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SPORZADZONY ZGODZNIE Z: 112' ASF (FINANCIAL SUPERVISORY AUTHORITY) REGULATION NO.
1/2006 oraz zatgcznikiem nr 3 do regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu dotyczacego informacji
okresowych i biezacych przekazywanych w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect

Sprawozdanie za rok obrotowy
Data publikacji raportu

Nazwa Spotki

Strona internetowa

Adres

Tel./Fax

NIP

REGON

Krasinskiego 16, 60-830 Pozna
+48 61 851 86 77
7811897074

302762319

AeRO Market, zorganizowany i prowadzony przez Gietde
Papieréw Wartosciowych w Bukareszcie, Rynek NewConnect
prowadzony przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie

2101 381,50 PLN

1.000.000 akgji serii A o nominalnej wartosci 0,50 PLN

1.003.666 akcji serii B o nominalnej wartosci 0,50 PLN
275.000 akgiji serii B2 o nominalnej wartosci 0,50 PLN
795.991 akcji serii C o nominalnej wartosci 0,50 PLN
711.439 akgiji serii D o nominalnej wartosci 0,50 PLN
116.667 akcji serii B3 o nominalnej wartosci 0,50 PLN
300.000 akcji serii E 0o nominalnej wartosci 0,50 PLN

CRPC (AeRO), CRC (NewConnect)

Rynek notowan Spotki

Kapitat zaktadowy

Papiery Wartosciowe wyemitowane przez Spoétke

Ticker
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LIST PREZESA ZARZADU

Drodzy Akcjonariusze,

Z przyjemnoscig prezentuje Panstwu raport roczny z
dziatalnosci Carpathii Capital. Miniony okres sprawozdawczy
nalezy ocenic jako udany, zaréwno pod wzgledem realizacji
zatozonych celdw strategicznych, jak i osiggnietych wynikow
finansowych. Rekordowy wynik z dziatalnosci inwestycyjnej,
wyptata dywidendy za rok 2018, wpis do rejestru
Alternatywnych Spotek Inwestycyjnych, wprowadzenie akgciji
serii E na rynek NewConnect oraz szereg zainicjowanych
inwestycji w spotek z sektora nowych technologii, sktadajg sie
na rok intensywnej pracy na rzecz akcjonariuszy Spotki.
Osiggane wyniki finansowe utwierdzajg nas w przekonaniu o
stusznosci obranej strategii, w ramach ktorej Spétka zamierza zarzgdzac¢ portfelem
inwestycyjnym skoncentrowanym na matych i srednich spétkach z polskiego i rumunskiego
rynku akcji. Z kolei partnerstwa zawigzane w minionym roku zwiekszajg potencjat wzrostu
Carpathii oraz otwierajg nowe, interesujgce mozliwosci inwestycyjne.

Zatrzymajmy sie na chwile w Rumunii. Po trudnym roku 2018-tym, w ktorym dokonano
dekonstrukcji prywatnego systemu emerytalnego oraz wprowadzono podatek od aktywow dla
instytucji finansowych, rok poprzedni stanowit okres pozytywnego odreagowania. Gtéwny
indeks rynku akcji — BET — zyskat ponad 30%, natomiast agencje MSCI oraz S&P biorg uwage
Rumunie pod katem wigczenia tamtejszych akcji do indeksdow segmentu Frontier Markets.
Nalezy jednak przyznac, ze rozwoj tamtejszego rynku przebiega wolniej niz zaktadat kilka lat
temu zarzad bukaresztenskiej gietdy. Debiutow na rynku gtéwnym i AeRO przeprowadzono w
minionych kilkunastu miesigcach zaledwie kilka, a z nielicznymi wyjatkami, ptynnos$é
rumunskiego rynku pozostawia wiele do zyczenia.

Z tego tez wzgledu miniony rok stanowit okres koncentracji dziatan na rynku polskim. Debiut
na rynku NewConnect stanowit wyjscie naprzeciw oczekiwaniom czesci akcjonariuszy, ktorzy
sygnalizowali potrzebe mozliwosci obrotu akcjami Carpathii na polskiej gietdzie. Stanowit
réwniez wazny element budowy Swiadomosci uczestnikow polskiego rynku kapitatowego
odnosnie profilu naszej dziatalnosci. W ramach dziatan na rynku krajowym, w kwietniu,
Carpathia Capital uzyskata wpis do rejestru zarzgdzanych wewnetrznie Alternatywnych Spotek
Inwestycyjnych prowadzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego. Z punktu widzenia
akcjonariuszy, wpis na liste zapewnia dodatkowy nadzér nad Spotka, posiadanie licencji ASI
réwniez realnie zwieksza warto$¢ Spotki. W ramach grupy INC zainicjowalismy strategiczng
wspotprace z agencjg relacji inwestorskich InnerValue. Wspétpraca pozwala skuteczniej
dotrze¢ do spdtek poszukujgcych finansowania, zwtaszcza podmiotéw z sektora nowych
technologii, gtéwnie gamingu. W efekcie, Carpathia Capital uzyskuje nowe mozliwoSci
inwestycji na rynku prywatnym na atrakcyjnych warunkach, w przedsigbiorstwa o bardzo
wysokim potencjale wzrostu wartosci.
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Przejdzmy do wynikow finansowych. Od momentu debiutu akcji CC na rynku AeRO, kazdy z
kolejnych czterech lat dziatalnosci Spétka konhczyta wypracowujgc zysk netto dla
akcjonariuszy. W roku 2019 osiggniety wyniost on 404 tys. ztotych.

Z punktu widzenia profilu dziatalnosci spétki kluczowy jest wynik wypracowany na dziatalno$ci
inwestycyjnej. Miniony rok byt rekordowym pod wzgledem osiggnietego zysku inwestycyjnego,
ktéry wyniést w ostatnich dwunastu miesigcach 1 043 tys. ztotych. Warto w tym miejscu
podkreslic, ze nie byt to wynik papierowy, wynikajgcy ze zmiany wyceny rynkowej
utrzymywanych instrumentéw finansowych, a pochodzit ze sprzedazy papierow
wartosciowych z zyskiem i stanowit realny przeptyw gotéwkowy do Spofki.

Kolejne lata dobrych wynikéw finansowych powodujg, ze Zarzad Carpathii Capital moze
kontynuowaé obrang polityke dywidendowg. W minionym roku Akcjonariusze otrzymali
dywidende w wysokosci 0,08 PLN/0,08 RON (w zaleznosci od rynku, na ktérym utrzymujg
swoje akcje) na akcje. Uwzgledniajgc obecng sytuacje finansowg, jak réwniez planowane
przeplywy pieniezne zwigzane miedzy innymi z nowymi inwestycjami, Zarzad zamierza
ponownie zarekomendowaé Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy wyptate dywidendy za rok
2019 w wysokosci 0,08 zt na akcje (co stanowi 3,19% wartosci ksiegowej na akcje na dzien
bilansowy). Przy podejmowaniu decyzji dotyczacej rekomendacji podziatu zysku za 2019 r.,
Zarzad kierowat sie zadeklarowanym zamiarem dzielenia sie z akcjonariuszami wzrostem
wartosci Spotki w formie wyptaty dywidendy.

Pierwsze miesigce biezgcego roku stojg pod znakiem skrajnej niepewnosci gospodarczej (a
nawet egzystencjalnej) wywotanej pandemig koronawirusa. Jej wptyw z pewnoscig bedzie
odczuwalny dla catej gospodarki, w tym rynku kapitatowego. Pozostajemy jednak przekonani,
ze rozsgdna polityka inwestycyjna oraz relatywnie niska korelacja portfela akcyjnego CC z
gtéwnymi indeksami pozwoli utrzymac¢ wzgledng odporno$¢ wynikow Spoétki na biezgce
zawirowania. Koncentracja portfela inwestycyjnego na sektorze nowych technologii powoduije,
ze wiekszos¢ spotek portfelowych nie odczuwa do tej pory istotnego wptywu pandemii na
warto$¢ wypracowywanych przychodéw. Jednoczesnie, obecny istotny spadek wycen
aktywow finansowych, rodzi naszym zdaniem Srodowisko sprzyjajgce inicjacji
dtugoterminowych inwestycji w akcje. W zwigzku z tym, bedziemy uwaznie monitorowac
sytuacje poszczegolnych spoétek, poszukujgc mozliwosci zaangazowania nadwyzek
gotéwkowych.

Wierzymy, ze obecna sytuacja nie wptynie na obrany kierunek rozwoju Spotki. W kolejnych
latach bedziemy dalej pracowa¢ nad diugoterminowym wzrostem wartosci przedsiebiorstwa,
dokonujgc kolejnych inwestycji na polskim i rumunskim rynku. Dotozymy wszelkich staran, aby

Carpathia Capital coraz dynamicznej rozwijata sie tworzgc dtugoterminowg wartos¢ dla
akcjonariuszy.

Z wyrazami szacunku,

Pawel Sliwinski,
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Wybrane dane finansowe

Stan na
31.12.2019

Prezes Zarzadu Carpathii Capital
WYBRANE DANE FINANSOWE

Stan na
31.12.2018

Stan na
31.12.2019

Stan na
31.12.2018

Kapitat wtasny 10 073 000 PLN 10 096 000 PLN 2365387 2347907
Kapitat zaktadowy 2101 000 PLN 2101 000 PLN 193366 488605
Zobowiagzania i rezerwy na

zobowigzania 88 000 PLN 80 000 PLN 20665 18605
Zobowigzania dtugoterminowe 0 PLN 0 PLN 0 0
Zobowigzania krétkoterminowe 32 000 PLN 37 000 PLN 7514 8605
Aktywa razem 10 167 000 PLN 10 167 000 PLN 2387460 2364419
Naleznosci dlugoterminowe 0 PLN 0 PLN 0 0
Naleznosci krotkoterminowe 324 000 PLN 938 000 PLN 76083 218140
Srodki pieniezne i inne aktywa

pieniezne 2882 000 PLN 2821 000 PLN 676764 656047

Wybrane dane finansowe

okres od
01.01.2019 do
31.12.2019

okres od
01.01.2018 do
31.12.2018

okres od

01.01.2019 do
31.12.2019

okres od
01.01.2018 do
31.12.2018

Przychody netto ze  sprzedazy

produktow, towaréw i materiatow OPLN OPLN 0 0
Zysk (strata) ze sprzedazy 0 PLN 0 PLN 0 0
Amortyzacja 0 PLN 0 PLN 0 0
Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej 521 000 PLN 458 000 PLN 1212192 107338
Zysk (strata) brutto 465 000 PLN 457 000 PLN 108189,9 107104
Zysk (strata) netto 404 000 PLN 384 000 PLN 93997 21 89995
Z;iz:lgmvgls',ci op%ll'ea'zgjznne? nette : -750 000 PLN -100 000 PLN -174500 -23436
Ziaz:fém’ci in\zfs'rye:;}ﬁej nefe ® 1237000PLN 1339000 PLN 287808,3 -313811
dziatainosci finansowel | “43000PLN 414000 PLN -103071 97026
Przeplywy pieniezne netto, razem 44 000 PLN -1 025 000 PLN 1023732 240221
Liczba akcji (w szt.) 4202 763 4 402 763 9778416 1031841
Zysk (strata) na jedna akcje zwykla 0,10 PLN 0,09 PLN 0,02 0,02
Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje 2,40 PLN 2,42 PLN 0,56 0,57
Przeliczenia kursu 2019 2018
Kurs euro na dzien bilansowy (31.12) 4,2585 4,3000
Sredni kurs euro w okresie 01.01 do 31.12 4,2980 4,2669
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WYBRANE DANE FINANSOWE SPOLEK ZALEZNYCH
EMITENTA

Emitent nie posiada spotek zaleznych nieobjetych konsolidacja.
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SPRAWOZDANIE Z WYNIKOW DZIALALNOSCI

dziatalnosé kontynuowana Noty 01.01.2019 01.01.2018 01.01.2017
31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017
Przychody ze sprzedazy ustug i towarow 0 0 0
- od jednostek powigzanych 0 0 0
. S .y 1 0 0 0
Koszty sprzedanych produktéw, towarow i materiatow
- jednostkom powigzanym 0 0 0
Koszty sprzedazy 1 0 0 0
Zysk (strata) na sprzedazy 0 0 0
Pozostate przychody operacyjne 2 0 4 2
Pozostate koszty operacyjne s 15 1 1
Zyski (straty) z inwestycji 4 1025 87 895
. . - - 1043 -124 18
- wynik na sprzedazy papierow wartosciowych
- odsetki i dywidendy 1 100 o
o . . -631 97 -389
- aktualizacja portfela inwestycyjnego
. 496 714 1175
- Inne
) 1 489 332 75
Koszty ogdlnego zarzgdu
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 521 458 821
Koszty finansowe netto 5 56 1 3
- dla jednostek powigzanych 0 0 0
Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych 0 0 0
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 465 457 818
Podatek dochodowy 6 61 3 143
Zysk (strata) netto okresu obrotowego 404 384 675
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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

01.01.2019 01.01.2018 01.01.2017
31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017
Zysk (strata) netto okresu obrotowego 404 384 675
Inne catkowite dochody z tytutu: 0 0 0
—_— . 0 0 0
- aktywdw finansowych dostepnych do sprzedazy
taczne catkowite dochody 404 384 675

SPRAWOZDANIE Z SYTUAC])I FINANSOWE]

AKTYWA

Noty

31.12.2019

31.12.2018

31.12.2017

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne

A. Aktywa trwate 349 219 103
Warto$ci niematerialne 0 0 0
- w tym warto$é firmy 0 0 0
Rzeczowe aktywa trwate 0 0 0
Diugoterminowe aktywa finansowe 7 123 123 0
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 8 226 96 103
Naleznosci dtugoterminowe 0 0 0
- od jednostek powigzanych 0 0 0
- od pozostatych jednostek 0 0 0
Pozostate aktywa dtugoterminowe 0 0 0
B. Aktywa obrotowe 9818 9963 9263
Zapasy 0 0 0
Naleznosci od jednostek powigzanych 9 252 879 0
Naleznosci od pozostatych jednostek ° 72 59 32
- w tym naleznosci z tytutu CIT 0 0 0
Aktywa finansowe w jednostkach powigzanych 10 308 0 0
Aktywa finansowe w pozostatych jednostkach 10 6 300 6203 5383

10 2 882 2821 3 846
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Pozostate aktywa krotkoterminowe

11

Aktywa razem

10 167

10 182

9 366

PASYWA
31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017
A. Kapitat wiasny 10 073 10 096 9325
Kapitat podstawowy 12 2101 2101 1951
Akcje wasne (wielko$¢ ujemna) 255 255 255
. 13 7123 7 166 6 254
Kapitat zapasowy
Kapitat z aktualizacji wyceny 0 0 0
Pozostate kapitaty rezerwowe 14 700 700 700
Zysk (strata) z lat ubiegtych 0 0 0
Zysk (strata) netto 404 384 675
B. Rezerwy 15 56 43 28
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 56 43 28
Pozostate rezerwy 0 0 0
. . . 0 0 0
C. Zobowiagzania dlugoterminowe
Kredyty bankowe i pozyczki 0 0 0
. . . ) 0 0 0
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego
D. Zobowiazania krotkoterminowe 16 32 37 L
Kredyty bankowe i pozyczki 0 0 0
Zobowigzania handlowe L 2 0
Zobowigzania z tytutu podatkéw, cet, ubezpieczen i 7 11 1
innych swiadczen
. . 0 0 0
- w tym zobowigzania z tytutu CIT
. . . 0 0 0
Zobowigzania z tytutu wynagrodzen
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 0 0 0
Inne zobowigzania (z tytutu dywidendy) 24 24 0
- w tym wobec jednostek powigzanych 0 0 0
E. Rozliczenia migdzyokresowe 7 6 6 12
10 167 10 182 9 366

Pasywa razem
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SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WELASNYM

Kapitat
podstawowy

Akcje
wiasne

Kapitat zapasowy

ze sprzedazy

akciji
powyzej
nominatu

pozostaty

Pozostate
kapitaty

Zyski z lat
ubiegtych

Wynik
biezgcego
okresu

Kapitat
wiasny

Saldo na dzien 01.01.2019 2101 -255 6 061 1105 700 384 - 10 096
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci - - - - - - - -
Saldo na dzien 01.01.2019 po zmianach 2101 -255 6 061 1105 700 384 - 10 096
Zmiany w kapitale wkasnym w okresie od 01.01.2019 do 31.12.2019

Emisja akcji - - -104 - - - - -104
Program skupu akcji wkasnych - - - - - - - -
Przekazanie wyniku finansowego na kapitat - - - 61 - -61 - -
Wyptata dywidendy - - - - - -323 - -323
Catkowite dochody za okres - - - - - - 404 404
Saldo na dzien 31.12.2019 2101 -255 5957 1166 700 - 404 10 073
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Kapitat

podstawowy

Akcje
witasne

Kapitat zapasowy

ze sprzedazy
akgji
powyzej
nominatu

pozostaty

Pozostate
kapitaty

Zyski z lat
ubiegtych

Wynik
biezgcego
okresu

Kapitat
wiasny

Saldo na dzien 01.01.2018 1951 -255 5488 766 700 675 - 9325
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci - - - - - - - -
Saldo na dzien 01.01.2018 po zmianach 1951 -255 5488 766 700 675 - 9325
Zmiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.01.2018 do 31.12.2018

Emisja akciji 150 - 573 - - - - 723
Program skupu akcji wiasnych - - - - - - R N
Przekazanie wyniku finansowego na kapitat - - - 339 - -339 - -
Wyptata dywidendy - - - - - -336 - -336
Catkowite dochody za okres - - - - - - 384 384
Saldo na dzien 31.12.2018 2101 -255 6 061 1105 700 - 384 10 096
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Saldo na dzien 01.01.2017

Kapitat
podstawowy

1951

Akcje
wiasne

-255

Kapitat zapasowy

ze sprzedazy

akgji
powyzej
nominatu
6 188

pozostaty

Pozostate
kapitaty

Zyski z lat
ubiegtych

766

Wynik
biezgcego
okresu

Kapitat
wiasny

8 650

Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci

Saldo na dzien 01.01.2017 po zmianach

1951

-255

6 188

766

8 650

Zmiany w kapitale wkasnym w okresie od 01.01.2017 do 31

12.2017

Emisja akcji

Program skupu akcji wkasnych

-700

700

Przekazanie wyniku finansowego na kapitat

766

-766

Catkowite dochody za okres

675

675

Saldo na dzien 31.12.2017

1951

-255

5488

766

700

675

9325
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH

SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH

01.01.2019 01.01.2018 01.01.2017

31.12.2019  31.12.2018 31.12.2017

A. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ

I. Zysk (strata) przed opodatkowaniem 465 as7 818
Il. Korekty razem -1019 435 -888
ll. Zmiany w kapitale obrotowym -31 -44 -18
IV. Zaptacony podatek dochodowy -165 -7’8 -219
V. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -750 -100 -307
B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ

1. Wplywy 4 659 2160 190
1. Wplywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych 0 0 0
2. Wplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 0 0 0
3. Wplywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 0 0 0
4. Wplywy netto ze sprzedazy jednostek zaleznych 0 0 0
5. Otrzymane sptaty pozyczek udzielonych 275 0 0
6. Wplywy ze sprzedazy pozostatych aktywéw finansowych 3616 2159 87
7. Wptywy z otrzymanych dotacji rzagdowych 720 0 100
8. Otrzymane odsetki 48 0 3
9. Otrzymane dywidendy 0 1 0
Il Wydatki 3422 3499 1451
1. Wydatki na nabycie wartosci niematerialnych 0 0 0
2. Wydatki na nabycie rzeczowych aktywow trwatych 0 0 0
3. Wydatki na nabycie nieruchomosci inwestycyjnych 0 0 0
4. Wydatki netto na nabycie jednostek zaleznych 0 0 0
5. Pozyczki udzielone 310 0 0
6. Wydatki na nabycie pozostatych aktywéw finansowych 3112 3499 1451
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 1237 -1339 -1261
C. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ

1. Wplywy 94 723 0
1. Wplywy netto z tytutu emisji akc;ji 0 723 0




(Carpathia Capital

2. Wplywy z tytutu zaciaggniecia kredytow i pozyczek 0 0 0
3. Wptywy z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych 0 0 0
4. Inne wptywy finansowe 94 0 0
Il. Wydatki 537 309 0
1. Nabycie akcji wtasnych 0 0 0
. . - 0 0 0
2. Wykup dtuznych papieréw warto$ciowych
3. Sptaty kredytéw i pozyczek 0 0 0
o . ) 0 0 0
4. Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego
5. Odsetki zaptacone 0 0 0
6. Dywidendy wypfacone 322 309 0
7. Inne wydatki finansowe 215 0 0
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 443 414 0
ZMIANA NETTO STANU SRODKOW PIENIEZNYCH 44 -1025 -1 568
SRODKI PIENIEZNE NA POCZATEK OKRESU 2821 3846 5416
Zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu réznic 17 0 -2
kursowych
SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU 2882 2821 3846
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DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA

. INFORMACJE 0 CARPATHIA CAPITAL S.A.

CARPATHIA CAPITAL S.A. jest alternatywng spoétkg inwestycyjng. CARPATHIA CAPITAL S.A. w swojej
podstawowej dziatalnosci koncentruje sie na nabywaniu udziatow i akcji spotek zaréwno publicznych, jak
I prywatnych, w celu ich zbycia.

Emitent jest jednostkg inwestycyjng w rozumieniu MSSF10 §27.
Jednostka inwestycyjna to jednostka, ktora:

e uzyskuje srodki finansowe od jednego lub wiekszej liczby inwestorow w celu swiadczenia temu
inwestorowi (tym inwestorom) ustug w zakresie zarzadzania inwestycjami,

e zobowigzuje sie wobec swojego inwestora (swoich inwestoréw), ze przedmiotem jej dziatalnosci
jest inwestowanie srodkéw finansowych jedynie w celu uzyskiwania zwrotéw pochodzgcych ze
wzrostu wartosci inwestycji, z przychoddéw z inwestycji lub z obu tych zrédet,

e dokonuje wyceny i oceny wynikow dziatalnosci w odniesieniu do zasadniczo wszystkich swoich
inwestycji wedtug wartosci godziwej.

Siedziba jednostki

CARPATHIA CAPITAL Spétka Akcyjna
ul. Krasinskiego 16
60-830 Poznan

Sad Rejestrowy

Sad Rejonowy Poznan - Nowe Miasto i Wilda, Wydziat VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
KRS nr 0000511985
Spotka zostata zawigzana na czas nieokreslony.

Regon: 302762319
NIP: 781-189-70-74

Zarzad Spotki

Na dzieh przekazania raportu Zarzad funkcjonuje w sktadzie:

Pawet Sliwinski — Prezes Zarzgdu
Sebastian Huczek — Wiceprezes Zarzadu
Andrzej Szurek - Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza

Na dzieh przekazania raportu Rada Nadzorcza funkcjonuje w sktadzie:
Justyna Swiatowiec Szczepanska — Cztonek Rady Nadzorczej

Rafat Sliwinski — Czionek Rady Nadzorczej
Piotr Ortowski — Cztonek Rady Nadzorczej
Jacek Mrowicki — Czlonek Rady Nadzorczej
tukasz Puslecki — Cztonek Rady Nadzorczej
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Jednostka dominujaca

Spotka INC S.A. jest jednostkg dominujgcg dla spotki CARPATHIA CAPITAL S.A.

3. ZASADY PREZENTAC]I

Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego — oswiadczenie o zgodnosci

Sprawozdanie finansowe CARPATHIA CAPITAL S.A. zostalo sporzgdzone zgodnie z zasadami
Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej (MSR/MSSF).

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie ze standardami rachunkowosci
przyjetymi do stosowania w UE, wydanymi i obowigzujgcymi na dzieh sporzgdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie finansowe sporzgdzono za okres od 01.01.2019 roku do 31.12.2019 roku. Prezentowane
sg dane poréwnawcze za okres od 01.01.2018 roku do 31.12.2018 roku oraz za okres od 01.01.2017 roku
do 31.12.2017 roku.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarcze;j
przez CARPATHIA CAPITAL S.A. w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci i nie istniejg okolicznosci
wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.

4. EFEKT ZASTOSOWANIA NOWYCH STANDARDOW RACHUNKOWOSCI | ZMIAN
POLITYKI RACHUNKOWOSCI

Opublikowane Standardy i Interpretacje, kitore zostaty wydane i obowigzuja za okresy roczne
rozpoczynajgce sie 01 stycznia 2019 roku lub pdzniej:

MSSF 16 Leasing — obowigzuje za okresy roczne rozpoczynajgce si¢ 01 stycznia 2019 roku. Nowy
standard zastgpit obowigzujgcy do konca 2018 roku MSR 17 Leasing oraz interpretacje KIMSF 4, SKI 15,
SKI 27. Zmiang wynikajgcg ze standardu MSSF 16 jest wprowadzenie nowej definicji leasingu w oparciu
o koncepcje kontroli nad danym aktywem. Wszystkie transakcje leasingu skutkujg obowigzkiem
rozpoznania u leasingobiorcéw aktywow i zobowigzan ze wszystkich umow leasingowych spetniajgcych
kryteria zawarte w standardzie (z niewielkg iloscig odstepstw i uproszczen). Transakcje najmu powierzchni
biurowej, najmu srodkéw transportu badz innych aktywoéw bedg miaty odzwierciedlenie w aktywach i
zobowigzaniach najemcy wycenionych w wysokosci zdyskontowanych spodziewanych przeptywow
pienieznych z kontraktu.

Zmiany w MSR 19 Zmiana, ograniczenie lub rozliczenie programu — majg zastosowanie do okresow
rocznych rozpoczynajgcych sie 01 stycznia 2019 roku lub pozniej. Zmiany dotyczg sposobu ponownej
wyceny programéw zdefiniowanych swiadczenn w przypadku, gdy ulegajg one zmianie. Zmiany w
standardzie oznaczaja, ze w przypadku ponownej wy-ceny aktywa/zobowigzania netto z tytutu danego
programu nalezy zastosowac zaktualizowane zatozenia w celu okreslenia biezgcego kosztu zatrudnienia
i kosztéw odsetek dla okreséw po zmianie programu.

Zmiany do MSSF 9 Wczesniejsze sptaty z ujemng rekompensatg — majg zastosowanie dla okreséw
rocznych rozpoczynajgcych sie 01 stycznia 2019 roku lub pdzniej. Zmiany do MSSF 9 wprowadzajg zapisy
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w odniesieniu do kontraktéw z opcjg przedptaty, w ktérych udzielajgcy kredytu (pozyczki) moze by¢
zmuszony do zaakceptowania przedpfaty w kwocie znacznie nizszej niz niesptacone kwoty kapitatu i
odsetek. Taka kwota przedptaty mogtaby stanowi¢ ptatnos¢ dla kredytobiorcy (pozyczkobiorcy) od
udzielajgcego kredytu (pozyczki), a nie rekompensate od kredytobiorcy dla udzielajgcego kredytu
(pozyczki). Taki sktadnik aktywow finansowych bedzie kwalifikowat sie do wyceny wedtug
zamortyzowanego kosztu, ujemna rekompensata musi stanowi¢ uzasadniong rekompensate za
wczesniejszg sptate kontraktu.

Zmiany w MSR 28 Inwestycie w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach — majg
zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 01 stycznia 2019 roku lub pdzniej. Zmiana
standardu uscisla, ze do instrumentow finansowych, innych niz wyceniane metodg praw wtasnosci, w
jednostkach stowarzyszonych i wspoélnych przedsiewzieciach nalezy stosowaé¢ MSSF 9 nawet jesli
instrumenty te stanowig element inwestycji netto w takiej jednostce.

Zmiany do réznych standardéw wynikajgce z corocznego przeglagdu Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej (Poprawki do MSSF Cykl 2015-2017) — w wyniku dokonanego przeglgdu
MSSF wprowadzono drobne poprawki do nastepujgcych standardow: MSSF 3 Potgczenia jednostek, w
zakresie doprecyzowania, ze w momencie objecia kontroli jednostka ponownie wycenia posiadane udziaty
we wspoélnym dziataniu, MSSF 11 Wspdlne ustalenia umowne, w zakresie doprecyzowania, ze w
momencie objecia wspoétkontroli jednostka nie wycenia ponownie posiadanych udziatéw we wspolnym
dziataniu, MSR 12 Podatek dochodowy, wskazujgc, ze wszelkie podatkowe konsekwencje wyptat
dywidend nalezy ujmowac¢ w taki sam sposéb, MSR 23 Koszty finansowania zewnetrznego, nakazujgc
zalicza¢ do zrédet finansowania o charakterze ogélnym réwniez te kredyty i pozyczki, ktére pierwotnie
stuzyly finansowaniu powstajgcych aktywow — od momentu, gdy aktywa sg gotowe do wykorzystania
zgodnie z zamierzonym celem (uzytkowanie lub sprzedaz).

Emitent nie zdecydowat sie na wczesniejsze zastosowanie innych standardéw i interpretacji, ktére zostaty
opublikowane, a nie weszly jeszcze w zycie.

Wplyw wdrozenia nowych standardéw

MSSF 16

MSSF 16 obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2019 roku i pdznie;j.
Wczeséniejsze zastosowanie jest dozwolone w przypadku jednostek, ktdre stosujg MSSF 15 od daty lub
przed datg pierwszego zastosowania MSSF 16. Emitent nie zdecydowat sie na wczesniejsze
zastosowanie MSSF 16. Zmiang wynikajgcg ze standardu MSSF 16 jest wprowadzenie nowej definicji
leasingu w oparciu o koncepcje kontroli nad danym aktywem. MSSF 16 wprowadza jednolity model
rachunkowosci leasingobiorcy i wymaga, aby leasingobiorca ujmowat aktywa i zobowigzania wynikajgce
z kazdego leasingu z okresem przekraczajgcym 12 miesiecy, chyba ze bazowy sktadnik aktywéw ma
niskg wartos¢. Zgodnie z MSSF 16 umowa jest leasingiem lub zawiera leasing, jesli przekazuje prawo do
kontroli uzytkowania zidentyfikowanego sktadnika aktywéw na dany okres w zamian za wynagrodzenie.
Przeniesienie prawa do uzytkowania ma miejsce wéwczas, gdy mamy do czynienia ze zidentyfikowanym
sktadnikiem aktywéw, w odniesieniu do ktérego leasingobiorca ma prawo do praktycznie wszystkich
korzysci ekonomicznych, i kontroluje wykorzystanie danego sktadnika aktywéw w danym okresie. W dacie
rozpoczecia leasingobiorca ujmuje sktadnik aktywow z tytutu prawa do uzytkowania bazowego sktadnika
aktywow oraz zobowigzanie z tytutu leasingu, wycenionych w wysokosci zdyskontowanych
spodziewanych przeptywow pienieznych z kontraktu, za wyjgtkiem krétkoterminowych umoéw
leasingowych do 12 miesiecy oraz uméw leasingowych dotyczgcych nieistotnych kwotowo sktadnikéw
aktywow.
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Wydatki zwigzane z wykorzystywaniem aktywow bedgcych przedmiotem leasingu, w po-przednich latach
sprawozdawczych ujete w wiekszosci w kosztach dziatalnosci podstawowej, sg obecnie klasyfikowane
jako koszty amortyzacji oraz koszty odsetek. Leasingobiorca odrebnie ujmuje amortyzacje sktadnika
aktywow z tytutu prawa do uzytkowania i odsetki od zobowigzania z tytutu leasingu. Aktywa z tytutu prawa
do uzytkowania sg amortyzowane liniowo, natomiast zobowigzania z tytutu uméw leasingowych rozliczane
sg z uwzglednieniem efektywnej stopy procentowe.

Wptyw MSSF 16 na sprawozdania finansowe

Emitent dokonat analizy uméw dotyczgcych zakupu ustug pod katem zidentyfikowania uméw, na
podstawie ktorych uzytkuje sktadniki aktywéw nalezgce do dostawcow.

Przedmiotem przeprowadzanych analiz byly umowy najmu powierzchni biurowej. Ponadto zostaty
przeanalizowane transakcje nabytych ustug (koszty ustug obcych w ramach dziatalnosci operacyjnej) pod
katem wystepowania korzystania ze zidentyfikowanego sktadnika aktywow.

Emitent jest strong umowy podnajmu lokalu w budynku przy ul. Krasinskiego 16 w Poznaniu (siedziba
spotki) od podmiotu dominujgcego INC S.A. zawartej okres 3 lat do dnia 31 grudnia 2019 roku z
mozliwoscig dalszego jej przedtuzenia o kolejne 2 lata. Jest to jedyna umowa, w ktérej Spotka rozpoznata
mozliwo$¢ korzystania ze zidentyfikowanego sktadnika aktywow.

Ze wzgledu na wysoko$¢ miesiecznych optat wynikajgcych z umowy podnajmu lokalu — 1.000 zt
miesiecznie, ktére to koszty sg mato istotne w ogdle ponoszonych kosztéw, Emitent postanowit nie
prezentowac istniejgcej umowy najmu jako umowy leasingu.

Spotka nie skorzystata z mozliwosci wczedniejszego zastosowania nowych standardow i interpretaciji,
ktore zostaly juz opublikowane oraz zatwierdzone przez Unie Europejskg lub przewidziane sg do
zatwierdzenia w najblizszej przysztosci, a ktére wejdg w zycie po dniu bilansowym.

5. KOREKTY SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Nie byto zastrzezen w opiniach podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych za okres,
za ktéry prezentowane jest sprawozdanie finansowe. Nie dokonywano korekt sprawozdan finansowych
za okres, za ktory prezentowane jest sprawozdanie finansowe.

6. WALUTA, W KTOREJ SPORZADZONO SPRAWOZDANIE FINANSOWE ORAZ WIELKOSC
JEDNOSTEK, KTORE ZASTOSOWANO DLA PREZENTACJI KWOT W SPRAWOZDANIU
FINANSOWYM.

Zatgczone sprawozdanie finansowe jest sporzgdzone w ztotych polskich, ktére sg walutg sprawozdawczg
i walutg funkcjonalng Spotki, a wszystkie kwoty w sprawozdaniu finansowym prezentowane sg w tysigcach
ztotych.

7. ZASADY (POLITYKA) RACHUNKOWOSCI.

Wartos¢ firmy
Wartos¢ firmy w sprawozdaniu finansowym nie jest amortyzowana, podlega jednakze testom na utrate
wartosci.

Wartosci niematerialne

119



éarpathia Capital

Wydatki na zakupione oprogramowanie komputerowe oraz inne wartosci niematerialne sg aktywowane i
amortyzowane liniowo przez okres przewidywanej uzytecznosci ekonomiczne;.

W przypadku utraty wartosci aktywdéw zaliczanych do wartosci niematerialnych dokonywany jest odpis
aktualizujgcy. Wartosci niematerialne wykazuje sie na dzien bilansowy wediug ceny nabycia
pomniejszonej o skumulowane umorzenie naliczone do dnia bilansowego oraz pomniejszone o
ewentualne odpisy aktualizujgce.

Rzeczowe aktywa trwale
Do srodkéw trwatych zalicza sie te sktadniki majatku, ktorych przewidywany okres wykorzystywania jest
dtuzszy niz rok i ktére sg przeznaczone na potrzeby dziatalnosci Spétki lub przekazane do uzytkowania
innym podmiotom na podstawie umowy najmu lub innych uméw o podobnym charakterze. Srodki trwate
w leasingu zalicza sie do aktywéw trwatych wtedy, gdy zasadniczo cate ryzyko i korzysci z tytutu
posiadania skfadnika aktywéw przeniesione zostang na Spétke.
Srodki trwate sg wyceniane w cenie nabycia, koszcie wytworzenia i umniejszone o umorzenie oraz o
odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci. Srodki trwate sg amortyzowane w okresie odpowiadajgcym
szacowanemu okresowi ich ekonomicznej uzytecznosci. Srodki trwate o cenie nabycia do 3,5 tys. zt sg
jednorazowo amortyzowane. Wyjgtkiem jest sprzet komputerowy, amortyzowany w oparciu 0 szacowany
okres ekonomicznej uzytecznosci.
Koszty finansowania zewnetrznego bezposrednio zwigzanego z nabyciem lub wytworzeniem sktadnikow
majatku wymagajgcych dtuzszego okresu, aby moglty by¢ zdatne do uzytkowania lub odsprzedazy
kapitalizowane sg jako czes¢ kosztu nabycia dostosowywanego sktadnika aktywdéw az do momentu
oddania tych srodkow trwatych do uzytkowania.
Amortyzacje wylicza sie dla wszystkich srodkow trwatych, z wyjgtkiem gruntoéw oraz srodkéw trwatych w
budowie uzywajgc metody liniowej, przy zastosowaniu nastepujgcych rocznych stawek amortyzaciji:

e Srodki transportu 20%:

e Sprzet komputerowy 30%;

e Pozostate od 18% do 100%.

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy

Aktywa trwate (i grupy aktywdw netto przeznaczonych do sprzedazy) zaklasyfikowane jako przeznaczone
do zbycia wycenia sie po nizszej z dwoch wartosci: wartosci bilansowej lub wartosci godziwej
pomniejszonych o koszty zwigzane ze sprzedazg. Spétka klasyfikuje sktadnik aktywow (lub grupe) jako
przeznaczony do sprzedazy, jesli jego wartosc¢ bilansowa zostanie odzyskana przede wszystkim w drodze
transakcji sprzedazy, a nie poprzez jego dalsze uzytkowanie.

Aktywa finansowe
Aktywa finansowe ujmowane sg wedtug daty zawarcia transakc;ji.

Aktywa finansowe w dniu ich nabycia lub powstania, klasyfikowane sg do nastepujacych kategorii:
e aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie,
e aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,
e aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody.

Sktadnik aktywéw finansowych zalicza sie do kategorii ,Aktywow finansowych wycenianych wg
zamortyzowanego kosztu", jesli spetnione sg oba nastepujgce warunki:
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e jest on utrzymywany zgodnie z modelem biznesowym, ktérego celem jest utrzymywanie aktywow
finansowych dla uzyskiwania przeptywow pienieznych wynikajgcych z umowy,

e warunki umowy dotyczgcej go powodujg powstawanie w okreslonych terminach przeptywow
pienieznych, ktére sg jedynie sptatg kwoty gtdéwnej i odsetek od kwoty gtéwnej pozostatej do sptaty.

LAktywa finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu", z wytgczeniem naleznosci handlowych,
ktére nie majg istotnego komponentu finansowani sg poczatkowo ujmowane wedtug wartosci godziwej
powiekszonej o bezposrednio dajgce sie przyporzgdkowac koszty transakcyjne. Naleznosci handlowe,
ktére nie majg istotnego komponentu finansowania, w poczatkowym ujeciu wycenia sie w wartosci
godziwej (cenie transakcyjnej). Wycena w terminie pdzniejszym odbywa sie wedtug zamortyzowanego
kosztu, z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej, po pomniejszeniu o odpisy aktualizujgce
z tytutu utraty wartosci.
Odsetki od aktywdéw finansowych zaliczonych do kategorii ,Aktywéw finansowych wycenianych wg
zamortyzowanego kosztu", naliczane metodg efektywnej stopy procentowej, ujmowane sg w zysku lub
stracie biezgcego okresu w przychodach finansowych.
Do kategorii ,Aktywa finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu” zalicza sie:

e Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty,

e naleznosci handlowe,

e inne naleznos$ci oraz

e inne aktywa finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu (w tym m.in.: obligacje

korporacyjne ).

Aktywem finansowym wycenianym w wartosci godziwej przez wynik finansowy jest sktadnik aktywow lub
sktadnik zobowigzan finansowych, ktory jest przeznaczony do obrotu.

Na koniec okresu sprawozdawczego spotka ocenia potrzebe dokonania odpisow aktualizujgcych wartosé
aktywow finansowych.

Przy sporzgdzaniu jednostkowych sprawozdanh finansowych jednostka ujmuje inwestycje w jednostkach
zaleznych, wspdlnych przedsiewzieciach i jednostkach stowarzyszonych wedtug kosztu nabycia.

Spotka posiada akcje Domu Maklerskiego INC S.A., dla ktorej spotkg dominujgcg jest INC S.A.
Sprawozdania finansowe Capital Carpatia S.A. i Domu Maklerskiego INC S.A. sg konsolidowane przez
spotke dominujgcg INC S.A. Akcje INC S.A. sg notowane na GPW. Skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy Kapitatowej INC S.A. jest publikowane zgodnie z przepisami o obrotach instrumentami
finansowymi.

Ustalenie wartosci godziwej aktywoéw finansowych

Spotka dokonuje klasyfikacji wyceny wartosci godziwej przy zastosowaniu hierarchii warto$ci godziwej
odzwierciedlajgcej istotnos¢ poszczegdlnych danych wejsciowych wptywajgcych na wycene. Obowigzujg
nastepujgce poziomy hierarchii wartosci godziwej:
e ceny notowane (niekorygowane) na aktywnych rynkach dla identycznych aktywéw bgdz
zobowigzan (poziom 1),
e dane wejsciowe inne niz notowania objete zakresem poziomu 1 mozliwe do stwierdzenia lub
zaobserwowania dla skfadnika aktywow bgdz zobowigzan, bezposrednio (tzn. w postaci cen) lub
posrednio (tzn. na podstawie wyliczeh opartych na cenach) (poziom 2),
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e dane wejsciowe dla sktadnika aktywow badz zobowigzan nieoparte na mozliwych do
zaobserwowania danych rynkowych (tzn. dane niemozliwe do zaobserwowania) (poziom 3).

Wartos¢ godziwa instrumentéw kapitatowych notowanych na aktywnym rynku wyceniana jest w wartosci
rynkowej; rynkiem aktywnym nazywamy taki rynek, gdzie przedmiotem obrotu sg pozycje jednorodne,
ceny sg publicznie ogtaszane, w dowolnym momencie mozna na nim spotkac kupujgcych i sprzedajgcych.
Wartos¢ godziwg akcji ustala sie na podstawie notowan gietdowych. Jezeli rynek na dany sktadnik
aktywow finansowych oraz nienotowanych papierow warto$ciowych nie jest aktywny, Spoétka ustala
warto$¢ godziwg stosujgc techniki wyceny. Obejmujg one wykorzystanie niedawno przeprowadzonych na
normalnych zasadach rynkowych transakgji, odwotanie sie do innych instrumentéw, ktére sg w zasadzie
identyczne, analize zdyskontowanych przeptywow pienieznych, w jak najwiekszym stopniu wykorzystujgc
informacje rynkowe, a w jak najmniejszym polegajgc na informacjach pochodzgcych od Spotki.

Klasyfikacja i wycena akcji i udziatéw w innych podmiotach

Zgodnie z decyzjg Zarzagdu CARPATHIA CAPITAL S.A. akcje i udziaty nabywane lub obejmowane przez
Spotke w ramach przygotowania do debiutu gietdowego (akcje i udziaty spoétek portfelowych)
klasyfikowane sg jako aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Wartos¢
akcji i udziatbw w innych podmiotach jest ustalana zgodnie z wyzej wymienionymi zasadami ,Ustalania
wartosci godziwej aktywoéw finansowych”

Akcje zakwalifikowane jako aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy
wycenia sie na dzien bilansowy wedtug wartosci godziwej, odnoszac skutki wyceny na wynik finansowy.

Nieruchomosci inwestycyjne

Jako nieruchomosci inwestycyjne traktuje sie nieruchomosci stanowigce zrédto przychodéw z czynszow
i/lub wzrostu wartosci w czasie. Nieruchomosci inwestycyjne wyceniane sg na dzien bilansowy w wartosci
godziwej. Zyski i straty wynikajgce ze zmiany wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane
sg w rachunku zyskéw i strat w okresie, w ktérym powstaty.

Spoétka mozne podjgé decyzje o wycenie nieruchomosci inwestycyjnych wedtug ceny nabycia lub kosztu
wytworzenia.

Naleznosci handlowe
Naleznosci sg wykazywane w kwocie wymaganej zaptaty pomniejszonej o odpisy aktualizujgce. Odpisy
aktualizujgce naleznosci zwiekszajg pozostate koszty operacyjne.

Zapasy
Zapasy wyceniane sg wedtug rzeczywistych cen zakupu pomniejszonych o ewentualne odpisy

aktualizujgce z tytutu trwatej utraty wartosci. Rozchéd ustala sie w oparciu o metode FIFO.

Srodki pieniezne

Srodki pieniezne wykazuje sie w warto$ci nominalnej. Srodki pieniezne w walucie obcej przeliczane sg na
dzien bilansowy po kursie zamknigcia z dnia bilansowego.

Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw

Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw dokonywane sg w odniesieniu do poniesionych kosztow
dotyczacych przysztych okreséw sprawozdawczych, ktére spetniajg definicje aktywéw wedtug MSSF.
Odpisy czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztow nastepujg stosownie do uptywu czasu. Czas i
sposob rozliczania jest uzasadniony charakterem rozliczanych kosztéw.
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Kapitaly wlasne

Kapitaty wtasne z wyjatkiem akcji wkasnych, wycenia sie co do zasady w ich wartosci nominalnej. Akcje
wltasne wycenia sie w cenie nabycia.

Rezerwy
Rezerwe tworzy sie wowczas, gdy:

e na jednostce gospodarczej cigzy obecny obowigzek (prawny lub zwyczajowo oczekiwany)
wynikajgcy ze zdarzen przesztych,
e prawdopodobne jest, ze wypetnienie obowigzku spowoduje koniecznos¢ wyptywu srodkow
zawierajgcych w sobie korzysci ekonomiczne oraz
¢ mozna dokona¢ wiarygodnego szacunku kwoty tego obowigzku.
Jesli warunki powyzsze nie sg spetnione, nie tworzy sie rezerwy.

Zobowiazania
Zobowigzania sg wykazywane w kwocie wymagajgcej zaptaty.

Bierne rozliczenia miedzyokresowe
Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow dokonywane sg w wysokosci zobowigzan przypadajgcych na
biezgcy okres sprawozdawczy.

Spotka odstepuje od szacowania biernych rozliczen miedzyokresowych kosztéw na $wiadczenia
pracownicze ze wzgledu na niewielkg liczbe pracownikéw i udzielanie naleznych im swiadczen w danym
okresie rozliczeniowym.

Podatek dochodowy biezacy i odroczony
Obowigzkowe obcigzenie wyniku finansowego skfadajg sie z podatku biezgcego i podatku odroczonego.

Biezgce obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie dochodu podatkowego (podstawy
opodatkowania) danego roku obrotowego.

Podatek odroczony jest wyliczany metodg bilansowg w oparciu o wystepujgce réznice przejsciowe miedzy
wykazang w sprawozdaniu wartoscig aktywow i pasywoéw, a ich wartoscig podatkowa.

W zawigzku z réznicami przejsciowymi tworzy sie rezerwy i aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego.

Wartos¢ aktywéw z tytutu podatku odroczonego podlega analizie majgcej na celu ustalenie, czy
prognozowany przyszty zysk podatkowy bedzie wystarczajgcy dla ich realizacji. W przeciwnym wypadku
dokonuje sie odpisu. Aktywa i rezerwy z tytutu podatku odroczonego kalkulowane sg w oparciu o stawki
podatkowe, ktdére bedg obowigzywa¢ w momencie, gdy pozycja aktywéw zostanie zrealizowana lub
zobowigzanie stanie sie wymagalne. Podatek odroczony jest ujmowany w sprawozdaniu z wynikow
dziatalnosci, poza przypadkiem gdy dotyczy on pozycji ujetych bezposrednio w kapitale wtasnym, kiedy to
podatek odroczony ujmowany jest rowniez w kapitale.

Przychody
Jednostka stosuje MSSF 15 do wszystkich uméw z klientami, z wyjatkiem:

a) umoéw leasingowych objetych zakresem MSR 16 ,Leasing”;
b) uméw ubezpieczeniowych objetych zakresem MSSF 4 ,Umowy ubezpieczeniowe”,
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¢) instrumentéow finansowych i innych praw lub zobowigzan umownych objetych zakresem MSSF 9
sinstrumenty finansowe”, MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”, MSSF 11 ,Wspodlne
ustalenia umowne”, MSR 27 ,Jednostkowe sprawozdania finansowe” i MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych i wspolnych przedsiewzieciach”; oraz

d) wymian niepienieznych miedzy jednostkami prowadzacymi taki sam rodzaj dziatalnosci majgcych na
celu utatwienie sprzedazy klientom lub potencjalnym klientom

Przychody ze sprzedazy sg ujmowane w wysokosci ceny transakcyjnej w momencie przekazania
przyrzeczonych w umowie ustug na rzecz klienta, ktére ma miejsce wtedy, gdy klient uzyskuje kontrole
nad tymi sktadnikami.

Spotka stosuje zasady MSSF 15 w odniesieniu do pojedynczych umow (lub zobowigzan do wykonania
Swiadczenia).

Wymogi identyfikacji umowy z klientem

Umowa z klientem spetnia swojg definicjg, gdy zostang spetnione wszystkie nastepujace kryteria:

strony umowy zawarty umowe i sg zobowigzane do wykonania swoich obowigzkdéw;

Spotka jest w stanie zidentyfikowac prawa kazdej ze stron dotyczgce débr lub ustug, ktére majg zostac
przekazane;

Spotka jest w stanie zidentyfikowac¢ warunki ptatnosci za dobra lub ustugi, ktére majg zostac przekazane;
umowa ma tres¢ ekonomiczng oraz jest prawdopodobne, ze Spétka otrzyma wynagrodzenie, ktére bedzie
jej przystugiwato w zamian za dobra lub ustugi, ktére zostang przekazane klientowi.

Identyfikacja zobowigzan do wykonania Swiadczenia

W momencie zawarcia umowy Spoétka dokonuje oceny dobr lub ustug przyrzeczonych w umowie z
klientem i identyfikuje jako zobowigzanie do wykonania swiadczenia kazde przyrzeczenie do przekazania
na rzecz klienta dobra lub ustugi, ktére mozna wyodrebnié.

Okreslenie ceny transakcyjnej

W celu ustalenia ceny transakcyjnej Spétka uwzglednia warunki umowy oraz stosowane przez nig
zwyczajowe praktyki handlowe. Cena transakcyjna to kwota wynagrodzenia, ktére — zgodnie z
oczekiwaniem Spotki — bedzie jej przystugiwa¢ w zamian za przekazanie przyrzeczonych débr lub ustug
na rzecz klienta. Wynagrodzenie okreslone w umowie z klientem moze obejmowaé kwoty state, kwoty
zmienne lub oba te rodzaje kwot.

Do oszacowania wynagrodzenia zmiennego Spoétka zdecydowata o zastosowaniu metody wartosci
najbardziej prawdopodobnej dla kontraktow z jednym progiem warto$ciowym oraz metody wartosci
oczekiwanej dla kontraktow, w ktorych wystepuje wiecej progow wartosciowych, od ktorych przyznawany
jest klientowi rabat.

Alokacja ceny transakcyjnej do poszczegdlnych zobowigzan do wykonania Swiadczenia

Spdtka przypisuje ceng transakcyjng do kazdego zobowigzania do wykonania swiadczenia (lub do
odrgbnego dobra lub odrebnej ustugi) w kwocie, ktéra odzwierciedla kwote wynagrodzenia, ktore —
zgodnie z oczekiwaniem Spétki — przystuguje jej w zamian za przekazanie przyrzeczonych dobr lub ustug
klientowi.

Ujecie przychodéw w momencie spetniania zobowigzan do wykonania $wiadczenia

Spétka ujmuje przychody w momencie spetnienia (lub w trakcie spetniania) zobowigzania do wykonania
Swiadczenia poprzez przekazanie przyrzeczonego dobra lub ustugi (ij. sktadnika aktywow) klientowi (klient
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uzyskuje kontrole nad tym skfadnikiem aktywéw). Przychody ujmowane sg jako kwoty réwne cenie
transakcyjnej, ktora zostata przypisana do danego zobowigzania do wykonania $wiadczenia.

Spotka przenosi kontrole nad dobrem lub ustugg w miare uptywu czasu i tym samym spetnia zobowigzanie
do wykonania $wiadczenia oraz ujmuje przychody w miare uptywu czasu, jesli spetniony jest jeden z
nastepujgcych warunkow:

- klient jednoczesnie otrzymuje i czerpie korzysci ptyngce ze swiadczenia w miare jego wykonywania;

- w wyniku wykonania swiadczenia powstaje lub zostaje ulepszony sktadnik aktywéw, a kontrole nad tym
sktadnikiem aktywow —w miare jego powstawania lub ulepszania — sprawuje klient;

- w wyniku wykonania swiadczenia nie powstaje sktadnik o alternatywnym zastosowaniu dla Spdtki, a
Spotce przystuguje egzekwowalne prawo do zaptaty za dotychczas wykonane $wiadczenie.

Za koszty uznaje sie uprawdopodobnione zmniejszenie w okresie sprawozdawczym korzysci
ekonomicznych, o wiarygodnie okreslonej wartosci, w formie zmniejszenia wartosci aktywéw albo
zwiekszenia zobowigzan i rezerw, ktére doprowadzg do zmniejszenia kapitatu wiasnego lub zwigkszenia
jego niedoboru w inny sposob niz wycofania srodkoéw przez udziatowcéw lub wiascicieli.

Przychody z inwestycji sg to nalezne przychody z operacji finansowych. W Spoétce do przychodow z
inwestycji zalicza sie uzyskane odsetki od lokat bankowych, dywidendy, oraz wynik na zbyciu aktywéw
finansowych i aktualizaciji ich wartosci. W przypadku przychodow z tytutu dywidend ujecie w sprawozdaniu
z wynikéw dziatalnosci nastepuje w momencie, kiedy zostaje ustanowione prawo akcjonariuszy do
otrzymania ptatnosci.

Pozostate przychody i koszty operacyjne sg to koszty i przychody zwigzane ze zbyciem rzeczowych
sktadnikdw majgtku trwatego, zawigzywaniem i rozwigzywaniem rezerw oraz niezwigzane bezposrednio
z dziatalnoscig podstawowg, a majagce wptyw na wynik finansowy.

Koszty finansowe sg to poniesione koszty operacji finansowych. Do kosztéw finansowych zalicza sie
odsetki od kredytow i pozyczek.

Utrata wartosci

Na kazdy dzien bilansowy Spoétka dokonuje przegladu wartosci netto skfadnikéw aktywéw w celu
stwierdzenia, czy nie wystepujg przestanki wskazujgce na mozliwo$¢ utraty ich wartosci. Jesli istniejg takie
przestanki, szacowana jest warto$¢ odzyskiwalna danego sktadnika aktywéw (tj. cena sprzedazy netto lub
warto$¢ uzytkowa, w zaleznoséci od tego, ktéra z nich jest wyzsza) w celu ustalenia potencjalnego odpisu
z tego tytutu.

8. ISTOTNE WARTOSCI OPARTE NA PROFESJONALNYM OSADZIE | SZACUNKACH.

Rezerwy
Rezerwe tworzy sie wowczas, gdy:

e na jednostce gospodarczej cigzy obecny obowigzek (prawny lub zwyczajowo oczekiwany)
wynikajacy ze zdarzeh przesztych,
e prawdopodobne jest, ze wypetnienie obowigzku spowoduje koniecznos¢ wyptywu sSrodkow
zawierajgcych w sobie korzysci ekonomiczne oraz
e mozna dokona¢ wiarygodnego szacunku kwoty tego obowigzku.
Jesli warunki powyzsze nie sg spetnione, nie tworzy sie rezerwy
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Odpisy aktualizujgce wartosé

Na kazdy dzien bilansowy Spdtka dokonuje przegladu wartosci netto skladnikow aktywow w celu
stwierdzenia, czy nie wystepujg przestanki wskazujgce na mozliwosc utraty ich wartosci. Jesli istniejg takie
przestanki, szacowana jest warto$¢ odzyskiwalna danego skfadnika aktywow (tj. cena sprzedazy netto lub
warto$¢ uzytkowa, w zaleznosci od tego, ktéra z nich jest wyzsza) w celu ustalenia potencjalnego odpisu
z tego tytutu.

Amortyzacja srodkéw trwalych i wartosci niematerialnych

Amortyzacje wylicza sie dla wszystkich srodkow trwatych i wartosci niematerialnych, z wyjgtkiem gruntéw
oraz srodkow trwatych w budowie uzywajgc metody liniowej, przy zastosowaniu nastepujgcych rocznych
stawek amortyzacji:

e Srodki transportu 20%:
e Sprzet komputerowy 30%;
e Pozostate od 18% do 100%.

9. SEGMENTY OPERACYJNE

Emitent nie przedstawia wymaganej postanowieniami MSSF8 informacji o segmentach operacyjnych, poniewaz
rodzaj dziatalno$¢é Spofki jest skoncentrowany tylko i wytgcznie na bezposredniej dziatalnosci inwestycyjnej private
equity / venture capital. Dziatalno$¢ spotki prowadzona jest na terenie Polski, dlatego odstgpiono réwniez od
prezentowania podziatu geograficznego.

10. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Zarzad Spétki na biezgco monitoruje rozwéj sytuacji zwigzanej z utrzymujgcymi sie skutkami rozprzestrzeniania sie
konorawiursa SARS-CoV-2 i wptywu epidemii COVID-19 na dziatalno$¢ Spotki.

Kierownictwo uwaza takg sytuacje za zdarzenie nie powodujgce korekt w sprawozdaniu finansowym za rok 2019,
lecz za zdarzenie po dacie bilansu wymagajgce dodatkowych ujawnien.

Specyfika prowadzonej dziatalnosci pozwala na prace zdalng, w zwigzku z czym pracownicy realizujg swoje
obowigzki w domu, majgc zapewniony bezpieczny dostep do wszelkich zasobdéw niezbednych w wykonywaniu
zadan. Istotne umowy zawierane przez Spoétke zawierane sg poprzez ziozenie na dokumencie podpisu
elektronicznego. Codzienna komunikacja w ramach zespotéw odbywa sie poprzez komunikator Microsoft Teams
oraz rozmowy telefoniczne przy uzyciu telefonéw stuzbowych. Pomieszczania w siedzibie Spotki sg regularnie
sprzagtane i dezynfekowane, pracownicy posiadajg dostep do rekawiczek i ptynéw dezynfekujgcych. Ponadto, do
siedziby nie sg obecnie wpuszczane osoby z zewnatrz, przesyiki kurierskie przyjmowane sg w miejscu
odizolowanym.

Z uwagi na fakt, ze trwajgca pandemia w istotny sposdb wplyneta na poziomy wycen instrumentéw na rynkach
finansowych, nie pozostaje ona bez wptywu na wyniki spotki. Jednak koncentracja na segmencie nowych technologii
(ktorych przychody czesto wrecz wzrosty w ostatnim okresie) pozwala na utrzymanie wzglednie niskiej korelacji z
gtéwnymi indeksami akcyjnymi, a rozwazna polityka inwestycyjna zaktadajgca utrzymywanie w ramach aktywow
istotnego udziatu depozytéw i obligacji dodatkowo zabezpiecza wyniki finansowe. Ponadto, Zarzad identyfikuje
obecng sytuacje jako okazje do podjecia dtugoterminowych inwestycji w akcje, moggce przynie$¢ ponadprzecietne
stopy zwrotu w $rednim i dtugim horyzoncie inwestycyjnym.
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1. NOTY DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

(Carpathia Capital

Nota nr 1
KOSZTY WEDLUG RODZAJU 01.01.2019 01.01.2018 01.01.2017
31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017
a) amortyzacja 0 0 0
b) zuzycie materiatéw i energii 1 0 0
c) ustugi obce 79 123 65
d) podatki i optaty 71 34 1
e) wynagrodzenia 314 157 8
f) ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 24 16 0
g) pozostate koszty rodzajowe 0 2 1
Koszty wedtug rodzaju 489 332 75
Zmiana stanu zapaséw, produktéw i rozliczen 0 0 0
migdzyokresowych
Koszt wytworzenia produktéw na wiasne potrzeby jednostki 0 0 0
(wielko$¢ ujemna)
Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemna) 0 0 0
Koszty ogolnego zarzadu (wielko$¢ ujemna) -489 -332 -75
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 0 0 0

Nota nr 2
INNE PRZYCHODY OPERACYJNE

01.01.2019

31.12.2019

01.01.2018
31.12.2018

01.01.2017
31.12.2017

a) rozwigzane rezerwy 0 0 0
b) pozostate, w tym: 0 4 2

- przychody ze spisanych zobowigzan 0 4 2
Inne przychody operacyjne, razem 0 4 2

Nota nr 3
INNE KOSZTY OPERACYJNE

01.01.2019

31.12.2019

01.01.2018
31.12.2018

01.01.2017
31.12.2017

a) utworzone rezerwy 0 0 0
b) pozostate, w tym: 15 1 1
- spisane naleznosci 0 0 1
- koszty refakturowane 15 1 0
Inne koszty operacyjne, razem 15 1 1

INNE KOSZTY OPERACYJNE

01.01.2018

31.12.2018

01.01.2017
31.12.2017
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a) utworzone rezerwy 0 0 0
b) pozostate, w tym: 1 1 0
- spisane naleznosci 0 1 0
- koszty refakturowane 1 0 0
Inne koszty operacyjne, razem 1 1 0

Nota nr 4

PRZYCHODY Z TYTULU DYWIDEND | UDZIALOW W
ZYSKACH

01.01.2019

01.01.2018

31.12.2019

31.12.2018

01.01.2017
31.12.2017

a) od jednostek powigzanych, w tym: 0 0 0
b) od pozostatych jednostek 1 1 0
Przychody finansowe z tytutu dywidend i udzialow w 1 1 0
zyskach, razem

PRZYCHODY Z TYTULU ODSETEK

01.01.2019

01.01.2018

31.12.2019

31.12.2018

01.01.2017
31.12.2017

a) z tytutu udzielonych pozyczek 11 3 0
- od jednostek powigzanych 3 0 0
- od pozostatych jednostek 8 3 0

b) pozostate odsetki 106 96 91
- od jednostek powigzanych, 0 0 0
- od pozostatych jednostek (odsetki bankowe, od 106 96 91

obligacji)

Przychody finansowe z tytulu odsetek, razem 117 99 91

INNE ZYSKI Z INWESTYCJI

01.01.2019

01.01.2018

01.01.2017

31.12.2019

31.12.2018

31.12.2017

a) dodatnie réznice kursowe 23 21 0
- zrealizowane 0 0 0
- niezrealizowane 23 21 0
b) rozwigzane rezerwy (z tytutu) 0 0 0
c) pozostate, w tym: 473 693 1175
- warto$¢ godziwa otrzymanych akgciji 473 693 1175
Inne przychody z inwestycji, razem 496 714 1175

Nota nr 5
KOSZTY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK

01.01.2019

01.01.2018

31122019

31122018

01.01.2017
31.12.2017

a) od kredytéw i pozyczek 0 0 0
- dla jednostek powigzanych, 0 0 0
- dla innych jednostek 0 0 0
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b) pozostate odsetki 0 0 1
- dla jednostek powigzanych, 0 0 0
- dla innych jednostek 0 0 1
Koszty finansowe z tytutu odsetek, razem 0 0 1

INNE KOSZTY FINANSOWE 01.01.2019 01.01.2018 01.01.2017
31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017
a) ujemne réznice kursowe 56 1 2
- zrealizowane 15 0 0
- niezrealizowane 41 1 2
b) utworzone rezerwy 0 0 0
c) pozostate 0 0 0
Inne koszty finansowe, razem 56 1 2
Nota nr 6
PODATEK DOCHODOWY BIEZACY 01.01.2019 01.01.2018 01.01.2017
31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017
1. Zysk (strata) brutto
2. Roznice pomiedzy zyskiem (stratg) brutto a podstawg 478 -189 396
opodatkowania podatkiem dochodowym (wg tytutow)
- wydatki nie stanowigce kosztow uzyskania przychodow 6 7 11
- przychody statystyczne 97 10 5
- przychody nie stanowigce przychodéw podatkowych 69 96 0
- koszty lat poprzednich stanowigce koszt uzyskania 204 12 11
przychodu roku biezgcego
- réznice kursowe niezrealizowane -17 0 2
- aktualizacja inwestycji -631 -97 389
3.0dliczone straty z lat ubiegtych 0 0 71
4. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym 943 268 1143
5. Podatek dochodowy wedtug stawki 19 % 179 51 204
6. Zwiekszenia, zaniechania, zwolnienia, odliczenia i 0 0 0
obnizki podatku
7. Podatek dochodowy biezacy ujety (wykazany) w 0 0 0
deklaracji podatkowej okresu, w tym:
- wykazany w rachunku zyskéw i strat, w tym: 179 51 204
- zryczattowany zaptacony podatek od dywidend 0 0 0
otrzymanych
- dotyczacy pozyciji, ktére zmniejszyty lub zwiekszyty 0 0 0
kapitat wtasny
- dotyczacy pozyciji, ktdre zmniejszyly lub zwiekszyty 0 0 0
wartos¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy

PODATEK DOCHODOWY ODROCZONY, WYKAZANY 01.01.2019

W RACHUNKU ZYSKOW | STRAT: 31.12.2019

01.01.2018
31.12.2018

01.01.2017
31.12.2017
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- zmiana z tytutu powstania i odwrdcenia sie réznic -118 22 -61
przejsciowych

- zmiana z tytutu zmiany stawek podatkowych 0 0 0
- zmiana z tytutu z poprzednio nieujetej straty podatkowe;j 0 0 0
lub réznicy przejsciowej poprzedniego okresu

- zmiana z tytutu odpisania aktywow z tytutu odroczonego 0 0 0
podatku lub braku mozliwo$ci wykorzystania rezerwy na

odroczony podatek

- inne skfadniki podatku odroczonego (wg tytutow): 0 0 0
Podatek dochodowy odroczony, razem -118 22 -61

LtACZNA KWOTA PODATKU ODROCZONEGO

- ujetego w kapitale wlasnym

01.01.2019

31.12.2019

01.01.2018

31.12.2018

- ujetego w wartosci firmy lub ujemnej wartosci firmy

Nota nr 7
DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE

31.12.2019

31.12.2018 31.12.2017

a) w jednostkach zaleznych 0 0 0
- udziaty lub akcje 0 0 0
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0
- inne papiery warto$ciowe (wg rodzaju) 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0 0
b) w jednostkach wspoétzaleznych 0 0 0
- udziaty lub akcje 0 0 0
- dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- inne papiery warto$ciowe (wg rodzaju) 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0 0
¢) w jednostkach stowarzyszonych 0 0 0
- udziaty lub akcje 0 0 0
- dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0 0
d) w znaczacym inwestorze 0 0 0
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- udziaty lub akcje 0 0 0
- dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0 0
e) w jednostce powigzane;j 123 123 0
- udziaty lub akcje 123 123 0
- dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0 0
f) w jednostce dominujacej 0 0 0
- udziaty lub akcje 0 0 0
- dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0 0
g) w pozostatych jednostkach 0 0 0
- udziaty lub akcje 0 0 0
- dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0 0
Diugoterminowe aktywa finansowe, razem 123 123 0

ZMIANA STANU DLUGOTERMINOWYCH AKTYWOW

FINANSOWYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH)

31.12.2017

a) stan na poczatek okresu 123 0 0
b) zwigkszenia (z tytutu) 0 123 0
- nabycie udziatéw w jednostkach zaleznych 0 0 0
- nabycie udziatéw w jednostkach stowarzyszonych 0 0 0
- nabycie udziatéw w pozostatych jednostkach 0 0 0
- wycena udziatéw w jednostkach zaleznych 0 0 0
- wycena udziatéw w pozostatych jednostkach 0 0 0
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- nabycie obligacji w jednostkach zaleznych 0 0 0
- nabycie obligacji w jednostkach pozostatych 0 0 0
- Zmiana prezentacji (przeniesienie z inwestycji 0 123 0
krotkoterminowych)
c) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0
- sprzedaz udziatéw w jednostkach zaleznych 0 0 0
- potaczenie jednostek zaleznych 0 0 0
- utrata kontroli w jednostkach zaleznych, 0 0 0
- sprzedaz obligacji w pozostatych jednostkach 0 0 0
- zmiana prezentacji (przeniesienie do inwestycji 0 0 0
krotkoterminowych)
- odpis aktualizujgcy obligacje 0 0 0
d) stan na koniec okresu 123 123 0

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY | INNE 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017
DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE

(STRUKTURA WALUTOWA)

a) w walucie polskiej 123 123 0
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0
Papiery wartosciowe, udzialy i inne dtugoterminowe 123 123 0
aktywa finansowe, razem

Nota nr 8
ZMIANA STANU AKTYWOW Z TYTULU 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017
ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO
1. Stan aktywéw z tytutu odroczonego podatku 96 103 28
dochodowego na poczatek okresu, w tym:
a) odniesionych na wynik finansowy 96 103 28
b) odniesionych na kapitat wtasny 0 0 0
¢) odniesionych na wartos¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy 0 0 0
2. Zwigkszenia 131 11 75
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z 131 11 75
ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu)
- odpis aktualizujgcy warto$¢ inwestyciji 123 10 75
- roznice kursowe z wyceny 7 0 0
- utworzenie rezerw na koszty 1 1 0
- leasing 0 0 0
b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze 0 0 0
stratg podatkowg
c) odniesione na kapitat wlasny w zwigzku z ujemnymi 0 0 0
réznicami przejsciowymi
d) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku ze stratg 0 0 0
podatkowg
e) odniesione na wartos¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy w 0 0 0
zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi
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3. Zmniejszenia 1 18 0
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z 1 4 0
ujemnymi réznicami przejsciowymi
- odpis aktualizujgcy warto$¢ inwestyciji 0 0 0
- rezerwy bilansowe- zmniejszenie odpisdw aktualizujgcych 0 0 0
wierzytelnosci
- wykorzystanie rezerw na koszty 1 4 0
- leasing finansowy 0 0 0
b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze 0 14 0
stratg podatkowg
c) odniesione na kapitat wlasny w zwigzku z ujemnymi 0 0 0
réznicami przej$ciowymi
d) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku ze stratg 0 0 0
podatkowg
e) odniesione na wartos¢ firmy lub ujemna wartos$¢ firmy w 0 0 0
zwigzKku z ujemnymi réznicami przejsciowymi
4. Stan aktywow z tytutu odroczonego podatku 226 96 103
dochodowego na koniec okresu, razem, w tym:
a) odniesionych na wynik finansowy 226 96 103
b) odniesionych na kapitat wtasny 0 0 0
¢) odniesionych na wartos¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy 0 0 0
Nota nr 9
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE 31.12.2019
a) od jednostek powigzanych 252 879 0
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 0 0 0
- do 12 miesiecy 0 0 0
- powyzej 12 miesiecy 0 0 0
- inne 252 879 0
- dochodzone na drodze sgdowej 0 0 0
b) naleznosci od pozostatych jednostek 72 59 29
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 0 0 0
- do 12 miesiecy 0 0 0
- powyzej 12 miesiecy 0 0 0
- z tytutu podatkow, dotacji, cet, ubezpieczen 42 29 29
spotecznych i zdrowotnych oraz innych swiadczen
- inne 30 30 3
- w tym: z tytutu sprzedazy aktywdw finansowych 0 0 0
- dochodzone na drodze sgdowej 0 0 0
Naleznosci kréotkoterminowe netto, razem 324 938 29
c) odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci 0 0 0
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Naleznosci krétkoterminowe brutto, razem

324

938

32

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE OD JEDNOSTEK

31.12.2019

31.12.2018

31.12.2017

POWIAZANYCH

a) z tytutu dostaw i ustug, w tym: 0 0 0
- od jednostek zaleznych 0 0 0
- od jednostek wspoétzaleznych 0 0 0
- od jednostek stowarzyszonych 0 0 0
- od znaczgcego inwestora 0 0 0
- od jednostki dominujgcej 0 0 0

b) inne, w tym: 252 879 0
- od jednostek zaleznych 0 0 0
- od jednostek wspoétzaleznych 0 0 0
- od jednostek stowarzyszonych 0 0 0
- od znaczgcego inwestora 0 0 0
- od jednostki dominujgcej 252 879 0

¢) dochodzone na drodze sgdowej, w tym: 0 0 0
- od jednostek zaleznych 0 0 0
- od jednostek wspotzaleznych 0 0 0
- od jednostek stowarzyszonych 0 0 0
- od znaczgcego inwestora 0 0 0
- od jednostki dominujgce;j 0 0 0

Naleznosci krétkoterminowe od jednostek powigzanych 252 879 0

netto, razem

d) odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci od jednostek 0 0 0

powigzanych

Naleznosci krétkoterminowe od jednostek 252 879 0

powigzanych brutto, razem

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE BRUTTO

(STRUKTURA WALUTOWA)

31.12.2019

31.12.2018

31.12.2017

a) w walucie polskiej

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN)

Naleznosci krétkoterminowe, razem

324

938

32

Nota nr 10
KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE

31.12.2019

31.12.2018

31.12.2017

a) w jednostkach zaleznych

- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik
finansowy — do obrotu
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- dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0 0 0
b) w jednostkach wspoétzaleznych 0 0 0
- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik 0 0 0
finansowy — do obrotu
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0 0 0
¢) w jednostkach stowarzyszonych 0 0 0
- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik 0 0 0
finansowy — do obrotu
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0 0 0
d) w znaczgcym inwestorze 0 0 0
- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik 0 0 0
finansowy — do obrotu
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0 0 0
e) w jednostkach powigzanych 10 0 0
- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik 0 0 0
finansowy — do obrotu
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
- udzielone pozyczki 10 0 0
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0 0 0
f) w jednostce dominujacej 298 0 0
- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik 0 0 0
finansowy — do obrotu
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
- udzielone pozyczki 298 0 0
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0 0 0
f) w pozostatych jednostkach 6 300 6 203 5383
- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik 5037 4012 4080
finansowy — do obrotu
- dtuzne papiery wartosciowe 1134 1789 1303
- udzielone pozyczki 129 402 0
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0 0 0
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g) s$rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 2 882 2821 3846
- Srodki pienigzne w kasie i na rachunkach 2882 2821 3 846
- inne $rodki pienigzne 0 0 0
- inne aktywa pieniezne 0 0 0
Krétkoterminowe aktywa finansowe, razem 9490 9024 9229

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY | INNE
KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE

(STRUKTURA WALUTOWA)

31.12.2019

31.12.2018

31.12.2017

a) w walucie polskiej 5999 6118 7 068
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 3491 2906 2161
b1l. jednostka/waluta w tys. RON 3 896 3211 2413

po przeliczeniu w tys. PLN 3491 2906 2161
pozostate waluty w tys. PLN 0 0 0
Papiery wartosciowe, udzialy i inne krotkoterminowe 9490 9 024 9229

aktywa finansowe, razem

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY | INNE
KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE (WG

ZBYWALNOSCI)

31.12.2019

A. Z nieograniczong zbywalno$cig, notowane na gietdach
(warto$¢ bilansowa)

3156

4012

3957

a) akcje (wartos$¢ bilansowa): 3156 4012 3957
- warto$¢ godziwa 3156 4012 3957
- warto$¢ rynkowa 3156 4012 3957
- warto$¢ wedtug cen nabycia 4179 4 403 4 446
b) obligacje (wartos¢ bilansowa): 0 0 0
- warto$¢ wg zamortyzowanego kosztu 0 0 0
- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0 0
c) inne - wg grup rodzajowych (wartos¢ bilansowa): 0 0 0
- warto$¢ godziwa 0 0 0
- warto$¢ rynkowa 0 0 0
- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0 0
B. Z nieograniczong zbywalnoscig, notowane na rynkach 0 0 0
pozagietdowych (wartos¢ bilansowa)
a) akcje (wartos¢ bilansowa): 0 0
- warto$¢ godziwa 0 0 0
- warto$¢ rynkowa 0 0 0
- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0 0
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b) obligacje (warto$¢ bilansowa): 0 0 0

- warto$¢ wg zamortyzowanego kosztu 0 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0 0

¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): 0 0 0

- wartos¢ godziwa 0 0 0

- wartos¢ rynkowa 0 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0 0

C. Z nieograniczong zbywalnoscig, nienotowane na rynku 6334 5012 5272
regulowanym (warto$¢ bilansowa)

a) akcje (wartos¢ bilansowa): 1881 0 123

- wartos$¢ godziwa 1881 0 123

- wartos¢ rynkowa 1881 0 123

- warto$¢ wedtug cen nabycia 1881 0 123

b) obligacje (wartos¢ bilansowa): 1134 1789 1303

- wartos$¢ wg zamortyzowanego kosztu 1134 1789 1303

- warto$¢ wedtug cen nabycia 951 1896 1259

c) pozyczki udzielone: 437 402 0

- warto$¢ wg zamortyzowanego kosztu 437 402 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 430 399 0

d) $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach: 2882 2821 3846

- wartos¢ godziwa 2882 2821 3 846

- wartos¢ rynkowa 2882 2821 3 846

- warto$¢ wedtug cen nabycia 2921 2821 3846

D. Z ograniczong zbywalnoscig (wartos¢ bilansowa) 0 0 0

a) akcje i udziaty (wartos¢ bilansowa): 0 0 0

- warto$¢ godziwa 0 0 0

- wartos¢ rynkowa 0 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0 0

b) obligacje (wartos¢ bilansowa): 0 0 0

- warto$¢ wg zamortyzowanego kosztu 0 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0 0

¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): 0 0 0

cl) 0 0 0

- warto$¢ godziwa 0 0 0
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- wartos$¢ rynkowa 0 0 0
- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0 0
Wartos¢ wedtug cen nabycia, razem 10 362 9519 5105
Warto$¢ na poczatek okresu, razem 9024 9229 8 650
Wartos¢ bilansowa, razem 9490 9 024 9229

SRODKI PIENIEZNE | INNE AKTYWA PIENIEZNE

31.12.2019

31.12.2018

31.12.2017

(STRUKTURA WALUTOWA)

a) w walucie polskiej 414 1916 3802
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 2 468 905 44
b1l. jednostka/waluta w tys. RON 2750 994 50

po przeliczeniu w tys. PLN 2 468 905 44
pozostate waluty w tys. PLN 0 0 0
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 2882 2821 3 846

Zmiany wartos$ci godziwej aktywow i zobowigzan finansowych

Poréwnanie wartosci bilansowej aktywoéw oraz zobowigzan finansowych z ich wartoscig godziwg przedstawia sie nastepujgco
(zestawienie obejmuje wszystkie aktywa i zobowigzania finansowe, bez wzgledu na to czy w sprawozdaniu finansowym sg one
ujmowane w zamortyzowanym koszcie czy w wartosci godziwej):

31.12.2019

Klasa instrumentu finansowego

31.12.2018 31.12.2017

WEG WEG Wartosé
bilansowa | godziwa | bilansowa

Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢
godziwa | bilansowa | godziwa

Aktywa: 9937 9937 10 085 10 085 9261 9261

Pozyczki 437 437 402 402 0 0

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 324 324 938 938 32 32
oraz pozostate

Pochodne instrumenty finansowe 0 0 0 0 0 0

Papiery dtuzne 1134 1134 1789 1789 1303 1303

Akcje spotek notowanych 3156 3156 4012 4012 3957 3957

Akcje spotek nienotowanych 1881 1881 0 0 0 0

Inne udzialy konsolidowane na 123 123 123 123 123 123
szczeblu grupy kapitatowej INC S.A.

Jednostki funduszy 0 0 0 0 0 0
inwestycyjnych

Pozostate klasy pozostatych 0 0 0 0 0 0
aktywow finansowych

Srodki pieniezne i ich 2882 2882 2821 2821 3 846 3846
ekwiwalenty

Zobowiagzania: 32 32 37 37 1 1

Kredyty w rachunku kredytowym 0 0 0 0 0 0

Kredyty w rachunku biezgcym 0 0 0 0 0 0
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Pozyczki 0 0 0 0 0 0

Dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0 0 0 0

Leasing finansowy 0 0 0 0 0 0

Pochodne instrumenty finansowe 0 0 0 0 0 0

Zobowigzania z tytutu dostaw i 32 32 37 37 1 1
ustug oraz pozostate

Transfery pomiedzy poziomami warto$ci godziwej instrumentow finansowych

Tabela ponizej przedstawia aktywa oraz zobowigzania finansowe ujmowane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym w
wartosci godziwej, zakwalifikowane do okreslonego poziomu w hierarchii wartosci godziwej:

Razem
wartosé
godziwa

Stan na 31.12.2019
Aktywa:
Akcje spotek notowanych 3156 0 0 3156
Udziaty, akcje spoétek nienotowanych 0 0 1881 1881
Jednostki funduszy inwestycyjnych 0 0 0 0
Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajgce 0 0 0 0
Pozostate klasy pozostatych aktywow 0 0 0 0
finansowych
Aktywa razem 3156 0 1881 5037
Zobowigzania:
Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajgce 0 0 0 0
Zobowigzania razem 0 0 0 0
Wartos¢ godziwa netto 3 156 0 1881 5037

Klasa instrumentu finansowego

Stan na 31.12.2018

Razem wartos¢

Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3

godziwa

Aktywa:
Akcje spotek notowanych 4012 0 0 4012
Udziaty, akcje spétek nienotowanych 0 0 0 0
Jednostki funduszy inwestycyjnych 0 0 0 0
Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajgce 0 0 0 0
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Pozostate klasy pozostatych aktywéw finansowych 0 0 0 0

Aktywa razem 4012 0 0 4012

Zobowigzania:

Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajgce 0 0 0 0
Papiery dtuzne wyceniane w wartosci godziwej 0 0 0 0
Pozyczki wyceniane w wartosci godziwej 0 0 0 0
Zobowigzania razem 0 0 0 0
Wartos¢ godziwa netto 4012 0 0 4012

Klasa instrumentu finansowego Poziom 1 Poziom 2

Stan na 31.12.2017

Aktywa:

Akcje spotek notowanych 3957 0 0 3957
Udziaty, akcje spoétek nienotowanych 0 0 0 0
Jednostki funduszy inwestycyjnych 0 0 0 0
Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajgce 0 0 0 0
Pozostate klasy pozostatych aktywoéw finansowych 0 0 0 0
Aktywa razem 3957 0 0 3957

Zobowigzania:

Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajace 0 0 0 0
Papiery dtuzne wyceniane w wartosci godziwej 0 0 0 0
Pozyczki wyceniane w wartosci godziwej 0 0 0 0
Zobowigzania razem 0 0 0 0
Wartos$¢ godziwa netto 3957 0 0 3957
Nota nr 11
KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017
MIEDZYOKRESOWE
a) czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym: 3 1 2
- prenumerata 3 1 1
- licencja Sage Symfonia Handel 0 0 1
b) pozostate rozliczenia miedzyokresowe 1 0 0
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Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe, razem

Nota nr 12

KAPITAL ZAKLADOWY (STRUKTURA) na 31.12.2019

. Rodzaj Wartos¢ serii / .
. Rodzaj . . . I Sposoéb Prawo do
Seria / . " . ] ograniczenia Liczba emisji wg ; Data h
- Rodzaj akcji = uprzywilejowania Yy = pokrycia . " dywidendy
emisja i praw do udziatow wartosci 5 rejestracji
udziatéw v ) . kapitatu (od daty)
udziatow nominalnej
A imienne co do glosu brak 1,000 000 500 000,00 | gotéwka 26.06.2014 | 26.06.2014
- 1 akcja 2 gtosy
B na okaziciela | brak brak 1 003 666 501 833,00 gotéwka 29.01.2015| 01.01.2015
B2 na okaziciela | brak brak 275 000 137 500,00 gotéwka 14.05.2015 | 01.01.2015
C na okaziciela | brak brak 795 991 397 995,50 gotowka 14.05.2015 | 01.01.2015
D na okaziciela | brak brak 711 439 355 719,50 gotowka 31.07.2015| 01.01.2015
B3 na okaziciela | brak brak 116 667 58 333,50 gotéwka 18.10.2016 | 01.01.2016
E na okaziciela | brak brak 300 000 150 000,00 gotéwka 30.10.2018 | 01.01.2018
Liczba akcji razem 4 202 763
Kapitatl zakladowy, razem 2 101 381,50 zt

Warto$¢é nominalna akcji = 0,50 zt

STRUKTURA WLASNOSCI KAPITALU ZAKLADOWEGO NA Liczba akciji Udziat w Udziat w Kapitat
DZIEN PODPISANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO (szt.) kapitale gtosach (tys. PLN)
INC S.A. 1219851 29,02% 42,67% 610
pozostali akcjonariusze 2982912 70,98% 57,33% 1491
Razem 4202 763 100,000% 100,000% 2101
Nota nr 13
KAPITAL ZAPASOWY 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017
a) ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej po 5957 6 061 5488
pomniejszeniu o koszty emisji oraz po pokryciu strat z lat
ubiegtych
b) utworzony ustawowo 0 0 0
c) utworzony zgodnie ze statutem / umowg, ponad 0 0 0
wymagang ustawowo (minimalng) wartos¢
d) z doptat akcjonariuszy / wspdlnikéw 0 0 0
e) inny (wg rodzaju) 1166 1105 766
- podzielony wynik lat ubiegtych 1166 1105 766
Kapitat zapasowy, razem 7123 7 166 6 254

Nota nr 14
KAPITAL REZERWOWY

31.12.2019

a) utworzony ustawowo 0 0 0
b) utworzony zgodnie ze statutem / umowg 0 0 0
¢) inny (wg rodzaju) 700 700 700

- program skupu akcji wtasnych 700 700 700
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Kapitat rezerwowy, razem

700

700

700

Nota nr 15
ZMIANA STANU REZERWY Z TYTULU

31.12.2019

31.12.2018

ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO

31.12.2017

1. Stan rezerwy z tytutlu odroczonego podatku 43 28 15
dochodowego na poczatek okresu, w tym:
a) odniesionej na wynik finansowy 43 28 15
b) odniesionej na kapitat wtasny 0 0 0
c) odniesionej na wartos$¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy 0 0 0
2. Zwiekszenia 13 15 13
a) odniesione na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich 13 15 13
réznic przejsciowych (z tytutu)
- wycena inwestycji 0 0 0
- roznice w stawkach amortyzac;ji 0 0 0
- wycena pozyczek i obligacji (odsetki) 13 15 13
- pozostate 0 0 0
b) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku z dodatnimi 0 0 0
réznicami przejsciowymi (z tytutu)
- wycena inwestycji 0 0 0
c) odniesione na wartos$¢ firmy lub ujemng wartos$¢ firmy w 0 0 0
zwigzku z dodatnimi réznicami przej$ciowymi (z tytutu)
3. Zmniejszenia 0 0 0
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z 0 0 0
dodatnimi réznicami przejsciowymi (z tytutu)
- wycena inwestycji 0 0 0
- wycena pozyczek i obligacji 0 0 0
- pozostate 0 0 0
b) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku z dodatnimi 0 0 0
réznicami przejsciowymi (z tytutu)
- wycena inwestycji 0 0 0
¢) odniesione na wartosc¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy w 0 0 0
zwigzku z dodatnimi réznicami przejsciowymi
4. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku 56 43 28
dochodowego na koniec okresu, razem
a) odniesionej na wynik finansowy 56 43 28
b) odniesionej na kapitat wtasny 0 0 0
c) odniesionej na wartosé firmy lub ujemna wartos$¢ firmy 0 0 0

Nota nr 16
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE

31.12.2019

31.12.2018

31.12.2017

a) wobec jednostek zaleznych

b) wobec jednostek wspoétzaleznych
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¢) wobec jednostek stowarzyszonych 0 0 0

d) wobec znaczgcego inwestora 0 0 0

e) wobec jednostki dominujacej 0 0 0

f) wobec pozostatych jednostek 32 37 0

- kredyty i pozyczki, w tym: 0 0 0

- dlugoterminowe w okresie sptaty 0 0 0

- z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0 0 0

- z tytutu dywidend 24 24 0

- inne zobowigzania finansowe, w tym: 0 0 0

- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalno$ci: 1 2 0

- do 12 miesiecy 1 2 0

- powyzej 12 miesiecy 0 0 0

- zaliczki otrzymane na dostawy 0 0 0

- zobowigzania wekslowe 0 0 0

- z tytutu podatkoéw, cet, ubezpieczen i innych 7 11 1
Swiadczen

- z tytutu wynagrodzen 0 0 0

- inne (wg rodzaju) 0 0 0

g) fundusze specjalne (wg tytutow) 0 0 0

- ZFSS 0 0 0

Zobowigzania krétkoterminowe, razem 32 37 1

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE

31.12.2019

31.12.2018

31.12.2017

(STRUKTURA WALUTOWA)

a) w walucie polskiej 32 37 1
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0
Zobowigzania krotkoterminowe, razem 32 37 1

Nota nr 17
INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE

31.12.2019

31.12.2018

31.12.2017

a) bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw

- dlugoterminowe (wg tytutow) 0 0 0

- krétkoterminowe (wg tytutow) 6 6 12

- rezerwa na koszty 6 6 12
Inne rozliczenia miedzyokresowe, razem 6 6 12

Nota nr 18
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PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z 01.01.2019 01.01.2018 01.01.2017

DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017

I. Zysk (strata) przed opodatkowaniem 465 457 818
Il. Korekty razem -1 019 -435 -888
1. Amortyzacja 0 0 0
2. Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 33 4 2
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) -117 233 -85
4. Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjne;j -885 -666 -804
5. Zmiana stanu rezerw 0 0 0
6. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -3 -6 -1
7. Inne korekty -47 0 0
Ill. Zmiany w kapitale obrotowym -31 -44 -18
IV. Zaptacony podatek dochodowy -165 -78 -219
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne;j -750 -100 -307

Nota 19

Charakter i zakres ryzyka wynikajgcego z instrumentéw finansowych

Ryzyko wynikajgce z instrumentéw finansowych jest to ryzyko straty z tytutu zmian cen instrumentow
kapitatowych, wynikajgce z otwartych pozycji w instrumentach finansowych (m.in. akcje, prawa do akcji,
prawa poboru), otwartych pozycji w kontraktach terminowych oraz innych otwartych pozycji, wynikajgcych
z transakgji nietypowych, zaakceptowanych przez Zarzad.

Emitent rozpoznane ryzyka oraz sposoby zminimalizowania ewentualnych strat zwigzanych z ich
wystgpieniem opisat w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w czesci ,Opis czynnikéw ryzyka na ktére
narazony jest Emitent”

Dodatkowe objasnienia

1. Nie istniaty i nie istniejg zobowigzania warunkowe oraz zobowigzania zabezpieczone na majgtku Spofki.

2. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotem dominujgcym INC Naleznosci (PLN) Zobowiazania (PLN)
S.A.

Umowa sprzedazy papierow wartosciowych akcji 227 299,92
Umowa sprzedazy papierow wartosciowych akcji 40 000,00
Umowa sprzedazy papierow wartosciowych akcji 28 908,24
Umowa sprzedazy papierow wartosciowych akcji 308 000,00 369 600,00

w realizacji umowy przedwstepnej

Przedwstepna warunkowa umowa sprzedazy akcji 45 533,53

- rozwigzanie umowy
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Umowa sprzedazy papierow wartosciowych akcji

w realizacji umowy przedwstepne;j

274 286,00

274 286,00

Transakcje z podmiotem dominujagcym INC
S.A.

Umowa pozyczki

Naleznosci (RON) Zobowigzania (RON)

70 000,00

Umowa pozyczki

60 000,00

Umowa pozyczki

198 000,00

Transakcje z podmiotem powigzanym

Naleznosci (PLN)

INC Private Equity ASI S.A.
Umowa pozyczki

4 000,00

Umowa pozyczki

6 000,00

Transakcje z podmiotem dominujgcym INC

S.A.
Umowa najmu lokalu (siedziba spotki)

Przychody (PLN)

Koszty (PLN)

12 000,00

Zwrot poniesionych kosztéw przez administratora

hipoteki

14 401,06

Transakcje z podmiotem powigzanym Dom
Maklerski INC S.A.

Przychody (PLN)

Koszty (PLN)

przyjmowanie i przekazywanie zlecen nabycia lub
zbycia instrumentow finansowych

3 495,06

Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi byty przeprowadzone na warunkach rynkowych.

3. Nie istniejg umowy zawarte z kontrahentami, w ktérych Spoétka nie dotrzymata warunkéw umowy

4. Wysokos$¢ stop procentowych dla obejmowanych papieréw dtuznych i udzielonych pozyczek.

Objete obligacje

Oprocentowanie

Moto44 S.A. 7,00%

Remedis S.A. 4,50%

The Yachting Club 0,00% Obligacje zamienne na
akcje

Udzielone pozyczki ‘ Oprocentowanie Uwagi ‘

Przedsiebiorstwo Robét Instalacyjnych 3,00%

Ekopark S.A.

INC S.A. 4,00%

INC Private Equity ASI S.A. 4,00%
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INFORMACJE DODATKOWE O ALTERNATYWNE] SPOLCE INWESTYCY)NEJ ZGODNIE Z

ZALACZNIKIEM 2, 0 KTORYM MOWA W ROZPORZADZENIU MINISTRA FINANSOW W

SPRAWIE ZAKRESU INFORMAC])I WYKAZYWANYCH W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
ALTERNATYWNYCH SPOLEK INWESTYCYJNYCH.

1. Informacje o strukturze aktywow alternatywnej spétki inwestycyjnej, z podziatem na:

1.1 aktywa alternatywnej spotki inwestycyjnej zwigzane z realizowang strategiq inwestycyjna/
strategiami inwestycyjnymi (nalezy wskaza¢ 10 najistotniejszych rodzajow aktywow dla
realizacji strategii inwestycyjnej/strategii inwestycyjnych);

1) Plantwear S.A. — Akcje nienotowane

2) Bittnet Systems S.A. — Akcje notowane na rynku AeRO

3) Polman S.A. — Akcje notowane na rynku Newconnect
4) Maxipizza S.A. — Akcje notowane na rynku Newconnect
5) GenXone S.A. — Akcje nienotowane

6) Pozbud T&R S.A. — Akcje notowane na rynku gtéwnym GPW
7) Moto44 S.A. — obligacje nienotowane

8) Ekopark S.A. — Akcje notowane na rynku Newconnect
9) Prymus S.A. — Akcje notowane na rynku Newconnect
10) Do ok S.A. — Akcje notowane na rynku Newconnect

1.2 aktywa alternatywnej spotki inwestycyjnej niezwigzane z realizowang strategig
inwestycyjna/strategiami inwestycyjnymi, w tym:

1.2.1 aktywa plynne utrzymywane w zwigzku z ryzykiem roszczen wobec wewnetrznie
zarzadzajgcego ASI z tytutu niewykonania lub nienalezytego wykonania jego obowigzkow,
o ktérych mowa w ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 r. poz. 1896 i 1948) (nalezy
wskazaé rodzaje aktywow),

brak aktywow niezwigzanych z realizowang strategig inwestycyjng i utrzymywanych w zwigzku z
ryzykiem roszczen wobec wewnetrznie zarzgdzajgcego ASI| z tytutu niewykonania lub
nienalezytego wykonania jego obowigzkow

1.2.2 pozostate aktywa (nalezy wskazac¢ 10 najistotniejszych rodzajow aktywoéw)
1) Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne — 2882 000,00 PLN
2) Naleznosci krétkoterminowe — 324 000,00 PLN

2. Informacje o aktywach alternatywnej spotki inwestycyjnej w roku obrotowym, majacych wplyw
na wartosc¢ aktywow netto, ze wskazaniem:
2.1 wartosci aktywow nabytych w ramach realizacji strategii inwestycyjnej/strategii
inwestycyjnych;
Nabycia aktywéw finansowych -3 112 000,00 PLN

2.2 wartosci aktywow zbytych w ramach realizacji strategii inwestycyjnej/strategii
inwestycyjnych;

Zbycie aktywéw finansowych - 3615 000,00 PLN
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2.3.1

2.3.2

2.4

2.5
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zrealizowanego wyniku na transakcjach/umowach dokonanych/zawartych w ramach
realizacji strategii inwestycyjnej/strategii inwestycyjnych, w tym:

zrealizowanych zyskow,

1 657 000,00 zt

zrealizowanych strat;

nie dotyczy

wyniku z tytutu aktualizacji warto$ci wyceny aktywow nabytych w ramach realizacji strategii
inwestycyjnej/strategii inwestycyjnych;

Strata w wysokosci - 632 000,00 PLN

fagcznego wyniku finansowego osiggnietego przez alternatywna spotke inwestycyjng w
ramach realizacji strategii inwestycyjnej/strategii inwestycyjnych.

tgczny wynik z dziatalnosci inwestycyjnej: 1 025 000,00 PLN

3. Informacje o kosztach dziatalnosci alternatywnej spotki inwestycyjnej, w podziale na:

3.1
3.1.1

3.1.2

3.1.3

3.1.4

koszty zwigzane z realizacjg strategii inwestycyjnej/strategii inwestycyjnych, w tym:

koszty zwigzane z zarzgdzaniem portfelem inwestycyjnym alternatywnej spoéftki

inwestycyjnej, w przypadku wewnetrznie zarzagdzajgcego ASI, w podziale na:

a. koszty wynagrodzen osob uczestniczacych w procesie podejmowania decyzji
inwestycyjnych,

b. koszty wynagrodzen oséb uczestniczacych w procesie zarzadzania ryzykiem,

c. koszty zwigzane z przekazaniem zarzadzania portfelem inwestycyjnym alternatywnej
spoftki inwestycyjnej lub jego czescia, o ktérym mowa w art. 70g ust. 1 ustawy z dnia 27
maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzagdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, w podziale na koszty state i koszty zmienne,

a. 62 000,00 zt
b. 37 000,00 zt
c. Nie dotyczy

koszty zwigzane z zarzgdzaniem portfelem inwestycyjnym alternatywnej spoftki

inwestycyjnej, w przypadku alternatywnej spoétki inwestycyjnej bedacej spbtka

komandytowg albo spétka komandytowo-akcyjng, w podziale na:

a. koszty wynagrodzenia statego komplementariusza alternatywnej spotki inwestycyjnej,

b. koszty wynagrodzenia komplementariusza alternatywnej spotki inwestycyjnej
uzaleznionego od wynikow alternatywnej spétki inwestycyjnej,

c. koszty dodatkowych opfat na rzecz komplementariusza alternatywnej spoéftki
inwestycyjnej,

nie dotyczy

koszty usfug depozytariusza w podziale na koszty state i koszty zmienne,

nie dotyczy

pozostate koszty zwigzane z realizacjg strategii inwestycyjnej/strategii inwestycyjnych w

podziale na koszty state i koszty zmienne (nalezy wskaza¢ 10 najistotniejszych rodzajéw
kosztow);
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Opis 01.01.2019
31.12.2019

wynagrodzenia 73 000,00
ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 11 000,00
Koszty tgcznie 84 000,00
3.2 koszty niezwigzane z realizacja strategii inwestycyjnej/strategii inwestycyjnych (nalezy

wskazaé 10 najistotniejszych rodzajow kosztow).

Opis 01.01.2019
31.12.2019

zuzycie materiatéw i energii 1 000,00
ustugi obce 79 000,00
podatki i optaty 71 000,00
wynagrodzenia 142 000,00
ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 13 000,00
Koszty tgcznie 306 000,00
4. Szczegodlne uprawnienia majatkowe i niemajatkowe zwigzane z prawami uczestnictwa

o

o

~

@

alternatywnej spotki inwestycyjnej, o ile wprowadzono zréznicowanie praw uczestnictwa
alternatywnej spoftki inwestycyjnej oraz ograniczenia uprawnien wynikajacych z tych praw
uczestnictwa
Wyemitowane akcje serii A sg uprzywilejowane co do gtosu na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy
w taki sposob, ze 1 akcja uprawnia do 2 gtosow.
Informacje o wyemitowanych przez alternatywng spoétke inwestycyjna instrumentach
finansowych innych niz prawa uczestnictwa alternatywnej spotki inwestycyjnej.

Spétka nie wyemitowata instrumentéw finansowych innych niz wtasne akcje.
Szczegdlne uprawnienia majatkowe i niemajatkowe niezwigzane z prawami uczestnictwa

alternatywnej spétki inwestycyjnej, o ile przyznano takie uprawnienia

Spdétka nie przyznata uprawnien majgtkowych i niemajgtkowych niezwigzanych z wydanymi
akcjami.

Wartosc¢ aktywow netto alternatywnej spotki inwestycyjnej
warto$¢ aktywow netto —10 073 000,00 z
Liczba praw uczestnictwa alternatywnej spotki inwestycyjnej

Na dzien bilansowy liczba akcji wynosita 4.202.763

| 48



(Carpathia Capital

9. Wartosc¢ aktywow netto na prawo uczestnictwa alternatywnej spo6tki inwestycyjnej
wartosc¢ aktywéw netto na 1 akcje - 2,40 zt
10. Szczegoéfowy opis sposobu ustalenia wartosci aktywoéw netto na prawo uczestnictwa
alternatywnej spotki inwestycyjnej, zgodnie z dokumentami wewnetrznymi alternatywnej spoftki
inwestycyjnej, w tym opis sposobu ustalenia liczby praw uczestnictwa alternatywnej spotki
inwestycyjne;j.

sposob ustalenia wartosci aktywéw netto na prawo uczestnictwa:
(aktywa ogotem — zobowigzania)/liczbe akcji zarejestrowanych w KRS
Zestawienie lokat alternatywnej spoétki inwestycyjnej zgodnie Rozporzadzeniem Ministra Finanséw

w sprawie zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniu finansowym alternatywnych spétek
inwestycyjnych (w tys. PLN).

Sktadniki lokat Biezacy okres sprawozdawczy Dane poréwnywalne za poprzedni okres
sprawozdawcz

wartos¢ wg | wartos¢ wg | procentowy | wartos¢ wg | wartos¢ wg | procentowy

ceny wyceny ha udziat w ceny wyceny ha udziat w
nabycia w dzien aktywach nabycia w dzien aktywach

tys. bilansowy ogotem tys. bilansowy ogotem
Akcje 6 060 5037 49,54% 4 403 4012 39,40%
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Prawa do akcji 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Prawa poboru 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Kwity depozytowe 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Listy zastawne 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Dtuzne papiery warto$ciowe 951 1134 11,15% 1896 1789 17,57%
Instrumenty pochodne 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Udziaty w spotkach z 0 0 0,00% 0 0 0,00%
ograniczong odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Prawa uczestnictwa 0 0 0,00% 0 0 0,00%
alternatywnych spotek
inwestycyjnych
Tytuly uczestnictwa emitowane 0 0 0,00% 0 0 0,00%
przez instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibe
za granicg
Wierzytelnosci 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Weksle 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Depozyty 2 309 2274 22,37% 852 852 8,37%

| 49



6arpathia Capital

Waluty 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Statki morskie 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Statki powietrzne 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Kopaliny, surowce mineralne, 0 0 0,00% 0 0 0,00%
metale szlachetne

Pozostate ruchomosci 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Inne 430 437 4,30% 399 402 3,95%

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI
INFORMACJE PODSTAWOWE

Carpathia Capital jest Alternatywng Spoétkg Inwestycyjng, ktorej dziatalnos¢ koncentruje sie na nabywaniu
i zbywaniu aktywow finansowych. Zgodnie z obrana strategig inwestycyjng, gtdwnym przedmiotem
dziatalnosci inwestycyjnej sg akcje spdtek na wczesnym etapie rozwoju, przeprowadzajgce emisje na
rynku prywatnym w celu pozniejszego wprowadzenia do obrotu. W ujeciu geograficznym, obszarem
przeprowadzanych inwestycji pozostaje Europa Srodkowo-Wschodnia z naciskiem na rynek Polski i

Rumunski.

Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 2 101 381,50 (dwa
miliony sto jeden tysiecy trzysta osiemdziesiagt jeden
ztotych i piecdziesigt groszy) co odpowiada 4 202
763 (cztery miliony dwiescie dwa tysigce siedemset
szescdziesiat trzy) akcjom:

a)

b)

d)

1.000.000 (jeden milion) akcji imiennych
serii A uprzywilejowanych co do gtosu w
ten sposdb, ze na kazdg akcje przypadajg
dwa gtosy, o wartosci nominalnej po 0,50

zt (piecdziesiat groszy) kazda,
optaconych gotéwka.

1.003.666 (jeden milion trzy tysigce
szesCset szestdziesigt szes$C€) akcji

zwyktych na okaziciela serii B, o wartoSci
nominalnej po 0,50 zt (piecdziesiat
groszy) kazda, optaconych gotowka.
275.000 (dwiescie siedemdziesigt piec
tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii
B2, o wartosci nominalnej po 0,50 z
(piecdziesigt groszy) kazda, optaconych
gotowka.

116.667 (sto szesnascie tysiecy szescéset
szescdziesigt siedem) akcji zwyktych na

f)

g)

okaziciela serii B3 o wartosci nominalnej
0,50 zt (piecdziesigt groszy) kazda,
optaconych gotowka.

795.991 (siedemset dziewiecdziesiat piec
tysiecy dziewieCset dziewiecdziesigt
jeden) akgji zwyktych na okaziciela serii
C, o wartoéci nominalnej po 0,50 zt
(pie¢dziesigt groszy) kazda, optaconych
gotéwka.

711.439 (siedemset jedenascie tysiecy
czterysta trzydziesci dziewie¢) akgciji
zwyktych na okaziciela serii D o wartosci
nominalnej 0,50 zt (pie¢dziesigt groszy)
kazda, optaconych gotéwka.

300.000 (trzysta tysiecy) akcji zwyktych
na okaziciela serii E o warto$ci nominalne;j
0,50 =zt (piecdziesigt groszy) kazda,
opfaconych gotowka.

Kapitat zaktadowy zostat w catosci optacony
gotowka.
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Dane dotyczace oséb zarzadzajacych, nadzorujacych oraz strukturze wtasnosciowej

Zarzad zostat powotany w dniu zawigzania Carpathia Capital Spétka Akcyjna z siedzibg w Poznaniu (Akt
Notarialny z dnia 04.04.2014 r., Repertorium A numer 2533/2014). Czlonkowie Zarzgdu zostali powofani
na okres wspdlnej kadencji, ktéra trwa 5 lat. Po odbyciu Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za rok 2018, Mandaty Cztonkdw Zarzgdu zostaty przedtuzone na okres kolejnych
pieciu lat, tj. do 27 lipca 2024 roku.

Sklad Zarzadu na dzien sporzadzenia raportu:

— Pawet Sliwinski —~ Prezes Zarzgdu
— Sebastian Huczek - Wiceprezesa Zarzadu
— Andrzej Szurek — Cztonek Zarzadu

Skiad osobowy Rady Nadzorczej Emitenta:

— Rafat Piotr Sliwinski — Cztonek Rady Nadzorczej
— Justyna Swiatowiec-Szczepanska - Cztonek Rady Nadzorcze;
— Piotr Ortowski — Cztonek Rady Nadzorczej
— Jacek Mrowicki — Cztonek Rady Nadzorczej
— tLukasz Puslecki — Cztonek Rady Nadzorczej

Informacje dotyczace wynagrodzenia Zarzadu:

Wynagrodzenie wyptacone w 2019 roku Cztonkom Zarzadu Emitenta (w ztotych):

Imie i nazwisko ‘ Wynagrodzenie ‘
Sliwinski Pawet 0,00

Sebastian Huczek 60 000,00

Andrzej Szurek 3 552,80

KOMENTARZ DOTYCZACY AKTUALNE]) | PRZEWIDYWANE]) SYTUAC]I FINANSOWE]

PLN’000 31.12.2019 | 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016
Kapitat wiasny 10073 10 096 9325 8 650
Gotowka 2882 2821 3846 5416
Aktywa finansowe w pozostatych jednostkach 6 300 6 203 5383 3234
Zobowigzania dtugoterminowe 0 0 0 0
Zobowigzania krétkoterminowe 32 37 1 18
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W 2019 roku Spoétka odnotowata zysk z inwestycji w wysokosci 1 025 tys. zt, zysk operacyjny w wysokosci
521 tys. zt, zysk netto w wysokosci 404 tys. zt oraz rozpoznata koszty administracyjne w wysokosci
489 tys. zt.

Specyfika prowadzonej dziatalnosci determinuje strukture aktywdéw Carpathii Capital S.A. Na dzien
31 grudnia 2019 roku najwiekszg pozycjg w majatku Spotki pozostawaty aktywa finansowe w pozostatych
jednostkach z udziatem 61,96% aktywow ogétem. Srodki pieniezne zostaty druga najistotniejszg pozycja,
reprezentowang przez 28,34% aktywow ogotem. Kapitaty wtasne na dzierh 31 grudnia 2019 roku wyniosty
10 073 tys. zt, natomiast kapitat zaktadowy 2 101 tys. zt.
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Najwazniejszg pozycjg w portfelu pozostaje notowana na rynku AeRO spdtka Bittnet Systems S.A., ktéra odpowiada za blisko jedng czwartg
wartosci portfela akcyjnego Carpathii Capital. Podobnie jak w poprzednich latach, Bittnet System wypfacit swoim akcjonariuszom dywidende w
formie przydzielenia darmowych akcji. W konsekwencji, CC otrzymata pakiet darmowy akcji w lipcu ubiegtego roku i pomimo istotnej dezinwestycji
na przestrzeni roku, Bittnet pozostat jednym z gtéwnych filarow portfela akcyjnego. Waznym elementem portfela akcyjnego sg réwniez posiadane
pakiety w spdtkach Plantwear S.A. oraz GenXone S.A., ktére trafig do obrotu w roku 2020 (Plantwear zadebiutowat w styczniu, GenXone
najprawdopodobniej jeszcze w drugim kwartale).

tgczna wartos$¢ udziatowej czesci portfela CC to 5 037 tys. ztotych.

W ramach realizacji rozwaznej strategii inwestycyjnej, poza udziatowg czescig portfela, aktywa finansowe Carpathii Capital obejmujg réwniez
instrumenty dtuzne. Ponizej zawarto zestawienie emitentéw oraz pozyczkobiorcow. Catkowita warto$¢ utrzymywanych w portfelu obligacji wynosi
1 134 tys. zt, natomiast catkowita wartos¢ udzielonych pozyczek réwna jest 129 tys. ziotych.

Objete obligacje Oprocentowanie Uwagi

Moto44 S.A. 7,00%

Remedis S.A. 4,50%

The Yachting Club 0,00% Obligacje zamienne na akcje
Udzielone pozyczki ‘ Oprocentowanie ‘ Uwagi

Przedsiebiorstwo Robét Instalacyjnych 3,00%

Ekopark S.A.

INC S.A. 4,00%

INC Private Equity ASI S.A. 4,00%
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Ponizsze tabele przedstawiajg gtowng strukture aktywow z réznych kategorii na dzien 31.12.2017,
31.12.2018 oraz 31.12.2019

% udziat w % udziat w % udziat w

31.12.2018 31.12.2019

31.12.2017

aktywach

aktywach

aktywach

Wartos¢ portfela udziatowego 4 335 000 PLN 45,2% 4 385 000 PLN 42,0% 5037 000 PLN 53,1%
Instrumenty dtuzne 1410000 PLN 14,7% 1896 000 PLN 16,2% 1263 000 PLN 13,4%
Srodki pieniezne i inne aktywa
N ) o 3845 000 PLN 40,1% 2 880 000 PLN 27,6 % 3206 000 PLN 33,8%
pieniezne + inne naleznosci
Prawa do akgji (obligacje/pozyczki
) Ji (obligacje/pozy x X 605 000 PLN 5,8% x x
zamienne na akcje)
Zaliczki na poczet przysztych akgji X X 879 000 PLN 8,4% X X
Aktywa finansowe wg. cen
9591 000 PLN 100,0% 9504 000 PLN 100,0% 9490 000 PLN 100,0%

rynkowych suma:

31.12.2017

Aktywa w PLN 7 175 000 PLN

% udziat w
aktywach

31.12.2018

6118 000 PLN

% udziat w
aktywach

31.12.2019

5999 000 PLN

% udziat w
aktywach

Aktywa w RON 2416 000 PLN

25,2%

3211000 PLN

33,7%

3491 000 PLN

36,7%

Aktywa finansowe, suma: 9591 000 PLN

100,0 %

9024 000 PLN

100,0 %

9490 000 PLN

100,0 %

31.12.2017

Aktywa publiczne

% udziat w
LG

i

31.12.2018

% udziat w
ELGEL

31.12.2019

% udziat w
aktywach

Aktywa niepubliczne

Srodki pieniezne i inne aktywa

pieniezne

Aktywa finansowe, suma:

4212 000 PLN 43,9% 4012 000 PLN 42,2% 3156 000 PLN 33,4%
1533 000 PLN 16,0% 2671000 PLN 28,1% 3452000 PLN 36,2%
3845 000 PLN 40,1% 2821000 PLN 29,7% 2 882 000 PLN 30,4%
9591 000 PLN 100,0% 9504 000 PLN 100,0% 9490 000 PLN 100,0%

Wybrane pozycje finansowe zostaty przedstawione na ponizszych wykresach.
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7 7

Wartosc ksiegowa (PLN)

zt12 000 000,00

zt11 000 000,00

zt10 000 000,00

zt9 000 000,00

zt8 000 000,00

zt7 000 000,00

zt6 000 000,00

zt5 000 000,00

zt4 000 000,00

zt3 000 000,00

6T0C°CT'TO0
6T0C°0T'TO
610C'80°T0
610C90°T0
6T0C’70°T0
610C°¢0'TO0
810¢C°¢T'T0
810C°0T'TO
810¢'80°T0
810¢90°T0
810C'v0°TO
810¢°¢0'TO
L10C°CT'TO
L10C°0T'TO
£L10C°80°TO
£L10C90°TO
L10C'V0°TO
£L10C°C0'TO
910¢°¢T'T0
910¢°0T'TO
910¢'80°T0
910¢90°T0
910C'¥0°TO
910¢’¢0'TO0
ST0C°CT'T0
ST0C'0T'TO
ST0C'80°TO
ST0C90°TO
ST0C'v0'TO
ST0C°C0°TO
¥10CCT'T0

s 7

Wartosc¢ ksiegowa na akcje (PLN)

212,80

212,60

212,40

712,20

212,00

zt1,80

zt1,60

711,40

z11,20

"eer1o
“¢orTTo
"¢'80°10
9010
010
"¢eoTo
Teer1o
“¢orTo
C'80'10
9010
010
"¢eoTo
"eer1o
"¢or'To
"¢'80°T0
9010
CroT0
"¢eoTo
Teer1o
“¢orTo
"¢80°10
9010
TCvo10
¢eo'10
Terto
"¢orT'To
"¢'80°'T0
"C¢'90°'T0
"CroT0
"¢eoTo
Teer1o

zt1,00
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Zysk netto w poszczegdlnych kwartatach (PLN)
z#1 200 000,00
z+1 000 000,00
zt800 000,00
21600 000,00
21400 000,00

z200 000,00

zt-

(200 000,00)

zt(400 000,00)

(600 000,00)

01.12.2014
01.03.2015
01.12.2015
01.03.2016
01.06.2016
01.12.2016
01.03.2017
01.12.2017
01.03.2018
01.06.2018
01.12.2018
01.03.2019

01.06.2015
01.09.2015
01.09.2016
01.06.2017
01.09.2017
01.09.2018
01.06.2019
01.09.2019

Catkowita suma aktywdéw zainwestowanych w intrumenty udziatowe (PLN)

5000 000,00 zt

4 000 000,00 zt

3000 000,00 zt

2000 000,00 zt

1 000 000,00 zt
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Carpathia Capital nie posiada zobowigzan dtugoterminowych. Jedynymi zobowigzaniami
krétkoterminowymi sg zobowigzania z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen i innych Swiadczen w wysokosci
7 tys. zt oraz inne zobowigzania z tytutu dywidend w wysokosci 24 tys. zt.

Celem inwestycyjnym Carpathii Capital jest zapewnienie dtugoterminowego wzrostu wartosci kapitatu
poprzez inwestowanie w portfel spétek na wczesnym etapie rozwoju, dziatajgcych w Europie Srodkowo—
Wschodniej, ktore w bliskiej perspektywie majg zamiar debiutu na rynku regulowanym.

Powolne wprowadzanie zgromadzonego kapitatu jest wynikiem dwoch kluczowych czynnikéw:

a) innym kierunkiem rozwoju rynku AeRO w Rumunii, ktéry ewoluuje pod naciskiem lokalnych
uwarunkowan (zapotrzebowanie na edukacje na temat roli rynku kapitatowego wsréd MSP w
Rumunii, matej podazy funduszy unijnych dla MSP w Rumunii, niewielkigj liczby IPO na rynku
AeRO),

b) rozwaznej polityki inwestycyjnej na niestabilnych rynkach w 2019 roku.

Biorgc pod uwage duzg liczbe analizowanych mozliwosci inwestycyjnych, jesteémy przekonani, ze w
nadchodzacych latach bedg one stanowi¢ wartos¢ dla Carpathii Capital. Spotka corocznie zwieksza oraz
kontroluje obecny portfel inwestycyjny.

STRUKTURA ORGANIZACYJNA W CARPATHII CAPITAL

PRACOWNICY PRACOWNICY
31 GRUDNIA 2019 31 GRUDNIA 2018
Catkowite zatrudnienie 15 14
Zarzad 3 2
Rada Nadzorcza 5 5
Dziat Analiz 4 4
Biuro Zarzadu 2 2
Dziat Marketingu 1 1

Struktura organizacyjna Spétki

CcC
Rada Nadzorcza
(5 osoby)

cC cC
Dziat Analiz Biuro Zarzadu Dziat marketingu
(4 osoby) (2 osoby) (1 osoba)
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ISTOTNE WYDARZENIA W ROKU OBROTOWYM
Dziatania marketingowe

We wrzeséniu 2019 r. odbyt sie uroczysty debiut Carpathii Capital na rynku NewConnect przy okazji
wprowadzenia do obrotu akcji serii E. Wydarzenie stanowito dobrg okazje do blizeszego
zaprezentowania Spétki i jej strategii przed gronem polskich inwestoréw, dziennikarzy oraz
zaistnie¢ w swiadomosci zarzgdu Gietdy Papierow Warto$ciowych w Warszawie. Warto podkreslic,
ze w uroczystosci udziat wzigt przedstawiciel rumunskiego konsulatu oraz pracownicy Polsko-
Rumunskiej Bilateralnej Izby Handlowo Przemystowe;.

Ponadto, Carpathia Capital byta reprezentowana rowniez podczas majowej konferencji inwestorow
indywidualnych ,,Wall Street” w Karpaczu, podczas ktérego odbyto szereg rozmow z potencjalnymi
inwestorami. Byta to rowniez skuteczna platforma do rozmdéw z zarzgdami spotek mogacymi
stanowi¢ potencjalny przedmiot inwestyciji.

Projekty inwestycyjne

Na przestrzeni roku 2019-ego Spoétka zaangazowata 3 112 tys. ztotych w ramach wydatkéw na
nowe inwestycje. Podjeto inwestycje w spotke z gtéwnego rynku akcji w Rumunii, dokonano
réwniez kilku inwestycji w ramach rynku NewConnect. Waznym aspektem byt rowniez szereg
inwestycji w ramach dziatalnosci typu prelPO, gdzie angazowano kapitat w spotki
przeprowadzajgce emisje akcji w celu ich pdzniejszego wprowadzenia do obrotu gietdowego.
Carpathia Capital przeprowadzita badania kilku podmiotow w celu pozyskania ich do portfela
inwestycyjnego. Przed dokonaniem alokacji kapitatu w dany podmiot, zespét inwestycyjny jest
zobowigzany do wykonania procesu due diligence w celu oceny wartosci potencjalnej spotki
portfelowej.

Portfel Spotki jest budowany na podstawie oceny wartosci fundamentalnej poszczegdinych
papierow wartosciowych i nie bedzie opierany na wskaznikach sektorowych. Carpathia Capital
dazy do zréznicowania swojego portfela inwestycyjnego przez inwestycje w wiele sektorow. Spétka
nie ma konkretnych limitdbw na ekspozycje wobec ktéregokolwiek z sektoréw. Nowe inwestycje
oraz zarzgdzanie portfelem bedzie dokonywane zgodnie z zaktadanym w polityce firmy rozktadem
ryzyka inwestycyjnego. Stopniowy proces budowy portfela inwestycyjnego wynika z tempa rozwoju
rynku oraz ostroznego podejscia do wyceny i oceny perspektyw rozwoju dla potencjalnych spotek
portfelowych.

Wpis Spélki do rejestru zarzgdzajgcych alternatywnymi spétkami inwestycyjnymi (ASI)
Dnia 24 kwietnia 2019 roku Carpathia Capital S.A. zostata wpisana przez Komisje Nadzoru
Finansowego do rejestru zarzgdzajgcych alternatywnymi spoétkami inwestycyjnymi  (ASI),

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

Wprowadzenie akcji serii E do obrotu na rynku NewConnect

W dniu 17 wrzesnia 2019 roku odbyta sie oficjalna ceremonia wprowadzenia do obrotu na rynku
NewConnect. 300 000 akcji serii E. W efekcie, Carpathia Capital jest pierwszg spotkg notowang
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réwnolegle na rynku polskim i rumunskim. Jednak z uwagi na brak bezposredniego potgczenia
operacyjnego pomiedzy depozytami (KDPW oraz Depozitarul Central), nie jest mozliwe
wprowadzenie akcji serii B, B2, B3, C, D, notowanych na rynku AeRO, do obrotu w Polsce na
zasadzie dual listingu. Jezeli taka mozliwo$¢ pojawi sie, zamiarem bedzie podjecie dziatan
zmierzajgcych do wprowadzenia tych akcji do obrotu na rynku NewConnect. Jednoczesnie, Zarzad
nie przewiduje wprowadzenia akcji serii E do obrotu na rynku AeRO.

Nabycie akcji spotki przez osobe blisko zwiazang z osobami pelniagcymi obowigzki
zarzadcze

Zarzad Spotki Carpathia Capital S.A. ("Spétka", "Emitent") informuje, ze w dniu 10.10.2019 r. do
siedziby Spdtki wptyneto zawiadomienie w trybie art. 19 ust. 1 Rozporzgdzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16.04.2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (MAR)
od INC S.A. o0 nabyciu akcji Spétki dotyczace transakcji dokonanych przez osoby petnigce
obowigzki zarzgdcze:

- W dniu 10 pazdziernika 2019 roku spotka INC S.A. (podmiot powigzany) nabyta 36 000 akcji
Carpathii Capital po $redniej cenie 2,00 RON w ramach transakcji zawartych na rynku AeRO

- W dniu 15 pazdziernika 2019 roku spétka INC S.A. (podmiot powigzany) nabyta 30 650 akcji
Carpathii Capital po $redniej cenie 2,00 RON w ramach transakcji zawartych na rynku AeRO

- W dniu 8 listopada 2019 roku spétka INCA S.A. (podmiot powigzany) nabyta 97 701 akcji
Carpathii Capital po $redniej cenie 2,00 RON w ramach transakcji zawartej na rynku AeRO

Wyptata dywidendy z zysku za rok 2018

W dniu 8 pazdziernika 2019 roku Spotka wyptacita swoim akcjonariuszom dywidende w wysokosci
0,08 PLN na akcje, na co przeznaczono tagcznie 322 412,88 zt. Tym samym byt to drugi z rzedu.
Zarzad zamierza w dalszym ciggu konsekwentnie realizowac¢ przyjetg polityke dywidendowsq i
podzieli¢ sie rowniez zyskiem wypracowanym w roku biezgcym.

Zmiany w skladzie Zarzadu Spotki

W dniu 15 listopada 2019 roku decyzjg Rady Nadzorczej Spotka powotata Pana Andrzeja Szurka do
petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Spotki od dnia 15 listopada 2019. Kadencja Pana Andrzeja Szurka
jest kadencjg wspolng z pozostatymi Cztonkami Zarzgdu. Termin zakonczenia kadencji Zarzgdu uptywa
27 lipca 2024 roku.

ISTOTNE WYDARZENIA PO OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM
Zmiana strategii w zakresie nabywania udziatéw/akcji w ramach grupy INC
W dniu 17 marca 2019 roku Zarzgd Carpathia Capital S.A. poinformowat, ze w zwigzku ze zmiang
strategii Grupy Kapitatowej, zmianie ulega strategia spotki Carpathia Capital S.A. w zakresie

nabywania akcji lub udziatéw od INC S.A. Carpathia Capital S.A. jako ASI prowadzgca fundusz
notowany w Polsce i Rumunii inwestowac¢ bedzie swoje srodki w projekty notowane lub w ramach
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prowadzonych emisji publicznych lub subskrypcji prywatnych. Carpathia Capital S.A. co do zasady
nie bedzie nabywac akcji lub udziatéw od INC S.A., ktére dotychczas nabywane byly po cenie
rynkowej z okreslonym dyskontem. W ramach Grupy INC, INC Private Equity ASI S.A. nabywac
lub obejmowaé bedzie akcje lub udziaty przystugujgce Grupie INC jako element wynagrodzenia
zgodnie z umowg z klientem. Celem unikniecia potencjalnego konfliktu intereséw strategia
inwestycyjna Grupy zakfada pierwszenstwo w dezinwestycjach dla spotki Carpathia Capital S.A. w
stosunku do INC PE ASI S.A..

OCENA PRZYSZLE) DZIALALNOSCI SPOLKI

Plan rozwoju Spotki zaktada funkcjonowanie Horyzont inwestycyjny Spdtki wynosi od

Emitenta jako funduszu venture capital/private
equity dziatajgcego gtownie na terenie Polski
oraz Rumunii. Dziatalnos¢ inwestycyjna bedzie
koncentrowata sie na innowacyjnych matych i
Srednich przedsiebiorstwach, ktére zostang
zakwalifikowane jako podmioty o duzym
potencjale wzrostu.

Ze wzgledu na dostepng wielkos¢ kapitatu
Spotkg  bedzie  realizowata  inwestycje
oscylujgce pomiedzy 0,5 min PLN a 2 min PLN.
Dodatkowo, spétki  portfelowe pozyskajg
dodatkowy kapitat przeprowadzajgc oferty pre-
IPO poprzedzajgce debiut na zorganizowanym
rynku.

Celem Spotki  jest zbudowanie portfela
inwestycyjnego zawierajgcego kilka jednostek
majgcych swojg siedzibe w Polsce i innych

jednego do pieciu lat. Preferowane zakonczenie
inwestycji  bedzie dokonywane poprzez
wprowadzenie spotek portfelowych na:

e Rynek NewConnect — alternatywny
system obrotu prowadzony przez Gietde
Papierow Wartosciowych w Warszawie,

e Gléwny Rynek Gieldy Papierow
Wartosciowych w Warszawie,

e Rynek AeRO - rynek akcji
prowadzonym przez Gietde Papierow
Wartosciowych w Bukareszcie,

e Giéwny Rynek Gieldy Papierow
Wartosciowych w Bukareszcie.

Wynik z dziatalnosci inwestycyjnej Spétki jest
uzalezniony od wielu czynnikéw, ktére sg poza
kontrolg Spétki.

krajach Europy Srodkowo-Wschodniej. Po
dokonaniu inwestycji Carpathia Capital zapewni
spotkom  portfelowym  wsparcie zaréwno
operacyjne jak i finansowe.

OPIS DZIALAN, W WYNIKU KTORYCH SPOLKA NABYLA AKCJE WLASNE

Spotka w okresie od 01 stycznia 2019 r. do dnia 31 grudnia 2019 r. nie skupowata akcji wlasnych. tgcznie
od dnia 25 stycznia 2016 r. Spétka nabyta 172 602 akcji wtasnych o tgcznej wartosci 258 903,00 RON w
drodze transakcji pakietowej. Akcje nabyto w celu umorzenia lub ich dalszej odsprzedazy.

OPIS CZYNNIKOW RYZYKA NA KTORE NARAZONY JEST EMITENT

Ryzyko zwigzane z krétkim okres dziatalnosci
Carpathia Capital jest notowana na rynku AeRO
od 2015 roku. Na podstawie tego okresu,
inwestorzy mogg szacowac przyszte wyniki. Nie

ma jednak pewno$ci, iz Spotka osiggnie zatozone
cele inwestycyjne oraz, ze zastosowana strategia
okaze sie sukcesem. Zarzgd Carpathii Capital
uwaza, Ze osiggniecia strategicznego udziatowca
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INC S.A. oraz doswiadczenie  kadry
zarzadzajgcej wraz z kapitatem dostarczonym
przez inwestoréw zapewni stabilng podstawe dla
rozwoju dziatalnosci inwestycyjne;.

Ryzyko zwigzane z rynkiem i gospodarka

Na dziatalnos¢ Carpathii Capital oraz jej spotek
portfelowych moga wplyngé obecne warunki
rynkowe, gospodarcze i polityczne zardwno na
poziomie globalnym, jak i na poziomie
sektorowym. Szczegodlnie istotne sg
uwarunkowania w sektorach, w ktorych Spoétka
dokonuje inwestycji i prowadzi dziatalnos¢, czyli
czynniki wptywajgce na stopy procentowe,
dostepnos¢ do kredytdéw, kursy walutowe i
bariery handlowe. Wspomniane powyzej czynniki
znajdujg sie poza kontrolg Spotki i moga
niekorzystnie wptyng¢ na ptynnos¢ oraz wartos¢
inwestycji. Istnieje ryzyko, ze niekorzystne
uwarunkowania mogg obnizy¢  zdolnosc
Carpathii Capital do dokonywania nowych,
atrakcyjnych inwestyciji.

Ryzyko walutowe

Walutg bazowg Spotki jest polski ztoty (PLN). Na
zwrot z inwestycji bedg miaty wplyw zmiany
kurséw walut pomiedzy polskim ztotym (PLN) a
walutami, w ktorych Spotka dokonata alokacji
aktywow. Zmiennos¢ walutowa moze przyniesé
zarowno korzystne jak i negatywne skutki.
Zwigzku z tym, inwestor musi samodzielnie
rozwazy¢ swojg osobistg sktonnos¢ do ryzyka
walutowego, jako ze wszelkie zmiany kursu
miedzy polskim ztotym (PLN) a walutg bazowg
danej inwestycji mogg doprowadzi¢ do straty
zainwestowanego kapitatu.

Ryzyko wystapienia strat operacyjnych

Koszty operacyjne Carpathii Capital moga
przewyzszy¢ osiggniety przychéd, tym samym
zobowigzujgc Spotke do wyptaty rdznicy z
posiadanych kapitatow. W zwigzku z tym, Spoétka
moze byé narazona na  przymusowe
zredukowanie  wartosci  inwestycji a w
konsekwencji zmniejszenie potencjalnego zysku.

6arpathia Capital

Ryzyko zwigzane z inwestycjg w akcje spotek
portfelowych

Carpathia Capital dokonuje szczegotowej analizy
finansowe;j oraz perspektyw rozwoju
przedsiebiorstw w celu oceny potencjalnej
inwestycji. W pierwszej kolejnosci analizowana
jest marzowos¢, istotne pozycje w strukturze
kosztéw oraz przychodéw, analiza przeptywow
pienieznych, w tym niezbedny kapitat do
utrzymania majgtku  spotek na  poziomie
pozwalajgcym dalszy rozwdj. Szczegdlng uwage
podczas analizy przywigzuje sie do stopnia
elastycznosci przedsiebiorstwa w momencie
koniecznosci zmniejszenia kosztéw przy spadku
wolumenu sprzedazy Ilub cen oferowanych
ustug/produktow, wymogow dotyczgcych
kosztow amortyzacji oraz wszelkich innych
zobowigzan.

Carpathia Capital bedzie dgzy¢ do zdefiniowania
rynku, na  ktorym  dziatajg = konkurenci
potencjalnych spétek portfelowych. Szczegdtowa
analizg  zostang  objete produkty/ustugi
dostarczane przez spotki oraz ich grupy
odbiorcéw w celu zidentyfikowania potencjalnych
zagrozen jakie mogg napotka¢ podmioty w
czasie swojej dziatalnosci. Spdtka stara sie
wskaza¢ wszelkie czynniki, ktére moga
spowodowac¢ pogorszenie sytuacji na rynku,
wigcznie ze zmianami demograficznymi, w
strukturze sektora lub w technologii. Istnieje
ryzyko niezrealizowania zaktadanych prognoz ze
wzgledu na zmiany sytuacji gospodarczej na
Swiecie, btednych decyzji w zarzagdzaniu
aktywami, ktore w konsekwencji mogg prowadzi¢
do czesciowej lub catkowitej straty inwestycji.

Ryzyko zwigzane z plynnoscia

Spotka narazona jest na ryzyko zwigzane z
ptynnoscig, ktére moze wynika¢c przede
wszystkim z braku aktywnego rynku, niewielkiej
liczby uczestnikdw obrotu lub ograniczonej
zdolnosci  uczestnikow rynku do zawierania
transakcji. W  wyniku przyjetej strategii
inwestycyjnej Emitent zaktada alokacje srodkéw
w papiery wartosciowe spotek o mniejszej
kapitalizacji rynkowej przez co w wigkszym
stopniu jest narazony na ryzyko zwigzane z
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ptynnoscig. Ryzyko plynnosciowe poteguje sie
dla spotek, ktére nie znajdujg sie w
zorganizowanym obrocie, oraz ktére mogg stac
sie przedmiotem transakcji kupna/sprzedazy.
Takie ryzyko jest charakterystyczne dla
podmiotéw matych oraz o niskim wolumenie
obrotu rynkowego. Emitent w wyniku przyjetej
polityki inwestycyjnej moze by¢ narazony na
matg ptynnos¢ oraz na wysokie wahania cen akcji
podmiotdw, w ktére dokonat alokacji aktywow.
Dziat analityczny Spotki bedzie wdrazat
elastyczne strategie wyjScia z rynkow w
momencie gdy zostang one uznane za nieptynne
z uwagi na niewystarczajgcg liczbe transakdji.

Ryzyko zwigzane z alokacjg aktywéw w
Rumunii

Inwestycje w papiery wartosciowe emitowane
przez podmioty w Rumunii sg narazone na
wyzsze ryzyko niz w przypadku rynkéw
rozwinietych. W szczegdlnosci, kazde z ryzyk
omowionych powyzej bedg szczegdlnie istotne w
przypadku jakichkolwiek inwestycji i z duzym
prawdopodobienstwem mogg wptyngé na
Spotke. Istotne ryzyka to przede wszystkim:
ryzyko polityczne i/lub ryzyko regulacyjne, ryzyko
walutowe, ksiegowe, ryzyko zwigzane z
standardami audytorskimi,  standardami
sprawozdawczosci finansowej i ryzyko zmian
kurséw walut.

Ryzyko zwigzane z brakiem rozwoju rynku
AeRO

Z uwagi na fakt, iz rynek AeRO zostat utworzony
w 2015 roku, mozna wyrozni¢ kilka czynnikow
zwigzanych z jego dalszym rozwojem. Nie ma
jednak pewnosci, ze rynek AeRO przyciggnie
spotki - zainteresowane upublicznieniem oraz
chetnych  inwestorbw do zainwestowania
wiasnych s$rodkoéw. Deficyt nowych emitentéw
oraz inwestorow moze prowadzi¢ do braku
mozliwosci inwestycyjnych i dezinwestycyjnych.
Dynamiczny rozwoj rynku AeRO moze prowadzié¢
do zaostrzenia warunkéw dopuszczenia do
obrotu oraz wigkszej regulacji obrotu. Powyzsze
dziatania mogg prowadzi posrednio do spadku
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zainteresowania inwestorow i potencjalnych
emitentéw.

Ekspozycja naryzyko

Ekspozycja na ryzyko notowanych instrumentow
finansowych  przeznaczonych do  obrotu,
wyrazonych w wartosci rynkowej wynosita na
dzien 31 grudnia 2019 r. 3 156 tys. PLN. 10%
spadek lub wzrost indeksu gietdowego WIG,
indeksu gietdowego NCIndex oraz indeksu dla
rynku AeRO spowodowatby zmiane wyniku
finansowego o ok. 325 tys. PLN
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POLITYKA INWESTYCYJNA ALTERNATYWNE]) SPOLKI INWESTYCY)NE])

Celem inwestycyjnym Carpathii Capital jest osiggniecie dilugoterminowego wzrostu kapitatu. Spotka
zamierza osiggna¢ ten cel poprzez inwestycje w zdywersyfikowany portfel instrumentow finansowych,
ktére sg emitowane przez MSP dziatajgce w regionie Europy Srodkowo—Wschodniej. Potencjalne cele
inwestycyjne Spotki sg notowane gtownie na:

o Rynku NewConnect — Alternatywnym Systemie Obrotu prowadzonym przez GPW,

e Glownym Rynku Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie,

o Rynku Obligacji Catalyst,

e Gtownym Rynku Gietdy Papierow Wartosciowych w Bukareszcie ,

o Rynku AeRO — Alternatywnym Rynku Gietdy Papieréw Wartosciowych w Bukareszcie.

Strategia Spofki opiera sie na nastepujgcych filarach:

e Wysoka stopa zwrotu
Zarzad Spétki uwaza, ze brak kapitatu dla MSP w Europie Srodkowo — Wschodniej, gdzie popyt
na kapitat ze strony tego typu podmiotéw jest wysoki, a podaz znacznie ograniczona, stanowi
okazje inwestycyjna.

o Zdywersyfikowany portfel inwestycyjny
Portfel Spotki bedzie obejmowat zdywersyfikowany zestaw podmiotdéw, ktére znajdujg sie na
wczesnym etapie rozwoju z profesjonalnymi zespofami zarzgdzajgcymi i atrakcyjnymi
perspektywami rozwoju. Zwrot z zaangazowanego kapitatu nie jest jedyng korzyscig gospodarczg.
Celem Carpathii Capital jest wspieranie rozwoju gospodarki opartej na wiedzy, poprzez
zaangazowanie w rozwoju matych i érednich przedsiebiorstw w Europie Srodkowo — Wschodniej.

o Zalozyciele
Zatozycielem oraz strategicznym udziatowcem Carpathii Capital jest INC S.A., spétka publiczna
notowana na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie. Grupa INC S.A. cieszy sie reputacjg
doradcy oraz inwestora dla szybko rozwijajgcych sie spotek w Polsce. Podczas swojej dziatalnosci
doradczej pozyskata kapitat w wysokosci 432 min PLN dla projektéw na rynek gtéwny oraz 210
min PLN jako Autoryzowany Doradca na NewConnect, wprowadzajgc tym samym do obrotu
kilkadziesiat spotek.

CHARAKTERYSYKA DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ

Srodki pieniezne dostepne na inwestycje W zaokraggleniu: 2 882 000 PLN (3 059 000 RON)
Limit inwestycyjny na jedng spotke Od 200 000 RON do 1 000 000 RON

Profil spotek portfelowych Zrdznicowany (start-up, rozwijajgce sie, dojrzate)
Ukierunkowania branzowe Gtéwnie spotki Nowych Technologii

Horyzont inwestycyjny Od roku do pieciu lat

Notowanie akcji na rynku AeRO, NewConnect lub

Preferowany sposob wyjscia z inwestycji innym segmencie rynku kapitalowego
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INFORMACJE DODATKOWE
Rynki Notowan akcji Spotki

Papiery wartosciowe wyemitowane przez Spotke sg notowane na rynku AeRO (kod identyfikacyjny:
XCAN), ktéry jest prowadzony przez Gietde Papierow Wartosciowych w Rumunii. W roku 2019 do obrotu
wprowadzone zostaty rowniez akcje serii E, dla ktérych rynkiem notowan jest NewConnect (kod
identyfikacyjny: XNCO), alternatywna platforma obrotu prowadzona przez Gietde Papierow
Wartosciowych w Warszawie.

Opis polityki dywidendowej spotki

Spotka w 2017 roku uchwalita polityke dywidendy, zgodnie z ktorg stopa dywidendy liczona od kapitatow
wiasnych bedzie nie mniejsza niz stopa lombardowa NBP (aktualnie: 1,50%). W przypadku braku wyptaty
dywidendy w danym roku kalendarzowym Spotka zamierza wyptaca¢ w kolejnym roku dywidende
dwukrotnie wyzszg od pierwotnie zaktadanej.

Ponadto, Zarzad Carpathia Capital S.A., majgc na uwadze interes akcjonariuszy oraz sytuacje finansowg
Spotki, zamierza zarekomendowaé¢ Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy wyptate dywidendy za rok
2019 w wysokosci 322 412,88 PLN czyli 0,08 PLN na jedng akcje (implikowana stopa dywidendy w relacji
do kapitatéw wiasnych wyniesie 3,34%). Ostateczna warto$¢ zarekomendowanej dywidendy uzalezniona
jest od wynikdéw audytu sprawozdania finansowego za rok 2019 oraz od uchwaty Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy.

Posiadane oddziaty przez Spétke,
informacje dotyczace ilosci oraz wartosci nominalnej wyemitowanych akcji przez podmiot
dominujacy i posiadanych przez oddzialy.
Spotka nie posiada oddziatow.
Wyemitowane obligacje i/lub inne diuzne papiery wartosciowe,
opis dziatan ktére spétka podejmuje w celu wykonania zobowigzan w stosunku do posiadaczy
papieréow wartosciowych

Spotka nie wyemitowata obligaciji i/lub innych diuznych papieréw wartosciowych.

Opis fuzji lub reorganizacji spotki, jej oddziatéw lub kontrolowanych spoétek, w okresie roku
obrotowego

W roku obrotowym 2019 nie doszto do istotnej fuzji lub reorganizacji spotki, jej oddziatow lub
kontrolowanych spoétek

Opis nabytych i/lub zbytych aktywoéw

W roku 2019 roku Carpathia Capital skupita sie na kontynuacji pozyskiwania aktywoéw do portfela
inwestycyjnego.
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OSWIADCZENIE ODNOSNIE WPLYWU EPIDEMII COVID NA DZIALALNOSC | PRZYSZLE
WYNIKI SPOLKI

Zarzad Spodtki na biezaco monitoruje rozwoj sytuacji zwigzanej z utrzymujgcymi sie skutkami
rozprzestrzeniania sie konorawiursa SARS-CoV-2 i wptywu epidemii COVID-19 na dziatalnos¢ Spotki.
Specyfika prowadzonej dziatalnosci pozwala na prace zdalng, w zwigzku z czym pracownicy realizujg
swoje obowigzki w domu, majgc zapewniony bezpieczny dostep do wszelkich zasobéw niezbednych w
wykonywaniu zadan. Istotne umowy zawierane przez Spotke zawierane sg poprzez ziozenie na
dokumencie podpisu elektronicznego. Codzienna komunikacja w ramach zespotéw odbywa sie poprzez
komunikator Microsoft Teams oraz rozmowy telefoniczne przy uzyciu telefonéw stuzbowych.
Pomieszczania w siedzibie Spoétki sg regularnie sprzatane i dezynfekowane, pracownicy posiadajg dostep
do rekawiczek i ptynow dezynfekujgcych. Ponadto, do siedziby nie sg obecnie wpuszczane osoby
Zz zewnatrz, przesytki kurierskie przyjmowane sg w miejscu odizolowanym.

Z uwagi na fakt, ze trwajgca pandemia w istotny sposob wptyneta na poziomy wycen instrumentéw na
rynkach finansowych, nie pozostaje ona bez wptywu na wyniki spotki. Jednak koncentracja na segmencie
nowych technologii (ktorych przychody czesto wrecz wzrosty w ostatnim okresie) pozwala na utrzymanie
wzglednie niskiej korelacji z gltbwnymi indeksami akcyjnymi, a rozwazna polityka inwestycyjna zaktadajgca
utrzymywanie w ramach aktywow istotnego udziatu depozytdw i obligacji dodatkowo zabezpiecza wyniki
finansowe. Ponadto, Zarzad identyfikuje obecng sytuacje jako okazje do podjecia dtugoterminowych
inwestycji w akcje, moggce przynies¢ ponadprzecietne stopy zwrotu w srednim i dtugim horyzoncie
inwestycyjnym.

Poznan, 29 kwietnia 2020 r.

Pawet Sliwinski Sebastian Huczek Andrzej Szurek
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czionek Zarzadu
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Oswiadczenie zarzadu spotki Carpathia Capital S.A. w sprawie rzetelnosci sporzadzenia
sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2019 r. do 31.12.2019 .

Zarzad Carpathia Capital S.A. oswiadcza, iz wedle jego najlepszej wiedzy, roczne sprawozdanie
finansowe za okres od 01.01.2019 r. do 31.12.2019 r. i dane poréwnywalne sporzgdzane zostaty zgodnie
z przepisami obowigzujgcymi Spotke, oraz ze dane zawarte w sprawozdaniu finansowym odzwierciedlajg
w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowg Spoiki oraz jej wynik finansowy, oraz
ze sprawozdanie z dziatalnosci Spotki zawiera prawdziwy obraz sytuacji Spoétki, w tym opis podstawowych
zagrozen i ryzyk zwigzanych z prowadzong dziatalnoscia.

Podpisy oséb upowaznionych do reprezentowania Spotki

Oswiadczenie zarzadu spétki Carpathia Capital S.A. w sprawie podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych.

Zarzad Carpathia Capital S.A. oswiadcza, iz podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych,
dokonujgcy badania rocznego sprawozdania finansowego Spétki za okres od 01.01.2019r. do 31.12.2019
r., zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa, oraz ze podmiot

ten oraz biegli rewidenci, dokonujgcy badania tego sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o badaniu, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa krajowego.

Podpisy oséb upowaznionych do reprezentowania Spoétki

Pawet Sliwinski Sebastian Huczek Andrzej Szurek
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzgdu Czilonek Zarzadu
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SPRAWOZDANIE AUDYTORA

Morson Finansista Audit sp. z 0.0
Morison Finansista grupa spdéek doradczych wyprzedzajgc oczekiwania

Morison
Finansista

SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGEEGD REWIDENTA Z BADANLA

dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
Carpathia Capital S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego
Opinia
Przeprowadziliémy badanie rocznego sprawozdania finansowego Carpathia Capital S.A. z siedzibg
w Poznaniu, kiore zawiera:
- sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2019 roku,
kiore po stronie akbywow | pasywow zamyka sie sums 10 167 tys. zi
- sprawozdanie z wynikow dzistalnosci za rok obrotowy
od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
wykazujace zysk netto w wysokosci 404 tys. zi
- sprawozdanie z catkowitych dochoddw za rok obrotowy
od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
wykarujace catkowite dochody w wysokosci 404 tys. zi
- sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym za rok obrotowy
od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku wykazujace
Zmnigjzzenie kapitatu wiasnego o kwotes 23 tys. 71
- sprawozdanie z preephrwow pienieznych za rok obrotowy
od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku wykazujace wzrost
stanu Srodkow pienieznych o kwote 44 tys. zi
- informacje dodatkowa zawierajaca wprowadzenie do sprawoczdania finansowego
i dodatkowe informacje i objasnienia ( sprawozdanie finansowe”).
Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie finansows:
- przedstawia rzetelny | jasny obraz syluacji majatkowsj | finansowe] Spodki na dzien
31 grudnia 2019 roku oraz jej wyniku finansoweqgo | przephywaw pienieznych za rok obrotowy
zakonczony w tym dniu, zgodnie z majgcymi zastosowanie Miedzynarodowymi Standardami
Sprawoczdawczosci Finansowe] zatwierdzomymi przez Unie Europejska oraz przyjetymi
zasadami (polityka) rachunkowosci,

\1\ Morison KSi

_’ Independent mamber R 1] &
B gz b ‘amall: sekreariatmonson.pl KRS 0000101208 *\‘ ‘r:p-
ul Skirana & W morisonpl REGON 20530541 - ==
E1-D0S Fozman Ead Rejoncwy w Fozran HIPF 7T78-01-45-856 —_ —
sekr. =48 61 65 44 102 Pozran Mowe Miasho | Wikds kaphtad zakiadowy - i,
faks +45 61 65 44 100 Wil Wydzaé Gospodarczy KR2 4E8.000,00 =
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- jest zgodne co do formy i fresci z obowigzujacymi Spotke przepisami prawa oraz statutem
Spdtki,

- zostato sporzadzone na podstawie prawidiowo prowadzonych ksiag rachunkowych zgodnie z
przepisami rozdziahy 2 ustawy z dnia 29 wizesnia 1994 r. o rachunkowosci ( Ustawa
o rachunkowosd® —tj. Dz. U. z 2019 1. poz. 351 22 zm.).

Podstawa opinii

Masze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardow Badania preyjetymi uchwata 3430052a2019 Krajowej Rady Bieghych
Rewidentow z dnia 21 marca 2019 r. w sprawie krajowych standardow badania oraz innych
dokumentdw [ KSE6") oraz stosownie do ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o bieghych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym ( Ustawa o bieghrch rewidentach®™ — Dz U, =z 2019 r., poz.
1421 ze zm.).

Masza odpowiedzialnosé zgodnie z tymi standardami zostala dalej opisana w selc)i naszego
sprawozdania Odpowiedzialnosc biegiego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.
Lwazamy, 7 dowody badania, ktdre uzyskalismy sa wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dia naszej opinii.

MiezaleZnosc i otyka

Jestesmy niezalezni od Spolki zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych Miedzynarodows]
Federacji Ksiegowych ([ Kodeks IFAC") preyjetym uchwatami Krajowej Rady Bieghych Rewidentow
Oraz Z inmymi wymogami etycznymi, ktdre maja zastosowanie do badania sprawozdan finansowych w
Polzce. Wypetniligmy nasze inne obowiazki etyczne zgodnie = tymi wymogami i Kodeksem IFAC.
‘W trakcie przeprowadzania badania kluczowy bieghly rewident oraz firma audytorska pozostali
niezalezni od Spoli zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o bieghych
reswvidenitach.

Objasnionie Fe zwroceniem uwagl — Zdarzenie po zakonczeniu okresy sprawozdawczego
Fwracamy vwage na informacje zamieszczone w pkt. 10 sprawoczdania finansowego, w ktdrym
opisano niepewnoss wynikajaca z oceny Zagrofen mwigzanych z epidemig COVID-19 i ich skuthow
dla sprawozdania finansowego za rok badany oraz dziatalnosci Spotki w przysziosci.

Masza opinia nie zawiera zastrzefenia w odniesieniu do tej sprawy.

Kluczowe sprawy badaima

Kluczowe sprawy badania sa to sprawy, ktore wediug naszego zawodowego osgadu byty najbardziej
Znaczace podezas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres sprawoadawezy. Obejmuja
one najlardzie) znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego znisksztalcenia, w tym ocenione rodzaje
ryzyka istotnego znicksztafcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych odnieslismy sie w
kontekacie naszego badania sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy formulowaniu naszej
opinii oraz podsumowalizmy naszq reakcje na te rodzaje ryzvka, a w przypadkach, w kidrych
uznalizmy za stosowne przedstawilismy najwazniejsze spostrzefenia zwigzane z tymi rodzajami
ryzyka. Mie wyrazamy oscbneg] opinii na temat tych spraw.

@ Morison KSi
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Kluczowa sprawa badania

Jak nasze badanie cdniosto sie do tej sprawy

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godzivwef przez wynik finansowy

Wartosé akbywow finansowych wycenianych w
wartoscl godziwe] przez wynik finansowy na
dzien 31 grudnia 2019 r. wynosi 5 037 tys. zt co
stanowi 49 5% wartosci sumy bilansowsj.

Posiadane aktywa finansowe wyceniane w
wartosci godziwe] przez wynik  finansowy
notowane 53 na rynku ghownym GPW oraz
nynkach altematywnych New Connect (Polska) i
AeRO (Rumunia). Wartost godziwa akbywow
finansowych notowanych na akbyamym nymku
stanowi ich wariosd rynkowa okreslona wediug
kursu notowan na dzien bilansowy.

MNasze procedury w kwesti zidentyfikowane]

Kluczowej sprawy badania obejmowaty:

- analize adekwatnosci przejetsj)  metody
Wy CEMTY,

- wenfikacie istmienia aktywow poprZez
urgodnienie  standw do  dokumentdw
potwierdzajacych nabycie akeji  (raporty
transakcji =z domu maklerskiego | umowy
nabvycia) | analize umaw,

- sprawdzenie kursu notowan na akbywmym
rynku zZastosowansgo W wycenie akbywow.

Uitrata wartosci inwestycii w papiary diuzne

Wartos¢ inwestycji w obligacje na dzien
31 grudnia 2019 r. wynosi 11234 tys. 2, oo
stanowi 11% wartosci sumy bilansowesj.

Zidentyfikowane ryzyko dotyczy utraty wartosci
imwestycji w przypadku pogorszenia sytuacii
kondycji finansowej emitenta.

Uzyskalismy  zZrozumienie  zaloZen  oraz

metodologii  dokonanych  przez Zarzad

sracunkow w zakresie utraty wartosci obligacji.

Wasze procedury obejmowaby rowniez miedzy

inrymi

- wenyfikacle istmienia aktywow poprzez
uzgodnienie  stantw do  dokumentow
potwierdzajacych nabycie obligaci | analize
LMo,

- ocenge kondycji finansowej emitenta na
podstawie przediozonych wynikow
finansowych,

- opcene racjonalnosci dokonanych odpisdw =
tytuhy utarty wartosci | zgodnosci z prayjeta
politykg rachunkowosci,

Odpowiedzialnosd Farzadu i Rady Nadzorczel za sprawozdania finansowe

Zarzad Spolki jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, sprawozdania finansowego, kidre przedstawia rzetelny i jasmy obraz sytuadji
majatkows] | finansowej | wyniku finansowego Spotki Zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawczdawczosci Finansowe] zatwierdzonymi przez Unie Europejsks, prayietymi zasadami
(polityka) rachunkowoéeci oraz z ohowigzujacymi Spotke przepisami prawa i statutem, a takZe za
kontrole wewnetrznag, kiora Zarzad uznaje za niezhedng aby umozliwic sporzadzenie sprawozdania
finansowego niezawierajgcego istotnego Znieksztatcenia spowodowanego oszustwen lub edem.

Morison KSi

Independent mamber
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Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad Spodki jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci Spotki
do konbynuowania driatainosci, ujawnienie, jefeli ma to zastosowanie, spraw  Zwigzamych
z kontynuacjg dziatalnosci oraz za preyjecie zasady kontynuacj dristalnosci jako  podstaey
rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad albo zamierza dokonad likwidacji Spotki, albo
zaniechat prowadzenia dzistalnosci albo nie ma Zadng realngj attematywy dla likwidacji lub
zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Spoli oraz czionkowie Rady Nadzorczej =g zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe spefnialo wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci. Crzlonkowie Rady
MWadzorczej 55 odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawordawczosci finansowej Spodki.

Odpowiedzialnosc bieglego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Maszymi celami =3 uzyskanie racjonalne] pewnosc czy sprawozdanie finansowe jako calosdé nie
zawiera istotnego zmickszialcenia spowodowanego oszustwem lub  bledem oraz  wydanie
sprawozdania z badania zawierajacego nasza opinie. Racjonalna pewnost jest wysokim poZiomem
pewnosci ale nie gwarantuje, Ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wyknyje istniejace
isfoine zniekszrtatcenie. Znieksztatcenia moga powstawac na skutek cszustwa lub edu i 53 uwazane
za istotne, jeZell moZna racjonalnie oczekiwad, 22 pojedynczo lul facznie moghyby wphmat na decyzje
gospodarcze uZytkownikow podjete na podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszie] rentownoscl Spolkd ani efektyemosci lub
skutecznosci prowadzenia jej spraw przez Farzad Spotki obecnie lub w preyszhosci.

Podezas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy 0sad | zachowujenmy zawodowy sceptycyzm,
a takze:

- identyfikujenty | oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem |ub bledem, projekitujenty | przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajace tym ryzykom | uzyskujemy dowody badania, ktore sa wystarczajace
i odpowiednie, aby stanowic podstawe dla nasze] opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
Znieksziatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajgeego z bHedu,
poniewaZ oszustwo moZe dotyczye zmowy, fatszerstwa, celowych pominied, wprowadzenia w
biad lub obejscia kontroli wewnetrznej;

- w=zyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojekiowania
procedur badania, kiore sg odpowiednie w danych ckolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Spolki;

- oceniamy odpowiedniost zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnost
szacunkow ksiegowych oraz powiazanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Spotki;

- wyciggamy wnicsek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Farzad Spotki zasady
kontynuacji dzistalinosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie wuzyskanych
dowoddw badania, czy istnigje istotna niepewnost wigzana ze zdarzeniami lub waninkami,
ktdra mofe poddawac w Znaczaca watpliwost zdolnosé Spolki do kontynuacii dziakainosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, e istnigje istotna niepewnosc, wymagane jest od nas
Twrocenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegiego rewidenta na powiazane ujawnisnia

@ Morison KSi
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w sprawozdaniu finansowym lub, jezell takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujenty
naszg opinie. Masze wnioski s3 oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzadzenia naszego sprawozdania biegiego rewidenta, jednakze przyszie zdarzenia lub
warunki moga spowodowad, Ze Spotka zaprzestanie kontynuaci dziatainosci;
- oceniamy ogolng prezentacie, strukfure | zawartosc sprawozdania finansowego, w tym

ujawmnienia, oraz cZy sprawczdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawg transakcje
i zdarzenia w sposob Zapewniajacy rzetelng prezentacje.

Przskazujemy Radzie Madzorczej informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie | czasie

przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych

stabosciach kontroli wewnetrznej, ktdre zidentyfikujemy podezas badania

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Ma inne informacje skiada sie sprawozdanie z dzisgfalnosci Spolki za rok obrotowy zakonczomy

31 grudnia 2019 r. {,Sprawozdanie z dziatalnosci®) oraz Raport roczny za rok cbrotowy zakonczony

31 grudnia 2012 r. { Raport roczny™) {razem JInne informacje”).

Cdpowiedziainogc Zarzgou | Rady Nadzorcze)
ZFarzad Spolki jest cdpowiedzialny za sporzadzenie Innych informacji zgodnie z przepisami prawa.
Zarzad Spotki oraz czionkowie Rady Nadzorezej =g zobowiazani do zapewnienia, aby Sprawozdanie
z dristalnosci Spofki spetnialo wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.
Cdpowiedzialnose bieglego rewidenta
Masza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informaci, w tym
Sprawczdania z dristalnosci. W zwigzhku z badaniem sprawozdania finansowego  naszym
obowigzkiem jest zapoznanie sie ze Sprawozdaniem z dziatalnosci, | czynige o, rozpatrzenie, czy nie
jest istoinie niespajne ze sprawozdaniem finansowym lub nasza wiedza uzyskana podezas badania,
lub w inny sposob wydaje sie istoinie znisksztatcone. Jesli na podstawie wykonane] pracy, stwierdzimy
istone znieksztacenia w Innych informaciach, w tym w Sprawozdaniu z dzistainosci, jestesmy
zobowiazani poinformowat o tym w naszym sprawozdaniu Z badania. Maszym obowiazkiem zgodnis
z wymogami ustawy o bieglych rewidentach jest rdwnieZz wydanie opinii czy sprawozdanis
z drisfainosci zostalo sporzadrone zgodnie z przepisami oraz czy jest zgodne z informacjami
Zawartymi w sprawczdaniu finansowym.
Sprawozdanie z driatalnosci Spotki uzyskalismy przed data ninigjszego sprawozdania z badania,
a Raport Roczny bedzie dostepny potej dacie. W przypadku, kiedy stwierdzimy istotne znieksztalcenie
w Raporcie Rocznym jestesmy zobowigzani poinformowac o tym Rade Nadzorcza Spodki.
Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci
Ma podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziakainosc
Spotki:

- rostalo sporzadzone zgodnie = art. 49 Ustawy o rachunkowosci;

- jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

@ Mearison KSi
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Ponadio, w swietle wiedzy o Spofce i jej oloczeniu uzyskane] podczas naszego badania oswiadczany,
ze nie stwierdzilismy w Sprawozdaniu z dziatalnosci Spotki istotmych znieksztatcen.

Kluczowym bieghym rewidentem odpowiedzialmym za badanie, kitorego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezalernego bieglego rewidenta, jest Lidia Skudlawska.

Dziatajacy w imieniu ,MORISON FINANSISTA AUDIT” spotka z 0.0, w Poznaniu, ul. Glowna 6
spotki wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 255 w imieniu ktdrego kluczowy biegly
rewident zbadat sprawozdanie finansowe.

Kluczowy biegly rewident
Lidia Skudiawska
mwrw rejestrze 3500

Data: 2020.04.50)11:15:40 CEST

Poznan, dnia 30 kwietnia 2020 roku.
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STATUT SPOLKI

POSTANOWIENIA OGOLNE
§1
1. Firma Spotki brzmi: CARPATHIA CAPITAL

w

ALTERNATYWNA SPOLKA
INWESTYCYJNA Spoétka Akcyjna.
Spotka  moze uzywaé  skrétu  firmy:

CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA
SPOLKA INWESTYCYJNA S A.

Siedzibg Spotki jest miasto Poznan.

Spotka dziata na obszarze Rzeczypospolitej
Polskiej i za granica.

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

Czas trwania Spoiki jest nieograniczony.
Zatozycielem Spdiki jest INC S.A. z siedzibg
w Poznaniu.

PRZEDSIEBIORSTWO SPOLKI

2

§2

Przedmiotem dziatalnosci Spofki jest:

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

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

Przedmiotem dziatalnosci Spoétki wedtug PKD

(Polskiej Klasyfikacji Dziatalno$ci) jest:

- (64.30.Z) Dziatalnosc¢ trustéw, funduszow i

podobnych instytucji finansowych;

- (66.30.Z) Dziatalnos¢ zwigzana z

zarzgdzaniem funduszami;

3.

73|c

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

ARPATHIA CAPITAL S.A.

a)

b)

d)

e)

f)

Jezeli przepisy prawa naktadajg obowigzek
posiadania odpowiednich uprawnien
zawodowych przy wykonywaniu okreslonego
rodzaju dziatalnosci, Spétka jest zobowigzana
zapewni¢, aby czynnosci w ramach
dziatalnosci byly wykonywane bezposrednio
przez osobe legitymujgcg sie posiadaniem
takich uprawnien zawodowych.

Spotka moze tworzyé m.in. oddziaty, filie i
zaktady w kraju i za granicg, przystepowac do
innych spotek, spotdzielni oraz organizacji
gospodarczych, a takze nabywaé i zbywaé
m.in. akcje i udziaty w innych spoétkach.”

KAPITAL ZAKLADOWY | AKCJE
§3

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

(jeden milion) akcji imiennych serii A
uprzywilejowanych co do gtosu w ten sposéb,
ze na kazdg akcje przypadajg dwa gtosy, o
wartosci nominalnej po 0,50 zt (pie¢dziesiat
groszy) kazda, optaconych gotéwka,
1.003.666 (jeden milion trzy tysigce szescset
szestdziesigt szes€) akcji zwykilych na
okaziciela serii B, o wartosci nominalnej po

0,50 =zt (piecdziesigt groszy) kazda,
opfaconych gotéwka,
275.000 (dwiescie siedemdziesigt piec

tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii B2,
o wartosci nominalnej po 0,50 zt (pie¢dziesiagt
groszy) kazda, optaconych gotéwka,

116.667 (sto szesnascie tysiecy szescset
szes¢dziesigt siedem) akcji zwyktych na
okaziciela serii B3 o wartosci nominalnej 0,50
zt (pie¢dziesigt groszy) kazda, optaconych
gotowka,

795.991 (siedemset dziewiecdziesigt pie¢
tysiecy dziewiecCset dziewiecdziesigt jeden)
akcji zwyktych na okaziciela serii C, o wartosci
nominalnej po 0,50 zt (piecdziesigt groszy)
kazda, optaconych gotéwka,

711.439 (siedemset jedenascie tysiecy
czterysta trzydziesci dziewiec¢) akcji zwyktych
na okaziciela serii D o wartosci nominalnej
0,50 zt (pie¢dziesigt groszy) kazda,
optaconych gotowka,
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)

h)

300.000 (trzysta tysiecy) akcji zwykilych na
okaziciela serii E o wartosci nominalnej 0,50
zt (pie¢dziesigt groszy) kazda, optaconych
gotowka,

nie wiecej niz 1.500.000 akcji zwyktych na
okaziciela serii F o warto$ci nominalnej 0,50
zt (pie¢dziesigt groszy) kazda, optaconych
gotdwka.

Akcje imienne serii A sg uprzywilejowane
co do gtosu; kazda posiada dwa gtosy.
Akcje imienne serii A mogg byc¢
zamienione na akcje na okaziciela,
jednakze moze to nastgpi¢ dopiero po 1
stycznia 2016 r. W przypadku zamiany
akcji na akcje na okaziciela, tracg one
swoje uprzywilejowanie. Zgode na
zamiane akcji imiennych na akcje na
okaziciela wyraza Rada Nadzorcza, przy
czym akcjonariusz zgdajgcy zamiany
akcji imiennych na akcje na okaziciela
zobowigzany bedzie do zapfaty na rzecz
Spotki kwoty  stanowigcej  réznice
pomiedzy ceng emisyjng, za jakg
obejmowat akcje serii A, a ceng emisyjng
akcji kolejnej serii, jezeli taka zostata
wyemitowana przez Spotke.

Spotka moze podwyzszyé  kapitat
zaktadowy w drodze emisji nowych akgcji
(imiennych i na okaziciela) wydawanych
za wkitady pieniezne albo za wktady
niepieniezne, albo w drodze
podwyzszenia  wartoSci nominalnej
wszystkich wyemitowanych juz akcji. Na
zasadach wynikajgcych z kodeksu spotek
handlowych kapitat zaktadowy moze byc¢
podwyzszony ze srodkéw Spotki. Akcje
wydawane za wktad pieniezny powinny
by¢ optacone w catosci przed
zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu
zaktadowego.

Akcje mogg by¢ umarzane za zgodag
akcjonariusza w drodze ich nabycia przez
Spétke (umorzenie dobrowolne).

Spotka moze emitowa¢ obligacje
zamienne lub obligacje z prawem
pierwszenstwa.

§4
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W terminie do dnia 31 marca dwa tysigce
siedemnastego roku (31.03.2017 r.) Zarzad
upowazniony jest do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki o kwote nie wyzszg niz
375.000 zt (trzysta siedemdziesigt piec
tysiecy ztotych) (kapitat docelowy).

W granicach kapitatu docelowego Zarzad
upowazniony jest do dokonania kolejnych
podwyzszen kapitatu zaktadowego Spdétki w
drodze kolejnych emisji akcji, dokonywanych
w ramach ofert prywatnych lub publicznych.
Zarzgd moze wydacC akcje wylgcznie w
zamian za wktady pieniezne.

Cena emisyjna akcji w ramach kapitatu
docelowego nie moze by¢ nizsza niz $rednia
arytmetyczna wazona wolumenem kursu akcji
notowanych w obrocie zorganizowanym z
okresu 6 miesiecy poprzedzajgcych podjecie
uchwaty o emisji akcji w ramach kapitatu
docelowego, przy czym kazdorazowo nie
nizsza niz najwyzsza cena emisyjna akcji z
jakiejkolwiek oferty prywatnej lub publicznej
poprzedzajgcej podjecie uchwaly o emisji
akcji w ramach kapitatu docelowego. W
przypadku, jezeli akcje spotki nie bedag
przedmiotem obrotu w obrocie
zorganizowanym, cena emisyjna akcji nie
moze by¢ nizsza niz najwyzsza cena emisyjna
akcji z jakiejkolwiek oferty prywatnej lub
publicznej poprzedzajgcej podjecie uchwaty o
emisji akcji w ramach kapitatu docelowego; a
jezeli inne emisje akcji nie byly
przeprowadzane — niz warto$¢ nominalna.
Podjecie przez Zarzad uchwaty w sprawie
emisji akcji w ramach kapitatu docelowego
wymaga uprzedniej uchwaty Rady Nadzorczej
akceptujacej dang emisje oraz
zatwierdzajgcej cene emisyjng akcji.

Zarzad, za zgodg Rady Nadzorczej, moze
wytgczy¢ w catosci lub w czesci prawo poboru
dotyczagce kazdego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w granicach kapitatu
docelowego.

§5

Akcjonariusz INC S.A. z siedzibg w Poznaniu
(,Uprawniony Akcjonariusz”), tak dtugo jak
bedzie posiadat co najmniej jedng akcje
Spotki, bedzie uprawniony osobiscie do
powotywania i odwotywania wiecej niz potowy
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czionkow Rady Nadzorczej, to jest w
szczegolnosci:

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

b. 3 czionkbw Rady Nadzorczej, w
przypadku Rady Nadzorczej w
sktadzie cztero- lub piecioosobowym,

oraz do wyznaczenia sposréd powotanych
cztonkbw Rady Przewodniczgcego Rady
Nadzorczej.

Powotfanie lub odwofanie cztonka Rady, oraz
wyznaczenie Przewodniczgcego,
nastepowa¢ bedzie w formie pisemnej, z
podpisem notarialnie poswiadczonym. Prawo
do odwotania cztonka Rady Nadzorczej
dotyczy tylko czionka Rady wczesniej
powotanego w trybie wskazanym powyze;j.
Powotanie lub odwotanie moze nastgpi¢
dowolng liczbe razy w trakcie jednej kadencji.
W przypadku, jezeli w danej kadencji w
sktadzie Rady Nadzorczej nie ma o0so6b
powotanych przez Uprawnionego
Akcjonariusza w liczbie okreslonej w ust. 1,
biezgca kadencja Rady Nadzorczej konczy
sie z dniem skorzystania przez Uprawnionego
Akcjonariusza ze swojego uprawnienia.
Akcjonariusz INC S.A. z siedzibg w Poznaniu
(,Uprawniony Akcjonariusz”), tak dtugo jak
bedzie posiadat co najmniej jedng akcje serii
A Spdiki, bedzie takze uprawniony osobiscie
do powotywania i odwotywania Prezesa i
Wiceprezesa Zarzadu Spdtki. Do trybu
powotywania stosuje sie odpowiednio ustepy
powyzsze.

Czlonkéw Zarzadu powotuje i odwotuje Rada
Nadzorcza, z zastrzezeniem ustepow

ponizszych.
Prezesa i Wiceprezesa Zarzgdu Spoiki
powotuje i odwotuje Uprawniony

Akcjonariusz. Cztonkéw Zarzadu powotuje
Rada Nadzorcza. W przypadku, jezeli
stanowisko  Prezesa lub  Wiceprezesa
Zarzadu pozostaje nieobsadzone dtuzej niz 1
miesigc, uprawnienie do powofania Prezesa
lub Wiceprezesa Zarzadu przejmuje Rada
Nadzorcza.

Odwotanie Prezesa i Wiceprezesa Zarzgdu
moze nastgpi¢ tylko z waznych przyczyn, do
ktorych naleza:

a. Stwierdzone prawomocnym
wyrokiem sadu dziatanie na szkode
Spotki,

b. Trwate =zaprzestanie wykonywania
swoich obowigzkéw, z wylgczeniem
przypadku, gdy niemoznos¢
wykonywania obowigzkow zachodzi z
przyczyn nie lezgcych po stronie
czionka Zarzadu,

c. Znalezienie sie Spotki w stanie
niewyptacalnosci w rozumieniu art. 11
ustawy Prawo upadtosciowe.

Z przyczyn wskazanych powyzej, cztonkowie
Zarzadu mogg by¢é odwotani takze przez
Walne Zgromadzenie, wiekszoscia 3/4
gtoséw, przy obecnosci co najmniej 3/4
kapitatu zaktadowego.

W stosunkach z czionkami Zarzgdu w tym
przy zawieraniu uméw, Spoétke reprezentuje
Przewodniczgcy Rady Nadzorczej, albo inny

ORGANY SPOLKI cztonek Rady Nadzorczej wskazany przez
Rade.
§6 Kadencja Zarzgdu trwa pie¢ lat. W przypadku
Zarzgdu wieloosobowego kadencja jest
Organami Spotki sa: wspdlna.
1. Zarzad Spotki, 8. Mandaty cztonkéw Zarzgdu wygasajg z dniem
2. Rada Nadzorcza, odbycia Walnego Zgromadzenia

3. Walne Zgromadzenie. zatwierdzajgcego sprawozdanie Zarzadu z
dziatalnosci Spdtki i sprawozdanie finansowe

A. Zarzad za ostatni petny rok ich urzedowania.
9. Prezes, Wiceprezes i Czionkowie Zarzadu
§7 moga by¢ powotywani ponownie na dalsze

kadencje.
1. Zarzad Spoiki liczy od jednego do czterech
cztonkéw i sktada sie z Prezesa, Wiceprezesa §8

i Cztonkéw Zarzgdu.
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1. Zarzad prowadzi sprawy Spotki i jg
reprezentuje.

2. Dziatalnoscig Zarzadu kieruje Prezes
Zarzadu.

3. Zarzad podejmuje decyzje w formie
uchwal, bezwzgledng wiekszoscig gtoséw.
W  przypadku réwnej ilosci gtosow,
decyduje gtos Prezesa Zarzadu.

4.  Szczegbtowe zasady funkcjonowania
Zarzadu  Spodtki  okresla  Regulamin
uchwalony przez Rade Nadzorczg. Rada
Nadzorcza ustala zasady wynagradzania
cztonkow Zarzgdu.

§9

Prezes i Wiceprezes Zarzgdu majg prawo do
samodzielnej reprezentaciji Spotki. Cztonek Zarzadu
reprezentuje Spotke tacznie z innym cztonkiem
Zarzadu lub z prokurentem.

§ 10

Czionek Zarzadu nie moze zajmowacé sie bez zgody
Rady Nadzorczej interesami konkurencyjnymi ani tez
uczestniczy¢ w spotce konkurencyjnej jako wspoélnik
spotki cywilnej, spotki osobowej lub jako czionek
organu spofki kapitatowej bgdz uczestniczy¢ w innej
konkurencyjnej osobie prawnej jako cztonek organu.
Zakaz ten obejmuje takze udziat w konkurencyjnej
spoétce kapitatowej, w przypadku posiadania w niej
przez cztonka zarzgdu co najmniej 10% udziatow albo
akcji badz prawa do powotania co najmniej jednego
cztonka zarzgdu.

B. Rada Nadzorcza
§ 11

1. Rada Nadzorcza jest stalym organem
nadzoru nad dziatalnoscig Spotki Akcyjne;.

2. Rada Nadzorcza dziata na podstawie
przepisow Kodeksu spoétek handlowych i
Statutu  Spdiki, ktére  okre$lajg w
szczegoblnosci jej sktad i kompetencje, oraz na
podstawie Regulaminu uchwalanego przez

Walne Zgromadzenie, okreslajgcego
organizacje i sposob wykonywania czynnosci
przez Rade.
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b)

Rada skfada sie z 3 do 5 cztonkow, ktérych
wybiera Walne Zgromadzenie, z
zastrzezeniem § 5 ust. 1 Statutu.

Kadencja Rady Nadzorczej trwa 5 lat.
Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje sie na
okres wspdlnej kadenciji.

Mandaty cztonkéw Rady wygasajg z dniem
odbycia walnego zgromadzenia
zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za
ostatni rok obrotowy petnienia funkcji oraz w
innych przypadkach okreslonych w Kodeksie
spotek handlowych.

Czlonkowie Rady Nadzorczej mogg by¢
powotywani ponownie na dalsze kadencje.

§12

Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje
prawa i obowigzki osobiscie i w sposob
tgczny.

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

§13

Rada sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig
Spotki  we  wszystkich  dziedzinach jej
dziatalnosci. Kazdy czionek Rady powinien
przede wszystkim mie¢ na wzgledzie interes
Spotki.

Do kompetencji Rady nalezy:

wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie
przez Spétke nieruchomosci,
uzytkowania wieczystego lub udziatu w
nieruchomosci;

wybor biegtego rewidenta
przeprowadzajgcego badanie
sprawozdania finansowego Spofki; przy

wyborze biegtego rewidenta Rada
powinna uwzglednia¢, czy istniejg
okoliczno&ci ograniczajgce jego

niezaleznos¢ przy wykonywaniu zadan;
zmiana biegtego rewidenta powinna
nastgpi¢ co najmniej raz na piec¢ lat, przy
czym przez zmiane biegtego rewidenta
rozumie sie rowniez zmiane osoby
dokonujgcej badania; ponadto w
diuzszym okresie Spotka nie powinna
korzysta¢ z ustug tego samego podmiotu
dokonujgcego badania;
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c) powotywanie i odwolywanie Zarzgdu
Spoiki;

d) zawieranie umoéw z cztonkami Zarzadu;

e) reprezentowanie Spotki w sporach z
cztonkami Zarzadu;

f) ustalanie wynagrodzenia dla czionkow
Zarzadu;

g) zawieszanie, z waznych powodow, w
czynnosciach poszczegolnych lub
wszystkich cztonkéw Zarzgdu Spotki;

h) delegowanie  czionkbw Rady do
czasowego wykonywania  czynnosci
cztonkow zarzadu niemogacych
sprawowac swoich funkcji;

i) uchwalanie regulaminu Zarzgdu Spétki;

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

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

[) zwotywanie nadzwyczajnego walnego
zgromadzenia, jezeli zwofanie go uzna za
wskazane.

3. Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy
takze:

a) powotywanie, o ile Rada Nadzorcza uzna

to za stosowne, ze swoich cztonkow jak i

oséb zewnetrznych, Komitetu

Inwestycyjnego, ktory przygotowywac bedzie

rekomendacje dotyczgce dokonania lub

niedokonywania inwestycji w przypadku
inwestycji na kwote powyzej 200.000 zt

b) wyrazanie zgody na dokonanie inwestyciji

na kwote przekraczajgcg 600.000 z, lub tez

inwestycji, co do ktérej wydana zostata
negatywna rekomendacja Komitetu

Inwestycyjnego

¢) wyrazanie zgody na dokonanie inwestycji

w jedng spotke i jednostki z nig powigzane na

kwote przekraczajgcg 1.000.000 zt lub 30%

wartoéci Aktywow lub tez przekraczajgcg

poziom 50% w kapitale w danej spétce.

§ 14

1. Posiedzenia Rady odbywajg sie w miare
potrzeb, nie rzadziej jednak niz 3 razy w roku.
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Posiedzenia Rady odbywajg sie w siedzibie
Spotki, chyba ze w pismie zwotujgcym
posiedzenie Rady zostanie wskazane inne
miejsce.

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

Posiedzeniom Rady przewodniczy
Przewodniczgcy Rady, a w przypadku jego
nieobecnosci Wiceprzewodniczacy. W
przypadku nieobecnosci na posiedzeniu
Przewodniczacego i Wiceprzewodniczgcego,
przewodniczacego  posiedzenia  wybiera
Rada.

Rada jest zdolna do podejmowania uchwat,
jezeli na posiedzeniu jest obecna co najmniej
potowa jej cztonkéw, a wszyscy cztonkowie
zostali  zaproszeni. Uchwaty zapadajg
bezwzgledng wiekszoscig gtosow, chyba ze
Statut albo Regulamin Rady Nadzorczej
stanowig inaczej.

Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty
w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu
srodkoéw bezposredniego porozumiewania sie
na odlegtos¢é. Uchwata jest wazna, gdy
wszyscy czionkowie Rady Nadzorczej zostali
powiadomieni o tresci projektu uchwaty i mogli
nad nim gtosowac.

Czionkowie Rady mogg bra¢ udziat w
podejmowaniu uchwat rady, oddajgc swdj
glos na pismie za posrednictwem innego
czfonka 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 reprezentujgcych co
najmniej  1/20  kapitatlu  zakladowego.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie moze
zosta¢ zwotane takze przez Rade Nadzorczg
albo akcjonariuszy reprezentujgcych co
najmniej 2 kapitatu zaktadowego lub co
najmniej %2 ogbtu gtoséw w spotce.
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3. Zwotanie Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia powinno nastgpi¢ w ciggu
dwoch tygodni od daty zgtoszenia wniosku.

§ 16

Walne Zgromadzenia odbywajg sie w siedzibie Spotki.

Kazda akcja na okaziciela daje

§17

na Walnym

Zgromadzeniu Akcjonariuszy prawo do jednego gtosu.
Akcje imienne serii A dajg na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy prawo do dwéch gtosow.

1)

2)

§18

1. Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg
zwykig wiekszoscig gtosow oddanych, o ile
przepisy ustawy Ilub niniejszy Statut nie
stanowig inaczej.

2. W przypadku przewidzianym w art. 397
Kodeksu spétek handlowych do uchwaty o
rozwigzaniu Spotki wymagana jest wiekszosé
3/4 gtoséw oddanych.

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

§19

1. Walne Zgromadzenie otwiera
Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub w
wypadku jego nieobecnosci inny cztonek
Rady, po czym sposréd oséb uprawnionych
do gtosowania wybiera sie
przewodniczagcego. W razie nieobecnosci
tych oso6b Walne Zgromadzenie otwiera
Prezes Zarzgdu albo osoba wyznaczona
przez Zarzad.

2. Walne Zgromadzenie uchwala swoj regulamin
okre$lajgcy szczegdtowo tryb prowadzenia
obrad.

§20

1. Do kompetencji
nalezy:

rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania

Zarzadu z dziatalnosci spotki oraz sprawozdania

finansowego za ubiegty rok obrotowy,

powziecie uchwaty o podziale zysku albo o

pokryciu straty,

Walnego Zgromadzenia
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3)

5)

6)

7
8)

9)

udzielenie cztonkom organdéw spotki absolutorium
z wykonania przez nich obowigzkow,

wszelkie postanowienia dotyczgce roszczen o
naprawienie szkody wyrzgdzone przy zawigzaniu
Spofki lub sprawowaniu Zarzgdu albo nadzoru,
zbycie przedsiebiorstwa, a takze wydzierzawienie
przedsiebiorstwa oraz ustanowienie na nim prawa
uzytkowania,

emisja obligacji zamiennych Ilub z prawem
pierwszenstwa i emisja warrantow
subskrypcyjnych, o ktérych mowa w art. 453 § 2

Kodeksu Spotek  Handlowych, a takze
zmniejszenie lub umorzenie kapitatu
zaktadowego,

rozwigzanie Spotki,

uchwalenie regulaminu  obrad  Walnego

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

10) uchwalanie regulaminu Rady Nadzorczej,

11) rozpatrywanie i

rozstrzyganie  wnioskéw
przedstawionych przez Rade Nadzorczg Ilub
Zarzad,

12) inne sprawy, przewidziane przez Kodeks Spoétek

Handlowych lub niniejszy Statut.

2. Do nabycia, zbycia nieruchomosci,
uzytkowania wieczystego Ilub wudzialu w
nieruchomosci nie jest wymagana uchwata
Walnego Zgromadzenia.

ZASADY POLITYKI INWESTYCYJNEJ SPOLKI

§ 20a

(1) Przedmiotem dziatalno$ci Spoiki jest zbieranie
aktywéw od wielu inwestoréw w celu ich
lokowania w interesie tych inwestoréw zgodnie
z Politykag Inwestycyjng Spotki.

(2) Spotka dziata w imieniu wiasnym i na wtasng
rzecz.

(3) Celem Spotki jest wzrost wartosci Aktywow
Spotki w wyniku wzrostu wartosci lokat. Spétka

bedzie realizowata polityke aktywnego
zarzgdzania, co oznacza, ze stopieh
zaangazowania Spotki w  poszczegdlne

kategorie lokat bedzie zmienny i zalezny od
relacji pomiedzy oczekiwanymi stopami zwrotu
a ponoszonym ryzykiem.

(4) Spotka bedzie dgzy¢ do osiggniecia celu
inwestycyjnego przede wszystkim poprzez
lokowanie mienia Spoétki obejmujgcego Srodki
z tytutu wptat akcjonariuszy, prawa nabyte oraz
pozytki z tych praw (,Aktywa”) w lokaty, o
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®)

1.
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ktérych mowa w § 20b ust. 1 Statutu. Spétka

bedzie realizowata polityke aktywnego
zarzagdzania, co oznacza, ze stopien
zaangazowania Spoétki w  poszczegodlne

kategorie lokat bedzie zmienny i zalezny od

relacji pomiedzy oczekiwanymi stopami zwrotu

a ponoszonym ryzykiem.

Spotka nie gwarantuje osiggniecia celu

inwestycyjnego. Gtéwne czynniki ryzyka

zwigzane z dziatalnoscig inwestycyjng Spotki

to:

- ryzyko duzej
finansowego Spoiki,

- ryzyko zwigzane z brakiem przyrostu
wartosci  spotek  portfelowych  lub
upadtoscig spotek portfelowych,

- ryzyko zwigzane z brakiem ptynnosci
portfela inwestycyjnego,

- ryzyko zwigzane z brakiem pozyskiwania
nowych spotek portfelowych,

- ryzyko wystgpienia wad prawnych spotki
portfelowej lub transakcji inwestycji w
spotke portfelowa,

zmiennosci wyniku

- ryzyko dekoniunktury na rynku
kapitatowym,
- ryzyko pogorszenia sytuaciji

makroekonomicznej w gospodarce.
§20b

Spotka moze lokowaé Aktywa w:

1) udziaty lub akcje spétek krajowych, w tym w
szczegolnosci w akcje spotek notowanych
w  alternatywnym  systemie  obrotu
prowadzonym przez Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie lub udziaty
albo akcje spdétek majgcych  byc
notowanych w alternatywnym systemie
obrotu  prowadzonym przez Gielde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie lub
rynku regulowanym Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie,

2) akcje spotek krajowych lub zagranicznych,
notowanych lub majgcych byé notowanych
w alternatywnych systemach obrotu lub
rynkach regulowanych gietd papieréw
wartosciowych na terenie Unii Europejskiej,

3) prawa poboru, prawa do akcji, warranty
subskrypcyjne spotek, o ktérych mowa w
pkt 1i2),

4) obligacje, w tym obligacje zamienne lub
obligacje z prawem pierwszenstwa spotek,
o ktérych mowa w pkt 11 2),
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5) depozyty otwierane w bankach krajowych
lub instytucji kredytowe;.
2. Aktywa, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1-3, mogg
by¢ przez Spétke nabywane pod warunkiem,
ze sg one zbywalne.

§20c

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

2. Spotka stosuje wybrane zasady odpowiedzialnego
inwestowania, co oznacza, ze wyklucza inwestycje w
podmioty, co do ktérych w toku analizy poprzedzajgce;j
decyzje inwestycyjng stwierdzono lub tez w sposéb
uzasadniony podejrzewa sie, ze prowadzg dziatalnos¢
w ktdrej dochodzi do:

- dziatan powodujgce masowg degradacje srodowiska
naturalnego,

- naruszenia praw cztowieka,

- naruszenia praw pracowniczych, w szczegoélnosci
poprzez wykorzystywanie pracownikéw,

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

- agresywne dziatania sprzedazowe mogace
wprowadzac klientow w btgd, w szczegdlnosci osoby
starsze lub dzieci,

- nieprzejrzystg strukture biznesu, w tym powodujgcg
ryzyko naduzy¢ podatkowych,

- nieprzejrzystg strukture wiascicielska, w tym
powodujgcg ryzyko naduzy¢ podatkowych,

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

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

- zamieszanie w dziatalno$¢ korupcyjna,

- stwierdzone lub podejrzewane naruszenia prawa w
dziatalnodci, na przyktad poprzez wpis na liste
ostrzezen publicznych Komisji Nadzoru Finansowego,
prowadzone postepowania prokuratorskie lub istotne
postepowania innych organéw 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 powotany.
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4. Lokowanie Aktywoéw Spoiki opiera sie na kryteriach
i przy wykorzystaniu narzedzi analizy fundamentalnej,
na podstawie nastepujgcych kryteriow:

1) ocene sytuacji finansowej spotki, w szczegoélnosci
perspektyw wzrostu przychoddéw i zyskow, polityki
dywidendowej, zadtuzenia, realnosci zatozen
prognoz,

Preferowane bedg spotki, ktére sg na etapie
wzrostowym, poszukujgce kapitatu na rozwdj,
pokazujgce w perspektywie co najmniej ostatnich 3 lat
wzrost przychodéw i wyniku netto lub EBITDA, oraz
dla ktérych dostarczone srodki bedg stanowi¢ impuls
rozwojowy.

Preferowane bedg spoétki o implikowanej kapitalizaciji
w momencie wprowadzania do obrotu w
zorganizowanym systemie obrotu miedzy 3 min PLN
a 30 min PLN.

2) ocene historii spotki i jakosci kadry zarzadzajgcej
spotka,

Preferowane bedg spotki majgce co najmniej 3 letnig
historie dziatalnosci. W zakresie kadry zarzagdzajacej,
preferowane bedg spotki, w ktorym wystepuje
tozsamosc¢ osob zatozycieli, gtéwnych witascicieli i
zarzadu (badz jego czesci), a w szczegolnosci spotki
0 charakterze rodzinnym.

Inwestycje w spotki o krotszej historii dziatalno$ci
dokonywane bedg wyjgtkowo i tylko, jezeli majg one
charakter spin-off lub jezeli kadra zarzadzajgca spotkg
posiada co najmniej 5 letnie udokumentowane
doswiadczenie w zakresie dziatalnosci, jakg prowadzi
spotka.

3) analize poréwnawczg spoétki z podmiotami
konkurencyjnymi publicznymi i niepublicznymi,
Preferowane bedg spdéiki, ktére nie odbiegajg
negatywnie pod wzgledem operacyjnym (w
szczegolnosci zasoby sprzetowe lub kompetencje) i
finansowym (rentownos¢) od swojej bezposredniej
konkurencji.

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

Preferowane bedg spodtki dziatajgce na rynku, ktory
jest postrzegany jako wzrostowy.

5) ocene historycznych i implikowanych wskaznikow
rynkowych, w szczegdlnosci cena/zysk i cena/wartosc
ksiegowa, na tle wskaznikéw rynkowych ogdlnych i
specyficznych dla branzy,

Preferowane bedg spdiki, dla ktérych implikowane
wskazniki cena/zysk i cena/wartos¢ ksiegowa po
wprowadzeniu spotki do obrotu zorganizowanego
bedg korzystniejsze, niz $rednie dla spotek
poréwnywalnych.

6) analize potencjalnych ryzyk prawnych zwigzanych
ze spotka,
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Inwestycje dokonywane beda wytgcznie w spoétki, w
ktérych dziatalnosci nie wystepujg istotne i
nieusuwalne ryzyka prawne, jak np. zwigzane z
prawami autorskimi, zagrozeniem utratg zezwolen lub
licenciji,

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

Inwestycje nie bedg dokonywane w spoftki, w ktorych
wystepuje istotny konflikt w akcjonariacie, lub tez
spotki, ktore nie prowadzg rzetelnej polityKki
informacyjne;j.

8)w przypadku spétek nienotowanych — ocenie
spetniania kryteribw uprawniajgcych do ubieganie sie
0 wprowadzenie instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu,

Inwestycje bedg dokonywane w spétki, ktére moga
zadebiutowa¢ w obrocie zorganizowanym w
perspektywie nie dtuzszej niz 36 miesiecy, przy czym
preferowane bedg spdétki, ktére mogg zadebiutowaé w
perspektywie 12 miesiecy.

9) w przypadku instrumentéow dtuznych: ocenie
sytuacji fundamentalnej, ryzyka i zdolnosci kredytowe;j
emitenta, ocenie sytuacji makroekonomicznej w kraju
i na Swiecie (analiza miedzynarodowa), spetnieniu
zasad dywersyfikacji lokat oraz innych ograniczen
inwestycyjnych.

5. Lokowanie Aktywéw Spotki w inne instrumenty niz
wskazane w §20b ust 1 pkt 1)-2), opiera sie na:

1) w przypadku instrumentéw dluznych: ocenie
sytuacji fundamentalnej, ryzyka i zdolnoéci kredytowe;j
emitenta, ocenie sytuacji makroekonomicznej w kraju
i na Swiecie (analiza miedzynarodowa), spetnieniu
zasad dywersyfikacji lokat oraz innych ograniczen

inwestycyjnych,
2) w przypadku depozytéw: mozliwej do uzyskania
rentownosci i wysokiej ptynnosci lokat, przy

zachowaniu bezpieczenstwa lokaty, w przypadku
depozytdbw  réwniez na  ocenie  wysokosci
oprocentowania depozytu w stosunku do czasu jej
trwania,

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

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

6. Spoétka dokonywac¢ bedzie lokowania Aktywow
Spofki, w oparciu o kryteria:

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

2) bezstronnosci,

3) jakosci dokumentacji — z zapewnieniem realizacji
inwestycji o wilasciwie opracowang dokumentacje
inwestycyjng, zapewniajgcg stosowng ochrone praw
Spotki,

4) efektywnosci — zapewniajgc stosowny nadzér nad
wykorzystaniem srodkéw Spotki w sposéb efektywny,
racjonalny i celowy, m.in. poprzez wykonywanie praw
wynikajgcych z udziatdw / akcji, zapewnienie
stosownych uprawnien w dokumentaciji inwestycyjnej,
a takze udziat oséb wskazanych przez Spoétke w
organach spotek, w ktére dokonuje inwestycji,

5) ograniczonego ryzyka inwestycyjnego, opierajgc
sie na najlepszej wiedzy dotyczgcej analizowanych
mozliwosci inwestycyjnych.

§ 20d

1. Z zastrzezeniem §20c ust. 2-3, Aktywa Spdiki sg
inwestowane elastycznie w rozne kategorie lokat, w
zaleznosci od oceny potencjatu wzrostowego
poszczegolnych kategorii lokat z uwzglednieniem
poziomu ryzyka, jednakze cel inwestycyjny
realizowany jest przede wszystkim poprzez
nabywanie akcji lub udziatéw w przedsigbiorstwach z
potencjatem wzrostu, ktére sg lub mogg by¢ notowane
w alternatywnym systemie obrotu NewConnect
prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A. lub rynku regulowanym Gietdy
Papieréw Warto$ciowych w Warszawie, albo innych
systemach obrotu zorganizowanego prowadzonych
przez gietdy na terenie panstw cztonkowskich UE.

2. Intencjg Spoiki jest stopniowe zwiekszanie liczby
lokat wchodzacych w sktad jej portfela inwestycyjnego
oraz ich dywersyfikacja.

3. Intencjg Spotki jest zachowanie jak najwiekszej
elastycznosci inwestycyjnej. W zwigzku z powyzszym,
Spotka zamierza zachowac indywidualne podejscie do
kazdego z projektdow, nie przyjmujgc okreslonych
zasad i okresu wyjscia z inwestycji. Mozliwo$é
sprzedazy udziatéw (akcji) bedzie analizowana na
biezgco, a decyzje podejmowane w oparciu o
rekomendacje Zarzadu Spotki.

4. Dywersyfikacja lokat dokonywana bedzie w
zakresie ilosci emitentdw oraz branz w jakich
funkcjonujg, zgodnie z nastepujgcymi zasadami:

a) Spotka dgzy¢ bedzie do tego, aby w jej
portfelu inwestycyjnym byto nie mniej niz 10 lokat (z
wytgczeniem srodkow pienieznych na rachunkach)

b) w instrumenty udziatowe spotek
prowadzgcych dziatalno$¢ w zakresie tej samej sekcji
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Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) nie moze
lokowane wiecej niz 30% wartosci aktywow.

c) z zastrzezeniem innych ograniczeh zwigzanych z
dywersyfikacjg lokat, Spotka nie bedzie dokonywata
wiecej niz 3 inwestycji w spotki prowadzace
dziatalno$¢ w tej samej klasie PKD,

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

5. kaczna warto$¢ inwestycji dokonanej w jedng
spotke i jednostki z nig powigzane nie powinna
przekroczy¢ kwoty 1.000.000 zt i 30% wartosci
Aktywdw, jak rowniez nie powinna doprowadzi¢ do
przekroczenia poziomu 50% w kapitale w danej
spoétce, chyba ze Rada Nadzorcza Spotki, w formie
uchwaty wyrazi zgode na przekroczenie tych
poziomow.

6. Ograniczen, o ktérych mowa powyzej, nie stosuje
sie do papierow wartosciowych emitowanych lub
gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy
Bank Polski, panstwa nalezgce do OECD oraz
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych
cztionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub
przynajmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD.

7. Spotka utrzymuje w zakresie niezbednym do
zaspokojenia biezgcych i planowanych zobowigzan
Spotki, czes¢ swoich Aktywéw na rachunkach
bankowych.

8. Depozyty w jednym banku krajowym lub instytucji
kredytowej nie mogg stanowi¢ wiecej niz 50% wartosci
Aktywow.

9. Lokaty w instrumenty udziatowe (o ktérych mowa w
§20b ust. 1 pkt 1) i 2), bedg stanowi¢ od 0 do 100%
Aktywow. Spodtka bedzie dgzy¢é do maksymalizaciji
udziatu instrumentéw udziatowych w portfelu.

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

11. Lokaty w instrumenty diuzne stanowi¢ bedg od 0
do 100% Aktywow. Spotka bedzie dazyc¢, aby udziat
instrumentéw 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 Aktywéw do wymagan
Polityki Inwestycyjnej, uwzgledniajgc nalezycie interes
akcjonariuszy.

14. Spoétka zaktada Iokowanie Aktywow w
przedsiewziecia  zlokalizowane na  terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub innych  krajéw
cztonkowskich Unii Europejskie;.



6arpathia Capital

15. Spotka moze udziela¢ pozyczek, poreczen i
gwarancji innym podmiotom, jednakze wytgcznie
podmiotom wchodzgcym lub majgcym wejsé w sktad
portfela  inwestycyjnego  Spétki  bgdz  innym
powigzanym kapitatowo z nimi podmiotom. Wysokos$¢
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 mogg byc¢
udzielane przez Spétke zgodnie z nastepujgcymi
warunkami:

1) pozyczki, poreczenia i gwarancje bedg udzielane
podmiotom posiadajgcym zdolnos¢ do obstugi
zadtuzenia,

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

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

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

§20e

1. Spotka nie bedzie zaciggata kredytow i pozyczek.
2. Spotka nie bedzie wykorzystywac¢ dla realizacji celu
inwestycyjnego mechanizmu dzwigni finansowe;j.

STRATEGIA INWESTYCYJNA SPOLKI

§ 20f
SEKTORY PRZEMYSL.OWE, GEOGRAFICZNE
LUB INNE SEKTORY RYNKOWE, KTORE SA
PRZEDMIOTEM STRATEGII INWESTYCYJNEJ

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

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

- perspektywy rozwoju branzy,

- konkurencje w danej branzy,

- postrzeganie danej branzy przez inwestorow
finansowych,

82| CARPATHIA CAPITAL S.A.

- wystepowanie i charakter ryzyk specyficznych dla
danej branzy.

3. Spotka zaktada lokowanie $rodkéw pienieznych
wytgcznie w przedsiewziecia zlokalizowane na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub innych krajow
cztonkowskich Unii Europejskie;.

§ 209
ZASADY DOKONYWANIA INWESTYCJI

1. Dokonanie inwestycji w udziaty Ilub papiery
wartosciowe okreslonej spétki poprzedzone musi byé
analiza, o ktérej mowa w § 20c ust. 4 Statutu.

2. Kazdorazowo dokonuje sie oceny ptynnosci
inwestycji rozumianej jako mozliwos¢ szybkiego
wycofania sie z takiej inwestycji i jej zamiany na srodki
pieniezne bez znaczgcego negatywnego wpltywu na
wartos¢ Spotki oraz oceny ryzyka specyficznej lokaty i
wplywu na ryzyko catkowite portfela inwestycyjnego
Spotki.

3. W przypadku depozytow analizuje sie mozliwg do
uzyskania rentownos¢ i wysokg ptynnosc lokat, przy
zachowaniu bezpieczenstwa lokaty i ocenia
wysokosci oprocentowania depozytu w stosunku do
czasu jej trwania.

4. Rada Nadzorcza moze powotaé, ze swoich

cztonkéw jak i o0s6b zewnetrznych, Komitet
Inwestycyjny, ktory przygotowywac bedzie
rekomendacje dotyczace dokonania lub

niedokonywania inwestycji w przypadku inwestycji na
kwote powyzej 200.000 zt.

5. Decyzje o dokonaniu inwestycji podejmuje Zarzgd
Spofkki, w oparciu o analize, o ktérej mowa w ust. 1 i
rekomendacje Komitetu Inwestycyjnego.

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

7. Wielko$¢ inwestycji ustala sie biorgc pod uwage
niezbedng dywersyfikacje portfela inwestycyjnego, jak
réwniez inne planowane projekty inwestycyjne.

§ 20h
ZASADY DOKONYWANIA DEZINWESTYCJI

1. Spodtka dokonywaé¢ bedzie dezinwestycji w

przypadku:

1) jezeli oceni, iz osiggnieta zostata
satysfakcjonujgca stopa zwrotu,
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2) jezeli inne projekty inwestycyjne dajg szanse na
osiggniecie wyzszej stopy zwrotu,

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

4) jezeli okreslona spoétka 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 szczegolnosci

poprzez:

1) zbywanie akcji w ofertach publicznych lub
prywatnych poprzedzajgcych wprowadzanie spotki
do zorganizowanego systemu obrotu,

2) w transakcjach 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).

3. Decyzje o dokonywaniu dezinwestycji podejmuje

Zarzgd. Dezinwestycje mogg by¢é dokonywane

catosciowo lub poprzez zbywanie czesci danych

aktywow.

RACHUNKOWOSC SPOLKI
§ 21
Rokiem obrachunkowym jest rok kalendarzowy.
§ 22
Spotka tworzy:
a) kapitat zaktadowy,
b) kapitat zapasowy,
c) inne fundusze i kapitaty dopuszczalne lub
wymagane prawem.

§ 23

1. Nakapitat zapasowy przelewa sie co najmniej
osiem procent zysku za dany rok obrotowy.
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2. Odpisu na kapitat zapasowy mozna
zaniecha¢, gdy stan tego kapitatu bedzie
réwny 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 byc¢
wykorzystana na pokrycie strat bilansowych.

§ 24

Zysk powstaty po dokonaniu obowigzkowych odpisow
przeznaczony jest na:

- pokrycie strat za lata ubiegte,

- dywidende dla akcjonariuszy, w wysokosci
okreslonej corocznie przez Walne
Zgromadzenie,

- inne cele stosowanie do uchwat Walnego
Zgromadzenia.

§ 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 z zakresie okre$lonym w Kodeksie
spoétek handlowych.

POSTANOWIENIA KONCOWE
§ 26

1. Spotka publikuje ogtoszenia w Monitorze
Sgadowym i Gospodarczym wydawanym przez
Ministerstwo Sprawiedliwosci.

2. Koszty zwigzane z zawigzaniem Spotki
okresla sie na 10.000 zt.
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ZASADY tADU KORPORACYJNEGO

Emitent dgzy do wdrozenia wszystkich rekomendacji okreslonych w Zasadach tadu Korporacyjnego zgodnych z

Regulaminem ASO

TAK/
LP. ZASADA NIE/ KOMENTARZ
NIE DOTYCZY
1. Emitent nie publikuje zapisu
przebiegu obrad  walnego
zgromadzenia. W  ocenie
Emitenta, prawidtowe
wykonywanie obowigzkow
informacyjnych zwigzanych z
Spodtka powinna prowadzi¢ przejrzysts i walnymi zgromadzeniami, tj. w
efektywng polityke informacyjng, zaréwno szczegolnosci publikowanie
Z wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak raportow biezgcych poprzez
i z uzyciem nowoczesnych technologii, system ESPI oraz podawanie
zapewniajgcych szybkos$¢, stosownych  informacji na
bezpieczenstwo oraz szeroki dostep do stronie  internetowej  spofki
informacji. Spoétka korzystajac w jak TAK zapewnia akcjonariuszom petny
najszerszym stopniu z tych metod, dostep do informacji
powinna zapewni¢ odpowiednig dotyczgcych walnych
komunikacje z inwestorami i analitykami, zgromadzen. Odstgpienie od
umozliwia¢ transmitowanie obrad walnego stosowania wskazanej powyzej
zgromadzenia z wykorzystaniem sieci zasady zwigzane jest z
Internet, rejestrowac przebieg obrad i unikaniem ponoszenia
upublicznia¢ go na stronie internetowe;j. dodatkowych kosztéw. Spétka
nie wyklucza jednakze, w
szczegoblnosci w sytuaciji
pojawienia sie présb
akcjonariuszy, przyjecia do
stosowania powyzszej zasady
w przysziosci.
2 Spotka powinna zapewnic efektywny Wszg lkie raporty blezac?e
. L publikowane sg na stronie
dostep do informacji niezbednych do . . .
oceny sytuacji i perspektyw spoétki oraz TAK !nternetowej_, wrazz. Na strom?
sposobu jej funkcjonowania. Internetowe, W sekc
,»Aktualnosci” Emitent prowadzi
3. Spotka prowadzi korporacyjng strone
internetowg i zamieszcza na niej: TAK Pod adresem:
3.1. podstawowe informacje o spétce i jej capratiacapital.eu
dziatalnosci (strona startowa),
3.2. opis dziatalnosci emitenta ze Sekcja dotyczgca informaciji ,,0
wskazaniem rodzaju dziatalnosci, z ktorej TAK Spotce zawiera informacje o
Emitent uzyskuje najwiecej przychodow, profilu dziatlanosci
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3.3. opis rynku, na ktérym dziata Emitent,

Sekcja dotyczgca informaciji ,,0
Spotce zawiera informacje o

wraz z okresleniem pozycji emitenta na TAK rynkach, na ktérych dziata
tym rynku, Emitent wraz z ich
charakterystykg
Na stronie internetowe;j
3.4. zyciorysy zawodowe cztonkow TAK dostepne sg zyciorysy
organow spotki, cztionkow zarzadu i zespotu
inwestycyjnego
3.5. powziete przez zarzad, na podstawie
oswiadczenia cztonka rady nadzorczej,
informacje o powigzaniach cztonka rady
nadzorczej z akcjonariuszem NIE
dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi
nie mniej niz 5% ogodlnej liczby gltoséw na
walnym zgromadzeniu spotki,
Odpowiednia sekcja strony
3.6. dokumenty korporacyjne spoiki, TAK internetowej  zawiera  tres¢
Statutu oraz odpis z KRS
Na stronie internetowej dosteny
jest dokument przedstawiajgcy
3.7. zarys planow strategicznych spotki, TAK strategie grupy INC na lata
2020-2022 wraz ze
wskazaniem roli CC
3?.8. opubhkowang p.rognozy wynikow Spotka nie publikuje prognoz
finansowych na biezgcy rok obrotowy, L
e NIE dotyczacych wynikow
wraz z zatozeniami do tych prognoz (w finansowvch
przypadku, gdy emitent takie publikuje), y
3.9. strukture akcjonariatu Emitenta, ze Strona internetowa  zawiera
wskazaniem gtownych akcjonariuszy oraz TAK informacije 0 strukturze
akcji znajdujgcych sie w wolnym obrocie, akcjonariatu
3.10. dane oraz kontakt do osoby, ktéra . S
. o . . Na stronie znajduje sie adres e-
jest odpowiedzialna w spétce za relacje TAK . . .
. : o mail do kontaktu dla inwestorow
inwestorskie oraz kontakty z mediami,
3.11. Skreslony.
3.12. opublikowane raporty biezgce i TAK Tak, na stronie dostepne sg
okresowe, raporty biezgce i okresowe
3.13. kalendarz zaplanowanych dat
publikacji finansowych raportow
okresowych, dat walnych zgromadzen, a TAK

takze spotkan z inwestorami i analitykami
oraz konferencji prasowych,
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3.14. informacje na temat zdarzen
korporacyjnych, takich jak wyptata
dywidendy oraz innych zdarzen
skutkujgcych nabyciem lub ograniczeniem
praw po stronie akcjonariusza, z

Wszelkie zdarzenia
korporacyjne publikowane sg

o o TAK na stronie internetowej w formie
uwzglednieniem termindw oraz zasad .
. .. . zatgczanych raportow
przeprowadzania tych operacji. Informacje -
. . . . biezacych
te powinny by¢ zamieszczane w terminie
umozliwiajgcym podjecie przez
inwestorow decyzji inwestycyjnych,
3.15. Skreslony.
3.16. pytania akcjonariuszy dotyczace
spraw objetych porzadkiem obrad,
zadawane przed i w trakcie walnego NIE
zgromadzenia, wraz z odpowiedziami na
zadawane pytania,
W przypadku odwotania lub
3.17. informacje na temat powodow . zmlany_termlnu WZA’.
. . informacja taka zostanie
odwotania walnego zgromadzenia, .
. . TAK zawarta w raporcie biezgcym,
zmiany terminu lub porzadku obrad wraz ) C
- ktory bedzie réwniez
z uzasadnieniem, . .
publikowany na stronie
internetowej
W przypadku przerwy w WZA,
i 2 tak .
3.18. informacje o przerwie w obradach informacja ta gzo.stc'emle
o zawarta w raporcie biezgcym,
walnego zgromadzenia i powodach TAK . S
sarzadzenia przer ktory bedzie réwniez
4 przerwy, publikowany na stronie
internetowe;j
3.19. informacje na temat podmiotu, z
ktérym spotka podpisata umowe o
Swiadczenie ustug Autoryzowanego
Doradcy ze wskazaniem nazwy, adresu NIE
strony internetowej, numerow
telefonicznych oraz adresu poczty
elektronicznej Doradcy,
3.20. Informacje na temat podmiotu, ktéry NIE
petni funkcje animatora akcji emitenta,
. . Tak ie i j
3.21. dokument informacyjny (prospekt a ' ha stronie |nternetoyvej
emisyjny) spofki, opublikowany w ciggu TAK zamieszczone Jest
' memorandum informacyjne

ostatnich 12 miesiecy,

Emitenta

3.22. Skreslony.
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3.23. Informacje zawarte na stronie
internetowej powinny by¢ zamieszczane
w sposoéb umozliwiajgcy tatwy dostep do
tych informaciji. Emitent powinien
dokonywac aktualizacji informaciji
umieszczanych na stronie internetowej. W
przypadku pojawienia sie nowych,
istotnych informacji lub wystgpienia
istotnej zmiany informacji umieszczanych
na stronie internetowej, aktualizacja
powinna zostac przeprowadzona
niezwtocznie.

TAK

Strona internetowa Emitenta
jest na biezgco aktualizowana

Spotka prowadzi korporacyjng strone
internetowg, wedtug wyboru emitenta, w
jezyku polskim lub angielskim. Raporty
biezgce i okresowe powinny by¢
zamieszczane na stronie internetowej co
najmniej w tym samym jezyku, w ktérym
nastepuje ich publikacja zgodnie z
przepisami obowigzujgcymi emitenta.

TAK

Strona interetowa Emitetna
prowadzona jest zarbwno w
jezyku polskim, jak i w jezyku
angielskim. Poszczegodine
raporty biezgce i okresowe
publikowane sg w jezykach:
polskim, rumunskim oraz
angielskim

Spotka powinna prowadzi¢ polityke
informacyjng ze szczegdinym
uwzglednieniem potrzeb inwestorow
indywidualnych. W tym celu Spétka, poza
swojg strong korporacyjng powinna
wykorzystywac indywidualng dla danej
spotki sekcje relacji inwestorskich
znajdujgcg na stronie
www.GPWInfoStrefa.pl.

NIE

Emitent powinien utrzymywac biezgce
kontakty z przedstawicielami
Autoryzowanego Doradcy, celem
umozliwienia mu prawidtowego
wykonywania swoich obowigzkéw wobec
emitenta. Spétka powinna wyznaczy¢
osobe odpowiedzialng za kontakty z
Autoryzowanym Doradca.

TAK

W przypadku, gdy w spdtce nastgpi
zdarzenie, ktére w ocenie emitenta ma
istotne znaczenie dla wykonywania przez
Autoryzowanego Doradce swoich
obowigzkéw, Emitent niezwtocznie
powiadamia o tym fakcie Autoryzowanego
Doradce.

TAK

Emitent posiada odpowiednie
procedury na takg
ewentualnosé

Emitent powinien zapewni¢
Autoryzowanemu Doradcy dostep do
wszelkich dokumentéw i informacii

TAK
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niezbednych do wykonywania
obowigzkéw Autoryzowanego Doradcy.

Emitent przekazuje w raporcie rocznym:

9.1. informacje na temat tgcznej
wysokosci wynagrodzen wszystkich
cztonkdéw zarzadu i rady nadzorczej,

TAK

Raport zawiera informacje o
wynagrodzeniach zarzgdu

9.2. informacje na temat wynagrodzenia
Autoryzowanego Doradcy otrzymywanego
od emitenta z tytutu Swiadczenia wobec
emitenta ustug w kazdym zakresie.

NIE

10.

Czlonkowie zarzagdu i rady nadzorczej
powinni uczestniczy¢ w obradach
walnego zgromadzenia w sktadzie
umozliwiajgcym udzielenie merytorycznej
odpowiedzi na pytania zadawane w
trakcie walnego zgromadzenia.

TAK

Cztonkowie  zarzadu  biorg
regularny udziat w obradach
WZA, pozostajgc do dyspozycji
Zgromadzenia

11.

Przynajmniej 2 razy w roku Emitent, przy
wspotpracy Autoryzowanego Doradcy,
powinien organizowac¢ publicznie
dostepne spotkanie z inwestorami,
analitykami i mediami.

NIE

Emitent nie organizuje spotaké
Z inwestorami, ale prowadzi
aktywnos$¢ w mediach

12.

Uchwata walnego zgromadzenia w
sprawie emisji akcji z prawem poboru
powinna precyzowac cene emisyjng albo
mechanizm jej ustalenia lub zobowigzacé
organ do tego upowazniony do ustalenia
jej przed dniem ustalenia prawa poboru, w
terminie umozliwiajgcym podjecie decyzji
inwestycyjnej.

TAK

W przypadku emisji akcji z
prawem poboru, jej parametry
zostang precyzyjnie okreslone
w tresci uchwaty

13.

Uchwaty walnego zgromadzenia powinny
zapewni¢ zachowanie niezbednego
odstepu czasowego pomiedzy decyzjami
powodujgcymi okreslone zdarzenia
korporacyjne a datami, w ktorych ustalane
sg prawa akcjonariuszy wynikajgce z tych
zdarzen korporacyjnych.

TAK

13a.

W przypadku otrzymania przez zarzad
emitenta od akcjonariusza posiadajgcego
co najmniej potowe kapitatu zaktadowego
lub co najmniej potowe ogdtu gtoséw w
spotce, informacji o zwotaniu przez niego
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia
w trybie okreslonym w art.399 §3
Kodeksu spétek handlowych, zarzad
emitenta niezwtocznie dokonuje

TAK
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czynnosci, do ktorych jest zobowigzany w
zwigzku z organizacjg i
przeprowadzeniem walnego
zgromadzenia. Zasada ta ma
zastosowanie rowniez w przypadku
upowaznienia przez sad rejestrowy
akcjonariuszy do zwotania
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia
na podstawie art. 400 §3 Kodeksu spoétek
handlowych.

14.

Dzieh ustalenia praw do dywidendy oraz
dzien wyptaty dywidendy powinny by¢ tak
ustalone, aby czas przypadajgcy
pomiedzy nimi byt mozliwie najkrotszy, a
w kazdym przypadku nie diuzszy niz 15
dni roboczych. Ustalenie dtuzszego
okresu pomiedzy tymi terminami wymaga
szczegobtowego uzasadnienia.

TAK

Emitent wyptaca dywidende nie
pozniej niz 15 po ustaleniu praw
do dywidendy

15.

Uchwata walnego zgromadzenia w
sprawie wypfaty dywidendy warunkowej
moze zawierac tylko takie warunki,
ktorych ewentualne ziszczenie nastgpi
przed dniem ustalenia prawa do
dywidendy.

TAK

16.

Emitent publikuje raporty miesieczne, w
terminie 14 dni od zakonczenia miesigca.
Raport miesieczny powinien zawiera¢ co
najmniej:

informacje na temat wystgpienia tendencji
i zdarzen w otoczeniu rynkowym
emitenta, ktére w ocenie emitenta mogg
mie¢ w przysztosci istotne skutki dla
kondycji finansowej oraz wynikéw
finansowych emitenta,

zestawienie wszystkich informacji
opublikowanych przez emitenta w trybie
raportu biezgcego w okresie objetym
raportem,

informacje na temat realizacji celow
emisji, jezeli taka realizacja, chocby w
czesci, miata miejsce w okresie objetym
raportem,

kalendarz inwestora, obejmujgcy
wydarzenia majgce mie¢ miejsce w
nadchodzacym miesigcu, ktére dotyczg
emitenta i sg istotne z punktu widzenia
intereséw inwestorow, w szczegdlnosci
daty publikacji raportow okresowych,

NIE

Emitent w chwili obecnej nie
prowadzi publikacji raportow
miesiecznych, jednak zamierza
je wprowadzi¢
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planowanych walnych zgromadzen,
otwarcia subskrypcji, spotkan z
inwestorami lub analitykami, oraz
oczekiwany termin publikacji raportu
analitycznego.

16a.

W przypadku naruszenia przez emitenta
obowigzku informacyjnego okreslonego w
Zatgczniku nr 3 do Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu
(,Informacje biezace i okresowe
przekazywane w alternatywnym systemie
obrotu na rynku NewConnect”) emitent
powinien niezwtocznie opublikowaé, w
trybie wtasciwym dla przekazywania
raportéw biezgcych na rynku
NewConnect, informacje wyjasniajgca
zaistniatg sytuacje.

Emitent posiada odpowiednie
TAK procedury na takg
ewentualnosé

17.

Skreslony.

Jednoczesnie, ze wzgledu na réwnolegte notowanie akcji Spotki na rynku AeRO, Zarzad wdraza rekomendacje

okreslonych w Zasadach tadu Korporacyjnego dla spétek dopuszczonych do obrotu na rynku AeRO — BVB.
Istotna czes$¢ zasad zawartych w zasadach zostata przyjeta od 25 lutego 2015 roku.

Al

A.2.

A.3.

Obowiazki zarzadu

Sekcja A - przepis obowigzkowy

Rola Rady Dyrektoréw (Zarzadu) musi by¢
jasno okreslona i oparta na statucie Spofki,
w przepisach wewnetrznych i / lub innych
podobnych dokumentach.

Spotka powinna posiada¢  wewnetrzne
uregulowania prawne w stosunku do Rady,
ktére obejmowac¢ powinny zakres zadan
Rady oraz kluczowe funkcje kierownicze
Spotki.  Konflikt interesébw na poziomie
Zarzadu powinien by¢ przedstawiony w
regulaminie Rady.

Inne zobowigzania zawodowe czionka
zarzgdu, w tym stanowiska dyrektorow
generalnych oraz innych kierowniczych
stanowisk w spodtkach (z wylgczeniem
spotek zaleznych od Spdéitki) oraz instytucji
porzgdku publicznego, powinny  by¢
ujawnione zarzgdowi przed mianowaniem i
podczas mandatu cztonka.

Kazdy cztonek Rady powinien przedstawi¢
Zarzadowi informacje na temat wszelkich
powigzan z akcjonariuszem posiadajgcym
bezposrednio lub posrednio  akcje
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Sekcja B - model realizacji

Rola i obowigzki Zarzadu zostaty okreslone w
dokumencie zatozycielskim Spétki. W roku
objetym przegladem Spoétka byta zarzgdzana
przez Prezesa Zarzadu (CEO).

Spotka jest zarzgdzana przez CEO, a nie
przez Zarzad cztonkéw. Wszystkie interesy
CEO mozna znalez¢ w rozdziale Zarzgdzanie
przedsiebiorstwem z raportu rocznego oraz
na stronie internetowej Spofki.

Zaréwno w raporcie rocznym w rozdziale o
zarzgdzaniu firma, jak i na stronie internetowej
firmy mozna znalez¢ informacje o wszystkich
innych zobowigzaniach CEO.

Zaréwno w raporcie rocznym w rozdziale o
zarzagdzaniu firma, jak i na stronie internetowej
firmy mozna znalez¢ informacje o wszystkich
innych zobowigzaniach CEO.
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A4,

A.5.

A5.1.

A.5.2.

A.5.3.

A5.4.

reprezentujgce nie mniej niz 5% wszystkich
praw gtosu. Obowigzek ten dotyczy
wszelkiego rodzaju relacji, ktére mogg mieé
wptyw na stanowisko cztonka w kwestiach
ustalonych przez Zarzad.

Roczne sprawozdanie powinno zawieraé
informacje, czy ocena zarzadu odbyfa sie
pod przewodnictwem przewodniczgcego.

Procedura dotyczgca  wspotpracy z
Autoryzowanym Doradcg w okresie, w
ktéorym  jest ona wymagana od
wprowadzania na Gielde w Bukareszcie.
Wspotpraca bedzie zawierata co najmniej
nastepujgce informacje:

Osoba do kontaktu z autoryzowanym
konsultantem:

Okresowe  spotkania z Autoryzowanym
Doradcg (co najmniej raz w miesigcu lub
zawsze, gdy wydarzenia lub nowe
informacje wymagajg przesyfania raportéw
biezacych).

Obowigzek informowania Autoryzowanego
Doradcy o wszystkich sprawozdaniach i
wszelkich informacjach, ktére sg zasadnie
wymagane w celu wypetnienia jego
obowigzkow:

Obowigzek informowania Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Bukareszcie dotyczace
wszelkich nieprawidtowosci we wspotpracy
z Autoryzowanym Doradcg lub zmiang
Autoryzowanego Doradcy.

Sekcja B - System kontroli wewnetrznej

B.1.

B.2.

Rada powinna przyjac polityke
gwarantujgca, ze kazda transakcja Spotki z
ktorgkolwiek z jej spotek zaleznych réwna
lub wigeksza niz 5% aktywow netto Spotki,
zgodnie z najnowszym sprawozdaniem
finansowym, powinna zosta¢ zatwierdzona
przez Zarzad.

Audyt wewnetrzny powinien by¢
prowadzony przez odrebny dziat w spétce
(departament audytu wewnetrznego) w
ramach Spotki lub poprzez zachowanie
niezaleznego podmiotu  zewnetrznego,
ktéory powinien sklada¢ sprawozdania
Radzie, a jednoczesnie w Spotce powinien
podlegac bezposrednio dyrektorowi
generalnemu.

Sekcja C - Uczciwe nagrody i motywacja
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Zasada jest czesciowo stosowana. Ocena
Zarzadu i wynikbw  Spotki  zostanie
przeprowadzona przed Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniem Akcjonariuszy.

Procedura dotyczgca wspotpracy obejmuje
wszystkie  elementy wymagane przez
Autoryzowanego Doradce.

Procedura dotyczgca wspotpracy obejmuje
wszystkie  elementy wymagane przez
Autoryzowanego Doradce.
Procedura dotyczgca wspotpracy obejmuje
wszystkie  elementy wymagane przez
Autoryzowanego Doradce.

Procedura dotyczgca wspotpracy obejmuje
wszystkie  elementy wymagane przez
Autoryzowanego Doradce.

Procedura dotyczgca wspotpracy obejmuje
wszystkie  elementy wymagane przez
Autoryzowanego Doradce.

Spotka nie ma podmiotéw zaleznych. W 2018
r. Spoétka nie podpisata uméw ani transakcji z
podmiotami zaleznymi.

Spotka nie posiada wydzielonego dziatu
kontroli wewnetrznej. Audyt wewnetrzny jest
przeprowadzany przez CEO.



6arpathia Capital

C.1.

Spotka powinna opublikowaé w swoim
rocznym sprawozdaniu sprawozdanie z
wynagrodzen zawierajgce catkowite
dochody cztonkéw zarzgdu i dyrektora
generalnego za ubiegty rok obrotowy oraz
catkowitg wartos¢ wszelkich wyptat premii
lub innych zmiennych rekompensat, a takze
kluczowe zatozenia i wytyczne dotyczgce
obliczania powyzszego przychody.

Spotka jest zarzadzana przez CEO, a nie
przez Zarzad cztonkdéw. W 2017 r. Dyrektor
generalny nie otrzymat wynagrodzenia.

Sekcja D - Budowanie wartosci poprzez Relacje Inwestorki

D.1.

D.1.1.

D.1.2.

D.1.3.

D.1.4.

D.1.5.

D.1.6.

D.1.7.

D.2.

Oproécz informacji wymaganych przepisami
prawa korporacyjna strona internetowa
powinna mie¢ dedykowang  sekcje
dotyczacgy relacji inwestorskich, zarowno w
jezyku rumunskim jak i angielskim, wraz ze
wszystkimi istotnymi informacjami
interesujgcymi inwestorow, w tym:
Podstawowe regulacje korporacyjne, w
szczegolnosci statut spotki i regulaminy
wewnetrzne jej organéw

Profesjonalne zyciorysy cztonkéw organow
zarzgdzajgcych

Raporty biezace, a takze raporty okresowe

Informacje dotyczace walnych zgromadzen
akcjonariuszy: porzgdek obrad i materiaty
podtrzymujgce porzadek obrad: uchwalty i
walne zgromadzenia

Informacje o zdarzeniach korporacyjnych,
takich jak wyptata dywidend Ilub innych
zdarzen prowadzgcych do nabycia lub
ograniczenia praw akcjonariuszy, w tym
obowigzujgce terminy i zasady

Inne nadzwyczajne informacje, ktére nalezy
dostarczy¢: zerwanie / zmiana / rozpoczecie
wspotpracy z Autoryzowanym Doradcg

(AA):  podpisanie / odnowienie /
wypowiedzenie umowy z Animatorem
Rynku

Spotka  powinna posiada¢c w  swojej

strukturze stanowisko odpowiedzialne za
relacje inwestorskie (IR). W sekcji IR na
stronie  internetowej powinno  zostac
zamieszczone nazwisko i dane kontaktowe
osoby, ktéra powinna by¢ w stanie
dostarczy¢ informacji na temat Spotki w
sposob niezwtoczny.

Spotka powinna przyjac polityke
dywidendowg w postaci zestawu
wskazowek dotyczgcych podziatu zysku
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Zasada jest czesciowo stosowana. Strona
internetowa Spdtki ma dedykowang sekcje
Relacje Inwestorskie w jezyku polskim i
angielskim. Wszystkie istotne informacje i
raporty sg sporzadzane w jezyku polskim i
angielskim.

Gltowne regulacje korporacyjne mozna
znalez¢ na stronie internetowe;.

Zyciorysy cztonkéw organéw sg publikowane
na stronie internetowej.

Wszystkie raporty w jezyku polskim i
angielskim  mozna znalez¢ na stronie
internetowej po ich opublikowaniu na gietdzie
w Bukareszcie.

Informacje o Walnym Zgromadzeniu bedag
dostepne na stronie internetowe;j.

Informacje bedg dostepne na stronie
internetowej w razie potrzeby.
Informacje bedg dostepne na stronie

internetowej w razie potrzeby.

Spotka nie posiada osobnego stanowiska
odpowiedzialnego za relacje inwestorskie.
Inwestorzy  mogg  uzyskaé  wszystkie
niezbedne informacje, kontaktujgc sie z
biurem Spotki. Dane kontaktowe znajdujg sie
na stronie internetowe;j.

Informacje sg publikowane na stronie

internetowej oraz w raporcie rocznym.
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D.3.

D.4.

D.5.

D.6

netto, ktérych firma deklaruje przestrzegac.
Zasady dotyczgce polityki dywidend
powinny byC¢ publikowane na stronie
internetowej Spoiki.

Firma powinna przyjg¢ polityke dotyczgcg
prognoz, niezaleznie od tego czy bytaby ona
upubliczniana. Prognoza oznacza
skwantyfikowane wnioski z badan majgce
na celu okreslenie catkowitego wptywu listy
czynnikbw  zwigzanych z  przysziym
okresem (tzw. Zatozenia). Polityka powinna
przewidywaé¢ czestotliwosé, przewidywany
okres i tres¢ prognoz. Prognozy, o ile
zostaty opublikowane, mogg stanowi¢
jedynie czes¢ rocznych, potrocznych lub
kwartalnych raportéw. Polityka prognozy
powinna  zosta¢  opublikowana na
korporacyjnej stronie internetowej.

Spodtka powinna wyznaczy¢ termin i miejsce
walnego zgromadzenia, aby umozliwi¢
udziat w obradach jak najwiekszej liczbie
akcjonariuszy.

Sprawozdania finansowe powinny zawierac
informacje zaréwno w jezyku rumunskim,
jak i angielskim, dotyczgce kluczowych
czynnikbw  wplywajgcych na  zmianeg
sprzedazy, zysku operacyjnego, zysku netto
i innych istotnych wskaznikow finansowych.
Firma powinna co roku organizowac co
najmniej jedno spotkanie/konferencije z
analitykami i inwestorami. Informacje
dotyczgce tych spotkan powinny by¢
opublikowane w sekcji IR na stronie
internetowej firmy i powinny zawierac ich
date oraz miejsce.
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Zasady zostaly opublikowane na stronie
internetowej.
Firma nie publikuje prognoz

Spotka organizuje Walne Zgromadzenie w
siedzibie spofki, w dni robocze.

Zasada jest czesciowo stosowana.
Wszystkie sprawozdania finansowe Spétki
publikowane sg w jezyku polskim i
angielskim.

Spotka zorganizowata dwa spotkania z
analitykami / inwestorami w 2018 roku w USA
oraz Rumunii.
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