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ZASTRZEZENIA | CZYNNIKI RYZYKA

Niniejszy dokument opisuje zastrzezenia i czynniki ryzyka zwigzane m.in. z emisja
akcji serii D oraz przyszta dziatalnoscig spotki. Zostaty one rowniez opisane
W Prezentacji, dostepnej na stronie www.bgh.com.pl.

Przed objeciem akcji nalezy zapoznac sie szczegodtowo ze wszystkimi
dokumentami opublikowanymi w zaktadkach Informacje o emisji oraz
Dokumenty korporacyjne.

Zachecamy do uwaznej lektury i przemyslanych decyzji.

Zarzad Spoétki

BROWAR GORNICZO-HUTNICZY NIP 677-24-39-928
Spotka Akcyjna z siedziba w Krakowie KRS 0000760575
ul. Witolda Budryka 4 Konto Bankowe: BANK PEKAO SA

30-072 Krakow 08 1240 4533 1111 0010 8616 4387
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Zastrzezenia

Emitent pragnie wskazac co nastepuje:

2.1.

Niniejszy dokument stanowi prezentacje wybranych informacji o Emitencie
i nie stanowi petnej informacji o Emitencie.

Emitent jest podmiotem, ktory zostat zarejestrowany 3 grudnia 2018 r. i nie
rozpoczat jeszcze prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, a na chwile obecna
dokonywane sg czynnosci przygotowawcze dla tej dziatalnosci w tym zakup linii
do produkcji piwa, kompletowanie personelu, przygotowanie zaplecza, itp.
Rozpoczecie dziatalnosci gospodarczej tj. produkcja piwa i jego sprzedaz
planowane jest na przetomie 2019/2020 roku.

Emitent jest tzw. startupem, w zwigzku z czym wszelkie zatozenia, zamiary
i plany zostanag zweryfikowane po rozpoczeciu prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej. Emitent w zwigzku z powyzszym nie daje zadnych gwarancji, ze
osiggnie sukces.

Objecie akcji stanowi inwestycje, ktora powinna by¢ dokonana rozwaznie po
przeanalizowaniu nie tylko sytuacji formalnoprawnej Emitenta, ale takze
otoczenia prawnego i ekonomicznego, w ktorym dziata¢ bedzie Emitent. Kazdy
Zzainteresowany objeciem oferowanych akcji winien rozwazy¢ skorzystanie
z profesjonalnego doradztwa prawnego, ekonomicznego i finansowego.

Osoba, ktdra nie posiada wystarczajacej wiedzy lub doswiadczenia w kwestiach
zZwigzanych z inwestowanie w akcje powinna powstrzymac sie od skfadania
zapisow na akcje Emitenta. To samo dotyczy rowniez osdb, ktére nie maja
wystarczajacej wiedzy w zakresie funkcjonowania spotki akcyjnej i zasad
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w Polsce.

Ponizej przedstawione zostaty wybrane ryzyka zwigzane z inwestowanie
w akcje Emitenta oraz z funkcjonowaniem Emitenta. Nie jest to jednak katalog
wyczerpujacy i moga istnie¢ takze inne ryzyka, ktorych Emitent w tym
momencie nie dostrzega, albo takie jakie pojawic sie moga

W przysztosci.

Wybrane czynniki ryzyka

Utrata catosci lub czesci kapitatu

Startupy i firmy na wczesnym etapie rozwoju nie odnajduja sie w realiach
rynkowych i upadaja. Nalezy pamietac o duzym ryzyku utraty zainwestowanych
srodkow i o stosunkowo matym prawdopodobienstwie uzyskania zwrotu
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z inwestycji lub ponadprzecietnego zysku. Nie nalezy w ten sposdb inwestowac
wiecej kapitatu niz obejmujacy jest w stanie stracic¢ bez utraty standardu zycia.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig utraty wykwalifikowanych pracownikéw
oraz ze wzrostem kosztéw pracy

Jednym z podstawowych celdw Emitenta jest pozyskanie pracownikdéw z duzg
wiedzg, doswiadczeniem i wysokimi kwalifikacjami. Mozliwosc¢ realizacji planéw
Emitenta zalezy od pozyskania i utrzymania pracownikow o takich wysokich
kwalifikacjach. W zwiagzku ze znaczaca konkurencja w branzy ustug
piwowarskich, istnieje duze zapotrzebowanie na pracownikdéw
z doswiadczeniem, co powoduje, ze Emitent narazony jest na utrate czesci
pracownikow. Utrata kluczowych pracownikow taczytaby sie rowniez
z koniecznoscig rekrutacji, przeszkolenia i przygotowania przez Emitenta
nowych oséb. Ponadto wysoka konkurencja w branzy ustug piwowarskich
moze spowodowac, iz Emitent w celu utrzymania atrakcyjnych warunkow
pracy dla swoich pracownikéw bedzie musiat ponosi¢ wyzsze koszty zwigzane
Zz wynagrodzeniami i innymi swiadczeniami na rzecz pracownikow.
Wystgpienie powyzszych czynnikdw moze miec istotny negatywny wptyw na
sytuacje ekonomiczng, wynik finansowy oraz perspektywy rozwoju Emitenta.

Emitent ogranicza powyzsze ryzyko poprzez stworzenie mozliwosci rozwoju
zawodowego dla pracownikow oraz przyjazna atmosfere w pracy.

Ryzyko pogorszenia koniunktury na rynku piwowarskim/browarniczym

Koniunktura na rynku piwowarskim/browarniczym powigzana jest zaréwno
z sytuacjg gospodarcza panujaca w kraju jak i z trendami wystepujacymi na
wskazanym rynku. W przypadku wystapienia kryzysu na rynku piwowarskim
(browarniczym) i/lub istotnego pogorszenia sytuacji gospodarczej, zmniejszona
sprzedaz napojow alkoholowych i bezalkoholowych moze przetozyC sie na
zmniejszenie budzetéw przeznaczanych na promocje i reklame w Internecie,
a to z kolei przetozy sie w znacznym stopniu na sytuacje ekonomiczna i wynik
finansowy Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze zmianami, réznorodna interpretacja oraz
wprowadzenia nowych przepiséw prawa, w szczegdélnosci w branzy
piwowarskiej

Emitent podlega przepisom polskiego prawa w zakresie prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej w tym z rynkiem prawa pracy, ubezpieczen
spotecznych, przepisow podatkowych itd. Ze wzgledu na czeste zmiany oraz
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roznorodnosc interpretacji istnieje ryzyko ich negatywnego wptywu na wyniki
finansowe. Emitent zmniejsza to ryzyko poprzez korzystanie z ustug
profesjonalnych kancelarii prawnych i biezgce dostosowywanie umow,
regulaminow i wewnetrznych procedur do obowigzujacego prawodawstwa.

Istnieje takze ryzyko wprowadzenia nowych regulacji prawnych
ograniczajacych dziatalnosci Emitenta w wybranych obszarach dziatalnosci, co
mogtoby negatywnie wptynac na osiggane wyniki finansowe w przysztosci.

Nalezy miec takze na uwadze, ze rynek produktow alkoholowych jest rynkiem
wzbudzajacym roéznorakie kontrowersje. W zwigzku z czym nie mozna
wykluczyé zmian prawa w zakresie wprowadzenia ograniczen w zakresie
produkcji lub sprzedazy wyrobow alkoholowych, co moze wptyna¢ na
przychody Emitenta.

Ryzyko niedojscia Oferty do skutku

Oferta nie dojdzie do skutku w przypadku, gdy:

Zarzad Spotki odstgpi od Oferty,

Zarzad nie zgtosi do wiasciwego sadu wniosku o zarejestrowanie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w wymaganym terminie,

zostanie wydane prawomoche orzeczenie sadu odmawiajace
zarejestrowania podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spodtki w drodze
emisji Akcji Oferowanych.

W powyzszych przypadkach moze nastagpi¢ czasowe uniemozliwienie
dysponowaniem srodkdéw finansowych wptaconych przez inwestordw,
a inwestorzy moga poniesc¢ strate, gdyz kwoty wptacone na pokrycie Ceny
Emisyjnej zostang zwrocone subskrybentom bez odsetek, odszkodowan lub
zwrotu wydatkoéw, w tym kosztow poniesionych przez subskrybentow
w zwigzku z subskrybowaniem Akcji Oferowanych.

Ryzyko odwotania lub odstgpienia od Oferty

Odwotanie Oferty moze nastgpi¢ w dowolhym czasie, zarowno przed
rozpoczeciem, jak i po rozpoczeciu okresu przyjmowania zapisow, jednak nie
pdzniej niz w dniu przydziatu Akcji Oferowanych.

Do czasu rozpoczecia zapisow na Akcje Oferowane Spdtka moze odstgpi¢ od
Oferty bez podawania przyczyny. Po rozpoczeciu zapisow na Akcje Oferowane
do dnia przydziatu Akcji Oferowanych Spotka moze odstapic¢ od Oferty jedynie



2.7.

&

2
& 0
§ p
> 3 <
* *
2 R
%4_ 9

W% 6\%

Co N
OrNIC1O

z waznego powodu. W opinii Spodtki, do waznych powoddw zalicza sie
w szczegdlnosci:

istotna zmiana sytuacji gospodarczej lub politycznej w Polsce lub
w innym kraju,

istotna zmiana sytuacji na rynkach finansowych w Polsce lub w innych
krajach,

istotna negatywna zmiana w zakresie dziatalnosci, zarzadzania, sytuacji
finansowej, kapitatow wiasnych lub wynikdw operacyjnych Emitenta,

istotna negatywna zmiana majaca wptyw na dziatalnos¢ Emitenta lub
poniesienie istotnej szkody przez Emitenta lub istotne zakidcenie jej
dziatalnosci.

Informacja o odstagpieniu od przeprowadzania Oferty zostanie udostepniona do
publicznej wiadomosci w formie informacji na stronie internetowej. Ponadto
Emitent deklaruje, ze — jezeli bedzie to mozliwe — informacje beda przesytane
poczta e-mail na wskazany adres e-mail.

Jezeli dojdzie do odstgpienia od Oferty, wowczas ztozone zapisy na Akcje
Oferowane zostang uniewaznione, a wszelkie kwoty wptacone na pokrycie
zapisOw zostang zwrocone bez odsetek czy odszkodowania w terminie 30 dni
od daty zawiadomienia o odstgpieniu od przeprowadzania Oferty. Zwrot
ptatnosci dokonanych na poczet Akcji Oferowanych moze rowniez nastapic,
gdy Akcje Oferowane nie zostang przydzielone lub w przypadku redukcji
zapisow lub w przypadku zwrotow nadwyzek ptatnosci. Zwrot kwot nastgpi
takze bez odsetek czy odszkodowania.

W przypadku odstgpienia od Oferty po rozpoczeciu przyjmowania zapisow,
wszystkie z juz przekazanych zapisow stang sie niewazne.

Wptaty dokonane na Akcje Oferowane nie podlegaja oprocentowaniu,
a dokonujacy wpftaty, w przypadku odstapienia przez Spotke od Oferty, nie jest
uprawniony do jakiegokolwiek odszkodowania lub zwrotu wydatkdw, w tym
kosztow poniesionych w zwigzku z subskrybowaniem Akcji Oferowanych.

Ryzyko zmiany harmonogramu Oferty

Emitent zastrzegt sobie prawo zmiany harmonogramu Oferty. Zarzad podejmie
decyzje o zmianie harmonogramu Oferty, jesli uzna takie dziatanie za
uzasadnione i zgodne z interesem Spoiki, bez podania przyczyny takiej decyzji.
Zmiana harmonogramu moze spowodowac¢ uniemozliwienie dysponowaniem
na pewien czas srodkéw finansowych wptaconych przez Inwestoréw na
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pokrycie Akcji Oferowanych i utrate potencjalnych korzysci przez Inwestorow,
ktore mogliby osiggnac lokujac te srodki w innych instrumentach dostepnych
na rynku finansowym.

Ryzyko braku przydziatu wszystkich akcji, na ktére ztozono zapis

Emitent wskazuje, ze w przypadku, gdyby na akcje serii D zostaty ztozone zapisy
na wiekszg liczbe akcji niz liczba akcji oferowanych sktadajagcemu moze zostac
przydzielona mniejsza liczba akcji niz ta, na ktdérg ztozyt zapis. Decyzje
w zakresie przydziatu podejmowat bedzie zarzad Emitenta wg swojego
uznania.

Ryzyko zwigzane z ograniczeniem w dysponowaniu akcjami

Zgodnie z opisanym powyzej § 4 i §5 Statutu emitenta zbycie lub zastawienie
akcji wymaga zgody Emitenta. W zwigzku z czym akcjonariusz musi sie liczy¢
z tym, ze zarzad Emitenta odmowi mu zgody na zbycie wskazujac inny
podmiot, ktory nabedzie akcje za te sama cene.

Ryzyko polityczne

Wiagze sie z mozliwoscig poniesienia strat w wyniku nieprzewidywalnych
zmian na rynku wywotanych aktywnoscig panstwa i urzednikdw (nowe
regulacje prawne, zaangazowanie sie rzadu w konflikt zbrojny, ujawnienie
skandalu polityczno-gospodarczego itd.). Wspomniane zmiany moga
wptyna¢ negatywnie na sytuacje gospodarcza kraju, i tym samym na
rentownosc inwestycji.

Ryzyko inflacji

Oznacza ryzyko poniesienia strat w zwiazku ze spadkiem realnej wartosci
pienigdza. Potencjalna stopa zwrotu z inwestycji moze okazac sie nizsza niz
aktualna inflacja, co w rezultacie (pomimo braku nominalnej straty) moze
przyczynic sie do rzeczywistej utraty wartosci zainwestowanego kapitatu.

Brak ptynnosci

Inwestycja charakteryzuje sie bardzo niska ptynnoscia. Jest bardzo mato
prawdopodobne, ze pojawi sie ptynny rynek wtdrny dla akcji przedsiebiorstwa.
Prawdopodobnie nie bedzie mozliwa sprzedaz akcji do czasu, gdy firma
zacznie by¢ notowana na Gietdzie Papierow Wartosciowych badz rynku New
Connect w Warszawie lub kupi ja inna firma. Nawet jesli firma bedzie



2.13.

2.14.

&

2
& 0
2 %
> 3 <
* *
% R
%4_ 9

W% 6\%

Co N
OrNIC1O

kupowana przez inna firme, inwestycja moze nadal charakteryzowac sie bardzo
niska ptynnoscia. Nawet w przypadku udanego biznesu ptynnosc¢ lub sprzedaz
akcji moze by¢ mato prawdopodobna przez wiele lat od momentu dokonania
inwestycji. W przypadku firm, dla ktérych dostepne sa mozliwosci rynku
wtdrnego, znalezienie nabywcy lub sprzedawcy moze by¢ trudne, a inwestorzy
nie powinni zaktadac, ze wczesniejsze wyjscie bedzie dostepne tylko dlatego, ze
istnieje rynek wtorny.

Ryzyko zwigzane z wyptata dywidendy

Wiekszos¢ startupdw i firm na wczesnym etapie rozwoju rzadko wyptaca
dywidendy. Oznacza to, ze akcjonariusz winien sie liczy¢ z tym, ze w pierwszym
okresie dziatalnosci Emitenta nie pojawi sie zysk. Ponadto istnieje ryzyko, ze
jezeli taki zysk sie pojawi bedzie on w pierwszej kolejnosci przeznaczany na
dalszy rozwdj. Jezeli tylko to bedzie mozliwe zarzad emitenta bedzie
rekomendowat, zeby chociazby w czesci zysk podlegat wyptacie
akcjonariuszom.

Rozwodnienie akcji

Oznacza to, ze jesli firma pozyska dodatkowy kapitat w pdzniejszym terminie
i wyemituje nowe akcje dla nowych inwestorow, to odsetek firmy, ktory
posiadasz, zmniejszy sie. Nowe akcje moga byc¢ uprzywilejowane co do prawa
do dywidendy, wplywdw ze sprzedazy itd. Inwestycja moze rowniez ulec
rozwodnieniu w wyniku przyznania opcji (lub podobnych praw do nabycia
akcji) pracownikom, ustugodawcom lub niektérym innym osobom, z ktorymi
prowadzona jest dziatalnos¢ firmy.
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