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UCHWALANR1
podjeta przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
spotki pod firma
Carpathia Capital Spotka Akcyjna w Poznaniu
w dniu 20 grudnia roku
w sprawie wyboru Przewodniczacego Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia

Dziatajgc na podstawie art. 409 § 1 Kodeksu spdtek handlowych
Zwyczajne Walne Zgromadzenie uchwala, co nastepuje:

§1
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spétki pod firmg Carpathia Capital
Spotka Akcyjna postanawia wybra¢ na Przewodniczacego Walnego
Zgromadzenia Spotki Pana Sebastiana Huczka

§2

Uchwata wehodzi w Zycie z dniem jej podjecia.

Walne Zgromadzenie przyjeto powyzsza uchwate w gtosowaniu
jawnym, za jej przyjeciem oddano:

- waznych gloséw: 2.000.000 (dwa miliony), w tym:

-,za": 2.000.000 (dwa miliony),

- przeciw”: 0 (zero),

- wstrzymujacych sie”: 0 (zero),

przy braku sprzeciwéw,

- liczba akgiji, z ktorych oddano wazne gtosy wynosi: 1.000.000 (jeden
milion),

- procentowy udziat tych akcji w kapitale zaktadowym wynosi: 23,79%
(dwadzie$cia trzy procent i 79/100).

RESOLUTION NO 1/2018
of the Extraordinary General Meeting of
CARPATHIA CAPITAL S.A.
Of December 20, 2018
regarding appointment of the Chairman of the General
Meeting

The General Meeting of CARPATHIA CAPITAL S.A. with its
registered office in Poznan (,Company”) is hereby adopting the
following resolution:

§1
Mr. Huczek Sebastian is appointed as the Chairman of the General
Meeting.

§2
The resolution shall become effective on the date of adoption
hereof.

*kk

Translation from the Polish language. Polish version should prevail.

The General Meeting adopted the above resolution in an open
ballot, with the following distribution of votes:

- valid votes: 2,000,000 (two million), of which:

- for™: 2,000,000 (two million),

- ,against”: 0 (zero),

- ,abstaining”: 0 (zero),

with no objection raised,

- number of shares for which valid votes were cast: 1,000,000 (one
million),

- percentage share of these shares in the share capital: 23,79%
(twenty three percent and 79/100).

REZOLUTIA NR. 1/2018
a Adunarii Generale Extraordinare
CARPATHIA CAPITAL S.A.
din data 20 decembrie 2018
privind alegerea presedintelui Adunarii Generale

Adunarea Generala CARPATHIA CAPITAL S.A. cu sediul in
Poznan (in continuare ,Societate”) prin prezenta adopta rezolutia cu
urmatorul continut;

) §1
Il alege pe Sebastian Huczek ca Presedinte al Adundrii Generale.

§2

Rezolutia intra in vigoare in ziua adoptarii.

dkk

Traducere din limba poloneza. Versiunea poloneza ar trebui sd
prevaleze.

Adunarea Generala a adoptat rezolufia de mai sus prin vot
deschis, pentru admiterea ei s-au exprimat:

- voturi valabil exprimate: 2.000.000 (doua milioane) dintre
care:

- ,pentru”: 2.000.000 (doua milioane),

- impotriva™: 0 (zero)

- ,abtineri” : 0 (zerio)

In cazul absentei obiectiilor,

- numarul de actjuni, din care au fost exprimate voturi valide
este: 1.000.000 (un milion)

- cota procerntuala a acestor actiuni in capitalul social este:
23,79% (doudzeci si trei de procente si 79/100)



UCHWALANR 2
podjeta przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
spotki pod firma Carpathia Capital Spoétka Akcyjna w Poznaniu
w dniu 20 grudnia roku
w sprawie odstapienia od wyboru Komisji Skrutacyjnej.

§1
Zwyczajne Walne Zgromadzenie postanawia odstapi¢ od wyboru
Komisji Skrutacyjne;j.

§2

Uchwata wchodzi w Zycie z dniem jej podjecia.

Walne Zgromadzenie przyjeto powyzszg uchwate w gtosowaniu
jawnym, za jej przyjeciem oddano:

- waznych gloséw: 2.000.000 (dwa miliony), w tym:

-,za": 2.000.000 (dwa miliony),

- przeciw”: 0 (zero),

- wstrzymujacych sie”: 0 (zero),

przy braku sprzeciwoéw,

- liczba akgiji, z ktorych oddano wazne gtosy wynosi: 1.000.000 (jeden
milion),

- procentowy udziat tych akcji w kapitale zaktadowym wynosi: 23,79%
(dwadzie$cia trzy procent i 79/100).

RESOLUTION NO 2/2018
of the Extraordinary General Meeting of
CARPATHIA CAPITAL S.A.
of December 20, 2018
regarding withdrawal from choice of the Returning Committee

§1
The General Meeting decides to withdraw from the electing the
Returning Committee.

§2
The resolution shall become effective on the date of adoption
hereof.

*kk

Translation from the Polish language. Polish version should prevail.

The General Meeting adopted the above resolution in an open
ballot, with the following distribution of votes:

- valid votes: 2,000,000 (two million), of which:

- for”: 2,000,000 (two million),

- ,against”: 0 (zero),

- ,abstaining”: 0 (zero),

with no objection raised,

- number of shares for which valid votes were cast: 1,000,000 (one
million),

- percentage share of these shares in the share capital : 23,79%
(twenty three percent and 79/100).

REZOLUTIA NR. 2/2018
a Adundrii Generale Extraordinare
CARPATHIA CAPITAL S.A.
din data 20 decembrie2018
in ceea ce priveste retragerea de la alegerea comitetului de
reinnoire

§1
Adunarea Generala decide sa se retraga de la alegerea
Comitetului de retrimitere.

§2
Hotararea va intra in vigoare la data adoptarii prezentului
regulament

Fkk

Traducere din limba poloneza. Versiunea poloneza ar trebui sa
prevaleze.

Adunarea Generald a adoptat rezolufia de mai sus prin vot
deschis, pentru admiterea ei s-au exprimat:

- voturi valabil exprimate: 2.000.000 (doud milioane) dintre
care:

- pentru”: 2.000.000 (doua milioane),

- Jmpotriva™ 0 (zero)

- ,abtineri” : 0 (zerio)

Tn cazul absentei obiectiilor,

- numarul de actjuni, din care au fost exprimate voturi valide
este: 1.000.000 (un milion)

- cota procerntuala a acestor actiuni in capitalul social este:
23,79% (doudzeci si trei de procente si 79/100)



UCHWALANR 3
podjeta przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
spotki pod firma Carpathia Capital Spoétka Akcyjna w Poznaniu
w dniu 20 grudnia roku
w sprawie przyjecia porzadku obrad Zgromadzenia

Walne Zgromadzenie Carpathii Capital S.A. z siedzibg w Poznaniu
(,Spotka”) postanawia przyja¢ porzadek obrad Walnego Zgromadzenia
Spotki w brzmieniu:

1. Otwarcie obrad.

2. Wybér Przewodniczacego NWZ.

3. Stwierdzenie prawidtowosci zwotania NWZ i jego zdolnosci do
podejmowania uchwat.

4. Podjecie uchwaty o odstapieniu od wyboru komisji skrutacyjne;.

5. Przyjecie porzadku obrad.

6. Podjecie uchwat w sprawie zmiany Statutu Spotki.

7. Podjecie uchwaly w sprawie przyjecia tekstu jednolitego Statutu.

Walne Zgromadzenie przyjeto powyzsza uchwate w gtosowaniu
jawnym, za jej przyjeciem oddano:

- waznych gloséw: 2.000.000 (dwa miliony), w tym:

-,za" 2.000.000 (dwa miliony),

- przeciw”: 0 (zero),

- wstrzymujacych sie”: 0 (zero),

przy braku sprzeciwéw,

- liczba akgiji, z ktorych oddano wazne gtosy wynosi: 1.000.000 (jeden
milion),

- procentowy udziat tych akcji w kapitale zaktadowym wynosi: 23,79%
(dwadzie$cia trzy procent i 79/100).

RESOLUTION NO 3/2018
of the Extraordinary General Meeting of
CARPATHIA CAPITAL S.A.
of December 20, 2018
regarding adoption of the agenda of the General Meeting

The General Meeting of CARPATHIA CAPITAL S.A. with its
registered office in Poznan (,Company”) is hereby adopting the
following agenda of the General Meeting:

1. Opening of the meeting.
. Election of the Chairman of the General Meeting.

3. Ascertaining that the General Meeting was convened correctly
and is able to adopt resolutions.

4. Adoption of the resolution regarding withdrawal from choice of
the returning committee.

5. Approval of the agenda.

6. Adoption of the resolution regarding the change in articles of
association of the Company.

7. Adoption of a resolution regarding the adoption of the uniform
text of the Articles of Association.

The General Meeting adopted the above resolution in an open
ballot, with the following distribution of votes:

- valid votes: 2,000,000 (two million), of which:

- for”: 2,000,000 (two million),

- ,against”: 0 (zero),

- ,abstaining”: 0 (zero),

with no objection raised,

- number of shares for which valid votes were cast: 1,000,000 (one
million),

- percentage share of these shares in the share capital : 23,79%
(twenty three percent and 79/100).

REZOLUTIA NR. 3/2018
a Adunarii Generale Extraordinare
CARPATHIA CAPITAL S.A.
din data 20 decembrie2018
privind adoptarea ordinii de zi a Adunarii Generale

Adunarea Generala a CARPATHIA CAPITAL S.A. cu sediul social
in Poznah ("Compania") adopta prin prezenta ordinea de zi a
Adunarii Generale:

1. Deschiderea sedintei.

2. Alegerea presedintelui adunérii generale.

3. constatarea faptului cd Adunarea Generald a fost convocata
corect si ca este capabila sa adopte rezolutii.

4. Adoptarea rezolutiei privind retragerea de la alegerea comisiei de
retrimitere.

5. Aprobarea ordinii de zi.

6. Adoptarea hotararii privind modificarea statutului Societatii.

7. Adoptarea unei decizii privind adoptarea textului unitar al actului
constitutiv.

Adunarea Generald a adoptat rezolutia de mai sus prin vot
deschis, pentru admiterea ei s-au exprimat:

- voturi valabil exprimate: 2.000.000 (doud milioane) dintre
care:

- pentru”: 2.000.000 (doua milioane),

- Jmpotriva™ 0 (zero)

- ,abtineri” : 0 (zerio)

Tn cazul absentei obiectiilor,

- numarul de actjuni, din care au fost exprimate voturi valide
este: 1.000.000 (un milion)
- cota procerntuald a acestor actjuni in capitalul social este:
23,79% (douazeci si trei de procente si 79/100)



UCHWALANR 4
podjeta przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
spotki pod firma Carpathia Capital Spétka Akcyjna w Poznaniu
w dniu 20 grudnia roku
w sprawie zmiany Statutu Spétki

§1
W Statucie Spotki, § 1 przyjmuje nastepujace brzmienie:
1. Firma  Spoki  brzmi:  CARPATHIA ~ CAPITAL
ALTERNATYWNA SPOLKA INWESTYCYJINA Spétka
Akcyjna.

2. Spotka moze uzywac skrotu firmy: CARPATHIA CAPITAL
ALTERNATYWNA SPOLKA INWESTYCYJNA S.A.

§2
Uchwata wchodzi w Zzycie z dniem wpisu Spotki do rejestru
zarzadzajacych alternatywnymi spotkami inwestycyjnymi,

prowadzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego na podstawie art.
70zb ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu  alternatywnymi  funduszami  inwestycyjnymi, z
zastrzezeniem rejestracji zmiany przez Sad.

Walne Zgromadzenie przyjeto powyzsza uchwate w gtosowaniu
jawnym, za jej przyjeciem oddano:

- waznych gloséw: 2.000.000 (dwa miliony), w tym:

-,za": 2.000.000 (dwa miliony),

- przeciw”: 0 (zero),

- wstrzymujacych sie”: 0 (zero),

przy braku sprzeciwéw,

- liczba akgiji, z ktorych oddano wazne gtosy wynosi: 1.000.000 (jeden
milion),

- procentowy udziat tych akcji w kapitale zaktadowym wynosi: 23,79%
(dwadzie$cia trzy procent i 79/100).

RESOLUTION NO 4/2018
of the Extraordinary General Meeting of
CARPATHIA CAPITAL S.A.
of December 20, 2018
regarding the change in articles of association of the
Company

§1
In the Company's Articles of Association, § 1 adopts the following:

1. The Company’s name shall be: CARPATHIA CAPITAL
ALTERNATYWNA SPOLKA INWESTYCYJNA SPOLKA
AKCYJNA [joint-stock company]

2. The Company may use its abbreviated business name:
CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA SPOLKA
INWESTYCYJNA S.A.

§2
The resolution comes into force on the day of entry of the Company
into the register of managing alternative investment companies,
kept by the Polish Financial Supervision Authority pursuant to art.
70 of the Act of May 27, 2004 on investment funds and management
of alternative investment funds, subject to the registration of the
amendment by the Court.

*kk

Translation from the Polish language. Polish version should prevail.

The General Meeting adopted the above resolution in an open
ballot, with the following distribution of votes:

- valid votes: 2,000,000 (two million), of which:

- for”: 2,000,000 (two million),

- ,against”: 0 (zero),

- ,abstaining”: 0 (zero),

with no objection raised,

- number of shares for which valid votes were cast: 1,000,000 (one
million),

- percentage share of these shares in the share capital : 23,79%
(twenty three percent and 79/100).

REZOLUTIA NR. 4/2018
a Adunarii Generale Extraordinare
CARPATHIA CAPITAL S.A.
din data 20 decembrie 2018
privind modificarea Statutului Societatji

§1

Tn art.1 al. Statutului alin. 1 se adoptd cu urmétoarea formulare

1.Denumirea  societaii este:  CARPATHIA  CAPITAL
ALTERNATYWNA SPOLKA INWESTYCYJNA Spétka Akcyjna.

2. Societatea poate folosi abrevierea firmei: CARPATHIA CAPITAL
ALTERNATYWNA SPOLKA INWESTYCYJNA S.A.

§2

Hotdrarea intra in vigoare la data intrarii Societatii in registrul de
administrare a societatilor de investiti alternative, tinut de
Autoritatea de Supraveghere Financiara din Polonia in temeiul art.
70 din Legea din 27 mai 2004 privind fondurile de investiii si
gestionarea fondurilor de investitii alternative, sub rezerva
inregistrarii modificarii de catre Curte.

Traducere din limba poloneza. Versiunea poloneza ar trebui sa
prevaleze.

Adunarea Generala a adoptat rezolufia de mai sus prin vot
deschis, pentru admiterea ei s-au exprimat:

- voturi valabil exprimate: 2.000.000 (doua milioane) dintre
care:

- ,pentru”: 2.000.000 (doua milioane),

- impotriva”: 0 (zero)

- ,abtineri” : 0 (zerio)

Tn cazul absentei obiectiilor,

- numarul de actjuni, din care au fost exprimate voturi valide
este: 1.000.000 (un milion)

- cota procerntuala a acestor actiuni in capitalul social este:
23,79% (douazeci si trei de procente si 79/100)



UCHWALANR 5
podjeta przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
spotki pod firma CARPATHIA CAPITAL S.A. w Poznaniu
w dniu 20 grudnia roku
w sprawie zmiany Statutu Spotki

§1
W Statucie Spotki, § 2 przyjmuje nastepujace brzmienie:
1. Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:
a)zarzadzanie alternatywng spotkq inwestycyjng  w

rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (..
Dz.U.z2018r. poz. 1355, z p6zn.zm. Ustawa”), polegajace
co najmniej na zarzadzaniu portfelami inwestycyjnymi
Spotki, zarzadzaniu ryzykiem oraz wprowadzaniu Spétki do
obrotu w rozumieniu Ustawy,

b)zbieranie aktywow od wielu inwestorow w celu ich
lokowania w interesie tych inwestoréw zgodnie z okreslong
polityka inwestycyjna Spotki.

2. Przedmiotem dziatalno$ci Spotki wedtug PKD (Polskiej Klasyfikacii
Dziatalnosci) jest:
- (64.30.Z) Dziatalno$¢ trustow, funduszow i podobnych
instytucji finansowych;
(66.30.Z) Dziatalno$¢ zwigzana z zarzadzaniem
funduszami;
3. Jezeli do podjecia okreslonego rodzaju dziatalnosci przepisy prawa
wymagajq uzyskania koncesji lub innego zezwolenia,
Spotka jest zobowigzana uzyska¢ stosowng koncesje lub
zezwolenie.
przepisy prawa nakladajg obowigzek posiadania
odpowiednich uprawnien zawodowych przy wykonywaniu
okreslonego rodzaju dziatalnosci, Spdtka jest zobowigzana
zapewni¢, aby czynno$ci w ramach dziatalnosci byly
wykonywane bezpo$rednio przez osobe legitymujacy sie
posiadaniem takich uprawnien zawodowych.
5. Spotka moze tworzy¢ m.in. oddzialy, filie i zaklady w kraju i za
granica, przystepowa¢ do innych spotek, spétdzielni oraz

4. Jezeli

RESOLUTION NO 5/2018
of the Extraordinary General Meeting of
CARPATHIA CAPITAL S.A.
of December 20, 2018
regarding the adoption of the uniform text of the Articles of
Association

§1
In the Company's Articles of Association, § 2 adopts the following:

1. The Company’s scope of business activity shall cover the

following:

a) management of an alternative investment company within
the meaning of the Act on Investment Funds and Management
of Alternative Investment Funds (i.e. Journal of Laws of 2018
item 1355, as amended, hereinafter the “Act’), consisting at
least of managing the Company's investment portfolios, risk
management and placing the Company on the market within
the meaning of the Act,

b) collecting assets from many investors in order to locate
them in the interest of these investors in accordance with the
Company's specific investment policy.

2. The Company's objects of activity according to the Polish
Classification of Activities [in Polish: Polska Klasyfikacja
Dziatalno$ci — PKD] shall be as follows:

- (64.30.2) Trusts, funds and similar financial entities;
- (66.30.2) Activities related to fund management;

3.If legal provisions require a license or other permit to undertake a
specific type of activity, the Company is required to
obtain a relevant license or permit.

4. If the law imposes an obligation to have appropriate professional
competencies in the to perform of a particular type of
activity, the Company is obliged to ensure that business
activities be carried out directly by a person possessing
such professional competencies.

5. The Company may establish affiliates, branches and local offices
in the territory of the Republic of Poland and elsewhere,
may join other companies, cooperatives and other

REZOLUTIA NR. 5/2018
a Adundrii Generale Extraordinare
CARPATHIA CAPITAL S.A.
din data 20 decembrie 2018
cu privire la adoptarea textului unitar al actului constitutive

) §1
In actul constitutiv al societatii, § 2 adopté urméatoarele:

1. Obiectul activitatji Societatji este:

a) administrarea unei societati de investiii alternative n
sensul legii privind fondurile de investitii si administrarea
fondurilor de investifii alternative (respectiv JO din 2018 poz.
1355 cu modif. ult. ,Legea”) care constau cel putin in
administrarea  portofolilor de investiti ale Societatii,
gestionarea riscului si introducerea Societatii pe piata in sensul
Legii,

b) colectarea activelor de la mai multj investitori in scopul
plasérii lor in interesul acelor investitori in conformitate cu
politica de investitii a Societatii.

2. Obiectul activitati Societatii conform PKD (Clasificarea

Poloneza a Activitafilor Economice) este:
- (64.30.2) Activitatea trusturilor, fondurilor si institutjilor
financiare similare;
- (66.30.Z)Activitatea legata de administrarea fondurilor;

3. Daca pentru fintreprinderea unui anumit tip de activitate
prevederile legale necesitd o concesie sau o alti
autorizatie, Societatea este obligata sa obtina concesia
sau autorizatia relevanta.

4. Daca prevederile legii impun obligatia detinerii unor autorizatji
profesionale corespunzatoare pentru executarea unui
anumit tip de activitate, Societatea este obligatd sa
asigure ca actiunile din cadrul activitatji vor fi executate
direct de catre o persoand care detine astfel de
autorizatji profesionale.

5. Societatea poate infiinta printre altele filiale, sucursale si
departamente in {ara si in strainatate, se poate asocia
cu alte societati, cooperative si organizatji economice, i



organizacji gospodarczych, a takze nabywac i zbywaé m.in.
akcje i udzialy w innych spétkach.”

§2
W § 13 Statutu dodaje sie ust. 3 o nastepujacym brzmieniu:

3. Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy takze:

a) powolywanie, o ile Rada Nadzorcza uzna to za stosowne, ze
swoich cztonkéw jak i o0séb zewnetrznych, Komitetu
Inwestycyjnego, ktdry przygotowywaC bedzie rekomendacje
dotyczace dokonania lub niedokonywania inwestycji w przypadku
inwestycji na kwote powyzej 200.000 zt

b) wyrazanie zgody na dokonanie inwestycji na kwote
przekraczajaca 600.000 zt, lub tez inwestycji, co do ktorej wydana
zostata negatywna rekomendacja Komitetu Inwestycyjnego

c) wyrazanie zgody na dokonanie inwestycji w jedng spotke i
jednostki z nig powigzane na kwote przekraczajaca 1.000.000 zt
lub 30% wartosci Aktywow lub tez przekraczajaca poziom 50% w
kapitale w danej spotce.

§3
W Statucie Spotki, § 16 przyjmuje nastepujace brzmienie:

Walne Zgromadzenia odbywajg si¢ w siedzibie Spotki.
§4

W Statucie Spétki, po § 20 dodaje sie §§20a-20h o nastepujacym
brzmieniu:

corporate bodies as well as acquire and dispose of,
among others, shares in other companies.”

§2
In the Company's Articles of Association, § 13 par. 3 adopts the
following:

3. The Supervisory Board shall be furthermore authorized
to:
a) appoint, if the Supervisory Board deems it appropriate, from
amongst its members and third parties, the Investment
Committee, which will prepare recommendations for making
or not making investments in case of investments for the
amount exceeding PLN 200,000
b) grant a consent to make investments for an amount
exceeding PLN 600,000, or an investment for which a negative
recommendation of the Investment Committee has been
issued
c) grant a consent to invest in one company and its related
entities for an amount exceeding PLN 1,000,000 or 30% of the
value of Assets or exceeding the level of 50% in the capital of
a given company.

§3
In the Company's Articles of Association, § 16 adopts the
following:
The General Meetings are held at the registered office of the
Company.

§4
In the Articles of Association of the Company, the following § 20a-
20h is inserted after § 20:

de asemenea poate achizitiona sau vinde printre altele
actiuni si parti sociale la alte societat].

) §2
In actul constitutiv al societatii, § 13 alin. 3 adopta urméatoarele:

3.1 competenta Consiliului de Supraveghere intrd de
asemenea:
a) numirea, in cazul in care Consiliul de Supraveghere
considera aceasta necesara, a membrilor sai precum si a
persoanelor din exterior, a Comitetului de Investitie care va
pregati recomandari referitoare la efectuarea sau nefectuarea
de investitii in cazul investitilor cu o suma mai mare de
200.000 zI.
b) exprimarea acordului pentru efectuarea unei investitii cu o
suma care depaseste 600.000 z| sau de asemenea a unei
investitii fata de care a fost emisa o recomandare negativa din
partea Comitetului de Investitie
c) exprimarea acordului pentru efectuarea unei investitii intr-o
singura societate si in entitatjile sale afiliate cu o suma care
depaseste 1.000.000 zl sau 30% din valoarea Activelor sau de
asemenea care depaseste cu 50% capitalul respectivei
societat].
§3

T actul constitutiv al societatii, articolul 16 adopta urmétoarele:
Adunérile Generale sunt tinute la sediul social al Companiei.
§4

in actul constitutiv al societatii, dupa § 20 se insereaz& urmatorul
paragraf 20a-20h:



ZASADY POLITYKI INWESTYCYJNEJ SPOLKI
§20a

1.Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest zbieranie aktywéw od wielu
inwestorow w celu ich lokowania w interesie tych inwestorow zgodnie z
Politykq Inwestycyjna Spotki.

2. Spotka dziata w imieniu wiasnym i na wtasna rzecz.

3. Celem Spotki jest wzrost wartosci Aktywow Spétki w wyniku wzrostu
wartosci lokat. Spdétka bedzie realizowata polityke aktywnego
zarzadzania, co oznacza, ze stopien zaangazowania Spotki w
poszczegoine kategorie lokat bedzie zmienny i zalezny od relacji
pomiedzy oczekiwanymi stopami zwrotu a ponoszonym ryzykiem.

4. Spotka bedzie dazy¢ do osiagniecia celu inwestycyjnego przede
wszystkim poprzez lokowanie mienia Spétki obejmujacego $rodki z
tytutu wplat akcjonariuszy, prawa nabyte oraz pozytki z tych praw
(,Aktywa") w lokaty, o ktérych mowa w § 20b ust. 1 Statutu. Spétka
bedzie realizowata polityke aktywnego zarzadzania, co oznacza, ze
stopien zaangazowania Spétki w poszczegdlne kategorie lokat bedzie
zmienny i zalezny od relacji pomiedzy oczekiwanymi stopami zwrotu a
ponoszonym ryzykiem.

5. Spétka nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego. Gtéwne
czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscia inwestycyjng Spotki to:

- ryzyko duzej zmiennosci wyniku finansowego Spotki,

- ryzyko zwigzane z brakiem przyrostu warto$ci spotek portfelowych lub
upadtoscig spotek portfelowych,

- ryzyko zwigzane z brakiem ptynnosci portfela inwestycyjnego,

- ryzyko zwigzane z brakiem pozyskiwania nowych spétek portfelowych,
- ryzyko wystapienia wad prawnych spotki portfelowej lub transakcii
inwestycji w spotke portfelowa,

- ryzyko dekoniunktury na rynku kapitatowym,

- ryzyko pogorszenia sytuacji makroekonomicznej w gospodarce.

INVESTMENT STRATEGY OF THE COMPANY

§ 20a

1. The object of the Company's activity is to collect assets from
many investors in order to locate them in the interest of these
investors in accordance with the Company's Investment Policy.

2. The Company operates in its own name and for its own account.
3. The Company's goal is to increase the value of the Company’s
Assets as a result of the increase in the value of deposits. The
Company shall implement an active management policy, which
means that the degree of involvement of the Company in particular
investment categories will vary and shall depend on the relationship
between the expected rates of return and the risk incurred.

4. The Company shall strive to achieve the investment objective
primarily through placing the Company's assets, including funds
from shareholder payments, acquired rights and benefits resulting
from such rights (*Assets”) in deposits referred to in Art. 20b. 1 of
the Articles of Association. The Company shall implement an active
management policy, which means that the degree of involvement of
the Company in particular investment categories will vary and shall
depend on the relationship between the expected rates of return
and the risk incurred.

5. The Company does not guarantee that the investment objective
will be achieved. The main risk factors related to the Company’s
investment activity are the following:

- the risk of high volatility of the Company's financial result,

- the risk related to the lack of value growth of portfolio companies
or bankruptcy of portfolio companies,

- the risk related to the lack of liquidity in the investment portfolio,

- the risk related to the lack of new portfolio companies,

- the risk of legal defects of a portfolio company or investment in a
portfolio company,

- the risk of recession on the capital market,

- the risk of deterioration of the macroeconomic situation in the
economy.

PRINCIPII POLITICII DE INVESTITIE A SOCIETATII
§20a

1. Obiectul activitétii Societatjii este colectarea activelor de la mai
multi investitori in scopul investirii lor in interesul acelor investitori in
conformitate cu politica de investitii a Societatii.

2. Societatea actioneaza in nume propriu si in interes propriu.

3. Obiectivul Societatji este cresterea valorii Activelor Societdtii ca
urmare a cresterii valorii depozitelor. Societatea va realiza o
politicd de gestionare activd, ceea ce Tnseamnd, ca gradul de
implicare a Societatii in categoriile distincte ale depozitelor va fi
variabil si va depinde de relatia dintre ratele preconizate de
rentabilitatesi riscul suportat.

4. Societatea va face efortul sa atinga obiectivul de investifie inainte
de toate prin investirea proprietatilor Societatji incluzand fondurile
provenite din platile actionarilor, drepturi dobandite si beneficiile
acestor drepturi (,Active”) in depzitele mentionate in § 20b alin.1 al
Statutului. Societatea va realiza o politica de gestionare activa,
ceea ce inseamnd, ca gradul de implicare a Societatji in special in
categoriile distincte ale depozitelor va fi variabil si va depinde de
relatia dintre ratele preconizate de rentabilitate si riscul suportat.

5. Societatea nu garanteaza atingerea obiectivului de investitie.
Factorii principali de risc legati de activitatea de investitie a Societatji
sunt:

- riscul unei fluctuatii mari a rezultatului financiar al Societaji,
-riscul asociat cu lipsa unei cresteri a valorii societafilor de portofoliu
sau falimentul societafilor de portofoliu,

- riscul asociat cu lipsa de lichiditate a portofelului de investii,

- riscul asociat cu lipsa procurarii unor noi societati de portofoliu,

- riscul aparitiei unor defecte juridice a societafii de portofoliu sau a
tranzactiei de investitii in societatea de portofoliu,

- riscul unei crize economice pe piata de capital,

- riscul inrautatirii situatiei macroeconomice in economie. .



§20b

1. Spdtka moze lokowa¢ Aktywa w:

1) udziaty lub akcje spétek krajowych, w tym w szczegdlnosci w akcje
spotek notowanych w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym
przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie lub udzialy albo
akcje spotek majacych by¢ notowanych w alternatywnym systemie
obrotu prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w
Warszawie lub rynku regulowanym Gietdy Papieréw Warto$ciowych w
Warszawie,

2) akcje spotek krajowych lub zagranicznych, notowanych lub majacych
by¢ notowanych w alternatywnych systemach obrotu lub rynkach
regulowanych gietd papierow wartoSciowych na terenie Unii
Europejskiej,

3) prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne spotek, o
ktorych mowa w pkt 1 2),

4) obligacje, w tym obligacje zamienne lub obligacje z prawem
pierwszenstwa spotek, o ktérych mowa w pkt 1 2),

5) depozyty otwierane w bankach krajowych lub instytucji kredytowej.
2. Aktywa, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1-3, moga by¢ przez Spétke
nabywane pod warunkiem, ze sg one zbywalne.

§20c

1. Spotka bedzie dokonywata doboru lokat, kierujac sie zasadg
maksymalizacji wartosci Aktywow wchodzacych w sktad portfela
inwestycyjnego Spotki przy uwzglednieniu minimalizacji ryzyka
inwestycyjnego, a takze z uwzglednieniem zasad inwestowania
spotecznie odpowiedzialnego.

2. Spdtka stosuje wybrane zasady odpowiedzialnego inwestowania, co
oznacza, ze wyklucza inwestycje w podmioty, co do ktérych w toku
analizy poprzedzajacej decyzje inwestycyjng stwierdzono lub tez w
sposob uzasadniony podejrzewa sig, ze prowadza dziatalnos¢ w ktdrej
dochodzi do:

- dziatait powodujgce masowa degradacje $rodowiska naturalnego,

- naruszenia praw cztowieka,

- naruszenia praw pracowniczych, w szczegdlnosci
wykorzystywanie pracownikow,

- dziatanie w branzy pornograficznej, obrotu bronig, wyrobami
tytoniowymi, hazardu, pozyczek o wysokim oprocentowaniu,

poprzez

§ 20b

1. The Company may invest the Assets in:

1) shares in domestic companies, including in particular shares of
companies listed in an alternative trading system operated by the
Warsaw Stock Exchange or shares of companies to be listed in an
alternative trading system operated by the Warsaw Stock Exchange
or the regulated market of the Warsaw Stock Exchange,

2) shares in domestic or foreign companies listed or to be listed in
alternative trading systems or regulated markets  of stock
exchanges in the European Union,

3) subscription rights, rights to shares, subscription warrants of the
companies referred to in items 1 and 2),

4) bonds, including convertible bonds or bonds with pre-emptive
rights of companies referred to in items 1 and 2),

5) deposits opened at domestic banks or a credit institution.

2. Assets referred to in clause 1 items 1-3 may be acquired by the
Company, provided that they are tradable.

§ 20c

1. The Company shall select deposits based on the principle of
maximizing the value of Assets included in the Company's
investment portfolio, after minimizing the investment risk, and taking
into account socially responsible investment principles.

2. The Company applies selected responsible investment
principles, which means that it excludes investments in entities
which in the course of the analysis preceding the investment
decision have been found or are reasonably suspected to conduct
operations involving:

- activities causing mass degradation of the natural environment,

- human rights violations,

- violation of employee rights, in particular through worker
exploitation,

- porn industry, trading in weapons, tobacco products, gambling,
loans with a high interest rate,

§ 20b

1. Societatea poate investi Activele in:

1) parti sociale sau actjuni ale societatilor nationale, inclusiv in
special in actiuni ale societatilor cotate in sistemul de
tranzactionare alternativ operat de Bursa de Valori din Varsovia sau
parti sociale sau acfiuni ale societatilor destinate sa fie cotate la
Bursa de Valori din Vargovisa sau pe piata reglementata de Bursa
de Valori din Vargovia,

2) actjuni ale societatjlor nationale sau din straintate cotate sau
destinate sa fie cotate in sistemele de tranzactionare alternative sau
pe pietele reglementate de bursa de valori pe teritoriul Uniunii
Europene,

3) drepturi de preferinte la subscriere, drepturi la actjuni, garantji de
subscriere a societatilor mentionate in pct. 1 si 2),

4) obligatjuni, inclusiv obligatiuni convertibile sau obligafiuni cu
bonuri de subscriere a societatilor mentionate in pct. 1 si 2),

5) depozite deschise la bancile nationale sau la o institutie de credit.
2. Activele mentionate in art. 1 pct 1-3,pot fi achizitionate de catre
Societate cu conditia ca acestea sa fie transferabile.

§ 20c

1. Societatea va alege depozitele bazandu-se pe principiul
maximizarii valorii Activelor incluse in componenta portofoliului de
investitii al Societatii prin luarea in considerare a minimalizarii
riscului de investitie, precum si tindnd cont de principiile de
investitie responsabila din punct de vedere social.

2. Societatea aplica principiile selectate de investire responsabila,
ceea ce inseamna, cd exclude investitiile in entitat fata de care in
cursul analizei anterioare deciziei de investitie s-a constatat sau de
asemenea se suspecteaza in mod justificat ca desfasoara o
activitate care duce la:

- actjuni care provoacd o degradare masiva a mediului natural
inconjurator;

- incalcarea drepturile omului;

- incalcarea drepturile angajafilor, in special prin exploatarea
angajatilor,



- agresywne dziatania sprzedazowe mogace wprowadzac klientéw w
btad, w szczegolnosci osoby starsze lub dzieci,

- nieprzejrzysta strukture biznesu, w tym powodujaca ryzyko naduzy¢
podatkowych,

- nieprzejrzysty strukture wiacicielska, w tym powodujaca ryzyko
naduzy¢ podatkowych,

- stosowanie agresywnego unikania podatkowania, w tym transfer
zyskow za granice,

- czerpanie zyskow z dziatalnosci przez podmioty z siedzibg w krajach
bedacych rajami podatkowymi lub w krajach uzywanych powszechnie
do unikania opodatkowania,

- zamieszanie w dziatalno$¢ korupcyjna,

- stwierdzone lub podejrzewane naruszenia prawa w dziatalnosci, na
przyktad poprzez wpis na listg ostrzezen publicznych Komisji Nadzoru
Finansowego, prowadzone postepowania prokuratorskie lub istotne
postepowania innych organéw panstwowych.

3. Przed podjeciem decyzji o zainwestowaniu w papiery wartosciowe
lub udzialy spotek, sporzadza sie kazdorazowo analize kwestii
spotecznej odpowiedzialno$ci. Analize te przekazuje sie Zarzadowi,
Radzie Nadzorczej i Komitetowi Inwestycyjnemu, jezeli zostat
powotany.

4. Lokowanie Aktywow Spotki opiera sie na kryteriach i przy
wykorzystaniu narzedzi analizy fundamentalnej, na podstawie
nastepujacych kryteriow:

1) ocene sytuacji finansowej spotki, w szczegoinosci perspektyw
wzrostu przychodow i zyskdéw, polityki dywidendowej, zadtuzenia,
realno$ci zatozen prognoz,

Preferowane beda spotki, ktére sg na etapie wzrostowym, poszukujace
kapitatu na rozwdj, pokazujace w perspektywie co najmniej ostatnich 3
lat wzrost przychoddw i wyniku netto lub EBITDA, oraz dla ktdrych
dostarczone $rodki beda stanowi¢ impuls rozwojowy.

Preferowane beda spotki o implikowanej kapitalizacji w momencie
wprowadzania do obrotu w zorganizowanym systemie obrotu migedzy 3
min PLN a 30 min PLN.

2) ocene historii spotki i jakosci kadry zarzadzajacej spotka,
Preferowane beda spotki majace co najmniej 3 letnig historie
dziatalnosci. W zakresie kadry zarzadzajacej, preferowane beda spotki,
w ktdrym wystepuje tozsamos¢ osdb zatozycieli, gldwnych wiascicieli i
zarzadu (badz jego czesci), a w szczegdlnosci spotki o charakterze
rodzinnym.

- aggressive sales activities that can mislead customers, in
particular older people or children,

- non-transparent business structure, including one that causes the
risk of tax fraud,

- non-transparent ownership structure, including one that causes
the risk of tax fraud,

- the use of aggressive tax avoidance, including the transfer of
profits abroad,

- profiting from operations by entities based in countries that are tax
havens or in countries commonly used to avoid taxation,

- corrupt activities,

- detected or suspected violations of law in the course of activities,
for example entry to the list of public wamings of the Polish Financial
Supervision Authority, prosecutor's proceedings or important
proceedings of other state authorities.

3. Before making a decision to invest in securities or shares of
companies, an analysis of the issue of social responsibility is always
being prepared. Such analysis is forwarded to the Management
Board, the Supervisory Board and the Investment Committee, if
appointed.

4. Placement of Company’s Assets is based on criteria and using
the tools of fundamental analysis, on the basis of the following
criteria:

1) assessment of the financial standing of the company, in particular
the prospects of the increase in revenues and profits, dividend
policy, indebtedness, validity of forecast assumptions,

Preference will be given to companies that are at the stage of
growth, looking for capital for further development, showing in the
perspective of at least the last 3 years an increase in revenues and
net result or EBITDA, and for which the provided funds will give a
development impulse.

Preference will be given to companies that have an implied
capitalization at the time of placing on the market in an organized
trading system between PLN 3 million and PLN 30 million.

2) assessment of the company's history and quality of the
company's managerial staff,

Preference will be given to companies with at least 3 years of
business history. As far as the managerial staff is concerned, the
companies with identifiable founders, main owners and

- activitatea in industria ponografica, in comertul cu arme, al
produselor cu tutun, al jocurilor de noroc, imprumuturilor cu o rata
ridicata a dobanzii, ,

- activitati agresive de vanzare care ar putea induce clientii in
eroare, in special persoanele in varsta si copiii,

- 0 structura de afaceri netransparenta inclusiv care poate cauza
riscul unei fraude fiscale,

- 0 structura de proprietate netransparentd, inclusiv care poate
cauza riscul unei fraude fiscale,

- aplicarea unei evaziuni fiscale agresive, inclusiv transferul
profiturilor in strainatate,

- obtinerea de profituri din activitate de catre entitati cu sediul in tari
considerate paradisuri fiscale sau in tari alese in mod obisnuit
pentru evitarea platirii de impozite.

- amestec in activitati corupte;

- constatarea sau suspectarea de incalcare a legii in activitate, de
exemplu prin inscrierea pe lista avertismentelor publice ale Comisiei
de de Supraveghere Financiara, ale procedurii procuraturii sau ale
unor proceduri importante ale altor organe de stat.

3. Tnainte de luarea unei decizii privind investirea n titluri de valoare
sau in parti sociale ale societatii, se intocmeste de fiecare daté o
analizd a chestiunii privind responsabilitatea sociala. Aceasta
Analizd se transmite Consiliului de Administratie, Consiliului de
Supraveghere si Comietetului de Investitie, daca a fost numit.

4. Investirea Activelor Societatji se bazeaza pe criterii si pe utilizarea
instrumentelor ~ analizei fundamentale, in conformitate cu
urmatoarele criterii:

1) evaluarea situatiei financiare a Societafji, in special perspectivele
de crestere a veniturilor i profiturilor, a politicii dividendelor, a
datoriilor, a fezabilitatii ipotezelor prognozate.

Sunt preferate societatile aflate in stadiu de crestere, care cauta
capital pentru dezvoltare, aratand in perspectiva a cel putin 3 ani o
crestere a veniturilor si a rezultatului net sau EBITDA, si pentru care
fondurile furnizate vor reprezenta un impuls pentru a se dezvolta.
Sunt preferate societaile cu capitalizare implicita la momentul
introducerii pe piata in sistemul de tranzactie organizat intre 3 mil.
PLN si 30 mil. PLN.

2) evaluarea istoricului societatii si a calitaji
conducere a societatii,

personalului de



Inwestycje w spotki o krétszej historii dziatalnosci dokonywane beda
wyjatkowo i tylko, jezeli majg one charakter spin-off lub jeZeli kadra
zarzadzajaca spotkg posiada co najmniej 5 letnie udokumentowane
doswiadczenie w zakresie dziatalnosci, jakg prowadzi spétka.

3) analizeg poréwnawczg spétki z podmiotami konkurencyjnymi
publicznymi i niepublicznymi,

Preferowane bedg spétki, ktore nie odbiegaja negatywnie pod
wzgledem operacyjnym (w szczegolnosci zasoby sprzetowe lub
kompetencje) i finansowym (rentowno$¢) od swojej bezposredniej
konkurencji.

4) ocene koniunktury i perspektyw branzy i rynku, na ktérym dziata
spotka,

Preferowane beda spétki dziatajace na rynku, ktory jest postrzegany
jako wzrostowy.

5) ocene historycznych i implikowanych wskaznikéw rynkowych, w
szczegdlnosci cenalzysk i cena/warto$¢ ksiegowa, na tle wskaznikéw
rynkowych ogélnych i specyficznych dla branzy,

Preferowane beda spétki, dla ktorych implikowane wskazniki cena/zysk
i cenalwarto$¢ ksiegowa po wprowadzeniu spétki do obrotu
zorganizowanego beda korzystniejsze, niz $rednie dla spotek
poréwnywalnych.

6) analize potencjalnych ryzyk prawnych zwigzanych ze spétka,
Inwestycje dokonywane beda wytacznie w spotki, w ktérych dziatalnosci
nie wystepuja istotne i nieusuwalne ryzyka prawne, jak np. zwigzane z
prawami autorskimi, zagrozeniem utratg zezwolen lub licencji,

7) w przypadku spotek notowanych w obrocie zorganizowanym -
ocenie przekazywanych informacji oraz rynkowych zachowan kursu, a
takze struktury akcjonariatu,

Inwestycje nie bedg dokonywane w spdtki, w ktdrych wystepuije istotny
konflikt w akcjonariacie, lub tez spotki, ktére nie prowadzg rzetelnej
polityki informacyjnej.

8)w przypadku spotek nienotowanych — ocenie spemiania kryteriow
uprawniajacych do ubieganie sie o wprowadzenie instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu,

Inwestycje beda dokonywane w spdtki, kiére moga zadebiutowaé w
obrocie zorganizowanym w perspektywie nie dtuzszej niz 36 miesiecy,
przy czym preferowane beda spotki, ktére moga zadebiutowat w
perspektywie 12 miesiecy.

9) w przypadku instrumentéw dluznych: ocenie  sytuacii
fundamentalnej, ryzyka i zdolnosci kredytowej emitenta, ocenie sytuacii

management board (or part thereof), in particular family-owned
companies, will be given preference.

Investments in companies with a shorter business history will be
made exceptionally and only if they are of a spin-off nature or if the
company's managerial staff have at least 5 years of documented
experience in the field of activity pursued by the company.

3) comparative analysis of the company with competitive public and
non-public entities,

Preference will be given to companies that do not differ negatively
in operational terms (in particular equipment resources or
competences) and financial terms (profitability) from their direct
competition.

4) assessment of the economic situation and perspectives of the
industry and the market where the company operates,

Preference will be given to companies operating on the market with
upward trend.

5) assessment of historical and implied market indicators, in
particular price / profit and price / book value, against the
background of general and industry-specific market indicators,
Preference will be given to companies for which implied price / profit
and price / book value indicators after the introduction of the
company to organized trading will be more favorable than the
average for comparable companies.

6) analysis of potential legal risks related to the company,
Investments will be made only in companies where there are no
significant and irremovable legal risks, such as those related to
copyright, the threat of losing permits or licenses,

7) in the case of companies listed in organized trading - the
assessment of information provided and market behavior, as well
as the shareholding structure,

Investments will not be made in companies where there is a
significant conflict in the shareholding structure, or companies that
do not maintain a reliable information policy.

8) in the case of unlisted companies - an assessment of compliance
with the criteria entitling them to apply for the introduction of financial
instruments to an organized trading system,

Investments will be made in companies that can make their debut
in organized trading in a perspective of no more than 36 months,
with preference for companies that can debut in the perspective of
12 months.

Preferate vor fi societétile care au o istorie de cel putin 3 ani de
activitate. In ceea ce priveste personalul de conducere, vor fi
preferate societafile in care este prezentata identitatea fondatorilor,
a propritarilor principali si a consiliului de administratie (sau o parte
a sa), in special societatile familiale.

Investitiile intr-o societate cu o istorie de activitate mai scurta vor fi
realizate in mod exceptional si numai daca au caracter spin-off sau
daca personalul de conducere a societatjii detine cel putin 5 ani de
experientd documentata in cadrul activitatii pe care o desfasoara
societatea.

3) analiza comparativa a societatji cu entitatile concurente publice
si non-publice

Preferate vor fi societatile care nu difera in mod negativ din punct
de vedere operational (in special al resurselor de echipament sau
al competentei) si financiar (profitabilitatea) de concurenta lor
directa.

4) evaluarea situatjei economice si a perspectivei ramurei si pietei
in care activeaza societatea,

Preferate vor fi societatile care activeaza pe piata si sunt percepute
a fiin crestere.

5) evaloarea indicatorilor de piata istorici si impliciti in special
pretul/riscul si preful/ valoarea contabild, in contextul indicatorilor de
piatd generali si specifici pentru ramura,

Preferate vor fi societafile pentru care indicatorii impliciti de pret/risc
si pret/valoare contabild dupa introducerea societdtii la
tranzactjonarea organizata vor fi mai favorabili decat media pentru
societatile comparabile.

6) analiza potentjalelor riscuri juridice asociate cu societatea,
Investitiile efectuate vor fi exclusiv in societafile in a caror activita
nu exista riscuri juridice majore si de neinlaturat cum ar fi de
exemplu asociate cu drepturile de autor, cu amenintarea de a pierde
autorizatia sau licenta,

7) in cazul societafilor cotate in tranzactia organizata — evaluarea
informatjilor transmise si comportamentul pe piata al cursului,
precum si structura actionariatului,

Nu vor fi efectuate investifii in societati in care exista un conflict
puternic in actionariat sau de asemenea in societati care nu
desfasoara o politica de informare corecta.



makroekonomicznej w kraju i na $wiecie (analiza migdzynarodowa),
spetnieniu zasad dywersyfikacji lokat oraz innych ograniczen
inwestycyjnych.

5. Lokowanie Aktyw6w Spétki w inne instrumenty niz wskazane w §20b
ust 1 pkt 1)-2), opiera sig na:

1) w przypadku instrumentéw dluznych: ocenie sytuacji
fundamentalnej, ryzyka i zdolnosci kredytowej emitenta, ocenie sytuacii
makroekonomicznej w kraju i na $wiecie (analiza migdzynarodowa),
speltnieniu  zasad dywersyfikacji lokat oraz innych ograniczen
inwestycyjnych,

2) w przypadku depozytow: mozliwej do uzyskania rentownosci i
wysokiej ptynnosci lokat, przy zachowaniu bezpieczehstwa lokaty, w
przypadku depozytéw réwniez na ocenie wysokoSci oprocentowania
depozytu w stosunku do czasu jej trwania,

3) ptynnosci inwestycji rozumianej jako mozliwo$¢ szybkiego wycofania
sie z takiej inwestycji i jej zamiany na $rodki pieniezne bez znaczacego
negatywnego wptywu na warto$¢ Spotki,

4) ryzyku specyficznej lokaty oraz wptywie na ryzyko catkowite portfela
inwestycyjnego Spotki.

6. Spotka dokonywaé bedzie lokowania Aktywéw Spétki, w oparciu o
kryteria:

1) przejrzystosci — w oparciu o kryteria ekonomiczne po
przeprowadzeniu analizy optacalnosci i ryzyka inwestycji, w
szczegolnoSci w oparciu o rzetelnie przygotowane wyceny spotki,

2) bezstronnosci,

3) jakosci dokumentacji — z zapewnieniem realizacji inwestycji o
wiasciwie opracowang dokumentacje inwestycyjng, zapewniajacq
stosowna ochrong praw Spotki,

4) efektywnosci — zapewniajac stosowny nadzér nad wykorzystaniem
Srodkow Spotki w sposob efektywny, racjonalny i celowy, m.in. poprzez
wykonywanie praw wynikajacych z udziatow / akcji, zapewnienie
stosownych uprawnieri w dokumentacji inwestycyjnej, a takze udziat
0s6b wskazanych przez Spétke w organach spotek, w ktére dokonuje
inwestycji,

5) ograniczonego ryzyka inwestycyjnego, opierajac sie na najlepszej
wiedzy dotyczacej analizowanych mozliwosci inwestycyjnych.

9) as regards debt instruments: assessment of the issuer's
fundamental situation, risk and creditworthiness, assessment of the
macroeconomic situation in the country and worldwide
(international analysis), fulfillment of the principles of investment
diversification and other investment restrictions.

5. The placement of the Company’s Assets in other instruments
than those specified in Art. 20b (1) (1) - (2), is based on:

1) as regards debt instruments: assessment of the issuer's
fundamental situation, risk and creditworthiness, assessment of the
macroeconomic situation in the country and worldwide
(international analysis), fulfillment of the principles of investment
diversification and other investment restrictions,

2) as regards deposits: the possible profitability and high liquidity of
deposits , while maintaining the security of the deposit, in the case
of deposits also on the assessment of the deposit's interest rate in
relation to its duration,

3) the liquidity of the investment understood as the possibility of
quick withdrawal from such investment and its conversion into cash
without a significant negative impact on the value of the Company,

4) the risk of a specific deposit and the impact on the overall risk of
the Company's investment portfolio.

6. The Company will invest the Company's Assets based on the
following criteria:

1) transparency - based on economic criteria after conducting the
analysis of profitability and investment risk, in particular on the basis
of reliably prepared company valuations,

2) impartiality,

3) the quality of documentation - ensuring the implementation of the
investment with properly prepared investment documentation,
ensuring adequate protection of the Company's rights,

4) effectiveness - ensuring proper supervision over the use of the
Company's funds in an effective, rational and purposive manner,
including through exercising rights arising from shares / stocks,
ensuring appropriate rights in the investment documentation, as
well as participation of persons designated by the Company in the
governing bodies of the companies in which it invests,

5) limited investment risk, based on the best knowledge of the
investment options analyzed.

8) in cazul societafilor necotate — o evaluare a indeplinirii criteriilor
de autorizare pentru solicitarea introducerii instrumentelor
financiare in sistemul de tranzactji organizat,

Investitiile vor fi efectuate in societatj care pot debuta in tranzactiile
organizate intr-o perspectivd nu mai lunga de 36 de luni, insa
preferate vor fi societatile care pot debuta in perspectiva de 12 luni.
9) n cazul instrumentelor de datorie: evaluarea situafiei
fundamentale, a riscului si a bonitatjii emitentului, evaluarea situatjei
macroeconomice in tard si in lume (analizd internationald),
indeplinirea principiilor de diversificare a depozitelor si a altor
restrictii privind investitiile.

5. Investirea Activelor Societaii in alte instrumente decat cele
indicate in art. 20b alin. 1 pct 1)-2) se bazeaza pe:

1) in cazul instrumentelor de datorie: evaluarea situatiei
fundamentale, a riscului si a bonitatjii emitentului, evaluarea situatjei
macroeconomice in tard si in lume (analizd internationald),
indeplinirea principiilor de diversificare a depozitelor si a altor
restrictii privind investitiile.

2) in cazul depozitelor: profitabilitatea posibila de obtinut si
lichiditatea mare a depozitelor, mentinand siguranta depozitului, in
cazul depozitelor de asemenea si evaluarea ratei dobanzii
depozitului in raport cu durata acestuia,

3) lichiditatea investitiei infeleasa ca posibilitatea retragerii rapide
dintr-o astfel de investitie si conversia ei in mijloace banesti fara un
efect negativ semnificativ asupra valorii Societati. ,

4) riscul specific depozituului si impactul asupra riscului total al
portofoliului de investitie al Societatji.

6. Societatea va efectua investirea Activelor Societafii pe baza
criteriilor:

1) transparentei — pe baza criteriilor economice dupa desfasurarea
analizei profitabilitatii i a riscului de investitie in special pe baza
unei estimari a societatji pregatite intr-un mod corect,

2) impartjalitaii,

3) calitdtii documentatiei asigurand realizarea investitiei cu o
documentatie investitionala corect elaborata care sa asigure o
protectie adecvata drepturilor Societatji,

4) eficientei — asigurand supravegherea adecvata a utilizarii
fondurilor Societatji intr-un mod eficient, rational si gandit, printre
altele prin exercitarea drepturilor care reies din parti sociale/actiuni,
asigurarea atributilor adecvate in documentatia investitionala



§ 20d

1. Z zastrzezeniem §20c ust. 2-3, Aktywa Spotki sq inwestowane
elastycznie w rézne kategorie lokat, w zalezno$ci od oceny potencjatu
wzrostowego poszczegoinych kategorii lokat z uwzglednieniem
poziomu ryzyka, jednakze cel inwestycyjny realizowany jest przede
wszystkim poprzez nabywanie akcji lub udziatow w przedsiebiorstwach
z potencjatem wzrostu, ktore sg lub mogg by¢ notowane w
alternatywnym systemie obrotu NewConnect prowadzonym przez
Gielde Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. lub rynku
regulowanym Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie, albo
innych systemach obrotu zorganizowanego prowadzonych przez gietdy
na terenie panstw cztonkowskich UE.

2. Intencjg Spotki jest stopniowe zwigkszanie liczby lokat wehodzacych
w skiad jej portfela inwestycyjnego oraz ich dywersyfikacja.

3. Intencjg Spotki jest zachowanie jak najwiekszej elastycznosci
inwestycyjnej. W zwigzku z powyzszym, Spétka zamierza zachowac
indywidualne podej$cie do kazdego z projektéw, nie przyjmujac
okre$lonych zasad i okresu wyj$cia z inwestycji. Mozliwo$¢ sprzedazy
udziatéw (akcji) bedzie analizowana na biezaco, a decyzje
podejmowane w oparciu o rekomendacje Zarzadu Spotki.

4. Dywersyfikacja lokat dokonywana bedzie w zakresie ilosci emitentow
oraz branz w jakich funkcjonuja, zgodnie z nastepujacymi zasadami:

a) Spdtka dazy¢ bedzie do tego, aby w jej portfelu inwestycyjnym
byto nie mniej niz 10 lokat (z wytaczeniem $rodkéw pienigznych na
rachunkach)

b) w instrumenty udziatowe spétek prowadzacych dziatalnos¢ w
zakresie tej samej sekcji Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) nie
moze lokowane wigcej niz 30% warto$ci aktywow.

C) z zastrzezeniem innych ograniczen zwigzanych z dywersyfikacjg
lokat, Spdtka nie bedzie dokonywata wiecej niz 3 inwestycji w spotki
prowadzace dziatalnos¢ w tej samej klasie PKD,

d) na potrzeby oceny dziatalno$ci spotki w zakresie sekcji lub klasy
PKD analizuje sie faktycznie prowadzong dziatalnos¢, nie za$ jedynie
postanowienia statutu lub umowy danej spotki.

5. Laczna warto$¢ inwestycji dokonanej w jedna spétke i jednostki z nig
powigzane nie powinna przekroczy¢ kwoty 1.000.000 zt i 30% wartosci
Aktywow, jak rowniez nie powinna doprowadzi¢ do przekroczenia
poziomu 50% w kapitale w danej spotce, chyba ze Rada Nadzorcza

§ 20d

1. Save as provided for in Art. 20c.2 - Art. 20c.3, the Company's
assets are invested flexibly in various categories of investments,
depending on the assessment of the growth potential of individual
investment categories, taking into account the risk level, however,
the investment objective is achieved primarily through the
acquisition of shares or stocks in enterprises with growth potential
that are or may be listed in an alternative NewConnect trading
system operated by the Warsaw Stock Exchange or the regulated
market of the Warsaw Stock Exchange, or other organized trading
systems operated by stock exchanges in the EU Member States.
2. The Company's intention is to gradually increase the number of
investments in its investment portfolio and their diversification.

3. The Company's intention is to maintain the greatest possible
investment flexibility. Therefore, the Company intends to maintain
an individual approach to each of the projects, without adopting
specific rules and investment exit period. The ability to sell shares
(stocks) will be analyzed on an ongoing basis, and decisions made
based on the recommendations of the Company's Management
Board.

4. Diversification of investments will be made in terms of the number
of issuers and industries in which they operate, in accordance with
the following principles:

a) The Company will strive to have no less than 10 deposits in
its investment portfolio (excluding cash at bank)

b) no more than 30% of the value of assets may be invested in
equity instruments of companies operating in the same section of
the Polish Classification of Activities (PKD).

c) subject to other restrictions related to the diversification of
deposits, the Company will not make more than 3 investments in
companies operating in the same PKD category,

d) for the purpose of assessing the company's activities in the
field of PKD section or category, the actual activity is analyzed, not
only the provisions of articles of association of a given company.
5. The total value of the investment made in one company and its
related entities should not exceed PLN 1,000,000 and 30% of the
value of Assets, and should not lead to exceeding the 50% level in
equity in a given company, unless the Supervisory Board of the
Company, in the form resolution, agrees to exceed these levels.

precum si partifciparea persoanelor indicate de catre Societate in
organele societatji in care se fac investiii.

5) riscului de investitie limitat — bazandu-se pe cele mai bune
cunostinte cu privire la posibilitatile de investitii analizate,

§20d

1. Sub rezerva art. 20c alin. 2-3, Activele Societatii sunt investite
intr-un mod flexibil in diverse categorii de depozite, in funcie de
evaluarea potentialului de crestere a categoriilor distincte de
depozite cu luarea in considerare a gradului de risc, cu toate
acestea, obiectivul de investitie este realizat inainte de toate prin
achizitionarea de actiuni sau parti sociale in companiile cu potential
de crestere, care sunt sau pot fi cotate in sistemul de tranzactionare
alternativ NewConnect operat de Bursa de Valori din Varsovia.S.A
sau pe piata reglementata de Bursa de Valori din Varsovia, sau in
alte sisteme de tranzactionare organizatd operate de burse pe
terenul statelor membre ale UE.

2. Intentia Societatji o reprezinta cresterea treptatd a numarului de
depozite incluse in componenta portofoliului sau de investitii si
diversificarea acestora.

3. Intentia Societatji o reprezinta mentinerea flexibilitatii de investitie
la cel mai fnalt nivel. in legéturd cu cele de mai sus, Societatea
intentioneaza sa mentinad o abordare individuald pentru fiecare
dintre proiecte, fara a adopta principii specifice si nici perioada de
iesire din investitie. Posibilitatea de vanzare a partilor sociale
(actiunilor) va fi analizata continuu, iar deciziile vor fi luate pe baza
recomandatjilor Consiliului de Administratie a Societatji.

4. Diversificarea depozitelor va fi efectuatd in contextul numarului
de emitenti si a ramurilor in care acestia activeaza, in conformitate
cu urmatoarele principii:

a) Societatea va face eforturi ca in portofoliul sau sa se
regaseasca nu mai putin de 10 depozite (cu exceptia mijloacelor
banesti din conturi)

b) in intrumentele de capitaluri proprii ale societatilor care
desfasoara activitate in cadrul aceleiasi secti a Clasificarii
Activitatilor Poloneze (PKD) nu se poate investi mai mult de 30%
din valoarea activelor.



Spotki, w formie uchwaty wyrazi zgode na przekroczenie tych
poziomow.

6. Ograniczen, o ktorych mowa powyzej, nie stosuje sie do papieréw
wartoSciowych emitowanych lub gwarantowanych przez Skarb
Panstwa, Narodowy Bank Polski, paristwa nalezace do OECD oraz
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych czionkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z panstw nalezacych do
OECD.

7. Spdtka utrzymuje w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezacych
i planowanych zobowigzan Spotki, czeS¢ swoich Aktywéw na
rachunkach bankowych.

8. Depozyty w jednym banku krajowym lub instytucji kredytowej nie
moga stanowic wiecej niz 50% wartosci Aktywow.

9. Lokaty w instrumenty udziatowe (o ktérych mowa w §20b ust. 1 pkt
1) i 2), beda stanowi¢ od 0 do 100% Aktywow. Spétka bedzie dazy¢ do
maksymalizacji udziatu instrumentéw udziatowych w portfelu.

10. Lokaty w depozyty, beda stanowi¢ od 0 do 100% Aktywow.

11. Lokaty w instrumenty dtuzne stanowi¢ bedg od 0 do 100% Aktywdw.
Spotka bedzie dazy¢, aby udziat instrumentow dtuznych nie przekraczat
30% Aktywow.

12. Czynnosci dokonane z naruszeniem ograniczen, o ktérych mowa w
ust. 5 do 11 powyzej sg wazne.

13. Z zastrzezeniem ust. 12, Spétka, w przypadku naruszenia
ograniczen, o ktérych mowa w niniejszym paragrafie, zobowigzana jest
do dostosowania, niezwtocznie, stanu swoich Aktywow do wymagan
Polityki Inwestycyjnej, uwzgledniajac nalezycie interes akcjonariuszy.
14. Spotka zakitada lokowanie Aktywow w przedsiewziecia
zlokalizowane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub innych
krajow cztonkowskich Unii Europejskiej.

15. Spotka moze udziela¢ pozyczek, poreczen i gwarancji innym
podmiotom, jednakze wytacznie podmiotom wchodzacym lub majacym
wejs¢ w sktad portfela inwestycyjnego Spétki badz innym powigzanym
kapitafowo z nimi podmiotom. Wysoko$¢ udzielonej pozyczki,
poreczenia lub gwarancji nie moze przy tym przekroczy¢ 10% wartosci
Aktywow chyba, ze Rada Nadzorcza wyrazi, w formie uchwaty, zgode
na przekroczenie wyzej wymienionego progu.

16. Pozyczki, poreczenia lub gwarancje mogq by¢ udzielane przez
Spotke zgodnie z nastepujacymi warunkami:

1) pozyczki, poreczenia i gwarancije bedg udzielane podmiotom
posiadajacym zdolno$¢ do obstugi zadtuzenia,

6. The restrictions referred to above shall not apply to securities
issued or guaranteed by the State Treasury, the National Bank of
Poland, OECD member states and international financial institutions
of which the Republic of Poland is a member or at least one of the
OECD member states .

7. The Company shall maintain, to the extent necessary to satisfy
the current and planned liabilities of the Company, some part of its
Assets on bank accounts.

8. Deposits at one domestic bank or credit institution may not
constitute more than 50% of the Asset value.

9. Investments in equity instruments (referred to in Art. 20b. 1. 1)
and Art. 20b.1.2) will constitute from 0 to 100% of Assets. The
company will strive to maximize the share of equity instruments in
the portfolio.

10. Investments in deposits will represent from 0 to 100% of Assets.
11. Investments in instruments will represent from 0 to 100% of
Assets. The company will strive to ensure that the share of debt
instruments does not exceed 30% of the Assets

12. Actions carried out in violation of the restrictions referred to in
clause 5 through 11 above shall be valid.

13. Save as provided for in clause 12, the Company, in case of
violation of the restrictions referred to in this clause, shall be obliged
to adjust, immediately, the status of its Assets to the requirements
of the Investment Policy, taking due account of the shareholders'
interest.

14. The Company assumes the placement of Assets in projects
located on the territory of the Republic of Poland or other EU
Member States.

15. The Company may grant loans, sureties and guarantees to other
entities, however, only to entities entering or intending to enter the
Company's investment portfolio or other related entities. The
amount of granted loan, surety or guarantee may not exceed 10%
of the value of the Assets, unless the Supervisory Board agrees in
the form of a resolution to exceed the above-mentioned limit.

16. Loans, sureties or guarantees may be granted by the Company
in accordance with the following terms and conditions:

1) loans, sureties and guarantees will be granted to entities with the
ability to service debt,

2) loans, sureties or guarantees will be granted on market terms,

c) sub rezerva altor restrictii asociate cu diversificarea depozitelor,
Societatea nu va efectua mai mult de 3 investitii in societati care Tsi
desfasoara activitatea in aceeasi clasa PKD,

d) in scopul evaluarii activitatji societatji in cadrul sectiei sau a clasei
PKD se analizeaza activitatea desfasurata efectiv, nu doar
prevederile statutului sau ale contractului societatji respective.

5. Valoarea totald a investitiei efectuate intr-o singuré societate si
in filialele ei nu ar trebui sa depaseasca suma de 1.000.000 zl si
30% din valoarea Activelor, precum nu ar trebui s& conduca la
depasirea nivelului de 50% din capitalul respectivei societat],
exceptand cazul in care Consiliul de Supraveghere a Societatii isi
exprima acordul sub forma unei rezoluii pentru depasirea acestor
niveluri.

6. Restrictile mentionate mai sus nu se aplica titlurilor de valoare
emise sau garantate de cétre Trezoreria Statului, Banca Natjonala
a Poloniei, statele care apartin de OCDE si institutiile financiare
internationale al caror membru este Republica Polona sau cel putin
de unul dintre statele care apartin de OCDE.

7. Societatea mentine in masura necesara pentru a-si indeplini
obligatile curente si planificate, o parte din Activele proprii in
conturile bancare.

8. Depozitele intr-o singura banca nationald sau intr-o institutie de
credit nu pot reprezenta mai mult de 50% din valoarea Activelor.

9. Depozitele in instrumentele de capitaluri proprii (mentionate in
art. 20b alin.1 pct.1") vor reprezenta de la 0 pana la 100% din Active.
Societatea  va face eforturi sa maximizeze participarea
instrumentelor de participare in portofoliu

10. Investitiile in depozite vor reprezenta de la 0% pana la 100% din
Active.

11. Depozitele in instrumentele de datorie vor reprezenta de la 0
pana la 100% din Active. Societatea va face eforturi ca participarea
instrumentelor de datorie sa nu depaseasca 30% din Active.

12. Actiunile efectuate cu incalcarea restrictiilor mentionate in art.
5-11 de mai sus sunt importante.

13.Sub rezerva art. 12, Societatea, in cazul incalcarii restriciilor
mentionate in prezentul paragraf, este obligata sa isi adapteze de
indata starea Activelor sale la cerintele Politicii de Investitie, luand
in considerare in mod corespunzator interesele actionarilor.



2) pozyczki, poreczenia lub gwarancje udzielane bedg na warunkach
rynkowych,

3) zobowigzania z tytulu pozyczki, porgczenia lub gwarancji bedg
zabezpieczone na $rodkach pienieznych, papierach wartosciowych lub
innych aktywach.

4) pozyczka, poreczenie lub gwarancja udzielana bedzie na okres
nieprzekraczajacy 36 (trzydziesci sze$¢) miesiecy.

§ 20e

1. Spdtka nie bedzie zaciagata kredytdw i pozyczek.
2. Spdtka nie bedzie wykorzystywac dla realizacji celu inwestycyjnego
mechanizmu dzwigni finansowe;.

3) liabilities under a loan, surety or guarantee shall be secured on
cash, securities or other assets.
4) a loan, surety or guarantee shall be granted for a period not
exceeding 36 (thirty-six) months.

§ 20e

1. The Company shall not take out loans or credits.
2. The Company shall not use the leverage mechanism to achieve
the investment objective.

14. Societatea prevede investirea Activelor in proiecte localizate pe
teritoriul Republicii Polone sau in alte tdri membre ale Uniunii
Europene.

15. Societatea poate acorda imprumuturi, gajuri si garantii altor
entitdti, cu toate acestea doar entitdtjlor incluse in componenta
portofoliului de investitie a Societatji sau a altor entitati asociate din
punct de vedere al capitalului. Valoarea imprumutului, gajului sau a
garantiei acordate nu poate sa depaseasca 10% din valoarea
Activelor, cu exceptia cazului in care Consiliul de Supraveghere Tsi
exprima acordul sub forma unei rezolutji pentru depasirea pragului
mentionat mai sus.

16. Imprumuturile, gajurile si garantjiile pot fi acordate de catre
Societate in conforitate cu urmatoarele conditji:

1) imprumuturile, gajurile si garantjile vor fi acordate entitatilor care
detin capacitatea de a-si acoperi datoriile,

2) imprumuturile, gajurile sau garantiile vor fi acordate in condifjile
pietei

3) obligatiile care reies din imprumuturi, gajuri sau garantji vor fi
asigurate prin numerar, titluri de valoare sau alte active.

4) imprumuturile, gajurile sau garantiile vor fi acordate pe o perioada
care nu va depasi 36 (treizeci si sase) de luni.

§ 20e
1. Societatea nu va lua credite si imprumuturi.

2. Societatea nu va utiliza parghii financiare in scopul atingerii
obiectivului de investitie.



STRATEGIA INWESTYCYJNA SPOLKI
§ 20f

SEKTORY PRZEMYSLOWE, GEOGRAFICZNE LUB INNE
SEKTORY RYNKOWE, KTORE SA PRZEDMIOTEM STRATEGII
INWESTYCYJNEJ

1. Spdtka bedzie lokowata $rodki pieniezne w kategorie aktywow, o
ktérych mowa powyzej, bez preferencji ani ograniczen sektorowych, z
zastrzezeniem § 20c ust. 2.

2. Spotka dobiera¢ bedzie inwestycje pod katem branzy biorac pod
uwage:

- perspektywy rozwoju branzy,

- konkurencje w danej branzy,

- postrzeganie danej branzy przez inwestordw finansowych,

- wystepowanie i charakter ryzyk specyficznych dla danej branzy.

3. Spotka zaktada lokowanie $rodkéw pienieznych wylacznie w
przedsiewziecia zlokalizowane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
lub innych krajéw cztonkowskich Unii Europejskiej.

§ 20g
ZASADY DOKONYWANIA INWESTYCJI

1. Dokonanie inwestycji w udzialy lub papiery wartosciowe okreslonej
spotki poprzedzone musi by¢ analiza, o kiérej mowa w § 20c ust. 4
Statutu.

2. Kazdorazowo dokonuje si¢ oceny plynnosci inwestycji rozumianej
jako mozliwos¢ szybkiego wycofania sig z takiej inwestycii i jej zamiany
na $rodki pieniezne bez znaczacego negatywnego wplywu na warto$é
Spotki oraz oceny ryzyka specyficznej lokaty i wplywu na ryzyko
catkowite portfela inwestycyjnego Spotki.

3. W przypadku depozytéw analizuje si¢ mozliwg do uzyskania
rentowno$¢ i wysoka plynno$¢ lokat, przy zachowaniu bezpieczenstwa
lokaty i ocenia wysokosci oprocentowania depozytu w stosunku do
czasu jej trwania.

4. Rada Nadzorcza moze powota¢, ze swoich cztonkdw jak i osob
zewnetrznych, Komitet Inwestycyjny, ktory przygotowywaé bedzie

INVESTMENT STRATEGY OF THE COMPANY
§ 20f

INDUSTRIAL, GEOGRAPHICAL OR OTHER MARKET
SECTORS INCLUDED IN THE INVESTMENT STRATEGY

1. The company will invest cash in the categories of assets referred
to above, without any sectoral preferences or restrictions, subject to
Art. 20c. 2.

2. The Company will choose investments in terms of the industry,
taking into account the following:

- development prospects for the industry,

- competition in a given industry,

- the perception of a given industry by financial investors,

- the occurrence and nature of risks specific to the industry.

3. The Company assumes investing cash only in projects located
on the territory of the Republic of Poland or other EU Member
States.

§ 209
RULES GOVERNING INVESTMENTS

1. The investment in shares or securities of a given company must
be preceded by the analysis referred to in Art. 20c. 4 of the Articles
of Association.

2. Each time, the investment's liquidity of the investment understood
as the possibility of quick withdrawal from such investment and its
conversion into cash without a significant negative impact on the
value of the Company, and the risk assessment of the specific
deposit and the impact on the overall risk of the Company's
investment portfolio.

3. In the case of deposits, the possible profitability and high liquidity
of deposits are analyzed, while maintaining the security of the
deposit, furthermore the deposit's interest rate in relation to its
duration is assessed.

STRATEGIA DE INVESTITIE A SOCIETATII
§ 20f

SECTOARE INDUSTRIALE, GEOGRAFICE SAU ALTE
SECTOARE DE PIATA, CARE FAC OBIECTUL STRATEGIEI DE
INVESTITIE

1. Societatea va investi mijloacele banesti in categoria activelor,
mentionate mai sus fara nicio preferinta sau restrictie sectoriala, sub
rezerva art. 20c alin. 2.

2. Societatea va clasifica investitiile din punct de vedere al ramurei
lund Tn considerare:

- perspectivele de dezvoltare a ramurei,

- concurenta in respectiva ramura,

- perceptia avuta de investitorii financiari asupra respectivei ramure,
- aparitia si natura riscurilor specifice pentru respectiva ramura

3. Societatea prevede investirea mijloacelor banesti exclusiv in
proiecte localizate pe teritoriul Republicii Polone sau in alte tari
membre ale Uniunii Europene.

§ 209
PRINCIPIILE DE EFECTUARE A INVESTITIEI

1. Efectuarea unei investifii in parii sociale sau titluri de valoare ale
unei anumite societati trebuie sa fie precedatd de analiza
mentionatd in art. 20c alin.4 al Statutului.

inteleasa ca posibilitatea retragerii rapide dintr-o astfel de investitie
si conversia in mijloace banesti fara un efect negativ semnificativ
asupra valorii Societatji si evaluarea riscului specific al depozitului
si impactul asupra riscului total al portofoliului de investitie al
Companiei.

3. Tn cazul depozitelor se analizeazi profitabilitatea posibild de
obtinut si lichiditatea mare a depozitului mentindnd siguranta
depozitului, si evaluarea ratei dobanzii depozitului in raport cu
durata acestuia,



rekomendacje dotyczace dokonania lub niedokonywania inwestycji w
przypadku inwestycji na kwote powyzej 200.000 zt.

5. Decyzje o dokonaniu inwestycji podejmuje Zarzad Spotki, w oparciu
o analize, o ktdrej mowa w ust. 1 i rekomendacie Komitetu
Inwestycyjnego.

6. W przypadku inwestycji na kwote przekraczajaca 600.000 zt, lub tez
inwestycji, co do ktorej wydana zostata negatywna rekomendacja
Komitetu Inwestycyjnego, do jej przeprowadzenia wymagana jest
zgoda Rady Nadzorczej.

7. Wielkos¢ inwestycji ustala sie biorac pod uwage niezbedng
dywersyfikacje portfela inwestycyjnego, jak réwniez inne planowane
projekty inwestycyjne.

§ 20h
ZASADY DOKONYWANIA DEZINWESTYCJI

1. Spdtka dokonywac bedzie dezinwestycji w przypadku:

1) jezeli oceni, iz osiagnieta zostata satysfakcjonujaca stopa
Zwrotu,

2) jezeli inne projekty inwestycyjne dajq szanse na osiggniecie
wyzszej stopy zwrotu,

3) jezeli dezinwestycja jest niezbedna dla ograniczenia strat z
inwestycji,

4) jezeli okreslona spdtka narusza zasady, o ktérych mowa w §
20c ust. 2-3 Statutu,

5) jezeli dezinwestycja jest potrzebna dla zapewnienia ptynnosci
finansowej Spétki w tym dla wyptaty dywidendy.

2. Dezinwestycje dokonywane bedg w szczegoinosci poprzez:

1) zbywanie akcji w ofertach publicznych lub prywatnych
poprzedzajacych wprowadzanie spétki do zorganizowanego
systemu obrotu,

2) w fransakcjach sprzedazy w zorganizowanym systemie
obrotu,

3) w transakcjach sprzedazy na rzecz inwestora branzowego lub
finansowego,

4) w transakcjach typu ABB (accelerated book-building —
przyspieszona budowa ksiegi popytu).

4. The Supervisory Board may appoint, from amongst its members
and third parties, the Investment Committee, which will prepare
recommendations for making or not making investments in case of
investments for the amount exceeding PLN 200,000.

5. The decision to make the investment is taken by the Company’s
Management Board, based on the analysis referred to in clause 1
and the recommendation of the Investment Committee.

6. In case of investments for an amount exceeding PLN 600,000,
or an investment for which a negative recommendation of the
Investment Committee has been issued, the approval of the
Supervisory Board is required.

7. The investment amount is determined taking into account the
necessary diversification of the investment portfolio as well as other
planned investment projects.

§ 20h
RULES GOVERNING DIVESTMENTS

1. The Company will disinvest in the following cases:
1) ifitis of the opinion that a satisfactory rate of return has
been achieved,
2) if other investment projects promise a higher rate of
return,
3) if disinvestment is necessary to limit losses on
investments,
4)  if a given company violates the principles referred to in
Art. 20c. 2 - Art. 20c.3 of the Articles of Association.
5) if disinvestment is needed to ensure the Company's
financial liquidity, including for the payment of dividends.
2. Divestments will take place, in particular, through:

1)  disposal of shares in public or private offerings preceding
the introduction of the company into an organized trading
system,

2) sales transactions in an organized trading system,

3) sales transactions to an industry or financial investor,

4)  ABB type transactions (accelerated book-building).

4. Consiliul de Supraveghere poate numi atat dintre membrii sai cat
si dintre persoanele din exterior un Comitet de Investitie care va
pregati recomandarile referitoare la realizarea sau nerealizarea
investitiei in cazul unei investitii cu o suma mai mare de 200.000 zI.
5. Decizia privind realizarea unei investitji este luata de Consiliul de
Administratie a Societatjii pe baza analizei mentionate in art. 1 si a
recomandarii Comitetului de Investitie. .
6. In cazul unei investitii cu 0 sumé care depaseste 600.000 zl sau
de asemenea a unei investiti fatd de care a fost emisa o
recomandare negativa din partea Comitetului de Investitie, pentru
desfasurarea acesteia este necesar acordul Consiliului de
Supraveghere.
7. Dimensiunea unei investifi se stabileste avand in vedere
diversificarea necesara a portofoliului de investitie precum si alte
proiecte de investitie planificate.

§ 20h

PRINCIPIILE DE EFECTUARE A DEZINVESTIRII

1. Societatea va efectua o dezinvestire in cazul in care:
1) considerd ca a fost atinsd rata rentabilitatii un nivel
satisfacator,
2) alte proiecte de investiie ofera sansa atingerii unei rate
de rentabilitate mai ridicata,
3) dezinvestirea este necesara pentru limitarea pierderilor
din investitie,
4)  societatea respectiva incalca principiile mentionate in art.
20c alin. 2-3 al Statutului,
5) dezinvestirea este necesara pentru asigurarea lichiditatji
financiare a Societafji inclusiv pentru plata dividentelor.
2. Dezinvestirile vor fi efectuate in special prin:

1) vénzare de actiuni in oferte publice sau private
anterioare introducerii  societafii in sistemul de
tranzactionare organizat,

2) in tranzactjile de vanzare in sistemul de tranzactionare
organizat,

3) in tranzactiile de vanzare in favcoarea unui investitor al
unei anumite ramuri sau a unui investitor financiar,

4) in tranzactiile de tipul ABB ( accelerated book-building ).



3. Decyzje o dokonywaniu dezinwestycji podejmuje Zarzad.
Dezinwestycje moga by¢ dokonywane catoSciowo lub poprzez
zbywanie czesci danych aktywow.

§5
Uchwata wchodzi w zycie z dniem jej podjecia, z zastrzezeniem
rejestracji zmian Statutu przez Sad.

Walne Zgromadzenie przyjeto powyzszg uchwate w gtosowaniu
jawnym, za jej przyjeciem oddano:

- waznych glosow: 2.000.000 (dwa miliony), w tym:

-,za”: 2.000.000 (dwa miliony),

- przeciw”: 0 (zero),

- wstrzymujacych sie™: 0 (zero),

przy braku sprzeciwéw,

- liczba akgji, z ktérych oddano wazne gtosy wynosi: 1.000.000 (jeden
milion),

- procentowy udziat tych akcji w kapitale zaktadowym wynosi: 23,79%
(dwadzie$cia trzy procent i 79/100).

3. Decisions on disinvestments are made by the Management
Board. Divestments may be made as a whole or by selling parts of
the assets concerned.

§5
The resolution comes into force on the day of its adoption, subject
to registration of amendments to the Articles of Association by the
Court.

The General Meeting adopted the above resolution in an open
ballot, with the following distribution of votes:

- valid votes: 2,000,000 (two million), of which:

- for”: 2,000,000 (two million),

- ,against”: 0 (zero),

- ,abstaining”: 0 (zero),

with no objection raised,

- number of shares for which valid votes were cast: 1,000,000 (one
million),

- percentage share of these shares in the share capital : 23,79%
(twenty three percent and 79/100).

3. Decizia privind efectuarea unei dezinvestiri este luata de catre
Consiliul de Administratie. Dezinvestirile pot fi efectuate in intregime
sau prin vinderea unei parii a activelor respective.

§5
Rezolutia intra in vigoare la data adoptérii acesteia, sub rezerva
inregistrarii modificarilor la actul constitutiv de catre Curte.

Adunarea Generala a adoptat rezolutia de mai sus prin vot deschis,
pentru admiterea ei s-au exprimat:

- voturi valabil exprimate: 2.000.000 (douad milioane) dintre
care:

- pentru”: 2.000.000 (doua milioane),

- Jmpotriva™: 0 (zero)

- ,abtineri” : 0 (zerio)

Tn cazul absentei obiectiilor,

- numarul de actjuni, din care au fost exprimate voturi valide
este: 1.000.000 (un milion)

- cota procerntuala a acestor actiuni in capitalul social este:
23,79% (douazeci si trei de procente si 79/100)



UCHWALA NR 6
podjeta przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
spotki pod firma Carpathia Capital Spotka Akcyjna
w Poznaniu
w dniu 20 grudnia roku
w sprawie przyjecia tekstu jednolitego Statutu Spotki

§1
Przyjmuje sie tekst jednolity Statutu Spotki w brzmieniu jak ponizej:

Statut Spotki
CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA SPOLKA
INWESTYCYJNA SPOLKA AKCYJNA
z siedzibg w Poznaniu
tekst jednolity

POSTANOWIENIA OGOLNE

§1

1. Firma Spotki brzmi: CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA
SPOLKA INWESTYCYJNA Spétka Akcyjna.

2. Spdtka moze uzywaé skrotu firmy: CARPATHIA CAPITAL
ALTERNATYWNA SPOLKA INWESTYCYJNA SA.

3. Siedzibg Spotki jest miasto Poznan.

4.  Spotka dziata na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej i za granica.

5. Spotka moze tworzy¢ filie, oddziaty i biura na terytorium
Rzeczypospolitej i poza jej granicami.

6. Czas trwania Spotki jest nieograniczony.

7. Zatozycielem Spotki jest INC S.A. z siedzibg w Poznaniu.

RESOLUTION NO 6/2018
of the Extraordinary General Meeting of
CARPATHIA CAPITAL S.A.
of December 20, 2018
regarding the adoption of the uniform text of the Articles of
Association

§1
The consolidated text of the Articles of Association of the Company
is adopted as follows:

Articles of Association of
CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA SPOLKA
INWESTYCYJNA SPOLKA AKCYJNA [joint-stock company]
seated in Poznan
consolidated text

GENERAL PROVISIONS

§1

1. The Company's name shall be: CARPATHIA CAPITAL
ALTERNATYWNA SPOLKA INWESTYCYJNA SPOLKA AKCYJNA
[joint-stock company]

2. The Company may use its abbreviated business name:
CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA SPOLKA
INWESTYCYJINA S.A.

3. The Company shall be seated in Poznan.

4. The Company shall operate in the territory of the Republic of
Poland and elsewhere.

5. The Company may establish affiliates, branches and local
offices in the territory of Poland and elsewhere.

6. The Company’s duration shall be unlimited.

7. The founder of the Company is INC S.A. based in Poznan.

REZOLUTIA NR. 6/2018
a Adundrii Generale Extraordinare
CARPATHIA CAPITAL S.A.
din data 20 decembrie 2018
cu privire la adoptarea textului unitar al actului constitutive

§1
Textul consolidat al actului constitutiv al societatii este adoptat dupa
cum urmeaza:

Statutul Societatji
CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA SPOLKA
INWESTYCYJNA SPOLKA AKCYJINA
cu sediul in Polonia
text codificat

PREVEDERI GENERALE

§1

1. Denumirea  societafi este: CARPATHIA  CAPITAL
ALTERNATYWNA SPOLKA INWESTYCYJNA Spétka Akcyjna.

2. Societatea poate folosi abrevierea firmei: CARPATHIA
CAPITAL ALTERNATYWNA SPOLKA INWESTYCYJNA SA.

3. Sediul societatii este orasul Poznan.

4. Societatea activeaza pe teritoriul Republicii Polone si in
strainatate.

5. Societatea poate infiinta filiale, sucursale si birouri pe teritoriul
Republicii Polone si in afara granitelor ei.

6. Durata Societatji este nelimitata.

7. Fondatorul Societatji este INC S.A. cu sediul in Poznan.



PRZEDSIEBIORSTWO SPOLKI
§2

1. Przedmiotem dziatalno$ci Spotki jest:

a) zarzadzanie alternatywng spotkg inwestycyjng w rozumieniu
ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (t,j. Dz. U. z 2018 r. poz. 1355, z p6zn.zm.
,Ustawa”), polegajace co najmniej na zarzadzaniu portfelami
inwestycyjnymi  Spétki, zarzadzaniu ryzykiem oraz wprowadzaniu
Spotki do obrotu w rozumieniu Ustawy,

b) zbieranie aktywow od wielu inwestoréw w celu ich lokowania w
interesie tych inwestoréw zgodnie z okreslong politykg inwestycyjng
Spotki.

2. Przedmiotem dziatalno$ci Spotki wedtug PKD (Polskiej Klasyfikacii
Dziatalno$ci) jest:

- (64.30.2) Dziatalno$¢ trustow, funduszéw i podobnych instytucii
finansowych;

- (66.30.2) Dziatalno$¢ zwigzana z zarzadzaniem funduszami;

3. Jezeli do podjecia okreslonego rodzaju dziatalnosci przepisy prawa
wymagajg uzyskania koncesji lub innego zezwolenia, Spotka jest
zobowigzana uzyskac stosowng koncesje lub zezwolenie.

4. Jezeli przepisy prawa nakladajg obowigzek posiadania
odpowiednich uprawniert zawodowych przy wykonywaniu okreslonego
rodzaju dziatalno$ci, Spotka jest zobowigzana zapewni¢, aby czynnosci
w ramach dziatalnosci byty wykonywane bezposrednio przez osobe
legitymujaca sie posiadaniem takich uprawniert zawodowych.

5. Spotka moze tworzy¢ m.in. oddziaty, filie i zaktady w kraju i za
granica, przystepowa¢ do innych spotek, spotdzielni oraz organizacii
gospodarczych, a takze nabywac i zbywa¢ m.in. akcje i udziaty w innych
spotkach.”

COMPANY'S ENTERPRISE

§2

1. The Company’s scope of business activity shall cover the
following:

a) management of an alternative investment company within the
meaning of the Act on Investment Funds and Management of
Alternative Investment Funds (i.e. Journal of Laws of 2018 item
1355, as amended, hereinafter the “Act’), consisting at least of
managing the Company's investment portfolios, risk management
and placing the Company on the market within the meaning of the
Act,

b) collecting assets from many investors in order to locate them in
the interest of these investors in accordance with the Company's
specific investment policy.

2. The Company's objects of activity according to the Polish
Classification of Activities [in Polish: Polska Klasyfikacja
Dziatalno$ci — PKD] shall be as follows:

- (64.30.2) Trusts, funds and similar financial entities;

- (66.30.2) Activities related to fund management;

3. Iflegal provisions require a license or other permit to undertake
a specific type of activity, the Company is required to obtain a
relevant license or permit.

4. If the law imposes an obligation to have appropriate
professional competencies in the to perform of a particular type of
activity, the Company is obliged to ensure that business activities
be carried out directly by a person possessing such professional
competencies.

5. The Company may establish affiliates, branches and local
offices in the territory of the Republic of Poland and elsewhere, may
join other companies, cooperatives and other corporate bodies as
well as acquire and dispose of, among others, shares in other
companies.”

COMPANIA SOCIETATII

§2

1. Obiectul activitaii Societatji este:

a) administrarea unei societafi de investitii alternative in sensul
legii privind fondurile de investitii si administrarea fondurilor de
investitii alternative (respectiv JO din 2018 poz. 1355 cu modif. ult.
,Legea’) care constau cel putin in administrarea portofolillor de
investitii ale Societatii, gestionarea riscului si introducerea Societatii
pe piata in sensul Legii,

b) colectarea activelor de la mai mulfj investitori in scopul plasarii
lor in interesul acelor investitori in conformitate cu politica de
investitii a Societatji.

2. Obiectul activitati Societatii conform PKD (Clasificarea
Poloneza a Activitatilor Economice) este:

- (64.30.2) Activitatea trusturilor, fondurilor si institutiilor financiare
similare;

- (66.30.Z)Activitatea legatd de administrarea fondurilor;

3. Daca pentru intreprinderea unui anumit tip de activitate
prevederile legale necesitd o concesie sau o altd autorizatje,
Societatea este obligatd sa obtind concesia sau autorizatia
relevanta.

4. Daca prevederile legii impun obligatia detinerii unor autorizatji
profesionale corespunzatoare pentru executarea unui anumit tip de
activitate, Societatea este obligata sa asigure ca acfiunile din cadrul
activitaii vor fi executate direct de catre o persoana care detine
astfel de autorizatji profesionale.

5. Societatea poate infiinta printre altele filiale, sucursale si
departamente in tara si in strainatate, se poate asocia cu alte
societati, cooperative si organizafii economice, si de asemenea
poate achizitiona sau vinde printre altele actjuni si parti sociale la
alte societafj.



1.

KAPITAL ZAKLADOWY | AKCJE

§3

Kapitat zaktadowy wynosi nie mniej niz 2.101.381,50 zt i nie wiecej
niz 2.851.381,50 zt i dzieli sie na:

a) (jeden milion) akcji imiennych serii A uprzywilejowanych co do
gtosu w ten sposob, ze na kazda akcje przypadaja dwa gtosy, o wartosci
nominalnej po 0,50 zt (pie¢dziesiat groszy) kazda, optaconych gotéwka,

b)

1.003.666 (jeden milion trzy tysiace szescset szesédziesiat szes¢)

akcji zwyktych na okaziciela serii B, o wartosci nominainej po 0,50 zt
(pie¢dziesiat groszy) kazda, optaconych gotowka,

©)

275.000 (dwiescie siedemdziesiat pie¢ tysiecy) akcji zwyktych na

okaziciela serii B2, o wartosci nominalnej po 0,50 zt (piecdziesiat
groszy) kazda, optaconych gotowka,

d)

116.667 (sto szesnascie tysiecy szestset szesc¢dziesiat siedem)

akcji zwyktych na okaziciela serii B3 o warto$ci nominalnej 0,50 zt
(piecdziesiat groszy) kazda, optaconych gotdwka,

e) 795.991 (siedemset dziewiecdziesiat pie¢ tysiecy dziewiecset
dziewiecdziesiat jeden) akcji zwyktych na okaziciela serii C, o wartosci
nominalnej po 0,50 zt (pie¢dziesiat groszy) kazda, optaconych gotowka,
f) 711439 (siedemset jedenaScie tysiecy czterysta trzydziesci
dziewie€) akcji zwyktych na okaziciela serii D o wartosci nominainej
0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda, optaconych gotowka,

g) 300.000 (trzysta tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela serii E o
wartosci nominainej 0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda, optaconych
gotowka,

h) nie wiecej niz 1.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii F o
wartosci nominalnej 0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda, optaconych
gotowka.

1.

2.

Akcje imienne serii A sg uprzywilejowane co do gtosu; kazda
posiada dwa gtosy.

Akcje imienne serii A moga by¢ zamienione na akcje na
okaziciela, jednakze moze to nastapic¢ dopiero po 1 stycznia 2016
r. W przypadku zamiany akcji na akcje na okaziciela, tracg one
swoje uprzywilejowanie. Zgode na zamiang akcji imiennych na
akcje na okaziciela wyraza Rada Nadzorcza, przy czym

SHARE CAPITAL AND SHARES

§3

1. The share capital shall be not less than PLN 2,113,881.50 and
shall not exceed PLN 2,851,381.50 and shall be divided into:

a) (one million) series A registered shares with voting preference,
with each share carrying two votes, with a nominal value of PLN
0.50 (fifty grosz) each, paid in cash,

b) 1,003,666 (one million three thousand six hundred and sixty six)
series B ordinary bearer shares with a nominal value of PLN 0.50
(fifty grosz) each, paid in cash,

c) 275,000 (two hundred and seventy-five thousand) series B2
ordinary bearer shares with a nominal value of PLN 0.50 (fifty grosz)
each, paid in cash,

d) 116,667 (one hundred and sixteen thousand, six hundred and
sixty seven) series B3 ordinary bearer shares with a nominal value
of PLN 0.50 (fifty grosz) each, paid in cash,

e) 795,991 (seven hundred ninety-five thousand, nine hundred
and ninety-one) series C ordinary bearer shares with a nominal
value of PLN 0.50 (fifty grosz) each, paid in cash,

f) 711,439 (seven hundred and eleven thousand four hundred
and thirty-nine) series D ordinary bearer shares with a nominal value
of PLN 0.50 (fifty grosz) each, paid in cash,

g) 300,000 (three hundred thousand) series E ordinary bearer
shares with a nominal value of PLN 0.50 (fifty grosz) each, paid in
cash,

h) no more than 1,500,000 series F ordinary bearer shares with a
nominal value of PLN 0.50 (fifty grosz) each, paid in cash.

1. Series A registered shares with voting preference; with each
share carrying two votes.

2. Series A registered shares may be converted into bearer
shares, however, this may take place only after January 1, 2016. In
the case of converting shares into bearer shares, such shares lose
their preference. The consent for converting registered shares into
bearer shares is granted by the Supervisory Board, whereas a
shareholder requesting the conversion of registered shares into
bearer shares shall be obliged to pay to the Company the amount
constituting the difference between the issue price paid for series A

CAPITALUL SOCIAL $I ACTIUNILE

§3

1. Capitalul social se ridica la nu mai putin decat 2.101.381,50 z
si nu mai mult decat 2.851.381,50 zl si se imparte in:

a) (un milion) de actiuni nominative seria A privilegiate in ceea ce
priveste votul, in felul in care pentru fiecare actiune revin doua voturi
cu valoarea nominala de cate 0,50 zl (cincizeci de grosi) fiecare,
platii in numerar,

b) 1.003.666 (un milion trei mii sase sute saizeci si sase) de
actiuni ordinare seria B la purtator, cu valoarea nominala de cate
0,50 zI (cincizeci de grosi) fiecare, platiti in numerar,

c) 275.000 (doua sute saptezeci si cinci de mii) de actjuni ordinare
seria B la purtator, cu valoarea nominala de cate 0,50 zl (cincizeci
de grosi) fiecare, platiti in numerar,

d) 116.667 (o suta saisprezece mii sase sute saizeci si sapte) de
actiuni ordinare seria B3 la purtator, cu valoarea nominala 0,50 z|
(cincizeci de grosi) fiecare, platiti in numerar,

e) 795.991 (sapte sute noudzeci si cinci de mii noua sute nouazeci
si unul) de actjuni ordinare seria C la purtator, cu valoarea nominala
de cate 0,50 zl (cincizeci de grosi) fiecare, platiti in numerar,

f)  711.439 (sapte sute unsprazece mii patru sute treizeci i noua)
de actiuni nominale seria D la purtator cu valoarea nominala 0,50 zl
(cincizeci de grosi) fiecare, platiti in numerar,

g) 300.000 (trei sute de mii) de actjuni ordinare seria E la purtator
cu valoarea 0,50 zI (cincizeci de grosi) fiecare, platiti in numerar,

h) nu mai mult decat 1.500.000 de actjuni ordinare seria F la
purtator cu valoarea nominald 0,50 zI (cincizeci de grosi) fiecare,
platiti in numerar.

1. Actiunile nominative seria A sunt privilegiate in ceea ce priveste
votul; fiecare detinand doua voturi.

2. Actjunile nominative seria A pot fi convertite in actiuni la
purtator, totusi acest lucru poate avea loc abia dupa 1 ianuarie
2016. In cazul convertirii actjunilor in actjuni la purtator, acestea fsi
pierd privilegiul. Acordul pentru convertirea actjunilor nominative in
actiuni la purtator si-l exprima Consiliul de Supraveghere, in timp ce
un actionar care solicita convertirea actiunilor nominative in acjuni
la purtator este obligat sa plateasca in favoarea Societafii suma
care reprezinta diferenta intre pretul de emisiune pentru care a



akcjonariusz zadajacy zamiany akcji imiennych na akcje na
okaziciela zobowigzany bedzie do zaptaty na rzecz Spétki kwoty
stanowigcej roznice pomiedzy ceng emisyjna, za jaka obejmowat
akcje serii A, a ceng emisyjng akcji kolejnej serii, jezeli taka
zostata wyemitowana przez Spotke.
Spotka moze podwyzszy¢ kapitat zakladowy w drodze emisji
nowych akgji (imiennych i na okaziciela) wydawanych za wktady
pieniezne albo za wklady niepieniezne, albo w drodze
podwyzszenia warto$ci nominalnej wszystkich wyemitowanych
juz akcji. Na zasadach wynikajacych z kodeksu spotek
handlowych kapitat zaktadowy moze by¢ podwyzszony ze
Srodkow Spotki. Akcje wydawane za wktad pieniezny powinny by¢
optacone w catosci przed zarejestrowaniem podwyzszenia
kapitatu zaktadowego.
Akcje moga by¢ umarzane za zgoda, akcjonariusza w drodze ich
nabycia przez Spdtke (umorzenie dobrowolne).
Spotka moze emitowac obligacje zamienne lub obligacje z
prawem pierwszenstwa.

§4

W terminie do dnia 31 marca dwa tysigce siedemnastego roku
(31.03.2017 r.) Zarzad upowazniony jest do podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spotki o kwotg nie wyzszg niz 375.000 zt
(trzysta siedemdziesiat pie¢ tysiecy ztotych) (kapitat docelowy).
W granicach kapitatu docelowego Zarzad upowazniony jest do
dokonania kolejnych podwyzszen kapitatu zaktadowego Spétki w
drodze kolejnych emisji akcji, dokonywanych w ramach ofert
prywatnych lub publicznych.

Zarzad moze wydaC akcje wylacznie w zamian za wklady
pieniezne.

Cena emisyjna akcji w ramach kapitatu docelowego nie moze by¢
nizsza niz $rednia arytmetyczna wazona wolumenem kursu akcji
notowanych w obrocie zorganizowanym z okresu 6 miesiecy
poprzedzajacych podjecie uchwaty o emisji akcji w ramach
kapitatu docelowego, przy czym kazdorazowo nie nizsza niz
najwyzsza cena emisyjna akcji z jakiejkolwiek oferty prywatnej lub
publicznej poprzedzajacej podjecie uchwaty o emisji akcji w
ramach kapitatu docelowego. W przypadku, jezeli akcje spotki nie
bedg przedmiotem obrotu w obrocie zorganizowanym, cena
emisyjna akcji nie moze by¢ nizsza niz najwyzsza cena emisyjna

shares and the issue price of next series of shares, if such were
issued by the Company.

3. The Company may increase the share capital by issuing new
shares (registered and bearer shares) issued against cash
contributions or non-cash contributions, or by increasing the
nominal value of all shares already issued. On the terms resulting
from the Code of Commercial Companies and Partnerships, the
share capital may be increased from the Company's funds. The
shares issued against the cash contribution should be paid in full
prior to the registration of the share capital increase.

4. The shares may be redeemed by agreement of a shareholder
by acquisition by the Company (voluntary redemption).

5. The Company may issue convertible bonds and bonds with
attached pre-emptive rights.

§4

1. By 31 March two thousand seventeenth (31/03/2017), the
Management Board is authorized to increase the Company's share
capital by an amount not higher than PLN 375,000 (three hundred
and seventy-five thousand zlotys) (authorized capital).

2. Within the limits of the authorized capital, the Management
Board is authorized to make further increases in the Company's
share capital by way of subsequent issues of shares made as
private or public offering.

3. The Management Board may issue shares only in exchange for
cash contributions.

4. Theissue price for shares under the authorized capital may not
be lower than the arithmetic mean weighted by the share price
quoted in organized trading from the period of 6 months preceding
the adoption of the resolution on the issue of shares under the
authorized capital, in each case, not lower than the highest issue
price of any private or public offering preceding the adoption of the
resolution to issue shares within the authorized capital. In the event
that the Company's shares are not traded on organized trading, the
issue price for the shares may not be lower than the highest issue
price for the shares from any private or public offering preceding the

preluat actiunile seriei A, si preful de emisiune al acfjuniilor seriei
urmatoare, daca acesta a fost emis de catre Societate.

3. Societatea poate majora capitalul social pe calea emisiunii unor
noi actiuni (nominative i la purtator) emise pentru contributji in
numerar sau pentru contributii in naturd, sau pe calea majorarii
valorii nominale a tuturor actiunilor deja emise. Pe baza
prevederilor care reies din codul societatilor comerciale capitalul
social poate fi majorat din fondurile Societétii. Actiunile emise pentru
contributjile in numerar ar trebui sa fie platite in intregime nainte de
inregistrarea majoréarii capitalului social.

4. Actiunile pot fi rascumparate cu acordul actionarului pe calea
achizitionarii lor de catre Societate (rascumparare voluntara).

5. Societatea poate emite obligatiuni convertibile sau obligatjuni
cu bon de subscriere.

§4

1. Tn termen de pana la 31 martie doud mii saptesprezece
(31.03.2017 r.) Consiliul de Administratie este autorizat pentru
majorarea capitalului social al Societatji cu 0 suma nu mai mare de
375.000 zI (trei sute saptezeci si cinci de mii) (capital {inta).

2. In limitele capitalului tintd Consiliul de Administratie este
autorizat sa efectueze majorari ulterioare de capital social al
Societafii pe calea ulterioarelor emisiuni de actiuni, efectuate in
cadrul ofertelor private sau publice.

3. Consiliul de Administratie poate emite acjuni exclusiv in
schimbul contributjilor in numerar.

4. Pretul de emisiune a actiunilor in cadrul capitalului intd nu
poate fi mai mic decat media aritmetica exprimatd de volumul
cursului actiunilor cotate in cifra de afaceri organizata din perioada
de 6 luni care preceda adoptarea rezolutiei privind emisiunea
actiunilor in cadrul capitalului {inta, insa in orice caz nu mai mic
decat cel mai mare pret de emisiune a actjunilor din oricare oferta
privata sau publicd anterioara adoptarii rezoluiei privind emisiunea
actiunilor in cadrul capitalului tints. Tn cazul in care actiunile
societatii nu vor fi obiectul tranzactjei in tranzactia organizata, preful
de emisiune a actiunilor nu poate fi mai mic decét cel mai mare pret



akcji z jakiejkolwiek oferty prywatnej lub publicznej poprzedzajace;
podjecie uchwaty o emisji akcji w ramach kapitatu docelowego; a
jezeli inne emisje akcji nie byly przeprowadzane - niz warto$¢
nominalna.

Podjecie przez Zarzad uchwaty w sprawie emisji akcji w ramach
kapitalu docelowego wymaga uprzedniej uchwaly Rady
Nadzorczej akceptujacej dang emisje oraz zatwierdzajacej ceng
emisyjna akcji.

Zarzad, za zgoda Rady Nadzorczej, moze wytaczy¢ w catosci lub
w czesci prawo poboru dotyczace kazdego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w granicach kapitatu docelowego.

§5

1. Akcjonariusz INC S.A. z siedziba w Poznaniu (,Uprawniony
Akcjonariusz’), tak dtugo jak bedzie posiadat co najmniej
jedng akcje Spotki, bedzie uprawniony osobiscie do
powotywania i odwolywania wiecej niz potowy cztonkow
Rady Nadzorczej, to jest w szczegdlnosci:

a. 2 czlonkéw Rady Nadzorczej, w przypadku Rady
Nadzorczej w sktadzie trzyosobowym,

b. 3 czlonkéw Rady Nadzorczej, w przypadku Rady
Nadzorczej w sktadzie cztero- lub pigcioosobowym,

oraz do wyznaczenia spos$rod powotanych cztonkéw Rady

Przewodniczacego Rady Nadzorcze;.

2. Powotanie lub odwotanie cztonka Rady, oraz wyznaczenie
Przewodniczacego, nastepowac bedzie w formie pisemnej,
z podpisem notarialnie poswiadczonym. Prawo do
odwotania cztonka Rady Nadzorczej dotyczy tylko cztonka
Rady wczesniej powotanego w trybie wskazanym powyzej.

3. Powotanie lub odwotanie moze nastapi¢ dowolna liczbg razy
w trakcie jednej kadencii.

4. W przypadku, jezeli w danej kadencji w sktadzie Rady
Nadzorczej nie ma 0sdb powotanych przez Uprawnionego
Akcjonariusza w liczbie okre$lonej w ust. 1, biezaca
kadencja Rady Nadzorczej koriczy sie z dniem skorzystania
przez  Uprawnionego  Akcjonariusza ze  swojego
uprawnienia.

5. Akcjonariusz INC S.A. z siedziba w Poznaniu (,Uprawniony
Akcjonariusz”), tak dtugo jak bedzie posiadat co najmniej

adoption of the resolution on the issue of shares under the
authorized capital; and if other issues of shares were not carried out
- than the nominal value.

5. Adoption by the Management Board of the resolution on the
issue of shares under the authorized capital shall require prior
Supervisory Board's resolution approving such issue and accepting
the issue price of the shares.

6. The Management Board, with the consent of the Supervisory
Board, may exclude in whole or in part the subscription right
regarding each increase in share capital within the limits of the
authorized capital.

§5

1. The Shareholder INC S.A. seated in Poznan (‘Eligible
Shareholder”), as long as it holds at least one share in the
Company, shall be entitied personally to appoint and dismiss more
than half of the members of the Supervisory Board, in particular:

a. 2 members of the Supervisory Board, if the Supervisory Board
is composed of three members,

b. 3 members of the Supervisory Board, if the Supervisory Board
is composed of four or five members,

and to appoint the Chairperson of the Supervisory Board from
among appointed members of the Supervisory Board.

2. Appointment or dismissal of a member of the Supervisory
Board, and appointment of the Chairperson, shall take place in
writing, with the signature certified by a notary public. The right to
dismiss a member of the Supervisory Board applies only to a
member of the Supervisory Board previously appointed in the
manner specified above.

3. An appointment or dismissal may take place any number of
times during one term of office.

4. Inthe event that in a given term of the Supervisory Board there
are no persons appointed by the Authorized Shareholder in the
number specified in clause the current term of office of the
Supervisory Board ends on the day when the Eligible Shareholder
exercises its right.

5. The Shareholder INC S.A. seated in Poznan (“Eligible
Shareholder”), as long as it holds at least one A series share in the
Company, shall also be entitled personally to appoint and dismiss

de emisiune a acfjunilor din oricare oferta privatd sau publica
anterioara adoptarii rezolutiei privind emisiunea actjunilor in cadrul
capitalului {intd; si dacd nu au fost desfasurate alte emisiuni de
actiuni — decét valoarea nominala.

5. Adoptarea de catre Consiliul de Administratie a rezolutjei
privind emisiunea actjunilor in cadrul capitalului {inta necesita o
rezolutie anterioara a Consiliului de Supraveghere de acceptare a
emisiunii respective si de aprobare a pretului emisiunii actjunilor.

6. Consiliul de Administrare cu acordul Consiliului de
Supraveghere poate sa excluda in totalitate sau partial drept de
preferinta la subscriere referitor la fiecare majorare a capitalului
social Tn limitele capitalului tinta.

§5

1. Actionarul INC S.A. cu sediul in Poznan (,Actionar Autorizat”),
atata timp cat va detine cel putin o actiune in Societate, va fi
autorizat personal pentru a numi gi a revoca mai mult de o jumatate
din membri Consiliului de Supraveghere, in special:

a. 2 membri ai Consiliului de Supraveghere, in cazul in care
Consiliul de Supraveghere se compune din trei persoane;

b. 3 membri ai Consiliului de Supraveghere, in cazul in care
Consiliul de Supraveghere se compune din patru sau cinci
persoane,

si sa desemneze Presedintele Consiliului de Supraveghere din
randul membrilor Consiliului de Supraveghere.

2. Numirea sau revocarea membrului Consiliului si desemnarea
Presedintelui va avea loc in forma scrisé cu semnatura legalizata
notarial. Dreptul de a revoca un membru al Consiliului de
Supraveghere se refera doar la membrul Consiliului numit anterior
in modul indicat mai sus.

3. Numirea sau revocarea poate avea loc de mai multe ori pe
durata unui mandat

4. Tn cazul in care pe durata unui anumit mandat din Consiliul de
Supraveghere nu existd de persoane numite de catre Acfionarul
Autorizat in numarul stabilit in alin.1 prezentul mandat al Consiliului
de Supraveghere se incheie cu data in care Actionarul respectiv se
foloseste de autoritatea sa.

5. Actionarul INC S.A. cu sediul in Poznan (,Actionar Autorizat”),
atata timp cat va detine cel putin o actiune seria A in Societate va fi
astfel autorizat personal sa numeasca si sa revoce Presedintele si



jedng akcje serii A Spotki, bedzie takze uprawniony
osobiscie do powotywania i odwolywania Prezesa i
Wiceprezesa Zarzadu Spotki. Do trybu powotywania stosuje
sie odpowiednio ustepy powyzsze.

ORGANY SPOLKI

§6

Organami Spotki sa;
1. Zarzad Spotki,
2. Rada Nadzorcza,
3. Walne Zgromadzenie.

A. Zarzad

§7

1. Zarzad Spotki liczy od jednego do czterech czlonkéw i sktada sie
z Prezesa, Wiceprezesa i Cztonkéw Zarzadu.

2. Czonkéw Zarzadu powotuje i odwoltuje Rada Nadzorcza, z
zastrzezeniem ustepéw ponizszych.

3. Prezesa i Wiceprezesa Zarzadu Spotki powotuje i odwotuje
Uprawniony Akcjonariusz. Czlonkéw Zarzadu powotuje Rada
Nadzorcza. W przypadku, jezeli stanowisko Prezesa lub
Wiceprezesa Zarzadu pozostaje nieobsadzone diuzej niz 1
miesigc, uprawnienie do powotania Prezesa lub Wiceprezesa
Zarzadu przejmuje Rada Nadzorcza.

4. Odwotanie Prezesa i Wiceprezesa Zarzadu moze nastapic tylko z
waznych przyczyn, do ktorych naleza;

a.  Stwierdzone prawomocnym wyrokiem sadu dziatanie na
szkode Spotki,

b. Trwate zaprzestanie wykonywania swoich obowigzkdow, z
wytaczeniem przypadku, gdy niemozno$¢ wykonywania
obowigzkéw zachodzi z przyczyn nie lezacych po stronie
cztonka Zarzadu,

c. Znalezienie si¢ Spotki w stanie niewyplacalnosci w
rozumieniu art. 11 ustawy Prawo upadto$ciowe.

the President and Vice President of the Company's Management
Board. The above-mentioned clauses shall apply accordingly to the
appointment mode.

COMPANY’S GOVERNING BODIES

§6

The Company’s governing bodies shall be the following :
1. Management Board,

2. Supervisory Board,

3. General Meeting of Shareholders.

A. Management Board

§7

1. The Company’s Management Board shall have from one to four
members and shall be composed of a President, Vice-President and
Members of the Management Board.
2. The Members of the Management Board shall be appointed
and dismissed by the Supervisory Board, save as provided herein
below.
3. The President and Vice-President of the Management Board
are appointed and dismissed by the Authorized Shareholder. The
Members of the Management Board shall be appointed by the
Supervisory Board. If the office of the President or Vice-President
of the Management Board remains vacant for more than one month,
the Supervisory Board is authorized to appoint the President or the
Vice-President of the Management Board.
4. Dismissal of the President and Vice-President of the
Management Board may take place only for important reasons,
which include:

a. Acting to the detriment of the Company as determined by

a valid court judgment,

b. Permanent cessation of performing the duties, except

when the impossibility to perform duties occurs for reasons not

attributable to a Member of the Management Board,

c¢. Company’s insolvency within the meaning of Art. 11 of the

Bankruptcy Act.

Vicepresedintele Consiliului de Administrare a  Societatii.
Paragrafele de mai sus se aplica corespunzator procedurii de
numire.

ORGANELE SOCIETATII

§6

Organele Societatji sunt:

1. Consiliul de Administratie al Societatji,
2. Consiliul de Supraveghere,

3. Adunarea Generala

A. Consiliul de Administratie

§7
1. Consiliul de Administratie se compune din unul pana la patru
membri si este alcatuit din Presedinte, Vicepresedinte si Membrii
Consiliului de Administratie.
2. Membrii Consiliului de Administratie sunt numiti si revocati de
Consiliul de Supraveghere sub rezerva alienatelor de mai jos.
3. Presedintele si Vicepresedintele Consiliului de Administratie a
Societafii sunt numifi si revocati de catre Actionarul Autorizat.
Membrii Consiliului de Administratie sunt numiti de Consiliul de
Supraveghere. in cazul in care postul de Presedinte sau
Vicepresedinte al Consiliului de Administratie ramane vacant mai
mult de o lund de zile, dreptul de a numi Presedintele si
Vicepresedintele Consiliului de Administratie este preluat de
Consiliul de Supraveghere.
4. Revocarea Presedintelui si Vicepresedintelui Consiliului de
Administratie poate avea loc doar din motive importante, printre
care:
a. Constatarea printr-o hotarare judecatoreasca definitiva a
unei activitati facute in detrimentul Societétii,
b. incetarea permanentd a indeplinirii obligatiilor sale cu
exceptia cazului cand incapacitatea de a indeplini obligafiile
are loc din cauza care nu depind de un membru al Consiliului
de Administratie,



—

Z przyczyn wskazanych powyzej, cztonkowie Zarzadu moga by¢
odwotani takze przez Walne Zgromadzenie, wiekszoscig 3/4
glosdw, przy obecnosci co najmniej 3/4 kapitatu zaktadowego.

W stosunkach z cztonkami Zarzadu w tym przy zawieraniu uméw,
Spétke reprezentuje Przewodniczacy Rady Nadzorczej, albo inny
cztonek Rady Nadzorczej wskazany przez Rade.

Kadencja Zarzadu trwa pie¢ lat. W przypadku Zarzadu
wieloosobowego kadencja jest wspdlna.

Mandaty cztonkéw Zarzadu wygasajg z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie Zarzadu z
dziatalno$ci Spotki i sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok
ich urzedowania.

Prezes, Wiceprezes i Cztonkowie Zarzadu moga by¢ powotywani
ponownie na dalsze kadencje.

§8

Zarzad prowadzi sprawy Spdiki i jg reprezentuje.

Dziatalno$cig Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu.

Zarzad podejmuje decyzje w formie uchwat, bezwzgledng
wigkszoscig gtosow. W przypadku réwnej ilosci gtosow, decyduje
glos Prezesa Zarzadu.

Szczegotowe zasady funkcjonowania Zarzadu Spotki okresla
Regulamin uchwalony przez Rade Nadzorcza. Rada Nadzorcza
ustala zasady wynagradzania cztonkéw Zarzadu.

§9

Prezes i Wiceprezes Zarzadu majg prawo do samodzielnej
reprezentacji Spotki. Cztonek Zarzadu reprezentuje Spotke facznie z
innym cztonkiem Zarzadu lub z prokurentem.

5. For the reasons set out above, members of the Management
Board may also be dismissed by the General Meeting of
Shareholders, by a 3/4 majority of votes, in with at least 3/4 of the
share capital present.

6. Inrelations with members of the Management Board, including
when concluding contracts, the Company is represented by the
Chairperson of the Supervisory Board or another member of the
Supervisory Board appointed by the Supervisory Board.

7. The Management Board's term of office shall five years. If the
Management Board has several members, they shall have joint term
of office.

8. The term of office of the members of the Management Board
shall expire as of the date of the General Meeting of Shareholders
that deals with the approval of the Management Board’s report and
the financial statements for the last full year of their term of office.
9. The President, Vic-President and the Members of the
Management Board may be re-appointed for further terms of office.

§8

1. The Managing Board manages the Company's affairs and
represents it.

2. The President of the Management Board manages the
Management Board’s operations.

3. The Management Board makes decisions in the form of
resolutions, by an absolute majority of votes. If there is an equality
of votes, the President of the Management Board shall have the
casting vote.

4. The detailed rules for the operation of the = Management
Board’s Rules of Procedure are set out in the Regulations adopted
by the Supervisory Board. The Supervisory Board sets the rules for
remunerating members of the Management Board.

§9

President and Vice-President of the Management Board are
authorized to sole representation of the Company A member of the

c. Aflarea Societatji in stare de insolvabilitate in sensul art. 11
Legea privind falimentul.
5. Din motivele indicate mai sus, membrii Consiliului de
Administratie pot fi revocati de asemenea de cétre Adunarea
Generald, cu 0 majoritate de voturi de 3/4, prin prezenta a cel putin
3/4 din capitalul social.
6. In relatile cu membrii Consiliului de Administratie inclusiv la
incheierea contractelor, Societatea este reprezentatda de catre
Presedintele Consiliului de Supraveghere sau de catre un alt
membru al Consiliului de Supraveghere indicat de catre Consiliul.
7. Durata unui mandat al Consiliului de Administratie este de cinci
ani. Tn cazul unui Consiliu compus din mai multe persoane,
mandatul este comun.
8. Mandatele membrilor Consiliului de Administratie expira la data
in care are loc Adunarea Generala care aproba raportul Consiliului
de Administratie din activitatea Societatji si raportul financiar din
ultimul an intreg al mandatului lor.
9. Presedintele, Vicepresedintele si Membrii Consiliului de
Administratie pot fi numiti din nou pe un mandat urmator.

§8

1. Consiliul de Administratie gestioneaza afacerile Societatii si 0
reprezinta.

2. Activitatile Consiliului de Administratie sunt conduse de catre
Presedintele Consiliului de Administratje.

3. Consiliul de Administratie adopta decizii sub forma de rezolufji
cu majoritate absoluta de voturi. in cazul unui numér egal de voturi,
votul Presedintelui Consiliului de Administratie este decisiv.

4. Principiile detaliate de functionare a Consiliului de Administratie
a Societatii sunt specificate de Regulamentul adoptat de catre
Consiliul de Supraveghere. Consiliul de Supraveghere stabileste
principiile conform carora se remunereaza membrii Consiliului de
Administratie.

§9

Presedintele si Vicepresedintele Consiliului de Administratie au
dreptul de a reprezenta Societatea in mod individual. Un membru al



§10

Cztonek Zarzadu nie moze zajmowac si¢ bez zgody Rady Nadzorczej
interesami  konkurencyjnymi ani tez uczestniczy¢ w spotce
konkurencyjnej jako wspolnik spétki cywilnej, spotki osobowej lub jako
cztonek organu spdtki kapitatowej badz uczestniczy¢ w innej
konkurencyjnej osobie prawnej jako czlonek organu. Zakaz ten
obejmuje takze udziat w konkurencyjnej spoice kapitatowej, w
przypadku posiadania w niej przez cztonka zarzadu co najmniej 10%
udziatéw albo akcji badz prawa do powotania co najmniej jednego
cztonka zarzadu.

B. Rada Nadzorcza

§ 11

1. Rada Nadzorcza jest statym organem nadzoru nad dziatalno$cia,
Spotki Akcyjne.

2. Rada Nadzorcza dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spotek
handlowych i Statutu Spotki, ktore okreslajag w szczegdlnosci jej
sktad i kompetencje, oraz na podstawie Regulaminu uchwalanego
przez Walne Zgromadzenie, okre$lajacego organizacje i sposob
wykonywania czynnosci przez Rade.

3. Rada sktada si¢ z 3 do 5 cztonkdw, ktorych wybiera Walne
Zgromadzenie, z zastrzezeniem § 5 ust. 1 Statutu.

4.  Kadencja Rady Nadzorczej trwa 5 lat.

5. Czonkéw Rady Nadzorczej powotuje sie na okres wspdinej
kadencii.

6. Mandaty czlonkéw Rady wygasajg z dniem odbycia walnego
zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za
ostatni rok obrotowy petnienia funkcji oraz w innych przypadkach
okreslonych w Kodeksie spétek handlowych.

7. Czlonkowie Rady Nadzorczej moga by¢ powotywani ponownie na
dalsze kadencje.

Management Board represents the Company jointly with another
member of the Management Board or with a proxy.

§10

A Member of the Management Board may not, without the General
Meeting's consent, engage in any competitive business nor
participate in any competitive company as a partner, shareholder or
member nor be a member of any other competitive corporate body
as an officer. This no competition clause shall also include
participating in a competitive capital company if the Member of the
Management Board holds at least 10% of shares in such a company
or has the right to appoint at least one member of the management
board.

B. Supervisory Board
§11

1. The Supervisory Board is a permanent body supervising the
activities of a Joint Stock Company.

2. The Supervisory Board operates on the basis of the provisions
of the Code of Commercial Companies and Partnerships and the
Company's Articles of Association, which specify in particular its
composition and competences, and on the basis of the Rules of
Procedure adopted by the General Meeting of Shareholders
specifying the organization and manner of performing activities by
the Supervisory Board.

3. The Supervisory Board consists of three to five members
elected by the General Meeting of Shareholders, subject to Art. 5. 1
of the Articles of Association.

4. The term of office of the Supervisory Board shall be 5 years.

5. Members of the Supervisory Board are appointed for a joint
term of office.

6. The term of office of the Supervisory Board members shall
expire as of the date of the General Meeting of Shareholders that
deals with the approval of the financial statements for the last

Consiliului de Administratie reprezintd Societatea impreuna cu
celalalt membru al Consiliului sau cu un mandatar.

§10

Un membru al Consiliului de Adminitratie nu poate sa se ocupe fara
acordul Consiliului de Supraveghere de interesele concurente de
asemenea nici nu poate sa participe intr-o societate concurenta in
calitate de asociat al societatii civile, sau al unui parteneriat, sau ca
membru al organului societatji de capitaluri sau sa participe la o alta
persoana juridica concurenta in calitate de membru al organulului.
Aceasta interdictie include de asemenea participarea intr-o
societate concurenta de capitaluri, in cazul definerii de catre un
membru al consiliului de administratie a cel putin 10% din partile
sociale sau actiunile din aceasta sau a dreptului de numire a cel
putin unuia dintre membrii consiliului de administratie.

B. Consiliul de Supraveghere
§11

1. Consiliul de Supraveghere este un organ permanent de
supravegere a activitatii Societatii pe Actjuni.

2. Consiliul de Supraveghere functioneaza pe baza prevederilor
Codului societatilor civile si a Statutului Societatji care precizeaza
in special alcatuirea sa si competentele, precum si pe baza
Regulamentului adoptat de catre Adunarea Generala, specificand
organizarea si modul de desfasurare a activitatjlor de catre Consiliu.
3. Consiliul se compune din trei pana la 5 membri care sunt alesi
de catre Adunarea Generala sub rezerva art. 5 alin.1 al Statutului.
4. Un mandat al Consiliului de Supraveghere dureaza 5 ani.

5. Membrii Consiliului de Supraveghere sunt numiti pe perioada
unui mandat comun

6. Mandatele membrilor Consiliului expira in data in care are loc
adunarea generala care aproba raportul financiar pentru ultimul
exercitiu financiar al functiei lor si in alte cazuri specificate in Codul
societatilor comerciale.

7. Membrii Consiliului de Supravegere pot fi numiti din nou pentru
un mandat ulterior.
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§12

Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje prawa i
obowiazki osobiscie i w sposdb taczny.

Cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymujg wynagrodzenie
ustalone na dany rok przez Walne Zgromadzenie.

§13

Rada sprawuje staty nadzér nad dziatalno$cig Spotki we
wszystkich dziedzinach jej dziatalno$ci. Kazdy cztonek Rady
powinien przede wszystkim mie¢ na wzgledzie interes
Spotki.

Do kompetencji Rady nalezy:

wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie przez Spdtke
nieruchomos$ci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w
nieruchomosci;

wybor biegtego rewidenta przeprowadzajacego badanie
sprawozdania finansowego Spotki; przy wyborze biegtego
rewidenta Rada powinna uwzgledniaé, czy istniejg
okolicznosci  ograniczajagce jego niezalezno$¢ przy
wykonywaniu zadan; zmiana biegtego rewidenta powinna
nastapi¢ co najmniej raz na pig¢ lat, przy czym przez zmiang
biegtego rewidenta rozumie sie réwniez zmiane osoby
dokonujacej badania; ponadto w diuzszym okresie Spétka
nie powinna korzystat z ustug tego samego podmiotu
dokonujacego badania;

powotywanie i odwotywanie Zarzadu Spotki;

zawieranie umow z cztonkami Zarzadu;

reprezentowanie Spotki w sporach z cztonkami Zarzadu;
ustalanie wynagrodzenia dla cztonkdw Zarzadu;
zawieszanie, z waznych powodéw, w czynnosciach
poszczegdlnych lub wszystkich cztonkéw Zarzadu Spotki;

financial year of their term of office and in other cases provided for
in the Code of Commercial Companies and Partnerships.

7. The members of the Supervisory Board may be re-appointed
for further terms of office.

§12

1. The members of the Supervisory Board shall exercise their
rights and duties personally and jointly.

2. The members of the Supervisory Board shall be entitled to
remuneration determined by the General Meeting of Shareholders.

§13

1. The Supervisory Board shall provide constant supervision over
the operations of the Company on an on-going basis in all areas of
its activity. Each member of the Supervisory Board should primarily
care about the interest of the Company.

2. The Supervisory Board shall be authorized to:

a) approve the acquisition or disposal by the Company of real
estates, perpetual usufruct right or share in a real estate;

b) appoint an auditor to audit the Company's financial statements;
when selecting an auditor, the Supervisory Board should take into
account whether there are circumstances restricting their
independence in the performance of their tasks; any replacement of
the auditor should take place at least once every five years,
whereby the replacement of the auditor also means the change of
the person performing the audit; moreover, in the longer term, the
Company should not use the services of the same auditing entity;
c) appoint and dismiss the Members of the Management Board;
d) conclude contracts with the members of the Management
Board;

e) represent the Company in disputes with members of the
Management Board;

f) determine the remuneration for the members of the
Management Board;

g) suspend, for important reasons, all or some members of the
Management Board.

§12
1. Membrii Consiliului de Supraveghere isi indeplinesc drepturile
si obligatiile personal si in mod colectiv.
2. Membrii Consiliului de Supraveghere primesc remuneratia
stabilitd pe un anumit an de catre Adunarea Generala.

§13

1. Consiliul exercitd o supraveghere asupra activitatjii Societatji in
toate domeniile activitatii sale. Fiecare membru al Consiliului ar
trebui Tnainte de toate sa aiba in vedere interesele Societatii.

2. Tn competenta Consiliului intra:

a) sa isi exprime acordul pentru achizitionarea sau vinderea de
catre Societate a imobilelor, utilizarea uzufructului perpetuu sau a
unei parti din imobil.

b) selectarea unui auditor statutar care sa desfasoare o expertiza
asupra situatiei financiare a Societafji, la selectarea auditorului
statutar Consiliul de Supraveghere ar trebui sa ia in considerare
daca existd circumstante care limiteaza independenta sa in
executarea acestei sarcini; schimbarea auditorului statutar ar trebui
sa aiba loc cel putin o data la cinci ani; prin schimbarea auditorului
statutar se infelege de asemenea schimbarea persoanei care
efectueaza expertiza; in plus Societatea nu ar trebui sa foloseasca
serviciile aceleiasi entitafj care executa expertiza pe o perioada mai
lunga de timp;

c) numirea si revocarea Consiliului de Administratie a Societatii;

d) fincheierea de contracte cu membri ai Consiliului de
Administratje;

e) reprezentarea Societatii in litigii cu membri ai Consiliului de
Administratje;
f) stabilirea
Administratie
g) suspendarea din motive importante a membrilor Consiliului de
Administratie din anumite sau din toate activitatile;

remuneratiei pentru membrii  Consiliului  de



h)  delegowanie cztonkéw Rady do czasowego wykonywania
czynno$ci  cztonkéw zarzadu niemogacych sprawowaé
swoich funkgj;

i) uchwalanie regulaminu Zarzadu Spétki;

j)  sktadanie do zarzadu Spétki wnioskéw o zwotanie walnego
zgromadzenia;

k) zwolywanie zwyczajnego walnego zgromadzenia w
przypadku, gdy Zarzad Spotki nie zwota go w terminie;

[)  zwolywanie nadzwyczajnego walnego zgromadzenia, jezeli
zwotanie go uzna za wskazane.

3. Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy takze:

a) powolywanie, o ile Rada Nadzorcza uzna to za stosowne, ze

swoich cztonkow jak i o0séb zewnetrznych, Komitetu

Inwestycyjnego, ktdry przygotowywaC bedzie rekomendacje

dotyczace dokonania lub niedokonywania inwestycji w przypadku

inwestycji na kwote powyzej 200.000 zt

b) wyrazanie zgody na dokonanie inwestycji na kwote

przekraczajaca 600.000 zt, lub tez inwestycji, co do ktorej wydana

zostata negatywna rekomendacja Komitetu Inwestycyjnego

c) wyrazanie zgody na dokonanie inwestycji w jedng spdtke i

jednostki z nig powigzane na kwote przekraczajaca 1.000.000 zt

lub 30% wartosci Aktywow lub tez przekraczajaca poziom 50% w

kapitale w danej spotce.

§14

1. Posiedzenia Rady odbywajg sie¢ w miare potrzeb, nie
rzadziej jednak niz 3 razy w roku.

2. Posiedzenia Rady odbywajq sie w siedzibie Spotki, chyba ze
w piSmie zwotujacym posiedzenie Rady zostanie wskazane
inne miejsce.

3. Posiedzenie Rady moze takze odby¢ sie bez formalnego
zwotania, o ktdrym mowa powyzej, jezeli wszyscy
cztonkowie Rady wyrazg na to zgode oraz zaden z nich nie
zgtosi sprzeciwu co do porzadku obrad posiedzenia.

4. Posiedzeniom Rady przewodniczy Przewodniczacy Rady, a
w przypadku jego nieobecnosci Wiceprzewodniczacy. W
przypadku nieobecnos$ci na posiedzeniu Przewodniczacego

h) delegate members of the Supervisory Board to perform, on
temporary basis, the duties of the members of the Management
Board who may not perform their duties;

i) approve the Management Board's Rules of Procedure.

j)  submit requests to the Company's Management Board for
convening a General Meeting;

k) convene an ordinary general meeting in the event that the
Management Board of the Company fails to convene it on time;

[) convene an extraordinary general meeting, if it considers it
necessary.

3. The Supervisory Board shall be furthermore authorized to:

a) appoint, if the Supervisory Board deems it appropriate, from
amongst its members and third parties, the Investment Committee,
which will prepare recommendations for making or not making
investments in case of investments for the amount exceeding PLN
200,000

b) grant a consent to make investments for an amount exceeding
PLN 600,000, or an investment for which a negative
recommendation of the Investment Committee has been issued

c) grant a consent to invest in one company and its related entities
for an amount exceeding PLN 1,000,000 or 30% of the value of
Assets or exceeding the level of 50% in the capital of a given
company.

§14

1. The meetings of the Supervisory Board shall be convened as
need be, however not less than three times a year.

2. The meetings of the Supervisory Board shall be held at the
Company'’s seat, unless some other venue is indicated in writing in
the letter convening the Supervisory Board meeting.

3. A meeting of the Supervisory Board may also take place
without the formal convening referred to above, if all members of the
Supervisory Board agree thereto and none of them objects to the
agenda of the meeting.

4. The meetings of the Supervisory Board shall be presided by the
Chairperson, and in case the Chairperson is absent, by the Vice
Chairperson. Should the Chairperson and Vice-Chairperson be

h) delegarea unor membri ai Consiliului de Supraveghere pentru
executarea temporara a activitatlor membrilor Consiliului de
Administratie care nu si pot indeplini functjile lor;

i) adoptarea regulamentului Consiliului de Administratie a
Societatii;

j)  depunerea unor cereri la Consiliul de Administratie a Societatji
privind convocarea adundrii generale;

k) convocarea unei adunari generale ordinare in cazul in care
Consiliul de Administratie a Societatii nu o convoaca la termen;

[) convocarea unei adunari generale extraordinare, daca aceasta
convocare se considera ca fiind recomandata.

3. Tn competenta Consiliului de Supraveghere intra de asemenea:
a) numirea, in cazul in care Consiliul de Supraveghere considera
aceasta necesara, a membrilor sai precum si a persoanelor din
exterior, a Comitetului de Investitie care va pregati recomandari
referitoare la efectuarea sau nefectuarea de investitii in cazul
investitiilor cu o suma mai mare de 200.000 zI.

b) exprimarea acordului pentru efectuarea unei investitii cu o suma
care depaseste 600.000 zl sau de asemenea a unei investitii fata
de care a fost emisa o recomandare negativa din partea Comitetului
de Investitie

c) exprimarea acordului pentru efectuarea unei investitii intr-o
singura societate si in entitatile sale afiliate cu o suma care
depaseste 1.000.000 z| sau 30% din valoarea Activelor sau de
asemenea care depaseste cu 50% capitalul respectivei societatj.

§14

1. Sedintele Consiliului de Supraveghere vor avea loc in masura
necesara, nu mai putin de 3 ori pe an.

2. Sedintele Consiliului de Supraveghere vor avea loc la sediul
Societatii, exceptind cazul in care va fi indicat in scris un alt loc
pentru convocarea sedintei Consiliului de Supraveghere.

3. O sedinta a Consiliului de Supraveghere poate avea loc fara o
convocare formala care este mentionata mai sus, dacé toti membrii
Consiliului de Supraveghere isi exprima acordul pentru aceasta si
daca niciunul ditnre ei nu ridica obiecji privind ordinea de zi a
sedintei.

4. Sedintele Consiliului de Supraveghere sunt conduse de
Presedintele Consiliului de Supraveghere, iar in absenta acestuia



i Wiceprzewodniczacego, przewodniczacego posiedzenia
wybiera Rada.

Rada jest zdolna do podejmowania uchwat, jezeli na
posiedzeniu jest obecna co najmniej potowa jej cztonkdw, a
wszyscy cztonkowie zostali zaproszeni. Uchwaty zapadajq
bezwzgledng wiekszoscig gtoséw, chyba ze Statut albo
Regulamin Rady Nadzorczej stanowig inacze;.

Rada Nadzorcza moze podejmowaé uchwaty w trybie
pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego
porozumiewania si¢ na odlegtos¢. Uchwata jest wazna, gdy
wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni
o tresci projektu uchwaty i mogli nad nim gtosowacé.
Cztonkowie Rady moga bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat
rady, oddajac swéj gtos na pismie za posrednictwem innego
cztonka rady nadzorczej.

C. Walne Zgromadzenie

§15

Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub
nadzwyczajne.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spotki
z wiasnej inicjatywy lub na wniosek akcjonariuszy
reprezentujacych co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie moze zosta¢ zwotane
takze przez Rade Nadzorczg albo akcjonariuszy
reprezentujacych co najmniej ¥z kapitatu zaktadowego lub co
najmniej %2 0g6tu gloséw w spotce.
Zwotanie  Nadzwyczajnego Walnego  Zgromadzenia
powinno nastapi¢ w ciggu dwdch tygodni od daty zgtoszenia
wniosku.

§16

Walne Zgromadzenia odbywajg sig w siedzibie Spotki.

absent at the meeting, the chairperson of the meeting shall be
elected by the Supervisory Board.

5. The Supervisory Board may adopt resolutions, if the meeting is
attended by at least half of its members and if all members have
been invited. The resolutions are adopted by absolute majority of
votes, unless these Articles of Association or the Supervisory Board’
Rules of Procedure stipulate otherwise.

6. The Supervisory Board may adopt resolutions in writing or by
using means of direct distance communication. A resolution shall
be valid if all members of the Supervisory Board have been notified
of the content of the draft resolution and had the opportunity to vote
on it.

7. The members of the Supervisory Board may participate in the
adoption of resolutions by voting in writing via another member of
the Supervisory Board.

C. General Meeting of Shareholders
§15

1. The General Meeting of Shareholders may be ordinary and
extraordinary.

2. The Extraordinary General Meeting of Shareholders may be
convened by the Management Board on its own initiative or at the
request of shareholders representing no less than 1/20 of the share
capital. An Extraordinary General Meeting may also be convened
by the Supervisory Board or shareholders representing at least %
of the share capital or at least % of the total votes in the Company.
3. The General Meeting should be convened within two weeks
following the date of filing the relevant request.

§16

General Meetings shall be held at the Company’s seat.

de Vicepresedintele. Tn cazul absentei in timpul sedintei a
Presedintelui si a Vicepresedintelui, conducatorul sedintei este ales
de Consiliul.

5. Consiliul este competent pentru adoptarea de rezolutji, daca la
sedinta este prezenta cel putin jumatate din membrii sai, si tofi
membrii au fost chemat. Rezolutiile sunt trecute cu majoritatea
absolutd de voturi cu exceptia cazului in care Regulamentul
Consiliului de Supraveghere prevede altfel.

6. Consiliul de Supraveghere poate adopta rezolutji in mod scris
prin utilizarea mijloacelor de comunicare directd la distanta.
Rezolutia este valabila atunci cand toti membrii Consiliului de
Supraveghere au fost ingtiintati privind continutul proiectului
rezolufiei si au putut vota asupra acesteia.

7. Membrii Consiliului de Supraveghere pot lua parte la adoptarea
rezolufiilor de catre consiliu acordandu-si votul in scris prin
intermediul altui membru al consiliului de supraveghere.

C. Adunarea Generala
§15

1. Adunarea Generala se reuneste ca ordinara si extraordinara.
2. Adunarea Generala Extraordinara este convocata de Consiliul
de Administratie a Societafii din initiativa proprie sau la cererea
actionarilor care reprezintd cel putin 1/20 din capitalul social.
Adunarea Generald Extraordinara poate fi convocata de asemenea
de catre Consiliul de Supraveghere sau de actjonari care reprezinta
cel putin 2 din capitalul social sau cel putin %2 din numarul total de
voturi din societate.

3. Convocarea Adunarii Generale Extraordinare ar trebui sa aiba
loc in doua séptamani de la data depunerii cererii.

§16

Adunarea Generala are loc la sediul Societafi.



§17

Kazda akcja na okaziciela daje na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy prawo do jednego gtosu. Akcje imienne serii A dajg na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy prawo do dwoch gloséw.

§18

Uchwaly Walnego Zgromadzenia zapadajg zwykig
wiekszoscig gtoséw oddanych, o ile przepisy ustawy lub
niniejszy Statut nie stanowig inacze;.

W przypadku przewidzianym w art. 397 Kodeksu spétek
handlowych do uchwaly o rozwigzaniu Spotki wymagana
jest wiekszo$¢ 3/4 gtoséw oddanych.

Glosowanie jest jawne. Tajne gtosowanie zarzadza sie na
wniosek choéby jednego z obecnych uprawnionych do
gtosowania.

§19

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady
Nadzorczej lub w wypadku jego nieobecnosci inny cztonek
Rady, po czym sposréd osob uprawnionych do gtosowania
wybiera si¢ przewodniczacego. W razie nieobecnosci tych
0sdb Walne Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu albo
osoba wyznaczona przez Zarzad.

Walne Zgromadzenie uchwala swéj regulamin okre$lajacy
szczegbtowo tryb prowadzenia obrad.

§ 20

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:
rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z
dziatalno$ci spétki oraz sprawozdania finansowego za
ubiegty rok obrotowy,

powziecie uchwaty o podziale zysku albo o pokryciu straty,
udzielenie cztonkom organéw spotki absolutorium z
wykonania przez nich obowigzkéw,

§17

Each bearer share carries the right to one vote at the General
Meeting of Shareholders. Series A registered shares carry two votes
at the General Meeting of Shareholders.

§18

1. The resolutions of the General Meeting shall be adopted by a
simple majority of votes, unless the provisions of act or these
Articles of Association stipulate otherwise.

2. In the case stipulated in Art. 397 of the Code of Commercial
Companies and Partnerships, a majority of 3/4 of votes cast is
required for a resolution to dissolve the Company.

3. The voting is open. A secret voting shall be ordered at the
request of at least one of those present entitled to vote.

§19

1. The General Meeting shall be opened by the Chairperson of the
Supervisory Board or, should the Chairperson be absent, by
another member of the Supervisory Board and afterwards, the
Chairperson shall be elected from amongst the eligible persons. In
the absence of such persons, the General Meeting shall ne opened
by the President of the Management Board or a person appointed
by the Management Board.

2. The General Meeting of Shareholders may adopt its rules of
procedure that sets up in details the mode of conducting the
meeting.

§20

1. The General Meeting of Shareholders shall be authorized in
particular to:

a) handle and approve the Management Board’s report on the
Company’s performance and the Company’s financial statements
for the previous financial year,

b) adopt resolutions on the profit distribution and loss coverage,
c) discharge the members of the Company’s governing bodies
from the fulfillment of their duties;

§17

Fiecare actiune la purtator ofera dreptul la un vot la Adunarea
Generala a Actionarilor. Actiunile nominative seria A dau dreptul la
doua voturi la Adunarea Generala a Actionarilor.

§18

1. Rezoluiile Adunarii Generale sunt adoptate cu majoritatea de
voturi exceptand cazul in care prevederile legii sau prezentul Statut
prevad altfel.

2. Tn cazul previzut in articolul 397 Codul societétilor comerciale
pentru rezolutia privind dizolvarea Societatii este necesard o
majoritate de % din voturile date.

3. Votarea este deschisa. Votul secret se aplica la cererea chiar
si a unui singur membru din cei prezenti cu drept de vot.

§19

1. Adunarea Generala este deschisa de Presedintele Consiliului
de Supraveghere sau in lipsa acestuia de cétre un alt membru al
Consiliului de Supraveghere, dupa care dintre persoanele cu drept
de vot se alege cel care va tine adunarea. In lipsa acestor
persoane Adunarea Generald este deschisa de Presedintele
Consiliului de Administratie sau de catre o persoana desemnata de
respectivul Consiliu.

2. Adunarea Generald adopta regulamentul sau specificand in
special modul de desfasurare a ordinei de zi.

§20

1. n competenta Adunarii Generale intra:

a) examinarea si aprobarea raportului Consiliului de Administratie
din activitatea societatjii sau a situatiei financiare pentru exercifjul
financiar precedent,

b) adoptarea unei rezolutii privind repartizarea profitului sau
acoperirea pierderilor,

c) acordarea membrilor organelor societatii descarcarea de
gestiune din indeplinirea obligatjilor de cétre ei,



d)  wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie

szkody wyrzadzone przy zawigzaniu Spotki  lub
sprawowaniu Zarzadu albo nadzoru,
e) zbycie przedsiebiorstwa, a takze wydzierzawienie

przedsiebiorstwa oraz ustanowienie na nim prawa
uzytkowania,

f)  emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa i
emisja warrantéw subskrypcyjnych, o ktérych mowa w art.
453 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych, a takze zmniejszenie
lub umorzenie kapitatu zaktadowego,

g) rozwigzanie Spotki,

h)  uchwalenie regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia,

i)  powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej oraz
ustalanie ich wynagrodzenia,

i) uchwalanie regulaminu Rady Nadzorczej,

k)  rozpatrywanie i rozstrzyganie wnioskéw przedstawionych
przez Rade Nadzorczg lub Zarzad,

I) inne sprawy, przewidziane przez Kodeks Spotek
Handlowych lub ninigjszy Statut.
2. Do nabycia, zbycia nieruchomosci, uzytkowania

wieczystego lub udziatu w nieruchomoéci nie jest wymagana
uchwata Walnego Zgromadzenia.

ZASADY POLITYKI INWESTYCYJNEJ SPOLKI
§20a

1.Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest zbieranie aktywow od wielu
inwestordw w celu ich lokowania w interesie tych inwestorow zgodnie z
Politykg Inwestycyjna Spotki.

2. Spotka dziata w imieniu wlasnym i na wlasng rzecz.

3. Celem Spotki jest wzrost wartosci Aktywow Spétki w wyniku wzrostu
wartoSci lokat. Spdtka bedzie realizowata polityke aktywnego
zarzadzania, co oznacza, ze stopien zaangazowania Spotki w
poszczegoine kategorie lokat bedzie zmienny i zalezny od relacji
pomiedzy oczekiwanymi stopami zwrotu a ponoszonym ryzykiem.

4. Spotka bedzie dazy¢ do osiagniecia celu inwestycyjnego przede
wszystkim poprzez lokowanie mienia Spétki obejmujacego $rodki z
tytutu wptat akcjonariuszy, prawa nabyte oraz pozytki z tych praw
(,Aktywa”) w lokaty, o ktérych mowa w § 20b ust. 1 Statutu. Spotka

d) all decisions regarding claims for remedying a damage caused
during formation of the Company or exercising management or
supervisory duties,

e) disposal of the enterprise, as well as lease of the enterprise and
establishment of a limited property rights thereon,

f) issue convertible bonds or bonds with pre-emptive rights and
issue subscription warrants referred to in Art. 453.2 of the Code of
Commercial Companies and Partnerships, as well as reduce or
redeem the share capital,

g) dissolve the Company,

h) adopt the rules of procedure of the General Meeting,

i) appoint and dismiss members of the Supervisory Board and
determine their remuneration;

j)  adopt the rules of procedure of the Supervisory Board,

k) handle and decide on requests presented by the Supervisory
Board or the Management Board,

[) other issues provided for herein or in the Code of Commercial
Companies and Partnerships.

2. Acquisition or disposal of a real estate, perpetual usufruct or
share in a real estate shall not require consent of the General
Meeting.

PRINCIPLES OF INVESTMENT POLICY
§ 20a

1. The object of the Company's activity is to collect assets from
many investors in order to locate them in the interest of these
investors in accordance with the Company's Investment Policy.

2. The Company operates in its own name and for its own account.
3. The Company's goal is to increase the value of the Company’s
Assets as a result of the increase in the value of deposits. The
Company shall implement an active management policy, which
means that the degree of involvement of the Company in particular
investment categories will vary and shall depend on the relationship
between the expected rates of return and the risk incurred.

4. The Company shall strive to achieve the investment objective
primarily through placing the Company's assets, including funds
from shareholder payments, acquired rights and benefits resulting

d) toate hotararile privind pretentile de reparare a pagubelor
pricinuite de infiintarea Societatji sau de desfasurarea Consiliului de
Administratie sau de supraveghere,

e) vanzarea companiei, precum i inchirierea companiei $i
stabilirea dreptului de utilizare a acesteia,

f) emisiunea de obligatiuni convertibile sau cu bonuri de
subscriere, si emisiunea de garantii de subscriere mentjonate in art.
453 alin. 2 al Codului Societatilor Comerciale precum si reducerea
sau anularea capitalului social,

g) dizolvarea Societatji,

h) adoptarea regulamentului ordinei de zi a Adunarii Generale,

i) numirea si revocarea membrilor Consiliului de Supraveghere si
stabilirea remuneratiei acestora,

j) adoptarea regulamentului Consiliului de Supraveghere

k) examinarea si solutionarea cererilor depuse de cétre Consiliul
de Supraveghere sau de cétre Consiliul de Administratje,

[) alte chestiuni prevazute de catre Codul Societatilor Comerciale
sau de prezentul Statut.

2. Pentru achizitionarea, vanzarea, utilizarea uzufructului
perpetuu sau a unei parfi dintr-un imobil nu este necesara o
rezolutie din partea Adunarii Generale.

PRINCIPII POLITICII DE INVESTITIE A SOCIETATII
§20a

1. Obiectul activitafii Societatii este colectarea activelor de la mai
mulj investitori in scopul investirii lor in interesul acelor investitori in
conformitate cu politica de investitii a Societatji.

2. Societatea actioneaza in nume propriu si in interes propriu.

3. Obiectivul Societatii este cresterea valorii Activelor Societatji ca
urmare a cresterii valorii depozitelor. Societatea va realiza o
politicd de gestionare activa, ceea ce inseamnd, ca gradul de
implicare a Societatji in categoriile distincte ale depozitelor va fi
variabil si va depinde de relatia dintre ratele preconizate de
rentabilitatesi riscul suportat.

4. Societatea va face efortul sa atinga obiectivul de investifie inainte
de toate prin investirea proprietatilor Societatji incluzand fondurile
provenite din platile actionarilor, drepturi dobandite si beneficiile



bedzie realizowata polityke aktywnego zarzadzania, co oznacza, ze
stopieri zaangazowania Spétki w poszczegdlne kategorie lokat bedzie
zmienny i zalezny od relacji pomigdzy oczekiwanymi stopami zwrotu a
ponoszonym ryzykiem.

5. Spétka nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego. Gtowne
czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig inwestycyjng Spétki to:

- ryzyko duzej zmiennosci wyniku finansowego Spotki,

- ryzyko zwigzane z brakiem przyrostu warto$ci spétek portfelowych lub
upadtoscig spotek portfelowych,

- ryzyko zwiazane z brakiem ptynnosci portfela inwestycyjnego,

- ryzyko zwigzane z brakiem pozyskiwania nowych spétek portfelowych,
- ryzyko wystapienia wad prawnych spétki portfelowej lub transakcji
inwestycji w spotke portfelowa,

- ryzyko dekoniunktury na rynku kapitatowym,

- ryzyko pogorszenia sytuacji makroekonomicznej w gospodarce.

§20b

1. Spdtka moze lokowac¢ Aktywa w:

1) udziaty lub akcje spotek krajowych, w tym w szczegdlnosci w akcje
spotek notowanych w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym
przez Gietde Papieréw WartoSciowych w Warszawie lub udzialy albo
akcje spotek majacych by¢ notowanych w alternatywnym systemie
obrotu prowadzonym przez Gielde Papierow Wartosciowych w
Warszawie lub rynku regulowanym Gietdy Papieréw Warto$ciowych w
Warszawie,

2) akcje spotek krajowych lub zagranicznych, notowanych lub majacych
by¢ notowanych w alternatywnych systemach obrotu lub rynkach
regulowanych gietd papierow wartosciowych na terenie Unii
Europejskiej,

3) prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne spétek, o
ktorych mowa w pkt 1 2),

4) obligacje, w tym obligacje zamienne lub obligacie z prawem
pierwszenstwa spotek, o ktdrych mowa w pkt 1 2),

5) depozyty otwierane w bankach krajowych lub instytucji kredytowe;.
2. Aktywa, o ktdrych mowa w ust. 1 pkt 1-3, mogg by¢ przez Spétke
nabywane pod warunkiem, ze sg one zbywalne.

from such rights (*Assets”) in deposits referred to in Art. 20b. 1 of
the Articles of Association. The Company shall implement an active
management policy, which means that the degree of involvement of
the Company in particular investment categories will vary and shall
depend on the relationship between the expected rates of return
and the risk incurred.
5. The Company does not guarantee that the investment objective
will be achieved. The main risk factors related to the Company’s
investment activity are the following:
- the risk of high volatility of the Company's financial result,
- the risk related to the lack of value growth of portfolio companies
or bankruptcy of portfolio companies,
- the risk related to the lack of liquidity in the investment portfolio,
- the risk related to the lack of new portfolio companies,
- the risk of legal defects of a portfolio company or investment in a
portfolio company,
- the risk of recession on the capital market,
- the risk of deterioration of the macroeconomic situation in the
economy.

§20b

1. The Company may invest the Assets in:

1) shares in domestic companies, including in particular shares of
companies listed in an alternative trading system operated by the
Warsaw Stock Exchange or shares of companies to be listed in an
alternative trading system operated by the Warsaw Stock Exchange
or the regulated market of the Warsaw Stock Exchange,

2) shares in domestic or foreign companies listed or to be listed in
alternative trading systems or regulated markets  of stock
exchanges in the European Union,

3) subscription rights, rights to shares, subscription warrants of the
companies referred to in items 1 and 2),

4) bonds, including convertible bonds or bonds with pre-emptive
rights of companies referred to in items 1 and 2),

5) deposits opened at domestic banks or a credit institution.

2. Assets referred to in clause 1 items 1-3 may be acquired by the
Company, provided that they are tradable.

acestor drepturi (,Active”) in depzitele mentionate in § 20b alin.1 al
Statutului. Societatea va realiza o politicd de gestionare activa,
ceea ce inseamnd, ca gradul de implicare a Societatji in special in
categoriile distincte ale depozitelor va fi variabil i va depinde de
relatia dintre ratele preconizate de rentabilitate si riscul suportat.

5. Societatea nu garanteazd atingerea obiectivului de investitie.
Factorii principali de risc legatj de activitatea de investitie a Societati
sunt:

- riscul unei fluctuatii mari a rezultatului financiar al Societaji,
-riscul asociat cu lipsa unei cresteri a valorii societatilor de portofoliu
sau falimentul societafilor de portofoliu,

- riscul asociat cu lipsa de lichiditate a portofelului de investitii,

- riscul asociat cu lipsa procurarii unor noi societati de portofoliu,

- riscul aparitiei unor defecte juridice a societatjii de portofoliu sau a
tranzactiei de investitii in societatea de portofoliu,

- riscul unei crize economice pe piata de capital,

- riscul inrautatirii situatiei macroeconomice in economie. .

§20b

1. Societatea poate investi Activele in:

1) parti sociale sau actjuni ale societatilor nafionale, inclusiv in
special in actiuni ale societatilor cotate in sistemul de
tranzactionare alternativ operat de Bursa de Valori din Varsovia sau
parii sociale sau acfiuni ale societafilor destinate sa fie cotate la
Bursa de Valori din Varsovisa sau pe piata reglementata de Bursa
de Valori din Varsovia,

2) actjuni ale societatilor nationale sau din strainatate cotate sau
destinate sa fie cotate in sistemele de tranzacfjonare alternative sau
pe pietele reglementate de bursa de valori pe teritoriul Uniunii
Europene,

3) drepturi de preferinte la subscriere, drepturi la actjuni, garantji de
subscriere a societatilor mentionate in pct. 1 si 2),

4) obligatjuni, inclusiv obligatiuni convertibile sau obligatjuni cu
bonuri de subscriere a societafilor mentionate in pct. 1 si 2),

5) depozite deschise la bancile nationale sau la o institutie de credit.
2. Activele mentionate in art. 1 pct 1-3,pot fi achizitionate de catre
Societate cu conditia ca acestea sa fie transferabile.



§20c

1. Spotka bedzie dokonywata doboru lokat, kierujac sie zasadg
maksymalizacji wartosci Aktywéw wchodzacych w sktad portfela
inwestycyjnego Spotki  przy uwzglednieniu minimalizacji ryzyka
inwestycyjnego, a takze z uwzglednieniem zasad inwestowania
spofecznie odpowiedzialnego.

2. Spétka stosuje wybrane zasady odpowiedzialnego inwestowania, co
oznacza, ze wyklucza inwestycje w podmioty, co do ktorych w toku
analizy poprzedzajacej decyzje inwestycyjng stwierdzono lub tez w
sposob uzasadniony podejrzewa sig, ze prowadza dziatalno$¢ w ktdrej
dochodzi do:

- dziatart powodujace masowa degradacje $rodowiska naturalnego,

- naruszenia praw cztowieka,

- naruszenia praw pracowniczych, w szczegdlnoSci
wykorzystywanie pracownikéw,

- dziatanie w branzy pornograficznej, obrotu bronig, wyrobami
tytoniowymi, hazardu, pozyczek o wysokim oprocentowaniu,

- agresywne dziatania sprzedazowe mogace wprowadzac¢ klientdw w
btad, w szczegdinosci osoby starsze lub dzieci,

- nieprzejrzysty strukture biznesu, w tym powodujaca ryzyko naduzy¢
podatkowych,

- nieprzejrzystq strukture wiascicielska, w tym powodujaca ryzyko
naduzy¢ podatkowych,

- stosowanie agresywnego unikania podatkowania, w tym transfer
zyskow za granicg,

- czerpanie zyskow z dziatalnosci przez podmioty z siedzibg w krajach
bedacych rajami podatkowymi lub w krajach uzywanych powszechnie
do unikania opodatkowania,

- zamieszanie w dziatalno$¢ korupcyjna,

- stwierdzone lub podejrzewane naruszenia prawa w dziatalnosci, na
przyktad poprzez wpis na liste ostrzezen publicznych Komisji Nadzoru
Finansowego, prowadzone postepowania prokuratorskie lub istotne
postepowania innych organow panstwowych.

3. Przed podjeciem decyzji o zainwestowaniu w papiery wartosciowe
lub udziaty spotek, sporzadza sie kazdorazowo analize kwestii
spotecznej odpowiedzialnosci. Analize te przekazuje sie Zarzadowi,
Radzie Nadzorczej i Komitetowi Inwestycyjnemu, jezeli zostat
powofany.

poprzez

§ 20c

1. The Company shall select deposits based on the principle of
maximizing the value of Assets included in the Company's
investment portfolio, after minimizing the investment risk, and taking
into account socially responsible investment principles.

2. The Company applies selected responsible investment
principles, which means that it excludes investments in entities
which in the course of the analysis preceding the investment
decision have been found or are reasonably suspected to conduct
operations involving:

- activities causing mass degradation of the natural environment,

- human rights violations,

- violation of employee rights, in particular through worker
exploitation,

- porn industry, trading in weapons, tobacco products, gambling,
loans with a high interest rate,

- aggressive sales activities that can mislead customers, in
particular older people or children,

- non-transparent business structure, including one that causes the
risk of tax fraud,

- non-transparent ownership structure, including one that causes
the risk of tax fraud,

- the use of aggressive tax avoidance, including the transfer of
profits abroad,

- profiting from operations by entities based in countries that are tax
havens or in countries commonly used to avoid taxation,

- corrupt activities,

- detected or suspected violations of law in the course of activities,
for example entry to the list of public warnings of the Polish Financial
Supervision Authority, prosecutor's proceedings or important
proceedings of other state authorities.

3. Before making a decision to invest in securities or shares of
companies, an analysis of the issue of social responsibility is always
being prepared. Such analysis is forwarded to the Management
Board, the Supervisory Board and the Investment Committee, if
appointed.

4. Placement of Company’s Assets is based on criteria and using
the tools of fundamental analysis, on the basis of the following
criteria:

§ 20c

1. Societatea va alege depozitele bazandu-se pe principiul
maximizarii valorii Activelor incluse in componenta portofoliului de
investitii al Societdtii prin luarea in considerare a minimalizarii
riscului de investitie, precum si tindnd cont de principiile de
investitie responsabila din punct de vedere social.

2. Societatea aplica principiile selectate de investire responsabila,
ceea ce inseamna, ca exclude investitiile in entitati fata de care in
cursul analizei anterioare deciziei de investitie s-a constatat sau de
asemenea se suspecteaza in mod justificat cd desfasoara o
activitate care duce la:

- actiuni care provoacd o degradare masivd a mediului natural
inconjurator;

- incalcarea drepturile omului;

- incalcarea drepturile angajatilor, in special prin exploatarea
angajatilor,

- activitatea in industria ponografica, in comerul cu arme, al
produselor cu tutun, al jocurilor de noroc, Tmprumuturilor cu o rata
ridicata a dobanzii, ,

- activitati agresive de vanzare care ar putea induce clientjii in
eroare, in special persoanele in varsta si copiii,

- 0 structura de afaceri netransparenta inclusiv care poate cauza
riscul unei fraude fiscale,

- 0 structurd de proprietate netransparenta, inclusiv care poate
cauza riscul unei fraude fiscale,

- aplicarea unei evaziuni fiscale agresive, inclusiv transferul
profiturilor in strdinatate,

- obtinerea de profituri din activitate de catre entitatj cu sediul in tari
considerate paradisuri fiscale sau in {ari alese in mod obignuit
pentru evitarea platirii de impozite.

- amestec in activitati corupte;

- constatarea sau suspectarea de incalcare a legii in activitate, de
exemplu prin inscrierea pe lista avertismentelor publice ale Comisiei
de de Supraveghere Financiara, ale procedurii procuraturii sau ale
unor proceduri importante ale altor organe de stat.

3. Inainte de luarea unei decizii privind investirea in titluri de valoare
sau in parii sociale ale societatii, se intocmeste de fiecare data o
analizad a chestiunii privind responsabilitatea sociald. Aceasta



4. Lokowanie Aktywow Spotki opiera sie na kryteriach i przy
wykorzystaniu narzedzi analizy fundamentalnej, na podstawie
nastepujacych kryteriow:

1) ocene sytuacji finansowej spétki, w szczegoinosci perspektyw
wzrostu przychodéw i zyskow, polityki dywidendowej, zadtuzenia,
realnosci zatozen prognoz,

Preferowane beda spdtki, ktdre s na etapie wzrostowym, poszukujace
kapitatu na rozwdj, pokazujace w perspektywie co najmniej ostatnich 3
lat wzrost przychodéw i wyniku netto lub EBITDA, oraz dla ktérych
dostarczone $rodki beda stanowi¢ impuls rozwojowy.

Preferowane bedg spotki o implikowanej kapitalizacji w momencie
wprowadzania do obrotu w zorganizowanym systemie obrotu miedzy 3
min PLN a 30 min PLN.

2) ocene historii spotki i jako$ci kadry zarzadzajacej spotka,
Preferowane bedq spotki majace co najmniej 3 letnig historig
dziatalno$ci. W zakresie kadry zarzadzajacej, preferowane beda spotki,
w ktdrym wystepuje tozsamos$¢ osdb zatozycieli, gldwnych wtascicieli i
zarzadu (badz jego czesci), a w szczegdlnosci spotki o charakterze
rodzinnym.

Inwestycje w spotki o krotszej historii dziatalnoSci dokonywane beda,
wyjatkowo i tylko, jezeli maja one charakter spin-off lub jezeli kadra
zarzadzajaca spdtka posiada co najmniej 5 letnie udokumentowane
doswiadczenie w zakresie dziatalno$ci, jakg prowadzi spétka.

3) analize poréwnawczg spotki z podmiotami konkurencyjnymi
publicznymi i niepublicznymi,

Preferowane beda spoétki, ktére nie odbiegajg negatywnie pod
wzgledem operacyjnym (w szczegolnosci zasoby sprzetowe lub
kompetencje) i finansowym (rentowno$¢) od swojej bezposredniej

konkurencii.

4) ocene koniunktury i perspektyw branzy i rynku, na ktdrym dziata
spotka,

Preferowane bedg spotki dziatajace na rynku, ktory jest postrzegany
jako wzrostowy.

5) oceng historycznych i implikowanych wskaznikéw rynkowych, w
szczegdlnosci cenal/zysk i cena/warto$¢ ksiggowa, na tle wskaznikow
rynkowych ogélnych i specyficznych dla branzy,

Preferowane beda spotki, dla ktdrych implikowane wskazniki cena/zysk
i cena/warto$¢ ksiegowa po wprowadzeniu spotki do obrotu
zorganizowanego bedg korzystniejsze, niz $rednie dla spotek
poréwnywalnych.

1) assessment of the financial standing of the company, in particular
the prospects of the increase in revenues and profits, dividend
policy, indebtedness, validity of forecast assumptions,

Preference will be given to companies that are at the stage of
growth, looking for capital for further development, showing in the
perspective of at least the last 3 years an increase in revenues and
net result or EBITDA, and for which the provided funds will give a
development impulse.

Preference will be given to companies that have an implied
capitalization at the time of placing on the market in an organized
trading system between PLN 3 million and PLN 30 million.

2) assessment of the company's history and quality of the
company's managerial staff,

Preference will be given to companies with at least 3 years of
business history. As far as the managerial staff is concerned, the
companies with identifiable founders, main owners and
management board (or part thereof), in particular family-owned
companies, will be given preference.

Investments in companies with a shorter business history will be
made exceptionally and only if they are of a spin-off nature or if the
company's managerial staff have at least 5 years of documented
experience in the field of activity pursued by the company.

3) comparative analysis of the company with competitive public and
non-public entities,

Preference will be given to companies that do not differ negatively
in operational terms (in particular equipment resources or
competences) and financial terms (profitability) from their direct
competition.

4) assessment of the economic situation and perspectives of the
industry and the market where the company operates,

Preference will be given to companies operating on the market with
upward trend.

5) assessment of historical and implied market indicators, in
particular price / profit and price / book value, against the
background of general and industry-specific market indicators,
Preference will be given to companies for which implied price / profit
and price / book value indicators after the introduction of the
company to organized trading will be more favorable than the
average for comparable companies.

6) analysis of potential legal risks related to the company,

Analizd se transmite Consiliului de Administratie, Consiliului de
Supraveghere si Comietetului de Investitie, daca a fost numit.

4. Investirea Activelor Societatji se bazeaza pe criterii si pe utilizarea
instrumentelor analizei fundamentale, in conformitate cu
urmatoarele criterii:

1) evaluarea situatjei financiare a Societatji, in special perspectivele
de crestere a veniturilor si profiturilor, a politicii dividendelor, a
datoriilor, a fezabilitatii ipotezelor prognozate.

Sunt preferate societatile aflate in stadiu de crestere, care cauta
capital pentru dezvoltare, aratand in perspectiva a cel putin 3 ani o
crestere a veniturilor si a rezultatului net sau EBITDA, si pentru care
fondurile furnizate vor reprezenta un impuls pentru a se dezvolta.
Sunt preferate societatile cu capitalizare implicita la momentul
introducerii pe piata in sistemul de tranzactie organizat intre 3 mil.
PLN si 30 mil. PLN.

2) evaluarea istoricului societatii si a calitatii
conducere a societatii,

Preferate vor fi societatile care au o istorie de cel putin 3 ani de
activitate. Tn ceea ce priveste personalul de conducere, vor fi
preferate societafile in care este prezentata identitatea fondatorilor,
a propritarilor principali si a consiliului de administratie (sau o parte
a sa), in special societatjle familiale.

Investitiile intr-o societate cu o istorie de activitate mai scurta vor fi
realizate in mod exceptional si numai daca au caracter spin-off sau
daca personalul de conducere a societatji detine cel putin 5 ani de
experienta documentata in cadrul activitaiii pe care o desfasoara
societatea.

3) analiza comparativa a societatji cu entitatile concurente publice
si non-publice

Preferate vor fi societatile care nu difera in mod negativ din punct
de vedere operational (in special al resurselor de echipament sau
al competentei) si financiar (profitabilitatea) de concurenta lor
directa.

4) evaluarea situatiei economice i a perspectivei ramurei si pietei
in care activeaza societatea,

Preferate vor fi societatjle care activeaza pe piata si sunt percepute
a fi in crestere.

5) evaloarea indicatorilor de piata istorici si implici{i in special
pretul/riscul si pretul/ valoarea contabila, in contextul indicatorilor de
piata generali si specifici pentru ramura,

personalului de



6) analize potencjalnych ryzyk prawnych zwigzanych ze spétka,
Inwestycje dokonywane beda wytacznie w spotki, w ktérych dziatalnosci
nie wystepuija istotne i nieusuwalne ryzyka prawne, jak np. zwigzane z
prawami autorskimi, zagrozeniem utratg zezwoler lub licencji,

7) w przypadku spétek notowanych w obrocie zorganizowanym -
ocenie przekazywanych informacji oraz rynkowych zachowan kursu, a
takZe struktury akcjonariatu,

Inwestycje nie bedg dokonywane w spdtki, w ktdrych wystepuije istotny
konflikt w akcjonariacie, lub tez spotki, ktére nie prowadza rzetelne;
polityki informacyjnej.

8)w przypadku spdtek nienotowanych — ocenie spetiania kryteriow
uprawniajacych do ubieganie si¢ o wprowadzenie instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu,

Inwestycje bedag dokonywane w spdtki, ktdre moga zadebiutowat w
obrocie zorganizowanym w perspektywie nie dtuzszej niz 36 miesiecy,
przy czym preferowane beda spotki, ktére moga zadebiutowat w
perspektywie 12 miesiecy.

9) w przypadku instrumentéw diuznych: ocenie  sytuacji
fundamentalnej, ryzyka i zdolnosci kredytowej emitenta, ocenie sytuacii
makroekonomicznej w kraju i na $wiecie (analiza miedzynarodowa),
speltnieniu  zasad dywersyfikacji lokat oraz innych ograniczen
inwestycyjnych.

5. Lokowanie Aktywow Spétki w inne instrumenty niz wskazane w §20b
ust 1 pkt 1)-2), opiera sig na:

1) w przypadku instrumentéw diuznych: ocenie  sytuacii
fundamentalnej, ryzyka i zdolnosci kredytowej emitenta, ocenie sytuacii
makroekonomicznej w kraju i na $wiecie (analiza miedzynarodowa),
spetnieniu zasad dywersyfikacji lokat oraz innych ograniczen
inwestycyjnych,

2) w przypadku depozytdw: mozliwej do uzyskania rentownosci i
wysokiej ptynnosci lokat, przy zachowaniu bezpieczenstwa lokaty, w
przypadku depozytdw réwniez na ocenie wysokosci oprocentowania
depozytu w stosunku do czasu jej trwania,

3) ptynnosci inwestycji rozumianej jako mozliwo$¢ szybkiego wycofania
sie z takiej inwestycji i jej zamiany na $rodki pieniezne bez znaczacego
negatywnego wptywu na warto$¢ Spotki,

4) ryzyku specyficznej lokaty oraz wptywie na ryzyko catkowite portfela
inwestycyjnego Spotki.

6. Spotka dokonywaé bedzie lokowania Aktywdw Spétki, w oparciu o
kryteria:

Investments will be made only in companies where there are no
significant and irremovable legal risks, such as those related to
copyright, the threat of losing permits or licenses,

7) in the case of companies listed in organized trading - the
assessment of information provided and market behavior, as well
as the shareholding structure,

Investments will not be made in companies where there is a
significant conflict in the shareholding structure, or companies that
do not maintain a reliable information policy.

8) in the case of unlisted companies - an assessment of compliance
with the criteria entitling them to apply for the introduction of financial
instruments to an organized trading system,

Investments will be made in companies that can make their debut
in organized trading in a perspective of no more than 36 months,
with preference for companies that can debut in the perspective of
12 months.

9) as regards debt instruments: assessment of the issuer's
fundamental situation, risk and creditworthiness, assessment of the
macroeconomic situation in the country and worldwide
(international analysis), fulfillment of the principles of investment
diversification and other investment restrictions.

5. The placement of the Company’s Assets in other instruments
than those specified in Art. 20b (1) (1) - (2), is based on:

1) as regards debt instruments: assessment of the issuer's
fundamental situation, risk and creditworthiness, assessment of the
macroeconomic  situation in the country and worldwide
(international analysis), fulfillment of the principles of investment
diversification and other investment restrictions,

2) as regards deposits: the possible profitability and high liquidity of
deposits , while maintaining the security of the deposit, in the case
of deposits also on the assessment of the deposit's interest rate in
relation to its duration,

3) the liquidity of the investment understood as the possibility of
quick withdrawal from such investment and its conversion into cash
without a significant negative impact on the value of the Company,

4) the risk of a specific deposit and the impact on the overall risk of
the Company's investment portfolio.

6. The Company will invest the Company's Assets based on the
following criteria:

Preferate vor fi societatile pentru care indicatorii impliciti de pret/risc
si pret/valoare contabild dupa@ introducerea societdtii la
tranzactjonarea organizata vor fi mai favorabili decat media pentru
societatile comparabile.

6) analiza potentjalelor riscuri juridice asociate cu societatea,
Investitiile efectuate vor fi exclusiv in societatile in a caror activitati
nu exista riscuri juridice majore si de neinlaturat cum ar fi de
exemplu asociate cu drepturile de autor, cu amenintarea de a pierde
autorizatia sau licenta,

7) in cazul societatilor cotate in tranzactja organizata — evaluarea
informatjilor transmise si comportamentul pe piatd al cursului,
precum si structura actionariatului,

Nu vor fi efectuate investitii in societati in care existd un conflict
puternic in actionariat sau de asemenea in societali care nu
desfasoara o politica de informare corecta.

8) in cazul societatilor necotate — o evaluare a indeplinirii criteriilor
de autorizare pentru solicitarea introducerii instrumentelor
financiare in sistemul de tranzactji organizat,

Investitiile vor fi efectuate in societatj care pot debuta in tranzactiile
organizate intr-o perspectivd nu mai lunga de 36 de luni, insa
preferate vor fi societatile care pot debuta in perspectiva de 12 luni.
9) n cazul instrumentelor de datorie: evaluarea situafiei
fundamentale, a riscului si a bonitatjii emitentului, evaluarea situatjei
macroeconomice in tard si in lume (analizd internationald),
indeplinirea principiilor de diversificare a depozitelor si a altor
restrictii privind investitiile.

5. Investirea Activelor Societafii in alte instrumente decat cele
indicate in art. 20b alin. 1 pct 1)-2) se bazeaza pe:

1) in cazul instrumentelor de datorie: evaluarea situatiei
fundamentale, a riscului si a bonitatjii emitentului, evaluarea situatjei
macroeconomice in tard si in lume (analizd internationald),
indeplinirea principiilor de diversificare a depozitelor si a altor
restrictii privind investitiile.

2) in cazul depozitelor: profitabilitatea posibila de obtinut si
lichiditatea mare a depozitelor, mentinand siguranta depozitului, in
cazul depozitelor de asemenea si evaluarea ratei dobanzii
depozitului in raport cu durata acestuia,

3) lichiditatea investitiei inteleasa ca posibilitatea retragerii rapide
dintr-o astfel de investitie si conversia ei in mijloace banesti fara un
efect negativ semnificativ asupra valorii Societatji. ,



1) przejrzystosci - w oparciu o kryteria ekonomiczne po
przeprowadzeniu analizy optacalnodci i ryzyka inwestycji, w
szczegolnoSci w oparciu o rzetelnie przygotowane wyceny spotki,

2) bezstronnosci,

3) jakosci dokumentacji — z zapewnieniem realizacji inwestycji o
wiasciwie opracowang dokumentacje inwestycyjng, zapewniajaca,
stosowna ochrone praw Spotki,

4) efektywnosci — zapewniajac stosowny nadzdr nad wykorzystaniem
srodkow Spotki w sposob efektywny, racjonalny i celowy, m.in. poprzez
wykonywanie praw wynikajacych z udziatow / akcji, zapewnienie
stosownych uprawnien w dokumentacji inwestycyjnej, a takze udziat
0s6b wskazanych przez Spotke w organach spotek, w ktére dokonuje
inwestycji,

5) ograniczonego ryzyka inwestycyjnego, opierajac sie na najlepszej
wiedzy dotyczacej analizowanych mozliwosci inwestycyjnych.

§20d

1. Z zastrzezeniem §20c ust. 2-3, Aktywa Spotki sg inwestowane
elastycznie w rézne kategorie lokat, w zaleznosci od oceny potencjatu
wzrostowego poszczegoinych kategorii lokat z  uwzglednieniem
poziomu ryzyka, jednakze cel inwestycyjny realizowany jest przede
wszystkim poprzez nabywanie akcji lub udziatow w przedsiebiorstwach
z potencjatem wzrostu, ktére sg lub mogg by¢ notowane w
alternatywnym systemie obrotu NewConnect prowadzonym przez
Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. lub rynku
regulowanym Gietdy Papieréw WartoSciowych w Warszawie, albo
innych systemach obrotu zorganizowanego prowadzonych przez gietdy
na terenie panstw cztonkowskich UE.

2. Intencjg Spotki jest stopniowe zwigkszanie liczby lokat wehodzacych
w skiad jej portfela inwestycyjnego oraz ich dywersyfikacja.

3. Intencjg Spdtki jest zachowanie jak najwiekszej elastycznosci
inwestycyjnej. W zwigzku z powyzszym, Spétka zamierza zachowac
indywidualne podejscie do kazdego z projektdw, nie przyjmujac
okreslonych zasad i okresu wyjscia z inwestycji. Mozliwo$¢ sprzedazy

1) transparency - based on economic criteria after conducting the
analysis of profitability and investment risk, in particular on the basis
of reliably prepared company valuations,

2) impartiality,

3) the quality of documentation - ensuring the implementation of the
investment with properly prepared investment documentation,
ensuring adequate protection of the Company's rights,

4) effectiveness - ensuring proper supervision over the use of the
Company's funds in an effective, rational and purposive manner,
including through exercising rights arising from shares / stocks,
ensuring appropriate rights in the investment documentation, as
well as participation of persons designated by the Company in the
governing bodies of the companies in which it invests,

5) limited investment risk, based on the best knowledge of the
investment options analyzed.

§20d

1. Save as provided for in Art. 20c.2 - Art. 20c.3, the Company's
assets are invested flexibly in various categories of investments,
depending on the assessment of the growth potential of individual
investment categories, taking into account the risk level, however,
the investment objective is achieved primarily through the
acquisition of shares or stocks in enterprises with growth potential
that are or may be listed in an alternative NewConnect trading
system operated by the Warsaw Stock Exchange or the regulated
market of the Warsaw Stock Exchange, or other organized trading
systems operated by stock exchanges in the EU Member States.
2. The Company's intention is to gradually increase the number of
investments in its investment portfolio and their diversification.

3. The Company's intention is to maintain the greatest possible
investment flexibility. Therefore, the Company intends to maintain
an individual approach to each of the projects, without adopting
specific rules and investment exit period. The ability to sell shares
(stocks) will be analyzed on an ongoing basis, and decisions made

4) riscul specific depozituului si impactul asupra riscului total al
portofoliului de investitie al Societatji.

6. Societatea va efectua investirea Activelor Societatii pe baza
criteriilor:

1) transparentei — pe baza criteriilor economice dupa desfagurarea
analizei profitabilitatii si a riscului de investitie in special pe baza
unei estimari a societatji pregatite intr-un mod corect,

2) impartjalitatii,

3) calitatii documentatiei asigurand realizarea investitiei cu o
documentatie investitionald corect elaborata care sa asigure o
protectie adecvata drepturilor Societatii,

4) eficientei — asigurdnd supravegherea adecvata a utilizarii
fondurilor Societatji intr-un mod eficient, rational si gandit, printre
altele prin exercitarea drepturilor care reies din parti sociale/actiuni,
asigurarea atributilor adecvate in documentatia investitionald
precum si partifciparea persoanelor indicate de catre Societate in
organele societafji in care se fac investitji.

5) riscului de investitie limitat — bazandu-se pe cele mai bune
cunostinte cu privire la posibilitatile de investitii analizate,

§20d

1. Sub rezerva art. 20c alin. 2-3, Activele Societafii sunt investite
intr-un mod flexibil in diverse categorii de depozite, in functie de
evaluarea potentialului de crestere a categoriilor distincte de
depozite cu luarea in considerare a gradului de risc, cu toate
acestea, obiectivul de investifie este realizat inainte de toate prin
achizitionarea de acfjuni sau parti sociale in companiile cu potential
de crestere, care sunt sau pot fi cotate in sistemul de tranzacionare
alternativ NewConnect operat de Bursa de Valori din Vargovia.S.A
sau pe piata reglementata de Bursa de Valori din Varsovia, sau in
alte sisteme de tranzactionare organizatd operate de burse pe
terenul statelor membre ale UE.

2. Intentia Societatji o reprezinta cresterea treptata a numarului de
depozite incluse in componenta portofoliului sau de investitii si
diversificarea acestora.

3. Intentia Societatji o reprezinta mentinerea flexibilitatii de investitie
la cel mai fnalt nivel. In legéturd cu cele de mai sus, Societatea
intentioneaza sa mentinad o abordare individuald pentru fiecare
dintre proiecte, fard a adopta principii specifice si nici perioada de



udziatdw (akcji) bedzie analizowana na biezaco, a decyzje
podejmowane w oparciu o rekomendacje Zarzadu Spotki.

4. Dywersyfikacja lokat dokonywana begdzie w zakresie ilo$ci emitentow
oraz branz w jakich funkcjonuja, zgodnie z nastepujacymi zasadami:

a) Spdtka dazy¢ bedzie do tego, aby w jej portfelu inwestycyjnym
byto nie mniej niz 10 lokat (z wytaczeniem $rodkéw pienieznych na
rachunkach)

b) w instrumenty udziatowe spdtek prowadzacych dziatalno$¢ w
zakresie tej samej sekcji Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) nie
moze lokowane wigcej niz 30% wartosci aktywow.

c) z zastrzezeniem innych ograniczen zwigzanych z dywersyfikacjq
lokat, Spétka nie bedzie dokonywata wiecej niz 3 inwestycji w spotki
prowadzace dziatalnos¢ w tej samej klasie PKD,

d) na potrzeby oceny dziatalno$ci spotki w zakresie sekcji lub klasy
PKD analizuje sie faktycznie prowadzong dziataino$¢, nie za$ jedynie
postanowienia statutu lub umowy danej spotki.

5. Laczna warto$¢ inwestycji dokonanej w jedng spotke i jednostki z nig
powigzane nie powinna przekroczy¢ kwoty 1.000.000 zti 30% wartosci
Aktywow, jak réwniez nie powinna doprowadzi¢ do przekroczenia
poziomu 50% w kapitale w danej spoice, chyba ze Rada Nadzorcza
Spotki, w formie uchwaty wyrazi zgode na przekroczenie tych
poziomow.

6. Ograniczen, o ktorych mowa powyzej, nie stosuje sie do papieréw
wartoSciowych emitowanych lub gwarantowanych przez Skarb
Panstwa, Narodowy Bank Polski, pafistwa nalezace do OECD oraz
miedzynarodowe instytucie finansowe, ktdrych cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z panstw nalezacych do
OECD.

7. Spotka utrzymuje w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezacych
i planowanych zobowigzan Spotki, cze$¢ swoich Aktywéw na
rachunkach bankowych.

8. Depozyty w jednym banku krajowym lub instytucji kredytowej nie
moga stanowi¢ wiecej niz 50% wartosci Aktywow.

9. Lokaty w instrumenty udziatowe (o ktérych mowa w §20b ust. 1 pkt
1)i2), beda stanowi¢ od 0 do 100% Aktywow. Spotka bedzie dazy¢ do
maksymalizacji udziatu instrumentéw udziatowych w portfelu.

10. Lokaty w depozyty, bedq stanowi¢ od 0 do 100% Aktywow.

11. Lokaty w instrumenty dtuzne stanowi¢ beda od 0 do 100% Aktywow.
Spotka bedzie dazy¢, aby udziat instrumentéw dtuznych nie przekraczat
30% Aktywow.

based on the recommendations of the Company's Management
Board.

4. Diversification of investments will be made in terms of the number
of issuers and industries in which they operate, in accordance with
the following principles:

a) The Company will strive to have no less than 10 deposits in
its investment portfolio (excluding cash at bank)

b) no more than 30% of the value of assets may be invested in
equity instruments of companies operating in the same section of
the Polish Classification of Activities (PKD).

c) subject to other restrictions related to the diversification of
deposits, the Company will not make more than 3 investments in
companies operating in the same PKD category,

d) for the purpose of assessing the company's activities in the
field of PKD section or category, the actual activity is analyzed, not
only the provisions of articles of association of a given company.
5. The total value of the investment made in one company and its
related entities should not exceed PLN 1,000,000 and 30% of the
value of Assets, and should not lead to exceeding the 50% level in
equity in a given company, unless the Supervisory Board of the
Company, in the form resolution, agrees to exceed these levels.
6. The restrictions referred to above shall not apply to securities
issued or guaranteed by the State Treasury, the National Bank of
Poland, OECD member states and international financial institutions
of which the Republic of Poland is a member or at least one of the
OECD member states .

7. The Company shall maintain, to the extent necessary to satisfy
the current and planned liabilities of the Company, some part of its
Assets on bank accounts.

8. Deposits at one domestic bank or credit institution may not
constitute more than 50% of the Asset value.

9. Investments in equity instruments (referred to in Art. 20b. 1. 1)
and Art. 20b.1.2) will constitute from 0 to 100% of Assets. The
company will strive to maximize the share of equity instruments in
the portfolio.

10. Investments in deposits will represent from 0 to 100% of Assets.
11. Investments in instruments will represent from 0 to 100% of
Assets. The company will strive to ensure that the share of debt
instruments does not exceed 30% of the Assets

iesire din investitie. Posibilitatea de vanzare a partilor sociale
(actiunilor) va fi analizata continuu, iar deciziile vor fi luate pe baza
recomandatjilor Consiliului de Administratie a Societatii.

4. Diversificarea depozitelor va fi efectuatd in contextul numarului
de emitenti si a ramurilor Tn care acestia activeaza, in conformitate
cu urmatoarele principii:

a) Societatea va face eforturi ca in portofoliul sau sa se
regaseasca nu mai putin de 10 depozite (cu exceptia mijloacelor
banesti din conturi)

b) in intrumentele de capitaluri proprii ale societatilor care
desfagoara activitate in cadrul aceleiasi secti a Clasificarii
Activitatilor Poloneze (PKD) nu se poate investi mai mult de 30%
din valoarea activelor.

c) sub rezerva altor restrictii asociate cu diversificarea depozitelor,
Societatea nu va efectua mai mult de 3 investitii in societati care Tsi
desfasoara activitatea in aceeasi clasa PKD,

d) in scopul evaludrii activitatji societatii in cadrul sectiei sau a clasei
PKD se analizeaza activitatea desfasurata efectiv, nu doar
prevederile statutului sau ale contractului societatji respective.

5. Valoarea totald a investitiei efectuate intr-o singura societate si
in filialele ei nu ar trebui sa depaseasca suma de 1.000.000 zl si
30% din valoarea Activelor, precum nu ar trebui sa conduca la
depasirea nivelului de 50% din capitalul respectivei societatj,
exceptand cazul in care Consiliul de Supraveghere a Societatii isi
exprima acordul sub forma unei rezoluii pentru depasirea acestor
niveluri.

6. Restrictile mentionate mai sus nu se aplica titlurilor de valoare
emise sau garantate de cétre Trezoreria Statului, Banca Natjonala
a Poloniei, statele care apartin de OCDE si institutiile financiare
internationale al caror membru este Republica Polona sau cel pufin
de unul dintre statele care apar{in de OCDE.

7. Societatea mentine in masura necesara pentru a-si indeplini
obligatiile curente si planificate, o parte din Activele proprii in
conturile bancare.

8. Depozitele intr-o singuré banca nationald sau intr-o institutie de
credit nu pot reprezenta mai mult de 50% din valoarea Activelor.

9. Depozitele in instrumentele de capitaluri proprii (mentjonate in
art. 20b alin.1 pct.1") vor reprezenta de la 0 pana la 100% din Active.
Societatea  va face eforturi sa maximizeze participarea
instrumentelor de participare in portofoliu



12. Czynnosci dokonane z naruszeniem ograniczen, o ktérych mowa w

ust. 5 do 11 powyzej sg wazne.

13. Z zastrzezeniem ust. 12, Spétka, w przypadku naruszenia
ograniczen, o ktérych mowa w niniejszym paragrafie, zobowigzana jest
do dostosowania, niezwtocznie, stanu swoich Aktywow do wymagar

Polityki Inwestycyjnej, uwzgledniajac nalezycie interes akcjonariuszy.
14. Spdétka zaktada

krajow cztonkowskich Unii Europejskiej.

15. Spotka moze udziela¢ pozyczek, poreczen i gwarancji innym
podmiotom, jednakze wytacznie podmiotom wchodzacym lub majacym
wejs¢ w skiad portfela inwestycyjnego Spétki badz innym powigzanym
kapitatowo z nimi podmiotom. Wysoko$¢ udzielonej pozyczki,
poreczenia lub gwarancji nie moze przy tym przekroczy¢ 10% wartosci
Aktywow chyba, ze Rada Nadzorcza wyrazi, w formie uchwaty, zgode

na przekroczenie wyzej wymienionego progu.

16. Pozyczki, poreczenia lub gwarancje moga by¢ udzielane przez

Spotke zgodnie z nastepujacymi warunkami:

1) pozyczki, poreczenia i gwarancje bedg udzielane podmiotom

posiadajacym zdolno$¢ do obstugi zadtuzenia,

2) pozyczki, poreczenia lub gwarancje udzielane bedg na warunkach

rynkowych,

3) zobowigzania z tytutu pozyczki, poreczenia lub gwarancji bedg
zabezpieczone na $rodkach pienieznych, papierach wartosciowych lub

innych aktywach.

4) pozyczka, poreczenie lub gwarancja udzielana bedzie na okres

nieprzekraczajacy 36 (trzydziesci sze$¢) miesiecy.

§20e

1. Spotka nie bedzie zaciggata kredytow i pozyczek.

2. Spdtka nie bedzie wykorzystywac dla realizacji celu inwestycyjnego

mechanizmu dzwigni finansowe;.

lokowanie Aktywéw w przedsiewziecia
Zlokalizowane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub innych

12. Actions carried out in violation of the restrictions referred to in
clause 5 through 11 above shall be valid.

13. Save as provided for in clause 12, the Company, in case of
violation of the restrictions referred to in this clause, shall be obliged
to adjust, immediately, the status of its Assets to the requirements
of the Investment Policy, taking due account of the shareholders'
interest.

14. The Company assumes the placement of Assets in projects
located on the territory of the Republic of Poland or other EU
Member States.

15. The Company may grant loans, sureties and guarantees to other
entities, however, only to entities entering or intending to enter the
Company's investment portfolio or other related entities. The
amount of granted loan, surety or guarantee may not exceed 10%
of the value of the Assets, unless the Supervisory Board agrees in
the form of a resolution to exceed the above-mentioned limit.

16. Loans, sureties or guarantees may be granted by the Company
in accordance with the following terms and conditions:

1) loans, sureties and guarantees will be granted to entities with the
ability to service debt,

2) loans, sureties or guarantees will be granted on market terms,
3) liabilities under a loan, surety or guarantee shall be secured on
cash, securities or other assets.

4) a loan, surety or guarantee shall be granted for a period not
exceeding 36 (thirty-six) months.

§ 20e

1. The Company shall not take out loans or credits.
2. The Company shall not use the leverage mechanism to achieve
the investment objective.

10. Investitiile in depozite vor reprezenta de la 0% pana la 100% din
Active.

11. Depozitele in instrumentele de datorie vor reprezenta de la 0
pana la 100% din Active. Societatea va face eforturi ca participarea
instrumentelor de datorie sa nu depaseasca 30% din Active.

12. Actiunile efectuate cu incalcarea restrictiilor mentionate n art.
5-11 de mai sus sunt importante.

13.Sub rezerva art. 12, Societatea, in cazul incalcarii restriciilor
mentionate in prezentul paragraf, este obligata sa isi adapteze de
indata starea Activelor sale la cerintele Politicii de Investitie, luénd
in considerare Tn mod corespunzator interesele actionarilor.

14. Societatea prevede investirea Activelor in proiecte localizate pe
teritoriul Republicii Polone sau in alte tari membre ale Uniunii
Europene.

15. Societatea poate acorda mprumuturi, gajuri si garantji altor
entitati, cu toate acestea doar entitafilor incluse in componenta
portofoliului de investitie a Societatii sau a altor entitati asociate din
punct de vedere al capitalului. Valoarea imprumutului, gajului sau a
garantiei acordate nu poate sa depaseasca 10% din valoarea
Activelor, cu exceptia cazului in care Consiliul de Supraveghere Tsi
exprima acordul sub forma unei rezolutji pentru depasirea pragului
mentionat mai sus.

16. Imprumuturile, gajurile si garantiile pot fi acordate de catre
Societate in conforitate cu urmatoarele conditji:

1) imprumuturile, gajurile si garantjile vor fi acordate entitatilor care
detin capacitatea de a-gi acoperi datoriile,

2) imprumuturile, gajurile sau garantiile vor fi acordate in conditiile
pietei

3) obligatiile care reies din imprumuturi, gajuri sau garantji vor fi
asigurate prin numerar, titluri de valoare sau alte active.

4) imprumuturile, gajurile sau garantiile vor fi acordate pe o perioada
care nu va depasi 36 (treizeci si sase) de luni.

§20e
1. Societatea nu va lua credite si imprumuturi.

2. Societatea nu va utiliza parghii financiare in scopul atingerii
obiectivului de investitie.



STRATEGIA INWESTYCYJNA SPOLKI

§ 20f

SEKTORY PRZEMYStOWE, GEOGRAFICZNE LUB INNE
SEKTORY RYNKOWE, KTORE SA PRZEDMIOTEM STRATEGII
INWESTYCYJNEJ

1. Spotka bedzie lokowata $rodki pieniezne w kategorie aktywdw, o
ktérych mowa powyzej, bez preferencji ani ograniczen sektorowych, z
zastrzezeniem § 20c ust. 2.

2. Spotka dobiera¢ bedzie inwestycje pod katem branzy biorac pod
uwage:

- perspektywy rozwoju branzy,

- konkurencje w danej branzy,

- postrzeganie danej branzy przez inwestordw finansowych,

- wystepowanie i charakter ryzyk specyficznych dla danej branzy.

3. Spotka zaktada lokowanie $rodkéw pienieznych wylacznie w
przedsiewziecia zlokalizowane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
lub innych krajéw cztonkowskich Unii Europejskie;.

§ 20g
ZASADY DOKONYWANIA INWESTYCJI

1. Dokonanie inwestycji w udzialy lub papiery wartosciowe okreslonej
spotki poprzedzone musi by¢ analiza, o kiérej mowa w § 20c ust. 4
Statutu.

2. Kazdorazowo dokonuje si¢ oceny plynnosci inwestycji rozumianej
jako mozliwos¢ szybkiego wycofania sig z takiej inwestycji i jej zamiany
na $rodki pieniezne bez znaczacego negatywnego wplywu na warto$¢
Spotki oraz oceny ryzyka specyficznej lokaty i wplywu na ryzyko
catkowite portfela inwestycyjnego Spotki.

3. W przypadku depozytow analizuje sie mozliwg do uzyskania
rentowno$¢ i wysoka plynno$¢ lokat, przy zachowaniu bezpieczenstwa
lokaty i ocenia wysokosci oprocentowania depozytu w stosunku do
czasu jej trwania.

INVESTMENT STRATEGY OF THE COMPANY

§ 20f

INDUSTRIAL, GEOGRAPHICAL OR OTHER MARKET
SECTORS INCLUDED IN THE INVESTMENT STRATEGY

1. The company will invest cash in the categories of assets referred
to above, without any sectoral preferences or restrictions, subject to
Art. 20c. 2.

2. The Company will choose investments in terms of the industry,
taking into account the following:

- development prospects for the industry,

- competition in a given industry,

- the perception of a given industry by financial investors,

- the occurrence and nature of risks specific to the industry.

3. The Company assumes investing cash only in projects located
on the territory of the Republic of Poland or other EU Member
States.

§ 209
RULES GOVERNING INVESTMENTS

1. The investment in shares or securities of a given company must
be preceded by the analysis referred to in Art. 20c. 4 of the Articles
of Association.

2. Each time, the investment's liquidity of the investment understood
as the possibility of quick withdrawal from such investment and its
conversion into cash without a significant negative impact on the
value of the Company, and the risk assessment of the specific
deposit and the impact on the overall risk of the Company's
investment portfolio.

3. In the case of deposits, the possible profitability and high liquidity
of deposits are analyzed, while maintaining the security of the
deposit, furthermore the deposit's interest rate in relation to its
duration is assessed.

STRATEGIA DE INVESTITIE A SOCIETATII

§ 20f
SECTOARE INDUSTRIALE, GEOGRAFICE SAU ALTE
SECTOARE DE PIATA, CARE FAC OBIECTUL STRATEGIEI DE
INVESTITIE

1. Societatea va investi mijloacele banesti in categoria activelor,
mentionate mai sus fara nicio preferinta sau restrictie sectoriala, sub
rezerva art. 20c alin. 2.

2. Societatea va clasifica investitiile din punct de vedere al ramurei
luand Tn considerare:

- perspectivele de dezvoltare a ramurei,

- concurenta in respectiva ramura,

- perceptia avuta de investitorii financiari asupra respectivei ramure,
- aparitia si natura riscurilor specifice pentru respectiva ramura

3. Societatea prevede investirea mijloacelor banesti exclusiv in
proiecte localizate pe teritoriul Republicii Polone sau in alte tari
membre ale Uniunii Europene.

§ 209
PRINCIPIILE DE EFECTUARE A INVESTITIEI

1. Efectuarea unei investifii in parii sociale sau titluri de valoare ale
unei anumite societati trebuie sa fie precedatd de analiza
mentionatd in art. 20c alin.4 al Statutului.

inteleasa ca posibilitatea retragerii rapide dintr-o astfel de investitie
si conversia in mijloace banesti fara un efect negativ semnificativ
asupra valorii Societatji si evaluarea riscului specific al depozitului
si impactul asupra riscului total al portofoliului de investitie al
Companiei.

3. Tn cazul depozitelor se analizeazi profitabilitatea posibild de
obtinut si lichiditatea mare a depozitului mentinadnd siguranta
depozitului, si evaluarea ratei dobanzii depozitului in raport cu
durata acestuia,



4. Rada Nadzorcza moze powota¢, ze swoich cztonkéw jak i 0sdb
zewnetrznych, Komitet Inwestycyjny, ktory przygotowywaé bedzie
rekomendacje dotyczace dokonania lub niedokonywania inwestycji w
przypadku inwestycji na kwote powyzej 200.000 zt.

5. Decyzje o dokonaniu inwestycji podejmuje Zarzad Spotki, w oparciu
0 analize, o ktérej mowa w ust. 1 i rekomendacie Komitetu
Inwestycyjnego.

6. W przypadku inwestycji na kwote przekraczajaca 600.000 zt, lub tez
inwestycji, co do ktorej wydana zostata negatywna rekomendacja
Komitetu Inwestycyjnego, do jej przeprowadzenia wymagana jest
zgoda Rady Nadzorczej.

7. Wielkos¢ inwestycji ustala sie biorac pod uwage niezbedng
dywersyfikacje portfela inwestycyjnego, jak réwniez inne planowane
projekty inwestycyjne.

§ 20h
ZASADY DOKONYWANIA DEZINWESTYCJI

1. Spdtka dokonywac bedzie dezinwestycji w przypadku:

1) jezeli oceni, iz osiggnieta zostata satysfakcjonujgca stopa zwrotu,

2) jezeli inne projekty inwestycyjne dajq szanse na osiagniecie
wyzszej stopy zwrotu,

3) jezeli dezinwestycja jest niezbedna dla ograniczenia strat z
inwestycji,

4)  jezeli okreslona spdtka narusza zasady, o ktérych mowa w § 20c
ust. 2-3 Statutu,

5) jezeli dezinwestycja jest potrzebna dla zapewnienia ptynnosci
finansowej Spotki w tym dla wyptaty dywidendy.

2. Dezinwestycje dokonywane bedg w szczegoinosci poprzez:

1) zbywanie akcji w ofertach publicznych lub prywatnych
poprzedzajacych wprowadzanie spétki do zorganizowanego
systemu obrotu,

2)  wtransakcjach sprzedazy w zorganizowanym systemie obrotu,

3) w transakcjach sprzedazy na rzecz inwestora branzowego lub
finansowego,

4) w transakcjach typu ABB (accelerated book-building -
przyspieszona budowa ksiegi popytu).

4. The Supervisory Board may appoint, from amongst its members
and third parties, the Investment Committee, which will prepare
recommendations for making or not making investments in case of
investments for the amount exceeding PLN 200,000.

5. The decision to make the investment is taken by the Company’s
Management Board, based on the analysis referred to in clause 1
and the recommendation of the Investment Committee.

6. In case of investments for an amount exceeding PLN 600,000,
or an investment for which a negative recommendation of the
Investment Committee has been issued, the approval of the
Supervisory Board is required.

7. The investment amount is determined taking into account the
necessary diversification of the investment portfolio as well as other
planned investment projects.

§ 20h
RULES GOVERNING DIVESTMENTS

1. The Company will disinvest in the following cases:

1) ifitis of the opinion that a satisfactory rate of return has been
achieved,

2) if other investment projects promise a higher rate of return,

3) if disinvestment is necessary to limit losses on investments,

4) ifagiven company violates the principles referred to in Art. 20c.
2 - Art. 20c.3 of the Articles of Association.

5) if disinvestment is needed to ensure the Company's financial
liquidity, including for the payment of dividends.

2. Divestments will take place, in particular, through:

1)  disposal of shares in public or private offerings preceding the
introduction of the company into an organized trading system,

2) sales transactions in an organized trading system,

3) sales transactions to an industry or financial investor,

4) ABB type transactions (accelerated book-building).

3. Decisions on disinvestments are made by the Management
Board. Divestments may be made as a whole or by selling parts of
the assets concerned.

4. Consiliul de Supraveghere poate numi atét dintre membrii sai cat
si dintre persoanele din exterior un Comitet de Investitie care va
pregati recomandarile referitoare la realizarea sau nerealizarea
investitiei in cazul unei investitii cu 0 suma mai mare de 200.000 zI.
5. Decizia privind realizarea unei investitii este luata de Consiliul de
Administratie a Societatjii pe baza analizei mentionate in art. 1 si a
recomandarii Comitetului de Investitie. .
6. In cazul unei investitii cu o suma care depaseste 600.000 zl sau
de asemenea a unei investifi fatda de care a fost emisa o
recomandare negativa din partea Comitetului de Investitie, pentru
desfasurarea acesteia este necesar acordul Consiliului de
Supraveghere.
7. Dimensiunea unei investifi se stabileste avand in vedere
diversificarea necesara a portofoliului de investitie precum si alte
proiecte de investitie planificate.

§ 20h

PRINCIPIILE DE EFECTUARE A DEZINVESTIRII

1. Societatea va efectua o dezinvestire in cazul in care:

1) considera ca a fost atinsa rata rentabilitatii un nivel satisfacator,
2) alte proiecte de investifie ofera sansa atingerii unei rate de
rentabilitate mai ridicata,

3) dezinvestirea este necesara pentru limitarea pierderilor din
investitie,

4) societatea respectiva incalca principiile mentionate in art. 20c
alin. 2-3 al Statutului,

5) dezinvestirea este necesara pentru asigurarea lichiditafii
financiare a Societafii inclusiv pentru plata dividentelor.

2. Dezinvestirile vor fi efectuate in special prin:

1) vanzare de acfiuni in oferte publice sau private anterioare
introducerii societaji in sistemul de tranzactionare organizat,

2) in tranzactile de vanzare 1in sistemul de tranzactionare
organizat,

3) in tranzactile de vanzare in favcoarea unui investitor al unei
anumite ramuri sau a unui investitor financiar,

4) in tranzactiile de tipul ABB ( accelerated book-building ).

3. Decizia privind efectuarea unei dezinvestiri este luata de catre
Consiliul de Administratie. Dezinvestirile pot fi efectuate in intregime
sau prin vinderea unei parti a activelor respective.



3. Decyzje o dokonywaniu dezinwestycji podejmuje Zarzad.
Dezinwestycje moga by¢ dokonywane catoSciowo lub poprzez
zbywanie czesci danych aktywow.

RACHUNKOWOSC SPOLKI
§21
Rokiem obrachunkowym jest rok kalendarzowy.
§22

Spotka tworzy:
a) kapitat zakladowy,
b) kapitat zapasowy,
c) inne fundusze i kapitaly dopuszczalne lub wymagane
prawem.
§23

1. Nakapitat zapasowy przelewa si¢ co najmniej osiem procent
zysku za dany rok obrotowy.

2. Odpisu na kapitat zapasowy mozna zaniecha¢, gdy stan
tego kapitatu bedzie rowny 1/3 (jednej trzeciej) kapitatu
akcyjnego.

3. O uzyciu kapitalu zapasowego rozstrzyga Walne
Zgromadzenie, jednak cze$¢ kapitatu zapasowego — w
wysokosci 1/3 (jednej trzeciej) kapitatu akcyjnego moze by¢
wykorzystana na pokrycie strat bilansowych.

§ 24

Zysk powstaty po dokonaniu obowigzkowych odpiséw przeznaczony
jest na:
- pokrycie strat za lata ubiegte,
- dywidende dla akcjonariuszy, w wysokosci okreslonej
corocznie przez Walne zgromadzenie,
- inne cele stosownie do uchwat Walnego Zgromadzenia.

COMPANY’S ACCOUNTING
§2
The Company’s financial year shall coincide with the calendar year.
§22

The company creates:

a) share capital,

b) supplementary capital,

c) other funds and capitals admissible or required by law.

§23

1. Atleast eight percent of profit for a given financial year shall be
transferred to the supplementary capital.

2. Allocations for supplementary fund may be discontinued if this
fund reaches a level of at least one third of the share capital.

3. The General Meeting of Shareholders decides on the use of
supplementary capital, however, part of the supplementary capital -
in the amount of 1/3 (one third) of the share capital may be used to
cover balance sheet losses.

§ 24

The profit generated after making the required deductions shall be
appropriated :
to cover losses from previous years,
- a dividend for shareholders, in an amount determined
annually by the General Meeting,
- other purposes in accordance with the resolutions of the
General Meeting.

CONTABILITATEA SOCIETATII
§21
Anul fiscal este anul calendaristic.
§22

Societatea creeaza:

a) capital social,

b) capital de rezerva,

c) alte fonduri si capitaluri acceptate sau solicitate de lege.

§23

1. La capitalul suplimentar se transfera cel putin opt procente din
profitul pe respectivul exercitiu financiar.

2. Repartizarea in capitalul de rezerva poate inceta atunci cand
situatia acestui capital va fi egala cu 1/3 (o treime) din capitalul
social.

3. Cu privire la utilizarea capitalului de rezerva decide Adunarea
Generala, cu toate acestea o parte a capitalului de rezerva — in
valoare de 1/3 (o treime) a capitalului social poate fi utilizata pentru
acoperirea pierderilor din bilant.

§24

Profitul obfinut dupd efectuarea repartizarilor obligatorii este
destinat:

- acoperirii pierderilor pentru anii precedent

- un dividend pentru actionari, intr-o suma stabilitd anual de
Adunarea Generala,

- alte scopuri in conformitate cu hotararile Adunarii Generale.



§25

1. Wyptata dywidendy dokonywana jest w terminach
ustalonych przez Walne Zgromadzenie.

2. Walne Zgromadzenie okre$la dzien, wedtug ktérego ustala
sie liste akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy za dany
rok obrotowy.

3. Zarzad moze wyptaca zaliczki na poczet dywidendy w
zakresie okreslonym w Kodeksie spotek handlowych.

POSTANOWIENIA KONCOWE
§ 26

1. Spotka publikuje ogtoszenia w Monitorze Sadowym i
Gospodarczym ~ wydawanym  przez  Ministerstwo
Sprawiedliwosci.

2. Koszty zwigzane z zawigzaniem Spotki okresla sie na
10.000 zt.

Walne Zgromadzenie przyjeto powyzszg uchwate w gtosowaniu
jawnym, za jej przyjeciem oddano:

- waznych gloséw: 2.000.000 (dwa miliony), w tym:

-,za”: 2.000.000 (dwa miliony),

- przeciw”: 0 (zero),

- wstrzymujacych sie™ 0 (zero),

przy braku sprzeciwéw,

- liczba akgji, z ktérych oddano wazne gtosy wynosi: 1.000.000 (jeden
milion),

- procentowy udziat tych akcji w kapitale zaktadowym wynosi: 23,79%
(dwadzie$cia trzy procent i 79/100).

§25

1. The payment of the dividend is made on dates determined by the
General Meeting.

2. The General Meeting specifies the day on which the list of
shareholders entitled to dividend for a given financial year is
determined.

3. The Management Board may pay dividend advances to the extent
specified in the Code of Commercial Companies.

FINAL PROVISIONS

§ 26

1. The Company publishes announcements in Monitor Sadowy i
Gospodarczy issued by the Ministry of Justice.

2. Costs related to the formation of the Company are set at PLN
10,000.

The General Meeting adopted the above resolution in an open
ballot, with the following distribution of votes:

- valid votes: 2,000,000 (two million), of which:

- for”: 2,000,000 (two million),

- ,against”: 0 (zero),

- ,abstaining”: 0 (zero),

with no objection raised,

- number of shares for which valid votes were cast: 1,000,000 (one
million),

- percentage share of these shares in the share capital : 23,79%
(twent three percent and 41/100).

§25

1. Plata dividendului se face la datele stabilite de Adunarea
Generala.

(2) Adunarea generald precizeaza ziua in care este stabilitd lista
actionarilor care au dreptul la dividende pentru un anumit exercitiu
financiar.

(3) Consiliul de administratie poate plati avansuri de dividende in
masura specificatd in Codul societatilor comerciale.

DISPOZITII FINALE
§ 26

1. Compania publica anunturi in Monitor Sadowy i Gospodarczy,
emise de Ministerul Justitiei.

2. Costurile legate de formarea Companiei sunt stabilite la 10.000
PLN.

Adunarea Generald a adoptat rezolufia de mai sus prin vot
deschis, pentru admiterea ei s-au exprimat:

- voturi valabil exprimate: 2.000.000 (doud milioane) dintre
care:

- ,pentru”: 2.000.000 (doua milioane),

- impotriva”: 0 (zero)

- ,abtineri” : 0 (zerio)

In cazul absentei obiectiilor,

- numarul de actjuni, din care au fost exprimate voturi valide
este: 1.000.000 (un milion)

- cota procerntuala a acestor actiuni in capitalul social este:
23,79% (douazeci si trei de procente si 79/100)



