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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. 

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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Oświadczenie Autoryzowanego Doradcy NewConnect 

 

 

Nazwa (firma): INC S.A. 

Kraj: Polska 

Siedziba: Poznań 

Adres: 61-131 Poznań, ul. Abpa A. Baraniaka 6 

Numer KRS: 0000028098 

Oznaczenie Sądu:     
Sąd Rejonowy Poznań Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII 

Wydział Gospodarczy KRS 

REGON: 630316445 

NIP: 778-10-24-498 

Telefon: + 48 (61) 851 86 77 

Fax: + 48 (61) 851 86 77 

Poczta e-mail: biuro@incsa.pl  

Strona www: www.incsa.pl 

 

Autoryzowany Doradca, na podstawie informacji i danych przekazanych przez Emitenta, brał udział 

w sporządzaniu całego Dokumentu Informacyjnego. 

 

W imieniu Autoryzowanego Doradcy działają: 

 

 - Sebastian Huczek – Wiceprezes Zarządu, 

 

Działając 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 wpływać na jego znaczenie i wycenę 

instrumentów finansowych wprowadzanych do obrotu, a także że opisuje on rzetelnie czynniki 

ryzyka związane z udziałem w obrocie danymi instrumentami.  
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Nazwa (firma), forma prawna, kraj siedziby, siedziba i adres emitenta, wraz z 
numerami telekomunikacyjnymi, adresem głównej strony internetowej i poczty 
elektronicznej, identyfikatorem według właściwej klasyfikacji statystycznej i 
numerem według właściwej identyfikacji podatkowej 

 

 

Nazwa (firma): 
Cosma Spółka Akcyjna (dawniej: Vabun Spółka 

Akcyjna; Cosma Group Spółka Akcyjna) 

Kraj: Polska 

Siedziba: Warszawa 

Adres: Ul. Plac Europejski 1, p. 40, 00-844 Warszawa 

Numer KRS:  0000559284 

Oznaczenie Sądu:     
Sąd Rejonowy dla m.st Warszawy w Warszawie, XIII 

Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego 

REGON: 361597490 

NIP:  9522137211 

Telefon: +48 22 164 78 91 

Poczta e-mail:  info@cosma.pl 

Strona www:  www.cosma.pl 

 

Informacje czy działalność prowadzona przez emitenta wymaga posiadania 
zezwolenia, licencji lub zgody, a w przypadku istnienia takiego wymogu – 
dodatkowo przedmiot i numer zezwolenia, licencji lub zgody ze wskazaniem 
organu, który je wydał 

 
Podstawowy przedmiot działalności Emitenta w zakresie wytwarzania i handlu suplementami diety 

opartymi na ekstraktach roślinnych pozyskiwanych z roślin zielarskich wymaga odpowiednich zezwoleń 

licencji lub zgód. Kluczowy dla rozwoju działalności Emitenta przedmiot – dystrybucja surowców 

farmaceutycznych – wymaga uzyskania odpowiednich zgód, licencji oraz zezwoleń określonych 

przepisami prawa. 

 

Ze względu na specyfikę działalności Emitenta w branży konopnej, Emitent posiada następujące licencje i 

zgody:  

1. Wpis do rejestru producentów pasz pod numerem PL1407019p; 

2. Certyfikat zgodnie z art. 35 ust. 1 rozporządzenia (UE) 2018/848 w sprawie produkcji 

ekologicznej i znakowania produktów ekologicznych: PL-EKO-03.616-0023969.2023.001;  
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3. Wpis zakładu podlegającemu urzędowej kontroli organów Państwowej Inspekcji Sanitarnej pod 

nr HZN.9020.1.1.41.1.2023;  

4. Wpis zakładu podlegającemu urzędowej kontroli organów Państwowej Inspekcji Sanitarnej pod 

nr HPN.9022.1.3.2023;  

5. Decyzja Państwowego Powiatowego Inspektora Sanitarnego z dnia 14.03.2024 r. nr 4-Z/2024 o 

zatwierdzeniu zakładu produkcyjnego COSMA S.A. zlokalizowanego w Magnuszewie ul. 

Bohaterów Września 6, do prowadzenia działalności gospodarczej w zakresie produkcji 

suplementów diety z dodatkiem ekstraktów roślinnych, ziołowych, witamin, ekstrakcji susz 

roślinnych (owoców, warzyw, ziół, konopi siewnych) , odmierzania, pakowania, 

przepakowywania i sprzedaży  produktów gotowych marki własnej oraz na zlecenie firm 

zewnętrznych; 

6. Wpis do zakładów przetwórstwa paszowego prowadzonego przez Główny Inspektorat 

Weterynaryjny pod numerem αPL1407002p; 

7. Decyzja Prezesa Urzędu Rejestracji Produktów Leczniczych, Wyrobów Medycznych i Produktów 
Biobójczych (dalej URPL) o pozwoleniu nr 30122 na dopuszczenie do obrotu surowca 
farmaceutycznego do sporządzania leków recepturowych w postaci ziela konopi innych niż 
włókniste Cannabis flos COSMA THC 21%, CBD ≤ 1% 

8. Decyzja Prezesa Urzędu Rejestracji Produktów Lecznic;zych, Wyrobów Medycznych i Produktów 
Biobójczych (dalej URPL) o pozwoleniu nr 30121 na dopuszczenie do obrotu surowca 
farmaceutycznego do sporządzania leków recepturowych w postaci ziela konopi innych niż 
włókniste Cannabis flos COSMA THC 20%, CBD ≤ 1%. 

 
Dodatkowo, w ramach Grupy Kapitałowej Emitenta funkcjonuje spółka INTERFARMED Cannabis Sp. z o.o. 
z siedzibą w Mszczonowie, posiadająca zezwolenie Głównego Inspektora Farmaceutycznego na 
prowadzenie obrotu hurtowego środkami odurzającymi grupy I-N w hurtowni farmaceutycznej 
zlokalizowanej w miejscowości Mszczonów 96-320, ul. Fabryczna 6/10, działającej na podstawie 
zezwolenia Głównego Inspektora Farmaceutycznego z dnia 16.08.2013 r. znak GIF-N-411/637/MSH/13 
z późniejszymi zmianami. . 
 

Liczba, rodzaj, jednostkowa wartość nominalna i oznaczenie emisji instrumentów 
finansowych, które mają być przedmiotem wprowadzenia do obrotu w 
alternatywnym systemie 

 
Na podstawie niniejszego Dokumentu Informacyjnego do obrotu w alternatywnym systemie obrotu 

wprowadzane jest: 

• 59.639.544 (pięćdziesiąt dziewięć milionów sześćset trzydzieści dziewięć tysięcy pięćset 

czterdzieści cztery) akcji zwykłych na okaziciela serii I o wartości nominalnej 0,10 zł (dziesięć 

groszy) każda.  

 

Akcje nie są uprzywilejowane. Statut Spółki nie przewiduje uprzywilejowań osobistych akcjonariuszy, jak 

również akcje Emitenta nie są akcjami uprzywilejowanymi w rozumieniu art. 351, art. 352, art. 353 

Kodeksu Spółek Handlowych. Nie występują umowne ograniczenia w zakresie zbywalności akcji. Statut 

nie wprowadza żadnych ograniczeń w obrocie akcjami Emitenta.  

Akcje objęte wnioskiem są tożsame w prawach z akcjami Emitenta już znajdującymi się w obrocie na 

NewConnect.  

 

Informacje o subskrypcji lub sprzedaży instrumentów finansowych będących 
przedmiotem wniosku o wprowadzenie, mających miejsce w okresie ostatnich 12 
miesięcy poprzedzających datę złożenia wniosku o wprowadzenie – w zakresie 
określonym w § 4 ust. 1 Załącznika Nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu 
Obrotu 
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Podsumowanie subskrypcji akcji serii I,  

 

1) Daty rozpoczęcia i zakończenia subskrypcji lub sprzedaży; 

Rozpoczęcie subskrypcji: 14 lipca 2023 roku. 

Zakończenie subskrypcji: 28 lipca 2023 roku.  

 

2) Daty przydziału instrumentów finansowych; 

Data przydziału akcji serii I: 9 sierpnia 2023 roku.  

 

3) Liczby instrumentów finansowych objętych subskrypcją lub sprzedażą;  

W ramach oferty zaoferowanych zostało 59.639.544 akcji serii I. 

4) Stopy redukcji w poszczególnych transzach w przypadku, gdy choć w jednej transzy liczba 

przydzielonych instrumentów finansowych była mniejsza od liczby instrumentów 

finansowych, na które złożono zapisy;  

W ramach zapisów podstawowych złożonych zostało 113 zapisów na 42.418.968 akcji, a w ramach 

zapisów dodatkowych 26 zapisów na 25.987.624 akcje. Łącznie zapisami objęto 68.406.592 akcje.  

W ramach oferty zaoferowanych zostało 59.639.544 akcje, co oznacza redukcję o 14,7%, przy czym 

redukcja w zapisach dodatkowych wyniosła 50,9%.   

 

5) Liczby instrumentów finansowych, które zostały przydzielone w ramach 

przeprowadzonej subskrypcji lub sprzedaży;  

Łącznie przydzielono 59.639.544 akcji zwykłych na okaziciela serii I.   

 

6) Ceny, po jakiej instrumenty finansowe były nabywane (obejmowane); 

Cena emisyjna jednej akcji serii I wynosiła 0,18 zł (osiemnaście groszy).   

 

6a) Informacja o sposobie opłacenia objętych (nabytych) papierów wartościowych, ze 

wskazaniem szczegółowych informacji obejmujących, w związku z objęciem (nabyciem) akcji 

w drodze potrącenia wierzytelności: datę powstania wierzytelności, przedmiot 

wierzytelności, wartość wierzytelności wraz z załączeniem jej wyceny, opis transakcji, w 

wyniku której powstały wierzytelności, wskazanie podmiotów, które objęły (nabyły) papiery 

wartościowe emitenta ze wskazaniem ich liczby;  

Akcje serii I zostały pokryte wkładami pieniężnymi gotówkowymi.  

 

6b) Informacja o sposobie opłacenia objętych (nabytych) papierów wartościowych, ze 

wskazaniem szczegółowych informacji obejmujących w przypadku gdy do objęcia (nabycia) 

doszło w zamian za wkłady niepieniężne: 

- przedmiot wkładów niepieniężnych, 

- wartość wkładów niepieniężnych wraz z załączeniem ich wyceny, 

- podmioty, które objęły (nabyły) papiery wartościowe emitenta ze wskazaniem ich liczby; 

Nie dotyczy.  

 

7) Liczby osób, które złożyły zapisy na instrumenty finansowe objęte subskrypcją lub 

sprzedażą w poszczególnych transzach; 

W ramach zapisów podstawowych złożonych zostało 113 zapisów, a w ramach zapisów dodatkowych 

złożonych zostało 26 zapisów.  

 

8) Liczby osób, którym przydzielono instrumenty finansowe w ramach przeprowadzonej 

subskrypcji lub sprzedaży w poszczególnych transzach;  

Akcje serii I zostały przydzielone na rzecz 102 podmiotów. 

 

8a) Informacja czy osoby, którym przydzielono instrumenty finansowe w ramach 

przeprowadzonej subskrypcji lub sprzedaży w poszczególnych transzach, są podmiotami 
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powiązanymi z emitentem w rozumieniu § 4 ust. 6 Regulaminu Alternatywnego Systemu 

Obrotu;  

Akcje serii I zostały przydzielone na rzecz 2 osób powiązanych z Emitentem w rozumieniu § 4 ust. 6 

Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu.  

Pan Przemysław Lahuta, pełniący funkcję Prezesa Zarządu Emitenta objął 300 (słownie: trzysta) akcji 

serii I. Pan Piotr Stępniewski, pełniący funkcję wiceprezesa Zarządu Emitenta objął 7.366.327 

(słownie: siedem milionów trzysta sześćdziesiąt sześć tysięcy trzysta dwadzieścia siedem) akcji serii 

I.  

 

9) Nazwy (firmy) subemitentów, którzy objęli instrumenty finansowe w ramach 

wykonywania umów o subemisję, z określeniem liczby instrumentów finansowych, które 

objęli, wraz z faktyczną ceną jednostki instrumentu finansowego (cena emisyjna lub 

sprzedaży, po odliczeniu wynagrodzenia za objęcie jednostki instrumentu finansowego, w 

wykonaniu umowy subemisji, nabytej przez subemitenta); 

Akcje serii I nie były obejmowane przez subemitentów.  

 

10) Łączne określenie wysokości kosztów, które zostały zaliczone do kosztów emisji, ze 

wskazaniem wysokości kosztów według ich tytułów, w podziale przynajmniej na koszty 

przygotowania i przeprowadzenia oferty, wynagrodzenia subemitentów, oddzielnie dla 

każdego z nich, sporządzenia publicznego dokumentu informacyjnego lub dokumentu 

informacyjnego, z uwzględnieniem kosztów doradztwa, promocji oferty wraz z metodami 

rozliczenia tych kosztów w księgach rachunkowych i sposobem ich ujęcia w sprawozdaniu 

finansowym emitenta: 

Łączne koszty emisji akcji serii I wyniosły 161.326,38 zł netto, w tym: 

a) Przygotowanie i przeprowadzenie oferty – 42.813,00 zł netto, które obejmują koszty aktów 

notarialnych, opłaty skarbowe, opłaty sądowe i zgłoszenie w monitorze sądowym i 

gospodarczym,  

b) Wynagrodzenie subemitentów – nie dotyczy (0,00 zł),  

c) Sporządzenie dokumentu informacyjnego, z uwzględnieniem kosztów doradztwa – 118.513,38 

zł, 

d) Promocja oferty – 0 zł. 

 

11) Metoda rozliczenia kosztów, o których mowa w punkcie 10 w księgach rachunkowych i 

sposób ich ujęcia w sprawozdaniu finansowym Emitenta:  

Koszty związane z emisją akcji serii I zmniejszą kapitał zapasowy, utworzony z nadwyżki pomiędzy ceną 

emisyjną akcji, a ich wartością nominalną.  

 

 

Memorandum informacyjne sporządzone w związku z emisją akcji serii I zostało opublikowane w dniu 11 

lipca 2023 roku na stronach internetowych Emitenta: www.vabunsa.pl oraz https://cosma.pl i Firmy 

Inwestycyjnej: www.dminc.pl.  

Akcje serii I oferowane były do sprzedaży w trybie oferty publicznej w rozumieniu art. 2 Rozporządzenia 

Prospektowego, w oparciu o art. 3 ust. 2 tego rozporządzenia i na podstawie art. 37b Ustawy o ofercie. Na 

mocy art. 73b Ustawy o ofercie udostępnienia do publicznej wiadomości prospektu emisyjnego, pod 

warunkiem udostępnienia Memorandum informacyjnego, nie wymaga oferta publiczna papierów 

wartościowych, w wyniku której zakładane wpływy brutto emitenta na terytorium Unii Europejskiej, 

liczone według ich ceny emisyjnej lub ceny sprzedaży z dnia jej ustalenia, stanowią nie mniej niż 1.000.000 

euro i mniej niż 2.500.000 euro, i wraz z wpływami, które emitent zamierzał uzyskać z tytułu takich ofert 

publicznych takich papierów wartościowych, dokonanych w okresie poprzednich 12 miesięcy nie będą 

mniejsze niż 1.000.000 euro i będą mniejsze niż 2.500.000 euro. W związku z tym, iż oferta publiczna akcji 

serii I przewidywała emisję nie więcej niż 59.639.544 akcji zwykłych na okaziciela serii I po cenie 

emisyjnej 0,18 zł (osiemnaście groszy), a co za tym idzie zakładane wpływy emitenta z oferty wynosiły 

10.735.117,9 zł. Cena emisyjna akcji serii I ustalona została uchwałą nr 21/06/2023 Zwyczajnego 
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Walnego Zgromadzenia Cosma S.A. z siedzibą w Warszawie z dnia 29 czerwca 2023 roku. Zgodnie z tabelą 

kursów średnich NBP (tabela nr 124/A/NBP/2023 z dnia 29 czerwca 2023 roku kurs średni euro wyniósł 

4,4568 zł, co implikuje maksymalną wartość oferty w wysokości 11.142.000 PLN, w związku z powyższym 

oferta publiczna akcji serii I spełniła powyższe warunki wyłączające obowiązek udostępnienia do 

publicznej wiadomości prospektu.  

  

 

Transakcje na akcjach Emitenta objętych wnioskiem o wprowadzenie, przeprowadzone w 

przeciągu ostatnich 12 miesięcy 

 

Zgodnie z informacjami zawartymi w raporcie ESPI 6/2025 z dnia 20 maja 2025 roku spółka Canna Hemp 

Lab Sp. z o.o. (podmiot posiadający na dzień Dokumentu 49,75% udział w kapitale Spółki) dnia 15 maja 

2025 roku zbyła 11.111.112 akcje serii I na rzecz FXCUBE Technologies Limited (podmiot posiadający na 

dzień Dokumentu 13,22% akcji Spółki). Akcje objęte transakcją stanowią 7,49% ogólnej liczby akcji 

Spółki. Wartość transakcji nie jest znana.  

 

W ciągu 12 miesięcy poprzedzających dzień sporządzenia Dokumentu, według najlepszej wiedzy 

Emitenta, oprócz wskazanych powyżej nie miały miejsca inne transakcje na akcjach serii I.  

Określenie podstawy prawnej emisji instrumentów finansowych, ze wskazaniem: 
organu lub osób uprawnionych do podjęcia decyzji o emisji instrumentów 
finansowych, daty i formy podjęcia decyzji o emisji instrumentów finansowych, z 
przytoczeniem jej treści 

Akcje serii I powstały na mocy Uchwały nr 21/06/2023 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Cosma S.A. 

z siedzibą w Krakowie z dnia 29 czerwca 2023 roku. Uchwała nr 21/06/2023 została podjęta w sprawie 

podwyższenia kapitału zakładowego w trybie subskrypcji zamkniętej (z prawem poboru dla 

dotychczasowych akcjonariuszy, dematerializacji, ubiegania się o dopuszczenie i wprowadzenie akcji 

Spółki i praw do akcji Spółki oraz praw poboru do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu na rynku 

NewConnect prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. oraz Zmiany Statutu 

Spółki. Akt Notarialny (Repertorium A nr 6857/2023) został sporządzony przez notariusza Roberta 

Wróblewskiego prowadzącego kancelarię notarialną w Warszawie przy ulicy Siennej 86 lok. 1, 00-815 

Warszawa. Akcje serii I zostały zarejestrowane w KRS w dniu 24 października 2023 roku. 
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Dnia 29 czerwca 2023 roku Zarząd Emitenta podjął uchwałę w sprawie ustalenia parametrów emisji akcji 

serii I. Uchwała została podpisana podpisem kwalifikowanym przez Prezesa Zarządu – Przemysława 

Lahuta, Wiceprezesa Zarządu – Łukasza Górskiego oraz podpisem zaufanym przez Wiceprezesa Zarządu 

– Piotra Stępniewskiego.  
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Dnia 9 sierpnia 2023 roku Zarząd Emitenta podjął uchwałę nr 01/08/2023 w sprawie dojścia do skutku 

emisji akcji serii I oraz ich przydziału. Uchwała została podpisana podpisem kwalifikowanym przez 

Prezesa Zarządu – Przemysława Lahuta, Wiceprezesa Zarządu – Łukasza Górskiego oraz Wiceprezesa 

Zarządu – Piotra Stępniewskiego.  
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Dnia 25 sierpnia 2023 roku Aktem Notarialnym Repertorium A nr 18268/2023 zaprotokołowanym przez 

notariusza Mariusza Łukasik, Kancelaria Notarialna Tomasz Zięcina – Notariusz Mariusz Łukasik – 

Notariusz Spółka Cywilna, 31-542 Kraków, ul. Kordylewskiego nr 7, przyjęto oświadczenie Zarządu 

Cosma Spółka Akcyjna z siedzibą w Krakowie o wysokości objętego kapitału zakładowego oraz 

postanowienie o dookreśleniu wysokości kapitału zakładowego.  
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Określenie czy akcje zostały objęte za gotówkę, za wkłady pieniężne w inny 
sposób, czy za wkłady niepieniężne, wraz z krótkim opisem sposobu ich pokrycia, 
z zastrzeżeniem § 12 pkt 2a) 

 

Akcje serii I 

W związku z emisją 59.639.544 (pięćdziesiąt dziewięć milionów sześćset trzydzieści dziewięć tysięcy 

pięćset czterdzieści cztery) akcji zwykłych na okaziciela serii I, o wartości nominalnej 0,10 zł (dziesięć 

groszy) każda, Spółka informuje, że wszystkie akcje serii I zostały przydzielone 102 (stu dwóch) 

podmiotom. Akcje zostały opłacone przelewem na rachunek bankowy Spółki w kwocie 10.735.117,90 zł 

(dziesięć milionów siedemset trzydzieści pięć tysięcy sto siedemnaście złotych dziewięćdziesiąt groszy).  

 

Oznaczenie dat, od których akcje uczestniczą w dywidendzie 

 

Akcje serii I będą uczestniczyć w dywidendzie na następujących warunkach:  

a) Akcje serii I zapisane po raz pierwszy na rachunku papierów wartościowych najpóźniej w dniu 

dywidendy ustalonym w uchwale Walnego Zgromadzenia w sprawie podziału zysku, uczestniczą 

w dywidendzie począwszy od zysku za poprzedni rok obrotowy, tzn. od dnia 1 stycznia roku 

obrotowego poprzedzającego bezpośrednio rok, w którym akcje te zostały zapisane po raz 

pierwszy na rachunku papierów wartościowych, 

b) Akcje serii I zapisane po raz pierwszy na rachunku papierów wartościowych w dniu 

przypadającym po dniu dywidendy ustalonym w uchwale Walnego Zgromadzenia w sprawie 

podziału zysku, uczestniczą w dywidendzie począwszy od zysku za rok obrotowy, w którym akcje 

te zostały zapisane po raz pierwszy na rachunku papierów wartościowych, tzn. od dnia 1 stycznia 

tego roku obrotowego.  

 

Akcje serii I Emitenta zostały zarejestrowane w Krajowym Depozycie Papierów Wartościowych S.A. w 

dniu 5 grudnia 2023 roku (Oświadczenie KDPW S.A. nr 1147/2023), to jest po uchwale Walnego 

Zgromadzenia Emitenta w sprawie pokrycia straty netto Spółki za rok obrotowy 2022, w związku z 

powyższym akcje serii I uczestniczą w dywidendzie począwszy od zysku za rok obrotowy 2023, tj. od dnia 

1 stycznia 2023 roku.  
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Zwyczajne Walne Zgromadzenie Cosma S.A. z dnia 29 czerwca 2023 roku, uchwałą nr 6/06/2023 w 

sprawie pokrycia straty netto Spółki za rok obrotowy 2022 postanowiło stratę netto Spółki poniesioną w 

roku obrotowym 2022 w wysokości 233.622,18 zł pokryć w całości z kapitału zapasowego Spółki.  

 

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Cosma S.A. z dnia 28 czerwca 2024 roku, uchwałą nr 6/06/2024  w 

sprawie pokrycia straty netto Spółki za rok obrotowy 2023 postanowiło stratę netto Spółki poniesioną w 

roku obrotowym 2023 w wysokości 43.217.537,80 zł pokryć w całości z kapitału zapasowego Spółki.  

  

Streszczenie praw i obowiązków z instrumentów finansowych, przewidzianych 
świadczeń dodatkowych na rzecz emitenta ciążących na nabywcy, a także 
przewidzianych w statucie lub przepisach prawa obowiązkach uzyskania przez 
nabywcę lub zbywcę odpowiednich zezwoleń lub obowiązku dokonania 
określonych zawiadomień 

 

Do najistotniejszych praw akcjonariuszy związanych z akcjami należą: 

- prawo głosu na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 Kodeksu Spółek Handlowych). Statut Spółki nie 

przewiduje ograniczenia prawa głosu akcjonariusza Spółki mającego ponad jedną dziesiątą ogółu 

głosów w Spółce. Walne Zgromadzenie Spółki jest organem uprawnionym do podejmowania, 

w drodze uchwał, decyzji dotyczących spraw w zakresie organizacji i funkcjonowania Spółki.  

 

- prawo pierwszeństwa do objęcia nowych akcji (prawo poboru) - art. 433 Kodeksu Spółek 

Handlowych - w przypadku nowej emisji, stosownie do art. 433 § 1 Kodeksu Spółek Handlowych, 

akcjonariuszom Emitenta przysługuje prawo pierwszeństwa objęcia nowych akcji w stosunku do 

liczby posiadanych przez nich akcji (prawo poboru). Prawo poboru odnosi się również do emisji 

przez Spółkę papierów wartościowych zamiennych na akcje Spółki lub inkorporujących prawo 

zapisu na akcje. Natomiast w interesie Spółki, zgodnie z art. 433 § 2 Kodeksu Spółek Handlowych, 

Walne Zgromadzenie może pozbawić dotychczasowych akcjonariuszy Spółki prawa poboru akcji 

Spółki w całości lub części. Podjęcie uchwały wymaga: 

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

- zamieszczenia informacji o podjęciu uchwały w porządku obrad podanym do publicznej 

wiadomości zgodnie z zasadami KSH oraz 

- przedstawienia Walnemu Zgromadzeniu pisemnej opinii Zarządu uzasadniającej powody 

pozbawienia prawa poboru oraz proponowaną cenę emisyjną nowych akcji bądź sposób jej 

ustalenia.  

 

- prawo do dywidendy (prawo do udziału w zysku spółki)  

na podst. art. 347 Kodeksu spółek handlowych – powyższy przepis statuuje uprawnienie 

akcjonariuszy Emitenta do udziału w zysku Spółki wykazanym w jej sprawozdaniu finansowym, 

zbadanym przez biegłego rewidenta, który został przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do 

wypłaty akcjonariuszom. Zysk przeznaczony do wypłaty akcjonariuszom Emitenta rozdziela się w 

stosunku do liczby akcji posiadanych przez danego akcjonariusza w dniu dywidendy.  Zgodnie z art. 

348 KSH Zwyczajne Walne Zgromadzenie ustala dzień dywidendy na dzień przypadający nie 

wcześniej niż pięć dni i nie później niż trzy miesiące od dnia powzięcia uchwały o podziale zysku. 

Jeżeli uchwała zwyczajnego walnego zgromadzenia nie określa dnia dywidendy, dniem dywidendy 

jest dzień przypadający pięć dni od dnia powzięcia uchwały o podziale zysku. Dywidendę wypłaca 

się w terminie określonym w uchwale walnego zgromadzenia, a jeżeli uchwała walnego 

zgromadzenia nie określa terminu jej wypłaty, dywidenda jest wypłacana w terminie określonym 

przez radę nadzorczą. Termin wypłaty dywidendy wyznacza się w okresie trzech miesięcy, licząc od 

dnia dywidendy. Jeżeli walne zgromadzenie ani rada nadzorcza nie określą terminu wypłaty 

dywidendy, wypłata dywidendy powinna nastąpić niezwłocznie po dniu dywidendy. 
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Szczegółowo, uprawnienia akcjonariuszy zaprezentowano poniżej. 

 

Upra wnie nia  o c ha rakterze  korporac yjnym  

 

Kodeks Spółek Handlowych  

Kodeks spółek handlowych regulując stosunki w spółkach akcyjnych przewiduje dla wspólników 

(akcjonariuszy) kilka kategorii uprawnień związanych m.in. z uczestnictwem akcjonariuszy w organach 

spółek czy też z posiadaniem akcji. Uprawnienia przysługujące akcjonariuszowi dzielą się na uprawnienia 

o charakterze majątkowym i korporacyjnym.  

Uprawnienia korporacyjne (organizacyjne) przysługujące akcjonariuszowi to:  

 

- prawo do otrzymania odpisów sprawozdania Zarządu z działalności Emitenta i sprawozdania 

finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegłego rewidenta 

najpóźniej na piętnaście dni przed walnym zgromadzeniem (art. 395§4 Kodeksu spółek 

handlowych). 

 

- prawo żądania zwołania Walnego Zgromadzenia lub umieszczenia określonych spraw w porządku 

obrad najbliższego Walnego Zgromadzenia przez akcjonariuszy posiadających przynajmniej 1/20 

część kapitału zakładowego: na podstawie art. 400 § 1 KSH akcjonariusz lub akcjonariusze 

reprezentujący, co najmniej jedną dwudziestą kapitału zakładowego Emitenta mogą żądać zwołania 

NWZ Spółki oraz umieszczenia określonych spraw w porządku obrad najbliższego Walnego 

Zgromadzenia; statut może upoważnić do żądania zwołania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia 

akcjonariuszy reprezentujących mniej niż jedną dwudziestą kapitału zakładowego. Wyżej 

wymienione żądanie, należy złożyć na piśmie lub w postaci elektronicznej do Zarządu Emitenta. 

Stosownie do art. 400 § 3 KSH w przypadku, gdy w terminie dwóch tygodni od dnia przedstawienia 

żądania Zarządowi NWZ nie zostanie zwołane, sąd rejestrowy może, po wezwaniu Zarządu Spółki do 

złożenia oświadczenia, upoważnić do zwołania NWZ akcjonariuszy występujących z żądaniem 

zwołania Walnego Zgromadzenia. Jednocześnie, Akcjonariusze reprezentujący co najmniej połowę 

kapitału zakładowego lub co najmniej połowę ogółu głosów w spółce mogą zwołać Nadzwyczajne 

Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczają przewodniczącego tego zgromadzenia. 

 

- prawo do zgłaszania określonych spraw do porządku obrad (art. 401 KSH). Akcjonariusz lub 

akcjonariusze reprezentujący co najmniej jedną dwudziestą kapitału zakładowego mogą żądać 

umieszczenia określonych spraw w porządku obrad najbliższego walnego zgromadzenia. Żądanie 

powinno zostać zgłoszone zarządowi nie później niż na dwadzieścia jeden dni przed wyznaczonym 

terminem zgromadzenia. Żądanie powinno zawierać uzasadnienie lub projekt uchwały dotyczącej 

proponowanego punktu porządku obrad. Żądanie może zostać złożone w postaci elektronicznej. 

Zarząd jest obowiązany niezwłocznie, jednak nie później niż na osiemnaście dni przed wyznaczonym 

terminem walnego zgromadzenia, ogłosić zmiany w porządku obrad, wprowadzone na żądanie 

akcjonariuszy. Ogłoszenie następuje w sposób właściwy dla zwołania walnego zgromadzenia. 

 

- Akcjonariusz lub akcjonariusze spółki publicznej reprezentujący co najmniej jedną dwudziestą 

kapitału zakładowego mogą przed terminem walnego zgromadzenia zgłaszać spółce na piśmie lub 

przy wykorzystaniu środków komunikacji elektronicznej projekty uchwał dotyczące spraw 

wprowadzonych do porządku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, które mają zostać 

wprowadzone do porządku obrad (art. 401 § 4 KSH). Spółka niezwłocznie ogłasza projekty uchwał 

na stronie internetowej. Każdy z akcjonariuszy może podczas walnego zgromadzenia zgłaszać 

projekty uchwał dotyczące spraw wprowadzonych do porządku obrad. 

 

- Statut może upoważnić do żądania umieszczenia określonych spraw w porządku obrad najbliższego 

walnego zgromadzenia oraz do zgłaszania spółce na piśmie lub przy wykorzystaniu środków 
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komunikacji elektronicznej projektów uchwał dotyczących spraw wprowadzonych do porządku 

obrad walnego zgromadzenia lub spraw, które mają zostać wprowadzone do porządku obrad, 

akcjonariuszy reprezentujących mniej niż jedną dwudziestą kapitału zakładowego (art. 401 § 6 KSH). 

 

- prawo do udziału w Walnym Zgromadzeniu (art. 4061 Kodeksu spółek handlowych). Z przepisów 

KSH wynika, że Walne Zgromadzenie spółki publicznej zwołuje się przez ogłoszenie dokonywane na 

stronie internetowej spółki oraz w sposób określony dla przekazywania informacji bieżących 

zgodnie z przepisami o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentów finansowych do 

zorganizowanego systemu obrotu oraz o spółkach publicznych, tj. przez system ESPI. Ogłoszenie 

powinno być dokonane co najmniej na dwadzieścia sześć dni przed terminem walnego 

zgromadzenia. Zasady uczestnictwa w Walnych Zgromadzeniach wynikają z przepisów KSH. Prawo 

uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spółki publicznej mają tylko osoby będące akcjonariuszami 

spółki na szesnaście dni przed datą walnego zgromadzenia (dzień rejestracji uczestnictwa w walnym 

zgromadzeniu). Dzień rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu jest jednolity dla 

uprawnionych z akcji na okaziciela i akcji imiennych Akcje na okaziciela mające postać dokumentu 

dają prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spółki publicznej, jeżeli dokumenty akcji 

zostaną złożone w spółce nie później niż w dniu rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu i 

nie będą odebrane przed zakończeniem tego dnia. Zamiast akcji może być złożone zaświadczenie 

wydane na dowód złożenia akcji u notariusza, w banku lub firmie inwestycyjnej mających siedzibę 

lub oddział na terytorium Unii Europejskiej lub państwa będącego stroną umowy o Europejskim 

Obszarze Gospodarczym, wskazanych w ogłoszeniu o zwołaniu walnego zgromadzenia. W 

zaświadczeniu wskazuje się numery dokumentów akcji i stwierdza, że dokumenty akcji nie będą 

wydane przed upływem dnia rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu. Na żądanie 

uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela spółki publicznej zgłoszone nie 

wcześniej niż po ogłoszeniu o zwołaniu walnego zgromadzenia i nie później niż w pierwszym dniu 

powszednim po dniu rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, podmiot prowadzący 

rachunek papierów wartościowych wystawia imienne zaświadczenie o prawie uczestnictwa 

w walnym zgromadzeniu. Listę uprawnionych z akcji na okaziciela do uczestnictwa w walnym 

zgromadzeniu spółki publicznej spółka ustala na podstawie akcji złożonych w spółce oraz wykazu 

sporządzonego przez podmiot prowadzący depozyt papierów wartościowych zgodnie z przepisami 

o obrocie instrumentami finansowymi. Podmiot prowadzący depozyt papierów wartościowych 

sporządza wykaz na podstawie wykazów przekazywanych nie później niż na dwanaście dni przed 

datą walnego zgromadzenia przez podmioty uprawnione zgodnie z przepisami o obrocie 

instrumentami finansowymi. Podstawą sporządzenia wykazów przekazywanych podmiotowi 

prowadzącemu depozyt papierów wartościowych są wystawione zaświadczenia o prawie 

uczestnictwa w walnym zgromadzeniu spółki publicznej. Podmiot prowadzący depozyt papierów 

wartościowych udostępnia spółce publicznej wykaz, o którym mowa powyżej, przy wykorzystaniu 

środków komunikacji elektronicznej nie później niż na tydzień przed datą walnego zgromadzenia. 

Akcjonariusz spółki publicznej może przenosić akcje w okresie między dniem rejestracji 

uczestnictwa w walnym zgromadzeniu a dniem zakończenia walnego zgromadzenia. Statut może 

dopuszczać udział w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu środków komunikacji 

elektronicznej. 

 

- stosownie do art. 412 § 1 KSH akcjonariusze mogą uczestniczyć w Walnym Zgromadzeniu oraz 

wykonywać prawo głosu wynikające z zarejestrowanych przez nich akcji osobiście lub przez 

pełnomocników. Pełnomocnictwo do udziału i wykonywania prawa głosu w imieniu akcjonariusza 

Spółki powinno być udzielone na piśmie pod rygorem nieważności lub w formie elektronicznej, przy 

czym kwalifikowany podpis elektroniczny nie jest wymagany, 

 

- prawo do przeglądania listy akcjonariuszy w lokalu spółki, prawo do żądania sporządzenia odpisu 

listy akcjonariuszy uprawnionych do udziału w Walnym Zgromadzeniu, prawo do żądania przesłania 

nieodpłatnie listy pocztą elektroniczną (art. 407 § 1 Kodeksu spółek handlowych), 
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- prawo do żądania wydania odpisu wniosków w sprawach objętych porządkiem Walnego 

Zgromadzenia (art. 407 § 2 Kodeksu spółek handlowych); żądanie takie należy złożyć do Zarządu 

Spółki. Wydanie odpisów wniosków powinno nastąpić nie później niż w terminie tygodnia przed 

Walnym Zgromadzeniem, 

 

- prawo do sprawdzenia, na wniosek akcjonariuszy posiadających 1/10 kapitału zakładowego 

reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu, listy obecności uczestników Walnego Zgromadzenia 

(art. 410 Kodeksu spółek handlowych); Stosownie do § 1 powoływanego przepisu po wyborze 

przewodniczącego Walnego Zgromadzenia, niezwłocznie sporządza się listę obecności zawierającą 

spis osób uczestniczących w Walnym Zgromadzeniu z wymienieniem liczby akcji Emitenta, które 

każdy z tych uczestników przedstawia oraz służących im głosów. Przewodniczący zobowiązany jest 

podpisać listę i wyłożyć ją do wglądu podczas obrad Walnego Zgromadzenia. Na wniosek 

akcjonariusza lub akcjonariuszy, o których mowa powyżej lista obecności powinna być sprawdzona 

przez wybraną w tym celu komisję, złożoną co najmniej z trzech osób. Wnioskodawcy mają prawo 

wyboru jednego członka komisji, 

 

- prawo głosu na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 Kodeksu spółek handlowych). Jeżeli Statut Emitenta 

lub ustawa nie stanowią inaczej każda akcja daje na Walnym Zgromadzeniu prawo do jednego głosu. 

Statut Spółki nie przewiduje ograniczenia prawa głosu akcjonariusza Spółki mającego ponad jedną 

dziesiątą ogółu głosów w Spółce. Walne Zgromadzenie Spółki jest organem uprawnionym do 

podejmowania, w drodze uchwał, decyzji dotyczących spraw w zakresie organizacji i funkcjonowania 

Spółki, 

 

- prawo do żądania wyboru Rady Nadzorczej Spółki w drodze głosowania oddzielnymi grupami. Art. 

385 § 3 KSH przyznaje akcjonariuszowi lub akcjonariuszom reprezentującym co najmniej jedną piątą 

kapitału zakładowego Emitenta uprawnienie do wnioskowania o wybór Rady Nadzorczej w drodze 

głosowania oddzielnymi grupami. Akcjonariusze reprezentujący na Walnym Zgromadzeniu tę część 

akcji, która przypada z podziału ogólnej liczby akcji reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu 

przez liczbę członków Rady Nadzorczej, mogą utworzyć oddzielna grupę celem wyboru jednego 

członka Rady Nadzorczej, nie biorą jednak udziału w wyborze pozostałych członków Rady 

Nadzorczej. Mandaty w Radzie Nadzorczej nieobsadzone przez odpowiednia grupę akcjonariuszy, 

utworzoną zgodnie z zasadami podanymi powyżej, obsadza się w drodze głosowania, w którym 

uczestniczą wszyscy akcjonariusze Emitenta, których głosy nie zostały oddane przy wyborze 

członków Rady Nadzorczej wybieranych w drodze głosowania oddzielnymi grupami. W przypadku 

zgłoszenia przez akcjonariuszy reprezentujących co najmniej jedną piątą kapitału zakładowego 

Spółki wniosku o dokonanie wyboru Rady Nadzorczej w drodze głosowania oddzielnymi grupami, 

postanowienia Statutu przewidujące inny sposób powoływania Rady Nadzorczej nie maja 

zastosowania w odniesieniu do takiego wybory Rady Nadzorczej,  

 

- prawo do przeglądania księgi protokołów Walnego Zgromadzenia oraz prawo do otrzymania 

poświadczonych przez Zarząd odpisów uchwał (art. 421 Kodeksu spółek handlowych),  

 

- prawo do zaskarżenia uchwały Walnego Zgromadzenia sprzecznej ze Statutem bądź dobrymi 

obyczajami i godzącej w interes Emitenta lub mającej na celu pokrzywdzenie akcjonariusza w drodze 

wytoczonego przeciwko Emitentowi powództwa o uchylenie uchwały (art. 422 Kodeksu spółek 

handlowych); w takich przypadkach akcjonariusz może wytoczyć przeciwko Spółce powództwo o 

uchylenie uchwały podjętej przez Walne Zgromadzenia Spółki. Do wystąpienia z powództwem 

uprawniony jest akcjonariusz, który głosował przeciwko uchwale Walnego Zgromadzenia 

Akcjonariuszy, a po jej podjęciu zażądał zaprotokołowania swojego sprzeciwu lub został bezzasadnie 

niedopuszczony do udziału w Walnym Zgromadzeniu, lub nie był obecny na Walnym Zgromadzeniu, 

jednakże jedynie w przypadku wadliwego zwołania Walnego Zgromadzenia lub też powzięcia 

uchwały w sprawie nieobjętej porządkiem obrad danego Walnego Zgromadzenia. Zgodnie z art. 424 

§ 2 KSH w przypadku spółki publicznej powództwo o uchylenie uchwały Walnego Zgromadzenia 
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należy wnieść w terminie miesiąca od dnia otrzymania przez akcjonariusza wiadomości o uchwale, 

nie później jednak niż w terminie trzech miesięcy od dnia powzięcia uchwały przez Walne 

Zgromadzenie. Sąd rejestrowy może zawiesić postępowanie rejestrowe po przeprowadzeniu 

rozprawy, podczas której akcjonariusz skarżący uchwałę Walnego Zgromadzenia, będzie miał 

możliwość przedstawienia argumentów przemawiających za zawieszeniem postępowania 

rejestrowego do czasu rozpatrzenia jego powództwa,  

 

- prawo do wytoczenia przeciwko spółce powództwa o stwierdzenie nieważności uchwały Walnego 

Zgromadzenia sprzecznej z ustawą (art. 425 Kodeksu spółek handlowych), przysługuje 

akcjonariuszom uprawnionym do wystąpienia z powództwem o uchylenie uchwały Walnego 

Zgromadzenia Akcjonariuszy Spółki. Zgodnie z art. 425 § 3 KSH w przypadku spółki publicznej 

powództwo takie powinno być wniesione w terminie trzydziestu dni od dnia ogłoszenia uchwały 

Walnego Zgromadzenia, nie później jednak niż w terminie roku od dnia powzięcia uchwały przez 

Walne Zgromadzenie. Sąd rejestrowy może zawiesić postępowanie rejestrowe po przeprowadzeniu 

rozprawy, podczas której akcjonariusz skarżący uchwałę Walnego Zgromadzenia, będzie miał 

możliwość przedstawienia argumentów przemawiających za zawieszeniem postępowania 

rejestrowego do czasu rozpatrzenia jego powództwa,  

 

- prawo do żądania udzielenia przez Zarząd, podczas obrad Walnego Zgromadzenia, informacji 

dotyczących Emitenta, jeżeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objętej porządkiem obrad 

Walnego Zgromadzenia (art. 428 § 1 Kodeksu spółek handlowych). Zarząd Spółki jest zobowiązany 

do udzielenia informacji żądanej przez akcjonariusza, jednakże zgodnie z art. 428 § 2 KSH Zarząd 

powinien odmówić udzielenia informacji, gdy:  

- mogłoby to wyrządzić szkodę Spółce albo spółce z nią powiązana, albo spółce lub 

spółdzielni zależnej, w szczególności przez ujawnienie tajemnic technicznych, 

handlowych lub organizacyjnych przedsiębiorstwa, lub  

- mogłoby narazić Członka Zarządu na poniesienie odpowiedzialności karnej, 

cywilnoprawnej lub administracyjnej. 

Ponadto zgodnie z art. 428 § 3 KSH w uzasadnionych przypadkach Zarząd może udzielić akcjonariuszowi 

Spółki żądanej przez niego informacji na piśmie nie później niż w terminie dwóch tygodni od dnia 

zakończenia Walnego Zgromadzenia. Przy uwzględnieniu ograniczeń wynikających z art. 428 § 2 KSH 

dotyczących odmowy udzielenia informacji, Zarząd może udzielić akcjonariuszowi informacji 

dotyczących Emitenta poza Walnym Zgromadzeniem. Informacje podawane poza Walnym 

Zgromadzeniem wraz z podaniem daty ich przekazania i osoby, której udzielono informacji, powinny 

zostać ujawnione przez Zarząd na piśmie w materiałach przekładanych najbliższemu Walnemu 

Zgromadzeniu, z zastrzeżeniem, że materiały mogą nie obejmować informacji podanych do wiadomości 

publicznej oraz udzielonych podczas Walnego Zgromadzenia, 

- prawo do złożenia wniosku do sądu rejestrowego o zobowiązanie Zarządu do udzielenia informacji,  

o których mowa w art. 428 § 1 Kodeksu spółek handlowych (art. 429 § 1 Kodeksu spółek 

handlowych) lub o zobowiązanie Emitenta do ogłoszenia informacji udzielonych innemu 

akcjonariuszowi poza Walnym Zgromadzeniem na podstawie art. 428 § 4 Kodeksu spółek 

handlowych (art. 429 § 2 Kodeksu spółek handlowych), Wniosek do sądu rejestrowego, należy złożyć 

w terminie tygodnia od zakończenia Walnego Zgromadzenia, na którym akcjonariuszowi 

odmówiono udzielenia żądanych informacji. Akcjonariusz może również złożyć wniosek do sądu 

rejestrowego o zobowiązanie Spółki do ogłoszenia informacji udzielonych innemu akcjonariuszowi 

poza Walnym Zgromadzeniem, 

 

- prawo do wniesienia powództwa przeciwko członkom władz Emitenta lub innym osobom, które 

wyrządziły szkodę Emitentowi (art. 486 i 487 Kodeksu spółek handlowych),  

 

- prawo do przeglądania dokumentów związanych z połączeniem, podziałem lub przekształceniem 

Emitenta (art. 505, 540 i 561 Kodeksu spółek handlowych). 
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Dodatkowo, w trybie art. 6 § 4-5 Kodeksu spółek handlowych akcjonariuszowi Emitenta przysługuje także 

prawo do żądania udzielenia pisemnej informacji przez spółkę handlową będąca również akcjonariuszem 

Emitenta w przedmiocie pozostawania przez nią w stosunku dominacji lub zależności w rozumieniu art. 

4 § 1 pkt 4) Kodeksu spółek handlowych wobec innej określonej spółki handlowej albo spółdzielni będącej 

także akcjonariuszem Emitenta. Akcjonariusz Emitenta uprawniony do złożenia żądania, o którym mowa 

powyżej, może żądać również ujawnienia liczby akcji Emitenta lub głosów na Walnym Zgromadzeniu 

Emitenta, jakie posiada spółka handlowa, w tym także jako zastawnik, użytkownik lub na podstawie 

porozumień z innymi osobami. 
 

Ustawa o ofercie publicznej i Ustawa o obrocie  

Zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie dokumentem potwierdzającym fakt posiadania uprawnień 

inkorporowanych w zdematerializowanej akcji na okaziciela jest imienne świadectwo depozytowe, które 

może być wystawione przez podmiot prowadzący rachunek papierów wartościowych zgodnie z zasadami 

określonymi w Ustawie o obrocie instrumentami finansowymi. W takich przypadkach akcjonariuszom 

posiadającym zdematerializowane akcje Emitenta nie przysługuje roszczenie o wydanie dokumentu akcji. 

Zyskują oni natomiast (zgodnie z art. 328 § 6 Kodeksu Spółek Handlowych) uprawnienie do uzyskania 

imiennego świadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzący rachunek papierów 

wartościowych. Natomiast roszczenie o wydanie dokumentu akcji zachowują akcjonariusze posiadający 

akcje Emitenta, które nie zostały zdematerializowane.  

Należy dodać, że do zaświadczenia o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, o którym mowa w 

art. 406 § 2 ustawy z dnia 15 września 2000 r. - Kodeks spółek handlowych, przepis art. 10 ust. 2 ustawy 

o obrocie stosuje się odpowiednio. 

W art. 84 Ustawy o ofercie publicznej przyznane zostało akcjonariuszowi lub akcjonariuszom, 

posiadającym przynajmniej 5% ogólnej liczby głosów na Walnym Zgromadzeniu, uprawnienie do złożenia 

wniosku o podjęcie uchwały w sprawie zbadania przez biegłego określonego zagadnienia związanego z 

utworzeniem spółki lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczególnych). Wedle dyspozycji 

art. 85 powoływanej ustawy, wobec niepodjęcia przez Walne Zgromadzenie uchwały w przedmiocie 

realizacji wniosku o wyznaczenie rewidenta do spraw szczególnych, wnioskodawcy mogą wystąpić o 

wyznaczenie wskazanego podmiotu jako rewidenta do sądu rejestrowego w terminie 14 dni od dnia 

powzięcia uchwały. 

 

Upra wnie nia  o c ha rakterze  ma jątk owym  
 

Do uprawnień majątkowych przysługujących akcjonariuszom należą:  

- prawo do dywidendy (prawo do udziału w zysku Spółki) na podst. art. 347 Kodeksu spółek 

handlowych – powyższy przepis statuuje uprawnienie akcjonariuszy Emitenta do udziału w zysku 

Spółki wykazanym w jej sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegłego rewidenta, który 

został przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do wypłaty akcjonariuszom. Zysk przeznaczony do 

wypłaty akcjonariuszom Emitenta rozdziela się w stosunku do liczby akcji posiadanych przez danego 

akcjonariusza w dniu dywidendy. Dywidendę wypłaca się w dniu określonym w uchwale walnego 

zgromadzenia. Jeżeli uchwała walnego zgromadzenia takiego dnia nie określa, dywidenda jest 

wypłacana w dniu określonym przez radę nadzorczą. Zwyczajne walne zgromadzenie spółki 

publicznej ustala dzień dywidendy oraz termin wypłaty dywidendy. Dzień dywidendy może być 

wyznaczony na dzień przypadający nie wcześniej niż pięć dni i nie później niż trzy miesiące od dnia 

powzięcia uchwały. Termin wypłaty dywidendy może być wyznaczony w okresie kolejnych trzech 

miesięcy, licząc od dnia dywidendy. Zasady te należy stosować przy uwzględnieniu terminów 

określonych w regulacjach KDPW. Zgodnie z art. 395 KSH organem właściwym do powzięcia uchwały 

o podziale zysku (lub o pokryciu straty) oraz o wypłacie dywidendy jest Zwyczajne Walne 

Zgromadzenie, które powinno odbyć się w terminie sześciu miesięcy po upływie każdego roku 

obrotowego. Z uwagi na fakt, że rokiem obrotowym Emitenta jest rok kalendarzowy, Zwyczajne 

Walne Zgromadzenie powinno odbyć się w terminie do końca czerwca. 

 

http://n45.lex.pl/WKPLOnline/content.rpc?wersja=-1&class=CONTENT&dataOceny=2009-08-24&loc=4&nro=17220859#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Powszechny.109300:part=a406(3)§2&full=1
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Informacje dotyczące wypłaty dywidendy ogłaszane będą w formie raportów bieżących. 

Statut Emitenta nie zawiera żadnych szczególnych regulacji dotyczących sposobu podziału zysku 

(w szczególności nie przewiduje w tym zakresie żadnego uprzywilejowania dla niektórych akcji), tym 

samym stosuje się zasady ogólne opisane powyżej. 

Statut Emitenta nie zawiera postanowień odnośnie warunków odbioru dywidendy regulujących kwestię 

odbioru dywidendy w sposób odmienny od postanowień Kodeksu Spółek Handlowych i regulacji KDPW, 

w związku z czym w tym zakresie u Emitenta obowiązywać będą warunki odbioru dywidendy ustalone 

zgodnie z zasadami znajdującymi zastosowanie dla spółek publicznych: 

Emitent zobowiązany jest poinformować KDPW (przekazać uchwałę Walnego Zgromadzenia w sprawie 

ustalenia dywidendy) o wysokości dywidendy, terminie ustalenia („dniu dywidendy” zgodnie z 

określeniem zawartym w przepisach Kodeksu Spółek Handlowych) oraz o terminie wypłaty dywidendy 

(§106 Szczegółowych Zasad Działania KDPW). Termin ustalenia dywidendy i termin wypłaty należy 

uzgodnić uprzednio z KDPW. Zgodnie z § 106 pkt. 2 Szczegółowych Zasad Działania KDPW, dzień wypłaty 

dywidendy może przypadać najwcześniej dziesiątego dnia po dniu dywidendy. 

Wypłata dywidendy przysługującej akcjonariuszom posiadającym zdematerializowane akcje spółki 

publicznej następuje za pośrednictwem systemu depozytowego KDPW poprzez pozostawienie przez 

Emitenta do dyspozycji KDPW środków na realizację prawa do dywidendy na wskazanym przez KDPW 

rachunku pieniężnym lub rachunku bankowym, a następnie rozdzielenie przez KDPW środków 

otrzymanych od Emitenta na rachunku uczestników KDPW, którzy następnie przekażą jena poszczególne 

rachunki papierów wartościowych osób uprawnionych do dywidendy (akcjonariuszy). Rachunki te 

prowadzone są przez poszczególne domy maklerskie. 

Termin wypłaty dywidendy zostanie ustalony w taki sposób, aby możliwe było prawidłowe rozliczenie 

podatku dochodowego od udziału w zyskach osób prawnych. 

Ustawa Prawo dewizowe nie przewiduje żadnych ograniczeń w prawach do dywidendy dla posiadaczy 

akcji będących nierezydentami. Nierezydenci niebędący osobami fizycznymi, mogą, pod warunkiem 

przedstawienia stosownych dokumentów, na mocy m.in. umów międzynarodowych o unikaniu 

podwójnego opodatkowania, skorzystać z możliwości pobrania od nich przez Emitenta, podatku od 

dywidendy.  

Dywidenda oraz inne przychody z tytułu udziału w zyskach osób prawnych mających siedzibę na 

terytorium Polski, uzyskane przez akcjonariusza nierezydenta (osobę fizyczną jak i prawną), podlegają 

opodatkowaniu zryczałtowanym podatkiem dochodowym w wysokości 19% uzyskanego przychodu, 

chyba że umowa w sprawie zapobiegania podwójnemu opodatkowaniu zawarta przez Polskę z krajem 

miejsca zamieszkania akcjonariusza będącego osobą fizyczną lub z krajem miejsca siedziby lub zarządu 

akcjonariusza będącego osobą prawną stanowi inaczej. 

Dywidenda pomniejszona zostaje przy jej wypłacie o kwotę zryczałtowanego podatku dochodowego 

(z zastosowaniem właściwej stawki), która następnie zostaje przekazana na rachunek właściwego urzędu 

skarbowego. Zastosowanie właściwej stawki wynikającej ze stosownej umowy w sprawie zapobiegania 

podwójnemu opodatkowaniu lub niepobranie podatku, jest możliwe wyłącznie pod warunkiem 

udokumentowania miejsca zamieszkania akcjonariusza będącego nierezydentem lub miejsca siedziby 

zarządu do celów podatkowych, uzyskanym od tego akcjonariusza tzw. certyfikatem rezydencji, wydanym 

przez właściwy organ administracji podatkowej. Certyfikat rezydencji ma służyć ustaleniu przez płatnika 

(Emitenta) czy ma on prawo zastosować stawkę ustaloną we właściwej umowie międzynarodowej, bądź 

zwolnienie, czy też potrącić podatek w wysokości określonej w ustawie o podatku dochodowym od osób 

prawnych. 

Jeżeli akcjonariusz będący nierezydentem, wykaże, że w stosunku do niego miały zastosowanie 

postanowienia właściwej umowy w sprawie zapobiegania podwójnemu opodatkowaniu, które 

przewidywały redukcję krajowej stawki podatkowej, będzie mógł żądać stwierdzenia nadpłaty i zwrotu 

nienależnie pobranego podatku, bezpośrednio od urzędu skarbowego.   
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- prawo pierwszeństwa do objęcia nowych akcji (prawo poboru) - art. 433 Kodeksu Spółek 

Handlowych): w przypadku nowej emisji, stosownie do art. 433§1 Kodeksu Spółek Handlowych, 

akcjonariuszom Emitenta przysługuje prawo pierwszeństwa objęcia nowych akcji w stosunku do 

liczby posiadanych przez nich akcji (prawo poboru). Prawo poboru odnosi się również do emisji 

przez Spółkę papierów wartościowych zamiennych na akcje Spółki lub inkorporujących prawo 

zapisu na akcje. Natomiast w interesie Spółki, zgodnie z art. 433 § 2 Kodeksu Spółek Handlowych, 

Walne Zgromadzenie może pozbawić dotychczasowych akcjonariuszy Spółki prawa poboru akcji 

Spółki w całości lub części. Podjęcie uchwały wymaga: 

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

- zamieszczenia informacji o podjęciu uchwały w porządku obrad podanym do publicznej 

wiadomości zgodnie z zasadami KSH oraz 

- przedstawienia Walnemu Zgromadzeniu pisemnej opinii Zarządu uzasadniającej powody 

pozbawienia prawa poboru oraz proponowaną cenę emisyjną nowych akcji bądź sposób jej 

ustalenia.  

 

- prawo żądania uzupełnienia liczby likwidatorów Spółki: stosownie do art. 463§1 KSH, o ile inaczej 

nie uregulowała tego uchwała Walne Zgromadzenia Spółki w przedmiocie likwidacji, likwidatorami 

spółki akcyjnej są członkowie zarządu. Natomiast Kodeks Spółek Handlowych przewiduje możliwość 

wnioskowania do sądu rejestrowego właściwego dla spółki przez akcjonariusza lub akcjonariuszy 

reprezentujących co najmniej jedną dziesiąta kapitału zakładowego spółki o uzupełnienie liczby 

likwidatorów poprzez ustanowienie jednego lub dwóch likwidatorów. (art. 463 § 2 KSH), 

 

- prawo do uczestniczenia w podziale majątku Emitenta w razie jego likwidacji (art. 474 Kodeksu 

Spółek Handlowych): w ramach likwidacji spółki akcyjnej likwidatorzy powinni zakończyć interesy 

bieżące spółki, ściągając jej wierzytelności, wypełnić zobowiązania ciążące na spółce i upłynnić 

majątek spółki, o czym mowa w art. 468 § 1 KSH. W myśl art. 474 § 1 KSH, po zaspokojeniu lub 

zabezpieczeniu wierzycieli spółki może nastąpić podział pomiędzy akcjonariuszy majątku spółki 

pozostałego po takim zaspokojeniu lub zabezpieczeniu. Majątek pozostały po zaspokojeniu lub 

zabezpieczeniu wierzycieli spółki, stosowanie do art. 474 § 2 KSH, dzieli się pomiędzy akcjonariuszy 

spółki w stosunku do dokonanych przez każdego z akcjonariuszy wpłat na kapitał zakładowy spółki. 

Wielkość wpłat na kapitał zakładowy spółki przez danego akcjonariusza ustala się w oparciu o liczbę 

i wartość posiadanych przez niego akcji. 

 

 

Obowiązki i ograniczenia związane z wprowadzonymi Instrumentami 

 

Ograniczenia umowne 
Emitent nie posiada informacji o umownych ograniczeniach, które dotyczyłyby przenoszenia praw z akcji 

serii I Spółki.   

 

Ograniczenia wynikające ze Statutu Emitenta 
Statut nie wprowadza żadnych ograniczeń w obrocie akcjami serii I Emitenta.  

 

Ograniczenia wynikające z Ustawy o ofercie publicznej 
Zgodnie z art. 4 pkt. 20 Ustawy o ofercie publicznej, Emitent jest spółką publiczną. Ustawa o ofercie 

publicznej nakłada na podmioty zbywające i nabywające określone pakiety akcji oraz na podmioty, 

których udział w ogólnej liczbie głosów w spółce publicznej uległ określonej zmianie z innych przyczyn 

szereg restrykcji i obowiązków odnoszących się do takich czynności i zdarzeń.  

 

W art. 69 Ustawy o ofercie publicznej na podmiot, który osiągnął lub przekroczył 5%, 10%, 15%, 20%, 

25%, 33%, 33 1/3 %, 50%, 75% albo 90% ogólnej liczby głosów w spółce publicznej, albo posiadał co 

najmniej 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3 %, 50%, 75% albo 90% ogólnej liczby głosów w tej 
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spółce, a w wyniku zmniejszenia tego udziału osiągnął odpowiednio 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 

1/3 %, 50%, 75% albo 90% lub mniej ogólnej liczby głosów został nałożony obowiązek dokonania 

zawiadomienia KNF oraz spółki, o zaistnieniu powyżej opisywanych okoliczności. Obowiązek 

zawiadamiania powstaje również w przypadku zmiany dotychczas posiadanego udziału ponad 10% 

ogólnej liczby głosów o co najmniej 5% ogólnej liczby głosów oraz ponad 33% ogólnej liczby głosów o co 

najmniej 1% ogólnej liczby głosów. Do realizacji obowiązku tych obowiązków podmiotowi został 

wyznaczony termin 4 dni roboczych od dnia zmiany udziału w ogólnej liczbie głosów albo od dnia, w 

którym dowiedział się o takiej zmianie lub przy zachowaniu należytej staranności mógł się o niej 

dowiedzieć. 

 

W myśl art. 69a ustawy o ofercie obowiązki określone w art. 69 spoczywają również na podmiocie, który 

osiągnął lub przekroczył określony próg ogólnej liczby głosów w związku z: 

1) zajściem innego niż czynność prawna zdarzenia prawnego; 

2) pośrednim nabyciem akcji spółki publicznej. 

 

Ustawa stwierdza także, że obowiązki określone w art. 69 powstają również w przypadku, gdy prawa 

głosu są związane z papierami wartościowymi stanowiącymi przedmiot zabezpieczenia; nie dotyczy to 

sytuacji, gdy podmiot, na rzecz którego ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywać prawo głosu 

i deklaruje zamiar wykonywania tego prawa - w takim przypadku prawa głosu uważa się za należące do 

podmiotu, na rzecz którego ustanowiono zabezpieczenie. 

 

Wykaz informacji przedstawianych w zawiadomieniu składanym w KNF określony jest w art. 69 ust. 4 

Ustawy o ofercie publicznej.  

Stosownie do art. 89 Ustawy o ofercie publicznej naruszenie obowiązków opisanych powyżej skutkuje 

zakazem wykonywania przez akcjonariusza prawa głosu z akcji nabytych z naruszeniem przywołanych 

powyżej obowiązków. Prawo głosu wykonane wbrew zakazowi nie jest uwzględniane przy obliczaniu 

wyników głosowania nad uchwałą walnego zgromadzenia. 

 

Do ograniczeń w swobodzie przenoszenia papierów wartościowych zalicza się również zakaz obrotu 

akcjami obciążonymi zastawem do chwili jego wygaśnięcia (art. 75 ust. 4 Ustawy o ofercie publicznej), z 

wyjątkiem przypadku, gdy nabycie tych akcji następuje w wykonaniu umowy o ustanowienie 

zabezpieczenia finansowego, zawartą przez uprawnione podmioty na warunkach określonych w ustawie 

z dnia 2 kwietnia 2004 r. o niektórych zabezpieczeniach finansowych (Dz. U. Nr 91, poz. 871). Do akcji 

tych stosuje się tryb postępowania określony w przepisach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 1 

ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. 

Ograniczenia wynikające z Ustawy o Kontroli Niektórych Inwestycji  
 

Poniższe obowiązki dotyczą podmiotów, które:  

a) nie posiadają obywatelstwa państwa członkowskiego - w przypadku osób fizycznych albo 

b) nie posiadają lub nie posiadały od co najmniej dwóch lat od dnia poprzedzającego zgłoszenie 

siedziby na terytorium państwa członkowskiego - w przypadku podmiotów innych niż osoby 

fizyczne; 

Ustawa z dnia 24 lipca 2015 roku o kontroli niektórych inwestycji (tekst jednolity: Dz. U. z 2020 r., poz. 

117 z późn. zm.) wprowadza obowiązek zawiadomienia organu kontroli o zamiarze dokonania transakcji, 

co do której organ ten może wyrazić sprzeciw.  

Zgodnie z brzmieniem art. 12d ust. 1 Ustawy o Kontroli Inwestycji, podmiotami podlegającymi ochronie 

na gruncie tej ustawy są m.in. spółki publiczne w rozumieniu Ustawy o Ofercie Publicznej, których 

przychód ze sprzedaży i usług na terytorium RP, których w którymkolwiek z dwóch lat 

obrotowych, poprzedzających transakcje na akcjach, stanowił równowartość 10 mln euro. 

Zgodnie z art. 12c ust. 1 Ustawy o Kontroli Inwestycji, ilekroć w przepisach art. 12a-12k Ustawy o Kontroli 

Inwestycji, tj. w przepisach dotyczących m.in. spółek publicznych, jest mowa o znaczącym uczestnictwie, 

rozumie się przez to sytuację umożliwiającą wywieranie wpływu na działalność podmiotu przez:  
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a) posiadanie akcji reprezentujących co najmniej 20% ogólnej liczby głosów,   

b) posiadanie udziału w zyskach innego podmiotu wynoszącego co najmniej 20%. 

Zgodnie z art. 12c ust. 4 Ustawy o Kontroli Inwestycji, przez nabycie dominacji rozumie się uzyskanie 

statusu podmiotu dominującego wobec podmiotu objętego ochroną przez:  

a) nabycie akcji lub praw z akcji albo objęcie akcji, lub 

b) zawarcie umowy przewidującej zarządzanie tym podmiotem lub przekazywanie zysku przez ten 

podmiot.  

Z kolei zgodnie z art. 12c ust. 5 Ustawy o Kontroli Inwestycji, przez nabycie lub osiągnięcie znaczącego 

uczestnictwa rozumie się:  

a) uzyskanie znaczącego uczestnictwa w podmiocie objętym ochroną przez nabycie akcji lub praw z 

akcji albo objęcie akcji, lub  

b) osiągnięcie lub przekroczenie odpowiednio progu 20% i 40% ogólnej liczby głosów w organie 

stanowiącym podmiotu objętego ochroną, udziału w zyskach podmiotu objętego ochroną w 

odniesieniu do wartości wszystkich wkładów wniesionych do tej spółki przez nabycie akcji lub praw 

z akcji albo objęcie akcji, lub  

c) nabycie lub wydzierżawienie od podmiotu objętego ochroną przedsiębiorstwa lub jego 

zorganizowanej części. 

Dodatkowo, Ustawa o Kontroli Inwestycji reguluje także przypadek tzw. nabycia pośredniego. Stosownie 

do art. 12c ust. 6 Ustawy o Kontroli Inwestycji, przez takie nabycie lub osiągnięcie znaczącego 

uczestnictwa albo nabycie dominacji rozumie się również przypadki, gdy:  

a) nabycie lub osiągnięcie znaczącego uczestnictwa w podmiocie objętym ochroną albo nabycie 

dominacji nad takim podmiotem jest dokonywane przez podmiot zależny, w tym również na 

podstawie porozumień zawartych z podmiotem dominującym albo podmiotem zależnym od takiego 

podmiotu,  

b) nabycie lub osiągnięcie znaczącego uczestnictwa w podmiocie objętym ochroną albo nabycie 

dominacji nad takim podmiotem jest dokonywane przez podmiot, którego statut albo inny akt 

regulujący jego funkcjonowanie zawiera postanowienia dotyczące prawa do jego majątku w razie 

rozwiązania podmiotu albo innej formy jego ustania, w tym prawa do dysponowania tym majątkiem 

bez jego nabycia,  

c) nabycie lub osiągnięcie znaczącego uczestnictwa w podmiocie objętym ochroną albo nabycie 

dominacji nad takim podmiotem jest dokonywane w imieniu własnym, ale na zlecenie innego 

podmiotu, w tym w ramach wykonywania umowy o zarządzanie portfelem w rozumieniu Ustawy o 

Obrocie Instrumentami Finansowymi, 

d) nabycie lub osiągnięcie znaczącego uczestnictwa w podmiocie objętym ochroną albo nabycie 

dominacji nad takim podmiotem jest dokonywane przez podmiot, z którym inny podmiot zawarł 

umowę, której przedmiotem jest przekazanie uprawnień do wykonywania prawa głosu, bądź innych 

uprawnień do udziałów, akcji albo innych praw udziałowych lub praw z udziałów, akcji albo innych 

praw udziałowych podmiotu objętego ochroną,  

e) nabycie lub osiągnięcie znaczącego uczestnictwa albo nabycie dominacji nad podmiotem objętym 

ochroną jest dokonywane przez grupę dwóch lub więcej osób, jeżeli chociażby jedną z tych osób jest 

podmiot, z którym inny podmiot zawarł umowę, dotyczącą nabywania udziałów albo akcji podmiotu 

objętego ochroną, bądź choćby nabywania udziałów albo akcji lub składników majątku 

przedsiębiorców z siedzibą w Rzeczypospolitej Polskiej, jeżeli przedmiotem tej umowy jest 

przekazanie uprawnień do wykonywania prawa głosu, bądź innych uprawnień do udziałów albo 

akcji lub praw z udziałów albo akcji przedsiębiorców z siedzibą w Rzeczypospolitej Polskiej, 

f) nabycie lub osiągnięcie znaczącego uczestnictwa w podmiocie objętym ochroną albo nabycie 

dominacji nad takim podmiotem jest dokonywane przez podmiot działający na podstawie pisemnego 

lub ustnego porozumienia dotyczącego nabywania przez strony takiego porozumienia udziałów albo 

akcji lub składników majątku podmiotu objętego ochroną lub nabywania udziałów albo akcji lub 

składników majątku przedsiębiorców z siedzibą w Rzeczypospolitej Polskiej.  
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Zgodnie z art. 12f ust. 1 Ustawy o Kontroli Inwestycji podmiot zagraniczny, który zamierza nabyć lub 

osiągnąć znaczące uczestnictwo albo nabyć dominację, jest obowiązany każdorazowo złożyć organowi 

kontroli uprzednie zawiadomienie o zamiarze jego dokonania, chyba że obowiązek ten spoczywa na 

innych podmiotach, zgodnie z art. 12f ust. 2-4 Ustawy o Kontroli Inwestycji.  

Zawiadomienia dokonuje się co do zasady przed zawarciem jakiejkolwiek umowy rodzącej zobowiązanie 

do nabycia lub osiągnięcia znaczącego uczestnictwa albo nabycia dominacji bądź przed dokonaniem innej 

czynności prawnej albo czynności prawnych prowadzących do nabycia lub osiągnięcia znaczącego 

uczestnictwa albo nabycia dominacji. Ponadto, w przypadku gdy do nabycia lub osiągnięcia znaczącego 

uczestnictwa albo nabycia dominacji dochodzi w wyniku zawarcia więcej niż jednej umowy lub dokonania 

innej czynności prawnej, zawiadomienia dokonuje się przed zawarciem ostatniej umowy albo 

dokonaniem ostatniej czynności prawnej prowadzącej do nabycia lub osiągnięcia znaczącego 

uczestnictwa albo nabycia dominacji, natomiast jeśli co najmniej dwa podmioty działają w porozumieniu, 

zawiadomienie składają wszystkie strony porozumienia łącznie. Organ kontroli, w drodze decyzji, zgłasza 

sprzeciw wobec nabycia lub osiągnięcia znaczącego uczestnictwa albo nabycia dominacji nad podmiotem 

objętym ochroną, w tym także w przypadku nabycia pośredniego lub następczego, jeżeli:  

a) podmiot składający zawiadomienie nie uzupełnił w wyznaczonym terminie braków formalnych 

w zawiadomieniu lub załączanych do zawiadomienia dokumentów lub informacji albo wezwany 

podmiot nie złożył informacji lub dokumentów na wezwanie organu kontroli, lub  

b) podmiot składający zawiadomienie nie przedstawił dodatkowych pisemnych wyjaśnień w 

terminie wyznaczonym przez organ kontroli lub  

c) w związku z nabyciem lub osiągnięciem znaczącego uczestnictwa albo nabyciem dominacji 

istnieje przynajmniej potencjalne zagrożenie dla porządku publicznego lub bezpieczeństwa 

publicznego Rzeczypospolitej Polskiej lub zdrowia publicznego w Rzeczypospolitej Polskiej - przy 

uwzględnieniu art. 52 ust. 1 i art. 65 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej oraz art. 

4 ust. 2 Traktatu o Unii Europejskiej, lub  

d) brak jest możliwości ustalenia, czy nabywca posiada obywatelstwo państwa członkowskiego - w 

przypadku osób fizycznych albo posiada lub posiadał od co najmniej dwóch lat od dnia 

poprzedzającego zgłoszenie siedziby na terytorium państwa członkowskiego - w przypadku 

podmiotów innych niż osoby fizyczne, lub  

e) nabycie lub osiągnięcie znaczącego uczestnictwa albo nabycie dominacji może mieć negatywny 

wpływ na projekty i programy leżące w interesie Unii Europejskiej. 

Nabycie lub osiągnięcie znaczącego uczestnictwa albo nabycie dominacji dokonane:  

a) bez złożenia zawiadomienia albo  

b) pomimo wydania decyzji o sprzeciwie,  

jest nieważne, chyba że wydano decyzję, o której mowa w art. 12j ust. 3. Ustawy o Kontroli Inwestycji, 

tj. stwierdzającą dopuszczalność wykonywania praw z udziałów albo akcji podmiotu objętego 

ochroną, w sposób niewykraczający poza znaczące uczestnictwo, w przypadku osiągnięcia 

znaczącego uczestnictwa w podmiocie objętym ochroną, jeżeli w toku postępowania nie można było 

stwierdzić, na podstawie jakich czynności podmiot osiągnął znaczące uczestnictwo. 

 

Obowiązki i odpowiedzialność związane z nabywaniem akcji wynikające z Ustawy o 

ochronie konkurencji i konsumentów 
W art. 13 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów na przedsiębiorców, którzy deklarują zamiar 

koncentracji, w przypadku, gdy łączny obrót na terytorium Polski przedsiębiorców uczestniczących w 

koncentracji w roku obrotowym, poprzedzającym rok zgłoszenia, przekracza równowartość 50.000.000 

EUR, (1.000.000.000 euro dla łącznego światowego obrotu przedsiębiorców) został nałożony obowiązek 

zgłoszenia takiego zamiaru Prezesowi Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów. 

Przy badaniu wysokości obrotu brany jest pod uwagę obrót zarówno przedsiębiorców bezpośrednio 

uczestniczących w koncentracji, jak i pozostałych przedsiębiorców należących do grup kapitałowych, do 

których należą przedsiębiorcy bezpośrednio uczestniczący w koncentracji. Wartość EUR podlega 

przeliczeniu na złote według kursu średniego walut obcych ogłoszonego przez Narodowy Bank Polski w 

ostatnim dniu roku kalendarzowego poprzedzającego rok zgłoszenia zamiaru koncentracji. 
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Jak wynika z art. 13 ust. 2 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów obowiązek zgłoszenia dotyczy 

zamiaru: 

1) połączenia dwóch lub więcej samodzielnych przedsiębiorców, 

2) przejęcia - poprzez nabycie lub objęcie akcji, innych papierów wartościowych, udziałów, całości lub 

części majątku lub w jakikolwiek inny sposób - bezpośredniej lub pośredniej kontroli nad całym albo 

częścią jednego lub więcej przedsiębiorców przez jednego lub więcej przedsiębiorców, 

3) utworzenia przez przedsiębiorców wspólnego przedsiębiorcy, 

4) nabycia przez przedsiębiorcę części mienia innego przedsiębiorcy (całości lub części 

przedsiębiorstwa), jeżeli obrót realizowany przez to mienie w którymkolwiek z dwóch lat 

obrotowych poprzedzających zgłoszenie przekroczył na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej 

równowartość 10.000.000 euro. 

 

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

a. jeżeli obrót przedsiębiorcy, nad którym ma nastąpić przejęcie kontroli, nie przekroczył na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej w żadnym z dwóch lat obrotowych poprzedzających zgłoszenie 

równowartości 10.000.000 euro, 

b. polegającej na czasowym nabyciu lub objęciu przez instytucję finansową akcji albo udziałów w celu 

ich odsprzedaży, jeżeli przedmiotem działalności gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na 

własny lub cudzy rachunek inwestowanie w akcje albo udziały innych przedsiębiorców, pod 

warunkiem, że odsprzedaż ta nastąpi przed upływem roku od dnia nabycia lub objęcia, oraz że: 

i. instytucja ta nie wykonuje praw z tych akcji albo udziałów, z wyjątkiem prawa do dywidendy, 

lub 

ii. wykonuje te prawa wyłącznie w celu przygotowania odsprzedaży całości lub części 

przedsiębiorstwa, jego majątku lub tych akcji albo udziałów, 

c. polegającej na czasowym nabyciu lub objęciu przez przedsiębiorcę akcji lub udziałów w celu 

zabezpieczenia wierzytelności, pod warunkiem, że nie będzie on wykonywał praw z tych akcji lub 

udziałów, z wyłączeniem prawa do ich sprzedaży, 

d. 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, 

e. przedsiębiorców należących do tej samej grupy kapitałowej. 

 

Zgłoszenia zamiaru koncentracji dokonują: 

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

ochronie konkurencji i konsumentów, 

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

ochronie konkurencji i konsumentów, 

3) wspólnie wszyscy przedsiębiorcy biorący udział w utworzeniu wspólnego przedsiębiorcy - w 

przypadku,  

o którym mowa w art. 13 ust. 2 pkt. 3 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów, 

4) przedsiębiorca nabywający część mienia innego przedsiębiorcy - w przypadku, o którym mowa w 

art. 13 ust. 2 pkt. 4 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów. 

W przypadku gdy koncentracji dokonuje przedsiębiorca dominujący za pośrednictwem co najmniej 

dwóch przedsiębiorców zależnych, zgłoszenia zamiaru tej koncentracji dokonuje przedsiębiorca 

dominujący. 

W myśl art. 96 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów postępowanie antymonopolowe  

w sprawach koncentracji powinno być zakończone nie później, niż w terminie 2 miesięcy od dnia jego 

wszczęcia. 
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Do czasu wydania decyzji przez Prezesa Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów lub upływu 

terminu, w jakim decyzja powinna zostać wydana, przedsiębiorcy, których zamiar koncentracji podlega 

zgłoszeniu, są obowiązani do wstrzymania się od dokonania koncentracji (art. 97 ust. 1 Ustawy o ochronie 

konkurencji i konsumentów). 

Stosownie do art. 18-19 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów Prezes Urzędu Ochrony 

Konkurencji 

i Konsumentów wydaje, w drodze decyzji, zgodę na dokonanie koncentracji, w wyniku której konkurencja  

na rynku nie zostanie istotnie ograniczona, w szczególności przez powstanie lub umocnienie pozycji 

dominującej na rynku. 

Wydając zgodę na dokonanie koncentracji Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów może 

zobowiązać przedsiębiorcę lub przedsiębiorców zamierzających dokonać koncentracji do spełnienia 

określonych warunków lub przyjąć ich zobowiązanie, w szczególności do: 

1) zbycia całości lub części majątku jednego lub kilku przedsiębiorców, 

2) wyzbycia się kontroli nad określonym przedsiębiorcą lub przedsiębiorcami, w szczególności przez 

zbycie określonego pakietu akcji lub udziałów, lub odwołania z funkcji członka organu 

zarządzającego lub kontrolnego jednego lub kilku przedsiębiorców, 

3) udzielenia licencji praw wyłącznych konkurentowi. 

Zgodnie z art. 19 ust. 2 in fine oraz ust. 3 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów Prezes Urzędu 

Ochrony Konkurencji i Konsumentów określa w decyzji termin spełnienia warunków oraz nakłada na 

przedsiębiorcę lub przedsiębiorców obowiązek składania, w wyznaczonym terminie, informacji o 

realizacji tych warunków. 

Decyzje w sprawie udzielenia zgody na koncentrację wygasają, jeżeli w terminie 2 lat od dnia ich wydania 

koncentracja nie została dokonana. 

 

Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów może nałożyć na przedsiębiorcę w drodze decyzji 

karę pieniężną w wysokości nie większej niż 10% przychodu osiągniętego w roku rozliczeniowym, 

poprzedzającym rok nałożenia kary, jeżeli przedsiębiorca ten choćby nieumyślnie dokonał koncentracji 

bez uzyskania jego zgody. 

Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów może również nałożyć na przedsiębiorcę w drodze 

decyzji karę pieniężną w wysokości stanowiącej równowartość do 50.000.000 EURO, między innymi, 

jeżeli, choćby nieumyślnie, we wniosku, o którym mowa w art. 23 Ustawy o Ochronie Konkurencji i 

Konsumentów, lub w zgłoszeniu zamiaru koncentracji, podał nieprawdziwe dane. 

 

Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów może również nałożyć na przedsiębiorcę w drodze 

decyzji karę pieniężną w wysokości stanowiącej równowartość do 10.000 EURO za każdy dzień zwłoki 

w wykonaniu m.in. decyzji wydanych m.in. na podstawie art. 19 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji 

i Konsumentów lub wyroków sądowych w sprawach z zakresu koncentracji. 

 

Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów może, w drodze decyzji, nałożyć na osobę pełniącą 

funkcję kierowniczą lub wchodzącą w skład organu zarządzającego przedsiębiorcy lub związku 

przedsiębiorców karę pieniężną w wysokości do pięćdziesięciokrotności przeciętnego wynagrodzenia, 

w szczególności w przypadku, jeżeli osoba ta umyślnie albo nieumyślnie nie zgłosiła zamiaru koncentracji. 

W przypadku niezgłoszenia zamiaru koncentracji lub w przypadku niewykonania decyzji o zakazie 

koncentracji, Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów może, w drodze decyzji, określając 

termin jej wykonania na warunkach określonych w decyzji, nakazać w szczególności zbycie akcji 

zapewniających kontrolę nad przedsiębiorcą lub przedsiębiorcami, lub rozwiązanie spółki, nad którą 

przedsiębiorcy sprawują wspólną kontrolę. Decyzja taka nie może zostać wydana po upływie 5 lat od dnia 

dokonania koncentracji. W przypadku niewykonania decyzji, Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i 

Konsumentów może, w drodze decyzji, dokonać podziału przedsiębiorcy. Do podziału spółki stosuje się 

odpowiednio przepisy art. 528-550 KSH. Prezesowi Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów 

przysługują kompetencje organów spółek uczestniczących w podziale. Prezes Urzędu Ochrony 
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Konkurencji i Konsumentów może ponadto wystąpić do sądu o unieważnienie umowy lub podjęcie innych 

środków prawnych zmierzających do przywrócenia stanu poprzedniego. 

Przy ustalaniu wysokości kar pieniężnych Prezes Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów 

uwzględnia  

w szczególności okres, stopień oraz okoliczności uprzedniego naruszenia przepisów ustawy. 

Rozporządzenie Rady Wspólnot Europejskich dotyczące kontroli koncentracji 

przedsiębiorstw  
 

W zakresie kontroli koncentracji przedsiębiorcy zobowiązani są również do przestrzegania obowiązków 

wynikających także z przepisów Rozporządzenia Rady (WE) Nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w sprawie 

kontroli koncentracji przedsiębiorstw (dalej w niniejszym pkt: Rozporządzenie Rady w Sprawie Koncentracji). 

Rozporządzenie to reguluje tzw. koncentracje o wymiarze wspólnotowym, dotyczy przedsiębiorstw i powiązanych z 

nimi podmiotów, które przekraczają określone progi obrotu towarami i usługami. Rozporządzenie Rady w Sprawie 

Koncentracji obejmuje jedynie takie koncentracje, w wyniku których dochodzi do trwałej zmiany struktury własności 

w przedsiębiorstwie. W świetle przepisów powoływanego rozporządzenia obowiązkowi zgłoszenia do Komisji 

Europejskiej podlegają koncentracje wspólnotowe przed ich ostatecznym dokonaniem, a po: zawarciu odpowiedniej 

umowy, ogłoszeniu publicznej oferty lub, przejęciu większościowego udziału. 

 

Zawiadomienie Komisji Europejskiej może mieć również miejsce w przypadku, gdy przedsiębiorstwa posiadają 

wstępny zamiar w zakresie dokonania koncentracji o wymiarze wspólnotowym. Zawiadomienie Komisji niezbędne 

jest do uzyskania zgody na dokonanie takiej koncentracji.  

 

Koncentracja przedsiębiorstw posiada wymiar wspólnotowy w przypadku, gdy:  

1) łączny światowy obrót wszystkich przedsiębiorstw uczestniczących w koncentracji wynosi więcej niż 5 mld 

EUR,  

2) łączny obrót przypadający na Wspólnotę Europejską każdego z co najmniej dwóch przedsiębiorstw 

uczestniczących w koncentracji wynosi więcej niż 250 mln EUR, chyba że każde z przedsiębiorstw 

uczestniczących w koncentracji uzyskuje więcej niż dwie trzecie swoich łącznych obrotów przypadających na 

Wspólnotę w jednym i tym samym państwie członkowskim.  

 

Koncentracja przedsiębiorstw posiada również wymiar wspólnotowy w przypadku, gdy:  

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

EUR,  

2) w każdym z co najmniej trzech państw członkowskich łączny obrót wszystkich przedsiębiorstw uczestniczących 

w koncentracji wynosi więcej niż 100 mln EUR,  

3) w każdym z co najmniej trzech państw członkowskich łączny obrót wszystkich przedsiębiorstw uczestniczących 

w koncentracji wynosi więcej niż 100 mln EUR, z czego łączny obrót co najmniej dwóch przedsiębiorstw 

uczestniczących w koncentracji wynosi, co najmniej 25 mln EUR, oraz  

4) łączny obrót przypadający na Wspólnotę Europejską każdego z co najmniej dwóch przedsiębiorstw 

uczestniczących w koncentracji wynosi więcej niż 100 mln EUR, chyba że każde z przedsiębiorstw 

uczestniczących w koncentracji uzyskuje więcej niż dwie trzecie swoich łącznych obrotów przypadających na 

Wspólnotę w jednym i tym samym państwie członkowskim.  

Na podstawie przepisów Rozporządzenia uznaje się, że koncentracja nie występuje w przypadku, gdy:  

1) instytucje kredytowe lub inne instytucje finansowe, bądź też firmy ubezpieczeniowe, których normalna 

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

lub na rachunek innych,  

2) czasowo posiadają papiery wartościowe nabyte w przedsiębiorstwie w celu ich odsprzedaży, pod 

warunkiem, że nie wykonują one praw głosu w stosunku do tych papierów wartościowych w celu 

określenia zachowań konkurencyjnych przedsiębiorstwa lub pod warunkiem, że wykonują te prawa 

wyłącznie w celu przygotowania sprzedaży całości lub części przedsiębiorstwa lub jego aktywów, 

bądź tych papierów wartościowych oraz pod warunkiem, że taka sprzedaż następuje w ciągu jednego 

roku od daty nabycia.  

Obowiązki i ograniczenia wynikające z Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady 

(UE) nr 596/2014 w sprawie nadużyć na rynku 
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Od dnia 3 lipca 2016 r. obrót akcjami Emitenta jako akcjami spółki publicznej podlega ograniczeniom 

określonym w Rozporządzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 

2014 r. w sprawie nadużyć na rynku („Rozporządzenie MAR”). Rozporządzenia mają zasięg ogólny, wiążą 

w całości i są bezpośrednio stosowane na całym obszarze Unii Europejskiej bez konieczności ich 

implementowania przez poszczególne państwa członkowskie. W odniesieniu do Rozporządzenia MAR 

oznacza to konieczność stosowania jego przepisów, przy czym przepisy Ustawy o obrocie instrumentami 

finansowymi oraz Ustawy o ofercie publicznej w razie ich kolizji z przepisami Rozporządzenia MAR 

zachowują ważność, lecz zawężony zostaje zakres ich stosowania. Dla uczestników rynku oznacza to 

konieczność stosowania przepisów Rozporządzenia MAR i pomijania przepisów wyżej wskazanych ustaw 

oraz wydanych na ich podstawie aktów wykonawczych sprzecznych z Rozporządzeniem MAR. 

Rozporządzenie MAR ma zastosowanie do:  

1) instrumentów finansowych dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub będących 

przedmiotem ubiegania się o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym;  

2) instrumentów finansowych, które są przedmiotem obrotu na wielostronnych platformach 

obrotu („MTF”), zostały dopuszczone do obrotu na MTF lub które są przedmiotem ubiegania się 

o dopuszczenie do obrotu na MTF;  

3) instrumentów finansowych, które są przedmiotem obrotu na zorganizowanych platformach 

obrotu („OTF”);  

4) instrumentów finansowych nieujętych w powyższych punktach, których cena lub wartość 

zależą od ceny lub wartości instrumentów finansowych, o których mowa w tych literach, lub 

mają na nie wpływ, w tym m.in. swapów ryzyka kredytowego lub kontraktów na różnice 

kursowe. 

 

 Na podstawie art. 14 i 15 Rozporządzenia MAR zabrania się każdej osobie: 

1) wykorzystywania informacji poufnych lub usiłowania wykorzystywania informacji poufnych;  

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

3) bezprawnego ujawniania informacji poufnych;  

4) dokonywania manipulacji na rynku lub usiłowania dokonywania manipulacji na rynku. 

 

Zgodnie z art. 7 Rozporządzenia MAR informacja poufna obejmuje następujące rodzaje informacji:  

1) określone w sposób precyzyjny informacje, które nie zostały podane do wiadomości publicznej, 

dotyczące, bezpośrednio lub pośrednio, jednego lub większej liczby emitentów lub jednego lub 

większej liczby instrumentów finansowych, a które w przypadku podania ich do wiadomości 

publicznej miałyby prawdopodobnie znaczący wpływ na ceny tych instrumentów finansowych 

lub na ceny powiązanych pochodnych instrumentów finansowych;  

2) w przypadku osób odpowiedzialnych za realizację zleceń dotyczących instrumentów 

finansowych, oznacza to także informacje przekazane przez klienta i związane z jego zleceniami 

dotyczącymi instrumentów finansowych będącymi w trakcie realizacji, określone w sposób 

precyzyjny, dotyczące, bezpośrednio lub pośrednio, jednego lub większej liczby emitentów lub 

jednego lub większej liczby instrumentów finansowych, a które w przypadku podania ich do 

wiadomości publicznej miałyby prawdopodobnie znaczący wpływ na ceny tych instrumentów 

finansowych, cenę powiązanych kontraktów towarowych na rynku kasowym lub cenę 

powiązanych pochodnych instrumentów finansowych.  

 

Ponadto informacje uznaje się za określone w sposób precyzyjny, jeżeli wskazują one na zbiór 

okoliczności, które istnieją lub można zasadnie oczekiwać, że zaistnieją, lub na zdarzenie, które miało 

miejsce lub można zasadnie oczekiwać, że będzie miało miejsce, jeżeli informacje te są w wystarczającym 

stopniu szczegółowe, aby można było wyciągnąć z nich wnioski co do prawdopodobnego wpływu tego 

szeregu okoliczności lub zdarzenia na ceny instrumentów finansowych lub powiązanych instrumentów 

pochodnych. W związku z tym w przypadku rozciągniętego w czasie procesu, którego celem lub wynikiem 

jest zaistnienie szczególnych okoliczności lub szczególnego wydarzenia, za informacje określone w sposób 

precyzyjny można uznać te przyszłe okoliczności lub to przyszłe wydarzenie, ale także etapy pośrednie 
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tego procesu, związane z zaistnieniem lub spowodowaniem tych przyszłych okoliczności lub tego 

przyszłego wydarzenia. 

 

Nadto etap pośredni rozciągniętego w czasie procesu jest uznany za informację poufną, jeżeli sam w sobie 

spełnia kryteria informacji poufnych, o których mowa powyżej.  

 

Jednocześnie art. 7 Rozporządzenia MAR stanowi, że informacje, które w przypadku podania ich do 

wiadomości publicznej miałyby prawdopodobnie znaczący wpływ na ceny instrumentów finansowych, 

instrumentów pochodnych, powiązanych kontraktów towarowych na rynku kasowym, oznaczają 

informacje, których racjonalny inwestor prawdopodobnie wykorzystałby, opierając się na nich w części 

przy podejmowaniu swych decyzji inwestycyjnych. Zgodnie z art. 8 ust. 1 Rozporządzenia MAR 

wykorzystywanie informacji poufnej ma miejsce wówczas, gdy dana osoba znajduje się w posiadaniu 

informacji poufnej i wykorzystuje tę informację, nabywając lub zbywając, na własny rachunek lub na rzecz 

osoby trzeciej, bezpośrednio lub pośrednio, instrumenty finansowe, których informacja ta dotyczy. 

Wykorzystanie informacji poufnej w formie anulowania lub zmiany zlecenia dotyczącego instrumentu 

finansowego, którego informacja ta dotyczy, w przypadku, gdy zlecenie złożono przed wejściem danej 

osoby w posiadanie informacji poufnej, również uznaje się za wykorzystywanie informacji poufnej.  

 

Zgodnie z art. 8 ust. 2 Rozporządzenia MAR udzielanie rekomendacji, aby inna osoba wykorzystała 

informacje poufne lub nakłanianie innej osoby do wykorzystania informacji poufnych ma miejsce 

wówczas, gdy dana osoba znajduje się w posiadaniu informacji poufnych oraz: 

1) udziela rekomendacji, na podstawie tych informacji, aby inna osoba nabyła lub zbyła instrumenty 

finansowe, których informacje te dotyczą, lub nakłania tę osobę do takiego nabycia lub zbycia; lub 

2) udziela rekomendacji, na podstawie tych informacji, aby inna osoba anulowała lub zmieniła 

zlecenie dotyczące instrumentu finansowego, którego informacje te dotyczą, lub nakłania tę 

osobę do takiego anulowania lub zmiany. 

 

Art. 8 Rozporządzenia MAR ma zastosowanie do wszystkich osób będących w posiadaniu informacji 

poufnych z racji: bycia członkiem organów administracyjnych, zarządczych lub nadzorczych emitenta, 

posiadania udziałów w kapitale emitenta, posiadania dostępu do informacji z tytułu zatrudnienia, 

wykonywania zawodu lub obowiązków lub zaangażowania w działalność przestępczą oraz do wszystkich 

osób, które weszły w posiadanie informacji poufnych w okolicznościach innych niż wymienione powyżej, 

jeżeli osoby te wiedzą lub powinny wiedzieć, że są to informacje poufne. W przypadku osoby prawnej art. 

8 Rozporządzenia MAR ma zastosowanie zgodnie z prawem krajowym również do osób fizycznych, które 

biorą udział w podejmowaniu decyzji o dokonaniu nabycia, zbycia, anulowania lub zmiany zlecenia, na 

rachunek tej osoby prawnej. Zgodnie z art. 9 ust. 1 Rozporządzenia MAR fakt, że dana osoba prawna jest 

lub była w posiadaniu informacji poufnych, nie oznacza, że posłużyła się ona tymi informacjami i w ten 

sposób dopuściła się wykorzystania informacji poufnych dokonując na ich podstawie nabycia lub zbycia, 

jeżeli ta osoba prawna:  

1) ustanowiła, wdrożyła i utrzymywała odpowiednie i skuteczne rozwiązania i procedury 

wewnętrzne skutecznie zapewniające, aby ani osoba fizyczna, która podjęła w jej imieniu decyzję 

o nabyciu lub zbyciu instrumentów finansowych, których dotyczą dane informacje, ani żadna inna 

osoba fizyczna, która mogła wpływać na podejmowanie tej decyzji, nie była w posiadaniu 

informacji poufnych; oraz  

2) nie zachęcała, nie udzielała rekomendacji, nie nakłaniała ani nie wywierała w inny sposób 

wpływu na osobę fizyczną, która w imieniu osoby prawnej nabyła lub zbyła instrumenty 

finansowe, których dotyczą dane informacje. 

 

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

poufnych nie oznacza, że posłużyła się ona tymi informacjami i w ten sposób dopuściła się wykorzystania 

informacji poufnych dokonując na ich podstawie nabycia lub zbycia, jeżeli ta osoba:  

1) jest – w odniesieniu do instrumentu finansowego, którego dotyczą dane informacje – animatorem 

rynku lub osobą upoważnioną do działania jako kontrahent, a nabywanie lub zbywanie 
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instrumentów finansowych, których dotyczą dane informacje, odbywa się w sposób uprawniony 

w normalnym trybie sprawowania funkcji animatora rynku lub kontrahenta dla tego instrumentu 

finansowego; lub  

2) jest upoważniona do realizacji zleceń w imieniu osób trzecich, a nabycie lub zbycie instrumentów 

finansowych, których dotyczy zlecenie, odbywa się w celu realizacji takiego zlecenia w sposób 

uprawniony w normalnym trybie wykonywania czynności w ramach zatrudnienia, zawodu lub 

obowiązków tej osoby. 

 

Zgodnie z art. 9 ust. 3 Rozporządzenia MAR, również sam fakt, że dana osoba jest w posiadaniu informacji 

poufnych, nie oznacza, że posłużyła się ona tymi informacjami i w ten sposób dopuściła się wykorzystania 

informacji poufnych dokonując na ich podstawie nabycia lub zbycia, jeżeli ta osoba zawiera transakcję 

nabycia lub zbycia instrumentów finansowych, gdy transakcji tej dokonuje się w celu wykonania 

zobowiązania, które stało się wymagalne, w dobrej wierze oraz nie w celu obejścia zakazu 

wykorzystywania informacji poufnych oraz:  

1) zobowiązanie to wynika ze złożonego zlecenia lub umowy zawartej przed wejściem przez 

zainteresowaną osobę w posiadanie informacji poufnych; lub  

2) transakcja jest dokonywana w celu wypełnienia zobowiązania prawnego lub regulacyjnego, które 

powstało przed wejściem przez zainteresowaną osobę w posiadanie informacji poufnych. Sam 

fakt, że dana osoba jest w posiadaniu informacji poufnych, nie oznacza, że posłużyła się ona tymi 

informacjami i w ten sposób dopuściła się wykorzystania informacji poufnych, jeżeli osoba ta 

uzyskała informacje poufne w trakcie dokonywania publicznego przejęcia lub połączenia ze 

spółką i wykorzystuje te informacje wyłącznie do celu przeprowadzenia tego połączenia lub 

publicznego przejęcia, pod warunkiem że w momencie zatwierdzenia połączenia lub przyjęcia 

oferty przez akcjonariuszy tej spółki wszelkie informacje poufne zostały już podane do 

wiadomości publicznej lub w inny sposób przestały być informacjami poufnymi. Akapit ten nie 

ma jednak zastosowania do zwiększania posiadania Sam fakt, że dana osoba wykorzystuje swą 

wiedzę o własnej decyzji o nabyciu lub zbyciu instrumentów finansowych przy nabyciu lub zbyciu 

tych instrumentów finansowych, nie stanowi sam w sobie wykorzystania informacji poufnych. 

 

Niezależnie jednak od powyższego można uznać, że naruszenie zakazu wykorzystywania informacji 

poufnych określonego w art. 14 Rozporządzenia MAR miało miejsce, jeżeli Komisja Nadzoru Finansowego 

ustali, że powody składania zleceń, dokonywania transakcji lub podejmowania innych zachowań były 

nieuprawnione. 

 

Zgodnie z art. 10 Rozporządzenia MAR bezprawne ujawnienie informacji poufnych ma miejsce wówczas, 

gdy osoba znajduje się w posiadaniu informacji poufnych i ujawnia te informacje innej osobie, z wyjątkiem 

przypadków, gdy ujawnienie to odbywa się w normalnym trybie wykonywania czynności w ramach 

zatrudnienia, zawodu lub obowiązków. Niniejszy akapit ma zastosowanie do każdej osoby fizycznej lub 

prawnej w sytuacjach i okolicznościach, o których mowa w art. 8 ust. 4 Rozporządzenia MAR. Dalsze 

ujawnienie rekomendacji lub nakłaniania, o których mowa w art. 8 ust. 2 Rozporządzenia MAR, oznacza 

bezprawne ujawnianie informacji poufnych zgodnie z opisywanym artykułem, jeżeli osoba ujawniająca 

rekomendację lub nakłanianie wie lub powinna wiedzieć, że są one oparte na informacjach poufnych. 

Zgodnie z art. 12 ust. 1 Rozporządzenia MAR manipulacja na rynku obejmuje następujące działania:  

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

a) wprowadzają lub mogą wprowadzać w błąd co do podaży lub popytu na instrument 

finansowy, lub co do ich ceny; lub  

b) utrzymują albo mogą utrzymywać cenę jednego lub kilku instrumentów finansowych na 

nienaturalnym lub sztucznym poziomie; chyba że osoba zawierająca transakcję, składająca 

zlecenie transakcji lub podejmująca każde inne zachowanie dowiedzie, iż dana transakcja, 

zlecenie lub zachowanie nastąpiły z zasadnych powodów i są zgodne z przyjętymi 

praktykami rynkowymi ustanowionymi zgodnie z art. 13 Rozporządzenia MAR;  
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2) zawieranie transakcji, składanie zleceń lub inne działania lub zachowania wpływające albo 

mogące wpływać na cenę jednego lub kilku instrumentów finansowych, związane z użyciem 

fikcyjnych narzędzi lub innych form wprowadzania w błąd lub podstępu; 

3) rozpowszechnianie za pośrednictwem mediów, w tym Internetu, lub przy użyciu innych środków, 

informacji, które wprowadzają lub mogą wprowadzać w błąd co do podaży lub popytu na 

instrument finansowy, lub co do ich ceny, lub zapewniają utrzymanie się lub mogą zapewnić 

utrzymanie się ceny jednego lub kilku instrumentów finansowych na nienaturalnym lub 

sztucznym poziomie, w tym rozpowszechnianie plotek, w przypadku gdy osoba 

rozpowszechniająca te informacje wiedziała lub powinna była wiedzieć, że informacje te były 

fałszywe lub wprowadzające w błąd;  

4) przekazywanie fałszywych lub wprowadzających w błąd informacji, jeżeli osoba przekazująca 

informacje wiedziała lub powinna była wiedzieć, że są one fałszywe i wprowadzające w błąd. 

 

Zgodnie z art. 12 ust. 2 Rozporządzenia MAR za manipulację na rynku uznaje się m.in. następujące 

zachowania:  

1) postępowanie osoby lub osób działających wspólnie, mające na celu utrzymanie dominującej 

pozycji w zakresie podaży lub popytu na instrument finansowy, które skutkuje albo może 

skutkować, bezpośrednio lub pośrednio, ustaleniem poziomu cen sprzedaży lub kupna lub 

stwarza albo może stwarzać nieuczciwe warunki transakcji;  

2) nabywanie lub zbywanie instrumentów finansowych na otwarciu lub zamknięciu rynku, które 

skutkuje albo może skutkować wprowadzeniem w błąd inwestorów kierujących się cenami 

podanymi do wiadomości publicznej, w tym cenami otwarcia i zamknięcia;  

3) składanie zleceń w systemie obrotu, w tym ich anulowanie lub zmiana, za pomocą wszelkich 

dostępnych metod handlu, w tym środków elektronicznych, takich jak strategie handlu 

algorytmicznego i handlu wysokiej częstotliwości, i które wywołuje jeden ze skutków, o których 

mowa powyżej poprzez: 

a)  zakłócenia lub opóźnienia w funkcjonowaniu transakcji w danym systemie obrotu albo 

prawdopodobieństwo ich spowodowania;  

b) utrudnianie innym osobom identyfikacji prawdziwych zleceń w danym systemie obrotu 

lub prawdopodobieństwo utrudniania tej identyfikacji, w szczególności poprzez składanie 

zleceń, które skutkują przepełnieniem lub destabilizacją arkusza zleceń; lub  

c) tworzenie lub prawdopodobieństwo stworzenia fałszywego lub wprowadzającego w błąd 

sygnału w zakresie podaży lub popytu na instrument finansowy lub jego ceny, w 

szczególności poprzez składanie zleceń w celu zapoczątkowania lub nasilenia danego 

trendu; 

4) wykorzystywanie okazjonalnego lub regularnego dostępu do mediów tradycyjnych lub 

elektronicznych do wygłaszania opinii na temat instrumentu finansowego (lub pośrednio na 

temat jego emitenta) po uprzednim zajęciu pozycji na danym instrumencie finansowym, a 

następnie czerpanie zysku ze skutków opinii wygłaszanych na temat ceny tego instrumentu, bez 

jednoczesnego podania do publicznej wiadomości istniejącego konfliktu interesów w sposób 

odpowiedni i skuteczny. 

 

Załącznik I do Rozporządzenia MAR określa niewyczerpujący wykaz okoliczności wskazujących na 

stosowanie fikcyjnych narzędzi lub innych form wprowadzania w błąd lub podstępu oraz 

niewyczerpujący wykaz okoliczności wskazujących na wprowadzanie w błąd oraz utrzymanie cen. Jeżeli 

osoba, o której mowa w art. 12 Rozporządzenia MAR, jest osobą prawną, artykuł ten ma zastosowanie 

zgodnie z prawem krajowym również do osób fizycznych, które biorą udział w podejmowaniu decyzji o 

prowadzeniu działalności na rachunek tej osoby prawnej.  

 

Na podstawie art. 17 ust. 1 Rozporządzenia MAR Emitent podaje niezwłocznie do wiadomości publicznej 

informacje poufne bezpośrednio go dotyczące. Spółka zamieszcza i utrzymuje na swojej stronie 
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internetowej wszelkie informacje poufne, które jest zobowiązany podać do wiadomości publicznej, przez 

okres co najmniej pięciu lat. 

 

Zgodnie z art. 17 ust. 4 Emitent może na własną odpowiedzialność opóźnić podanie do wiadomości 

publicznej informacji poufnych, pod warunkiem, że spełnione są łącznie następujące warunki: 

1) niezwłoczne ujawnienie informacji mogłoby naruszyć prawnie uzasadnione interesy emitenta 

lub uczestnika rynku handlu uprawnieniami do emisji; 

2) opóźnienie podania do wiadomości informacji prawdopodobnie nie wprowadzi w błąd opinii 

publicznej;  

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

informacji.  

 

W przypadku rozciągniętego w czasie procesu, który następuje etapami i którego celem lub wynikiem jest 

zaistnienie szczególnej okoliczności lub szczególnego wydarzenia, emitent może na własną 

odpowiedzialność opóźnić podanie do wiadomości publicznej informacji poufnych dotyczących tego 

procesu, z zastrzeżeniem spełnienia powyższych warunków.  

 

Jeżeli ujawnienie informacji poufnych zostało opóźnione i ich poufność nie jest już dłużej gwarantowana, 

emitent niezwłocznie podaje te informacje poufne do wiadomości publicznej.  

 

Na podstawie art. 19 Rozporządzenia MAR osoby pełniące obowiązki zarządcze (zgodnie z definicją 

zawartą w art. 3 ust. 1 ppkt. 25 Rozporządzenia MAR) oraz osoby blisko z nimi związane (zgodnie z 

definicją zawartą w art. 3 ust. 1 ppkt. 26 Rozporządzenia MAR) powiadamiają emitenta o każdej transakcji 

zawieranej na ich własny rachunek w odniesieniu do akcji lub instrumentów dłużnych tego emitenta lub 

do instrumentów pochodnych bądź innych powiązanych z nimi instrumentów finansowych. Takich 

powiadomień dokonuje się niezwłocznie i nie później niż w trzy dni robocze po dniu transakcji. 

Obowiązek ten ma zastosowanie do każdej kolejnej transakcji, gdy zostanie osiągnięta łączna kwota 5.000 

EUR w trakcie jednego roku kalendarzowego. Próg w wysokości 5 000 EUR oblicza się poprzez dodanie 

bez kompensowania pozycji wszystkich transakcji. Powiadomienie o transakcjach zawiera informacje 

określone w art. 19 ust. 6 Rozporządzenia MAR. Obowiązek powiadomienia wymagają także transakcje 

wskazane w art. 19 ust. 7 Rozporządzenia MAR.  

 

Zgodnie z art. 19 ust. 11 Rozporządzenia MAR osoba pełniąca obowiązki zarządcze u emitenta nie może 

dokonywać żadnych transakcji na swój rachunek ani na rachunek strony trzeciej, bezpośrednio lub 

pośrednio, dotyczących akcji lub instrumentów dłużnych emitenta, lub instrumentów pochodnych lub 

innych związanych z nimi instrumentów finansowych, przez okres zamknięty 30 dni kalendarzowych 

przed ogłoszeniem śródrocznego raportu finansowego lub sprawozdania na koniec roku rozliczeniowego, 

które emitent ma obowiązek podać do wiadomości publicznej. Emitent może zezwolić osobie pełniącej u 

niego obowiązki zarządcze na dokonywanie transakcji na jej rachunek lub na rachunek strony trzeciej w 

trakcie okresu zamkniętego stosując przepisy określone w art. 19 ust. 12 Rozporządzenia MAR. 

 

Wskazanie osób zarządzających emitentem i nadzorujących emitenta, 
Autoryzowanego Doradcy oraz firm audytorskich badających sprawozdania 
finansowe emitenta (wraz ze wskazaniem biegłych rewidentów dokonujących 
badania) 

Zarząd 
W skład Zarządu Spółki wchodzą: 
Przemysław Lahuta – Prezes Zarządu 
Piotr Stępniewski – Wiceprezes Zarządu 
Łukasz Górski – Wiceprezes Zarządu 
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Rada Nadzorcza 
W skład Rady Nadzorczej wchodzi siedmiu Członków: 
Piotr Krupa – Członek Rady Nadzorczej 
Łukasz Kręski –Przewodniczący Rady Nadzorczej 
Mateusz Kowalski – Członek Rady Nadzorczej 
Ilirjan Osmanaj – Członek Rady Nadzorczej 
Jędrzej Szcześniak - Członek Rady Nadzorczej 
Jakub Zamojski – Członek Rady Nadzorczej 
Zbigniew Pisarski - Członek Rady Nadzorczej 
 
Autoryzowany doradca 

 

Nazwa (firma): INC S.A. 

Kraj: Polska 

Siedziba: Poznań 

Adres: 61-131 Poznań, ul. Abpa A. Baraniaka 6 

Numer KRS: 0000028098 

Oznaczenie Sądu:   
Sąd Rejonowy Poznań Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII 

Wydział Gospodarczy KRS 

Telefon: + 48 61 851 86 77 

Fax: + 48 61 851 86 77 

Poczta e-mail: biuro@incsa.pl 

Strona www: www.incsa.pl 

 

 

Firma audytorska badająca sprawozdania finansowe Emitenta 
Biegłym rewidentem uprawnionym do badania sprawozdania finansowego Cosma Group S.A. (obecnie 
Cosma S.A.) za rok 2022 była Sea.pl Polska Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością z siedzibą w 
Warszawie (00-683 Warszawa) przy ul. Marszałkowskiej 83/33, która dokonała badania sprawozdania 
finansowego Spółki za rok obrotowy 2022. Firma Audytorska wpisana jest na listę podmiotów 
uprawnionych do badania sprawozdań finansowych (listę firm audytorskich) pod numerem 3761. 
Kluczowym biegłym rewidentem dokonującym badania za 2022 rok był Pan Mariusz Wilkołaski o 
numerze ewidencyjnym 12181.  
 
Biegłym rewidentem uprawnionym do badania sprawozdania finansowego Cosma Group S.A. (obecnie 
Cosma S.A.) za rok 2023 była Sea.pl Polska Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością z siedzibą w 
Warszawie (00-683 Warszawa) przy ul. Marszałkowskiej 83/33, która dokonała badania sprawozdania 
finansowego Spółki za rok obrotowy 2023. Firma Audytorska wpisana jest na listę podmiotów 
uprawnionych do badania sprawozdań finansowych (listę firm audytorskich) pod numerem 3761. 
Kluczowym biegłym rewidentem dokonującym badania za 2023 rok był Pan Mariusz Wilkołaski o 
numerze ewidencyjnym 12181.  
 
Biegłym rewidentem uprawnionym do badania sprawozdania finansowego Cosma S.A. za rok 2024 była 
Sea.pl Polska Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością z siedzibą w Warszawie (00-683 Warszawa) przy 
ul. Marszałkowskiej 83/33, która dokonała badania sprawozdania finansowego Spółki (jednostkowego i 
skonsolidowanego) za rok obrotowy 2024. Firma Audytorska wpisana jest na listę podmiotów 
uprawnionych do badania sprawozdań finansowych (listę firm audytorskich) pod numerem 3761. 
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Kluczowym biegłym rewidentem dokonującym badania za 2024 rok był Pan Mariusz Wilkołaski o 
numerze ewidencyjnym 12181.  
 

Podstawowe informacje na temat powiązań kapitałowych emitenta mających 
istotny wpływ na jego działalność, ze wskazaniem jednostek jego grupy 
kapitałowej oraz jednostek niewchodzących w skład grupy kapitałowej emitenta, 
ale będących podmiotami istotnymi dla działalności prowadzonej przez emitenta 
i powiązanymi kapitałowo lub osobowo z emitentem, osobami wchodzącymi w 
skład organów zarządzających lub nadzorczych emitenta lub znaczącymi 
akcjonariuszami emitenta – z podaniem w stosunku do każdej z nich co najmniej: 
nazwy (firmy) oraz formy prawnej, siedziby i adresu, przedmiotu działalności, 
udziału emitenta, osób wchodzących w skład organów zarządzających lub 
nadzorczych emitenta lub znaczących akcjonariuszy emitenta, w kapitale 
zakładowym lub wniesionym wkładzie, jak również informacji o przysługujących 
im udziałach w ogólnej liczbie głosów lub w prawach głosu  

 

Cosma S.A. tworzy grupę kapitałową w skład której wchodzą następujące spółki zależne:  

 

1. INTERFARMED CANNABIS Sp. z o.o. z siedzibą w Mszczonowie, ul. Fabryczna nr 6 lok. 10, 96-

320 Mszczonów (0000441551) – w której Cosma S.A. posiada 100% udziału w kapitale 

zakładowym.  

INTERFARMED CANNABIS Sp. z o.o. prowadzi hurtownię farmaceutyczną w Mszczonowie przy 

ul. Fabrycznej 6/10. Spółka jest wpisana pod nr. ID: 107002 do rejestru hurtowni 

farmaceutycznych prowadzonym przez Główny Inspektorat Farmaceutyczny. Spółka posiada 

również zezwolenie na prowadzenie obrotu hurtowego środkami odurzającymi oraz 

substancjami psychotropowymi grup I-N o numerze NZOH.5520.5.2019.DKO.2 (z późn. zmianą 

na nr NZOH.5520.17.2021.DKO.3).  

2. Goldgreen Sp. z o.o. z siedzibą w Magnuszewie, ul. Bohaterów Września nr 6, 26-910 Magnuszew 

(KRS: 0000649038) – w której Cosma S.A. posiada 100% udziału w kapitale zakładowym.  

Goldgreen Sp. z o.o.  jest producentem ekstraktów, destylatów i izolatów roślinnych. Spółka 

prowadzi prace związane z produkcją nowych ekstraktów roślinnych oraz optymalizacją 

procesów przygotowania surowca roślinnego.  

 

Transakcje Emitenta z jednostkami powiązanymi w ramach Grupy Kapitałowej w 2024 roku: 

• Goldgreen Sp. z o.o. należności z tyt. dostaw i usług: 161 674,66 PLN 

• INTERFARMED CANNABIS Sp. z o.o., należności z tyt. dostaw i usług: 966 174,08 PLN 

• INTERFARMED CANNABIS Sp. z o.o., należności pozostałe: 321 262,30 PLN 

• INTERFARMED CANNABIS Sp. z o.o., udzielone pożyczki: 211 013,70 PLN 

 

Wskazanie powiązań osobowych, majątkowych i organizacyjnych pomiędzy: 
 

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

Pan Przemysław Lahuta pełniący funkcję Prezesa Zarządu Emitenta na dzień sporządzenia niniejszego 

Dokumentu jest w posiadaniu 550 akcji Emitenta stanowiących 0,0005% udziału w kapitale zakładowym 

i dających prawo do 0,0005% udziału w ogólnej liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.  

 

Pan Piotr Stępniewski pełniący funkcję Wiceprezesa Zarządu Emitenta na dzień sporządzenia niniejszego 

Dokumentu jest w posiadaniu 7.369.326 akcji Emitenta stanowiących 4,97% udziału w kapitale 
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zakładowym i daje prawo do 4,97 % udziału w ogólnej liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu 

Akcjonariuszy.  

Dnia 28 października 2024 r., Emitent działając jako pożyczkobiorca, zawarł z PAAT Fundacja Rodzinna z 

siedzibą w Radomiu - podmiotem powiązanym z Wiceprezesem Zarządu Spółki, Panem Piotrem 

Stępniewskim, umowę pożyczki na kwotę 2.000.000,00 zł, z przeznaczeniem na finansowanie bieżącej 

działalności Spółki, o czym Spółka poinformowała w raporcie ESPI 29/2024. Pożyczka została zawarta na 

okres do dnia 31 marca 2025 r., z oprocentowaniem wynoszącym 18,5% w skali roku. Dnia 28 kwietnia 

2025 r. podpisany został aneks do umowy pożyczki, zgodnie z którym termin spłaty pożyczki uległ 

wydłużeniu do 31 grudnia 2026 r., a kwota pożyczki uległa zwiększeniu do 3.000.000,00 zł, a 

oprocentowanie uległo zmniejszeniu z 18,5% rocznie liczonych do dnia 31 marca 2025 r., do 12% rocznie 

liczonych od dnia 1 kwietnia 2025 r. Dodatkowy 1.000.000,00 zł został wpłacony na rachunek bankowy 

Spółki w terminie 7 dni od dnia zawarcia aneksu. 

Spłata pożyczki ma nastąpić wyłącznie w formie pieniężnej. Pożyczka została zabezpieczona zawartą w 

dniu 28 października 2024 r. umową cesji wierzytelności przyszłych Spółki względem czterech 

kontrahentów Spółki. Cesja została ustanowiona do kwoty zabezpieczonej wierzytelności. Na zawarcie 

umowy pożyczki i jej zabezpieczenie uzyskano zgodę Rady Nadzorczej. Ponadto, dnia 12 grudnia 2024 

roku zgodę na zawarcie pożyczki wyraziło NWZA Cosma S.A. uchwałą nr 4/12/2024. 

Na dzień Dokumentu Emitent nie zawarł innych umów pożyczek z członkami Zarządu ani na rzecz tych 

osób.  

 

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

Pan Przemysław Michał Lahuta pełniący funkcję Prezesa Zarządu Emitenta pozostaje równolegle 

wspólnikiem w spółce Canna Hemp Lab Sp. z o.o., tj. posiada 100 udziałów o łącznej wartości 5.000,00 

PLN, stanowiących 25,97% udziału w kapitale spółki Canna Hemp Lab Sp. z o.o.  

 

Pan Łukasz Kręski pełniący funkcję Przewodniczącego Rady Nadzorczej Emitenta pozostaje równolegle 

wspólnikiem w spółce Canna Hemp Lab Sp. z o.o., tj. posiada 100 udziałów o łącznej wartości 5.000,00 

PLN, stanowiących 25,97% udziału w kapitale spółki Canna Hemp Lab Sp. z o.o. Na dzień sporządzenia 

niniejszego Dokumentu Canna Hemp Lab Sp. z o.o. pozostaje większościowym akcjonariuszem Emitenta, 

posiadającym 73 780 661 akcji Cosma S.A. uprawniających do 49,75 % udziału w ogólnej liczbie głosów 

na WZA Spółki, i daje prawo do 49,75 % udziału w ogólnej liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu 

Akcjonariuszy Emitenta. 

 

Dnia 1 sierpnia 2023 r. Spółka, działając jako pożyczkobiorca, zawarła z CANNA HEMP LAB Spółka z 

ograniczoną odpowiedzialnością z siedzibą w Radomiu umowę pożyczki na kwotę 1.800.000 zł, z 

terminem zwrotu do dnia 30 października 2023 r., z oprocentowaniem w wysokości stawki referencyjnej 

WIBOR 3M powiększonej o 3% w ujęciu rocznym, o czym Emitent informował raportem ESPI 18/2023. 

Na dzień Dokumentu wskazana pożyczka została przez Emitenta spłacona.  

 

Na dzień sporządzenia niniejszego Dokumentu Canna Hemp Lab Sp. z o.o. nie prowadzi działalności 

operacyjnej. Przedsiębiorstwo spółki Canna Hemp Lab Sp. z o.o. było przedmiotem dzierżawy. Umowa 

dzierżawy przedsiębiorstwa została zawarta dnia 30 września 2022 roku z Cosma Cannabis Sp. z o.o. 

(obecnie Cosma S.A.) a podpisy pod nią zostały poświadczone przez zastępcę notarialnego Karoliną 

Czarniecką w Kancelarii Notarialnej Anna Brewczyńska, Maria Brudnicka, Ewa Brudnicka-Banaszkiewicz, 

Anna Szmigiera-Wyrzykowska Notariusze S.C. w Warszawie przy ul. Nowogrodzkiej 10 lok. 9 

(Repertorium A nr 5863/2022). W dniu 31 maja 2024 r. na podstawie umowy przeniesienia 

zorganizowanej części przedsiebiorstwa została przeniesiona na Spółkę zorganizowana część 

przedsiębiorstwa  Canna Hemp Lab Sp. z o.o. (dalej ZCP) w wykonaniu obowiązku wniesienia wkładu na 

pokrycie podwyższonego kapitału zakładowego Spółki, w ramach uchwały nr 4/05/2024 

Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spółki z dnia 13 maja 2024 r., przy wartości ZCP ustalonej na 

kwotę 7.247.658,56 zł. 
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W związku z powyższym Umowa dzierżawy wygasła z dniem nabycia zorganizowanej część 
przedsiębiorstwa przez Cosma S.A. 
 
Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydział Gospodarczy KRS w dniu 8 lipca 2024 r. 
zarejestrował podwyższenia kapitału zakładowego Spółki w ramach emisji 36.238.292 akcji na okaziciela 
serii J, która skierowana była do akcjonariusza Spółki, Canna Hemp Lab Sp. z o.o. z siedzibą w Radomiu 
(dalej: „CHL"), w zamian za wkład niepieniężny, w postaci zorganizowanej części przedsiębiorstwa CHL, 
przeznaczony do prowadzenia działalności w zakresie produkcji oraz dystrybucji suplementów diety, 
żywności, pasz dla zwierząt oraz kosmetyków, w szczególności produktów konopnych, w tym na zasadzie 
wyłączności na terenie Unii Europejskiej marek: Full Spectrum, Green Paw, Pet Care oraz Sesso. 
 
W okresie od 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2023 roku następowały przepływy finansowe pomiędzy 
Canna Hemp Lab Sp. z o.o. oraz Emitentem w łącznej kwocie 3.794.490,56 PLN płatności Emitenta na rzecz 
Canna Hemp Lab Sp. z o.o. (w tym z tytułu dzierżawy zorganizowanej części przedsiębiorstwa od Canna 
Hemp Lab Sp. z o.o. w wysokości 49.200,00 PLN brutto miesięcznie) oraz w łącznej kwocie 3.618.899,74 
PLN płatności Canna Hemp Lab Sp. z o.o. na rzecz Emitenta.  
 
Dodatkowo w okresie od marca 2023 roku a końcem maja 2024 roku nastąpiły przepływy finansowe 
pomiędzy Canna Hemp Lab Sp. z o.o., a Emitentem z tytułu otrzymanej przez Emitenta pożyczki (umowa 
pożyczki z dnia 7 lutego 2023 roku (1.336.154,11 PLN, odsetki 67.941,60 PLN) oraz pożyczki z dnia 27 
lipca 2023 roku (1.750.000 PLN, odsetki 36.593,80 PLN) oraz umowa z dnia 12 maja 2024 na kwotę 
400.000,00 PLN) w wysokości 3.590.689,52 PLN. W 2024 roku wpływy z tytułu pożyczek pomiędzy Canna 
Hemp Lab Sp. z o.o., a Emitentem stanowiły 421.700,38 PLN, wypływy (regulowanie zobowiązań) 
117.143,00 PLN. W 1 kw. 2025 roku nie było przepływów pomiędzy podmiotami. 
 

Pan Piotr Stępniewski pełniący funkcję Wiceprezesa Zarządu Emitenta na dzień sporządzenia niniejszego 

Dokumentu pełni funkcję Prezesa Zarządu w spółce E-MB Sp. z o.o. z siedzibą w Radomiu, która jest w 

posiadaniu 25,97% udziałów w kapitale zakładowym uprawniającym do 25,97% udziału w głosach 

Zgromadzenia Wspólników spółki Canna Hemp Lab Sp. z o.o. z siedzibą w Radomiu, która jest w 

posiadaniu 73 780 661 akcji Emitenta, co stanowi 49,75% udziału w kapitale zakładowym i daje prawo 

do 49,75  % udziału w ogólnej liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta.  

Podmiot zależny od Pana Piotra Stępniewskiego jest w posiadaniu 100 % udziału w kapitale zakładowym 

spółki E-MB Sp.  z o.o. z siedzibą w Radomiu, o której mowa powyżej. 

 

W okresie od 1 stycznia 2022 roku do dnia 31 stycznia 2024 roku występowały przepływy finansowe 

pomiędzy Emitentem, a E-MB Sp. z o.o. w łącznej kwocie 356.361,75 PLN wynikającej między innymi z 

tytułu obsługi kadrowej oraz usług formulacji produktów gotowych świadczonych przez -MB Sp. z o.o. na 

rzecz Emitenta.  W 2024 roku Emitent odnotował wypływ z tytułu regulacji zobowiązań do E-MB sp. z o.o. 

w kwocie 36 880,00 PLN. W 1 kw. 2025 roku nie było przepływów pomiędzy podmiotami. 

 

Pan Piotr Stępniewski pełniący funkcję Wiceprezesa Zarządu Emitenta na dzień sporządzenia niniejszego 

Dokumentu jest w posiadaniu 7.369.326 akcji Emitenta stanowiących 4,97 % udziału w kapitale 

zakładowym i daje prawo do 4,97% udziału w ogólnej liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu 

Akcjonariuszy.  

 

Pan Ilirjan Osmanaj pełniący funkcję członka Rady Nadzorczej Emitenta pełni funkcję Wiceprezesa 

Zarządu spółki Motiva Sp. z o.o. z siedzibą w Krakowie oraz jest w posiadaniu 33,33% udziałów w kapitale 

zakładowym uprawniającym do 33,33% udziału w głosach Zgromadzenia Wspólników spółki Motiva Sp. 

z o.o. z siedzibą w Krakowie, która jest w posiadaniu 7.344.200 akcji Emitenta, co stanowi 4,95% udziału 

w kapitale zakładowym i daje prawo do 4,95% udziału w ogólnej liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu 

Akcjonariuszy Emitenta.  

 

Nie występowały przepływy finansowe pomiędzy Emitentem a spółką Motiva Sp. z o.o. 
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Na dzień sporządzenia niniejszego Dokumentu Emitent nie posiada wdrożonej i realizowanej polityki 

zawierania transakcji z podmiotami powiązanymi.  

 

c) emitentem, osobami wchodzącymi w skład organów zarządzających i nadzorczych emitenta oraz 
znaczącymi akcjonariuszami emitenta a Autoryzowanym Doradcą (lub osobami wchodzącymi w 
skład jego organów zarządzających i nadzorczych) 
 

Nie występują powiązania osobowe, majątkowe i organizacyjne pomiędzy Emitentem, osobami 

wchodzącymi w skład organów zarządzających i nadzorczych Emitenta oraz znaczącymi akcjonariuszami 

Emitenta, a Autoryzowanym Doradcą Emitenta, to jest INC S.A. z siedzibą w Poznaniu, ani pomiędzy 

osobami wchodzącymi w skład organów zarządzających i nadzorczych Autoryzowanego Doradcy.  

 

Czynniki ryzyka 

 

Czynniki ryzyka związane z otoczeniem i bezpośrednio z działalnością Emitenta 
 
 
Ryzyko związane z umową najmu budynku w Magnuszewie 
Na dzień sporządzenia niniejszego Dokumentu, Emitent pozostaje najemcą nieruchomości położonej w 
Magnuszewie przy ulicy Bohaterów Września 6 wraz z budynkiem produkcyjno-magazynowym o 
powierzchni 500 m. kw. Umowa najmu została zawarta na czas określony do 31 grudnia 2029 roku. 
Stawka czynszu została ustalona na warunkach rynkowych w wysokości 15.000,00 PLN netto miesięcznie, 
a począwszy od 2025 roku czynsz jest waloryzowany o stopę inflacji. Ponadto, każdej ze stron przysługuje 
możliwość wypowiedzenia umowy z zachowaniem sześciomiesięcznego okresu wypowiedzenia, ze 
skutkiem na ostatni dzień kolejnego miesiąca. Zarząd Emitenta wskazuje, że na dzień sporządzenia 
niniejszego Dokumentu, Emitent jest właścicielem 100 % udziałów spółki Goldgreen sp. z o.o., która z 
kolei jest właścicielem sprzętu zlokalizowanego w budynku produkcyjno-magazynowego w 
Magnuszewie. Emitent korzysta ze sprzętu produkcyjnego należącego do Goldgreen sp. z o.o. na 
podstawie umowy najmu w kwocie czynszu w wysokości 600,00 PLN netto miesięcznie. Na dzień 
sporządzenia niniejszego Dokumentu Emitent ponosi koszty użytkowania oraz eksploatacji zakładu. 
Część infrastruktury technicznej należy do Cosma S.A., pozostała część jest w posiadaniu Goldgreen Sp. z 
o.o. Dodatkowo Emitent ponosi niezbędne nakłady na utrzymanie infrastruktury w zakładzie w 
Magnuszewie. Dnia 14 marca 2024 roku Państwowy Powiatowy Inspektor Sanitarny w Kozienicach 
zatwierdził zakład produkcyjny Cosma S.A. zlokalizowany w Magnuszewie do prowadzenia działalności 
gospodarczej w zakresie produkcji suplementów diety z dodatkiem ekstraktów roślinnych ziołowych, 
witamin, ekstrakcji suszy roślinnych (owoców, warzyw, ziół, konopi siewnych), odmierzania, pakowania, 
przepakowywania i sprzedaży produktów gotowych marki własnej oraz na zlecenie firm zewnętrznych. 
Ze względu na brak własności ww. nieruchomości w Magnuszewie, w przypadku zakończenia i 
nieprzedłużenia umowy najmu, lub jej zerwaniu przez wynajmującego, Emitent będzie zmuszony do 
pozyskania (kupna lub najmu) innej nieruchomości, w której będzie mógł prowadzić działalność, co 
będzie wiązało się z koniecznością ponownego przejścia ścieżki uzyskania niezbędnych do prowadzenia 
działalności w danym miejscu pozwoleń. Zarząd Emitenta w pełni zdaje sobie sprawę z przedmiotowego 
ryzyka, jednakże intencją Zarządu jest centralizacja lokalizacji prowadzenia działalności gospodarczej w 
związku z tym w przypadku realizacji planów rozwojowych powierzchnia zakładu w Magnuszewie może 
okazać się zbyt mała, co będzie się wiązało z koniecznością poszukiwania nowej większej lokalizacji. W 
związku z powyższym w ocenie Zarządu Emitenta, wskazane ryzyko nie jest istotne.  
  
Ryzyko związane z brakiem uzyskania certyfikatów 
Zarząd Emitenta wskazuje, że na dzień sporządzenia niniejszego Dokumentu wynajmuje zakład 
produkcyjny w miejscowości Magnuszew, który posiada zdolności przetwarzania produktów ziołowych 
na cele produkcji spożywczej i kosmetycznej z potencjałem do wytwarzania prekursorów (substancje 
służące do produkcji innych produktów) substancji aktywnych dla przemysłu farmaceutycznego.  
Plany rozwojowe Emitenta zakładają dalszy rozwój użytkowanego zakładu m.in. poprzez rozbudowę jego 
zdolności produkcyjnych. Zarząd Spółki przewiduje, że modernizacja zakładu, w tym wyposażenie w 
dodatkowy sprzęt umożliwi uzyskanie przez Spółkę certyfikatu cGMP lub Pharma GMP. Certyfikat cGMP 
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zawiera wytyczne dotyczące produkcji, kontroli, przechowywania i wysyłki produktów kosmetycznych. 
Certyfikat Pharma GMP dotyczy dobrych praktyk wytwarzania w farmacji. Jest to zbiór wytycznych i 
przepisów określonych przez agencje regulacyjne, takie jak FDA (Food and Drug Administration, USA), 
EMA (Europejska Agencja Leków), NMPA (National Medical Products Administration, Chiny) i PMDA 
(Agencja Farmaceutyczna i Urządzeń Medycznych, Japonia) w celu zapewnienia, że produkty 
farmaceutyczne są konsekwentnie wytwarzane i kontrolowane zgodnie ze standardami jakości 
odpowiednimi do ich zamierzonego zastosowania. Proces uzyskiwania wskazanych certyfikatów jest 
wieloetapowy i rozłożony w czasie. Zarząd Emitenta wskazuje, że bezpośrednio przed uzyskaniem 
powyższej certyfikacji koniecznym jest posiadanie certyfikatu ISO 9001, a następnie ISO 22 716. Prace 
nad certyfikacją ISO 9001 dla zakładu na dzień sporządzenia niniejszego Dokumentu są w toku. Zarząd 
szacuje, że uzyskanie certyfikacji potrwać do końca 2025 r. 
Uzyskanie certyfikatu cGMP umożliwi Spółce wytwarzanie surowców lub półproduktów do wytwarzania 
kosmetyków na rynki europejskie i światowe. Z kolei uzyskanie certyfikatu Pharma GMP pozwoli na 
wytwarzanie prekursorów do substancji aktywnych na potrzeby przemysłu farmaceutycznego  
W związku z ubieganiem się Emitenta o uzyskanie wskazanych certyfikatów mogą wystąpić opóźnienia 
natury administracyjnej czy też proceduralnej, które pozostają niezależne od Spółki, a przez które proces 
certyfikacji może się wydłużyć. Istnieje także ryzyko, że Emitentowi nie uda się pozyskać wskazanych 
certyfikatów, co będzie miało negatywny wpływ na możliwość rozwoju nowych produktów. Zarząd 
Emitenta na bieżąco monitoruje postępy związane z procesem certyfikacji, aby podejmować odpowiednie 
działania prewencyjne na wypadek potencjalnych opóźnień.  
 
Ryzyko związane z procesem rejestracji produktów farmaceutycznych 
Na dzień sporządzenia niniejszego Dokumentu, Spółka prowadzi sprzedaż produktów w kategorii 
consumer health (produkty zdrowia i dobrostanu konsumenta), a także w kategorii surowce i 
półprodukty. Emitent dąży do pozyskania dostawców (pierwsze kontrakty zostały zawarte w 2023 roku) 
oraz rejestracji surowców farmaceutycznych w postaci ziela konopi innych niż włókniste. Emitent 
doprowadził do zarejestrowania dwóch surowców farmaceutycznych uzyskując w dniu 11 października 
2024 r dwie decyzje Prezesa Urzędu Rejestracji Produktów Leczniczych, Wyrobów Medycznych i 
Produktów Biobójczych o pozwoleniu na dopuszczenie do obrotu surowca farmaceutycznego do 
sporządzania leków recepturowych w postaci ziela konopi innych niż włókniste Cannabis flos COSMA THC 
21%, CBD ≤ 1% oraz Cannabis flos COSMA THC 20%, CBD ≤ 1%. Na dzień sporządzenia niniejszego 
Dokumentu Emitent prowadzi proces rejestracji dwóch produktów farmaceutycznych w URPL (Urząd 
Rejestracji Produktów Leczniczych) które powinny zostać zakończone w okresie określonym przepisami, 
tj.  do końca 2025 r. Emitent prowadzi prace rejestracyjne dla ponad 40 surowców. Proces rejestracji ww. 
produktów będzie toczyć się przez kolejne lata, a każdorazowo uzyskanie wpisu zostanie zrealizowane 
pod warunkiem uzyskania niezbędnej dokumentacji od wytwórcy i uzyskania pozytywnej oceny 
ekspertów URPL. W trakcie procesu rejestracji Spółka może otrzymać uwagi od URPL wskazujące 
potrzebę wprowadzenia zmian w dokumentacji rejestracyjnej. Dokonanie zmian zgodnie ze wskazaniami 
urzędu powinno skutkować dokonaniem wpisu do rejestru surowców farmaceutycznych prowadzonego 
przez URPL. Istnieje ryzyko, że przedstawione przez URPL dodatkowe wymagania nie będą możliwe do 
spełnienia przez Wytwórcę. Skutkiem takiego zdarzenia jest odrzucenie konkretnego wniosku 
rejestracyjnego.  
Zarząd prowadzi działania w obszarze pozyskania kolejnych wytwórców surowców farmaceutycznych 
oraz produktów leczniczych, dodatkowo Zarząd prowadzi działania w kierunku pozyskania kolejnych 
dystrybutorów na surowce farmaceutyczne do wytwarzania leków recepturowych na które uzyskał 
pozwolenie na wprowadzenie do obrotu.  
Procedura rejestracji surowców farmaceutycznych jest czynnością wieloetapową. W pierwszym etapie 
ustalany jest rodzaj procedury rejestracyjnej, według której podmiot odpowiedzialny będzie ubiegał się o 
dopuszczenie do obrotu produktu farmaceutycznego. W kolejnym etapie dział rejestracji gromadzi 
niezbędne dokumenty potwierdzające jakość, skuteczność oraz bezpieczeństwo stosowania produktów 
farmaceutycznych a także przygotowuje wnioski rejestracyjne. Po złożeniu przygotowanych 
dokumentów rejestracyjnych do właściwego organu nadzorczego, zostają one dokładnie zweryfikowane, 
a następnie podejmowana jest decyzja o zezwoleniu lub odmowie dopuszczenia produktu leczniczego do 
obrotu. Proces rejestracji produktów farmaceutycznych jest procesem wieloetapowym. Nie można jednak 
wykluczyć, że mogą wystąpić opóźnienia natury administracyjnej czy też proceduralnej, które pozostają 
niezależne od Spółki, a poprzez które proces rejestracji może się wydłużyć. Istnieje również ryzyko, że 
produkty nie zostaną zarejestrowane i nie rozpocznie się ich sprzedaż, co może mieć negatywny wpływ 
na wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Spółki.  
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Ryzyko związane z podjęciem umowy o strategicznej współpracy z Canpoland S.A. z siedzibą w 
Łodzi 
 
Na dzień sporządzenia niniejszego Dokumentu, Emitent – Cosma S.A. – pozostaje stroną warunkowej 
umowy zawartej w dniu 26 czerwca 2025 r. z Canpoland S.A. z siedzibą w Łodzi oraz jej kluczowymi 
akcjonariuszami, której przedmiotem jest rozpoczęcie strategicznej współpracy obejmującej m.in. 
przejęcie przez Emitenta statusu podmiotu odpowiedzialnego w ramach dwóch rejestracji surowców 
farmaceutycznych zawierających kannabinoidy. Realizacja przedmiotowej umowy uzależniona jest od 
spełnienia warunków zawieszających m.in. przejęcia przez Spółkę umowy z kontrahentem Canpoland S.A. 
oraz pozytywnego wyniku audytu rejestracji, który potwierdzi (i) prawidłowość i kompletność złożonej 
dokumentacji oraz (ii) możliwość zmiany podmiotu odpowiedzialnego wskazanego w dokumentacji 
rejestracji z Canpoland S.A. na Spółkę. Przy czym Strony określiły, że przejęcie przez Spółkę dwóch 
rejestracji oznacza wydanie przez Urząd Rejestracji Produktów Leczniczych, Wyrobów Medycznych i 
Produktów Biobójczych (URPL) prawomocnej decyzji o wydaniu pozwolenia na dopuszczenie do obrotu 
oraz wskazującej Spółkę jako podmiot odpowiedzialny z rejestracji i wpisanie surowców 
farmaceutycznych objętych dwoma rejestracjami na listę surowców farmaceutycznych stanowiącą rejestr 
surowców farmaceutycznych. Termin spełnienia wszystkich warunków wyznaczono na dzień 31 lipca 
2025 r. 
W przypadku niespełnienia powyższych warunków w wyznaczonym terminie, Emitent będzie 
uprawniony do odstąpienia od umowy. Może to skutkować brakiem możliwości rozpoczęcia planowanej 
współpracy, a w konsekwencji – brakiem przejęcia rejestracji.  
Jeżeli warunki zawieszające się spełnią, a Canpoland S.A. i jej akcjonariusze nie wykonają wskazanych w 
umowie zobowiązań, wówczas Canpoland S.A. i jej akcjonariusze będą solidarnie zobowiązani zapłacić 
Spółce karę umowną w kwocie 500.000 PLN. Z kolei, jeśli Spółka nie wykona wskazanych w umowie 
zobowiązań, zobowiązana będzie zapłacić CP karę umowną w kwocie 500.000 PLN. Kary umowne w 
tożsamej wysokości zostały także zastrzeżone dla naruszenia przez Canpoland S.A., akcjonariuszy i Spółkę 
oraz ich podmioty powiązane zakazu konkurencji. Ponadto Spółka zastrzegła dla siebie w Umowie prawo 
pierwokupu składników majątku Canpoland S.A. o wartości zbywczej przekraczającej kwotę 150.000 PLN. 
W przypadku spełnienia warunków zawieszających, realizacja postanowień umowy wiązać się będzie z 
koniecznością ponoszenia przez Emitenta wynagrodzenia na rzecz Canpoland S.A. z siedzibą w Łodzi oraz 
wypłat udziału w marży ze sprzedaży produktów, jak również z ryzykiem nałożenia kar umownych w 
przypadku niewykonania zobowiązań lub naruszenia zakazu konkurencji. Warunki wynagrodzenia 
zostały wskazane w raporcie ESPI 9/2025 z dnia 26 czerwca 2025 r. 
Zarząd Emitenta jest świadomy powyższego ryzyka. Niemniej, z uwagi na możliwość pozyskania 
unikalnego know-how oraz rozszerzenia działalności Emitenta o segment farmaceutyczny, ocenia, iż 
potencjalne korzyści wynikające z realizacji umowy przewyższają możliwe ryzyka. Emitent podejmuje 
działania organizacyjne i prawne mające na celu zabezpieczenie realizacji przedmiotowej umowy. 
Jednakże, z uwagi na warunkowy charakter umowy oraz uzależnienie jej wykonania od decyzji 
administracyjnych i działań podmiotów trzecich, nie można całkowicie wykluczyć ryzyka braku realizacji 
jej postanowień. 
Zgodnie z treścią umowy Spółka, z zastrzeżeniem warunku otrzymania od URPL korespondencji w 
sprawie rejestracji dotyczącej zmiany podmiotu odpowiedzialnego, akceptującej zmianę podmiotu 
odpowiedzialnego z Canpoland S.A. na Spółkę spowoduje, że Zarząd, niezwłocznie, nie później jednak niż 
w terminie 3 dni roboczych, podejmie warunkową uchwałę o podwyższeniu kapitału zakładowego Spółki 
w ramach kapitału docelowego o kwotę 100.000 PLN poprzez emisję 1.000.000 akcji w kapitale 
zakładowym Spółki, a cena emisyjna każdej akcji zostanie określona na kwotę 0,50 PLN tj. 500.000 PLN 
łącznie oraz pozbawieniu dotychczasowych akcjonariuszy Spółki prawa poboru akcji zgodnie z § 7a 
Statutu Spółki. Strony uzgodniły, że warunkiem wejścia w życie uchwały emisyjnej będzie Przejęcie 
Rejestracji, a dzień zawarcia przez Spółkę umowy subskrypcji akcji zostanie wyznaczony nie później niż 
na dzień przed upływem 6 miesięcy od dnia podjęcia uchwały emisyjnej. 
W związku z powyższym w przypadku realizacji umowy kapitał zakładowy Spółki zostanie rozwodniony 
i obecni akcjonariusze będą mieli mniejszy wpływ na decyzje podejmowane przez WZA. 
Umowa została zawarta na czas określony 5 lat rozpoczynający się po upływie 15 dni roboczych od dnia 
spełnienia się ostatniego warunku zawieszającego, albo w innej dacie uzgodnionej na piśmie przez strony. 
Z chwilą upływu tego okresu, umowa przekształci się na umowę zawartą na czas nieokreślony i może w 
każdym czasie zostać rozwiązana przez Spółkę i Canpoland S.A.  z zachowaniem 6-miesięcznego okresu 
wypowiedzenia. 
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Ryzyko związane z możliwą koniecznością dokonania odpisu aktualizującego wartość firmy 
W sprawozdaniu finansowym Emitenta w pozycji wartości niematerialne i prawne Emitent ujmuje 
wartość firmy, co jest konsekwencją dokonanego w 2023 roku połączenia Emitenta (ówcześnie 
działającego pod firmą Cosma Group S.A.) ze spółką Cosma Cannabis Sp. z o.o. (zarejestrowane w KRS dnia 
31 marca 2023 roku). Zgodnie z planem połączenia rzeczonych spółek, wartość Cosma Cannabis Sp. z o.o. 
została oszacowana metodą dochodową DCF oraz metodą Venture Capital z uwzględnieniem mnożników 
porównywalnych Spółek. Na dzień 31 grudnia 2023 roku Emitent ujmował bilansie wartość firmy w 
wysokości 66.289.931,07 PLN. Ze względu na niezrealizowanie założeń (biznesowych i finansowych)  
wspomnianego oszacowania wartości Cosma Cannabis Sp. z o.o. (opinia biegłego rewidenta  z badania 
wartości wkładów niepieniężnych wniesionych na pokrycie kapitału zakładowego Emitenta znajduje się 
w punkcie „Opinia biegłego rewidenta z badania wartości wkładów niepieniężnych wniesionych w okresie 
ostatnich 2 lat obrotowych na pokrycie kapitału zakładowego emitenta lub jego poprzednika prawnego” 
niniejszego Dokumentu), Emitent dnia 31 maja 2024 roku dokonał test na utratę wartości wskazanej 
pozycji bilansowej i dokonał odpisu aktualizującego w wysokości 38.116 710,36PLN, (wartość całkowita 
związana z wartością firmy mająca wpływ na ujemny wynik Spółki), w tym 28.173.220,70 PLN wartości odpisu 
i 9.943.489,66 PLN wartości amortyzacji (do czego odniósł się biegły rewident dokonujący badania 
sprawozdania finansowego Emitenta za 2023 rok w pozycji „Kluczowa sprawa z badania”, wskazując, iż 
istnieje niepewność czy wartość firmy zaprezentowana w bilansie na 31 grudnia 2023 roku jest 
prawidłowa i ujęty odpis aktualizujący jest wystarczający). Brak realizacji prognoz za 2023 rok był 
przyczyną odpisu aktualizującego dokonanego w sprawozdaniu za rok 2023. Biegły rewident w raporcie 
w badania wskazał, że: „Zgodnie z planem połączenia wartość spółki przejmowanej została oszacowana 
metodą dochodową DCF oraz metodą Venture Capital z uwzględnieniem mnożników porównywalnych 
spółek. 
Założenia będące podstawą kalkulacji wartości Cosma Cannabis nie zostały potwierdzone danymi 
finansowymi uzyskanymi po połączeniu w 2023 roku. Z tego powodu oraz dokonanego testu na utratę 
wartości firmy, Spółka ujęła w księgach rachunkowych odpis aktualizacyjny w wysokości 50% wartości 
początkowej wartości firmy. Na dzień bilansowy wartość netto wartości firmy stanowi 42% jej wartości 
początkowej.” 
W 2024 roku w dalszym ciągu największym składnikiem aktywów Spółki była wartość firmy, stanowiąca 
62% aktywów razem. Rozpoznana przez Spółkę wartość firmy wynika z dokonanego połączenia ze spółką 
Cosma Cannabis Sp. z o.o. z siedzibą w Radomiu. Biegły rewident badający jednostkowe i skonsolidowane 
sprawozdanie finansowe w swojej opinii odniósł się do braku realizacji prezentowanych założeń 
finansowych. Założenia będące podstawą kalkulacji wartości Cosma Cannabis nie zostały potwierdzone 
danymi finansowymi uzyskanymi po połączeniu w 2023 i 2024 roku. Z tego powodu oraz dokonanego 
testu na utratę wartości firmy Spółka ujęła w księgach rachunkowych odpis aktualizacyjny w wysokości 
65% wartości początkowej wartości firmy. Na dzień bilansowy wartość netto wartości firmy stanowi 12% 
jej wartości początkowej. Dodatkowo w pozycji wartości niematerialne i prawne dokonano zwiększenia 
na kwotę 7,2 mln zł co jest konsekwencją objęcia w 2024 przez Canna Hemp Lab Sp. z o.o. z siedzibą w 
Radomiu akcji Spółki w zamian za wkład niepieniężny, w postaci zorganizowanej części przedsiębiorstwa 
Canna Hemp Lab. Przeprowadzony test wartości godziwej wykazał prawidłowość wyceny na dzień 31 
grudnia 2024 r. Biegły rewident w opinii zwrócił uwagę, że testy wartości godziwej w kolejnych latach 
mogą wskazać na konieczność dokonania odpisów aktualizacyjnych bowiem wycena aportu została 
dokonana w drodze oszacowania przyjętych założeń. 
Ponadto biegły rewidenta w opinii zwrócił uwagę na kapitał własny Spółki i ponoszone przez Spółkę 
straty – narastająco zbliżone do wartości kapitału zapasowego. Jeżeli wartość godziwa wartości firmy 
wymagałaby wyższego odpisu aktualizacyjnego, wówczas kapitał własny Spółki uległby obniżeniu i 
mogłaby się pojawić istotna niepewność, która może powodować wątpliwości, co do zdolności Spółki do 
kontynuacji działalności. 
Istnieje ryzyko, iż Emitent w kolejnych latach działalności nie osiągnie zakładanych we wspomnianym 
oszacowaniu wartości Cosma Cannabis Sp. z o.o. wyników finansowych. W tabeli zaprezentowano dane 
szacowane z danymi faktycznie osiągniętymi przez Emitenta w minionych latach. 

  2022 2023 2024 2025 kontynuacja 

 

Przychody 
operacyjne 
planowane 

6 412 500,00 17 912 250,00 66 700 545,00 121 880 822,00 121 880 822,00 
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Przychody 
operacyjne 
osiągnięte  

2 602,15 2 813 855,78 5 989 299,29 
2 019 956,26 
(za 1 kw. 2025dane 

jednostkowe) 
n/d 

 

Koszty operacyjne 
planowane 

10 134 401,00 20 510 414,00 58 538 050,00 93 450 573,00 93 450 573,00 

Koszty operacyjne 
osiągnięte  

224 467,25 45 695 771,35 29 781 565,43 
4 589 859,14 
(za 1 kw. 2025dane 

jednostkowe) 
n/d 

 

Wynik EBITDA 
planowany 

-3 721 901,00 -2 598 164,00 8 162 495,00 28 430 249,00 28 430 249,00 

Wynik EBITDA 
osiągnięty 

-221 865,10 -42 849 190,59 -23 550 577,04 
2 293 574,34 
(za 1 kw. 2025dane 

jednostkowe) 
n/d 

Źródło: Emitent 
Prezentowane w powyższej tabeli wybrane dane dotyczące wartości planowanych w poszczególnych 
latach pochodzą z raportu z wyceny spółki Cosma Cannabis Sp. z o.o. (strona 19 raportu) zamieszczonej 
w Dokumencie w punkcie „Opinia biegłego rewidenta z badania wartości wkładów niepieniężnych 
wniesionych w okresie ostatnich 2 lat obrotowych na pokrycie kapitału zakładowego emitenta lub jego 
poprzednika prawnego”, a dane dotyczące wartości osiągniętych w latach 2022 -2024 pochodzą z 
raportów rocznych Emitenta, a za 1 kw. 2025 roku z raportu kwartalnego Emitenta opublikowanych w 
raportach EBI na stronie NewConnect. 
Rozbieżność danych szacowanych i danych rzeczywiście zrealizowanych wynikają z braku uzyskania 
pozwoleń na import surowca farmaceutycznego, przez Cosma Cannabis Sp. z o.o. z powodu opóźnień w 
wydawaniu pozwoleń importowych rzez URPLIPB (Urząd Rejestracji Produktów Leczniczych, Wyrobów 
Medycznych i Produktów Biobójczych). Prognozy dotyczące planowanych wyników były oparte o 
sprzedaż surowca farmaceutycznego Cannabis Flos. Brak możliwości zaimportowania surowca 
spowodowała niemożność realizacji założeń co stało się w głównej mierze przyczyną powstania 
zaprezentowanych odchyleń. Był to czynnik kluczowy z punktu widzenia działalności podmiotu. 
W przypadku dalszego nierealizowania przez Emitenta zakładanych wyników finansowych, istnieje 
ryzyko konieczności dokonania kolejnych testów na utratę wartości wskazanej pozycji bilansowej (tj. 
Wartości niematerialne i prawne – wartość firmy) i w konsekwencji dokonywania kolejnych odpisów 
wartości firmy.  
 
Ryzyko zawierania transakcji z podmiotami powiązanymi 
W punkcie „Wskazanie powiązań osobowych, majątkowych i organizacyjnych pomiędzy: b) emitentem 
lub osobami wchodzącymi w skład organów zarządzających i nadzorczych emitenta a znaczącymi 
akcjonariuszami emitenta” niniejszego dokumentu wskazano szereg powiązań pomiędzy osobami 
wchodzącymi w skład Zarządu i Rady Nadzorczej Emitenta, a podmiotami gospodarczymi, będącymi 
znacznymi akcjonariuszami Emitenta. Od 2022 roku występują przepływy finansowe pomiędzy 
Emitentem, a podmiotami powiązanymi z osobami pełniącymi funkcje zarządcze i nadzorcze Emitenta. 
Na dzień sporządzenia niniejszego Dokumentu, Emitent nie posiada przyjętej i wdrożonej polityki 
zawierania transakcji z podmiotami powiązanymi. Choć Zarząd Emitenta wskazuje, że przepływy 
finansowe pomiędzy Emitentem, a podmiotami powiązanymi osobowo z osobami pełniącymi funkcje 
zarządcze i nadzorcze Emitenta wynikają z umów handlowych, które zawierane są na warunkach 
rynkowych, brak przyjętej polityki zawierania transakcji z podmiotami powiązanymi może rodzić ryzyko, 
iż nie wszystkie transakcje z podmiotami powiązanymi będą zawierane na warunkach rynkowych. Zarząd 
Emitenta wskazuje, iż biegły rewident dokonujący badania sprawozdania finansowego Emitenta za rok 
obrotowy 2022, 2023 i 2024 nie wskazał zastrzeżeń, ani nie wskazał wśród kluczowych spraw z badania 
kwestii zawierania transakcji z podmiotami powiązanymi.  
Emitent nie stosuje i nie zamierza stosować w przyszłości działań ograniczających ryzyko zawierania 
transakcji z podmiotami powiązanymi tj. nie zamierz np. opracować i wdrożyć zasady zawierania 
transakcji z takimi podmiotami 
 
Ryzyko niewypłacalności Emitenta 
Istnieje ryzyko, że przyszłe wyniki finansowe osiągane przez Emitenta nie będą wystarczające do dalszego 
prowadzenia działalności. Zgodnie ze zbadanym przez biegłego rewidenta sprawozdaniem finansowym 
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Spółki za 2022 rok, w 2022 roku Spółka nie osiągnęła przychodów ze sprzedaży, ponosząc jednocześnie 
koszty działalności operacyjnej w wysokości 151.496,57 PLN, co (uwzględniając pozostałe przychody i 
koszty) finalnie skutkowało osiągnięciem straty netto za rok obrotowy w wysokości 233.622,18 PLN, 
posiadając jednocześnie na dzień 31 grudnia 2022 roku należności krótkoterminowe w wysokości 
95.448,75 PLN, zobowiązania krótkoterminowe w wysokości 391.400,70 PLN oraz 280,92 PLN środków 
pieniężnych w kasie i na rachunkach. Przepływy pieniężne z działalności operacyjnej wyniosły –(minus) 
147.543,31 PLN. Biegły rewident w sprawozdaniu z badania rocznego sprawozdania finansowego za 2022 
rok jako kluczową sprawę z badania wskazał ocenę zdolności jednostki do kontynuowania działalności. 
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Cosma S.A. z dnia 29 czerwca 2023 roku podjęło uchwałę nr 20/06/2023 
w sprawie dalszego istnienia Spółki.  
 
Zgodnie ze zbadanym przez biegłego rewidenta sprawozdaniem finansowym Spółki za rok obrotowy 
2023, w 2023 roku Spółka osiągnęła przychody netto ze sprzedaży w wysokości 2.609.939,73, ponosząc 
jednocześnie koszty działalności operacyjnej w wysokości 7.082.315,71 PLN, co skutkowało osiągnięciem 
straty ze sprzedaży w wysokości 4.472.375,98 PLN. Przepływy pieniężne netto z działalności operacyjnej 
wyniosły –(minus) 5.282.425,65 PLN. Na dzień 31 grudnia 2023 roku Emitent posiadał 823.027,13 PLN 
należności krótkoterminowych oraz 1.295.033,97 PLN zobowiązań krótkoterminowych. Spółka na koniec 
2023 roku posiadała 2.756.251 PLN środków pieniężnych w kasie i na rachunkach. W 2023 roku Spółka 
osiągnęła stratę netto w wysokości 43.217.537,80 PLN (na co w dużej mierze wpływ miał odpis 
aktualizacyjny wartości firmy, wraz z wartością amortyzacji, wynoszący w 2023 roku 38.116.710,36PLN).  
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta z dnia 28 czerwca 2024 roku uchwałą nr 6/06/2024 w sprawie 
pokrycia straty netto Spółki za rok obrotowy 2023 postanowiło pokryć stratę netto za rok 2023 w całości 
z kapitału zapasowego Spółki.  
 
Zgodnie ze zbadanymi przez biegłego rewidenta sprawozdaniami finansowymi Spółki i Grupy 
Kapitałowej za rok obrotowy 2024, w 2024 roku Spółka osiągnęła przychody netto ze sprzedaży w 
wysokości 5.989.237,54 PLN, ponosząc jednocześnie koszty działalności operacyjnej w wysokości 
9.201.166,91 PLN, co skutkowało osiągnięciem straty ze sprzedaży w wysokości 3.211.929,37 PLN. W tym 
samym okresie Grupa Kapitałowa osiągnęła przychody netto ze sprzedaży w wysokości 7.138.401,73 PLN, 
ponosząc jednocześnie koszty działalności operacyjnej w wysokości 11.143.523,69 PLN, co skutkowało 
osiągnięciem straty ze sprzedaży w wysokości 4.005.121,96 PLN. Przepływy pieniężne netto z 
działalności operacyjnej Spółki wyniosły –(minus) 5.640.837,06 PLN, a Grupy Kapitałowej –(minus) 
5.408.414,45 PLN. W 2024 roku Spółka osiągnęła stratę netto w wysokości 23.989.658,14 PLN, na co w 
dużej mierze wpływ miał odpis aktualizacyjny wartości firmy, wraz z wartością amortyzacji, wynoszący 
w 2023 roku 20.580.398,52 PLN. Biegły rewident badający jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie 
finansowe w swojej opinii odniósł się do braku realizacji prezentowanych założeń finansowych. Założenia 
będące podstawą kalkulacji wartości Cosma Cannabis nie zostały potwierdzone danymi finansowymi 
uzyskanymi po połączeniu w 2023 i 2024 roku. Z tego powodu oraz dokonanego testu na utratę wartości 
firmy Spółka ujęła w księgach rachunkowych odpis aktualizacyjny w wysokości 65% wartości 
początkowej wartości firmy. Na dzień bilansowy wartość netto wartości firmy stanowi 12% jej wartości 
początkowej. Dodatkowo w pozycji wartości niematerialne i prawne dokonano zwiększenia na kwotę 7,2 
mln zł co jest konsekwencją objęcia w 2024 przez Canna Hemp Lab Sp. z o.o. z siedzibą w Radomiu akcji 
Spółki w zamian za wkład niepieniężny, w postaci zorganizowanej części przedsiębiorstwa Canna Hemp 
Lab. Przeprowadzony test wartości godziwej wykazał prawidłowość wyceny na dzień 31 grudnia 2024 r. 
Biegły rewident w opinii zwrócił uwagę, że testy wartości godziwej w kolejnych latach mogą wskazać na 
konieczność dokonania odpisów aktualizacyjnych bowiem wycena aportu została dokonana w drodze 
oszacowania przyjętych założeń. 
Strata netto zrealizowana w Grupie Kapitałowej za 2024 rok wyniosła 24.892.831,35 PLN. 
Biegły rewidenta w opinii zwrócił również uwagę na kapitał własny Spółki i ponoszone przez Spółkę 
straty – narastająco zbliżone do wartości kapitału zapasowego. Jeżeli wartość godziwa wartości firmy 
wymagałaby wyższego odpisu aktualizacyjnego, wówczas kapitał własny Spółki uległby obniżeniu i 
mogłaby się pojawić istotna niepewność, która może powodować wątpliwości, co do zdolności Spółki do 
kontynuacji działalności. 
Na dzień 31 grudnia 2024 roku Emitent posiadał 3.071.501,68 PLN należności krótkoterminowych, 
3.133.508,47 PLN zapasów oraz 5.891.718,83 PLN zobowiązań krótkoterminowych. Spółka na koniec 
2024 roku posiadała 378.479,46 PLN środków pieniężnych w kasie i na rachunkach.  
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Na dzień 31 grudnia 2024 roku Grupa Kapitałowa posiadała 2.078.878,35 PLN należności 
krótkoterminowych, 3.133.508,47 PLN zapasów oraz 6.511.929,26 PLN zobowiązań krótkoterminowych. 
Grupa na koniec 2024 roku posiadała 1.170.012,71 PLN środków pieniężnych w kasie i na rachunkach.  
Rok 2024 był pierwszym rokiem, dla którego sporządzone zostało skonsolidowane sprawozdanie 
finansowe.  
Dnia 27 czerwca 2025 roku odbyło się Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta, na którym podjęte 
zostały uchwały związane z zatwierdzeniem sprawozdania rocznego jednostkowego i skonsolidowanego..  
Zgodnie z raportem EBI 9/2025 uchwał, ZWZA podjęło m.in. uchwałę nr 7/06/2025 w sprawie pokrycia 
straty netto Spółki za rok obrotowy 2024 w wysokości 23.989.658,14 zł w całości z kapitału zapasowego 
Spółki.  
Dnia 28 października 2024 roku Emitent jako pożyczkobiorca zawarł z PAAT Fundacja Rodzinna z 
siedzibą w Radomiu (podmiotem powiązanym z wiceprezesem zarządu Spółki, Panem Piotrem 
Stępniewskim) umowę pożyczki w wysokości 2.000.000,00 PLN z przeznaczeniem na finansowanie 
bieżącej działalności Spółki. Umowa pożyczki została zawarta do dnia 31 marca 2025 roku z 
oprocentowaniem wynoszącym 18,5% w skali roku oraz zabezpieczona cesją wierzytelności przyszłych 
Spółki względem czterech kontrahentów. Na zawarcie umowy pożyczki i jej zabezpieczenie uzyskano 
zgodę Rady Nadzorczej. Ponadto, dnia 12 grudnia 2024 roku zgodę na zawarcie pożyczki wyraziło NWZA 
Cosma S.A. uchwałą nr 4/12/2024. Dnia 28 kwietnia 2025 r. podpisany został aneks do umowy pożyczki, 
zgodnie z którym termin spłaty pożyczki uległ wydłużeniu do 31 grudnia 2026 r., a kwota pożyczki uległa 
zwiększeniu do 3.000.000,00 zł, a oprocentowanie uległo zmniejszeniu z 18,5% rocznie liczonych do dnia 
31 marca 2025 r., do 12% rocznie liczonych od dnia 1 kwietnia 2025 r. Dodatkowy 1.000.000,00 zł został 
wpłacony na rachunek bankowy Spółki w terminie 7 dni od dnia zawarcia aneksu. Na zaplanowanym, na 
dzień 27 czerwca 2025 roku ZWZA, pod głosowania wyrażenia zgody na zawarcie aneksu do umowy 
pożyczki z PAAT Fundacja Rodzinna z siedzibą w Radomiu oraz aneksu do umowy cesji wierzytelności 
stanowiącej zabezpieczenie umowy pożyczki.  
 
W związku z powyższym, istnieje ryzyko, iż osiągane przez Emitenta przychody ze sprzedaży nie będą 
wystarczające na pokrycie bieżących zobowiązań Emitenta, co w konsekwencji, w znaczący negatywny 
sposób może wpłynąć na wyniki finansowe i sytuację gospodarczą Emitenta. Sytuacja ta w dalszej 
konsekwencji, wraz z niespełnianiem przyjętych do wyceny spółki Cosma Cannabis Sp. z o.o. przyszłych 
wyników finansowych może skutkować koniecznością dalszych odpisów aktualizujących wartość firmy 
(patrz ryzyko: „Ryzyko związane z możliwą koniecznością dokonania odpisu aktualizującego wartość 
firmy”), co może doprowadzić do ujemnych kapitałów własnych i w konsekwencji upadłości Spółki.  
 
Zarząd Emitenta zwraca uwagę, że wyniki Cosma S.A. za czwarty kwartał 2024 są przede wszystkim 
efektem sprzedaży 100 kg surowca farmaceutycznego, którego rejestrację uzyskano w dniu 11 
października 2024 na podstawie wspomnianej wcześnie decyzji Prezesa URPL. Co istotne Spółka była 
gotowa do realizacji działań importowych oraz dystrybucyjnych już rok wcześniej. Chronologia biznes 
planu przyjętego przez Emitenta wynikała z założeń i terminów wynikających z obowiązujących 
przepisów prawa. Opóźnienie o 12 miesięcy w rozpoczęciu sprzedaży jest spowodowane przez proces 
rejestracji surowca farmaceutycznego, który toczył się przed URPL i z przyczyn niezależnych od Emitenta 
znacznie się wydłużył. Najwyższa Izba Kontroli wykazała w ostatnich sprawozdaniach, że w procedurze 
krajowej URPL dotrzymuje terminów tylko w około 8,24% rejestracji, a najdłuższe opóźnienia wynoszą 
około 1.000 dni.   
 
W ocenie Zarządu należy zwrócić uwagę na fakt, że na wyniki sprawozdawcze Emitenta znaczący wpływ 
ma dokonywana co roku amortyzacji wartości Spółki, która wynika z realizacji założeń ujętych w planie 
połączenia. W 2023 roku wartość amortyzacji stanowiła 9.943.489,66 PLN a w 2024 roku 5.634.644,16 
PLN. Zarząd Emitenta pragnie również zwrócić uwagę na fakt, iż mimo negatywnych danych 
prezentowanych za rok 2024 są one istotnie lepsze niż te prezentowane na koniec roku 2023 (analiza 
dotyczy danych jednostkowych). W całym 2024 roku Emitent wygenerował blisko 6 mln PLN przychodów 
ze sprzedaży, gdy w 2023 roku przychodów wygenerowano 2,6 mln PLN, co stanowi blisko 61% wzrost 
wartości r/r. Koszty działalność operacyjnej w 2024 roku stanowiły nieco ponad 9,2 mln PLN, gdy w 2023 
roku stanowiły one niecałe 7,1 mln PLN. Koszty wzrosły r/r o niecałe 30% czyli dwukrotnie mniejszy niż 
przyrost przychodów. Jeżeli chodzi o dokonane odpisy wartości firmy to w latach 2023 i 2024 dokonano 
odpisu 88% wartości firmy, co oznacza, że potencjalny wpływ odpisów na wyniki lat kolejnych będzie 
stosunkowo niski w porównaniu z analizowanymi latami. Wartość godziwa netto wartości firmy 
połączenia Cosma Group ze spółką Cosma Cannabis na dzień 31 grudnia 2024 wynosiła 7,8 mln PLN. 
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Warto zauważyć, że w 2024 roku dokonano odpisu wartości firmy na kwotę blisko 23,8 mln PLN, a 
wartość sumy bilansowej r/r zmniejszyła się o około 9,6 mln PLN, czyli wartość blisko 2,5 krotnie 
mniejszą niż wartość odpisu. W pozycji wartości niematerialne i prawne dokonano zwiększenia na kwotę 
7,2 PLN co jest konsekwencją nabycia w lipcu 2024 przez akcjonariusza, Spółki Canna Hemp Lab Sp. z o.o. 
ul. marsz. Ferdynanda Focha 14/8 26-600 Radom, w zamian za wkład niepieniężny, w postaci 
zorganizowanej części przedsiębiorstwa przeznaczonej do prowadzenia działalności w zakresie produkcji 
oraz dystrybucji suplementów diety, żywności, pasz dla zwierząt oraz kosmetyków, objął on emisję akcji 
serii J w podwyższonym kapitale zakładowym Spółki, w wyniku czego Spółka jest obecnie podmiotem 
zależnym od Canna Hemp Lab Sp. z o.o. Wartość ta nie uległa odpisowi ze względu na to, iż założenia i 
działania marketingowe związane z korzyściami związanymi z przejęciem tego aktywa, w ocenie Zarządu 
doprowadziły do realizacji zamierzonych wyników, a także mają zapewnić zaplanowane wyniki w 
przyszłości. Spółka przeprowadziła test wartości godziwej wartości firmy Canna Hemp Lab Sp. z o.o. 
Wartość godziwa netto wartości firmy z połączenia Cosma S.A. ze spółką Canna Hemp Lab Sp. z o.o. na 
dzień 31 grudnia 2024 wynosi 7,2 mln PLN. Biegły rewident w opinii zwrócił uwagę, że testy wartości 
godziwej w kolejnych latach mogą wskazać na konieczność dokonania odpisów aktualizacyjnych bowiem 
wycena aportu została dokonana w drodze oszacowania przyjętych założeń. 
 
Z uwagi na charakter prowadzonej działalności i wykorzystywanie na bieżąco kapitału obrotowego 
Spółka nie będzie utrzymywała wysokich stanów środków pieniężnych, lokując aktywa w zapasach i 
należnościach krótkoterminowych. Niemniej jednak w minionych latach Spółka wykazywała ujemne 
przepływy z działalności operacyjnej (w 2024 roku ok. 5,6 mln PLN) i przepływy netto razem (w 2024 
roku ok. 2,4 mln PLN) finansując działalność w drodze podwyższeń kapitału zakładowego i zaciągniętych 
zobowiązań. Spółka nie reguluje sowich zobowiązań terminowo, co zostało szerzej opisane w czynniku 
ryzyka związanym z brakiem terminowego regulowania zobowiązań.  
 
Na koniec 1 kw. 2025 roku Spółka wykazała sumę bilansową w wartości 24,3 mln PLN, wartość kapitałów 
własnych na poziomie 13,7 mln PLN, zobowiązania krótkoterminowe w wartości 7,4 mln PLN, aktywa 
obrotowe w wartości 8,1 mln PLN (w tym inwestycje krótkoterminowe 86 tys. PLN). W 1 kw. Spółka 
zrealizowała ponad 2 mln przychodów ze sprzedaży, strata na sprzedaży wyniosła 1,7 mln PLN, a strata 
netto 2,5 mln PLN (tj. o ponad 2 mln PLN mniejsza strata niż w okresie porównywalnym roku 
poprzedniego). Przepływy pieniężne netto razem w 1 kw. 2025 roku wyniosły minus 277 tys. PLN, gdy w 
1 kw. 2024 roku było to minus 1,9 mln PLN. Według stanu na dzień 5 czerwca 2025 roku Spółka 
dysponowała środkami pieniężnymi w kwocie 536 476,03 PLN.  
Grupa Kapitałowa na koniec 1 kw. 2025 roku wykazała sumę bilansową w wartości 25,7 mln PLN, wartość 
kapitałów własnych na poziomie 13,6 mln PLN, zobowiązania krótkoterminowe w wartości 8,9 mln PLN, 
aktywa obrotowe w wartości 8,8 mln PLN (w tym inwestycje krótkoterminowe 102 tys. PLN). W 1 kw. 
Grupa zrealizowała ponad 2,9 mln przychodów ze sprzedaży, strata na sprzedaży wyniosła 1,4 mln PLN, 
a strata netto 2,2 mln PLN (tj. o ponad 2,4 mln PLN mniejsza strata niż w okresie porównywalnym roku 
poprzedniego). Przepływy pieniężne netto razem w 1 kw. 2025 roku wyniosły minus 1,1 mln PLN, gdy w 
1 kw. 2024 roku było to minus 1,9 mln PLN. 
 
Ryzyko związane z brakiem terminowego regulowania zobowiązań 
Według stanu na dzień 30.06.2025 r. Spółka posiadała nieuregulowane w terminie zobowiązania w 
kwocie 1 075 007,91 PLN, w tym 191 157,90 PLN przeterminowanych powyżej 30 dni. Powyżej 90 dni 
niezapłaconych w terminie było zobowiązań na kwotę 369 785,85 PLN. Zobowiązania przeterminowane 
są regulowane systematycznie w ratach, w uzgodnieniu z kontrahentami.  
W związku z nieregulowaniem zobowiązań w terminie w 2024 roku Spółka zapłaciła 2 467,47 PLN 
odsetek za zwłokę, a w 2025 roku niespełna 1 512,00 PLN. Spółka reguluje naliczone odsetki po 
otrzymaniu not odsetkowych. 
 
Na dzień Dokumentu wobec Spółki nie jest prowadzone postępowanie egzekucji komorniczej.  
Istnieje ryzyko, iż w przypadku nieuregulowania zobowiązań, kontrahenci rozpoczną wobec Spółki 
postępowanie windykacyjne, co mogłoby mieć istotny negatywny wpływ na sytuację finansową i płynność 
Spółki. Co z kolei może doprowadzić do braku wypłacalności i w konsekwencji do upadłości Spółki.  
Spółka zamierza uregulować zobowiązania z wpływów bieżącej działalności, w szczególności z 
planowanego zakontraktowania do końca 2025 roku co najmniej 600 kg produkcji surowca 
farmaceutycznego, z perspektywą wzrostu do 800 kg. Ceny stanowią tajemnicę handlową, niemniej 
zakładane przyszłe wpływy z kontraktacji zapewnią Spółce środki niezbędne do regulowania zobowiązań. 
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Ryzyko związane z niewystarczającą ochroną ubezpieczeniową 
Na dzień sporządzenia niniejszego Dokumentu działalność gospodarcza Emitenta skoncentrowana jest 
wokół dystrybucji produktów medycznych z branży konopnej. Choć medyczna marihuana ma zalety w 
kontekście medycznym, nie należy zapominać o wadach i zagrożeniach, które mogą wynikać z jej 
stosowania. Krótkotrwałe stosowanie medycznej marihuany może nieść ze sobą prawdopodobieństwo 
wystąpienia skutków ubocznych, jednak w większości nie są one poważne. Nieco bardziej zróżnicowane 
wyniki badań występują podczas długotrwałego stosowania medycznej marihuany. W zależności od 
stosowanej dawki i czasu trwania leczenia, u pacjentów mogą wystąpić różne efekty uboczne. Najczęściej 
nie są one groźne i ustępują po upływie kilku godzin. Niemniej jednak istnieją także potencjalne 
przewlekłe skutki uboczne, które utrzymują się nawet po odstawieniu medycznej marihuany.  
Krótkotrwałe skutki uboczne to takie, które związane są bezpośrednio ze spożyciem i mijają krótko po 
nim. Nie powodują długotrwałych, negatywnych zmian w organizmie i w większości przypadków nie 
stanowią zagrożenia dla zdrowia i życia. W przypadku długotrwałego stosowania i/lub zażywania 
wysokich dawek, medyczna marihuana może spowodować poważniejsze, przewlekłe skutki uboczne. 
Zależą one w dużej mierze od indywidualnej sytuacji danego pacjenta. Przyjmowanie medycznej 
marihuany powoduje ryzyko wystąpienia u pacjenta chorób płuc i całego układu oddechowego, 
analogicznie jak w przypadku palenia tytoniu. Niektóre badania łączą regularne i długotrwałe używanie 
medycznej marihuany ze zwiększonym ryzykiem chorób psychicznych, zwłaszcza schizofrenii, ale także 
innych zaburzeń psychotycznych i depresyjnych. Po zakończeniu długotrwałej terapii może wystąpić 
również zespół abstynencyjny, zwykle trwający około tygodnia. Jego objawy to m.in.: rozdrażnienie, 
zaburzenia snu czy częste bóle głowy. W związku z powyższym, istnieje ryzyko, że oferowane przez 
Emitenta wyroby mogą w negatywny sposób wpływać na konsumentów. Na dzień sporządzenia 
niniejszego Dokumentu, Emitent nie zawarł żadnych umów ubezpieczeniowych, nie można zatem 
wykluczyć, że jeżeli wystąpią zdarzenia nieprzewidziane, związane z korzystaniem z wyrobów 
oferowanych przez Cosma S.A., których konsekwencje będą w całości obciążać finansowo Emitenta, tj. bez 
podziału ryzyka wynikającego z umowy ubezpieczenia, takie zdarzenia mogą mieć negatywny wpływ na 
wyniki finansowe i działalność operacyjną Spółki.  
 
Ryzyko związane z konkurencją w branży konopnej 
Jednym z czynników ryzyka mogącym mieć negatywny wpływ na działalność Emitenta oraz osiągane 
przez niego wyniki finansowe jest pojawienie się nowych podmiotów w branży, w której Spółka działa. Ze 
względu na skomplikowany proces produkcyjny, polski przemysł konopny w porównaniu do innych 
podobnych branż nie cechuje nadmierna konkurencyjność. Za konkurencję w stosunku do Emitenta  
można natomiast uznać podmioty działające w branży produkującej suplementy diety. Emitent stale 
analizuje rynek konopny, co pozwoli Spółce wyjść naprzeciw rosnącemu zainteresowaniu konsumentów. 
Doświadczenie Zarządu Spółki, Rady Nadzorczej oraz kluczowych członków zespołu pozwoli na dotarcie 
do szerokiego grona osób zainteresowanych produktami Cosma S.A. Wysoką konkurencyjność można 
upatrywać również w odpowiednio formułowanych umowach dostawy z zapisami o wyłączność oraz 
niezależność procesu produkcyjnego od podmiotów zewnętrznych, co pozwala na optymalizację kosztów 
Spółki, a w dalszym etapie na obniżenie cen produktów oferowanych przez Spółkę. Niemniej jednak 
wzrost konkurencji może negatywnie odbić się na perspektywie wzrostu skali działalności oraz 
osiąganych wynikach finansowych.  
 
Ryzyko związane ze zmianami przepisów międzynarodowych 
Rynek konopi regulują przepisy polskie oraz przepisy Unii Europejskiej. Powoduje to, że rodzime 
regulacje prawne są w znacznej mierze odzwierciedleniem przepisów tworzonych na terenie Unii 
Europejskiej, co niesie ze sobą dodatkowe ryzyko oraz element niepewności, co do zmian w tych 
przepisach i konieczność monitorowania aktualnego stanu prawnego. Zarząd na bieżąco monitoruje 
zmiany najważniejszych dla działalności Emitenta przepisów prawa europejskiego oraz sposobu ich 
interpretacji, a dalej stara się z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywać strategię Emitenta do 
występujących zmian. Niemniej jednak istnieje ryzyko, iż skrajnie niekorzystne zmiany w regulacjach, 
zarówno europejskich jak i polskich w negatywny sposób wpłyną na działalność, wyniki finansowe i 
perspektywy rozwoju Emitenta.   
 
Ryzyko związane z sytuacją konopi w polskim prawodawstwie 
Wzmożony rozwój rynku konopnego w Polsce nastąpił w momencie wejścia w życie ustawy z dnia 7 lipca 
2017 roku o zmianie ustawy o przeciwdziałaniu narkomanii oraz ustawy o refundacji leków, środków 
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spożywczych specjalnego przeznaczenia żywieniowego oraz wyrobów medycznych (Dz. U. z 2017 r. poz. 
1458). Ustawa pozwala m.in. na uprawę na terytorium Polski konopi włóknistych oraz określa zakres 
przetwórstwa tych roślin. Pomimo dokonania kroku w przód w powyższym zakresie ustawa wprowadziła 
również swoiste ograniczenia, które w praktyce wprowadzają niepewność dla działalności gospodarczej, 
której celem jest uprawa, przetwarzanie lub sprzedaż produktów konopnych. Do ograniczeń zaliczyć 
można m.in.: 

1. ograniczenie powierzchni, na których uprawa taka jest prowadzona i jej uzależnienie od 
wytycznych ustalonych dla poszczególnych województw (art. 46 ust. 2 i ust. 8 Ustawy o 
przeciwdziałaniu narkomanii);  

2. obowiązek posiadania zezwolenia na uprawę konopi włóknistych; w tym zakresie mając na uwadze 
wypracowaną praktykę urzędów, można byłoby pokusić się o postulat wprowadzenia jedynie 
wymogu zgłaszania zamiaru prowadzenia takiej uprawy, jako środka posiadającego nadal 
sformalizowany charakter, lecz będącego sposobem łatwiejszego rozpoczęcia takiej uprawy;  

3. brak konkretnych regulacji i wytycznych dotyczących zasad, form i sposobu przeprowadzania 
kontroli uprawy pod kątem jej zgodności z prawem;  

4. wskazanie w art. 46 ust. 2 Ustawy o przeciwdziałaniu narkomanii odniesienia wyłącznie do 
materiału siewnego, bez wzięcia pod uwagę tego, że konopie włókniste mogą być uprawiane z 
innego materiału wyjściowego;  

5. brak regulacji odnoszących się do tego, w jaki sposób należy traktować uprawę konopi włóknistych 
w budynkach lub tunelach;  

6. wprowadzenie rygoru natychmiastowej wykonalności nakazu zniszczenia uprawy (przez zaoranie, 
przekopanie gruntu albo w inny sposób, który zapewni skuteczne wykonanie tego nakazu, na koszt 
prowadzącego uprawę) w przypadku stwierdzenia prowadzenia upraw konopi włóknistych w 
sposób niezgodny z art. 46 i 47 Ustawy o przeciwdziałaniu narkomanii, podczas gdy obecnie 
stosowane formy badania upraw bywają niedokładne i pochopne;  

7. brak jasności wytycznych w zakresie tego, czy produkty przetworzenia surowca konopnego, np. w 
postaci produktów zawierających CBD, należy uznawać za novel food, suplement diety, produkt 
farmaceutyczny czy produkt spożywczy.  

 
Według polskiego prawa posiadanie jakiejkolwiek ilości konopi innych niż włókniste jest całkowicie 
nielegalne i zagrożone karą pozbawienia wolności do lat 3. Ponadto, posiadanie znacznej ilości środków 
odurzających lub substancji psychotropowych podlega karze pozbawienia wolności od roku do nawet 10 
lat. Także hodowla konopi siewnych, niemalże pozbawionych substancji odurzających, wymaga wpisu do 
specjalnego rejestru producentów konopi włóknistych, który dokonywany jest przez Krajowy Ośrodek 
Wsparcia Rolnictwa. Co jednak ważne, 1 listopada 2017 roku zalegalizowano użycie konopi innych niż 
włókniste na podstawie dyskrecjonalnej decyzji lekarza. 
Konopie medyczne, zawierające więcej niż dozwolone prawem dla konopi włóknistych 0,3% THC, nie 
mogły być uprawiane na terenie Polski. Zmieniło się to 7 maja 2022 roku, gdy dopuszczono wytwarzanie 
surowca farmaceutycznego, które możliwe jest po uzyskaniu zezwolenia Głównego Inspektora 
Farmaceutycznego. Dzięki temu, instytuty badawcze obecnie mogą uprawiać konopie inne niż włókniste.  
Posiadanie konopi z zawartością THC powyżej 0,3% dozwolone jest w sytuacji, gdy roślina przeznaczona 
jest do celów badawczych, na potrzeby badań lub testów naukowych. Aby legalnie przeprowadzać takie 
testy, należy uzyskać zgodę odpowiedniej Komisji ds. Etyki i Badań Naukowych.  
Pomimo pewnych liberalizacji branża konopna w Polsce jest sektorem silnie regulowanym. Zarząd 
Emitenta na bieżąco śledzi zmiany w zakresie przepisów prawa oraz pozostałych regulacji dotyczących 
hodowli konopi oraz wytwarzania produktów z ich wykorzystaniem. Bieżące monitorowanie otoczenia 
regulacyjnego pozwala Spółce reagować na wprowadzane zmiany i zwiększa jej elastyczność biznesową, 
co nie zmienia jednak faktu, iż przy skrajnie niekorzystnych zmianach w prawie Spółka może nie być w 
stanie sprostać niekorzystnym regulacjom, co może w negatywny sposób odbić się na działalności 
operacyjnej i wynikach finansowych Emitenta.  
 
Ryzyko zmiany kwalifikacji surowców farmaceutycznych 
Istnieje ryzyko, że ustawodawca polski zmieni kwalifikację prawną konopi z surowców farmaceutycznych 
na produkty lecznicze, co będzie się wiązało z ponowną rejestracją produktów, której niezbędnym 
elementem będzie przedstawienie przez Spółkę badań klinicznych dodatkowej dokumentacji 
rejestracyjnej Proces opracowania dodatkowych modułów (eCTD Module IV, Module V) może wymagać 
dodatkowych badań realizowanych wspólnie z Wytwórcą produktu leczniczego.  
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Ryzyko związane z sytuacją geopolityczną na Ukrainie i na bliskim wschodzie 
Międzynarodowe stosunki gospodarcze związane z funkcjonowaniem przedsiębiorstw powodują, że w 
coraz większym stopniu podmioty będące aktywnymi uczestnikami życia gospodarczego stają się 
uzależnione nie tylko od czynników gospodarczych, ale również politycznych. Te ostatnie stają się trudne 
do oceny, a w konsekwencji ich implementacja na wskaźniki dotyczące efektywności prowadzenia 
biznesu staje się ograniczona. Emitenci skoncentrowani w rejonie CEE (z ang. Central and Eastern Europe, 
czyli Europa Środkowowschodnia) coraz baczniej przyglądają się zaostrzonej sytuacji na Ukrainie. 
Konflikt pomiędzy Rosją, a Ukrainą rozpoczął się w 2014 roku, jest on identyfikowany z aneksją Krym 
oraz wywołaniu wojny hybrydowej przez Rosję na wschodzie Ukrainy po proeuropejskich masowych 
protestach i ucieczce z Ukrainy ówczesnego prezydenta Wiktora Janukowycza. Obecnie konflikt przybrał 
na sile. Jego eskalacja nastąpiła 24 lutego 2022 roku, wówczas rozpoczęła się pełnoskalowa zbrojna 
inwazja wojsk rosyjskich na teren Ukrainy. Na dzień sporządzenia niniejszego Dokumentu niemożliwym 
jest określenie skali rozprzestrzenienia się konfliktu i jego konsekwencji dla Świata. Konflikt zbrojny na 
pełną skalę w tej części Europy jest nowym zjawiskiem, nieznanym dotąd od zakończenia II wojny 
światowej. Podejmowane są działania, które mają osłabić pozycję gospodarczą i militarną Rosji oraz 
podejmowane są negocjacje przez obie strony konfliktu zmierzające do wypracowania porozumienia. 
Dodatkowo, dnia 7 października 2023 roku rozpoczęła się wojna pomiędzy Izraelem, a palestyńskim 
ugrupowaniem Hamasu kontrolującym strefę Gazy. Konflikt ten rozpoczął się poprzez atak członków 
Hamasu na południowe i środkowe terytorium Izraela, w którym zginęło ponad 1000 cywilów. W 
odpowiedzi na wskazany atak armia izraelska rozpoczęła na szeroką skalę naloty na cele wojskowe, 
cywilne i humanitarne w celu eliminacji ukrywających się w różnych miejscach strefy Gazy członków 
palestyńskiego ugrupowania zbrojnego. Konflikt ten w krótkim okresie czasu spowodował śmierć tysięcy 
żołnierzy i cywilów po obu stronach, a jego możliwa skala rozszerzenia się nie jest na dzień sporządzenia 
niniejszego Dokumentu możliwa do określenia.  
W związku z powyższym, konflikt ten oraz trwająca od 2022 roku wojna na Ukrainie, niesie za sobą 
dodatkowe ryzyko związane z niepokojami społecznymi, w szczególności na Bliskim Wschodzie i w 
Europie (w związku z poparciem przez ludność danej strony konfliktu). Sytuacja ta może negatywnie 
wpłynąć na nastroje ekonomiczne i decyzje inwestycyjne uczestników rynku poprzez występowanie 
zwiększonej zmienności aktywów finansowych oraz cen surowców, w tym ropy naftowej. W wyniku 
zaistniałych konfliktów zbrojnych zachwiane zostały wszystkie sektory gospodarki.  
 
Ryzyko związane z opodatkowaniem i interpretacją przepisów podatkowych 
Polski system podatkowy cechuje się niejednoznacznością zapisów oraz wysoką częstotliwością zmian. 
Niejednokrotnie brak jest ich klarownej wykładni, co może powodować ryzyko odmiennej ich 
interpretacji przez Spółkę i organy skarbowe. W przypadku zaistnienia takiej sytuacji, organ skarbowy 
może nałożyć na Spółkę karę finansową, która może mieć istotny, negatywny wpływ na jej wyniki 
finansowe. Ponadto organy skarbowe mają możliwość weryfikowania poprawności deklaracji 
podatkowych. W przypadku przyjęcia przez organy podatkowe odmiennej od będącej podstawą 
wyliczenia zobowiązania podatkowego przez Emitenta interpretacji przepisów podatkowych, sytuacja ta 
może wynikać ze zmian w wysokościach stawek podatkowych, istotnych z punktu widzenia Emitenta, 
jednakże prawdopodobieństwo wystąpienia skokowych zmian Emitent ocenia jako niewielkie.  
 
Ryzyko związane z możliwością wprowadzenia regulacji zabraniających lub ograniczających 
dystrybucję produktów w Polsce lub w Unii Europejskiej 
Istnieje potencjalne ryzyko, że ustawodawca polski lub unijny wprowadzi regulacje ograniczające 
dystrybucję poszczególnych suplementów diety lub surowców farmaceutycznych na rynku polskim lub 
rynku Unii Europejskiej. Oznaczać to może ograniczenie możliwości generowania przychodów przez 
Spółkę i konieczność realizacji alternatywnych modeli biznesowych. Powyższą kwestię regulują nie tylko 
przepisy polskie, ale także przepisy wspólnoty europejskiej. Polskie regulacje prawne są w znacznej 
mierze pochodną lub odzwierciedleniem przepisów europejskich, co niesie ze sobą element niepewności 
w zakresie zmian w tych przepisach i konieczność monitorowania aktualnego stanu prawnego, jak 
również tendencji rozwojowych europejskich regulacji prawnych. Zarząd Emitenta monitoruje zmiany 
kluczowych w ocenie Spółki przepisów prawa polskiego i europejskiego, a także sposobu ich interpretacji. 
Emitent z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowuje strategię przedsiębiorstwa do występujących 
zmian.  
 
Ryzyko związane z możliwością wprowadzenia regulacji nakładających konieczność spełnienia 
dodatkowych warunków certyfikacji/oznaczeń dla wyrobów 
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Potencjalne ryzyko wprowadzenia regulacji nakładających konieczność spełnienia dodatkowych 
warunków certyfikacji lub oznaczeń dla wyrobów oferowanych przez Emitenta, może być związane z 
koniecznością przeprowadzenia dodatkowych procedur badań czy procedur certyfikacyjnych. Może to 
spowodować zwiększone koszty oraz ryzyko, że wyrób nie spełni nowowprowadzonych kryteriów, co 
skutkować może koniecznością jego dostosowania lub w najgorszym przypadku – zaprzestania jego 
dystrybucji. Taka zmiana może niekorzystnie wpłynąć na działalność przedsiębiorstwa, wstrzymać 
okresowo lub spowolnić procesy sprzedażowe przez konieczność przeprowadzenia określonych nowych 
procedur dostosowawczych.  
 
Ryzyko związane ze strukturą akcjonariatu  
Na dzień sporządzenia niniejszego Dokumentu największym podmiotem w strukturze właścicielskiej 
Emitenta jest Canna Hemp Lab Sp. z o.o. posiadający 73 780 661 akcji Emitenta, uprawniających do 
49,75% udziału w ogólnej liczbie głosów na WZA Emitenta. Pozostali akcjonariusze posiadają łącznie 
50,25% udziału w ogólnej liczbie głosów na WZA Emitenta, przy czym tylko dwóch  akcjonariuszy posiada 
więcej niż 5% udziału w ogólnej liczbie głosów na WZA Emitenta, tj.: Imperio ASI S.A. – 8 240 192akcji i 
5,56% udziału w głosach na WZA, FXCUBE Technologies Limited – 19 603 922 akcji i 13,22% udziału w 
głosach na WZA, zaś trzech akcjonariuszy posiada poniżej 5% udziału w głosach na WZA Emitenta tj. Piotr 
Stępniewski – 7.369.326 akcji i 4,97% udziału w głosach na WZA, Motiva Sp. z o.o. – 7.344.200 akcji i 
4,95% udziału w głosach na WZA i Artur Górski –5 548 936  akcji i 3,74% udziału w głosach na WZA 
Emitenta. Pozostali akcjonariusze mniejszościowi posiadają łączne zaangażowanie w kapitale i głosach na 
WZA Emitenta w wysokości 17,81%, przy czym każdy z nich nie posiada więcej niż 5% głosów na WZA 
Spółki. Ponadto pomiędzy znaczącymi akcjonariuszami, a osobami zaangażowanymi w działalność Spółki 
występują powiązania opisane w punkcie „Akcjonariusze emitenta posiadający co najmniej 5% na walnym 
zgromadzeniu” niniejszego Dokumentu, a także „Podstawowe informacje na temat powiązań 
kapitałowych emitenta mających istotny wpływ na jego działalność, ze wskazaniem jednostek jego grupy 
kapitałowej oraz jednostek niewchodzących w skład grupy kapitałowej emitenta, ale będących 
podmiotami istotnymi dla działalności prowadzonej przez emitenta i powiązanymi kapitałowo lub 
osobowo z emitentem, osobami wchodzącymi w skład organów zarządzających lub nadzorczych emitenta 
lub znaczącymi akcjonariuszami emitenta – z podaniem w stosunku do każdej z nich co najmniej: nazwy 
(firmy) oraz formy prawnej, siedziby i adresu, przedmiotu działalności, udziału emitenta, osób 
wchodzących w skład organów zarządzających lub nadzorczych emitenta lub znaczących akcjonariuszy 
emitenta, w kapitale zakładowym lub wniesionym wkładzie, jak również informacji o przysługujących im 
udziałach w ogólnej liczbie głosów lub w prawach głosu”.  
Wskazana koncentracja akcjonariatu, w której występuje jeden istotny podmiot przy pozostałej 
rozproszonej strukturze właścicielskiej powoduje, że większość istotnych z punktu widzenia Spółki 
decyzji jest podejmowana przez głównego akcjonariusza. Akcjonariusze mniejszościowi mogą nie mieć 
realnego wpływu na decyzje podejmowane na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spółki bądź ich 
wpływ może być nieistotny.  
 

Ryzyko niepromowania produktów Grupy przez punkty sprzedaży 
Grupa prowadzi sprzedaż w takich sieciach jak: Apteka Zdrowit, Super-Pharm czy DrMax. Na wzrost 

wartości przychodów Grupy znaczący wpływ będzie miała skuteczna promocja oferowanych produktów, 

przy czym prowadzona w granicach obowiązującego prawa, w szczególności zgodnie z art. 20 Ustawy o 

przeciwdziałaniu narkomanii oraz art. 57 Prawa Farmaceutycznego. GIF (Główny Inspektorat 

Farmaceutyczny) sprawuje nadzór nad przestrzeganiem przepisów ustawy w zakresie reklamy. Może on 

w drodze decyzji nakazać: zaprzestanie ukazywania się lub prowadzenia reklamy sprzecznej z 

obowiązującymi przepisami; publikację wydanej decyzji w miejscach, w których ukazała się reklama 

sprzeczna z obowiązującymi przepisami oraz publikację sprostowania błędnej reklamy; usunięcie 

stwierdzonych naruszeń. Decyzje GIF mają rygor natychmiastowej wykonalności. Oznacza to, że bardzo 

duże znaczenie ma dobór i właściwe, w tym zgodne z prawem, przeprowadzenie działań promocyjnych, 

co wiąże się także z przeznaczeniem na te działania odpowiednich nakładów. Istnieje ryzyko, że działania 

promocyjne Emitenta, w tym działania prowadzone w stacjonarnych punktach sprzedaży okażą się 

nieskuteczne, co może spowodować utratę środków przeznaczonych na przygotowanie danej kampanii, 

oraz negatywnie wpłynąć na poziom sprzedaży produktów Spółki, co w konsekwencji ujawnione zostanie 

w niekorzystnych wynikach finansowych. Cosma S.A. opierając się na wiedzy i doświadczeniu kadry 

kierowniczej, we właściwy sposób dobiera środki promocji swojej oferty oraz zapewnia odpowiednie 
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budżety na prowadzenie działań promocyjnych, w tym pozostaje w stałym kontakcie z siecią sprzedaży, 

tak aby w jak najlepszy sposób wykorzystać jej potencjał, co potwierdza brak kar od Głównego 

Inspektoratu Farmaceutycznego. 

 

Czynniki ryzyka związane z akcjami 
Ryzyko dotyczące potencjalnego wpływu wprowadzenia akcji objętych wnioskiem na potencjalną 
podaż akcji i kurs Emitenta.  
Akcje serii I objęte wnioskiem o wprowadzenie do obrotu w alternatywnym systemie obrotu 
prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. były obejmowane z dyskontem 
względem ceny rynkowej akcji Emitenta dopuszczonych do obrotu. Akcje serii I w liczbie 59.639.544 
(pięćdziesiąt dziewięć milionów sześćset trzydzieści dziewięć tysięcy pięćset czterdzieści cztery) sztuk 
stanowią 40,21% sumy akcji wszystkich serii Emitenta i były obejmowane po cenie emisyjnej w wysokości 
0,18 PLN (osiemnaście groszy). Kapitał zakładowy Emitenta dzieli się na akcje serii A, B, C, D, E, F, G, H I, J 
oraz K z czego akcje serii B, C, D, E, F i G są przedmiotem obrotu w ASO NewConnect. W związku z 
powyższym istnieje ryzyko podaży na rynku akcji obejmowanych po niższej cenie niż aktualna cena 
rynkowa akcji Emitenta po ich wprowadzeniu do obrotu, co może mieć negatywny wpływ na cenę 
rynkową akcji Emitenta oraz kształtowanie się kursu akcji Cosma S.A. w przyszłości.  
 

Ryzyko związane z dokonywaniem inwestycji w Akcje Emitenta 
W przypadku nabywania Akcji Emitenta należy zdawać sobie sprawę, że ryzyko bezpośredniego 
inwestowania w akcje na rynku kapitałowym jest nieporównywalnie większe od ryzyka związanego 
z inwestycjami w papiery skarbowe, czy też jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, 
ze względu na trudną do przewidzenia zmienność kursów akcji zarówno w krótkim, jak i długim terminie. 
 
Ryzyko związane z notowaniami akcji Emitenta na NewConnect – kształtowanie się przyszłego 
kursu akcji i płynności obrotu 
Kurs akcji i płynność akcji spółek notowanych na NewConnect zależy od ilości oraz wielkości zleceń kupna 
i sprzedaży składanych przez inwestorów. Nie ma żadnej pewności co do przyszłego kształtowania się 
ceny akcji Emitenta po ich wprowadzeniu do obrotu, ani też płynności akcji Emitenta. Nie można, wobec 
tego zapewnić, że inwestor nabywający akcje będzie mógł je zbyć w dowolnym terminie po 
satysfakcjonującej cenie. 
 
Ryzyko związane z przyszłym możliwym rozwodnieniem akcjonariatu 
Zgodnie z par. 7a Statutu Emitenta, Zarząd jest uprawniony do podwyższenia kapitału zakładowego Spółki 
o łączną kwotę nie wyższą niż 3.727.471,50 PLN (słownie: trzy miliony siedemset dwadzieścia siedem 
tysięcy czterysta siedemdziesiąt jeden złotych pięćdziesiąt groszy) poprzez emisję do 37.274.715 
(słownie: trzydzieści siedem milionów dwieście siedemdziesiąt cztery tysiące siedemset piętnaście) 
nowych akcji Spółki o wartości nominalnej 0,10 PLN (dziesięć groszy) każda. Podwyższenie kapitału 
zakładowego w granicach kapitału docelowego wymagać będzie Uchwały Zarządu Spółki w formie aktu 
notarialnego oraz wyrażenia zgody Rady Nadzorczej z pominięciem uchwały Walnego Zgromadzenia o 
podwyższeniu kapitału zakładowego. Zgoda Rady Nadzorczej powinna być wyrażona w formie uchwały 
podjętej w głosowaniu jawnym bezwzględną większością głosów. Zarząd jest upoważniony do 
podwyższenia kapitału zakładowego w granicach kapitału docelowego w drodze jednego lub kilku 
podwyższeń kapitału zakładowego. Za zgodą Rady Nadzorczej Spółki Zarząd może pozbawić 
dotychczasowych akcjonariuszy prawa objęcia nowych akcji (prawo poboru) w całości lub w części w 
odniesieniu do każdego podwyższenia kapitału zakładowego dokonywanego w granicach kapitału 
docelowego. Za zgodą Rady Nadzorczej część akcji emitowanych w ramach kapitału docelowego w ilości 
nie przekraczającej 10% może być przeznaczona na realizację programów motywacyjnych. Upoważnienie 
Zarządu do podwyższenia kapitału zakładowego w granicach kapitału docelowego udzielone zostało na 
okres 3 lat od daty wpisu kapitału docelowego do KRS, co nastąpiło 31 marca 2023 roku, w związku z 
powyższym wskazane upoważnienie Zarządu do podwyższenia kapitału zakładowego w granicach 
kapitału docelowego wygasa z dniem 31 marca 2026 roku.  
Na ZWZA, które odbyło się dnia27 czerwca 2025 roku podjęta została m.in. uchwała nr 19/06/2025 w 
sprawie zmiany § 7a Statutu Spółki i upoważnienia Zarządu Spółki do podwyższania kapitału 
zakładowego w ramach kapitału docelowego wraz z możliwością wyłączenia przez Zarząd Spółki prawa 
poboru akcji lub warrantów subskrypcyjnych emitowanych w ramach kapitału docelowego w całości lub 
części za zgodą Rady Nadzorczej Spółki. Zgodnie z przyjętym nowym brzmieniem § 7a Statutu Zarząd jest 



    Dokument Informacyjny Cosma S.A. 

Strona | 60 

 

uprawniony do podwyższenia kapitału zakładowego Spółki o łączną kwotę nie wyższą niż 3.727.471,50 
PLN (słownie: trzy miliony siedemset dwadzieścia siedem tysięcy czterysta siedemdziesiąt jeden złotych 
pięćdziesiąt groszy) poprzez emisję do 37.274.715 (słownie: trzydzieści siedem milionów dwieście 
siedemdziesiąt cztery tysiące siedemset piętnaście) nowych akcji Spółki o wartości nominalnej 0,10 PLN 
(dziesięć groszy) każda. Zarząd jest upoważniony także do emitowania warrantów subskrypcyjnych 
imiennych lub na okaziciela o których mowa w art. 453 §2 Kodeksu spółek handlowych, z terminem 
wykonania prawa zapisu upływającym nie później niż okres, na który zostało udzielone niniejsze 
upoważnienie,  uprawniających ich posiadaczy do zapisu lub objęcia akcji w ramach kapitału docelowego 
z wyłączeniem prawa poboru (warranty subskrypcyjne). Podwyższenie kapitału zakładowego w 
granicach kapitału docelowego wymagać będzie Uchwały Zarządu Spółki w formie aktu notarialnego oraz 
wyrażenia zgody Rady Nadzorczej z pominięciem uchwały Walnego Zgromadzenia o podwyższeniu 
kapitału zakładowego. Upoważnienie Zarządu do podwyższenia kapitału zakładowego w granicach 
kapitału docelowego obowiązuje okres 3 lat od daty wpisu kapitału docelowego do KRS. Zmiana statutu 
została zarejestrowana przez Sąd dnia 14 lipca 2025 r.  
Zgodnie z treścią warunkowej umowy zawartej w dniu 26 czerwca 2025 r. przez Spółkę z Canpoland S.A. 
z siedzibą w Łodzi oraz jej kluczowymi akcjonariuszami, z zastrzeżeniem spełnienia warunków umowy, 
w ramach wynagrodzenia kontrahentów Zarząd Emitent podejmie warunkową uchwałę o podwyższeniu 
kapitału zakładowego Spółki w ramach kapitału docelowego o kwotę 100.000 PLN poprzez emisję 
1.000.000 akcji w kapitale zakładowym Spółki, a cena emisyjna każdej akcji zostanie określona na kwotę 
0,50 PLN tj. 500.000 PLN łącznie oraz pozbawieniu dotychczasowych akcjonariuszy Spółki prawa poboru 
akcji zgodnie z § 7a Statutu Spółki.  
Realizacja w przyszłości przez Spółkę emisji akcji z wykluczeniem prawa poboru dotychczasowych 
akcjonariuszy może spowodować zmniejszenie siły głosu inwestorów mniejszościowych na Walnym 
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spółki.  
 
Ryzyko związane z brakiem wypłaty dywidendy 
Zgodnie z artykułem 347 par. 1 oraz 2 Kodeksu spółek handlowych akcjonariusze mają prawo do udziału 
w zysku wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegłego rewidenta, który został 
przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do wypłaty akcjonariuszom. Ponadto zysk rozdziela się w 
stosunku do liczby akcji. Jeżeli akcje nie są całkowicie pokryte, zysk rozdziela się w stosunku do 
dokonanych wpłat na akcje. Kodeks spółek handlowych w art. 348 par. 1 stanowi również, że 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. Co 
istotne dzień dywidendy w spółce publicznej i spółce niebędącej spółką publiczną, której akcje są 
zarejestrowane w depozycie papierów wartościowych, ustala zwyczajne walne zgromadzenie (art. 348 
par. 3 KSH). 
Dnia 29 czerwca 2023 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Cosma S.A. z siedzibą w Krakowie na 
podstawie uchwały nr 6/06/2023 postanowiło pokryć stratę netto z 2022 roku w wysokości 223 622,18 
PLN w całości z kapitału zapasowego Spółki. 
 
Dnia 28 czerwca 2024 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Cosma S,A. z siedzibą w Warszawie na 
podstawie uchwały nr 6/06/2024 postanowiło pokryć stratę netto poniesioną w roku obrotowym 2023 
w wysokości 43.217.537,80 PLN w całości z kapitału zapasowego Spółki 
 
Zamiarem Zarządu Spółki jest nierekomendowanie wypłaty dywidendy za rok 2024. 
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta, na którym poddane pod głosowanie mają być uchwały 
związane z zatwierdzeniem sprawozdania rocznego, zostało zwołane na dzień 27 czerwca 2025 roku. 
Zgodnie z prezentowanymi w raporcie EBI 7/2025 projektami uchwał, pod głosowanie ZWZA ma zostać 
poddana m.in. uchwała w sprawie pokrycia straty netto Spółki za rok obrotowy 2024 w wysokości 
23.989.658,14 zł pokryć w całości z kapitału zapasowego Spółki. 
 
Zarząd Spółki nie wyklucza, że w przyszłości w przypadku wypracowania zysku netto za dany rok 
obrotowy będzie mógł podzielić się wypracowanym zyskiem z akcjonariuszami, przy czym taka decyzja 
jest niepewna zależeć bowiem będzie od tego czy zysk zostanie wypracowany, a także od decyzji 
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akcjonariuszy podjętej w formie uchwały na Walnym Zgromadzeniu. Istnieje ryzyko, że Emitent nie będzie 
wypłacał dywidendy w przyszłości. 
 
Ryzyko związane z wydaniem decyzji o zawieszeniu lub o wykluczeniu akcji Emitenta z obrotu 
w Alternatywnym systemie obrotu 
Zgodnie z § 11 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW jako Organizator Alternatywnego 
Systemu Obrotu, może zawiesić obrót instrumentami finansowymi:  
 

• na wniosek emitenta,  
• jeżeli uzna, że wymaga tego bezpieczeństwo obrotu lub interes jego uczestników,  
• jeżeli emitent narusza przepisy obowiązujące w alternatywnym systemie.  

 
Zawieszając obrót instrumentami finansowymi Organizator Alternatywnego Systemu może określić 
termin, do którego zawieszenie obrotu obowiązuje. Termin ten może ulec przedłużeniu, odpowiednio, 
na wniosek emitenta lub jeżeli w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzą uzasadnione 
obawy, że w dniu upływu tego terminu będą zachodziły przesłanki, o których mowa w § 11 ust. 1 pkt 2) 
lub 3).  
W przypadkach określonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu zawiesza 
obrót instrumentami finansowymi na okres wynikający z właściwych przepisów lub określony w decyzji 
właściwego organu.  
Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrót instrumentami finansowymi niezwłocznie 
po uzyskaniu informacji o zawieszeniu obrotu danymi instrumentami na rynku regulowanym lub 
w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jeżeli takie zawieszenie jest 
związane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji 
poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowiązku publikacji informacji poufnej 
o Emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem rt.. 7rt.art. 17 Rozporządzenia 596/2014, chyba 
że takie zawieszenie mogłoby spowodować poważną szkodę dla interesów inwestorów lub prawidłowego 
funkcjonowania rynku.  
Zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu ASO GPW może wykluczyć instrumenty finansowe z obrotu:  
 

• na wniosek emitenta akcji – w przypadku, gdy wykluczenie danych akcji z obrotu następuje w 
związku z ich dopuszczeniem do obrotu na rynku regulowanym,  

• na wniosek emitenta pozostałych instrumentów finansowych - z zastrzeżeniem możliwości 
uzależnienia decyzji w tym zakresie od spełnienia przez emitenta dodatkowych warunków, 

• jeżeli uzna, że wymaga tego bezpieczeństwo obrotu lub interes jego uczestników,  
• jeżeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiązujące w alternatywnym systemie, 
• wskutek otwarcia likwidacji emitenta,  
• wskutek podjęcia decyzji o połączeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub 

przekształceniu, przy czym wykluczenie instrumentów finansowych z obrotu może nastąpić 
odpowiednio nie wcześniej niż z dniem połączenia, dniem podziału (wydzielenia) albo z dniem 
przekształcenia.  

 
Zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu, z zastrzeżeniem innych przepisów niniejszego Regulaminu, Organizator 
Alternatywnego Systemu wyklucza lub odpowiednio wycofuje instrumenty finansowe z obrotu w 
alternatywnym systemie:  

• w przypadkach określonych przepisami prawa, w szczególności:  
o w przypadku udzielenia przez Komisję Nadzoru Finansowego zezwolenia na wycofanie 

akcji z obrotu w alternatywnym systemie obrotu, 
o w przypadku –akcji - po upływie 6 miesięcy od dnia uprawomocnienia się postanowienia 

o ogłoszeniu upadłości emitenta tych akcji lub postanowienia o oddaleniu przez sąd 
wniosku o ogłoszenie upadłości emitenta akcji ze względu na to, że jego majątek nie 
wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztów postępowania, 

• jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona,  
• w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentów,  

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

• W przypadku gdy w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzi konieczność 
dalszego współdziałania emitenta przy wykonywaniu obowiązków informacyjnych z podmiotem 
uprawnionym do wykonywania zadań Autoryzowanego Doradcy, Organizator Alternatywnego 
Systemu może zobowiązać emitenta do zawarcia umowy w zakresie określonym w § 18 ust. 2 pkt 
3) i 4) Regulaminu ASO. Umowa ta powinna zostać zawarta w terminie 20 dni od dnia podjęcia 
przez Organizatora Alternatywnego Systemu decyzji w tym zakresie i obowiązywać przez okres 
co najmniej jednego roku od dnia jej zawarcia. 

• W przypadku rozwiązania lub wygaśnięcia umowy z Autoryzowanym Doradcą przed upływem 
okresu wskazanego w decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu, emitent zobowiązany jest 
do zawarcia kolejnej umowy z Autoryzowanym Doradcą w terminie 20 dni roboczych od dnia 
rozwiązania lub wygaśnięcia poprzedniej umowy. Nowa umowa powinna obowiązywać do końca 
okresu wskazanego w decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu, z zastrzeżeniem, iż okres 
jej obowiązywania powinien być przedłużony o okres, w którym emitent nie posiadał prawnie 
wiążącej umowy z Autoryzowanym Doradcą, do której zawarcia zobowiązany był na podstawie 
decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu.  

• W przypadku nie zawarcia przez emitenta umowy z Autoryzowanym Doradcą lub braku jej 
wejścia w życie w terminie, o którym mowa w §17b ust. 1, albo w terminie 20 dni roboczych od 
dnia rozwiązania lub wygaśnięcia poprzedniej umowy, o którym mowa w §17b ust. 2, Organizator 
Alternatywnego Systemu może zawiesić obrót instrumentami finansowymi tego emitenta. Jeżeli 
przed upływem 3 miesięcy od rozpoczęcia zawieszenia nie zostanie zawarta i nie wejdzie w życie 
odpowiednia umowa z Autoryzowanym Doradcą, Organizator Alternatywnego Systemu może 
wykluczyć instrumenty finansowe tego emitenta z obrotu w alternatywnym systemie. Przepisy § 
12 ust. 3 i § 12a Regulaminu ASO stosuje się odpowiednio. 

 
Art. 78 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi stanowi, że w przypadku, gdy wymaga tego 
bezpieczeństwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrożony interes inwestorów, Giełda 
jako organizator alternatywnego systemu, na żądanie Komisji Nadzoru Finansowego wstrzymuje 
wprowadzenie instrumentów finansowych do obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub 
wstrzymuje rozpoczęcie obrotu wskazanymi instrumentami finansowymi na okres nie dłuższy niż 10 drt.  
Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy obrót 
określonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznościach wskazujących na 
możliwość zagrożenia prawidłowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub 
bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesów 
inwestorów, Komisja może zażądać od Giełdy zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi.  
Zgodnie z art. 78 ust. 3a Ustawy o obrocie Komisja może wskazać termin, do którego zawieszenie obrotu 
obowiązuje. Termin ten może ulec przedłużeniu.  
Zgodnie z art. 78 ust. 3b Ustawy o obrocie Komisja uchyla decyzję zawierającą żądanie, w przypadku, gdy 
po jej wydaniu stwierdza, że nie zachodzą przesłanki zagrożenia prawidłowego funkcjonowania 
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym 
systemie obrotu, lub naruszenia interesów inwestorów.  
Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na żądanie Komisji Nadzoru 
Finansowego Giełda jako organizator alternatywnego systemu, wyklucza z obrotu wskazane przez 
Komisję Nadzoru Finansowego instrumenty finansowe, w przypadku, gdy obrót nimi zagraża w sposób 
istotny prawidłowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwu obrotu 
dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie interesów inwestorów. 
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Zgodnie z art. 78 ust. 4a Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi Giełda jako organizator 
alternatywnego systemu może podjąć decyzję o zawieszeniu lub wykluczeniu papierów wartościowych 
lub instrumentów finansowych niebędących papierami wartościowymi z obrotu, w przypadku, gdy 
instrumenty te przestały spełniać warunki obowiązujące na tym rynku, pod warunkiem, że nie spowoduje 
to znaczącego naruszenia interesów inwestorów lub zagrożenia prawidłowego funkcjonowania rynku. 
Giełda jako organizator alternatywnego systemu informuje Komisję o podjęciu decyzji o zawieszeniu lub 
wykluczeniu instrumentów finansowych z obrotu i podaje tę informację do publicznej wiadomości. 
 
Ryzyko związane z możliwością nałożenia przez Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu 
kary upomnienia lub kary pieniężnej 
Zgodnie § 17c ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jeżeli emitent nie przestrzega zasad 
lub przepisów obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub nienależycie 
wykonuje obowiązki określone w „Rozdziale V Obowiązki emitentów instrumentów finansowych 
w alternatywnym systemie” Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, w szczególności obowiązki 
określone w § 15a i 15b lub w § 17-17b, Organizator Alternatywnego Systemu może, w zależności 
od stopnia i zakresu powstałego naruszenia lub uchybienia: 
 

• upomnieć emitenta 
• nałożyć na emitenta karę pieniężną w wysokości do 50.000 zł. 

 
Zgodnie § 17c ust 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu Organizator Alternatywnego Systemu, 
podejmując decyzję o upomnieniu lub nałożeniu kary pieniężnej może wyznaczyć emitentowi termin 
na zaniechanie dotychczasowych naruszeń lub podjęcie działań mających na celu zapobieżenie takim 
naruszeniom w przyszłości, w szczególności może zobowiązać emitenta do opublikowania określonych 
dokumentów lub informacji w trybie i na warunkach obowiązujących w Alternatywnym Systemie Obrotu. 
Zgodnie § 17c ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w przypadku, gdy emitent nie wykonuje 
nałożonej na niego kary lub pomimo jej nałożenia nadal nie przestrzega zasad lub przepisów 
obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu, bądź nie wykonuje lub nienależycie wykonuje 
obowiązki określone w niniejszym rozdziale, lub też nie wykonuje obowiązków nałożonych na niego na 
podstawie ust. 2, Organizator Alternatywnego Systemu może nałożyć na emitenta karę pieniężną, przy 
czym kara ta łącznie z karą pieniężną nałożoną na podstawie § 17c ust. 1 nie może przekraczać 50.000 zł. 
Stosownie do § 17c ust 4 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w przypadku nałożenia kary 
pieniężnej na podstawie § 17c ust. 3, postanowienia § 17c ust. 2 stosuje się odpowiednio. 
 
Ryzyko związane z możliwością nałożenia przez KNF i inne organy nadzorcze kar 
administracyjnych za niewykonywanie lub nieprawidłowe wykonywanie obowiązków 
wynikających z przepisów prawa 
W określonych sytuacjach na Emitenta mogą zostać nałożone sankcje administracyjne. W szczególności 
Emitent jest potencjalnie narażony na poniższe sankcje.  
Zgodnie z art. 10 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej, Emitent lub sprzedający ma obowiązek w ciągu 14 dni 
licząc od dnia przydziału papierów wartościowych będących przedmiotem oferty publicznej lub od dnia 
dopuszczania papierów wartościowych do obrotu na rynku regulowanym lub ich wprowadzenia 
do alternatywnego systemu obrotu, przekazać do Komisji Nadzoru Finansowego zawiadomienie 
związane z zaistnieniem tych okoliczności. Zgodnie z art. 96 ust. 13 tej ustawy, jeśli emitent lub 
sprzedający nie dopełni obowiązku wynikającego z art. 10 ust. 5 tej Ustawy lub dopełni go nienależycie, 
może podlegać karze administracyjnej, tj. karze pieniężnej do wysokości 100.000 zł (sto tysięcy złotych), 
nakładanej przez KNF.  
Zgodnie z art. 30 ust. 2 Rozporządzenia MAR, w przypadku wystąpienia naruszeń określonych 
w Rozporządzeniu MAR, związanych m.in. z wykorzystywaniem informacji poufnych, manipulacjami 
i nadużyciami na rynku, podawaniem informacji poufnych do publicznej wiadomości, transakcjami osób 
pełniących obowiązki zarządcze, listami osób mających dostęp do informacji poufnych, w przypadku osób 
prawnych, państwa członkowskie zapewniają, zgodnie z prawem krajowym, by właściwe organy miały 
uprawnienia m.in. do nakładania co najmniej następujących, administracyjnych sankcji pieniężnych: 
 

• w przypadku naruszeń art. 14 i 15 Rozporządzenia MAR – 15.000.000 EUR lub 15 % całkowitych 
rocznych obrotów osoby prawnej na podstawie ostatniego dostępnego sprawozdania 
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zatwierdzonego przez organ zarządzający, a w państwie członkowskim, w którym walutą nie jest 
euro, równowartość tej kwoty w walucie krajowej na dzień 2 lipca 2014 r.,  

• w przypadku naruszeń art. 16 i 17 Rozporządzenia MAR – 2.500.000 EUR lub 2 % całkowitych 
rocznych obrotów na podstawie ostatniego dostępnego sprawozdania zatwierdzonego przez 
organ zarządzający, a w państwie członkowskim, w którym walutą nie jest euro, równowartość 
tej kwoty w walucie krajowej na dzień 2 lipca 2014 r., oraz 

• w przypadku naruszeń art. 18, 19 i 20 Rozporządzenia MAR – 1.000.000 EUR, a w państwie 
członkowskim, w którym walutą nie jest euro, równowartość tej kwoty w walucie krajowej 
na dzień 2 lipca 2014 r.  

 
W dniu 6 maja 2017 r. weszła w życie ustawa z dnia z dnia 10 lutego 2017 r. o zmianie ustawy o obrocie 
instrumentami finansowymi oraz niektórych innych ustaw, na podstawie której przepisy prawa polskiego 
zostały przystosowane do przepisów Rozporządzenia MAR.  
 
Stosownie do art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie, w przypadkach, gdy emitent lub sprzedający nie dopełnia 
obowiązków wymaganych przepisami prawa, w szczególności obowiązków informacyjnych wynikających 
z Ustawy o ofercie, KNF może: - wydać decyzję o wykluczeniu, papierów wartościowych z obrotu na rynku 
regulowanym, a w przypadku gdy papiery wartościowe emitenta są wprowadzone do obrotu 
w alternatywnym systemie obrotu – decyzję o wykluczeniu tych papierów wartościowych z obrotu w tym 
systemie, albo - nałożyć, biorąc pod uwagę w szczególności sytuację finansową podmiotu, na który jest–
nakładana kara, karę pieniężną do wysokości 1.000.000 zł, albo - zastosować obie sankcje łącznie.  
 
Zgodnie z art. 96 ust. 1e Ustawy o ofercie, jeżeli emitent nie wykonuje albo nienależycie wykonuje 
obowiązki, o których mowa w art. 70 pkt 1 Ustawy o ofercie, KNF może wydać decyzję o wykluczeniu 
papierów wartościowych z obrotu w alternatywnym systemie obrotu albo nałożyć karę pieniężną 
do wysokości 5.000.000 zł albo kwoty stanowiącej równowartość 5% całkowitego rocznego wskazanego 
w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jeśli przekracza ort.5.000.000 zł, albo 
zastosować obie sankcje łącznie.  
 
Zgodnie z art. 96 ust. 1i Ustawy o ofercie, jeżeli emitent nie wykonuje lub nienależycie wykonuje 
obowiązki, o których mowa w art. 17 ust. 1 i 4-8 Rozporządzenia MAR, KNF może wydać decyzję 
o wykluczeniu papierów wartościowych z obrotu na rynku regulowanym, a w przypadku, gdy papiery 
wartościowe emitenta są wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu – decyzję 
o wykluczeniu tych papierów wartościowych z obrotu w tym systemie, albo nałożyć karę pieniężną 
do wysokości 10.364.000 zł lub kwoty stanowiącej równowartość 2% całkowitego rocznego przychodu 
wskazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jeżeli przekracza ona 
10.364.000 zł, albo zastosować obie sankcje łącznie. W przypadku gdy jest możliwe ustalenie kwoty 
korzyści osiągniętej lub straty unikniętej przez emitenta w wyniku naruszenia obowiązków, o których 
mowa w powyższym przepisie, zamiast kary, o której mowa w tym przepisie, KNF może nałożyć karę 
pieniężną do wysokości trzykrotnej kwoty osiągniętej korzyści lub unikniętej straty.  
 
W przypadku stwierdzenia naruszenia obowiązków wymienionych w art. 96 ust. 1i Ustawy o ofercie 
Komisja może nakazać podmiotowi, który dopuścił się ich naruszenia, zaprzestania ich naruszania, a także 
zobowiązać go do podjęcia we wskazanym terminie działań, które mają zapobiec naruszaniu tych 
przepisów w przyszłości. Środek ten może być stosowany bez względu na zastosowanie innych sankcji 
określonych w art. 96 ust. 1i Ustawy o ofercie.  
Stosownie do art. 174 Ustawy o obrocie, na każdego kto, wbrew zakazowi, o którym mowa w art. 19 ust. 
11 Rozporządzenia MAR, w czasie trwania okresu zamkniętego, dokonuje transakcji na rachunek własny 
lub na rachunek osoby trzeciej, Komisja może nałożyć, w drodze decyzji, karę pieniężną do wysokości 
2.072.800 zł. W przypadku gdy jest możliwe ustalenie kwoty korzyści osiągniętej lub straty unikniętej 
przez podmiot w wyniku tych naruszeń, zamiast kary, o której mowa powyżej, Komisja może nałożyć karę 
pieniężną do wysokości trzykrotnej kwoty osiągniętej korzyści lub unikniętej straty.  
 
Zgodnie z art. 174a Ustawy o obrocie, w przypadku, gdy emitent, na wniosek osoby pełniącej obowiązki 
zarządcze, udzielił zgody na dokonywanie transakcji w trakcie okresu zamkniętego z naruszeniem 
przepisów prawa komisja może nałożyć na emitenta karę pieniężną do wysokości 4.145.600 zł.  
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Zgodnie z art. 176 ust. 1 Ustawy o obrocie, w przypadku, gdy emitent nie wykonuje lub nienależycie 
wykonuje obowiązki, o których mowa w art. 18 ust. 1-6 Rozporządzenia MAR, KNF może nałożyć karę 
pieniężną do wysokości 4.145.600 zł lub do kwoty stanowiącej równowartość 2% całkowitego rocznego 
przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jeżeli 
przekracza ona 4.145.600 zł. W przypadku, gdy jest możliwe ustalenie kwoty korzyści osiągniętej lub 
straty unikniętej przez emitenta w wyniku naruszeń, o których mowa w powyższym przepisie, zamiast 
kary, o której mowa w tym przepisie, KNF może nałożyć karę pieniężną do wysokości trzykrotnej kwoty 
osiągniętej korzyści lub unikniętej straty.  
 
Zgodnie z art. 176a Ustawy o obrocie, w przypadku, gdy emitent lub sprzedający nie wykonuje lub 
nienależycie wykonuje obowiązki wynikające z art. 5 tej ustawy, KNF może nałożyć karę pieniężną 
do wysokości 1.000.000 zł.  
 
Zgodnie z art. 1rt. Ustawy o obrocie, w przypadku naruszenia przepisów Rozporządzenia MAR m.in. 
w zakresie wskazanym w art. 176 Ustawy o obrocie, KNF może nakazać podmiotowi, który dopuścił się 
naruszenia, zaprzestania dalszego naruszania tych przepisów oraz zobowiązać go do podjęcia 
we wskazanym terminie działań, które mają zapobiegać naruszaniu tych przepisów w przyszłości. Środek 
ten może być stosowany bez względu na zastosowanie innych sankcji.  
W wyniku nałożonych sankcji obrót akcjami Emitenta może zostać w przyszłości utrudniony, a nawet 
uniemożliwiony, natomiast nałożenie kar pieniężnych może bezpośrednio przełożyć się na wyniki 
finansowe Emitenta. 
 
Ryzyko związane z rozwiązaniem lub wygaśnięciem umowy z Autoryzowanym Doradcą, 
zawieszeniem prawa do wykonywania działalności Autoryzowanego Doradcy lub skreśleniem 
Autoryzowanego Doradcy z listy Autoryzowanych Doradców 
Zgodnie z § 18 ust. 7 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w przypadku:  
 

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

• zawieszenia prawa do działania Autoryzowanego Doradcy w alternatywnym systemie,  
• skreślenia Autoryzowanego Doradcy z listy, o której mowa w § 18 ust. 1 Regulaminu ASO. 

  
Organizator Alternatywnego Systemu może zawiesić obrót instrumentami finansowymi emitenta, 
dla którego podmiot ten wykonuje obowiązki Autoryzowanego Doradcy, jeżeli uzna, że wymaga tego 
bezpieczeństwo obrotu lub interes jego uczestników. 
 
Ryzyko związane z rozwiązaniem lub wygaśnięciem umowy z Animatorem Rynku, lub zawieszenia 
prawa do wykonywania zadań Animatora Rynku w alternatywnym systemie 
Zgodnie z § 9 ust. 3 Regulaminu ASO warunkiem notowania instrumentów finansowych w alternatywnym 
systemie obrotu jest istnienie ważnego zobowiązania Animatora Rynku, który w umowie o animowanie 
zobowiązał się do wypełniania w stosunku do tych instrumentów wymogów animowania w zakresie 
obecności w arkuszu zleceń, minimalnej wartości zleceń i maksymalnego spreadu, jak również 
dodatkowych warunków animowania.  
Zgodnie z § 9 ust. 5 Organizator Alternatywnego Systemu może postanowić o notowaniu instrumentów 
finansowych w alternatywnym systemie obrotu bez konieczności spełnienia warunku, o którym mowa w 
ust. 3 wskazanym powyżej, w szczególności z uwagi na charakter tych instrumentów finansowych, ich 
notowanie na rynku regulowanym albo na rynku lub w alternatywnym systemie obrotu innym niż 
prowadzony przez Organizatora Alternatywnego Systemu.  
 
W przypadku, wskazanym powyżej, Organizator Alternatywnego Systemu może wezwać emitenta do 
spełnienia warunku, o którym mowa w ust. 3, w terminie 30 dni od tego wezwania, jeżeli uzna to za 
konieczne dla poprawy płynności obrotu instrumentami finansowymi tego emitenta.  
Zgodnie z § 9 ust. 7 i ust. 8, z zastrzeżeniem ust. 5, 10 i 11, w przypadku (i) rozwiązania lub wygaśnięcia 
umowy z Animatorem Rynku oraz (ii) zawieszenia prawa do wykonywania zadań Animatora Rynku w 
alternatywnym systemie obrotu, instrumenty finansowe danego emitenta notowane są w systemie 
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notowań jednolitych z dwukrotnym określaniem kursu jednolitego - począwszy od trzeciego dnia obrotu 
po dniu (i) rozwiązania lub wygaśnięcia właściwej umowy z Animatorem Rynku, (ii) zawieszenia prawa 
do wykonywania zadań Animatora Rynku - o ile Organizator Alternatywnego Systemu nie postanowi o 
zawieszeniu obrotu tymi instrumentami lub ich notowaniu w systemie notowań jednolitych z 
jednokrotnym określaniem kursu jednolitego.  
 
Zgodnie z § 20 Regulaminu ASO Animator Rynku na podstawie umowy zawartej z Organizatorem 
Alternatywnego Systemu zobowiązany jest do nabywania lub zbywania w ramach swojej działalności 
instrumentów finansowych na własny rachunek w alternatywnym systemie obrotu w celu wspomaganie 
płynności obrotu instrumentami finansowymi danego emitenta, na zasadach określonych przez 
Organizatora Alternatywnego Systemu. Organizator ASO może zawiesić prawo wykonywania przez dany 
podmiot zadań Animatora Rynku, o ile nie wykonuje on ich zgodnie z przepisami obowiązującymi w 
alternatywnym systemie obrotu lub umową, o której mowa powyżej.  
Zgodnie z §9 ust. 10 Regulaminu ASO akcje zakwalifikowane do segmentu NewConnect Alert notowane są 
w systemie notowań jednolitych z dwukrotnym określaniem kursu jednolitego – począwszy od trzeciego 
dnia obrotu po dniu podania do wiadomości uczestników obrotu informacji o dokonanej kwalifikacji – o 
ile Organizator Alternatywnego Systemu nie postanowi o zawieszeniu obrotu tymi instrumentami lub ich 
notowaniu w systemie notowań jednolitych z jednokrotnym określaniem kursu jednolitego. 
 
Zgodnie z §9 ust. 11 Regulaminu ASO akcje– które przestały być kwalifikowane do segmentu NewConnect 
Alert, notowane są w systemie notowań ciągłych - począwszy od trzeciego dnia obrotu po dniu podania 
do wiadomości uczestników obrotu informacji o zaprzestaniu ich kwalifikowania do tego segmentu - o ile 
Organizator Alternatywnego Systemu nie postanowi o ich notowaniu w systemie notowań jednolitych z 
dwukrotnym lub jednokrotnym określaniem kursu jednolitego. 
Jak wskazuje § 9 ust. 9 z zastrzeżeniem ust. 10 i 11, w przypadku zawarcia nowej umowy z Animatorem 
Rynku, Organizator Alternatywnego Systemu może postanowić o notowaniu instrumentów finansowych 
danego emitenta w systemie notowań ciągłych lub w systemie notowań jednolitych z dwukrotnym 
określaniem kursu jednolitego, jednak nie wcześniej niż od dnia wejścia w życie nowej umowy z 
Animatorem Rynku. 
 

Historia emitenta 

Na dzień sporządzenia niniejszego Dokumentu działalność gospodarcza Emitenta koncentruje się wokół 
działalności na rynku farmaceutycznym produkt RX oraz roślinnych suplementów diety, produkcji 
produktów OTC (produktów leczniczych dostępnych bez recepty) oraz surowców farmaceutycznych 
zawierających fitokannabinoidy.  
Emitent w ramach grupy kapitałowej Cosma S.A. posiada hurtownię farmaceutyczną.  
 
W poprzednich latach podstawowym przedmiotem działalności Emitenta (działającego ówcześnie pod 
firmą Vabun S.A.) była sprzedaż hurtowa i detaliczna kosmetyków i perfum marki Vabun. W 2020 roku w 
obliczu braku możliwości oszacowania przez ówczesny Zarząd Emitenta długości i trwania 
obowiązywania obostrzeń gospodarczych związanych z pandemią choroby COVID-19, które ograniczały 
potencjał sprzedażowy Spółki, Emitent podjął decyzję o rozpoczęciu przeglądu opcji strategicznych. 
Konsekwencją tych działań było podpisanie w dniu 30 sierpnia 2022 roku z Cosma Cannabis Sp. z o.o. z 
siedzibą w Radomiu planu połączenia spółek przez przejęcie. Dnia 24 stycznia 2023 roku Nadzwyczajne 
Walne Zgromadzenie Spółki podjęło uchwałę w sprawie połączenia Emitenta z Cosma Cannabis Sp. z o.o. 
zgodnie z uzgodnionym planem połączenia oraz zmianie nazwy Spółki na Cosma S.A. Dnia 31 marca 2023 
roku Sąd zarejestrował połączenie obu spółek.  
 
Raport z wyceny spółki Cosma Cannabis Sp. z o.o. z dnia 1 lipca 2022 roku sporządzonym przez Kancelarię 
Biegłego Rewidenta Anna Kuza i Wspólnicy Spółka Komandytowa z siedzibą w Krakowie określił wartość 
przedsiębiorstwa Cosma Cannabis Sp. z o.o. na kwotę 64.496.746,00 PLN.  
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta z dnia 24 stycznia 2023 roku uchwałą nr 4/1/2023 
dokonało podwyższenia kapitału zakładowego z kwoty 490.000,00 PLN do kwoty 4.969.962,00 PLN w 
drodze emisji 44.799.620 akcji zwykłych na okaziciela serii H, o wartości nominalnej 0,10 PLN, o wartości 
emisyjnej 1,44 PLN każda akcja, które zostały zaoferowane wspólnikom przejmowanej spółki Cosma 
Cannabis Sp. z o.o. 
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Dnia 30 września 2022 roku Canna Hemp Lab Sp. z o.o. (jako wydzierżawiający) zawarła z Cosma 
Cannabis Sp. z o.o. (jako dzierżawcą) umowę dzierżawy przedsiębiorstwa (obejmującą zespół składników 
materialnych i niematerialnych, przeznaczony do prowadzenia działalności w zakresie produkcji oraz 
dystrybucji suplementów diety, żywności, pasz dla zwierząt oraz kosmetyków, w szczególności 
produktów konopnych, w tym na zasadzie wyłączności na terenie Unii Europejskiej marek: Cosma 
Cannabis, Full Spectrum, Green Paw, Pet Care oraz Sesso, z wyłączeniem praw udziałowych, gotówki oraz 
innych składników majątku Wydzierżawiającego nie służących bezpośrednio działalności produkcyjnej. 
Kwota czynszu zgodnie z postanowieniami Umowy wynosiła nie więcej niż 50.000 PLN netto miesięcznie. 
Wskazana umowa przy połączeniu spółek Cosma Cannabis Sp. z o.o. z Cosma S.A. przeszła na Emitenta.  
 
Dnia 15 września 2023 roku do ww. wymienionej umowy dzierżawy przedsiębiorstwa Canna Hemp Lab 
Sp. z o.o. został zawarty aneks zmieniający miesięczny czynsz dzierżawny na wysokość 2,5% wartości 
sprzedaży realizowanej przez dzierżawcę na sprzedaży produktów pod markami Full Spectrum oraz 
Green Paw ze skutkiem od dnia 1 lipca 2023 roku.   
 
Wycena zorganizowanej części przedsiębiorstwa należącej Canna Hemp Lab Sp. z o.o. z dnia 28 lutego 
2024 roku sporządzona przez Value Solutions Sp. z o.o. (sporządzona przez Kamila Mieszkowskiego oraz 
Maksymiliana Krajewskiego) określiła wartość ZCP Canna Hemp Lab Sp. z o.o. w podejściu dochodowym 
na kwotę 7.247.658,65 PLN oraz w podejściu porównawczym na kwotę 5.987.525,74. PLN. 
 
Dnia 13 maja 2024 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta uchwałą nr 4/05/2024 dokonało 
podwyższenia kapitału zakładowego z kwoty 10.933.916,40 PLN do kwoty 14.557.745,60 PLN w drodze 
emisji 36.238.292 akcji zwykłych na okaziciela serii J, o wartości nominalnej 0,10 PLN, o wartości 
emisyjnej 0,20 PLN każda akcja. Akcje zostały zaoferowane spółce Canna Hemp Lab Sp. z o.o. i pokryte 
wkładem niepieniężnym w postaci wspomnianej zorganizowanej części przedsiębiorstwa Canna Hemp 
Lab Sp. z o.o. 
 
Canna Hemp Lab Sp. z o.o. zostało przejęte aportem jako zorganizowana część przedsiębiorstwa. 
Wcześniej była używana do prowadzenia działalności w drodze dzierżawy. Na etapie przejęcia ZCP nie 
zostały poczynione założenia związane z osiągnięciem rezultatów, gdyż bieżąca działalność opiera się na 
wykorzystaniu znaków towarowych i know-how (ZCP), w związku z czym jest trudna do oszacowania. Nie 
jest możliwe przedstawienie faktycznie wypracowanych wyników z tytułu posiadania know-how i znaku 
towarowego. Na dzień 31.12.2024 roku wartość ZCP wykazana we WNiP stanowiła 7.247.658,40 PLN. 
Zarząd Spółki nie widzi ryzyka dokonania odpisu wartości ZCP, gdyż aktywa są wykorzystywane w 
bieżącej działalności jako wyposażenie zakładu oraz poprzez kontynuacje produkcji i dystrybucji 
produktów pod przejętymi markami. 
 
Dnia 16 kwietnia 2023 roku Emitent zawarł z podmiotem gospodarczym umowę najmu nieruchomości 
położonej w miejscowości 26-910 Magnuszew przy ul. Bohaterów Września 6, która to nieruchomość 
zabudowana jest m.in. budynkiem produkcyjno-magazynowym. Umowa została zawarta na warunkach 
rynkowych i obowiązuje do dnia 31 grudnia 2029 roku.  
 
Dnia 14 marca 2024 roku Państwowy Inspektor Sanitarny w Kozienicach zatwierdził zakład produkcyjny 
Cosma S.A. zlokalizowany w Magnuszewie, ul. Bohaterów Września 6 do prowadzenia działalności 
gospodarczej w zakresie produkcji suplementów diety z dodatkiem ekstraktów roślinnych ziołowych, 
witamin, ekstrakcji suszy roślinnych (owoców, warzyw, ziół, konopi siewnych), odmierzania, pakowania, 
przepakowywania i sprzedaży produktów gotowych marki własnej oraz na zlecenie firm zewnętrznych.  
 
Dnia 6 października 2022 roku Cosma Cannabis Sp. z o.o. zawarła z Goldgreen Sp. z o.o. umowę dzierżawy 
przedsiębiorstwa, ponieważ Goldgreen Sp. z o.o. posiadała organizacyjnie i finansowo wyodrębniony 
zespół składników materialnych i niematerialnych, w tym zobowiązania, przeznaczony do prowadzenia 
działalności gospodarczej w szczególności, Goldgreen Sp. z o.o. miała zawartą umowę dzierżawy 
nieruchomości (wskazanej w akapitach powyżej, tj. nieruchomości położonej w Magnuszewie), a także 
posiadała park maszynowy oraz know-how pozwalające prowadzić proces ekstrakcji i puryfikacji 
kannabinoidów z konopi włóknistych mogących stanowić niezależne przedsiębiorstwo. Czynsz 
dzierżawny został określony na kwotę 85.400 PLN w pierwszym miesiącu oraz 1000 PLN netto 
miesięcznie w następnych miesiącach dzierżawy.  
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Dnia 16 kwietnia 2023 roku Emitent zawarł z Goldgreen Sp. z o.o. umowę dzierżawy środków trwałych 
znajdujących się w budynku produkcyjnym w Magnuszewie. Umowa była zawarta do dnia 31 grudnia 
2024 roku, a miesięczny czynsz dzierżawny wynosił 13.800 PLN netto.   
 
Dnia 29 września 2023 roku Emitent wypowiedział rzeczoną umowę dzierżawy środków trwałych z 
zachowaniem 6 miesięcznego okresu wypowiedzenia.  
 
Dnia 17 lipca 2024 roku Emitent nabył 100% udziałów spółki Goldgreen Sp. z o.o. za łączną kwotę 
542.157,90 PLN.  
 
Dnia 18 lipca 2024 roku Emitent zawarł z Goldgreen Sp. o.o. umowę użyczenia środków trwałych 
znajdujących się w budynku produkcyjnym w Magnuszewie. Umowa użyczenia obowiązywała do dnia 31 
grudnia 2024 roku.  
 
Dnia 2 stycznia 2025 roku Emitent zawarł z Goldgreen Sp. z o.o. umowę najmu sprzętu środków trwałych 
znajdujących się w budynku produkcyjnym w Magnuszewie. Umowa została zawarta na czas 
nieoznaczony z miesięcznym czynszem w wysokości 600 PLN netto.  
 
Dnia 13 maja 2024 roku Emitent nabył 100% udziałów w spółce INTERFARMED CANNABIS Sp. z o.o. z 
siedzibą w Mszczonowie, która prowadzi hurtownię farmaceutyczną.  
 
Kluczowe daty w rozwoju Spółki:  

Data Wydarzenie 

Luty 2015 
Zawiązanie spółki akcyjnej Vabun S.A. Kapitał zakładowy został określony na 
450.000,00 PLN i dzielił się na 4.500.000 akcji o wartości nominalnej 0,10 PLN 
każda.  

Maj 2015 
Postanowienie Sądu Rejonowego dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydział 
Gospodarczy o wpisie Emitenta do KRS pod numerem 0000559284. 

Grudzień 2020 
Podjęcie decyzji o rozpoczęciu przeglądu opcji strategicznych. (ESPI 14/2020 z dn 
7.12.2020) 

Luty 2021 

Podjęcie decyzji o zamiarze sprzedaży zorganizowanej części przedsiębiorstwa 
Emitenta i połączeniu Spółki z innym podmiotem. (ESPI 6/2021 z dn 19.02.2021) 
 
Podpisanie listu intencyjnego w sprawie połączenia Vabun S.A. z Yellow Boson 
S.A. (ESPI 7/2021 z dn 25.02.2021) 

Marzec 2021 

Rozwiązanie listu intencyjnego w zakresie połączenia z innym podmiotem tj. z 
Yellow Boson S.A. (ESPI 8/2021 z dn 5.03.2021) 
 
Podpisanie listu intencyjnego z Cosma Cannabis Sp. z o.o.  (ESPI 9/2021 z 
23.03.2021) 

Maj 2021 
Podpisanie term sheet w zakresie planowanego połączenia Emitenta z Cosma 
Cannabis Sp. z o.o. (ESPI 10/2021 z dn 6.05.2021) 

Grudzień 2021 

Zawarcie aneksu do term sheet w zakresie planowanego połączenia z Cosma 
Cannabis Sp. z o.o. (ESPI 16/2021 z dn 30.12.2021) 
 
Zawarcie umowy zbycia Zorganizowanej Części Przedsiębiorstwa Vabun S.A., w 
skład którego weszły m. in. Prawa własności do nazwy i marki Vabun, prawa 
własności do strony internetowej i domen internetowych, projekty graficzne i 
wykrojniki opakowań perfum oraz komponenty perfum. (ESPI 17/2021 z dn 
30.12.2021) 

Luty 2022 
Podpisanie aneksu do term sheet w zakresie planowanego połączenia z Cosma 
Cannabis Sp. z o.o.  (ESPI 3/2022 z dn 28.02.2022) 

Czerwiec 2022 
Podpisanie umowy przedwstępnej z udziałowcami Cosma Cannabis Sp. z o.o. oraz 
akcjonariuszami. (ESPI 6/2022 z dn 09.06.2022) 
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Podpisanie aneksu do term sheet w zakresie planowanego połączenia z Cosma 
Cannabis Sp. z o.o. (ESPI 7/2022 z dn 30.06.2022) 
 
Podpisanie aneksu do umowy przedwstępnej z udziałowcami Cosma Cannabis Sp. 
z o.o. oraz akcjonariuszami. (ESPI 8/2022 z dn 30.06.2022) 

Sierpień 2022 

Podpisanie planu połączenia z Cosma Cannabis Sp. z o.o. (ESPI 9/2022 z dn 
30.08.2022) 
 
Podpisanie umowy wspólników Cosma Cannabis Sp. z o.o. oraz akcjonariuszy 
Spółki. (ESPI 10/2022 z dn 30.08.2022) 

Styczeń 2023  
Podjęcie uchwały w sprawie połączenia Emitenta z Cosma Cannabis Sp. z o.o.  
Podjęcie uchwały przez ZWZ Spółki w sprawie emisji akcji serii H. (ESPI 3/2023 z 
dn 24.01.2023) 

Luty 2023 
Podjęcie uchwały w sprawie połączenia Emitenta z Cosma Cannabis Sp. z o.o. 
przez wspólników spółki przejmowanej. (ESPI 6/2023 z dn 7.02.2023) 

Marzec 2023 

Zarejestrowanie przez Sąd połączenia Emitenta z Cosma Cannabis Sp. z o.o., 
zmiany firmy, podwyższenia kapitału zakładowego i nowego tekstu Statutu 
Emitenta.  
 
Rejestracja w KRS podwyższenia kapitału zakładowego w drodze emisji akcji serii 
H. (ESPI 7/2023 z dn 31.03.2023 r.) 

Kwiecień 2023 

Zawarcie istotnej umowy, przedmiotem której jest dystrybucja surowców 
farmaceutycznych na bazie konopi innych niż włókniste w postaci olejków 
THC/CBD wytworzonych przez kontrahenta, które będą dystrybuowane pod 
marką własną Emitenta. (ESPI 13/2023 z dn 26.04.2023) 

Czerwiec 2023 
Podjęcie Uchwały przez ZWZ Spółki w sprawie emisji akcji serii I z zachowaniem 
prawa poboru. (ESPI 16/2023 z dn 29.06.2023) 

Lipiec 2023 Zawarcie umowy w zakresie dystrybucji produktów Cannprisma – Pharma LDA.  

Sierpień 2023 
Zawarcie umowy pożyczki z Canna Hemp Lab Sp. z o.o. na kwotę 1,8 mln PLN, co 
potwierdziło i na co wyraziło zgodę NWZA Emitenta z dnia 19 września 2023 
roku. (ESPI 18/2023 z dn 1.08.2023) 

Październik 2023 

Rejestracja w KRS podwyższenia kapitału zakładowego w drodze emisji akcji serii 
I. (ESPI 22/2023 z dn 24.10.2023) 
 
Spłata 1,75 mln pożyczki zaciągniętej od Canna Hemp Lab Sp. z o.o., na której 
zaciągnięcie wyraziło zgodę NWZA Emitenta z dnia 19 września 2023 roku.  

Maj 2024 
Nabycie 100 % udziałów w spółce INTERFARMED CANNABIS spółka z o.o. z 
siedzibą w Mszczonowie, hurtowni farmaceutycznej. (ESPI 7/2024 z dn 
13.05.2024) 

Czerwiec 2024  

Zawarcie umowy z Bazelet Nehushtan Ltd. z siedzibą w Izraelu, ASG Pharma Ltd. 

z siedzibą na Malcie oraz Interfarmed Cannabis spółka z o.o. z siedzibą w 

Mszczonowie, przedmiotem której jest współpraca polegająca na dystrybucji 

surowców farmaceutycznych wytwarzanych w Izraelu i zarejestrowanych w 

Polsce. (ESPI 12/2024, z dn 27.06.2024) 

Lipiec 2024 

Rejestracja w KRS podwyższenia kapitału zakładowego w drodze emisji akcji serii 
J pokrytej aportem w postaci zorganizowanej części przedsiębiorstwa Canna 
Hemp Lab Sp. z o. o. (ESPI EBI 14/2024 z dn 09.07.2024) 
Nabycie 100 % udziałów spółki Goldgreen Sp. z o.o. (ESPI 22/2024 z dn 
17.07.2024) 

Sierpień 2024 
Rejestracja w KRS podwyższenia kapitału zakładowego w drodze emisji akcji serii 
K pokrytej wkładem pieniężnym. (EBI 18/2024 z dn 2.09.2024 ) 

Październik 2024 

Wydanie dwóch pozytywnych decyzji przez Prezesa Urzędu Rejestracji 
Produktów Leczniczych, Wyrobów Medycznych i Produktów Biobójczych o 
pozwoleniu na dopuszczenie do obrotu surowców farmaceutycznych do 
sporządzania leków recepturowych w postaci ziela konopi innych niż włókniste, 
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tj. Cannabis flos COSMA THC 21%, CBD ≤ 1% oraz Cannabis flos COSMA THC 20%, 
CBD ≤ 1%, zgłoszonych przez Spółkę. Pozwolenia zostały wydane na okres 5 lat 
od daty wydania decyzji. (ESPI 27/2024 z dn 11.10.2024) 
 
Zawarcie umowy z  Bassani Medical (PTY) Ltd z siedzibą w Johannesburgu, RPA 
wyłącznością w zakresie dystrybucji produktów na bazie medycznej marihuany. 
(ESPI nr 28/2024 z dn 17.10.2024) 
 
Zawarcie umowy pożyczki na kwotę 2 mln zł z podmiotem powiązanym z 
Wiceprezesem Spółki Panem Piotrem Stępniewskim zabezpieczonej umową cesji 
wierzytelności. (ESPI 29/2024 z dn 28.10.2024) 
 

Listopad 2024 
Zawarcie umowy z SMC Therapeutic Health Center Production, Lda. Z siedzibą w 
Portugalii w zakresie dostaw do Emitenta produktów na bazie marihuany do 
celów medycznych. (ESPI 31/2024 z dn 28.11.2024) 

Grudzień 2024 
Przeprowadzenie importu i dystrybucji 100kg surowca farmaceutycznego, 
zarejestrowanego pod nazwą Cannabis Flos Cosma 20% THC <1% CBD 

Luty 2025 Uzyskanie pozwolenia na import 530 kg surowca farmaceutycznego  

Kwiecień 2025 

W dniu 28 kwietnia 2025 r. Spółka działając jako pożyczkobiorca, zawarła z PAAT 
Fundacja Rodzinna z siedzibą w Radomiu - podmiotem powiązanym z 
Wiceprezesem Zarządu Spółki, Panem Piotrem Stępniewskim, aneks do umowy 
pożyczki z dnia 28 października 2024 r. zawartej w kwocie 2.000.000,00 zł, 
udzielonej do dnia 31 marca 2025 r. 
Zgodnie z aneksem nowy termin spłaty pożyczki to 31 grudnia 2026 r., a kwota 
pożyczki uległa zwiększeniu do 3.000.000,00 zł. Z kolei oprocentowanie uległo 
zmniejszeniu z 18,5% rocznie liczonych do dnia 31 marca 2025 r., do 12% rocznie 
liczonych od dnia 1 kwietnia 2025 r. Aneks wszedł w życie z mocą od dnia 31 
marca 2025 r. 

Maj 2025 

W toku badania sprawozdania finansowego za rok 2024, w dniu 14 maja 2025 r. 
Zarząd Spółki podjął uchwałę o ustanowieniu odpisu aktualizacyjnego na wartość 
firmy w kwocie 14.775.330,74, który obniżył wynik Spółki za rok 2024. 
 
W dniu 20 maja 2025 r. do Spółki wpłynęło zawiadomienie sporządzone w trybie 
Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania 
instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spółkach 
publicznych, o obniżeniu w dniu 15 maja 2025 r. udziału poniżej 50% w ogólnej 
liczbie głosów na walnym zgromadzeniu Spółki przez Canna Hemp Lab sp. z o.o., 
wobec czego ustał jej stosunek dominacji wobec Spółki. 
W wyniku powyższego, od dnia 15 maja 2025 r. Cosma S.A. przestała być 
podmiotem zależnym Canna Hemp Lab Sp. z o.o. 

Czerwiec 2025 

W dniu 26 czerwca 2025 roku Emitent zawarł warunkową umowę z Canpoland 
S.A. z siedzibą w Łodzi oraz jej kluczowymi akcjonariuszami, której przedmiotem 
jest rozpoczęcie strategicznej współpracy obejmującej m.in. przejęcie przez 
Emitenta statusu podmiotu odpowiedzialnego w ramach dwóch rejestracji 
surowców farmaceutycznych zawierających kannabinoidy. (ESPI 9/2025 z dn 
26.06.2025)  

 

 

Opis działalności emitenta 

 

Charakterystyka działalności 
Cosma S.A. prowadzi działalność w branży farmaceutycznej oraz suplementów diety. Spółka posiada 
własne receptury produktów funkcjonalnych dla ludzi i zwierząt. Produkty Spółki przeznaczone dla ludzi, 
oferowane są pod markami: „Cosma” oraz „Full Spectrum”. Produkty dostępne są w kluczowych sieciach 
aptecznych na terenie Polski oraz w sklepach e-commerce Spółki (https://fullspectrum.pl/produkty/ 
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oraz https://cosma.store/). Produkty dla zwierząt oferowane są pod marką „Green Paw” i są dostępne w 
kanale tradycyjnym jak i e-commerce (https://greenpaw.pl/).    
 
W ramach Grupy Kapitałowej Emitent posiada hurtownię farmaceutyczną, specjalizującą się w 
dystrybucji produktów leczniczych, w tym medycznej marihuany.  
 
Emitent, ze względu na specyfikę działalności w branży konopnej posiada następujące licencje i zgody:  

1. Wpis do rejestru producentów pasz pod numerem PL1407019p; 

2. Certyfikat zgodnie z art. 35 ust. 1 rozporządzenia (UE) 2018/848 w sprawie produkcji 

ekologicznej i znakowania produktów ekologicznych: PL-EKO-03.616-0023969.2023.001;  

3. Wpis zakładu podlegającemu urzędowej kontroli organów Państwowej Inspekcji Sanitarnej pod 

nr HZN.9020.1.1.41.1.2023;  

4. Wpis zakładu podlegającemu urzędowej kontroli organów Państwowej Inspekcji Sanitarnej pod 

nr HPN.9022.1.3.2023;  

5. Decyzja Państwowego Powiatowego Inspektora Sanitarnego z dnia 14.03.2024 r. nr 4-Z/2024 o 

zatwierdzeniu zakładu produkcyjnego COSMA S.A. zlokalizowanego w Magnuszewie ul. 

Bohaterów Września 6, do prowadzenia działalności gospodarczej w zakresie produkcji 

suplementów diety z dodatkiem ekstraktów roślinnych, ziołowych, witamin, ekstrakcji susz 

roślinnych (owoców, warzyw, ziół, konopi siewnych) , odmierzania, pakowania, 

przepakowywania i sprzedaży  produktów gotowych marki własnej oraz na zlecenie firm 

zewnętrznych; 

6. Wpis do zakładów przetwórstwa paszowego prowadzonego przez Główny Inspektorat 

Weterynaryjny; 

7. Decyzja Prezesa Urzędu Rejestracji Produktów Leczniczych, Wyrobów Medycznych i Produktów 
Biobójczych o pozwoleniu nr 30122 na dopuszczenie do obrotu surowca farmaceutycznego do 
sporządzania leków recepturowych w postaci ziela konopi innych niż włókniste Cannabis flos 
COSMA THC 21%, CBD ≤ 1%; 

8. Decyzja Prezesa Urzędu Rejestracji Produktów Leczniczych, Wyrobów Medycznych i Produktów 
Biobójczych o pozwoleniu nr 30121 na dopuszczenie do obrotu surowca farmaceutycznego do 
sporządzania leków recepturowych w postaci ziela konopi innych niż włókniste Cannabis flos 
COSMA THC 20%, CBD ≤ 1%. 

 
Na dzień sporządzenia niniejszego Dokumentu Emitent jest w trakcie procesu adaptacji zakładu 
produkcyjnego zgodnie z normami określonymi w ramach certyfikatów ISO 9001 oraz ISO 22716. W 
ramach wskazanych prac wydzielono dwa zakłady produkcyjne i strefę magazynową. Po zakończeniu 
prac, Emitent podda zakład produkcyjny zewnętrznemu audytowi zgodności. Zdaniem Zarządu Emitenta 
efektem prowadzonej działalności ma być uzyskanie zdolności Spółki do pracy w obszarze wytwarzania 
surowców, półproduktów i produktów z kategorii suplementów diety oraz kosmetyków.  
 

Produkty Emitenta 
Spółka prowadzi sprzedaż produktów w kategorii consumer health (produkty dotyczące zdrowia i 
dobrostanu konsumenta), a także w kategorii surowce i półprodukty. W ofercie sprzedażowej Spółki 
dostępne są obecnie poniższe rodzaje produktów: 
 

Żywność konopna • Herbatki konopne 
Suplementy diety 
bez 
kannabinoidów 

• Olejki z witaminami  

• Olejki z ekstraktami 

roślinnymi 

Suplementy diety  
z kannabinoidami 
 

• Olejki konopne 

• Olejki konopne z 

dodatkami 

(funkcjonalne) 

• Kapsułki z 

kannabinoidami 

• Shoty 

Dodatki paszowe 
funkcjonalne 

• Oleje z kannabinoidami 

• Oleje z witaminami 

• Inne suplementy diety z 

kannabinoidami 
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Kosmetyki  
z / bez 
kannabinoidów 

• Lubrykanty 

• Olejki do masażu 

• Serum intymne 

• Inne  

Surowce  
i półprodukty – 
ekstrakty roślinne 

• ekstrakty roślinne  

niestandaryzowane  

• Ekstrakty roślinne 

standaryzowane 

Produkty 
lecznicze 

• Surowce 

farmaceutyczne z 

grupy I-N 
  

Źródło: Emitent 
 

Emitent w ramach prowadzonej działalności oferuje produkty pod trzema markami, które są 
dystrybuowane na terenie kraju: Full Spectrum, Cosma oraz Green Paw. 
 
I. Full Spectrum 
Marka Full Spectrum powstała z myślą o osobach 
młodych, zainteresowanych tematyką konopi w 
kontekście ich działania relaksującego oraz 
wspierającego w codziennych zmaganiach, takich jak 
problemy ze snem, stres czy potrzeba regeneracji. Grupą 
docelową odbiorców są osoby w przedziale wiekowym 
25-44 lat, mieszkające w dużych miastach, które są 
aktywne fizycznie i zawodowo. Produkty kierowane są w 
szczególności do kobiet. 
 

W ramach marki Full Spectrum oferowane są trzy rodzaje produktów – suplementy, żywności i susz, w 

szczególności: 

1. Suplementy diety z kannabinoidami,    

2. Suplementy diety bez kannabinoidów,   3. Żywność konopna, 

 
II. Cosma 
Produkty Cosma kierowane są do osób w wieku po 40 

roku życia. Marka oferuje cztery rodzaje produktów: 

1. Suplementy diety z kannabinoidami,    

 

2. Suplementy diety bez kannabinoidów,   

3. Surowce farmaceutyczne. 

 

 
III. Green Paw 
Green Paw to marka suplementów i produktów 
przeznaczonych dla zwierząt domowych. Misją 
przyświecającą powstaniu marki jest dbałość o zdrowie i 
dobrą kondycję psychiczną i fizyczną pupili. Produkty 
Green Paw oparte są głównie o naturalne i ekologiczne 
składniki, które pomagają właścicielom zwierząt uzyskać 
jak najlepsze rozwiązania dla problemów jakie napotkają 
w związku z posiadaniem zwierzęcia. Skład oraz 
dawkowanie powstają w oparciu o analizy i konsultacje 
ze specjalistami w dziedzinie weterynarii, dietetyki czy 
behawiorystki. 
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Zespół i struktura organizacyjna Cosma S.A. 
Na dzień sporządzenia niniejszego Dokumentu, zespół Emitenta składa się z 35 osób (w przeliczeniu na 
pełne etaty), w tym z 5 kluczowych członków zespołu pełniących funkcje zarządcze i koordynacyjne pracy 
zespołów (na podstawie powołania). Dodatkowo dziewięć osób współpracuje z Emitentem na podstawie 
umów cywilnoprawnych i umów B2B.    
Stan zatrudnienia w Grupie Kapitałowej w okresie od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r. w 
przeliczeniu na pełny wymiar czasu pracy, wynosił 36,5 osób w przeliczeniu na pełne etaty, 12 osób 
współpracuje na podstawie umów cywilnoprawnych i umów B2B, 6 osób z tytułu powołania. 
Struktura organizacyjna Spółki podzielona jest na osiem działów, które realizują odrębne cele biznesowe, 
w zakresie: produkcji, logistyki, operacyjnym, digital marketingu (marketing cyfrowy), trade marketingu 
(marketing odnoszący się do zwiększania popytu na poziomie hurtownika, sprzedawcy detalicznego lub 
dystrybutora, a nie na poziomie konsumenta), sprzedaży, kreacji produktu i sieci handlowych.  
 
Poniżej zaprezentowano schemat organizacyjny Spółki na dzień sporządzenia niniejszego Dokumentu:  

 
 

Źródło: Emitent 

 
Emitent ustalając podział struktury organizacyjnej miał na celu podział realizowanych zadań w 
dostosowaniu do kompetencji zespołu, ponadto każdy z działów kontrolowany jest przez kluczowych 
członków zespołu. 
 
Emitent wśród kluczowych członków zespołu zarządzającego i nadzorczego wyszczególnia:  
 
Prezesa Zarządu – doświadczenie zdobywał pracując przy projektach technologicznych, tzw. deep tech po 
stronie start-up’ów, funduszy inwestycyjnych i jednostek naukowych.  
 
Wiceprezesa Zarządu – wieloletni przedsiębiorca, który zarządzał projektami od wczesnej fazy rozwoju 
do momentu wyjścia kapitałowego.  
 
Przewodniczącego Rady Nadzorczej – przedsiębiorca i manager z 23-letnim doświadczeniem w rozwoju 
projektów biznesowych od fazy seed/start-up do organizacji o strukturach korporacyjnych.  
 
Dyrektor Artystyczny – wykładowca akademii sztuk pięknych w Warszawie, projektant licznych 
identyfikacji wizualnych, stron internetowych i identyfikacji wizualnych książek. Laureat nagród 
i wyróżnień m.in. logo dla Sinfonia Varsovia (2011 r.), Projekt Roku - Polski Konkurs Graficzny (2013 r.), 
Polish Graphic Design Awards (2018 r.), czy International Photography Awards (2019 r.).  
 
Emitent deklaruje, że struktura organizacji jest elastyczna i charakteryzuje się wysokim poziomem 
adaptacji, co ma umożliwić planowany rozwój sprzedaży produktów w kategorii produktów medycznych. 
Działania organizacji są podporządkowane budowaniu i rozwojowi sprzedaży oraz budowania zaufania 
do oferowanych marek.  
 
 

Sprzedaż produktów Emitenta 
Informacje prezentowane w poniższym rozdziale dotyczą również działań podejmowanych przez spółkę 
Cosma Cannabis Sp. z o.o., tj. podmiot, z którym połączyła się notowana na rynku NewConnect spółka 
Cosma S.A. W wyniku połączenia Cosma S.A. przejęła całość działalności i zasobów Cosma Cannabis Sp. z 
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o.o. Poprzednia działalność spółki notowanej (działającej pod nazwą Vabun S.A.) została wygaszona i 
dokonana została sprzedaż zorganizowanej części przedsiębiorstwa.  
 
Kanały sprzedaży 
 
Spółka w swojej działalności dąży do poszerzania kanałów dystrybucji zarówno poprzez pozyskiwanie 
kolejnych ośrodków dystrybucji w ramach już wykorzystywanych kanałów sprzedaży, jak również 
poprzez pozyskiwanie nowych kanałów sprzedażowych. W 2020 roku sprzedaż prowadzona była 
zarówno w kanale e-commerce oraz tradycyjnym, gdzie głównymi odbiorcami były sklepy zielarskie oraz 
specjalistyczne. Od początku 2021 roku nacisk kładziony był na rozszerzenie udziału aptek i sieci 
aptecznych w strukturze sprzedaży. Po znacznej ekspansji sprzedaży w kanale aptecznym od 2022 roku 
Spółka kładzie nacisk na utrzymaniu równomiernego wzrostu sprzedaży we wszystkich kanałach, aby 
zapewnić dystrybucję dla aktualnych oraz przyszłych marek produktowych.  
Na poniższym wykresie zestawiono strukturę procentowego udziału poszczególnych ośrodków 
dystrybucji w całości sprzedaży produktów Cosma S.A. w 2024 roku:  
 

 
Źródło: Emitent 

 
Zarząd Emitenta zwraca uwagę na rosnącą dywersyfikację portfolio kategorii produktowych oferowanych 
przez Spółkę. W początkowym okresie działalności przedsiębiorstwa przychody generowane były przez 
sprzedaż marki Full Spectrum. Oferta składała się z olejków CBD, suszu konopnego oraz żywności 
konopnej. W 2021 roku wprowadzono nową kategorię, tj. olejki dla zwierząt. Następnie zwiększono 
odsetek sprzedaży żywności dzięki rozpowszechnieniu herbatek konopnych. Jednocześnie Spółka 
obserwowała spadek zainteresowania konsumentów suszem konopnym, a powstałą lukę zastąpiły 
produkty w formie olejków funkcjonalnych CBD, które oferowane są w ramach marki Cosma.  
 
Od momentu (tj. 11 października 2024 roku) uzyskania dwóch pozytywnych decyzji w zakresie 
pozwolenia na dopuszczenie do obrotu surowców farmaceutycznych do sporządzania leków 
recepturowych w postaci ziela konopi innych niż włókniste, tj. Cannabis flos COSMA THC 21%, CBD 1% 
oraz Cannabis flos COSMA THC 20%, CBD 1% wydanych przez Prezesa Urzędu Rejestracji Produktów 
Leczniczych, Wyrobów Medycznych i Produktów Biobójczych na okres 5 lat, dystrybucja wskazanych 
surowców poprzez hurtownie farmaceutyczne do sprzedaży aptecznej stanowi istotny udział w sprzedaży 
Emitenta.  
 
Poniższy wykres przedstawia strukturę procentową udziału poszczególnych kategorii produktowych w 
całości sprzedaży Cosma S.A. w 2024 roku:  
 
 
 

70,59%

3,82%

5,11%

14,10%

6,38%

Struktura sprzedaży w ujęciu procentowym

Apteki e-commerce Konopne Zielarskie zoologiczne
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Źródło: Emitent 

 
Emitent posiada kilku kluczowych odbiorców, którzy wspierają budowanie rozpoznawalności marek Full 
Spectrum, Cosma oraz Green Paw. W wyniku wprowadzenia surowców famraceutycznych do oferty 
zmianie uległa struktura dystrybucji. Dystrybucja produktów Rx odbywa się z hurtowni Interfarmed 
Cannabis sp. z o.o. do hurtowni farmaceutycnzych oraz aptek. Dystrybucja produktów innych niż Rx 
odbywa się z magazynu przy zakładzie produkcyjnym w Magnuszewie. Produkty Rx są oferowane m.in 
przez hurtownie: Neuca, Medi&More, Modum Pharma, które oferują dostępność surowca dla wszystkich 
aptek w Polsce. Oferta Rx oraz OTC spółki Cosma jest dostępna w takich sieciach farmaceutycznych, jak 
m.in.: Super-Pharm, DOZ, Dr. Max, Zdrowit, Dr Zdrowie, Gemini, Medicover, czy ZIKO. Zatowarowanie jest 
realizowane przez zespół własny Spółki oraz zespoły handlowe partnerów dystrybucyjnych.  
Obszar geograficzny sprzedaży  
 
Sprzedaż produktów Emitenta prowadzona jest na terenie całego kraju przez zespół handlowy złożony z 
regionalnych managerów sprzedaży i krajowego dyrektora sprzedaży. Każdy regionalny dyrektor 
sprzedaży pracuje na terenie co najmniej dwóch województw. Terytorium kraju zostało podzielone na 
następujące obszary:  

1. Północny – Wschód: województwo warmińsko-mazurskie oraz województwo podlaskie;  
2. Północ: województwo pomorskie oraz kujawsko-pomorskie;  
3. Wschód: województwo mazowieckie część południowa, województwo świętokrzyskie oraz 

północna część województwa lubelskiego;  
4. Południowy wschód: południowa część województwa lubelskiego, województwo podkarpackie, 

wschodnia część województwa małopolskiego;  
5. Południe: województwo śląskie i małopolskie;  
6. Południowy Zachód: województwa opolskie i dolnośląskie; 
7. Zachód: województwo lubelskie, wielkopolskie i zachodniopomorskie; 
8. Centrum: województwo łódzkie i mazowieckie. 

W wyniku prowadzonych działań organizacja stworzyła siatkę dystrybucji OTC do ponad 600 
przedsiębiorstw (unikalnych numerów NIP) w 1H 2025 na terenie kraju, w tym do kilku sieci 
farmaceutycznych oraz FMCG (produkty szybkozbywalne). W przypadku produktów Rx towar został w 
2Q 2025 dostarczony do co najmniej 300 aptek.  
 
 
Organizacja grupy kapitałowej 
Cosma S.A. tworzy grupę kapitałową w skład której wchodzą następujące spółki zależne:  
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1. INTERFARMED CANNABIS Sp. z o.o. z siedzibą w Mszczonowie, ul. Fabryczna nr 6 lok. 10, 96-320 

Mszczonów (0000441551) – w której Cosma S.A. posiada 100% udziału w kapitale zakładowym.  

INTERFARMED CANNABIS Sp. z o.o. prowadzi hurtownię farmaceutyczną w Mszczonowie przy 

ul. Fabrycznej 6/10. Spółka jest wpisana pod nr. ID: 107002 do rejestru hurtowni 

farmaceutycznych prowadzonym przez Główny Inspektorat Farmaceutyczny. Spółka posiada 

również zezwolenie na prowadzenie obrotu hurtowego środkami odurzającymi oraz 

substancjami psychotropowymi grup I-N o numerze NZOH.5520.5.2019.DKO.2 (z późn. zmianą 

na nr NZOH.5520.17.2021.DKO.3).  

2. Goldgreen Sp. z o.o. z siedzibą w Magnuszewie, ul. Bohaterów Września nr 6, 26-910 Magnuszew 

(KRS: 0000649038) – w której Cosma S.A. posiada 100% udziału w kapitale zakładowym.  

Goldgreen Sp. z o.o.  jest producentem ekstraktów, destylatów i izolatów roślinnych. Spółka 

prowadzi prace związane z produkcją nowych ekstraktów roślinnych oraz optymalizacją 

procesów przygotowania surowca roślinnego.  

 

Rynek działalności 
Według szacunków do końca 2024 roku przychody w segmencie marihuany medycznej osiągnęły 14,98 
mld USD.1 Roczna stopa wzrostu przychodów przypadająca na lata 2024-2028 będzie utrzymywała się na 
przeciętnym poziomie około 12,47% rocznie, co w konsekwencji przełoży się na oczekiwaną wielkość 
rynku na poziomie 23,97 mld USD w 2028 roku. Według prognoz większość przychodów ma pochodzić z 
obszaru Stanów Zjednoczonych – 13 110 mln USD. 
Przewiduje się, że w Polsce przychody w segmencie medycznej marihuany osiągną około 9,31 mln USD w 
2024 roku, a przeciętna roczna stopa wzrostu wyniesie 14,03%, co przełoży się na wielkość rynku w na 
poziomie 15,74 mln USD w 2028 roku.  
Marihuana medyczna, zwana także konopiami medycznymi, to lek ziołowy otrzymywany z roślin rodzaju 
Cannabis, który jest stosowany jako część leczenia określonego objawu lub choroby, takiej jak rak, 
przewlekły ból i zaburzenia psychiczne. Dwa główne kannabinoidy ekstrahowane z tej rośliny 
zapewniające korzyści medyczne to tetrahydrokannabinol (THC) i kannabidiol (CBD). 
Legalizacja marihuany w różnych regionach i wzrost świadomości konsumentów na temat korzyści 
zdrowotnych marihuany i jej rosnącego zastosowania medycznego, takiego jak leczenie szerokiego 
zakresu chorób i objawów, w tym raka, przewlekłego bólu, depresji, artretyzmu, cukrzycy, jaskry, 
migreny, epilepsji, stwardnienie rozsiane, zespół nabytego niedoboru odporności (AIDS), stwardnienie 
zanikowe boczne (ALS), choroba Alzheimera, zespół stresu pourazowego (PTSD), choroba Parkinsona i 
zespół Tourette'a napędzają rozwój rynku medycznej marihuany. Ponadto rozwój nowych produktów 
wraz ze zwiększoną działalnością badawczo-rozwojową napędza wzrost rynku. 
Oczekuje się, że złożona struktura regulacyjna dotycząca używania konopi indyjskich i piętno społeczne 
związane z konopiami indyjskimi będą utrudniać rozwój rynku w okresie objętym prognozą. Ponadto brak 
wykwalifikowanej siły roboczej hamuje rozwój rynku. Z drugiej strony, oczekuje się też, że legalizacja 
marihuany w regionie Azji i Pacyfiku zapewni opłacalne możliwości wzrostu rynku medycznej marihuany 
w okresie prognozy. 
 

Akcjonariusze emitenta posiadający co najmniej 5% na walnym zgromadzeniu  

Akcjonariusz Liczba akcji 
Udział w liczbie 
głosów na WZ 

Udział w kapitale 
zakładowym 

Canna Hemp Lab Sp. z o.o. 73 780 661 49,75 % 49,75% 

FXCUBE Technologies 
Limited 

19 603 922 13,22 % 13,22% 

 Imperio ASI S.A. 8 240 192   5,56% 5,56% 

Pozostali* 46 663 569 31,47% 31,47% 

RAZEM 148.288.344 100,00% 100,00% 

 
1 https://www.statista.com/outlook/hmo/cannabis/medical-cannabis/worldwide 
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Źródło: Emitent 

Pan Przemysław Lahuta pełniący funkcję Prezesa Zarządu Emitenta na dzień sporządzenia niniejszego 
Dokumentu jest w posiadaniu 25,97% udziałów w kapitale zakładowym uprawniającym do 25,97% 
udziału w głosach Zgromadzenia Wspólników spółki Canna Hemp Lab Sp. z o.o. z siedzibą w Radomiu, 
która jest w posiadaniu 73 780 661 akcji Emitenta, co stanowi 49,75% udziału w kapitale zakładowym i 
daje prawo do 49,75% udziału w ogólnej liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy 
Emitenta.  
 
Pan Łukasz Kręski pełniący funkcję Przewodniczącego Rady Nadzorczej Emitenta pozostaje równolegle 

wspólnikiem w spółce Canna Hemp Lab Sp. z o.o., tj. posiada 100 udziałów o łącznej wartości 5.000,00 

PLN, stanowiących 25,97% udziału w kapitale spółki Canna Hemp Lab Sp. z o.o. Na dzień sporządzenia 

niniejszego Dokumentu Canna Hemp Lab Sp. z o.o. pozostaje większościowym akcjonariuszem Emitenta, 

posiadającym 73 780 661 akcji Cosma S.A. uprawniających do 49,75% udziału w ogólnej liczbie głosów 

na WZA Spółki.  

 
Pan Piotr Stępniewski, pełniący funkcję Wiceprezesa Zarządu Emitenta, na dzień sporządzenia 
niniejszego Dokumentu jest w posiadaniu 7.369.326 akcji Emitenta stanowiących 4,97% udziału w 
kapitale zakładowym i daje prawo do 4,97 % udziału w ogólnej liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu 
Akcjonariuszy.  
Pan Piotr Stępniewski pełniący funkcję Wiceprezesa Zarządu Emitenta na dzień sporządzenia niniejszego 
Dokumentu pełni funkcję Prezesa Zarządu w spółce E-MB Sp. z o.o. z siedzibą w Radomiu, która jest w 
posiadaniu 25,97% udziałów w kapitale zakładowym uprawniającym do 25,97% udziału w głosach 
Zgromadzenia Wspólników spółki Canna Hemp Lab Sp. z o.o. z siedzibą w Radomiu, która jest w 
posiadaniu 73 780 661 akcji Emitenta, co stanowi 49,75% udziału w kapitale zakładowym i daje prawo 
do 49,75 % udziału w ogólnej liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta. 
Podmiot zależny od Pana Piotra Stępniewskiego jest w posiadaniu 100 % udziału w kapitale zakładowym 

spółki E-MB Sp.  z o.o. z siedzibą w Radomiu, o której mowa powyżej. 

 
Pan Ilirjan Osmanaj pełniący funkcję członka Rady Nadzorczej Emitenta pełni funkcję Wiceprezesa 
Zarządu spółki Motiva Sp. z o.o. z siedzibą w Krakowie oraz jest w posiadaniu 33,33% udziałów w kapitale 
zakładowym uprawniającym do 33,33% udziału w głosach Zgromadzenia Wspólników spółki Motiva Sp. 
z o.o. z siedzibą w Krakowie, która jest w posiadaniu 7.344.200 akcji Emitenta, co stanowi 4,97% udziału 
w kapitale zakładowym i daje prawo do 4,97% udziału w ogólnej liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu 
Akcjonariuszy Emitenta.  
 
Pan Artur Górski, akcjonariusz Emitenta, posiadający bezpośrednio 5.548.936 akcji Emitenta, co stanowi 
3,74% udziału w kapitale zakładowym i daje prawo do 3,74% udziału w ogólnej liczbie głosów na Walnym 
Zgromadzeniu Akcjonariuszy, pełni jednocześnie funkcję Prezesa Zarządu spółki Imperio ASI S.A. z 
siedzibą w Warszawie, która jest w posiadaniu 8 240 192 akcji Emitenta, co stanowi 5,56% udziału w 
kapitale zakładowym i daje prawo do 5,56% udziału w ogólnej liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu 
Emitenta. Pan Artur Górski jednocześnie pozostaje akcjonariuszem spółki Imperio ASI S.A. i na dzień 
sporządzenia niniejszego Dokumentu jest w posiadaniu 715.000 akcji uprawniających do 9,13% udziału 
w ogólnej liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu Imperio ASI S.A.  
 
*Do pozostałych akcjonariuszy zaliczono Pana Januarego Ciszewskiego, który bezpośrednio jest w 
posiadaniu 5.451.928 akcji Emitenta, co stanowi na dzień sporządzenia dokumentu 3,68% udziału w 
kapitale zakładowym i daje prawo do 3,68% udziału w ogólnej liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu 
Akcjonariuszy Emitenta (ESPI 2/2024 Cosma S.A. z dnia 19 lutego 2024 roku). Pan January Ciszewski 
jednocześnie pozostaje akcjonariuszem, tj. na dzień sporządzenia niniejszego Dokumentu jest w 
posiadaniu 1.890.336 akcji spółki Imperio ASI S.A. z siedzibą w Warszawie, uprawniających do 24,14% 
udziału w ogólnej liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu Imperio ASI S.A. z siedzibą w Warszawie. 
Imperio ASI S.A. na dzień sporządzenia niniejszego Dokumentu jest w posiadaniu 8 240 192 akcji 
Emitenta, co stanowi 5,56% udziału w kapitale zakładowym i daje prawo do 5,56% udziału w ogólnej 
liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta.  
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Kapitał zakładowy 

Na dzień sporządzenia niniejszego Dokumentu Informacyjnego zarejestrowany kapitał zakładowy 

Emitenta wynosi 14 828 834,40PLN (dziesięć milionów dziewięćset trzydzieści trzy tysiące dziewięćset 

szesnaście złotych i czterdzieści groszy) i dzieli się na 148.288.344 (sto czterdzieści osiem milionów 

dwieście osiemdziesiąt osiem tysięcy trzysta czterdzieści cztery) akcji zwykłych na okaziciela o wartości 

nominalnej 0,10 PLN (dziesięć groszy) każda, w tym:  

a) 1.600.000 (jeden milion sześćset tysięcy) akcji zwykłych na okaziciela serii A;  

b) 1.410.000 (jeden milion czterysta dziesięć tysięcy) akcji zwykłych na okaziciela serii B;  

c) 120.000 (sto dwadzieścia tysięcy) akcji zwykłych na okaziciela serii C;  

d) 120.000 (sto dwadzieścia tysięcy) akcji zwykłych na okaziciela serii D; 

e) 1.250.000 (jeden milion dwieście pięćdziesiąt tysięcy) akcji zwykłych na okaziciela serii E; 

f) 150.000 (sto pięćdziesiąt tysięcy) akcji zwykłych na okaziciela serii F;  

g) 250.000 (dwieście pięćdziesiąt tysięcy) akcji zwykłych na okaziciela serii G;  

h) 44.799.620 (czterdzieści cztery miliony siedemset dziewięćdziesiąt dziewięć tysięcy sześćset 

dwadzieścia) akcji zwykłych na okaziciela serii H;  

i) 59.639.544 (pięćdziesiąt dziewięć milionów sześćset trzydzieści dziewięć tysięcy pięćset 

czterdzieści cztery) akcji zwykłych na okaziciela serii I; 

j) 36.238.292 (trzydzieści sześć milionów dwieście trzydzieści osiem tysięcy dwieście 

dziewięćdziesiąt dwa) akcji zwykłych na okaziciela serii J; 

k) 2.710.888 (dwa miliony siedemset dziesięć tysięcy osiemset osiemdziesiąt osiem) akcji zwykłych 
na okaziciela serii K. 
 

 

Kapitał zakładowy został w całości opłacony.  
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Dokumenty korporacyjne emitenta udostępnione do wglądu 

Statut Emitenta dostępny jest na stronie internetowej Emitenta: cosma.pl/relacje-inwestorskie/ oraz w 

siedzibie Emitenta. Uchwały podjęte przez Walne Zgromadzenie Emitenta podawane są do publicznej 

wiadomości w drodze raportów bieżących zamieszczonych na stronie internetowej rynku NewConnect 

www. Newconnect.pl i na stronie Emitenta cosma.pl/relacje-inwestorskie/.  

 

W siedzibie Emitenta dostępne są protokoły Walnych Zgromadzeń Emitenta. Zgodnie z art. 421 § 3 

Kodeksu spółek handlowych akcjonariusze mogą przeglądać księgę protokołów, a także żądać wydania 

poświadczonych przez Zarząd Spółki odpisów uchwał.  

 

Oświadczenie emitenta stwierdzające, czy według niego jego aktywa obrotowe 
wystarczają do pokrycia jego bieżących potrzeb, to jest potrzeb w okresie 12 
miesięcy od dnia sporządzenia dokumentu informacyjnego uproszczonego, czy 
też nie, a jeśli nie – wskazanie w jaki sposób zamierza zapewnić potrzebne 
dodatkowo aktywa obrotowe 

Emitent oświadcza, że według niego jego aktywa obrotowe (uwzględniające przyszłe należności 

wynikające z zawartych umów handlowych) oraz aktywa obrotowe Grupy Kapitałowej wystarczają do 

pokrycia jego bieżących potrzeb oraz potrzeb w ramach Grupy Kapitałowej, to jest potrzeb w okresie 12 

miesięcy od dnia sporządzenia niniejszego Dokumentu Informacyjnego.  

 

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 lub w 
wyniku realizacji uprawnień przez posiadaczy warrantów subskrypcyjnych, ze 
wskazaniem wartości przewidywanego warunkowego podwyższenia kapitału 
zakładowego oraz terminu wygaśnięcia praw podmiotów uprawnionych do 
nabycia tych akcji 

 

Emitent nie przewiduje zmian kapitału zakładowego w wyniku realizacji przez obligatariuszy uprawnień 
z obligacji zamiennych lub z obligacji dających pierwszeństwo do objęcia w przyszłości nowych emisji 
akcji. Emitent nie emitował obligacji zamiennych, ani obligacji z prawem pierwszeństwa.  
 
Na dzień sporządzenia niniejszego Dokumentu Emitent nie emitował warrantów subskrypcyjnych.  
 

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 może 
być jeszcze podwyższony kapitał zakładowy w tym trybie 

 

Zgodnie z §7a Statutu Emitenta, Zarząd Spółki jest uprawniony do podwyższenia kapitału zakładowego 
Spółki w ramach kapitału docelowego poprzez emisję nowych akcji o łącznej wartości nominalnej nie 
większej niż 3.727.471,50 PLN (trzy miliony siedemset dwadzieścia siedem tysięcy czterysta 
siedemdziesiąt jeden złotych i pięćdziesiąt groszy) poprzez emisję do 37.274.715 (trzydzieści siedem 
milionów dwieście siedemdziesiąt cztery tysiące siedemset piętnaście) nowych akcji Spółki o wartości 
nominalnej 0,10 PLN (dziesięć groszy) każda (kapitał docelowy).  
Upoważnienie Zarządu do podwyższenia kapitału zakładowego Spółki oraz do wyemitowania nowych 
akcji udzielone zostało na okres 3 lat od daty rejestracji wskazanego kapitału docelowego w KRS, co 
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nastąpiło 14 lipca 2025 roku, w związku z powyższym wskazane upoważnienie Zarządu do podwyższenia 
kapitału zakładowego w granicach kapitału docelowego wygasa z dniem 14 lipca 2028 roku.  
Podwyższenie kapitału zakładowego w granicach kapitału docelowego wymagać będzie Uchwały Zarządu 
Spółki w formie aktu notarialnego oraz wyrażenia zgody Rady Nadzorczej z pominięciem uchwały 
Walnego Zgromadzenia o podwyższeniu kapitału zakładowego.  
Zgoda Rady Nadzorczej powinna być wyrażona w formie uchwały podjętej w głosowaniu jawnym 
bezwzględną większością głosów.  
Zarząd jest upoważniony do podwyższenia kapitału zakładowego w granicach kapitału docelowego w 
drodze jednego lub kilku podwyższeń kapitału zakładowego.  
Za zgodą Rady Nadzorczej Spółki, Zarząd może pozbawić dotychczasowych akcjonariuszy prawa objęcia 
nowych akcji (prawo poboru) w całości lub w części w odniesieniu do każdego podwyższenia kapitału 
zakładowego dokonywanego w granicach kapitału docelowego.  
Za zgodą Rady Nadzorczej część akcji emitowanych w ramach kapitału docelowego w ilości nie 
przekraczającej 10% może być przeznaczona na realizację programów motywacyjnych.  
 
 

Wskazanie miejsca udostępniania ostatniego udostępnionego do publicznej 
wiadomości publicznego dokumentu informacyjnego lub dokumentu 
informacyjnego dla tych instrumentów finansowych lub instrumentów 
finansowych tego samego rodzaju co te instrumenty finansowe oraz okresowych 
raportów finansowych emitenta, opublikowanych zgodnie z obowiązującymi 
emitenta przepisami 

 

Ostatni udostępniony do publicznej wiadomości publiczny dokument informacyjny dla instrumentów 

tego samego rodzaju co instrumenty finansowe objęte niniejszym Dokumentem Informacyjnym, to 

Dokument Informacyjny sporządzony na potrzeby wprowadzenia akcji serii B, C, D, E, F i G do obrotu na 

rynku NewConnect prowadzonym jako alternatywny system obrotu przez Giełdę Papierów 

Wartościowych w Warszawie S.A. Dokument ten został udostępniony na stronie internetowej 

NewConnect oraz Emitenta:  

 

https://newconnect.pl/pub/NEWCONNECT/dokumenty_informacyjne/VABUN_2018_DI.pdf 

https://cosma.pl/wp-content/uploads/2023/06/VABUN_2018_DI.pdf 

 

Okresowe raporty finansowe Emitenta są publikowane na stronie internetowej Organizatora rynku 

NewConnect http://www.newconnect.pl, na stronie internetowej Emitenta cosma.pl/relacje-

inwestorskie/ oraz w siedzibie Emitenta.  
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Załączniki 

 

Statut Emitenta 
 

STATUT 

COSMA SPÓŁKA AKCYJNA 

§ 1 

Firma 

1. Spółka będzie działać pod firmą: Cosma Spółka Akcyjna. ----------------------------------------------------------------------  

2. Spółka może używać skróconej nazwy: Cosma S.A. -----------------------------------------------------------------------------  

3. Spółka może używać firmy łącznie z wyróżniającym ją znakiem graficznym. ---------------------------------------------  

§ 2 

Sposób powstania 

Założycielami Spółki są: ---------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

1. Adam Jacek Kaczyński. ----------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

2. Radosław Andrzej Majdan. -----------------------------------------------------------------------------------------------------------  

3. Spółka pod firmą MBF Group Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie. ----------------------------------------------------  

§ 3 

Siedziba 

Siedzibą Spółki jest Warszawa. ------------------------------------------------------------------------------------------------------  

§ 4 

Obszar działania 

1. Spółka prowadzi działalność na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej oraz poza jej granicami. -------------------------  

2. Spółka może tworzyć i prowadzić oddziały, zakłady, filie, przedstawicielstwa i inne jednostki organizacyjne, a 

także uczestniczyć w innych spółkach lub przedsięwzięciach na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej i za granicą.  

§ 5 

Czas trwania Spółki 

Czas trwania Spółki jest nieoznaczony. --------------------------------------------------------------------------------------------  

§ 6 

Przedmiot działalności Spółki 

1. Przedmiotem działalności Spółki według PKD (Polskiej Klasyfikacji Działalności) jest:  --------------------------------------  

1) PKD 46.46.Z – Sprzedaż hurtowa wyrobów farmaceutycznych i medycznych,---------------------------------------  

2) PKD 20.42.Z – Produkcja wyrobów kosmetycznych i toaletowych, -----------------------------------------------------  

3) PKD 21.20.Z – Produkcja leków i pozostałych wyrobów farmaceutycznych, -----------------------------------------  

4) PKD 77.40. A - Działalność związana z dzierżawą i rejestracją nazw domen internetowych, ---------------------  

5) PKD 77.40.B – Pozostała dzierżawa własności intelektualnej i podobnych produktów, z wyłączeniem prac 

chronionych prawem autorskim, ---------------------------------------------------------------------------------------------  

6) PKD 74.91.Z Działalność rzeczników patentowych i działalność marketingowa, ------------------------------------  

7) PKD 74.99.Z – Wszelka pozostała działalność profesjonalna naukowa i techniczna, gdzie indziej 

niesklasyfikowana, ---------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

8) PKD 10.41.Z – Produkcja olejów i pozostałych tłuszczów płynnych, ---------------------------------------------------  

9) PKD 46.39.Z - Sprzedaż hurtowa niewyspecjalizowana żywności, napojów i wyrobów tytoniowych, ----------  

10) PKD 10.89.A -Produkcja suplementów diety,--------------------------------------------------------------------------------  
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11) PKD 10.89.B Produkcja substytutów mięsa, ---------------------------------------------------------------------------------  

12) PKD 10.89.C Produkcja roślinnych substytutów dla jaj, nabiału i innych produktów mlecznych, z 

wyłączeniem napojów, ----------------------------------------------------------------------------------------------------------  

13) PKD 10.89.D Produkcja pozostałych artykułów spożywczych, z wyłączeniem suplementów diety, 

substytutów mięsa, roślinnych substytutów dla jaj, nabiału i innych produktów mlecznych, gdzie indziej 

niesklasyfikowana, ---------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

14) PKD 11.07.Z Produkcja napojów bezalkoholowych i wód butelkowanych, -------------------------------------------  

15) PKD 72.10.Z –Badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie nauk przyrodniczych i technicznych. -------     

2. Jeżeli podjęcie lub prowadzenie działalności gospodarczej w zakresie ustalonego wyżej przedmiotu działalności 

Spółki, z mocy przepisów szczególnych, wymaga zgody, zezwolenia lub koncesji organu państwa, to rozpoczęcie lub 

prowadzenie takiej działalności może nastąpić po uzyskaniu takiego zezwolenia, zgody lub koncesji. --------------------  

3. Zmiana przedmiotu działalności Spółki może nastąpić bez wykupu akcji, jeżeli uchwała powzięta będzie większością 

dwóch trzecich głosów, w obecności akcjonariuszy reprezentujących co najmniej połowę kapitału zakładowego. -----  

§ 7 

Kapitał zakładowy i akcje 

1. Kapitał zakładowy Spółki wynosi 14.828.834,40 zł (czternaście milionów osiemset dwadzieścia osiem tysięcy 

osiemset trzydzieści cztery złote 40/100). ---------------------------------------------------------------------------------------  

2. Kapitał zakładowy Spółki dzieli się na 148.288.344 (sto czterdzieści osiem milionów dwieście osiemdziesiąt 

osiem tysięcy trzysta czterdzieści cztery) akcje, o wartości nominalnej 0,10 zł (dziesięć groszy) każda, w tym: --  

a. 1.600.000 (jeden milion sześćset tysięcy) akcji zwykłych na okaziciela serii A, o kolejnych numerach od 

0.000.001 (jeden) do 1.600.000 (jeden milion sześćset tysięcy), ---------------------------------------------------  

b. 1.410.000 (jeden milion czterysta dziesięć tysięcy) akcji zwykłych na okaziciela serii B, o kolejnych 

numerach od 0.000.001 (jeden) do 1.410.000 (jeden milion czterysta dziesięć tysięcy),  ---------------------  

c. 120.000 (sto dwadzieścia tysięcy) akcji zwykłych na okaziciela serii C, o kolejnych numerach od 000.001 

(jeden) do 120.000 (sto dwadzieścia tysięcy), --------------------------------------------------------------------------  

d. 120.000 (sto dwadzieścia tysięcy) akcji zwykłych na okaziciela serii D, o kolejnych numerach od 000.001 

(jeden) do 120.000 (sto dwadzieścia tysięcy),  -------------------------------------------------------------------------  

e. 1.250.000 (jeden milion dwieście pięćdziesiąt tysięcy) akcji zwykłych na okaziciela serii E, o kolejnych 

numerach od 0.000.001 (jeden) do 1.250.000, -------------------------------------------------------------------------  

f.  150.000 (sto pięćdziesiąt tysięcy) akcji zwykłych na okaziciela serii F, o kolejnych numerach od 000.001 

(jeden) do 150.000 (sto pięćdziesiąt tysięcy), --------------------------------------------------------------------------  

g. 250.000 (dwieście pięćdziesiąt tysięcy) akcji zwykłych na okaziciela serii G, o kolejnych numerach od 

000.001 (jeden) do 250.000 (dwieście pięćdziesiąt tysięcy), --------------------------------------------------------  

h. 44.799.620 (czterdzieści cztery miliony siedemset dziewięćdziesiąt dziewięć tysięcy sześćset 

dwadzieścia) akcji zwykłych na okaziciela serii H, o kolejnych numerach od 000.000.001 (jeden) do 

044.799.620 (czterdzieści cztery miliony siedemset dziewięćdziesiąt dziewięć tysięcy sześćset 

dwadzieścia), ------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

i. 59.639.544 (pięćdziesiąt dziewięć milionów sześćset trzydzieści dziewięć tysięcy pięćset czterdzieści 

cztery) akcji zwykłych na okaziciela serii I, oznaczonych numerami od I-00.000.001 do 59.639.544, -----  

j. 36.238.292 (trzydzieści sześć milionów dwieście trzydzieści osiem tysięcy dwieście dziewięćdziesiąt dwa) 

akcji zwykłych na okaziciela serii J, oznaczonych numerami od J-00.000.001 do J-36.238.292, -------------  

k. 2.710.888 (dwa miliony siedemset dziesięć tysięcy osiemset osiemdziesiąt osiem) akcji zwykłych na 

okaziciela serii K, oznaczonych numerami od K-0.000.001 do K-2.710.888. -------------------------------------  
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3. Przed zarejestrowaniem wpłacony zostanie cały kapitał zakładowy. -------------------------------------------------------  

4. Kapitał zakładowy może być pokrywany wkładami pieniężnymi i wkładami niepieniężnymi.  -----------------------  

5. Akcje są zbywalne. ---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

6. Akcje są nieuprzywilejowane.  -------------------------------------------------------------------------------------------------------  

7. Dopuszcza się zamianę akcji imiennych na akcje na okaziciela. Zamiana akcji na okaziciela na akcje imienne jest 

niedozwolona.  --------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

8. Jeżeli Akcjonariusz nie dokona wpłaty na objęte akcje w wymaganym terminie, będzie obowiązany do zapłaty 

odsetek ustawowych za każdy dzień takiego opóźnienia.  ---------------------------------------------------------------------  

9. Akcje mogą być wydawane w odcinkach zbiorowych, chyba że uchwała Walnego Zgromadzenia stanowić będzie 

inaczej. ------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

§ 7a 

Kapitał docelowy 

1. Zarząd jest uprawniony do podwyższenia kapitału zakładowego Spółki o łączną kwotę nie wyższą niż 3.727.471,50 

złotych (słownie: trzy miliony siedemset dwadzieścia siedem tysięcy czterysta siedemdziesiąt jeden złotych 50/100) 

poprzez emisję do 37 274 715 (trzydzieści siedem milionów dwieście siedemdziesiąt cztery tysiące siedemset 

piętnaście) nowych akcji Spółki o wartości nominalnej 0,10 zł (dziesięć groszy) każda (dalej kapitał docelowy). Zarząd 

jest upoważniony także do emitowania warrantów subskrypcyjnych imiennych lub na okaziciela o których mowa w 

art. 453 §2 Kodeksu spółek handlowych, z terminem wykonania prawa zapisu upływającym nie później niż okres, na 

który zostało udzielone niniejsze upoważnienie,  uprawniających ich posiadaczy do zapisu lub objęcia akcji w ramach 

kapitału docelowego z wyłączeniem prawa poboru (warranty subskrypcyjne).------------------------------ 

2. Upoważnienie Zarządu do podwyższenia kapitału zakładowego Spółki oraz do wyemitowania nowych akcji lub 

warrantów subskrypcyjnych w ramach limitu określonego w ust. 1 udzielone zostaje na okres 3 lat licząc od daty 

zarejestrowania dokonanej na mocy Uchwały Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spółki nr 19/06/2025  z dnia 27 

czerwca 2025 r. zmiany statutu Spółki, w zakresie informacji, o której mowa w ust. 1 niniejszego paragrafu.------------

------------------- 

3. Uchwała Zarządu Spółki podjęta w wykonaniu upoważnienia, o którym mowa w ust. 1, zastępuje uchwałę Walnego 

Zgromadzenia o podwyższeniu kapitału zakładowego i dla swej ważności wymaga formy aktu notarialnego. -------

----------------------------------------------------- 

4. Każdorazowe podwyższenie kapitału zakładowego przez Zarząd do wysokości określonej w § 7a ust. 1 Statutu Spółki 

jak i przeznaczenie akcji lub warrantów subskrypcyjnych wymaga zgody Rady Nadzorczej.---------------------------------

--------------------------------------------------- 

5. Zarząd może wykonywać przyznane mu upoważnienie przez dokonanie jednego lub kilku kolejnych podwyższeń 

kapitału zakładowego po uzyskaniu zgody Rady Nadzorczej. Zgoda Rady Nadzorczej powinna być wyrażona w formie 

uchwały podjętej w głosowaniu jawnym bezwzględną większością głosów.------------------------------------------------------

------------------ 

6. Z upoważnienia określonego w § 7a ust. 1 Zarząd może skorzystać w drodze dokonania jednego lub kilku podwyższeń 

kapitału zakładowego w ramach kapitału docelowego.--------------------- 

7. Za zgodą Rady Nadzorczej Zarząd Spółki ustali szczegółowe warunki poszczególnych emisji akcji Spółki w granicach 

określonych w § 7a ust. 1 Statutu Spółki, a w szczególności:---------- 

a. ustali liczbę akcji, które zostaną wyemitowane w transzy lub serii, --------------- 

b. ustali ceny emisyjne akcji poszczególnych emisji,------------------------------------ 

c. ustali terminy otwarcia i zamknięcia subskrypcji,------------------------------------- 

d. ustali szczegółowe warunki przydziału akcji,------------------------------------------ 
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e. akcjonariuszy uprawnionych do objęcia akcji,---------------------------------------- 

f. ustali dzień lub dni prawa poboru, o ile prawo poboru nie zostanie wyłączone,-- 

g. podpisze umowy z podmiotami upoważnionymi do przyjmowania zapisów na akcje oraz ustali 

miejsca i terminy zapisów na akcje,----------------------------------------- 

 h. podpisze umowy zarówno odpłatne jak i nieodpłatne, zabezpieczające powodzenie subskrypcji akcji, a 

zwłaszcza umowy o gwarancję emisji.---------------------------------- 

8. Za zgodą Rady Nadzorczej Zarząd Spółki ustali szczegółowe warunki poszczególnych emisji warrantów 

subskrypcyjnych w granicach określonych w § 7a ust. 1 Statutu Spółki w tym zasady ich obejmowania odpłatne lub 

nieodpłatne.------------------------------------------------------------- 

9. Za zgodą Rady Nadzorczej Spółki Zarząd może pozbawić dotychczasowych akcjonariuszy prawa objęcia nowych akcji 

lub warrantów subskrypcyjnych (prawo poboru) w całości lub w części w odniesieniu do każdego podwyższenia 

kapitału zakładowego dokonywanego w granicach kapitału docelowego. Za zgodą Rady Nadzorczej cześć akcji 

emitowanych w ramach upoważnienia wynikającego z § 7a ust. 1 Statutu, w ilości nie przekraczającej 10% (dziesięć 

procent) wszystkich akcji objętej upoważnieniem, może być przeznaczona na realizację programów motywacyjnych.-

------------------------------------------------------------------------------ 

10. Upoważnienie Zarządu do podwyższenia kapitału zakładowego w granicach kapitału docelowego nie narusza 

uprawnienia Walnego Zgromadzenia do zwykłego podwyższenia kapitału zakładowego w okresie korzystania przez 

Zarząd z tego upoważnienia. --------------- 

§ 8 

Umorzenie akcji 

1. Akcje mogą być umarzane w drodze obniżenia kapitału zakładowego uchwałą Walnego Zgromadzenia, za zgodą 

Akcjonariusza, którego akcje mają być umorzone. Wysokość wynagrodzenia za umarzane akcje zostanie 

określona każdorazowo uchwałą Walnego Zgromadzenia.  -------------------------------------------------------------------  

2. Spółka może nabywać własne akcje w celu ich umorzenia oraz dla realizacji innych celów wymienionych w art. 

362 Kodeksu spółek handlowych. --------------------------------------------------------------------------------------------------  

3. W zamian za akcje umarzane Spółka może wydawać świadectwa użytkowe na warunkach określonych przez 

Walne Zgromadzenie. -----------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

4. W zamian za umarzane akcje Akcjonariusz otrzymuje wynagrodzenie za umorzone akcje w terminie miesiąca od 

zarejestrowania uchwały o umorzeniu.  -------------------------------------------------------------------------------------------  

§ 9 

Podwyższanie i obniżanie kapitału zakładowego 

1. Kapitał zakładowy może być podwyższany w drodze emisji nowych akcji lub podwyższenia wartości nominalnej 

dotychczasowych akcji. ---------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

2. Podwyższenie kapitału zakładowego może nastąpić ze środków Spółki, zgodnie z przepisami art. 442 i 

następnych Kodeksu spółek handlowych. ----------------------------------------------------------------------------------------  

3. W razie podwyższenia kapitału zakładowego Spółki, Akcjonariuszom Spółki przysługuje prawo pierwszeństwa 

do objęcia nowych akcji, proporcjonalnie do liczby akcji już posiadanych, o ile uchwała w sprawie podwyższenia 

nie stanowi inaczej.   -------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

4. Obniżenie kapitału zakładowego może nastąpić przez zmniejszenie nominalnej wartości akcji lub przez 

umorzenie akcji. ------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

5. Spółka może emitować obligacje, w tym obligacje zamienne na akcje. -----------------------------------------------------  

§ 10 

Dywidenda i podział majątku Spółki 
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1. Akcjonariusze mają prawo do udziału w zysku rocznym przeznaczonym przez Walne Zgromadzenie do podziału. 

Każda z akcji uprawnia do uczestnictwa w podziale dywidendy w równej wysokości. ---------------------------------  

2. Zarząd może wypłacać Akcjonariuszom zaliczkę na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku 

obrotowego, jeżeli Spółka posiada środki wystarczające na wypłatę. Wypłata zaliczki wymaga zgody Rady 

Nadzorczej. ------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

3. Akcjonariusze mają prawo do udziału w podziale majątku Spółki w razie jej likwidacji. -------------------------------  

§ 11 

Organy Spółki 

Organami Spółki są: --------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

1. Walne Zgromadzenie, -----------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

2. Rada Nadzorcza,  -----------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

3. Zarząd. ------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

§ 12 

Walne Zgromadzenie 

1. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwołuje Zarząd w ciągu 6 (sześciu) miesięcy po zakończeniu roku obrotowego.

 ---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

2. Rada Nadzorcza lub Akcjonariusz lub Akcjonariusze reprezentujący 25% (dwadzieścia pięć procent) kapitału 

zakładowego Spółki mogą zwołać Zwyczajne Walne Zgromadzenie, jeżeli Zarząd nie zwoła go w terminie 

określonym w ust. 1 powyżej.  -------------------------------------------------------------------------------------------------------  

3. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwołuje Zarząd.  -------------------------------------------------------------------------  

4. Rada Nadzorcza może zwołać Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, jeżeli jego zwołanie uzna za wskazane.  -----  

5. Akcjonariusze reprezentujący co najmniej połowę kapitału zakładowego lub co najmniej połowę ogółu głosów 

w Spółce mogą zwołać Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczają przewodniczącego tego 

zgromadzenia. W przypadku, gdy Akcjonariusze dokonają Zwołania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, 

zgodnie ze zdaniem pierwszym, Zarząd Spółki będzie zobowiązany do niezwłocznego wykonania czynności, o 

których mowa w art. 402 Kodeksu spółek handlowych, dotyczących ogłoszenia o zwołaniu Walnego 

Zgromadzenia.  -------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

6. Rada Nadzorcza oraz Akcjonariusz lub Akcjonariusze, reprezentujący co najmniej 5% (pięć procent) kapitału 

zakładowego, mogą żądać zwołania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia określonych spraw 

w porządku obrad tego zgromadzenia. Jeżeli żądanie, o którym mowa w zdaniu poprzednim zostanie złożone po 

upływie terminów przewidzianych w Kodeksie spółek handlowych, wówczas zostanie ono potraktowane jako 

wniosek o zwołanie następnego Walnego Zgromadzenia.  --------------------------------------------------------------------  

§ 13 

1. Walne Zgromadzenie może podejmować uchwały jedynie w sprawach objętych porządkiem obrad, chyba że cały 

kapitał zakładowy jest reprezentowany na Zgromadzeniu i nikt z obecnych nie wniósł sprzeciwu co do powzięcia 

uchwały. ----------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

2. Uchwały Walnego Zgromadzenia przyjmowane są zwykłą większością głosów w obecności akcjonariuszy 

reprezentujących, co najmniej, 33% kapitału zakładowego Spółki, o ile Statut lub obowiązujące przepisy prawa 

nie przewidują dalej idących wymagań. -------------------------------------------------------------------------------------------  

3. Na wniosek Akcjonariuszy obecnych podczas obrad Walnego Zgromadzenia każdorazowo możliwe jest zdjęcie 

z porządku obrad bądź zaniechanie rozpatrywania sprawy umieszczonej w porządku obrad. W takiej sytuacji 

wymagane jest podjęcie uchwały Walnego Zgromadzenia, po uprzednio wyrażonej zgodzie przez wszystkich 

obecnych Akcjonariuszy, którzy taki wniosek zgłosili, popartej 75% (siedemdziesiąt pięć procent) głosów 
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Walnego Zgromadzenia. -------------------------------------------------------------------- 

§ 14 

1. Do kompetencji Walnego Zgromadzenia należą sprawy określone w Kodeksie spółek handlowych oraz sprawy 

wniesione przez Radę Nadzorczą, Zarząd lub Akcjonariuszy.  ----------------------------------------------------------------  

2. Uchwały dotyczące następujących kwestii wymagają, aby na Walnym Zgromadzeniu, którego porządek obrad 

obejmuje jedną z nich obecni byli akcjonariusze reprezentujący, co najmniej 51% kapitału zakładowego Spółki 

oraz głosów na Walnym Zgromadzeniu („Kworum”) oraz będą podejmowane większością 75% głosów obecnych 

na Walnym Zgromadzeniu, z zastrzeżeniem konieczności spełnienia dalej idących wymogów przewidzianych na 

gruncie KSH: -----------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

a. zmiana statutu Spółki; -------------------------------------------------------------------------------------------------------  

b. podwyższenie kapitału zakładowego Spółki; ---------------------------------------------------------------------------  

c. zmiana przedmiotu działalności Spółki lub spółek od niej zależnych; ---------------------------------------------  

d. połączenie, przekształcenie lub podział Spółki; ------------------------------------------------------------------------  

e. rozwiązanie lub otwarcie likwidacji Spółki; -----------------------------------------------------------------------------  

f. umorzenie akcji w kapitale zakładowym Spółki; ---------------------------------------------------------------------------  

g. rozporządzenie (w tym przeniesienie lub wydzierżawienie) przedsiębiorstwem Spółki, zorganizowaną 

częścią przedsiębiorstwa Spółki lub istotną częścią przedsiębiorstwa Spółki; ----------------------------------  

h. emisja obligacji; ---------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

i. emisja jakichkolwiek papierów lub praw zamiennych na akcje w kapitale zakładowym Spółki;-----------------

----------------------------------------------------------- 

j. przymusowy wykup akcji w kapitale zakładowym Spółki. ---------------------------------------------------------------  

3. Jeżeli uchwała w kwestii wymienionej w ust. 2 powyżej nie została podjęta z powodu braku Kworum, uchwała 

taka będzie mogła zostać podjęta na kolejnym Walnym Zgromadzeniu wyłącznie z zachowaniem wymogów 

określonych w ust. 2 powyżej, w tym w szczególności co do Kworum. -----------------------------------------------------  

4. Szczegółowy tryb prowadzenia obrad i podejmowania uchwał Walnego Zgromadzenia zawarty jest w 

Regulaminie Walnego Zgromadzenia przyjmowanym uchwałą Walnego Zgromadzenia.  

5. Walne Zgromadzenia odbywają się w miejscowości będącej siedzibą Spółki lub w innym miejscu wskazanym 

przez Zarząd, ale wyłącznie na terenie Rzeczypospolitej Polskiej. -----------------------------------------------------------  

§ 15 

Rada Nadzorcza 

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

2. Rada Nadzorcza składa się od 5 (pięciu) do 7 (siedmiu) członków, w tym Przewodniczącego i 

Wiceprzewodniczącego powoływanych i odwoływanych przez Walne Zgromadzenie.  --------------------------------  

3. Członkowie Rady Nadzorczej powoływani są na okres 3 (trzy) - letniej kadencji. Każdy członek Rady Nadzorczej 

może być ponownie wybrany do pełnienia tej funkcji. -------------------------------------------------------------------------  

4. Członek Rady Nadzorczej może być w każdym czasie odwołany.  -----------------------------------------------------------  

5. Mandaty członków Rady Nadzorczej wygasają z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzającego 

sprawozdanie finansowe za ostatni pełny rok ich urzędowania. -------------------------------------------------------------  

6. Na pierwszym, w danej kadencji, posiedzeniu Rada Nadzorcza wybierze ze swego grona Przewodniczącego oraz 

Wiceprzewodniczącego. Posiedzeniom przewodniczy Przewodniczący, a pod jego nieobecność – 

Wiceprzewodniczący. Przewodniczący, a pod jego nieobecność Wiceprzewodniczący kieruje pracami Rady.  ----  

§ 16 

1. Posiedzenia Rady Nadzorczej zwołuje Przewodniczący, a pod jego nieobecność 
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Wiceprzewodniczący. -----------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

2. Do podjęcia uchwały przez Radę Nadzorczą Spółki wymagana będzie zwykła większość głosów, pod warunkiem 

prawidłowe powiadomienia wszystkich członków Rady Nadzorczej o danym posiedzeniu. W przypadku równej 

liczby głosów za i przeciw o podjęciu uchwały głos decydujący będzie miał Przewodniczący Rady Nadzorczej, 

zaś w przypadku jego nieobecności Wiceprzewodniczący Rady Nadzorczej. ----------------------------------------------  

3. Uchwały Rady Nadzorczej powinny być protokołowane. Protokoły podpisują obecni członkowie Rady. W 

protokołach należy podać porządek obrad oraz wymienić nazwiska i imiona członków Rady Nadzorczej, 

biorących udział w posiedzeniu, liczbę głosów oddanych na poszczególne uchwały, podać sposób 

przeprowadzania i wynik głosowania. ---------------------------------------------------------------------------------------------  

4.  Do protokołów winny być dołączone odrębne zdania członków Rady Nadzorczej obecnych na posiedzeniu oraz 

nadesłane później sprzeciwy nieobecnych członków na posiedzeniu Rady.  ----------------------------------------------  

5. Uchwały Rady Nadzorczej mogą być podjęte, jeżeli wszyscy jej członkowie zostali powiadomieni o terminie i 

miejscu posiedzenia pisemnie lub pocztą elektroniczną, co najmniej na 3 (trzy) dni przed posiedzeniem. W 

nagłych przypadkach Przewodniczący może zarządzić inny sposób i termin zawiadamiania członków o dacie 

posiedzenia. -----------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

6. Członkowie Rady Nadzorczej mogą brać udział w podejmowaniu uchwał Rady Nadzorczej oddając swój głos na 

piśmie za pośrednictwem innego Członka Rady Nadzorczej. -----------------------------------------------------------------  

7. Członkowie Rady Nadzorczej będę informowani o każdym terminie posiedzenia Rady Nadzorczej Spółki listem 

poleconym lub za pośrednictwem poczty elektronicznej, na adres podany do wiadomości Spółki, co najmniej 

dziesięć (10) dni roboczych przed planowanym terminem takiego posiedzenia. Zawiadomienie o planowanym 

posiedzeniu Rady Nadzorczej zawierać będzie agendę posiedzenia oraz niezbędne dokumenty i materiały 

związane z poszczególnymi punktami porządku obrad. -----------------------------------------------------------------------  

8. Niezależnie od powyższego posiedzenia Rady Nadzorczej mogą odbywać się bez formalnego zwołania, jeżeli 

wszyscy członkowie Rady Nadzorczej wyrażą zgodę na odbycie posiedzenia bez zachowania powyższego 

terminu powiadomienia. Zgoda może być wyrażona wobec osoby zwołującej posiedzenie Rady Nadzorczej i 

przekazana za pomocą każdego środka lub sposobu komunikacji na odległość. -----------------------------------------  

9. Posiedzenia Rady Nadzorczej mogą się odbywać za pośrednictwem telefonu lub innego środka technicznego (np. 

internet, telefon, video chat, skype), w sposób umożliwiający wzajemne porozumienie wszystkich 

uczestniczących w takim posiedzeniu członków Rady Nadzorczej. Uchwały podjęte na tak odbytym posiedzeniu 

będą ważne, jeżeli wszyscy członkowie Rady Nadzorczej zostali zawiadomieni o treści projektów uchwał. -------  

10. W zakresie dozwolonym przez prawo, uchwały Rady Nadzorczej mogą być powzięte w drodze pisemnego 

głosowania zarządzonego przez Przewodniczącego Rady Nadzorczej lub w razie jego nieobecności 

Wiceprzewodniczącego Rady Nadzorczej. Uchwały tak podjęte będą ważne, jeżeli wszyscy członkowie Rady 

Nadzorczej zostali zawiadomieni o treści projektów uchwał.  ----------------------------------------------------------------  

11. Podejmowanie uchwał w trybie określonym w powyższych ust. 9 i 10 nie dotyczy wyborów Przewodniczącego 

i Wiceprzewodniczącego Rady Nadzorczej oraz powołania, odwołania i zawieszania w czynnościach członków 

Zarządu. ----------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

12. Członkowie Rady Nadzorczej otrzymywać mogą wynagrodzenie określone uchwałą Walnego Zgromadzenia. ---  

13. Zasady działania Rady Nadzorczej Spółki zostaną określone przez Regulamin Rady Nadzorczej, który określi w 

szczególności, zasady uczestnictwa w posiedzeniach rady Nadzorczej i oddawania głosu za pośrednictwem 

środków porozumiewania się na odległość. Regulamin uchwalony będzie przez Walne Zgromadzenie. ------------  

14. Do obowiązków Rady Nadzorczej należą sprawy określone w Kodeksie spółek handlowych i w Statucie, w tym: 

 ---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  
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a. akceptowanie, uzupełnianie lub modyfikowanie planów biznesowych oraz budżetów, w tym budżetu 

rocznego oraz planu inwestycyjnego Spółki (dalej łącznie i każde z osobna „Budżet”) oraz zatwierdzanie 

istotnych odstępstw od Budżetu; --------------------------------------------------------------------------------------------  

b. wyrażanie zgody na subskrypcję (objęcie) lub nabycie udziałów (w tym własnych) lub akcji lub innych praw 

uczestnictwa w innych podmiotach oraz wyrażanie zgody na zawarcie, modyfikowanie, wypowiedzenie 

lub rozwiązanie umów spółek cywilnych, umów joint venture oraz wszelkich innych umów o podobnym 

charakterze przez Spółkę; -----------------------------------------------------------------------------------------------------  

c. wyrażanie zgody na zaciągnięcie przez Spółkę jakichkolwiek zobowiązań umownych lub innych (w 

transakcjach pojedynczych, powiązanych lub seryjnych), lub dokonanie płatności w gotówce bądź w 

naturze (np. poprzez aport) (w transakcjach pojedynczych, powiązanych lub seryjnych), nie 

przewidzianych w Budżecie, o wartości przekraczającej 4.000.000 (cztery miliony) PLN (przy czym dla 

umów okresowych wartość ta liczona będzie w odniesieniu do 12 kolejnych miesięcy kalendarzowych, 

chyba że umowa zawarta jest na okres krótszy – wtedy wartość liczona będzie za cały okres objęty umową), 

chyba że taka czynność została przewidziana w Budżecie zaakceptowanym przez Radę Nadzorczą; --------  

d. wyrażanie zgody na ustanowienie zastawu, hipoteki, przewłaszczenia na zabezpieczenie lub innych 

obciążeń (w tym ograniczonych praw rzeczowych) na majątku Spółki lub jej spółek zależnych, w tym w 

szczególności na aktywach niematerialnych i prawnych (w tym własności intelektualnej), oraz na 

zaciągnięcie przez Spółkę lub jej spółki zależne zobowiązań pozabilansowych, w tym na udzielenie 

gwarancji, wystawienie weksla i zawarcie umowy poręczenia, o wartości przekraczającej 2.000.000 (dwa 

miliony) PLN lub równowartość tej kwoty w innej walucie, chyba że taka czynność została przewidziana w 

Budżecie zaakceptowanym przez Radę Nadzorczą; ----------------------------------------------------------------------  

e. wyrażanie zgody na zawarcie, modyfikowanie, wypowiedzenie lub rozwiązanie przez Spółkę umowy 

pożyczki, umowy kredytowej lub innej umowy finansowania, o wartości przekraczającej 1.000.000 (jeden 

milion) PLN lub równowartość tej kwoty w innej walucie, chyba że taka czynność została przewidziana w 

Budżecie zaakceptowanym przez Radę Nadzorczą; ----------------------------------------------------------------------  

f. wyrażanie zgody na przedłużenie lub przedterminowe spłacenie przez Spółkę jakiejkolwiek pożyczki, 

kredytu, gwarancji lub poręczenia oraz przedterminowe umorzenie jakichkolwiek papierów dłużnych 

wyemitowanych przez Spółkę, o wartości przekraczającej 1.000.000 (jeden milion) PLN lub równowartość 

tej kwoty w innej walucie, chyba że taka czynność została przewidziana w Budżecie zaakceptowanym 

przez Radę Nadzorczą; ---------------------------------------------------------------------------------------------------------  

g. wyrażanie zgody na nabycie, Zbycie lub obciążanie przez Spółkę nieruchomości, przedsiębiorstwa lub 

zorganizowanej części przedsiębiorstwa; ----------------------------------------------------------------------------------  

h. wyrażanie zgody na powołanie prokurenta; --------------------------------------------------------------------------------  

i. wyrażanie zgody na udzielenie przez Spółkę darowizn o wartości przekraczającej łącznie 10.000 (dziesięć 

tysięcy) PLN w danym miesiącu, chyba że taka czynność została przewidziana w Budżecie 

zaakceptowanym przez Radę Nadzorczą; ----------------------------------------------------------------------------------  

j. wyrażanie zgody na zawarcie przez Spółkę transakcji z Akcjonariuszem lub członkiem zarządu Spółki lub 

ich Podmiotami Powiązanymi o wartości przekraczającej 50.000 (pięćdziesiąt tysięcy) PLN lub 

równowartość tej kwoty w innej walucie, chyba że taka czynność została przewidziana w Budżecie 

zaakceptowanym przez Radę Nadzorczą; ----------------------------------------------------------------------------------  

k. ocena sprawozdania finansowego oraz sprawozdania zarządu Spółki z działalności Spółki za ubiegły rok 

obrotowy w zakresie ich zgodności z księgami i dokumentami jak i stanem faktycznym, ocena wniosków 
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zarządu Spółki w przedmiocie podziału zysków albo pokrycia strat, oraz wybór biegłego rewidenta 

uprawnionego do badania sprawozdań finansowych Spółki; ----------------------------------------------------------  

l. składanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego sprawozdania z wyników oceny, o której mowa w Punkcie k 

powyżej; ---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

m. powoływanie i odwoływanie członków Zarządu oraz zawieszanie, z ważnych powodów, w czynnościach 

członka Zarządu lub całego Zarządu, jak również delegowanie członków Rady Nadzorczej do czasowego 

wykonywania czynności członków Zarządu niemogących sprawować swoich czynności; ----------------------  

n. zatwierdzanie regulaminu Zarządu;  ------------------------------------------------------------------------------------------  

o. ustalanie podstawowego wynagrodzenia członków Zarządu oraz kierownictwa; Spółki;- 

p. ustalanie nadzwyczajnych oraz zmiennych elementów wynagrodzenia członków Zarządu oraz 

kierownictwa Spółki (takich np. premie, nagrody lub dodatkowe świadczenia); ----------------------------------  

q. ustalanie regulaminów i planów opcji managerskich;  --------------------------------------------------------------------  

r. głosowanie w przedmiocie podwyższenia kapitału zakładowego lub emisji praw udziałowych spółki, w 

której Spółce przysługują udziały, akcje lub inne prawa udziałowe; -------------------------------------------------  

s. inne sprawy zastrzeżone do kompetencji rady nadzorczej przepisami prawa lub postanowieniami statutu. -  

15. Zawarcie przez Spółkę ze spółką zależną lub spółką powiązaną transakcji, której wartość zsumowana z wartością 

transakcji zawartych z tą samą spółką w okresie roku obrotowego przekracza 10% sumy aktywów Spółki w 

rozumieniu przepisów o rachunkowości, ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego sprawozdania 

finansowego Spółki nie wymaga zgody Rady Nadzorczej, z zastrzeżeniem postanowień § 16 ust. 14 powyżej.-----------

------------------- 

§ 17 

Zarząd 

1. Zarząd Spółki składa się z 1 (jednego) do 4 (czterech) członków, w tym Prezesa Zarządu, powoływanych i 

odwoływanych przez Radę Nadzorczą na wspólną trzyletnią kadencję. W przypadku powołania więcej niż 1 

(jednego) członka Zarządu pozostałym członkom Zarządu może być powierzona funkcja Wiceprezesa Zarządu, 

Sekretarza Zarządu albo inna funkcja wskazana przez Radę Nadzorczą. W przypadku powołania 1 (jednego) 

członka Zarządu pełni on zawsze funkcję Prezesa Zarządu.-------------------------------------------------------------------  

2. Rada Nadzorcza odwołuje i zawiesza w czynnościach cały skład lub poszczególnych członków Zarządu Spółki. -  

3.  Mandaty członków Zarządu wygasają z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzającego sprawozdanie 

finansowe za ostatni pełny rok ich urzędowania. -------------------------------------------------------------------------------  

4. Członek Zarządu może być powołany na kolejne kadencje. -------------------------------------------------------------------  

§ 18 

1. Zarząd Spółki zarządza Spółką i reprezentuje ją na zewnątrz. ----------------------------------------------------------------  

2. Wszelkie sprawy związane z prowadzeniem przedsiębiorstwa Spółki nie zastrzeżone ustawą lub niniejszym 

Statutem do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej, należą do kompetencji Zarządu. Przed 

podjęciem działań, które z mocy Kodeksu spółek handlowych lub niniejszego Statutu wymagają uchwały 

Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej, Zarząd zwróci się o podjęcie takiej uchwały odpowiednio do 

Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej.  -----------------------------------------------------------------------------------  

3. Tryb działania Zarządu określa szczegółowo Regulamin Zarządu. Regulamin Zarządu uchwala Zarząd Spółki, a 

zatwierdza go Rada Nadzorcza. -----------------------------------------------------------------------------------------------------  

4. Posiedzenia Zarządu są protokołowane. Protokoły powinny zawierać porządek obrad, nazwiska i imiona 

obecnych członków Zarządu, liczbę głosów oddanych na poszczególne uchwały oraz zdania odrębne. Protokoły 

podpisują obecni członkowie Zarządu. --------------------------------------------------------------------------------------------  
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5. Jeżeli Rada Nadzorcza nie podejmie uchwały w przedmiocie akceptacji, uzupełnienia lub modyfikacji Budżetu, 

Zarząd będzie prowadził działalność Spółki na podstawie projektu takiego Budżetu, z tym jednak zastrzeżeniem, 

że wszelkie wydatki określone w § 16 ust. 14 powyżej będą wymagały uprzedniej zgody Rady Nadzorczej, a 

każdy z progów kwotowych wskazanych w § 16 ust. 14 powyżej zostanie obniżony do 50% wyjściowej wartości.

 ---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

§ 19 

1. Sposób reprezentacji Spółki: ---------------------------------------------------------------------------------------------------------  

a. w przypadku powołania (1) jednego członka zarządu: Prezes Zarządu działający samodzielnie,  ---------------  

b. w przypadku powołania Zarządu wieloosobowego: 2 (dwóch) członków Zarządu działających łącznie, albo   

c. w przypadku powołania prokurenta: członek Zarządu działający łącznie z prokurentem.   

2. Prokurenci Spółki będą powoływani wyłącznie na zasadzie prokury łącznej, uprawniającej prokurenta do 

działania wspólnie z członkiem zarządu. ------------------------------------------------------------------------------------------  

3. Podjęcie sprawy przekraczającej zwykły zarząd Spółką wymaga podjęcia uprzedniej uchwały Zarządu. ----------  

4. Umowy z członkami Zarządu Spółki zawiera w imieniu Spółki Przewodniczący Rady Nadzorczej. W tym samym 

trybie dokonuje się innych czynności prawnych pomiędzy Spółką a członkiem Zarządu.  -----------------------------  

5. Rada Nadzorcza reprezentuje Spółkę w sporach z członkiem Zarządu. ----------------------------------------------------  

§ 20 

(wykreślono) 

§ 21 

Rachunkowość 

1. Spółka prowadzi rachunkowość orazksięgi handlowe zgodnie z obowiązującymi w Rzeczypospolitej Polskiej 

przepisami prawa. ---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

2. Zysk netto Spółki może być przeznaczony w szczególności na: --------------------------------------------------------------  

a. kapitał zapasowy;   ----------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

b. inwestycje;   ------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

c. dodatkowy kapitał rezerwowy tworzony w Spółce;  ----------------------------------------------------------------------  

d. dywidendy dla Akcjonariuszy;--------------------------------------------------------------------------------------------------  

e. inne cele określone uchwałą Walnego Zgromadzenia.  --------------------------------------------------------------------  

§ 22 

Rok obrotowy 

1. Rokiem obrotowym Spółki jest rok kalendarzowy, z tym, że pierwszy rok obrotowy kończy się 31 grudnia 2015 

roku. --------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

2. W ciągu 3 (trzech) miesięcy po zakończeniu roku obrotowego Zarząd zobowiązany jest sporządzić i przedłożyć 

Radzie Nadzorczej sprawozdanie z działalności Spółki za ubiegły rok obrotowy. ----------------------------------------  

§ 23 

Postanowienia końcowe 

1. Spółka zamieszcza swoje ogłoszenia w „Monitorze Sądowym i Gospodarczym”. -----------------------------------------  

2. W sprawach nieuregulowanych niniejszym Statutem mają zastosowanie przepisy Kodeksu spółek handlowych.  
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Odpis z KRS 
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Opinia biegłego rewidenta z badania wartości wkładów niepieniężnych wniesionych w 

okresie ostatnich 2 lat obrotowych na pokrycie kapitału zakładowego emitenta lub jego 

poprzednika prawnego 
 
Akcje zwykłe na okaziciela serii H Emitenta w liczbie 44.799.620 sztuk o wartości nominalnej 0,10 PLN 
każda zostały pokryte wkładem niepieniężnym w postaci łącznie 100% udziałów spółki Cosma Cannabis 
Sp. z o.o. Akcje serii H zostały zarejestrowane w KRS dnia 31 marca 2023 roku. Akcje serii H nie są objęte 
niniejszym wnioskiem o wprowadzenie instrumentów finansowych do obrotu na rynku NewConnect 
organizowanym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A.  
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Dnia 13 maja 2024 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta uchwałą nr 4/05/2024 dokonało 
podwyższenia kapitału zakładowego z kwoty 10.933.916,40 PLN do kwoty 14.557.745,60 PLN w drodze 
emisji 36.238.292 akcji zwykłych na okaziciela serii J, o wartości nominalnej 0,10 PLN, o wartości 
emisyjnej 0,20 PLN każda akcja. Akcje zostały zaoferowane spółce Canna Hemp Lab Sp. z o.o. i pokryte 
wkładem niepieniężnym w postaci wspomnianej zorganizowanej części przedsiębiorstwa Canna Hemp 
Lab Sp. z o.o. 
Akcje serii j nie są objęte niniejszym wnioskiem o wprowadzenie instrumentów finansowych do obrotu 
na rynku NewConnect organizowanym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A.  
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Raport z wyceny wartości zorganizowanej części przedsiębiorstwa należącego do Canna Hemp Lab Sp. z 
o.o. z siedzibą w Radomiu na potrzeby transakcyjne z dnia 28 lutego 2024 roku sporządzony przez Kamila 
Mieszkowskiego oraz Maksymiliana Krajewskiego. 
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Treść uchwał Walnego Zgromadzenia w sprawie zmian Statutu spółki nie 

zarejestrowanych jeszcze przez Sąd 
 

Na dzień sporządzenia Dokumentu wszystkie zmiany Statutu Spółki zostały zarejestrowane przez Sąd. 
 

Definicje skrótów 

 

Giełda, GPW, Giełda 

Papierów 

Wartościowych 

Giełda Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

KDPW, Krajowy Depozyt 

Papierów 

Wartościowych 

Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych Spółka Akcyjna z siedzibą w 

Warszawie 

Kodeks spółek 

handlowych, KSH 

Ustawa z dnia 15 września 2000 r. - Kodeks spółek handlowych (t.j. Dz. U. z 

2013 r. poz. 1030, z późn. zm.) 

Komisja, KNF Komisja Nadzoru Finansowego 

KRS Krajowy Rejestr Sądowy 

KW Księga Wieczysta 

MSR/MSSF 
Międzynarodowe Standardy Rachunkowości/ Międzynarodowe Standardy 

Sprawozdawczości Finansowej 

NBP Narodowy Bank Polski 

NewConnect 

Alternatywny System Obrotu w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami 

finansowymi, prowadzony przez Giełdę Papierów Wartościowych w 

Warszawie S.A. pod nazwą NewConnect 

NWZ, Nadzwyczajne 

Walne Zgromadzenie 

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Cosma Spółka Akcyjna z 

siedzibą w Warszawie 

Ordynacja podatkowa 
Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja podatkowa (t.j. Dz.U. z 2019 r. 

poz. 900, z późn. zm.) 

PLN, zł, złoty złoty — jednostka monetarna Rzeczypospolitej Polskiej 

Dokument Informacyjny, 

Dokument 

Niniejszy jedynie prawnie wiążący dokument sporządzony zgodnie z 

Załącznikiem nr 1 do Regulaminu ASO 

PSR Polskie Standardy Rachunkowości wg Ustawy o rachunkowości 

Rada Giełdy Rada Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie Spółka Akcyjna 

Regulamin ASO, 

Regulamin NewConnect 

Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu, uchwalony Uchwałą Nr 

147/2007 Zarządu Giełdy z dnia 1 marca 2007 r. (z późn. zm.) 

Spółka, Emitent Cosma Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie 

Statut, Statut Emitenta, 

Statut Spółki 
Statut Cosma Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie 

Ustawa o KRS 
Ustawa z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sądowym (t.j. Dz.U. z 

2023 r. poz. 685 z późn. zm.) 

Ustawa o obrocie, 

Ustawa o obrocie 

instrumentami 

finansowymi 

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz.U. 

z 2023 r. poz. 646 z późn. zm.) 

Rozporządzenie MAR 
Rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 

16 kwietnia 2014 roku w sprawie nadużyć na rynku 

Ustawa o ochronie 

konkurencji 

i konsumentów 

Ustawa z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentów (t.j. 

Dz.U. z 2023 r. poz. 1689) z późn. zm.) 
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Ustawa o ofercie, Ustawa 

o ofercie publicznej 

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania 

instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o 

spółkach publicznych (t.j. Dz.U. z 2022 r. poz. 2554, z późn. zm.) 

Ustawa o podatku 

dochodowym od osób 

fizycznych 

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od osób fizycznych 

(t.j.Dz.U. z 2024 r. poz. 226 z późn. zm.) 

Ustawa o podatku 

dochodowym od osób 

prawnych 

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od osób prawnych 

(t.j. Dz. U. z 2023 r., poz. 2805, z późn. zm.) 

Ustawa o podatku 

dochodowym od 

czynności 

cywilnoprawnych 

Ustawa z dnia 9 września 2000 r. o podatku od czynności cywilnoprawnych 

(t.j. Dz.U. z 2024 r. poz. 295 z późn. zm.) 

Ustawa o podatku od 

spadków i darowizn 

Ustawa z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadków i darowizn (t.j. Dz.U. z 

2019 r. poz. 1813) 

Ustawa o rachunkowości 
Ustawa z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (t.j. Dz.U. z 2023 r. poz. 

120 z późn. zm.) 

VAT Podatek od towarów i usług 

WZ, WZA, Walne 

Zgromadzenie, Walne 

Zgromadzenie Spółki 

Walne Zgromadzenie Cosma Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie 

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

Zarząd, Zarząd Spółki, 

Zarząd Emitenta 
Zarząd Cosma Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie 

 


