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BREWDOG PLC
SOUHRN
5. dubna 2019

Souhrny se skládají z požadavků na informace označovaných jako „prvky“. Tyto prvky jsou uvedeny pod číslu v oddílech 
A až E.

Tento souhrn obsahuje všechny prvky, jejichž zahrnutí je v souhrnu vyžadováno pro tento typ cenných papírů a tento 
druh emitenta. Cenné papíry se vydávají na základě prospektu (představovaného tímto souhrnem, popisem cenných 
papírů a dokladem o registraci), který vydala společnost BrewDog plc (prospekt) a obsahuje nabídku na upsání (nabídky) 
akcií B společnosti v hodnotě 0,001 GBP za jednu (nové akcie B). Některé z prvků není nutné řešit, a tudíž může být jejich 
číselný sled nespojitý.

Ačkoliv může být vyžadováno vložení prvku do tohoto souhrnu, je možné, že o takovém prvku není možné podat žádné 
odpovídající informace. V takových případech je zahrnut krátký popis prvku spolu s příslušným označením „nelze 
uplatnit“.

A Úvod a upozornění

A1 Upozornění Tento přehled je potřeba číst jako úvod k prospektu. Jakékoliv rozhodnutí investovat 
do cenných papírů musí investor zvažovat na základě prospektu jako celku. Osoby, 
které sestavily souhrn včetně jeho překladu a požádaly o jeho oznámení, za něj nesou 
občanskoprávní odpovědnost, avšak pouze v případě, že je souhrn zavádějící, nepřesný 
nebo v rozporu s ostatními částmi prospektu. Osoby, které sestavily souhrn včetně jeho 
překladu a požádaly o jeho oznámení, za něj nesou občanskoprávní odpovědnost, avšak 
pouze v případě, že je souhrn zavádějící, nepřesný nebo v rozporu s ostatními částmi 
prospektu nebo neposkytuje, při čtení společně s jinými částmi prospektu, informace 
klíčové jako pomůcka investora k rozhodování, zda má nebo nemá do takových cenných 
papírů investovat.

A2 Souhlas pro 
zprostředkovate
le

Společnost a její vedoucí pracovníci souhlasí s používáním prospektu a přijímají 
zodpovědnost za jeho obsah ve vztahu k pozdějšímu dalšímu prodeji nebo konečnému 
umístění cenných papírů finančními zprostředkovateli od data vydání prospektu do 
data uzavření nabídky s předpokládaným termínem 5. července 2019 (nebo dříve 
v případě úplného upsání nebo později v případě posunutí termínu z rozhodnutí 
vedoucích pracovníků). Tento souhlas není ničím podmíněn.

V případě učiněné nabídky ze strany finančního zprostředkovatele, musí takový 
zprostředkovatel poskytnout investorovi informace o všeobecných podmínkách 
nabídky emitenta platné v době představení nabídky emitenta investorovi.

B Emitent

B1 Oficiální a
obchodní název

BrewDog plc (společnost nebo BrewDog).

B2 sídlo / právní 
forma / 
legislativa / 
země obchodní
registrace

BrewDog je veřejně obchodovanou akciovou společností (public limited liability 
company) registrovanou ve Skotsku pod identifikačním číslem SC311560. Výchozí 
legislativou, podle které společnost podniká, je britský zákon o společnostech z roku 
2006 (zákon) a související prováděcí předpisy.

B3 Klíčové faktory v 
současném 
podnikání 
společnosti a 
hlavní činnosti

Společnost BrewDog byla za uplynulých sedm let jedním z nejrychleji rostoucích 
výrobců potravin a nápojů ve Spojeném království. V první řadě se jedná o rukodělnou 
výrobu piva, ale společnost také provozuje okolo 75 náleven ve Spojeném království 
a v zahraničí (včetně těch provozovaných v rámci frančízy). Za posledních pět let 
vzrostly tržby společnosti BrewDog v průměru ročně o 66,56 % a od roku 2009 
společnost a její pobočka ve Spojených státech BrewDog USA Inc. získala přes 67 
milionů GBP prostřednictvím nabídek hromadného financování pod názvem Equity for 
Punks a vystavováním hromadně financovaných dluhopisů. 

V dubnu 2017, ze zakázky v hodnotě 213 mil. GBP, společnost TSG Consumer Partners 
získala (prostřednictvím dvou komanditních společností registrovaných na 
Kajmanských ostrovech) přibližně 23,5 % společnosti (podle počtu akcií vydaných v té 
době), přičemž 100 mil. GBP ve formě tržeb bude investováno do pokračující expanze 
a do vyrovnání rozpočtu k vytvoření předčasných likvidních prostředků pro akcionáře. 
Transakce ohodnotila společnost na 1 milion GBP tržní kapitalizace a jejím cílem je 
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zajistit dlouhodobý kapitál v rámci 7letého časového horizontu.

B4a Významné 
aktuální trendy, 
které ovlivňují 
společnost a její 
odvětví

Počet hospod ve Spojeném království v posledních několika letech trvale klesal 
a Britové konzumují méně alkoholu. Odvětví rukodělné výroby piva za posledních 
několik let však rychle rostlo díky zvyšující se oblibě rukodělně vyráběných piv ve 
Spojeném království a po celém světě. Ve Spojeném království se zvyšuje počet hospod, 
které odebírají rukodělně vyráběná piva a významně se zvýšil počet pivovarů, a to 
údajně tempem jedné za každé tři dny1. Vzhledem k rostoucí oblíbenosti rukodělně 
vyráběného piva a rychlejšímu zvyšování objemu než u pivovarnictví jako celku řada 
nadnárodních pivovarů kupuje rukodělné pivovary, aby tohoto růstu využili ve svůj 
prospěch. Navzdory značnému růstu podniku a všeobecně trhu s rukodělně vyráběným 
pivem během posledních sedmi let však nemáme jistotu, že tento trend bude 
pokračovat.

B5 Popis skupiny Společnost je hlavní obchodní společnost Skupiny a má sedm britských poboček 
v plném vlastnictví – BrewDog Retail Limited, což je provozní společnost provozující 
britské bary Skupiny; Lone Wolf Spirits Limited, což je provozní společnost provozující 
destilovny whiskey, ginu a vodky; BrewDog Admin Limited, což je spící společnost; 
BrewDog International Limited, což je holdingová společnost podnikající 
s mezinárodními bary; Draft House Holding Limited, což je holdingová společnost 
podnikající s bary s rukodělným pivem; Overworks Limited, což je spící společnost; 
a Hawkes Cider Limited, což je podnik na výrobu cideru, kterou společnost získala 
v dubnu 2018. 

Společnost má dvě dceřiné firmy v USA – BrewDog USA Inc a BrewDog Media Inc, 
australskou dceřinou firmu BrewDog Group Australia Pty Ltd, belgickou dceřinou firmu 
BrewDog Belgium SPRL, brazilskou dceřinou firmu BrewDog do Brasil Comércio de 
Alimentos e Bebidas Ltda, německou dceřinou firmu, BrewDog GmbH, hongkongskou 
dceřinou firmu Brewdog Group HK Limited, 70% podíl v jihokorejské dceřiné firmě 
Brewdog Bar Korea a španělskou dceřinou firmu BD Casanova SL. 

B6 Hlavní akcionáři, 
různá hlasovací 
práva, řízení

Všichni akcionáři mají stejná hlasovací práva ve vztahu ke stávajícímu akciovému 
kapitálu společnosti. 

K 4. dubnu 2019 má TSG Consumer Partners v držení prostřednictvím dvou 
komanditních společností registrovaných na Kajmanských ostrovech 16 160 849 
prioritních akcií C a 891 383 kmenových akcií A (představujících přibližně 23,4 % 
kapitálu společnosti ve vydaných akciích).

K 4. dubnu 2019 mají následující klíčoví členové vedení společnosti v součtu v držení 
akcie A představující přibližně 52,58 % emitovaného základního kapitálu, a to 
následovně:

Akcionář Počet akcií A v držení Podíl emitovaného 
základního kapitálu*

James Watt 18 004 237 24,74 %

Martin Dickie 15 744 233 21,64 %

Charles Keith Greggor* 3 822 039 5,25 %

Neil Simpson 597 736 0,82 %

Allison Green 45 450 0,06 %

David McDowall 45 450 0,06 %

Frances Jack – –

James O’Hara – –



3

Jason Keith Marshall – –

Andy Shaw – –

* V držení prostřednictvím Griffin Group LLC a Kelso Ventures LLC

B7 Vybrané 
finanční 
informace a 
prohlášení o 
významných 
změnách

Roční účetní závěrky společnosti k 31. prosinci 2016, 2017 A 2018 byly vypracovány 
podle mezinárodních norem finančního výkaznictví (IFRS, International Financial 
Reporting Standards). 

V následující tabulce jsou uvedeny některé klíčové historické informace o skupině:

Podle auditu k 
31. prosinci 
2018

Podle auditu k 
31. prosinci 
2017

Podle auditu k 
31. prosinci 
2016

Konsolidovaný výkaz příjmů

tisíce GBP tisíce GBP tisíce GBP

Hrubé tržby 171 619 110 870 71 850 

Náklady na prodej + clo (113 878) (73 244) −47 075

Hrubý zisk 57,741 37,626 24 775

Provozní zisk 832 2,704 4 377

(Ztráta)/Zisk po zdanění (1 493) 870 3 169

Konsolidovaná rozvaha

Dlouhodobý majetek 141 493 82 527 62 267

Běžná aktiva 91 706 120 697 24 340

Krátkodobé závazky 46 743 29 933 30 408

Dlouhodobé závazky 21 462 26 468 18 594

Čistý majetek 164 994 146 823 37 605

Konsolidované peněžní toky

Čistý příjem/(výdaj) z provozních 

činností 

(6 029) 4 865 2 265

Čisté peněžní investiční výdaje (57 208) (25 216) (20 711)

Čistý peněžní tok použitý ve 

financování

13 717 105 690 22 420

Čisté (snížení)/navýšení stavu 

peněz

(49 520) 85 339 −556

Peněžní prostředky a jejich 

ekvivalent na konci roku

38 978 88 498 3 159

Tržby společnosti se zvýšily z 44 730 000 GBP k 1. lednu 2016 na 171 619 000 GBP k 31. 
prosinci 2018. Čistý zisk se zvýšil z 16 954 000 GBP k 1. lednu 2016 na 57 741 000 GBP 
k 31. prosinci 2018. Čistý majetek se zvýšil z 26 806 000 GBP k 1. lednu 2016 na 
164 994 000 GBP k 31. prosinci 2018.

Klíčovým faktorem stojícím za těmito nárůsty v letech 2017 a 2018 byl nepřetržitý růst 
britských podniků.

Také jsme získali celkem 66 milionů GBP z hromadného financování a vystavením 
minidluhopisů od založení, což výrazně zvýšilo hodnotu našeho čistého jmění 
a umožnilo nám investovat za účelem rozšiřování podniku včetně otevření nového 
pivovaru ve město Columbus, stát Ohio, USA. 
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V důsledku vydání akcií na základě pátého kola nabídky Equity For Punks v období od 
ledna 2018 do listopadu 2018 společnost získala 26,2 mil. GBP prostřednictvím vydání 
akcií B v hodnotě 0,001 GBP na akcii.

Dne 29. března 2017 představenstvo rozhodlo, že akciový kapitál společnosti bude 
restrukturalizován rozdělením hodnoty 0,01 GBP jedné akcie A na 10 akcií A v hodnotě 
0,001 GBP a rozdělením hodnoty 0,01 GBP jedné akcie B na 10 akcií B v hodnotě 
0,001 GBP, přičemž 8 383 915 takto nově vzniklých kmenových akcií A bylo převedeno 
na prioritní akcie C. Dne 6. dubna 2017 držitelé převedených akcií A prodali své prioritní 
akcie C dvěma soukromým kapitálovým nositelům spravovaným ze Spojených států, 
TSG AIV a TSG LL, kteří také jednotlivě upsali dalších 7 776 934 prioritních akcií C a tak 
do společnosti investovali celkem 102 499 990,10 GBP, přičemž mají souhrnně v držení 
16 160 849 prioritních akcií C a 891 383 warrantů (rovnajících se přibližně 23,4 % 
akciového kapitálu vydaného společností v době investice při plném ředění). Tyto 
warranty byly následně plně využity a přeměněny na akcie A.

Společnost zavedla návrhy, kdy 10 % svých zisků bude každý rok rovnoměrně 
přerozděleno mezi zaměstnance a další částka v hodnotě do 1 mil. GBP bude ročně 
věnována nadaci BrewDog Foundation, která rozdělí peníze charitativním organizacím 
podle své volby; do dnešní doby vyplatili207 774 GBP.

S výjimkou výše uvedeného ve vztahu k období pokrytém historickými finančními 
informacemi a v období od 31. prosince 2018 do data vydání tohoto prospektu nedošlo 
k žádným významným změnám ve finančním postavení ani provozních výsledcích 
společnosti.

B8 Klíčové 
očekávané 
finanční údaje

Tento prospekt neobsahuje žádné očekávané údaje.

B9 Očekávaný zisk Tento prospekt neobsahuje žádné předpovědi zisku.

B10 Výhrady ve 
zprávě auditora

Nelze uplatnit. K žádným historickým finančním informacím zahrnutým do prospektu 
nebyly žádné výhrady ve zprávě auditora.

B11 Nedostatečný 
provozní kapitál

Nelze uplatnit. Společnost se domnívá, že její provozní kapitál je dostatečný vzhledem 
k jejím současným požadavkům, tedy nejméně na dvanáctiměsíční období od data 
vydání tohoto dokumentu.

C Cenné papíry

C1 Popis a třída 
cenných papírů 
a orgán

Cenné papíry nabízené na základě nabídky jsou akcie B v hodnotě 0,001 GBP za jednu 
(nové akcie B).

C2 Měna Akciový kapitál společnosti v současnosti obsahuje akcie A v hodnotě 0,001 GBP za 
jednu, akcie B v hodnotě 0,001 GBP za jednu a prioritní akcie C v hodnotě 0,001 GBP za 
jednu.

C3 Emitované akcie K datu vydání tohoto dokumentu je emitovaných 43 697 247 akcií A, 12 901 173 akcií 
B a 16 160 849 prioritních akcií C (všechny úplně zaplaceny).

Maximální počet nových akcií B, které by měly být emitovány na základě nabídky, je 
přibližně 280 000, pokud bude nabídka plně upsána v hodnotě 7 milionů GBP. Pokud 
dojde k dosažení maximálního cíle upsání 50 milionů GBP, bude vydáno přibližně 
2 000 000 nových akcií B. Dalších 40 000 akcií B bude vydáno v rámci soutěže BrewDog 
Millionaire.

C4 Popis práv 
vyplývajících z 
držení cenných 
papírů

Nové akcie B budou mít ve všech ohledech stejné postavení mezi sebou navzájem i vůči 
stávajícím akciím B.
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C5 Omezení 
převodu

Představenstvo může, zcela podle svého uvážení, odmítnout registrovat převod akcie.

C6 Přijetí S novými akciemi B se nebude obchodovat na žádném regulovaném trhu a nové akcie 
B nebudou ani předmětem žádné žádosti o přijetí k obchodování na žádném 
regulovaném trhu.

C7 Zásady o 
dividendách

.V současnosti společnost uplatňuje zásady nevyplácet dividendy, ale investovat 
veškerý zisk k posílení dalšího růstu..

D Rizika

D1 Klíčové 
informace o 
klíčových rizicích 
pro společnost a 
její odvětví

Společnost

• Ačkoliv společnost nedávno dokončila výstavbu nového pivovaru v USA v roce 
2017 a začala výstavbu dalšího pivovaru v Austrálii, výroba piva v Británii a jinde 
v Evropě je u společnosti vysoce soustředěna do jednoho závodu ve městě Ellon, a delší 
narušení pivovarských činností (například v důsledku požáru nebo stávky) 
v pivovarském provoze by mohlo mít negativní dopad na schopnost společnosti vyrábět 
své zboží. To by mohlo mít negativní dopad na provozní výsledky společnosti, finanční 
stav a postavení na trhu..

• Některé nebo všechny nálevny BrewDog by mohly přijít o licenci na prodej 
alkoholických nápojů nebo by mohla být zkrácena jejich provozní doba v důsledku řízení 
licenčních orgánů příslušných samospráv nebo v důsledku jakýchkoliv změn 
v legislativě, které podléhají licencované provozy v různých jurisdikcích, ve kterých se 
nachází nebo mohou v budoucnosti nacházet nálevny, v nichž má BrewDog podíl. To by 
mohlo mít negativní dopad na provozní výsledky společnosti, finanční stav a postavení 
na trhu.

• Společnost může realizovat další financování pro navýšení základního kapitálu, 
které může zředit podíl stávajících akcionářů nebo vést k emitování cenných papírů 
s vyššími právy, přednostmi a výsadami než u akcií B, což by znamenalo snížení hodnoty 
akcií B upsaných na základě této nabídky, přičemž společnost může takové opatření 
přijmout bez konkrétního souhlasu držitelů akcií B.

• Společnost zavedla návrhy, kdy 10 % zisků bude každý rok rovnoměrně 
přerozděleno mezi zaměstnance a další částka v hodnotě do 1 mil. GBP bude ročně 
věnována nadaci BrewDog Foundation, která rozdělí peníze charitativním organizacím 
podle své volby. V důsledku toho bude mít společnost do budoucna snížené zisky na 
výplatu dividend a investování zpět do společnosti. 

 Společnost má smlouvy se svými klíčovými dodavateli a je závislá na pozitivním 
a pokračujícím vztahu se svými dodavateli. Vypovězení takových smluv, změny v jejich 
podmínkách, případně nedodržení smluvních závazků ze strany některého klíčového 
dodavatele (včetně možnosti jeho insolvence), by mohlo negativně ovlivnit ziskovost 
společnosti. 

• Je důležité, aby společnost dokázala udržovat a vylepšovat obraz svých 
současných produktů. Obraz a pověst produktů společnosti mohou ovlivnit různé 
příčiny, například soudní spory, reklamace ze strany odběratelů nebo úředních orgánů 
na základě nedostatků v kvalitě, nemoci nebo jiných zdravotních rizik. Takové obavy, 
i kdyby byly neopodstatněné, by mohly poškodit obraz společnosti a pověst jejích 
produktů. 

D3 Klíčové 
informace o 
klíčových rizicích 
spojených s 
cennými papíry

Cenné papíry

•  Hodnota akcií BrewDog může klesat i stoupat a vložená investice se vám nemusí 
vrátit. Předchozí výsledky nejsou odrazem budoucích výsledků.

• Dříve, než se pustíte do investování, zvažte, zda je pro vás investování to pravé, 
a neinvestujte více, než si můžete dovolit.

• BrewDog není kotovaná na burze cenných papírů a nemůžeme vám poskytnout 



6

žádné záruky, že tomu tak bude v budoucnosti, popř. v jakém časovém horizontu. Jako 
takové se mohou naše akcie prozatím prodávat pouze jednou ročně (za předpokladu, 
že nemáme otevřenou nabídku) přes burzovní platformu. Protože naše akcie ještě 
nejsou kotované, nevztahují se na nás v současné době také všechna pravidla 
a předpisy, která platí pro společnosti s kotovanými akciemi.

• Nabídka závisí na schválení akcionářů na výroční valné hromadě. Je sice 
nepravděpodobné, že rozhodnutí nebudou schválena, ale v tomto případě by nabídka 
neplatila. 

• V současnosti uplatňujeme zásady nevyplácet dividendy, ale investovat zisk 
k posílení dalšího růstu. BrewDob každý rok přerozděluje 10 % svých ročních zisků 
rovnoměrně mezi své zaměstnance a další částka v hodnotě do 1 mil. GBP bude ročně 
věnována nadaci BrewDog Foundation, která rozdělí peníze charitativním organizacím 
podle své volby. V důsledku bude mít společnost nižší zisky, které bude investovat zpět 
do podniku. 

• Více než polovina akcií BrewDog patří našim zakladatelům a zaměstnancům. Mohou 
tak při hlasování na valné hromadě prosazovat rozhodnutí, a to i taková, s kterými 
investoři v této nabídce, jakožto menšinoví podílníci, nemusí souhlasit. 

• Těsně nad 22 % vydaných akcií BrewDog jsou prioritní akcie C, které mají přednostní 
likviditu před akciemi A a B, což znamená, že držitelům akcií B by se mohlo stát, že jejich 
nárok na odprodej nebo celková kapitálová návratnost budou nižší nebo nulové.

• Vedoucí pracovníci mají právo odmítnout registrovat převod akcií. To znamená, že 
můžeme zabránit obřím nadnárodním pivovarským společnostem v odkupování akcií 
BrewDog.

• Slevy a další výhody, na které mají investoři nárok, se mohou čas od času měnit 
(včetně jejich zrušení nebo nahrazení) na základě vlastního uvážení společnosti.

E Nabídka

E1 Čisté výnosy na 
základě nabídky

Společnost by chtěla na základě nabídky utržit až 7 milionů GBP. Celkové počáteční 
náklady na nabídku se odhadují na 500 000 GBP. Nabídku mohou navýšit vedoucí 
pracovníci dle vlastního uvážení, ale max. na 50 mil. GBP a náklady se odhadují na 
dalších přibližně 100 000 GBP na každých dalších získaných 10 mil. GBP.

E2a Odůvodnění 
nabídky a využití 
výnosů

Vedoucí pracovníci se domnívají, že tato nabídka přinese nový kapitál na podporu 
dalšího růstu společnosti. Společnost plánuje využít čisté výnosy z nabídky na obecné 
podnikové účely s konkrétnějším uvedením níže.

Pokud bude dosaženo získání rozšířené cílové částky 50 milionů GBP, společnost bude 
usilovat o financování následujících projektů:

Nákladová položka Odhadovaná investice

Brewpubs ve Francii, Německu, Itálii a 
Španělsku

4 miliony GBP

Navýšení výrobní kapacity v Ellonu 1 milion GBP

Služba rozvážky chlazeného piva ‘Hop 

Drop’

1 milion GBP

Prvotní plány na hotel DogHouse v 
Londýně

1 milion GBP

Pět dalších barů ve Francii, Německu, 
Itálii a Španělsku 

16 milionů GBP
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Další investice do hotelu DogHouse 
Hotel, pivovaru a muzea rukodělně 
vyráběného piva v Londýně 

9 milionů GBP

Další navýšení výrobní kapacity v Ellonu 8 milionů GBP

Prostor na americkém kampusu pro 
destilovnu a související akce

4 miliony GBP

Bary a Brewpubs v Asii 6 milionů

CELKEM 50 milionů GBP

Pokud tato nabídka přinese méně než cílovou částku 50 mil. GBP, budeme v těchto 

projektech i přesto pokračovat, ale jejich pořadí podle priority se může změnit. Projekty 

jsou uvedeny v přibližném pořadí podle priority, ale to se může změnit.

E3 Všeobecné 
podmínky 
nabídky

Nabídka zahrnuje akcie B společnosti při ceně 25,00 GBP za jednu. Žádosti musí být 
předloženy nejpozději do 25. července 2019 (pokud nebude nabídka uzavřena dříve 
z důvodu úplného upsání nebo nebude posunut termín z rozhodnutí vedoucích 
pracovníků). Minimální upsání je 25,00 GBP za jednu novou akcii B. Maximální upsání 
s využitím onlinové žádosti je 4 975 GBP za 199 nových akcií B. Na upisování u žádosti 
v papírové podobě a při platbě šekem není stanoveno žádné maximum. Před 
emitováním nových akcií B budou peníze z úpisů uloženy přijímacím orgánem na 
neúročeném bankovním účtu.

E4 Popis 
jakýchkoliv 
zájmů, které 
jsou závažné 
pro emisi

Nelze uplatnit. Neexistují žádné zájmy, které by byly závažné pro tuto emisi.

E5 Jména osob 
prodávajících 
cenné papíry

Nelze uplatnit. Žádná osoba neprodává cenné papíry společnosti.

E6 Částka a podíl 
bezprostředního 
zředění

Na základě této nabídky bude při jejím úplném upsání při původní cílové hodnotě 7 mil. 
GBP vydáno přibližně 280 000 akcií, spolu s dalšími 40 000, které budou vydány v jejich 
nominální hodnotě vítězi soutěže BrewDog Millionaire. Pokud dojde k úplnému upsání 
nabídky (ale nikoliv navýšení), budou nové akcie B vydané na základě této nabídky 
a tyto dodatečné akcie představovat při uzavření nabídky přibližně 0,44 % z celkového 
počtu emitovaných. 

Pokud dojde k dosažení maximálního cíle upsání 50 milionů GBP, bude při uzavření 
nabídky vydáno přibližně 2 000 000 nových akcií B spolu s 40 000 dodatečných akcií 
v rámci soutěže BrewDog Millionaire, jak je uvedeno výše, představujících 2,73 % 
z celkového počtu emitovaných při uzavření nabídky.

E7 Výdaje účtované 
investorovi

Nelze uplatnit. Společnost nebude investorovi ve vztahu k této nabídce účtovat žádné 
výdaje.




