurskie (72 agencje), 
czy lubuskie (92 agencje). Na ich terenie ulokowanych było kilkukrotnie mniej agencji niż w 
większości pozostałych regionów kraju. 
 
W roku 2010 w Polsce funkcjonowało 1.417 agencji pośrednictwa pracy, działających tylko i 
wyłącznie na terytorium Polski.  Najwięcej z nich znajdowało się w województwie mazowieckim 
(308 agencji), najmniej natomiast w województwie podlaskim (17 agencji). Poprzez agencje 
zatrudnienia, w ubiegłym roku pracę znalazło 208.872 osoby, z czego 89.407 na podstawie stosunku 
pracy. Oznacza to 17% wzrost w stosunku do 2009 roku. Najwięcej z nich, bo aż 51%, było osób, 
które nie ukończyły 25 roku życia, gdzie prawie połowa z nich to kobiety.  Analizując dane dotyczące 
zatrudnienia poprzez agencje, zauważa się, iż najwięcej, bo 65.260 osób znalazło zatrudnienie w 
województwie mazowieckim, a także małopolskim (46.645 osób), najmniej natomiast – 248 osób – w 
województwie lubuskim. 
 

 
Wykres 5 Liczba osób zatrudnionych w Polsce za pośrednictwem agencji w latach 2004 - 2010 
Źródło: opracowanie własne na podstawie danych z Stowarzyszenia Agencji Zatrudnienia 
 
Liczba pracowników zatrudnionych za pośrednictwem agencji zatrudnienia z poziomu 46.572 osób 
w roku 2004 wzrastała systematycznie do poziomu 207140 osób w roku 2007, tj. ponad 
czterokrotnie, gdzie największy wzrost odnotowano w latach 2006 - 2007. W związku z kryzysem 
gospodarczym, oraz ograniczaniem zatrudnienia przez firmy, w latach 2008 i 2009 liczba osób 
zatrudnionych poprzez agencje pośrednictwa pracy zmniejszała się, by jednak w roku kolejnym 
osiągnąć poziom 208.872 osób.  
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W ubiegłym roku, w Polsce funkcjonowało 799 agencji pośrednictwa do pracy za granicą. Najwięcej 
podmiotów zlokalizowanych było na terenie województw: pomorskiego (126), śląskiego (97) oraz 
opolskiego (89), najmniej natomiast –bo tylko dwie - w województwie podlaskim. Liczba osób, które 
skierowane zostały poprzez niniejsze podmioty do pracy w roku 2010 wyniosła 90.065. Najwięcej 
osób, które podjęły pracę za granicą, z usług agencji skorzystało w województwie opolskim (27.893 
osób). Przeważało zatrudnienie na okres nie dłuższy niż 3 miesiące. 
 

 
Wykres 6 Liczba osób zatrudnionych za granicą za pośrednictwem agencji w latach 2004 - 2010 
Źródło: opracowanie własne na podstawie danych z Stowarzyszenia Agencji Zatrudnienia 
 
Liczba pracowników zatrudnionych za pośrednictwem agencji zatrudnienia do pracy za granicą, 
zwiększyła się prawie trzykrotnie, w mniej więcej równym rocznym tempie z poziomu 52.316 osób 
w roku 2004, do poziomu 149.023 w roku 2007. Związane to było ze zwiększającą się w tym okresie 
popularnością wyjazdów polaków za granicę, co dawało perspektywy większych zarobków niż w 
Polsce. W kolejnych latach (2008 – 2010), liczba osób udających się do pracy za granicę stopniowo 
malała, aż do poziomu 90.065.  
 
W 2010 roku funkcjonowało w Polsce 1.018 agencji pracy tymczasowej, z czego najwięcej 
skoncentrowanych było na terenie województw: mazowieckiego (169 agencji), wielkopolskiego (142 
agencji) i śląskiego (115 agencji), najmniej natomiast – podobnie jak w powyższych dwóch typach 
podmiotów – w województwie podlaskim (6 agencji). W tym też roku, liczba pracowników 
tymczasowych wyniosła 433.102. Najwięcej osób zatrudnionych zostało za pośrednictwem agencji 
pracy tymczasowych w województwie mazowieckim (143.484 osób), najmniej natomiast w 
województwie świętokrzyskim (66 osób).  
Ponad 52% spośród pracowników tymczasowych, stanowiły osoby do 25 roku życia, a ponad połowa 
ogólnej liczby zatrudnionych stanowiły kobiety (50,7%).  
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Wykres 7 Liczba osób zatrudnionych tymczasowo za pośrednictwem agencji zatrudnienia w latach 
2004 – 2010  
Źródło: opracowanie własne na podstawie danych z Stowarzyszenia Agencji Zatrudnienia 
 
W przypadku zatrudnienia pracowników tymczasowych, w okresie 2004 – 2010, zauważyć można 
tendencję podobną do występującej w przypadku zatrudniania pracowników za pośrednictwem 
agencji pracy w Polsce. Od 2004 roku, gdy ilość osób zatrudnianych w ten sposób wynosiła 167.644, 
odnotowywany był wzrost aż do roku 2007 i poziomu 486.591, z wyraźnym – prawie dwukrotnym - 
wzrostem z roku 2006/2007. W roku 2008 rozpoczęta została dwuletnia tendencja spadkowa, 
szczególnie widoczna w latach 2008/2009. Od 2010 roku z kolei można zauważyć ponowny wzrost, 
gdzie zatrudnionych zostało 433.102 pracowników do pracy tymczasowej. 
 

, 
Wykres 8 Liczba firm korzystających z usług agencji pośrednictwa pracy 
Źródło: opracowanie własne na podstawie danych z Stowarzyszenia Agencji Zatrudnienia 
 
W 2010 roku, około 10.964 firm korzystało z usług agencji pośrednictwa pracy tymczasowej. 
Zdecydowana większość z nich, znajdowała się na terenie województwa mazowieckiego (4.001 firm), 
najmniej z kolei w województwie świętokrzyskim (19 firm). Analizując powyższy wykres, zauważyć 
można, iż od roku 2007, kiedy to odnotowano największą ilość firm korzystających z usług agencji 
pośrednictwa pracy w celu zatrudnienia pracowników do pracy tymczasowej (11.398), liczba ta 
utrzymuje się na mniej więcej stałym poziomie. Świadczy to o dużym zainteresowaniu korzystania z 
usług wyspecjalizowanych podmiotów przez firmy. 
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W 2010 roku, w Polsce zarejestrowanych było 1.026 podmiotów doradztwa personalnego. Najwięcej 
z nich – bo 263 – znajdowało się w województwie mazowieckim, najmniej z kolei z województwie 
podlaskim (10 podmiotów). Z usług agencji, skorzystało w niniejszym roku 28.844 firm, najwięcej w 
województwie mazowieckim (13.288 firm). 
 
Polska jest bardzo zróżnicowana regionalnie, zarówno pod względem liczby agencji zatrudnienia, jak 
i poziomu uprzemysłowienia. Wielkości lokalnych rynków pracy decyduje o liczbie pracodawców 
zainteresowanych wsparciem ze strony specjalistów. W 2010 roku, największe zagęszczenie firm 
doradztwa personalnego charakteryzowało województwo opolskie, gdzie 145 agencjom, 
odpowiadało jedynie 11,4 tysiąca spółek, 79 dużych przedsiębiorstw i 14 „makro przedsiębiorstw”. 
W przeliczeniu na 10 firm doradczych było to odpowiednio: 786, 6,4 i 1 podmiotów gospodarczych. 
W każdym z trzech przypadków wartości wyraźnie odbiegały od średnich krajowych (1850, 16,4, 
2,8). 
 
Do innych województw, charakteryzujących się wyższym od średniego dla Polski nasycenia rynku 
usług doradztwa personalnego należy zaliczyć: zachodniopomorskie, lubuskie oraz pomorskie. 
Z dużą konkurencją musieli się również liczyć doradcy z województwa dolnośląskiego, a 
także wielkopolskiego, w którym na 10 dostawców usług przypadało jedynie 904 potencjalnych 
odbiorców. Stosunek liczby spółek handlowych do agencji zatrudnienia był więc w nim szczególnie 
niekorzystny. Pod tym względem gorszy wynik uzyskało tylko wspomniane wcześniej województwo 
opolskie. 
 
Z kolei do województw, w  których nasycenie rynku agencjami zatrudnienia było niższe od 
ogólnopolskiego zalicza się województwa z najmniejszą bezwzględną liczbą zarejestrowanych 
agencji: świętokrzyskie, podlaskie i warmińsko-mazurskie. Są to regiony, gdzie w stosunku 
do dostawców usług, liczba potencjalnych zainteresowanych ich zakupem była największa. Na tle 
innych stosunkowo duże prawdopodobieństwo pozyskania zlecenia miały firmy zlokalizowane 
w województwach: kujawsko-pomorskim, podkarpackim oraz śląskim. 
 
W pozostałych województwach (mazowieckie, małopolskie, łódzkie, podkarpackie) potencjał rynku 
doradztwa personalnego był zbliżony do ogólnopolskiego. Szczególną uwagę należy zwrócić na 
województwo mazowieckie, w którym mimo faktu, iż na jego terenie swoją działalność prowadzi 
rekordowo duża liczba agencji, to ze względu na ilość zlokalizowanych tam podmiotów 
gospodarczych nadal pozostaje regionem o stosunkowo dużym potencjale. 
 
Polska jest krajem ciągle niedostatecznie rozwiniętych usług doradztwa na rynku pracy. Obszarem 
słabo zagospodarowanym przez powyższe usługi są podmioty, do których zaliczają się przede 
wszystkim: firmy z polskim kapitałem, duże państwowe przedsiębiorstwa oraz bardzo liczna grupa 
małych i średnich przedsiębiorców. W najbliższych latach, spodziewany jest wzrost firm 
świadczących omawiane usługi. Można także spodziewać się systematycznego wzrostu ilości zleceń 
wykraczających poza dominujący dotychczas obszar rekrutacji i selekcji pracowników. Z kolei 
spowolnienie zapoczątkowane w 2009 roku zaowocuje naturalną weryfikacją rynku oraz przyczyni 
się do podwyższenia standardów i jakości oferowanych usług. 
 
W kolejnych miesiącach 2010 roku widoczna była poprawa koniunktury na rynku pracy. W okresie I-
XII 2010 roku przeciętne zatrudnienie w sektorze przedsiębiorstw wzrosło o 0,8% w stosunku do 
roku poprzedniego. Na koniec grudnia 2010 r. liczba zarejestrowanych bezrobotnych wyniosła 1,955 
mln osób (o 95,4 tys. więcej niż przed miesiącem). Stopa bezrobocia w grudniu 2010 r. nadal rosła w 
stosunku do wcześniejszego miesiąca i ukształtowała się na poziomie 12,3% (12,1% w grudniu 2009 
r.). 
W 2010 roku przeciętne zatrudnienie w sektorze przedsiębiorstw było wyższe niż przed rokiem (o 
0,8% r/r). Opóźniony charakter reakcji rynku pracy na zjawiska w gospodarce pozwala 
przypuszczać, że w kolejnych miesiącach (w ujęciu rok do roku) dynamika zatrudnienia będzie nadal 
wykazywała tendencję rosnącą. Sugeruje to wzrost liczby zatrudnionych obserwowany w ujęciu 
miesiąc do miesiąca. W okresie najbliższych miesięcy, zatrudnienie będzie pod wpływem 
ograniczenia popytu na pracę w zakresie prac sezonowych. 
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W okresie styczeń-grudzień 2010 roku nieznacznie wzrosły realne wynagrodzenia w sektorze 
przedsiębiorstw, wzrosła również siła nabywcza emerytur i rent z pozarolniczego systemu 
ubezpieczeń oraz emerytur i rent rolników indywidualnych wobec analogicznego okresu 2009 r. W 
okresie styczeń-grudzień 2010 roku przeciętne miesięczne wynagrodzenie w sektorze 
przedsiębiorstw wyniosło 3 435 zł (wzrost o 3,3% w stosunku do analogicznego okresu 2009 roku). 
W lipcu 2011 roku, było 1.863.300 osób zarejestrowanych jako bezrobotni i była niższa o 20 tys. 
osób w porównaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Szacunkowa stopa bezrobocia 
odnotowała poziom 11,7% i była niższa o 0,1 pkt. proc w porównaniu do miesiąca poprzedniego. 
Spadek stopy bezrobocia wahający się w przedziale 0,1 – 0,3 pkt. proc,  zanotowany został w 12 
województwach, gdzie najsilniejszy był w województwie zachodniopomorskim (0,3 pkt. proc). 
Spadki liczby bezrobotnych zanotowany został w 14 województwach, gdzie najsilniejszy był w 
województwie zachodniopomorskim (1,9 %, tj. 2 tys. osób), lubelskim (1,7%, tj. o 2 tys. osób), 
pomorskim (1,6%, tj. 1,6 tys. osób), kujawsko – pomorskim (1,5%, tj. o 2,1 tys. osób) oraz na Śląsku 
(1,5%, tj. o 2,8 tys. osób). Niewielki z kolei wzrost liczby bezrobotnych odnotowano w 
województwach podlaskim (0,7%, tj. o 0,4 tys. osób) i podkarpackim (0,2%, tj. o 0,2 tys. osób). 
W podziale na płeć, należy zaznaczyć, iż w porównaniu do czerwca, w lipcu 2011 liczba bezrobotnych 
mężczyzn zmniejszyła się o 11,3 tys. osób, podczas gdy liczba bezrobotnych kobiet wzrosła o 8,7 tys. 
osób. Związane to jest głównie z faktem podejmowania przez mężczyzn prac sezonowych głównie w 
branży budowlanej oraz rolnej. 
W omawianym okresie (lipiec 2011), pracodawcy zgłosili 63,1 tys. wolnych miejsc pracy i aktywizacji 
zawodowej i była niższa o około 7,6% w stosunku do miesiąca poprzedniego. Spadek ten miał 
miejsce w 12 województwach, gdzie największy był w województwie dolnośląskim (20,9%,tj. 1,4 tys. 
ofert), a najniższy w województwie zachodniopomorskim (2,8%, tj. 0,1 tys. ofert). Wzrost liczby 
ofert, miał natomiast miejsce w województwach: opolskim, podlaskim, świętokrzyskim i 
wielkopolskim, przy czym zdecydowanie najsilniejszy względny wzrost odnotowano w 
województwie podlaskim (o 50,2%, czyli o 0,5 tys. ofert). 
 

4.13. Opis głównych inwestycji krajowych i zagranicznych Emitenta, w tym 
inwestycji kapitałowych, za okres objęty sprawozdaniem finansowym lub 
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, zamieszczonymi w 
dokumencie informacyjnym 

 
W roku 2010 Emitent dokonał zakupu nieruchomości przy ul. Karolkowej 50 w Warszawie, tj. lokalu 
użytkowego o powierzchni 75,22 m². 
 
Wartość rynkowa niniejszej nieruchomości na dzień 31 grudnia 2010 r. to 684.000,00 PLN (słownie: 
sześćset osiemdziesiąt cztery tysiące). Nieruchomość jest przedmiotem umowy najmu; z tego tytułu 
Emitent osiąga miesięczny przychód na poziomie 6.100 zł (wartość miesięcznego czynszu zgodnie z 
umową najmu). 
 

4.14. Informacje o wszczętych wobec Emitenta postępowaniach: upadłościowym, 
układowym lub likwidacyjnym 

 
Wobec Emitenta nie zostało wszczęte żadne postępowanie upadłościowe, układowe lub 
likwidacyjne.  
Według najlepszej wiedzy Emitenta, na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu Informacyjnego 
nie istnieją okoliczności które mogłyby spowodować wszczęcie wobec Emitenta postępowań 
upadłościowych, układowych lub likwidacyjnych. 
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4.15. Informacje o wszczętych wobec Emitenta postępowaniach: ugodowym, 
arbitrażowym lub egzekucyjnym, jeżeli wynik tych postępowań ma lub może 
mieć istotne znaczenie dla działalności Emitenta 

 
Emitent nie jest uczestnikiem żadnego postępowania ugodowego, arbitrażowego ani nie jest wobec 
niego prowadzone postępowanie egzekucyjne, których wynik ma lub może mieć istotne znaczenie 
dla działalności Emitenta.  
 

4.16. Informacje na temat wszystkich innych postępowań przed organami 
rządowymi, postępowań sądowych lub arbitrażowych, włącznie z wszelkimi 
postępowaniami w toku, za okres obejmujący co najmniej ostatnie 12 
miesięcy, lub takimi, które według wiedzy Emitenta mogą wystąpić, a które 
to postępowania mogły mieć, miały w niedawnej przeszłości lub mogą mieć 
istotny wpływ na sytuację finansową Emitenta, albo zamieszczenie stosownej 
informacji o braku takich postępowań 

 
Na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu informacyjnego, wobec Emitenta nie toczą się żadne 
postępowania przed organami rządowymi, postępowania sądowe lub arbitrażowe, których wynik ma 
lub może mieć istotny wpływ na sytuację finansową Emitenta.  
 
Według najlepszej wiedzy Emitenta nie ma również żadnych podstaw prawnych i faktycznych, aby 
wystąpiły jakiekolwiek inne postępowania bądź roszczenia, które mogłyby mieć istotny wpływ na 
sytuację finansową Emitenta.  
 

4.17. Zobowiązania Emitenta istotne z punktu widzenia realizacji zobowiązań 
wobec posiadaczy instrumentów finansowych, które związane są w 
szczególności z kształtowaniem się jego sytuacji ekonomicznej i finansowej 

 
Emitent nie ma zobowiązań z tytułu wyemitowanych instrumentów finansowych w rozumieniu art. 2 
ust. 1 Ustawy o obrocie, które byłyby istotne z punktu widzenia realizacji zobowiązań wobec 
posiadaczy jego instrumentów finansowych, a które związane byłyby w szczególności z 
kształtowaniem się sytuacji ekonomicznej i finansowej Emitenta.  
 

4.18. Informacja o nietypowych okolicznościach lub zdarzeniach mających wpływ 
na wyniki z działalności gospodarczej, za okres objęty sprawozdaniem 
finansowym lub skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, 
zamieszczonymi w Dokumencie Informacyjnym. 

 
W okresie objętym sprawozdaniem finansowym zamieszczonym w niniejszym dokumencie 
informacyjnym nie wystąpiły okoliczności lub zdarzenia mające wpływ na wyniki z działalności 
gospodarczej Emitenta. 
 

4.19. Wskazanie wszelkich istotnych zmian w sytuacji gospodarczej, majątkowej i 
finansowej Emitenta i jego grupy kapitałowej oraz innych informacji 
istotnych dla ich oceny, które powstały po sporządzeniu danych 
finansowych, o których mowa w § 11 Załącznika nr 1 do Regulaminu ASO 

 
Po sporządzeniu sprawozdania finansowego, stanowiącego część niniejszego dokumentu 
informacyjnego, nie nastąpiły inne istotne zmiany mające wpływ na sytuację gospodarczą, 
majątkową czy finansową Emitenta.  
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4.20. Dane osób zarządzających i nadzorujących Emitenta: imię, nazwisko, 
zajmowane stanowisko oraz termin upływu kadencji, na jaką zostali 
powołani 

 
4.20.1  Zarząd 
 
Zgodnie z § 14 Statutu Spółki, Zarząd składa się z co najmniej jednego i nie więcej niż sześciu 
członków powoływanych i odwoływanych przez Radę Nadzorczą, na okres wspólnej kadencji 
trwającej 5 lat. Liczbę członków Zarządu w zakreślonych statutem granicach każdorazowo określa 
Rada Nadzorcza. 
 
Na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu informacyjnego, Zarząd Emitenta jest jednoosobowy: 
 

1. Piotr Macoch – Członek Zarządu 
 
Kadencja Członka Zarządu Emitenta trwa 5 lat. Kadencja obecnego Członka Zarządu rozpoczęła się w 
dniu 9 grudnia 2010 roku  i trwać będzie do 9 grudnia 2015 roku. 
 
Stosownie do art. 369 §1 KSH ponowne powołania tej samej osoby na członka zarządu jest 
dopuszczalne na kadencje, która trwa pięć lat. Powołanie może nastąpić nie wcześniej niż na rok 
przed upływem bieżącej kadencji członka zarządu. 
 
Mandat członka zarządu wygasa również wskutek śmierci, rezygnacji albo odwołania go ze składu 
Zarządu (art. 369 §5 KSH). 
 
Pierwszy skład Zarządu Emitenta został powołany przez założycieli uchwałą w przedmiocie 
przekształcenia Spółki Human Resources Consulting Sp. z o.o. w Spółkę Grupa HRC S.A. z dnia 
29.11.2010, REP A Nr 4247/2010. W skład pierwszego Zarządu wszedł Pan Marcin Liwacz jako 
Prezes Zarządu oraz Pan Piotr Macoch jako Członek Zarządu. W dniu 16 czerwca 2011 r. Pan Marcin 
Liwacz złożył rezygnację z pełnionej funkcji. Tym samym Zarząd Emitenta otrzymał swój obecny 
kształt.  
 
4.20.2  Rada Nadzorcza 
 
Zgodnie z § 23 Statutu Spółki, Rada Nadzorcza składa się z nie mniej niż pięciu i nie więcej niż ośmiu 
członków. Założyciele Spółki w osobach: Pana Waldemara Patureja, Spółki PW Capita Limited oraz 
Spółki Capital Partnerschip Sp. z o.o. do czasu, aż pozostają oni właścicielami uprzywilejowanych 
akcji serii A każdy przysługują następujące uprawnienia: 
 
a) Założyciel Spółki Pan Waldemar Paturej ma prawo do powoływania i odwoływania 2 (dwóch) 

członków Rady Nadzorczej. Uprawnienie powyższe istnieje tak długo dopóki Pan Waldemar 
Paturej będzie właścicielem chociaż jednej uprzywilejowanej akcji imiennej serii A. Uprawnienie 
powyższe wygasa z dniem zbycia przez Pana Waldemara Paturej ostatniej posiadanej przez 
niego akcji imiennej uprzywilejowanej serii A.  
 

b) Założyciel Spółki  - spółka PW CAPITAL LIMITED z siedzibą w Limassol (Cypr) ma prawo do 
powoływania i odwoływania 1 (jednego) członka Rady Nadzorczej. Uprawnienie powyższe 
istnieje tak długo dopóki spółka PW CAPITAL LIMITED będzie właścicielem chociaż jednej 
uprzywilejowanej akcji imiennej serii A. Uprawnienie powyższe wygasa z dniem zbycia przez 
PW CAPITAL LIMITED ostatniej posiadanej przez niego akcji imiennej uprzywilejowanej serii A.  

 
c) Założyciel Spółki – spółka Capital Partnership Sp. z o.o.  z siedzibą w Warszawie ma prawo do 

powoływania i odwoływania 1 (jednego) członka Rady Nadzorczej. Uprawnienie powyższe 
istnieje tak długo dopóki spółka Capital Partnership Sp. z o.o. będzie właścicielem chociaż jednej 
uprzywilejowanej akcji imiennej serii A. Uprawnienie powyższe wygasa z dniem zbycia przez 
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Capital Partnership Sp. z o.o. ostatniej posiadanej przez niego akcji imiennej uprzywilejowanej 
serii A.  

 
Powoływanie i odwoływanie członka Rady Nadzorczej przez akcjonariuszy wskazanych powyżej 
dokonywane jest w drodze pisemnego oświadczenia złożonego Spółce przez uprawnionego. 
Zgodnie z §23 ust. 5 Statutu Emitenta pozostałych członków Rady Nadzorczej powołuje i odwołuje 
Walne Zgromadzenie. 
 
Pierwszy skład Rady Nadzorczej Emitenta został powołany przez założycieli w uchwale w 
przedmiocie przekształcenia Spółki Human Resources Consulting Sp. z o.o. w Spółkę Grupa HRC S.A. 
sporządzonej przez Notariusza Grzegorza Kuzarę z Kancelarii Notarialnej Grzegorz Kuzara, Ewa 
Wozikowska Kuzara Spółka Cywilna, w dniu 29.11.2010, REP A Nr 4247/2010. Skład ten 
przedstawiał się następująco: 

1. Waldemar Paturej – Przewodniczący Rady Nadzorczej 
2. Jarosław Kopyt – Wiceprzewodniczący Rady Nadzorczej 
3. Sebastian Michalak – Członek Rady Nadzorczej 
4. Kamil Grzeszczuk – Członek Rady Nadzorczej 
5. Piotr Karmelita – Członek Rady Nadzorczej 

 
Uchwałą nr 14 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 15 kwietnia 2011 r. ze składu Rady 
Nadzorczej został odwołany Pan Sebastian Michalak. Jednocześnie w tym samym dniu, na podstawie 
uchwał nr 15 i 16 powołano w skład Rady Nadzorczej nowych członków Pana Andrzeja Wierzbę i 
Pana Tomasza Banasiaka. W ten sposób skład Rady Nadzorczej otrzymał swój obecny kształt.   
 
Na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu informacyjnego, Rada Nadzorcza składa się z 6 osób w 
składzie: 

1. Waldemar Paturej – Przewodniczący Rady Nadzorczej 
2. Jarosław Kopyt – Wiceprzewodniczący Rady Nadzorczej 
3. Kamil Grzeszczuk – Członek Rady Nadzorczej 
4. Piotr Karmelita – Członek Rady Nadzorczej 
5. Andrzej Wierzba – Członek Rady Nadzorczej 
6. Tomasz Banasiak – Członek Rady Nadzorczej 

 
Kadencja członków Rady Nadzorczej jest wspólna. Rozpoczęła się w dniu 9 grudnia 2010 r. a 
zakończy się w dniu 9 grudnia 2015 roku. Zgodnie z treścią art. 386 §2 KSH w zw. z art. 369 §1 KSH 
ponowne powołania tej samej osoby na członka Rady Nadzorczej są dopuszczalne na kadencje 
pięcioletnie. Mandat członka Rady Nadzorczej wygasa również wskutek śmierci, rezygnacji albo 
odwołania go ze składu Rady Nadzorczej.  
 

4.21. Dane o strukturze akcjonariatu Emitenta, ze wskazaniem akcjonariuszy 
posiadających co najmniej 10% głosów na Walnym Zgromadzeniu 

 
Wykaz akcjonariuszy posiadających co najmniej 8% głosów na Walnym Zgromadzeniu na dzień 
sporządzenia dokumentu informacyjnego. 
 
Tabela 3. Wykaz akcjonariuszy posiadających co najmniej 8% ogólnej liczby akcji na dzień 30.09.2011 r. 

lp. Dane akcjonariusza Seria 
 

Liczba  
akcji 

Udział w 
kapitale 

zakładowym  

Liczba 
głosów  

Udział w 
liczbie 

głosów 

1. Waldemar Paturej A 730.000 8,6% 1.460.000 9,1% 

2. Capital Partnership Sp. z o.o. A 1.520.000 17,9% 3.040.000 19,0% 

3. PW Capital Limited A 5.250.000 61,8% 10.500.000 65,6% 

4. Pozostali B 1.000.000 11,8% 1.000.000 6,3% 

 suma A, B 8.500.000 100% 16.000.000 100% 
Źródło: Materiały własne Emitenta 
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Wykres 9 Udział w kapitale zakładowym Spółki 
Źródło: Emitent 
 
Prywatna oferta objęcia akcji serii B wyemitowanych w drodze podwyższenia kapitału zakładowego 
Spółki Grupa HRC S.A., skierowana została do 2 podmiotów będących osobami prawnymi. Oferta 
przyjęta została przez wszystkie podmioty. Akcje te w całości zostały opłacone gotówką. Rejestracja 
akcji serii B w rejestrze przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego nastąpiła w dniu 20 lipca 
2011 r. 
 
W związku z zawartymi w dniach 19 sierpnia 2011 r., 06 września 2011 r. oraz 06 grudnia 2011 roku  
umowami sprzedaży akcji między inwestorami, którzy objęli emisję akcji serii B w całości, a nowymi 
inwestorami, akcje serii B na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu informacyjnego znajdują się 
w posiadaniu 16 podmiotów, w tym 7 podmiotów prawnych i 9 osób fizycznych. 
 

Waldemar Paturej 
8,6% 

Capital Partnership 
Sp. z o.o. 17,9% 

PW Capital Limited 
61,8% 

Pozostali 11,8% 
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5. Sprawozdania finansowe 

5.1. Sprawozdania finansowe emitenta za ostatni rok obrotowy wraz z danymi 
porównawczymi, sporządzone zgodnie z przepisami obowiązującymi 
emitenta lub standardami uznawanymi w skali międzynarodowej oraz 
zbadane zgodnie z obowiązującymi przepisami i normami zawodowymi 

 
5.1.1 Opinia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdań finansowych o badanych 

sprawozdaniach finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych, 
sporządzona zgodnie z obowiązującymi przepisami prawa i normami zawodowymi 
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5.1.2 Sprawozdanie finansowe za rok 2010 
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5.1.3 Sprawozdanie Zarządu za rok 2010 
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5.2.  Dane finansowe za okres od 01.01.2011 – 30.09.2011 r. 

AKTYWA 30.09.2011 31.12.2010 

     

A. AKTYWA TRWAŁE 721 908,63 721 908,63 

I. Wartości niematerialne i prawne 0,00 0,00 
1. Koszty zakończonych prac rozwojowych  0,00 0,00 

2. Wartość firmy 0,00 0,00 

3. Inne wartości niematerialne i prawne 0,00 0,00 

4. Zaliczki na wartości niematerialne i prawne 0,00 0,00 

II. Rzeczowe aktywa trwałe  0,00 0,00 
 a) grunty (w tym prawo użytkowania wieczystego gruntu) 0,00 0,00 

 b) budynki, lokale i obiekty inżynierii lądowej i wodnej 0,00 0,00 

 c) urządzenia techniczne i maszyny  0,00 0,00 

 d) środki transportu 0,00 0,00 

 e) inne środki trwałe 0,00 0,00 

2. Środki trwałe w budowie 0,00 0,00 

3. Zaliczki na środki trwałe w budowie 0,00 0,00 

III. Należności długoterminowe  0,00 0,00 
1. Od jednostek powiązanych  0,00 0,00 

2. Od pozostałych jednostek 0,00 0,00 

IV. Inwestycje długoterminowe  721 908,63 721 908,63 
1. Nieruchomości 721 908,63 721 908,63 

2. Wartości niematerialne i prawne 0,00 0,00 

3. Długoterminowe aktywa finansowe  0,00 0,00 

 a) w jednostkach powiązanych 0,00 0,00 

  - udziały lub akcje 0,00 0,00 

  - inne papiery wartościowe 0,00 0,00 

  - udzielone pożyczki 0,00 0,00 

  - inne długoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00 

 b) w pozostałych jednostkach 0,00 0,00 

  - udziały lub akcje 0,00 0,00 

  - inne papiery wartościowe 0,00 0,00 

  - udzielone pożyczki 0,00 0,00 

  - inne długoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00 

4. Inne inwestycje długoterminowe 0,00 0,00 

V. Długoterminowe rozliczenia międzyokresowe 0,00 0,00 
1. Aktywa z tytułu odroczonego podatku dochodowego 0,00 0,00 

2. Inne rozliczenia międzyokresowe 0,00 0,00 

B. AKTYWA OBROTOWE 970 505,34 203 355,45 

I. Zapasy 392 373,61 0,00 
1. Materiały 0,00 0,00 

2. Półprodukty i produkty w toku  0,00 0,00 

3. Produkty gotowe 0,00 0,00 

4. Towary 0,00 0,00 

5. Zaliczki na dostawy 392 373,61 0,00 

II. Należności krótkoterminowe 228 925,54 193 569,20 
1. Należności od jednostek powiązanych 0,30 344,85 

 a) z tytułu dostaw i usług, o okresie spłaty:  0,30 344,85 

  - do 12 miesięcy 0,30 344,85 

  - powyżej 12 miesięcy 0,00 0,00 

 b) inne 0,00 0,00 

2.  Należności od pozostałych jednostek 228 925,24 193 224,35 

 a) z tytułu dostaw i usług, o okresie spłaty:  226 721,70 193 070,35 

  - do 12 miesięcy 226 721,70 193 070,35 

  - powyżej 12 miesięcy   

 b) z tytułu podatków, dotacji, ceł, ubezpieczeń społecznych i 
zdrowotnych oraz innych świadczeń  

490,00 0,00 
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 c) inne 1 713,54 154,00 

 d) dochodzone na drodze sądowej   

III. Inwestycje krótkoterminowe 341 432,52 7 686,22 
1. Krótkoterminowe aktywa finansowe 341 432,52 7 686,22 

 a) w jednostkach powiązanych  0,00 0,00 

  - udziały lub akcje 0,00 0,00 

  - inne papiery wartościowe 0,00 0,00 

  - udzielone pożyczki 0,00 0,00 

  - inne krótkoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00 

 b) w pozostałych jednostkach 0,00 0,00 

  - udziały lub akcje 0,00 0,00 

  - inne papiery wartościowe 0,00 0,00 

  - udzielone pożyczki 0,00 0,00 

  - inne krótkoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00 

 c) środki pieniężne i inne aktywa pieniężne 341 432,52 7 686,22 

  - środki pieniężne w kasie i na rachunkach  341 432,52 7 686,22 

  - inne środki pieniężne 0,00 0,00 

  - inne aktywa pieniężne 0,00 0,00 

2. Inne inwestycje krótkoterminowe 0,00 0,00 

IV. Krótkoterminowe rozliczenia międzyokresowe 7 773,67 2 100,03 

AKTYWA RAZEM 1 692 413,97 925 264,08 
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PASYWA 30.09.2011 31.12.2010 

     

A. KAPITAŁ (FUNDUSZ) WŁASNY 1 291 799,59 759 982,01 

I. Kapitał (fundusz) podstawowy 850 000,00 750 000,00 

II. Należne wpłaty na kapitał podstawowy (wielkość ujemna) 0,00 0,00 

III. Udziały (akcje) własne (wielkość ujemna)  0,00 0,00 

IV. Kapitał (fundusz) zapasowy 411 258,38 0,00 

V. Kapitał (fundusz) z aktualizacji wyceny  0,00 0,00 

VI. Pozostałe kapitały (fundusze) rezerwowe  2 566,03 2 566,03 

VII. Zysk (strata) z lat ubiegłych -3 842,40 -133 313,82 

VIII. Zysk (strata) netto 31  817,58 140 729,80 

IX. Odpisy z zysku netto w ciągu roku obrotowego (wielkość ujemna) 0,00 0,00 

B. ZOBOWIĄZANIA I REZERWY NA 

ZOBOWIĄZANIA 

400 614,38 165 282,07 

I. Rezerwy na zobowiązania 18 962,00 26 462,00 

1. Rezerwa z tytułu odroczonego podatku dochodowego 18 962,00 18 962,00 

2. Rezerwa na świadczenia emerytalne i podobne  0,00 0,00 

 - długoterminowa 0,00 0,00 

 - krótkoterminowa 0,00 0,00 

3. Pozostałe rezerwy  0,00 7 500,00 

 - długoterminowe  0,00 0,00 

 - krótkoterminowe 0,00 7 500,00 

II. Zobowiązania długoterminowe  0,00 0,00 

1. Wobec jednostek powiązanych  0,00 0,00 

2. Wobec pozostałych jednostek 0,00 0,00 

 a) kredyty i pożyczki 0,00 0,00 

 b) z tytułu emisji dłużnych papierów wartościowych 0,00 0,00 

 c) inne zobowiązania finansowe  0,00 0,00 

 d) inne 0,00 0,00 

III. Zobowiązania krótkoterminowe  163 760,48 138 820,07 
1. Wobec jednostek powiązanych 0,00 0,00 

 a) z tytułu dostaw i usług, o okresie wymagalności:  0,00 0,00 

  - do 12 miesięcy 0,00 0,00 

  - powyżej 12 miesięcy  0,00 0,00 

 b) inne 0,00 0,00 

2. Wobec pozostałych jednostek  163 760,48 138 820,07 

 a) kredyty i pożyczki 0,00 0,00 

 b) z tytułu emisji dłużnych papierów wartościowych 0,00 0,00 

 c) inne zobowiązania finansowe 0,00 0,00 

 d) z tytułu dostaw i usług, o okresie wymagalności:  139 163,66 49 969,06 

  - do 12 miesięcy 139 163,66 49 969,06 

  - powyżej 12 miesięcy 0,00 0,00 

 e) zaliczki otrzymane na dostawy  0,00 0,00 

 f) zobowiązania wekslowe 0,00 0,00 

 g) z tytułu podatków, ceł, ubezpieczeń i innych świadczeń 24 311,38 53 833,33 

 h) z tytułu wynagrodzeń  1,10 1,00 

 i) inne 284,34 35 016,68 

3. Fundusze specjalne 0,00 0,00 

IV. Rozliczenia międzyokresowe  217 891,90 0,00 
1. Ujemna wartość firmy 0,00 0,00 

2. Inne rozliczenia międzyokresowe  217 891,90 0,00 

 - długoterminowe 0,00 0,00 

 - krótkoterminowe  217 891,90 0,00 

PASYWA RAZEM 1 692 413,97 925 264,08 
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 RACHUNEK ZYSKÓW I STRAT 01.01.-30.09.2011 01.01.-31.12.2010 

A. Przychody netto ze sprzedaży i zrównane z nimi, w 

tym: 

722 349,30 1 070 800,78 

 od jednostek powiązanych 0,00 0,00 

I. Przychody netto ze sprzedaży produktów 722  349,30 1 070 800,78 

II. Zmiana stanu produktów (zwiększenie-wartość dodatnia,  

zmniejszenie-wartość ujemna) 

0,00 0,00 

III. Koszt wytworzenia produktów na własne potrzeby jednostki 0,00 0,00 

IV. Przychody netto ze sprzedaży towarów i materiałów 0,00 0,00 

B. Koszty działalności operacyjnej 779 631,49 915 468,93 
I. Amortyzacja 0,00 0,00 

II. Zużycie materiałów i energii 24 452,37 28 157,36 

III. Usługi obce 338 764,54 391 901,37 

IV. Podatki i opłaty, w tym: 13 256,26 6 668,50 

 - podatek akcyzowy 0,00 0,00 

V. Wynagrodzenia 304 840,39 342 028,92 

VI. Ubezpieczenia społeczne i inne świadczenia 53 820,49 55 651,97 

VII. Pozostałe koszty rodzajowe 44 497,44 91 060,81 

VIII. Wartość sprzedanych towarów i materiałów 0,00 0,00 

C. Zysk (strata) ze sprzedaży (A - B) - 57 282,19 155 331,85 

D. Pozostałe przychody operacyjne 120 800,14 164 499,79 
I. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywów trwałych 0,00 16 500,00 

II. Dotacje 47,862,70 0,00 

III. Inne przychody operacyjne 72 937,44 147 999,79 

E. Pozostałe koszty operacyjne 19 569,81 126 963,42 
I Strata ze zbycia niefinansowych aktywów trwałych 0,00 0,00 

II. Aktualizacja wartości aktywów niefinansowych 0,00 0,00 

III. Inne koszty operacyjne 19 569,81 126 963,42 

F. Zysk (strata) z działalności operacyjnej (C+D-E) 43 948,14 192 868,22 

G. Przychody finansowe 924,39 111,34 
I. Dywidendy i udziały w zyskach, w tym: 0,00 0,00 

 - od jednostek powiązanych 0,00 0,00 

II. Odsetki, w tym: 0,00 0,64 

 - od jednostek powiązanych 0,00 0,00 

III. Zysk ze zbycia inwestycji 0,00 0,00 

IV. Aktualizacja wartości inwestycji 0,00 0,00 

V. Inne 924,39 110,70 

H. Koszty finansowe 2 905,95 7 062,76 
I. Odsetki, w tym: 2 213,39 453,06 

 - dla jednostek powiązanych 0,00 0,00 

II. Strata ze zbycia inwestycji 0,00 0,00 

III. Aktualizacja wartości inwestycji 0,00 0,00 

IV. Inne 692,56 6 609,70 

I. Zysk (strata) z działalności gospodarczej (F+G-H) 41 966,58 185 916,80 

J. Wynik zdarzeń nadzwyczajnych (J.I.-J.II.) 0,00 0,00 
I. Zyski nadzwyczajne 0,00 0,00 

II. Straty nadzwyczajne 0,00 0,00 

K. Zysk (strata) brutto (I±J) 41 966,58 185 916,80 

L. Podatek dochodowy 10 149,00 45 187,00 

M. Pozostałe obowiązkowe zmniejszenia zysku (zwiększenia straty) 0,00 0,00 

N. Zysk (strata) netto (K-L-M) 31 817,58 140 729,80 
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6. Załączniki 

6.1. Odpis z właściwego dla Emitenta rejestru 
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6.2. Ujednolicony aktualny tekst Statutu Emitenta 

 

STATUT SPÓŁKI 
GRUPA HRC SPÓŁKA AKCYJNA 

(tekst jednolity) 
 

I. POSTANOWIENIA OGÓLNE 
 

§ 1.  
Spółka Akcyjna, zwana w dalszej części niniejszego statutu „Spółką”, prowadzi działalność pod firmą 
„Grupa HRC Spółka Akcyjna”. 
 

§ 2.  
1. Spółka powstała w wyniku przekształcenia Spółki Human Resource Consulting Spółki z ograniczoną 
odpowiedzialnością z siedzibą w Warszawie (wpisanej do Rejestru Przedsiębiorców pod numerem KRS 
0000020922). 
 
2. Założycielami Spółki są dotychczasowi wspólnicy spółki przekształcanej to jest:  
a) PW Capital Limited z siedzibą w Limassol (Cypr),  
b) Capital Partnership Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie,  
c) Waldemar Paturej.   
 

§ 3. 
Siedzibą Spółki jest miasto Warszawa. 

 
 § 4. 

Czas trwania Spółki jest nieograniczony.  
 
 § 5. 

Spółka prowadzi działalność na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i poza jej granicami. 
 
§ 6. 

Spółka może tworzyć oddziały, filie, przedstawicielstwa i wszelkie inne jednostki organizacyjne na 
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i za granicą, jak również może uczestniczyć w innych spółkach, 
spółdzielniach, stowarzyszeniach, izbach gospodarczych, fundacjach, i innych podmiotach 
gospodarczych z udziałem kapitału krajowego i zagranicznego.  
       

II. PRZEDMIOT DZIAŁALNOSCI SPÓŁKI 
 
§ 7. 
  

1. Przedmiotem działalności Spółki wg Polskiej Klasyfikacji Działalności Gospodarczej (PKD) jest: 
 

a) działalność związana z wyszukiwaniem miejsc pracy i pozyskiwaniem pracowników 
PKD 78.10.Z 

b) działalność agencji pracy tymczasowej PKD 78.20.Z 
c) pozostała działalność związana z udostępnianiem pracowników PKD 78.30.Z 
d) pozostała działalność profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej 

niesklasyfikowana PKD 74.90.Z 
e) badanie rynku i opinii publicznej PKD 73.20.Z  
f) stosunki międzyludzkie (public relations) i komunikacja PKD 70.21.Z 
g) pozostałe doradztwo w zakresie prowadzenia działalności gospodarczej i zarządzania 

PKD 70.22.Z 
h) działalność holdingów finansowych PKD 64.20.Z 
i) działalność trustów, funduszy i podobnych instytucji finansowych PKD 64.30.Z 
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j) działalność firm centralnych (head offices) i holdingów, z wyłączeniem holdingów 
finansowych PKD 70.10.Z 

k) leasing finansowy PKD 64.91.Z 
l) pozostałe formy udzielania kredytów PKD 64.92.Z 
m) pozostała finansowa działalność usługowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana, z 

wyłączeniem ubezpieczeń i funduszy emerytalnych PKD 64.99.Z 
n) pozostałe badania i analizy techniczne PKD 71.20.b 
o) działalność agencji reklamowych PKD 73.11.Z 
p) pośrednictwo w sprzedaży czasu i miejsca na cele reklamowe w radio i telewizji PKD 

73.12.a 
q) pośrednictwo w sprzedaży miejsca na cele reklamowe w mediach drukowanych PKD 

73.12.b 
r) pośrednictwo w sprzedaży miejsca na cele reklamowe w mediach elektronicznych 

(internet) PKD 73.12.c 
s) pośrednictwo w sprzedaży miejsca na cele reklamowe w pozostałych mediach PKD 

73.12.d 
t) pozostała działalność wspomagająca prowadzenie działalności gospodarczej, gdzie 

indziej niesklasyfikowana PKD 82.99.Z 
u) działalność centrów telefonicznych (call center) PKD 82.20.Z 
v) działalność związana z organizacją targów, wystaw i kongresów PKD 82.30.Z 
w) pozostałe pozaszkolne formy edukacji, gdzie indziej niesklasyfikowane PKD 85.59.b 
x) wydawanie książek PKD 58.11.Z 
y) wydawanie wykazów oraz list (np. adresowych, telefonicznych) PKD 58.12.Z 
z) wydawanie gazet PKD 58.13.Z 
aa) wydawanie czasopism i pozostałych periodyków PKD 58.14.Z 
bb) pozostała działalność wydawnicza PKD 58.19.Z 
cc) wynajem i zarządzanie nieruchomościami własnymi lub dzierżawionymi PKD 68.20.Z 
dd) kupno i sprzedaż nieruchomości na własny rachunek PKD 68.10.Z 
ee) pośrednictwo w obrocie nieruchomościami PKD 68.31.Z 
ff) zarządzanie nieruchomościami wykonywane na zlecenie PKD 68.32.Z 
gg) działalność maklerska związana z rynkiem papierów wartościowych i towarów 

giełdowych PKD 66.12.Z 
hh) pozostała działalność wspomagająca usługi finansowe, z wyłączeniem ubezpieczeń i 

funduszy emerytalnych PKD 66.19.Z 
ii) działalność związana z oceną ryzyka i szacowaniem poniesionych strat PKD 66.21.Z 
jj) działalność związana z zarządzaniem funduszami PKD 66.30.Z 
kk) działalność związana z produkcją filmów, nagrań wideo i programów telewizyjnych 

PKD 59.11.Z 
ll) działalność związana z oprogramowaniem PKD 62.01.Z 
mm) działalność związana z doradztwem w zakresie informatyki PKD 62.02.Z 
nn) pozostała działalność usługowa w zakresie technologii informatycznych i 

komputerowych PKD 62.09.Z 
oo) przetwarzanie danych; zarządzanie stronami internetowymi (hosting) i podobna 

działalność PKD 63.11.Z 
pp) działalności portali internetowych PKD 63.12.Z 
qq) działalność agencji informacyjnych PKD 63.91.Z 
rr) pozostała działalność usługowa w zakresie informacji, gdzie indziej nie 

sklasyfikowana PKD 63.99.Z. 
 
2. Jeżeli podjęcie określonej działalności wymaga spełnienia dodatkowych wymogów, w szczególności 
gdy wymaga to uzyskania stosowych koncesji i zezwoleń, rozpoczęcie wykonywania tej działalności 
może nastąpić wyłączenie po spełnieniu tych wymogów. 
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§ 8. 
Zmiana przedmiotu działalności Spółki nie wymaga wykupu akcji od akcjonariuszy, którzy nie zgadzają 
się na tę zmianę, jeżeli uchwała w tej sprawie zostanie powzięta większością dwóch trzecich głosów w 
obecności osób reprezentujących co najmniej połowę kapitału zakładowego. 
 
 

III. KAPITAŁ ZAKŁADOWY  
§9 

1. Kapitał zakładowy Spółki wynosi 850 000,00 zł (słownie: osiemset pięćdziesiąt tysięcy) i dzieli się na: 
 
a)  7 500 000 (słownie: siedem milionów pięćset tysięcy) akcji imiennych uprzywilejowanych serii A o 
wartości nominalnej 0,10 złotych (słownie: dziesięć groszy) za każdą akcję, oznaczonych  jako akcje 
serii A o numerach od nr A 1 do nr A 7 500 000. 
 
b) 1 000 000 (słownie: jeden milion ) akcji zwykłych na okaziciela serii B o wartości nominalnej 0,10 
złotych (słownie: dziesięć groszy) za każdą akcję, oznaczonych jako akcje serii B o numerach od B 1 do 
B 1 000 000.  
 
2. Akcje imienne serii A są uprzywilejowane co do głosu w ten sposób, że na każdą taką akcję 
przypadają dwa głosy. 
 
3. Wszystkie akcje serii A zostały objęte w wyniku przekształcenia Human Resource Consulting Sp. z o.o. 
w spółkę Grupa HRC Spółka Akcyjna.  
 
4. Akcje Spółki są emitowane w seriach oznaczonych kolejnymi literami alfabetu.  
  
5. Akcje Spółki mogą być przedmiotem publicznego obrotu, w tym obrotu giełdowego po uzyskaniu 
wymaganych prawem zezwoleń. Zarząd jest upoważniony do podejmowania uchwał oraz 
podejmowania innych działań w sprawie dematerializacji akcji oraz zawierania umów z Krajowym 
Depozytem Papierów Wartościowych S.A.  
 
6. Akcje Spółki mogą być wydawane w odcinakach zbiorowych. 
 
7. Spółka może emitować akcje imienne lub akcje na okaziciela 
  
8. Spółka może dokonywać zamiany akcji imiennych na akcje na okaziciela. Dokonanie zamiany akcji 
wymaga uchwały Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i zmiany Statutu.  

      
           § 10. 

1.  Akcje Spółki mogą być umarzane wyłączenie za zgodą akcjonariusza, którego umorzenie dotyczy w 
drodze ich nabycia przez Spółkę. 
 
2. Umorzenie akcji wymaga uchwały Walnego Zgromadzenia. Uchwała powinna określać w 
szczególności podstawę prawną umorzenia, ilość i rodzaj akcji ulegających umorzeniu, wysokość 
wynagrodzenia przysługującego akcjonariuszowi akcji umorzonych, termin zapłaty wynagrodzenia za 
umarzane akcje oraz sposób obniżenie kapitału zakładowego. 
 
3.  Umorzenie akcji następuje poprzez obniżenie kapitału zakładowego. 

    
§ 11. 

 
1. Zarząd, w terminie do dnia 1 kwietnia 2014 roku jest upoważniony do dokonania podwyższenia 
kapitału zakładowego w granicach kapitału docelowego. 
 
2. Upoważnienie Zarządu do podwyższenia kapitału zakładowego może zostać udzielone na kolejne 
okresy, nie dłuższe jednak niż trzy lata. Udzielenie upoważnienia wymaga zmiany statutu. 
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3. Wysokość kapitału docelowego wynosi 637 500 zł (słownie: sześćset trzydzieści siedem tysięcy pięćset 
złotych). 
 
4. W granicach upoważnienia, o którym mowa w ust. 1 Zarząd może wydawać akcje w zamian za 
wkłady pieniężne lub za wkłady niepieniężne.  
 
5. Zarząd może dokonać jednego lub kilku kolejnych podwyższeń w granicach określonych w ust. 3. 
 
6. Uchwały Zarządu w sprawach ustalenia ceny emisyjnej akcji oraz wydania akcji w zamian za wkłady 
niepieniężne, podjęte na podstawie upoważnienia, o którym mowa w ust. 1 nie wymagają zgody Rady 
Nadzorczej. 
 
7. Przy podwyższeniu kapitału zakładowego na podstawie upoważnienia, o którym mowa w ust. 1, 
Zarząd, za zgodą Rady Nadzorczej, ma prawo pozbawić prawa poboru akcji w całości lub w części. 
 
8. Zarząd decyduje o wszystkich sprawach związanych z podwyższeniem kapitału zakładowego w 
ramach kapitału docelowego, w szczególności Zarząd ma umocowanie do: 
 
a) ustalenia ceny emisyjnej,  
b) zawieranie umów o submisję inwestycyjną lub submisję usługową oraz wszelkich innych umów 
zabezpieczających powodzenie emisji akcji, 
c) podejmowania uchwał oraz innych działań w sprawie dematerializacji akcji oraz zawierania umów z 
Krajowym Depozytem Papierów Wartościowych S.A. o rejestrację akcji, 
d) podejmowanie uchwał oraz innych działań w sprawie emisji akcji w drodze subskrypcji prywatnej, 
otwartej lub zamkniętej, przeprowadzenia oferty publicznej lub do obrotu na rynku regulowanym, 
zgodnie z właściwymi przepisami o obrocie instrumentami finansowymi 
   
 

IV. ORGANY SPÓŁKI 
 § 12. 

Organami Spółki są: 
 
1)  Zarząd, 
2)  Rada Nadzorcza, 
3)  Walne Zgromadzenie. 
 
 

     ZARZAD SPÓŁKI 
    § 13. 
 

1. Zarząd kieruje działalnością Spółki, zarządza jej majątkiem oraz reprezentuje Spółkę na zewnątrz 
przed sądami, organami władzy publicznej i wobec osób trzecich. 
 
2. Do kompetencji Zarządu należą wszelkie sprawy Spółki niezastrzeżone przez postanowienia Statutu 
lub przepisy prawa do wyłącznej kompetencji pozostałych organów Spółki. 

 
     § 14. 

1. Zarząd Spółki składa się z co najmniej jednego i nie więcej niż sześciu członków. 
 
2. Członków Zarządu powołuje i odwołuje Rada Nadzorcza. Rada Nadzorcza ustala również ilość 
członków Zarządu oraz ich wynagrodzenie. 
 
3. Jednakże skład pierwszego Zarządu powołują akcjonariusze spółki, o których mowa w §2 ust. 2.  
 
4. Członków Zarządu powołuje się na okres wspólnej kadencji, która trwa 5 lat. 
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 § 15. 
1.  Uchwały Zarządu wieloosobowego zapadają zwykłą większością głosów. 
 
2. W przypadku równości głosów decyduje głos Prezesa zarządu. 
 

                         § 16. 
Prezesa Zarządu wybiera i odwołuje Zarząd. 
 

             § 17. 
Organizacje i sposób działania Zarządu określa regulamin uchwalany przez Zarząd i zatwierdzany 
przez Radę Nadzorczą. 
 
                  §18. 
1. Posiedzenia Zarządu wieloosobowego zwołuje Prezes albo inny upoważniony przez niego członek 
Zarządu 
 
2. Zarząd uważany jest za zdolny do podejmowania uchwał w przypadku, gdy każdy z członków 
Zarządu został skutecznie powiadomiony o mającym się odbyć posiedzeniu w czasie umożliwiającym 
mu uczestnictwo w posiedzeniu, oraz gdy na posiedzeniu obecna jest co najmniej połowa członków 
Zarządu. 

 
§ 19. 

1. Jeżeli Zarząd jest wieloosobowy, do składania oświadczeń w imieniu Spółki wymagane jest 
współdziałanie dwóch członków Zarządu albo jednego członka Zarządu łącznie z prokurentem.  
 
2. Jeżeli Zarząd jest jednoosobowy, do składania oświadczeń w imieniu Spółki uprawniony jest 
samodzielnie jedyny członek Zarządu. 

 
 
§ 20. 

W przypadku zawierania umowy pomiędzy Spółką a członkiem Zarządu jak również w przypadku 
sporu członka Zarządu ze Spółką, Spółkę reprezentuje Rada Nadzorcza, albo pełnomocnik powołany 
uchwałą Walnego Zgromadzenia. 
 
 
 

RADA NADZORCZA 
 
§ 21. 

Rada Nadzorcza wykonuje stały nadzór nad działalnością Spółki we wszystkich dziedzinach jej 
działalności. 
  

§ 22. 
1. Do kompetencji Rady Nadzorczej, oprócz innych spraw przewidzianych w przepisach szczególnych i 
postanowieniach niniejszego statutu, należy: 
 
a) wyrażenie zgody na dokonanie czynności prawnej pomiędzy Spółką a członkiem Zarządu,  
 
b) wyrażenie zgody na podjęcie przez członka Zarządu działalności konkurencyjnej wobec Spółki, 
 
c) wybór podmiotu uprawnionego do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego,  
 
d) wyrażanie zgody na zaciągnięcie przez Zarząd Spółki zobowiązań wobec jednego kontrahenta do 
świadczenia lub świadczeń, których łączna wartość odpowiada lub przekracza równowartość 
2 000 000 (dwa miliony) złotych, 
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§ 23.  
1. Rada Nadzorcza składa się z nie mniej niż pięciu i nie więcej niż ośmiu członków. 
 
2. Założyciel Spółki Pan Waldemar Paturej ma prawo do powoływania i odwoływania 2 (dwóch) 
członków Rady Nadzorczej. Uprawnienie powyższe istnieje tak długo dopóki Pan Waldemar Paturej 
będzie właścicielem chociaż jednej uprzywilejowanej akcji imiennej serii A. Uprawnienie powyższe 
wygasa z dniem zbycia przez Pana Waldemara Paturej ostatniej posiadanej przez niego akcji imiennej 
uprzywilejowanej serii A.  
 
3. Założyciel Spółki  - spółka PW CAPITAL LIMITED z siedzibą w Limassol (Cypr) ma prawo do 
powoływania i odwoływania 1 (jednego) członka Rady Nadzorczej. Uprawnienie powyższe istnieje tak 
długo dopóki spółka PW CAPITAL LIMITED będzie właścicielem chociaż jednej uprzywilejowanej akcji 
imiennej serii A. Uprawnienie powyższe wygasa z dniem zbycia przez PW CAPITAL LIMITED ostatniej 
posiadanej przez niego akcji imiennej uprzywilejowanej serii A.  
    
4. Założyciel Spółki – spółka Capital Partnership Sp. z o.o.  z siedzibą w Warszawie ma prawo do 
powoływania i odwoływania 1 (jednego) członka Rady Nadzorczej. Uprawnienie powyższe istnieje tak 
długo dopóki spółka Capital Partnership Sp. z o.o. będzie właścicielem chociaż jednej uprzywilejowanej 
akcji imiennej serii A. Uprawnienie powyższe wygasa z dniem zbycia przez Capital Partnership Sp. z o.o. 
ostatniej posiadanej przez niego akcji imiennej uprzywilejowanej serii A.  
    
5. Pozostałych członków Rady Nadzorczej powołuje i odwołuje Walne Zgromadzenie. 
 
6. Członków Rady Nadzorczej pierwszej kadencji powołują akcjonariusze spółki przekształconej, o 
których mowa w §2 ust 2.  
 
7. Członków Rady Nadzorczej powołuje się na okres wspólnej kadencji, która trwa pięć lat. 
  
8. Powoływanie i odwoływanie członków Rady Nadzorczej przez akcjonariuszy wskazanych w punkcie 2 
- 4 powyżej dokonywane jest w drodze pisemnego oświadczenia złożonego Spółce przez uprawnionego. 
 
 

§ 24.  
Rada Nadzorcza wybiera i odwołuje ze swego składu Przewodniczącego i może wybrać ze swego składu 
osoby pełniące inne funkcje. 
 

§ 25.  
1. Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywają się w miarę potrzeb, nie rzadziej niż trzy razy w roku 
obrotowym.  
 
2. Przewodniczący Rady Nadzorczej bądź osoba wskazana przez Przewodniczącego zwołuje  
posiedzenia Rady Nadzorczej i im przewodniczy.  
 
3. Przewodniczący zwołuje ponadto posiedzenie Rady Nadzorczej na wniosek członka  
Zarządu lub członka Rady Nadzorczej w terminie dwóch tygodni od daty otrzymania  
wniosku.  
 
      § 26. 
1. Z wyjątkiem przypadków określonych Statutem, uchwały Rady Nadzorczej zapadają zwykłą 

większością głosów przy obecności co najmniej połowy członków Rady Nadzorczej. W przypadku 
oddania równej liczby głosów decyduje głos Przewodniczącego.  

 
2. Członkowie Rady Nadzorczej mogą brać udział w podejmowaniu uchwał Rady Nadzorczej, oddając 

swój głos na piśmie za pośrednictwem innego członka Rady Nadzorczej. Oddanie głosu na piśmie 
nie może dotyczyć spraw wprowadzonych do porządku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej.  
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3.  Dopuszczalne jest także podejmowanie uchwał Rady Nadzorczej w trybie pisemnym lub przy 
wykorzystywaniu środków służących do bezpośredniego porozumiewania się na odległość. 
Wówczas za miejsce posiedzenia uznaje się miejsce pobytu prowadzącego posiedzenie.  

 
4. W posiedzeniach Rady Nadzorczej mogą brać udział członkowie Zarządu, z wyjątkiem spraw 

dotyczących bezpośrednio Zarządu lub jego członków, w szczególności odwołania, 
odpowiedzialności oraz ustalania wynagrodzenia członków Zarządu.  

 
        § 27 
Miejscem posiedzeń Rady Nadzorczej jest miasto Warszawa, chyba, że wszyscy członkowie Rady 
Nadzorczej wyrażą na piśmie pod rygorem nieważności zgodę na odbycie posiedzenia poza granicami 
miasta Warszawa.  

    
 § 28. 

Posiedzenia Rady Nadzorczej prowadzi Przewodniczący Rady Nadzorczej lub inny członek Rady 
Nadzorczej upoważniony do tego na piśmie przez Przewodniczącego Rady Nadzorczej. 
 

 
  § 29. 

Rada Nadzorcza sporządza raz w roku i przedstawia Walnemu Zgromadzeniu sprawozdanie ze swojej 
działalności, w którym zawrze zwięzłą ocenę sytuacji Spółki, z uwzględnieniem oceny systemu kontroli 
wewnętrznej i systemu zarządzania ryzykami istotnymi dla Spółki, a także ocenę swojej pracy. 

      
   § 30. 

Członkom Rady Nadzorczej przysługuje zwrot kosztów związanych z udziałem w pracach rady. 
      
   § 31 

Organizację i sposób działania Rady Nadzorczej określa regulamin uchwalany przez Radę Nadzorczą i 
zatwierdzany przez Walne Zgromadzenie. 

 
WALNE ZGROMADZENIE 

       
§ 32. 

1. Z zastrzeżeniem ust. 2, do kompetencji Walnego Zgromadzenia należą sprawy zastrzeżone w 
przepisach kodeksu spółek handlowych, przepisach innych ustaw i postanowieniach niniejszego statutu. 
 
2. Nabycie i zbycie nieruchomości, użytkowania wieczystego lub udziału w nieruchomości, nie wymaga 
uchwały Walnego Zgromadzenia. 
 
3. Przepis ust. 2 nie narusza art. 394 Kodeksu spółek handlowych.  
 

§ 33. 
1. Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczący Rady Nadzorczej lub inny członek Rady Nadzorczej, a 
w przypadku ich nieobecności członek Zarządu. 
 
2. Walne Zgromadzenie wybiera Przewodniczącego Zgromadzenia spośród osób uprawnionych do 
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. 
  

§ 34. 
1. Jeżeli przepisy prawa lub statutu nie stanowią inaczej, Walne Zgromadzenie jest ważne i zdolne do 
podejmowania uchwał bez względu na liczbę reprezentowanych na nim akcji.  
 
2. Uchwały Walnego Zgromadzenia są podejmowane zwykłą większością głosów, chyba że 
postanowienia Statutu lub Kodeksu spółek handlowych stanowią inaczej. 
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3. Jedna akcja daje prawo do jednego głosu na Walnym Zgromadzeniu, z zastrzeżeniem wyjątków 
przewidzianych w §9. 
 

§ 35. 
1. Z zastrzeżeniem ust. 2 i 3, zmiana porządku obrad Walnego Zgromadzenia, polegająca na usunięciu 
określonego punktu z porządku obrad lub zaniechaniu rozpatrzenia sprawy ujętej w porządku obrad, 
wymaga większości 3/4 (trzech czwartych) głosów. 
 
2. Jeżeli wniosek o dokonanie zmiany porządku obrad zgłasza Zarząd, zmiana wymaga bezwzględnej 
większości głosów. 
 
3. Jeżeli zmiana porządku obrad dotyczy punktu wprowadzonego na wniosek akcjonariusza lub 
akcjonariuszy, zmiana jest możliwa tylko pod warunkiem, iż wszyscy obecni na Walnym Zgromadzeniu 
akcjonariusze, którzy zgłosili wniosek o umieszczenie określonego punktu w porządku obrad, wyrażą 
zgodę na dokonanie takiej zmiany. 
 

§ 36. 
Walne Zgromadzenie może uchwalić swój regulamin, określający organizacje i sposób prowadzenia 
obrad. Uchwalenie, zmiana albo uchylenie regulaminu wymaga większości 3/4 (trzech czwartych) 
głosów. 
 
 

V. GOSPODARKA I RACHUNKOWOSC SPÓŁKI 
 

§ 37. 
Rokiem obrotowym Spółki jest rok kalendarzowy. Pierwszy rok obrachunkowy kończy się 31 grudnia 
2011 r.  

 
§ 38. 

1. Spółka tworzy następujące kapitały: 
 
a) kapitał zakładowy, 
b) kapitał zapasowy, 
c) kapitały rezerwowe. 
 
2. Spółka może tworzyć i znosić uchwałą Walnego Zgromadzenia kapitały rezerwowe na początku i w 
trakcie roku obrotowego. 
 

§ 39 
Akcjonariusze mają prawo do udziału w zysku wykazanym w zbadanym przez biegłego rewidenta 
sprawozdaniu finansowym, który został przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do wypłaty 
akcjonariuszom. 
 

 
§ 40. 

1. Budżet Spółki jest rocznym planem dochodów i wydatków oraz przychodów i rozchodów Spółki, 
sporządzanym na każdy kolejny rok obrotowy. 
 
2. Budżet Spółki stanowi podstawę gospodarki Spółki w każdym kolejnym roku obrotowym. 
 
3. Zarząd Spółki jest zobowiązany do: 
 
a) sporządzenia projektu budżetu Spółki na każdy kolejny rok obrotowy, 
 
b) przekazania Radzie Nadzorczej projektu budżetu Spółki nie później niż na 60 (sześćdziesiąt) dni 
przed rozpoczęciem roku obrotowego, którego dotyczy dany budżet. 
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4. Zatwierdzanie budżetu Spółki na każdy kolejny rok obrotowy należy do kompetencji Rady 
Nadzorczej. 
 

VI. POSTANOWIENIA KOŃCOWE 
           
§ 41. 

Ogłoszenia Spółki będą zamieszczane w „Monitorze Sądowym i Gospodarczym”.  
 
§ 42. 

W sprawach Spółki nieuregulowanych w tekście niniejszego statutu maja zastosowanie w pierwszej 
kolejności przepisy Kodeksu spółek handlowych. 
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6.3. Definicje i objaśnienia skrótów 

 
Akcje serii A 7.500.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A o wartości nominalnej 

0,10 PLN 
Akcje serii B 1.000.000 akcji zwykłych na okaziciela serii B o wartości nominalnej 0,10 PLN 
Akcjonariusz Uprawniony z Akcji Spółki 
ASO Alternatywny System Obrotu (alternatywny system obrotu), o którym mowa w 

art. 3 pkt 2 Ustawy o obrocie, organizowany przez Giełdę Papierów 
Wartościowych w Warszawie S.A. 

Autoryzowany 
Doradca 

Rubicon Partners Corporate Finance S.A. z siedzibą w Warszawie 

Dokument 
Informacyjny 

Niniejszy dokument zawierający szczegółowe informacje o sytuacji prawnej i 
finansowej Emitenta oraz o instrumentach finansowych, związany z akcjami serii 
B w związku z wprowadzeniem ich do alternatywnego systemu obrotu na rynku 
NewConnect prowadzonym przez GPW. 

Dz. U. Dziennik Ustaw Rzeczpospolitej Polski 
Emitent Grupa HRC Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie 
Executive search Metoda rekrutacji polegająca na bezpośrednim doborze kandydatów na 

stanowiska szczebla kierowniczego 
EUR, EURO, Euro Euro – jednostka monetarna obowiązująca w Unii Europejskiej 
Giełda, GPW, GPW 
S.A. 

Giełda Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

GUS Główny Urząd Statystyczny 
HR, Human 
Resources 

Zasoby ludzkie 

KDPW, KDPW S.A., 
Depozyt 

Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych Spółka Akcyjna z siedzibą w 
Warszawie 

Kodeks Cywilny, 
K.c. 

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. – Kodeks cywilny (Dz. U. z 1964 r. Nr 16, poz. 
93 z późn. zmianami) 

Kodeks spółek 
handlowych, K.s.h. 

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

Komisja, KNF Komisja Nadzoru Finansowego 
KRS Krajowy Rejestr Sądowy 
MSR Międzynarodowe Standardy Rachunkowości 
NBP Narodowy Bank Polski 
Oferta prywatna Oferta objęcia akcji serii B 
Ordynacja 
podatkowa 

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja Podatkowa (tekst jednolity: Dz. U. z 
2005 r. Nr 8, poz. 60) 

Organizator ASO, 
Organizator 
Alternatywnego 
Systemu Obrotu 

Giełda Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

PKB Produkt Krajowy Brutto 
PKD Polska Klasyfikacja Działalności wprowadzona rozporządzeniem Rady 

Ministrów z dnia 20 stycznia 2004 r. (Dz. U. z 2004 r. Nr 33, poz. 289) 
PLN, zł, złoty Złoty – jednostka monetarna Rzeczypospolitej Polskiej 
POKL Program Operacyjny Kapitał Ludzki 
Prawo Dewizowe Ustawa z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe (Dz. U. z 2002 r. Nr 141, poz. 

1178 z późn. zmianami) 
Rada Nadzorcza, 
RN 

Rada Nadzorcza Spółki Grupa HRC Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie 

Regulamin ASO, 
Regulamin 
Alternatywnego 
Systemu Obrotu 

Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu uchwalony Uchwałą Nr 147/2007 
Zarządu Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z dnia 1 marca 2007 
r. (z późn. zm.) 

Spółka Grupa HRC Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie 
UOKiK Urząd Ochrony Konkurencji i Konsumentów 
USD Dolar amerykański, waluta obowiązująca na terytorium Stanów Zjednoczonych 
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Ameryki Północnej, prawny środek płatniczy Stanów Zjednoczonych Ameryki 
Północnej 

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

Ustawa o obrocie 
instrumentami 
finansowymi 

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tekst 
jednolity: Dz. U. z 2010 r., Nr 211, poz. 1384 z późn. zmianami) 

Ustawa o ochronie 
konkurencji i 
konsumentów 

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

Ustawa o ochronie 
niektórych praw 
konsumentów 

Ustawa z dnia 2 marca 2000 r. o ochronie niektórych praw konsumentów oraz 
o odpowiedzialności za szkodę wyrządzoną przez produkt niebezpieczny (Dz. U. 
z 2000 r. Nr 22, poz. 271, z późn. zm.) 

Ustawa o ofercie 
publicznej 

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

Ustawa o opłacie 
skarbowej 

Ustawa z dnia 9 września 2000 r. o opłacie skarbowej (tekst jednolity: Dz. U. z 
2006 r. Nr 225, poz. 1635 z późń. zm.) 

Ustawa o podatku 
dochodowym od 
osób fizycznych 

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od osób fizycznych (tekst 
jednolity: Dz. U. z 2010 r. Nr 51, poz. 307) 

Ustawa o podatku 
dochodowym od 
osób prawnych 

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od osób prawnych 
(tekst jednolity: Dz. U. z 2011 r., Nr 74, poz. 397, z późn. zmianami) 

Ustawa o podatku 
od czynności 
cywilnoprawnych 

Ustawa z dnia 9 września 2000 r. o podatku od czynności cywilnoprawnych 
(tekst jednolity: Dz. U. z 2010 r. Nr 101, poz. 649) 

Ustawa o podatku 
od spadków i 
darowizn 

Ustawa z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadków i darowizn (tekst jednolity: 
Dz. U. 2009 r. Nr 93 poz. 768 z późń. zm.) 

Ustawa o 
rachunkowości, 
UoR 

Ustawa z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (tekst jednolity: Dz. U. z 
2009 r. Nr 152, poz. 1223 z późń. zm.) 

Ustawa o 
swobodzie 
działalności 
gospodarczej 

Ustawa z dnia 2 lipca 2004 r. o swobodzie działalności gospodarczej (tekst 
jednolity: Dz. U. 2010 r. Nr 220, poz. 1447 z późń. zm.) 

WZ, Walne 
Zgromadzenie 

Walne Zgromadzenie Spółki Grupa HRC Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie 

Zarząd, Zarząd 
Spółki, 
Zarząd Emitenta 

Zarząd Spółki Grupa HRC Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie 

Zarząd Giełdy Zarząd Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 
Złoty, zł, PLN Prawny środek płatniczy w Rzeczpospolitej Polskiej będący w obiegu 

publicznym od dnia 1 stycznia 1995 r. zgodnie z Ustawą z dnia 7 lipca 1994 r. o 
denominacji złotego (Dz. U. z 1994 r. Nr 84, poz. 386 z późń. zm.) 
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