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Raport roczny sporzadzony zgodnie z zalacznikiem 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

Rynek notowan Spoétki

Kapital zaktadowy

Papiery Wartosciowe wyemitowane przez Spotke

Ticker

2025

kwiecien 2026

Carpathia Capital Alternatywna Spoétka Inwestycyjna S.A.
www.carpathiacapital.eu

Abpa A. Baraniaka 6, 61-131 Poznan

+48 61 851 86 77

7811897074

302762319

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

2101 381,50 PLN

1.000.000 akcji serii A o nominalnej wartosci 0,50 PLN

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

CRC (NewConnect), CRPC (AeRO)
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LIST PREZESA ZARZADU

Szanowni Akcjonariusze,

W minionym okresie sprawozdawczym Carpathia Capital ASI S.A. kontynuowala realizacje przyjetej
strategii inwestycyjnej, koncentrujac si¢ na biezacym zarzadzaniu portfelem oraz selektywnym
podejsciu do nowych zaangazowan kapitalowych. Rok 2025 uptynal w otoczeniu poprawy nastrojow
na rynku kapitalowym, jednak warunki dla spotek o mniejszej kapitalizacji oraz podmiotow
znajdujacych si¢ na wczesniejszych etapach rozwoju pozostawaly wymagajace. W szczegdlnosci
ograniczona liczba debiutow na rynku NewConnect oraz mniejsza aktywnos$¢ w zakresie ofert
publicznych wplywaty na mozliwosci realizacji wyj$¢ z inwestycji.

Opublikowane w ostatnich miesigcach dane makroekonomiczne wskazujg na utrzymujaca sie
niepewno$¢ w otoczeniu gospodarczym, w szczegolnosci w zwigzku z napigciami geopolitycznymi oraz
zréznicowang dynamika poszczegolnych obszaréw gospodarki. Z jednej strony widoczne sa symptomy
poprawy aktywno$ci gospodarczej, z drugiej jednak cze$s¢ danych nadal wskazuje na ostroznosé
przedsigbiorstw i1 inwestorow. W takich warunkach Spotka prowadzita dzialalno$¢ inwestycyjng w
sposob ostrozny, przyktadajac duza wage do kontroli ryzyka, ptynnosci oraz mozliwosci przysztych
dezinwestycji.

Rok 2025 Carpathia Capital ASI S.A. zamkneta dodatnim wynikiem finansowym w wysokosci 235 tys.
zt oraz saldem $rodkéw pienigznych na poziomie 75 tys. zt. Wartos¢ wptywow ze sprzedazy aktywow
finansowych wyniosta ponad 415 tys. zi. Wyniki te nalezy ocenia¢ z uwzglgdnieniem specyfiki
prowadzonej dziatalno$ci inwestycyjnej, w ktorej istotna cze$¢ wartosci portfela jest zwigzana z
aktywami o ograniczonej pltynnosci, a mozliwos¢ realizacji zyskow zalezy w duzej mierze od warunkow
rynkowych, dostepnosci transakcji dezinwestycyjnych oraz sytuacji na rynku ofert publicznych i
debiutow gietdowych.

W 2025 roku Spoétka kontynuowata dziatania zwigzane z zarzadzaniem portfelem inwestycyjnym, w
tym sprzedaza czeSci aktywow finansowych oraz selektywnym angazowaniem $rodkéw w nowe
projekty. L.aczna warto$¢ zainwestowanych srodkow w analizowanym okresie przekroczyta 0,3 mln zt.
W procesie inwestycyjnym, zgodnie z przyjeta polityka, szczegélng uwage przywiazywano do
dywersyfikacji sektorowej portfela oraz oceny potencjatu poszczegdlnych spotek w dluzszym
horyzoncie.

Jednoczesnie w lutym 2026 r. Spotka dokonata niegotowkowego odpisu aktualizujacego warto$¢ czesci
aktywow finansowych w wysokosci 1,9 min zt, co przetozyto si¢ na obnizenie wyniku jednostkowego
oraz wartosci aktywoéw wykazanych w bilansie. Zdarzenie to mialo charakter ksiegowy, jednak
potwierdza konieczno$¢ ostroznego podejscia do wyceny poszczegdlnych pozycji portfelowych oraz
dalszej koncentracji na poprawie jakos$ci i ptynnosci aktywow.

Z pewnym optymizmem patrzymy na czg¢s¢ portfela utrzymywang w ramach aktywow niepublicznych.
Potencjalna poprawa koniunktury na rynku kapitalowym, w tym ewentualne zwigkszenie liczby
debiutow na rynku NewConnect, moze stworzy¢ korzystniejsze warunki do realizacji wyjs¢ z
wybranych inwestycji. Mozliwos¢ zwigkszenia skali nowych inwestycji bedzie jednak uzalezniona
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przede wszystkim od skutecznej realizacji dezinwestycji, dostepnosci ptynnosci oraz pojawienia si¢
atrakcyjnych projektow spetniajacych kryteria inwestycyjne Spoiki.

Notowania Spoéltki, podobnie jak innych ASI, ktore nie posiadaty znaczacych akcjonariuszy
instytucjonalnych, pozostawaly zawieszone w 2024 roku po ich wczesniejszym zawieszeniu 29
wrze$nia 2023 roku z uwagi na blad legislacyjny. Obrét akcjami zostat wznowiony 19 lutego 2025 roku
wraz z pozostalymi ASIL.

W kolejnych okresach Spotka bedzie koncentrowaé si¢ na aktywnym zarzadzaniu istniejagcym
portfelem, poszukiwaniu mozliwos$ci dezinwestycji oraz selektywnym angazowaniu kapitalu w nowe
przedsiewzigcia. Naszym celem pozostaje dtugoterminowy wzrost warto$ci Carpathia Capital ASI S.A.,
przy zachowaniu ostroznego podejscia do ryzyka i dyscypliny inwestycyjnej. Dotozymy wszelkich
staran, aby podejmowane dziatania stopniowo wzmacnialy pozycje Spotki i tworzyty wartos¢ dla jej
akcjonariuszy.

Z wyrazami szacunku,

I ==

/

Pawel Sliwinski,
Prezes Zarzadu Carpathia Capital Alternatywna Spotka Inwestycyjna S.A.
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WYBRANE DANE FINANSOWE

Wybrane dane finansowe (w tys.)

Stan na 31.12.2025

Stan na 31.12.2024 Stan na 31.12.2025 Stan na 31.12.2024

TPLN
Kapital wlasny 7667 7431 1814 1739
Kapital zakladowy 2101 2101 497 492
Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 689 730 163 171
Zobowigzania dlugoterminowe 93 134 22 31
Zobowiazania krétkoterminowe 185 186 44 44
Aktywa razem 8356 8161 1977 1910
Naleznosci dlugoterminowe 0 0 0 0
Naleznosci krétkoterminowe 105 210 25 49
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 75 361 18 84

Wybrane dane finansowe (w tys.)

okres od 01.01.2025
do 31.12.2025

okres od
01.01.2024 do
31.12.2024

TPLN

okres od
01.01.2024 do
31.12.2024

okres od
01.01.2025 do

Przychody netto ze sprzedazy produktow,

- Y 0 0 0 0
towarow i materialow
Zysk (strata) ze sprzedazy 0 0 0 0
Amortyzacja 40 40 9 9
Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej 376 -4 574 89 -1 063
Zysk (strata) brutto 360 -4 589 85 -1 066
Zysk (strata) netto 235 -3 816 55 -887
Przeplywzvy P]emgzne netto z dzialalnoSci 316 566 75 131
operacyjnej
_PrzeplyW)j pl'eme;zne netto z dzialalnoSci 33 21 20 51
inwestycyjnej
Przeplyw pieni¢zne netto z dzialalnosci 48 56 11 13
finansowej
Przeplywy pieni¢zne netto, razem -281 -843 -66 -196
Liczba akcji (w szt.) 4202763 4202763 - -
Zysk (strata) na jedng akcje zwykla
(PLN/EUR) 0,06 -0,91 0,01 -0,21
Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje
(PLN/EUR) 1,82 1,77 0,43 0,41

Przeliczenia kursu 2025 2024

Kurs euro na dzien bilansowy (31.12) 4,2267 4,273
Sredni kurs euro w okresie 01.01 do 31.12 4,2372 4,3042
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WYBRANE DANE FINANSOWE SPOLEK ZALEZNYCH EMITENTA

Emitent nie posiada spotek zaleznych nieobjetych konsolidacja.
SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SPRAWOZDANIE Z WYNIKOW DZIALALNOSCI

01.01.2025 01.01.2024 01.01.2023
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023

Przychody ze sprzedazy ushug i towarow 0 0 0
- od jednostek powigzanych 0 0 0
Koszty sprzedanych produktow, towaréw i materiatow 1 0 0 0
- jednostkom powigzanym 0 0 0
Koszty sprzedazy 1 0 0 0
Zysk (strata) na sprzedazy 0 0 0
Pozostate przychody operacyjne 2 0 1 0
Pozostate koszty operacyjne 3 0 0 0
Zyski (straty) z inwestycji 4 724 -3 969 -1734
- wynik na sprzedazy papieréw wartosciowych 62 228 593
- odsetki i dywidendy 73 69 86
- aktualizacja portfela inwestycyjnego 589 -4 266 2572
- inne 0 0 159
Koszty ogolnego zarzadu 1 348 606 711
Zysk (strata) na dzialalnosci operacyjnej 376 -4 574 -2 445
Koszty finansowe netto 5 16 15 31
- dla jednostek powigzanych 7 9 10
Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych 0 0 0
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 360 -4 589 -2476
Podatek dochodowy 6 125 =773 -481
Zysk (strata) netto okresu obrotowego 235 -3 816 -1 995
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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

01.01.2025 01.01.2024 01.01.2023

31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
Zysk (strata) netto okresu obrotowego 235 -3 816 -1 995
Inne catkowite dochody z tytutu: 0 0 0
- aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy 0 0 0
Laczne calkowite dochody 235 -3 816 -1 995

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ - AKTYWA

Noty 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023

A. Aktywa trwale 2676 2 805 907
Warto$ci niematerialne i prawne 0 0 0
- w tym warto$¢ firmy 0 0 0
Rzeczowe aktywa trwate 7 128 164 201
Dhugoterminowe aktywa finansowe 8 1797 1772 509
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 9 751 869 197
Nalezno$ci dlugoterminowe 0 0 0
- od jednostek powigzanych 0 0 0
- od pozostatych jednostek 0 0 0
Pozostate aktywa dtugoterminowe 0 0 0
B. Aktywa obrotowe 5680 5356 11 212
Zapasy 0 0 0
Nalezno$ci od jednostek powigzanych 10 90 30 30
Nalezno$ci od pozostatych jednostek 10 15 180 175
- w tym naleznosci z tytutu CIT 30 31 30
Aktywa finansowe w jednostkach powigzanych 11 328 321 311
Aktywa finansowe w pozostatych jednostkach 11 5172 4464 9489
Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 11 75 361 1207
Pozostate aktywa krotkoterminowe 12 0 0 0
Aktywa razem 8356 8161 12 119
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SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ - PASYWA

Noty 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023

A. Kapital wlasny 7 667 7 431 11 247
Kapitat podstawowy 13 2101 2101 2101
Akcje wlasne (wielko$¢ ujemna) -255 -255 -255
Kapitat zapasowy 14 5586 9401 11 396
Kapitat z aktualizacji wyceny 0 0 0
Pozostate kapitaly rezerwowe 15 0 0 0
Zysk (strata) z lat ubiegtych 0 0 0
Zysk (strata) netto 235 -3 816 -1 995
B. Rezerwy 91 84 186
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 16 91 84 186
Pozostate rezerwy 0 0 0
C. Zobowiazania dlugoterminowe 17 93 134 168
Kredyty bankowe i pozyczki 0 0 0
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 93 134 168
D. Zobowiazania krétkoterminowe 18 185 186 198
Kredyty bankowe i pozyczki 0 0 0
Zobowiazania handlowe 1 0 0
Zobowigzania z tytutu podatkéw, cet, ubezpieczen i

innych §wiadczen 7 1 15
- w tym zobowigzania z tytutu CIT 0 1 0
Zobowigzania z tytutu wynagrodzen 0 0 0
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 44 41 41
Inne zobowiazania 133 134 183
- w tym wobec jednostek powigzanych 0 0 0
E. Rozliczenia mi¢dzyokresowe 19 320 326 320
Pasywa razem 8 356 8 161 12119
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SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

Kapitat zapasowy

Kapitat Akcje ze sprzedazy Pozqsta{e Zyski z lat bieWZ}';;ei:l;o {i?f ::;}
podstawowy | wilasne | akciji powyzej pozostaty kapitaly ubiegtych okrosu razem
nominatu
Saldo na dzien 01.01.2025 2101 -255 2325 7076 - -3 815 - 7432
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci - - - - - - - -
Saldo na dzien 01.01.2025 po zmianach 2101 -255 2325 7076 - -3 815 - 7 432
Zmiany w kapitale wlasnym w okresie od 01.01.2025 do 31.12.2025
Emisja akcji - - - - - - - -
Program skupu akcji whasnych - - - - - - - -
Przekazanie wyniku finansowego na kapitat - - -2325 -1490 - 3815 - -
Wyptata dywidendy - - - - - - - -
Catkowite dochody za okres - - - - - - 235 235
Saldo na dzien 31.12.2025 2101 -255 - 5586 - - 235 7 667

Kapitat zapasowy

Kapitat Akcje ze sprzedazy Pozqstal‘e Zytqki z lat ble\)\;}égztlzo I\f}?fsllt]a;
podstawowy | wilasne | akcji powyzej pozostaty kapitaly ubieglych okres 5 razem
nominatu
Saldo na dzien 01.01.2024 2101 -255 4 320 7076 - -1 995 - 11247
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci - - - - - - - -
Saldo na dzien 01.01.2024 po zmianach 2101 -255 4320 7076 - -1 995 - 11 247
Zmiany w kapitale wlasnym w okresie od 01.01.2024 do 31.12.2024
Emisja akcji - - - - - - - -
Program skupu akcji wlasnych - - - - - - - -
Przekazanie wyniku finansowego na kapitat - - -1 995 - - 1995 - -
Wyptata dywidendy - - - - - - - -
Catkowite dochody za okres - - - - - - -3 816 -3 816
Saldo na dzien 31.12.2024 2101 -255 2325 7076 - - -3 816 7 431
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Kapitat zapasowy

Kapitat Akcje ze sprzedazy Pozqstale Zy?.ki z lat biewz}z/llcliel:vo \Ii?: ::;
podstawowy | wilasne | akciji powyzej pozostaty kapitaty ubieglych OkI:eSlT razem
nominalu
Saldo na dzien 01.01.2023 2101 -255 6 657 7076 -2 337 - 13242
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci - - - - - - -
Saldo na dzien 01.01.2023 po zmianach 2101 -255 6 657 7076 -2 337 - 13242
Zmiany w kapitale wlasnym w okresie od 01.01.2023 do 31.12.2023
Emisja akcji - - - - - - -
Program skupu akcji whasnych - - - - - - -
Przekazanie wyniku finansowego na kapitat - - -2337 - 2337 - -
Wyptata dywidendy - - - - - - -
Catkowite dochody za okres - - - - - -1 995 -1 995
Saldo na dzien 31.12.2023 2101 -255 4 320 7076 - -1 995 11 247




SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH

01.01.2025

31.12.2025

01.01.2024
31.12.2024

01.01.2023
31.12.2023

A. PRZEPEYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ

L. Zysk (strata) przed opodatkowaniem 360 -4 589 -2476
1. Korekty razem -674 4030 1783
1. Amortyzacja 40 40 39
2. Zyski (straty) z tytutu roéznic kursowych 9 5 20
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) -65 -59 -75
4. Zysk (strata) z dzialalno$ci inwestycyjnej -652 4038 1820
5. Zmiana stanu rezerw 0 0 0
6. Zmiana stanu rozliczen mi¢dzyokresowych -6 6 -21
7. Inne korekty 0 0 0
III. Zmiany w kapitale obrotowym -2 -7 -18
IV. Zaplacony podatek dochodowy 0 0 17
V. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnos$ci operacyjnej -316 -566 -694
B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ

I. Wplywy 418 1232 2 841
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 splaty pozyczek udzielonych 0 0 0
6. Wplywy ze sprzedazy pozostatych aktywow finansowych 415 1221 2 801
7. Wplywy z otrzymanych dotacji rzadowych 0 0 0
8. Otrzymane odsetki 0 7 35
9. Otrzymane dywidendy netto 3 4 5
II. Wydatki 335 1453 1538
1. Wydatki na nabycie warto$ci niematerialnych 0 0 0
2. Wydatki na nabycie rzeczowych aktywow trwatych 0 0 0
3. Wydatki na nabycie nieruchomosci inwestycyjnych 0 0 0
4. Wydatki netto na nabycie jednostek zaleznych 0 0 0
5. Pozyczki udzielone 0 250 25
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6. Wydatki na nabycie pozostatych aktywow finansowych 335 1203 1513
I11. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej 83 =221 1303
C. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ

I. Wplywy 0 0 0
1. Wplywy netto z tytulu emisji akcji 0 0 0
2. Wplywy z tytutu zaciagnigcia kredytow i pozyczek 0 0 0
3. Wplywy z tytulu emisji dluznych papieréw wartosciowych 0 0 0
4. Inne wplywy finansowe 0 0 0
II. Wydatki 48 56 52
1. Nabycie akcji wlasnych 0 0 0
2. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 0 0 0
3. Sptaty kredytow i pozyczek 0 0 0
4. Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego 41 38 35
5. Odsetki zaptacone 7 10 10
6. Dywidendy wyptacone 0 8 7
7. Inne wydatki finansowe 0 0 0
I11. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnos$ci finansowej -48 -56 -52
ZMIANA NETTO STANU SRODKOW PIENIEZNYCH -281 -843 557
SRODKI PIENIEZNE NA POCZATEK OKRESU 361 1207 657
Zmiana stanu Srodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych -5 -3 -7
SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU 75 361 1207

|13
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INFORMACJE O CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA SPOLKA

INWESTYCYJNA S.A

CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA SPOLKA INWESTYCYJINA S.A. jest alternatywng spotka
inwestycyjng. CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA SPOLKA INWESTYCYJNA SA. w swojej
podstawowej dziatalno$ci koncentruje si¢ na nabywaniu udzialow i akcji spotek zaréwno publicznych, jak i

prywatnych, w celu ich zbycia.

Emitent jest jednostka inwestycyjna w rozumieniu MSSF10 §27.
Jednostka inwestycyjna to jednostka, ktéra:

e uzyskuje srodki finansowe od jednego lub wigkszej liczby inwestorow w celu §wiadczenia temu inwestorowi

(tym inwestorom) ustug w zakresie zarzadzania inwestycjami,

e zobowiazuje si¢ wobec swojego inwestora (swoich inwestoréw), ze przedmiotem jej dziatalno$ci jest

inwestowanie srodkow finansowych jedynie w celu uzyskiwania zwrotoéw pochodzacych ze wzrostu warto$ci

inwestycji, z przychodow z inwestycji lub z obu tych zrodet,

e dokonuje wyceny i oceny wynikow dziatalnos$ci w odniesieniu do zasadniczo wszystkich swoich inwestycji

wedtug wartosci godziwe;j.

Siedziba jednostki

CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA SPOLKA INWESTYCYJINA Spotka Akcyjna

ul. Abpa A. Baraniaka 6
61-131 Poznan

Sad Rejestrowy

Sad Rejonowy Poznan - Nowe Miasto i Wilda, Wydziat VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego

KRS nr 0000511985
Spotka zostata zawigzana na czas nieokreslony

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

Zarzad Spotki

Na dzien przekazania raportu Zarzad funkcjonuje w sktadzie:
Pawet Sliwinski — Prezes Zarzadu
Sebastian Huczek — Wiceprezes Zarzadu
Wojciech Iwaniuk — Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza

Na dzien przekazania raportu Rada Nadzorcza funkcjonuje w sktadzie:

Justyna Swiatowiec Szczepanska — Cztonek Rady Nadzorczej
Piotr Ortowski — Cztonek Rady Nadzorczej
Lukasz Puslecki — Cztonek Rady Nadzorczej
Edward Kozicki — Cztonek Rady Nadzorczej
Piotr Zygmanowski — Cztonek Rady Nadzorczej
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Jednostka dominujgca

Spotka INC S.A. jest jednostka dominujaca dla spotki CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA SPOLKA
INWESTYCYJNA S.A.

ZASADY PREZENTACJI

Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego — o§wiadczenie o zgodnoS$ci

Sprawozdanie finansowe CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA SPOLKA INWESTYCYJNA S.A. zostato
sporzadzone zgodnie z zasadami Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSR/MSSF).
Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie ze standardami rachunkowosci przyjetymi do
stosowania w UE, wydanymi i obowigzujacymi na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie finansowe sporzadzono za okres od 01.01.2025 roku do 31.12.2025 roku. Prezentowane sa dane
porownawcze za okres od 01.01.2024 roku do 31.12.2024 roku oraz za okres od 01.01.2023 roku do 31.12.2023
roku.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dzialalnos$ci gospodarczej przez
CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA SPOLKA INWESTYCYINA S.A. w dajacej si¢ przewidzieé
przysztosci i nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.

EFEKT ZASTOSOWANIA NOWYCH STANDARDOW RACHUNKOWOSCI I ZMIAN POLITYKI
RACHUNKOWOSCI

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe za rok 2025 Spoétka stosuje takie same zasady rachunkowosci, jak przy
sporzadzaniu rocznego sprawozdania finansowego za rok 2024, z wyjatkiem zmian do standardow i nowych
standardow 1 interpretacji zatwierdzonych przez Uni¢ Europejska, ktdre obowigzuja dla okresow sprawozdawczych
rozpoczynajacych sie w dniu lub po 01 stycznia 2025 roku:

e Zmiany do MSR 21 ,,Skutki zmian kursow wymiany walut obcych” — brak wymienialno$ci (Lack of
Exchangeability) — przyjete przez UE, obowiazujg dla okresow rozpoczynajacych si¢ od 1 stycznia 2025 r.
(dopuszczalne wcze$niejsze zastosowanie).

W ocenie Zarzadu Emitenta wdrozenie nowych standardow, nie miato istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe
Spotki.

Nowe standardy i interpretacje przyjete przez Rad¢ Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci (RMSR), ktore
nie zostaly jeszcze zatwierdzone przez UE do stosowania

MSSF/MSR w ksztalcie zatwierdzonym przez UE nie r6znig si¢ obecnie w znaczacy sposob od regulacji wydanych
przez Rade Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjatkiem ponizszych nowych standardow,
zmian do standardow oraz nowej interpretacji, ktore wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2025 roku nie zostaly jeszcze
zatwierdzone do stosowania w UE (ponizsze daty wejscia w zycie odnoszg si¢ do standardow w wersji petnej):
e Zmiany do MSSF 1, MSSF 7, MSSF 9, MSSF 10, MSR 7 w ramach Annual Improvements Volume 11 -
obowigzujace w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych si¢ w dniu lub po 1
stycznia 2026 r.,
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e Zmiany do MSSF 9 Instrumenty finansowe i MSSF 7 Instrumenty finansowe od-no$nie uméw dotyczacych
energii elektrycznej ze zrodet odnawialnych — ujawnienia informacji - zmiany w klasyfikacji 1 wycenie
- obowigzujace w odniesieniu do okresow sprawozdawczych rozpoczynajacych si¢ w dniu lub po 1
stycznia 2026 r.

e MSSF 18 Zasady prezentacji i ujawnienia w sprawozdaniach finansowych - obowigzujacy w odniesieniu do
okresow sprawozdawczych rozpoczynajacych si¢ w dniu lub po 1 stycznia 2027 r.,

e Zmiany do MSSF 19 Spoétki zalezne bez odpowiedzialnosci publicznej - ujawnianie informacji -
obowigzujacy w odniesieniu do okresow sprawozdawczych rozpoczynajacych sie¢ w dniu lub po 1
stycznia 2027 r.,

Zarzad Emitenta jest w trakcie analizy powyzszych zmian i oceny ich wptywu na sprawozdanie finansowe Spotki.
KOREKTY SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

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

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

Zakaczone sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w ztotych polskich, ktore sa waluta sprawozdawcza 1 waluta
funkcjonalng Spoiki, a wszystkie kwoty w sprawozdaniu finansowym prezentowane sg w tysiagcach ztotych.

ZASADY (POLITYKA) RACHUNKOWOSCI

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

Wartosci niematerialne

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

W przypadku utraty wartosci aktywow zaliczanych do warto$ci niematerialnych dokonywany jest odpis
aktualizujacy. Wartosci niematerialne wykazuje si¢ na dzien bilansowy wedtlug ceny nabycia pomniejszonej o

skumulowane umorzenie naliczone do dnia bilansowego oraz pomniejszone o ewentualne odpisy aktualizujace.

Rzeczowe aktywa trwale

Do s$rodkow trwatych zalicza si¢ te sktadniki majatku, ktorych przewidywany okres wykorzystywania jest dluzszy
niz rok i ktdre sg przeznaczone na potrzeby dziatalnosci Spotki lub przekazane do uzytkowania innym podmiotom
na podstawie umowy najmu lub innych uméw o podobnym charakterze. Srodki trwale w leasingu zalicza si¢ do
aktywow trwatych wtedy, gdy Spotka uzyskuje prawo do kontroli uzytkowania zidentyfikowanego aktywa przez
dany okres czasu w zamian za oplate.

Rzeczowe aktywa trwale s3 wyceniane w cenie nabycia, koszcie wytworzenia i umniejszone o umorzenie oraz o
odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci. Srodki trwale sa amortyzowane w okresie odpowiadajacym szacowanemu
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okresowi ich ekonomicznej uzytecznosci. Srodki trwate o cenie nabycia do 10 tys. zt sa jednorazowo amortyzowane.
Wyjatkiem jest sprzet komputerowy, amortyzowany w oparciu o szacowany okres ekonomicznej uzytecznosci.
Koszty finansowania zewnetrznego bezposrednio zwigzanego z nabyciem lub wytworzeniem skladnikow majatku
wymagajacych dluzszego okresu, aby mogly by¢ zdatne do uzytkowania lub odsprzedazy kapitalizowane sg jako
czeg$¢ kosztu nabycia dostosowywanego sktadnika aktywow az do momentu oddania tych $rodkéw trwatych do
uzytkowania.

Rzeczowe aktywa z tytutu prawa do uzytkowania sktadnika aktywow sa wyceniane w wartosci biezacej pozostatych
do dokonania ptatnosci z tytutu uzytkowania sktadnika aktywoéw (ptatnosci leasingowych) zdyskontowanych z
wykorzystaniem krancowej stopy procentowej dla danej umowy w dniu pierwszego zastosowania.

Amortyzacje wylicza si¢ dla wszystkich srodkow trwatych, z wyjatkiem gruntéw oraz §rodkéw trwalych w budowie
uzywajac metody liniowej, przy zastosowaniu nastgpujacych rocznych stawek amortyzacji:

Srodki transportu 20%;
Sprzet komputerowy 30%;
O Pozostale od 18% do 100%.

Amortyzacje dla kazdego z leasingowanych lub uzytkowanych na podstawie umowy najmu $rodkéw trwalych
wylicza si¢ uzywajac metody liniowej z uwzglednieniem okresu, na jaki za-warta jest umowa oraz wartosci
koncowej, po ktorej mozliwy jest wykup przedmiotu leasingu (najmu).

Aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy
Aktywa trwate (i grupy aktywow netto przeznaczonych do sprzedazy) zaklasyfikowane jako przeznaczone do zbycia

wycenia si¢ po nizszej z dwoch wartoéci: warto$ci bilansowej lub wartosci godziwej pomniejszonych o koszty
zwigzane ze sprzedaza. Spotka klasyfikuje sktadnik aktywow (lub grupe) jako przeznaczony do sprzedazy, jesli jego
warto$¢ bilansowa zostanie odzyskana przede wszystkim w drodze transakcji sprzedazy, a nie poprzez jego dalsze
uzytkowanie.

Aktywa finansowe
Aktywa finansowe ujmowane sg wedtug daty zawarcia transakcji.

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 warto$ci godziwej przez wynik finansowy,
e aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody.

Sktadnik aktywow finansowych zalicza si¢ do kategorii ,,Aktywow finansowych wycenianych wg zamortyzowanego
kosztu", jesli spetnione sg oba nastepujace warunki:
e jest on utrzymywany zgodnie z modelem biznesowym, ktdrego celem jest utrzymywanie aktywow
finansowych dla uzyskiwania przeplywow pienigznych wynikajacych z umowy,
e warunki umowy dotyczacej go powoduja powstawanie w okre$lonych terminach przeptywdow pienigznych,
ktore sa jedynie sptatg kwoty gtownej i odsetek od kwoty gtownej pozostalej do sptaty.

,»Aktywa finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu", z wylaczeniem naleznosci handlowych, ktore nie maja
istotnego komponentu finansowani sa poczatkowo ujmowane wedlug wartosci godziwej powiekszonej o
bezposrednio dajace si¢ przyporzadkowaé koszty transakcyjne. Naleznosci handlowe, ktdre nie majg istotnego
komponentu finansowania, w poczatkowym ujgciu wycenia si¢ w wartosci godziwej (cenie transakcyjnej). Wycena
w terminie pozniejszym odbywa si¢ wedtug zamortyzowanego kosztu, z zastosowaniem metody efektywnej stopy
procentowej, po pomniejszeniu o odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci.
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Odsetki od aktywow finansowych zaliczonych do kategorii ,,Aktywow finansowych wycenianych wg
zamortyzowanego kosztu", naliczane metoda efektywnej stopy procentowej, ujmowane sg w zysku lub stracie
biezacego okresu w przychodach finansowych.
Do kategorii ,,Aktywa finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu” zalicza sig¢:

e S$rodki pienigzne i ich ekwiwalenty,

e naleznos$ci handlowe,

e inne naleznosci oraz

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

Aktywem finansowym wycenianym w warto$ci godziwej przez wynik finansowy jest sktadnik aktywow lub sktadnik
zobowiazan finansowych, ktdry jest przeznaczony do obrotu.

Na koniec okresu sprawozdawczego spotka ocenia potrzebe dokonania odpiséw aktualizujacych wartos¢ aktywow
finansowych.

Przy sporzadzaniu jednostkowych sprawozdan finansowych jednostka ujmuje inwestycje w jednostkach zaleznych,
wspolnych przedsiewzieciach i jednostkach stowarzyszonych wedtug kosztu nabycia.

Ustalenie warto$ci godziwej aktywow finansowych

Spotka dokonuje klasyfikacji wyceny wartosci godziwej przy zastosowaniu hierarchii wartosci godziwej
odzwierciedlajacej istotnos¢ poszczegdlnych danych wejsciowych wplywajacych na wycene. Obowigzuja
nastepujace poziomy hierarchii wartosci godziwej:
e ceny notowane (niekorygowane) na aktywnych rynkach dla identycznych aktywow badz zobowigzan
(poziom 1),
e dane wejsciowe inne niz notowania objgte zakresem poziomu 1 mozliwe do stwierdzenia lub
zaobserwowania dla sktadnika aktywow badz zobowigzan, bezposrednio (tzn. w postaci cen) lub posrednio
(tzn. na podstawie wyliczen opartych na cenach) (poziom 2),
e dane wejsciowe dla sktadnika aktywow badz zobowigzan nieoparte na mozliwych do zaobserwowania
danych rynkowych (tzn. dane niemozliwe do zaobserwowania) (poziom 3).

Wartos¢ godziwa instrumentow 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 spotka¢ kupujacych i sprzedajacych. Wartos¢ godziwa akcji ustala
si¢ na podstawie notowan gietdowych. Jezeli rynek na dany sktadnik aktywow finansowych oraz nienotowanych
papierow wartosciowych nie jest aktywny, Spotka ustala warto$¢ godziwa stosujac techniki wyceny. Obejmujg one
wykorzystanie niedawno przeprowadzonych na normalnych zasadach rynkowych transakcji, odwotanie si¢ do innych
instrumentow, ktore sa w zasadzie identyczne, analiz¢ zdyskontowanych przeptywow pienieznych, w jak
najwiekszym stopniu wykorzystujac informacje rynkowe, a w jak najmniejszym polegajac na informacjach
pochodzacych od Spotki.

Klasyfikacja i wycena akcji i udzialéw w innych podmiotach
Zgodnie z decyzja Zarzadu CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA SPOLKA INWESTYCYINA S.A. akcje
i udziaty nabywane lub obejmowane przez Spotke w ramach przygotowania do debiutu gieldowego (akcje i udziaty

spotek portfelowych) klasyfikowane sa jako aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik
finansowy. Wartos$¢ akcji i udziatéw w innych podmiotach jest ustalana zgodnie z wyzej wymienionymi zasadami
»Ustalania warto$ci godziwej aktywow finansowych”
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Akcje zakwalifikowane jako aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy wycenia si¢
na dzien bilansowy wedlug warto$ci godziwej, odnoszac skutki wyceny na wynik finansowy.

Nieruchomosci inwestycyjne

Jako nieruchomosci inwestycyjne traktuje si¢ nieruchomosci stanowigce zrodio przychodow z czynszow i/lub
wzrostu warto$ci w czasie. Nieruchomosci inwestycyjne wyceniane sg na dzien bilansowy w warto$ci godziwe;.
Zyski 1 straty wynikajace ze zmiany warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane sg w rachunku
zyskow i strat w okresie, w ktorym powstaty.

Spotka mozne podja¢ decyzje o wycenie nieruchomosci inwestycyjnych wedlug ceny nabycia lub kosztu
wytworzenia.

Naleznosci z tytulu dostaw i ustlug oraz pozostale naleznos$ci
Poczatkowo ujmowane sa wedlug wartosci godziwej powiekszonej o bezposrednio dajace si¢ przyporzadkowaé

koszty transakcyjne. Wycena w terminie pdzniejszym odbywa si¢ wedlug zamortyzowanego kosztu, z
zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej, po pomniejszeniu o odpisy aktualizujace z tytutu utraty
warto$ci.

Naleznosci zagrozone lub przeterminowane obejmowane sg indywidualnymi odpisami odzwierciedlajgcymi ocen¢
zarzadu co do mozliwosci ich windykacji. Odpisy aktualizujace naleznosci zwigkszaja pozostate koszty operacyjne.
Oczekiwane straty kredytowe nie sg wyceniane na zasadzie zbiorowej. Na kazdy dzien sprawozdawczy Spotka
wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie rownej oczekiwanym stratom kredytowym w calym okresie
zycia instrumentu.

Zapasy
Zapasy wyceniane sg wedlug rzeczywistych cen zakupu pomniejszonych o ewentualne odpisy aktualizujace z tytutu

trwalej utraty warto$ci. Rozchod ustala si¢ w oparciu o metodeg FIFO.

SrodKi pieniezne
Srodki pieniezne wykazuje siec w wartosci nominalnej. Srodki pienigzne w walucie obcej przeliczane sa na dzien
bilansowy po kursie zamknigcia z dnia bilansowego.

Czvnne rozliczenia miedzyokresowe kosztow

Czynne rozliczenia migdzyokresowe kosztow dokonywane sag w odniesieniu do poniesionych kosztow dotyczacych
przysztych okresow sprawozdawczych, ktore spetniajg definicje aktywow wedtug MSSF. Odpisy czynnych rozliczen
miedzyokresowych kosztow nastepuja stosownie do uptywu czasu. Czas i sposob rozliczania jest uzasadniony
charakterem rozliczanych kosztow.

Kapitaly wlasne
Kapitaty wlasne z wyjatkiem akcji wlasnych, wycenia si¢ co do zasady w ich wartosci nominalnej. Akcje wlasne

wycenia si¢ w cenie nabycia.

Rezerwy
Rezerwe tworzy si¢ wowczas, gdy:

e na jednostce gospodarczej cigzy obecny obowigzek (prawny lub zwyczajowo oczekiwany) wynikajacy ze
zdarzen przesztych,
e prawdopodobne jest, ze wypehienie obowigzku spowoduje koniecznos¢ wyplywu $rodkow zawierajacych
w sobie korzysci ekonomiczne oraz
e mozna dokona¢ wiarygodnego szacunku kwoty tego obowigzku.
Jesli warunki powyzsze nie sg spelnione, nie tworzy si¢ rezerwy.
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Zobowiazania
Zobowigzania obejmuja ogdt zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz cato$¢ zobowigzan z innych tytutow.

Zobowigzania wyrazone w walucie obcej, przelicza si¢ na dzien bilansowy na walute polska, stosujac kurs $redni,
ogloszony na ten dzien dla danej waluty obcej przez NBP.

Na dzien nabycia Spotka wycenia zobowigzania finansowe w warto$ci godziwej, czyli najczgséciej wedtug wartosci
godziwe] otrzymanej kwoty. Spotka wilacza koszty transakcji do warto$ci poczatkowej wyceny wszystkich
zobowigzan finansowych. Wycena w terminie pdzniejszym odbywa si¢ wedlug zamortyzowanego kosztu, z
zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej, za wyjatkiem zobowigzan finansowych wycenianych w
warto$ci godziwej przez wynik finansowy.

Bierne rozliczenia miedzyokresowe

Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow dokonywane sa w wysokosci zobowigzan przypadajacych na biezacy
okres sprawozdawczy.

Spotka odstepuje od szacowania biernych rozliczen migdzyokresowych kosztéw na §wiadczenia pracownicze ze
wzgledu na niewielka liczbe pracownikow i udzielanie naleznych im $wiadczen w danym okresie rozliczeniowym.
Podatek dochodowy biezacy i odroczony

Obowigzkowe obcigzenie wyniku finansowego sktadaja si¢ z podatku biezacego i podatku odroczonego.

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

Podatek odroczony jest wyliczany metoda bilansowa w oparciu o wystepujace roznice przejsciowe migdzy wykazang
w sprawozdaniu wartoscia aktywow i1 pasywow, a ich wartoscia podatkowa.
W zwiazku z réznicami przej$ciowymi tworzy si¢ rezerwy i aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Wartos¢ aktywow z tytutu podatku odroczonego podlega analizie majacej na celu ustalenie, czy prognozowany
przyszty zysk podatkowy bedzie wystarczajacy dla ich realizacji. W przeciwnym wypadku dokonuje si¢ odpisu.
Aktywa 1 rezerwy z tytutu podatku odroczonego kalkulowane sa w oparciu o stawki podatkowe, ktore beda
obowigzywa¢ w momencie, gdy pozycja aktywow zostanie zrealizowana lub zobowigzanie stanie si¢ wymagalne.
Podatek odroczony jest uyymowany w sprawozdaniu z wynikow dziatalnosci, poza przypadkiem gdy dotyczy on
pozycji ujetych bezposrednio w kapitale wlasnym, kiedy to podatek odroczony ujmowany jest rowniez w kapitale.

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

a) umow leasingowych objetych zakresem MSR 16 ,,Leasing”;

b) umdéw ubezpieczeniowych objetych zakresem MSSF 4 ,,Umowy ubezpieczeniowe”;

¢) instrumentoéw finansowych i innych praw lub zobowigzan umownych objetych zakresem MSSF 9 , Instrumenty
finansowe”, MSSF 10 ,,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”, MSSF 11 ,,Wspdlne ustalenia umowne”, MSR
27 ,Jednostkowe sprawozdania finansowe” i MSR 28 , Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspolnych
przedsiewzigciach”; oraz

d) wymian niepieni¢znych migdzy jednostkami prowadzacymi taki sam rodzaj dziatalnosci majacych na celu
utatwienie sprzedazy klientom lub potencjalnym klientom

Przychody ze sprzedazy sa ujmowane w wysokosci ceny transakcyjnej w momencie przekazania przyrzeczonych w
umowie ustug na rzecz klienta, ktore ma miejsce wtedy, gdy klient uzyskuje kontrole nad tymi sktadnikami.
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Spotka stosuje zasady MSSF 15 w odniesieniu do pojedynczych uméw (lub zobowigzan do wykonania §wiadczenia).

Wymogi identyfikacji umowy z klientem

Umowa z klientem spetnia swojg definicjg, gdy zostang spefnione wszystkie nastgpujgce kryteria:

strony umowy zawarty umowe i s3 zobowigzane do wykonania swoich obowigzkdw;

Spotka jest w stanie zidentyfikowac prawa kazdej ze stron dotyczace dobr lub ustug, ktore maja zostac przekazane;
Spotka jest w stanie zidentyfikowaé warunki ptatnosci za dobra lub ustugi, ktore maja zosta¢ przekazane;

umowa ma tre§¢ ekonomiczng oraz jest prawdopodobne, ze Spotka otrzyma wynagrodzenie, ktore bedzie jej
przystugiwato w zamian za dobra lub ustugi, ktére zostang przekazane klientowi.

Identyfikacja zobowigzan do wykonania swiadczenia

W momencie zawarcia umowy Spotka dokonuje oceny doébr lub ustug przyrzeczonych w umowie z klientem i
identyfikuje jako zobowiazanie do wykonania $wiadczenia kazde przyrzeczenie do przekazania na rzecz klienta
dobra lub ustugi, ktére mozna wyodregbnic.

Okreslenie ceny transakcyjnej

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

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

Alokacja ceny transakcyjnej do poszczegolnych zobowigzan do wykonania swiadczenia

Spofka przypisuje cen¢ transakcyjng do kazdego zobowiazania do wykonania swiadczenia (lub do odrgbnego dobra
lub odrgbnej ustugi) w kwocie, ktora odzwierciedla kwote wynagrodzenia, ktére — zgodnie z oczekiwaniem Spotki
— przystuguje jej w zamian za przekazanie przyrzeczonych dobr lub ustug klientowi.

Ujecie przychodow w momencie spetniania zobowigzan do wykonania Swiadczenia

Spotka ujmuje przychody w momencie spetnienia (lub w trakcie spetniania) zobowigzania do wykonania §wiadczenia
poprzez przekazanie przyrzeczonego dobra lub ustugi (tj. sktadnika aktywow) klientowi (klient uzyskuje kontrole
nad tym sktadnikiem aktywow). Przychody ujmowane sa jako kwoty réwne cenie transakcyjnej, ktora zostata
przypisana do danego zobowigzania do wykonania §wiadczenia.

Spotka przenosi kontrolg nad dobrem lub usluga w miar¢ uplywu czasu i tym samym spetnia zobowigzanie do
wykonania §wiadczenia oraz ujmuje przychody w miare uptywu czasu, jesli spetniony jest jeden z nastepujacych
warunkow:

- klient jednoczesnie otrzymuje i czerpie korzysci plynace ze $wiadczenia w miare jego wykonywania;

- w wyniku wykonania $wiadczenia powstaje lub zostaje ulepszony sktadnik aktywow, a kontrolg nad tym
sktadnikiem aktywow — w miarg jego powstawania lub ulepszania — sprawuje klient;

- w wyniku wykonania $wiadczenia nie powstaje sktadnik o alternatywnym zastosowaniu dla Spoétki, a Spolce
przystuguje egzekwowalne prawo do zaplaty za dotychczas wykonane $wiadczenie.

Za koszty uznaje si¢ uprawdopodobnione zmniejszenie w okresie sprawozdawczym korzysci ekonomicznych, o
wiarygodnie okre$lonej wartosci, w formie zmniejszenia warto$ci aktywow albo zwigkszenia zobowigzan i rezerw,
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ktore doprowadzg do zmniejszenia kapitatu wlasnego lub zwigkszenia jego niedoboru w inny sposob niz wycofania
srodkow przez udziatowcow lub wiascicieli.

Przychody z inwestycji sa to nalezne przychody z operacji finansowych. W Spotce do przychodéw z inwestycji
zalicza si¢ uzyskane odsetki od lokat bankowych, dywidendy, oraz wynik na zbyciu aktywoéw finansowych i
aktualizacji ich wartosci. W przypadku przychodéw z tytulu dywidend ujecie w sprawozdaniu z wynikoéw
dziatalno$ci nastgpuje w momencie, kiedy zostaje ustanowione prawo akcjonariuszy do otrzymania ptatnosci.

Pozostate przychody i koszty operacyjne sa to koszty i przychody zwigzane ze zbyciem rzeczowych skladnikoéw
majatku trwalego, zawigzywaniem i rozwigzywaniem rezerw oraz niezwigzane bezposrednio z dziatalno$cia

podstawowa, a majace wptyw na wynik finansowy.

Koszty finansowe sg to poniesione koszty operacji finansowych. Do kosztow finansowych zalicza si¢ odsetki od
kredytow i pozyczek.

Utrata wartosci

Na kazdy dzien bilansowy Spoétka dokonuje przegladu wartosci netto sktadnikéw aktywoéw w celu stwierdzenia, czy
nie wystepuja przestanki wskazujace na mozliwos¢ utraty ich wartosci. Jesli istniejg takie przestanki, szacowana jest
warto$¢ odzyskiwalna danego sktadnika aktywow (tj. cena sprzedazy netto lub warto$¢ uzytkowa, w zaleznosci od
tego, ktora z nich jest wyzsza) w celu ustalenia potencjalnego odpisu z tego tytutu.

ISTOTNE WARTOSCI OPARTE NA PROFESJONALNYM OSADZIE I SZACUNKACH

Rezerwy
Rezerwe tworzy si¢ wowczas, gdy:

e na jednostce gospodarczej ciazy obecny obowiazek (prawny lub zwyczajowo oczekiwany) wynikajacy ze
zdarzen przesztych,
e prawdopodobne jest, ze wypelnienie obowigzku spowoduje konieczno$¢ wyptywu srodkow zawierajacych
w sobie korzys$ci ekonomiczne oraz
e mozna dokona¢ wiarygodnego szacunku kwoty tego obowiazku.
Jesli warunki powyzsze nie sg spelnione, nie tworzy si¢ rezerwy.

Odpisy aktualizujace wartosé
Na kazdy dzien bilansowy Spotka dokonuje przegladu wartosci netto sktadnikow aktywow w celu stwierdzenia, czy
nie wystepuja przestanki wskazujace na mozliwos¢ utraty ich wartosci. Jesli istniejg takie przestanki, szacowana jest

warto$¢ odzyskiwalna danego sktadnika aktywow (tj. cena sprzedazy netto lub warto$¢ uzytkowa, w zaleznosci od
tego, ktora z nich jest wyzsza) w celu ustalenia potencjalnego odpisu z tego tytutu.

Amortyzacja Srodkéw trwalych i wartos$ci niematerialnych
Amortyzacje wylicza si¢ dla wszystkich §rodkow trwatych i warto$ci niematerialnych, z wyjatkiem gruntéw oraz

srodkow trwatych w budowie uzywajac metody liniowej, przy zastosowaniu nastepujacych rocznych stawek

amortyzacji:
e Srodki transportu 20%;
e Sprzet komputerowy 30%;
e Pozostale od 18% do 100%.
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SEGMENTY OPERACYJNE
Emitent nie przedstawia wymaganej postanowieniami MSSF8 informacji o segmentach operacyjnych, poniewaz
rodzaj dziatalno$ci Spotki jest skoncentrowany tylko i wytacznie na bezposredniej dziatalno$ci inwestycyjnej private

equity/venture capital. Dziatalnos¢ spotki prowadzona jest na terenie Polski, dlatego odstgpiono réwniez od
prezentowania podzialu geograficznego.

ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Nie dotyczy.

NOTY DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nota nr 1
KOSZTY WEDLUG RODZAJU Sizazs | 3ii2amd | 31122023
a) amortyzacja 40 40 39
b) zuzycie materialow i energii 0 3 3
¢) ustugi obce 58 58 64
d) podatki i optaty 21 15 22
¢) wynagrodzenia 203 430 511
f) ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 26 57 72
g) pozostate koszty rodzajowe 0 3 0
Koszty wedhug rodzaju 348 606 711
Zmiana stanu zapasoéw, produktow i rozliczen migdzyokresowych 0 0 0
Koszt wytworzenia produktéw na wlasne potrzeby jednostki (wielko$¢ 0 0 0
ujemna)
Koszty sprzedazy (wielkos$¢ ujemna) 0 0 0
Koszty ogolnego zarzadu (wielko$¢ ujemna) -348 -606 -711
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 0 0 0
Nota nr 2
INNE PRZYCHODY OPERACYUNE SWiaams | 3iizavsd | 30122023
a) rozwigzane rezerwy 0 0 0
b) pozostate, w tym: 0 1 0
- otrzymane odszkodowanie, koszty zastgpstwa procesowego 0 0 0
- zobowigzania wobec ZUS 0 1 0
Inne przychody operacyjne, razem 0 1 0
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Nota nr 3
INNE KOSZTY OPERACYJNE Sizazs | Siizams | 31122023
a) utworzone rezerwy 0 0 0
b) pozostate, w tym: 0 0 0
- odpisy aktualizujace 0 0 0
- darowizny 0 0 0
- koszty refakturowane 0 0 0
Inne koszty operacyjne, razem 0 0 0
Nota nr 4
PRZYCHODY Z TYTULU DYWIDEND I UDZIALOW W 01.01.2025 01.01.2024 01.01.2023
ZYSKACH 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
a) od jednostek powigzanych, w tym: 0 0 0
b) od pozostalych jednostek 3 4 6
Przychody finansowe z tytulu dywidend i udzialéw w zyskach, razem 3 4 6

i P R
a) z tytulu udzielonych pozyczek 70 25 45
- od jednostek powigzanych 37 25 11
- od pozostatych jednostek 0 0 34
b) pozostate odsetki 33 40 35
- od jednostek powiazanych, 0 0 0
- od pozostatych jednostek (odsetki bankowe, od obligacji) 33 40 35
Przychody finansowe z tytulu odsetek, razem 70 65 79
INNE ZYSKI Z INWESTYCII Siaas 32204 | 31122023
a) dodatnie r6znice kursowe 0 0 0
- zrealizowane 0 0 0
- niezrealizowane 0 0 0
b) rozwiazane rezerwy (z tytuhu) 0 0 0
¢) pozostate, w tym: 0 0 159
- wartos¢ godziwa otrzymanych akcji 0 0 159
Inne przychody z inwestycji, razem 0 0 159
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Nota nr 5

KOS FINANSOWE - TYTULU ODSETER s oo etz

a) od kredytow i pozyczek 0 0 0
- dla jednostek powigzanych, 0 0 0
- dla innych jednostek 0 0 0

b) pozostate odsetki 7 10 10
- dla jednostek powigzanych, 7 9 10
- dla innych jednostek 0 1 0

Koszty finansowe z tytulu odsetek, razem 7 10 10

INNE KOSZTY FINANSOWE gig;;g;g

a) ujemne ro6znice kursowe 9 5 21
- zrealizowane 0 0 1
- niezrealizowane 9 5 20

b) utworzone rezerwy 0 0 0

¢) pozostate 0 0 0

Inne koszty finansowe, razem 9 5 21

Nota nr 6
. . 01.01.2025 01.01.2024 01.01.2023
LHOIDIM TSSO LOIOANAY L LD AL(CAY 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
1. Zysk (strata) brutto 360 -4411 -2.476
2. Roznice pomigdzy zyskiem (stratg) brutto a podstawag opodatkowania
. ; -660 4031 2512

podatkiem dochodowym (wg tytutow)
- wydatki nie stanowigce kosztow uzyskania przychodow 70 70 47
- przychody statystyczne 0 0
- przychody nie stanowiace przychodéw podatkowych 68 61 43
- koszty lat poprzednich stanowigce kosz uzyskania przychodu roku

. 73 66 64
biezacego
- roznice kursowe niezrealizowane 0 0
- aktualizacja inwestycji 589 -4 088 -2572
3.0dliczone straty z lat ubiegtych 0 0 36
4. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym -300 380 0
5. Podatek dochodowy wedtug stawki 19 % -57 =72 0
6. Zwigkszenia, zaniechania, zwolnienia, odliczenia i obnizki podatku 0 0 0
7. Podatek dochodowy biezacy ujety (wykazany) w deklaracji podatkowe;j 0 0 0

okresu, w tym:
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Iub ujemng warto$¢ firmy

- wykazany w rachunku zyskéw i strat, w tym: 0 0 0
- zryczalttowany zaptacony podatek od dywidend otrzymanych 0 0 0
- dotyczacy pozycji, ktore zmniejszyty lub zwigkszyly kapitat wiasny 0 0 0
- dotyczacy pozycji, ktore zmniejszyly lub zwigkszyly wartos$¢ firmy 0 0 0

PODATEK DOCHODOWY ODROCZONY, WYKAZANY W 01.01.2025 01.01.2024 01.01.2023
RACHUNKU ZYSKOW I STRAT: 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
- zmiana z tytulu powstania i odwrodcenia si¢ roznic przejsciowych 126 -740 -481
- zmiana z tytutu zmiany stawek podatkowych 0 0 0
- zmiana z tytutu z poprzednio nieujgtej straty podatkowej, ulgi 0 0 0
podatkowej Iub réznicy przejciowej poprzedniego okresu
- zmiana z tytutu odpisania aktywow z tytutu odroczonego podatku lub

R : 0 0 0
braku mozliwosci wykorzystania rezerwy na odroczony podatek
- inne sktadniki podatku odroczonego (wg tytutow): 0 0 0
Podatek dochodowy odroczony, razem 126 -740 -481

LACZNA KWOTA PODATKU ODROCZONEGO g}?i;g;i g}?i;g;: g}?;ig;‘:
- ujetego w kapitale wlasnym 0 0 0
- yjetego w wartosci firmy lub ujemnej warto$ci firmy 0 0 0

Nota nr 7

RZECZOWE AKTYWA TRWALE 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
a) Srodki trwate, w tym: 128 164 201
- grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego 0 0 0
gruntu)
- budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodne;j 128 164 201
- urzadzenia techniczne i maszyny 0 0 0
- $rodki transportu 0 0 0
- inne $rodki trwate 0 0 0
b) srodki trwate w budowie 0 0 0
¢) zaliczki na $rodki trwate w budowie 0 0 0
Rzeczowe aktywa trwale, razem 128 164 201

SRODKI TRWALE BILANSOWE (STRUKTURA

5 .12.2025
WLELASNOSCIOWA) Szl
a) wlasne 0 0 0
b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w
. 128 164 201

tym umowy leasingu, w tym:

- najem siedziby 128 164 201
Srodki trwale bilansowe razem 128 164 201

| 26




(larpathia Capital

SRODKI TRWALE WYKAZYWANE POZABILANSOWO 31.12.2025 31.12.2024 ‘ 31.12.2023
uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym 0 0 0
umowy leasingu, w tym:
- warto$¢ gruntow uzytkowanych wieczyscie 0 0 0
- maszyny i urzadzenia 0 0 0
- §rodki transportu 0 0 0
Srodki trwale wykazywane pozabilansowo, razem 0 0 0

WARTOSC BILANSOWA AKTYWOW Z TYTULU PRAWA DO 01.01.2025 01.01.2024 01.01.2023
UZYTKOWANIA 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
Nieruchomos¢ (siedziba spotki) 128 164 201
Razem warto$¢ bilansowa aktywéw z tytulu prawa do uzytkowana 128 164 201

- grunty - budynki,
ZMIANY SRODKOW TRWALYCH (WG (W tym lokale i = | _érodki | -inne $rodki
GRUP RODZAJOWYCH) W OKRESIE LI MFERE | MERGEEUL oo sl | e
01.01.2025 - 31.12.2025 rtu trwale razem

uzytkowania inzynierii techniczne i
wieczystego ladowej i maszyny
gruntu) wodnej

a) wartos$c¢ brutto srodkow trwatych na poczatek 0 278 0 0 0 278

okresu

b) zwigkszenia (z tytutu) 0 3 0 0 0 3
- nabycie (takze w drodze aportu i leasingu) 0 4 0 0 0 4
- przyjecie ze srodkow trwatych w budowie 0 0 0 0 0 0

¢) zmniejszenia (z tytulu) 0 0 0 0 0 0
- sprzedaz 0 0 0 0 0 0
- aport 0 0 0 0 0 0

d) warto$¢ brutto srodkoéw trwatych na koniec 0 281 0 0 0 281

okresu

¢) umorzenie na poczatek okresu 0 113 0 0 0 113

f) umorzenie za okres (z tytutu) 0 40 0 0 0 40
- zwigkszenie (amortyzacja) 0 40 0 0 0 40
- zmniejszenie-sprzedaz 0 0 0 0 0 0
- zmniejszenie-aport 0 0 0 0 0 0

g) sl.<umu10wana amortyzacja (umorzenie) na 0 153 0 0 0 153

koniec okresu

h) odpisy z tytulu trwatej utraty wartosci na 0 0 0 0 0 0

poczatek okresu

- zwigkszenie 0 0 0 0 0 0

- zmniejszenie 0 0 0 0 0 0
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i) odpisy z tytulu trwalej utraty wartosci na 0 0 0
koniec okresu
JO) k\;\;asr:[losc netto srodkow trwatych na koniec 128 0 128

Notanr 8

DELUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
a) w jednostkach zaleznych 0 0 0
- udziaty lub akcje 0 0 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
b) w jednostkach wspoétzaleznych 0 0 0
- udziaty lub akcje 0 0 0
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
¢) w jednostkach stowarzyszonych 0 0 0
- udziaty lub akcje 0 0 0
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
d) w znaczacym inwestorze 0 0 0
- udziaty lub akcje 0 0 0
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
¢) w jednostce powigzane;j 1797 1772 509
- udziaty lub akcje 1509 1509 509
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0 0
- udzielone pozyczki 288 263 0
f) w jednostce dominujacej 0 0 0
- udzialy lub akcje 0 0 0
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0
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- inne papiery warto$ciowe (wg rodzaju) 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
g) w pozostatych jednostkach 0 0 0
- udzialy lub akcje 0 0 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
Dlugoterminowe aktywa finansowe, razem 1797 1772 509

ZMIANA STANU DLUGOTERMINOWYCH AKTYWOW

FINANSOWYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH) 31.12.2025

a) stan na poczatek okresu 1772 509 0

b) zwigkszenia (z tytutu) 25 1263 509
- nabycie udziatéw w jednostkach zaleznych 0 1 000 509
- nabycie udzialdéw w jednostkach stowarzyszonych 0 0 0
- nabycie udzialéw w pozostatych jednostkach 0 0 0
- wycena udziatoéw w jednostkach zaleznych 0 0 0
- wycena udziatdow w pozostatych jednostkach 0 0 0
- nabycie obligacji w jednostkach zaleznych 0 0 0
- nabycie obligacji w jednostkach pozostatych 0 0 0
- udzielenie pozyczek jednostkom powigzanym 0 250 0
- naliczenie odsetek od pozyczek w jednostkach powigzanych 25 13 0
- zmiana prezentacji (przeniesienie z inwestycji krotkoterminowych) 0 0 0

¢) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0
- sprzedaz udziatléw w jednostkach zaleznych 0 0 0
- potaczenie jednostek zaleznych 0 0 0
- utrata kontroli w jednostkach zaleznych, 0 0 0
- splata pozyczek 0 0 0
- zmiana prezentacji (przeniesienie do inwestycji krotkoterminowych) 0 0 0
- odpis aktualizujacy obligacje 0 0 0

d) stan na koniec okresu 1797 1772 509
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PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY I INNE

DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE (STRUKTURA 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023

WALUTOWA)
a) w walucie polskiej 1797 1772 509
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0

Papiery wartosciowe, udzialy i inne dlugoterminowe aktywa

1797 1772 509
finansowe, razem

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY I INNE

DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE (WG 31.12.2025
ZBYWALNOSCI)
A. Z nieograniczong zbywalnoscia, notowane na gieldach (wartos¢ 0 0 0
bilansowa)
a) akcje (warto$¢ bilansowa): 0 0 0
- korekty aktualizujace wartos$é 0 0 0
- warto$¢ na poczatek okresu 0 0 0
- warto$¢ wedhug cen nabycia 0 0 0
b) obligacje (wartos¢ bilansowa): 0 0 0
- korekty aktualizujace warto$é 0 0 0
- warto$¢ na poczatek okresu 0 0 0
- warto$¢ wedhug cen nabycia 0 0 0
¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): 0 0 0
- korekty aktualizujace wartos$¢ 0 0 0
- warto$¢ na poczatek okresu 0 0 0
- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0 0
B.Z nieog'raniczonq zbywalno$cia, notowane na rynkach pozagietdowych 0 0 0
(wartos¢ bilansowa)
a) akcje (warto$¢ bilansowa): 0 0 0
- korekty aktualizujace warto$é 0 0 0
- warto$¢ na poczatek okresu 0 0 0
- warto$¢ wedhug cen nabycia 0 0 0
b) obligacje (wartos¢ bilansowa): 0 0 0
- korekty aktualizujace warto$é 0 0 0
- warto$¢ na poczatek okresu 0 0 0
- warto$¢ wedlug cen nabycia 0 0 0
¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): 0 0 0
- korekty aktualizujace warto$é 0 0 0
- warto$¢ na poczatek okresu 0 0 0
- warto$¢ wedlug cen nabycia 0 0 0
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(CW fﬂgiéiosflzlﬁ;:j\?g); zbywalnoscia, nienotowane na rynku regulowanym 1797 1772 509
a) akcje i udziaty (wartos$¢ bilansowa): 1509 1509 509

- korekty aktualizujace wartos$é 0 0 0

- warto$¢ na poczatek okresu 1509 509 0

- warto$¢ wedhug cen nabycia 1509 1509 509

b) obligacje (warto$¢ bilansowa): 0 0 0

- korekty aktualizujace wartos$é 0 0 0

- warto$¢ na poczatek okresu 0 0 0

- warto$¢ wedhug cen nabycia 0 0 0

¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): 288 263 0
cl) pozyczki 288 263 0

- korekty aktualizujace warto$é 25 13 0

- wartos$¢ na poczatek okresu 263 0 0

- warto$¢ wedhug cen nabycia 250 250 0

D. Z ograniczong zbywalno$cig (warto$¢ bilansowa) 0 0 0
a) akcje i udzialy (warto$¢ bilansowa): 0 0 0

- korekty aktualizujace warto$é 0 0 0

- warto$¢ na poczatek okresu 0 0 0

- warto$¢ wedhug cen nabycia 0 0 0

b) obligacje (warto$¢ bilansowa): 0 0 0

- korekty aktualizujace warto$é 0 0 0

- warto$¢ na poczatek okresu 0 0 0

- warto$¢ wedlug cen nabycia 0 0 0

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

- korekty aktualizujace warto$¢ (za okres) 0 0 0

- warto$¢ na poczatek okresu 0 0 0

- warto$¢ wedlug cen nabycia 0 0 0
Wartos$¢ wedtug cen nabycia, razem 1759 1759 509
Warto$¢ na poczatek okresu, razem 1772 509 0
Korekty aktualizujace wartos¢, razem 25 13 0
Warto$¢ bilansowa, razem 1797 1772 509

|31




Notanr 9

ZMIANA STANU AKTYWOW Z TYTULU ODROCZONEGO
PODATKU DOCHODOWEGO
1. Stan aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na

31.12.2025

(}jrpathia Capital

31.12.2024 ‘ 31.12.2023

poczatek okresu, w tym: 869 198 194
a) odniesionych na wynik finansowy 869 198 194
b) odniesionych na kapitat wlasny 0 0 0
¢) odniesionych na warto$¢ firmy lub ujemng warto$¢ firmy 0 0 0
2. Zwigkszenia 469 671 11
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi

e . o . 469 671 11
réznicami przejsciowymi (z tytutu)
- odpis aktualizujgcy warto$¢ inwestycji 464 671 4
- rOznice kursowe z wyceny 0 1 3
- utworzenie rezerw na koszty 0 0 1
- leasing 5 1 3
b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku ze strata podatkowa 0 0 0
¢) odniesione na kapitat wlasny w zwigzku z ujemnymi réznicami 0 0 0
przej$ciowymi
d) odniesione na kapitat wlasny w zwigzku ze stratg podatkowa 0 0 0
e) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemna warto$¢ firmy w zwiazku z 0 0 0
ujemnymi réznicami przejsciowymi
3. Zmniejszenia 587 0 7
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi 537 0 7
réznicami przejsciowymi
- odpis aktualizujacy warto$¢ inwestycji 582 0 0
- rezerwy bilansowe- zmniejszenie odpisow aktualizujacych 0 0 0
wierzytelno$ci
- wykorzystanie rezerw na koszty 5 0 6
- leasing finansowy 0 0 1
- wycena $rodkéw pieni¢znych 0 0 0
b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze strata podatkowa 0 0 0
¢) odniesione na kapital wlasny w zwigzku z ujemnymi réznicami 0 0 0
przej$ciowymi
d) odniesione na kapitat wlasny w zwigzku ze stratg podatkowa 0 0 0
e) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy w zwiazku z 0 0 0
ujemnymi réznicami przejsciowymi
4. Stan aktywow z tytulu odroczonego podatku dochodowego na

. 751 869 198

koniec okresu, razem, w tym:
a) odniesionych na wynik finansowy 751 869 198
b) odniesionych na kapital wtasny 0 0 0
¢) odniesionych na warto$¢ firmy lub ujemng warto$¢ firmy 0 0 0
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Nota nr 10

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
a) od jednostek powigzanych 90 30 30
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 0 0 0
- do 12 miesigcy 0 0 0
- powyzej 12 miesiecy 0 0 0
- inne 90 30 30
- dochodzone na drodze sadowej 0 0 0
b) naleznosci od pozostatych jednostek 15 180 175
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 0 0 0
- do 12 miesigcy 0 0 0
- powyzej 12 miesigey 0 0 0

- z tytulu podatkéw, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i

zdrowotnych oraz innych $§wiadczen 10 12 14
- inne 5 168 161
- w tym: z tytutu sprzedazy aktywow finansowych 0 0 0
- dochodzone na drodze sadowej 0 0 0
Nalezno$ci krotkoterminowe netto, razem 105 210 205
¢) odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznos$ci 0 0 0
Naleznosci krétkoterminowe brutto, razem 105 210 205

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE OD JEDNOSTEK

POWIAZANYCH 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023

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 znaczacego inwestora 0 0 0
- od jednostki powigzanej 0 0 0
- od jednostki dominujacej 0 0 0

b) inne, w tym: 90 30 30
- od jednostek zaleznych 0 0 0
- od jednostek wspotzaleznych 0 0 0
- od jednostek stowarzyszonych 0 0 0
- od znaczacego inwestora 0 0 0
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- od jednostki powiazanej 90 30 30
- od jednostki dominujace;j 0 0 0
¢) dochodzone na drodze sadowej, w tym: 0 0 0
- od jednostek zaleznych 0 0 0
- od jednostek wspotzaleznych 0 0 0
- od jednostek stowarzyszonych 0 0 0
- od znaczacego inwestora 0 0 0
- od jednostki powigzanej 0 0 0
- od jednostki dominujacej 0 0 0
Nalezno$ci krotkoterminowe od jednostek powigzanych netto, razem 90 30 30
d) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci od jednostek powiazanych 0 0 0
Naleznosci krotkoterminowe od jednostek powiazanych brutto, 90 30 30
razem

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE BRUTTO

(STRUKTURA WALUTOWA) 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
a) w walucie polskiej 105 210 205
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0
Naleznosci kréotkoterminowe, razem 105 210 205
Nota nr 11
KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
a) w jednostkach zaleznych 0 0 0
- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik finansowy —
0 0 0
do obrotu
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0 0 0
b) w jednostkach wspotzaleznych 0 0 0
- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik finansowy — 0 0 0
do obrotu
- dluzne 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 finansowy —
0 0 0
do obrotu
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
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- udzielone pozyczki 0 0 0
- aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 0 0 0
d) w znaczacym inwestorze 0 0 0
- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik finansowy —
0 0 0
do obrotu
- dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0 0 0
e) w jednostkach powiazanych 227 220 211
- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik finansowy — 0 0 0
do obrotu
- dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- udzielone pozyczki 227 220 211
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0 0 0
f) w jednostce dominujace;j 101 101 100
- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik finansowy —
0 0 0
do obrotu
- dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- udzielone pozyczki 101 101 100
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0 0 0
g) w pozostatych jednostkach 5172 4 464 9 489
- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik finansowy — 5170 4462 9 487
do obrotu
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
- udzielone pozyczki 2 2 2
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0 0 0
h) srodki pienigzne i inne aktywa pieni¢zne 75 361 1207
- §rodki pieni¢zne w kasie i na rachunkach 75 361 1207
- inne $rodki pieni¢zne 0 0 0
- inne aktywa pieni¢zne 0 0 0
Krotkoterminowe aktywa finansowe, razem 5575 5146 11 007

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY I INNE

KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE (STRUKTURA
WALUTOWA)

31.12.2025

31.12.2024 31.12.2023

a) w walucie polskiej 5446 4930 10 764
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 129 216 243
bl. jednostka/waluta w tys. RON 155 251 278

po przeliczeniu w tys. PLN 129 216 243
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pozostate waluty w tys. PLN

Krétkoterminowe aktywa finansowe, razem

5575

5148

11 007

KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE (WG

ZBYWALNOSCI) Sl
?11 jl :;:S:Eranlczonq zbywalnoscia, notowane na gietdach (warto$¢ 3431 2 689 5522
a) akcje (warto$¢ bilansowa): 3431 2 689 5522
- warto$¢ rynkowa 3431 2 689 5522
- warto$¢ wedtug cen nabycia 5154 5061 5050
b) obligacje (wartos¢ bilansowa): 0 0 0
- warto$¢ wg zamortyzowanego kosztu 0 0 0
- warto$¢ wedhug cen nabycia 0 0 0
¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): 0 0 0
- warto$¢ godziwa 0 0 0
- warto$¢ wedhug cen nabycia 0 0 0
B.Z nieog.raniczonq zbywalno$cia, notowane na rynkach pozagietdowych 0 0 0
(warto$¢ bilansowa)
a) akcje (wartos$¢ bilansowa): 0 0 0
- warto$¢ rynkowa 0 0 0
- warto$¢ wedhug cen nabycia 0 0 0
b) obligacje (warto$¢ bilansowa): 0 0 0
- warto$¢ wg zamortyzowanego kosztu 0 0 0
- warto$¢ wedhug cen nabycia 0 0 0
¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): 0 0 0
- warto$¢ godziwa 0 0 0
- warto$¢ wedlug cen nabycia 0 0 0
(CW fngiéiogﬁzrﬁsj‘gz? zbywalno$cia, nienotowane na rynku regulowanym 2 144 2457 5485
a) akcje (warto$¢ bilansowa): 1739 1773 3 966
- warto$¢ godziwa 1739 1773 3 966
- warto$¢ wedtug cen nabycia 3067 3075 3877
b) obligacje (warto$¢ bilansowa): 0 0 0
- warto$¢ wg zamortyzowanego kosztu 0 0 1356
- warto$¢ wedhug cen nabycia 0 0 951
¢) pozyczki udzielone: 330 323 313
- warto$¢ wg zamortyzowanego kosztu 330 323 313
- warto$¢ wedlug cen nabycia 268 268 268
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d) $rodki pienigzne w kasie i na rachunkach: 75 361 1207

- warto$¢ godziwa 75 361 1207

- warto$¢ wedhug cen nabycia 90 372 1214

D. Z ograniczong zbywalnosciag (warto$¢ bilansowa) 0 0 0
a) akcje i udzialy (warto$¢ bilansowa): 0 0 0

- warto$¢ godziwa 0 0 0

- warto$¢ wedhug cen nabycia 0 0 0

b) obligacje (warto$¢ bilansowa): 0 0 0

- warto$¢ wg zamortyzowanego kosztu 0 0 0

- warto$¢ wedlug cen nabycia 0 0 0

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

- warto$¢ godziwa 0 0 0

- warto$¢ wedhug cen nabycia 0 0 0
Warto$¢ wedlug cen nabycia, razem 8579 8776 11360
Warto$¢ na poczatek okresu, razem 5146 11 007 14 076
Korekty aktualizujace wartos$¢, razem -3 004 -3 630 -353
Wartos¢ bilansowa, razem 5575 5146 11 007

SRODKI PIENIEZNE I INNE AKTYWA PIENIEZNE

STRUKTURA WALUTOWA 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
a) w walucie polskiej 47 247 1063
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 28 114 144
bl. jednostka/waluta w tys. RON 34 133 164
po przeliczeniu w tys. PLN 28 114 144
pozostale waluty w tys. PLN 0 0 0
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 75 361 1207

Zmiany wartosci godziwej aktywow i zobowigzan finansowych

Poréwnanie warto$ci bilansowej aktywdw oraz zobowigzan finansowych z ich wartoscig godziwa przedstawia si¢ nastepujaco (zestawienie

obejmuje wszystkie aktywa i zobowigzania finansowe, bez wzgledu na to czy w sprawozdaniu finansowym sg one ujmowane w

zamortyzowanym koszcie czy w warto$ci godziwej):

31.12.2025

31.12.2024

Klasa instrumentu finansowego Wartodd Wartodd Wartodé Wartodd
godziwa bilansowa godziwa bilansowa
Aktywa: 7 477 7 477 7 126 7 126
Pozyczki wyceniane w zamortyzowanym koszcie 618 618 584 584
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Naleznosci z tytulu dostaw i ustug wyceniane w zamortyzowanym koszcie 105 105 210 210
oraz pozostale
Pochodne instrumenty finansowe wyceniane w wartosci godziwej 0 0 0 0
Papiery dtuzne wyceniane w zamortyzowanym koszcie 0 0 0 0
Akeje spolek wyceniane w wartoéci godziwej 3431 3431 2689 2689
notowanych
Akcje spotek nienotowanych wyceniane w wartosci godziwej 1739 1739 1773 1773
Inne udziaty konsolidowane na
szczeblu grupy kapitatowej INC wyceniane w wartosci godziwej 1509 1509 1509 1509
S.A.
Jednostki funduszy inwestycyjnych wyceniane w warto$ci godziwej 0 0 0 0
POZOSt,a fe klasy pozostatych wyceniane w zamortyzowanym koszcie 0 0 0 0
aktywow finansowych
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty wyceniane w zamortyzowanym koszcie 75 75 361 361
Zobowigzania: 278 278 320 320
Kredyty w rachunku kredytowym wyceniane w zamortyzowanym koszcie 0 0 0 0
Kredyty w rachunku biezacym wyceniane w zamortyzowanym koszcie 0 0 0 0
Pozyczki wyceniane w zamortyzowanym koszcie 0 0 0 0
Dtluzne papiery warto$ciowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie 0 0 0 0
Leasing finansowy wyceniane w zamortyzowanym koszcie 137 137 175 175
Pochodne instrumenty finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie 0 0 0 0
Zobowiazania z tytuhu dostaw i ustug wyceniane w zamortyzowanym koszcie 141 141 145 145
oraz pozostate

Transfery pomiedzy poziomami wartosci 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
Klasa instrumentu finansowego Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 warto$é
godziwa
Stan na 31.12.2025
Aktywa:
Akcje spotek notowanych 3431 0 0 3431
Udzialy, akcje spotek nienotowanych 0 0 1739 1739
Jednostki funduszy inwestycyjnych 0 0 0 0
Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajace 0 0 0 0
Pozostale klasy pozostatych aktywow finansowych 0 0 0 0
Aktywa razem 3431 0 1739 5170
Zobowigzania:
Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0 0
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Instrumenty pochodne zabezpieczajace 0 0 0
Zobowigzania razem 0 0 0
Warto$¢ godziwa netto 3431 1739 5170

Klasa instrumentu finansowego

Poziom 1

Poziom 2

Poziom 3

Razem wartos¢
godziwa

Stan na 31.12.2024

Aktywa:
Akcje spotek notowanych 2 689 0 2 689
Udzialy, akcje spotek nienotowanych 0 1773 1773
Jednostki funduszy inwestycyjnych 0 0 0
Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajace 0 0 0
Pozostate klasy pozostatych aktywow finansowych 0 0 0
Aktywa razem 2 689 1773 4 462

Zobowigzania:
Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajace 0 0 0
Zobowigzania razem 0 0 0
Warto$¢ godziwa netto 2 689 1773 4462

Klasa instrumentu finansowego

Poziom 1

Poziom 2

Razem
wartosé

Stan na 31.12.2023

godziwa

Aktywa:
Akcje spotek notowanych 5522 0 5522
Udzialy, akcje spotek nienotowanych 0 3966 3966
Jednostki funduszy inwestycyjnych 0 0 0
Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajace 0 0 0
Pozostale klasy pozostatych aktywow finansowych 0 0 0
Aktywa razem 5522 3966 9 488
Zobowigzania:
Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajace 0 0 0
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Zobowigzania razem 0 0 0 0

Wartos¢ godziwa netto 5522 0 3966 9 488

Zalozenia przyjete do wyceny aktywow finansowych przypisanych do 3 poziomu.

Wartos$¢ godziwa aktywow finansowych ustala si¢ na podstawie notowan gieldowych. Jezeli rynek na dany sktadnik aktywow finansowych
oraz nienotowanych papierow wartosciowych nie jest aktywny, Spotka ustala wartos¢ godziwa stosujac techniki wyceny. Obejmuja one
wykorzystanie niedawno przeprowadzonych na normalnych zasadach rynkowych transakcji, odwotanie si¢ do innych instrumentow, ktore sa
w zasadzie identyczne, analiz¢ zdyskontowanych przeplywow pienieznych, w jak najwigkszym stopniu wykorzystujac informacje rynkowe, a
w jak najmniejszym polegajac na informacjach pochodzacych od Spotki. Spotka przyjeta zasadg, ze w przypadku, gdy wycena nie wykaze
istotnej roznicy wartosci, udziaty i akcje zaliczone do poziomu 3 zostang wycenione w wartosci nabycia pomniejszonej o odpis aktualizujacy.

Spoétka dokonata wyceny aktywow finansowych przypisanych do 3 poziomu. Poniewaz wycena nie wykazala istotnej roznicy wartosci, udziaty
pozostawiono w warto$ci nabycia pomniejszonej o odpis aktualizujacy.

Charakter i zakres ryzyka wynikajacego z instrumentéw finansowych

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

Emitent rozpoznal nastepujace ryzyka oraz sposoby zminimalizowania ewentualnych strat zwigzanych z ich wystapieniem.

Ryzyko dekoniunktury na rynku kapitatowym

Na wynik finansowy Emitenta wplyw ma koniunktura na rynku kapitalowym, a w szczegdlnosci notowania akcji na rynku regulowanym lub
NewConnect. W okresie hossy przeprowadzanych jest najwigcej ofert niepublicznych i ofert publicznych na rynku. W okresie bessy, po
pierwsze trudniej jest wprowadza¢ nowe spotki do obrotu gietdowego, a po drugie zwigksza si¢ ryzyko inwestycyjne zwigzane z
ksztaltowaniem si¢ cen akcji, ktore znajda si¢ w portfelu inwestycyjnym Emitenta. Spadki kursow akeji spotek portfelowych moga miec istotny
negatywny wplyw na wyniki finansowe Emitenta.

Emitent dazy do ograniczenia ryzyka strat finansowych poprzez zbudowanie mocno zdywersyfikowanego portfela inwestycyjnego pod
wzgledem ilosci nabywanych akcji i udzialdow w spotkach portfelowych i innych instrumentéw finansowych oraz poprzez wprowadzenie
limitéw na pojedyncze instrumenty kapitatowe i na ich catkowita wartos¢.

Ryzyko zwigzane z przewidywang duza zmienno$cig wyniku finansowego

Inwestorzy musza by¢ $wiadomi, iz na przyszte wyniki finansowe w duzej mierze rzutowac beda decyzje inwestycyjne Emitenta zwigzane z
nabywaniem instrumentéw finansowych, w tym akcji spotek przygotowywanych do obrotu na rynku regulowanym lub rynku NewConnect. W
zwigzku z duzym wpltywem inwestycji kapitalowych Emitenta na jego wynik finansowy, podlega¢ on bedzie wickszym wahaniom w
poréwnaniu do spotek dziatajacych w innych branzach.

Emitent dazy do ograniczenia ryzyka poprzez zbudowanie zdywersytikowanego portfela inwestycyjnego, zarowno pod wzgledem ilosci spotek
portfelowych, jak i dywersyfikacji branzowej. Inwestycje kapitatlowe Emitenta w spotki z sektora MSP kazdorazowo poprzedzane sg wnikliwag
analizg finansowg oraz analizg prawna, tak aby minimalizowac¢ ryzyko btednej inwestycji.

Ryzyko zwigzane z ptynnoscia portfela inwestycyjnego

Emitent nabywa akcje lub udziaty spotek niepublicznych, co do momentu wprowadzenia ich do zorganizowanego systemu obrotu oznacza ich
ograniczong ptynno$¢ i pojawienie si¢ ryzyka braku mozliwosci szybkiego zbycia posiadanych przez Emitenta walorow.

Ryzyko to jest ograniczane wraz z wprowadzeniem akcji spotek portfelowych do obrotu w zorganizowanym systemie obrotu. Emitent zaktada,
ze transakcje wyjscia z jego inwestycji dokonywane beda z reguly przez sprzedaz pakietu akcji inwestorowi branzowemu lub innemu
funduszowi inwestycji kapitalowych, poprzez sprzedaz akcji na rynku lub w ofercie wtorne;j.

Ryzyko zwiazane z brakiem przyrostu wartosci spolek portfelowych

Podstawowym zrodtem zyskow funduszu VC/PE jest przyrost wartosci przedsigbiorstw portfelowych. Emitent stara si¢ nabywac¢ walory spotek
prowadzonych przez kompetentnych oraz do§wiadczonych menadzerdw, ktorzy wsparci kapitalowo dynamicznie rozwing spotke portfelowa,
wzmocnig jej pozycje rynkowa i w efekcie zwickszg warto$¢ inwestycji Emitenta. Istnieje jednak ryzyko, ze nie uda si¢ osiagnaé w
poszczegdlnych przypadkach satysfakcjonujacego wzrostu wartosci spotek portfelowych.

Ryzyko zwigzane z brakiem przyrostu wartosci spotek portfelowych Emitent ogranicza poszukujac firm dziatajacych na niszowych i/lub
wzrostowych rynkach lub posiadajacych koncepcj¢ innowacji na wybranym rynku. Emitent ogranicza to ryzyko takze poprzez dywersyfikacje
projektow.
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Ryzyko zwiazane z inwestycjami dokonanymi w spolki portfelowe

Emitent wskazuje, ze w przypadku wystgpienia niekorzystnych zdarzen w spotkach portfelowych (upadtosé, likwidacja, zaprzestanie
dziatalnosci) moze by¢ zmuszony do dokonania odpisow aktualizacyjnych inwestycji dokonanych w te spolki. Emitent dokonuje inwestycji w
spotki nabywajac akcje/udzialy oraz udzielajac pozyczek spotkom na rozwoj ich dziatalnosci. W przypadku dojécia do ww. sytuacji w
spotkach, ktorych udziaty Emitent nabyt lub ktoérym udzielit pozyczek (nabyt obligacje), moze mie¢ to negatywny wplyw na wynik finansowy
Emitenta.

Emitent stara si¢ ograniczac to ryzyko, udzielajac pozyczek w miar¢ mozliwosci zabezpieczonych rzeczowo (hipoteka, przewlaszczenie na
zabezpieczenie) lub przychodami (cesje naleznos$ci), a takze na biezaco monitorujac sytuacje tych spotek.

Ryzyko walutowe
Emitent co do zasady osiaga przychody oraz zaciaga swoje zobowiazania w walucie polskiej starajac si¢ do minimum ograniczy¢ ryzyko
walutowe.

Ekspozycja na ryzyko
Ekspozycja na ryzyko notowanych instrumentéw finansowych przeznaczonych do obrotu, wyrazonych w wartosci rynkowej na dzien 31
grudnia 2025 r. wynosila 3 430 tys. zl, a na dzien 31 grudnia 2024 r. wynosita 2 689 tys. zk.

Nota nr 12
KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
a) czynne rozliczenia migdzyokresowe kosztow, w tym: 0 0 0
- prenumerata 0 0 0
- licencja Sage Symfonia Handel 0 0 0
b) pozostate rozliczenia miedzyokresowe 0 0 0
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe, razem 0 0 0
Nota nr 13

KAPITAL ZAKLADOWY (STRUKTURA) na 31.12.2025
Rodzaj

L Rodzaj e . . Wartos¢ serii / Sposob Prawo do
Seria / . .. Iy . ograniczenia Liczba . . . Data .
.. Rodzaj akcji uprzywilejowania ° ) A emisji wg wartosci pokrycia S dywidendy
emisja N praw do udziatow : . . rejestracji
udziatow . nominalnej kapitalu (od daty)
udziatow
A imienne co do glosu brak 1 000 000 500 000,00 |  gotowka 26.062014 |  26.06.2014
- 1 akcja 2 glosy
B na okaziciela | brak brak 1 003 666 501 833,00 gotowka 29.01.2015 01.01.2015
B2 na okaziciela | brak brak 275 000 137 500,00 gotowka 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 711439 355 719,50 gotowka 31.07.2015 01.01.2015
B3 na okaziciela | brak brak 116 667 58 333,50 gotowka 18.10.2016 01.01.2016
E na okaziciela | brak brak 300 000 150 000,00 gotowka 30.10.2018 01.01.2018
Liczba akcji razem 4202763
Kapital zakladowy, razem 2101 381,50 zt
Warto$¢ nominalna akeji = 0,50 zi
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STRUKTURA WLASNOSCI KAPITALU ZAKLADOWEGO NA DZIEN | | . . . (521 Udziatw | oy Kapitat

PODPISANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 1czba axa szt kapitale 2L W S0SaCh | (tys. PLN)

INC S.A. 1254713 29.85% 43,34% 627

pozostali akcjonariusze 2948 050 70,15% 56,66% 1474

Razem 4202763 100,000% 100,000% 2101
Nota nr 14

KAPITAL ZAPASOWY

31.12.2025

31.12.2024

31.12.2023

a) ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej po pomniejszeniu
L . . 0 2323 4319

o koszty emisji oraz po pokryciu strat z lat ubiegtych
b) utworzony ustawowo 0 0 0
¢) utworzony zgodnie ze statutem / umowa, ponad wymagang ustawowo 0 0 0
(minimalng) warto$¢
d) z doptat akcjonariuszy / wspolnikéw 0 0 0
e) inny (wg rodzaju) 5586 7078 7078

- podzielony wynik lat ubiegtych 5586 7078 7078
Kapital zapasowy, razem 5586 9 401 11 397

Nota nr 15
KAPITAL REZERWOWY 31.12.2025
a) utworzony ustawowo 0 0 0
b) utworzony zgodnie ze statutem / umowa 0 0 0
¢) inny (wg rodzaju) 0 0 0
- program skupu akcji wlasnych 0 0 0
Kapital rezerwowy, razem 0 0 0

Nota nr 16

ZMIANA STANU REZERWY Z TYTULU ODROCZONEGO

PODATKU DOCHODOWEGO

31.12.2025

31.12.2024

31.12.2023

1. Stan rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego na
84 186 664
poczatek okresu, w tym:
a) odniesionej na wynik finansowy 84 186 664
b) odniesionej na kapitat wlasny 0 0 0
¢) odniesionej na warto$¢ firmy lub ujemnag wartos$¢ firmy 0 0 0
2. Zwigkszenia 7 4 61
a) odniesione na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich rdznic
L 7 4 61
przejsciowych (z tytutu)
- wycena inwestycji 0 0 55
- réznice w stawkach amortyzacji 0 0 0

| 42




6arpathia Capital

- wycena pozyczek i obligacji (odsetki) 7 4 0
- pozostate 0 0 6
b) odniesione na kapitat wlasny w zwiazku z dodatnimi réznicami
L . 0 0 0
przej$ciowymi (z tytutu)
¢) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy w zwiazku z 0 0 0
dodatnimi r6znicami przejSciowymi (z tytutu)
3. Zmniejszenia 0 106 539
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z dodatnimi
AU o . 0 106 539
roznicami przejsciowymi (z tytutu)
- wycena inwestycji 0 106 538
- wycena pozyczek i obligacji 0 0 0
- pozostate 0 0 1
b) odniesione na kapitat wlasny w zwiazku z dodatnimi réznicami
o . 0 0 0
przejéciowymi (z tytuhu)
¢) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy w zwiazku z 0 0 0
dodatnimi réznicami przej§ciowymi
4. Stan rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego na
. 91 84 186
koniec okresu, razem
a) odniesionej na wynik finansowy 91 84 186
b) odniesionej na kapitat wlasny 0 0 0
¢) odniesionej na wartos¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy 0 0 0

Nota nr 17

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE

a) wobec jednostek zaleznych 0 0 0
- kredyty i pozyczki 0 0 0
- z tytutu emisji dtuznych papieré6w wartosciowych 0 0 0
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 0 0 0
- umowy leasingu finansowego 0 0 0
- inne (wg rodzaju) 0 0 0
b) wobec jednostek wspotzaleznych 0 0 0
- kredyty i pozyczki 0 0 0
- z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0 0 0
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 0 0 0
- umowy leasingu finansowego 0 0 0
- inne (wg rodzaju) 0 0 0
¢) wobec jednostek stowarzyszonych 0 0 0
- kredyty i1 pozyczki 0 0 0
- z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0 0 0
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- inne zobowigzania finansowe, w tym: 0 0 0
- umowy leasingu finansowego 0 0 0
- inne (wg rodzaju) 0 0 0
d) wobec znaczacego inwestora 0 0 0
- kredyty 1 pozyczki 0 0 0
- z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0 0 0
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 0 0 0
- umowy leasingu finansowego 0 0 0
- inne (wg rodzaju) 0 0 0
¢) wobec jednostki dominujace;j 93 134 167
- kredyty i pozyczki 0 0 0
- z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0 0 0
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 93 134 167
- umowy leasingu finansowego 93 134 167
- inne (wg rodzaju) 0 0 0
f) wobec pozostatych jednostek 0 0 0
- kredyty i pozyczki 0 0 0
- z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0 0 0
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 0 0 0
- umowy leasingu finansowego 0 0 0
- inne (wg rodzaju) 0 0 0
Zobowiazania dlugoterminowe, razem 93 134 167

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE, O POZOSTALYM OD

DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPEATY 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023

a) powyzej 1 roku do 3 lat 93 87 78
b) powyzej 3 do 5 lat 0 47 89
¢) powyzej 5 lat 0 0 0
Zobowiazania dlugoterminowe, razem 93 134 167

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE (STRUKTURA

WALUTOWA) 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023

a) w walucie polskiej 93 134 167
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0
Zobowiazania dlugoterminowe, razem 93 134 167
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Nota nr 18

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 31.12.2025 31.12.2024 ‘ 31.12.2023
a) wobec jednostek zaleznych 0 0 0
b) wobec jednostek wspotzaleznych 0 0 0
¢) wobec jednostek stowarzyszonych 0 0 0
d) wobec znaczacego inwestora 0 0 0
¢) wobec jednostki dominujace;j 44 41 41
f) wobec pozostatych jednostek 141 145 156
- kredyty i pozyczki, w tym: 0 0 0
- dlugoterminowe w okresie sptaty 0 0 0
- z tytulu emis;ji dtuznych papieréw wartosciowych 0 0 0
- z tytutu dywidend 131 131 139
- zakup aktywow finansowych 0 0 2
- inne zobowiazania finansowe 0 0 0
- z tytulu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 1 0 0
- do 12 miesigcy 1 0 0
- powyzej 12 miesigey 0 0 0
- zaliczki otrzymane na dostawy 0 0 0
- zobowigzania wekslowe 0 0 0
- z tytulu podatkow, cet, ubezpieczen i innych swiadczen 7 11 14
- z tytulu wynagrodzen 0 0 0
- inne (wg rodzaju) 2 3 1
g) fundusze specjalne (wg tytutdw) 0 0 0
- ZFSS 0 0 0
Zobowiazania krétkoterminowe, razem 185 186 197

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA

WALUTOWA) 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023

a) w walucie polskiej 185 186 197
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0
Zobowiazania krétkoterminowe, razem 185 186 197
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Nota nr 19
INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
a) bierne rozliczenia migdzyokresowe kosztow 320 326 320
- dlugoterminowe (wg tytulow) 0 0 0
- krotkoterminowe (wg tytutow) 320 326 320
- rezerwa na koszty 320 326 320
il;l;: Inrozliczenia miedzyokresowe, 320 326 320
Nota nr 20
mwwm
OPERACYJNEJ 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
I. Zysk (strata) przed opodatkowaniem 360 -4 411 -2 476
I1. Korekty razem -668 3852 1 804
1. Amortyzacja 40 40 39
2. Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 9 5 20
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) -65 -59 -75
4. Zysk (strata) z dziatalno$ci inwestycyjnej -652 3 860 1820
5. Zmiana stanu rezerw 0 0 0
6. Zmiana stanu rozliczen mi¢dzyokresowych 0 6 0
7. Inne korekty 0 0 0
II1. Zmiany w kapitale obrotowym -8 -7 -39
IV. Zaplacony podatek dochodowy 0 0 17
V. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci operacyjnej -316 -566 -694
Nota 21

Charakter i zakres ryzyka wynikajgcego z instrumentow finansowych

Ryzyko wynikajace z instrumentow finansowych jest to ryzyko straty z tytutu zmian cen instrumentéw 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, wynikajacych z transakcji 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 czynnikow ryzyka na ktore narazony jest Emitent”

Zarzadzanie kapitalem

Celem Emitenta w zarzadzaniu ryzykiem kapitalowym jest ochrona zdolnos$ci Grupy do kontynuowania dziatalno$ci
tak, aby mozliwe byto realizowanie zwrotu dla akcjonariuszy oraz utrzymanie optymalnej struktury kapitalu w celu
obnizenia jego kosztu.
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Aby utrzymac¢ lub skorygowac strukture kapitatu, Emitent moze zmienia¢ kwote deklarowanych dywidend do
wyplacenia akcjonariuszom, zwracac kapital akcjonariuszom, emitowac nowe udziaty lub sprzedawac aktywa w celu
obnizenia zadtuzenia. Tak jak inne jednostki w branzy, Emitent monitoruje kapitat za pomocg wskaznika zadluzenia.
Wskaznik ten oblicza si¢ jako stosunek zadluzenia netto do tacznej wartosci kapitatu. Zadtuzenie netto oblicza si¢
jako sume kredytow i pozyczek (obejmujacych biezace i dlugoterminowe kredyty i pozyczki wykazane w bilansie)
pomniejszong o srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty. Laczng warto$¢ kapitatu oblicza si¢ jako kapital wiasny
wykazany w bilansie wraz z zadluzeniem netto.

Wskazniki zadtuzenia przedstawiajg si¢ nast¢pujaco:

WSKAZNIK ZADLUZENIA 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023

Kredyty i pozyczki i inne zobowiazania finansowe 137 175 209
Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 75 361 1207
Zadluzenie netto 62 -186 -998
Kapitat wlasny 7 667 7576 11247
Wskaznik zadluzenia

(zadtuZenie netto / kapitat ogotem) 0,01 -0,02 -0.09

Dodatkowe obja$nienia

1. Nie istnialy i nie istnieja zobowigzania warunkowe oraz zobowiazania zabezpieczone na majatku Spotki.

2. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Przychody Koszty

Transakcje z podmiotem dominujacym INC S.A.

(PLN) (PLN)
Umowa podnajmu dhugookresowego lokalu (siedziba spotki) - 38 856,00

Przychody Koszty
(PLN) (PLN)

Transakcje z podmiotem powiazanym INC Private Equity S.A. ‘

Umowa sprzedazy akcji 60 000,00 -

Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi byty przeprowadzone na warunkach rynkowych.
3. Nie istnieja umowy zawarte z kontrahentami, w ktorych Spotka nie dotrzymata warunkow 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
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Udzielone pozyczki Oprocentowanie

INC S.A. 4,00% -
INC Private Equity ASI S.A. (na kwotg 70 000,00 zt) 3,50% -
INC Private Equity ASI S.A. (na kwote 80 000,00 zt) 4,00% -
INC Private Equity ASI S.A. (na kwote 25 000,00 zt) 10,00% -

INFORMACJE DODATKOWE

Ponizej zostaty przedstawione informacje dodatkowe o Alternatywnej Spotce Inwestycyjnej zgodnie z zatacznikiem
2, o ktorym mowa w Rozporzadzeniu Ministra Finansow w sprawie zakresu informacji wskazywanych w
sprawozdaniu finansowym alternatywnych spotek inwestycyjnych.

1. Informacje o strukturze aktywow alternatywnej spolki inwestycyjnej, z podzialem na:

1.1 aktywa alternatywnej spotki inwestycyjnej zwigzane 7 realizowangq strategiq inwestycyjng/ strategiami
inwestycyjnymi (naleiy wskazaé 10 najistotniejszych rodzajow aktywow dla realizacji strategii
inwestycyjnej/strategii inwestycyjnych):

Dom Maklerski INC S.A. — akcje nienotowane
Genxone S.A. - akcje notowane na rynku NewConnect
Proacta S.A. — akcje notowane na rynku NewConnect
Escola S.A. - akcje nienotowane

Ekopark S.A. - akcje notowane na rynku NewConnect
ARI S.A. — akcje notowane na rynku NewConnect

Plot Twist S.A. - akcje notowane na rynku NewConnect
Maxipizza S.A. - akcje notowane na rynku NewConnect
Signius S.A. - akcje nienotowane

e R o e

0. MD Games S.A. - akcje nienotowane

Tabela uzupelniajaca

Wartosé
Wartos¢ wedlug Wartosé
L. Waluta w wedlug ceny wyceny na © Procentowy
B3 i) Kraj P S Sy wedlug Pyt
AT . Ios¢ akeji N jakiej nabycia w dzien udzial w
Nazwa spolki Rodzaj rynku Nazwa rynku 3 siedziby ) N q . wyceny na )
lacznie q dokonano jakiej bilansowy w o aktywach
emitenta q o CeOs dzien 7
nabycia dokonano walucie jakiej . ogoélem
q bilansowy
nabycia dokonano
nabycia

ARI Alternatywny | - \o\vConnect | 1200000 |  Polska PLN 42660,00 | 45360000 | 453600,00 5,43%
system obrotu

Beein Alternatywny | - N Connect 1990 Polska PLN 59 254,05 15 124,00 15 124,00 0,18%
system obrotu

Carbon Studio | Aermnatywny | yoconnect 5368 Polska PLN 196 468,80 | 22 867,68 22 867,68 0,.27%
system obrotu

Demolish Alternatywny o

NewConnect 7 000 Polska PLN 140 000,00 4 130,00 4 130,00 0,05%
Games system obrotu

Detalion Games | Aternatywny - yo connect 32976 Polska PLN 181 368,00 55 729,44 55 729,44 0,67%
system obrotu

Ekopark Alternatywny | o\ Connect | 342 435 Polska PLN 764 486,51 | 47940900 | 479 409,00 5,74%
system obrotu

Gamivo Alternatywny | \joyConnect 4731 Polska PLN 360 888,94 71 438,10 71 438,10 0,85%
system obrotu
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GenXone Alternatywny | o connect | 168 766 Polska PLN 54251040 | 67337634 | 673 376,34 8,06%
system obrotu
Grupa Modne Alternatywny | o Connect | 416 667 Polska PLN 100 000,08 138 333,44 138 333,44 1,66%
Zakupy system obrotu
Incuvo Alternatywny | o\ Connect 6 200 Polska PLN 14 748,76 3906,00 3906,00 0,05%
system obrotu
Maxipizza Alteatywny | o connect | 687 474 Polska PLN 467 436,78 274 989,60 | 274 989,60 3,29%
system obrotu
Mera Alternatywny | \o\Connect 7780 Polska PLN 14 958,56 9180,40 9 180,40 0,11%
system obrotu
Plantwear Alternatywny | o\ Connect 50 249 Polska PLN 335 060,03 0,00 0,00 0,00%
system obrotu
Plot Twist Altematywny | \owconnect | 262 167 Polska PLN 503 148,29 380 142,15 380 142,15 4,55%
system obrotu
Alternatywny o
Polyslash system obrotu NewConnect 13614 Polska PLN 129 333,00 0,00 0,00 0,00%
Prima Moda Gtowny rynek GPW 134 200 Polska PLN 637 955,00 112 728,00 112 728,00 1,35%
Alternatywny o
Proacta system obrotu NewConnect 450 899 Polska PLN 270 330,50 606 459,16 606 459,16 7,26%
Prymus Alternatywny | njoyConnect 20 410 Polska PLN 152 360,12 108 173,00 108 173,00 1,29%
system obrotu
Punch Punk Alternatywny | \owConnect | 20 267 Polska PLN 76 001,25 0,00 0,00 0,00%
system obrotu
. . Nasdaq f 0
Shape Robotics Gtéwny rynek 7523 Dania PLN 129 803,35 9578,85 9 578,85 0,11%
Copenhagen
Tenderhut Gtowny rynek GPW 1060 Polska PLN 60 834,65 6 254,00 6 254,00 0,07%
Zeneris Projekty | AMemabywny |\ connect 1335 Polska PLN 17 488,50 5 073,00 5 073,00 0,06%
system obrotu
Dom Maklerski _ Akdje ; 75 Polska PLN 1509 110,00 | 1509 110,00 | 1509 110,00 | 18,06%
INC nienotowane
Grow Uperion _ Akcje - 30 751 Polska PLN 103 015,85 7 240,61 7 240,61 0,09%
nienotowane
MD Games _ Akcje - 10 000 Polska PLN 100 000,00 | 211824,07 | 211824,07 2,53%
nienotowane
PhotoAiD _ Akcje - 3507 Polska PLN 70 140,00 198 749,37 | 198 749,37 2,38%
nienotowane
Mazurska Akcje o
Vo faktrs oot - 5586 Polska PLN 195 510,00 12261819 | 122618,19 1,47%
Parasight Akcje - 4405 Polska PLN 99 993,50 43 579,37 43 579,37 0,52%
nienotowane ’ ’ ’ ’
Ignibit Akcje - 4811 Polska PLN 150 584,30 7 414,37 7 414,37 0,09%
nienotowane ’ ’ ’ ’
Escola _ Akcje - 13794 Polska PLN 200013,00 | 57049416 | 570 494,16 6,83%
nienotowane
Signius _ Akcje - 31447 Polska PLN 250 003,65 | 23285151 | 23285151 2,79%
nienotowane
Brave Lamb _ Akdje - 1725 Polska PLN 100 050,00 462,96 462,96 0,01%
Studio nienotowane
Simple Day _ Akcje - 30 222 Polska PLN 407 997,00 141802,89 | 141 802,89 1,70%
nienotowane
Spectral Games _ Akcje - 170 000 Polska PLN 170 000,00 79 213,26 79 213,26 0,95%
nienotowane
Akcje
Petgram - 71429 Polska PLN 151 500,00 0,00 0,00 0,00%

nienotowane

| 49




6arpathia Capital

CBIiRTP . Akdje - 36 036 Polska PLN 199 999,80 65 232,16 65 232,16 0,78%
nienotowane
Akcje o
Ekoplast . - 867 Polska PLN 1317,84 9719,71 9719,71 0,12%
nienotowane
. Akcje o
Botanika Farm . - 875 Polska PLN 43 750,00 48 125,00 48 125,00 0,58%
nienotowane

1.2

1.2.1

1.2.2

aktywa alternatywnej spotki inwestycyjnej niezwigzane 7 realizowang strategiq inwestycyjng/strategiami
inwestycyjnymi, w tym:

aktywa plynne utrzymywane w zwiqzku z ryzykiem roszczen wobec wewnetrznie zarzgdzajgcego ASI z
tytutu niewykonania lub nienaleiytego wykonania jego obowiqzkow, o ktorych mowa w ustawie 7 dnia 27
maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.
U. 72016 r. poz. 1896 i 1948) (naleiy wskazaé rodzaje aktywow),

Brak aktywow niezwigzanych z realizowana strategia inwestycyjna i utrzymywanych w zwiazku z ryzykiem
roszczen wobec wewnetrznie zarzadzajacego ASI z tytutu niewykonania lub nienalezytego wykonania jego

obowigzkow

pozostale aktywa (nalezy wskazac 10 najistotniejszych rodzajow aktywow)

1) Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 751 tys. zt
2) Rzeczowe aktywa z tytulu prawa do uzytkowania sktadnika aktywow 128 tys. zt
3) Naleznosci krotkoterminowe 105 tys. zt
4) Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 75 tys. zt

2. Informacje o aktywach alternatywnej spotki inwestycyjnej w roku obrotowym, majqcych wplyw na wartos¢
aktywow netto, ze wskazaniem:

2.1

2.2

2.3

2.3.1

2.3.2

2.4

2.5

wartosci aktywow nabytych w ramach realizacji strategii inwestycyjnej/strategii inwestycyjnych;

Nabycia aktywow finansowych 335 tys. zt

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

Zbycie aktywow finansowych 415 tys. zt

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

zrealizowanych zyskow,

135 tys. zt

zrealizowanych strat;

Nie dotyczy

wyniku z tytulu aktualizacji wartosci wyceny aktywow nabytych w ramach realizacji strategii
inwestycyjnej/strategii inwestycyjnych;

Zysk w wysokosci: 589 tys. zt

lgcznego wyniku finansowego osiggnietego przez alternatywnq spotke inwestycyjng w ramach realizacji
strategii inwestycyjnej/strategii inwestycyjnych.
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Laczny wynik z dziatalnosci inwestycyjnej: 724 tys. zt

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

3.1 koszty zwigzane 7 realizacjg strategii inwestycyjnej/strategii inwestycyjnych, w tym:
3.1.1 koszty zwigzane 7 zarzqdzaniem portfelem inwestycyjnym alternatywnej spotki inwestycyjnej, w przypadku
wewnetrznie zarzgdzajgcego ASI, w podziale na:

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

b.  koszty wynagrodzen osob uczestniczgcych w procesie zarzgdzania ryzykiem,

c. koszty zwigzane 7 przekazaniem zarzgdzania portfelem inwestycyjnym alternatywnej spotki
inwestycyjnej lub jego czescig, o ktorym mowa w art. 70g ust. 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o
funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, w podziale na
koszty stale i koszty zmienne,

a. 130 800,00 zt

b. 81015,13 zt

c. Nie dotyczy

3.1.2  koszty zwigzane 7 zarzgdzaniem portfelem inwestycyjnym alternatywnej spotki inwestycyjnej, w przypadku

alternatywnej spotki inwestycyjnej bedqgcej spotkq komandytowq albo spotkq komandytowo-akcyjng, w

podziale na:

a. koszty wynagrodzenia stalego komplementariusza alternatywnej spotki inwestycyjnej,

b. koszty wynagrodzenia komplementariusza alternatywnej spotki inwestycyjnej uzaleinionego od
wynikow alternatywnej spotki inwestycyjnej,

c.  koszty dodatkowych oplat na rzecz komplementariusza alternatywnej spotki inwestycyjnej,

Nie dotyczy

3.1.3  koszty ustug depozytariusza w podziale na koszty stale i koszty zmienne,
Nie dotyczy
3.1.4  pozostale koszty zwigzane 7 realizacjq strategii inwestycyjnej/strategii inwestycyjnych w podziale na koszty
stale i koszty zmienne (nalezy wskazaé 10 najistotniejszych rodzajow kosztow):
Oni 01.01.2025
P1s 31.12.2025
Wynagrodzenia 66 387,47
Ubezpieczenia spoteczne i inne §wiadczenia 13596,15
Koszty tacznie 79983,62
3.2 koszty niezwiqgzane 7 realizacjg strategii inwestycyjnej/strategii inwestycyjnych (naleiy wskazaé 10
najistotniejszych rodzajow kosztow).
Onis 01.01.2025
P 31.12.2025
Amortyzacja 40 103,76
Zuzycie materialdw i energii 0,00
Ustugi obce 57 806,65
Podatki i optaty 21 530,47
Wynagrodzenia 77 827,95
Ubezpieczenia spoteczne i inne §wiadczenia 12 581,63
Koszty tacznie 209 850,46
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Szczegolne uprawnienia majgtkowe i niemajqtkowe wigzane 7 prawami uczestnictwa alternatywnej spotki
inwestycyjnej, o ile wprowadzono zréinicowanie praw uczestnictwa alternatywnej spotki inwestycyjnej oraz
ograniczenia uprawnien wynikajgcych z tych praw uczestnictwa

Wyemitowane akcje serii A sa uprzywilejowane co do gltosu na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy w taki
sposob, ze 1 akcja uprawnia do 2 glosow.

Informacje o wyemitowanych przez alternatywngq spotke inwestycyjng instrumentach finansowych innych niz
prawa uczestnictwa alternatywnej spotki inwestycyjnej.

Spotka nie wyemitowata instrumentow finansowych innych niz wtasne akcje.

Szczegolne uprawnienia majgtkowe i niemajgtkowe niezwigzane 7 prawami uczestnictwa alternatywnej spotki
inwestycyjnej, o ile przyznano takie uprawnienia

Spotka nie przyznata uprawnien majatkowych i niemajatkowych niezwiazanych z wydanymi akcjami.
Wartosé¢ aktywow netto alternatywnej spotki inwestycyjnej
Wartos¢ aktywow netto 7 667 tys. zt
Liczba praw uczestnictwa alternatywnej spotki inwestycyjnej
Na dzien bilansowy liczba akcji wynosita 4.202.763
Wartosé¢ aktywow netto na prawo uczestnictwa alternatywnej spotki inwestycyjnej
Warto$¢ aktywow netto na 1 akcje 1,82 7t
Szczegoltowy opis sposobu ustalenia wartosci aktywow netto na prawo uczestnictwa alternatywnej spotki
inwestycyjnej, zgodnie 7 dokumentami wewnetrznymi alternatywnej spotki inwestycyjnej, w tym opis sposobu
ustalenia liczby praw uczestnictwa alternatywnej spotki inwestycyjnej.

Sposob ustalenia warto$ci aktywow netto na prawo uczestnictwa:

(aktywa ogotem — zobowiazania)/liczbe akcji zarejestrowanych w KRS

Zestawienie lokat alternatywnej spolki inwestycyjnej zgodnie Rozporzadzeniem Ministra Finanséw w sprawie
zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniu finansowym alternatywnych spélek inwestycyjnych (w
tys. PLN).

Dane porownywalne za poprzedni okres
sprawozdawczy

Biezacy okres sprawozdawczy

Sktadniki lokat warto$¢ wg wartose wg procentowy warto$¢ wg wartos¢ wg procentowy
; wyceny na udziat w - wyceny na udziat w
ceny nabycia .7 ceny nabycia .7 )

W tvs dzien aktywach W tvs dzien aktywach
yS- bilansowy ogotem ys- bilansow ogotem

Akcje 7 441 5170 61,87% 7018 4462 54,67%
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Prawa do akgcji 0 0 0,00% 0 0 0,00%
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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%
Dhuzne papiery wartoSciowe 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Instrumenty pochodne 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Udziaty w spotkach z ograniczong o o
odpowiedzialnoscig 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Prawa uczestnictwa alternatywnych N o
spotek inwestycyjnych 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Tytuly uczestnictwa emitowane

przez instytucje wspolnego o o
inwestowania majace siedzibe za 0 0 0,00% 0 0 0,00%
granica

Wierzytelnosci 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Weksle 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Depozyty 0 0 0,00% 0 0 0,00%
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 268 330 3,95 % 268 323 3,96 %

Poznan, 30 kwietnia 2026 r.

Osoba, ktérej powierzono prowadzenie ksiag:

Jacek Skrzypczak

Zarzad:
Pawet Sliwinski Sebastian Huczek Wojciech Iwaniuk
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI
INFORMACJE PODSTAWOWE

Carpathia Capital jest Alternatywna Spotka Inwestycyjna, ktorej dziatalno$¢ koncentruje si¢ na nabywaniu i

zbywaniu aktywow finansowych. Zgodnie z obrana strategia inwestycyjna, gldownym przedmiotem dziatalno$ci

inwestycyjnej sg akcje spotek na wczesnym etapie rozwoju, przeprowadzajace emisj¢ na rynku prywatnym w celu
pozniejszego wprowadzenia do obrotu. W ujeciu geograficznym, obszarem przeprowadzanych inwestycji pozostaje

Europa Srodkowo-Wschodnia z naciskiem na rynek Polski.

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 2 101 381,50 (dwa e)
miliony sto jeden tysiecy trzysta osiemdziesiat jeden
ztotych 1 piecdziesiat groszy) co odpowiada 4 202 763
(cztery miliony dwiescie dwa tysiagce siedemset
sze$cdziesiat trzy) akcjom:
a) 1.000.000 (jeden milion) akcji imiennych serii f)
A uprzywilejowanych co do glosu w ten
sposob, ze na kazda akcje przypadaja dwa
glosy, o wartosci nominalnej po 0,50 zi
(pie¢dziesigt groszy) kazda, optaconych
gotowka. g)
b) 1.003.666 (jeden milion trzy tysiace szescset
sze$cdziesigt sze$¢) akcji zwyklych na
okaziciela serii B, o warto$ci nominalnej po
0,50 =zt (pietdziesiat groszy) kazda,

795.991 (siedemset dziewiecdziesiat piec
tysiecy dziewigcset dziewiecdziesiat jeden)
akcji zwyktych na okaziciela serii C, o
warto$ci nominalnej po 0,50 zt (piecdziesiat
groszy) kazda, optaconych gotowka.

711.439 (siedemset jedenascie tysiecy
czterysta  trzydziesci  dziewigé)  akcji
zwyktych na okaziciela serii D o wartosci
nominalnej 0,50 zt (pigcdziesigt groszy)
kazda, optaconych gotowka.

300.000 (trzysta tysigcy) akcji zwyktych na
okaziciela serii E o warto$ci nominalnej 0,50
7zt (pigcdziesiat groszy) kazda, optaconych
gotowka.

optaconych gotowka. Kapitat zaktadowy zostat w catosci oplacony

c) 275.000 (dwiescie siedemdziesigt pigc gotowka.

tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii B2,
o warto$ci nominalnej po 0,50 zt (pigcdziesiat
groszy) kazda, optaconych gotéwka.

d) 116.667 (sto szesnascie tysiecy szeScéset
sze$¢dziesigt siedem) akcji zwyklych na
okaziciela serii B3 o wartosci nominalnej 0,50
7zt (pigcdziesiat groszy) kazda, optaconych
gotowka.

Dane dotyczace oséb zarzadzajacych, nadzorujacych

Zarzad zostal powotany w dniu zawigzania Carpathia Capital Spotka
Zarzadu zostali powotani na okres wspolnej kadencji, ktora trwa 5 lat.

Sklad Zarzadu na dzien sporzgdzenia raportu:

— Pawet Sliwinski - Prezes Zarzadu
— Sebastian Huczek - Wiceprezesa Zarzadu
—  Wojciech Iwaniuk - Cztonek Zarzadu

oraz strukturze wlasnosciowej

Akcyjna z siedzibg w Poznaniu. Cztonkowie
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Sklad osobowy Rady Nadzorczej Emitenta:

— Justyna Swiatowiec-Szczepanska
— Piotr Orlowski

— Lukasz Puslecki

— Edward Kozicki

— Piotr Zygmanowski

(Carpathia Capital

— Czlonek Rady Nadzorczej
— Czlonek Rady Nadzorczej
— Czlonek Rady Nadzorczej
— Cztonek Rady Nadzorczej
— Cztonek Rady Nadzorczej

Informacje dotyczace wynagrodzenia Zarzadu:

Wynagrodzenie wyptacone w 2025 roku Cztonkom Zarzadu Emitenta (w ztotych):

Imig¢ i nazwisko

Wynagrodzenie

Pawet Sliwinski 0,00
Sebastian Huczek 58 800,00
Wojciech Iwaniuk 6 000,00

| 55



Q}a rpathia Capital
KOMENTARZ DOTYCZACY AKTUALNEJ I PRZEWIDYWANEJ SYTUACJI FINANSOWEJ

PLN’000

Kapitat wlasny 7 667 7431 11247
Gotowka 75 361 1207
Aktywa finansowe w pozostatych jednostkach 5172 4 464 9 489
Zobowigzania dlugoterminowe 93 134 168
Zobowiazania krétkoterminowe 185 186 198

W 2025 roku Spotka odnotowata zysk z inwestycji wynoszacy 724 tys. zl, zysk operacyjny na poziomie 376 tys. zt oraz zysk netto rzedu 235 tys. zl, a takze
poniosta koszty administracyjne w kwocie 348 tys. zt. Specyfika prowadzonej dziatalnosci determinuje strukture aktywow Carpathii Capital ASI S.A. Na dzien
31 grudnia 2025 roku najwigksza pozycja w majatku Spotki pozostawaly aktywa finansowe w pozostatych jednostkach z udzialem 61,87% aktywow ogotem.
Srodki pienigzne stanowig natomiast 0,9% aktywow ogétem. Kapitaty whasne na dzien 31 grudnia 2025 roku wyniosty 7 667 tys. zt, natomiast kapitat zaktadowy
2 101 tys. zt.

Z perspektywy dziatalnosci inwestycyjnej realizowanej w Spoltce, 2025 rok stanowil okres zmniejszonej aktywnosci. Liczba ofert publicznych kierowanych na
rynek NewConnect byla nizsza niz w poprzednich latach, a poziom wycen na rynku wtornym powodowat, ze warunki ofert na rynku pierwotnym pozostawaty
mniej atrakcyjne. Jednoczesnie, wzrosty wycen akcji spotek notowanych utrzymywanych w portfelu pozwolily na cze$ciowe uptynnienie posiadanych aktywow.
Zespot inwestycyjny spodziewa si¢, ze w najblizszych kwartatach dojdzie do ozywienia na rynku pierwotnym, dlatego z optymizmem patrzy na czes¢ portfela
utrzymywang w ramach aktywow niepublicznych. Jednoczesnie zaznaczamy, ze stale monitorujemy sytuacje w spotkach nienotowanych.

W roku 2025 nastgpity zmiany w czesci udziatowej portfela inwestycyjnego Spoltki. Na dzien sporzadzenia Sprawozdania Genxone S.A. jest najwazniejsza
pozycja portfela (w ramach aktywow notowanych) o wartosci 673 tys. ztotych i stanowigca 8,1% wartosci aktywow. Obok nowo zainicjonowanych inwestycji,
w roku 2025 podjeto decyzje o uptynnieniu czesci aktywow w tym akeji spotki Proacta S.A oraz Orlen S.A. Laczna wartos¢ udziatowej czgsci portfela CC to
3 430 tys. ztotych.

W komunikacie ESPI z dnia 11 lutego 2026 roku Zarzad Emitenta poinformowat, ze podjat decyzj¢ o utworzeniu odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci

aktywow w postaci czgsci wartosci niektorych akcji z portfela Spotki w tacznej kwocie 1.935 tys. zt. Odpisy zostaty ujawnione w pozycji ,,Zyski z inwestycji”
i obnizyly bezposrednio wynik jednostkowy, po uwzglednieniu odroczonego podatku, o kwotg 1.567 zt. Dokonanie powyzszego odpisu wptyneto rowniez na
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obnizenie kwoty krétkoterminowych aktywow finansowych wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik finansowy wykazanych w bilansie Spotki i tym
samym na wysoko$¢ sumy bilansowej. Odpis ma charakter niegotéwkowy.

Ponizej zawarto zestawienie pozyczkobiorcow. Catkowita warto$¢ udzielonych pozyczek réwna jest 328 tys. ztotych.

Udzielone pozyczki Oprocentowanie

INC S.A. 4,00% -
INC Private Equity ASI S.A. (na kwote 70 000,00 zt) 3,50% -
INC Private Equity ASI S.A. (na kwot¢ 80 000,00 zt) 4,00% -
INC Private Equity ASI S.A. (na kwote 25 000,00 zt) 10,00% -
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Ponizsze tabele przedstawiaja gléwng strukture aktywow z réznych kategorii na dzien 31.12.2023, 31.12.2024 oraz
31.12.2025.

% udzial w % udzial w

aktywach aktywach

Wartos¢ portfela udziatowego 9 489 000 PLN 86,21% 4464 000 PLN 86,75% 5172 000 PLN 92,77%
Instrumenty dtuzne 0 PLN 0,00% 0 PLN 0,00% 0 PLN 0,00%
$rodki pieniezne i inne aktyw

LA e 1207 000 PLN 10,97% 361 000 PLN 7,01% 75 000 PLN 1,35%
pienigzne + inne naleznosci
Inne aktywa finansowe 311 000 PLN 2,83% 321 000 PLN 6,24% 328 000 PLN 5,88%
Aktywa finansowe wg. ¢

o ;‘Eiﬁ‘:e We. cen 11007 000 PLN 100,00% 5 146 000 PLN 100,00% 5575 000 PLN 100,00%
chn S a:

% udziat w % udziat w % udzial w

31.12.2025

aktywach aktywach aktywach

Aktywa w PLN 10 764 000 PLN 97,79% 4930 000 PLN 95,80% 5446 000 PLN 97,69%
Aktywa w RON 243 000 PLN 2,21% 216 000 PLN 4,20% 129 000 PLN 2,31%
Aktywa finansowe, suma: 11 007 000 PLN 100,00 % 5146 000 PLN 100,00% 5575 000 PLN 100,00%

% udzial w

aktywach

% udziat w % udziat w

aktywach aktywach

Aktywa publiczne 5522000 PLN 50,17% 2689 000 PLN 52,25% 3431000 PLN 61,54%
Aktywa niepubliczne 5485000 PLN 49,83% 2457000 PLN 47,75% 2457 000 PLN 38,46%
Aktywa finansowe, suma: 11 007 000 PLN 100,00% 5146 000 PLN 100,00% 5575000 PLN 100,00%

Wybrane pozycje finansowe zostaly przedstawione na ponizszych wykresach.

Wartos¢ kapitalu wlasnego (w tys. zl)
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Wartos¢ ksiegowa na akcje (w zl)

—_— 1,82

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Zysk netto w poszczegolnych latach (w tys. zl)

5000

4000
3000
2000

1000
Il B = = )

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

-1 000 .

-3 000
-4 000

-5000

Saldo nakladow inwestycyjnych (w tys. zh)
2500

2000
1500
1000

500

O T T T - T T — T T - T m—

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

-500

-1 000

-1500

-2 000

|59



(larpathia Capital

Przedstawione powyzej saldo naktadéw inwestycyjnych stanowi wynik przeptywow pienieznych Emitenta uzyskany
z dziatalnosci inwestycyjnej (wptywy z dziatalnosci inwestycyjnej — naktady inwestycyjne). Carpathia Capital
posiada zobowigzania dtugoterminowe w wysokosci 93 tys. zt na dzien bilansowy. Zobowigzania krotkoterminowe
wynosza 185 tys. zt.

Celem inwestycyjnym Carpathii Capital jest zapewnienie dlugoterminowego wzrostu wartosci kapitatu poprzez
inwestowanie w portfel spotek na wezesnym etapie rozwoju, dziatajacych w Europie Srodkowo—Wschodniej, ktore
w Dbliskiej perspektywie maja zamiar debiutu na rynku regulowanym. Niesprzyjajaca koniunktura gieldowa — w
szczegblnosci dla matych 1 §rednich spotek — nie pozwolita na wicksza skale sprzedazy papieréw warto§ciowych,
wchodzacych w sktad portfela Spotki, czego efektem byto dodatnie saldo naktadéw inwestycyjnych.

Uwzgledniajac  szeroki wachlarz analizowanych mozliwosci inwestycyjnych, jesteSmy przekonani, ze w
nadchodzacych latach przyczynig si¢ one do wzrostu wartosci Spotki.

STRUKTURA ORGANIZACYJNA W CARPATHIA CAPITAL

PRACOWNICY PRACOWNICY
31 GRUDNIA 2025 31 GRUDNIA 2024
Calkowite zatrudnienie 10 9
Zarzad 3 3
Rada Nadzorcza 5 3
Dziat Analiz 1 1
Biuro Zarzadu 0 0
Dziat Marketingu 0 1
Dziat ksiegowy 1 1

ISTOTNE WYDARZENIA W ROKU OBROTOWYM

e Dzialania marketingowe

Spotka byta prezentowana podczas spotkan inwestorskich, organizowanych przez Gietde Papierow
Wartosciowych S.A. czy Strefe Inwestoréw. Prezes Zarzadu wielokrotnie w 2025 roku przeprowadzat
prezentacje inwestorska GK INC S.A. przyblizajac tym samym aktualng kondycje Carpathii Capital ASI SA.

e Projekty inwestycyjne
Na przestrzeni 2025-ego roku Spotka zaangazowata 335 tys. zlotych w ramach wydatkow na nowe

inwestycje. W ubieglym roku Spoétka nie realizowata inwestycji typu pre-IPO, przy jednoczesnym
prowadzeniu biezacej i systematycznej obserwacji tego segmentu rynku.
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Plan rozwoju Spotki zaktada funkcjonowanie

%arpathia Capital

Carpathia Capital przeprowadzita rowniez badania kilku podmiotéw w celu pozyskania ich do portfela
inwestycyjnego. Przed dokonaniem alokacji kapitatu w dany podmiot, zespot inwestycyjny jest zobowigzany
do wykonania procesu due diligence w celu oceny wartosci potencjalnej spotki portfelowe;.

Portfel Spotki jest budowany na podstawie oceny wartosci fundamentalnej poszczegoélnych papierow
wartosciowych i nie bedzie opierany na wskaznikach sektorowych. Carpathia Capital dazy do zr6znicowania
swojego portfela inwestycyjnego przez inwestycje w wiele sektorow. Spotka nie ma konkretnych limitoéw na
ekspozycje wobec ktoregokolwiek z sektorow. Nowe inwestycje oraz zarzadzanie portfelem bedzie
dokonywane zgodnie z zaktadanym w polityce firmy rozkladem 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.

ISTOTNE WYDARZENIA PO OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM
Informacja o dokonaniu odpisu aktualizujacego

W komunikacie ESPI z dnia 11 lutego 2026 roku Zarzad Emitenta poinformowatl, ze podjat decyzje
o utworzeniu odpisu aktualizujacego z tytutu utraty wartosci aktywow w postaci czesci wartosci niektorych
akcji z portfela Spotki w tacznej kwocie 1.935 tys. zt. Odpisy zostaly ujawnione w pozycji ,,Zyski
z inwestycji” i obnizyly bezposrednio wynik jednostkowy, po uwzglednieniu odroczonego podatku, o kwote
1.567 zt. Dokonanie powyzszego odpisu wplyneto rowniez na obnizenie kwoty krotkoterminowych aktywow
finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy wykazanych w bilansie Spotki i tym
samym na wysokos$¢ sumy bilansowej. Odpis ma charakter niegotdéwkowy.

Zmiany w skladzie Rady Nadzorczej Spotki

W 2025 roku do dnia publikacji raportu nie nastapity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spotki.

OCENA PRZYSZLEJ DZIALALNOSCI SPOLKI

Horyzont inwestycyjny Spotki wynosi od jednego

Emitenta jako funduszu venture capital/private
equity dziatajacego gldwnie na terenie Polski.
Dziatalnos¢ inwestycyjna bedzie koncentrowata sig¢
na innowacyjnych ~ matych i srednich
przedsiebiorstwach, ktére zostang zakwalifikowane
jako podmioty o duzym potencjale wzrostu z
obszaru tzw. nowej ekonimii.

Ze wzgledu na dostgpng wielko$¢ kapitatu Spotka
bedzie realizowala inwestycje oscylujace pomiedzy
0,2 min PLN a 2 mln PLN. Dodatkowo, spotki
portfelowe  pozyskaja  dodatkowy  kapitat
przeprowadzajac oferty pre-IPO poprzedzajace
debiut na zorganizowanym rynku.

Celem  Spotki  jest  zbudowanie  portfela
inwestycyjnego zawierajacego kilka jednostek
majacych swoja siedzib¢ w Polsce i innych krajach
Europy Srodkowo—Wschodniej. Po dokonaniu

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

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

e Gtowny Rynek  Gieldy  Papierow
Wartosciowych w Warszawie,

Wynik z dziatalno$ci inwestycyjnej Spotki jest
uzalezniony od wielu czynnikow, ktore sa poza
kontrolg Spotki.
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inwestycji Carpathia Capital zapewni spdtkom
portfelowym wsparcie zard6wno operacyjne jak i
finansowe.

ﬁarpathia Capital

OPIS DZIALAN, W WYNIKU KTORYCH SPOELKA NABYEA AKCJE WELASNE

Spotka w okresie od 1 stycznia 2025 r. do dnia 31 grudnia 2025 r. nie skupowata akcji wlasnych. Lacznie od dnia 25
stycznia 2016 r. Spotka nabyta 172 602 akcji wlasnych o tacznej 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 dzialalnoS$ci
Carpathia Capital jest notowana na rynku AeRO od
2015 roku oraz na rynku NewConnect od 2019 roku.
Na podstawie tego okresu, inwestorzy moga szacowac
przyszte wyniki. Nie ma jednak pewnosci, iz Spotka
osiaggnie zalozone cele inwestycyjne oraz, ze
zastosowana strategia okaze si¢ sukcesem. Zarzad
Carpathii Capital uwaza, ze osiaggnigcia strategicznego
udziatowca INC S.A. oraz doswiadczenie kadry
zarzadzajacej wraz z kapitatem dostarczonym przez
inwestorOw zapewni stabilng podstawe dla rozwoju
dziatalno$ci inwestycyjne;j.

Ryzyko zwigzane z rynkiem i gospodarka

Na dziatalno$¢ Carpathii Capital oraz jej spotek
portfelowych moga wplyna¢ obecne warunki
rynkowe, gospodarcze i polityczne zaré6wno na
poziomie globalnym, jak i na poziomie sektorowym.
Szczegolnie istotne sg uwarunkowania w sektorach, w
ktorych Spotka dokonuje inwestycji 1 prowadzi
dziatalno$¢, czyli czynniki wplywajace na stopy
procentowe, dostepnos¢ do kredytow, kursy walutowe
i bariery handlowe. Wspomniane powyzej czynniki
znajdujg si¢ poza kontrolg Spotki i moga niekorzystnie
wptynac¢ na ptynno$¢ oraz wartos¢ inwestycji. Istnieje
ryzyko, ze niekorzystne uwarunkowania moga
obnizy¢ zdolnos¢ Carpathii Capital do dokonywania
nowych, atrakcyjnych inwestycji.

Ryzyko walutowe

Waluta bazowg Spotki jest polski ztoty (PLN). Na
zwrot z inwestycji bedg miaty wptyw zmiany kurséw
walut pomigdzy polskim ztotym (PLN) a walutami, w
ktorych  Spotka dokonata alokacji  aktywow.
Zmienno$¢ walutowa moze przynies¢ zarowno

korzystne jak i negatywne skutki. Zwigzku z tym,
inwestor musi samodzielnie rozwazy¢ swoja osobista
sktonno$¢ do ryzyka walutowego, jako ze wszelkie
zmiany kursu miedzy polskim ztotym (PLN) a waluta
bazowa danej inwestycji moga doprowadzi¢ do straty
zainwestowanego kapitatu.

Ryzyko wystapienia strat operacyjnych

Koszty operacyjne Carpathii  Capital moga
przewyzszy¢ osiagnigty przychdd, tym samym
zobowigzujac Spotke do wyplaty roznicy z
posiadanych kapitatow. W zwiazku z tym, Spotka
moze by¢ narazona na przymusowe zredukowanie
warto$ci inwestycji a w konsekwencji zmniejszenie
potencjalnego zysku.

Ryzyko zwigzane z inwestycja w akcje spolek
portfelowych

Carpathia Capital dokonuje szczegétowej analizy
finansowej oraz perspektyw rozwoju przedsiebiorstw
w celu oceny potencjalnej inwestycji. W pierwszej
kolejno$ci analizowana jest marzowo$¢, istotne
pozycje w  strukturze kosztow oraz przychodow,
analiza przeptywow pienigeznych, w tym niezbegdny
kapitat do utrzymania majatku spétek na poziomie
pozwalajacym dalszy rozwdj. Szczegdlng uwage
podczas analizy przywigzuje si¢ do stopnia
elastycznosci  przedsigbiorstwa ~w  momencie
konieczno$ci zmniejszenia kosztow przy spadku
wolumenu  sprzedazy lub cen oferowanych
ustug/produktow, wymogéw dotyczacych kosztow
amortyzacji oraz wszelkich innych zobowigzan.
Carpathia Capital bedzie dazy¢ do zdefiniowania
rynku, na ktorym dziataja konkurenci potencjalnych
spotek portfelowych. Szczegdlowsg analiza zostang
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objete produkty/ustugi dostarczane przez spotki oraz
ich grupy odbiorcow w celu zidentyfikowania
potencjalnych zagrozen jakie moga napotkad
podmioty w czasie swojej dziatalnosci. Spotka stara
si¢ wskaza¢ wszelkie czynniki, ktére moga
spowodowac pogorszenie sytuacji na rynku, wiacznie
ze zmianami demograficznymi, w strukturze sektora
lub w technologii. Istnieje ryzyko niezrealizowania
zakladanych prognoz ze wzgledu na zmiany sytuacji
gospodarczej na S$wiecie, btednych decyzji w
zarzadzaniu aktywami, ktoére w konsekwencji moga
prowadzi¢ do czeSciowej lub catkowitej straty
inwestycji.

Ryzyko zwigzane z plynnoScia

Spotka narazona jest na ryzyko zwigzane z ptynnoscia,
ktore moze wynika¢ przede wszystkim z braku
aktywnego rynku, niewielkiej liczby uczestnikow
obrotu lub ograniczonej zdolnosci uczestnikow rynku
do zawierania transakcji. W wyniku przyjetej strategii
inwestycyjnej Emitent zaklada alokacje $rodkéw w
papiery warto$ciowe spotek o mniejszej kapitalizacji
rynkowej przez co w wigkszym stopniu jest narazony
na ryzyko zwigzane =z plynnoscig. Ryzyko
ptynnosciowe poteguje si¢ dla spotek, ktore nie
znajduja si¢ w zorganizowanym obrocie, oraz ktore
moga sta¢ 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 mala
ptynno$¢ oraz na wysokie wahania cen akcji
podmiotow, w ktore dokonat alokacji aktywow. Dziat
analityczny Spotki bedzie wdrazat elastyczne strategie
wyjécia z rynkéw w momencie gdy zostang one
uznane za nieptynne z uwagi na niewystarczajaca
liczbe transakcji.

%arpathia Capital

Ryzyko zwigzane z alokacjgq aktywow w Rumunii
Inwestycje w papiery warto§ciowe emitowane przez
podmioty w Rumunii sg narazone na wyzsze ryzyko
niz w przypadku rynkéw rozwinigtych. W
szczegolnoscei, kazde z ryzyk omoéwionych powyzej
beda szczegdlnie istotne w przypadku jakichkolwiek
inwestycji 1 z duzym prawdopodobienstwem moga
wptyna¢ na Spotke. Istotne ryzyka to przede
wszystkim: ryzyko polityczne i/lub ryzyko
regulacyjne, ryzyko walutowe, ksiegowe, ryzyko
zwigzane z standardami audytorskimi, standardami
sprawozdawczos$ci finansowej i ryzyko zmian kurséw
walut.

Ryzyko zwigzane z brakiem rozwoju rynku AeRO
Z uwagi na fakt, iz rynek AeRO zostal utworzony w
2015 roku, mozna wyrdozni¢ kilka czynnikéw
zwigzanych z jego dalszym rozwojem. Nie ma jednak
pewnosci, ze rynek AeRO przyciggnie spotki
zainteresowane upublicznieniem oraz chetnych
inwestoroOw do zainwestowania wilasnych $rodkow.
Deficyt nowych emitentow oraz inwestorow moze
prowadzi¢ do braku mozliwosci inwestycyjnych i
dezinwestycyjnych. Dynamiczny rozwdj rynku AeRO
moze prowadzi¢ do zaostrzenia  warunkéw
dopuszczenia do obrotu oraz wigkszej regulacji
obrotu. Powyzsze dzialania moga prowadzi posrednio
do  spadku

zainteresowania  inwestorow 1

potencjalnych emitentow.

Ekspozycja na ryzyko

Ekspozycja na ryzyko notowanych instrumentow
finansowych przeznaczonych do obrotu, wyrazonych
w warto$ci rynkowej wynosita na dzien 31 grudnia
2025 r. 5 170 tys. PLN. 10% spadek Iub wzrost
indeksu gietdowego WIG, indeksu gietdowego
NClndex spowodowatby zmiang wyniku finansowego
o0 ok. 343 tys. PLN.

POLITYKA INWESTYCYJNA ALTERNATYWNEJ SPOLKI INWESTYCYJNEJ

Celem inwestycyjnym Carpathii Capital jest osiggnigcie dtugoterminowego wzrostu kapitatu. Spotka zamierza

osiaggnac ten cel poprzez inwestycje w zdywersyfikowany portfel instrumentow finansowych, ktore sg emitowane

przez MSP dziatajace w regionie Europy Srodkowo—Wschodniej. Potencjalne cele inwestycyjne Spotki obejmuja

przede wszystkim akcje i udziaty w spotkach na wczesnym etapie rozwoju, przeprowadzajgce emisje na rynku

prywatnym w celu pdzniejszego wprowadzenia do obrotu. Poza tym, zespdt inwestycyjny Carpathia Capital analizuje

pod katem mozliwych inwestycji spotki notowane na:
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e Rynku NewConnect — Alternatywnym Systemie Obrotu prowadzonym przez GPW,

e  Gtownym Rynku Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie,

e Rynku Obligacji Catalyst,

e Glownym Rynku Gietdy Papieréw Wartosciowych w Bukareszcie ,

e Rynku AeRO — Alternatywnym Rynku Gieldy Papieréw Warto§ciowych w Bukareszcie.

Strategia Spotki opiera si¢ na nastepujacych filarach:

e  Wysoka stopa zwrotu
Zarzad Spotki uwaza, ze brak kapitatu dla MSP w Europie Srodkowo — Wschodniej, gdzie popyt na kapitat
ze strony tego typu podmiotow jest wysoki, a podaz znacznie ograniczona, stanowi okazj¢ inwestycyjng.

e Zdywersyfikowany portfel inwestycyjny
Portfel Spotki bedzie obejmowat zdywersyfikowany zestaw podmiotéw, ktore znajduja si¢ na wczesnym
etapie rozwoju z profesjonalnymi zespotami zarzadzajacymi i atrakcyjnymi perspektywami rozwoju. Zwrot
z zaangazowanego kapitatu nie jest jedyna korzyscia gospodarczg. Celem Carpathii Capital jest wspieranie
rozwoju gospodarki opartej na wiedzy, poprzez zaangazowanie w rozwoju matych i §rednich przedsigbiorstw
w Europie Srodkowo — Wschodniej.

e Zalozyciele
Zatozycielem oraz strategicznym udzialowcem Carpathii Capital jest INC S.A., spotka publiczna notowana
na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie. Grupa INC S.A. cieszy si¢ reputacja doradcy oraz
inwestora dla szybko rozwijajacych sie spotek w Polsce.

CHARAKTERYSYKA DZIALALNOSCI INWESTYCYJINEJ

Srodki pienigzne dostepne na inwestycje W zaokragleniu: 75 000 PLN (90 500 RON)
Limit inwestycyjny na jedng spotke Od 150 000 PLN do 1 000 000 PLN

Profil spotek portfelowych Zréznicowany (start-up, rozwijajace si¢, dojrzate)
Ukierunkowania branzowe Gtownie spotki z obszaru tzw. nowej ekonomii
Horyzont inwestycyjny Od roku do pigciu lat

Notowanie akcji na rynku NewConnect, AeRO lub

Preferowany sposob wyjscia z inwestycji . . .
wany sp WY Z Iwesty] innym segmencie rynku kapitalowego

INFORMACJE DODATKOWE
Rynki notowan akcji Spotki
Papiery warto$ciowe wyemitowane przez Spotke sg notowane na rynku AeRO (kod identyfikacyjny: XCAN), ktéry
jest prowadzony przez Gielde¢ Papierow Wartosciowych w Rumunii. W roku 2019 do obrotu wprowadzone zostaty

rowniez akcje serii E, dla ktorych rynkiem notowan jest NewConnect (kod identyfikacyjny: XNCO), alternatywna
platforma obrotu prowadzona przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie.
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Opis polityki dywidendowej spotki

Spotka w 2017 roku uchwalita polityke dywidendy, zgodnie z ktora stopa dywidendy liczona od kapitaléw wlasnych
bedzie nie mniejsza niz stopa lombardowa NBP (aktualnie: 3,75%). W przypadku braku wyptaty dywidendy w
danym roku kalendarzowym Spoétka zamierza wyptaca¢ w kolejnym roku dywidend¢ dwukrotnie wyzsza od
pierwotnie zaktadane;.

Posiadane oddzialy przez Spéike,
informacje dotyczace ilosSci oraz wartosci nominalnej wyemitowanych akcji przez podmiot dominujacy i
posiadanych przez oddzialy.

Spotka nie posiada oddziatow.
Wyemitowane obligacje i/lub inne dluzne papiery wartosciowe,
opis dzialan ktore spotka podejmuje w celu wykonania zobowiazan w stosunku do posiadaczy papierow

warto$ciowych

Spotka nie wyemitowata obligacji i/lub innych dtuznych papieréw warto$ciowych.

Opis nabytych i/lub zbytych aktywow

W roku 2025 roku Carpathia Capital kontynuowata pozyskiwanie aktywow do portfela inwestycyjnego w ramach
IPO i prelPO. Poniesione naktady inwestycyjne objety akcje i udziaty (o tacznej wartosci 335 tys. ztotych).
Korzystajac z dobrej koniunktury, zakonczono inwestycje w akcje spotki Proacta S.A. Jednoczesnie zespot
inwestycyjny podejmowal dziatania celem uptynnienia czeg$ci akcji pozostatych aktywéw wchodzacych w sktad
portfela Carpathii.
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OSWIADCZENIE ODNOSNIE WPLYWU SYTUACJI MIEDZYNARODOWEJ NA DZIALALNOSC I
PRZYSZELE WYNIKI SPOLKI

Specyfika prowadzonej dziatalnos$ci pozwala na prace zdalng w wyjatkowych sytuacjach, w zwigzku z czym
pracownicy moga realizowac swoje obowigzki w domu, majac zapewniony bezpieczny dostep do wszelkich zasobow
niezbednych w wykonywaniu zadan. Dotychczas nie zidentyfikowano spotek, ktore wchodzg w sklad portfela i
bylyby bezposrednio narazone na utratg korzysci finansowych ze wzgledu na aktualng sytuacje miedzynarodowa.

Podwyzszone ryzyko geopolityczne oraz wysokie koszty dlugu w istotny sposdb wpltywaja na poziomy wycen
instrumentow na rynkach finansowych, co bezposrednio przektada si¢ na wyniki spotki. Strategia inwestycyjna
Spotki pozwala na utrzymanie wzglgdnie niskiej korelacji z gtownymi indeksami akcyjnymi. Ponadto rozwazna
polityka inwestycyjna zaktadajaca utrzymywanie w ramach aktywow istotnego udziatu depozytow co dodatkowo
zabezpiecza wyniki finansowe. Zarzad identyfikuje obecng sytuacj¢ jako okazje dla spotek o niskiej i Sredniej
kapitalizacji, ktore moga przynie$¢ ponadprzecigtne stopy zwrotu w $rednim i dtugim horyzoncie inwestycyjnym.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Oswiadczenie zarzadu spolki Carpathia Capital Alternatywna Spotka Inwestycyjna S.A. w sprawie rzetelnos$ci
sporzadzenia sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2025 r. do 31.12.2025 r.

Zarzad Carpathia Capital Alternatywna Spotka Inwestycyjna S.A. o§wiadcza, iz wedle jego najlepszej wiedzy, roczne
sprawozdanie finansowe za okres od 01.01.2025 r. do 31.12.2025 r. i dane porownywalne sporzadzane zostaty
zgodnie z przepisami obowigzujacymi Spotke, oraz ze dane zawarte w sprawozdaniu finansowym odzwierciedlaja
w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa Spolki oraz jej wynik finansowy, oraz ze
sprawozdanie z dziatalnosci Spotki zawiera prawdziwy obraz sytuacji Spotki, w tym opis podstawowych zagrozen i
ryzyk zwigzanych z prowadzong dziatalno$cia.

Podpisy 0sob upowaznionych do reprezentowania Spotki

Elektronicznie

Pawe+ podpisany przez
Piotr Lawel Piotr Poznan, 30 kwietnia 2026 r.

Sliwinski
PP + Data: 2026.04.30
SI IWInSkl 18:04:12 +02'00'

Pawet Sliwinski Sebastian Huczek Wojciech Iwaniuk
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
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Oswiadczenie zarzadu spolki Carpathia Capital Alternatywna Spétka Inwestycyjna S.A. w sprawie podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych.

Zarzad Carpathia Capital Alternatywna Spotka Inwestycyjna S.A. o$wiadcza, iz podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych, dokonujacy badania rocznego sprawozdania finansowego Spotki za okres od 01.01.2025
r. do 31.12.2025 r., zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa, oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci,
dokonujacy badania tego sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badaniu,
zgodnie z wlasciwymi przepisami prawa krajowego.

Podpisy 0s6b upowaznionych do reprezentowania Spotki

Elektronicznie
Pawe+ podpisany przez

. Pawet Piotr i ietni

P i Otr pawetPl Poznan, 30 kwietnia 2026 r
J 0 . 7 « Data: 2026.04.30

Sliwinski 18:05:50 +02'00"

Pawet Sliwinski Sebastian Huczek Wojciech Iwaniuk
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

67| CARPATHIA CAPITAL ASI S.A.



(Eiarpathia Capital

SPRAWOZDANIE AUDYTORA

Sprawozdanie stanowi zatacznik do opublikowanego raportu.
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STATUT SPOLKI

TEKST UJEDNOLICONY

POSTANOWIENIA OGOLNE 4,

§1

1. Firma Spoétki brzmi: CARPATHIA CAPITAL
ALTERNATYWNA SPOLKA
INWESTYCYJNA Spotka Akcyjna.

2. Spotka moze uzywac skrotu firmy: CARPATHIA
CAPITAL ALTERNATYWNA SPOLKA 5.
INWESTYCYJNA S.A.

3. Siedzibg Spotki jest miasto Poznan.

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

5. Spoétka moze tworzy¢ filie, oddzialy i biura na
terytorium Rzeczypospolitej i poza jej granicami.

6. Czas trwania Spoiki jest nieograniczony.

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

PRZEDSIEBIORSTWO SPOLKI

§2
I. Przedmiotem dziatalnosci Spoiki jest:
a) zarzgdzanie alternatywna spotka

inwestycyjna w rozumieniu ustawy o funduszach
inwestycyjnych 1 zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2018 r.
poz. 1355, z pdzn.zm. ,,Ustawa”), polegajace co
najmniej na zarzadzaniu portfelami
inwestycyjnymi Spotki, zarzadzaniu ryzykiem
oraz wprowadzaniu Spotki do obrotu w
rozumieniu Ustawy,

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

2. Przedmiotem dziatalnosci Spotki wedlug PKD

(Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci) jest:

- (64.30.Z) Dziatalno$¢ trustéw, funduszow i
podobnych instytucji finansowych;

- (66.30.Z) Dziatalno$¢ zwigzana z zarzadzaniem
funduszami;

3. Jezeli do podjecia  okreslonego  rodzaju
dziatalno$ci przepisy prawa wymagaja uzyskania
koncesji lub innego zezwolenia, Spotka jest
zobowigzana uzyska¢ stosowng koncesj¢ lub
zezwolenie.
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b)

d)

Jezeli przepisy prawa nakladaja obowigzek
posiadania odpowiednich uprawnien zawodowych
przy ~ wykonywaniu  okreslonego  rodzaju
dziatalnos$ci, Spotka jest zobowigzana zapewnic,
aby czynnosci w ramach dziatalnosci byly
wykonywane  bezposrednio  przez = osobe
legitymujaca si¢ posiadaniem takich uprawnien
zawodowych.

Spotka moze tworzy¢ m.in. oddziaty, filie i
zaktady w kraju i za granica, przystgpowacé do
innych spolek, spoldzielni oraz organizacji
gospodarczych, a takze nabywaé i zbywaé m.in.
akcje i udziaty w innych spotkach.”

KAPITAL ZAKELADOWY I AKCJE
§3

Kapital zakladowy wynosi nie mniej niz
2.101.381,50 zt i nie wiecej niz 2.851.381,50 zt i
dzieli si¢ na:

(jeden milion) akcji imiennych serii A
uprzywilejowanych co do glosu w ten sposob, ze
na kazda akcje przypadaja dwa glosy, o wartosci
nominalnej po 0,50 zt (pig¢dziesiat groszy) kazda,
optaconych gotowka,

1.003.666 (jeden milion trzy tysigce sze$éset
szesc¢dziesiat szes¢) akceji zwyklych na okaziciela
serii B, o wartosci nominalnej po 0,50 zi
(piecdziesiat groszy) kazda, optaconych gotowka,
275.000 (dwiescie siedemdziesigt pie¢ tysiecy)
akcji zwyktych na okaziciela serii B2, o warto$ci
nominalnej po 0,50 zt (pig¢dziesiat groszy) kazda,
optaconych gotowka,

116.667 (sto szesnascie tysigcy  sze$Cset
sze$c¢dziesiagt siedem) akcji zwyktych na okaziciela
serii B3 o wartosci nominalnej 0,50 zt (pigédziesiat
groszy) kazda, optaconych gotéwka,

795.991 (siedemset dziewigcdziesiagt pie¢ tysigcy
dziewigéset  dziewigcdziesiat  jeden)  akcji
zwyklych na okaziciela serii C, o wartosci
nominalnej po 0,50 zt (pie¢dziesigt groszy) kazda,
optaconych gotowka,

711.439 (siedemset jedenascie tysigcy czterysta
trzydziesci dziewigc) akcji zwyklych na okaziciela
serii D o warto$ci nominalnej 0,50 zt (pigcdziesiat
groszy) kazda, optaconych gotowka,
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2)

h)

300.000 (trzysta tysiecy) akcji zwyklych na
okaziciela serii E o wartosci nominalnej 0,50 zt
(piecdziesiat groszy) kazda, optaconych gotowka,
nie wiecej niz 1.500.000 akcji zwyklych na
okaziciela serii F o warto$ci nominalnej 0,50 zt
(pigcdziesiat groszy) kazda, optaconych gotowka.

Akcje imienne serii A sg uprzywilejowane co
do glosu; kazda posiada dwa glosy.

Akcje imienne serii A moga by¢ 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 zamiang akcji imiennych na akcje na
okaziciela wyraza Rada Nadzorcza, przy
czym akcjonariusz zadajacy zamiany akcji
imiennych na akcje na  okaziciela
zobowigzany bedzie do zaptaty na rzecz
Spotki kwoty stanowiacej réznice pomiedzy
ceng emisyjna, za jaka obejmowat akcje serii
A, a ceng emisyjna akcji kolejnej serii, jezeli
taka zostata wyemitowana przez Spotke.
Spotka moze podwyzszy¢ kapitat zaktadowy
w drodze emisji nowych akcji (imiennych i na
okaziciela) wydawanych za wktady pieniezne
albo za wktady niepieni¢zne, albo w drodze
nominalne;j
wszystkich wyemitowanych juz akcji. Na

podwyzszenia warto$ci

zasadach wynikajacych z kodeksu spotek
handlowych kapitat zakladowy moze by¢
podwyzszony ze $rodkéw Spotki. Akcje
wydawane za wktad pieniezny powinny by¢
optacone w catoséci przed zarejestrowaniem
podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

Akcje moga by¢ umarzane za zgoda
akcjonariusza w drodze ich nabycia przez
Spotke (umorzenie dobrowolne).

Spotka moze emitowac obligacje zamienne
lub obligacje z prawem pierwszenstwa.

§4

W terminie do dnia 31 marca dwa tysigce
siedemnastego roku (31.03.2017 r.) Zarzad
upowazniony jest do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki o kwote nie wyzszg niz
375.000 zt (trzysta siedemdziesigt pig¢ tysigcy
ztotych) (kapital docelowy).
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2. W granicach kapitalu docelowego Zarzad

upowazniony jest do dokonania kolejnych
podwyzszen kapitatu zakladowego Spotki w
drodze kolejnych emisji akcji, dokonywanych w
ramach ofert prywatnych lub publicznych.

Zarzad moze wyda¢ akcje wylacznie w zamian za
wktady pieni¢zne.

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

Zarzad, za zgoda Rady Nadzorczej, moze
wylaczyé w calosci lub w czeéci prawo poboru
dotyczace kazdego podwyzszenia kapitatu
zakladowego w granicach kapitatu docelowego.

§5

Akcjonariusz INC S.A. z siedzibg w Poznaniu
(,,Uprawniony Akcjonariusz”), tak dlugo jak
bedzie posiadat co najmniej jedna akcje Spotki,
bedzie uprawniony osobiscie do powotywania i
odwolywania wigcej niz potowy czlonkdéw Rady
Nadzorczej, to jest w szczegolnoscei:

a. 2 czlonkbw Rady Nadzorczej, w
przypadku Rady Nadzorczej w skladzie
trzyosobowym,

b. 3 czlonkéw Rady Nadzorczej, w
przypadku Rady Nadzorczej w skladzie
cztero- lub piecioosobowym,

oraz do wyznaczenia spos$réd powotanych
cztonkow  Rady  Przewodniczacego  Rady
Nadzorczej.
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2.

Powotanie lub odwotanie czlonka Rady, oraz
wyznaczenie  Przewodniczacego, nastgpowac
bedzie w formie pisemnej, z podpisem notarialnie
poswiadczonym. Prawo do odwolania cztonka
Rady Nadzorczej dotyczy tylko cztonka Rady
wczesniej powolanego w trybie wskazanym
powyzej.
Powotanie lub odwotanie moze nastapi¢ dowolna
liczbe razy w trakcie jednej kadencji.
W przypadku, jezeli w danej kadencji w sktadzie
Rady Nadzorczej nie ma oséb powotanych przez
Uprawnionego Akcjonariusza w liczbie okreslonej
w ust. 1, biezagca kadencja Rady Nadzorczej
konczy si¢ z dniem skorzystania przez
Uprawnionego  Akcjonariusza ze  swojego
uprawnienia.
Akcjonariusz INC S.A. z siedzibg w Poznaniu
(,,Uprawniony Akcjonariusz”), tak dlugo jak
bedzie posiadat co najmniej jedna akcje serii A
Spotki, bedzie takze uprawniony osobiscie do
powotywania 1 odwolywania Prezesa i
Wiceprezesa  Zarzadu  Spotki. Do  trybu
powotywania stosuje si¢ odpowiednio ustepy
powyzsze.

ORGANY SPOLKI

§6

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

A. Zarzad

§7

Zarzad Spotki liczy od jednego do czterech
cztonkow i sktada si¢ z Prezesa, Wiceprezesa i
Czlonkow Zarzadu.

Cztonkéw Zarzadu powoluje i odwoluje Rada
Nadzorcza, z zastrzezeniem ustgpoOw ponizszych.
Prezesa i Wiceprezesa Zarzadu Spotki powoluje i
odwoluje Uprawniony Akcjonariusz. Czlonkéw
Zarzadu powotuje Rada Nadzorcza. W przypadku,
jezeli stanowisko Prezesa lub Wiceprezesa
Zarzadu pozostaje nieobsadzone diuzej niz |1
miesigc, uprawnienie do powolania Prezesa lub
Wiceprezesa Zarzadu przejmuje Rada Nadzorcza.

Odwotanie Prezesa i Wiceprezesa Zarzadu moze
nastapi¢ tylko z waznych przyczyn, do ktorych
naleza:
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a. Stwierdzone prawomocnym wyrokiem
sadu dziatanie na szkod¢ Spoiki,

b. Trwale  zaprzestanie = wykonywania
swoich obowigzkéw, z wylaczeniem
przypadku, gdy niemozno$é¢
wykonywania obowigzkow zachodzi z
przyczyn nie lezacych po stronie cztonka
Zarzadu,

c. Znalezienie si¢ Spotki w stanie
niewyplacalnosci w rozumieniu art. 11
ustawy Prawo upadtosciowe.

Z przyczyn wskazanych powyzej, czlonkowie
Zarzadu moga by¢ odwotani takze przez Walne
Zgromadzenie, wigkszoscia 3/4 glosow, przy
obecnosci co najmniej 3/4 kapitatu zakladowego.
W stosunkach z cztonkami Zarzadu w tym przy
zawieraniu ~ umow, Spotke  reprezentuje
Przewodniczacy Rady Nadzorczej, albo inny
cztonek Rady Nadzorczej wskazany przez Rade.
Kadencja Zarzadu trwa pie¢ lat. W przypadku
Zarzadu wieloosobowego kadencja jest wspdlna.
Mandaty cztonkéw Zarzadu wygasaja z dniem
odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego
sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Spotki i
sprawozdanie finansowe za ostatni pelny rok ich
urzgdowania.

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

§8

Zarzad prowadzi sprawy Spotki 1 ja
reprezentuje.

Dziatalno$cig Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu.

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

Szczegotowe zasady funkcjonowania Zarzadu
Spotki okresla Regulamin uchwalony przez
Radg Nadzorczg. Rada Nadzorcza ustala zasady
wynagradzania cztonkow Zarzadu.

§9

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

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

B. Rada Nadzorcza
§11

1. Rada Nadzorcza jest statym organem nadzoru nad
dziatalnoscia Spotki Akcyjne;.

2. Rada Nadzorcza dziata na podstawie przepisow
Kodeksu spotek handlowych i Statutu Spotki,
ktore okreslaja w szczegdlnosci jej sktad i
kompetencje, oraz na podstawie Regulaminu
uchwalanego przez ~Walne Zgromadzenie,
okreslajacego organizacje i sposob wykonywania
czynnosci przez Radg.

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

Kadencja Rady Nadzorczej trwa 5 lat.

5. Czlonkéw Rady Nadzorczej powoluje si¢ na okres
wspolnej kadencji.

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

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

§12

1. Czlonkowie Rady Nadzorczej wykonuja swoje
prawa i obowiazki osobiscie i w sposob taczny.

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

§13

1. Rada sprawuje staly nadzor nad dzialalnoscia
Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci.
Kazdy cztonek Rady powinien przede wszystkim
mie¢ na wzgledzie interes Spotki.

2. Do kompetencji Rady nalezy:
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a) wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie przez
Spotke nieruchomosci, uzytkowania
wieczystego lub udziatu w nieruchomosci;

b) wybdr bieglego rewidenta przeprowadzajacego
badanie sprawozdania finansowego Spotki; przy
wyborze bieglego rewidenta Rada powinna
uwzgledniad, czy istniejg okolicznosci
ograniczajace jego niezaleznos¢ przy
wykonywaniu zadan; zmiana bieglego rewidenta
powinna nastgpi¢ co najmniej raz na piec lat, przy
czym przez zmiang biegtego rewidenta rozumie si¢
réwniez zmian¢ osoby dokonujacej badania;
ponadto w dtuzszym okresie Spotka nie powinna
korzysta¢c z wustlug tego samego podmiotu
dokonujacego badania;

c) powotywanie i odwotywanie Zarzadu Spotki;

d) zawieranie umow z cztonkami Zarzadu;

e) reprezentowanie Spotki w sporach z czionkami
Zarzadu,

f) ustalanie wynagrodzenia dla cztonkow Zarzadu;

g) zawieszanie, z waznych powoddéw, w
czynnosciach poszczegélnych Iub  wszystkich
cztonkow Zarzadu Spotki;

h) delegowanie cztonkow Rady do czasowego
wykonywania czynno$ci czlonkow  zarzadu
niemogacych sprawowac swoich funkc;ji;

i) uchwalanie regulaminu Zarzadu Spoiki;

j)  skladanie do zarzadu Spotki wnioskdéw o zwotanie
walnego zgromadzenia;

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

1) zwotywanie nadzwyczajnego walnego
zgromadzenia, jezeli zwolanie go uzna za
wskazane.

3. Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy takze:

a) powolywanie, o ile Rada Nadzorcza uzna to za

stosowne, ze swoich czlonkow jak i o0séb

zewnetrznych, Komitetu Inwestycyjnego, ktory
przygotowywa¢ bedzie rekomendacje dotyczace

dokonania lub niedokonywania inwestycji W

przypadku inwestycji na kwote powyzej 200.000 zt

b) wyrazanie zgody na dokonanie inwestycji na kwote

przekraczajaca 600.000 zt, lub tez inwestycji, co do

ktorej wydana zostala negatywna rekomendacja

Komitetu Inwestycyjnego

c¢) wyrazanie zgody na dokonanie inwestycji w jedna

spotke 1 jednostki z nig powigzane na kwote

przekraczajaca 1.000.000 zt Iub 30% wartosci

Aktywow lub tez przekraczajacg poziom 50% w

kapitale w danej spoice.
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§ 14

Posiedzenia Rady odbywaja si¢ w miar¢ potrzeb,
nie rzadziej jednak niz 1 raz w kwartale.
Posiedzenia Rady odbywaja si¢ w siedzibie
Spotki, chyba ze w pisSmie zwolujacym
posiedzenie Rady zostanie wskazane inne miejsce.
Posiedzenie Rady moze takze odby¢ si¢ bez
formalnego zwotania, o ktorym mowa powyzej,
jezeli wszyscy czlonkowie Rady wyrazg na to
zgode oraz zaden z nich nie zglosi sprzeciwu co do
porzadku obrad posiedzenia.

Posiedzeniom Rady przewodniczy
Przewodniczacy Rady, a w przypadku jego
nicobecnosci Wiceprzewodniczacy. W przypadku
niecobecnosci na posiedzeniu Przewodniczacego i
Wiceprzewodniczacego,
posiedzenia wybiera Rada.
Rada jest zdolna do podejmowania uchwal, jezeli

przewodniczacego

na posiedzeniu jest obecna co najmniej potowa jej
cztonkow, a wszyscy
zaproszeni. Uchwaly zapadaja bezwzgledna
wickszoscig glosow, chyba ze Statut albo
Regulamin Rady Nadzorczej stanowig inaczej.

Rada Nadzorcza moze podejmowaé uchwaty w

czlonkowie zostali

trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkow
bezposredniego porozumiewania si¢ na odlegtosc.
Uchwata jest wazna, gdy wszyscy cztonkowie
Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o tresci
projektu uchwaty i mogli nad nim gtosowac.
Cztonkowie Rady moga braé
podejmowaniu uchwat rady, oddajac swoj glos na
pismie za posrednictwem innego cztonka rady
nadzorczej.

udziat w

C. Walne Zgromadzenie

§15

Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub
nadzwyczajne.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje
Zarzad Spotki z wlasnej inicjatywy lub na wniosek
akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 1/20
kapitalu zaktadowego. Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie moze zosta¢ zwolane takze przez
Radg¢ Nadzorcza albo akcjonariuszy
reprezentujacych co najmniej %  kapitalu
zaktadowego lub co najmniej Y2 ogdétu glosow w
spotce.

Zwotanie Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia powinno nastapi¢ w ciagu dwoch
tygodni od daty zgloszenia wniosku.
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§16

Walne Zgromadzenia odbywaja si¢ w siedzibie Spotki.

§17

Kazda akcja na okaziciela daje na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy prawo do jednego glosu. Akcje imienne serii
A daja na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy prawo do
dwoch glosow.

1))

2)
3)

4)

5)

§18

1.  Uchwaly Walnego Zgromadzenia zapadaja zwykta
wickszoscig glosow oddanych, o ile przepisy
ustawy lub niniejszy Statut nie stanowig inaczej.

2. W przypadku przewidzianym w art. 397 Kodeksu
spotek handlowych do uchwaly o rozwigzaniu
Spotki wymagana jest wickszos¢ 3/4 glosow
oddanych.

3. Glosowanie jest jawne. Tajne glosowanie zarzadza
si¢ na wniosek cho¢by jednego z obecnych
uprawnionych do glosowania.

§ 19

1. Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy
Rady Nadzorczej lub w wypadku jego
nieobecnosci inny cztonek Rady, po czym sposrod
0s6b uprawnionych do glosowania wybiera si¢
przewodniczacego. W razie nieobecnosci tych
0s6b Walne Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu
albo osoba wyznaczona przez Zarzad.

2. Walne Zgromadzenie uchwala swdj regulamin
okreslajacy szczegotowo tryb prowadzenia obrad.

§20

1. Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:
rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z
dziatalnosci spotki oraz sprawozdania finansowego za
ubiegly rok obrotowy,

powzigcie uchwaly o podziale zysku albo o pokryciu
straty,

udzielenie czlonkom organow spoéiki absolutorium z
wykonania przez nich obowigzkow,
dotyczace
naprawienie szkody wyrzadzone przy zawigzaniu

wszelkie postanowienia roszczeh 0
Spolki Iub sprawowaniu Zarzadu albo nadzoru,

zbycie przedsigbiorstwa, a takze wydzierzawienie
przedsigbiorstwa oraz ustanowienie na nim prawa

uzytkowania,
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6) emisja obligacji zamiennych lub 2z prawem
pierwszefstwa i emisja warrantow subskrypcyjnych, o
ktérych mowa w art. 453 § 2 Kodeksu Spotek
Handlowych, a takze zmniejszenie lub umorzenie
kapitatlu zaktadowego,

7) rozwiazanie Spotki,

8) uchwalenie regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia,

9) powolywanie 1 odwotywanie cztonkow Rady
Nadzorczej oraz ustalanie ich wynagrodzenia,

10) uchwalanie regulaminu Rady Nadzorczej,

11) rozpatrywanie i rozstrzyganie
przedstawionych przez Rade Nadzorczg lub Zarzad,

12) inne sprawy, przewidziane przez Kodeks Spotek
Handlowych lub niniejszy Statut.

2. Do nabycia, zbycia nieruchomosci, uzytkowania

wnioskow

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

ZASADY POLITYKI INWESTYCYJNEJ SPOLKI
§ 20a

(1) Przedmiotem dziatalnosci Spoélki jest zbieranie
aktywoéw od wielu inwestorow w celu ich
lokowania w interesie tych inwestoréw zgodnie z
Polityka Inwestycyjna Spoiki.

(2) Spotka dziata w imieniu wtasnym i na wlasng rzecz.

(3) Celem Spotki jest wzrost wartosci Aktywow Spotki
w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Spotka bedzie
realizowala polityke aktywnego zarzadzania, co
oznacza, ze stopien zaangazowania Spotki w
poszczegodlne kategorie lokat bedzie zmienny i
zalezny od relacji pomiedzy oczekiwanymi stopami
zwrotu a ponoszonym ryzykiem.

(4) Spotka bedzie dazy¢é do osiagnigcia celu
inwestycyjnego  przede  wszystkim  poprzez
lokowanie mienia Spotki obejmujacego srodki z
tytutu wplat akcjonariuszy, prawa nabyte oraz
pozytki z tych praw (,,Aktywa”) w lokaty, o ktorych
mowa w § 20b ust. 1 Statutu. Spoétka bedzie
realizowala polityke aktywnego zarzadzania, co
oznacza, ze stopien zaangazowania Spotki w
poszczegodlne kategorie lokat begdzie zmienny i
zalezny od relacji pomiedzy oczekiwanymi stopami
ZWrotu a ponoszonym ryzykiem.

(5) Spotka nie  gwarantuje  osiggnigcia  celu
inwestycyjnego. Glowne czynniki ryzyka zwigzane
z dziatalnosciag inwestycyjng Spoiki to:

- ryzyko duzej zmiennosci wyniku finansowego
Spotki,

- ryzyko zwiagzane z brakiem przyrostu wartosci
spotek portfelowych lub upadloscia spotek
portfelowych,
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- ryzyko zwigzane z brakiem ptynnos$ci portfela
inwestycyjnego,

- ryzyko zwigzane z brakiem pozyskiwania
nowych spoltek portfelowych,

- ryzyko wystapienia wad prawnych spotki
portfelowej lub transakcji inwestycji w spotke

portfelowa,
- ryzyko dekoniunktury na rynku kapitatowym,
- ryzyko pogorszenia sytuacji

makroekonomicznej w gospodarce.
§20b

1. Spoétka moze lokowaé Aktywa w:

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

2) akcje spotek krajowych lub zagranicznych,
notowanych lub majacych by¢ 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 1
12),

4) obligacje, w tym obligacje zamienne lub
obligacje z prawem pierwszenstwa spotek, o
ktorych mowa w pkt 11 2),

5) depozyty otwierane w bankach krajowych lub
instytucji kredytowe;.

2. Aktywa, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1-3, moga by¢
przez Spotke nabywane pod warunkiem, ze sg one
zbywalne.

§20c

1. Spoétka bedzie dokonywata doboru lokat, kierujac sig
zasada maksymalizacji wartosci Aktywow wchodzacych 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 ktoérych w toku analizy poprzedzajacej

decyzje inwestycyjna stwierdzono lub tez w sposob
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uzasadniony podejrzewa si¢, ze prowadza dzialalno$¢ w
ktérej dochodzi do:

- dzialan powodujace masowa degradacje Srodowiska
naturalnego,

- naruszenia praw cztowieka,

- naruszenia praw pracowniczych, w szczegdlnosci poprzez
wykorzystywanie pracownikow,

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

- agresywne dzialania sprzedazowe mogace wprowadzaé
klientow w btad, w szczegodlnosci osoby starsze lub dzieci,
- nieprzejrzysta struktur¢ biznesu, w tym powodujaca
ryzyko naduzy¢ podatkowych,

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

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

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

- zamieszanie w dziatalnos¢ korupcyjna,

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

3. Przed podje¢ciem decyzji o zainwestowaniu w papiery
warto$ciowe lub udziaty spotek, sporzadza si¢ kazdorazowo
analiz¢ kwestii spotecznej odpowiedzialnosci. Analize te
przekazuje si¢ Zarzadowi, Radzie Nadzorczej i Komitetowi
Inwestycyjnemu, jezeli zostatl powotany.

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

1) ocen¢ sytuacji finansowej spotki, w szczegdlnosci
perspektyw wzrostu przychodow i zyskow, polityki
dywidendowej, zadluzenia, realno$ci zatozen prognoz,
Preferowane beda spotki, ktore sa na etapie wzrostowym,
poszukujace kapitalu na rozwdj, pokazujace w
perspektywie co najmniej ostatnich 3 lat wzrost
przychodéw i wyniku netto lub EBITDA, oraz dla ktorych
dostarczone $rodki beda stanowi¢ impuls rozwojowy.
Preferowane beda spotki o implikowanej kapitalizacji w
momencie wprowadzania do obrotu w zorganizowanym
systemie obrotu miedzy 3 mln PLN a 30 mIn PLN.

2) oceng historii spotki i jakos$ci kadry zarzadzajacej spotka,
Preferowane beda spolki majace co najmniej 3 letniag
histori¢ dziatalnosci. W zakresie kadry zarzadzajacej,
preferowane beda spotki, w ktorym wystepuje tozsamosé
0sob zalozycieli, gltownych wiascicieli i zarzadu (badz jego
czesci), a w szczegolnosci spotki o charakterze rodzinnym.
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Inwestycje w spotki o krotszej historii dziatalno$ci
dokonywane beda wyjatkowo i tylko, jezeli maja one
charakter spin-off lub jezeli kadra zarzadzajaca spotka
posiada co najmniej 5 letnie udokumentowane
doswiadczenie w zakresie dziatalno$ci, jaka prowadzi
spotka.

3) analiz¢ porownawcza spotki z  podmiotami
konkurencyjnymi publicznymi i niepublicznymi,
Preferowane begda spoiki, ktore nie odbiegaja negatywnie
pod wzgledem operacyjnym (w szczego6lnosci zasoby
sprzetowe lub kompetencje) i finansowym (rentownos¢) od
swojej bezposredniej konkurencji.

4) ocen¢ koniunktury i perspektyw branzy i rynku, na
ktérym dziata spoika,

Preferowane beda spotki dziatajagce na rynku, ktory jest
postrzegany jako wzrostowy.

5) ocene¢ historycznych i implikowanych wskaznikow
rynkowych, w szczegdélnosci cena/zysk i cena/warto$¢
ksiggowa, na tle wskaznikow rynkowych ogolnych i
specyficznych dla branzy,

Preferowane beda spotki, dla  ktérych implikowane
wskazniki cena/zysk 1 cena/wartos¢ ksiggowa po
wprowadzeniu spotki do obrotu zorganizowanego beda
korzystniejsze, niz srednie dla spotek porownywalnych.

6) analiz¢ potencjalnych ryzyk prawnych zwigzanych ze
spotka,

Inwestycje dokonywane beda wylacznie w spolki, w
ktérych dziatalnosci nie wystgpuja istotne i nieusuwalne
ryzyka prawne, jak np. zwigzane z prawami autorskimi,
zagrozeniem utrata zezwolen lub licencji,

7) w przypadku spotek notowanych w obrocie
zorganizowanym — ocenie przekazywanych informacji oraz
rynkowych zachowan kursu, a takze struktury akcjonariatu,
Inwestycje nie beda dokonywane w spotki, w ktorych
wystepuje istotny konflikt w akcjonariacie, lub tez spotki,
ktore nie prowadzg rzetelnej polityki informacyjne;.

8)w przypadku spdtek nienotowanych — ocenie spetniania
kryteridw uprawniajacych do ubieganie si¢ o0 wprowadzenie
instrumentdw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu,

Inwestycje beda dokonywane w spotki, ktére moga
zadebiutowaé w obrocie zorganizowanym w perspektywie
nie dluzszej niz 36 miesigcy, przy czym preferowane beda
spotki, ktore moga zadebiutowaé w perspektywie 12
miesiecy.

9) w przypadku instrumentéw dluznych: ocenie sytuacji
fundamentalnej, ryzyka i zdolno$ci kredytowej emitenta,
ocenie sytuacji makroekonomicznej w kraju i na §wiecie
(analiza miedzynarodowa), spelnieniu zasad dywersyfikacji
lokat oraz innych ograniczen inwestycyjnych.

5. Lokowanie Aktywow Spoétki w inne instrumenty niz
wskazane w §20b ust 1 pkt 1)-2), opiera si¢ na:
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1) w przypadku instrumentow dluznych: ocenie sytuacji
fundamentalnej, ryzyka i zdolno$ci kredytowej emitenta,
ocenie sytuacji makroekonomicznej w kraju i na §wiecie
(analiza migdzynarodowa), spetnieniu zasad dywersyfikacji
lokat oraz innych ograniczen inwestycyjnych,

2) w przypadku depozytow: mozliwej do uzyskania
rentownosci 1 wysokiej ptynnosci lokat, przy zachowaniu
bezpieczenstwa lokaty, w przypadku depozytow rowniez na
ocenie wysokoS$ci oprocentowania depozytu w stosunku do
czasu jej trwania,

3) plynnosci inwestycji rozumianej jako mozliwosé
szybkiego wycofania si¢ z takiej inwestycji i jej zamiany na
srodki pieni¢zne bez znaczacego negatywnego wplywu na
warto$¢ Spotki,

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

6. Spotka dokonywac bedzie lokowania Aktywow Spotki,
w oparciu o kryteria:

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

2) bezstronnosci,

3) jakosci dokumentacji — z zapewnieniem realizacji
inwestycji o wlasciwie opracowang dokumentacje
inwestycyjna, zapewniajaca stosowng ochrong praw Spotki,
4) efektywnosci — zapewniajac stosowny nadzoér nad
wykorzystaniem $rodkéw Spotki w sposob efektywny,
racjonalny i celowy, m.in. poprzez wykonywanie praw
wynikajacych z udziatow / akcji, zapewnienie stosownych
uprawnien w dokumentacji inwestycyjnej, a takze udzial
0s6b wskazanych przez Spoétke w organach spotek, w ktore
dokonuje inwestycji,

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

§ 20d

1. Z zastrzezeniem §20c ust. 2-3, Aktywa Spotki sa
inwestowane elastycznie w rézne kategorie lokat, w
zaleznosci  od  oceny  potencjalu  wzrostowego
poszczegolnych kategorii lokat z uwzglednieniem poziomu
ryzyka, jednakze cel inwestycyjny realizowany jest przede
wszystkim poprzez nabywanie akcji lub udzialow w
przedsiebiorstwach z potencjatem wzrostu, ktére sa lub
moga by¢ notowane w alternatywnym systemie obrotu
NewConnect prowadzonym przez Gietde Papierdéw
Warto$ciowych w Warszawie S.A. lub rynku regulowanym
Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie, albo
innych systemach obrotu zorganizowanego prowadzonych
przez gieldy na terenie panstw cztonkowskich UE.
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2. Intencjg Spotki jest stopniowe zwigkszanie liczby lokat
wchodzacych w sktad jej portfela inwestycyjnego oraz ich
dywersyfikacja.

3. Intencja Spotki jest zachowanie jak najwickszej
elastycznosci inwestycyjnej. W zwiazku z powyzszym,
Spotka zamierza zachowaé indywidualne podejscie do
kazdego z projektow, nie przyjmujac okreslonych zasad i
okresu wyjscia z inwestycji. Mozliwo$¢ sprzedazy
udziatéw (akcji) bedzie analizowana na biezaco, a decyzje
podejmowane w oparciu o rekomendacje Zarzadu Spotki.
4. Dywersyfikacja lokat dokonywana bedzie w zakresie
ilosci emitentéw oraz branz w jakich funkcjonuja, zgodnie
z nastepujacymi zasadami:

a) Spotka dazy¢ bedzie do tego, aby w jej portfelu
inwestycyjnym bylo nie mniej niz 10 lokat (z wylaczeniem
srodkéw pienieznych na rachunkach)

b) w instrumenty udziatowe spotek prowadzacych

dziatalno$¢ w zakresie tej samej sekcji Polskiej Klasyfikacji
Dziatalnosci (PKD) nie moze lokowane wigcej niz 30%
warto$ci aktywow.
c) z zastrzezeniem innych ograniczen zwigzanych z
dywersyfikacja lokat, Spotka nie bedzie dokonywala wiecej
niz 3 inwestycji w spotki prowadzace dziatalno$¢ w tej
samej klasie PKD,

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

5. Laczna warto$¢ inwestycji dokonanej w jedna spotke i
jednostki z nig powigzane nie powinna przekroczy¢ kwoty
1.000.000 zt i 30% warto$ci Aktywow, jak réwniez nie
powinna doprowadzi¢ do przekroczenia poziomu 50% w
kapitale w danej spotce, chyba ze Rada Nadzorcza Spotki,
w formie uchwaty wyrazi zgod¢ na przekroczenie tych
poziomow.

6. Ograniczen, o ktorych mowa powyzej, nie stosuje si¢ do
papieréw wartosciowych emitowanych lub
gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank
Polski, panstwa nalezace do OECD oraz migdzynarodowe
instytucje  finansowe,  ktorych  czlonkiem  jest
Rzeczpospolita Polska Iub przynajmniej jedno z panstw
nalezacych do OECD.

7. Spolka utrzymuje w zakresie niezbednym do
zaspokojenia biezacych i planowanych zobowigzan Spotki,
cze$¢ swoich Aktywow na rachunkach bankowych.

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

9. Lokaty w instrumenty udzialowe (o ktérych mowa w
§20b ust. 1 pkt 1) i 2), beda stanowi¢ od 0 do 100%
Aktywow. Spolka bedzie dazy¢ do maksymalizacji udzialu
instrumentow udziatowych w portfelu.
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10. Lokaty w depozyty, beda stanowi¢ od 0 do 100%
Aktywow.

11. Lokaty w instrumenty dluzne stanowi¢ beda od 0 do
100% Aktywow. Spotka bedzie dazy¢, aby udzial
instrumentow dtuznych nie przekraczat 30% Aktywow.

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

13. Z zastrzezeniem ust. 12, Spoétka, w przypadku
naruszenia ograniczen, o ktorych mowa w niniejszym
paragrafie, zobowigzana jest do  dostosowania,
niezwlocznie, stanu swoich Aktywdéw do wymagan Polityki
Inwestycyjnej, uwzgledniajac nalezycie interes
akcjonariuszy.

14. Spétka zaktada lokowanie Aktywow w przedsigwzigcia
zlokalizowane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej Iub
innych krajow cztonkowskich Unii Europejskiej.

15. Spotka moze udziela¢ pozyczek, poreczen i gwarancji
innym podmiotom, jednakze wylacznie podmiotom
wchodzagcym Iub majacym wejs¢ w sklad portfela
inwestycyjnego  Spotki badz innym powigzanym
kapitalowo z nimi podmiotom. Wysokos¢ udzielonej
pozyczki, poreczenia lub gwarancji nie moze przy tym
przekroczy¢ 10% wartosci Aktywow chyba, ze Rada
Nadzorcza wyrazi, w formie uchwaly, zgode na
przekroczenie wyzej wymienionego progu.

16. Pozyczki, porgczenia lub gwarancje moga by¢ udzielane
przez Spotke zgodnie z nastgpujacymi warunkami:

1) pozyczki, porgczenia 1 gwarancje beda udzielane
podmiotom posiadajacym zdolno$¢ do obstugi zadhuzenia,
2) pozyczki, poreczenia lub gwarancje udzielane beda na
warunkach rynkowych,

3) zobowigzania z tytulu pozyczki, porgczenia lub
gwarancji beda zabezpieczone na $rodkach pienieznych,
papierach warto$ciowych lub innych aktywach.

4) pozyczka, porgczenie lub gwarancja udzielana bedzie na
okres nieprzekraczajacy 36 (trzydziesci szes¢) miesigey.

§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 PRZEMYSLOWE, GEOGRAFICZNE
LUB INNE SEKTORY RYNKOWE, KTORE SA
PRZEDMIOTEM STRATEGII INWESTYCYJNEJ
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1. Spotka bedzie lokowala $rodki pienigzne w kategorie
aktywow, o ktérych mowa powyzej, bez preferencji ani
ograniczen sektorowych, z zastrzezeniem § 20c ust. 2.

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

- perspektywy rozwoju branzy,

- konkurencje w danej branzy,

- postrzeganie danej branzy przez inwestorow finansowych,
- wystgpowanie i charakter ryzyk specyficznych dla danej
branzy.

3. Spoltka zaktada lokowanie $rodkéw pienieznych
wylacznie w przedsiewzigcia zlokalizowane na terytorium
Rzeczypospolitej ~ Polskiej Iub  innych  krajow
cztonkowskich Unii Europejskie;.

§ 20g
ZASADY DOKONYWANIA INWESTYCJI

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

2. Kazdorazowo dokonuje si¢ oceny ptynnosci inwestycji
rozumianej jako mozliwos¢ szybkiego wycofania si¢ z
takiej inwestycji i jej zamiany na $rodki pieni¢zne bez
znaczgcego negatywnego wpltywu na warto$¢ Spotki oraz
oceny ryzyka specyficznej lokaty i wpltywu na ryzyko
calkowite portfela inwestycyjnego Spotki.

3. W przypadku depozytow analizuje si¢ mozliwa do
uzyskania rentowno$¢ i wysoka ptynnos¢ lokat, przy
zachowaniu bezpieczenstwa lokaty i ocenia wysokos$ci
oprocentowania depozytu w stosunku do czasu jej trwania.
4. Rada Nadzorcza moze powotaé, ze swoich cztonkdéw jak
i o0so6b zewnetrznych, Komitet Inwestycyjny, ktory
przygotowywac bedzie rekomendacje dotyczace dokonania
lub niedokonywania inwestycji w przypadku inwestycji na
kwote powyzej 200.000 zt.

5. Decyzj¢ o dokonaniu inwestycji podejmuje Zarzad
Spotki, w oparciu o analizg, o ktérej mowa w ust. 1 i
rekomendacje Komitetu Inwestycyjnego.

6. W przypadku inwestycji na kwote przekraczajaca
600.000 z1, lub tez inwestycji, co do ktorej wydana zostata
negatywna rekomendacja Komitetu Inwestycyjnego, do jej
przeprowadzenia wymagana jest zgoda Rady Nadzorcze;j.
7. Wielko$¢ inwestycji ustala si¢ biorgc pod uwage
niezbedng dywersyfikacje portfela inwestycyjnego, jak
rowniez inne planowane projekty inwestycyjne.

§ 20h
ZASADY DOKONYWANIA DEZINWESTYCJI
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1. Spotka dokonywacé bedzie dezinwestycji w przypadku:

1) jezeli oceni, iz osiaggnigta zostata satysfakcjonujaca
stopa zwrotu,

2) jezeli inne projekty inwestycyjne daja szans¢ na
osiggnigcie wyzszej stopy zwrotu,

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

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

5) jezeli dezinwestycja jest potrzebna dla zapewnienia
ptynnosci finansowej Spotki w tym dla wyplaty
dywidendy.

2. Dezinwestycje dokonywane beda w szczegdlnosci

poprzez:

1) zbywanie akcji w ofertach publicznych lub prywatnych
poprzedzajacych 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

Zarzad. Dezinwestycje moga by¢ dokonywane catosciowo

lub poprzez zbywanie czesci danych aktywow.

RACHUNKOWOSC SPOLKI
§21
Rokiem obrachunkowym jest rok kalendarzowy.
§22
Spotka tworzy:
a) kapitat zaktadowy,
b) kapitat zapasowy,

c¢) inne fundusze i kapitaly dopuszczalne lub
wymagane prawem.

§23
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1. Na kapital zapasowy przelewa si¢ co najmniej
osiem procent zysku za dany rok obrotowy.

2. Odpisu na kapitat zapasowy mozna zaniecha¢, gdy
stan tego kapitatu bedzie réwny 1/3 (jednej
trzeciej) kapitatu akcyjnego.

3. O uzyciu kapitatu zapasowego rozstrzyga Walne
Zgromadzenie, jednak czes¢ kapitatu zapasowego
— w wysokosci 1/3 (jednej trzeciej) kapitatu
akcyjnego moze by¢ wykorzystana na pokrycie
strat bilansowych.

§24

Zysk powstaly 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 uchwal Walnego
Zgromadzenia.

§25

1. Wyptata dywidendy dokonywana jest w terminach
ustalonych przez Walne Zgromadzenie.

2. Walne Zgromadzenie okresla dzien, wedlug
ktorego  ustala  si¢  liste¢  akcjonariuszy
uprawnionych do dywidendy za dany rok
obrotowy.

3. Zarzad moze wyplaca¢ zaliczki na poczet
dywidendy z zakresie okreslonym w Kodeksie
spotek handlowych.

POSTANOWIENIA KONCOWE
§ 26

1. Spotka publikuje ogloszenia w Monitorze
Sadowym i Gospodarczym wydawanym przez
Ministerstwo Sprawiedliwosci.

2. Koszty zwigzane z zawigzaniem Spotki okresla si¢
na 10.000 zt.
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ZASADY LADU KORPORACYJNEGO

Emitent dazy do wdrozenia wszystkich rekomendacji okreslonych w Zasadach Ladu 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
. h I .
Spotka powinna prowadzi¢ przejrzysta i Zwiazanye . 8 . ey
. . . . zgromadzeniami, tj. w
efektywna polityke informacyjna, zarowno z . . .
. . S szczegolnosci publikowanie
wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak i z . .
Do .. raportdow  biezacych  poprzez
uzyciem nowoczesnych technologii, .
.. L, . i system ESPI oraz podawanie
zapewniajacych szybko$¢, bezpieczenstwo . . .
. } . ) stosownych informacji na stronie
oraz szeroki dost¢p do informacji. Spotka . . g .
. . . . internetowej  spotki  zapewnia
korzystajac w jak najszerszym stopniu z tych TAK

akcjonariuszom petny dostep do
informacji dotyczacych walnych
zgromadzen.  Odstgpienie  od

metod, powinna zapewni¢ odpowiednia
komunikacje¢ z inwestorami i analitykami,
umozliwiaé¢ transmitowanie obrad walnego . . .
. . . stosowania wskazanej powyzej
zgromadzenia z wykorzystaniem sieci

. , . . zasady zwigzane jest z unikaniem
Internet, rejestrowaé przebieg obrad i Y 4 )

ponoszenia dodatkowych kosztow.

upublicznia¢ go na stronie internetowe;j. Spolka nie wyklucza jednakze, w

szczegolnosci W sytuacji
pojawienia si¢ prosb
akcjonariuszy,  przyjecia  do
stosowania powyzszej zasady w
przysztosci

2. Spotka powinna zapewni¢ efektywny dostep
do informacji niezbednych do oceny sytuacji i
perspektyw spotki oraz sposobu jej

Wszelkie raporty biezace
TAK publikowane s3 na  stronie
internetowej Spotki

funkcjonowania.
3. Spotka prowadzi korporacyjna strone ' ' '

internetowg i zamieszcza na niej: Na stronie Internetowej:
TAK capratiacapital.eu, W sekeji

3.1. podstawowe informacje o spodlce i jej ,Spotka”

dziatalnosci (strona startowa),

3.2. opis dziatalnosci emitenta ze wskazaniem Sekcja dotyczaca informacji o

rodzaju dziatalnosci, z ktorej Emitent TAK Spolce zawiera informacje o

uzyskuje najwigcej przychodow, profilu dziatalno$ci
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3.3. opis rynku, na ktérym dziata Emitent,

Sekcja dotyczaca informacji ,,0
Spotce zawiera informacje o

kresleni ji itent t TAK
wraz z okre$leniem pozycji emitenta na tym rynkach, na ktérych dziata Emitent
rynku, .
wraz z ich charakterystyka
. Na stronie int 1 j dost
3.4. zyciorysy zawodowe cztonkow organdw ¢ .s r(.)nle mierhe 0\’7\/6_] o8 (;pnej
spolki TAK sa zyciorysy czlonkow zarzadu i
POt zespotu inwestycyjnego
3.5. powzi¢te przez zarzad, na podstawie
oswiadczenia cztonka rady nadzorczej,
informacje o powigzaniach cztonka rady
nadzorczej z akcjonariuszem dysponujacym NIE
akcjami reprezentujacymi nie mniej niz 5%
ogolnej liczby glosow na walnym
zgromadzeniu spotki,
Odpowiednia  sekcja  strony
3.6. dokumenty korporacyjne spotki, TAK internetowej zawiera tre$¢ Statutu
oraz odpis z KRS
3.7. zarys planow strategicznych spotki, NIE
3.8. opublik iké
Opubl 0wan§ Prognozy WYRTEOW Spotka nie publikuje prognoz
finansowych na biezacy rok obrotowy, wraz z iy
L NIE dotyczacych wynikow
zatozeniami do tych prognoz (w przypadku,
. . o finansowych
gdy emitent takie publikuje),
3.9. strukturg akcjonariatu Emitenta, ze Strona  internctowa  zawiera
wskazaniem glownych akcjonariuszy oraz TAK informacje 0 strukturze
akcji znajdujacych si¢ w wolnym obrocie, akcjonariatu
3.10. dane oraz kontakt do osoby, ktora jest . . )
C , . Na stronie znajduje si¢ adres e-mail
odpowiedzialna w spoltce za relacje TAK . )
. . L do kontaktu dla inwestorow
inwestorskie oraz kontakty z mediami,
3.11. Skreslony.
3.12. opublikowane raporty biezace i TAK Tak, na stronie dostgpne sa raporty
okresowe, biezace i okresowe
3.13. kalendarz zaplanowanych dat publikacji
finansowych raportow okresowych, dat
walnych zgromadzen, a takze spotkan z TAK
inwestorami i analitykami oraz konferencji
prasowych,
3.14. informacje na temat zdarzen . . .
korporacyjnych, takich jak wyptata Wszelkie zdarzenia korporacyjne
dywidendy oraz innych zdarzen skutkujacych TAK publikowane ~ s3  na  stronie

nabyciem lub ograniczeniem praw po stronie
akcjonariusza, z uwzglgednieniem terminéw
oraz zasad przeprowadzania tych operacji.

internetowej w formie zatgczanych
raportow biezacych
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Informacje te powinny by¢ zamieszczane w
terminie umozliwiajacym podjecie przez
inwestorow decyzji inwestycyjnych,

3.15. Skreslony.

3.16. pytania akcjonariuszy dotyczace spraw
objetych porzadkiem obrad, zadawane przed i

. . NIE
w trakcie walnego zgromadzenia, wraz z
odpowiedziami na zadawane pytania,
W przypadku odwotania lub
3.17. informacje¢ na temat powodow zmiany terminu WZA, informacja
odwotania walnego zgromadzenia, zmiany TAK taka zostanie zawarta w raporcie
terminu lub porzadku obrad wraz z biezacym, ktory bedzie roéwniez
uzasadnieniem, publikowany na stronie
internetowe;j
W przypadku przerwy w WZA,
3.18. informacje¢ o przerwie w obradach informacja taka zostanie zawarta
walnego zgromadzenia i powodach TAK w raporcie biezacym, ktory bedzie
zarzadzenia przerwy, réwniez publikowany na stronie
internetowe;j
3.19. informacje na temat podmiotu, z ktorym
spotka podpisata umowe o $wiadczenie ustug
Autoryzowanego Doradcy ze wskazaniem NIE
nazwy, adresu strony internetowej, numerow
telefonicznych oraz adresu poczty
elektronicznej Doradcy,
3.20. Informacje na temat podmiotu, ktory NIE
petni funkcje animatora akcji emitenta,
3.21. dokument informacyjny (prospekt Tak, na stronie internetowej
emisyjny) sp6iki, opublikowany w ciggu TAK zamieszczone jest memorandum
ostatnich 12 miesiecy, informacyjne Emitenta
3.22. Skreslony.
3.23. Informacje zawarte na stronie
internetowej powinny by¢ zamieszczane w
sposob umozliwiajacy tatwy dostep do tych
informacji. Emitent powinien dokonywa¢
aktualizacji informacji umieszczanych na . . .
.. . L Strona internetowa Emitenta jest
stronie internetowej. W przypadku pojawienia TAK

si¢ nowych, istotnych informacji lub
wystgpienia istotnej zmiany informacji
umieszczanych na stronie internetowe;j,
aktualizacja powinna zosta¢ przeprowadzona
niezwtocznie.

na biezaco aktualizowana
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Spotka prowadzi korporacyjng strong
internetowa, wedtug wyboru emitenta, w
jezyku polskim lub angielskim. Raporty
biezace i okresowe powinny by¢
zamieszczane na stronie internetowej co
najmniej w tym samym jezyku, w ktorym
nastepuje ich publikacja zgodnie z przepisami
obowigzujacymi emitenta.

TAK

Strona  internetowa  Emitenta
prowadzona jest zarowno w jezyku
polskim, jak i w jezyku angielskim.
Poszczegdlne raporty biezace i
okresowe publikowane s3 W
jezykach: polskim, rumunskim
oraz angielskim

Spotka powinna prowadzi¢ polityke
informacyjna ze szczeg6lnym
uwzglednieniem potrzeb inwestoréw
indywidualnych. W tym celu Spotka, poza
swoja strong korporacyjna powinna
wykorzystywa¢ indywidualng dla danej spotki
sekcje relacji inwestorskich znajdujaca na
stronic www.GPWIlnfoStrefa.pl.

NIE

Emitent powinien utrzymywacé biezace
kontakty z przedstawicielami
Autoryzowanego Doradcy, celem
umozliwienia mu prawidlowego
wykonywania swoich obowigzkéw wobec
emitenta. Spotka powinna wyznaczy¢ osobe
odpowiedzialng za kontakty z
Autoryzowanym Doradca.

TAK

W przypadku, gdy w spolce nastapi zdarzenie,
ktore w ocenie emitenta ma istotne znaczenie
dla wykonywania przez Autoryzowanego
Doradce swoich obowigzkow, Emitent
niezwtocznie powiadamia o tym fakcie
Autoryzowanego Doradcg.

TAK

Emitent posiada odpowiednie
procedury na takg ewentualnos¢

Emitent powinien zapewni¢ Autoryzowanemu
Doradcy dostep do wszelkich dokumentow i
informacji niezbednych do wykonywania
obowigzkow Autoryzowanego Doradcy.

TAK

Emitent przekazuje w raporcie rocznym:

9.1. informacje na temat tacznej wysokosci
wynagrodzen wszystkich cztonkéw zarzadu i
rady nadzorczej,

TAK

Raport zawiera informacje o
wynagrodzeniach zarzadu

9.2. informacje¢ na temat wynagrodzenia
Autoryzowanego Doradcy otrzymywanego od
emitenta z tytutu §wiadczenia wobec emitenta
ushug w kazdym zakresie.

NIE

10.

Cztonkowie zarzadu i rady nadzorczej
powinni uczestniczy¢ w obradach walnego
zgromadzenia w skladzie umozliwiajacym

TAK

Czlonkowie zarzadu biorg
regularny udziat w obradach WZA,
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udzielenie merytorycznej odpowiedzi na
pytania zadawane w trakcie walnego
zgromadzenia.

pozostajac do
Zgromadzenia

dyspozycji

11.

Przynajmniej 2 razy w roku Emitent, przy
wspolpracy Autoryzowanego Doradcy,
powinien organizowa¢ publicznie dostgpne
spotkanie z inwestorami, analitykami i
mediami.

NIE

Emitent nie organizuje spotkan z
inwestorami, ale prowadzi
aktywnos$¢ w mediach

12.

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

TAK

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

13.

Uchwaly walnego zgromadzenia powinny
zapewni¢ zachowanie niezbednego odstepu
czasowego pomigdzy decyzjami
powodujacymi okreslone zdarzenia
korporacyjne a datami, w ktorych ustalane sa
prawa akcjonariuszy wynikajace z tych
zdarzen korporacyjnych.

TAK

13a.

W przypadku otrzymania przez zarzad
emitenta od akcjonariusza posiadajacego co
najmniej potowe kapitalu zaktadowego lub co
najmniej potowe ogdhu glosow w spotce,
informacji o zwolaniu przez niego
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia w
trybie okreslonym w art.399 §3 Kodeksu
spotek handlowych, zarzad emitenta
niezwtocznie dokonuje czynnosci, do ktorych
jest zobowigzany w zwigzku z organizacja 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 spotek handlowych.

TAK

14.

Dzien ustalenia praw do dywidendy oraz
dzien wyptaty dywidendy powinny by¢ tak
ustalone, aby czas przypadajacy pomigdzy
nimi byl mozliwie najkroétszy, a w kazdym
przypadku nie dtuzszy niz 15 dni roboczych.
Ustalenie dluzszego okresu pomigdzy tymi
terminami wymaga szczegotowego
uzasadnienia.

TAK

Emitent wyptaca dywidend¢ nie
p6zniej niz 15 po ustaleniu praw do
dywidendy
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15.

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie
wyplaty dywidendy warunkowej moze
zawiera¢ tylko takie warunki, ktorych
ewentualne ziszczenie nastapi przed dniem
ustalenia prawa do dywidendy.

TAK

16.

Emitent publikuje raporty miesigczne, w
terminie 14 dni od zakonczenia miesiaca.
Raport miesigczny powinien zawierac¢ co
najmniej:

informacje na temat wystapienia tendencji i
zdarzen w otoczeniu rynkowym emitenta,
ktére w ocenie emitenta moga mie¢ w
przysztosci istotne skutki dla kondycji
finansowej oraz wynikow finansowych
emitenta,

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

informacje na temat realizacji celéw emisji,
jezeli taka realizacja, cho¢by w cze$ci, miata
miejsce w okresie objetym raportem,

kalendarz inwestora, obejmujacy wydarzenia
majace mie¢ miejsce w nadchodzacym
miesigcu, ktore dotyczg emitenta i sg istotne z
punktu widzenia interesow inwestorow, w
szczegblnosei daty publikacji raportow
okresowych, planowanych walnych
zgromadzen, otwarcia subskrypcji, spotkan z
inwestorami lub analitykami, oraz oczekiwany
termin publikacji raportu analitycznego.

NIE

Emitent w chwili obecnej nie
prowadzi  publikacji  raportow
miesi¢gcznych

16a.

W przypadku naruszenia przez emitenta
obowigzku informacyjnego okreslonego w
Zataczniku nr 3 do Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu (,,Informacje
biezace 1 okresowe przekazywane w
alternatywnym systemie obrotu na rynku
NewConnect”) emitent powinien niezwtocznie
opublikowa¢, w trybie wlasciwym dla
przekazywania raportow biezacych na rynku
NewConnect, informacj¢ wyjasniajaca
zaistniatg sytuacje.

TAK

Emitent posiada odpowiednie
procedury na taka ewentualnosé

17.

Skreslony.
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Jednoczesnie, ze wzgledu na rownolegle notowanie akcji Spotki na rynku AeRO, Zarzad wdraza rekomendacje okreslonych w

Zasadach Ladu Korporacyjnego dla spotek dopuszczonych do obrotu na rynku AeRO — BVB.
Istotna czg¢$¢ zasad zawartych w zasadach zostala przyjeta od 25 lutego 2015 roku.

Al

A2.

A3.

A4

AS.

A5

AS52.

A53.

Obowiazki zarzadu

Sekcja A - przepis obowigzkowy
Rola Rady Dyrektoréw (Zarzadu) musi by¢
jasno okre$lona i oparta na statucie Spotki, w

przepisach wewngtrznych 1 / lub innych
podobnych dokumentach.
Spotka  powinna  posiada¢  wewngtrzne

uregulowania prawne w stosunku do Rady, ktore
obejmowa¢ powinny zakres zadan Rady oraz
kluczowe funkcje kierownicze Spotki. Konflikt
interesOw na poziomie Zarzadu powinien byc¢
przedstawiony w regulaminie Rady.

Inne zobowigzania zawodowe czlonka zarzadu,
w tym stanowiska dyrektorow generalnych oraz
innych kierowniczych stanowisk w spotkach (z
wylaczeniem spotek zaleznych od Spotki) oraz
instytucji porzadku publicznego, powinny by¢
ujawnione zarzadowi przed mianowaniem i
podczas mandatu cztonka.

Kazdy czlonek Rady powinien przedstawié
Zarzadowi informacje na temat wszelkich
powigzan z akcjonariuszem posiadajacym
bezposrednio lub posrednio akcje reprezentujace
nic mniej niz 5% wszystkich praw glosu.
Obowiazek ten dotyczy wszelkiego rodzaju
relacji, ktéore moga mie¢ wpltyw na stanowisko
cztonka w kwestiach ustalonych przez Zarzad.
Roczne sprawozdanie powinno
informacje, czy ocena zarzadu odbyta si¢ pod
przewodnictwem przewodniczacego.

zawierac

Procedura dotyczaca wspolpracy z
Autoryzowanym Doradcg w okresie, w ktorym
jest ona wymagana od wprowadzania na Gietdg
w Bukareszcie. Wspolpraca bedzie zawierata co
najmniej nastepujace informacje:

Osoba do kontaktu z autoryzowanym
konsultantem:
Okresowe spotkania z Autoryzowanym

Doradca (co najmniej raz w miesigcu lub
zawsze, gdy wydarzenia lub nowe informacje
wymagajg przesytania raportéw biezacych).

Obowiazek Autoryzowanego
Doradcy o wszystkich sprawozdaniach i

informowania

wszelkich informacjach, ktore sa zasadnie
wymagane w celu  wypeklienia  jego
obowiazkow:

85| CARPATHIA CAPITAL ASI S.A.

Sekeja B - model realizacji

Rola i obowiazki Zarzadu zostaly okreslone w
dokumencie zatozycielskim Spotki. W roku
objetym przegladem Spoétka byta zarzadzana przez
Prezesa Zarzadu (CEO).

Spotka jest zarzadzana przez Prezesa Zarzadu, a
nie przez Zarzad czlonkdéw. Wszystkie interesy
CEO mozna znalez¢ w rozdziale Zarzadzanie
przedsigbiorstwem z raportu rocznego oraz na
stronie internetowej Spotki.

Zarbwno w raporcie rocznym w rozdziale o
zarzadzaniu firma, jak i na stronie internetowe;j
firmy mozna znalez¢ informacje o wszystkich
innych zobowiazaniach Prezesa Zarzadu.

Zardwno w raporcie rocznym w rozdziale o
zarzadzaniu firma, jak i na stronie internetowe;j
firmy mozna znalez¢ informacje o wszystkich
innych zobowigzaniach Prezesa Zarzadu.

Zasada jest cze$ciowo stosowana. Ocena Zarzadu
i wynikow Spotki zostanie przeprowadzona przed

Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniem
Akcjonariuszy.

Procedura dotyczaca wspodlpracy obejmuje
wszystkie elementy wymagane przez
Autoryzowanego Doradce.

Procedura dotyczaca wspdlpracy obejmuje
wszystkie elementy wymagane przez
Autoryzowanego Doradcg.

Procedura dotyczaca wspdlpracy obejmuje
wszystkie elementy wymagane przez
Autoryzowanego Doradce.

Procedura dotyczaca wspdipracy obejmuje
wszystkie elementy wymagane przez

Autoryzowanego Doradcg.
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A5.4.

Obowigzek informowania Gieldy Papierow
Warto$ciowych w  Bukareszcie dotyczace
wszelkich nieprawidlowosci we wspotpracy z
Autoryzowanym  Doradcg  lub  zmiang
Autoryzowanego Doradcy.

Sekcja B - System kontroli wewnetrznej

B.1.

B.2.

Rada powinna przyjac polityke gwarantujaca, ze
kazda transakcja Spotki z ktorakolwiek z jej
spotek zaleznych réwna lub wigksza niz 5%
aktywow netto Spotki, zgodnie z najnowszym
sprawozdaniem finansowym, powinna zostaé
zatwierdzona przez Zarzad.

Audyt wewnetrzny powinien by¢ prowadzony
przez odrgbny dzial w spoétce (departament
audytu wewnetrznego) w ramach Spoétki lub
poprzez zachowanie niezaleznego podmiotu
ktory sktadac
sprawozdania Radzie, a jednoczesnie w Spotce
powinien podlega¢ bezposrednio dyrektorowi

zewngtrznego, powinien

generalnemu.

Sekeja C - Uczciwe nagrody i motywacja

C.1.

Spotka powinna opublikowaé w swoim rocznym
sprawozdaniu sprawozdanie z wynagrodzen
zawierajace dochody
zarzadu 1 dyrektora generalnego za ubiegly rok
obrotowy oraz catkowita warto$¢ wszelkich
wyptat  premii lub  innych
rekompensat, a takze kluczowe zatozenia i

catkowite cztonkow

zmiennych

wytyczne dotyczace obliczania powyzszego
przychody.

Procedura  dotyczaca
wszystkie elementy

Autoryzowanego Doradceg.

obejmuje
przez

wspotpracy
wymagane

Spotka nie ma podmiotéow zaleznych. W 2025 r.
Spotka nie przeprowadzata takich transakcji z
podmiotami zaleznymi.

Spotka nie posiada wydzielonego dziatu kontroli
wewnetrzne;. Audyt wewnetrzny jest
przeprowadzany przez Prezesa Zarzadu.

Spotka jest zarzadzana przez Prezesa Zarzadu, a
nie przez Zarzad cztonkow.

Sekcja D - Budowanie warto$ci poprzez Relacje Inwestorskie

D.1.

D.1.1.

D.1.2.

D.1.3.

D.1.4.

D.L.5.

Oprécz informacji wymaganych przepisami
prawa korporacyjna strona internetowa powinna
mie¢ dedykowang sekcje dotyczaca relacji
inwestorskich, zarowno w jezyku rumunskim
jak 1 angielskim, wraz ze wszystkimi istotnymi
informacjami interesujacymi inwestorow, w

tym:
Podstawowe  regulacje  korporacyjne, w
szczegbOlnosci  statut spolki i regulaminy

wewnetrzne jej organow

Profesjonalne zyciorysy cztonkéw organow
zarzadzajacych

Raporty biezace, a takze raporty okresowe

Informacje dotyczace walnych zgromadzen
akcjonariuszy: porzadek obrad 1 materialy
podtrzymujace porzadek obrad: uchwaty i walne
zgromadzenia

Informacje o zdarzeniach korporacyjnych,
takich jak wyptata dywidend lub innych zdarzen
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Zasada jest czeSciowo stosowana. Wszystkie
istotne informacje i raporty sa sporzadzane w
jezyku polskim i angielskim oraz publikowane na
stronie internetowe;j.

Gloéwne regulacje korporacyjne mozna znalez¢ na
stronie internetowe;.

Zyciorysy cztonkéw organdéw s3 publikowane na
stronie internetowe;j.

Wszystkie raporty w jezyku polskim i angielskim
mozna znalez¢ na stronie internetowej po ich
opublikowaniu na gieldzie w Bukareszcie.
Informacje o Walnym Zgromadzeniu bedag
dostepne na stronie internetowe;j.

Informacje bgda dostgpne na stronie internetowe;j
w razie potrzeby.
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D.1.6.

D.1.7.

D.2.

D.3.

D.4.

D.s.

D.6

prowadzacych do nabycia lub ograniczenia praw
akcjonariuszy, w tym obowigzujace terminy i
zasady

Inne nadzwyczajne informacje, ktoére nalezy
dostarczy¢: zerwanie / zmiana / rozpoczecie
wspotpracy z Autoryzowanym Doradca (AA):
podpisanie / odnowienie / wypowiedzenie
umowy z Animatorem Rynku

Spotka powinna posiadaé w swojej strukturze
stanowisko ~ odpowiedzialne za  relacje
inwestorskie (IR). W sekcji IR na stronie
internetowej powinno zostaé
nazwisko i dane kontaktowe osoby, ktora
powinna by¢ w stanie dostarczy¢ informacji na
temat Spotki w sposob niezwloczny.

Spotka powinna przyjac polityke dywidendowa
w postaci zestawu wskazowek dotyczacych
podziatu zysku netto, ktorych firma deklaruje
Zasady  dotyczace  polityki
dywidend powinny by¢ publikowane na stronie
internetowej Spotki.

Firma powinna przyja¢ polityke dotyczaca
prognoz, niezaleznie od tego czy bylaby ona
upubliczniana. Prognoza
skwantyfikowane wnioski z badan majace na

zamieszczone

przestrzegac.

oznacza

listy
czynnikéw zwigzanych z przysztym okresem
Zatozenia). Polityka
czestotliwose,

celu okreslenie catkowitego wplywu
(tzw. powinna
przewidywaé przewidywany
okres i tres¢ prognoz. Prognozy, o ile zostaly
opublikowane, moga stanowi¢ jedynie czgsé
rocznych, poétrocznych lub  kwartalnych
raportow. Polityka prognozy powinna zostac
opublikowana na  korporacyjnej
internetowe;.

stronie

Spotka powinna wyznaczy¢ termin i miejsce
walnego zgromadzenia, aby umozliwi¢ udziat w
obradach jak najwigkszej liczbie akcjonariuszy.
Sprawozdania finansowe powinny zawieraé
informacje zard6wno w jezyku rumunskim, jak i
angielskim, dotyczace kluczowych czynnikow
wplywajacych na zmiang sprzedazy, zysku
operacyjnego, zysku netto i innych istotnych
wskaznikéw finansowych.

Firma powinna co roku organizowac co
najmniej jedno spotkanie/konferencje z
analitykami i inwestorami. Informacje
dotyczace tych spotkan powinny by¢
opublikowane w sekcji IR na stronie
internetowej firmy i powinny zawiera¢ ich date
oraz miejsce.
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Informacje beda dostgpne na stronie internetowej
w razie potrzeby.

stanowiska
inwestorskie.

Spotka nie posiada osobnego
odpowiedzialnego za relacje
Inwestorzy moga uzyskaé¢ wszystkie niezbedne
informacje, kontaktujac si¢ z biurem Spoétki. Dane
kontaktowe znajduja si¢ na stronie internetowe;.

Informacje sg publikowane na stronie internetowej
oraz w raporcie rocznym.

Zasady zostaly opublikowane na stronie

internetowej. Spotka nie publikuje prognoz

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

Zasada jest czgsciowo stosowana. Wszystkie
sprawozdania finansowe Spotki publikowane sa
w jezyku polskim i angielskim.

Zasada jest czesciowo stosowana. Prezes Spotki
prezentowatl podczas licznych spotkan i wydarzen
biezacy stan GK INC S.A. w tym takze Carpathii
Capital.
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