Projekty uchwat na Zwyczajne Walne Zgromadzenie Viaila Group S.A.
zwotane na dzié 15 kwietnia 2015 roku.

Uchwata nr 01/04/2015
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki Vistula Grop S.A.
z dnia 15 kwietnia 2015 roku
w sprawie wyboru Przewodnicacego Zgromadzenia

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoiki Vistula Group.& siedzilp w Krakowie wybiera
na Przewodnicgego Zgromadzenia PafiPana ....

Uchwata nr 02/04/2015
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki Vistula Grop S.A.
z dnia 15 kwietnia 2015 roku
w sprawie przyjecia porzadku obrad

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki Vistula Group.& siedzilp w Krakowie przyjmuje
niniejszym nasipujacy porzdek obrad Walnego Zgromadzenia:

1.

2.

Otwarcie Walnego Zgromadzenia.
Wybor Przewodniczrego Walnego Zgromadzenia.

Stwierdzenie prawidtow&i zwotania Walnego Zgromadzenia oraz jego zdanalo
podejmowania uchwat.

Podgcie uchwaty w sprawie przygia poradku obrad.

Rozpatrzenie sprawozdania Zgim z dzialalnéci Spoétki i dziatalnéci grupy
kapitatowej Vistula Group S.A. oraz jednostkowegskonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok obrotowy 2014.

Przedstawienie sprawozdania Rady Nadzorcze] z ocgmawozdania Zagdu z
dziatalngci Spotki oraz jednostkowego i skonsolidowanegagzdania finansowego
za rok obrotowy 2014 oraz wniosku Zgdm w sprawie podziatu zysku Spofki
wykazanego w sprawozdaniu finansowym za rok obrgt?@i4.

Podgcie uchwaty w sprawie zatwierdzenia sprawozdaniezafa z dziatalnéci Spoiki
za rok obrotowy 2014 oraz sprawozdania finansov&iki za rok obrotowy 2014.

Podgcie uchwaly w sprawie zatwierdzenia sprawozdaniezadin z dziatalnéci grupy
kapitatowej Vistula Group S.A. za rok obrotowy 20&daz w sprawie zatwierdzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotkok@abrotowy 2014.



9. Podgcie uchwaty w sprawie podzialu zysku wykazanegoeprSpote w roku
obrotowym 2014.

10. Podgcie uchwat w sprawie udzielenia czionkom Zghz i Rady Nadzorczej Spoiki
absolutorium z wykonania przez nich obgmkiéw w roku obrotowym 2014.

11. Ustalenie liczby cztonkéw Rady Nadzorczej Spotkiokaes nowej wspoélnej kadencji.
12. Wybor Rady Nadzorczej Spotki na okres nowej wspdtadencii.

13. Podgcie uchwatly w sprawie przygia warunkow programu motywacyjnego dla
cztonkow Zaradu Spoiki, kluczowych menedréw lub innych oséb o istotnym
znaczeniu dla Spotki (oraz spotek z jej grupy kapivej), emisji warrantow
subskrypcyjnych z wykczeniem prawa poboru, warunkowego podsaenia kapitatu
zaktadowego Spotki w drodze emisji nowych akcji ytagzeniem prawa poboru, zmiany
statutu Spotki, upowaienia Zarzdu Spotki do zawarcia umowy o rejestkagkcii
nowej emisji w Krajowym Depozycie Papierow Wadimwych S.A. i upowanienia
Zarzadu Spotki do podjcia wszelkich stosownych dziatav celu dopuszczenia akcji
nowej emisji do obrotu na rynku regulowanym.

14. Zamknkcie Walnego Zgromadzenia.

Uchwata nr 03/04/2015
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki Vistula Grop S.A.
z dnia 15 kwietnia 2015 roku
w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zargdu z dziatalnasci Spotki za rok obrotowy
2014 oraz sprawozdania finansowego Spétki za rok odtowy 2014

Zwyczajne Walne Zgromadzenie na podstawie art. (3@3L i art. 395 § 2 pkt 1 Kodeksu
spotek handlowych, § 30 ust. 1 pkt 1 Statutu Spotaiz art. 45 ust. 1-3 ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 roku o rachunkoéw, po zapoznaniu gize sprawozdaniem finansowym
Spotki za rok obrotowy kiczacy sk 31 grudnia 2014 roku i po jego rozpatrzeniu,
uwzgkdniagc tres¢ sprawozdania Rady Nadzorczej z przeprowadzonegdania w
powyzszym zakresie oraz po zapoznanig g oping iraportem bieglego rewidenta
dokonujcego badania sprawozdania finansowego Spéiki za 2@k4, jak réwnig po
zapoznaniu gi ze sprawozdaniem Zadu z dziatalnéci Spotki w roku obrotowym
konczacym sk 31 grudnia 2014 roku i po jego rozpatrzeniu, uwdgiagc sprawozdanie
Rady Nadzorczej z przeprowadzonego badania w psryyn zakresie, postanawia
zatwierdzé:

1. Sprawozdanie finansowe Vistula Group S.A. za ralotdwy 2014 obejmuge:

a) sprawozdanie z sytuacji finansowe]j spizone na dzie31 grudnia 2014 roku, ktore
po stronie aktywow i pasywow wykazuje sgi28.506.014,48 zt (stownie: sZset
dwadzigcia osiem milionéw picset sz& tysiecy czternécie ztotych i czterdziei
osiem groszy );



b) rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 styg@2914 roku do 31 grudnia 2014
roku wykazugcy zysk netto w wysokiei 22.767.558,24 zt (stownie: dwadgoea dwa
miliony siedemset szédziesit siedem tysicy piecset pecdziesat osiem ztotych i
dwadzigcia cztery grosze);

c) sprawozdanie z catkowitych dochoddéw za rok obrotmayl stycznia 2014 roku do
31 grudnia 2014 roku wykazige catkowity dochdéd ogotem w  wysaka
22.767.558,24 zt (stownie: dwadgga dwa miliony siedemset sgeziesht siedem
tysiccy pie¢set pecdziesit osiem ziotych i dwadzéeia cztery grosze);

d) sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za roktolry od 1 stycznia 2014 roku
do 31 grudnia 2014 roku, wykazag zwekszenie kapitatu wilasnego w kwocie
22.914.888,05 zt (stownie: dwadgoga dwa miliony dziewi¢set czterngcie tysecy
osiemset osiemdziegiosiem ztotych i pi¢ groszy);

e) sprawozdanie z przeptywow pieanych w roku obrotowym od 1 stycznia 2014 roku
do 31 grudnia 2014 roku wykazop zmniejszenie stanérodkéw piengznych w
kwocie 5.232.422,42 zt (stownie: gdi milionow dwigcie trzydzigci dwa tysjce
czterysta dwadzéeia dwa ztote i czterdziei dwa grosze);

f) informacje i objanienia do sprawozdania finansowego.

2. Sprawozdanie Zagdu z dziatalnéci Spotki Vistula Group S.A. w 2014 roku.

Uchwata nr 04/04/2015
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki Vistula Grop S.A.
z dnia 15 kwietnia 2015 roku
w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zargdu z dziatalndci grupy kapitatowej
Vistula Group S.A. za rok obrotowy 2014 oraz w spraie zatwierdzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spoétki rak obrotowy 2014

Zwyczajne Walne Zgromadzenie na podstawie art.8839Kodeksu spoétek handlowych oraz
art. 63c ust. 4 ustawy z dnia 29 wéziaa 1994 roku o rachunkoww, po zapoznaniu size
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Spoikiraa obrotowy kaczacy se 31
grudnia 2014 roku i po jego rozpatrzeniu oraz pmozaaniu Sj Z oping i raportem biegtego
rewidenta dokonypego badania skonsolidowanego sprawozdania finaagoBpotki za rok
2014, uwzgidniagc sprawozdanie Rady Nadzorczej z przeprowadzonegmara w
powyzszym zakresie, postanawia zatwietdzi

1. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spéiki zakohtowy 2014 obejmuge:

a) skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowejzdzone na dzie 31 grudnia
2014 roku, ktore po stronie aktywow i pasywow wyljazsung 645.331.048,05 zt
(stownie: sz&tset czterdzigei pie¢ milionow trzysta trzydzigei jeden tysicy
czterdziéci osiem ztotych i gi¢c groszy);

b) skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za rok awgtod 1 stycznia 2014 roku do
31 grudnia 2014 roku wykazgy zysk netto w wysokmi 20.285.263,04 zt (stownie:



dwadzigcia milionéw dwigcie osiemdziest pie¢ tysiecy dwiescie szécdziesit trzy
ztote i cztery grosze);

c) skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéwok obrotowy od 1 stycznia
2014 roku do 31 grudnia 2014 roku wykamg catkowity dochod ogotem w
wysokasci 20.285.263,04 zt (stownie: dwadgiga miliondw dwidcie osiemdziest
pic¢ tysiecy dwiescie sz&cdziesat trzy ztote i cztery grosze);

d) skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitalesiwia za rok obrotowy od 1
stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku wykaazej zwekszenie kapitatu
wilasnego o kwat 20.432.792,85 zt (stownie: dwadgiga milionOw czterysta
trzydziesci dwa tysace siedemset dziewddziesat dwa ziote i osiemdziegi piec¢
groszy);

e) skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow piamych w roku obrotowym od 1
stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku wykazeizmniejszenie starfwodkow
pieniznych netto w cigu roku obrotowego o kwet 5.018.807,14 zt (stownie: ¢
milionéw osiemnécie tyskcy osiemset siedem ziotych i cztefcia groszy);

f) informacje i objanienia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

2. Sprawozdanie Zagdu z dziatalnéci Grupy Kapitatowe] Vistula Group S.A. w roku
obrotowym ka@czacym se 31.12.2014 r.

Uchwata nr 05/04/2015
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoiki Vistula Grop S.A.
z dnia 15 kwietnia 2015 roku
sprawie podziatu zysku wykazanego przez SpGkw roku obrotowym 2014

Zwyczajne Walne Zgromadzenie, dziatapa podstawie art. 395 8§ 2 pkt. 2 Kodeksu spoétek
handlowych oraz § 30 ust.1 pkt. 2 Statutu Spotkzgigdniajc tres¢ sprawozdania Rady
Nadzorczej Spotki z badania i oceny wniosku Zdwz co do sposobu podziatu zysku
wykazanego w sprawozdaniu finansowym Spotki za obkotowy 2014, postanawiae
zysk netto wykazany w sprawozdaniu finansowym Spgakrok obrotowy 2014 w wysokoi
22.767.558,24 zt (stownie: dwadzega dwa miliony siedemset sZeziesat siedem tysicy
piecset pecdziesipt osiem ziotych i dwadzéeia cztery grosze); zostanie przeznaczony w
caldici na zasilenie kapitatu zapasowego Spoiki.

Uchwata nr 06/04/2015
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki Vistula Grop S.A.
z dnia 15 kwietnia 2015 roku
w sprawie udzielenia absolutorium Cztonkowi Zaradu Spotki

Zwyczajne Walne Zgromadzenie udziela Panu Grzegor®ichowi — Prezesowi Zagdu
Spoiki, absolutorium z wykonania przez niego okakdw w roku obrotowym 2014.

Uchwata nr 07/04/2015
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoiki Vistula Grop S.A.



z dnia 15 kwietnia 2015 roku
w sprawie udzielenia absolutorium Cztonkowi Zaradu Spotki

Zwyczajne Walne Zgromadzenie udziela Panu Radostawakociukowi - Wiceprezesowi
Zarzadu Spoiki, absolutorium z wykonania przez niego wiaakéw w roku obrotowym
2014.
Uchwata nr 08/04/2015
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoiki Vistula Grop S.A.
z dnia 15 kwietnia 2015 roku
w sprawie udzielenia absolutorium Cztonkowi Zaradu Spotki

Zwyczajne Walne Zgromadzenie udziela Panu MateusZowjewskiemu - Wiceprezesowi
Zarzadu Spoiki, absolutorium z wykonania przez niego wiaakéw w roku obrotowym
2014.

Uchwata nr 09/04/2015
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoiki Vistula Grop S.A.
z dnia 15 kwietnia 2015 roku
w sprawie udzielenia absolutorium CztonkowRady Nadzorczej Spotki

Zwyczajne Walne Zgromadzenie udziela Panu Jerzemazg®lowi, absolutorium z
wykonania przez niego oboyukow Przewodnicgcego Rady Nadzorczej Spétki w roku
obrotowym 2014.

Uchwata nr 10/04/2015
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki Vistula Grop S.A.
z dnia 15 kwietnia 2015 roku
w sprawie udzielenia absolutorium CztonkowRady Nadzorczej Spotki

Zwyczajne Walne Zgromadzenie udziela Panu Arturdudrzejewskiemu, absolutorium z
wykonania przez niego oboyuikow Cztonka Rady Nadzorczej Spotki w roku obrotawy
2014.
Uchwata nr 11/04/2015
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki Vistula Grop S.A.
z dnia 15 kwietnia 2015 roku
w sprawie udzielenia absolutorium CztonkowRady Nadzorczej Spotki

Zwyczajne Walne Zgromadzenie udziela Pani llonidiljabsolutorium z wykonania przez
nig obowhzkoéw Wiceprzewodnicgej Rady Nadzorczej Spotki w roku obrotowym 2014.

Uchwata nr 12/04/2015
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki Vistula Grop S.A.
z dnia 15 kwietnia 2015 roku
w sprawie udzielenia absolutorium CztonkowRady Nadzorczej Spotki



Zwyczajne Walne Zgromadzenie udziela Panu Michalehérzejewskiemu, absolutorium z
wykonania przez niego oboyzkéw Czionka Rady Nadzorczej Spotki w roku obrotowy
2014.

Uchwata nr 13/04/2015
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki Vistula Grop S.A.
z dnia 15 kwietnia 2015 roku
w sprawie udzielenia absolutorium CztonkowRady Nadzorczej Spotki

Zwyczajne Walne Zgromadzenie udziela Panu Mirostaw®ankowi, absolutorium z
wykonania przez niego oboyzkéw Czionka Rady Nadzorczej Spotki w roku obrotowy
2014.

Uchwata nr 14/04/2015
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki Vistula Grop S.A.
z dnia 15 kwietnia 2015 roku
w sprawie udzielenia absolutorium CztonkowRady Nadzorczej Spotki

Zwyczajne Walne Zgromadzenie udziela Panu Grzegar¥déojtowiczowi, absolutorium z
wykonania przez niego oboyzkow Czionka Rady Nadzorczej Spotki w roku obrotowy
2014.

Uchwata nr 15/04/2015
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoiki Vistula Grop S.A.
z dnia 15 kwietnia 2015 roku

w sprawie ustalenia liczby cztonkow Rady Nadzorczeaja okres nowej wspolnej
kadenciji.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie dziglajna podstawie art. 385 § 1 Kodeksu spotek
handlowych oraz § 17 ust. 2 statutu Spoétki udiaide cztonkow Rady Nadzorczej Spotki
na okres nowej wspélnej kadencji na [.....] oséb.

Uchwata nr 16/04/2015
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoiki Vistula Grop S.A.
z dnia 15 kwietnia 2015 roku
w sprawie wyboru cztonkow Rady Nadzorczej Spoétki nakres nowej wspolnej kadencji

Na podstawie 8 17 ust.3 Statutu Spotki uchwalacsi nasgpuije:

1. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoiki wybiera da.]fosobowego skitadu Rady
Nadzorczej Spoétki na okres nowej wspoélnej kademagitpujace osoby: [.....].

2. Uchwata wchodzi vizycie z dniem podgcia.



Uchwata nr 17/04/2015
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki Vistula Grop S.A.
z dnia 15 kwietnia 2015 roku

w sprawie przyjecia warunkow programu motywacyjnego dla cztonkow Zazadu Spotki,
kluczowych menederdw lub innych oséb o istotnym znaczeniu dla Spotforaz spotek z
jej grupy kapitatowej), emisji warrantdbw subskrypcyjnych z wytaczeniem prawa
poboru, warunkowego podwyszenia kapitalu zakladowego Spotki w drodze emisji
nowych akcji z wylaczeniem prawa poboru, zmiany statutu Spotki, upowznienia
Zarzadu Spotki do zawarcia umowy o rejestrags akcji nowej emisji w Krajowym
Depozycie Papierow Wartdciowych S.A. i upowanienia Zarzadu Spotki do podijecia
wszelkich stosownych dziath w celu dopuszczenia akcji nowej emisji do obrotu an
rynku regulowanym

Walne Zgromadzenie Spétki Vistula Group S.A. djmtana podstawie art. 393 pkt. 5 oraz
art. 448-453 Kodeksu spotek handlowych postanawigjqt uchwat o nas¢pujacej tresci:

I. Program Motywacyjny w spotce Vistula Group S.A.

§1.
[Cele oraz umotywowanie uchwaty]

1. Zwazywszy, ¢ praca Zarzdu Vistula Group S.A. @Gpotka') oraz kluczowej kadry
menederskiej Spotki oraz innych oséb o istotnym znacaedia Spoétki lub spotek z
jej grupy kapitatowej w rozumieniu Ustawy z dnia 28rzesnia 1994 r. o
rachunkoweéci ("Grupa") w dalszym okresie dziataldoi Spoétki i Grupy lkdzie
miata istotny wptyw na wartgé Spoiki i jej akcji posiadanych przez akcjonariuszy
Spoiki, dziatagc w interesie Spotki, w celu wynagrodzenia, dalgpejywacji oraz
gkcbszego zwjzania ze Spok i Grupm czionkow Zarzdu Spotki oraz kluczowej
kadry menegerskiej oraz oséb o istotnym znaczeniu dla Spataz spotek z Grupy
("Uprawnieni”), Walne Zgromadzenie postanawia wprowada Spoéice program
motywacyjny polegacy na maliwosci obejmowania bezptatnych warrantéw
subskrypcyjnych uprawniggych do objcia akcji serii N Spotki z wylczeniem prawa
poboru (Program Motywacyjny").

2. Podgcie niniejszej uchwaty i wprowadzenie pawggego Programu Motywacyjnego
nie uchybiag uprawnieniu posiadaczy warrantow serii A, seriisBrii C oraz serii D
do obgcia odpowiednio akcji Spotki serii C, E, J oraz tap prawu do obfia
warrantow serii A lub B osobom uprawnionym, o khrymowa w uchwale Walnego
Zgromadzenia w brzmieniu ustalonym uchgvair 3 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 30 marca 2005 roku, zmienkathejno:

a) uchwah nr 17 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dBiez2rwca 2005
roku,



b) uchwah nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dniksidada 2006
roku, a take

c) uchwah nr 22 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia Z8wca 2007
roku,

oraz warrantow serii C, o ktdrych mowa w uchwale2@/06/2009 Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia z dnia 29 czerwca 2009 rakiake warrantéw serii D, 0
ktorych mowa w uchwale nr 23/04/2012 Zwyczajnegdn&go Zgromadzenia z dnia
23 kwietnia 2012 roku o ile w latach, o ktorych maow tych uchwatach &ity sie
warunki niezledne do ich okjcia przewidziane przez dotychczasowe brzmienie tych
uchwat.

3. Obgcie akcji serii N przez posiadaczy warrantow Seroraz objcie warrantow serii
E, o ktérych mowa w niniejszym punkcieecdzie podlegato postanowieniom
niniejszej uchwaty.

8§ 2.
[Podstawowe zatenia Programu Motywacyjnego]

1. Uprawnieni otrzymaj warranty subskrypcyjne na warunkach élarych w niniejszej
uchwale, ktére uprawndabeda do obgcia akcji nowej emisji serii N po cenie
emisyjnej rownej sredniemu kursowi akcji Spotki na Gieldzie Papierow
Wartcsciowych w Warszawie S.A. Gietda") za rok 2014 pomniejszonej o 10%, w
liczbie uwzgtdniajgcej cele Programu Motywacyjnego oraz wptyw tych s
wartas¢ Spotki lub wzrost kursu jej akcjgredni kurs akgji liczony dmizie jakosrednia
kurséw zamknicia.

2. Program Motywacyjny d&zie trwat 3 lata pocavszy od roku 2015 i zostanie
podzielony na trzy roczne okresy 2015, 2016 i 20kidre Ikgda oceniane i
rozpatrywane niezataie, z zastrzeeniem postanowiepar. 9 ust. 9 — 12 niniejsze]
uchwaty.

3. Szczegobtowe zasady realizacji Programu motywacyragslac bedzie "Regulamin
wykonania Programu Motywacyjnego dla cztonkow Zdre Vistula Group S.A.",
ktory zostanie uchwalony przez RaNadzorca Spoétki oraz "Regulamin wykonania
Programu Motywacyjnego dla kluczowej kadry merezdkiej i 0osOb o istotnym
znaczeniu dla Spotki Vistula Group S.A. oraz spGejej grupy kapitatowej”, ktory
zostanie uchwalony przez RaNadzorcz Spotki na wniosek Zagrlu.

Il. Warranty subskrypcyjne

8§ 3.
[Emisja warrantow subskrypcyjnych]

Emituje s¢ 8.000.000 (osiem milionéw) warrantéw subskrypcygimyserii E (Warranty ")
na akcje na okaziciela serii N o waxtonominalnej 0,20 zt (dwadzieia groszy) kada.

§ 4.

[Uprawnieni do ohjcia Warrantéw]



1. Uprawnionymi do olgicia Warrantow & cztonkowie Zargdu Spotki oraz osoby,
ktére na dzié oferowania Warrantow nalg do kluczowej kadry menedrskiej oraz
osoby o istotnym znaczeniu dla Spotki i spotek aiyr niezalenie od formy i
podstawy prawnej wykonywania oba@kow na powyszych stanowiskach.

2. Rada Nadzorcza Spoiki oklew formie uchwalty, jednokrotnie (z zastéamiem par.
9 ust. 15 niniejszej uchwaly) na caly okres ohbmwivania niniejszego Programu
Motywacyjnego, list os6b Uprawnionych sgodd cztonkéw Zargdu Spétki oraz
liczb¢ Warrantow ktéra zostanie zaoferowana cztonkom agarSpotki wraz z ilécig
Warrantéw, ktora édzie przystugiwata do obgia poszczegdlnym czionkom Zadu
Spotki. Przy czym Cztonkom Zagdu Spotki zaoferowanych zostanie niecedj niz
50 % wydawanych Warrantéw. Lista osOb uprawnionyetktérej mowa powsiej
powstanie w terminie 1 miegia od przygcia niniejszego Programu.

3. Listg¢ os6b Uprawnionych sgobd kluczowej kadry menedrskiej oraz oséb o
istotnym znaczeniu dla Spétki lub spotek Grupy drezbe Warrantow ktora zostanie
zaoferowana tym Uprawnionym wraz zsibiy Warrantow, ktora éxzie przystugiwata
im do obgcia okreli Zarzad Spotki w formie uchwaly (z zastrzeniem par. 9 ust. 15
niniejszej uchwaty).

§ 5.
[Objecie Warrantow]

Warranty obejmowanecgha przez Uprawnionych nieodptatnie.

§ 6.
[Liczba akcji przypadara na jeden Warrant]

Z zastrzeeniem 8§ 20 poukej, jeden Warrant uprawnia do obia jednej akcji serii N.

§7.
[Termin wykonania praw z Warrantow]
1. Wykonanie praw z Warrantow me nasipi¢ nie p&niej do dnia 31 grudnia 2019 r.
2. Do dnia obgcia przez Uprawnionego akcji serii N Warrantg${niezbywalne.

3. Warranty podlegaj dziedziczeniu. W tym zakresie postanowieniemst2 powyej
nie znajduje zastosowania.

§ 8.
[Rodzaj Warrantéw oraz sposob ich przechowywania]

Warranty lgda mialy posté dokumentu i bda papierami wartéciowymi imiennymi.
Warranty przechowywaneztla w wybranym przez Spotkdomu maklerskim, skl bez zgody
Spoiki nie kkdg mogty zosta wydane.

§9



[Termin emisji Warrantow]

. Warranty zaoferowane zostanUprawnionym zgodnie z zasadami wskazanymi
ponizej w niniejszym paragrafie, po rejestracji warunkge podwyszenia kapitatu
zaktadowego Spotki przewidzianego ninigjsichwad.

. Warranty wydawane na podstawie niniejszej uchwdgrowane bda w trzech
transzach rozliczanych niezahee co roku, z uwzgbnieniem postanowfeust. 6-9
ponizej. Poszczegolne transze obejmoéweda nastpujace ilosci warrantow:

a) transzal— 2.666.667 sztuk warrantow
b) transza ll —2.666.667 sztuk warrantéw
c) transza lll — 2.666.666 sztuk warrantow.

. Warranty zaoferowane zostatJprawnionym po ziszczeniu ¢siktéregokolwiek z
kryteriow okr&lonych w ust. 5 pougj.

. Spelnienie s warunkéw uzasadnigjych oferowanie Warrantow rozpatrywane
bedzie wedlug kadego kryterium odibnie i z uwzgtdnieniem jego wielkeci
ustalonej na dany rok, z zastteaiem pozostatych postanowieniniejszego
paragrafu.

. Ustala s¢ nastpujace kryteria i ich wielkéci dla poszczegdlnych lat trwania
Programu Motywacyjnego:

a) dlaroku 2015:

- kurs akcji Spotki (rozumiany jakérednia kursow zamketcia notowa akciji
Spoikki na Gietdzie w ostatnim migsu roku kalendarzowego 2015) nie #®o
by¢ nizszy niz 2,10 zt (dwa ztote i dziegi groszy);

- warté¢ oshgnictego przez SpoOk zysku operacyjnego wskazanego w
zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowynwigkszonego o
amortyzac} (EBITDA) ustalonego na podstawie rocznego zbadarn@gez
biegtego rewidenta skonsolidowanego sprawozdamanfowego nie nie
by¢ nizsza ni 50.000.000 zt (gicdziesat miliondw ztotych);

- zysk netto wykazany w zbadanym przez biegtegodenta skonsolidowanym
rachunku zyskow i strat Spétki nie e by nizszy ni 24.000.000 zi
(dwadzidcia cztery miliony ztotych);

b) dla roku 2016:

- kurs akcji Spotki (rozumiany jakérednia kursow zamkecia notowa akcji
Spotki na Gieldzie w ostatnim migsu roku kalendarzowego 2016) nie imo
by¢ nizszy niz 2,42 zt (dwa ziote i czterdZi@ dwa grosze);

- warté¢ oshgnictego przez SpoOk zysku operacyjnego wskazanego w
zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowynwigkszonego o
amortyzac} (EBITDA) ustalonego na podstawie rocznego zbadan@gez
biegtego rewidenta skonsolidowanego sprawozdamanfowego nie nie
by¢ nizsza nk 53.200.000 zt (gtdziesit trzy miliony dwigcie tysecy
ztotych);



o

- zysk netto wykazany w zbadanym przez biegtegodenta skonsolidowanym
rachunku zyskow i strat Spétki nie e by nizszy ni 27.600.000 zi
(dwadzigcia siedem milionow széset tys¢cy ztotych);

c) dlaroku 2017:

- kurs akcji Spotki (rozumiany jakérednia kursow zamketcia notowa akciji
Spotki na Gieldzie w ostatnim migsu roku kalendarzowego 2017) nie imo
by¢ nizszy niz 2,78 zt (dwa ztote i siedemdzigisosiem groszy);

- warté¢ oshgnictego przez SpoOtk zysku operacyjnego wskazanego w
zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowynwigkszonego o
amortyzac} (EBITDA) ustalonego na podstawie rocznego zbadan@gez
biegtego rewidenta skonsolidowanego sprawozdamanfowego nie nie
by¢ nizsza nk 57.400.000 zt (pidziesat siedem miliondw czterysta tysy
ztotych);

- zysk netto wykazany w zbadanym przez biegtego idema
skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat Spoétki meze by nizszy niz
31.800.000 zt (trzydzéei jeden miliondw osiemset tygly ztotych);

W przypadku ziszczenia¢siwarunku uzasadnigjego zaoferowanie Warrantéw ze
wzgledu na kryterium wielkéci osagnictego zysku netto, Uprawnionym zostanie
zaoferowane 35% z przewidzianej na dany rok traWgayrantow, z zastrzeniem
ust. 9 poniej.

W przypadku ziszczenia¢siwarunku uzasadnigjego zaoferowanie Warrantéw ze
wzgledu na kryterium wielkéci EBITDA, Uprawnionym zostanie zaoferowane 35% z
przewidzianej na dany rok transzy Warrantow, zrzegtniem ust. 9 ponej.

W przypadku ziszczeniae¢siwarunku uzasadniggego zaoferowanie Warrantéw ze
wzgledu na kryterium wysokii kursu akcji, Uprawnionym zostanie zaoferowane
30% z przewidzianej na dany rok transzy Warrantwastrzeeniem ust. 10 pone.

Niespetnienie kryterium, o ktorym mowa w ¢@ie 6 lub 7 niniejszego paragrafu za
dany rok trwania Programu Motywacyjnego, nie poweduutraty przez
Uprawnionych prawa nabycia niewykorzystanych Wadanw kolejnych latach
trwania Programu Motywacyjnego. W takiej sytuacjkusmulowana transza
Warrantow (lub odpowiednia jej €X) w roku nasipnym zostanie przyznana
Uprawnionym pod warunkiem spetnienia jednego lukukkryteriow skumulowanych
za pohczone dwa lub trzy lata trwania Programu Motywaegm

10.Niespetnienie kryterium o ktorym mowa w ¢sie 8 niniejszego paragrafu za dany

rok trwania Programu Motywacyjnego, nie powodujeatyt przez Uprawnionych
prawa nabycia niewykorzystanych Warrantdw w kolejnyatach trwania Programu
Motywacyjnego. W takiej sytuacji skumulowana trem¥¥arrantow (lub odpowiednia
jej cze$¢) w roku nasfpnym zostanie przyznana Uprawnionym pod warunkiem
spetnienia warunku dotygezego wysokeéci kursu akcji Spotki w tym nagbnym roku
trwania Programu Motywacyjnego.

11.W przypadku dcznego spetnienia gikilku kryteriow warunku uzasadnigjego

zaoferowanie Warrantow, Warranty zostamaoferowane w ilkci wynikajacej z
wartasci skumulowanych g&ci transzy podlegagych zaoferowaniu ze wzglu na



spetnione kryterium. Z zastrzeniem postanowiezdania kolejnegoaézne spetnienie
sie¢ wszystkich kryteriow w danym roku uzasadnia zamfemie warrantow w petnej
wysokaci danej transzy. Jednak brak 4cznego spetnienia gikilku kryteriow za
dany rok trwania Programu Motywacyjnego, nie poweduutraty przez
Uprawnionych prawa nabycia niewykorzystanej licAMarrantéw za dany rok w
kolejnych latach trwania Programu Motywacyjnego.t&iiej sytuacji skumulowana
transza Warrantéw w roku naghym zostanie przyznana na zasadachstkmgch w
usepach 91 10. za petzone dwa lub trzy lata trwania Programu Motywaegn

12.Brak spetnienia si warunku, o ktorym mowa w ugiie 6, 7 lub 8 niniejszego
paragrafu za dany rok trwania Programu Motywacypnage powoduje utraty przez
Uprawnionych prawa nabycia niewykorzystanej licAMarrantow za dany rok w
kolejnych latach trwania Programu Motywacyjnego.t&kie] sytuacji skumulowana
transza Warrantdw w roku ngshym zostanie przyznana Uprawnionym na zasadach
okreslonych w usgpach 9 i 10 za petzone dwa lub trzy lata trwania Programu
Motywacyjnego.

13.Jereli Spotka na podstawie stosownych uchwat Walnyajromhadzé wyptaci
akcjonariuszom dywiderdz zyskow za lata obrotowe 2015, 2016 lub 2017, agim
dotyczce wartdci srednich kursow akcji Spoétki na Gietdzie, o ktoryetowa w ust.
5, zostap obnizone o narastagg wartags¢ ustalonych przez Spdtkza te okresy
dywidend przypadagych na jeda akck.

14.Warranty zostan zaoferowane nie péiej niz w terminie 60 dni od odbycia
Zwyczajnego  Walnego  Zgromadzenia  zatwiergizejo  skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Spoiki.

15.W przypadku rozwjzania lub zakfczenia okresu obogzywania umowy porngdzy
Spotkg (lub spotly z Grupy) a cztonkiem Zagdu Spotki lub cztonkiem kluczowej
kadry menegerskiej lub osodp o istotnym znaczeniu dla Spotki lub spotki z Grupy
podstawie ktérej osoba taviadczyta prae lub ustugi na rzecz Spokki (lub spoiki z
Grupy) w okresie realizacji niniejszego Programuty¥@cyjnego:

(A) wygasa prawo Uprawnionego do etip jakichkolwiek Warrantow, ktore nie
zostaly obgte przez niego do dnia rozygania lub zakaczenia okresu
obowigzywania umowy o ktérej mowa powsy;

(B) z uwzgkdnieniem 87 powsej, Uprawnionemu dalzie przystugiwato prawo do
objecia takiej liczby akcji serii N, jakagblzie wynikata z liczby Warrantéw posiadanej
przez takiego Uprawnionego w dniu rozmania lub zakfczenia okresu
obowigzywania umowy o ktérej mowa powsj.

Warranty, co do ktérych wygasto prawo do ichceoig przez wyej wymienione
osoby mog zost& przydzielone innym osobom na zasadach ééngch w paragrafie
4 ust. 2 oraz ust. 3 niniejszej uchwaty. W tym cetipowiednio Rada Nadzorcza
Spoiki lub Zarad Spotki sporzdzi liste uzupetniagca Uprawnionych.

16.Postanowienia ugbu poprzedzapego nie znajdyj zastosowania, jeli doszio do
rozwigzania lub zakaczenia okresu obowazywania umowy pomgidzy Spétk (lub
spotky z Grupy) a czionkiem Zagdu Spoétki lub czionkiem kluczowej kadry
menederskiej lub osop o istotnym znaczeniu dla Spotki lub spotki z Gruma
podstawie ktorej osoba taviadczyta prae lub ustugi na rzecz Spoiki (lub spotki z
Grupy) a naspnie (w terminie do jednego migea) doszio do zawarcia kolejnej



umowy tego typu ze Sp&Kub spotly z Grupy lub doszio do ponownego powotania
do sktadu Zargdu Spoiki.

17.0swiadczenie o oleriu Warrantéw powinno zostatozone w terminie 14 dni od daty
ztozenia oferty ich olgicia przez Spokk

18. Przy sktadaniu oferty obgia Warrantow Uprawnionym, ktorymigscztionkowie
Zarzadu Spotki oraz otrzymywaniu od nichwiadczé o obgciu tych Warrantow,
Spétke reprezentowabedzie Przewodnicy Rady Nadzorczej delegowany do takiej
reprezentacji na podstawie uchwaly Rady Nadzord2ey skladaniu oferty obgia
Warrantéw Uprawnionym, ktorzy nie gs cztonkami Zarzdu Spotki oraz
otrzymywaniu od nich @wiadczeé o obgciu tych Warrantéw Spotkreprezentowa
bedzie Zarad zgodnie z zasadami reprezentacji.

19.Po zapoznaniu i z pisemy opinia Zarzdu Spotki, uzasadnigga powody
pozbawienia prawa poboru Warrantéw, Walne Zgromaigz&potki dziatajc w
interesie Spotki pozbawia akcjonariuszy Spotki prgsboru Warrantow w caioi.

20.Dane skonsolidowanezywane na potrzeby wyliczenia EBITDA i zysku nette n
obejmujp spotek zalenych i stowarzyszonych w upadéb.

21.W przypadku emisji nowych akcji, przeja innej spoiki, pafczenia z ing spotig,
skupu akcji wtasnych, emisji akcji przez sppikalezng lub sprzeday czsci akcji
spoiki zalenej, warunki przedstawione w ust. 5 powy zostag zweryfikowane
odpowiednio przez RgdNadzorcz Spotki.

22.Przy ustalaniu zysku netto i EBIDTA jako kryteriGrogramu Motywacyjnego, o
ktorych mowa w ust. 5 powgj wylagcza s¢ transakcje jednorazowe. Decyzyv
sprawie kwalifikacji i wyhczenia transakcji jednorazowych podejmuje Rada
Nadzorcza w formie uchwaty.

lll. Warunkowe podwy zszenie kapitatu zaktadowego Spoiki

§ 10.
[Wartos¢ nominalna warunkowego podwgzenia kapitatu zakladowego Spoiki]

Okresla sk wartas¢ nominaly warunkowego podwaszenia kapitatu zaktadowego Spotki na
kwote nie wyzsz niz 1.600.000 zt (jeden milion s&eset tys¢cy ztotych) .

§ 11.
[Oznaczenie akcji nowych emisiji]

Warunkowe podwiszenie kapitatu zaktadowego ngmije w drodze emisji nowych akciji
zwyktych na okaziciela serii N o wakm nominalnej 0,20 zt (dwadZeia groszy) kada, w
liczbie nie wiekszej nz 8.000.000 (osiem milionow akcji).

§12.
[Cel warunkowego podwigzenia kapitatu zaktadowego]

Warunkowe podwiszenie kapitatu zaktadowego dokonywane jest w pehyznania praw
do obgcia akcji serii N posiadaczom warrantow serii E.



§ 13.

[Termin wykonania prawa do adgjia akcji serii N, okréenie grona os6b uprawnionych do
objecia akcji serii NJ

Termin wykonania prawa do afgja akcji serii N przez posiadaczy warrantow seriiptywa

w dniu 31 grudnia 2019 r. Osobami uprawnionymi dijccia akcji serii N § cztonkowie
Zarzadu oraz osoby natgce do kluczowej kadry mengetskiej oraz osoby Spotki i spotek z
Grupy, o ktorych mowa w 8§ 4 powsj, petnagce wskazane w tym postanowieniu funkcje w
Spotce i w spotkach z Grupy w dniu zémia oferty oljcia Warrantu.

§ 14.
[Cena emisyjna akcji serii N]
1. Wszystkie akcje serii N zostaobjcte w zamian za wkiady pisgine.

2. Cena emisyjna akcji serii Netizie rowna 1,58 zt (jeden ztoty igédziesit osiem groszy)
za jedna akejserii N.

§ 15.
[Data, od ktérej nowe akcje uczestnjaz dywidendzie]

Akcje serii N kgda uczestnicz§ w dywidendzie wyptacanej w danym roku obrotowyeig]i
zostan zapisane na rachunku papierow wgstowych posiadacza Warrantow niezpij niz

w dniu ustalenia prawa do dywidendy.zdke nie zostan zapisane przed takim dniem
wowczas uczestnigzw dywidendzie pocgvszy od dnia 1 stycznia naphego roku
obrotowego.

§ 16.
[Wytaczenie prawa poboru]

Po zapoznaniu siz pisemg opinia Zarzdu Spotki uzasadnigga powody pozbawienia
prawa poboru oraz sposobu ustalenia ceny emisgkej serii N, Walne Zgromadzenie
Spoiki dziatajc w interesie Spétki pozbawia akcjonariuszy Spptewa poboru akcji serii N
w cataci.

§17.
[Upowaznienie Zaradu do okrélenia szczegdétowych warunkow emisji akcji serii N]

W zakresie nieoké&onym niniejsa uchwah lub przekazanym do kompetencji Radzie
Nadzorczej na podstawie niniejszej uchwaly lub zynprawa, Zarad Spoétki uprawniony
jest do okrélenia szczegdtowych warunkow emisji akcji serii N.



IV. Dopuszczenie akcji serii N do obrotu na Gietda oraz dematerializacja akcji serii N

§ 18.

1. Na podstawie art. 27 ust. 2 pkt 3 Ustawy z dnidi@& 2005 r. o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych zwganizowanego systemu
obrotu oraz o spotkach publicznycbz( U. z 2013 r. poz. 1382 z jpt zm) ("Ustawa")
Walne Zgromadzenie Spofki niniejszym postanawicb@ganiu s o dopuszczenie do
obrotu na rynku regulowanym na Gieldzie wszystkidkcji serii N oraz upowznia
Zarzad Spétki do wykonania wszystkich czyrigdo zwigzanych z ubieganiem ¢sio
dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym nad@iet

2. Walne Zgromadzenie Spotki na podstawie art. 27 Bspkt 3 Ustawy, niniejszym
postanawia o dematerializacji Akcji serii N oraziad@jagc na podstawie art. 5 ust. 8
Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instruraemntfinansowymi (Dz. Uz 2014 r.
poz. 94 z pén. zm) upowania Zarad Spotki do zawarcia z Krajowym Depozytem
Papieréw Wartéciowych S.A. umowy o rejestracjAkcji serii N oraz wykonania
wszystkich innych czynrigi zwigzanych z dematerializacpkcji serii N.

V. Zmiana Statutu Spotki
§ 19.

W zwigzku z trécig niniejszej uchwaty o warunkowym podwszeniu kapitatu zakladowego
Spoiki 8 9 Statutu Spotki zamiast dotychczasowegoymuje nasgpujace brzmienie:

"1. Okresla sk wartas¢ nominaly warunkowego podwaszenia kapitatu zaktadowego Spéiki
na kwot nie wysz niz 4.555.400 zt (cztery miliony géset pecdziesit pie¢ tysiecy
czterysta ztotych).

2. Warunkowe podwaszenie kapitatu zaktadowego ngmije w drodze emisji akcji na
okaziciela serii C o warksi nominalnej 20 gr (dwadzeia groszy) kada w liczbie nie
wickszej nz 1.400.000 (jeden milion czterysta tysy), emisji akcji na okaziciela serii E 0
wartasci nominalnej 20 gr (dwadzeia groszy) kada w liczbie nie wikszej ni 3.940.000
(trzy miliony dziewgéset czterdzigi tysiecy), emisji akcji na okaziciela serii J 0 waitd
nominalnej 20 gr (dwadzieia groszy) kada w liczbie nie wikszej ni 5.437.000 (gi¢
miliondw czterysta trzydziei siedem tysicy), emisji akcji na okaziciela serii L o waftd
nominalnej 20 gr (dwadzeia groszy) kada w liczbie nie wikszej nz 4.000.000 (cztery
miliony) oraz emisji akcji na okaziciela serii Nveartasci nominalnej 20 gr (dwadzieia
groszy) kada w liczbie nie wikszej nz 8.000.000 (osiem milionow).

3. Akcje serii C, serii E, serii J, serii L orazriséd obejmowane bda odpowiednio przez
uprawnionych z warrantow subskrypcyjnych serii AriisB, serii C, serii D oraz serii E
emitowanych odpowiednio na podstawie uchwaly nr &dNvyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spotki z dnia 30 marca 2005 r., w lenm zmienionym uchwatnr 17
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 28rwca 2005 r., uchwainr 4
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dBidistopada 2006 r., uchwahr 22
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 28neca 2007 r., na podstawie
uchwaty nr 27/06/2009 Zwyczajnego Walnego Zgromadz&potki z dnia 29 czerwca 2009



r., na podstawie uchwaty nr 23/04/2012 Zwyczajné¢minego Zgromadzenia Spotki z dnia
23 kwietnia 2012 r. oraz na podstawie uchwaty nr .Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spéiki z dnia 15 kwietnia 2015 . ”

§ 20.

W przypadku dokonania podziatu lub pctenia akcji Spotki posiadaczom warrantow serii E
bedzie przystugiwato prawo do dafgjia na podstawie odpowiednio jednego warrantu &erii
takiej liczby akcji serii N (lub innej serii utwasnej w wyniku podziatu lub petzenia),ze
taczna warté¢ nominalna akcji Spétki mdiwych do obgcia na podstawie odpowiednio
jednego warrantu serii E po podziale lubgoakniu akcji Spotki nie ulegnie zmianie, a cena
emisyjna akcji zostanie odpowiednio zmniejszona mmbekszona. W przypadku, gdy po
podziale lub pajczeniu akcji Spotki z liczby posiadanych odpowiedmiarrantow serii E
wyniknie maliwos$¢ objecia czsci akcji serii N, liczba akcji serii N, do afgjia ktérych
bedzie uprawniony posiadacz warrantéw serii E zosta@okgglona w dot do najbhiszej
liczby catkowitej.”

OPINIA ZARZ ADU SPOLKI VISTULA GROUP S.A. UZASADNIAJ ACA
WYL ACZENIE PRAWA POBORU WARRANTOW SUBSKRYPYJNYCH SERIlI E

Uzasadnieniem wytzenia prawa poboru warrantow subskrypcyjnych geijiest cel emis;ji
akcji serii N, ktore zostarzaoferowane do ofia przez uprawnionych z emitowanych przez
Spoétke warrantow subskrypcyjnych, ktorym przyznaje prawo pierwsziéstwa do ohjcia
akcji serii N. Warranty subskrypcyjne zosjapaoferowane osobom uprawnionym do ich
nabycia w ramach programu motywacyjnego, ktorydzie realizowany zgodnie z
postanowieniami uchwaty Walnego Zgromadzenia Spatkinia 15 kwietnia 2015 roku i
beda stanowt instrument realizacji tego programu. Osobami dmpmi udziat w programie
motywacyjnym lgda osoby wchodgce w sktad kadry menedrskiej Spotki, petnice funkcje
cztonkow Zaradu Spotki lub inne osoby o istotnym znaczeniu di@tsi lub spotki z Grupy

w dniu oferowania Warrantow (poszczegolnych tran$&dzliwos¢ nabycia akcji serii N
bedzie mi&€ znaczenie motywacyjne przede wszystkim dla czienkdarzdu Spoiki,
przyczyniagc sk do zwkkszenia efektywniei dziatania Spotki i poprawy jej wynikow
finansowych. Emisja akcji serii N skierowana dozejywymienionych oséb, ktére w ramach
programu motywacyjnego starsic posiadaczami warrantéw subskrypcyjnych, spowoduje
diugoterminowe zwizanie tych osob ze SpgtkZe wzgkdu na zalenos¢ wynikodw Spokki i
spoétek jej grupy kapitatowej od osOb zgizapcych Spoétly, zwigzanie ze Spok wysokiej
klasy specjalistéw jest konieczne dla zapewniegjipjawidtowego rozwoju.

Zasady realizacji programu motywacyjnego byly pmexdem konsultacji i uzgodnie
pomiedzy akcjonariuszami Spoiki reprezentowanymi w jgd®e Nadzorczej. W ocenie
Zarzadu, proponowany sposob realizacji programu motyyvego oparty o wykorzystanie
warrantow subskrypcyjnych oraz ustalona cena emasgkcji serii N bdg mie¢ znaczenie
motywacyjne dla osob uprawnionych do uczestnictwaagramie.



Z tych wzgbdéw wylczenie prawa poboru warrantow subskrypcyjnych sEriiprzez
dotychczasowych akcjonariuszy i ugiwienie ich obgcia przez osoby uprawnione do ich
nabycia w ramach programu motywacyjnegaylev interesie Spéiki i nie jest sprzeczne z
interesami dotychczasowych akcjonariuszy Spoiki.

OPINIA ZARZ ADU O WYt ACZENIU PRAW POBORU AKCJI SERII' N

Uzasadnieniem wytzenia przystugapego dotychczasowym akcjonariuszom prawa poboru
akcji serii N jest cel emisji akcji serii N, ktéreostam zaoferowane do olgia przez
uprawnionych z emitowanych przez Spolkearrantow subskrypcyjnych, ktorym przyznaje
sic prawo pierwsziéstwa do ohjcia akcji serii N. Warranty subskrypcyjne zogtan
zaoferowane osobom uprawnionym do ich nabycia wadimprogramu motywacyjnego,
ktéry bedzie realizowany zgodnie z postanowieniami uchwélbinego Zgromadzenia Spotki
z dnia 15 kwietnia 2015 roku kb stanowé instrument realizacji tego programu. Osobami
biorgcymi udziat w programie motywacyjnymedls osoby wchodze w sktad kadry
menederskiej Spoéiki, petnice funkcje cztonkdéw Zagrlu Spoiki lub inne osoby o istotnym
znaczeniu dla Spotki lub spotki z Grupy w dniu ofgenia Warrantow (poszczegolnych
transz). Maliwos¢ nabycia akcji serii N ddlzie mi€ znaczenie motywacyjne przede
wszystkim dla cztonkéw zagdu Spotki, przyczyniac sk do zwikszenia efektywni
dziatania Spotki i poprawy jej wynikéw finansowycBmisja akcji serii N skierowana do
wyzej wymienionych oséb, ktére w ramach programu maigyjnego stansie posiadaczami
warrantow subskrypcyjnych, spowoduje diugotermin@wggzanie tych oséb ze SpétkZe
wzgledu na zalenos¢ wynikow Spétki i spétek jej grupy kapitatowej od@b zarzdzapcych
Spotka, zwigzanie ze Spoékwysokiej klasy specjalistow jest konieczne dlaeapienia jej
prawidtowego rozwoju.

Wysokai¢ ceny emisyjnej akcji serii N zostata ustalona naipmie uwzgtdniajgcym sredni
kurs zamkngcia akcji Spotki na Gietdzie Papieréw Watmwych w Warszawie S.A. za rok
2014 pomniejszony o 10%, jako najbardziej wiarygagn i rzeczywistego wskaika
wartasci akcji. Zasady realizacji programu motywacyjndm@dy przedmiotem konsultacji i
uzgodni@ pomkdzy akcjonariuszami Spotki reprezentowanymi w jad®e Nadzorczej. W
ocenie Zarzdu, proponowany sposoOb realizacji programu motyyvego oparty o
wykorzystanie warrantow subskrypcyjnych oraz ustal@ena emisyjna akcji serii Nedy
mie¢ znaczenie motywacyjne dla oséb uprawnionych destozctwa w programie.

Z tych wzgkdow wykgczenie prawa poboru akcji serii N przez dotychcugsh
akcjonariuszy i umdiwienie ich obgcia uprawnionym z warrantéw subskrypcyjnychylev
interesie Spoiki i nie jest sprzeczne z interesdmiychczasowych akcjonariuszy Spofki.



