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LETTER FROM THE CEO

Dear Shareholders

The past reporting period represented a consistent continuation of the Company's investment
policy despite the challenging macroeconomic environment and increased volatility in financial
asset prices. The containment of inflation, the relative stabilisation of the situation related to
the war in Ukraine and central banks' decisions to start easing monetary policy meant that
sentiment towards risky asset classes improved during the year. Higher valuations allowed the
investment team to become more active in selling shares included in the Company's portfolio.

Carpathia Capital closed the year 2023 with a financial result of PLN -1,995 thousand and a
cash balance of PLN 1,207 thousand. Proceeds from the sale of financial assets amounted to
over PLN 2,801 thousand. Despite difficult conditions, several positions were successfully
closed. In the case of several other entities, temporary price rises were used to sell some
shares.

On the investment side, the investment activities carried out in the past year focused primarily
on the Polish market. Investments were made in the companies: B-Act SA, CBRTP SA,
Ekoplast SA and Genomtec SA. In the investment process, great attention was paid to
appropriate sectoral diversification of the portfolio. The total value of the invested funds
exceeded PLN 1.5 million.

We view the portion of the portfolio held in private equity with some optimism. Higher valuations
of assets listed on the Warsaw Stock Exchange and improved sentiment towards riskier asset
classes should translate into more IPOs on the NewConnect market. We hope that the coming
months will bring the possibility of profitable exits. At the same time, we will closely monitor the
current market situation, looking for opportunities to engage cash surpluses.

Although investment activity is currently focused on the Polish market, it should be noted that
the Romanian market is still one of the most promising in Europe. Therefore, the situation on
the Bucharest trading floor remains under our observation. We assume that the development
of entrepreneurship and the growing demand for capital should translate into the condition of
the capital market there in the long term. We remain convinced that the competence and know-
how built up over several years of presence will allow us to take advantage of emerging
opportunities.

The first months of this year signal an increase in the dynamics of economic activity in the
Polish economy. The stability of the situation related to the war in Ukraine, slightly better
prospects for economic growth and the advanced disinflation process mean that market
sentiment has improved markedly. In view of the above, we are optimistic about the horizon
for the coming quarters.

We believe that the chosen direction of the Company's development will allow us to continue

to effectively manage the investment portfolio we have built. In the coming years, we will
continue to work on the long-term growth of the Company's value by making further
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investments in the Polish and Romanian markets. We will make every effort to ensure that
Carpathia Capital grows dynamically, creating long-term value for shareholders.

Sincerely Yours,

Pawet Sliwinski,
CEO of Carpathia Capital
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SELECTED FINANCIAL DATA

As of As of As of As of

. . 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2022
Selected Financials

PLN (th.) EUR(th.)

Equity capital 11 247 13242 2484 2824
Share capital 2101 2101 464 448
:_I;e?)t:;lliltgess and provisions  for 872 1445 193 308
Long-term liabilities 168 201 37 43
Current liabilities 198 239 44 51
Total assets 12 119 14 687 2 676 3133
Long-term receivables 0 0 0 0
Short-term receivables 205 185 45 39
Cash and other cash assets 1207 657 267 140

01.01.2023 - 01.01.2022 - 01.01.2023 - 01.01.2022 -
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2022

Selected financial data

PLN (th.) EUR (th.)

- Netrevenues from the sale of products, 0 0 0 0
goods and materials
Profit (loss) on sales 0 0 0 0
Depreciation 39 35 9 7
Profit (loss) from operations 2 445 2772 562 591
profit (loss) Gross 2476 2782 569 593
Net profit (loss) 1995 2337 459 -498
Net cash flow from operating activities 694 -689 -160 -147
Net cash flow from investing activities 1303 106 300 23
Net cash flow from financing activities 52 55 12 12
Total net cash flow 557 638 128 136
Number of shares (in items) 4202 763 4202 763 R _
Profit (loss) per ordinary share -0,47 -0,56 011 0,12
Book value per share 2.68 3,15 0,62 0,67

Exchange rates calculation 2023 2022

Euro exchange rate on balance sheet day (31.12) T 4,6899
Average euro exchange rate from 01/01 to 31/12 4,5283 46883
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SELECTED FINANCIAL DATA OF THE ISSUER'S SUBSIDIARIES

The Issuer does not have subsidiaries not covered by consolidation.
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FINANCIAL STATEMENT

STATEMENT OF OPERATIONS RESULTS

continued operations 01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

Revenue from sales of products and services 0 0 0
- from related parties 0 0 0
Cost of products, goods and materials sold, including 0 0 0
- to related parties 0 0 0
Selling and distribution expenses 0 0 0
Profit on sales 0 0 0
Other operating revenues 0 0 4
Other operating expenses 0 0 8
Gain (loss) on investments -1734 -2 019 3708
- profit/loss on sales of securities 593 412 1830

- interest and dividend 86 261 177

- revaluation of investment portfolio 2572 -2 697 1681

- other profits 159 5 20
Administrative expenses 711 753 1019
Operating profit -2 445 2772 2685
Financial expenses 31 10 8
- for related parties 10 10 0
Share of profits of associates 0 0 0
Profit before tax -2 476 -2 782 2677
Income tax -481 -445 444
Net profit for the operating period -1 995 -2 337 2233
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STATEMENT OF COMPREHENSIVE INCOME

01.01.2023 01.01.2022 | 01.01.2021

31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

Net profit for the operating period -1 995 -2 337 2 233
Other comprehensive income: 0 0 0
- valuation of financial assets available for sale 0 0 0
Total comprehensive income -1 995 -2 337 2233

STATEMENT OF FINANCIAL SITUATION

Assets

31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
A. Non-current assets 907 426 430
Intangible assets 0 0 0
- goodwill 0 0 0
Tangible fixed assets 7 201 232 242
Non-current financial assets 8 509 0 0
Deferred tax assets 9 197 194 188
Long-term receivables 0 0 0
- from related parties 0 0 0
- from other entities 0 0 0
Other long-term assets 0 0 0
B. Current assets 11212 14 261 17 083
Inventories 0 0 0
Receivables from related parties 10 30 30 30
Receivables from other entities 10 175 155 208
- income tax receivables 30 31 30
Financial assets in related parties 11 311 283 271
Financial assets in other entities 11 9489 13 136 15 280
Cash and other monetary assets 11 1207 657 1292
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Other short-term assets

12

Total assets

12119

14 687

17 513

Liabilities

31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
A. EQUITY 11 247 13 242 15579
Share capital 13 2101 2101 2101
Treasury shares (negative value) -255 -255 -255
Supplementary capital 14 11 396 13733 10 800
Revaluation reserve 0 0 0
Other reserve capitals 15 0 0 700
Profits (losses) from previous years 0 0 0
Net profit (loss) -1 995 -2 337 2 233
B. PROVISIONS 186 664 1145
Provision for deferred income tax 16 186 664 1145
Other provisions 0 0 0
C. Long-term liabilities 17 168 201 209
Loans and borrowings 0 0 0
Financial leasing liabilities 168 201 209
D. Short-term liabilities 18 198 239 240
Loans and borrowings 0 0 0
Trade payables 0 18 7
Tax, customs, insurance and other liabilities 15 17 16
- income tax liabilities 0 1 0
Liabilities related to wages and salaries 0 0 0
Financial leasing liabilities 41 35 33
Other liabilities 142 169 217
- in relation to related entities 0 0 0
E. Accruals 19 320 341 340
TOTAL LIABILITIES 12 119 14 687 17 513
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Statement of changes in equity

STATEMENT OF CHANGES IN EQUITY

Supplementary capital

Profits

Sha_\re Treasury Share Other fro_m R;isrlrjgn?f
capital shares premium Other capitals  previous period
account years

Balance as at 01.01.2023 2101 -255 6 657 7076 -2 337 -l 13242
Changes in accounting policies - - - - - - -
Balance as at 01.01.2023 after changes 2101 -255 6 657 7076 -2 337 -| 13242
Changes in equity since 01.01.2023 till 31.12.2023
Issue of shares - - - - - - -
Share buyback program - - - - - - -
Transfer of financial result to equity - - -2 337 - 2 337 - -
Payment of the dividend - - - - - - -
Total comprehensive income - - - - - -1 995 -1 995
Balance as at 31.12.2023 2101 -255 4 320 7076 - -1995| 11 247
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Supplementary capital

Profits from Result of

Share Treasury SENE Other s
capital shares premium Other capitals previous Eitcial
- years period

Balance as at 01.01.2022 2101 -255 5 957 4 843 700 2 233 - 15579
Changes in accounting policies - - - - - - - -
Balance as at 01.01.2022 after changes 2101 -255 5957 4843 700 2233 - 15579
Changes in equity since 01.01.2022 till 31.12.2022
Issue of shares - - - - - - - -
Share buyback program - - 700 - -700 - - -
Transfer of financial result to equity - - - 2 233 - -2 233 - -
Payment of the dividend - - - - - - - -
Total comprehensive income - - - - - - -2 337 -2 337
Balance as at 31.12.2022 2101 -255 6 657 7076 - - -2 337 13 242
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Sha_tre Treasury W Other F;:?)E:S F\::is#eltn?f
capital EICS premium Other capitals  previous period
account years

Balance as at 01.01.2021 2101 -255 5 957 1248 700 4100 -| 13851
Changes in accounting policies - - - - - - - -
Balance as at 01.01.2021 after changes 2101 -255 5957 1248 700 4100 -| 13851
Changes in equity since 01.01.2021 till 31.12.2021
Issue of shares - - - - - - - -
Share buyback program - - - - - - - -
Transfer of financial result to equity - - - 3595 - -3 595 - -
Payment of the dividend - - - - - -505 - -505
Total comprehensive income - - - - - - 2233 2233
Balance as at 31.12.2021 2101 -255 5957 4843 700 - 2233| 15579

12 | CARPATHIA CAPITAL S.A.




STATEMENT OF CASH FLows

Statement of cash flows

01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

A. CASH FLOWS FROM OPERATING ACTIVITIES

I. Profit (loss) before tax -2 476 -2 782 2677
Il. Total adjustments 1783 2 066 -3 957
1. depreciation and amortization 39 35 0
2. foreign exchange gains (losses) 20 -5 9
3. interest and shares in profits (dividends) -75 -251 -177
4. Profit (loss) on investing activities 1820 2284 -3511
5. Change in reserves 0 0 0
6. Change in prepayments and accruals -21 3 -278
7. Other adjustments 0 0 0
[ll. Changes in working capital -18 14 28
IV. Income tax paid 17 13 -179
V. Net cash flows from operating activities -694 -689 -1431

B. CASH FLOWS FROM INVESTMENT ACTIVITIES

I. Inflows 2841 1114 6 995
1. Inflows from sale of intangible assets 0 0 0
2. Inflows from sale of tangible fixed assets 0 0 0
3. Inflows from sale of investment properties 0 0 0
4. Net inflows from sale of subsidiaries 0 0 0
5. Inflows from repayment of borrowings granted 0 0 300
6. Inflows from sale of other financial assets 2801 936 6 568
7. Inflows from sale of bonds 0 0 0
8. Inflows from interest received 35 0 0
9. Inflows from dividends received 5 178 127
[I. Outflows 1538 1 008 4841
1. Outflows for acquisition of intangible assets 0 0 0
2. Outflows for acquisition of tangible fixed assets 0 0 0

3. Outflows for acquisition of investment properties 0 0 0
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4. Net outflows for acquisition of subsidiaries 0 0 0
5. Outflows for loans granted 25 0 0
6. Outflows for acquisition of other financial assets 1513 1008 4841
[ll. Net cash flows from investment activities 1303 106 2154
C. CASH FLOWS FROM FINANCIAL ACTIVITIES

I. Inflows 0 0 0
1. Net inflows from issuance of shares 0 0 0
2. Inflows from loans and borrowings 0 0 0
3. Inflows from issuance of debt securities 0 0 0
4. Other inflows from financial activities 0 0 0
II. Outflows 52 55 451
1. Outflows for acquisition of own shares 0 0 0
2. Redemption of debt securities 0 0 0
3. Repayment of loans and borrowings 0 0 0
4. Payment of liabilities arising from financial leases 35 30 0
5. Outflows for interest paid 10 10 0
6. Outflows for dividends paid 7 15 451
7. Other outflows for financial activities 0 0 0
[ll. Net cash flows from financial activities -52 -55 -451
Balance sheet change in cash 557 -638 272
Cash opening balance 657 1292 1027
- change in cash due to exchange differences -7 3 -7
Cash closing balance 1207 657 1292
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ADDITIONAL INFORMATIONS

1. Asout CARPATHIA CAPITAL S.A.

CARPATHIA CAPITAL Alternatywna Spétka Inwestycyjna S.A. is an investment joint-stock company.
CARPATHIA CAPITAL S.A. concentrates its core activities on acquiring shares of the both public and
private companies in order to dispose them.

The issuer is an investment entity within the meaning of IFRS 10 §27.
An investment entity is an entity that:

obtains funds from one or more investors for the purpose of providing those investor(s) with
investment management services;

commits to its investor(s) that its business purpose is to invest funds solely for returns from capital
appreciation, investment income, or both, and

measures and evaluates the performance of substantially all of its investments on a fair value basis.

Registered office

CARPATHIA CAPITAL Alternatywna Spétka Inwestycyjna S.A.
Abpa A. Baraniaka 6 Street
61-131 Poznan

Registration court

District Court Poznan - Nowe Miasto i Wilda, VIII Business Registry Divison in Poznan
KRS number 0000511985

The company has been established for an unlimited period of time.

National Business Registry Number: 302762319

Tax ldentification Number: 781-189-70-74

Management Board

Composition of the Management Board at the date of the report:

Pawet Sliwinski — President of the Management Board
Sebastian Huczek — Vice-president of the Management Board
Wojciech lwaniuk — Member of Management Board

The term of office of the Management Board ends on 27 July 2024.

Supervisory Board

Composition of the Supervisory Board at the date of the report:
Justyna Swiatowiec-Szczepanska — Member of the Supervisory Board

Piotr Ortowski — Member of the Supervisory Board
tukasz Puslecki — Member of the Supervisory Board
Edward Kozicki — Member of the Supervisory Board
Piotr Zygmanowski — Member of the Supervisory Board

CARPATHIA CAPITALANNUAL REPORT 2023 | 15



ﬁarpathia Capital

Changes in the membership of the Company's Supervisory Board in 2023:

e Mr Piotr Zygmanowski was appointed to the Supervisory Board by the Annual General Meeting on
28. June 2023.

Parent Company

INC S.A. is the parent company of CARPATHIA CAPITAL Alternatywna Spotka Inwestycyjna S.A.

3. PRESENTATION PRINCIPLES

Principles of preparation of the financial statements

The financial statements of the CARPATHIA CAPITAL Alternatywna Spotka Iwnestycyjna S.A. have been
prepared in accordance with International Financial Reporting Standards (IAS/IFRS).

This financial statements has been prepared in accordance with accounting standards used and issued in
EU at the date of this financial statements.

The financial statements were prepared for the period from 01.01.2023 to 31.12.2023. Comparative data
for the period from 01.01.2022 to 31.12.2022 and 01.01.2021 to 31.12.2021 are presented.

This financial statements has been prepared on the assumption that the Company will continue as a going
concern in the foreseeable future. As at the date of approval of this financial statements for publication,
there were no circumstances that would indicate a threat to the Company’s ability to continue as a going
concern.

4. IMPACT OF APPLICATION OF NEW ACCOUNTING STANDARDS AND CHANGES IN ACCOUNTING POLICY

In preparing the 2023 financial statements, the entity applies the same accounting policies as in preparing
the 2022 annual financial statements, except for amendments to standards and new standards and
interpretations endorsed by the European Union that are effective for reporting periods beginning on or
after 1 January 2023:

- IFRS 17 Insurance Contracts, endorsed by the EU, effective for annual periods beginning on or after 1
January 2023;

- Amendments to IAS 1 and Practice Direction 2 to International Financial Reporting Standards -
'‘Accounting Policies Disclosures', endorsed in the EU, effective for annual periods beginning on or after 1
January 2023,

- Amendments to IAS 8 'Accounting Policies. Changes in accounting estimates and errors: definition of
accounting estimates”, endorsed in the EU, effective for annual periods beginning on 1 January 2023;

- Amendments to IAS 12 Income Taxes ‘Deferred tax assets and liabilities arising from a single
transaction’, endorsed in the EU, effective for annual periods beginning on 1 January 2023;

- Amendments to IFRS 17 'Insurance contracts: initial application of IFRS 17 and IFRS 9 - comparative
information’, endorsed in the EU, effective for annual periods beginning on 1 January 2023,

- Amendments to IAS 12 ‘Income Taxes: Tax reform Pillar 2’, endorsed in the EU, effective for annual
periods beginning immediately and from 1 January 2023,
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- Amendments to IFRS 16 ‘Leases - lease liability on sale and leaseback’, endorsed in the EU, effective
for annual periods beginning on or after 1 January 2024,

- Amendments to IAS 1 ‘Presentation of financial statements’.

- Classification of liabilities as current and non-current;

- Classification of liabilities as current and non-current - deferral of effective date;

- Non-current liabilities with accounts payable.

In the opinion of the Company's management, the implementation of the new standards, did not have a
significant impact on the Company's financial statements.

Standards and interpretations adopted by the International Accounting Standards Board (IASB) that have
not yet been endorsed by the EU for use:

- IFRS/IAS as endorsed by the EU do not currently differ significantly from the regulations issued by the
International Accounting Standards Board (IASB), with the exception of the following new standards,
amendments to standards and a new interpretation which, as at 31 December 2023, have not yet been
endorsed for use in the EU (the effective dates below refer to the standards in their full version):

- IFRS 18 'Presentation and Disclosure in Financial Statements’, not endorsed in the EU, effective for
annual periods beginning on or after 1 January 2027,

- Amendments to IAS 7 'Statement of Cash Flows' and IFRS 7 'Financial Instruments. Disclosures: supplier
financing arrangements', not endorsed in the EU, effective for annual periods beginning on or after 1
January 2024,

- Amendments to IAS 21 ‘The effects of changes in foreign exchange rates - non-exchangeability’, not
endorsed in the EU, effective for annual periods beginning on or after 1 January 2025.

The Company's management is in the process of analysing the above amendments and assessing their
impact on the Company's financial statements.

5. FINANCIAL STATEMENTS ADJUSTMENTS

There were no objections in opinions of entities authorized to audit financial statements for the period for
which financial statements are presented. No adjustments were made in the financial statements for the
period for which financial statements is presented.

6. CURRENCY IN WHICH FINANCIAL STATEMENTS HAS BEEN PREPARED AND THE SIZE OF THE UNITS THAT WERE
USED FOR THE PRESENTATION OF AMOUNTS IN THE FINANCIAL STATEMENTS

This financial statements have been presented in the Polish zloty (“PLN”) which is the reporting currency
and the functional currency of the Company and all figures are in PLN thousand.

7. ACCOUNTING POLICIES

Goodwill
Goodwill in the financial statements is not amortized but it is tested for impairment.

Intangible assets
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Expenditure on purchased computer software and other intangible assets are capitalized and depreciated
on a straight-line basis over the period of expected economic utility.

In the event of impairment of assets classified as intangible assets, a write-down is made. Intangible assets
are presented as of the balance sheet date according to the purchase price reduced by accumulated
amortization accrued to the balance sheet date and decreased by possible write-downs.

Tangible fixed assets

Fixed assets include those assets whose expected period of use is longer than one year and which are
intended for the purposes of the Company's operations or transferred for use to other entities on the basis
of a rental agreement or other agreements of a similar nature. Fixed assets under lease are classified as
non-current assets when substantially all the risks and rewards of ownership of the asset are transferred
to the Company.

Fixed assets are valued at purchase price, production cost and decreased by depreciation and write-offs
due to permanent loss of value. Fixed assets are depreciated in the period corresponding to their estimated
useful life. Fixed assets with a purchase price of up to PLN 10,000 PLN are depreciated once. The
exception is computer hardware, depreciated based on its estimated useful life.

Borrowing costs directly related to the acquisition or production of assets that require a longer period to be
fit for use or resale are capitalized as part of the cost of acquiring a qualifying asset until the asset is put
into use.

Tangible right-of-use assets are measured at the present value of the asset's remaining serviceable use
(lease payments) discounted using the contract's incremental borrowing rate at the date of first application.

Depreciation is calculated for all fixed assets, except land and fixed assets under construction, using the
straight-line method, using the following annual depreciation rates:

* Means of transport 20%;

» computer hardware 30%;

* Remaining from 18% to 100%.

Non-current assets held for sale

Fixed assets (and groups of net assets held for sale) classified as held for sale are measured at the lower
of the two values: their carrying amount or fair value less costs to sell. The Company classifies an asset
(or group) as held for sale if its carrying amount will be recovered principally through a sale transaction
rather than through its continued use.

Financial assets
Financial assets are recognized according to the transaction date.

Financial assets, on the day they are acquired or created, are classified into the following categories:
« financial assets measured at amortized cost,

« financial assets at fair value through profit or loss,

« financial assets measured at fair value through other comprehensive income.

A financial asset is classified in the 'Financial Assets Measured at Amortized Cost' category if both of the
following conditions are met:

* it is maintained in accordance with a business model whose objective is to hold financial assets to collect
contractual cash flows,
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* the terms of its contract give rise to timely cash flows that are merely payments of principal and interest
on the principal amount outstanding.

"Financial assets measured at amortized cost", excluding trade receivables that do not have a significant
financing component, are initially recognized at fair value plus directly attributable transaction costs. Trade
receivables that do not have a significant financing component are initially measured at fair value
(transaction price) Subsequent valuation is carried out at amortized cost, using the effective interest rate
method, less impairment losses.

Interest on financial assets classified as "Financial assets measured at amortized cost", calculated using
the effective interest method, is recognized in profit or loss for the current period in financial income.

The category "Financial assets measured at amortized cost" includes:

* cash and cash equivalents,

. trade receivables,

* other receivables and

« other financial assets measured at amortized cost (including, inter alia, corporate bonds).

A financial asset at fair value through profit or loss is an asset or a financial liability that is held for trading.

At the end of the reporting period, the company assesses the need for write-downs updating the value of
financial assets.

When preparing separate financial statements, an entity recognizes investments in subsidiaries, joint
ventures and associates at cost.

Determining the fair value of financial assets

The Company classifies the fair value measurement using the fair value hierarchy reflecting the
significance of individual input data affecting the measurement. The fair value hierarchy is as follows:

* quoted (unadjusted) prices in active markets for identical assets or liabilities (level 1),

* Input data other than quotes in the Level 1 range that can be identified or observed for the asset or
liability, directly (i.e. in the form of prices) or indirectly (i.e. based on calculations based on prices) (level
2).

* inputs for the asset or liability that are not based on observable market data (ie unobservable data) (level
3).

The fair value of equity instruments listed on an active market is measured at market value; an active
market is a market where homogeneous positions are traded, prices are publicly announced, and buyers
and sellers can be found there at any time. The fair value of shares is determined on the basis of stock
exchange quotations. If the market for a given financial asset and unlisted securities is not active, the
Company determines the fair value using valuation techniques. These include the use of recent arm's
length transactions, reference to other instruments that are substantially the same, discounted cash flow
analysis, making maximum use of market information and as little reliance on information from the
Company as possible.

Classification and valuation of shares and interests in other entities

According to the decision of the Management Board of CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA
SPOLKA INWESTYCYJNA S.A. shares and stocks purchased or acquired by the Company in preparation
for a stock exchange debut (stocks and shares of portfolio companies) are classified as financial assets at
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fair value through profit or loss. The value of stocks and shares in other entities is determined in
accordance with the above-mentioned principles of "Determining the fair value of financial assets".
Shares classified as financial assets at fair value through profit or loss are measured as at the balance
sheet date at fair value, reflecting the effects of the valuation on the financial result.

Investment properties

Real estate which is the source of rental income and / or value appreciation over time is treated as
investment property. Investment properties are valued as at the balance sheet date at their fair value.
Profits and losses resulting from changes in the fair value of investment properties are recognized in the
profit and loss account in the period in which they arise.

The company may decide to appraise investment real estate according to the purchase price or production
cost.

Trade receivables other receivables

They are initially recognized at fair value increased by directly attributable transaction costs. The
measurement at a later date is carried out at amortized cost, using the effective interest rate method, less
impairment losses.

Impaired or overdue receivables are covered with individual write-offs reflecting the management board's
assessment of the possibility of their recovery. Write-downs of receivables increase other operating costs.
Expected credit losses are not measured on a collective basis. At each reporting date, the Company
measures the allowance for expected credit losses in an amount equal to the expected credit losses over
the life of the instrument.

Inventories
Inventories are measured at actual purchase prices less any impairment losses. The outflow is determined
on the basis of the FIFO method.

Cash and cash equivalents

Cash is shown at nominal value. Cash in foreign currencies is converted as at the balance sheet date at
the closing rate as at the balance sheet date.

Prepaid expenses

Prepayments and accruals are made in relation to the incurred costs relating to future reporting periods
that meet the definition of assets according to IFRS. Write-offs of active prepayments and accruals are
made according to the passage of time. The time and method of settlement is justified by the nature of the
settled costs.

Equity
Equity capitals, except for treasury shares, are generally measured at their nominal value. Treasury shares
are valued at purchase price.

Provisions

The provision is created when:

* the enterprise has a present obligation (legal or constructive) as a result of past events,

« it is probable that the fulfillment of the obligation will result in an outflow of resources embodying economic
benefits and

« the amount of this obligation can be reliably estimated.
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If the above conditions are not met, no provision is made.

Liabilities

Liabilities include all trade payables and all other payables. Liabilities expressed in foreign currencies are
converted as at the balance sheet date into the Polish currency using the average exchange rate
announced on that day for a given foreign currency by the National Bank of Poland.

As at the acquisition date, the Company measures financial liabilities at fair value, ie most often according
to the fair value of the amount received. The company includes transaction costs in the initial value of all
financial liabilities. The measurement at a later date is carried out at amortized cost, using the effective
interest rate method, except for financial liabilities at fair value through profit or loss. Liabilities are
disclosed in the amount due.

Accruals

Accruals are made in the amount of liabilities in the current reporting period.

The company refrains from estimating accrued expenses for employee benefits due to the small number
of employees and the granting of benefits due to them in a given accounting period.

Current and deferred income tax
The obligatory burden on the financial result consists of the current tax and deferred tax.

The current tax burden is calculated on the basis of the taxable income (tax base) for a given financial
year.

Deferred tax is calculated using the balance sheet method based on temporary differences between the
value of assets and liabilities shown in the statement and their tax value.
Due to temporary differences, provisions and assets for deferred income tax are created.

The value of deferred tax assets is analyzed in order to determine whether the projected future tax profit
will be sufficient for their realization. Otherwise, a write-off is made. Deferred tax assets and liabilities are
calculated based on the tax rates that will apply when the asset is realized or the liability becomes due.
Deferred tax is recognized in the statement of business results, except when it relates to items recognized
directly in equity, when deferred tax is also recognized in equity.

Revenues
An entity applies IFRS 15 to all contracts with customers, except:

(a) leasing contracts within the scope of IAS 16, 'Leases’;

(b) insurance contracts within the scope of IFRS 4, Insurance Contracts;

c¢) financial instruments and other rights or contractual obligations within the scope of IFRS 9 "Financial
Instruments”, IFRS 10 "Consolidated Financial Statements”, IFRS 11 "Joint Arrangements”, IAS 27
"Separate Financial Statements" and IAS 28 "Investments in Associates" and joint ventures ”; and

(d) non-monetary exchanges between entities engaged in the same type of activity to facilitate sales to
customers or potential customers

Revenues from sales are recognized in the amount of the transaction price when the services promised in

the contract are transferred to the customer, which takes place when the customer obtains control over
these components.
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The Company applies the principles of IFRS 15 with regard to individual contracts (or performance
obligations).

Customer contract identification requirements

A contract with a customer meets its definition when all of the following criteria are met:

the parties to the contract have concluded a contract and are obliged to perform their obligations;

The company is able to identify each party's rights with respect to the goods or services to be transferred;
The company is able to identify the terms of payment for the goods or services to be transferred;

the agreement has commercial substance and it is probable that the Company will receive remuneration
to which it will be entitled in exchange for goods or services to be provided to the client.

Identification of performance obligations

At the time of concluding the contract, the Company assesses the goods or services promised in the
contract with the customer and identifies as a performance obligation each promise to provide the
customer with a separately identifiable good or service.

Determining the transaction price

In order to determine the transaction price, the Company takes into account the terms of the contract and
its customary commercial practices. The transaction price is the amount of remuneration that - as expected
by the Company - will be due to it in return for the delivery of the promised goods or services to the
customer. The fee stipulated in a contract with a customer may be fixed amounts, variable amounts, or
both.

To estimate the variable remuneration, the Company decided to use the most probable value method for
contracts with one value threshold and the expected value method for contracts with more value thresholds
from which the customer is granted a discount.

Allocation of the transaction price to individual performance obligations

The Company assigns a transaction price to each performance obligation (or to a separate good or service)
in an amount that reflects the amount of remuneration that, as expected by the Company, is due to it in
return for the provision of the promised goods or services to the customer.

Recognition of revenue when performance obligations are met

The Company recognizes revenue when the performance obligation is met (or during the fulfillment) by
transferring the promised good or service (ie an asset) to the customer (the customer obtains control over
this asset). Revenue is recognized as amounts equal to the transaction price that has been allocated to
the performance obligation.

The company transfers control of a good or service over time and therefore satisfies its performance
obligation and recognizes revenue over time if one of the following conditions is met:

- the client simultaneously receives and benefits from the service as it is performed;

- as a result of the performance, an asset is created or improved, and control over this asset - as it arises
or improves - is exercised by the customer;

- as a result of the performance of the service, no component with an alternative use for the Company is
created, and the Company is entitled to an enforceable right to payment for the service provided so far.
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Costs are deemed to be reasonable reductions in economic benefits in the reporting period, of a reliably
determined value, in the form of a decrease in the value of assets or an increase in liabilities and provisions,
which will reduce equity or increase its deficit, other than by withdrawing funds by shareholders or owners.

Investment income is income due from financial operations. In the Company, investment income includes
interest earned on bank deposits, dividends, and the result on the sale of financial assets and their
revaluation. In the case of dividend income, the recognition in the statement of results of operations takes
place when the shareholders' right to receive payment is established.

Other operating income and costs are costs and revenues related to the sale of tangible fixed assets,
establishing and releasing provisions and not directly related to the basic activity, but having an impact on
the financial result.

Financial costs are the costs of financial operations incurred. Financial costs include interest on credits
and loans.

Impairment

At each balance sheet date, the Company reviews the net value of assets in order to determine whether
there are any premises indicating a possible impairment. If there are such indications, the recoverable
amount of a given asset is estimated (ie net selling price or value in use, whichever is higher) in order to
determine a potential impairment loss.

8. PROVISIONS

The provision is created when:

* the enterprise has a present obligation (legal or constructive) as a result of past events,

« it is probable that the fulfillment of the obligation will result in an outflow of resources embodying economic
benefits and

« the amount of this obligation can be reliably estimated.

If the above conditions are not met, no provision is made.

Impairment

At each balance sheet date, the Company reviews the net value of assets in order to determine whether
there are any premises indicating a possible impairment. If there are such indications, the recoverable
amount of a given asset is estimated (ie net selling price or value in use, whichever is higher) in order to
determine a potential impairment loss.

Depreciation of fixed assets and amortization of intangible assets

Depreciation is calculated for all fixed assets and intangible assets, except land and fixed assets under
construction, using the straight-line method, using the following annual depreciation rates:

* Means of transport 20%;

» computer hardware 30%;

* Remaining from 18% to 100%.

9. OPERATIONAL SEGMENTS

The Issuer does not present information about operating segments required by IFRS 8, because the type
of the Company's operations is focused only on direct private equity / venture capital investment activities.
The company's operations are conducted in Poland, so the geographical breakdown was also abandoned.
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10. EVENTS AFTERWARD THE STATEMENT DATE
N/A
11. NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENT

Note no. 1

EXPENSES BY TYPE

01.01.2023

(larpathia Capital

01.01.2022

a) Depreciation of property, plant and equipment and amortization

31.12.2023

31.12.2022

01.01.2021
31.12.2021

of intangible assets 39 35 0
b) Materials and energy 3 4 2
c¢) External services 64 110 106
d) Taxes and charges 22 19 55
e) Wages and salaries 511 510 792
f) Social security costs 72 75 64
g) Other expenses by type 0 0 0
Expenses by type 711 753 1019
Changes in inventories, products and accruals 0 0 0
Cost of production for internal purposes (negative value) 0 0 0
Selling and distribution expenses (negative value) 0 0 0
Administrative expenses (negative value) -711 -753 -1 019
Cost of products sold 0 0 0
Note no 2
OTHER OPERATING EXPENSES 01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) release of provisions 0 0 0
b) others, including: 0 0 4
- compensation received, costs of legal representation 0 0 4
- liabilities towards ZUS covered by the subsidy 0 0 0
Other operating revenues, total 0 0 4

Note no 3
OTHER OPERATIONAL COSTS

01.01.2023

31.12.2023

a) created provisions 0 0 0
b) other, including: 0 0 8
- written receivables 0 0 0
- donation 0 0 8
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- re-invoiced costs 0 0 0
Other operating expenses, total 0 0 8
Note No 4
FINANCE INCOME FROM DIVIDENDS AND SHARE IN PROFIT gig%gggg g}g%gggg gig%ggg}
a) from related parties 0 0 0
b) from other entities 6 219 127
Total finance income from dividends and share of profit 6 219 127
INTERESTS INCOME 01.01.2023 mm
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) on loans granted 45 9 50
- to related parties 11 9 17
- to other entities 34 0 33
b) other interest income 35 33 0
- from related parties 0 0 0
- from other entities (bank interest, interest on receivables) 35 33 0
Total interest income 79 42 50

OTHER INVESTMENTS INCOME 01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) foreign exchange gains 0 5 20
- realized 0 0 20
- unrealized 0 5 0
b) reversed provisions 0 0 0
c¢) other, including: 159 0 0
- fair value of received shares 159 0 0
Total other investment income 159 5 20
Note no 5
FINANCIAL COSTS OF INTERESTS 01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) from credits and loans 0 0 0
-to related parties 0 0 0
-to other entities 0 0 0
b) other interest 10 10 0
-to related parties 10 10 0
-to other entities 0 0 0
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Total interest expense

10

10

OTHER FINANCIAL COSTS 01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) negative exchange rate differences 21 0 8
- realized 1 0 0
- unrealized 20 0 8
b) reserves created 0 0 0
c) others 0 0 0
Other financial expenses, total 21 0 8
Note no 6
CURRENT INCOME TAX 01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
1. Profit before tax -2 476 -2782 2677
2. Differences between profit (loss) before tax and income
tax base 2512 2 437 -2 092
(by title)
- expenses that are not deductible 47 534 357
- statistical revenues 0
- revenues that do not constitute income tax revenues 43 266 178
- statistical costs 64 57 598
- unrealized exchange differences -8
- revaluation of investments -2 572 -2 226 1681
3. Deducted losses from previous years 36 0
4. Income tax base 0 -345 585
5. Income tax at the 19% rate 0 -66 111
6. Tax increases, omissions, exemptions, deductions and 0 0 0
reductions
7. Income tax expense reported in the tax return for
S o 0 0 111
the period, including:
- reported in the income statement, including: 0 0 111
- flat-rate tax paid on dividends received 0 0 0
- relating to items that decreased or increased equity 0 0 0
- relating to items that decreased or increased goodwill 0 0 0

or negative goodwill

DEFERRED INCOME TAX, RECOGNIZED IN THE PROFIT AND

01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
LOSS STATEMENT 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
- change from originating and reversing of temporary differences -481 -487 311
- change due to change in tax rate 0 0 0
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- change due to previously unrecognized tax loss, tax credit or

temporary difference of previous period 0 0 0
- change due to write off of deferred tax assets or lack of use of the 0 0 0
deferred income tax reserve

- other components of deferred tax 0 0 0
Deferred income tax, total -481 -487 311

TOTAL DEFFERED TAX AMOUNT 01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
- included in equity 0 0 0
. . . . . 0 0 0
- included in goodwill or negative goodwill
Note no 7
TANGIBLE ASSETS 31122023
a) fixed assets, including: 201 232 242
- land (including the right of perpetual usufruct
0 0 0
ground)
- buildings, premises and civil engineering structures 201 232 242
- technical devices and machines 0 0 0
- means of transport 0 0 0
- other fixed assets 0 0 0
b) fixed assets in progress 0 0 0
c¢) advances for fixed assetsin progress 0 0 0
Tangible Assets, total 201 232 242

BALANCE SHEET FIXED ASSETS (OWNERSHIP STRUCTURE)

31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) own 0 0 0
b) used on the bas_ls of a Iefase, tenancy or other contract, including 201 232 242
leasing contracts, including:
- lease of the seat 201 232 242
Securities, shares and other long-term financial assets, total 201 232 242
01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
BALANCE SHEET ASSETS FOR THE RIGHT OF USE 31122023 31122022 31122021
Real estate (company seat) 201 232 242

OFF-BALANCE SHEET FIXED ASSETS

used under a lease, tenancy or other contract, including a leasing

31.12.2023 31.12.2022

31.12.2021

contract, of which: 0 0 0
- value of land in perpetual usufruct 0 0 0
- machinery and equipment 0 0 0
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- means of transport

Total off-balance-sheet fixed assets

CHANGES IN FIXED ASSETS (BY TYPE GROUPS) IN THE PERIOD 01.01.2023-31.12.2023

land (including buildings,

[ . - technical i
L= Tl premises and civil means of other Fixed

) . devices and ¢ ; fixed assets,
engineering machines ranspor assets total

perpetual

usufruct

a) gross value of fixed
assets at the beginning | O 267 0 0 0 267
of the period
b) increases (due to): 0 7 0 0
- acquisition (also by
contribution and leasing) 0 ! 0 0
- receipt of flxeq assets 0 0 0 0 0 0
under construction
c) reductions (due to): 0 0 0 0 0 0
- sale 0 0 0 0 0 0
- contribution 0 0 0 0 0 0
d) gross value of fixed
assets at the end of the | O 274 0 0 0 274
period
e) rgdgmptlon at the. 0 35 0 0 0 35
beginning of the period
f) rgdemptlon f(.)r the 0 38 0 0 0 38
period (due to):
increase (depreciation) 0 38 0 0 0 38
reduction-sale 0 0 0 0 0 0
reduction-aport 0 0 0 0 0 0
g)accumulated
depreciation
(depreciation) at the end 0 73 0 0 0 73
of the period
h) impairment losses at
the beginning of the 0 0 0 0 0 0
period
-increase 0 0 0 0 0 0
-reduction 0 0 0 0 0 0
i) write-offs for
permanent diminution in
value at the end of the 0 0 0 0 0 0
period
j) net worth of fixed
assets at the end of the | O 201 0 0 0 201
period

Note no 8

SOLCUISELERN Nt ) 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

a) in subsidiaries 0 0 0
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- shares or stocks 0 0 0
- debt securities 0 0 0
- other securities (by type) 0 0 0
- loans granted 0 0 0
b) in co-dependent entities 0 0 0
- shares or stocks 0 0 0
- debt securities 0 0 0
- other securities (by type) 0 0 0
- loans granted 0 0 0
c) in affiliates 0 0 0
- shares or stocks 0 0 0
- debt securities 0 0 0
- other securities (by type) 0 0 0
- loans granted 0 0 0
d) in a significant investor 0 0 0
- shares or stocks 0 0 0
- debt securities 0 0 0
- other securities (by type) 0 0 0
- loans granted 0 0 0
e) in a related entity 509 0 0
- shares or stocks 509 0 0
- debt securities 0 0 0
- other securities (by type) 0 0 0
- loans granted 0 0 0
f) in the parent 0 0 0
- shares or stocks 0 0 0
- debt securities 0 0 0
- other securities (by type) 0 0 0
- loans granted 0 0 0
g) in other units 0 0 0
- shares or stocks 0 0 0
- debt securities 0 0 0
- other securities (by type) 0 0 0
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- loans granted

Long-term financial assets, total

509

CHANGE IN LONG-TERM FINANCIAL ASSETS (BY TYPE

GROUPS) 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

a) at the beginning of the period 0 378
b) increases (due to) 509 11
acquisition of shares in subsidiaries 509 0
granting loans to related entities 0 0
accruing interest on loans in related entities 0 11
c) decreases (due to) 0 389
sale of shares in subsidiaries 0 173
repayment of loans 0 300
change of presentation (transfer to short-term investments) 0 89
d) balance at the end of the period 509 0

SECURITIES, SHARES AND OTHER LONG-TERM FINANCIAL

ASSETS (CURRENCY STRUCTURE) 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

a) in the Polish currency 509 0
b) in foreign currencies (by currency and after conversion into PLN) 0 0
Securities, shares and other long-term financial assets, total 509 0

SECURITIES, SHARES AND OTHER LONG-TERM FINANCIAL

31.12.2023

31.12.2022

31.12.2021

ASSETS (BY SALABILITY)
A. With unlimited marketability, listed on exchanges (carrying

amount) 0 0
B. With unlimited marketability, traded on over-the-counter markets 0 0
(carrying amount)
C. Z nieograniczong zbywalnos$cig, nienotowane na rynku

i 509 0
regulowanym (warto$¢ bilansowa)
a) stocks and shares (carrying amount): 509 0
-value at the beginning of the period 0 0
- value at cost 509 0
b) bonds (carrying amount): 0 0
- value-updating adjustments 0 0
- value at the beginning of the period 0 0
- value at the end of the period 0 0
c) other - by type groups (carrying amount): 0 0
cl) loans 0 0

CARPATHIA CAPITALANNUAL REPORT 2023

| 30




ﬁarpathia Capital

- value-updating adjustments 0 0 0
- value at the beginning of the period 0 0 0
- value at the end of the period 0 0 0
D. Restricted marketability (Carrying Value) 0 0 0
Value at cost, in total 509 0 0
Value at the beginning of the period, in total 0 0 0
Total revaluation adjustments 0 0 0
Balance sheet value, total 509 0 0

Note no. 9
CHANGES IN STATE OF ASSETS ON DEFERRED INCOME TAX 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
_1. Deft—;rrgd tax assets at the beginning of the period, 194 188 176
including:
a) charged to financial result 194 188 176
b) charged to equity 0 0 0
¢) charged to goodwill or negative goodwill 0 0 0
2. Increases 11 6 64
a) charged to the financial result of the period in connection with
. X 11 6 64
negative temporary differences (due to)
- revaluation write-down on the value of the investment 4 6 64
- exchange rate differences from valuation 3 0 0
- creating provisions for costs 1 0 0
- leasing 3 0 0
b) charged to the financial result of the period in connection with
0 0 0
tax loss (due to)
c) charged to equity in connection with negative temporary
! 0 0 0
differences (due to)
d) charged to equity in connection with tax loss (due to) 0 0 0
e) charged to goodwill or negative goodwill due to negative
) 0 0 0
temporary differences (due to)
3. Decreases 7 0 52
a) charged to the financial result of the period in connection with 7 0 52
negative temporary differences
- write-down on investment value 0 0 0
- balance sheet provisions - reduction of write-downs of 0 0 0
receivables
- use of provisions for costs 6 0 52
- financial leasing 1 0 0
- cash valuation 0 0 0
b) charged to the financial result of the period in connection with 0 0 0
tax loss (as a result of)
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c¢) charged to equity in connection with negative temporary

differences (as a result of) 0 0 0
d) charged to equity in connection with tax loss (due to) 0 0 0
e) charged to goodwill or negative goodwill due to negative

. 0 0 0
temporary differences (due to)
4. Total deferred tax assets at the end of the period, including: 198 194 188
a) charged to the financial result 198 194 188
b) charged to equity 0 0 0
c¢) charged to goodwill or negative goodwill 0 0 0

Note no. 10
CURRENT RECEIVABLES

31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

a) from related parties 30 30 30
- trade receivables, with a repayment period: 0 0 0
- up to 12 months 0 0 0
- over 12 months 0 0 0
- other 30 30 30
- under litigation 0 0 0
b) from other entities 175 155 208
- trade receivables, with a repayment period: 0 0 0
- up to 12 months 0 0 0
- over 12 months 0 0 0

- related to taxes, subsidies, customs, social and health
insurance and other benefits 14 16 49
- other 161 122 159
- including: from the sale of financial assets 0 17 159
- other 0 0 0
Total net current receivables 205 185 238
¢) impairment of receivables 0 0 0
Total gross current receivables 205 185 238

SHORT-TERM RECEIVABLES FROM RELATED ENTITIES

31.12.2023

31.12.2021

a) for deliveries and services, including: 0 0 0
b) other, including: 30 30 30
- from a related entity 30 30 30
- from the parent 0 0 0
¢) pursued in court, including: 0 0 0
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Short-term receivables from net related parties, total 30 30 30
d) write-offs revaluating receivables from related parties 0 0 0
Short-term receivables from related gross related entities, 30 30 30

total

CURRENT RECEIVABLES
(CURRENCY STRUCTURE)

31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

a) in Polish currency 205 185 238
b) in foreign currencies (according to currencies and translated to

0 0 0
PLN)
Total gross current receivables 205 185 238

Note no 11
CURRENT FINANCIAL ASSETS

a) in subsidiaries

31.12.2023 | 31.12.2022 | 31.12.2021

0 0 0
- assets at fair value 0 0 0
- debt securities 0 0 0
- loans granted 0 0 0
- financial assets available for sale 0 0 0
b) in jointly controlled entities 0 0 0
- assets at fair value 0 0 0
- debt securities 0 0 0
- loans granted 0 0 0
- financial assets available for sale 0 0 0
C) in associates 0 0 0
- assets at fair value 0 0 0
- debt securities 0 0 0
- loans granted 0 0 0
- financial assets available for sale 0 0 0
d) in significant investor 0 0 0
- assets at fair value 0 0 0
- debt securities 0 0 0
- loans granted 0 0 0
- financial assets available for sale 0 0 0
e) in a related entity 211 179 173
- assets at fair value 0 0 0
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- debt securities 0 0 0
- loans granted 211 179 173
- financial assets available for sale 0 0 0
f) in the parent company 100 104 98
- assets at fair value 0 0 0
- debt securities 0 0 0
- loans granted 100 104 98
- financial assets available for sale 0 0 0
g) in other entities 9489 13136 15 280
- assets at fair value 9 487 13 134 15 278
- debt securities 0 0 0
- loans granted 2 2 2
- financial assets available for sale 0 0 0
h) cash and other monetary assets 1207 657 1292
- cash in hand and at bank 1207 657 1292
- other cash equivalents 0 0 0
- other monetary assets 0 0 0
Total current financial assets 11 007 14 076 16 843

SECURITIES, SHARES AND OTHER SHORT-TERM FINANCIAL

ASSETS (CURRENCY STRUCTURE) 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

a) in polish currency 10 764 13 808 16 575

b) in foreign currencies (according to currencies and translated to 243 268 268

PLN)

bl. Unit/currency in thous. RON 278 282 288
After conversion to thous.PLN 243 268 268

Other currencies in thous. PLN 0 0 0

Total securities, shares and sother short-term financial assets 11 007 14 076 16 843

SECURITIES, SHARES AND OTHER SHORT-TERM FINANCIAL

ASSETS (BY TRANSFERABILITY) 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
A. With unlimited transferability, listed on the stock exchange 5522 8 433 10 939
(book value)
a) shares (book value): 5522 8 433 10 939
- market value 5522 8 433 10939
- purchase cost value 5050 5549 5 355
b) bonds (book value) 0 0 0
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- market value 0 0 0

- purchase cost value 0 0 0

c) other — by type (book value): 0 0 0

- market value 0 0 0

- purchase cost value 0 0 0

B. With unlimited transferability listed on OTC markets (book 0 0 0
value)

a) shares (book value): 0 0 0

- market value 0 0 0

- purchase cost value 0 0 0

b) bonds (book value): 0 0 0

- market value 0 0 0

- purchase cost value 0 0 0

c) other — by type (book value): 0 0 0

- market value 0 0 0

- purchase cost value 0 0 0

\(/:émt)h unlimited transferability listed on OTC markets (book 5485 5643 5904

a) shares (book value): 3966 4701 4 339

- market value 3966 4701 4339

- purchase cost value 3877 4210 3884

b) bonds (book value): 0 0 0

- value at amortized cost 1 356 0 0

- purchase cost value 951 951 951

c) Loans granted: 313 285 273

- value at amortized cost 313 285 273

- purchase cost value 268 243 243

d) cash in hand and at bank 1207 657 1292

- fair value 1207 657 1292

- purchase cost value 1214 653 1290

D. With limited transferability (book value) 0 0 0

a) shares (book value): 0 0 0

- market value 0 0 0

- purchase cost value 0 0 0

b) bonds (book value): 0 0 0
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- fair value 0 0 0

- purchase cost value 0 0 0

c) others 0 0 0

- fair value 0 0 0

- purchase cost value 0 0 0
Total purchase cost value 11 360 11 606 11723
Total value at beginning of period 14 076 0 14 806
Valuation adjustments, total -353 2470 5120
Total book value 11 007 14 076 16 843

CASH AND OTHER MONETARY ASSETS (CURRENCY

STRUCTURE

31.12.2023 31.12.2022

31.12.2021

a) in Polish currency 1063 493 1122
b) in foreign currencies (by currency and after conversion into PLN) 144 164 170
b1. unit/ currency in thous. RON 164 173 183

after conversion in thous. PLN 144 164 170
other currencies in thous. PLN 0 0 0
Cash and cash equivalents together 1207 657 1292

Changes in the fair value of financial assets and liabilities.

The balance sheet value of financial assets and liabilities with their fair value is compared as follows (the statement includes all
financial assets and liabilities, regardless of whether they are recognized at amortized cost or at fair value in the financial

statements):
Type of the financial instrument 31.12.2023 31.12.2022 ‘
Fair Value Book Value Fair Value W‘
Assets: 11722 11722 14 261 14 261
Loans 313 313 285 285
Trade and other receivables 205 205 185 185
Derivative financial instruments 0 0 0 0
Debt securities 0 0 0 0
Shares of listed companies 5520 5520 8 433 8 433
Shares of unlisted companies 3966 3966 4701 4701
grc())utgeléjgares consolidated at INC S.A. capital 509 509 0 0
Investment fund units 0 0 0 0
Other classes of other financial assets 0 0 0 0
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Cash and cash equivalents 1207 1207 657 657
Liabilities: 364 364 439 439
Loans in a credit account 0 0 0
Overdraft facilities 0 0 0
Loans 0 0 0
Debt securities 0 0 0
Financial leasing 208 208 236 236
Derivative financial instruments 0 0 0 0
Trade and other liabilities 156 156 203 203

Transfers between levels of fair value of financial instruments

The table below presents financial assets and liabilities recognized in the separate financial statements at fair value, classified to
a specific level in the fair value hierarchy:

Type of financial instrument Level 2 Level 3 Vel [y
Value

Stan na 31.12.2023

Assets:

Shares of listed companies 5522 0 0 5522
Shares of unlisted companies 0 0 3966 3 966
Units of investment funds 0 0 0 0
Derivative trading instruments 0 0 0 0
Derivatives 0 0 0 0
Other classes of other financial assets 0 0 0 0
Total assets 5522 0 3 966 9488
Liabilities:

Derivative trading instruments 0 0 0 0
Hedging derivatives 0 0 0 0
Total liabilities 0 0 0 0
Net Fair Value 5522 0 3 966 9488

Total Fair
Value

Type of financial instrument Level 1 Level 2 Level 3

As of 31.12.2022

Assets:

Shares of listed companies 8 433 0 0 8 433
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Shares of unlisted companies 0 0 4701 4701
Units of investment funds 0 0 0 0
Derivative trading instruments 0 0 0 0
Derivatives 0 0 0 0
Other classes of other financial assets 0 0 0 0
Total assets 8433 0 4701 13134
Liabilities:
Derivative trading instruments 0 0 0 0
Hedging derivatives 0 0 0 0
Total liabilities 0 0 0 0
Net Fair Value 8433 0 4701 13134

Type of financial instrument Level 1 Level 2

As of 31.12.2021

Assets:
Shares of listed companies 10939 0 0 10939
Shares of unlisted companies 0 0 4339 4339
Units of investment funds 0 0 0 0
Derivative trading instruments 0 0 0 0
Derivatives 0 0 0 0
Other classes of other financial assets 0 0 0 0
Total assets 10 939 0 4 339 15278

Liabilities:
Derivative trading instruments 0 0 0 0
Hedging derivatives 0 0 0 0
Total liabilities 0 0 0 0
Net Fair Value 10939 0 4 339 15 278

Assumptions used for the valuation of financial assets assigned to the 3rd level.

The fair value of financial assets is determined based on stock exchange quotations. If the market for a given financial asset and
unlisted securities is not active, the Company determines the fair value using valuation techniques. These include the use of
recent arm's length transactions, reference to other instruments that are substantially the same, discounted cash flow analysis,
making maximum use of market information and as little reliance on information from the Company as possible. The Company
has adopted the principle that if the valuation does not show a significant difference in value, the shares and stocks classified to
level 3 will be valued at the acquisition value less the revaluation write-off.
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The company made a valuation of financial assets assigned to the 3rd level. As the valuation did not show a significant difference
in value, the shares were left at the acquisition value less the impairment loss.
The nature and extent of the risks arising from financial instruments

The risk arising from financial instruments is the risk of loss due to changes in the prices of equity instruments, resulting from open
positions in financial instruments (including shares, rights to shares, subscription rights), open positions in futures contracts and
other open positions resulting from non-standard transactions approved by the Management Board.

The Issuer has identified the following risks and ways to minimize potential losses related to their occurrence.

The risk of a downturn in the capital market

The Issuer's financial result is influenced by the situation on the capital market, in particular by the quotation of shares on the
regulated market or NewConnect. During the boom period, the largest number of non-public offers and public offers on the market
are carried out. In the period of a bear market, firstly, it is more difficult to introduce new companies to stock-exchange trading,
and secondly, the investment risk related to the shaping of the prices of shares that will be included in the Issuer's investment
portfolio increases. Declines in share prices of portfolio companies may have a significant negative impact on the Issuer's financial
results.

The Issuer aims to reduce the risk of financial losses by building a highly diversified investment portfolio in terms of the number
of shares and stocks in portfolio companies and other financial instruments purchased, and by introducing limits on individual
equity instruments and their total value.

The risk related to the expected high volatility of the financial result

Investors must be aware that future financial results will be largely affected by the Issuer's investment decisions related to the
purchase of financial instruments, including shares of companies prepared for trading on the regulated market or the NewConnect
market. Due to the high impact of the Issuer's capital investments on its financial result, it will be subject to greater fluctuations
compared to companies operating in other industries.

The Issuer aims to reduce the risk by building a diversified investment portfolio, both in terms of the number of portfolio companies
and industry diversification. The Issuer's capital investments in companies from the SME sector are each time preceded by a
thorough financial analysis and legal analysis in order to minimize the risk of incorrect investment.

The risk related to the liquidity of the investment portfolio

The issuer acquires stocks or shares of non-public companies, which, until their introduction to an organized trading system,
means their limited liquidity and the risk of not being able to quickly sell the shares held by the Issuer.

This risk is mitigated with the introduction of shares of portfolio companies to trading in an organized trading system. The Issuer
assumes that exit transactions from its investment will usually be made by selling a block of shares to a professional investor or
other capital investment fund, by selling shares on the market or in a secondary offer.

The risk related to no increase in the value of portfolio companies

The main source of profits for the VC / PE fund is the increase in the value of portfolio companies. The Issuer tries to acquire the
assets of companies run by competent and experienced managers who, with capital support, will dynamically develop the portfolio
company, strengthen its market position and, as a result, increase the value of the Issuer's investments. However, there is a risk
that a satisfactory increase in the value of the portfolio companies will not be achieved in individual cases.

The risk related to the lack of an increase in the value of portfolio companies is limited by the Issuer by looking for companies
operating in niche and / or growth markets or having an innovation concept on a selected market. The Issuer also reduces this
risk by diversifying projects.

Risk related to investments made in portfolio companies

The issuer indicates that in the case of occurrence of unfavorable events in portfolio companies (bankruptcy, liquidation, cessation
of activity) may be forced to make revaluation write-offs of investments made in these companies. The issuer makes investments
in companies by purchasing shares / stocks and granting loans to companies for the development of their activities. In the event
of reaching the above-mentioned the situation in companies whose shares the Issuer purchased or granted loans to (purchased
bonds), this may have a negative impact on the Issuer's financial result.

The Issuer tries to limit this risk by granting loans, if possible, secured in kind (mortgage, transfer of title for security) or with
revenues (assignments of receivables), and by monitoring the situation of these companies on an ongoing basis.

Currency risk

As a rule, the Issuer generates revenues and incurs its liabilities in Polish currency, trying to minimize the currency risk.
Risk exposure
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The risk exposure of listed financial instruments intended for trading, expressed in market value as at December 31, 2023,
amounted to PLN 5,522 thousand. PLN, and as of December 31, 2022, it amounted to PLN 8,433 thousand. zloty.

Note no 12
Short-term Accruals 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) Active accruals, including: 0 0 2
- Subscription 0 0 2
-Sage Symfonia Handel licence 0 0 0
b) Other accruals 0 0 0
Short-term accruals, total: 0 0 2

Note no 13

Equity capital (Structure) as of 31.12.2023

Series/issue Coverage

Shgre Share Type of Restrictions | Number nominal of capital Date qf 5\'/?3;:%
series type preference on shares | of shares value (payment | registration ;
(PLN) manner) Emnes)

registered ih‘;or'ges PEr 1 hone 1,000 000 500000| cash |26.06.2014 |26.06.2014
B bearer none none 1 003 666 501 833 cash 29.01.2015|29.01.2015
B2 bearer none none 275 000 137 500 cash 14.05.2015 | 14.05.2015
C bearer none none 795991 | 397 995,50 cash 14.05.2015 | 14.05.2015
D bearer none none 711439| 355 719,50 cash 30.07.2015 | 30.07.2015
B3 bearer none none 116 667 58 333,50 cash 18.10.2016 | 01.01.2016
E bearer none none 300 000| 150 000,00 cash 30.10.2018|01.01.2018
Total number of shares 4 202 763
Total share capital PLN 2 101 381,50
Share nominal value = PLN 0,50

OWNERSHIP STRUCTURE OF SHARE CAPITALAT |\ . Shareof = Share of (Etﬂ:'gﬁ
SIGNING OF FINANCIAL STATEMENT equity voting rights PLN)
INC S.A. 1239713 29,50% 43,05% 620
Others 2 963 050 70,50% 56,95% 1482
Total 4202 763 100,000% 100,000% 2101
Note no 14

SIS CETIE! 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

a) from the sale of shares above their nominal value after

decreasing costs of issue and covering the losses from previous 4319 6 657 5957
years

b) statutory reserve 0 0 0

b) created in accordance with the statute / agreement 0 0 0

d) from additional payments of shareholders/partners 0 0 0

e) other (by type) 7078 7076 4843

- divided result of previous years 7078 7076 4 843
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Total supplementary capital 11 397 13733 10 800
Note no 15
Reserve Capital 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) created statutorily 0 0 0
b) created in accordance with the statute / contract 0 0 0
c) other (by type) 0 0 700
- share buyback program 0 0 700
Reserve capital, total: 0 0 700
Note no 16
CHANGES IN RESERVES FOR DEFERRED INCOME TAX 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
1. Deferred tax liability at the beginning of the period, including: 664 1145 823
a) charged to financial result 664 1145 823
b) charged to equity 0 0 0
¢) charged to goodwill or negative goodwill 0 0 0
2. Increases 61 6 324
a) charged to the financial result of the period due to positive
. 61 6 324
temporary differences (due to)
- investment valuation 55 6 316
-differences in depreciation rates 0 0 0
- loans and bonds valuation 0 0 8
- other 6 0 0
b) charged to equity in connection with positive temporary
/ 0 0 0
differences (due to)
c¢) charged to goodwill or negative goodwill due to positive
. 0 0 0
temporary differences (as a result of)
3. Decreases 539 487 2
a) charged to the financial result of the period in connection with
" ; 539 487 2
positive temporary differences (due to)
- investment valuation 538 487 0
- loans and bonds valuation 0 0 0
- other 1 0 2
b) charged to equity in connection with positive temporary
/ 0 0 0
differences (due to)
c¢) charged to goodwill or negative goodwill due to positive 0 0 0
temporary differences
4. Balance of deferred tax assets at end of period, total 186 664 1145
a) charged to financial result 186 664 1145
b) charged to equity 0 0 0
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Note no 17
Long-term liabilities

31.12.2023 31.12.2022 ‘ 31.12.2021

a) to subsidiaries 0 0 0
b) to jointly controlled entities 0 0 0
C) to associates 0 0 0
d) to a significant investor 0 0 0
e) to the parent company 167 201 209
- loans and borrowings 0 0 0

- due to the issue of debt securities 0 0 0
- other financial liabilities, including: 167 201 209
- financial leasing contracts 167 201 209

- other (by type) 0 0 0

f) to other entities 0 0 0
Total long-term liabilities 167 201 209

LONG-TERM LIABILITIES WITH RESIDUAL MATURITY FROM

THE BALANCE SHEET DATE 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

between 1 and 3 years 78 75 66
between 3 and 5 years 89 82 66
more than 5 years 0 a4 77
Total long-term liabilities 167 201 209

LONG-TERM LIABILITIES (CURRENCY STRUCTURE)

31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) in Polish currency 167 201 209
b) in foreign currencies (according to currencies and translated to
0 0 0
PLN)
Total long-term liabilities 167 201 209
Note no 18

Current Liabilities

31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

a) to subsidiaries 0 0 0
b) to jointly controlled entities 0 0 0
C) to associates 0 0 0
d) to a significant investor 0 0 0
e) to the parent company 41 35 34
f) to other entities 156 203 206
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- loans and borrowings, including: 0 0 0

- long-term in the repayment period 0 0 0

- due to issue of debt securities 0 0 0

- due to dividends 139 147 162
-purchase of financial assets 2 29 29

- other financial liabilities, including: 0 0 0

- due to deliveries and services, with maturity period: 0 18 6

- up to 12 months 0 18 6

- over 12 months 0 0 0

- advances received for deliveries 0 0 0

- bills of exchange liabilities 0 0 0

- due to taxes, customs, insurance and other benefits 14 16 16

- due to remuneration 0 0 0

- other (by type) 1 0 0

g) special funds (by title) 0 0 0
- Social Fund 0 0 0
Short-term liabilities, total 197 238 240

CURRENT LIABILITIES (CURRENCY STRUCTURE)

31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) in Polish currency 197 238 240
b) in foreign currencies (according to currencies and translated to

0 0 0
PLN)
Total current liabilities 197 238 240
Note no 19

Ol /AR BN PR LSS 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) accrued expenses 320 341 340
- non-current (by title) 0 0 0
- current (by title) 320 341 340
- provision for costs 320 341 340
Total other prepayments and accruals 320 341 340
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Note no 20

CASH FLOWS FROM OPERATING ACTIVITIES 01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

I. Profit before tax -2 476 -2782 2677
Il. Adjustments to reconcile profit before tax to net cash flows: 1804 2 066 -3 957
1. Depreciation and amortization 39 35 0
2. Net foreign exchange differences 20 -5 9
3. Interest and share of profit (dividends) -75 -251 -177
4. Gain (loss) on investment activity 1820 2284 -3511
5. Changes in provisions 0 0 0
6. Changes in prepayments and accruals 0 3 -278
7. Other adjustments 0 0 0
Ill. Changes in working capital -39 14 28
IV. Income tax paid 17 13 -179
V. Net cash flows from operating activities -694 -689 -1431

Note no 21

The nature and extent of risk arising from financial instruments

The risk arising from financial instruments is the risk of loss due to changes in prices of equity instruments, resulting
from open positions in financial instruments (including shares, rights to shares, pre-emptive rights), open positions in
futures and other open positions resulting from non-standard transactions accepted by the Management Board.
The Issuer identified risks and ways to minimize possible losses related to their occurrence is described in the Report
of the Management Board on operations in the "Description of risk factors to which the Issuer is exposed" section.

Additional explanations

1. There were no and there are no contingent liabilities and liabilities secured on the Company's assets.
2. Transactions with related entities

Transactions with parenting company INC S.A. Revenue (PLN) Costs (PLN)

Premises lease agreement (company seat) - 45 091,80

3. There are no agreements concluded with contractors in which the Company did not meet the terms of the contract.

4. The amount of interest rates for purchased debt securities and loans granted.

Covered Bonds Interest w

Moto44 S.A. 7,00%
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Remedis S.A. 4,50%

The Yachting Club 0,00% Convertible Bonds
Crremiize] LeEms Interest Comments ‘
INC S.A. 4,00%

INC Private Equity ASI S.A. (70 000,00 PLN) 4,00%

INC Private Equity ASI S.A. (370 000,00 PLN) 3.50%

MANAGEMENT BOARD REPORT ON THE OPERATIONS
BAsIC INFORMATION

Carpathia Capital is an alternative investment company whose activity is focused on the purchase and
sale of financial assets. Pursuant to the investment strategy adopted, the main subject of investment
activity are shares of companies at an early stage of development, carrying out issues on the private
market with a view to their subsequent introduction to trading. In geographical terms, the area of ongoing
investments remains Central and Eastern Europe with an emphasis on the Polish and Romanian market.

The Company's share capital amounts to PLN

shares, with a nominal value of PLN 0.50
(fifty groszy) each, paid for in cash.

2,101,381.50 (two million, one hundred and d) 116,667 (one hundred and sixteen
one thousand, three hundred and eighty-one thousand six hundred and sixty-seven)
zloty and fifty groszy), which corresponds to ordinary bearer shares of B3 series, of a
4,202,763 (four million, two hundred and two nominal value of PLN 0.50 (fifty groszy)
thousand, seven hundred and sixty-three) each, paid for in cash.
shares: e) 795,991 (seven hundred and ninety-five
a) 1,000,000 (one million) Series A thousand nine hundred and ninety-one)
registered shares preferred as to voting, ordinary series C bearer shares of
such that there are two votes per share, nominal value of PLN 0.50 (fifty groszy)
with a nominal value of PLN 0.50 (fifty each, paid for in cash.
cents) each, paid for in cash. f) 711,439 (seven hundred and eleven
b) 1,003,666 (one million three thousand six thousand four hundred and thirty nine)
hundred and sixty-six) ordinary bearer ordinary bearer shares, D series, of a
shares of series B, with a nominal value of nominal value of PLN 0.50 (fifty groszy)
PLN 0.50 (fifty groszy) each, paid for in each, paid for in cash.
cash. g) 300,000 (three hundred thousand)

c) 275,000 (two hundred and seventy-five
thousand) ordinary series B2 bearer
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nominal value of PLN 0.50 (fifty cents)

each, paid for in cash. The share capital was fully paid up in cash.

Information about Management Board and Supervisory Board

The Management Board was appointed on the day of establishing Carpathia Capital Spotka Akcyjna with
its registered office in Poznan (Notarial Deed of 04.04.2014, Repertory A number 2533/2014). Members
of the Management Board were appointed for a joint term of office which lasts 5 years. After the General
Meeting approving the financial statements for 2018, the Management Board Members' mandates were
extended for a further five years, i.e. until July 27, 2024.

Composition of the Management Board, as of 31th December 2023:

— Pawet Sliwinski - President of Management Board
— Sebastian Huczek - Vice-President of Management Board
— Wojciech lwaniuk - Member of the Board

The term of office of the Management Board ends on 27 July 2024.
Pawet Sliwinski — President of the Management Board
a) position or functions at the issuer, and term of office expiry date

President of the Management Board, term of office expiry date: July 27th, 2024

b) description of qualifications and professional experience

Pawet Sliwinski, Ph.D. in Economics, graduate of Poznan University of Economics, Faculty of International
Business; Professor of International Finance at Department of International Finance at Poznan University
of Economics. Further studies at Tilburg University, University of Antwerp. Certified investment advisor
(license no. 111) and broker in securities (license no. 1094). President of the Management Board of INC
S.A. listed on the Main Market of Warsaw Stock. Experience in the capital market field since 1993.

c) information about activities performer by the person outside the issuer where such a activities are
significant for the issuer

Member of the management or supervisory bodies of the following legal entities:

INC S.A. — CEO/President of the Management Board,
Brokerage House INC S.A. — CEO/President of the Management Board,
INC East&West Sp. z 0.0. — CEO/President of the Management Board,
Capital Market Development Foundation — CEO/President of the Management Board,
INC Wierzytelnosci S.A. — Member of the Supervisory Board
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d) information about all commercial law companies and partnerships in which, within at least the last
three years, the person was a member of managing or supervisory board or a partner, indicating
whether the person still performs functions on such bodies or is still a partner

INC S.A. — CEO/President of the Management Board — present
INC East&West Sp. z 0.0. — President of the Management Board — present
Brokerage House INC S.A. — CEO/President of the Management Board — present
Carpathia Capital S.A. — CEO/President of the Management Board — present
INC Wierzytelnosci S.A. — Member of the Supervisory Board — present
Capital Market Development Foundation — CEO/President of the Management Board — present
Nationale Nederlanden TUnZ S.A. — Vice-president of the Supervisory Board — present
Nationale Nederlanden TU S.A. — Member of the Supervisory Board — present
FZ GROUP S.A. — Member of the Supervisory Board — present
INC Brokerage House Sp. z 0.0. — CEO/President of the Management Board —2014 - 2015
Efix Brokerage House S.A. — Member of the Supervisory Board —2013 - 2015
INVESTcon Fund Sp. z o.0. — CEO/President of the Management Board — 2010 - 2015

e) Information about legally valid court decisions condemning the person for the crime of fraud within
at least the last five years and indicating whether the person has been prohibited by the court to
act as a m ember of managing or supervisory bodies in commercial law companies and
partnerships within at least the last five years,

Within the last five years indicated person has not been prohibited by the court to act as a member of
managing or supervisory bodies in commercial law companies and partnerships.

f) details of all cases of bankruptcy, compulsory administration or liquidation, within at least the last
five years, for entities in which the person was a member of managing or supervisory bodies

Within the last five years there have been no cases of bankruptcy, compulsory administration or liquidation
for entities in which the person was a member of managing or supervisory bodies.

g) information whether the person performs activities competitive to the activities of the issuer or is a
partner in a competitive civil partnership or commercial law company or partnership or a member
of a body of a joint-stock company or a member of a body of any competitive legal person

Indicated person does not perform activities competitive to the activities of the issuers.

Member of the management of supervisory bodies of the following legal entities:

INC S.A. — CEO/President of the Management Board,
INC East&West Sp. z 0.0. — CEO/President of the Management Board,
Brokerage House INC S.A. — CEO/President of the Management Board,
Capital Market Development Foundation — CEO/President of the Management Board,
INC Wierzytelnosci S.A. — Member of the Supervisory Board.

h) Percent of shares held in the Company
Indicated person does not own shares in the Company.

CARPATHIA CAPITALANNUAL REPORT 2023 | 47



ﬁarpathia Capital

However, Pawet Sliwinski is a CEO/President of the Management of the Board of INC S.A. with
headquarters in Poznan, Poland. INC S.A. holds 1 239 713 shares (1 000 000 series A preferred shares;
giving 2 votes per share) of Carpathia Capital S.A., which accounts for 29,50% share in the capital and
43,05% share in the total number of votes.

Simultaneously Pawet Sliwinski holds 3 358 065 shares of INC S.A., which accounts for 22,32% share in
the share capital and 29,37% share in the total number of votes.

Sebastian Huczek — Vice-president of the Management Board
a) position or functions at the issuer, and term of office expiry date
Vice-president of the Management Board, term of office expiry date: April 27th, 2024
a) Description of qualifications and professional experience

Graduated from the Faculty of Law at University of Adam Mickiewicz. Since 2000, he has been working at
INC S.A. where he works as a vice president. He was a lecturer at the College of Banking in Poznan and
the University of Economics in Poznan on post-graduate studies in the field of local government finances
and capital market. Lecturer at courses for candidates for members of Supervisory Boards of State
Treasury companies. In 2005, he was appointed by the Prime Minister as a member of the Regional
Adjudicating Committee in cases concerning violation of the public finance discipline at the Regional
Accounting Chamber in Poznan.

He has Advisor Certificate in the Alternative Trading System.

Member of the Council of Authorized Advisers at the Warsaw Stock Exchange S.A.

b) Information about activities performer by the person outside the issuer where such a activities are
significant for the Carpathia Capital S.A.

Member of the management of supervisory bodies of the following legal entities:
- INCS.A - Vice-President of the Management Board,
- INC S.A. Brokerage - Vice-President of the Management Board

¢) Information about all commercial law companies and partnerships in which, within at least the last
three years, the person was a member of managing or supervisory board or a partner, indicating
whether the person still performs functions on such bodies or is still a partner

- INC S.A. — Vice-President of the Management Board — Present
- INC S.A. Brokerage — Vice-President of the Management Board — Present
- Unipad Sp. z o.0. — member of the Supervisory Board — Present
- Brand NewCare Sp. z 0.0. — member of the Supervisory Board — Present

d) Information about legally valid court decisions condemning the person for the crime of fraud within
at least the last five years and indicating whether the person has been prohibited by the court to
act as a m ember of managing or supervisory bodies in commercial law companies and
partnerships within at least the last five year
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Within the last five years indicated person has not been prohibited by the court to act as a member of
managing or supervisory bodies in commercial law companies and partnerships.

e) Details of all cases of bankruptcy, compulsory administration or liquidation, within at least the last
five years, for entities in which the person was a member of managing or supervisory bodies

Within the last five years there have been no cases of bankruptcy, compulsory administration or liquidation
for entities in which the person was a member of managing or supervisory bodies.

f) Information whether the person performs activities competitive to the activities of the issuer or is a
partner in a competitive civil partnership or commercial law company or partnership or a member
of a body of a joint-stock company or a member of a body of any competitive legal person

Indicated person does not perform activities competitive to the activities of the issuers. Member of the
management of supervisory bodies of the following legal entities:

- INC S.A. with headquarters in Poznan, Poland — Vice-President of the Management Board
- INC S.A. Brokerage — Vice-President of the Management Board,

g) Percent of shares held in the Company
Indicated person does not own shares in the Company
Wojciech Iwaniuk — Member of Management Board
a) position or functions at the issuer, and term of office expiry date

Wojciech lwaniuk — Member of the Management Board, term of the Management Board expires 27th July
2024

b) Information about activities performer by the person outside the issuer where such a activities are
significant for the Carpathia Capital S.A.

He studied political science at the University of Warsaw. Since 2007, he has been associated with the
capital market. Initially as a journalist for Gazeta Prawna, Rzeczpospolita and Gazeta Gietdy Parkiet. Since
2010, he has been managing the work of the investor relations agency InnerValue, which specializes in
creating a communication strategy on the capital market and strategic consulting for innovative companies.
He collaborated with several dozen companies from the Warsaw Stock Exchange. In the past, he was
responsible for communication strategy, incl. such companies as CD Projekt Red or Energa. Twice
awarded with the Golden Clip for the campaign of communication of the initial offer of shares of LiveChat
Software S.A. and the SPO Selvita S.A. communication campaign.

c) Information about all commercial law companies and partnerships in which, within at least the last
three years, the person was a member of managing or supervisory board or a partner, indicating
whether the person still performs functions on such bodies or is still a partner:

— InnerValue Sp. z 0.0. - President of the Board — Present
— INCS.A. - member of the Management Board — Present
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— INC PE ASIS.A. - President of the Board — Present
— Skinwallet S.A. - member of the Supervisory Board — Present
— Play2Chill S.A. - member of the Supervisory Board — Present
— Klabater S.A. - Deputy Chairman of the Supervisory Board 2018-2020

d) Information about legally valid court decisions condemning the person for the crime of fraud within
at least the last five years and indicating whether the person has been prohibited by the court to
act as a m ember of managing or supervisory bodies in commercial law companies and
partnerships within at least the last five year

Within the last five years indicated person has not been prohibited by the court to act as a member of
managing or supervisory bodies in commercial law companies and partnerships.

e) Details of all cases of bankruptcy, compulsory administration or liquidation, within at least the last
five years, for entities in which the person was a member of managing or supervisory bodies

Within the last five years there have been no cases of bankruptcy, compulsory administration or liquidation
for entities in which the person was a member of managing or supervisory bodies.

f) Information whether the person performs activities competitive to the activities of the issuer or is a
partner in a competitive civil partnership or commercial law company or partnership or a member
of a body of a joint-stock company or a member of a body of any competitive legal person

Indicated person does not perform activities competitive to the activities of the issuers. Member of the
management of supervisory bodies of the following legal entities:

The composition of the Supervisory Board at the date of the report:

- tukasz Puslecki — Member of the Supervisory Board

- Piotr Ortowski — Member of the Supervisory Board
- Justyna Swiatowiec-Szczepanska — Member of the Supervisory Board
- Edward Kozicki — Member of the Supervisory Board
- Piotr Zygmanowski — Member of the Supervisory Board

Justyna Swiatowiec-Szczepanska — Member of the Supervisory Board

a) position or functions at the issuer, and term of office expiry date

Member of the Supervisory Board, term of office expiry date: July 27th, 2024

b) description of qualifications and professional experience

Associate Professor at the University of Economics in Poznan in the Department of Strategic Management,
Post-doctoral academic degree in economic sciences in the discipline of management sciences, a
graduate of the Faculty of Economics at the Cracow University of Economics, majoring in International
Economic Relations. She made an international practice under the auspices of the Association for
International Practical Training in MELEX USA Inc. in the United States of America. She acted as a
consultant for Polish companies, she conducted training for employees of marketing and commercial
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departments, among others in marketing or sales or art. She specializes in the issues of strategic
management, strategic business cooperation, strategic business risk and corporate strategies. She is the
author of more than 100 scientific papers, including three monographs. She is the author of papers
presented at international conferences. She is an active member of international scientific societies:
Strategic Management Society (SMS), Academy of International Business (AIB), Industrial Marketing and
Purchasing Group (IMP) and Polish Economic Association (PTE). Until 2007 she was employed at the
Cracow University of Economics in the Department of Trade and Market Institutions. She participated in
more than a dozen research projects funded by the KBN, and later NCN and NCBIR.

c) information about activities performer by the person outside the issuer where such a activities are
significant for the issuer

Indicated person does not perform activities outside the issuers which are significant for the issuer.

d) information about all commercial law companies and partnerships in which, within at least the last
three years, the person was a member of managing or supervisory board or a partner, indicating
whether the person still performs functions on such bodies or is still a partner

Within the last three years indicated person has been an independent a Member of Supervisory Board in a
commercial law companies INC Rating Limited Liability Company.

e) Information about legally valid court decisions condemning the person for the crime of fraud within
at least the last five years and indicating whether the person has been prohibited by the court to
act as a m ember of managing or supervisory bodies in commercial law companies and
partnerships within at least the last five year

Within the last five years indicated person has not been prohibited by the court to act as a member of

managing or supervisory bodies in commercial law companies and partnerships.

f) details of all cases of bankruptcy, compulsory administration or liquidation, within at least the last
five years, for entities in which the person was a member of managing or supervisory bodies

Indicated person was not a member managing or supervisory bodies in entities which were in bankrupt,
compulsory administrated or liquidated.

g) information whether the person performs activities competitive to the activities of the issuer or is a
partner in a competitive civil partnership or commercial law company or partnership or a member
of a body of a joint-stock company or a member of a body of any competitive legal person

Indicated person does not perform activities competitive to the activities of the issuers.

h) Percent of shares held in the Company

Indicated person does not own shares in the Company.
Piotr Orfowski — Member of Management Board

a) position or functions at the issuer, and term of office expiry date

The members of the supervisory board were appointed on common term of office, which lasts for five
years. The mandates of the members of the supervisory board expire on the date of the general
shareholders meeting which approves the financial report for year 2018.
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Graduated from the Faculty of Law and Administration at University of Adam Mickiewicz in Poznan.
Scholar of the Stefan Batory Foundation at University of Oxford. Solicitor and partner in Ortowski Matwijcio
Kancelaria Radcow Prawnych Sp.p

b) description of qualifications and professional experience

c) information about activities performer by the person outside the issuer where such a activities are
significant for the Carpathia Capital S.A.

Indicated person does not perform activities outside the issuers which are significant for the Carpathia
Capital S.A.

d) information about all commercial law companies and partnerships in which, within at least the last
three years, the person was a member of managing or supervisory board or a partner, indicating
whether the person still performs functions on such bodies or is still a partner

Ortowski Matwijcio Kancelaria Radcow Prawnych Sp.p.  — Partner (present)

Kino Polska TV SA — Member of Supervisory Board (present)
Stopklatka SA — Member of Supervisory Board (present)
Remedis SA — Member of Supervisory Board (present)
American Bikes Garage Maciej Wegner i Wspdlnicy Sp. k.— General partner (present)

PBO Aniota SA in declared bankruptcy and liquidation — Former of Supervisory Board

e) information about legally valid court decisions condemning the person for the crime of fraud within
at least the last five years and indicating whether the person has been prohibited by the court to
act as a m ember of managing or supervisory bodies in commercial law companies and
partnerships within at least the last five year

Within the last five years indicated person has not been prohibited by the court to act as a member of
managing or supervisory bodies in commercial law companies and partnerships.

f) details of all cases of bankruptcy, compulsory administration or liquidation, within at least the last
five years, for entities in which the person was a member of managing or supervisory bodies

Piotr Ortowski had been a member of Supervisory Board in PBO Aniota S.A. in declared bankruptcy and
liquidation after the company announced liquidation.

g) information whether the person performs activities competitive to the activities of the issuer or is a
partner in a competitive civil partnership or commercial law company or partnership or a member
of a body of a joint-stock company or a member of a body of any competitive legal person

Indicated person does not perform activities competitive to the activities of the Carpathia Capital S.A..
h) percent of shares held in the Company
Indicated person does not own shares in the Carpathia Capital S.A.

tukasz Puslecki - Member of the Supervisory Board
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a) name, surname, position or functions at the issuer, and term of office expiry date

tukasz Puslecki - Member of the Supervisory Board, the term of office of the members of the Supervisory
Board expires on 04/04/2019, the mandate expires after holding the General Meeting approving the
financial statements for 2018.

b) description of qualifications and professional experience

Doctor of Economics, employee of the Department of International Management at the Faculty of
International Economics at the University of Economics in Poznan. Chairman of the board of the branch
of the Academy of International Business (AIB) for Central and Eastern Europe (AIB-CEE), managing
partner for the development of the International Business Center of the Special Purpose Vehicle of the
University of Economics in Poznan Sp. z.0.0., and director of the joint international business and
management diploma program (Joint MSc in International Business and Management) from Nottingham
Trent University, Nottingham Business School (UK). Expert of the Institute of Knowledge and Innovation
in Warsaw. Mr. Puslecki specializes in topics related to the technological cooperation of countries and
enterprises, international competitiveness and innovativeness of companies in international business.

Professional qualifications:

14.06.2016 — currently Grant Manager of National Science Center (NCN) No. DEC-
2015/19 / D / HS4 / 00414, title: Analysis of the alliances of
open innovation and strategic partnerships in the sector
biopharmaceutical in Poland and Central and Eastern
Europe, Faculty of International Economics, University of
Economics in Poznan

20.02.2009 Doctor of Economics, Faculty of International Economics,
Poznan University of Economics, dissertation title: Impact of
technological cooperation of economically developed
countries on their international competitiveness

4.04.2008 - currently Expert at the Institute of Knowledge and Innovation Institute,
Warsaw
1.10.2004 to 30.09.2008 Full-time doctoral studies, Faculty of Management,

Department of International Economic Relations, University
of Economics in Poznan

1.10.2004 to 30.06.2005 Postgraduate pedagogical studies,
University of Humanities and Management Millennium in
Gniezno

1.04.2003 to 15.07.2003 Foreign studies - Europa University Viadrina, Frankfurt /
Oder (Germany), major: Internationale
Betriebwirtschaftslehre (IBWL)

1.02.2002 to 30.03.2003 Foreign studies - Vienna University of Economics and
Business (WU Wien), direction: Handelswissenschaft
(SOWI 1986)
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22.09.1999 to 19.12.2003

Current professional experience

1.04.2018-30.09.2018

1.09.2015 - obecnie

1.07.2013 - obecnie

18.09.2017-30.09.2017
7.06.2017-12.06.2017

13.06.2017-18.06.2017
14.05.2016-22.05.2016
27.02.2015-7.03.2015

1.10.2013-30.06.2015

20.07.2013-27.07.2013
5.05.2013-10.05.2013
22.09.2011 — currently

1.04.2011 — currently

1.04.2010 - currently
1.04.2009-30.03.2010
1.10.2006-30.06.2008

4.08.2005-31.01.2013

ﬁarpathia Capital

Master's studies full-time, International Trade, Faculty of
Management, University of Economics in Poznan, Master of
Economics - 19/12/2003

Visiting Professor, University of Regensburg, Chair of
Leadership and Organization, (Niemcy)

Partner Zarzadzajgcy ds. Rozwoju, Centrum Biznesu
Miedzynarodowego, Spotka Celowa Uniwersytetu
Ekonomicznego w Poznaniu Sp.zo0.0

Prezes Zarzadu Filii Academy of International Business (AIB)
na Europe Srodkowo-Wschodnig (AIB-CEE Chapter)
Visiting Professor, University of Ljubljana (Stowenia)

Visiting Professor, University of Nottingham Ningbo China
(UNNC), (Chiny)

Visitng Professor, Shanghai University of International
Business and Economics (SUIBE), (Chiny)

Visiting Professor, ISCTE Business School, University
Institute of Lisbon, (Portugal)

Visiting Professor, Nottingham Trent University (NTU),
Nottingham Business School (NBS), (Great Britain)

Lecturer at the University of Adama Mickiewicza in Poznan,
Faculty of Political Science and Journalism, classes in
English on the International Relations specialization

Visiting Professor, Nottingham Trent University (NTU),
Nottingham Business School (NBS), (Great Britain)

Visiting Professor, ISCTE Business School, University
Institute of Lisbon, (Portugal)

Member of the Council of the Faculty of International
Economics (WGM) at the University of Economics in Poznan
Director - UEP-NTU of the Joint Diploma Program in
International Business and Management (JMSCIBM) - Joint
MSc in International Business and Management Program -
University of Economics in Poznan, Nottingham Trent
University (NTU), Nottingham Business School (NBS)
(United Kingdom)

Adjunct, Department of International Management,
University of Economics in Poznan

Assistant, Department of International Trade, University of
Economics in Poznan

Member of the Management Council (WZ) of the University
of Economics in Poznan

Marshal Office of the Wielkopolska, Department of Education
and Science, Inspector - Position on international
cooperation with partner regions in the field of education and
science and universities operating in the voivodship

CARPATHIA CAPITALANNUAL REPORT 2023 | 54


https://www.diki.pl/slownik-angielskiego?q=adjunct

ﬁarpathia Capital

c) information about activities performer by the person outside the issuer where such a activities are
significant for the Carpathia Capital S.A.

Indicated person does not perform activities outside the issuers which are significant for the Issuer.

d) information about all commercial law companies and partnerships in which, within at least the last
three years, the person was a member of managing or supervisory board or a partner, indicating
whether the person still performs functions on such bodies or is still a partner

Current:
Brokerage House INC S.A. - Member of Supervisory Board

e) information about legally valid court decisions condemning the person for the crime of fraud within
at least the last five years and indicating whether the person has been prohibited by the court to
act as a m ember of managing or supervisory bodies in commercial law companies and
partnerships within at least the last five year

Within the last five years indicated person has not been prohibited by the court to act as a member of
managing or supervisory bodies in commercial law companies and partnerships.

f) details of all cases of bankruptcy, compulsory administration or liquidation, within at least the last
five years, for entities in which the person was a member of managing or supervisory bodies

Not applicable

g) information whether the person performs activities competitive to the activities of the issuer or is a
partner in a competitive civil partnership or commercial law company or partnership or a member
of a body of a joint-stock company or a member of a body of any competitive legal person

Indicated person does not perform activities competitive to the activities of the Carpathia Capital S.A. and
iS not a partner in a competitive civil law partnership or a member of a body of a joint-stock company or a
member of the body of any competitive legal entity.

h) information on whether the person is listed in the register of insolvent debtors, kept pursuant to the
Act of August 20, 1997 on the National Court Register;

The indicated person is not entered in the register of insolvent debtors.

Edward Kozicki — Member of the Supervisory Board

a) position or functions at the issuer, and term of office expiry date

Member of the Supervisory Board, term of office expiry date: July 27th, 2024

b) description of qualifications and professional experience

Graduate of the Poznan University of Economics, stockbroker securities (licence No. 340)

c) information about activities performer by the person outside the issuer where such a activities are
significant for the issuer
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Indicated person does not perform activities outside the issuers which are significant for the issuer.

d) information about all commercial law companies and partnerships in which, within at least the last
three years, the person was a member of managing or supervisory board or a partner, indicating
whether the person still performs functions on such bodies or is still a partner

BC Asset Management Sp. z 0.0. - Partner, President of the Management Board, 2021-
currently

Blu Capital Management Sp. z 0.0. - Member of the Management Board, 2012-2019
Monza 33 Sp. z 0.0. - CEO, from 2022-present

Moonrock Enterprise Sp. z 0.0. - Vice-President of the Management Board, 2022-present
Samana Investments Ltd. - Partner, 2018-present

Symphony S.A. - Vice President of the Management Board, 2015-2021

Vestor Seed Capital Sp. z 0.0. - Partner, 2021-present

Xaris Asset Management - Member of the Management Board, 2016-present

e) Information about legally valid court decisions condemning the person for the crime of fraud within
at least the last five years and indicating whether the person has been prohibited by the court to
act as a m ember of managing or supervisory bodies in commercial law companies and
partnerships within at least the last five year

Within the last five years indicated person has not been prohibited by the court to act as a member of
managing or supervisory bodies in commercial law companies and partnerships.

f) details of all cases of bankruptcy, compulsory administration or liquidation, within at least the last
five years, for entities in which the person was a member of managing or supervisory bodies

Within the last five years there have been no cases of bankruptcy, compulsory administration or liquidation
for entities in which the person was a member of managing or supervisory bodies.

g) information whether the person performs activities competitive to the activities of the issuer or is a
partner in a competitive civil partnership or commercial law company or partnership or a member
of a body of a joint-stock company or a member of a body of any competitive legal person

Indicated person does not perform activities competitive to the activities of the issuers.

h) Percent of shares held in the Company

Indicated person does not own shares in the Company.

Piotr Zygmanowski — Member of the Supervisory Board

a) position or functions at the issuer, and term of office expiry date

Member of the Supervisory Board, term of office expiry date: July 27th, 2024

b) description of qualifications and professional experience

Doctor of Economics in the discipline of finance at the Poznan University of Economics. Holds an
Alternative Trading System Advisor Certificate No. 47/2012, a Securities Brokerage License No. 2964 and
a certificate of The Chartered Financial Analyst (CFA). He was an adjunct professor at the Department of
Monetary Policy and Financial Markets and a lecturer in postgraduate studies ‘Capital Investments and
Investment Advisory’ at the Poznan University of Economics.
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c) information about activities performer by the person outside the issuer where such a activities are
significant for the issuer

Indicated person does not perform activities outside the issuers which are significant for the issuer.

d) information about all commercial law companies and partnerships in which, within at least the last
three years, the person was a member of managing or supervisory board or a partner, indicating
whether the person still performs functions on such bodies or is still a partner

Crowdconnect.pl Sp. z 0.0. - Member of the Management Board, 2021-present
Dom Maklerski INC SA - Vice President of the Management Board, 2020-present
INC SA - Proxy, 2018-present

Carpathia Capital ASI SA — Proxy, 2018-2020

Dom Maklerski INC SA - Proxy, 2015-2020

Remedis SA - Member of the Supervisory Board, 2014-2019

e) Information about legally valid court decisions condemning the person for the crime of fraud within
at least the last five years and indicating whether the person has been prohibited by the court to
act as a m ember of managing or supervisory bodies in commercial law companies and
partnerships within at least the last five year

Within the last five years indicated person has not been prohibited by the court to act as a member of
managing or supervisory bodies in commercial law companies and partnerships.

f) details of all cases of bankruptcy, compulsory administration or liquidation, within at least the last
five years, for entities in which the person was a member of managing or supervisory bodies

Within the last five years there have been no cases of bankruptcy, compulsory administration or liquidation
for entities in which the person was a member of managing or supervisory bodies.

Information about remuneration of the Management Board:

Remuneration paid in 20223to the Members of the Issuer's Management Board (in PLN):

Name and Surname

‘ Remuneration ‘

Sliwinski Pawet 72 000,00
Sebastian Huczek 58 800,00
Wojciech lwaniuk 6 000,00

COMMENTARY ON THE CURRENT AND PROJECTED FINANCIAL POSITION

PLN’000 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
Equity 11 247 13 242 15579
Cash and equivalents 1207 657 1292
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Financial assets in other companies 9489 13136 15 280
Long-term Liabilities 168 201 209
Short-term Liabilities 198 239 240

In 2023, the Company reported a loss on investments of PLN -1,734 thousand, an operating loss of PLN
-2,445 thousand, a net profit of PLN -1,995 thousand and recognised administrative expenses of PLN 711
thousand.

The specific nature of the business determines the structure of Carpathia Capital ASI S.A.'s assets. As at
31 December 2023, the largest position in the Company's assets remained financial assets in other entities
with a 78.28% share of total assets. Cash, on the other hand, accounts for 9.96% of total assets. Equity
as at 31 December 2023 amounted to PLN 11,247 thousand, while share capital amounted to PLN 2,101
thousand.

From the perspective of the investment activity carried out at the Company, 2023 represented a period of
reduced activity. The number of public offerings directed to the NewConnect market was lower than in
previous years, and the level of valuations on the secondary market meant that the terms of offerings on
the primary market remained less attractive. At the same time, increases in the valuations of listed
companies held in the portfolio allowed for a partial liquidation of assets held. The investment team expects
a recovery in the primary market in the coming quarters and is therefore optimistic about the portion of the
portfolio held in non-public assets. At the same time, we note that we are constantly monitoring the
situation in unlisted companies.

Due to a legislative error, the listing of Alternative Investment Companies on the NewConnect market has
been suspended.
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The following tables present the selected financial data of of the Carpathia Capital

Value of the equity portfolio

Debt Securities

Cash and cash equivalents + other receivables

Other financial assets

Financial assets, total

Assets in PLN

Assets in RON

Financial assets, total

Public Assets

Non-public assets

Financial assets, total

31.12.2022 % of assets

31.12.2023

% of assets

13 136 000 PLN 93,32% 9489 000 PLN 86,21%
O PLN 0,00% O PLN 0,00%

657 000 PLN 4,67% 1207 000 PLN 10,97%
283 000 PLN 2,01% 311000 PLN 2,83%

14 076 000 PLN 100,00% 11007 000 PLN 100,00%

31.12.2022 % of assets

13 808 000 PLN

98,10%

31.12.2023

10 764 000 PLN

% of assets

97,79%

268 000 PLN 1,90%

243 000 PLN

2,21%

14 076 000 PLN 100,00 %

11007 000 PLN

100,00 %

31.12.2022 % of assets

8433 000 PLN

59,91%

31.12.2023

5522 000 PLN

% of assets

50,17%
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5643 000 PLN 40,09% 5485 000 PLN 49,83%
14 076 000 PLN 100,00% 11007 000 PLN 100,00%
| 59




(}arpathia Capital

The selected financial data have been presented in the following charts:
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Investments balance (th. PLN)
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The balance of capital expenditures presented above represents the Issuer's cash flow result from
investment activities (proceeds from investment activities - capital expenditures).

Carpathia Capital has long-term liabilities of PLN 168 thousand as at the balance sheet date. Short-term
liabilities amount to PLN 198 thousand.

Carpathia Capital's investment objective is to ensure long-term capital appreciation by investing in a
portfolio of early-stage companies operating in Central and Eastern Europe that intend to debut on a
regulated market in the near term.

The unfavourable stock market situation - reflected in falling stock indices and increased turnover - did not
allow for a larger scale of investment activities to be undertaken, resulting in a positive balance of capital
expenditure.

Given the large number of investment opportunities analysed, we are convinced that they will represent
value for Carpathia Capital in the coming years.

ORGANISATION’S STRUCTURE

STAFF OF STAFF OF

31ST DECEMBER 2023 31ST DECEMBER 2022

Total personnel, of which 11 15
Management Board
Supervisory Board
Research Department
Board Office

Marketing Department

N PO N W W
O o w 0o b w

Accounting department
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The Company on daily basis cooperates with INC S.A Legal and Research Departments.

CcC
Management Board
(3 persons)

CcC
Supervisory Board
(3 persons)

cC cc
Analisys Department Management Board's office
(2 persons) (3 persons)

IMPORTANT EVENTS IN CALENDAR YEAR

e Marketing Activities

The company was presented during investor meetings organized by the Stock Exchange S.A. or
the Investors' Zone. The President of the Management Board repeatedly in 2023 conducted an
investor presentation of GK INC S.A. thus introducing the current condition of Carpathia Capital.

e |nvestment Ventures

Over the course of FY2023, the Company committed PLN 1,008k in new investment expenditure.
A key aspect of investment last year was pre-IPO activity, where capital was committed to
companies carrying out share issues with a view to subsequent listing. In FY2023, shares were
subscribed for or acquired in the following companies: B-Act S.A., CBRTP S.A., Ekoplast S.A.,
Genomtec S.A.

The Company's portfolio is built on the basis of the fundamental value of individual securities and
will not be based on sector indices. Carpathia Capital aims to diversify its investment portfolio by
investing in multiple sectors. The company has no specific exposure limits to any of the sectors.
New investments and portfolio management will be performed in accordance with the distribution
of investment risk assumed in the company's policy. The gradual process of building an investment
portfolio results from the pace of market development and a careful approach to the valuation and
assessment of development prospects for potential portfolio companies.
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IMPORTANT EVENTS AFTER THE CALENDAR YEAR

e Changes in the composition of the Company’s Supervisory Board

There have been no changes to the membership of the Company's Supervisory Board in 2024 up to the
date of publication of the report.

ESTIMATES OF THE COMPANY’S FUTURE ACTIVITY

The business development plan of Carpathia Capital S.A. assumes that Issuer will operate as a venture
capital/private equity fund mainly in the area of Poland. Investment activities will be focused on innovative
small and medium-sized enterprises which fall under the category of growth companies.

Due to the value of capital available the single value of investment made by the Company will be at the
between 0,2 million PLN to 2 million PLN. Furthermore the portfolio companies will raise additional capital
by conducting pre-IPO offers prior to the debut on an organized market.

The aim of Carpathia Capital is to build up an investment portfolio of several Poland and other CEE entities.
After making an investment Carpathia Capital will provide operational and financial support to portfolio
companies. Company’s investment horizon is from one to five years long with preferable divestment route
through listing the portfolio company on the NewConnect market an alternative trading system operated
by Warsaw Stock Exchange and the Main Market of the Warsaw Stock Exchange or on the AeRO — the
market for shares operated by Bucharest Stock Exchange and Main Market of the Bucharest Stock
Exchange.

The result from investment activity is strongly influenced by many factors that are beyond the control of
the Company.

The company does not impose on itself any obligatory minimum investment to be made in 2024 as its
number will depend on availability of attractive investment targets as well as on current economic
conditions.
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DESCRIPTION OF ANY ACTIVITY INVOLVING THE COMPANY’S PURCHASING ITS OWN SHARES.

In the period from January 1, 2023 to December 31, 2023, the Company did not purchase own shares. In
total, from 25 January 2016, the Company acquired 172,602 own shares with a total value of RON 258
903.00 through a package trade. The shares were purchased for redemption or their further resale.

EVALUATION OF THE COMPANY’S RISK MANAGEMENT ACTIVITY

Short operating history

The Company has a short operating history upon
which investors can evaluate future performance.
There can be no assurance that the Company will
achieve its investment objectives or that the
strategy applied by the Company will be
successful. The Management Board considers
that track record of the INC S.A. as the funding
shareholder and experience of the managing
team with capital delivered by investors provide
solid base for development of the investment
activity.

Market and Economic Risks

The Company and its portfolio companies may be
materially affected by market, economic and
political conditions globally and in the jurisdictions
and sectors in which they invest or operate,
including factors affecting interest rates, the
availability of credit, currency exchange rates and
trade barriers. These factors are outside the
Company’s control and could adversely affect the
liquidity and value of its investments and may
reduce the ability of the Company to make
attractive new investments.

Currency exchange rates risk

The base currency of the Company is Polish zloty
(PLN) and as such, the returns to investors will be
impacted by currency movements between the
Polish zloty (PLN) and other currencies in which
the Company holds investments. These currency
movements may be advantageous or
disadvantageous to Polish zloty (PLN) returns. In
addition, an investor must consider its personal
effective ‘base’ currency as any currency
movements between the Polish zloty (PLN) and
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the individual’'s base currency could result in a
loss of capital invested.

Operating Deficits

The expenses of operating the Company may
exceed the Company's income, thereby requiring
the difference to be paid out of the Company’s
capital, reducing the value of the Company's
investments and potential for profitability.

Risk of portfolio companies’ failure

The Company will generally seek to analyze a
target company’s historical performance and
prospects with a view toward understanding the
sustainable margins, strengths and weaknesses
in @ company’s cost structure and analyzing the
quality of cash flows of the underlying investment,
including capital intensity needed to sustain its
asset base, requirements for growth, degrees of
flexibility to reduce its cost base if volumes or
prices decline, and requirements for debt
amortization or other external payments. The
Company will also seek to define the market in
which a company competes and, in particular, to
assess what the company does, including what
products and services it provides and to whom; to
understand threats it may face for pricing or cost
structure; and to identify drivers of market growth
or decline, including changes in industry
structure, technology or demographics. However
any investment may not perform as well as
forecast, either because of changes in the
economic climate, management errors or
otherwise, resulting in the partial or total loss of
the Company’s investment.

Liquidity Risk
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Company is exposed to liquidity risk. Liquidity risk
may result from the lack of an active market, the
reduced number of market participants, or the
reduced capacity of market participants to make
a transaction. Issuer with principal investment
strategies that involve investments in securities of
companies with smaller market capitalizations
have the greatest exposure to liquidity risk.
Exposure to liquidity risk may be heightened for
these companies that are not widely traded, and
that may be subject to purchase and sale
restrictions. Such risks will include an increased
risk of substantially smaller size and lower trading
volume of securities for such smaller companies
(as compared to equities in larger companies),
which may result in a potential lack of liquidity and
increased price volatility. The investment team
will adopt flexible exit strategies on the markets
which cannot be considered liquid due to
insufficient number of transactions.

Frontier Market Risks

Investment in securities issued by an entity
domiciled in Romania will be exposed to a higher
level of risk than in cases of developed markets.
In particular each of the risks discussed above
under the following headings will be specifically
relevant to any such investments and may have
a greater likelihood of impacting the Company:
political and/or regulatory risk, currency risk,
accounting, auditing and financial reporting
standards and exchange rates risk.

Development of the AeRO market

Because AeRO market is a newly created
alternative market there are several risks factors
related to its further development. There is no
certainty that the AeRO market will attract
companies interested in going public and new
investors. Lack of new issuers and investor may
lead to the lack of possibilities for investment and
divestment for the Issuer. Dynamic development
of the AeRO market may lead to tightening of
admission and trading regulations and indirectly
to decline in investor's and potential issuer’'s
interest.

CARPATHIA CAPITALANNUAL REPORT 2023
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Exposure to risk

The risk exposure of listed financial instruments
held for trading, expressed at market value
on December 31, 2022 amounted to 9 489
thousand PLN.

A 10% decrease or increase in the WIG stock
index, the NCindex stock index and the AeRO
market index would result in a change in the
financial result by approximately 552,200. PLN.
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INVESTMENT PoLICY OF ALTERNATIVE INVESTMENT COMPANY

The Company’s investment objective is to achieve long-term capital growth through investing in a
diversified portfolio of financial instruments issued by SMEs operating in CEE, mainly listed and to be listed
on NewConnect Alternative Trading System, the Main Market of Warsaw Stock Exchange and Catalyst
Bond Market of the Warsaw Stock Exchange, the AeRO Market of the Bucharest Stock Exchange or the
Main Market of the Bucharest Stock Exchange,

The Company’s strategy is based on the following pillars:

e OQutstanding opportunity
The Management Board believes that lack of patient capital for SMEs in CEE, where the demand
for capital from SMEs is high and supply is substantially limited, provides an investment
opportunity.

e Unique portfolio
The Company portfolio will represent a diversified mix of early-stage and early-growth companies
with professional management teams and compelling prospects for development. The returns on
capital deployed will not be the only economic benefit. We aim to support the development of
knowledge-based economy by championing growth of SMEs in CEE.

e Founders
INC S.A., a public company listed on the Main Market of the Warsaw Stock Exchange, is the
founding shareholder of Carpathia Capital INC S.A. Group has the reputation of an adviser and
investor for fast growing companies in Poland..

CHARACTERISTICS OF INVESTMENT ACTIVITY

Funds available for investments Approx. RON 1 207 000 PLN (1 387 000 RON)
Investment limit for one company From 150 000 RON to 1 000 000 RON
Company stage of development Various (start-up, growth, mature)

Mainly companies in the so-called 'new economy’

Industry preferences
sector

Investment horizon One to five years

Listing of shares on the AeRO or the NewConnect
Preferred investment exit route market or other viable segment of the capital
market
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ADDITIONAL INFORMATION

Markets of Company’s listing

The securities issued by the Company are listed on the AeRO market (identification code: XCAN), which
is operated by the Romanian Stock Exchange. In 2019, E series shares were also introduced for trading,
for which NewConnect is the quotation market (identification code: XNCO), an alternative trading
platform operated by the Warsaw Stock Exchange.

Dividend policy’s description

In 2017, the Company adopted a dividend policy according to which the dividend rate calculated on equity
will not be less than the NBP lombard rate (currently: 6.25%). In the absence of dividend payment in a
given calendar year, the Company intends to pay a dividend twice higher than originally assumed in the
following year.

Branches owned by the Company, information on the number and nominal value of shares
issued by the parent and held by branches

Company does not have any branches

Bonds issued and / or other debt securities, a description of the actions that the company
undertakes to fulfill its obligations towards the securities holders

Company did not issue any bonds or other debt secutities

Description of the merger or reorganization of the company, its branches or controlled
companies, during the financial year

The Company has not issued bonds and/or other debt securities.
Description of acquired and / or disposed assets

In 2023, Carpathia Capital focused on the continuation of acquiring assets for the investment portfolio.
The capital expenditure incurred covered shares and stocks (with a total value of PLN 1,513 thousand) of
the following entities:

- CBRTP S.A. (research and consultancy services),

- B-Act S.A. (consulting),

- Ekoplast S.A. (manufacturer of doors and windows),
- Genomtec S.A. (biotechnology)

Taking advantage of the good economic climate, an investment in shares of companies was completed:

Genomtec S.A. Olymp S.A., Render Cube S.A. and Woodpecker S.A.. At the same time, the investment
team was taking steps to liquidate some of the shares in the other assets in Carpathia's portfolio.
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STATEMENT OF THE MANAGEMENT BOARD

Declaration of the management board of Carpathia Capital S.A. on the reliability of the preparation
of the financial statements for the period from 01/01/2023 to 31/12/2023.

Management Board of Carpathia Capital S.A. declares that, to the best of his knowledge, the annual
financial statements for the period from 01/01/2023 to 31/12/2023 and comparable data have been
prepared in accordance with the provisions applicable to the Company, and that the data contained in
the financial statements reflect in a true, reliable and clear property and financial situation of the
Company and its financial result, and that the report on the Company's operations provides a true picture
of the Company's situation, including a description of the basic threats and risks associated with the
business.

Declaration of the management board of Carpathia Capital S.A. regarding the entity authorized to
audit financial statements.

Management Board of Carpathia Capital S.A. declares that the entity authorized to audit financial
statements, which audits the Company's annual financial statements for the period from 01/01/2023 to
31/12/2023, has been selected in accordance with legal regulations, and that the entity this and certified
auditors who audited this report met the conditions for expressing an impartial and independent opinion
on the audit, in accordance with the relevant provisions of national law.

Signatures of Representation

Pawet Sliwinski,
CEO of Carpathia Capital
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INDEPENDENT AUDITOR'S
REPORT ON ANNUAL
FINANCIAL STATEMENT

for the period from January 1, 2023 to December 31, 2023

CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA
SPOLKA INWESTYCYJNA SPOLKA AKCYJNA

registered office in Poznan (61-131), at Abpa Antoniego Baraniaka 6 Street

KPW Audytor Sp.zo.0. | KPW Audyt Sp.z0.0. KPW Ksiggowos¢ Spzo.0. | KPW Finanse Sp.z0.0. KPW Legal Gasiorowski Sp. k.
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INDEPENDENT AUDITOR'S REPORT
ON ANNUAL FINANCIAL STATEMENT

CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA
SPOLKA INWESTYCYJNA SPOLKA AKCYJNA

registered office in Poznarn (61-131), at Abpa Antoniego Baraniaka 6 Street

for the Ordinary General Meeting and the Supervisory Board

Report on the Annual Financial Statement
Opinion

We have audited the annual financial statement of CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA
SPOLKA INWESTYCYJNA SPOLKA AKCYJNA (the "Company’), which consist of statement of
financial position as at December 31, 2023 and the staternent of comprehensive income , statement
of changes in equity, statement of cash flows for the year from January 1 to December 31, 2023 and
additional information and explanations containing information on significant accounting policies

and other explanatory information ("financial statement").
In our opinion, the attached financial statements:

» presents a reliable and clear picture of the Company's property and financial situation as of
December 31, 2023 and its financial result and cash flows for the financial year ended on
that date in accordance with the applicable International Financial Reporting Standards
adopted by the European Union and the adopted accounting principles (policies); is
consistent in form and content with the legal provisions applicable in the Company and the
Company's Statute;

« is consistent in form and content with the legal provisions applicable in the Company and
the Company's Statute;

« was prepared on the basis of properly kept accounting books in accordance with the

provisions of Chapter 2 of the Accounting Act.

KPW Audytor Sp.zo.0. | KPW AudytSp.z 0.0, KPW KsiegowoscSpzo.o. | KPW Finanse 5p.zo.o. KPW Legal Gasiorowski 5p. k.
audyt i badanie audyt | badanie sprawozdan prowadzenie ksiag rachunkowych, | doradziwo bimesowe, doradrtwo prawne
sprawazdar finansowych finansowych jzp kadry, place monitoring i windykacja naleined
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Basis of opinion

Our audit of the financial statement has been performed in accordance with the National Auditing
Standards in wording of the International Auditing Standards adopted by the resolution of the
Mational Council of Statutory Auditors No. 3430/52a/2019 of March 21, 2019 on national auditing
standards and other documents, as amended and resolution of the Council of the Polish Audit
Oversight Agency Mo. 38/1/2022 of November 15, 2022 on national quality control standards and
the National Auditing Standard 220 (Revised) ("KSB"), as well as in accordance with the Act of May
11, 2017 on statutory auditors, audit companies and public supervision (“Act on Statutory Auditors”
- Journal of Laws of 2023, item 1015, as amended). In accordance with these standards, our
responsibilities are further described in the Auditor's Responsibilities for the Audit of the Financial

Statements section of our report.

We are independent from the Company in accordance with the International Code of Ethics for
Professional Accountants (including International Independence Standards) of the International
Ethical Standards board for Accountants (“IESBA Code”) adopted by the resolution of the National
Board of Statutory Auditors’ resolution No. 3431/52a/2019 of March 25, 2019 on the principles of
the professional ethics of statutory auditors, as amended, and other ethical requirements that are
relevant to our audit of the financial statements in Poland. We have fulfilled our other ethical
responsibilities in accordance with these requirements and the IESBA Code. During the audit, the
key statutory auditor and the audit company remained independent from the Company in

accordance with the independence requirements specified in the Act on Statutory Auditors.

We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate to provide a basis

for our opinion.

Key audit matters

Key audit matters are those matters that, in our professional judgment, were most significant in the
audit of the financial statement for the current reporting period. These include the most significant
assessed risks of material misstatement, including assessed risks of material misstatement due to

fraud. We addressed these matters in the context of our audit of the financial statements as a whole

KPW AudytorSp.zo.0. | KPW Audyt Sp.z 0.0. KPW Ksiggowosc Spzo.o. | KPW Finanse 5p.z 0.0, KPW Legal Gasiorowski Sp. k.
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and in forming our opinion, and we have summarized our response to these risks and, where we
have deemed appropriate, presented the key observations related to these risks. In addition to the

matters set out in the Basis for Opinion section, the following:

The key point of the study

How our study addressed this issue

Correctness of accounting recognition, existence
and valuation of financial assets in other entities.

This item is crucial from the point of view of the
Company's current operations. As of December 31,

2023, their value is PLN 9,489 thousands zloty.

The value of financial assets in other entities as at

Our audit procedures, in relation to the key audit

matter described, included, among others:

»  analysis of accounting principles in relation to
financial assets;

« verification of accounting entries in accounts
related to financial assets;

« analysis of the valuation of individual shares
and stocks;

December 31, 2023 constitutes 78.30% of the | «
balance sheet total.

comparison of valuations with information
available on the WSE and New Connect in the
context of quotations of individual companies;
analysis of entries in brokerage accounts;
verification of the acquisition and existence of
selected shares and shares as at the balance
sheet date.

Taking the above into account, we decided that this | ,
was a key issue in the audit process. .

Correctness of accounting recognition and origin of
supplementary capital. Qur audit procedures, in relation to the key audit
matter described, included, among others:

« analysis of reserve capital entries;

The value of supplementary capital in the amount of | «  analysis of agio documents;

PLM 11,396 thousand as at December 31, 2023 | «  verification of resclutions regarding the
constitutes 94.03% of the balance sheet total. approval of the financial statements;

« verification of resolutions regarding the

Taking the above into account, we decided that this distribution of results.

was a key issue in the audit process.

Other issues

The Company's financial statement for the year ended December 31, 2022 were audited by Hanna
Staron (reg. no. 13,772), acting on behalf of another audit firm, UHY ECA Sp. z 0.0, who expressed

an unqualified opinion on these statements on April 28, 2023.

Responsibility of the Management Board and Supervisory Board

The Company's Management Board is responsible for preparing, on the basis of properly kept
accounting records, financial statements that present a reliable and clear picture of the property and
financial situation and the financial result of the Company in accordance with the International
Financial Reporting Standards approved by the European Union, the adopted accounting principles
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(policy) and the applicable the Company by law and its statute, as well as for internal control that
the Management Board deems necessary to enable the preparation of financial statements that are

free from material misstatement due to fraud or error.

In preparing the annual financial statements, the Management Board is responsible for assessing
the Company's ability to continue as a going concern, disclosing, if applicable, matters related to
going concern and using the going concern basis of accounting unless the Management Board
either intends to liquidate the Company or to cease the operations, or has no realistic alternative but

to do so.

The Company's Management Board and members of the Supervisory Board are obliged to ensure
that the financial statements meet the requirements set out in the Intermational Financial Reporting
Standards. Members of the Supervisory Board are responsible for supervising the Company's

financial reporting process.

Auditor's responsibility for the audit of the financial statements

Qur objectives are to obtain reasonable assurance about whether the annual financial statements
as a whole are free from material misstatement, whether due to fraud or error, and to issue an
auditor's report that includes our opinion. Reasonable assurance is a high level of assurance, but is
not a guarantee that an audit conducted in accordance with NSAs will always detect a material
misstatement when it exists. Misstatements can arise from fraud or error and are considered
material if, individually or in the aggregate, they could reasonably be expected to influence the

economic decisions of users taken on the basis of these annual financial statements.

The scope of the audit does not include assurance on the future viability of the Company or on the
efficiency or effectiveness with which the Management Board has conducted or will conduct the

affairs of the Company.

As part of an audit in accordance with NSAs, we exercise professional judgment and maintain

professional skepticism throughout the audit. We also:

« identifying and assessing the risks of material misstatement of the financial statements,
whether due to fraud or error, design and perform audit procedures responsive to those risks, and
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obtain audit evidence that is sufficient and appropriate to form a basis for our opinion. The risk of
failing to detect a material misstatement resulting from fraud is greater than that resulting from error
because fraud may involve collusion, forgery, intentional omissions, misrepresentations or the
override of internal control;

= obtaining an understanding of internal control relevant to the audit in order to design audit
procedures that are appropriate in the circumstances, but not for the purpose of expressing an
opinion on the effectiveness of the Company's internal control;

- we assess the appropriateness of the accounting principles (policy) used and the
reasonableness of accounting estimates and related disclosures made by the Company's
Management Board;

» we conclude on the appropriateness of the Company's Management Board's use of the
going concern basis of accounting and, based on the evidence obtained, whether there is a material
uncertainty related to events or conditions that may cast significant doubt on the Company's ability
to continue as a going concern. If we conclude that a material uncertainty exists, we are required to
draw attention in our auditor's report to the related disclosures in the financial statements or, if such
disclosures are inadequate, we modify our opinion. Our conclusions are based on the audit evidence
obtained up to the date of our auditor's report, but future events or conditions may cause the
Company to cease to continue as a going concern;

- we evaluate the overall presentation, structure and content of the financial statements,
including disclosures, and whether the financial statements present the underlying transactions
and events in a manner that ensures fair presentation.

We provide the Supervisory Board with information about, among other things, the planned scope
and timing of the audit and significant audit findings, including any significant deficiencies in internal
control that we identify during the audit.

We represent to the Supervisory Board that we have complied with the applicable ethical
requirements regarding independence and that we will inform them of all relationships and other
rmatters that could reasonably be considered to constitute a threat to our independence and, where

applicable, the safeguards we have implemented.

From the matters submitted to the Supervisory Board, we determined those matters that were most
significant during the audit of the financial statements for the current reporting period and therefore

considered them to be key audit matters. We describe these matters in our auditor's report unless
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law or regulation prohibits public disclosure or when, in exceptional circumstances, we determine
that the matter should not be reported in our report because the adverse consequences would

reasonably be expected to outweigh the benefits of doing so. information for the public interest.

Other information, including an activity report

Other information includes the Report on the Company's operations for the financial year ended
December 31, 2023 ("Report on activities”) together with a statement on the application of corporate

governance (together “Other information").

Responsibility of the Management Board and Supervisory Board

The Management Board is responsible for the preparation of the Report on the Company's
operations in line with the provisions of law.

The Management Board and members of the Supervisory Board are obliged to assure compliance
of the Report on the Company’s operations with the requirements of the Accounting Act.

Responsibilities of the Auditor

Our opinion on the audit of the financial statements does not cover Other Information. In connection
with our audit of the financial statements, our responsibility is to read the Other Information and, in
doing so, consider whether the Other Information is materially inconsistent with the financial
statements or our knowledge obtained in the audit, or otherwise appears materially misstated. If,
based on the wark we have performed, we identify material misstatements in the Other Information,
we are obliged to report this in our audit report. Our obligation, in accordance with the requirements
of the Act on Statutory Auditors, is also to issue an opinion whether the report on activities was
prepared in accordance with the regulations and whether it is consistent with the information
contained in the financial statements. In addition, we are obliged to inform you whether the Company
has included the required information in its corporate governance declaration.
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Opinion on the Report on the Company's operations

Based on the work performed during the audit, in our opinion, the Report on the Company's
operations:

+ has been prepared in accordance with the Article 49 of the Accounting Act

+ information included therein is consistent with the accompanying annual financial

statements.

Moreover, taking into account our knowledge of the Company and its environment obtained during
the audit of the annual financial statements, we state that we have not identified any material
misstatements in the Report on the Company’s operations.

Opinion on the corporate governance statement

In our opinion, in the Management Board's declaration on the application of corporate governance,
the Company included the information required by Resolution 795/2008 of the Management Board
of the Warsaw Stock Exchange of October 31, 2008 and amending resolution 293/2010 of March
31, 2010, introducing the document "Good Practices of Companies Listed on NewConnect " issued
on the basis of the Regulations of the Alternative Trading System organized by the Warsaw Stock
Exchange. Moreover, we state that the information contained in the statement on the application of
the "Best Practices of NewConnect Listed Companies " is consistent with the applicable regulations

and the information contained in the financial statements.
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The key statutory auditor responsible for the audit resulting in this independent auditor's report is
Grzegorz Magdziarz, acting on behalf of KPW Audyt Sp. z o. o. with its registered office
in £6dZ (90-350), at ul. Tymienieckiego 25C/410, entity authorized to audit financial statements
entered under number 4116 on the list kept by the National Council of Statutory Auditors.

KPW Audyt Sp. zo.0
street Tymienieckiego 25C/410; 90-350 £6d#

Elektronicznie

podpisany przez
Maghion G GRZEGORZ MAGDZIARZ
Data: 2024.04.30
/ 15:39:22 +02'00'
Grzegorz Magdziarz

Key Certified Auditor reg. no. 12 248

~v" KPW Audy

KPW Audyt Sp. z 0. o. is entered on the list of companies
auditing conducted by
Polska Agencja Nadzoru Audytowego under number 4116

L6dz, April 30, 2024
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ARTICLES OF ASSOCIATION OF THE COMPANY

ARTICLES OF ASSOCIATION OF CARPATHIA CAPITAL SPOLKA AKCYJNA WITH REGISTERED
OFFICE IN POZNAN

GENERAL PROVISIONS

§1.

1. The business name of the Company shall be:
CARPATHIA CAPITAL Spétka Akcyjna.

2. The Company may use the abbreviated
name: CARPATHIA CAPITAL S.A.

3. The Company’s registered office is in
Poznan.

4. The Company shall run its business in the
Republic of Poland and abroad.

5. The Company may create divisions,
branches, and offices in the Republic of
Poland and abroad.

6. The Company is formed for an indefinite
period of time.

7. The Company is founded by the Company
under the business name of: INC S.A. with
its registered office in Poznan.

OBJECTS OF THE COMPANY

§ 2.

The Company’s objects are as follows:

1) Business and management consultancy
activities — PKD 70.22.Z,

2) Activities of head office and holding
companies, excluding financial holding
companies — PKD 70.10.Z,

3) Activities of holding companies — PKD
64.20.Z,

4) Trusts, funds and similar financial entities —
PKD 64.30.Z,

5) Other credit granting — PKD 64.92.Z,

6) Other financial service activities, except
insurance and pension funding not
elsewhere classified — PKD 64.99.Z,

7) Buying and selling of own real estate — PKD
68.10.Z,

8) Renting and operating of own or leased real
estate — PKD 68.20.Z.

SHARE CAPITAL AND SHARES

§ 3.

CARPATHIA CAPITALANNUAL REPORT 2023

1. The share capital of the Company amounts

to PLN 1,951,381.50 and is divided into:

a) 1,000,000 (one million) of series A
registered preference shares with one
share carrying two votes, with a nominal
per-share value of PLN 0.50 (50/100
zZlotys), paid up in cash.

b) 1,003,666 (one million three thousand six
hundred and sixty six) of series B ordinary
bearer shares with a nominal per-share
value of PLN 0.50 (50/100 zlotys), paid up
in cash.

c) 275,000 (two hundred five hundred) of
series B2 ordinary bearer shares with a
nominal per share value of PLN 0.50
(50/100 zlotys), paid up in cash.

d) 116,667 (one hundred sixteen thousand
six hundred sixty-seven zlotys) of series
B3 ordinary bearer shares with a nominal
per-share value of PLN 0.50 (50/100
zZlotys), paid up in cash.

e) 795,991 (seven hundred ninety five
thousand nine hundred ninety one) of
series C ordinary bearer shares with a
nominal per-share value of PLN 0.50
(50/100 zlotys), paid up in cash.

f) 711,439 (seven hundred eleven thousand
four hundred thirty nine) of series D
ordinary bearer shares with a nominal
per-share value of PLN 0.50 (50/100
zlotys), paid up in cash.

g) 300.000 (three hundred) of series E
ordinary bearer shares with a nominal
per-share value of PLN 0.50 (50/100
zlotys), paid up in cash.

A series registered shares are preference

shares in terms of voting rights; each share

carries two votes.

A series registered shares may be converted

into bearer shares, however not earlier than

after 01-01-2016 (the first of January twenty
sixteen). If they are converted to bearer
shares, they lose their preference.

Conversion of registered shares to bearer

shares must be approved by the Supervisory
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Board, and the shareholder demanding
conversion of registered shares to bearer
shares shall pay the Company the amount
being the difference between the issue price
at which he had taken up A series shares and
the issue price of another series if such has
been issued by the Company.

The Company may increase share capital
through issue of new shares (registered or
bearer shares) issued for cash or non-cash
contributions or through increase of nominal
value of all the previously issued shares. On
terms stipulated in the Code of Commercial
Companies, the share capital may be
increased from the Company’s funds.
Shares issued for cash contribution should
be paid up in full before the share capital
increase is registered.

Shares may be redeemed with the
shareholder’'s consent, through acquisition
thereof by the Company (voluntary
redemption).

The Company may issue convertible bonds
or bonds with a priority right.

§4.
By 31-03-2017 (the thirty first of March
twenty seventeen), the Management Board
shall be authorised to increase the
Company’s share capital by up to PLN
375,000.00 (three hundred seventy five
thousand zlotys) (authorised capital).

Within  the authorised capital, the
Management Board shall be authorised to
further increase the Company’s share capital
through further issues of shares, in private or
public offering.

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

The issue price for shares in authorised
capital must not be lower than arithmetic
mean weighted with the volume of the price
of shares in public trading for the period of 6
(six) months preceding the resolution to
issue shares within the authorised capital,
however never lower than the highest issue
prices of shares in any private or public
offering preceding the resolution to issue
shares within the authorised capital. If the
Company’s shares are not publicly traded,
the issue price must not be lower than the
highest issue prices of shares in any private
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or public offering preceding the resolution to
issue shares within the authorised capital,
and in the lack of other issues of shares —
than the nominal value.

Resolution of the Management Board to
issue shares within the authorised capital
shall require a prior resolution of the
Supervisory Board to approve this issue and
the issue price of shares.

Upon consent of the Supervisory Board, the
Management Board may exclude entirely or
partly the subscription right for each increase
of the share capital within the authorised
capital.

§ 5.
The Shareholder — a Company under the
business name of: INC S.A. with registered
office in Poznanh ("Authorised Shareholder"),
as long as it holds at least one share in the
Company, shall be authorised to personally
appoint and dismiss more than half of the
members of the Supervisory Board, that is in
particular:
2 (two) members of the Supervisory Board in
a Supervisory Board consisting of three
members,
3 (three) members of the Supervisory Board
in a Supervisory Board consisting of four or
five members, and to appoint the
Chairperson of the Supervisory Board from
among the appointed members of the
Supervisory Board.
Appointment or dismissal of a member of the
Supervisory Board as well as appointment of
its Chairperson shall be made in writing with
a signature confirmed by a notary. The right
to dismiss a member of the Supervisory
Board shall only apply to a member of the
Supervisory Board previously appointed in
the manner indicated above.
Members can be appointed or dismissed any
number of times during one term of office.
If in a given term of office there are no
persons appointed by the Authorised
Shareholder in the number defined in item 1
of this section, this term of office of the
Supervisory Board shall end on the date
when the Authorised Shareholder exercises
their right.

The Shareholder — a Company under the

business name of: INC S.A. with registered
office in Poznan ("Authorised Shareholder"),
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as long as it holds at least one share in the
Company, shall also be authorised to
personally appoint and dismiss the President
of the Management Board. The manner of
appointment and dismissal shall be subject
to the above provisions.

THE COMPANY’S CORPORATE BODIES

§ 6.
The Company’s corporate bodies shall include:
— the Management Board,
— the Supervisory Board,
— the General Meeting of Shareholders.

A. The Management Board

§7.

1. The Company’s Management Board shall be
composed of one to three members.

2. Members of the Management Board shall be
appointed and dismissed by the Supervisory
Board, subject to section 5.5 hereof.
Appointing the Management Board, the
Supervisory Board shall determine the
number and functions of the members.

3. In relations with members of the
Management Board, including conclusion of
agreements, the Company shall be
represented by the Chairperson of the
Supervisory Board or another member of the
Supervisory Board indicated by the
Supervisory Board.

4. The Management Board’s term of office shall
be 5 (five) years. In the case of a
Management Board comprising more than
one member, the members shall share the
term of office.

5. The mandates of the Management Board
members shall expire on the day of the
General Meeting of Shareholders approving
the Management Board’s report on the
Company’s  operations and financial
statement for the last year in their term of
office.

6. Members of the Management Board may be
re-elected for further terms.

§ 8.

1. The Management Board manages the
Company’s affairs and represents the
Company.
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2. Works of the Management Board shall be
managed by the President of the
Management Board

3. Working arrangements of the Company’s
Management Board and remuneration policy
applicable to members of the Management
Board are defined in the By-laws adopted by
the Supervisory Board.

§09.
Each member of the Management Board shall be
authorised for sole representation of the

Company.

§ 10.

Members of the Management Board may not,
without the consent of the Supervisory Board
deal in competitive businesses or participate in a
competitive company as a partner in a civil
partnership, partnership or as a member of
authorities of a capital company, or participate in
any another competitive legal entity as a member
of its authorities. This non-competition clause
shall apply also to holding shares in a competitive
capital company if the member of the
Management Board holds at least 10% of shares
in such a company or the right to appoint at least
one member of the Management Board.

B. Supervisory Board

§ 11.

1. The task of the Supervisory Board is to
supervise the business of the joint-stock
company on an on-going basis.

2. The Supervisory Board operates pursuant to
the Code of Commercial Companies and the
Articles of Association which stipulate in
particular its composition and competences,
and pursuant to the By-Laws adopted by the
General Meeting of Shareholders, stipulating
the organisation and manner of operation of
the Supervisory Board.

3. The Supervisory Board shall be composed of
3 (three) to 5 (five) members appointed by
the General Meeting of Shareholders,
subject to section 5.1 of the Articles of
Association.

4. The Supervisory Board’s term of office shall
be 5 (five) years

5. Members of the Supervisory Board shall be
appointed for the common term of office.

6. The mandates of the Supervisory Board
members expire on the day of the General
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Meeting approving financial statements of
the last financial year covered by the
Supervisory Board’s term of office and in
other circumstances defined in the Code of
Commercial Companies.

Members of the Supervisory Board may be
re-elected for further terms.

§12.
Members of the Supervisory Board shall
execute their rights and carry out their duties
in person and jointly.
Remuneration of the Supervisory Board
members for a given year shall be
determined by the General Meeting of
Shareholders.

§ 13.

The Supervisory Board shall exercise

permanent supervision over the company

operations in all aspects of its activity. First
and foremost, each member of the

Supervisory Board should bear in mind the

interests of the Company.

Competences of the Supervisory Board

include:

— consenting to acquisition or sale of real
property, perpetual usufruct rights or
interest in real property by the Company;

— appointing an auditor to review the
Company’s financial statements; when
choosing the auditor, the Supervisory
Board should take into account any
circumstances limiting his/her impartiality
in performance of the tasks; the auditor
should be replaced at least every 5 (five)
years, and replacement of the auditor
shall be understood also as replacement
of the person performing the audit;
moreover, over a longer period, the
Company should not use the services of
the same auditing entity;

— appointment and dismissal of the
Company’s Management Board;

— concluding agreements with members of
the Management Board;

— representing the Company in disputes
with members of the Management Board;

— determination of remuneration for the
Management Board members;

— suspension, for valid reasons, individual
or all members of the Company’s
Management Board;
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— delegating members of the Supervisory

Board to perform duties of the
Management Board members on a
temporary basis, where a member of the
Management Board is unable to perform
his/her duties;

— approving by-laws of the Company’s

Management Board;

— requesting the Company’s Management

Board to convene the General Meeting of
Shareholders;

— convening the Annual General Meeting of

Shareholders where it is not convened by
the Management Board within the
prescribed period;

— convening the Extraordinary General

Meeting of Shareholders if they deem it
advisable.

§ 14.
Meeting of the Supervisory Board shall be
convened as appropriate but at least 3
(three) times a year.
Meetings of the Supervisory Board shall be
held at the Company’s registered office,
unless other venue is specified in the notice
convening the meeting.
A Supervisory Board meeting may be held
without a formal notice referred to above if all
Supervisory Board members give their
consent thereto and none of them objects to
the meeting agenda.
Meetings are presided over by the
Chairperson of the Supervisory Board or, in
his/her absence, by the Deputy Chairperson.
Where both the Chairperson and Deputy
Chairperson are absent, the Chairperson
shall be elected by the Supervisory Board.
The Supervisory Board shall be capable of
making resolutions if at least half of the
members are present and all the members
have been invited. Resolutions shall be
passed by an absolute majority of votes,
unless the Company’s Articles or the By-
Laws of the Supervisory Board stipulate
otherwise.
The Supervisory Board may adopt
resolutions in writing or using means of direct
telecommunication. The resolution shall be
valid if all Supervisory Board members have
been notified about the contents of the draft
resolution and were able to vote on it.
Members of the Supervisory Board may
participate in the process of adopting
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resolutions by casting their votes in writing
through the agency of another member of the
Supervisory Board.

C. General Meeting of Shareholders

§ 15.

1. A General Meeting of Shareholders may be
either Annual or Extraordinary.

2. Extraordinary General Meeting shall be
convened by the Company’s Management
Board of its own initiative or upon a request
of shareholders representing at least 1/20
(one twentieth) of the share capital.
Extraordinary General Meeting may also be
convened by the Supervisory Board or
shareholders representing at least 1/2 (one-
second) of the share capital or at least 1/2
(half) of all the votes in the Company.

3. Extraordinary General Meeting of
Shareholders shall be convened within 2
(two) weeks after the said request is
submitted.

§ 16.
Meetings shall be held at the Company’s
registered office or in another location within the
territory of the Republic of Poland indicated by the
Management Board.

§17.
Each bearer share carries one vote at the
General Meeting of Shareholders. A series
registered shares carry two votes at the General
Meeting of Shareholders .

§ 18.

1. Resolutions of the General Meeting of
Shareholders shall be passed by a ordinary
majority of votes cast, unless provisions of
the Code of Commercial Companies or the
Articles of Association stipulate otherwise.

2. Inthe case referred to in Art. 397 of the Code
of Commercial Companies, a resolution to
dissolve the Company requires the majority
of 3/4 (three-quarters) of votes cast.

3. Voting shall be an open ballot. A secret ballot
shall be ordered upon request of at least one
attendants entitled to vote.

§ 19.
1. The General Meeting of Shareholders shall
be opened by the Chairperson of the
Supervisory Board, in the event of his/her
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absence, by another member of the
Supervisory Board, after which the
Chairperson shall be elected from among the
persons entitled to vote. If these persons are
absent, the General Meeting of Shareholders
shall be opened by the President of the
Management Board or a person appointed
by the Management Board.

The General Meeting shall adopt its own
rules specifying in detail its procedure.

§ 20.

The General Meeting of Shareholders shall

take decisions on the following matters:

— examination and approval of the
Management Board’'s report on the
Company’s operations and the financial
statements for the previous financial year;

— adoption of a resolution on the distribution
of profit or offset of losses

— granting a vote of acceptance to members
of corporate bodies confirming the
discharge of their duties,

— all decisions in respect of claims for
repairing damage suffered through the
formation of the Company or exercise of
management or supervision,

— disposal or lease of the enterprise and
establishment of a right of use thereon,

— issue of convertible bonds or bonds with
priority right, and issue of subscription
warrants referred to in Article 453 § 2 of
the Code of Commercial Companies, as
well as decrease or redemption of the
share capital,

— dissolution of the Company,

— adoption of the by-laws of the General
Meeting of Shareholders ,

— appointment and dismissal of members of
the Supervisory Board and determination
of their remuneration,

— adoption of the by-laws of the Supervisory
Board,

— examination and resolution of requests
submitted by the Supervisory Board or the
Management Board,

— other matters stipulated in the Code of
Commercial Companies or in these
Articles.

Purchase or sale of real property, perpetual

usufruct rights or interest in real property

shall not require a resolution of the General

Meeting of Shareholders.
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THE COMPANY'S ACCOUNTS

§ 21.
The Company's financial year shall be a calendar
year.

§ 22.
The Company shall create:
— share capital;
— supplementary capital;
— other funds or capital permitted or
required by the law.
§ 23.

1. At least eight per cent of profit for the
financial year shall be transferred to
supplementary capital.

2. Write-off for supplementary capital can be
omitted when the capital reaches the value
of 1/3 (one-third) of share capital.

3. The General Meeting of Shareholders shall
decide on allocation of the supplementary
capital; however, that part of the
supplementary capital which equals 1/3
(one-third) of the share capital may be used
only to cover balance sheet losses.

§ 24.
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The profit left after obligatory write-offs shall be
allocated to:

— offset of losses from previous years,

— dividend for shareholders, in the amount
determined every year by the General
Meeting of Shareholders,

— other purposes determined by resolutions
of the General Meeting of Shareholders.

§ 25.

1. Payment of dividend shall be made in times
determined by the General Meeting of
Shareholders .

2. The General Meeting of Shareholders shall
define the date as of which the list of
shareholders entitled to receive a dividend
for a given financial year is determined.

3. The Management Board may make advance
payments towards the divided to the extent
defined in the Code of Commercial
Companies.

FINAL PROVISIONS
§ 26.
The Company shall place its announcements in

the Court and Commercial Gazette published by
the Ministry of Justice.
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CORPORATE GOVERNANCE PRINCIPLES

Carpathia Capital became a public company listed on the AeRO Market administered by the Bucharest
Stock Exchange on 25th February 2015.

The intention of the Management Board is to gradually implement all recommendations set out in
Corporate Governance Principles for the companies admitted to trading on the AeRO — BVB Market for
Equities.

Substantial part of the principles of the principles has been adopted since 25th February 2015

Board of Directors Responsibilities
Section A —mandatory provision Section B - fulfilment model

A The role of the Board of Directors (Board) | The role and duties of the Management Board
must be clearly defined and based on are defined in the incorporation paper of the
articles of association of the Company, in | Company. In a year under review, the Company
the internal regulations and/or other similar | has be managed by President of The
documents. Management Board (CEO).

Al The Company should have an internal | The Company is managed by a CEO, not by a
regulation of the Board which includes | Board of members. All interests of the CEO can
terms of reference for the Board and the | be found in the chapter Company Management
key management functions of the | from the Annual Report and on the Company's
Company. The conflict of interests at the | website.

Board level should also be presented in the
Board's regulation.

A.2. A Board member's other professional | Both in the Annual Report in the chapter on
commitments, including executive and non- | Company Management and on the company's
executive Board positions in companies | website can be found the information about all
(excluding the Company’s subsidiaries) | interests of the CEO.
and non-profit institutions, should be
disclosed to the Board before
appointment and during his/her mandate.

A.3. Any member of the Board should submit to | Both in the Annual Report in the chapter of
the Board, information on any | Company Management and on the company's
relationship with a shareholder who holds | website can be found the information about all
directly or indirectly shares representing not | interests of the CEO.

less than 5% of all voting rights.
This obligation concerns any kind of
relationship which may affect the position of
the member on issues decided by the
Board.

A4, The annual report should inform on whether | Principle is partially applied. Evaluation of the
an evaluation of the Board has taken place | Board and the Company’s performance will be
under the leadership of the chairman. It | done before Annual Shareholders Meeting.
should also include the number of the
Board.

A.5. The procedure regarding the cooperation | The procedure regarding the cooperation
with the Authorized Consultant for the | include all the elements required by Authorized
period in which this cooperation is imposed | Consultant.
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by the Bucharest Stock Exchange will
contain at least following:

A.5.1. | The contact person with the Authorized
Consultant:

The procedure regarding the cooperation
include all the elements required by Authorized
Consultant.

A.5.2. | Frequent meetings with the Authorized
Consultant (which will be at least once a
month or whenever events or new
information involves transmitting current
reports), so still Authorized Consultant can
be consulted:

The procedure regarding the cooperation
include all the elements required by Authorized
Consultant.

A.5.3. | The obligation to inform the Authorized
Consultant with all reports and any
information that reasonably require to fulfill
his responsibilities:

The procedure regarding the cooperation
include all the elements required by Authorized
Consultant.

A.5.4. | The obligation to inform Bucharest Stock
Exchange regarding any dysfunctions in
cooperation with Authorized Consultant or
changing of the Authorized Consultant.

The procedure regarding the cooperation
include all the elements required by Authorized
Consultant.

Section B — Internal Control System

B.1. The Board should adopt a policy ensuring
that any transaction of the Company with
any of its subsidiaries that is equal to or
more than 5% of the net assets of the
Company as stated in the latest financial
report should be approved by the Board.

The Company has no subsidiaries. The
Company has not signed any such agreements
or transactions with subsidiaries during 2022.

B.2. The internal audit should be carried out by
a separate structural division (internal audit
department) within the Company or through
retaining an independent third-party entity
which should report to the Board, while
within the Company, it should report directly
to the CEO.

The Company does not have a separate
structural internal audit division. The internal
audit is conducted by the CEO.

Section C — Fair rewards and motivation

C.1. | The Company should publish in its annual
report a remuneration report including the
total revenues for the Board members and
the CEO for the past financial year and the
total value of any bonus payments or other
variable compensations and also the key
assumptions and guidelines for calculating
the above revenues.

The Company is managed by a Board of
members.

Section D — Building value through Investors Rel

ations

D.1. In addition to information required by legal
provisions, the corporate website should
have a dedicated Investors Relation
section, both in Romanian and English, with

The principle is partially applied. The corporate
website have dedicated Investors Relation
section in Polish and English. All relevant
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all relevant information of interest for | information and reports are made both in Polish
investors, including: and English.

D.1.1. | Principal corporate regulations, in particular | Principal corporate regulations can be found on
the articles of association and internal | the website.
regulations of its governing bodies

D.1.2. | Professional CVs of the members of its | CVs of the members of governing bodies are
governing bodies published on the website.

D.1.3. | Current reports and also periodic reports All reports in Polish and English can be found on

the website after they are published on the
Bucharest Stock Exchange.

D.1.4. | Information related to general meetings of | Information about the General Meeting of
shareholders: agenda and the materials | Shareholders will be available on the website.
sustaining the agenda of the meeting: the
resolutions and general meetings

D.1.5. | Information on corporate events, such as | Information will be available on the website
payment of the dividends or other events | when necessary.
leading to the acquisition or limitation of
rights of a shareholder, including the
deadlines and principles as such
operations

D.1.6. | Other extraordinary information that should | Information will be available on the website
to be provided: the break | when necessary.
down/change/start of cooperation with an
Authorized Adviser (AA): the
signing/renewal/termination of agreement
with a Market Maker.

D.1.7. | The Company should have an investors | The Company does not have an separate
relations function (IR) and will include on | investors relations function. Investors can obtain
the IR section of the company’s website the | all the necessary information by contacting with
name and contact data of a person who | the Company’s office. The contact data is
should be able to provide knowledgeable | provided on the Company’s website.
information on request.

D.2. A company should have adopted a dividend | Information are published on the website and in
policy of the company, as a set of directions | the Annual Report.
related to the distribution of net profit that
the company declares to follow. The
dividend policy principles should be
published on the corporate website.

D.3. A company should have adopted a policy | The policy has been published on the website.
with respect to forecasts, whether it would | The company does not publish forecasts.
be distributed or not. Forecast means the
guantified conclusions of studies aimed at
determining the total impact of a list of
factors related to a future period (so called,
assumptions). The policy should provide for
the frequency, the period envisaged and
content of forecasts. Forecasts, if

86 | CARPATHIA CAPITAL S.A.




6arpathia Capital

published, may only be part of annual, half-
yearly or quarterly reports. The forecast
policy should be published on the corporate
website.

D.4.

A company should set the date and place
of a general meeting so as to enable the
participation of the highest possible number
of shareholders.

The company will organize the General Meeting
of Shareholders at the company’s headquarters,
during working days.

D.5.

The financial reports should include
information in both Romanian and English
as regarding the key drivers influencing the
change in sales, operating profit, net profit
and other relevant financial indicators.

The principle is partially applied. All Company’s
financial reports are published in Polish and
English.

D.6

The company should organize at least one
meeting/conference call with analysts and
investors each year. The information
presented on these occasions should be
published in the IR section of the website of
the company at the time of the
meeting/conference call.

The President of the Company presented the
current state of the INC S.A. group, including
Carpathia Capital, at numerous meetings and
events.
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Carpathia Capital Alternatywna Spétka Inwestycyjna S.A.
Abpa A. Baraniaka 6, 61-131 Poznan
tel./fax. +48/61 857 86 77
office@carpathiacapital.eu
www.carpathiacapital.eu
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LIST PREZESA ZARZADU

Szanowni Akcjonariusze,

Miniony okres sprawozdawczy stanowit konsekwentna kontynuacj¢ polityki inwestycyjnej Spotki,
pomimo wymagajacego otoczenia makroekonomicznego i podwyzszonej zmienno$ci cen aktywow
finansowych. Opanowanie inflacji, wzgledne ustabilizowanie sytuacji zwigzanej z wojna na Ukrainie
oraz decyzje bankow centralnych o rozpoczeciu tagodzenia polityki monetarnej sprawity, ze sentyment
wobec ryzykownych klas aktywow w trakcie roku ulegatl poprawie. Wyzsze wyceny pozwolily
zespolowi inwestycyjnemu na zwigkszenie aktywnosci w ramach sprzedazy akcji wchodzacych w sktad
portfela Spotki.

Rok 2023 Carpathia Capital zamkneta z wynikiem finansowym -1.995 tys. PLN i saldem gotowkowym
na poziomie 1.207 tys. PLN. Warto$¢ wpltywow ze sprzedazy aktywow finansowych wyniosta ponad
2.801 tys. PLN. Mimo trudnych warunkéw udalo si¢ zamknac¢ kilka wczesniej otwartych pozycji
inwestycyjnych.

Po stronie inwestycji, w minionym roku prowadzona dziatalno$¢ inwestycyjna koncentrowata si¢ na
rynku polskim. Zainwestowano m.in. w spotki: B-Act SA, CBRTP SA, Ekoplast SA oraz Genomtec
SA. W procesie inwestycyjnym duza uwagg przywigzywano do odpowiedniej dywersyfikacji
sektorowej portfela. L.aczna wartos¢ zainwestowanych srodkow przekroczyta 1,5 min PLN.

Z pewnym optymizmem patrzymy na cz¢$¢ portfela utrzymywang w ramach aktywow niepublicznych.
Wyzsze wyceny aktywow notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz
poprawa sentymentu wobec bardziej ryzykownych klas aktywoéw powinny przetozy¢ si¢ na wigkszg
liczbe debiutéw na rynku NewConnect. Liczymy, Ze kolejne miesiace przyniosa mozliwo$¢ korzystnych
wyj$¢ z inwestycji. Jednoczes$nie bedziemy uwaznie monitorowaé biezacg sytuacje na rynku,
poszukujac mozliwos$ci zaangazowania nadwyzek gotowkowych.

Chociaz w chwili obecnej dzialalno$¢ inwestycyjna koncentruje si¢ na rynku polskim, nalezy
podkresli¢, ze rynek rumunski jest wcigz jednym z najbardziej obiecujacych w Europie. W zwigzku z
tym sytuacja na bukaresztenskim parkiecie pozostaje pod naszg obserwacja. Zaktadamy, ze rozwdj
przedsigbiorczos$ci oraz rosngce zapotrzebowanie na kapital powinny w dluzszym horyzoncie znalez¢
przetozenie na kondycje tamtejszego rynku kapitatowego. Pozostajemy przekonani, ze zbudowane
przez kilka lat obecno$ci kompetencje i know-how pozwolg wykorzysta¢ pojawiajace si¢ okazje.

Pierwsze miesigce biezacego roku sygnalizuja wzrost dynamiki aktywnosci gospodarczej w polskiej
gospodarce. Stabilizacja sytuacji zwigzanej z wojng na Ukrainie, nieco lepsze perspektywy wzrostu
gospodarczego 1 zaawansowany proces dezinflacji powoduja, ze sentyment rynkowy ulegt
zdecydowanej poprawie. W zwigzku z powyzszym, z umiarkowanym optymizmem patrzymy w
horyzoncie najblizszych kwartatow.

Notowania Spétki na rynku NewConnect zostaly — podobnie jak innych Alternatywnych Spotek
Inwestycyjnych — zawieszone z uwagi na blad legislacyjny w ustawie. Przed konicem poprzedniej
kadencji Sejmu stosowna nowelizacja ustawy zostala wniesiona przez Ministerstwo Finanséw do
parlamentu i mamy nadzieje¢, ze prace legislacyjne zostang wznowione i notowania bgdg przywrocone.
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Wierzymy, ze obrany kierunek rozwoju Spotki pozwoli w dalszym ciagu efektywnie zarzadzac
zbudowanym portfelem inwestycyjnym. W kolejnych latach bedziemy kontynuowaé prace nad
dlugoterminowym wzrostem warto$ci przedsiebiorstwa, dokonujac kolejnych inwestycji. Dotozymy

wszelkich staran, aby Carpathia Capital dynamicznie si¢ rozwijata, tworzac dtugoterminowa warto$¢
dla akcjonariuszy.

Z wyrazami szacunku,
0 .j

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

Stan na 31.12.2023 Stan na 31.12.2022 Stan na 31.12.2023 Stan na 31.12.2022

Wybrane dane finansowe (w tys.)

TPLN
Kapital wlasny 11247 13242 2484 2824
Kapital zakladowy 2101 2101 464 448
Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 872 1 445 193 308
Zobowigzania dlugoterminowe 168 201 37 43
Zobowiazania krétkoterminowe 198 239 44 51
Aktywa razem 12119 14 687 2676 3133
Naleznosci dlugoterminowe 0 0 0 0
Naleznosci krétkoterminowe 205 185 45 39
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 1207 657 267 140

okres od okres od okres od

okres 0d 01.01.2023 . 47 2023 do 01.01.2023 do 01.01.2022 do

do 31.12.2023

Wybrane dane finansowe (W tys.) 31.12.2022 12. 31.12.2022
TPLN

Przychody netto ze sprzedazy produktow,

- Y 0 0 0 0
towarow i materialow
Zysk (strata) ze sprzedazy 0 0 0 0
Amortyzacja 39 35 9 7
Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej -2 445 -2772 -562 -591
Zysk (strata) brutto -2476 -2782 -569 -593
Zysk (strata) netto -1 995 -2337 -459 -498
Przeplywzvy P]emgzne netto z dzialalnoSci 694 689 -160 147
operacyjnej
_PrzeplyW)j pl'eme;zne netto z dzialalnoSci 1303 106 300 23
inwestycyjnej
Przeplyw pieni¢zne netto z dzialalnosci 5 55 12 12
finansowej
Przeplywy pieni¢zne netto, razem 557 -638 128 -136
Liczba akcji (w szt.) 4202763 4202763 - -
Zysk (strata) na jedng akcje zwykla 0.47
(PLN/EUR) B -0,56 -0,11 -0,12
Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje
(PLN/EUR) 2,68 3,15 0,62 0,67

Przeliczenia kursu 2023 2022

Kurs euro na dzien bilansowy (31.12) 4,348 4,6899

Sredni kurs euro w okresie 01.01 do 31.12 4,5283 4,6883
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WYBRANE DANE FINANSOWE SPOLEK ZALEZNYCH EMITENTA

Emitent nie posiada spotek zaleznych nicobjetych konsolidacja.
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SPRAWOZDANIE Z WYNIKOW DZIALALNOSCI

deialalnosé kontymuowana 01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
- 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
Przychody ze sprzedazy ustug i towaréw 0 0 0
- od jednostek powigzanych 0 0 0
Koszty sprzedanych produktow, towaréw i materiatow 0 0 0
- jednostkom powiazanym 0 0 0
Koszty sprzedazy 0 0 0
Zysk (strata) na sprzedazy 0 0 0
Pozostate przychody operacyjne 0 0 4
Pozostate koszty operacyjne 0 0 8
Zyski (straty) z inwestycji -1734 -2019 3708
- wynik na sprzedazy papieréw wartociowych 593 412 1830
- odsetki i dywidendy 86 261 177
- aktualizacja portfela inwestycyjnego 2572 2697 1 681
- inne 159 5 20
Koszty ogélnego zarzadu 711 753 1019
Zysk (strata) na dzialalno$ci operacyjnej -2 445 -2772 2 685
Koszty finansowe netto 31 10 8
- dla jednostek powigzanych 10 10 0
Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych 0 0 0
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -2476 -2782 2677
Podatek dochodowy -481 -445 444
Zysk (strata) netto okresu obrotowego -1 995 -2 337 2233
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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021

31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
Zysk (strata) netto okresu obrotowego -1995 -2337 2233
Inne catkowite dochody z tytutu: 0 0 0
- aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy 0 0 0
Laczne calkowite dochody -1 995 -2 337 2233

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ - AKTYWA

Noty 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

A. Aktywa trwale 907 426 430
Warto$ci niematerialne i prawne 0 0 0
- w tym warto$¢ firmy 0 0 0
Rzeczowe aktywa trwate 7 201 232 242
Dhugoterminowe aktywa finansowe 8 509 0 0
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 9 197 194 188
Nalezno$ci dlugoterminowe 0 0 0
- od jednostek powigzanych 0 0 0
- od pozostatych jednostek 0 0 0
Pozostate aktywa dtugoterminowe 0 0 0
B. Aktywa obrotowe 11212 14 261 17 083
Zapasy 0 0 0
Nalezno$ci od jednostek powigzanych 10 30 30 30
Nalezno$ci od pozostatych jednostek 10 175 155 208
- w tym naleznoéci z tytutu CIT 30 31 30
Aktywa finansowe w jednostkach powigzanych 11 311 283 271
Aktywa finansowe w pozostatych jednostkach 11 9489 13 136 15280
Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 11 1207 657 1292
Pozostate aktywa krotkoterminowe 12 0 0 2
Aktywa razem 12119 14 687 17513
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SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ - PASYWA

31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

A. Kapital wlasny 11 247 13 242 15579
Kapitat podstawowy 13 2101 2101 2101
Akcje wlasne (wielkos$¢ ujemna) -255 -255 -255
Kapitat zapasowy 14 11396 13733 10 800
Kapitat z aktualizacji wyceny 0 0 0
Pozostate kapitaly rezerwowe 15 0 0 700
Zysk (strata) z lat ubiegtych 0 0 0
Zysk (strata) netto -1 995 -2 337 2233
B. Rezerwy 186 664 1145
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 16 186 664 1145
Pozostate rezerwy 0 0 0
C. Zobowiazania dlugoterminowe 17 168 201 209
Kredyty bankowe i pozyczki 0 0 0
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 168 201 209
D. Zobowiazania krétkoterminowe 18 198 239 240
Kredyty bankowe i pozyczki 0 0 0
Zobowigzania handlowe 0 18 7
Zobowigzania z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen i

innych $wiadczen 15 17 16
- w tym zobowigzania z tytutu CIT 0 1 0
Zobowigzania z tytutu wynagrodzen 0 0 0
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 41 35 33
Inne zobowigzania 142 169 217
- w tym wobec jednostek powigzanych 0 0 0
E. Rozliczenia mi¢dzyokresowe 19 320 341 340
Pasywa razem 12119 14 687 17 513
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SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

Kapitat zapasowy

Kapitat Akcje ze s.przedaz:y' Pozqstaie Zygki z lat biewz}z/llc]iel:vo I;if :Itl‘;}
podstawowy | wihasne | akcji powyzej pozostaty kapitaty ubiegtych okfes; razem
nominatu
Saldo na dzien 01.01.2023 2101 -255 6 657 7076 -2 337 - 13 242
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci - - - - - - -
Saldo na dzien 01.01.2023 po zmianach 2101 -255 6 657 7076 -2 337 - 13 242
Zmiany w kapitale wlasnym w okresie od 01.01.2023 do 31.12.2023
Emisja akcji - - - - - - -
Program skupu akcji wlasnych - - - - - - -
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 4320 7076 - -1 995 11 247
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Saldo na dzien 01.01.2022

Kapitat

podstawowy

2101

Akcje
wilasne

-255

Kapitat zapasowy

ze sprzedazy
akcji powyzej
nominatu

5957

pozostaty

4843

Pozostate
kapitaty

700

Zyski z lat
ubiegtych

2233

Wynik
biezacego
okresu

Kapitat
wiasny
razem

15579

Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci

Saldo na dzien 01.01.2022 po zmianach

2101

-255

5957

4 843

700

2233

15579

Zmiany w kapitale wlasnym w okresie od 01.01.2022 do 31.12.2022

Emisja akcji

Program skupu akcji wlasnych

700

-700

Przekazanie wyniku finansowego na kapitat

Wyptata dywidendy

Catkowite dochody za okres

-2 337

-2 337

Saldo na dzien 31.12.2022

2101

-255

6 657

7076

-2 337

13 242




(ﬁ}arpathia Capital

Kapitat zapasowy

Kapitat Akcje | ze sprzedazy Pozostate | Zyski 2 lat bi?z}';gi:l;o {iil:;tl‘j
podstawowy wiasne akcji powyzej pozostaly kapitaty ubieglych okrosu razem
nominatu
Saldo na dzien 01.01.2021 2101 -255 5957 1248 700 4100 - 13 851
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci - - - - - - - -
Saldo na dzien 01.01.2021 po zmianach 2101 -255 5957 1248 700 4100 - 13 851
Zmiany w kapitale wlasnym w okresie od 01.01.2021 do 31.12.2021
Emisja akcji - - - - - - - -
Program skupu akcji whasnych - - - - - - - -
Przekazanie wyniku finansowego na kapitat - - - 3595 - -3 595 - -
Wyptata dywidendy - - - - - -505 - -505
Catkowite dochody za okres - - - - - - 2233 2233
Saldo na dzien 31.12.2021 2101 -255 5957 4 843 700 - 2233 15579




SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH

01.01.2023

31.12.2023

01.01.2022
31.12.2022

01.01.2021
31.12.2021

A. PRZEPEYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ

L. Zysk (strata) przed opodatkowaniem -2476 -2782 2677
1. Korekty razem 1783 2 066 -3 957
1. Amortyzacja 39 35 0
2. Zyski (straty) z tytutu roéznic kursowych 20 -5 9
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) =75 =251 -177
4. Zysk (strata) z dziatalno$ci inwestycyjne;j 1820 2284 -3 511
5. Zmiana stanu rezerw 0 0 0
6. Zmiana stanu rozliczen mi¢dzyokresowych -21 3 -278
7. Inne korekty 0 0 0
III. Zmiany w kapitale obrotowym -18 14 28
IV. Zaplacony podatek dochodowy 17 13 -179
V. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci operacyjnej -694 -689 -1431
B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ

I. Wplywy 2 841 1114 6995
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 0 300
6. Wplywy ze sprzedazy pozostatych aktywow finansowych 2 801 936 6568
7. Wplywy z otrzymanych dotacji rzadowych 0 0 0
8. Otrzymane odsetki 35 0 0
9. Otrzymane dywidendy netto 5 178 127
II. Wydatki 1538 1008 4 841
1. Wydatki na nabycie warto$ci niematerialnych 0 0 0
2. Wydatki na nabycie rzeczowych aktywow trwatych 0 0 0
3. Wydatki na nabycie nieruchomosci inwestycyjnych 0 0 0
4. Wydatki netto na nabycie jednostek zaleznych 0 0 0
5. Pozyczki udzielone 25 0 0
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6. Wydatki na nabycie pozostatych aktywow finansowych 1513 1 008 4841
I11. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej 1303 106 2154
C. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ

L. 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 dtuznych papieréw wartosciowych 0 0 0
4. Inne wplywy finansowe 0 0 0
II. Wydatki 52 55 451
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 35 30 0
5. Odsetki zaptacone 10 10 0
6. Dywidendy wyptacone 7 15 451
7. Inne wydatki finansowe 0 0 0
I11. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci finansowej 52 55 451
ZMIANA NETTO STANU SRODKOW PIENIEZNYCH 557 638 272
SRODKI PIENIEZNE NA POCZATEK OKRESU 657 1292 1027
Zmiana stanu Srodkow pieni¢znych z tytulu réznic kursowych 7 3 7
SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU 1207 657 1292

|15
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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

|16
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Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spotki w 2023 roku:

e Do sktadu Rady Nadzorczej Zwyczajne Walne Zgromadzenie powotalo Pana Piotra Zygmanowskiego w
dniu 28. czerwca 2023 r.

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 01.01.2023 roku do 31.12.2023 roku. Prezentowane sa dane
porownawcze za okres od 01.01.2022 roku do 31.12.2022 roku oraz za okres od 01.01.2021 roku do 31.12.2021
roku.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dzialalno$ci gospodarczej przez
CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA SPOLKA INWESTYCYIJNA S.A. w dajacej sic 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 2023 jednostka stosuje takie same zasady rachunkowosci, jak przy
sporzadzaniu rocznego sprawozdania finansowego za rok 2022, z wyjatkiem zmian do standardow i nowych
standardow 1 interpretacji zatwierdzonych przez Uni¢ Europejska, ktore obowigzuja dla okresow sprawozdawczych
rozpoczynajacych si¢ w dniu lub po 1 stycznia 2023 roku:

e MSSF 17 ,,Umowy ubezpieczeniowe”, zatwierdzone w UE, obowiazujace w odniesieniu do okresow
rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2023 roku;

e Zmiany do MSR 1 oraz do Praktyczne Rozwigzania 2 do Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej — ,,Ujawnienia w zakresie polityki rachunkowosci”, zatwierdzone w UE,
obowigzujacy w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2023 roku,

e Zmiany do MSR 8 ,Polityka rachunkowosci. Zmiany w szacunkach i btedach rachunkowych: definicja
szacunkow rachunkowych”, zatwierdzone w UE, obowiazujacy w odniesieniu do okresow rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2023 roku;

e Zmiany do MSR 12 Podatek dochodowy ,,Aktywa i rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego
wynikajace z pojedynczej transakcji”, zatwierdzone w UE, obowigzujacy w odniesieniu do okresow
rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2023 roku;

|17



6arpathia Capital

e Zmiany do MSSF 17 ,,Umowy ubezpieczeniowe: wstepne zastosowanie MSSF 17 oraz MSSF 9 — informacje
porownawcze”, zatwierdzone w UE, obowiazujace w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych
si¢ 1 stycznia 2023 roku;

e Zmiany do MSR 12 ,Podatek dochodowy: Reforma podatkowa FILAR 27, zatwierdzone w UE,
obowigzujace w odniesieniu do okresoOw rocznych rozpoczynajacych sie niezwtocznie i od 1 stycznia 2023
roku,

e Zmiany do MSSF 16 ,Leasing — zobowiazanie z tytutu leasingu przy sprzedazy i leasingu zwrotnym”,
zatwierdzone w UE, obowiazujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2024
roku lub po tej dacie,

e Zmiany do MSR 1 ,,Prezentacja sprawozdan finansowych”

- Klasyfikacja zobowigzan jako krétkoterminowe i dtugoterminowe;

- Klasyfikacja zobowigzan jako krétkoterminowe i dlugoterminowe — odroczenie daty wej$cia w zycie;

- Zobowigzania dtugoterminowe z zobowigzaniami.

W ocenie Zarzadu Spétki wdrozenie nowych standardow, nie miato istotnego wplywu na sprawozdanie finansowe
Spoiki.

Standardy i interpretacje przyjete przez Rad¢ Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), ktore nie
zostaly jeszcze zatwierdzone przez UE do stosowania:

e MSSF/MSR w ksztalcie zatwierdzonym przez UE nie 16znig si¢ obecnie w znaczacy sposob od regulacji
wydanych przez Rad¢ Migdzynarodowych Standardow Rachunkowos$ci (RMSR), z wyjatkiem ponizszych
nowych standardow, zmian do standardow oraz nowej interpretacji, ktore wedtug stanu na dzien 31 grudnia
2023 roku nie zostaly jeszcze zatwierdzone do stosowania w UE (ponizsze daty wejscia w zycie odnosza si¢
do standardow w wersji petnej):

e MSSF 18 ,,Prezentacja i ujawnianie informacji w sprawozdaniach finansowych”, niezatwierdzone w UE,
obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2027 roku lub po tej
dacie,

e Zmiany do MSR 7 ,,Rachunek przeptywow pienigznych” oraz MSSF 7, Instrumenty finansowe. Ujawnienia:
ustalenia dotyczace finansowania dostawcow”, niezatwierdzone w UE, obowigzujace w odniesieniu do
okres6w rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2024 roku lub po tej dacie,

e Zmiany do MSR 21 ,Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych — brak mozliwosci wymiany”,
niezatwierdzone w UE, obowigzujace w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia
2025 roku lub po tej dacie.

Zarzad Spoiki jest w trakcie analizy powyzszych zmian i oceny ich wplywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe
Spotki.

KOREKTY SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Nie byto 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.

|18



ﬁarpathia Capital

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

Zalaczone sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w ztotych polskich, ktore sa waluta sprawozdawcza i waluta
funkcjonalng Spotki, a wszystkie kwoty w sprawozdaniu finansowym prezentowane sg w tysigcach 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 ekonomicznej.

W przypadku utraty wartosci aktywow zaliczanych do warto$ci niematerialnych dokonywany jest odpis
aktualizujacy. Wartosci niematerialne wykazuje si¢ na dzien bilansowy wedlug ceny nabycia pomniejszonej o
skumulowane umorzenie naliczone do dnia bilansowego oraz pomniejszone o ewentualne odpisy aktualizujace.

Rzeczowe aktywa trwale
Do srodkow trwatych zalicza sig te sktadniki majatku, ktorych przewidywany okres wykorzystywania jest dtuzszy

niz rok i ktére sg przeznaczone na potrzeby dziatalnosci Spotki lub przekazane do uzytkowania innym podmiotom
na podstawie umowy najmu lub innych uméw o podobnym charakterze. Srodki trwate 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 sa 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
okresowi ich ekonomicznej uzytecznosci. Srodki trwate o cenie nabycia do 10 tys. zt sg jednorazowo amortyzowane.
Wyjatkiem jest sprzet komputerowy, amortyzowany w oparciu o szacowany okres ekonomicznej uzytecznosci.
Koszty finansowania zewngtrznego bezposrednio zwigzanego z nabyciem lub wytworzeniem sktadnikéw majatku
wymagajacych dluzszego okresu, aby mogty 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 aktywow (ptatnosci leasingowych) zdyskontowanych z
wykorzystaniem krancowej stopy procentowej dla danej umowy w dniu pierwszego zastosowania.

Amortyzacje wylicza si¢ dla wszystkich §rodkow trwatych, z wyjatkiem gruntow oraz srodkow trwatych w budowie
uzywajac metody liniowej, przy zastosowaniu nastepujacych rocznych stawek amortyzacji:

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

Amortyzacje dla kazdego z leasingowanych lub uzytkowanych na podstawie umowy najmu $rodkéw trwatych
wylicza si¢ uzywajac metody liniowej z uwzglednieniem okresu, na jaki zawarta jest umowa oraz wartosci koncowe;j,
po ktérej mozliwy jest wykup przedmiotu leasingu (najmu).
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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 wartosci: wartos$ci bilansowej lub wartosci godziwej pomniejszonych o koszty
zwigzane ze sprzedaza. Spotka klasyfikuje sktadnik aktywow (lub grupe) jako przeznaczony do sprzedazy, jesli jego
warto$¢ 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$ci godziwej przez wynik finansowy,
e aktywa finansowe wyceniane w warto$ci 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, ktérego celem jest utrzymywanie aktywow
finansowych dla uzyskiwania przeptywow pienigznych wynikajacych z umowy,
e warunki umowy dotyczacej go powoduja powstawanie w okre§lonych terminach przeptywdw 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 powickszonej o
bezposrednio dajace si¢ przyporzadkowaé koszty transakcyjne. Nalezno$ci handlowe, ktdre nie majg istotnego
komponentu finansowania, w poczatkowym ujeciu wycenia si¢ w warto$ci godziwej (cenie transakcyjnej). Wycena
w terminie pozniejszym odbywa sie wedtug zamortyzowanego kosztu, z zastosowaniem metody efektywnej stopy
procentowej, po pomniejszeniu o odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci.
Odsetki od aktywow finansowych zaliczonych do kategorii ,,Aktywow finansowych wycenianych wg
zamortyzowanego kosztu", naliczane metodg 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 $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty,

e naleznosci handlowe,

e inne nalezno$ci oraz

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

Aktywem finansowym wycenianym w wartosci godziwej przez wynik finansowy jest sktadnik aktywow lub sktadnik
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 przedsigwzigciach i jednostkach stowarzyszonych wedtug kosztu nabycia.
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Ustalenie warto$ci godziwej aktywow finansowych

Spotka dokonuje klasyfikacji wyceny wartosci godziwej przy zastosowaniu hierarchii wartosci godziwej
odzwierciedlajacej istotnos$¢ poszczegdlnych danych wejsciowych wptywajacych 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 aktywoéw 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$¢ godziwa instrumentoéw kapitalowych notowanych na aktywnym rynku wyceniana jest w warto$ci 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. Warto$¢ godziwg akcji ustala
si¢ na podstawie notowan gietdowych. Jezeli rynek na dany sktadnik aktywow finansowych oraz nienotowanych
papierow warto$ciowych nie jest aktywny, Spotka ustala warto$¢ 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 przeptywow pienieznych, w jak
najwickszym stopniu wykorzystujac informacje rynkowe, a w jak najmniejszym polegajac na informacjach
pochodzacych od Spotki.

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

spotek portfelowych) klasyfikowane sg jako aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy. Wartos$¢ akcji i udziatdéw w innych podmiotach jest ustalana zgodnie z wyzej wymienionymi zasadami
»Ustalania warto$ci godziwej aktywow finansowych”

Akcje zakwalifikowane jako aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy wycenia si¢
na dzien bilansowy wedlug wartosci godziwej, odnoszac skutki wyceny na wynik finansowy.

Nieruchomosci inwestycyjne

Jako nieruchomosci inwestycyjne traktuje si¢ nieruchomosci stanowigce zrodlo przychodoéw z czynszow i/lub
wzrostu warto$ci w czasie. Nieruchomosci inwestycyjne wyceniane sg na dzien bilansowy w warto$ci godziwe;.
Zyski i straty wynikajace ze zmiany wartos$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane sa w rachunku
zyskow 1 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 ustug oraz pozostate naleznosci
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 tytulu utraty
warto$ci.

Naleznos$ci zagrozone lub przeterminowane obejmowane sg indywidualnymi odpisami odzwierciedlajagcymi ocene
zarzadu co do mozliwosci ich windykacji. Odpisy aktualizujace naleznosci zwiekszaja pozostate koszty operacyjne.
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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 sic w warto$ci nominalnej. Srodki pieniezne w walucie obcej przeliczane sg na dzien
bilansowy po kursie zamknigcia z dnia bilansowego.

Czvnne rozliczenia miedzyokresowe kosztow

Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow dokonywane sa w odniesieniu do poniesionych kosztéw dotyczacych
przysztych okresow sprawozdawczych, ktore spetniajg definicje aktywow wedtug MSSF. Odpisy czynnych rozliczen
migdzyokresowych kosztow nastgpuja stosownie do uptywu czasu. Czas i sposob rozliczania jest uzasadniony
charakterem rozliczanych kosztow.

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

Rezerwy
Rezerwe tworzy sie¢ wowczas, gdy:
e na jednostce gospodarczej ciazy obecny obowigzek (prawny lub zwyczajowo oczekiwany) wynikajacy ze
zdarzen przesztych,
e prawdopodobne jest, ze wypehienie obowigzku spowoduje konieczno$¢ wyplywu srodkow zawierajacych
w sobie korzysci ekonomiczne oraz
e mozna dokona¢ wiarygodnego szacunku kwoty tego obowigzku.
Jesli warunki powyzsze nie sa spelnione, nie tworzy si¢ rezerwy.

Zobowiazania
Zobowigzania obejmujg 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 sredni,
ogloszony na ten dzien dla danej waluty obcej przez NBP.

Na dzien nabycia Spotka wycenia zobowigzania finansowe w wartosci godziwej, czyli najczeséciej wedtug wartoSci
godziwe] otrzymanej kwoty. Spotka wiacza koszty transakcji do wartosci  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
wartos$ci godziwej przez wynik finansowy.

Bierne rozliczenia miedzyokresowe

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

Spotka odstgpuje od szacowania biernych rozliczen miedzyokresowych kosztow na §wiadczenia pracownicze ze
wzgledu na niewielkg liczbe pracownikow i udzielanie naleznych im $wiadczen w danym okresie rozliczeniowym.
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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 bilansowg w oparciu o wystepujace rdznice przejsciowe miedzy wykazang
w sprawozdaniu warto$cia aktywow 1 pasywow, a ich wartoscig podatkowa.
W zwiazku z réznicami przej$ciowymi tworzy si¢ rezerwy 1 aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Warto$¢ 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) umow ubezpieczeniowych objetych zakresem MSSF 4 ,,Umowy ubezpieczeniowe”;

¢) instrumentéw 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 niepienieznych miedzy jednostkami prowadzacymi taki sam rodzaj dziatalno$ci majacych na celu
utatwienie sprzedazy klientom lub potencjalnym klientom

Przychody ze sprzedazy sa ujmowane w wysokos$ci ceny transakcyjnej w momencie przekazania przyrzeczonych w
umowie ushug na rzecz klienta, ktore ma miejsce wtedy, gdy klient uzyskuje kontrole nad tymi sktadnikami.

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 definicj¢, gdy zostang spefnione wszystkie nastepujgce kryteria:

strony umowy zawarty umowe i sa zobowigzane do wykonania swoich obowiazkow;

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

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

Identyfikacja zobowigzan do wykonania swiadczenia

W momencie zawarcia umowy Spoétka dokonuje oceny dobr lub ustug przyrzeczonych w umowie z klientem i
identyfikuje jako zobowigzanie do wykonania $wiadczenia kazde przyrzeczenie do przekazania na rzecz klienta
dobra lub ustugi, ktére mozna wyodrgbnic.
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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 Spoétka zdecydowata o zastosowaniu metody warto$ci najbardziej
prawdopodobnej dla kontraktow z jednym progiem wartosciowym oraz metody wartosci oczekiwanej dla
kontraktow, w ktorych wystepuje wiecej progéw wartosciowych, od ktérych przyznawany jest klientowi rabat.

Alokacja ceny transakcyjnej do poszczegolnych zobowigzan do wykonania swiadczenia

Spotka przypisuje cen¢ transakcyjng do kazdego zobowigzania do wykonania $wiadczenia (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) zobowiazania do wykonania §wiadczenia
poprzez przekazanie przyrzeczonego dobra lub ustugi (tj. sktadnika aktywow) klientowi (klient uzyskuje kontrole
nad tym sktadnikiem aktywow). Przychody ujmowane sg jako kwoty réwne cenie transakcyjnej, ktora zostata
przypisana do danego zobowiazania do wykonania §wiadczenia.

Spotka przenosi kontrole nad dobrem lub usluga w miarg uptywu czasu i tym samym spetnia zobowigzanie do
wykonania §wiadczenia oraz ujmuje przychody w miar¢ uptywu czasu, jesli spelniony jest jeden z nast¢pujacych
warunkow:

- klient jednoczesnie otrzymuje 1 czerpie korzysci ptynace ze $wiadczenia w miar¢ jego wykonywania;

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

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

Za koszty uznaje si¢ uprawdopodobnione zmniejszenie w okresie sprawozdawczym korzysci ekonomicznych, o
wiarygodnie okreslonej warto$ci, w formie zmniejszenia wartosci aktywow albo zwiekszenia zobowigzan i rezerw,
ktore doprowadza do zmniejszenia kapitalu wtasnego lub zwigkszenia jego niedoboru w inny sposéb niz wycofania
srodkow przez udziatowcow lub wiascicieli.

Przychody z inwestycji sg to nalezne przychody z operacji finansowych. W Spotce do przychoddéw 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 zwiazane ze zbyciem rzeczowych sktadnikow
majatku trwalego, zawigzywaniem 1 rozwigzywaniem rezerw oraz niezwigzane bezposrednio z dziatalno$ciag

podstawowa, a majgce wptyw na wynik finansowy.

Koszty finansowe sg to poniesione koszty operacji finansowych. Do kosztow finansowych zalicza si¢ odsetki od
kredytow i pozyczek.
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Utrata wartoSci
Na kazdy dzien bilansowy Spotka dokonuje przegladu wartosci netto sktadnikéw aktywdéw 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 obowigzek (prawny lub zwyczajowo oczekiwany) wynikajacy ze
zdarzen przesztych,
e prawdopodobne jest, ze wypehienie obowigzku spowoduje konieczno$¢ wyplywu srodkow zawierajacych
w sobie korzysci ekonomiczne oraz
e mozna dokona¢ wiarygodnego szacunku kwoty tego obowigzku.
Jesli warunki powyzsze nie sa spelnione, nie tworzy si¢ rezerwy.

Odpisy aktualizujace wartos¢
Na kazdy dzien bilansowy Spotka 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.

Amortyzacja Srodkow trwalvch i wartosci niematerialnych

Amortyzacje wylicza si¢ dla wszystkich srodkow trwatych i warto$ci niematerialnych, z wyjatkiem gruntow oraz
srodkow trwatych w budowie uzywajac metody liniowej, przy zastosowaniu nastgpujacych rocznych stawek

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

SEGMENTY OPERACYJNE

Emitent nie przedstawia wymaganej postanowieniami MSSF8 informacji o segmentach operacyjnych, poniewaz
rodzaj dziatalnosci Spotki jest skoncentrowany tylko i wyltacznie na bezposredniej dziatalnosci inwestycyjnej private
equity / venture capital. Dziatalnos¢ spotki prowadzona jest na terenie Polski, dlatego odstapiono rowniez od
prezentowania podzialu geograficznego.

ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Nie dotyczy.
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NOTY DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Notanr 1
KoSZIY WEDLLG RODLA e ot i
a) amortyzacja 39 35 0
b) zuzycie materiatlow i energii 3 4 2
¢) ustugi obce 64 110 106
d) podatki i optaty 22 19 55
¢) wynagrodzenia 511 510 792
f) ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 72 75 64
g) pozostate koszty rodzajowe 0 0 0
Koszty wedtug rodzaju 711 753 1019
Zmiana stanu zapasoéw, produktow i rozliczen migdzyokresowych 0 0 0
Koszt wytworzenia produktow na wlasne potrzeby jednostki (wielko$¢ 0 0 0
ujemna)
Koszty sprzedazy (wielkos$¢ ujemna) 0 0 0
Koszty ogblnego zarzadu (wielko$¢ ujemna) -711 =753 -1019
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 0 0 0
Nota nr 2
INNE RN CHODY OPERACYINE e e e
a) rozwigzane rezerwy 0 0 0
b) pozostate, w tym: 0 0 4
- otrzymane odszkodowanie, koszty zastgpstwa procesowego 0 0 4
- zobowigzania wobec ZUS pokryte dotacja 0 0 0
Inne przychody operacyjne, razem 0 0 4
Nota nr 3
INNE KOSTY OPERACYINE ystss et P e
a) utworzone rezerwy 0 0 0
b) pozostate, w tym: 0 0 8
- odpisy aktualizujace 0 0 0
- darowizny 0 0 8
- koszty refakturowane 0 0 0
Inne koszty operacyjne, razem 0 0 8
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Nota nr 4
PRZYCHODY Z TYTULU DYWIDEND I UDZIALOW W 01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
ZYSKACH 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) od jednostek powiazanych, w tym: 0 0 0
b) od pozostatych jednostek 6 219 127
Przychody finansowe z tytulu dywidend i udzialéw w zyskach, razem 6 219 127

g T L G
a) z tytutu udzielonych pozyczek 45 9 50
- od jednostek powiazanych 11 9 17
- od pozostatych jednostek 34 0 33
b) pozostate odsetki 35 33 0
- od jednostek powiazanych, 0 0 0
- od pozostatych jednostek (odsetki bankowe, od obligacji) 35 33 0
Przychody finansowe z tytulu odsetek, razem 79 42 50

e 3 £ ST o W
a) dodatnie r6znice kursowe 0 5 20
- zrealizowane 0 0 20
- niezrealizowane 0 5 0
b) rozwigzane rezerwy (z tytuhu) 0 0 0
¢) pozostate, w tym: 159 0 0
- warto$¢ godziwa otrzymanych akcji 159 0 0
Inne przychody z inwestycji, razem 159 5 20

Nota nr 5

KOSEI FINANSOWE £ TVFULU ODSETER ToETE | OEEm | oo

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

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

Koszty finansowe z tytulu odsetek, razem 10 10 0
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INNE KOSZTY FINANSOWE

01.01.2023
31.12.2023

(larpathia Capital

01.01.2022 01.01.2021
31.12.2022 31.12.2021

a) ujemne ro6znice kursowe 21 0 8
- zrealizowane 1 0 0
- niezrealizowane 20 0 8
b) utworzone rezerwy 0 0 0
¢) pozostate 0 0 0
Inne koszty finansowe, razem 21 0 8

Nota nr 6

PODATEK DOCHODOWY BIEZACY

01.01.2023
31.12.2023

Iub ujemng warto$¢ firmy

1. Zysk (strata) brutto -2 476 -2782 2677
2. Rozr}lce pomiedzy zyskiem (stra'ta}) brutto a podstawa opodatkowania 2512 2437 2092
podatkiem dochodowym (wg tytutow)
- wydatki nie stanowigce kosztow uzyskania przychodow 47 534 357
- przychody statystyczne 0 0 0
- przychody nie stanowiace przychodéw podatkowych 43 266 178
- koszty lat poprzednich stanowigce kosz uzyskania przychodu roku
.. 64 57 598
biezacego
- r6znice kursowe niezrealizowane -8
- aktualizacja inwestycji -2572 -2226 1 681
3.0dliczone straty z lat ubiegltych 36 0
4. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym 0 -345 585
5. Podatek dochodowy wedhug stawki 19 % 0 -66 111
6. Zwigkszenia, zaniechania, zwolnienia, odliczenia i obnizki podatku 0 0 0
7. Podatek dochodowy biezacy ujety (wykazany) w deklaracji podatkowej 0 0 11
okresu, w tym:
- wykazany w rachunku zyskoéw i strat, w tym: 0 0 111
- zryczaltowany zaptacony podatek od dywidend otrzymanych 0 0 0
- dotyczacy pozycji, ktore zmniejszyly lub zwigkszyly kapitat wlasny 0 0 0
- dotyczacy pozycji, ktore zmniejszyly lub zwigkszyly wartos¢ firmy 0 0 0

PODATEK DOCHODOWY ODROCZONY, WYKAZANY W

RACHUNKU ZYSKOW I STRAT:
- zmiana z tytulu powstania i odwrdcenia si¢ rdznic przejsciowych

01.01.2023
31.12.2023

braku mozliwo$ci wykorzystania rezerwy na odroczony podatek

-481 -487 311
- zmiana z tytulu zmiany stawek podatkowych 0 0 0
- zmiana z tytutu z poprzednio nieujetej straty podatkowe;j, ulgi 0 0 0
podatkowej lub roznicy przej$ciowej poprzedniego okresu
- zmiana z tytuhu odpisania aktywow z tytutu odroczonego podatku lub 0 0 0
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- inne sktadniki podatku odroczonego (wg tytutow):

Podatek dochodowy odroczony, razem

LACZNA KWOTA PODATKU ODROCZONEGO

01.01.2023

01.01.2022

01.01.2021

- ujetego w kapitale wlasnym

31.12.2023

31.12.2022

31.12.2021

- ujetego w wartosci firmy lub ujemnej warto$ci firmy

Nota nr 7

RZECZOWE AKTYWA TRWALE

31.12.2023

a) Srodki trwate, w tym:

201 232 242

- grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego 0 0 0
gruntu)

- budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej 1 wodne;j 201 232 a0

- urzadzenia techniczne i maszyny 0 0 0

- $rodki transportu 0 0 0

- inne $rodki trwate 0 0 0

b) $rodki trwate w budowie 0 0 0

¢) zaliczki na $rodki trwate w budowie 0 0 0

Rzeczowe aktywa trwale, razem 201 232 242

SRODKI TRWALE BILANSOWE (STRUKTURA

WELASNOSCIOWA) 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) wlasne 0 0 0
b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w 201 232 a0
tym umowy leasingu, w tym:

- najem siedziby 201 230 242
Srodki trwale bilansowe razem 201 232 242

SRODKI TRWALE WYKAZYWANE POZABILANSOWO 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
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
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WARTOSC BILANSOWA AKTYWOW Z TYTULU PRAWA DO 01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
UZYTKOWANIA 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

Nieruchomos¢ (siedziba spotki) 201 232 242

Razem warto$¢ bilansowa aktywow z tytulu prawa do uzytkowana 201 232 242

ZMIANY SRODKOW TRWALYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH) W OKRESIE 01.01.2023 - 31.12.2023

- grunty - budynki, - - Srodki - inne Srodki
(w tym lokale i urzadzenia | transpo Srodki trwale,
prawo obiekty techniczne i rtu trwale razem

uzytkowania inzynierii maszyny
wieczystego ladowej i
gruntu) wodnej

a) wartos$¢ brutto srodkéw trwatych na poczatek

okresu 0 267 0 0 0 267

b) zwigkszenia (z tytutu) 0 7 0 0 0 7
- nabycie (takze w drodze aportu i leasingu) 0 7 0 0 0 7
- przyjecie ze §rodkow trwatych w budowie 0 0 0 0 0 0

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

d) warto$¢ brutto Srodkéw trwatych na koniec 0 274 0 0 0 274

okresu

€) umorzenie na poczatek okresu 0 35 0 0 0 35

f) umorzenie za okres (z tytutu) 0 38 0 0 0 38
- zwigkszenie (amortyzacja) 0 38 0 0 0 38
- zmniejszenie-sprzedaz 0 0 0 0 0 0
- zmniejszenie-aport 0 0 0 0 0 0

2) sl.cumulowana amortyzacja (umorzenie) na 0 73 0 0 0 73

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

- Zzmniejszenie 0 0 0 0 0 0

1) 0(_1plsy z tytulu trwalej utraty wartosci na 0 0 0 0 0 0

koniec okresu

j) warto$¢ netto srodkow trwatych na koniec 0 201 0 0 0 201

okresu

Nota nr 8

DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

a) w jednostkach zaleznych 0 0 0
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- 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 wspotzaleznych 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
¢) w jednostkach stowarzyszonych 0 0 0
- udziaty lub akcje 0 0 0
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0
- inne papiery warto$ciowe (wg rodzaju) 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
d) w znaczacym inwestorze 0 0 0
- udziaty lub akcje 0 0 0
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
e) w jednostce powigzane;j 509 0 0
- udziaty lub akcje 509 0 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
f) w jednostce dominujacej 0 0 0
- udziaty lub akcje 0 0 0
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0
- inne papiery warto$ciowe (wg rodzaju) 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
g) w pozostatych jednostkach 0 0 0
- udzialy lub akcje 0 0 0
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0
- inne papiery warto$ciowe (wg rodzaju) 0 0 0
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- udzielone pozyczki 0 0 0

Dlugoterminowe aktywa finansowe, razem 509 0 0

ZMIANA STANU DELUGOTERMINOWYCH AKTYWOW

FINANSOWYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH) 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

a) stan na poczatek okresu 0 0 378

b) zwickszenia (z tytutu) 509 0 11
- nabycie udziatéw w jednostkach zaleznych 509 0 0
- nabycie udziatéw w jednostkach stowarzyszonych 0 0 0
- nabycie udzialéw w pozostatych jednostkach 0 0 0
- wycena udzialow w jednostkach zaleznych 0 0 0
- wycena udziatow 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 0 0
- naliczenie odsetek od pozyczek w jednostkach powigzanych 0 0 11
- zmiana prezentacji (przeniesienie z inwestycji krotkoterminowych) 0 0 0

¢) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 389
- sprzedaz udziatdéw w jednostkach zaleznych 0 0 0
- potaczenie jednostek zaleznych 0 0 0
- utrata kontroli w jednostkach zaleznych, 0 0 0
- splata pozyczek 0 0 300
- zmiana prezentacji (przeniesienie do inwestycji krotkoterminowych) 0 0 89
- odpis aktualizujacy obligacje 0 0 0

d) stan na koniec okresu 509 0 0

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY I INNE

DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE (STRUKTURA 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
WALUTOWA)

a) w walucie polskiej 500 0 0
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0
Papiery wartos$ciowe, udzialy i inne dlugoterminowe aktywa 509 0 0
finansowe, razem

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY I INNE

DEUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE (WG

ZBYWALNOSCI)
A. Z nieograniczong zbywalno$cia, notowane na gietdach (wartos¢ 0 0 0
bilansowa)

a) akcje (warto$¢ bilansowa): 0 0 0
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- korekty aktualizujace warto$é 0 0 0
- warto$¢ na poczatek okresu 0 0 0
- warto$¢ wedlug cen nabycia 0 0 0
b) obligacje (wartos¢ bilansowa): 0 0 0
- korekty aktualizujgce 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): 0 0 0
- korekty aktualizujace wartos$é 0 0 0
- warto$¢ na poczatek okresu 0 0 0
- warto$¢ wedlug cen nabycia 0 0 0
B.Z nieog_raniczonq zbywalno$cia, notowane na rynkach pozagietdowych 0 0 0
(wartos$¢ bilansowa)
a) akcje (warto$¢ bilansowa): 0 0 0
- korekty aktualizujgce 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$¢ wedhlug cen nabycia 0 0 0
¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): 0 0 0
- korekty aktualizujgce wartos§é 0 0 0
- warto$¢ na poczatek okresu 0 0 0
- warto$¢ wedhlug cen nabycia 0 0 0
C. Z nieograniczong zbywalnoscia, nienotowane na rynku regulowanym
(warto$¢ bilansowa) 209 0 0
a) akcje i udziaty (warto$¢ bilansowa): 509 0 0
- korekty aktualizujace warto$é 0 0 0
- warto$¢ na poczatek okresu 0 0 0
- warto$¢ wedtug cen nabycia 509 0 0
b) obligacje (warto$¢ bilansowa): 0 0 0
- korekty aktualizujace wartos§é 0 0 0
- warto$¢ na poczatek okresu 0 0 0
- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0 0
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¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): 0 0 0
cl) pozyczki 0 0 0

- korekty aktualizujace wartos$é 0 0 0

- warto$¢ na poczatek okresu 0 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0 0

D. Z ograniczong zbywalnoscia (warto$¢ bilansowa) 0 0 0
a) akcje 1 udziaty (warto$¢ 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 (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$¢ wedlug cen nabycia 0 0 0
Warto$¢ wedtug cen nabycia, razem 509 0 0
Warto$¢ na poczatek okresu, razem 0 0 0
Korekty aktualizujace wartos$¢, razem 0 0 0
Wartos¢ bilansowa, razem 509 0 0

Nota nr 9

ZMIANA STANU AKTYWOW Z TYTULU ODROCZONEGO

31.12.2023

PODATKU DOCHODOWEGO

1. Stan aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na

194 188 176
poczatek okresu, w tym:
a) odniesionych na wynik finansowy 194 188 176
b) odniesionych na kapital wtasny 0 0 0
¢) odniesionych na warto$¢ firmy lub ujemng warto$¢ firmy 0 0 0
2. Zwigkszenia 11 6 64
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi 1 6 64
réznicami przej§ciowymi (z tytuhu)
- odpis aktualizujgcy warto$¢ inwestycji 4 6 64
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- roznice kursowe z wyceny 3 0 0
- utworzenie rezerw na koszty 1 0 0
- leasing 3 0 0
b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze strata podatkowa 0 0 0
¢) odniesione na kapitat wlasny w zwiazku z ujemnymi réznicami 0 0 0
przejsciowymi

d) odniesione na kapitat wlasny w zwigzku ze stratg podatkowa 0 0 0
¢) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy w zwiazku z 0 0 0
ujemnymi réznicami przejsciowymi

3. Zmniejszenia 7 0 52
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku z ujemnymi 7 0 52
réznicami przejsciowymi

- odpis aktualizujacy warto$¢ inwestycji 0 0 0
- rezerwy bilansowe- zmniejszenie odpisow aktualizujacych 0 0 0
wierzytelnosci

- wykorzystanie rezerw na koszty 6 0 52
- leasing finansowy 1 0 0
- 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
przejsciowymi

d) odniesione na kapitat wlasny w zwiazku ze stratg podatkowa 0 0 0
e) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemna warto$¢ firmy w zwiazku z 0 0 0
ujemnymi réznicami przejs§ciowymi

4. Stan aktywow z tytulu odroczonego podatku dochodowego na 198 194 188
koniec okresu, razem, w tym:

a) odniesionych na wynik finansowy 198 194 188
b) odniesionych na kapitat wlasny 0 0 0
¢) odniesionych na warto$¢ firmy lub ujemng wartos$¢ firmy 0 0 0

Nota nr 10
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE 31.12.2023
a) od jednostek powigzanych 30 30 30
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 0 0 0
- do 12 miesigcy 0 0 0
- powyzej 12 miesigcy 0 0 0
- inne 30 30 30
- dochodzone na drodze sagdowej 0 0 0
b) naleznos$ci od pozostatych jednostek 175 155 208
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- z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 0 0 0
- do 12 miesigcy 0 0 0
- powyzej 12 miesigcy 0 0 0

- z tytulu podatkow, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i
. . . 14 16 49

zdrowotnych oraz innych §wiadczen

- inne 161 122 159
- w tym: z tytutu sprzedazy aktywow finansowych 0 17 159
- dochodzone na drodze sadowej 0 0 0
Nalezno$ci krotkoterminowe netto, razem 205 185 238
¢) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci 0 0 0
Naleznosci krotkoterminowe brutto, razem 205 185 238

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE OD JEDNOSTEK

POWIAZANYCH 31.12.2022 31.12.2021

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 dominujace;j 0 0 0

b) inne, w tym: 30 30 30
- 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 30 30 30
- od jednostki dominujacej 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
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Naleznosci krotkoterminowe od jednostek powigzanych netto, razem 30 30 30

d) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci od jednostek powigzanych 0 0 0

Naleznosci kréotkoterminowe od jednostek powiazanych brutto,
razem

30 30 30

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE BRUTTO

31.12.2023

(STRUKTURA WALUTOWA)

a) w walucie polskiej 205 185 18
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0
Naleznosci krétkoterminowe, razem 205 185 238

Nota nr 11
KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 31.12.2023
a) w jednostkach zaleznych 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
b) w jednostkach wspoétzaleznych 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
¢) w jednostkach stowarzyszonych 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
d) w znaczacym inwestorze 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
e) w jednostkach powiazanych 211 179 173
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- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik finansowy — 0 0 0

do obrotu
- dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- udzielone pozyczki 211 179 173
- aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 0 0 0
f) w jednostce dominujacej 100 104 98
- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik finansowy — 0 0 0

do obrotu
- dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- udzielone pozyczki 100 104 98
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0 0 0
g) w pozostatych jednostkach 9489 13 136 15280
- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik finansowy — 9 487 13 134 15278

do obrotu
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
- udzielone pozyczki 2 2 2
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0 0 0
h) $rodki pieni¢zne i inne aktywa pieni¢zne 1207 657 1292
- $rodki pienigzne w kasie i na rachunkach 1207 657 1292
- inne $rodki pieni¢zne 0 0 0
- inne aktywa pieni¢zne 0 0 0
Krotkoterminowe aktywa finansowe, razem 11 007 14 076 16 843

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY I INNE

KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE (STRUKTURA 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
WALUTOWA)
a) w walucie polskiej 10 764 13 808 16 575
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 243 268 268
bl. jednostka/waluta w tys. RON 278 280 288
po przeliczeniu w tys. PLN 243 268 268
pozostale waluty w tys. PLN 0 0 0
Kroétkoterminowe aktywa finansowe, razem 11 007 14 076 16 843

KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE (WG
ZBYWALNOSCI) 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

A. Z nieograniczong zbywalnoscia, notowane na gietdach (warto$¢ 5522 8 433 10 939
bilansowa)

a) akcje (warto$¢ bilansowa): 5522 8433 10 939

- warto$¢ rynkowa 5522 8433 10 939

- warto$¢ wedhug cen nabycia 5050 5549 5355

|38



%arpathia Capital

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$¢ wedlug cen nabycia 0 0 0

B.Z nieog.raniczonq zbywalnoscig, notowane na rynkach pozagietdowych 0 0 0
(wartos$¢ bilansowa)

a) akcje (warto$¢ 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$¢ wedhug cen nabycia 0 0 0

8/ fnréiéeéotg)irlz;r:s?j‘(;/r;s); zbywalno$cia, nienotowane na rynku regulowanym 5 485 5 643 5904

a) akcje (warto$¢ bilansowa): 3966 4701 4339

- warto$¢ godziwa 3 966 4701 4339

- warto$¢ wedhlug cen nabycia 3877 4210 3884

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

- warto$¢ wg zamortyzowanego kosztu 1356 0 0

- warto$¢ wedlug cen nabycia 951 951 951

¢) pozyczki udzielone: 313 285 273

- warto$¢ wg zamortyzowanego kosztu 313 285 273

- warto$¢ wedlug cen nabycia 268 243 243

d) $rodki pieni¢zne w kasie i na rachunkach: 1207 657 1292

- warto$¢ godziwa 1207 657 1292

- warto$¢ wedtug cen nabycia 1214 653 1290

D. Z ograniczong zbywalno$cig (wartos¢ bilansowa) 0 0 0

a) akcje 1 udzialy (warto$¢ bilansowa): 0 0 0

- warto$¢ godziwa 0 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0 0
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b) obligacje (warto$¢ bilansowa): 0 0 0

- warto$¢ wg zamortyzowanego kosztu 0 0 0

- warto$¢ wedlug cen nabycia 0 0 0

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

- warto$¢ godziwa 0 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0 0
Wartos¢ wedlug cen nabycia, razem 11360 11 606 11723
Warto$¢ na poczatek okresu, razem 14 076 0 14 806
Korekty aktualizujace wartos¢, razem -353 2470 5120
Warto$¢ bilansowa, razem 11 007 14 076 16 843

SRODKI PIENIEZNE I INNE AKTYWA PIENIEZNE

31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

(STRUKTURA WALUTOWA)

a) w walucie polskiej 1063 493 1122
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 144 164 170
bl. jednostka/waluta w tys. RON 164 173 183

po przeliczeniu w tys. PLN 144 164 170
pozostale waluty w tys. PLN 0 0 0
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 1207 657 1292

Zmiany wartosci godziwej aktywow i zobowigzan finansowych

Poréwnanie warto$ci bilansowej aktywow 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 godziwe;j):

31.12.2023 31.12.2022

Klasa instrumentu finansowego Wartosé Wartosé Warto$é Wartosé

godziwa | bilansowa | godziwa | bilansowa

Aktywa: 11722 11722 14 261 14 261

Pozyczki wyceniane w zamortyzowanym koszcie 313 313 285 285

Nalezno$ci z tytutu dostaw i1 ushug wyceniane w zamortyzowanym koszcie 205 205 185 185

oraz pozostate

Pochodne instrumenty finansowe wyceniane w wartosci godziwej 0 0 0 0

Papiery dluzne wyceniane w zamortyzowanym koszcie 0 0 0 0

Akcje spotek wyceniane w wartosci godziwej 5522 5522 8 433 8 433

notowanych

Akcje spotek nienotowanych wyceniane w wartosci godziwej 3966 3966 4701 4701

Inne udziaty konsolidowane na wyceniane w warto$ci godziwej

szczeblu grupy kapitatowej INC 509 509 0 0

S.A.
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Jednostki funduszy inwestycyjnych

wyceniane w wartosci godziwej

oraz pozostate

0 0 0 0
Pozostate klasy pozostatych wyceniane w zamortyzowanym koszcie 0 0 0 0
aktywow finansowych
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty wyceniane w zamortyzowanym koszcie 1207 1207 657 657
Zobowigzania: 364 364 439 439
Kredyty w rachunku kredytowym wyceniane w zamortyzowanym koszcie 0 0 0
Kredyty w rachunku biezacym wyceniane w zamortyzowanym koszcie 0 0 0
Pozyczki wyceniane w zamortyzowanym koszcie 0 0 0
Dtuzne papiery warto§ciowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie 0 0 0
Leasing finansowy wyceniane w zamortyzowanym koszcie 208 208 )36 236
Pochodne instrumenty finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie 0 0 0 0
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug | wyceniane w zamortyzowanym koszcie 156 156 203 203

Transfery pomiedzy poziomami wartosci godziwej instrumentow finansowych

Tabela ponizej przedstawia aktywa oraz zobowigzania finansowe ujmowane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym w warto$ci godziwej,
zakwalifikowane do okres$lonego poziomu w hierarchii warto$ci godziwe;j:

Klasa instrumentu finansowego Poziom 1 Poziom 2

. Razem warto$¢
Poziom 3 g
godziwa

Stan na 31.12.2023

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
Pozostate 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
Zobowigzania razem 0 0 0
Wartos¢ godziwa netto 5522 3966 9 488
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Poziom 2 Poziom 3 Razem
wartosS¢

godziwa

Stan na 31.12.2022

Aktywa:
Akcje spotek notowanych ] 433 0 0 8 433
Udzialy, akcje spotek nienotowanych 0 0 4701 4701
Jednostki funduszy inwestycyjnych 0 0 0 0
Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajace 0 0 0 0
Pozostate klasy pozostatych aktywow finansowych 0 0 0 0
Aktywa razem 8 433 0 4701 13 134

Zobowigzania:
Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajace 0 0 0 0
Zobowigzania razem 0 0 0 0
Warto$¢ godziwa netto 8 433 0 4701 13 134

Klasa instrumentu finansowego

Poziom 1

Razem
Poziom 2 Poziom 3 wartos¢

Stan na 31.12.2021

godziwa

Aktywa:
Akcje spotek notowanych 10 939 0 0 10 939
Udzialy, akcje spotek nienotowanych 0 0 4339 4339
Jednostki funduszy inwestycyjnych 0 0 0 0
Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajace 0 0 0 0
Pozostate klasy pozostatych aktywow finansowych 0 0 0 0
Aktywa razem 10 939 0 4339 15278

Zobowigzania:
Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajace 0 0 0 0
Zobowigzania razem 0 0 0 0
Warto$¢ godziwa netto 10939 0 4 339 15278
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Zalozenia przyjete do wyceny aktywow finansowych przypisanych do 3 poziomu.

Wartos¢ godziwa aktywow finansowych ustala si¢ na podstawie notowan gietdowych. 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 wykazata istotnej roznicy wartosci, udziaty
pozostawiono w warto$ci nabycia pomniejszonej o odpis aktualizujacy.

Charakter i zakres ryzyka wynikajacego z instrumentéw finansowych

Ryzyko wynikajace z instrumentow finansowych jest to ryzyko straty z tytutu zmian cen instrumentow kapitalowych, 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 rozpoznat nastgpujace ryzyka oraz sposoby zminimalizowania ewentualnych strat zwiazanych z ich wystapieniem.

Ryzyko dekoniunktury na rynku kapitalowym

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 akceji spotek portfelowych moga miec istotny
negatywny wptyw 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
limitow na pojedyncze instrumenty kapitalowe i na ich catkowita wartosc.

Ryzyko zwiazane z przewidywana duza zmiennoscig wyniku finansowego

Inwestorzy musza by¢ §wiadomi, iz na przyszite 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 wplywem 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 zdywersyfikowanego portfela inwestycyjnego, zardowno pod wzgledem ilosci spotek
portfelowych, jak i dywersyfikacji branzowej. Inwestycje kapitalowe Emitenta w spotki z sektora MSP kazdorazowo poprzedzane sa wnikliwa
analizg finansowa oraz analiza prawna, tak aby minimalizowa¢ ryzyko blednej inwestycji.

Ryzyko zwigzane z ptynnoscia portfela inwestycyjnego

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

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 zwigzane z brakiem przyrostu wartosci spotek portfelowych

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

Ryzyko zwiazane z brakiem przyrostu wartosci spotek portfelowych Emitent ogranicza poszukujac firm dziatajacych na niszowych i/lub
wzrostowych rynkach lub posiadajacych koncepcje innowacji na wybranym rynku. Emitent ogranicza to ryzyko takze poprzez dywersyfikacje
projektow.

Ryzyko zwiazane z inwestycjami dokonanymi w spotki portfelowe

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

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

Ryzyko walutowe
Emitent co do zasady osigga przychody oraz zaciaga swoje zobowigzania 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 2023 r. wynosita 5 522 tys. zI, a na dzien 31 grudnia 2022 r. wynosila 8 433 tys. zk

Nota nr 12
KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) czynne rozliczenia migdzyokresowe kosztow, w tym: 0 0 2
- prenumerata 0 0 2
- licencja Sage Symfonia Handel 0 0 0
b) pozostate rozliczenia mi¢dzyokresowe 0 0 0
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe, razem 0 0 2
Nota nr 13

KAPITAL ZAKEADOWY (STRUKTURA) na 31.12.2023

. Rodzaj Bodzaj . . Wartos¢ serii / Sposob Prawo do
Seria / L I . ograniczenia Liczba . . . Data P
.. Rodzaj akcji uprzywilejowania i v emisji wg wartosci pokrycia R dywidendy
emisja N praw do udziatéw : . . rejestracji
udziatow . nominalnej kapitalu (od daty)
udziatow
A imienne co do glosu brak 1 000 000 500 000,00 |  gotowka 26.06.2014 |  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 795991 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 4202 763
Kapital zakladowy, razem 2 101 381,50 zt
Warto$¢ nominalna akeji = 0,50 zt

STRUKTURA WLASNOSCI KAPITALU ZAKLADOWEGONADZIEN | | . . ) Udziat w Udziat w etosach Kapitat
PODPISANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO R kapitale e (tys. PLN)
INC S.A. 1239713 29,50% 43,05% 620
pozostali akcjonariusze 2963 050 70,50% 56,95% 1482
Razem 4202 763 100,000% 100,000% 2101
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Nota nr 14

KAPITAL ZAPASOWY 31.12.2023 31.12.2022 ‘ 31.12.2021 ‘

a) ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej po pomniejszeniu 4319 6657 5957

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 / wspolnikow 0 0 0

¢) inny (wg rodzaju) 7078 7076 4843
- podzielony wynik lat ubiegtych 7078 7076 4843

Kapital zapasowy, razem 11397 13733 10 800

Nota nr 15

KAPITAL REZERWOWY 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

a) utworzony ustawowo 0 0 0

b) utworzony zgodnie ze statutem / umowa 0 0 0

¢) inny (wg rodzaju) 0 0 700
- program skupu akcji wlasnych 0 0 700

Kapital rezerwowy, razem 0 0 700

Nota nr 16
ZMIANA STANU REZERWY Z TYTULU ODROCZONEGO
PODATKU DOCHODOWEGO 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
1. Stan rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego na 664 1145 823
poczatek okresu, w tym:
a) odniesionej na wynik finansowy 664 1145 823
b) odniesionej na kapitat wlasny 0 0 0
¢) odniesionej na warto$¢ firmy lub ujemnag warto$¢ firmy 0 0 0
2. Zwigkszenia 61 6 324
a) odniesione na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich réznic
L 61 6 324
przejsciowych (z tytutu)
- wycena inwestycji 55 6 316
- réznice w stawkach amortyzacji 0 0 0
- wycena pozyczek i obligacji (odsetki) 0 0 8
- pozostate 6 0 0
b) odniesione na kapital wtasny w zwigzku z dodatnimi r6znicami 0 0 0
przej$ciowymi (z tytutu)
¢) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy w zwiazku z
S . . 0 0 0
dodatnimi réznicami przej§ciowymi (z tytuhu)
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3. Zmniejszenia 539 487 2
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku z dodatnimi
. o . 539 487 2
roéznicami przejSciowymi (z tytutu)
- wycena inwestycji 538 487 0
- wycena pozyczek i obligacji 0 0 0
- pozostate 1 0 2
b) odniesione na kapitat wlasny w zwiazku z dodatnimi réznicami 0 0 0
przejéciowymi (z tytuhu)
¢) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy w zwiazku z 0 0 0
dodatnimi roznicami przejsciowymi
4. S?an rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego na 186 664 1145
koniec okresu, razem
a) odniesionej na wynik finansowy 186 664 1145
b) odniesionej na kapitat wlasny 0 0 0
¢) odniesionej na wartos¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy 0 0 0

Nota nr 17

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 31.12.2023

a) wobec jednostek zaleznych 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

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 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

d) wobec znaczacego inwestora 0 0 0
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- kredyty i1 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 167 201 209
- kredyty i1 pozyczki 0 0 0
- z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0 0 0
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 167 201 209
- umowy leasingu finansowego 167 201 209
- inne (wg rodzaju) 0 0 0
f) wobec pozostalych 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 167 201 209

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE, O POZOSTALYM OD

T T LRSI ) (O EITeTT (T AT 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

a) powyzej 1 roku do 3 lat 78 75 66
b) powyzej 3 do 5 lat 89 82 66
¢) powyzej 5 lat 0 44 77
Zobowiazania dlugoterminowe, razem 167 201 209

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE (STRUKTURA

31.12.2023

31.12.2022

31.12.2021

WALUTOWA)

a) w walucie polskiej 167 201 209
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0
Zobowiazania dlugoterminowe, razem 167 201 209

Nota nr 18

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE

a) wobec jednostek zaleznych

b) wobec jednostek wspotzaleznych
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¢) wobec jednostek stowarzyszonych 0 0 0
d) wobec znaczacego inwestora 0 0 0
¢) wobec jednostki dominujace;j 41 35 34
f) wobec pozostatych jednostek 156 203 206
- kredyty i pozyczki, w tym: 0 0 0

- dlugoterminowe w okresie splaty 0 0 0

- z tytutu emisji dtuznych papierow wartosciowych 0 0 0

- z tytutu dywidend 139 147 162

- zakup aktywow finansowych 2 22 22

- inne zobowiazania finansowe 0 0 0

- z tytulu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 0 18 6

- do 12 miesigcy 0 18 6

- 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 14 16 16

- z tytulu wynagrodzen 0 0 0

- inne (wg rodzaju) 1 0 0

g) fundusze specjalne (wg tytutdw) 0 0 0
- ZFSS 0 0 0
Zobowiazania krétkoterminowe, razem 197 238 240

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA

WALUTOWA)
a) w walucie polskiej

31.12.2023

31.12.2022

31.12.2021

197 238 240

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0

Zobowiazania krétkoterminowe, razem 197 238 240

Nota nr 19

INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

a) bierne rozliczenia migdzyokresowe kosztow 320 341 340

- dlugoterminowe (wg tytutow) 0 0 0

- krotkoterminowe (wg tytutdw) 320 341 340

- rezerwa na koszty 320 341 340
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Inne rozliczenia miedzyokresowe,
razem

320 341 340

Nota nr 20

PRZEPEYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI 01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021

OPERACYJNEJ 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

I. Zysk (strata) przed opodatkowaniem 22476 22782 2677
II. Korekty razem 1804 2 066 -3957
1. Amortyzacja 39 35 0
2. Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 20 5 9
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 75 251 177
4. Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej 1820 2284 3511
5. Zmiana stanu rezerw 0 0 0
6. Zmiana stanu rozliczen mi¢dzyokresowych 0 3 278
7. Inne korekty 0 0 0
III. Zmiany w kapitale obrotowym 239 14 28
IV. Zaplacony podatek dochodowy 17 13 -179
V. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci operacyjnej -694 -689 -1431

Nota 21
Charakter i zakres ryzyka wynikajgcego z instrumentow finansowych

Ryzyko wynikajace z instrumentow finansowych jest to ryzyko straty z tytulu zmian cen instrumentéw 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 rozpoznane ryzyka oraz sposoby zminimalizowania ewentualnych strat zwigzanych z ich wystgpieniem
opisal w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalno$ci w czesci ,,Opis czynnikdéw ryzyka na ktore narazony jest Emitent”

Zarzadzanie kapitalem

Celem Emitenta w zarzadzaniu ryzykiem kapitatowym jest ochrona zdolnosci Grupy do kontynuowania dziatalno$ci
tak, aby mozliwe bylo realizowanie zwrotu dla akcjonariuszy oraz utrzymanie optymalnej struktury kapitatu w celu
obnizenia jego kosztu.

Aby utrzymac lub skorygowac strukture kapitatu, Emitent moze zmienia¢ kwote deklarowanych dywidend do
wyplacenia akcjonariuszom, zwraca¢ kapitat akcjonariuszom, emitowaé nowe udziaty lub sprzedawac aktywa w celu
obnizenia zadtuzenia. Tak jak inne jednostki w branzy, Emitent monitoruje kapitat za pomoca wskaznika zadtuzenia.
Wskaznik ten oblicza si¢ jako stosunek zadluzenia netto do tacznej wartosci kapitatu. Zadluzenie netto oblicza si¢
jako sume kredytodw i pozyczek (obejmujacych biezace i dlugoterminowe kredyty i pozyczki wykazane w bilansie)
pomniejszong o $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty. taczng warto§¢ kapitatu oblicza si¢ jako kapital wiasny
wykazany w bilansie wraz z zadluzeniem netto.

Wskazniki zadtuzenia przedstawiaja si¢ nastepujaco:
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WSKAZNIK ZADLUZENIA 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
kredyty i pozyczki i inne zobowigzania finansowe 209 236 242
srodki pienigzne i inne aktywa pieniezne 1207 657 1292
zadhuzenie netto 998 41 -1 050
kapital whasny 11247 13242 15579
Wskaznik zadluzenia

(zadluzenie netto / kapitat ogdtem) -0,09 -0,03 -0,07

Dodatkowe objasnienia
1. Nie istniaty i nie istniejg zobowigzania warunkowe oraz zobowigzania zabezpieczone na majatku Spotki.

2. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotem dominujacym Przychody

INC S.A. (PLN)
Umowa podnajmu dlugookresowego lokalu (siedziba spotki) 45 091,80

Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi byty przeprowadzone na warunkach rynkowych.

3. Nie istniejg umowy zawarte z kontrahentami, w ktorych Spotka nie dotrzymata warunkéw umowy

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

Objete obligacje Oprocentowanie

Moto44 S.A. 7,00% -

Remedis S.A. 4,50% -

The Yachting Club 0,00% Obligacje zamienne na akcje

Udzielone pozyczki Oprocentowanie

INC S.A. 4,00% -
INC Private Equity ASI S.A. (70 000,00 zt) 4,00% -
INC Private Equity ASI S.A. (370 000,00 zt) 3,50% -

INFORMACJE DODATKOWE

Ponizej zostaly przedstawione informacje dodatkowe o Alternatywnej Spotce Inwestycyjnej zgodnie z zalgcznikiem
2, o ktéorym mowa w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw w sprawie zakresu informacji wskazywanych w
sprawozdaniu finansowym alternatywnych spotek inwestycyjnych.

1. Informacje o strukturze aktywow alternatywnej spétki inwestycyjnej, z podzialem na:
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1.1 aktywa alternatywnej spotki inwestycyjnej zwigzane 7 realizowang strategiq inwestycyjnq/ strategiami
inwestycyjnymi (naleiy wskaza¢ 10 najistotniejszych rodzajow aktywow dla realizacji strategii
inwestycyjnej/strategii inwestycyjnych);

Ekopark S.A. - Akcje notowane na rynku NewConnect
Genxone S.A. - Akcje notowane na rynku NewConnect
Signius S.A. - Akcje nienotowane

Escola S.A. - Akcje nienotowane

PhotoAiD S.A. - Akcje nienotowane

Plot Twist S.A. - Akcje notowane na rynku NewConnect
Maxipizza S.A. - Akcje notowane na rynku NewConnect
B-Act S.A. - Akcje nienotowane

Mazurska Manufaktura S.A. - Akcje nienotowane

0. MD Games S.A. - Akcje nienotowane

1.
2.
3.
4.
5.
6.
7.
8.
9.

1

Tabela uzupelniajaca

Wartosé ‘Wartosé
wedlug . 4
. wedlug Wartos$¢
_ ‘Waluta w wyceny na Procentowy
Tlos¢ akeji L jakiej Y AdzieAﬁ edius udzial w ’
Nazwa spolki Rodzaj rynku Nazwa rynku S¢ akq) siedziby J 1 : ia w . wyceny na )
lacznie 3 dokonano g bilansowy w gz aktywach
emitenta q jakiej PP dzien =
nabycia X walucie jakiej Therrs ogoélem
dokonano bilansowych
A dokonano N
nabycia A
; nabycia

Beein Alternatywny NewConnect 1 990 Polska PLN 59 254,05 30 646,00 30 646,00 0,25%
system obrotu

Demolish Games | Alternatywny NewConnect 7 000 Polska PLN 140 000,00 10 778,60 10 778,60 0,09%
system obrotu

Detalion Games Alternatywny NewConnect 32976 Polska PLN 181 368,00 59 686,56 59 686,56 0,49%
system obrotu

Ekopark Alternatywny NewConnect 342435 Polska PLN 764 486,51 2739480,00 | 2739 480,00 22,60%
system obrotu

Gamivo Alternatywny NewConnect 4960 Polska PLN 383 618,56 81 840,00 81 840,00 0,68%
system obrotu

GenXone Alternatywny NewConnect 185 066 Polska PLN 621 205,06 995 655,08 995 655,08 8,22%
system obrotu

Grupa Modne Alternatywny NewConnect 416 667 Polska PLN 100 000,08 186 041,82 186 041,82 1,54%
Zakupy system obrotu

Incuvo Alternatywny NewConnect 16 400 Polska PLN 43 195,09 39 196,00 39 196,00 0,32%
system obrotu

Kubota Alternatywny NewConnect 15 465 Polska PLN 173 348,40 171 661,50 171 661,50 1.42%
system obrotu

Maxipizza Alternatywny NewConnect 687 474 Polska PLN 467 436,78 360 923,85 360 923,85 2,98%
system obrotu

Mera Alternatywny NewConnect 7780 Polska PLN 14 958,56 9569,40 9.569,40 0,08%
system obrotu

Orlen Glowny rynek GPW 500 Polska PLN 4244472 32 750,00 32750,00 0,27%

Plantwear Alternatywny NewConnect 50249 Polska PLN 335 060,03 57 786,35 57 786,35 0,48%
system obrotu

Plot Twist Alternatywny NewConnect 262 167 Polska PLN 503 148,29 385 385,49 385 385,49 3,18%
system obrotu

Polyslash Alternatywny NewConnect 13614 Polska PLN 129 333,00 20 148,72 20 148,72 0,17%
system obrotu

Prima Moda Glowny rynek GPW 134 200 Polska PLN 637 955,00 112 728,00 112 728,00 0,93%
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Proacta Alternatywny NewConnect 58 500 Polska PLN 105 300,00 51 772,50 51 772,50 0,43%
system obrotu
Prymus Alternatywny NewConnect 22 980 Polska PLN 171 544,92 143 625,00 143 625,00 1,19%
system obrotu
Punch Punk Alternatywny NewConnect 20267 Polska PLN 76 001,25 7093,45 7093,45 0,06%
system obrotu
Tenderhut Gtowny rynek GPW 1060 Polska PLN 60 834,65 9 381,00 9 381,00 0,08%
Vakomtek Alternatywny NewConnect 11380 Polska PLN 22 064,07 9 104,00 9 104,00 0,08%
system obrotu
Zeneris Projekty | lternatywny NewConnect 1335 Polska PLN 17 488,50 6528,15 6528,15 0,05%
system obrotu
Akcje
B-Act . - 200 000 Polska PLN 320 000,00 320 000,00 320 000,00 2,64%
nienotowane
Brave Lamb | Akcje - 1725 Polska PLN 100 050,00 247,04 247,04 0,00%
Studio nienotowane
. Akcje
CBiRTP ) - 36036 Polska PLN 199 999,80 199 999,80 199 999,80 1.65%
nienotowane
Akcje
Ekoplast ) - 867 Polska PLN 1317.84 1317.84 1317.84 0,01%
nienotowane
Akcje
Escola . - 13 794 Polska PLN 200 013,00 766 281,25 766 281,25 6,32%
nienotowane
. Akcje
Grow Uperion . - 30 751 Polska PLN 103 015,85 2162875 21 628,75 0,18%
nienotowane
. Akcje
Ignibit . - 4811 Polska PLN 150 584,30 95 527,21 95 527,21 0,79%
nienotowane
Akcje
Tron VR ) - 10 736 Polska PLN 196 468,80 86 641,50 86 641,50 0,71%
nienotowane
Mazurska | Akcje - 5586 Polska PLN 195 510,00 269 120,55 269 120,55 2,22%
Manufaktura nienotowane
Akcje
MD Games ) - 10 000 Polska PLN 100 000,00 217 289,36 21728936 1,79%
nienotowane
Mill Games | Akcje - 1809 Polska PLN 16 968,42 0,00 0,00 0,00%
nienotowane
. Akcje
Parasight ) - 4405 Polska PLN 99 993,50 46 734,57 46 734,57 0,39%
nienotowane
Akcje
Petgram ) - 71429 Polska PLN 151 500,00 151 500,00 151 500,00 1,25%
nienotowane
. Akcje
PhotoAiD ) - 12 500 Polska PLN 250 000,00 514 266,65 514 266,65 4,24%
nienotowane
Polkon | Akcje - 16 569 Polska PLN 97 591,41 0,00 0,00 0,00%
nienotowane
. . Akcje
President Studio ) - 2400 Polska PLN 50 000,00 16 018,76 16 018,76 0,13%
nienotowane
. Akcje
Samito . - 20 642 Polska PLN 240 479,30 0,00 0,00 0,00%
nienotowane
Lo Akcje
Signius . - 31447 Polska PLN 250 003,65 820 739,41 820 739,41 6,77%
nienotowane
Simple Day _ Akeje - 30222 Polska PLN 407 997,00 184 003,98 184 003,98 1,52%
nienotowane
. Akcje
Skriware ) - 11 500 Polska PLN 150 323,40 143 555,27 143 555,27 1,18%
nienotowane
Akcje
Spectral Games ) - 170 000 Polska PLN 170 000,00 110 639,43 110 639,43 0,91%
nienotowane
Akcje
Stream Cards ) - 1250 Polska PLN 150 000,00 0,00 0,00 0,00%
nienotowane
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Yachting Club

Akcje

. 67 500 Polska PLN 275 657,43 0,00 0,00 0,00%
nienotowane

1.2

1.2.1

1.2.2

aktywa alternatywnej spotki inwestycyjnej niezwiqzane z realizowangq 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 obowigzkow, 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 wskazac rodzaje aktywow),

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

obowigzkow

pozostale aktywa (naleiy wskazaé 10 najistotniejszych rodzajow aktywow)

1) Srodki pienigzne i inne aktywa pieniezne 1 207 tys. zt
2) Dhlugoterminowe aktywa finansowe 500 tys. zt
3) Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 197 tys. zt
4) Naleznosci krotkoterminowe 205 tys. zt
5) Rzeczowe aktywa z tytutu prawa do uzytkowania

sktadnika aktywow 201 tys. zt

2. Informacje o aktywach alternatywnej spotki inwestycyjnej w roku obrotowym, majgcych wplyw na wartosé
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 1513 tys. zt

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

Zbycie aktywow finansowych 2 801 tys. zt

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

zrealizowanych zyskow,

679 tys. zt

zrealizowanych strat;

Nie dotyczy

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

Strata w wysokosci - 2 572 tys.

lgcznego wyniku finansowego osiggnietego przez alternatywngq spotke inwestycyjng w ramach realizacji
strategii inwestycyjnej/strategii inwestycyjnych.

Laczny wynik z dziatalno$ci inwestycyjnej: -1 734 tys. zt

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

3.1

koszty zwiqzane 7 realizacjg strategii inwestycyjnej/strategii inwestycyjnych, w tym:
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3.1.1 koszty zwigzane 7 zarzgdzaniem portfelem inwestycyjnym alternatywnej spotki inwestycyjnej, w przypadku
wewnetrznie zarzqgdzajgcego ASI, w podziale na:

a.
b.
c.

a.
b.
C.

koszty wynagrodzen osob uczestniczgcych w procesie podejmowania decyzji inwestycyjnych,

koszty wynagrodzen osob uczestniczgcych w procesie zarzgdzania ryzykiem,

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 zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, w podziale na
koszty stale i koszty zmienne,

130 800,00 zt
104 895,31 zt
Nie dotyczy

3.1.2  koszty zwigzane 7 zarzqdzaniem portfelem inwestycyjnym alternatywnej spotki inwestycyjnej, w przypadku
alternatywnej spotki inwestycyjnej bedqcej 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 (naleiy wskazaé 10 najistotniejszych rodzajow kosztow);

Ovi 01.01.2023

P1s 31.12.2023
Wynagrodzenia 78 440,32
Ubezpieczenia spoteczne i inne §wiadczenia 15 309,74
Koszty tacznie 93 750,06

3.2 koszty niezwiqgzane 7 realizacjg strategii inwestycyjnej/strategii inwestycyjnych (naleiy wskazaé 10
najistotniejszych rodzajow kosztow).

it 01.01.2023
31.12.2023
Amortyzacja 38 653,80
Zuzycie materiatdow i energii 2 974,82
Ustugi obce 63 606,06
Podatki i optaty 22 298,58
Wynagrodzenia 197 303,93
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 56 581,46
Koszty tacznie 381 418,65

4. Szczegolne uprawnienia majgtkowe i niemajgtkowe zwigzane z prawami uczestnictwa alternatywnej spotki
inwestycyjnej, o ile wprowadzono zroznicowanie praw uczestnictwa alternatywnej spotki inwestycyjnej oraz
ograniczenia uprawnien wynikajgcych z tych praw uczestnictwa
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Wyemitowane akcje serii A sg uprzywilejowane co do glosu na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy w taki
sposob, ze 1 akcja uprawnia do 2 gltosow.

5. Informacje o wyemitowanych przez alternatywng spotke inwestycyjng instrumentach finansowych innych niz
prawa uczestnictwa alternatywnej spotki inwestycyjnej.
Spoétka nie wyemitowata instrumentéw finansowych innych niz wlasne akcje.

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

Spotka nie przyznata uprawnien majatkowych i niemajatkowych niezwigzanych z wydanymi akcjami.
7. Wartosé aktywow netto alternatywnej spotki inwestycyjnej
Warto$¢ aktywow netto 11 247 tys. zt
8. Liczba praw uczestnictwa alternatywnej spotki inwestycyjnej
Na dzien bilansowy liczba akcji wynosita 4.202.763
9. Wartosé¢ aktywow netto na prawo uczestnictwa alternatywnej spotki inwestycyjnej
Wartos¢ aktywow netto na 1 akcje 2,68 zt
10. Szczegotowy 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 wartosci aktywow netto na prawo uczestnictwa:

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

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

Dane poréwnywalne za poprzedni okres

Biezacy okres sprawozdawczy

sprawozdawczy
Skladniki lokat wartose we wartos¢ wg procentowy wartodé we wartos¢ wg procentowy
i & wyceny na udziat w 2 wyceny na udziat w
ceny nabycia o ceny nabycia .2

W tvs dzien aktywach W tvs dzien aktywach

yS bilansowy ogblem yS- bilansowy ogblem

Akcje 8928 9487 78,28% 9352 13 134 89,43%
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Prawa do akgcji 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Prawa poboru 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Kwity depozytowe 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Listy zastawne 0 0 0,00% 0 0 0,00%
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Dtluzne papiery wartosciowe 951 0 0,00% 951 0 0,00%
Instrumenty pochodne 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Udzialy w spétkach z ograniczona 0 0 0,00% 0 0 0,00%
odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Prawa uczestnictwa alternatywnych 0 0 0,00% 0 0 0,00%
spotek inwestycyjnych

Tytuly uczestnictwa emitowane 0 0 0,00% 0 0 0,00%
przez instytucje wspdlnego

inwestowania majace siedzibe za

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 268 313 2,58 % 243 285 1,94%

Osoba, ktoérej powierzono prowadzenie ksiag:

Jacek Skrzypczak
Glowny Ksiegowy

Zarzad:

Pawet Sliwinski
Prezes Zarzadu

Sebastian Huczek

Wiceprezes Zarzadu

Poznan, 30 kwietnia 2024 r.

Wojciech Iwaniuk

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 Spoétki wynosi

2101 381,50 (dwa

miliony sto jeden tysiecy trzysta osiemdziesiat jeden
ztotych 1 piecdziesiat groszy) co odpowiada 4 202 763

(cztery miliony dwieScie

dwa tysigce siedemset

sze$cdziesiat trzy) akcjom:

a)

b)

d)

1.000.000 (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 zi
(piecdziesiat
gotowka.

1.003.666 (jeden milion trzy tysiace szeséset
sze$c¢dziesiat

groszy) kazda, optaconych

sze$¢) akcji zwyklych na

okaziciela serii B, o warto$ci nominalnej po

0,50 =zt (pietdziesiat groszy) kazda,
optaconych gotowka.
275.000 (dwiescie siedemdziesiat pigc

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

116.667 (sto szesnascie tysiecy szeScset
sze$¢dziesigt siedem) akcji zwyklych na

g

okaziciela serii B3 o warto$ci nominalnej 0,50
7zt (pigcdziesiat groszy) kazda, optaconych
gotowka.

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 dziewie¢)  akcji
zwyktych na okaziciela serii D o wartosci

trzydziesci

nominalnej 0,50 zt (piecdziesigt 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.

Kapitat zaktadowy zostat w catosci optacony

gotowka.

Dane dotyczace oséb zarzadzajacych, nadzorujacych oraz strukturze wlasnosciowej

Zarzad zostal powotany w dniu zawigzania Carpathia Capital Spotka Akcyjna z siedziba w Poznaniu (Akt Notarialny

z dnia 04.04.2014 r., Repertorium A numer 2533/2014). Cztonkowie Zarzadu zostali powotani na okres wspdlnej

kadencji, ktora trwa 5 lat. Po odbyciu Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za rok

2018, Mandaty Czlonkow Zarzadu zostaty przedtuzone na okres kolejnych pigciu lat, tj. do 27 lipca 2024 roku.

Sklad Zarzadu na dzien sporzgdzenia raportu:

Pawel Sliwinski —~
Sebastian Huczek —
Wojciech Iwaniuk -

Prezes Zarzadu

Cztonek Zarzadu

Wiceprezesa Zarzadu
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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

Do sktadu Rady Nadzorczej Zwyczajne Walne Zgromadzenie powolalo Pana Piotra Zygmanowskiego w dniu 28.

czerwca 2023 r.

Informacje dotyczace wynagrodzenia Zarzadu:

Wynagrodzenie wyptacone w 2023 roku Cztonkom Zarzadu Emitenta (w ztotych):

Imig¢ i nazwisko

Wynagrodzenie

Pawet Sliwinski 72 000,00
Sebastian Huczek 58 800,00
Wojciech Iwaniuk 6 000,00
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KOMENTARZ DOTYCZACY AKTUALNEJ I PRZEWIDYWANEJ SYTUACJI FINANSOWEJ

PLN’000

Kapitat wlasny 11247 13242 15579
Gotowka 1207 657 1292
Aktywa finansowe w pozostatych jednostkach 9 489 13136 15280
Zobowigzania dlugoterminowe 168 201 209
Zobowiazania krétkoterminowe 198 239 240

W 2023 roku Spotka odnotowata strate z inwestycji w wysokosci -1 734 tys. zl, strate operacyjng w wysokosci -2 445 tys. zt, zysk netto w wysokosci -1 995
tys. zt oraz rozpoznata koszty administracyjne w wysokosci 711 tys. zt.

Specyfika prowadzonej dziatalnos$ci determinuje strukture aktywow Carpathii Capital ASI S.A. Na dzien 31 grudnia 2023 roku najwigksza pozycja w majatku
Spotki pozostawaty aktywa finansowe w pozostatych jednostkach z udziatem 78,28% aktywow ogédtem. Srodki pienigzne stanowig natomiast 9,96% aktywow
ogolem. Kapitaty wlasne na dzien 31 grudnia 2023 roku wyniosty 11 247 tys. zl, natomiast kapitat zaktadowy 2 101 tys. zt.

Z perspektywy dziatalno$ci inwestycyjnej realizowanej w Spotce, 2023 rok stanowit okres zmniejszonej aktywnosci. Liczba ofert publicznych kierowanych na
rynek NewConnect byta 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 czesciowe uptynnienie posiadanych aktywow.
Zespot inwestycyjny spodziewa si¢, ze w najblizszych kwartatach dojdzie do ozywienia na rynku pierwotnym, dlatego z optymizmem patrzy na czgs¢ portfela
utrzymywang w ramach aktywow niepublicznych. Jednoczesnie zaznaczamy, ze stale monitorujemy sytuacje w spotkach nienotowanych.

Ze wzgledu na blad legislacyjny notowania Alternatywnych Spotek Inwestycyjnych na rynku NewConnect zostaly zawieszone.

W roku 2023 nastgpity zmiany w czeséci udzialowej portfela inwestycyjnego Spotki. Na dzien sporzadzenia Sprawozdania EKOPARK S.A. jest najwazniejsza
pozycja portfela o wartosci 2 739 tys. zlotych 1 stanowigcg 20,22% wartosci aktywow. Obok szeregu nowo zainicjonowanych inwestycji, w roku 2023 podjeto
decyzje o uptynnieniu czesci aktywow. Z punktu widzenia wyniku finansowego, najwigksze znaczenie mialy transakcje sprzedazy akcji Genomtec S.A.,
Woodpecker S.A. oraz Render Cube S.A. Pozwolito to na wypracowanie zysku nominalnego w wysokos$ci 634 tys. ztotych a stopy zwrotu wyniosty odpowiednio
31,64%, 96,98% oraz 36,55%. Laczna warto$¢ udziatowej czesci portfela CC to 9 489 tys. ztotych.
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Ponizej zawarto zestawienie pozyczkobiorcow. Catkowita warto$¢ udzielonych pozyczek roéwna jest 311 tys. ztotych.

Udzielone pozyczki Oprocentowanie

INC S.A. 4,00% -
INC Private Equity ASI S.A. 4,00% -
INC Private Equity ASI S.A. 3,50% -
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Ponizsze tabele przedstawiaja gléwng strukture aktywow z réznych kategorii na dzien 31.12.2021, 31.12.2022 oraz
31.12.2023

% udziat w

% udziat w % udzial w

31.12.2022

aktywach aktywach aktywach

Warto$¢ portfela udzialowego 15278 000 PLN

90,71% 13 136 000 PLN 93,32% 9489 000 PLN 86,21%

Instrumenty dtuzne 0 PLN 0,00% 0 PLN 0,00% 0 PLN 0,00%
S;:it‘z E‘:ﬁ‘iﬁ‘;: 11131:2‘;21:3“ 1292 000 PLN 7,67% 657 000 PLN 4,67% 1207 000 PLN 10,97%
Inne aktywa finansowe 273 000 PLN 1,62% 283 000 PLN 2,01% 311 000 PLN 2,83%
Aktywa finansowe wg. cen 16 843 000 PLN 100,0% 14076 000 PLN 100,00% 11007 000 PLN 100,00%

rynkowych suma:

% udziat w

% udzial w % udzial w
aktywach ’

31.12.2021

aktywach aktywach

Aktywa w PLN 16 575 000 PLN

98,4% 13 808 000 PLN 98,10% 10 764 000 PLN 97,79%

Aktywa w RON 268 000 PLN 1,6% 268 000 PLN 1,90% 243 000 PLN 2,21%

Aktywa finansowe, suma: 16 843 000 PLN 100,0 % 14 076 000 PLN 100,00 % 11 007 000 PLN 100,00 %

31.12.2021 % udziat w 31.12.2022 % udziat w 31.12.2023 % udzial w
aktywach aktywach aktywach

Aktywa publiczne 10939 000 PLN 64,95% 8433 000 PLN 59,91% 5522 000 PLN 50,17%

Aktywa niepubliczne 5904 000 PLN 35,05% 5643 000 PLN 40,09% 5485000 PLN 49,83%

Aktywa finansowe, suma: 16 843 000 PLN 100,0% 14 076 000 PLN 100,00% 11 007 000 PLN 100,00%

Wybrane pozycje finansowe zostaty przedstawione na ponizszych wykresach.

18000 Wartos¢ kapitatu wlasnego (w tys. zi)
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Przedstawione powyzej saldo naktadéw inwestycyjnych stanowi wynik przeptywow pienieznych Emitenta uzyskany
z dziatalno$ci inwestycyjnej (wpltywy z dziatalno$ci inwestycyjnej — naktady inwestycyjne).

Carpathia Capital posiada zobowigzania dlugoterminowe w wysokos$ci 168 tys. zt na dzien bilansowy. Zobowigzania
krotkoterminowe wynosza 198 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 bliskiej perspektywie majg zamiar debiutu na rynku regulowanym.

Niesprzyjajaca koniunktura gietdowa — znajdujaca odbicie w spadkach indekséw gietdowych i podwyzszonych
obrotach — nie pozwolita na wigkszg skal¢ podejmowanych dziatan inwestycyjnych, czego efektem byto dodatnie
saldo naktadow inwestycyjnych.

Biorac pod uwage duza liczbe analizowanych mozliwosci inwestycyjnych, jesteSmy przekonani, ze w
nadchodzacych latach beda one stanowi¢ warto$¢ dla Carpathii Capital.

STRUKTURA ORGANIZACYJNA W CARPATHII CAPITAL

PRACOWNICY PRACOWNICY
31 GRUDNIA 2023 31 GRUDNIA 2022
Calkowite zatrudnienie 11 15
Zarzad 3 3
Rada Nadzorcza 3 4
Dziat Analiz 2 5
Biuro Zarzadu 0 3
Dziat Marketingu 1 0
Dziat ksiggowy 2 0

Struktura organizacyjna Spotki

CC
Zarzad
(3 osoby)

CcC
Rada Nadzorcza
(3 osoby)

cec CC
Dziat Analiz Biuro Zarzadu
(2 osoby) (3 osoby)
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Plan rozwoju Spotki zaktada funkcjonowanie

ﬁarpathia Capital

ISTOTNE WYDARZENIA W ROKU OBROTOWYM
Dzialania marketingowe

Spotka byla prezentowana podczas spotkan inwestorskich, organizowanych przez Gielde Papierow
Wartosciowych S.A. czy Strefe Inwestoréw. Prezes Zarzadu wielokrotnie w 2023 roku przeprowadzat
prezentacje inwestorska GK INC S.A. przyblizajac tym samym aktualng kondycje Carpathii Capital.

Projekty inwestycyjne

Na przestrzeni roku 2023-ego Spotka zaangazowata 1 008 tys. zlotych w ramach wydatkow na nowe
inwestycje. W ubiegtym roku kluczowym aspektem inwestycji byla dziatalno$¢ typu prelPO, gdzie
angazowano kapital w spolki przeprowadzajace emisje akcji w celu ich pdzniejszego wprowadzenia do
obrotu gietdowego. W roku 2023-tym objeto lub nabyto akcje nastgpujacych spotek: B-Act S.A., CBRTP
S.A., Ekoplast S.A., Genomtec S.A.

Carpathia Capital przeprowadzita roéwniez 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 poszczegdlnych papierow
warto$ciowych i nie bedzie opierany na wskaznikach sektorowych. Carpathia Capital dazy do zr6znicowania
swojego portfela inwestycyjnego przez inwestycje w wiele sektorow. Spotka nie ma konkretnych limitow 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

Zmiany w skladzie Rady Nadzorczej Spotki

W 2024 roku do dnia publikacji raportu nie nastgpity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spotki.

OCENA PRZYSZI.EJ DZIALALNOSCI SPOLKI

Horyzont inwestycyjny Spotki wynosi od jednego

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

Ze wzgledu na dostepng wielkos¢ kapitatu Spotka
bedzie realizowata inwestycje oscylujace pomiedzy
0,2 min PLN a 2 mIn PLN. Dodatkowo, spotki

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

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

e Gtowny Rynek  Gieldy
Wartosciowych w Warszawie,

Papierow
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portfelowe pozyskaja  dodatkowy  kapitat
przeprowadzajac oferty pre-IPO poprzedzajace
debiut na zorganizowanym rynku.

Celem  Spotki  jest zbudowanie  portfela
inwestycyjnego zawierajacego kilka jednostek
majgcych swoja siedzibe w Polsce i innych krajach
Europy Srodkowo—Wschodniej. Po  dokonaniu
inwestycji Carpathia Capital zapewni spdtkom
portfelowym wsparcie zaréwno operacyjne jak i
finansowe.

ﬁarpathia Capital

Wynik z dzialalno$ci inwestycyjnej Spotki jest
uzalezniony od wielu czynnikow, ktore sa poza
kontrolg Spoftki.

OPIS DZIALAN, W WYNIKU KTORYCH SPOLKA NABYEA AKCJE WEASNE

Spotka w okresie od 01 stycznia 2023 r. do dnia 31 grudnia 2023 r. nie skupowata akcji wtasnych. 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$ci
Carpathia Capital jest notowana na rynku AeRO od
2015 roku oraz na rynku NewConnect od 2019 roku.
Na podstawie tego okresu, inwestorzy moga szacowac
przyszte wyniki. Nie ma jednak pewnosci, iz Spotka
osiagnie zalozone cele inwestycyjne oraz, ze
zastosowana strategia okaze si¢ sukcesem. Zarzad
Carpathii Capital uwaza, Ze osiggnigcia strategicznego
udziatowca INC S.A. oraz doswiadczenie kadry
zarzadzajacej wraz z kapitalem dostarczonym przez
inwestorow zapewni stabilng podstawe dla rozwoju
dziatalno$ci inwestycyjne;.

Ryzyko zwigzane z rynkiem i gospodarka

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

Ryzyko walutowe

Waluta bazowa Spotki jest polski ztoty (PLN). Na
zwrot z inwestycji bedg miaty wptyw zmiany kurséw
walut pomiedzy polskim ztotym (PLN) a walutami, w
ktorych  Spotka dokonata alokacji  aktywow.
Zmienno$¢ walutowa moze przynies¢ zarOwno
korzystne jak i negatywne skutki. Zwiazku z tym,
inwestor musi samodzielnie rozwazy¢ swoja osobistg
sktonnos¢ do ryzyka walutowego, jako ze wszelkie
zmiany kursu migdzy polskim zlotym (PLN) a walutg
bazowa danej inwestycji moga doprowadzi¢ do straty
zainwestowanego kapitatu.

Ryzyko wystapienia strat operacyjnych

Koszty operacyjne Carpathii  Capital moga
przewyzszy¢ osiagnigty przychdd, tym samym
zobowigzujac  Spotk¢ do wyplaty rOznicy z
posiadanych kapitatlow. W zwigzku z tym, Spotka
moze by¢ narazona na przymusowe zredukowanie
wartosci inwestycji a w konsekwencji zmniejszenie
potencjalnego zysku.

Ryzyko zwigzane z inwestycja w akcje spolek
portfelowych

Carpathia Capital dokonuje szczegétowej analizy
finansowej oraz perspektyw rozwoju przedsigbiorstw
w celu oceny potencjalnej inwestycji. W pierwszej
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kolejno$ci analizowana jest marzowosC, istotne
pozycje w strukturze kosztoéw oraz przychodow,
analiza przeptywow pienig¢znych, w tym niezbedny
kapitatl do utrzymania majatku spotek na poziomie
pozwalajacym dalszy rozwdj. Szczegélng uwage
podczas analizy przywigzuje si¢ do stopnia
elastycznosci  przedsigbiorstwa ~w  momencie
konieczno$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. Szczegdlowa analiza zostana
objete produkty/ustugi dostarczane przez spotki oraz
ich grupy odbiorcow w celu zidentyfikowania
potencjalnych zagrozen jakie moga napotkac
podmioty w czasie swojej dziatalnosci. Spotka stara
sic wskaza¢ wszelkie czynniki, ktore moga
spowodowa¢ pogorszenie sytuacji na rynku, wlacznie
ze zmianami demograficznymi, w strukturze sektora
lub w technologii. Istnieje ryzyko niezrealizowania
zakladanych prognoz ze wzglgdu na zmiany sytuacji
gospodarczej na S$wiecie, blednych decyzji w
zarzadzaniu aktywami, ktére w konsekwencji moga
prowadzi¢ do czesSciowej 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 zaktada alokacj¢ $srodkow w
papiery warto$ciowe spotek o mniejszej kapitalizacji
rynkowej przez co w wigkszym stopniu jest narazony
na ryzyko zwigzane z plynnosciag. Ryzyko
ptynnosciowe poteguje sie dla spolek, ktére nie
znajdujg si¢ w zorganizowanym obrocie, oraz ktore
moga sta¢ si¢
kupna/sprzedazy. Takie ryzyko jest charakterystyczne
dla podmiotéw matych oraz o niskim wolumenie

przedmiotem transakcji

obrotu rynkowego. Emitent w wyniku przyjetej
polityki inwestycyjnej moze by¢ narazony na malg
ptynnos¢ oraz na wysokie wahania cen akcji

%arpathia Capital

podmiotow, w ktore dokonat alokacji aktywow. Dziat
analityczny Spotki bedzie wdrazat elastyczne strategie
wyjscia z rynkoOw w momencie gdy zostang one
uznane za nieptynne z uwagi na niewystarczajaca
liczbe transakcji.

Ryzyko zwiazane z alokacja aktywow w Rumunii
Inwestycje w papiery warto§ciowe emitowane przez
podmioty w Rumunii sg narazone na wyzsze ryzyko
niz w przypadku rynkéw rozwinigtych. W
szczegolnosci, kazde z ryzyk omowionych powyzej
bedg szczegolnie 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 zostat utworzony w
2015 roku, mozna wyrdozni¢ kilka czynnikéw
zwigzanych z jego dalszym rozwojem. Nie ma jednak
pewno$ci, ze rynek AeRO przyciagnie spotki
zainteresowane upublicznieniem oraz chetnych
inwestoroOw do zainwestowania wilasnych $rodkow.
Deficyt nowych emitentow oraz inwestorow moze
prowadzi¢ do braku mozliwosci inwestycyjnych i
dezinwestycyjnych. Dynamiczny rozw6j rynku AeRO
moze prowadzi¢ do zaostrzenia  warunkow
dopuszczenia do obrotu oraz wigkszej regulacji
obrotu. Powyzsze dzialania mogg prowadzi posrednio
inwestorow i

do spadku  zainteresowania

potencjalnych emitentow.

Ekspozycja na ryzyko

Ekspozycja na ryzyko notowanych instrumentéw
finansowych przeznaczonych do obrotu, wyrazonych
w wartosci rynkowej wynosita na dzien 31 grudnia
2022 r. 13 136 tys. PLN. 10% spadek lub wzrost
indeksu gietdowego WIG, indeksu gietdowego
NCIndex oraz indeksu dla rynku AeRO
spowodowalby zmian¢ wyniku finansowego o ok. 1
136 tys. PLN.
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POLITYKA INWESTYCYJNA ALTERNATYWNEJ SPOLKI INWESTYCYJNEJ

Celem inwestycyjnym Carpathii Capital jest osiggnigcie dtugoterminowego wzrostu kapitalu. Spotka zamierza
osiagnac ten cel poprzez inwestycje w zdywersyfikowany portfel instrumentow finansowych, ktére sa emitowane
przez MSP dziatajace w regionie Europy Srodkowo—Wschodniej. Potencjalne cele inwestycyjne Spotki obejmuja
przede wszystkim akcje i udzialy w spotkach na wczesnym etapie rozwoju, przeprowadzajgce emisje na rynku
prywatnym w celu pdzniejszego wprowadzenia do obrotu. Poza tym, zespo6t inwestycyjny Carpathia Capital analizuje
pod katem mozliwych inwestycji spotki notowane na:

e Rynku NewConnect — Alternatywnym Systemie Obrotu prowadzonym przez GPW,

e Glownym Rynku Gieldy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie,

e Rynku Obligacji Catalyst,

e  Gtownym Rynku Gietdy Papierow Wartosciowych w Bukareszcie ,

e Rynku AeRO — Alternatywnym Rynku Gietdy Papieroéw Wartosciowych 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¢ inwestycyjna.

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 korzyscig 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 si¢ spotek w Polsce.

CHARAKTERYSYKA DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ

Srodki pieniezne dostepne na inwestycje W zaokragleniu: 1 207 000 PLN (1 387 000 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 Gloéwnie spotki z obszaru tzw. nowej ekonomii
Horyzont inwestycyjny Od roku do pigciu lat

Notowanie akcji na rynku NewConnect, AeRO lub

Preferowany sposdb wyjscia z inwestycji . . )
Y SP Y] v innym segmencie rynku kapitatowego
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INFORMACJE DODATKOWE
Rynki Notowan akcji Spotki

Papiery warto$ciowe wyemitowane przez Spotke sa notowane na rynku AeRO (kod identyfikacyjny: XCAN), ktory
jest prowadzony przez Gietde 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.

Opis polityki dywidendowej spotki

Spotka w 2017 roku uchwalita polityke dywidendy, zgodnie z ktora stopa dywidendy liczona od kapitaléw wilasnych
bedzie nie mniejsza niz stopa lombardowa NBP (aktualnie: 6,25%). W przypadku braku wyptaty dywidendy w
danym roku kalendarzowym Spoétka zamierza wyptaca¢ w kolejnym roku dywidend¢ dwukrotnie wyzsza od
pierwotnie zaktadane;.

Posiadane oddzialy przez Spélke,
informacje dotyczace ilos$ci oraz wartos$ci 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 wartosciowych.

Opis nabytych i/lub zbytych aktywow

W roku 2023 roku Carpathia Capital kontynuowala pozyskiwanie aktywdw do portfela inwestycyjnego. Poniesione
naktady inwestycyjne objety akcje i udzialy (o tacznej wartosci 1 513 tys. ztotych) nastepujacych podmiotow:

e CBRTP S.A. (badania i ustugi doradcze),
e B-Act S.A. (konsulting),

e Ekoplast S.A. (producent drzwi i okien),
e Genomtec S.A. (biotechnologia)

Korzystajgc z dobrej koniunktury, zakonczono inwestycje w akcje spotek: Genomtec S.A. Olymp S.A., Render Cube

S.A. oraz Woodpecker S.A. Jednoczesnie zespot inwestycyjny podejmowat dziatania celem uptynnienia czgsci akeji
pozostatych aktywow 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. Spotka na biezaco obserwuje wydarzenia zwigzane z wojna na Ukrainie.
Dotychczas nie zidentyfikowano spoétek, ktore wechodza w sktad portfela i bytyby bezposrednio narazone na utratg
korzysci finansowych ze wzgledu na aktualng sytuacje miedzynarodowa.

Podwyzszone ryzyko geopolityczne, wysoka inflacja oraz koszty dlugu w istotny sposdb wptywaja na poziomy
wycen instrumentow na rynkach finansowych, co bezposrednio przektada si¢ na wyniki spolki. Strategia
inwestycyjna Spotki pozwala na utrzymanie wzglednie niskiej korelacji z gtownymi indeksami akcyjnymi. Ponadto
rozwazna polityka inwestycyjna zakladajgca utrzymywanie w ramach aktywow istotnego udziatu depozytow co
dodatkowo zabezpiecza wyniki finansowe. Zarzad identyfikuje obecng sytuacje jako okazje¢ dla spotek o niskiej i
sredniej kapitalizacji, ktére moga przynies¢ ponadprzecietne stopy zwrotu w $rednim i dlugim horyzoncie
inwestycyjnym.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Oswiadczenie zarzadu spélki Carpathia Capital Alternatywna Spo6tka Inwestycyjna S.A. w sprawie rzetelnoS$ci
sporzadzenia sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2023 r. do 31.12.2023 r.

Zarzad Carpathia Capital Alternatywna Spotka Inwestycyjna S.A. o§wiadcza, iz wedle jego najlepszej wiedzy, roczne
sprawozdanie finansowe za okres od 01.01.2023 r. do 31.12.2023 r. i dane porownywalne sporzadzane zostaly
zgodnie z przepisami obowigzujacymi Spotke, oraz ze dane zawarte w sprawozdaniu finansowym odzwierciedlaja
w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacj¢ majatkowa i1 finansowa Spotki 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 dzialalnoscia.

Podpisy 0sob upowaznionych do reprezentowania Spotki
Poznan, 30 kwietnia 2024 r.

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 01.01.2023
r. do 31.12.2023 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

Poznan, 30 kwietnia 2024 r

Pawet Sliwinski Sebastian Huczek Wojciech Iwaniuk
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu
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STATUT SPOLKI

TEKST UJEDNOLICONY

POSTANOWIENIA OGOLNE Jezeli przepisy prawa nakladaja obowigzek
posiadania odpowiednich uprawnien zawodowych
§1 przy ~ wykonywaniu  okreslonego  rodzaju
dziatalnos$ci, Spotka jest zobowigzana zapewnic,
1. Firma Spoétki brzmi: CARPATHIA CAPITAL aby czynnosci w ramach dziatalnosci byly
ALTERNATYWNA SPOLKA wykonywane  bezposrednio  przez = osobe
INWESTYCYJNA Spotka Akcyjna. legitymujaca si¢ posiadaniem takich uprawnien
2. Spotka moze uzywac skrotu firmy: CARPATHIA zawodowych.
CAPITAL ALTERNATYWNA SPOLKA Spotka moze tworzy¢é m.in. oddziaty, filie i
INWESTYCYJNA S.A. zaklady w kraju i za granica, przystgpowac do
3. Siedziba Spoéiki jest miasto Poznan. innych spolek, spoldzielni oraz organizacji
4. Spotka dziala na obszarze Rzeczypospolitej gospodarczych, a takze nabywaé i zbywaé m.in.
Polskiej i za granica. akcje i udziaty w innych spotkach.”
5. Spoétka moze tworzy¢ filie, oddzialy i biura na
terytorium Rzeczypospolitej i poza jej granicami. KAPITAL ZAKEADOWY I AKCJE
6. Czas trwania Spoiki jest nieograniczony.
7. Zalozycielem Spotki jest INC S.A. z siedzibg w §3
Poznaniu.
1. Kapital zakltadowy wynosi nie mniej niz
PRZEDSIEBIORSTWO SPOLKI 2.101.381,50 zt i nie wiecej niz 2.851.381,50 zt i
dzieli si¢ na:
§2 a) (jeden milion) akcji imiennych serii A
uprzywilejowanych co do glosu w ten sposob, ze

1. Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest: na kazda akcj¢ przypadaja dwa glosy, o wartosci
a) zarzadzanie alternatywna spotka nominalnej po 0,50 zt (pigédziesiat groszy) kazda,
inwestycyjna w rozumieniu ustawy o funduszach oplaconych gotowka,
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi b) 1.003.666 (jeden milion trzy tysigce sze$éset
funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2018 r. sze$édziesiat sze$¢) akcji zwyktych na okaziciela
poz. 1355, z p6zn.zm. ,,Ustawa”), polegajace co serii. B, o wartoSci nominalnej po 0,50 zi
najmniej na zarzadzaniu portfelami (piecdziesiat groszy) kazda, optaconych gotowka,
inwestycyjnymi Spoiki, zarzadzaniu ryzykiem c) 275.000 (dwiescie siedemdziesigt pie¢ tysiecy)
oraz wprowadzaniu Spotki do obrotu w akcji zwyklych na okaziciela serii B2, o warto$ci
rozumieniu Ustawy, nominalnej po 0,50 zt (pigcdziesiat groszy) kazda,
b) zbieranie aktywow od wielu inwestorow oplaconych gotowka,

w celu ich lokowania w interesie tych inwestorow d) 116.667 (sto szesnascie tysigcy sze$Cset
zgodnie z okreslona polityka inwestycyjna Spotki. sze$édziesiat siedem) akcji zwyktych na okaziciela
serii B3 o wartosci nominalnej 0,50 zt (pigédziesiat

2. Przedmiotem dziatalnosci Spotki wedlug PKD groszy) kazda, optaconych gotowka,

(Polskiej Klasyfikacji Dziatalno$ci) jest: e) 795.991 (siedemset dziewieédziesigt pie¢ tysiecy
- (64.30.Z) Dziatalno$¢ trustéw, funduszow i dziewie¢set  dziewiecdziesiat  jeden)  akcji

podobnych instytucji finansowych; zwyklych na okaziciela serii C, o wartosci
- (66.30.Z) Dziatalno$¢ zwigzana z zarzadzaniem nominalnej po 0,50 zt (pie¢dziesigt groszy) kazda,

funduszami; optaconych gotéwka,

3. Jezeli do podjecia  okreslonego  rodzaju f) 711.439 (siedemset jedenascie tysigcy czterysta
dzialalnosci przepisy prawa wymagaja uzyskania trzydziesci dziewig¢) akcji zwyktych na okaziciela
koncesji lub innego zezwolenia, Spotka jest serii D o warto$ci nominalnej 0,50 zt (pieédziesiat
zobowigzana uzyska¢ stosowng koncesje lub groszy) kazda, optaconych gotowka,
zezwolenie.
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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 Spoéiki sg:

1.
2.
3.

Zarzad Spotki,
Rada Nadzorcza,
Walne Zgromadzenie.

A. Zarzad

§7

Zarzad Spotki liczy od jednego do czterech
cztonkow i sktada si¢ z Prezesa, Wiceprezesa i
Cztonkéw 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 glosow, decyduje glos
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 nadzoér nad dziatalnoscig
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;. 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 ktorym 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 miesigcy, 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 spdlce 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
ushlug 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 miesigca.
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:
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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 wspdlpracy 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 podmiotéw zaleznych. W 2023 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.



6arpathia Capital

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 stronie
internetowe;.

Firma nie publikuje prognoz

opublikowane na

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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DRAWN UP UNDER ARTICLE 112! OF THE ASF (FINANCIAL SUPERVISORY AUTHORITY) REGULATION
NO. 1/2006 and the Ordinance of the Minister of Finance on current and periodic information published by
issuers of securities

Pentru anul financiar 2023

Data raportului April 2024

Denumirea emitentului Carpathia Capital ASI S.A.

Website www.carpathiacapital.eu

Sediul social Abpa A. Baraniaka 6, 61-131 Poznan
Numarul de telefon/fax +48 61 851 86 77

ot e OIS TSI g

Cod Registrul Comertului 302762319

Piata AeRO, administrata de Bursa de Valori Bucuresti
Piata NewConnect Market administrata de Warsaw Stock
Exchange

Capital social inregistrat 2101 381,50 PLN

Piata reglementata pe care se tranzactioneaza
valorile mobiliare emise

1.000.000 seria A de actiuni cu o valoare nominala de PLN 0,50

1.003.666 seria B de actiuni cu o valoare nominala de PLN 0,50

275.000 seria B2 de actiuni cu o valoare nominald de PLN 0,50
Principalele caracteristici ale valorilor mobiliare ~ 795.991 seria C de actiuni cu o valoare nominala de PLN 0,50
emise de societatea comerciala 711.439 seria D de actiuni cu o valoare nominald de of PLN 0,50

116.667 seria B3 de actiuni cu o valoare nominala de PLN 0,50

300,000 seria B3 de actiuni cu o valoare nominala de PLN 0,50

150,000 seria E de actiuni cu o valoare nominala de PLN 0,50
Principalele caracteristici ale valorilor mobiliare

emise de emitent CRPC (AeR0O), CRC (NewConnect)
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SCRISOAREA PRESEDINTELUI CONSILIULUI DE
ADMINISTRATIE

Stimati domni,

Ultima perioada de raportare a reprezentat o continuare consecventa a politicii de investitii a
societatii, in ciuda mediului macroeconomic dificil si a volatilitatii crescute a preturilor activelor
financiare. Limitarea inflatiei, stabilizarea relativa a situatiei legate de razboiul din Ucraina si
deciziile bancilor centrale de a incepe sa relaxeze politica monetara au facut ca sentimentul
fatd de clasele de active riscante sa se imbunatateasca pe parcursul anului. Evaluarile mai
mari au permis echipei de investitii s& devina mai activa in vanzarea actiunilor incluse in
portofoliul societatii.

Carpathia Capital a incheiat anul 2023 cu un rezultat financiar de -1.995 mii PLN si un sold de
numerar de 1.207 mii PLN. Tncasérile din vanzarea de active financiare s-au ridicat la peste 2
801 mii PLN. in ciuda conditiilor dificile, mai multe pozitii au fost inchise cu succes. in cazul
altor cateva entitati, cresterile temporare de pret au fost folosite pentru a vinde unele actiuni.
In ceea ce priveste investitiile, activitatile de investitii desfasurate in ultimul an s-au concentrat
in principal pe piata poloneza. S-au facut investitii in societatile: B-Act SA, CBRTP SA,
Ekoplast SA si Genomtec SA. in procesul de investitii, s-a acordat o mare atentie diversificarii
sectoriale adecvate a portofoliului. Valoarea totala a fondurilor investite a depasit 1,5 milioane
PLN.

Privim cu un oarecare optimism partea din portofoliu detinuta in capital privat. Evaluarile mai
mari ale activelor listate la Bursa din Varsovia si imbunatatirea sentimentului fata de clasele
de active mai riscante ar trebui sa se traduca prin mai multe oferte publice initiale pe piata
NewConnect. Sperdam ca lunile urmatoare vor aduce posibilitatea unor iesiri profitabile. in
acelasi timp, vom monitoriza indeaproape situatia actuala a pietei, cautand oportunitati de
angajare a excedentelor de numerar.

Primele luni ale acestui an indica o crestere a dinamicii activitatii economice in economia
poloneza. Stabilitatea situatiei legate de razboiul din Ucraina, perspectivele usor mai bune de
crestere economica si procesul avansat de dezinflatie Tnseamna ca sentimentul pietei s-a
imbunatatit considerabil. Avand in vedere cele de mai sus, suntem optimisti in ceea ce priveste
orizontul pentru trimestrele urmatoare.

Credem ca directia aleasa de dezvoltare a companiei ne va permite sa continuam sa
gestionam eficient portofoliul de investitii pe care I-am construit. Tn anii urmétori, vom continua
sa lucram la cresterea pe termen lung a valorii Companiei prin realizarea de noi investitii pe
pietele din Polonia si Roménia. Vom depune toate eforturile pentru a ne asigura ca Carpathia
Capital creste dinamic, creadnd valoare pe termen lung pentru actionari.

Al dumneavoastra,

Pawet Sliwinski,
CEO of Carpathia Capital
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DATE FINANCIARE SELECITE

As of As of As of As of
Date financiare selectate 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2022
TEUR

Capitaluri proprii 11 247 13 242 2 484 2824
Capital social 2101 2101 464 448
gggsj:mente si provizioane pentru 872 1 445 193 308
Pasive pe termen lung 168 201 37 43
Pasive pe termen scurt 198 239 44 51
Total active 12 119 14 687 2 676 3133
Creante pe termen lung 0 0 0 0
Creante pe termen scurt 205 185 45 39
Numerar si alte active de numerar 1207 657 267 140

01.01.2023 - 01.01.2022 - 01.01.2023 - 01.01.2022 -
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2022
Date financiare selectate
bunuri si materiale
Profit (pierdere) la vanzari 0 0 0 0
depreciere 39 35 9 7
Profit operational (pierdere) -2 445 2772 562 501
Profit brut (pierdere) 2 476 2782 569 593
Profit net (pierdere) 1995 2337 -459 -498
Elpue)::It'ig:allumerar net din activitatile -694 689 160 147
::1'3::';:? numerar net din activitatile de 1303 106 300 23
Elnuaxnut’la?: numerar net din activitatile de 52 55 12 12
Fluxul total de numerar net 557 638 128 136
Numar de actiuni (in articole) 4202 763 4202 763 i )
Profit (pierdere) pe actiune obisnuita 047 0,56 011 012
Valoarea contabila pe actiune 2,68 3.15 0,62 0,67
Conversii de curs 2023 2022
Cursul euro in ziua bilantului (31.12) 4,348 ] 46899

Rata medie de schimb euro in perioada 01/01 - 31/12 45283 46883
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FINANCIARE SELECTIONATE ALE SUBSIDIARELOR
EMITENTULUI

Emitentul nu are filiale neacoperite de consolidare
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DECLARATIA FINANCIARA

DECLARATIA REZULTATELOR OPERATIUNILOR

01.01.2023 ‘ 01.01.2022 01.01.2021

Activitate continuata ‘ Notes

31.12.2023 | 31.12.2022  31.12.2021

Venituri din vanzarea de servicii si bunuri 0 0 0
- de la entitatj afiliate 0 0 0
Costurile produselor, bunurilor si materialelor vandute 1 0 0 0
- entitatilor asociate 0 0 0
Costurile de vanzare 1 0 0 0
Profit (pierdere) la vanzare 0 0 0
Alte venituri operationale 2 0 0 4
Alte costuri operationale 3 0 0 8
Castiguri (pierderi) din investitii 4 -1734 -2 019 3708
- profitul din introducerea actiunilor societatii la tranzactionare 593 412 1830

- dobanzi si dividende 86 261 177

- actualizarea portofoliului de investitii -2 572 -2 697 1681

- alte 159 5 20
Cheltuieli administrative generale 1 711 753 1019
Profit (pierderi) pentru activitatea operationala -2 445 2772 2 685
Costuri financiare nete 5 31 10 8
- pentru entitatile afiliate 10 10 0
Cota din profitul a entitatilor asociate 0 0 0
Profit (pierdere) inainte de impozitare -2 476 -2782 2677
Impozit pe venit 6 -481 -445 444
Profit (pierdere) net pentru perioada financiara -1 995 -2 337 2233

6| CARPATHIA CAPITAL S.A.



(Carpathia Capital

SITUATIATOTALILOR INCOMES

01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
Profit net (pierdere) pentru perioada financiara -1 995 -2 337 2233
Alte venituri totale din titlul: 0 0 0
- activele financiare disponibile pentru vanzare 0 0 0
Total venit -1 995 -2 337 2233
RAPORT PRIVIND POZITIA FINANCIARA — ACTIV
Activ

Notes 31122023 31.12.2022 31.12.2021
A. Active fixe 907 426 430
Imobilizari necorporale 0 0 0
- inclusiv valoarea companiei 0 0 0
Imobilizari corporale 7 201 232 242
Active financiare pe termen lung 8 509 0 0
Active care decurg din impozitul pe profit amanat 9 197 194 188
Creante pe termen lung 0 0 0
- de la entitatjle afiliate 0 0 0
- de la alte entitati 0 0 0
Alte active pe termen lung 0 0 0
B. Active curente 11 212 14 261 17 083
Rezerve 0 0 0
Creante de la entitati afiliate 10 30 30 30
Creante de la alte entitati 10 175 155 208
- inclusiv creante CIT 30 31 30
Active financiare in entitati afiliate 11 311 283 271
Active financiare in alte entitati 11 9489 13 136 15 280
Numerar si alte active monetare 11 1207 657 1292
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Alte active pe termen scurt 12 0 0 2
Total active 12 119 14 687 17 513
Capital
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
A. Capital propriu 11 247 13 242 15579
Capitalul de baza 13 2101 2101 2101
Actiuni proprii (valoare negativa) -255 -255 -255
Capital de rezerva 14 11 396 13733 10 800
Rezerva de reevaluare 0 0 0
Alte capitaluri de rezerva 15 0 0 700
Profit (pierdere) din anii anteriori 0 0 0
Profit net (pierdere) -1 995 -2 337 2233
B. Rezerve 186 664 1145
Rezerva din titlul impozitul pe profit amanat 16 186 664 1145
Alte rezerve 0 0 0
C. Datorii pe termen lung 17 168 201 209
Credite bancare si imprumuturi 0 0 0
Datoriile care decurg din contracte de leasing financiar 168 201 209
D. Datorii pe termen scurt 18 198 239 240
Credite bancare si imprumuturi 0 0 0
Datorii comerciale 0 18 7
Da.toriile' care decurg dln impozite, taxe vamale, 15 17 16
asigurari si alte prestatii
- inclusiv datoriile CIT 0 1 0
Datoriile care decurg din remuneratiile 0 0 0
Datoriile care decurg din contracte de leasing financiar 41 35 33
Alte datorii (din cauza dividendelor) 142 169 217
- datorii in parti afiliate 0 0 0
E. Conturi de regularizare 19 320 341 340
Total pasive 12 119 14 687 17 513
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RAPORT PRIVIND SCHIMBARILE DE CAPITAL

Capital de rezerva

din vanzarea

Capital de Actiuni de actiuni Alte Profit din E:ﬁggﬁgl gﬁ)‘;:ﬁj
baza proprii peste altele capitaluri  ani anteriori curente

valoarea

nominala
Sold la data de 01.01.2023 2101 -255 6 657 7076 - -2 337 - 13 242
Modificarea principiilor (politicii) contabile - - - - - - - -
Sold la data de 01.01.2023 dupa modificari 2101 -255 6 657 7076 - -2 337 - 13242
Modificari in capitalul propriu pentru perioada de la 01.01.2023 pana la 31.12.2023
Emisiune de actiuni - - - - - - - -
Programul de rascumparare a actiunilor proprii - - - - - - - -
Transferul rezultatului financiar in capital - - -2 337 - - 2 337 - -
Plata dividendului - - - - - - - -
Venit total pentru perioada - - - - - - -1 995 -1 995
Sold la data de 31.12.2023 2101 -255 4 320 7076 - - -1995| 11 247
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Capital de rezerva

din vanzarea f
. A LEE . Rezultatul  Capital
Capital de Actiuni de actiuni Alte Profit din perioadei  propriu

curente

baza proprii peste altele capitaluri  ani anteriori
valoarea
nominala

Sold la data de 01.01.2022 2101 -255 5957 4 843 700 2233 -| 15579

Modificarea principiilor (politicii) contabile - - - - - - - -

Sold la data de 01.01.2022 dupa modificari 2101 -255 5957 4 843 700 2233 -| 15579
Modificari in capitalul propriu pentru perioada de la 01.01.2022 pana la
31.12.2022

Emisiune de actiuni - - - - - - - -

Programul de rdscumparare a actiunilor proprii - - 700 - -700 - - -
Transferul rezultatului financiar in capital - - - 2233 - -2 233 - -
Plata dividendelor - - - - - - - -
Venit total pentru perioada - - - - - - -2 337 -2 337
Sold la data de 31.12.2022 2101 -255 6 657 7076 - - -2337| 13242
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Capital de rezerva

din vanzarea

Sold la data de 31.12.2021

Capital de Actiuni de actiuni Alte Profit din Rez_ultaotltu_l Capit_al
baza proprii : capitaluri  ani anteriori PEMadel - propru
peste altele p AUTETIE
valoarea
nominala
Sold la data de 01.10 2021 2101 -255 5957 1248 700 4100 -| 13851
Modificarea principiilor (politicii) contabile ) ) ) ) ) ) ) )
Sold la data de 01.10.2021 dup modificari 2101 "255 5957 1248 700 4100 -| 13851
Modificari in capitalul propriu pentru perioada de la 01.01.2021 pana la 31.12.2021
Emisiune de actiuni . . . ) ) . . )
Programul de rdscumparare a actiunilor proprii ) . . ) ) . . .
Transferul rezultatului financiar in capital ) ) ) 3595 ) -3595 ) )
Plata dividendului - - - - - -505 - -505
Venit total pentru perioada ) ) ) ) ) ) 2233 2233
2101 -255 5957 4843 700 - 2233| 15579
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RAPORT PRIVIND FLUXUL DE CAPITAL

01.01.2023

01.01.2022

01.01.2021
31.12.2021

A. FLUXURI DE NUMERAR DIN ACTIVITATI OPERATIONALE

31.12.2023

31.12.2022

I. Profit (pierdere) inainte de impozitare -2476 -2782 2677
1. depreciere si amortizare 1783 2 066 -3 957
2. castiguri (pierderi) din diferente de curs valutar 39 35 0
3. dobanzi si participatii la profit (dividende) 20 -5 9
4. Profit (pierdere) din activitati de investitii -75 -251 -177
5. Variatia rezervelor 1820 2284 -3511
6. Modificarea platilor anticipate si a conturilor de regularizare 0 0 0
7. Alte ajustari -21 3 -278
Il. Total corectari 0 0 0
lll. Modificari in capitalul circulant -18 14 28
IV. Impozitul pe venit platit 17 13 -179
V. Fluxul de numerar net din activitatile operationale -694 -689 -1431
B. FLUXURI DE NUMERAR DIN ACTIVITATEA DE INVESTITII

. incasari 2841 1114 6 995
1. Incasari din vanzarea de imobiliz&ri necorporale 0 0 0
2. Incasari din vanzarea de imobilizari corporale 0 0 0
3. Incasari din vanzarea de investitii imobiliare 0 0 0
4. Incaséri nete din vanzarea filialelor 0 0 0
5. Rambursari ale imprumuturilor acordate 0 0 300
6. Tncasari din vanzarea altor active financiare 2801 936 6 568
7. Incasari din obligatii 0 0 0
8. Dobanzi primite 35 0 0
9. Dividente primite 5 178 127
Il. Cheltuieli 1538 1 008 4841
1. Cheltuieli pentru achizitionarea de imobilizari necorporale 0 0 0
2. Cheltuieli pentru achizitionarea de imobilizari corporale 0 0 0
3. Cheltuieli pentru achizitionarea de proprietati de investitii 0 0 0
4. Cheltuieli nete pentru achizitionarea de filiale 0 0 0




%arpathia Capital

5. Imprumuturi acordate 25 0 0
6. Cheltuieli pentru cumpararea altor active financiare 1513 1008 4841
lll. Fluxul de numerar net din activitatile de investitii 1303 106 2154
C. FLUXURI DE NUMERAR DIN ACTIVITATEA FINANCIARA

I. Incasari 0 0 0
1. Incasari nete din emisiunea de actiuni 0 0 0
2. Tncasari care decurg din credite si imprumuturi luate 0 0 0
3. Incaséri care decurg din emisiunii de titluri de creante 0 0 0
4. Alte Tncasari financiare 0 0 0
Il. Cheltuieli 52 55 451
1. Acizitie actiuni proprii 0 0 0
2. Achizitionarea de titluri de valoare 0 0 0
3. Rambursarea creditelor si imprumuturilor 0 0 0
4. Rambursarea datoriilor care decurg din contracte de leasing financiar 35 30 0
5. Dobanzi platite 10 10 0
6. Dividente platite 7 15 451
7. Alte cheltuieli financiare 0 0 0
lll. Fluxul de numerar net din activitatile de finantare -52 -55 -451
SCHIMBUL NET AL STARII NUMERARULUI 557 -638 272
NUMERAR LA INCEPUTUL PERIOADEI 657 1292 1027
- modificarea numerarului datorata diferentelor de curs valutar -7 3 -7
NUMERAR LA SFAR$ITUL PERIOADEI 1207 657 1292

CARPATHIA CAPITALANNUAL REPORT 2023 | 13




ﬁarpathia Capital

INFORMATII SUPLIMENTARE SI EXPLICATII

CARPATHIA CAPITAL Alternatywna Spoétka Inwestycyjna S.A. este o societate pe actiuni de investitii.
CARPATHIA CAPITAL Alternatywna Spotka Inwestycyjna S.A. isi concentreaza activitatea principala pe
achizitionarea de actiuni ale companiilor publice si private in scopul vanzarii acestora.

Emitentul este o entitate de investitii in sensul IFRS 10 § 27.
O entitate de investitii este o entitate care:
e Ains strange fonduri de la unul sau mai multi investitori pentru a oferi acestor investitori servicii de
gestionare a investitiilor;
e Se angajeaza pentru investitor (i) ca scopul sau de activitate este de a investi fonduri doar n
scopul obtinerii de castiguri de capital, venituri din investitii sau ambele, si
e masoara si evalueaza rezultatele practic al tuturor investitiilor sale pe baza valorii juste

Sediul social

CARPATHIA CAPITAL Alternatywna Spétka Inwestycyjna S.A.

Abpa A. Baraniaka 6 Street

61-131 Poznan

Instanta de inregistrare

District Court Poznan - Nowe Miasto i Wilda, VIII Business Registry Divison in Poznan
KRS number 0000511985

Compania a fost infiintata pentru o perioada nelimitata de timp.

National Business Registry Number: 302762319
Tax ldentification Number: 781-189-70-74

Management Board

Componenta consiliului de administratie la data raportului:

Pawet Sliwinski - Presedinte al consiliului de administratie
Sebastian Huczek — Vice-president al consiliului de administratie
Wojciech lwaniuk — Member al consiliului de administratie

Consiliu de Supraveghere
Componenta Consiliului de supraveghere la data raportului:

Justyna Swiatowiec-Szczepanska — Membru al consiliului de supraveghere

Rafat Sliwinski — Membru al consiliului de supraveghere
Piotr Ortowski — Membru al consiliului de supraveghere
Edward Kozicki — Membru al consiliului de supraveghere
Piotr Zygmanowski — Membru al consiliului de supraveghere
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DI Piotr Zygmanowski a fost numit Tn Consiliul de supraveghere de catre Adunarea generala anuala din
28. iunie 2023.

Compana-mama

INC S.A. este societatea mama a CARPATHIA CAPITAL S.A.

3. PRINCIPII DE PREZENTARE

Principiile de pregatire a situatiilor financiare

Situatiile financiare ale CARPATHIA CAPITAL S.A. au fost intocmite in conformitate cu Standardele
Internationale de Raportare Financiara (IAS / IFRS).

Aceste situatii financiare au fost intocmite in conformitate cu standardele contabile utilizate si emise in
UE la data prezentelor situatii financiare.

Situatiile financiare au fost intocmite pentru perioada 01.01.2023 péana la 31.12.2023. Sunt prezentate
date comparative pentru perioada 01.01.2022 pana la 31.12.2022 si 01.01.2021 pana la 31.12.2021.

Aceste situatii financiare au fost intocmite cu ipoteza ca Compania va continua ca o preocupare continua
in viitorul previzibil. La data aprobarii prezentei situatii financiare pentru publicare, nu a existat nicio
circumstanta care sa indice o amenintare pentru capacitatea Companiei de a continua ca o preocupare
continua.

4. IMPACTUL APLICARII NOI STANDARDE DE CONTABILITATE S| SCHIMBARI IN POLITICA
CONTABILITATII

La intocmirea situatiilor financiare pentru 2023, entitatea aplica aceleasi politici contabile ca si la intocmirea situatiilor
financiare anuale pentru 2022, cu exceptia modificarilor la standarde si a noilor standarde si interpretari aprobate de
Uniunea Europeana care intra in vigoare pentru perioadele de raportare care incep la sau dupa 1 ianuarie. 2023:

- IFRS 17 Contracte de asigurare, aprobat de UE, Tn vigoare pentru perioade anuale care incep la sau dupa 1 ianuarie
2023;

- Amendamente la IAS 1 si la Directia de practica 2 la Standardele internationale de raportare financiara - ,Prezentari
privind politicile contabile”, aprobate Tn UE, Tn vigoare pentru perioadele anuale care incep la sau dupa 1 ianuarie
2023;

- Amendamente la IAS 8 ,Politici contabile. Modificari ale estimarilor contabile si erori: definitia estimarilor contabile”,
avizat in UE, in vigoare pentru perioadele anuale incepand cu 1 ianuarie 2023;

- Amendamente la IAS 12 Impozite pe profit ,Active si pasive privind impozitul amanat care decurg dintr-o singura
tranzactie”, aprobat in UE, Tn vigoare pentru perioadele anuale care incep la 1 ianuarie 2023;

- Amendamente la IFRS 17 ,Contracte de asigurare: aplicarea initiala a IFRS 17 si IFRS 9 - informatii comparative”,
aprobat Tn UE, in vigoare pentru perioadele anuale care incep la 1 ianuarie 2023;

- Amendamente la IAS 12 ,Impozite pe venit: Reforma fiscala Pilonul 2”, aprobat in UE, in vigoare pentru perioadele
anuale care incep imediat si de la 1 ianuarie 2023,

- Amendamente la IFRS 16 ,Leasing - datorii de leasing pentru vanzare si leaseback”, aprobat in UE, in vigoare
pentru perioade anuale care incep la sau dupa 1 ianuarie 2024;
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- Amendamente la IAS 1 ,Prezentarea situatiilor financiare”.

- Clasificarea pasivelor in curente si necurente;

- Clasificarea pasivelor in curente si imobilizate - amanarea datei intrarii in vigoare;
- Datorii imobilizate cu conturi de platit.

In opinia conducerii Societatii, implementarea noilor standarde nu a avut un impact semnificativ asupra situatiilor
financiare ale Societatii.

Standarde si interpretari adoptate de Consiliul pentru Standarde Internationale de Contabilitate (IASB) care nu au
fost inca aprobate de UE pentru utilizare:

- IFRS/IAS aprobate de UE nu difera in prezent semnificativ de reglementarile emise de Consiliul pentru Standarde
Internationale de Contabilitate (IASB), cu exceptia urmatoarelor noi standarde, maodificari la standarde si o noua
interpretare care, la 31 decembrie 2023, nu au fost inca aprobate pentru utilizare in UE (datele de intrare in vigoare
de mai jos se refera la standarde Tn versiunea lor completa):

- IFRS 18 ,Prezentare si prezentare in situatiile financiare”, neaprobat in UE, in vigoare pentru perioade anuale care
incep la sau dupa 1 ianuarie 2027;

- Amendamente la IAS 7 ,Situatia fluxurilor de numerar” si IFRS 7 ,Instrumente financiare. Dezvaluiri: acorduri de
finantare a furnizorilor”, neavizate in UE, in vigoare pentru perioade anuale care incep la sau dupa 1 ianuarie 2024;
- Amendamente la IAS 21 ,Efectele modificarilor cursurilor de schimb valutar — neschimbabilitatea”, neaprobate in
UE, in vigoare pentru perioadele anuale care incep la sau dupa 1 ianuarie 2025.

Conducerea Societatii este in proces de analiza a modificarilor de mai sus si de evaluare a impactului acestora
asupra situatiilor financiare ale Societatii.

5. RASPUNSURI FINANCIARE

Nu au existat obiectii in avizele entitatilor autorizate sa auditeze situatiile financiare pentru perioada pentru
care sunt prezentate situatiile financiare. Nu s-au efectuat ajustari in situatiile financiare pentru perioada
pentru care sunt prezentate situatiile financiare.

6. MONEDA N CARE S-A PREGATIT DECLARATII FINANCIARE S| MASURAREA UNITATILOR
CARE AU FOST UTILIZATE PENTRU PREZENTAREA SUMURILOR iN STATELE FINANCIARE

Aceste situatii financiare au fost prezentate in zlotul polonez (,PLN”), care este moneda de raportare si
moneda functionald a companiei si toate cifrele sunt in mii de PLN.

7. POLITICI DE CONTABILITATE

Valoarea firmei
Valoarea firmei in raportul financiar nu este amortizata, cu toate acestea se supune testului de depreciere.

Imobilizarile necorporale
Cheltuielile cu software-ul de calculator achizitionat si alte active necorporale sunt capitalizate si
amortizate liniar pe perioada de utilitate economica preconizata.

In cazul deprecierii activelor clasificate drept imobilizari necorporale, se efectueazé o reducere a valorii.
Imobilizarile necorporale sunt prezentate la data bilantului in functie de pretul de achizitie redus cu
amortizarea cumulata acumulata pana la data bilantului si diminuat cu posibilele deprecieri..

CARPATHIA CAPITALANNUAL REPORT 2023 | 16



ﬁarpathia Capital

Imobilizari corporale

Activele fixe includ acele active a caror perioada estimata de utilizare este mai mare de un an si care sunt
destinate scopurilor operatiunilor Societatii sau transferate pentru utilizare catre alte entitati pe baza unui
contract de inchiriere sau a altor acorduri de natura similara. Activele fixe in leasing sunt clasificate ca
active imobilizate atunci cand in mod substantial toate riscurile si beneficile aferente dreptului de
proprietate asupra activului sunt transferate Societatii.

Mijloacele fixe sunt evaluate la pretul de cumparare, costul de productie si sunt diminuate prin amortizare
si anulari din cauza pierderii permanente de valoare. Mijloacele fixe sunt amortizate in perioada
corespunzatoare duratei lor de viata utila estimata. Mijloace fixe cu un pret de achizitie de pana la 10.000
PLN PLN sunt amortizate o singura data. Exceptie este hardware-ul computerului, amortizat in functie de
durata de viata estimata a acestuia.

Costurile indatorarii legate direct de achizitionarea sau productia de active care necesita o perioada mai
lunga pentru a fi apte pentru utilizare sau revanzare sunt capitalizate ca parte a costului de achizitie a unui
activ eligibil pana cand activul este dat in folosinta.

Activele corporale cu drept de utilizare sunt masurate la valoarea actualizata a utilizarii ramase in stare de
functionare a activului (plati de leasing) actualizate folosind rata de imprumut incrementala a contractului
la data primei aplicari.

Amortizarea se calculeaza pentru toate mijloacele fixe, cu exceptia terenurilor si a mijloacelor fixe in
constructie, folosind metoda liniara, folosind urmatoarele rate anuale de amortizare:

* Mijloace de transport 20%;

» hardware de calculator 30%;

* Restul de la 18% la 100%

Imobilizarile corporale destinate vanzarii

Activele fixe (si grupurile de active nete detinute in vederea vanzarii) clasificate ca fiind detinute in vederea
vanzarii sunt evaluate la cea mai mica dintre cele doua valori: valoarea lor contabila sau valoarea justa
minus costurile de vanzare. Societatea clasifica un activ (sau un grup) drept detinut pentru vanzare daca
valoarea sa contabila va fi recuperata in principal printr-o tranzactie de vanzare, mai degraba decéat prin
continuarea utilizarii sale.

Activele financiare
Activele financiare sunt recunoscute in functie de data tranzactiei.

Activele financiare, in ziua in care sunt achizitionate sau create, sunt clasificate in urmatoarele categorii:
- active financiare evaluate la cost amortizat,

* active financiare la valoarea justa prin profit sau pierdere,

+ active financiare evaluate la valoarea justa prin alte elemente ale rezultatului global.

Un activ financiar este clasificat in categoria ,Active financiare masurate la cost amortizat” daca sunt
indeplinite ambele conditii urmatoare:

+ este mentinuta in conformitate cu un model de afaceri al carui obiectiv este de a detine active financiare
pentru a colecta fluxuri de numerar contractuale,

« termenii contractului sdu dau nastere unor fluxuri de numerar in timp util, care sunt doar plati de principal
si dobanda pentru suma principala restanta.

J#Activele financiare evaluate la cost amortizat”, excluzand creantele comerciale care nu au o componenta
de finantare semnificativa, sunt recunoscute initial la valoarea justa plus costurile de tranzactie direct
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atribuibile. Creantele comerciale care nu au o componenta de finantare semnificativa sunt initial evaluate
la valoarea justa ( pretul tranzactiei) Evaluarea ulterioara se efectueaza la cost amortizat, folosind metoda
ratei efective a dobanzii, minus pierderile din depreciere.

Dobanda la activele financiare clasificate ca ,Active financiare evaluate la cost amortizat”, calculata
folosind metoda dobanzii efective, este recunoscuta in profit sau pierdere pentru perioada curenta in
venituri financiare.

Categoria ,Active financiare evaluate la cost amortizat” include:

* numerar si echivalente de numerar,

* creante comerciale,

* alte creante si

» alte active financiare evaluate la cost amortizat (inclusiv, inter alia, obligatiuni corporative).

Un activ financiar la valoarea justa prin profit sau pierdere este un activ sau o datorie financiara care este
detinuta pentru tranzactionare.

La sfarsitul perioadei de raportare, societatea evalueaza necesitatea reducerilor de valoare pentru
actualizarea valorii activelor financiare.

La intocmirea situatiilor financiare separate, o entitate recunoaste investitile Tn filiale, asocieri in
participatie si entitati asociate la cost.

Determinarea valorii juste a activelor financiare

Societatea clasifica evaluarea la valoarea justa utilizadnd ierarhia valorii juste care reflectd importanta
datelor individuale de intrare care afecteaza evaluarea. lerarhia valorii juste este urmatoarea:

» preturi cotate (neajustate) pe pietele active pentru active sau pasive identice (nivel 1),

+ Date de intrare, altele decét cotatiile din intervalul de Nivel 1, care pot fi identificate sau observate pentru
activ sau pasiv, direct (adica sub forma de preturi) sau indirect (adica pe baza calculelor bazate pe preturi)
(nivelul 2).

* intrari pentru activ sau pasiv care nu se bazeaza pe date observabile de piata (adica date neobservabile)
(nivelul 3).

Valoarea justa a instrumentelor de capitaluri proprii listate pe o piata activa este masurata la valoarea de
piata; o piata activa este o piata in care sunt tranzactionate pozitii omogene, preturile sunt anuntate public,
iar cumparatorii si vanzatorii pot fi gasiti acolo in orice moment. Valoarea justa a actiunilor este determinata
pe baza cotatiilor bursiere. Daca piata pentru un anumit activ financiar si titluri de valoare nelistate nu este
activa, Societatea determina valoarea justa folosind tehnici de evaluare. Acestea includ utilizarea
tranzactiilor recente in conditii de concurenta, referirea la alte instrumente care sunt in mod substantial
aceleasi, analiza fluxului de numerar actualizat, utilizarea la maximum a informatiilor de piata si increderea
cat mai mica pe informatiile de la Companie.

Clasificarea si estimarea actiunii si partilor sociale in alte entitati

in temeiul deciziei Consiliului de Administratie al CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA SPOLKA
INWESTYCYJNA S.A. actiunile si actiunile achizitionate sau achizitionate de Companie in pregatirea
debutului la bursa (actiuni si actiuni ale companiilor din portofoliu) sunt clasificate ca active financiare la
valoarea justa prin profit sau pierdere. Valoarea actiunilor si actiunilor la alte entitati este determinata in
conformitate cu principiile mentionate mai sus din ,Determinarea valorii juste a activelor financiare”
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Actiunile clasificate ca active financiare la valoarea justa prin profit sau pierdere sunt evaluate la data
bilanfului la valoarea justa, reflectand efectele evaluarii asupra rezultatului financiar.

Investitiile imobiliare

Bunurile imobiliare care reprezinta sursa de venituri din chirie si/sau de apreciere a valorii in timp sunt
tratate ca investitii imobiliare. Investitile imobiliare sunt evaluate la data bilantului la valoarea lor justa.
Profiturile si pierderile rezultate din modificarile valorii juste a investitiilor imobiliare sunt recunoscute in
contul de profit si pierdere in perioada Tn care apar.

Societatea poate decide sa evalueze investitii imobiliare in functie de pretul de achizitie sau costul de
productie.

Comert si alte creante:

Acestea sunt recunoscute initial la valoarea justa majorata cu costurile de tranzactie direct atribuibile.
Evaluarea la o data ulterioara este efectuata la cost amortizat, folosind metoda ratei efective a dobanzii,
minus pierderile din depreciere.

Creantele expuse riscului sau restante sunt acoperite cu anulari individuale care reflectd evaluarea
consiliului de administratie cu privire la posibilitatea de a le incasa. Reducerile de creante cresc alte costuri
de exploatare.

Pierderile de credit asteptate nu sunt masurate pe o baza colectiva. La fiecare data de raportare,
Societatea masoara provizionul pentru pierderile de credit asteptate intr-o suma egala cu pierderile de
credit asteptate pe durata de viata a instrumentului.

Stocuri
Stocurile sunt evaluate la preturile reale de cumparare minus orice pierderi din depreciere. Debitul este
determinat pe baza metodei FIFO.

Mijloace financiare
Numerarul este prezentat la valoarea nominala. Numerarul in valuta straina este convertit la data bilantului
la cursul de inchidere de la data bilantului.

Cheltuieli inregistrate in avans

Cheltuielile Tnregistrate in avans sunt efectuate in legatura cu costurile suportate aferente perioadelor de
raportare viitoare care indeplinesc definitia de active conform IFRS. Anulari ale platilor anticipate si
angajamentelor active se fac in functie de trecerea timpului. Momentul si modalitatea de decontare sunt
justificate de natura costurilor decontate.

Capitaluri proprii
Capitalurile proprii, cu exceptia actiunilor de trezorerie, sunt evaluate in general la valoarea lor nominala.
Actiunile de trezorerie sunt evaluate la pretul de cumparare.

Rezerve

Prevederea este creata atunci cand:

« intreprinderea are o obligatie actuala (legala sau implicita) ca urmare a unor evenimente trecute,

+ este probabil ca indeplinirea obligatiei sa aiba ca rezultat o iesire de resurse care incorporeaza beneficii
economice Si

» valoarea acestei obligatii poate fi estimata in mod credibil.

In cazul in care conditiile de mai sus nu sunt indeplinite, nu se prevede nicio prevedere.
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Datorii

Datoriile includ toate datoriile comerciale si toate celelalte datorii. Datoriile exprimate in valuta straina sunt
convertite la data bilanfului Tn moneda poloneza utilizand cursul de schimb mediu anuntat in ziua
respectiva pentru o anumita valuta straina de catre Banca Nationala a Poloniei.

La data achizitiei, Societatea masoara datoriile financiare la valoarea justa, adica cel mai adesea in functie
de valoarea justa a sumei primite. Compania include costurile de tranzactie in valoarea initiala a tuturor
datoriilor financiare. Evaluarea la o data ulterioara este efectuata la cost amortizat, folosind metoda ratei
efective a dobanzii, cu exceptia datoriilor financiare la valoarea justa prin profit sau pierdere. Datoriile sunt
declarate in suma datorata.

Cheltuieli angajate
Acumulari se realizeaza in valoarea datoriilor in perioada curenta de raportare.

Societatea se abtine de la estimarea cheltuielilor acumulate pentru beneficille angajatilor din cauza
numarului mic de angajati si a acordarii de beneficii cuvenite acestora intr-o perioada contabila data.

Impozitul pe venitul curent si amanat
Sarcina obligatorie asupra rezultatului financiar consta in impozitul curent si impozitul améanat.

Povara fiscala curenta se calculeaza pe baza venitului impozabil (baza de impozitare) pentru un anumit
exercitiu financiar.

Impozitul amanat se calculeaza folosind metoda bilanfului pe baza diferentelor temporare dintre valoarea
activelor si pasivelor prezentate in situatie si valoarea fiscala a acestora.
Datorita diferentelor temporare se creeaza provizioane si active pentru impozitul pe profit améanat.

Valoarea creantelor privind impozitul amanat este analizata pentru a determina daca profitul fiscal viitor
proiectat va fi suficient pentru realizarea acestora. in caz contrar, se face o anulare. Creantele si pasivele
privind impozitul amanat sunt calculate pe baza cotelor de impozitare care se vor aplica atunci cand activul
este realizat sau datoria devine exigibila. Impozitul améanat este recunoscut in situatia rezultatelor afacerii,
cu exceptia cazului in care se refera la elemente recunoscute direct in capitalurile proprii, cand impozitul
améanat este recunoscut si in capitalurile proprii.

Venituri
O entitate aplica IFRS 15 tuturor contractelor cu clientii, cu exceptia:

(a) contracte de leasing care intra sub incidenta IAS 16, ,Leasing”;

(b) contracte de asigurare care intra in domeniul de aplicare al IFRS 4, Contracte de asigurare;

c) instrumente financiare si alte drepturi sau obligatii contractuale care intra in domeniul de aplicare al
IFRS 9 ,Instrumente financiare”, IFRS 10 ,Situatii financiare consolidate”, IFRS 11 ,Acorduri comune”, IAS
27 ,Situatii financiare individuale” si IAS 28 ,Investiti in intreprinderi asociate”. ,si asociatii in
participatiune”; si

(d) schimburi nemonetare intre entitati implicate in acelasi tip de activitate pentru a facilita vanzarile catre
clienti sau potentiali clienti
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Veniturile din vanzari sunt recunoscute in valoarea pretului tranzactiei atunci cand serviciile promise in
contract sunt transferate catre client, ceea ce are loc atunci cand clientul obtine controlul asupra acestor
componente.

Societatea aplica principiile IFRS 15 cu privire la contractele individuale (sau obligatile de performanta).

Cerinte de identificare a contractului clientului

Un contract cu un client indeplineste definitia sa atunci cand sunt indeplinite toate urmatoarele criterii:
partile la contract au incheiat un contract si sunt obligate sa isi execute obligatiile;

Societatea este capabila sa identifice drepturile fiecarei parti cu privire la bunurile sau serviciile care
urmeaza sa fie transferate;

Compania este capabila sa identifice conditiile de plata pentru bunurile sau serviciile care urmeaza sa fie
transferate;

acordul are substantad comerciala si este probabil ca Societatea sa primeasca o remuneratie la care va
avea dreptul in schimbul unor bunuri sau servicii care urmeaza sa fie furnizate clientului.

Identificarea obligatiilor de executare

La momentul incheierii contractului, Compania evalueaza bunurile sau serviciile promise in contractul cu
clientul si identifica ca obligatie de executare fiecare promisiune de a furniza clientului un bun sau serviciu
identificabil separat.

Stabilirea pretului tranzactiei

Pentru a determina pretul tranzactiei, Compania ia in considerare termenii contractului si practicile sale
comerciale obisnuite. Pretul tranzactiei este suma remuneratiei care - asa cum se asteapta de catre
Companie - i se va datora in schimbul livrarii bunurilor sau serviciilor promise catre client. Taxa stipulata
intr-un contract cu un client poate fi sume fixe, sume variabile sau ambele.

Pentru estimarea remuneratiei variabile, Societatea a decis sa utilizeze metoda valorii celei mai probabile
pentru contractele cu un prag valoric si metoda valorii asteptate pentru contractele cu mai multe praguri
valorice de la care clientului i se acorda o reducere.

Alocarea pretului tranzactiei catre obligatii individuale de executare

Compania atribuie un pret de tranzactie fiecarei obligatii de performantad (sau unui bun sau serviciu
separat) intr-o suma care reflectd suma remuneratiei care, asa cum se asteaptd de Companie, i se
datoreaza in schimbul furnizarii bunurilor promise sau servicii pentru client.

Recunoasterea veniturilor atunci cand obligatiile de performanta sunt indeplinite

Societatea recunoaste veniturile atunci cand obligatia de performanta este indeplinita (sau in timpul
indeplinirii) prin transferul bunului sau serviciului promis (adica un activ) catre client (clientul obtine
controlul asupra acestui activ). Venitul este recunoscut ca sume egale cu pretul tranzactiei care a fost
alocat obligatiei de executare.

Societatea transfera controlul asupra unui bun sau serviciu in timp si, prin urmare, isi indeplineste obligatia
de performanta si recunoaste veniturile in timp daca este indeplinita una dintre urmatoarele conditii:

- clientul primeste si beneficiaza simultan de serviciul pe masura ce acesta este prestat;

- ca urmare a performantei, un activ este creat sau imbunatatit, iar controlul asupra acestui activ - pe
masura ce apare sau se imbunatateste - este exercitat de catre client;

- ca urmare a prestarii serviciului, nu este creata nicio componenta cu o utilizare alternativa pentru
Companie, iar Compania are dreptul la un drept executoriu la plata pentru serviciul furnizat pana in
prezent.

Costurile sunt considerate reduceri rezonabile ale beneficiilor economice in perioada de raportare, cu o
valoare determinata in mod credibil, sub forma unei scaderi a valorii activelor sau a unei cresteri a datoriilor
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si a provizioanelor, care va reduce capitalul propriu sau va creste deficitul acestuia, alte decéat prin
retragerea de fonduri de catre actionari sau proprietari.

Venitul din investitii este venitul datorat din operatiuni financiare. in Companie, veniturile din investitii includ
dobéanda castigata la depozitele bancare, dividendele si rezultatul vanzarii activelor financiare si reevaluarii
acestora. In cazul veniturilor din dividende, recunoasterea in situatia rezultatelor operatiunilor are loc in
momentul in care se stabileste dreptul actionarilor de a primi plata.

Alte venituri si costuri din exploatare sunt costuri si venituri aferente vanzarii imobilizarilor corporale,
constituirea si eliberarea de provizioane si care nu au legatura directa cu activitatea de baza, dar au impact
asupra rezultatului financiar.

Costurile financiare sunt costurile operatiunilor financiare suportate. Costurile financiare includ dobanda
la credite si imprumuturi.

Deprecierea
La fiecare data de bilant, Societatea revizuieste valoarea neta a activelor pentru a determina daca exista

premise care indica o posibila depreciere. Daca exista astfel de indicii, se estimeaza valoarea recuperabila
a unui anumit activ (adica pretul net de vanzare sau valoarea de utilizare, oricare dintre acestea este mai
mare) pentru a determina o potentiala pierdere din depreciere.

8. VALORI IMPORTANTE BAZATE PE O JUDECATA PROFESIONISTA SI ESTIMARI

Rezerve

Prevederea este creata atunci cand:

« intreprinderea are o obligatie actuala (legald sau implicitd) ca urmare a unor evenimente trecute,

» este probabil ca indeplinirea obligatiei sa aiba ca rezultat o iesire de resurse care incorporeaza beneficii
economice Si

» valoarea acestei obligatii poate fi estimata in mod credibil.

Tn cazul in care conditiile de mai sus nu sunt indeplinite, nu se prevede nicio prevedere..

Ajustarile pentru depreciere

La fiecare data de bilant, Societatea revizuieste valoarea neta a activelor pentru a determina daca exista
premise care indica o posibila depreciere. Daca exista astfel de indicii, se estimeaza valoarea recuperabila
a unui anumit activ (adica pretul net de vanzare sau valoarea de utilizare, oricare dintre acestea este mai
mare) pentru a determina o potentiala pierdere din depreciere.

Amortizarea imobilizarilor corporale si a imobilizarilor necorporale
Amortizarea se calculeaza pentru toate activele fixe si imobilizarile necorporale, cu exceptia terenurilor si
a activelor fixe in curs de constructie, folosind metoda liniara, folosind urmatoarele rate anuale de
amortizare:

* Mijloace de transport 20%;

* hardware de calculator 30%;

* Restul de la 18% la 100%.

9. SEGMENTE OPERATIONALE
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Emitentul nu furnizeaza informatiile privind segmentele operationale cerute de prevederile IFRS 8,
deoarece tipul de activitati ale Societatii este concentrat doar pe activitati de investitii directe in capital
privat / capital de risc. Operatiunile companiei se desfasoara in Polonia, prin urmare a fost abandonata si
defalcarea geografica.

10. EVENIMENTE DUPA DATA DECLARATIEI
N/A
11. NOTE LA SITUATIA FINANCIARA

Note no 1
01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
COBTEIR GO FolRb TIRBILEL 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) deprecierea 39 35 0
b) consumul de materiale si energie 3 4 2
C) servicii externe 64 110 106
d) impozite si taxe 22 19 55
e) remuneratia 511 510 792
f) asigurari sociale si alte beneficii 72 75 64
g) alte costuri pe tip 0 0 0
Costurile pe tip 711 753 1019
Schimbarea stocurilor, a produselor si a acumularilor 0 0 0
Costul de fabricare a produselor pentru nevoile individului 0 0 0
(dimensiune negativa)
Costurile de vanzare (valoarea negativa) 0 0 0
Cheltuieli administrative generale (valoare negativa) -711 -753 -1 019
Costul de fabricare a produselor vandute 0 0 0
Note no 2
OTHER OPERATING EXPENSES 01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) rezervele eliberate 0 0 0
b) altele, inclusiv: 0 0 4
- despagubiri primite, costuri de reprezentare legala 0 0 4
- obligatiile fata de ZUS acoperite de subventie 0 0 0
Alte venituri din exploatare, total 0 0 4
Note no 3
01.01.2023
ALTE COSTURI DE FUNCTIONARE 31.12.2023
a) rezervele create 0 0 0
b) altele, inclusiv: 0 0 8
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- creante amanate 0 0 0
- donare 0 0 8
- costuri re-facturate 0 0 0
Alte costuri de operare, total 0 0 8

Note no 4
VENITURI DIN DIVIDENDE $I ACTIUNI IN PROFITURI ST aro0es
a) de la parti afiliate 0 0 0
b) din alte entitati 6 219 127
Venituri financiare din dividende si cota parte din profit, total 6 219 127

| VENITURI DIN INTERES 01.01.2023
31.12.2023
a) pentru imprumuturile acordate 45 9 50
- de la partile afiliate 11 9 17
- de la alte entitati 34 0 33
b) alte dobanzi 35 33 0
- de la partile afiliate 0 0 0
- de la alte entitati (dobanzi bancare, obligatiuni) 35 33 0
Venituri financiare pe dobanzi, total 79 42 50

ALTE PROFITURI DE INVESTITII 01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) diferente pozitive de curs valutar 0 5 20
- implementat 0 0 20
- nerealizat 0 5 0
b) rezervele eliberate (datorate) 0 0 0
c) altele, inclusiv: 159 0 0
- valoarea justa a actiunilor primite 159 0 0
Alte venituri din investitii, total 159 5 20

Note no 5
CHELTUIELILE FINANCIARE PENTRU INTERES

01.01.2023

31.12.2023

01.01.2022 01.01.2021
31.12.2022 31.12.2021

a) Tmprumuturi si imprumuturi 0 0 0
- pentru entitatile afiliate 0 0 0
- pentru alte unitati 0 0 0

CARPATHIA CAPITALANNUAL REPORT 2023

| 24




(}jrpathia Capital

b) alte dobanzi 10 10 0
- pentru entitatile afiliate 10 10 0
- pentru alte unitati 0 0 0
Cheltuieli financiare datorate dobanzii, total 10 10 0

ALTE COSTURI FINANCIARE 01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) pierderi in valuta 21 0 8
- implementat 1 0 0
- nerealizat 20 0 8
b) rezervele create 0 0 0
c) altele 0 0 0
Alte costuri financiare, total 21 0 8

Note no 6
VENIT CURENT TAX 01.01.2023
31.12.2023
1. Profitul brut (pierderea) -2 476 -2782 2677
2. lece_rentele d|r_1tre prc_)fltul brut (pierderea) si baza pentru 2512 2 437 2092
impozitul pe venit (pe titlu)
- cheltuieli care nu constituie costuri deductibile fiscale 47 534 357
- venitul statistic 0 0 0
- venituri care nu constituie venituri fiscale 43 266 178
- costurile statistice 64 57 598
- diferente de curs nerealizate 0 0 -8
- actualizarea investitiilor -2 572 -2 226 1681
3. Pierderi declarate din anii precedenti 36 0 0
4. Baza impozitului pe venit 0 -345 585
5. Impozitul pe venit la rata de 19% 0 -66 111
6. Cresteri, omisiuni, scutiri, deduceri si reduceri de impozite 0 0 0
7. Impozitul curent pe profit recunoscut (prezentat) in declaratia
e X A oo ; 0 0 111
fiscala pentru perioada respectiva, incluzand:
- recunoscute in contul de profit si pierdere, inclusiv: 0 0 111
- impozitul forfetar platit pentru dividendele primite 0 0 0
- in ceea ce priveste pozitiille care au scazut sau au majorat 0 0 0
capitalurile proprii
- In cazul elementelor care au redus sau au crescut fondul 0 0 0
comercial sau fondul comercial negativ
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01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021

DE PROFIT $1 PIERDERE: 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
- schimbare datorita crearii si inversarii diferentelor temporare -481 -487 311

- modificari datorate modificarilor ratelor de impozitare 0 0 0

- trecerea de la o pierdere fiscald, credit fiscal sau diferenta 0 0 0
temporara nerecunoscuta anterior in perioada anterioara

- modificarea datoratd amortizarii creantelor privind impozitul
amanat sau incapacitatii de a utiliza o prevedere privind impozitul 0 0 0
amanat

- alte componente ale impozitului améanat (dupa titlu): 0 0 0
Impozit pe venit amanat, total -481 -487 311

SUMA TOTALA A TAXELOR INCEPUTE 01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
N . . - 0 0 0
- recunoscute Tn capitalurile proprii
- recunoscute n fondul comercial sau fondul comercial negativ 0 0 0
Note no 7
Lotk gy 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) active fixe, inclusiv: 201 232 242
- teren (inclusiv dreptul de uzufruct perpetuu
0 0 0
sol)
- cladiri, spatii si structuri de inginerie civila 201 232 242
- dispozitive si masini tehnice 0 0 0
- mijloace de transport 0 0 0
- alte active imobilizate 0 0 0
b) imobilizari in constructie 0 0 0
¢) avansuri pentru imobilizari in constructie 0 0 0
Imobilizari corporale, in total 201 232 242

BILANTURI IMMOBILE (STRUCTURA PROPRIETARII)

31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) proprii 0 0 0
b) utlllzat_pe ba_za unui contra.ct de inchiriere, inchiriere sau alt 201 232 242
contract, inclusiv leasing, incl:
- inchirierea scaunului 201 232 242
Titluri de valoare, actiuni si alte active financiare pe termen 201 239 242
lung, impreuna
01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
BILANT ACTIV PENTRU DREPTUL DE UTILIZARE 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
Imobiliare (sediul companiei) 201 232 242
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MODIFICARILE ACTIVELOR FIXE (PE GRUPURI DE TIP) iN PERIOADA 01.01.2023-31.12.2023

- teren - cladiri,
(inclusiv | spatii si - -
dreptul de | structuri dispozitive mijloace

uzufruct de si masini de
perpetuu | inginerie  tehnice  transport
sol) civila

a) valoarea bruta a mijloacelor fixe la inceputul perioadei 0 267 0 0 0| 267

b) creste (datorita) 0 7 0 0 0 7

- achizitie (si prin aport si leasing) 0 7 0 0 0 7

- incasare din mijloace fixe in constructie 0 0 0 0 0 0

c) scade (datorita) 0 0 0 0 0 0

- vanzare 0 0 0 0 0 0

- aport 0 0 0 0 0 0

(d) valoarea bruta a activelor fixe la sfarsitul perioadei 0 274 0 0 o 274

e) rascumpararea la inceputul perioadei 0 35 0 0 0 35

f) rascumparare pentru perioada (datorita) 0 38 0 0 0 38

- crestere (depreciere) 0 38 0 0 0 38

- reducere-vanzare 0 0 0 0 0 0

- reducere-aport 0 0 0 0 0 0

g) amortizarea (deprecierea) acumulata la sfarsitul perioadei 0 73 0 0 0 73

h) pierderi din depreciere la inceputul perioadei 0 0 0 0 0 0

- creste 0 0 0 0 0 0

- reducerea 0 0 0 0 0 0

i) al_'luléri_pentru diminuarea permanenta a valorii la sfarsitul 0 0 0 0 0 0
perioadei

j) valoarea neta a activelor fixe la sfarsitul perioadei 0 201 0 0 0| 201
Nota nr 8

ACTIV FINANCIAR PE TERMEN LUNG 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

a) in filiale 0 0 0

- actiuni sau actiuni 0 0 0

- titluri de creanta 0 0 0

- alte titluri de valoare (pe tipuri) 0 0 0

- imprumuturile acordate 0 0 0

b) in co-filiale 0 0 0
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- actiuni sau actiuni 0 0 0

- titluri de creanta 0 0 0

- alte titluri de valoare (pe tipuri) 0 0 0

- imprumuturile acordate 0 0 0

¢) intr-o entitate asociata 0 0 0

- actiuni sau actiuni 0 0 0

- titluri de creanta 0 0 0

- alte titluri de valoare (pe tipuri) 0 0 0

- Imprumuturile acordate 0 0 0

d) intr-un investitor semnificativ 0 0 0

- actiuni sau actiuni 0 0 0

- titluri de creanta 0 0 0

- alte titluri de valoare (pe tipuri) 0 0 0

- Imprumuturile acordate 0 0 0

e) intr-o parte afiliata 509 0 0

- actiuni sau actiuni 509 0 0

- titluri de creanta 0 0 0

- alte titluri de valoare (pe tipuri) 0 0 0

- imprumuturile acordate 0 0 0

f) in societatea-mama 0 0 0

- actiuni sau actiuni 0 0 0

- titluri de creanta 0 0 0

- alte titluri de valoare (pe tipuri) 0 0 0

- Imprumuturile acordate 0 0 0

g) in alte unitati 0 0 0

- actiuni sau actiuni 0 0 0

- titluri de creanta 0 0 0

- alte titluri de valoare (pe tipuri) 0 0 0

- Imprumuturile acordate 0 0 0

Active financiare pe termen lung, impreuna 509 0 0
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TERMEN LUNG (PE GRUPURI DE TIP)

31.12.2023 31.12.2022

31.12.2021

a) conditie la inceputul perioadei 0 378
b) crestere (datorita) 509 11
- achizitionarea de acfiuni la filiale 509 0
- acordarea de credite unor entitati afiliate 0 0
- acumularea dobanzilor la imprumuturile la entitatile afiliate 0 11
¢) scade (datorita) 0 389
- vanzarea actiunilor din filiale 0 173
- rambursarea creditelor 0 300

- modificarea prezentarii (transfer la investitii pe termen scurt) 0 89
d) indicati la sfarsitul perioadei 509 0

SECURITATI, ACTIUNI SI ALTE ACTIVE FINANCIARE PE

TERMEN LUNG (STRUCTURA CURRENTEI) 81.12.2023 81.12.2022 81.12.2021
a) in moneda poloneza 509 0
b) in valuta straina (dupa valuta si dupa conversie in PLN) 0 0
Titluri de valoare, actiuni si alte active financiare pe termen 509 0
lung, impreuna

VALORI MOBILIARE, ACTIUNI SI ALTE ACTIVE FINANCIARE

31.12.2023

31.12.2022

31.12.2021

PE TERMEN LUNG (DUPA VENBILITATE)

A. Posibilitate de tranzactionare nelimitata, listata la burse (valoare 0 0

contabild)

a) actiuni (valoare contabild): 0 0
- ajustari de actualizare a valorii 0 0
- valoarea la Tnceputul perioadei 0 0
- valoarea la preturile de achizitie 0 0

b) obligatiuni (valoare contabild): 0 0
- ajustari de actualizare a valorii 0 0
- valoarea la Tnceputul perioadei 0 0
- valoarea la preturile de achizitie 0 0

c) altele - pe grupe de tip (valoare contabila): 0 0
- ajustari de actualizare a valorii 0 0
- valoarea la inceputul perioadei 0 0
- valoarea la preturile de achizitie 0 0

B. Cu o capacitate de tranzactionare nelimitata, tranzactionat pe 0 0

pietele over-the-counter (valoare contabild)

a) actiuni (valoare contabild): 0 0
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- ajustari de actualizare a valorii 0 0 0

- valoarea la Tnceputul perioadei 0 0 0

- valoarea la preturile de achizitie 0 0 0

b) obligatiuni (valoare contabil&): 0 0 0

- ajustari de actualizare a valorii 0 0 0

- valoarea la Tnceputul perioadei 0 0 0

- valoarea la preturile de achizitie 0 0 0

c) altele - pe grupe de tip (valoare contabila): 0 0 0

- ajustari de actualizare a valorii 0 0 0

- valoarea la Tnceputul perioadei 0 0 0

- valoarea la preturile de achizitie 0 0 0

C. Negociabil nelimitat, necotat pe o piata reglementata (valoare 509 0 0
contabild)

a) actiuni si actiuni (valoare contabila): 509 0 0

- valoarea la inceputul perioadei 0 0 0

- valoarea la preturile de achizitie 509 0 0

b) obligatiuni (valoare contabila): 0 0 0

- ajustari de actualizare a valorii 0 0 0

- valoarea la Tnceputul perioadei 0 0 0

- valoarea la preturile de achizitie 0 0 0

c) altele - pe grupe de tip (valoare contabila): 0 0 0

c1) imprumuturi 0 0 0

- ajustari de actualizare a valorii 0 0 0

- valoarea la Tnceputul perioadei 0 0 0

- valoarea la preturile de achizitie 0 0 0

D. Posibilitate de comercializare restrictionata (valoare contabila) 0 0 0

a) actiuni si actiuni (valoare contabila): 0 0 0

- ajustari de actualizare a valorii 0 0 0

- valoarea la Tnceputul perioadei 0 0 0

- valoarea la preturile de achizitie 0 0 0

b) obligatiuni (valoare contabila): 0 0 0

- ajustari de actualizare a valorii 0 0 0

- valoarea la Tnceputul perioadei 0 0 0

- valoarea la preturile de achizitie 0 0 0
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c) altele - pe grupe de tip (valoare contabild): 0 0 0
- ajustari de actualizare a valorii 0 0 0
- valoarea la Tnceputul perioadei 0 0 0
- valoarea la preturile de achizitie 0 0 0
Valoarea la cost, in total 509 0 0
Valoare la inceputul perioadei, in total 0 0 0
Ajustari totale din reevaluare 0 0 0
Valoarea bilantului, total 509 0 0

Nota nr 9

SCHIMBAREA STATUTULUI DE ACTIVITATE PENTRU
VALORIFICAREA TAXEI DE VENITURI

31.12.2023 31.12.2022

31.12.2021

ey

1. Activele privind impozitul pe profit amanate la inceputul perioadei,

. A 1 194 188 176
incluzand:
a) se incadreaza in rezultatul financiar 194 188 176
b) facturate la capitalurile proprii 0 0 0
c) se incaseaza la fondul comercial sau la fondul comercial negativ 0 0 0
2. Cresterea 11 6 64
a) recunoscute in profit sau pierdere pentru perioada datorita diferentelor

: ’ 11 6 64
temporare negative (datorate)
- reducerea actualizarii valorii investitiei 4 6 64
- diferentele cursului de schimb de la evaluare 3 0 0
- crearea de provizioane pentru costuri 1 0 0
- leasing 3 0 0
b) se incaseaza la rezultatul financiar al perioadei in legatura cu o pierdere 0 0 0
fiscala
c) facturate la capitalurile proprii in legatura cu diferente temporare negative 0 0 0
d) facturate in capitaluri proprii in legatura cu o pierdere fiscala 0 0 0
e) imputate fondului comercial sau fondului comercial negativ in legatura cu 0 0 0
diferentele temporare negative
3. Reduceri 7 0 52
a) imputate rezultatului financiar al perioadei datorate diferentelor 7 0 52
temporare negative
- reducerea actualizarii valorii investitiei 0 0 0
- provizioane privind bilantul - reducerea pierderilor din deprecierea 0 0 0
creantelor
- utilizarea provizioanelor pentru costuri 6 0 52
- leasing financiar 1 0 0
- evaluare in numerar 0 0 0
b) se incaseaza la rezultatul financiar al perioadei in legatura cu o pierdere 0 0 0

fiscala

CARPATHIA CAPITALANNUAL REPORT 2023

|31




(}jrpathia Capital

c) facturate la capitalurile proprii in legatura cu diferente temporare negative 0 0 0
d) facturate in capitaluri proprii in legatura cu o pierdere fiscala 0 0 0
e) imputate fondului comercial sau fondului comercial negativ in legatura cu 0 0 0
diferentele temporare negative
_4. Solc_iu_l activelor privind impozitul amanat la sfarsitul perioadei, 198 194 188
inclusiv:
a) se Incadreaza in rezultatul financiar 198 194 188
b) facturate la capitalurile proprii 0 0 0
c) se incaseaza la fondul comercial sau la fondul comercial negativ 0 0 0
Nota nr 10
G112 PEUE A SEUT 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) de la parti afiliate 30 30 30
- pentru livrari si servicii, cu o perioada de rambursare: 0 0 0
- panala 12 luni 0 0 0
- peste 12 luni 0 0 0
- altele 30 30 30
- urmarita in instanta 0 0 0
b) creante fata de alte unitati 175 155 208
- pentru livrari si servicii, cu o perioada de rambursare: 0 0 0
- panala 12 luni 0 0 0
- peste 12 luni 0 0 0
- pentru impozite, subventii, taxe, asigurari sociale si de
.. . " ; ; 14 16 49
sanatate si alte beneficii
- altele 161 122 159
- inclusiv: din vanzarea de active financiare 0 17 159
- urmarita in instanta 0 0 0
Creante pe termen scurt nete, total 205 185 238
c) deprecieri ale creantelor 0 0 0
Creante brute pe termen scurt, total 205 185 238
CREANTE PE TERMEN SCURT DE LA ENTITATI AFILIATE 31.12.2023 31.12.2021
a) pentru livrari si servicii 0 0 0
b) altele, inclusiv: 30 30 30
- din filiale 30 30 30
- de la societatea-mama 0 0 0
¢) urmarite in instanta, inclusiv: 0 0 0
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Short-term receivables from net related parties, total 30 30 30
d) deprecieri la creante fata de parti afiliate 0 0 0
Creante pe termen scurt fata de entitati asociate brute 30 30 30
aferente, total

REZULTATELE PE TERMEN SCURT DE BRUT

(STRUCTURA CURRENTEI)

31.12.2023 31.12.2022

31.12.2021

a) in moneda poloneza 205 185 238
b) in valuta straina (dupa valuta si dupa conversie in PLN) 0 0 0
Creante pe termen scurt, total 205 185 238

Note no 11
ACTIVE FINANCIARE LA TERMEN SCURT 31122023 | 31.12.2022 | 31.12.2021
a) in filiale 0 0 0
- active evaluate la valoarea justa prin profit sau pierdere - pentru 0 0 0
tranzactionare
- titluri de creanta 0 0 0
- imprumuturile acordate 0 0 0
- activele financiare disponibile pentru vanzare 0 0 0
b) in co-filiale 0 0 0
- active evaluate la valoarea justa prin profit sau pierdere - pentru 0 0 0
tranzactionare
- titluri de creanta 0 0 0
- imprumuturile acordate 0 0 0
- activele financiare disponibile pentru vanzare 0 0 0
) in asociati 0 0 0
- active evaluate la valoarea justa prin profit sau pierdere - pentru 0 0 0
tranzactionare
- titluri de creanta 0 0 0
- Imprumuturile acordate 0 0 0
- activele financiare disponibile pentru vanzare 0 0 0
d) intr-un investitor semnificativ 0 0 0
- active evaluate la valoarea justa prin profit sau pierdere - pentru 0 0 0
tranzactionare
- titluri de creanta 0 0 0
- imprumuturile acordate 0 0 0
- activele financiare disponibile pentru vanzare 0 0 0
e) in entitati afiliate 211 179 173
- active evaluate la valoarea justa prin profit sau pierdere - pentru 0 0 0

tranzactionare
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- titluri de creanta 0 0 0

- imprumuturile acordate 211 179 173

- activele financiare disponibile pentru vanzare 0 0 0

f) in societatea-mama 100 104 98

- active evaluate la valoarea justa prin profit sau pierdere - pentru 0 0 0
tranzactionare

- titluri de creanta 0 0 0

- imprumuturile acordate 100 104 98

- activele financiare disponibile pentru vanzare 0 0 0

g) in alte unitati 9489 13136 15 280

- actlye evaluate la valoarea justa prin profit sau pierdere - pentru 9 487 13 134 15 278
tranzactionare

- titluri de creanta 0 0 0

- Imprumuturile acordate 2 2 2

- activele financiare disponibile pentru vanzare 0 0 0

h) numerar si alte active banesti 1207 657 1292

- numerar in conturi i conturi 1207 657 1292

- alte numerar 0 0 0

- alte active monetare 0 0 0

Active financiare pe termen scurt, impreuna 11 007 14 076 16 843

SECURITATI, ACTIUNI SI ALTE ACTIVE FINANCIARE PE TERMEN SCURT

(STRUCTURA CURRENTEI)) 31.12.2023

a) in moneda poloneza 10 764 13 808 16 575

b) in valuta straina (dupa valuta si dupa conversie in PLN) 243 268 268

b1. unitate / moneda in mii. RON 278 282 288
dupa conversie in mii. PLN 243 268 268

alte monede n mii. PLN 0 0 0

Titluri de valoare, actiuni si alte active financiare pe termen scurt, impreuna 11 007 14 076 16 843

SECURITATI, ACTIUNI SI ALTE ACTIVE FINANCIARE PE

TERMEN SCURT (PRIVIND VANDABILITATEA) Sz A0 sz 2022 Sz Az
A.Cu t_rav\nsferabllltate nelimitata, cotata la bursa (valoarea 5522 8 433 10 939
contabild)
a) actiuni (valoarea contabila): 5522 8 433 10 939
- valoarea de piata 5522 8433 10939
- valoare in functie de preturile de cumparare 5050 5549 5 355
b) obligatiuni (valoarea contabild): 0 0 0
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- valoarea la cost amortizat 0 0 0
- valoare in functie de preturile de cumparare 0 0 0
c) altele - pe grupe de grup (valoare contabila): 0 0 0
- valoarea justa 0 0 0
- valoare in functie de preturile de cumparare 0 0 0
B. Cu trzansferabilitate nelimitata, listata pe piete excluse (valoarea 0 olo
contabild)
a) actiuni (valoarea contabila): 0 0 0
- valoarea de piata 0 0 0
- valoare in functie de preturile de cumparare 0 0 0
b) obligatiuni (valoarea contabila): 0 0 0
- valoarea de piata 0 0 0
- valoare in functie de preturile de cumparare 0 0 0
c) altele - pe grupe de grup (valoare contabila): 0 0 0
- valoarea de piata 0 0 0
- valoare in functie de preturile de cumparare 0 0 0
8.3%; :‘r:;ngcf)?lrt:‘giilli;a)\te nelimitata, necotate pe piata reglementata 5 485 5643 5904
a) actiuni (valoarea contabila): 3966 4701 4 339
- valoarea justa 3966 4701 4 339
- valoare in functie de preturile de cumparare 3877 4210 3884
b) obligatiuni (valoarea contabila): 0 0 0
- valoarea la costul amortizat 1 356 0 0
- valoare in functie de preturile de cumparare 951 951 951
c) imprumuturile acordate: 313 285 273
- valoarea la costul amortizat 313 285 273
- valoare in functie de preturile de cumparare 268 243 243
d) numerar n conturi si conturi: 1207 657 1292
- valoarea justa 1207 657 1292
- valoare in functie de preturile de cumparare 1214 653 1290
D. Cu transferabilitate limitata (valoarea contabila) 0 0 0
a) actiuni si actiuni (valoarea contabila): 0 0 0
- valoarea justa 0 0 0
- valoare in functie de preturile de cumparare 0 0 0
b) obligatiuni (valoarea contabild): 0 0 0
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- valoarea la costul amortizat 0 0 0

- valoare in functie de preturile de cumparare 0 0 0

c) altele - pe grupe de grup (valoare contabila): 0 0 0

- valoarea justa 0 0 0

- valoare in functie de preturile de cumparare 0 0 0
Valoare in functie de preturile de cumparare, total 11 360 11 606 11723
Valoare la inceputul perioadei, in total 14 076 0 14 806
Ajustari de evaluare, total 353 2470 5120
Valoarea contabila totala 11 007 14 076 16 843

NUMERARUL $I ALTE ACTIVE PENTRU MONEY (STRUCTURA

CURRENTEI

31.12.2023 31.12.2022

31.12.2021

a) in moneda poloneza 1063 493 1122
b) in valuta straina (dupa valuta si dupa conversie in PLN) 144 164 170
b1. unitate / moneda in mii. RON 164 173 183

dupa conversie in mii. PLN 144 164 170
alte monede n mii. PLN 0 0 0
Numerar si alte active in numerar 1207 657 1292

Modificari ale valorii juste a activelor si pasivelor financiare.

Valoarea de bilant a activelor si datoriilor financiare cu valoarea lor justa se compara dupa cum urmeaza (situatia include toate
activele si pasivele financiare, indiferent daca acestea sunt recunoscute la cost amortizat sau la valoarea justa in situatiile
financiare):

Clasa instrumentului financiar 31.12.2023 31.12.2022 \

Valoarea justa Valoarea Valoarea justa Valoarea

contabila contabila
Active: 11722 11722 14 261 14 261
imprumut 313 313 285 285
Creante din livrari si servicii si altele 205 205 185 185
Instrumente financiare derivate 0 0 0 0
Titluri de creanta 0 0 0 0
Actiuni ale societatilor cotate la bursa 5522 5522 8433 8433
Actiuni ale companiilor nelistate 3966 3966 4701 4701
caﬁilttgl ?'(\:lt,léjgllzonsolldate la nivelul grupului de 509 509 0 0
Unitati de fonduri de investitii 0 0 0 0
Alte clase de alte active financiare 0 0 0 0
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Numerar si echivalente de numerar 1207 1207 657 657
Pasive: 364 364 439 439
fmprumuturi in contul de Tmprumut 0 0 0
Overdraft 0 0 0
imprumut 0 0 0
Titluri de creanta 0 0 0
Leasing financiar 208 208 236 236
Instrumente financiare derivate 0 0 0 0
Obligatii pentru livrari si servicii si altele 156 156 203 203

Transferuri intre valoarea justa a instrumentelor financiare

Tabelul de mai jos prezinta activele si pasivele financiare recunoscute in situatiile financiare separate la valoarea justa, clasificate
la un anumit nivel in ierarhia valorii juste:

Valoarea justa

Clasa instrumentului financiar Nivelul 1 Nivelul 2 Nivelul 3 total3
La 31.12.2023

Active:

Actiuni ale societatilor cotate la bursa 5522 0 0 5522
Actiuni, actiuni ale societatilor necotate * 0 0 3 966 3966
Unitati de fonduri de investitii 0 0 0 0
Instrumente derivate de tranzactionare 0 0 0 0
Instrumente financiare derivate de acoperire a riscului 0 0 0 0
Alte clase de alte active financiare 0 0 0 0
Activele Tmpreuna 5522 0 3 966 9488
Pasive:

Instrumente derivate de tranzactionare 0 0 0 0
Instrumente derivate de acoperire 0 0 0 0
Titlurile de creanta sunt evaluate la valoarea justa 0 0 0 0
Valoarea justa neta 5522 0 3 966 9488

Clasa instrumentului financiar Nivelul 1 Nivelul 2 Nivelul 3 _Valvoareav
usta totala

La 31.12.2022

Active:

Actiuni ale societatilor cotate la bursa 8433 0 0 8433
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Stocuri nelistate 0 0 4701 4701
Unitati de fonduri de investitii 0 0 0 0
Instrumente derivate de tranzactionare 0 0 0 0
Instrumente financiare derivate de acoperire a riscului 0 0 0 0
Alte clase de alte active financiare 0 0 0 0
Activele Tmpreuna 8433 0 4701 13134
Pasive:
Instrumente derivate de tranzactionare 0 0 0 0
Instrumente derivate de acoperire 0 0 0 0
Angajamente impreuna 0 0 0 0
Valoarea justa neta 8433 0 4701 13134

Clasa instrumentului financiar Nivelul 1 Nivelul 2 Nivelul 3 Valofg,[eai;USta

As of 31.12.2021
Active:
Actiuni ale societatilor cotate la bursa 10 939 0 0 10 939
Stocuri nelistate 0 0 4 339 4 339
Unitati de fonduri de investitii 0 0 0 0
Instrumente derivate de tranzactionare 0 0 0 0
Instrumente financiare derivate de acoperire a riscului 0 0 0 0
Alte clase de alte active financiare 0 0 0 0
Activele impreuna 10 939 0 4 339 15278

Pasive:

Instrumente derivate de tranzactionare 0 0 0 0
Instrumente derivate de acoperire 0 0 0 0
Angajamente impreuna 0 0 0 0
Valoarea justa neta 10 939 0 4 339 15278

Ipoteze utilizate pentru evaluarea activelor financiare alocate nivelului 3.

Valoarea justa a activelor financiare este determinata pe baza cotatiilor bursiere. Daca piata pentru un anumit activ financiar si
titluri de valoare nelistate nu este activa, Societatea determina valoarea justa folosind tehnici de evaluare. Acestea includ utilizarea
tranzactiilor recente in conditii de concurenta, referire la alte instrumente care sunt in mod substantial aceleasi, analiza fluxului
de numerar actualizat, utilizarea la maximum a informatiilor de piata si increderea cat mai mica pe informatiile de la Companie.
Societatea a adoptat principiul conform caruia, in cazul in care evaluarea nu prezinta o diferentd semnificativa de valoare, actiunile
si actiunile clasificate la nivelul 3 vor fi evaluate la valoarea de achizitie minus anularea din reevaluare.
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Societatea a realizat o evaluare a activelor financiare alocate nivelului 3. Intrucat evaluarea nu a arétat o diferentd semnificativa
de valoare, actiunile au fost Iasate la valoarea de achizitie minus pierderea din depreciere.
Natura si amploarea riscurilor care decurg din instrumentele financiare

Riscul care decurge din instrumentele financiare este riscul de pierdere din cauza modificarilor preturilor instrumentelor de
capitaluri proprii, rezultat din pozitiile deschise in instrumente financiare (inclusiv actiuni, drepturi la actiuni, drepturi de subscriere),
pozitii deschise in contracte futures si alte pozitii deschise rezultate din tranzactii nestandard aprobate de Consiliul de
Administratie.

Emitentul a identificat urmatoarele riscuri si modalitati de a minimiza pierderile potentiale legate de aparitia acestora.

Riscul unei scaderi a pietei de capital

Rezultatul financiar al Emitentului este influentat de situatia de pe piata de capital, in special de cotatia actiunilor pe piata
reglementatd sau NewConnect. in perioada de boom se realizeaza cel mai mare numar de oferte non-publice si oferte publice de
pe piata. n perioada unei piete ursoase, in primul rand, este mai dificila introducerea unor noi companii la tranzactionarea la
bursa, iar in al doilea rand creste riscul investitional legat de modelarea preturilor actiunilor care vor fi incluse in portofoliul de
investitii al Emitentului. Scaderile preturilor actiunilor companiilor din portofoliu pot avea un impact negativ semnificativ asupra
rezultatelor financiare ale Emitentului.

Emitentul urmareste reducerea riscului de pierderi financiare prin construirea unui portofoliu de investitii foarte diversificat din
punct de vedere al numarului de actiuni si actiuni ale companiilor de portofoliu si ale altor instrumente financiare achizitionate,
precum si prin introducerea de limite asupra instrumentelor de capitaluri proprii individuale si a valorii lor totale.

Riscul legat de volatilitatea ridicata asteptata a rezultatului financiar

Investitorii trebuie sa fie constienti de faptul ca rezultatele financiare viitoare vor fi in mare masura afectate de deciziile de investitii
ale Emitentului legate de achizitionarea de instrumente financiare, inclusiv actiuni ale companiilor pregatite pentru tranzactionare
pe piata reglementatd sau pe piata NewConnect. Datorita impactului mare al investitilor de capital ale Emitentului asupra
rezultatului sau financiar, acesta va fi supus unor fluctuatii mai mari in comparatie cu companiile care opereaza in alte industrii.
Emitentul urmareste reducerea riscului prin construirea unui portofoliu diversificat de investitii, atat din punct de vedere al
numarului de companii din portofoliu, cat si al diversificarii industriei. Investitiile de capital ale Emitentului in companii din sectorul
IMM-urilor sunt de fiecare data precedate de o analiza financiara amanuntitd si o analiza juridica pentru a minimiza riscul
investitiilor incorecte.

Riscul legat de lichiditatea portofoliului de investitii

Emitentul achizitioneaza actiuni sau actiuni ale unor societati nepublice, ceea ce, pana la introducerea acestora intr-un sistem
organizat de tranzactionare, inseamna lichiditatea lor limitata si riscul de a nu putea vinde rapid actiunile detinute de Emitent.
Acest risc este atenuat prin introducerea actiunilor companiilor din portofoliu la tranzactionare intr-un sistem de tranzactionare
organizat. Emitentul presupune ca tranzactiile de iesire din investitia sa se vor face de obicei prin vanzarea unui bloc de actiuni
catre un investitor profesionist sau alt fond de investitii de capital, prin vanzarea de actiuni pe piata sau intr-o oferta secundara.

Riscul legat de lipsa de crestere a valorii companiilor din portofoliu

Principala sursa de profit pentru fondul VC/PE este cresterea valorii companiilor din portofoliu. Emitentul incearca sa achizitioneze
activele unor companii conduse de manageri competenti si experimentati care, cu sprijin de capital, vor dezvolta dinamic compania
de portofoliu, vor consolida pozitia acesteia pe piata si, ca urmare, vor creste valoarea investitiilor Emitentului. Cu toate acestea,
exista riscul ca in cazuri individuale sa nu se realizeze o crestere satisfacatoare a valorii companiilor din portofoliu.

Riscul legat de lipsa unei cresteri a valorii companiilor din portofoliu este limitat de catre Emitent prin cautarea companiilor care
opereaza pe piete de nisa si/sau in crestere sau avand un concept de inovatie pe o piata selectatd. De asemenea, Emitentul
reduce acest risc prin diversificarea proiectelor.

Risc legat de investitiile realizate in companii de portofoliu

Emitentul indica ca in cazul aparitia unor evenimente nefavorabile in companiile din portofoliu (faliment, lichidare, incetarea
activitatii) poate fi obligata sa efectueze radieri din reevaluare a investitiilor realizate in aceste companii. Emitentul realizeaza
investitii in companii prin achizitionarea de actiuni/actiuni si acordarea de imprumuturi companiilor pentru desfasurarea activitatilor
acestora. In cazul atingerii celor mai sus mentionate situatia din companiile ale caror actiuni Emitentul le-a achizitionat sau le-a
acordat imprumuturi (obligatiuni achizitionate), aceasta poate avea un impact negativ asupra rezultatului financiar al Emitentului.
Emitentul incearca sa limiteze acest risc prin acordarea de imprumuturi, daca este posibil, garantate in natura (ipoteca, transfer
de titlu pentru garantie) sau cu venituri (cesiuni de creante), si prin monitorizarea permanenta a situatiei acestor societati.
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De regula, Emitentul genereaza venituri si isi asuma datorii iTn moneda poloneza, incercand sa minimizeze riscul valutar.

Expunere la risc.

Expunere la risc
Expunerea la risc a instrumentelor financiare listate destinate tranzactionarii, exprimata in valoarea de piata la 31 decembrie
2023, se ridica la 5.522 mii PLN. PLN, iar la 31 decembrie 2022, acesta se ridica la 8.433 mii PLN. de aur.

Note no 12
DECLARATII PRIVIND CONTURILE PE TERMEN SCURT 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) cheltuieli preplatite, inclusiv: 0 0 2
- abonament 0 0 2
- licenta Sage Symfonia Handel 0 0 0
b) alte angajamente 0 0 0
Plata anticipata pe termen scurt, total 0 0 2

Note no 13
CAPITALUL DE CAPITAL (STRUCTURA) la data de 31.12.2023

Tipul de
restrictie
privind
drepturile la
actiuni

ke Numar de

actiuni

Seria /
emisiunea

Tipul de
actiuni

preferinta a
actiunilor

Numarul lotului /

emisiunii dupa
valoarea
nominala

Metoda de
acoperire a
capitalului

Data
inregistrarii

Dreptul la
dividend (de
la data)

cu privire la vot
A fnregistrat -1 ac_:;iune 2 lipsa 1 000 000 500 000,00 numerar 26.06.2014 26.06.2014
voturi
B purtator lipsa lipsa 1 003 666 501 833,00 numerar 29.01.2015 01.01.2015
B2 purtator lipsa lipsa 275 000 137 500,00 numerar 14.05.2015 01.01.2015
C purtator lipsa lipsa 795 991 397 995,50 numerar 14.05.2015 01.01.2015
D purtator lipsa lipsa 711 439 355 719,50 numerar 31.07.2015 01.01.2015
B3 purtator lipsa lipsa 116 667 58 333,50 numerar 18.10.2016 01.01.2016
E purtator lipsa lipsa 300 000 150 000,00 | numerar 30.10.2018 01.01.2018
Numarul de actiuni impreuna 4202 763
Capitalul social, total 2 101 381,50 zt
Valoarea nominala a actiunilor = 0,50 PLN

STRUCTURA CAPITALULUI DE OFERTARE LA ZIUA SEMNARII Numarul de Ponderea in Ponderea in Capital (mii
SITUATIILOR FINANCIARE actiuni (bucati) capital voturi PLN)
INC S.A. 1239713 29,50% 43,05% 620
alti actionari 2963 050 70,50% 56,95% 1482
fmpreuna 4202 763 100,000% 100,000% 2101
Note no 14

CAPITALUL DE CAPITAL

31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

a) din vanzarea de actiuni peste valoarea lor nominala, neta cu

costurile de emisiune si dupa acoperirea pierderilor din anii 4319 6 657 5957
anteriori

b) creat prin lege 0 0 0
c) creat in conformitate cu statutul / contractul, dincolo de valoarea 0 0 0
legald (minima) ceruta de lege

d) platile actionarilor / actionarilor 0 0 0
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e) altele (dupa tip) 7078 7076 4 843
- rezultat divizat din anii precedenti 7078 7076 4 843
Capital suplimentar, impreuna 11397 13733 10 800
Note no 15
CAPITALUL DE CAPITAL 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
a) creat prin lege 0 0 0
b) creat in conformitate cu statutul / contractul 0 0 0
c) altele (dupa tip) 0 0 700
- programul de rascumpdrare a actiunilor 0 0 700
Capitalul rezervei, total 0 0 700
Note no 16
MODIFICAREA REZERVARII PENTRU FISCALA DE VENITURI 31.12.2023
DEFERATE i
1. Rezerva la impozitul amanat la inceputul perioadei, incluzand: 664 1145 823
a) se incadreaza in rezultatul financiar 664 1145 823
b) facturate la capitalurile proprii 0 0 0
¢) recunoscute ca fond comercial sau fond comercial negativ 0 0 0
2. Cresterea 61 6 324
a) se Incaseaza la rezultatul financiar al perioadei din diferentele
o ’ 61 6 324
temporare pozitive (datorate)
- evaluarea investitiilor 55 6 316
-diferente ale ratelor de amortizare 0 0 0
- evaluarea creditelor si a obligatiunilor (dobanda) 0 0 8
- altele 6 0 0
b) facturate la capitalurile proprii in legatura cu diferente temporare
" ’ 0 0 0
pozitive (datorate)
c) se incadreaza in fondul comercial sau fondul comercial negativ
N SR : " 0 0 0
in legatura cu diferentele temporare pozitive (datorate)
3. Reduceri 539 487 2
a) facturate la rezultatul financiar al perioadei datorate diferentelor
i~ 539 487 2
temporare pozitive (datorate)
- evaluarea investitiilor 538 487 0
- evaluarea imprumuturilor si a obligatiunilor 0 0 0
- altele 1 0 2
b) facturate la capitalurile proprii in legatura cu diferente temporare
" ; 0 0 0
pozitive (datorate)
c) se Incadreaza in fondul comercial sau fondul comercial negativ 0 0 0
in legatura cu diferentele temporare pozitive
4. Soldul rezervelor datorate impozitului amanat la sfarsitul 186 664 1145
perioadei, total
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a) se incadreaza in rezultatul financiar

186

664

1145

b) facturate la capitalurile proprii

Note no 17
RESPONSABILITA]’I PE TERMEN LUNG

a) catre filiale 0 0 0
b) catre entitati controlate in comun 0 0 0
c) entitatilor asociate 0 0 0
d) unui investitor semnificativ 0 0 0
e) catre societatea-mama 167 201 209
- credite si imprumuturi 0 0 0

- din cauza emisiunii de titluri de creanta 0 0 0

- alte datorii financiare, inclusiv: 167 201 209
- contracte de leasing financiar 167 201 209
- altele (dupa tip) 0 0 0
f) altor entitati 0 0 0
Datorii pe termen lung, total 167 201 209

DATORIJ PE TERMEN LUNG, PERIOADA DE RAMBURSARE

DE LA DATA BILANTULUI 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

a) peste 1 pana la 3 ani 78 75 66
b) peste 3 pana la 5 ani 89 82 66
c) peste 5 ani 0 44 77
Zobowigzania diugoterminowe, razem 167 201 209

RASPUNSURI PE TERMEN LUNG

(STRUCTURA CURRENTEI) 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

a) in moneda poloneza 167 201 209
b) in valuta straina (dupa valuta si dupa conversie in PLN) 0 0 0
Datorii pe termen lung, total 167 201 209

Note no 18
RASPUNSURI PE TERMEN SCURT

31.12.2023

a) catre filiale 0 0 0
b) catre entitati controlate in comun 0 0 0
c) entitatilor asociate 0 0 0
d) unui investitor semnificativ 0 0 0
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e) catre societatea-mama 41 35 34
f) altor entitati 156 203 206
- credite si imprumuturi, incl 0 0 0

pe termen lung Tn perioada de rambursare 0 0 0
- pentru emiterea de titluri de creanta 0 0 0

- pentru dividende 139 147 162
-cumpararea de active financiare 2 22 22
- alte datorii financiare, 0 0 0

- pentru livrari si servicii, cu o perioada de scadenta: 0 18 6

- panala 12 luni 0 18 6

- peste 12 luni 0 0 0

- avansurile primite pentru livrari 0 0 0

- bilete la ordin 0 0 0

- pentru impozite, taxe, asigurari si alte beneficii 14 16 16

- pentru remunerare 0 0 0

- altele (dupa tip) 1 0 0

g) fonduri speciale (dupa titlu) 0 0 0
- ZFSS 0 0 0
Datorii pe termen scurt, total 197 238 240

RASPUNSURI PE TERMEN SCURT

(STRUCTURA CURRENTEI) 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

a) in moneda poloneza 197 238 240
b) in valuta straina (dupa valuta si dupa conversie in PLN) 0 0 0
Datorii pe termen lung, total 197 238 240

Note no 19
ALTE CALCULARI INTER-SECURITATE

a) angajamentele pasive ale costurilor 320 341 340
- pe termen lung (dupa titlu) 0 0 0

- pe termen scurt (dupa titlu) 320 341 340

- rezerva pentru costuri 320 341 340

Alte angajamente, total 320 341 340
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Note no 20

FLUXURILE DE TOTAL DIN ACTIVITATILE OPERATIONALE 01.01.2023 01.01.2022 01.01.2021
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

l. Profitul (pierderea) inainte de impozitare -2 476 -2782 2677
Il. Corectari impreuna 1804 2 066 -3 957
1. Amortizarea 39 35 0
2. Profiturile (pierderile) datorate diferentelor de curs valutar 20 -5 9
3. Dobanzi si actiuni in profituri (dividende) -75 -251 -177
4. Profitul (pierderile) din activitatile de investitii 1820 2284 -3511
5. Modificarea provizioanelor 0 0 0
6. Modificarea platilor anticipate 0 3 -278
7. Alte ajustari 0 0 0
lll. Modificari ale capitalului circulant -39 14 28
IV. Impozitul pe venit platit 17 13 -179
V. Fluxul de numerar net din activitatile de exploatare -694 -689 -1431

Note no 21

Natura si amploarea riscului care decurge din instrumentele financiare

Riscul care decurge din instrumentele financiare este riscul de pierdere din cauza modificarilor preturilor
instrumentelor de capitaluri proprii, rezultat din pozitiile deschise in instrumente financiare (inclusiv actiuni,
drepturi la actiuni, drepturi de subscriere), pozitii deschise in contracte futures si alte pozitii deschise
rezultate din tranzactii nestandard aprobate de Consiliul de Administratie.

Emitentul a descris riscurile identificate si metodele de minimizare a potentialelor pierderi legate de aparitia
acestora in Raportul Consiliului de Administratie privind operatiunile in sectiunea ,,Descrierea factorilor de
risc la care este expus Emitentul”

Explicatii suplimentare

1. Nu au existat si nu exista garantii si datorii contingente garantate asupra activelor Societatii.
2. Tranzactii cu entitati afiliate

Tranzactii cu entitatea mama INC S.A. Creante (PLN) Pasive (PLN)

Contract de inchiriere de spatiu 45 091,80

3. Nu exista acorduri cu antreprenorii in care Compania nu a indeplinit conditiile contractului

4. Ratele dobanzilor pentru titlurile de imprumut achizitionate si creditele acordate.
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Covered Bonds Interest Comments

Moto44 S.A. 7,00%
Remedis S.A. 4,50%
The Yachting Club 0,00% Obligatiuni convertibile
imprumuturi acordate Interest Comments ‘
INC S.A. 4,00%
INC Private Equity ASI S.A. 4,00%
INC Private Equity ASI S.A. 3,50%
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RAPORTUL CONSILIULUI DE MANAGEMENT PENTRU OPERATIUNI
INFORMATII DE BAZA

Carpathia Capital este o companie de investitii alternativa a carei activitate este axata pe achizitia si
vanzarea de active financiare. In conformitate cu strategia de investitii adoptata, subiectul principal al
activitatii de investitii 7l constituie actiunile companiilor aflate intr-un stadiu incipient de dezvoltare, care
realizeaza probleme pe piata privata in vederea introducerii ulterioare a acestora la tranzactionare. in
termeni geografici, zona investitiilor in curs de desfasurare ramane Europa Centrala si de Est, cu accent
pe piata poloneza si romana.

Capitalul social al companiei este de 2 101 381,50 (doua milioane o suta o mie trei sute optzeci si unu de
zloti si cincizeci de grosimi), ceea ce corespunde la 4 202 763 (patru milioane doua sute doud mii sapte
sute saizeci si trei) actiuni: a) seria 1.000.000 (un milion) de actiuni inregistrate au preferat sa voteze astfel
incat doua voturi fiecare, cu o valoare nominala de 0,50 PLN (cincizeci de grosimi), platite in numerar. b)
1.003.666 (un milion, trei mii, sase sute saizeci si sase) actiuni purtatoare obisnuite seria B cu o valoare
nominala de 0,50 PLN (cincizeci grosimi) fiecare, platite in numerar. c) 275.000 (doua sute saptezeci si
cinci de mii) actiuni obisnuite ale purtatorilor din seria B2 cu o valoare nominald de 0,50 PLN (cincizeci
grosimi) fiecare, platite in numerar. d) 116.667 (o suta saisprezece mii sase sute saizeci si sapte) actiuni
purtatoare obisnuite din seria B3 cu o valoare nominala de 0,50 PLN (cincizeci de grosimi), platite in
numerar. e) 795.991 (sapte sute noudzeci si cinci de mii noua sute nouazeci si una) actiuni purtatoare
obisnuite seria C, cu o valoare nominalad de 0,50 PLN (cincizeci grosimi), platite in numerar. f) 711.439
(sapte sute unsprezece mii patru sute treizeci si noua) actiuni purtatoare obisnuite seria D cu o valoare
nominala de 0,50 PLN (cincizeci grosimi) fiecare, platite in numerar. g) 300.000 (trei sute de mii) actiuni
ale purtatorului obisnuit din seria E cu o valoare nominala de 0,50 PLN (cincizeci de grosimi) fiecare, platite
in numerar. Capitalul social a fost achitat integral in numerar.

Informatii despre consiliul de administratie si consiliul de supraveghere

Consiliul de administratie a fost numit in ziua infiintarii Carpathia Capital Spotka Akcyjna cu sediul social
la Poznan (Act notarial din 04.04.2014, repertoriul A nr. 2533/2014). Membrii consiliului de administratie
au fost numiti pentru un mandat comun care dureaza 5 ani. Dupa aprobarea Adunarii Generale a situatiilor
financiare pentru anul 2018, mandatele membrilor Consiliului de administratie au fost prelungite cu inca
cinci ani, adica. pana la 27 iulie 2024.

Component consiliului de administratie la 31 decembrie 2023:

— Pawet Sliwinski - President of Management Board
— Sebastian Huczek - Vice-President of Management Board
— Wojciech Iwaniuk - Member of the Boar

Informatii despre remunerarea consiliului de administratie
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Remuneratia achitata in 2021 membrilor Comitetului de gestionare al emitentului (in PLN)

Name and Surname Remuneration
Sliwinski Pawet 72 000,00
Sebastian Huczek 58 800,00
Andrzej Szurek 6 000,00

COMENTARI PRIVIND POZITIA FINANCIARA ACTUALA SI PROIECTATA

PLN’000 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
Capitalul propriu 11 247 13 242 15 579
Numerar si echivalente 1207 657 1292
Active financiare in alte companii 9 489 13 136 15 280
Pasive pe termen lung 168 201 209
Pasive pe termen scurt 198 239 240
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In 2023, Compania a raportat o pierdere din investitii de -1.734 mii PLN, o pierdere operationald de -2.445 mii PLN, un profit net de -1.995 mii
PLN si cheltuieli administrative recunoscute de 711 mii PLN.

Caracterul specific al afacerii determina structura activelor Carpathia Capital ASI S.A. La 31 decembrie 2023, cea mai mare pozitie in activele
Societatii au ramas active financiare in alte entitati cu o cota de 78,28% din activele totale. Numerarul, pe de alta parte, reprezinta 9,96% din
totalul activelor. Capitalurile proprii la 31 decembrie 2023 se ridicau la 11.247 mii PLN, in timp ce capitalul social se ridica la 2.101 mii PLN.

Din perspectiva activitatii de investitii desfasurate la Companie, anul 2023 a reprezentat o perioada de activitate redusa. Numarul de oferte publice
directionate catre piata NewConnect a fost mai mic decat in anii precedenti, iar nivelul evaluarilor pe piata secundara a facut ca termenii ofertelor
pe piata primara sa ramana mai putin atractivi. in acelasi timp, cresterile evaluarilor companiilor listate detinute in portofoliu au permis o lichidare
partiala a activelor detinute. Echipa de investitii se asteapta la o redresare pe piata primara in trimestrele urmatoare si, prin urmare, este optimista
in ceea ce priveste partea din portofoliu detinuta in active nepublice. Totodata, observam ca monitorizam constant situatia in companiile nelistate.

Din cauza unei erori legislative, listarea Societatilor de Investitii Alternative pe piata NewConnect a fost suspendata.
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Urmatoarele tabele prezinta datele financiare selectate ale Carpathia Capital

31.12.2022 % din active 31.12.2022 % din active

Valoarea portofoliului de actiuni 13 136 000 PLN 93,32% 9489 000 PLN 86,21%

Titluri de creanta 0PLN 0,00% 0PLN 0,00%

Numerar si alte active monetare 657 000 PLN 4,67% 1207 000 PLN 10,97%

Alte active financiare 283 000 PLN 2,01% 311000 PLN 2,83%

Active financiare, total 14 076 000 PLN 100,00% 11 007 000 PLN 100,00%

31.12.2022 % din active 31.12.2023 % din active

13 808 000 PLN

Activele in PLN

98,10% 10 764 000 PLN 97,79%

Active in RON
268 000 PLN 1,90% 243 000 PLN 2,21%

Active financiare, total:
14 076 000 PLN 100,00 % 11 007 000 PLN 100,00 %

31.12.2022 % din active 31.12.2023 % din active

8433 000 PLN

Active publice

59,91% 5522 000 PLN 50,17%

Active ne-publice
5643 000 PLN 40,09% 5 485 000 PLN 49,83%

Active financiare, total:

14 076 000 PLN 100,00% 11007 000 PLN 100,00%

Elementele financiare selectate sunt prezentate in urmatoarele diagrame.

18000 Valorea contabila (th. PLN)
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Soldul cheltuielilor de capital prezentat mai sus reprezinta rezultatul fluxului de numerar al Emitentului din
activitati de investitii (Tncasari din activitati de investitii - cheltuieli de capital).

Carpathia Capital are datorii pe termen lung de 168 mii PLN la data bilantului. Datoriile pe termen scurt se
ridica la 198 mii PLN.

Obiectivul investitional al Carpathia Capital este de a asigura o apreciere a capitalului pe termen lung prin
investitii intr-un portofoliu de companii aflate Tn stadiu incipient care opereaza in Europa Centrala si de Est
si care intentioneaza sa debuteze pe o piata reglementata in termen scurt.

Situatia nefavorabila a pietei bursiere - reflectatd in scaderea indicilor bursieri si in cresterea cifrei de
afaceri - nu a permis desfasurarea unei activitati de investiti mai mari, rezultdnd un sold pozitiv al
cheltuielilor de capital.

Avéand in vedere numarul mare de oportunitati de investitii analizate, suntem convinsi ca acestea vor
reprezenta valoare pentru Carpathia Capital in urmatorii ani.

STRUCTURA ORGANIZATIVA

STAFF OF STAFF

31sT DECEMBER 2023 31ST DECEMBER 2022
Total personal, din care 11 15
Administrare
Consiliul de supraveghere
Departamentul de analiza
Oficiul consiliului de administratie

Departamentul de marketing

N PO N W W
O O w U O W

Departamentul de contabilitate

cC
Management Board
(3 persons)

cc
Supervisory Board
(3 persons)

cC cc
Analisys Department Management Board's office
(6 persons) (3 persons)
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EVENIMENTE IMPORTANTE iN ANUL CALENDARULUI

e Activitati de marketing

Societatea a fost prezentata in cadrul intélnirilor cu investitorii organizate de Bursa de Valori S.A.
sau Zona Investitorilor. Presedintele Consiliului de Administratie a efectuat in mod repetat in 2023
o prezentare pentru investitoria GK INC S.A. introducand astfel starea actuala a Carpathia Capital.

e Investitii in investitii

Pe parcursul exercitiului financiar 2023, compania a angajat 1.008.000 PLN in noi cheltuieli de
investitii. Un aspect cheie al investitiilor de anul trecut a fost activitatea pre-IPO, in care capitalul a
fost angajat catre companiile care efectueaza emisiuni de actiuni in vederea cotéarii ulterioare. in
exercitiul financiar 2023, au fost subscrise sau achizitionate actiuni la urmatoarele companii: B-Act
S.A., CBRTP S.A., Ekoplast S.A., Genomtec S.A.

Portofoliul Societatii este construit pe baza valorii fundamentale a titlurilor individuale si nu se va
baza pe indici sectoriali. Carpathia Capital isi propune sa isi diversifice portofoliul de investitii prin
investitii in mai multe sectoare. Compania nu are limite specifice de expunere la niciunul dintre
sectoare. Investitiile noi si managementul portofoliului vor fi efectuate in conformitate cu distributia
riscului investitional asumat in politica companiei. Procesul gradual de construire a unui portofoliu
de investitii rezulta din ritmul de dezvoltare a pietei si o abordare atenta a evaluarii si aprecierii
perspectivelor de dezvoltare pentru potentialele companii din portofoliu.

EVENIMENTE IMPORTANTE DUPA ANUL CALENDARULUI

¢ Modificari in componenta Consiliului de Supraveghere al Societatii

Nu au existat modificari ale componentei Consiliului de Supraveghere al Societatii in 2024 pana la
data publicarii raportului.

ESTIMARILE ACTIVITATII VIITORII ALE COMPANIEI

Planul de dezvoltare a afacerilor Carpathia Capital S.A. presupune ca Emitentul va functiona ca un
capital de risc / fond de capital privat in principal in zona Poloniei. Activitatile de investitii se vor
concentra pe intreprinderile mici si mijlocii inovatoare care se incadreaza in categoria companiilor
in crestere.

Datorita valorii capitalului disponibil, valoarea unica a investitiei facute de companie se va situa
intre 0,2 milioane PLN si 2 milioane PLN. Mai mult, companiile din portofoliu vor strange capital
suplimentar prin efectuarea de oferte anterioare IPO Tnainte de debutul pe o piata organizata.
Scopul Carpathia Capital este construirea unui portofoliu de investitii al mai multor entitati din
Polonia si alte entitati CEE. Dupa realizarea unei investitii, Carpathia Capital va oferi sprijin
operational si financiar companiilor din portofoliu. Orizontul investitional al companiei este de la un
an la cinci ani, cu o cale de cedare preferata, prin listarea companiei de portofoliu pe piata
NewConnect, un sistem alternativ de tranzactionare operat de Bursa de Valori din Varsovia si Piata
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Principala a Bursei de Valori din Varsovia sau de pe AeRO - piata pentru actiuni operat de Bursa
de Valori Bucuresti si Piata principala a Bursei de Valori Bucuresti.
Rezultatul activitatii investitionale este puternic influentat de multi factori care nu sunt sub controlul

companiei.

Compania nu isi impune in sine nici o investitie minima obligatorie care va fi facuta in 2024,
deoarece numarul acesteia va depinde de disponibilitatea obiectivelor investitionale atractive,

precum si de conditiile economice actuale.

DESCRESCRIEREA ORICEI ACTIVITATI IMPLICAND CUMPARAREA COMPANIEI ACTIUNI
PROPRIE.

In perioada 1 ianuarie 2023 - 31 decembrie 2023, Compania nu a achizitionat actiuni proprii. In total,
incepand cu 25 ianuarie 2016, Compania a achizitionat 172.602 actiuni proprii, cu o valoare totald de 258
903,00 lei, printr-o tranzactie de pachete. Actiunile au fost cumparate pentru rascumparare sau revanzare

ulterioara.

EVALUATION OF THE COMPANY’S RISK MANAGEMENT ACTIVITY

Riscul legat de piata si economie

Asupra activitatii Societatii Carpathia Capital si a
societatilor ei de portofoliu pot avea influenta in
prezent conditiile de piata, conditiile economice si
politice atéat la nivel global cat si la nivel sectorial.
Deosebit de importante sunt conditiile din
sectoarele in care Societatea realizeaza investitji
siisi desfasoara activitatea, si anume factorii care
afecteaza ratele dobanzilor, accesul la credite,
cursurile valutare si barierele comerciale.
Factorii mentionati mai sus se afla in afara
controlului  Societétii si pot influenta negativ
lichiditatea si valoarea investitiei. Exista riscul cu
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privire la conditile nefavorabile care pot reduce
capacitatea Societatii Carpathia Capital de a
realiza noi investitii atractive.

Riscul valutar

Valuta de baza a Societafii este zlotul polonez
(PLN). Asupra rentabilitafii investitiei vor avea
influenta modificarile de curs valutar dintre zlotul
polonez (PLN) si valuta in care Societatea a
realizat alocarea activelor. Volatilitatea valutara
poate aduce atat beneficii cat si efecte negative.
n legatura cu aceasta, investitorul trebuie sa ia
in considerare in mod independent tendinta sa
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personala fata de riscul valutar, deoarece orice
modificare a cursului valutar dintre zlotul polonez
(PLN) si valuata de baza a investitiei respective
pot duce la pierderea capitalului investit.

Riscul aparitiei unor pierderi operationale
Costurile operationale ale societatii Carpathia
Capital pot depasi veniturile obtinute obligand
totodata Societatea la plata diferentei din
capitalele detinute. Tn legaturd cu aceasta,
Societatea poate fi expusa la reducerea forfata a
valorii investitiei si in consecinta la reducerea
profitului potential.

Riscul legat de investitia in actiuni ale
societatilor de portofoliu

Carpathia Capital realizeaza o analiza financiara
detaliata si o analiza perspectivelor de dezvoltare
ale intreprinderilor pentru a evalua o potentjala
investitie. Tn primul rand se analizeaza marja de
profit, pozitille importante Tn structura costurilor si
a veniturilor, analiza fluxurilor de numerar inclusiv
capitalul necesar pentru mentinerea activelor
societatii la un nivel care sa permita o dezvoltare
ulterioara.

Carpathia Capital se va stradui sa defineasca o
piata in care activeaza potentiali concruenti ai
societatilor de portofoliu. O analiza detaliata va
cuprinde produsele/serviciile furnizate de catre
societati si grupurile lor de destinatari in scopul
identificarii potentialelor amenintari care pot fi
intdmpinate de catre entitati in timpul activitatii
lor. Societatea se straduieste sa identifice tofi
factorii care pot cauza inrautatirea situatiei pe
piata, inclusiv a schimbarilor demografice in
structura sectorului sau in tehnologie. Exista
riscul de a nu fi realizate previziunile din cauza
modificarii situatiei economice in lume, a decizilor
gresite luate in administrarea activelor, care in
consecinta pot duce la pierderea partiala sau
totala a investitiei.

Riscul legat de lichiditate

Societatea este expusa la riscul legat de
lichiditate, care poate rezulta in primul rand din
lipsa unei piete active, al unui numar redus de
partincipanti la tranzactionare sau din
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capacitatea limitata a participantilor pietei la
incheierea unei tranzactii. Ca urmare a strategiei
de investiti adoptatd Emitentul isi asuma
alocarea de fonduri in titluri de valoare ale
societatilor cu o capitalizare mai mica a pietei fapt
prin care este expus intr-un grad mai mare
riscului legat de lichiditate. Ca rezultat al politicii
de investifie adoptate, emitentul poate fi expus
lichiditatii scazute si fluctuatiilor mari de preturi
ale actiunilor entitatilor, in care a efectuat
alocarea activelor. Departamentul de analiza al
Societatii va implementa strategii flexibile de
iesire de pe piete in momentul in care vor fi
considerate nelichide din cauza numarului
insuficient de tranzacitii.

Riscul legat de alocarea activelor in Romania
Investitile in titluri de valoare emise de catre
entitati din Romania sunt expuse unui risc mai
mare decat in cazul pietelor dezvoltate. 1In
special, fiecare dintre riscurile descrise mai sus
va fi deosebit de important in cazul oricarei
investitii si exista o probabilitate mare ca ar putea
avea influenta asupra Societatii. Riscurile
importante sunt in primul réand: riscul politic si/sau
riscul de reglementare, riscul valutar, riscul
contabil, riscul legat de standardele de audit,
standardele de raportare financiara si riscul de
modificare a cursului valutar.

Riscul legat de lipsa dezvoltarii pietei AeRO
Din cauza faptului ca piata AeRO a fost creata in
anul 2010, se pot distinge cétiva factori legati de
dezvoltarea ei ulterioara. Nu exista nicio
certitudine ca piata AeRO va atrage societati
interesate de publicare si investitori dispusi sa isi
investeasca propriile fonduri. Deficitul noilor
emitenti si investitori poate duce la lipsa
oportunitatii de investire si dezinvestire. O
dezvoltare dinamica a pietei AeRO poate duce la
intensificarea conditilor de acceptare la
tranzactionare si o reglementare mai mare a
tranzactiilor. Activitatile de mai sus pot duce
indirect la o scadere a interesului din partea
investitorilor si a potentialilor emitenti.

Expunerea larisc
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Expunerea la risc a intrumentelor financiare indicelui bursier NCIndex si a indicelui pentru
listate destinate tranzacitiei, exprimate la valoarea piata AeRO ar determina o modificare a
pietei care s-a ridicat la data de 31 decembrie rezultatului financiar cu aproximativ 843 mii PLN

2022 la 13 136 mii PLN. O scadere sau o
crestere de 10% a indicelui bursier WIG, a

POLITICA DE INVESTITIE A COMPANIEI DE INVESTITIE ALTERNATIVA

Obiectivul investitional al Societatii Carpathia Capital este de a obtine o crestere pe termen lung a
capitalului. Societatea intentioneaza sa atinga acest obiectiv prin investirea intr-un portofoliu diversificat
de instrumente financiare, care sunt emise de catre IMM care activieaza in Europa Centrala si de Est.
Potentialele obiective de investitie ale Societatii sunt listate in special pe:

Piata NewConnect — Sistemul Alternativ de Tranzactionare administrat de catre Bursa de Valori
din Varsovia (WSE)

Piata Principala a Bursei de Valori din Varsovia,

Piata de Obligatiuni Catalyst,

Piata Principala a Bursei de Valori din Bucuresti,

Piata AeRO — Piata Alternativa a Bursei de Valori din Bucuresti.

Strategia Societatii se bazeaza pe urmatorii piloni:

Un nivel ridicat de rentabilitate

Consiliul de Administratie a Societatii considera ca lipsa de capital pentru IMM din Europa Centrala
si de Est, unde cererea de capital din partea acestui tip de entitafi este ridicata, iar oferta este
limitata, reprezinta o oportunitate de investitie.

Un portofoliu de investitii diversificat

Portofoliul Societatii va include un set diversificat de entitati care se afla in etapa incipienta de
dezvoltare cu echipe profesioniste de management si perspective de dezvoltare atractive.
Rentabilitatea capitalului angajat nu este singurul beneficiu economic. Obiectivul Societatii
Carpathia Capital este de a sprijini dezvoltdrea economica bazata pe cunostere, prin implicarea in
dezvoltarea intreprinderilor mici si mijlocii din Europa Centrala si de Est.

Fondatorii

Fondatorul si actionarul strategic al Societétii Carpathia Capital este INC S.A., societate publica
listata la Bursa de Valori din Varsovia. Grupa INC S.A. se bucura de reputatia unui consilier si
investitor pentru societatiile cu dezvoltare rapida din Polonia. In timpul activitati sale de
consultanta a obtinut un capital in valoare de 432 mil. PLN pentru proiectele pentru piata principala
si 210 mil. PLN in calitate de Consultant Autorizat pentru NewConnect, introducand astfel pe piata
cateva zeci de societati.

CARACTERISTICILE ACTIVITATII DE INVESTITII

Fonduri disponibile pentru investitii Aproximativ. 1 207 000 PLN (1 387 000 RON)

Limita de investitii pentru o singurd companie De la 150 000 RON la 1 000 000 RON

Profil firm w portfelu Diverse (start-up, crestere, matura)
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Preferintele industriei Nicio preferinta a industriei
Orizontul investitiilor Unu péana la cinci ani
Ruta de iesire pentru investitii preferata Listing de actiuni pe piata AeRO sau NewConnect

sau pe alt segment
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DECLARATIE PRIVIND IMPACTUL FOCULUI DE COVID SI RAZBOIULUI DIN UCRAINA
ASUPRA AFACERILOR SI REZULTATELOR VIITORIALE ALE COMPANIEI

Natura afacerii permite lucrul de la distanta in situatii exceptionale, astfel incat angajatii isi pot indeplini
sarcinile la domiciliu, avand acces in siguranta la toate resursele necesare indeplinirii sarcinilor lor.
Compania monitorizeaza indeaproape evenimentele legate de razboiul din Ucraina. Pana in prezent, nu
au fost identificate companii care sa faca parte din portofoliu si care ar fi direct expuse la pierderea
beneficiilor financiare din cauza situatiei internationale actuale.

Riscul geopolitic crescut, inflatia ridicata si costurile datoriei afecteaza semnificativ nivelurile de evaluare
a instrumentelor de pe pietele financiare, ceea ce se traduce direct in rezultatele companiei. Strategia de
investitii a Companiei ii permite sa mentina o corelatie relativ scazuta cu principalii indici bursieri. In plus,
o politica de investitii prudenta presupune mentinerea unei ponderi semnificative a depozitelor in active,
ceea ce asigura in plus rezultate financiare. Consiliul de Administratie identifica situatia actuala ca o
oportunitate pentru companiile cu capitalizare mica si medie care pot aduce rate de rentabilitate peste
medie in orizontul investitional pe termen mediu si lung.

CARPATHIA CAPITALANNUAL REPORT 2023 | 57



%arpathia Capital

DECLARATIA CONSILIULUI DE ADMINISTRATIE AL CARPATHIA CAPITAL S.A.

Declaratia consiliului de administratie al Carpathia Capital S.A. privind entitatea autorizata sa
audite situatiile financiare.

Consiliul de administratie al Carpathia Capital S.A. declara ca, in conformitate cu cunostintele sale,
situatiile financiare anuale pentru perioada de la 01/01/203 la 31/12/2023 si date comparabile au fost
pregatite in conformitate cu prevederile aplicabile Companiei si ca datele continute in situatiile financiare
se reflectad intr-o situatie reald, fiabila si clara a proprietatii si financiare a Companiei si a rezultatului
financiar al acesteia si ca raportul privind operatiunile Companiei ofera o imagine reala a situatiei
Companiei, inclusiv o descriere a amenintarilor si riscurilor de baza. asociate afacerii.

Declaratia consiliului de administratie al Carpathia Capital S.A. privind entitatea autorizata sa
audite situatiile financiare.

Consiliul de administratie al Carpathia Capital S.A. declara ca entitatea autorizatéd sa audite situatiile
financiare, care verifica situatiile financiare anuale ale companiei pentru perioada 01/01/2023 pana la
31/12/2023, a fost selectatd in conformitate cu reglementarile legale, si ca entitatea aceasta si auditorii
certificati care a auditat acest raport a indeplinit conditile de exprimare a unei opinii impartiale si
independente cu privire la audit, in conformitate cu dispozitiile relevante ale dreptului national.

Pawet Sliwinski,

Presedintele consiliului de administratie
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RAPORTUL AUDITORULUI
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INDEPENDENT AUDITOR'S
REPORT ON ANNUAL
FINANCIAL STATEMENT

for the period from January 1, 2023 to December 31, 2023

CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA
SPOLKA INWESTYCYJNA SPOLKA AKCYJNA

registered office in Poznarn (61-131), at Abpa Antoniego Baraniaka 6 Street
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INDEPENDENT AUDITOR'S REPORT
ON ANNUAL FINANCIAL STATEMENT

CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA
SPOLKA INWESTYCYJNA SPOLKA AKCYJNA

registered office in Poznarn (61-131), at Abpa Antoniego Baraniaka 6 Street

for the Ordinary General Meeting and the Supervisory Board

Report on the Annual Financial Statement
Opinion

We have audited the annual financial statement of CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA
SPOLKA INWESTYCYJNA SPOLKA AKCYJNA (the "Company’), which consist of statement of
financial position as at December 31, 2023 and the staternent of comprehensive income , statement
of changes in equity, statement of cash flows for the year from January 1 to December 31, 2023 and
additional information and explanations containing information on significant accounting policies

and other explanatory information ("financial statement").
In our opinion, the attached financial statements:

» presents a reliable and clear picture of the Company's property and financial situation as of
December 31, 2023 and its financial result and cash flows for the financial year ended on
that date in accordance with the applicable International Financial Reporting Standards
adopted by the European Union and the adopted accounting principles (policies); is
consistent in form and content with the legal provisions applicable in the Company and the
Company's Statute;

« is consistent in form and content with the legal provisions applicable in the Company and
the Company's Statute;

« was prepared on the basis of properly kept accounting books in accordance with the

provisions of Chapter 2 of the Accounting Act.

KPW Audytor Sp.zo.0. | KPW AudytSp.z 0.0, KPW KsiegowoscSpzo.o. | KPW Finanse 5p.zo.o. KPW Legal Gasiorowski 5p. k.
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sprawazdar finansowych finansowych jzp kadry, place monitoring i windykacja naleined
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Basis of opinion

Our audit of the financial statement has been performed in accordance with the National Auditing
Standards in wording of the International Auditing Standards adopted by the resolution of the
Mational Council of Statutory Auditors No. 3430/52a/2019 of March 21, 2019 on national auditing
standards and other documents, as amended and resolution of the Council of the Polish Audit
Oversight Agency Mo. 38/1/2022 of November 15, 2022 on national quality control standards and
the National Auditing Standard 220 (Revised) ("KSB"), as well as in accordance with the Act of May
11, 2017 on statutory auditors, audit companies and public supervision (“Act on Statutory Auditors”
- Journal of Laws of 2023, item 1015, as amended). In accordance with these standards, our
responsibilities are further described in the Auditor's Responsibilities for the Audit of the Financial

Statements section of our report.

We are independent from the Company in accordance with the International Code of Ethics for
Professional Accountants (including International Independence Standards) of the International
Ethical Standards board for Accountants (“IESBA Code”) adopted by the resolution of the National
Board of Statutory Auditors’ resolution No. 3431/52a/2019 of March 25, 2019 on the principles of
the professional ethics of statutory auditors, as amended, and other ethical requirements that are
relevant to our audit of the financial statements in Poland. We have fulfilled our other ethical
responsibilities in accordance with these requirements and the IESBA Code. During the audit, the
key statutory auditor and the audit company remained independent from the Company in

accordance with the independence requirements specified in the Act on Statutory Auditors.

We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate to provide a basis

for our opinion.

Key audit matters

Key audit matters are those matters that, in our professional judgment, were most significant in the
audit of the financial statement for the current reporting period. These include the most significant
assessed risks of material misstatement, including assessed risks of material misstatement due to

fraud. We addressed these matters in the context of our audit of the financial statements as a whole
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and in forming our opinion, and we have summarized our response to these risks and, where we
have deemed appropriate, presented the key observations related to these risks. In addition to the

matters set out in the Basis for Opinion section, the following:

The key point of the study

How our study addressed this issue

Correctness of accounting recognition, existence
and valuation of financial assets in other entities.

This item is crucial from the point of view of the
Company's current operations. As of December 31,

2023, their value is PLN 9,489 thousands zloty.

The value of financial assets in other entities as at

Our audit procedures, in relation to the key audit

matter described, included, among others:

»  analysis of accounting principles in relation to
financial assets;

« verification of accounting entries in accounts
related to financial assets;

« analysis of the valuation of individual shares
and stocks;

December 31, 2023 constitutes 78.30% of the | «
balance sheet total.

comparison of valuations with information
available on the WSE and New Connect in the
context of quotations of individual companies;
analysis of entries in brokerage accounts;
verification of the acquisition and existence of
selected shares and shares as at the balance
sheet date.

Taking the above into account, we decided that this | ,
was a key issue in the audit process. .

Correctness of accounting recognition and origin of
supplementary capital. Qur audit procedures, in relation to the key audit
matter described, included, among others:

« analysis of reserve capital entries;

The value of supplementary capital in the amount of | «  analysis of agio documents;

PLM 11,396 thousand as at December 31, 2023 | «  verification of resclutions regarding the
constitutes 94.03% of the balance sheet total. approval of the financial statements;

« verification of resolutions regarding the

Taking the above into account, we decided that this distribution of results.

was a key issue in the audit process.

Other issues

The Company's financial statement for the year ended December 31, 2022 were audited by Hanna
Staron (reg. no. 13,772), acting on behalf of another audit firm, UHY ECA Sp. z 0.0, who expressed

an unqualified opinion on these statements on April 28, 2023.

Responsibility of the Management Board and Supervisory Board

The Company's Management Board is responsible for preparing, on the basis of properly kept
accounting records, financial statements that present a reliable and clear picture of the property and
financial situation and the financial result of the Company in accordance with the International
Financial Reporting Standards approved by the European Union, the adopted accounting principles
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(policy) and the applicable the Company by law and its statute, as well as for internal control that
the Management Board deems necessary to enable the preparation of financial statements that are

free from material misstatement due to fraud or error.

In preparing the annual financial statements, the Management Board is responsible for assessing
the Company's ability to continue as a going concern, disclosing, if applicable, matters related to
going concern and using the going concern basis of accounting unless the Management Board
either intends to liquidate the Company or to cease the operations, or has no realistic alternative but

to do so.

The Company's Management Board and members of the Supervisory Board are obliged to ensure
that the financial statements meet the requirements set out in the Intermational Financial Reporting
Standards. Members of the Supervisory Board are responsible for supervising the Company's

financial reporting process.

Auditor's responsibility for the audit of the financial statements

Qur objectives are to obtain reasonable assurance about whether the annual financial statements
as a whole are free from material misstatement, whether due to fraud or error, and to issue an
auditor's report that includes our opinion. Reasonable assurance is a high level of assurance, but is
not a guarantee that an audit conducted in accordance with NSAs will always detect a material
misstatement when it exists. Misstatements can arise from fraud or error and are considered
material if, individually or in the aggregate, they could reasonably be expected to influence the

economic decisions of users taken on the basis of these annual financial statements.

The scope of the audit does not include assurance on the future viability of the Company or on the
efficiency or effectiveness with which the Management Board has conducted or will conduct the

affairs of the Company.

As part of an audit in accordance with NSAs, we exercise professional judgment and maintain

professional skepticism throughout the audit. We also:

« identifying and assessing the risks of material misstatement of the financial statements,
whether due to fraud or error, design and perform audit procedures responsive to those risks, and
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obtain audit evidence that is sufficient and appropriate to form a basis for our opinion. The risk of
failing to detect a material misstatement resulting from fraud is greater than that resulting from error
because fraud may involve collusion, forgery, intentional omissions, misrepresentations or the
override of internal control;

= obtaining an understanding of internal control relevant to the audit in order to design audit
procedures that are appropriate in the circumstances, but not for the purpose of expressing an
opinion on the effectiveness of the Company's internal control;

- we assess the appropriateness of the accounting principles (policy) used and the
reasonableness of accounting estimates and related disclosures made by the Company's
Management Board;

» we conclude on the appropriateness of the Company's Management Board's use of the
going concern basis of accounting and, based on the evidence obtained, whether there is a material
uncertainty related to events or conditions that may cast significant doubt on the Company's ability
to continue as a going concern. If we conclude that a material uncertainty exists, we are required to
draw attention in our auditor's report to the related disclosures in the financial statements or, if such
disclosures are inadequate, we modify our opinion. Our conclusions are based on the audit evidence
obtained up to the date of our auditor's report, but future events or conditions may cause the
Company to cease to continue as a going concern;

- we evaluate the overall presentation, structure and content of the financial statements,
including disclosures, and whether the financial statements present the underlying transactions
and events in a manner that ensures fair presentation.

We provide the Supervisory Board with information about, among other things, the planned scope
and timing of the audit and significant audit findings, including any significant deficiencies in internal
control that we identify during the audit.

We represent to the Supervisory Board that we have complied with the applicable ethical
requirements regarding independence and that we will inform them of all relationships and other
rmatters that could reasonably be considered to constitute a threat to our independence and, where

applicable, the safeguards we have implemented.

From the matters submitted to the Supervisory Board, we determined those matters that were most
significant during the audit of the financial statements for the current reporting period and therefore

considered them to be key audit matters. We describe these matters in our auditor's report unless
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law or regulation prohibits public disclosure or when, in exceptional circumstances, we determine
that the matter should not be reported in our report because the adverse consequences would

reasonably be expected to outweigh the benefits of doing so. information for the public interest.

Other information, including an activity report

Other information includes the Report on the Company's operations for the financial year ended
December 31, 2023 ("Report on activities”) together with a statement on the application of corporate

governance (together “Other information").

Responsibility of the Management Board and Supervisory Board

The Management Board is responsible for the preparation of the Report on the Company's
operations in line with the provisions of law.

The Management Board and members of the Supervisory Board are obliged to assure compliance
of the Report on the Company’s operations with the requirements of the Accounting Act.

Responsibilities of the Auditor

Our opinion on the audit of the financial statements does not cover Other Information. In connection
with our audit of the financial statements, our responsibility is to read the Other Information and, in
doing so, consider whether the Other Information is materially inconsistent with the financial
statements or our knowledge obtained in the audit, or otherwise appears materially misstated. If,
based on the wark we have performed, we identify material misstatements in the Other Information,
we are obliged to report this in our audit report. Our obligation, in accordance with the requirements
of the Act on Statutory Auditors, is also to issue an opinion whether the report on activities was
prepared in accordance with the regulations and whether it is consistent with the information
contained in the financial statements. In addition, we are obliged to inform you whether the Company
has included the required information in its corporate governance declaration.
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Opinion on the Report on the Company's operations

Based on the work performed during the audit, in our opinion, the Report on the Company's
operations:

+ has been prepared in accordance with the Article 49 of the Accounting Act

+ information included therein is consistent with the accompanying annual financial

statements.

Moreover, taking into account our knowledge of the Company and its environment obtained during
the audit of the annual financial statements, we state that we have not identified any material
misstatements in the Report on the Company’s operations.

Opinion on the corporate governance statement

In our opinion, in the Management Board's declaration on the application of corporate governance,
the Company included the information required by Resolution 795/2008 of the Management Board
of the Warsaw Stock Exchange of October 31, 2008 and amending resolution 293/2010 of March
31, 2010, introducing the document "Good Practices of Companies Listed on NewConnect " issued
on the basis of the Regulations of the Alternative Trading System organized by the Warsaw Stock
Exchange. Moreover, we state that the information contained in the statement on the application of
the "Best Practices of NewConnect Listed Companies " is consistent with the applicable regulations

and the information contained in the financial statements.
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The key statutory auditor responsible for the audit resulting in this independent auditor's report is
Grzegorz Magdziarz, acting on behalf of KPW Audyt Sp. z o. o. with its registered office
in £6dZ (90-350), at ul. Tymienieckiego 25C/410, entity authorized to audit financial statements
entered under number 4116 on the list kept by the National Council of Statutory Auditors.

KPW Audyt Sp. zo.0
street Tymienieckiego 25C/410; 90-350 £6d#

Elektronicznie

podpisany przez
Maghion G GRZEGORZ MAGDZIARZ
Data: 2024.04.30
/ 15:39:22 +02'00'
Grzegorz Magdziarz

Key Certified Auditor reg. no. 12 248

~v" KPW Audy

KPW Audyt Sp. z 0. o. is entered on the list of companies
auditing conducted by
Polska Agencja Nadzoru Audytowego under number 4116

L6dz, April 30, 2024

audyt i badanie audyt i badanie sprawozdan prowadzenie ksiag rachunkowych, | doradztwo bimesowe, doradztwo prawne
sprawozdar finansowych finansowych jzp kadry, ptace monitoring | windykagja naleznodci
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I

SIF

CARPATHIA CAPITALANNUAL REPORT 2023 | 67



%arpathia Capital

STATUTUL SOCIETATII CU SEDIUL IN POLONIA TEXT CODIFICAT

Statutul Societatii
CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA SPOLKA INWESTYCYJNA SPOLKA AKCYJNA
cu sediul in Polonia
text codificat

PREVEDERI GENERALE

N

Nogahkw

§1

Denumirea societatii este: CARPATHIA CAPITAL ALTERNATYWNA SPOtKA INWESTYCYJNA Spétka
Akcyjna.

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

Sediul societatii este orasul Poznan.

Societatea activeaza pe teritoriul Republicii Polone si n strainatate.

Societatea poate infiinta filiale, sucursale si birouri pe teritoriul Republicii Polone si in afara granitelor ei.
Durata Societatii este nelimitata.

Fondatorul Societatii este INC S.A. cu sediul in Poznan.

COMPANIA SOCIETATII

1.

§2

Obiectul activitatii Societatii este:

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

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

Obiectul activitatii Societatii conform PKD (Clasificarea Poloneza a Activitatilor Economice) este:

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

- (66.30.2)Activitatea legatd de administrarea fondurilor;

Daca pentru intreprinderea unui anumit tip de activitate prevederile legale necesitd o concesie sau o alta
autorizatie, Societatea este obligatd sa obtina concesia sau autorizatia relevanta.

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

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

CAPITALUL SOCIAL SI ACTIUNILE

§3

Capitalul social se ridica la nu mai putin decat 2.101.381,50 zl si nu mai mult decat 2.851.381,50 zl si se
imparte in:
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a)
b)
c)
d)
e)
f)
9)

h)

(un milion) de actiuni nominative seria A privilegiate in ceea ce priveste votul, in felul in care pentru fiecare
actiune revin doua voturi cu valoarea nominala de cate 0,50 zl (cincizeci de grosi) fiecare, plati{i in numerar,
1.003.666 (un milion trei mii sase sute saizeci si sase) de actiuni ordinare seria B la purtator, cu valoarea
nominala de cate 0,50 zl (cincizeci de grosi) fiecare, platiti in numerar,

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

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

795.991 (sapte sute nouazeci si cinci de mii noua sute nouazeci si unul) de actiuni ordinare seria C la
purtator, cu valoarea nominala de céate 0,50 zl (cincizeci de grosi) fiecare, platiti Tn numerar,

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

300.000 (trei sute de mii) de actiuni ordinare seria E la purtator cu valoarea 0,50 zl (cincizeci de grosi)
fiecare, platiti Tn numerar,

nu mai mult decat 1.500.000 de actiuni ordinare seria F la purtator cu valoarea nominala 0,50 zl (cincizeci
de grosi) fiecare, platiti In numerar.

Actiunile nominative seria A sunt privilegiate in ceea ce priveste votul; fiecare detinand doua voturi.
Actiunile nominative seria A pot fi convertite Tn actiuni la purtator, totusi acest lucru poate avea loc abia
dupa 1ianuarie 2016. In cazul convertirii actiunilor in actiuni la purtitor, acestea fsi pierd privilegiul. Acordul
pentru convertirea actiunilor nominative in actiuni la purtator si-l exprima Consiliul de Supraveghere, in
timp ce un actionar care solicita convertirea actiunilor nominative n actiuni la purtator este obligat sa
plateasca in favoarea Societatii suma care reprezinta diferenta intre pretul de emisiune pentru care a
preluat actiunile seriei A, si pretul de emisiune al actiuniilor seriei urmatoare, daca acesta a fost emis de
catre Societate.

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

Actiunile pot fi rascumparate cu acordul actionarului pe calea achizitionadrii lor de cdtre Societate
(rdscumparare voluntara).

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

§4

in termen de pan& la 31 martie dou& mii saptesprezece (31.03.2017 r.) Consiliul de Administratie este
autorizat pentru majorarea capitalului social al Societatii cu o suma nu mai mare de 375.000 zl (trei sute
saptezeci si cinci de mii) (capital {inta).

in limitele capitalului tintd Consiliul de Administratie este autorizat sa efectueze majorari ulterioare de capital
social al Societatii pe calea ulterioarelor emisiuni de actiuni, efectuate Tn cadrul ofertelor private sau publice.
Consiliul de Administratie poate emite actiuni exclusiv in schimbul contributiilor in numerar.

Pretul de emisiune a actiunilor Tn cadrul capitalului {inta nu poate fi mai mic decat media aritmetica exprimata
de volumul cursului actiunilor cotate in cifra de afaceri organizatda din perioada de 6 luni care preceda
adoptarea rezolutiei privind emisiunea actiunilor in cadrul capitalului {inta, insa in orice caz nu mai mic decat
cel mai mare pret de emisiune a actiunilor din oricare oferta privata sau publica anterioara adoptarii rezolutiei
privind emisiunea actjunilor in cadrul capitalului tinta. In cazul in care actiunile societatii nu vor fi obiectul
tranzactiei in tranzactia organizata, pretul de emisiune a acfiunilor nu poate fi mai mic decat cel mai mare
pret de emisiune a actiunilor din oricare oferta privata sau publica anterioara adoptarii rezolutiei privind
emisiunea actiunilor in cadrul capitalului {inta; si daca nu au fost desfasurate alte emisiuni de actiuni — decat
valoarea nominala.

Adoptarea de catre Consiliul de Administratie a rezolutiei privind emisiunea actiunilor in cadrul capitalului
finta necesita o rezolutie anterioara a Consiliului de Supraveghere de acceptare a emisiunii respective si de
aprobare a pretului emisiunii actiunilor.

Consiliul de Administrare cu acordul Consiliului de Supraveghere poate sa excluda in totalitate sau partjal
drept de preferinta la subscriere referitor la fiecare majorare a capitalului social Tn limitele capitalului tinta.
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§5

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

a. 2 membri ai Consiliului de Supraveghere, in cazul in care Consiliul de Supraveghere se compune
din trei persoane;
b. 3 membri ai Consiliului de Supraveghere, in cazul in care Consiliul de Supraveghere se compune
din patru sau cinci persoane,
si sa desemneze Presedintele Consiliului de Supraveghere din randul membrilor Consiliului de
Supraveghere.

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

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

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

5. Actionarul INC S.A. cu sediul in Poznan (,Actionar Autorizat”), atata timp cat va detine cel putin o actiune
seria A in Societate va fi astfel autorizat personal sa numeasca si sa revoce Presedintele si Vicepresedintele
Consiliului de Administrare a Societatii. Paragrafele de mai sus se aplica corespunzator procedurii de numire.

ORGANELE SOCIETATII

§6
Organele Societatii sunt:
1. Consiliul de Administratie al Societatii,
2. Consiliul de Supraveghere,
3. Adunarea Generala
A. Consiliul de Administratie
§7

1. Consiliul de Administratie se compune din unul pana la patru membri si este alcatuit din Presedinte,
Vicepresedinte si Membrii Consiliului de Administratie.

2. Membrii Consiliului de Administratie sunt numiti si revocati de Consiliul de Supraveghere sub rezerva
alienatelor de mai jos.

3. Presedintele si Vicepresedintele Consiliului de Administratie a Societatii sunt numiti si revocati de catre
Actionarul Autorizat. Membrii Consiliului de Administratie sunt numiti de Consiliul de Supraveghere. In cazul
in care postul de Presedinte sau Vicepresedinte al Consiliului de Administratie ramane vacant mai mult de
o luna de zile, dreptul de a numi Presedintele si Vicepresedintele Consiliului de Administratie este preluat de
Consiliul de Supraveghere.

4. Revocarea Presedintelui si Vicepresedintelui Consiliului de Administratie poate avea loc doar din motive
importante, printre care:

a. Constatarea printr-o hotarare judecatoreasca definitiva a unei activitaii facute tn detrimentul
Societatii,

b. Incetarea permanentd a indeplinirii obligatiilor sale cu exceptia cazului cand incapacitatea de a
indeplini obligatiile are loc din cauza care nu depind de un membru al Consiliului de Administratie,

c. Aflarea Societatii in stare de insolvabilitate in sensul art. 11 Legea privind falimentul.

5. Din motivele indicate mai sus, membrii Consiliului de Administratie pot fi revocati de asemenea de catre
Adunarea Generala, cu o majoritate de voturi de 3/4, prin prezenta a cel putin 3/4 din capitalul social.

6. In relatile cu membrii Consiliului de Administratie inclusiv la incheierea contractelor, Societatea este
reprezentata de catre Presedintele Consiliului de Supraveghere sau de catre un alt membru al Consiliului de
Supraveghere indicat de catre Consiliul.

7. Durata unui mandat al Consiliului de Administratie este de cinci ani. In cazul unui Consiliu compus din mai
multe persoane, mandatul este comun.
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8. Mandatele membrilor Consiliului de Administratie expira la data in care are loc Adunarea Generala care
aproba raportul Consiliului de Administratie din activitatea Societatii si raportul financiar din ultimul an intreg
al mandatului lor.

9. Presedintele, Vicepresedintele si Membrii Consiliului de Administratie pot fi numiti din nou pe un mandat

urmator.
§8
1. Consiliul de Administratie gestioneaza afacerile Societatii si o reprezinta.
2. Activitatile Consiliului de Administratie sunt conduse de catre Presedintele Consiliului de Administratie.
3. Consiliul de Administratie adoptd decizii sub forma de rezolutii cu majoritate absoluta de voturi. in cazul unui
numar egal de voturi, votul Presedintelui Consiliului de Administratie este decisiv.
4, Principiile detaliate de functionare a Consiliului de Administratie a Societatii sunt specificate de Regulamentul

adoptat de catre Consiliul de Supraveghere. Consiliul de Supraveghere stabileste principiile conform carora
se remunereaza membrii Consiliului de Administratie.

§9

Presedintele si Vicepresedintele Consiliului de Administratie au dreptul de a reprezenta Societatea in mod individual.
Un membru al Consiliului de Administratie reprezinta Societatea impreuna cu celalalt membru al Consiliului sau cu
un mandatar.

§10

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

B. Consiliul de Supraveghere

§ 11

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

2. Consiliul de Supraveghere functioneaza pe baza prevederilor Codului societatilor civile si a Statutului
Societatii care precizeaza in special alcatuirea sa si competentele, precum si pe baza Regulamentului
adoptat de catre Adunarea Generala, specificand organizarea si modul de desfasurare a activitatilor de catre
Consiliu.

3. Consiliul se compune din trei pana la 5 membri care sunt alesi de catre Adunarea Generala sub rezerva art.

5 alin.1 al Statutului.

Un mandat al Consiliului de Supraveghere dureaza 5 ani.

Membrii Consiliului de Supraveghere sunt numiti pe perioada unui mandat comun

Mandatele membrilor Consiliului expird in data in care are loc adunarea generald care aproba raportul

financiar pentru ultimul exercitiu financiar al functiei lor si in alte cazuri specificate in Codul societatilor

comerciale.

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

o oA

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

§13
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3.

Consiliul exercita o supraveghere asupra activitafi Societatii in toate domeniile activitafii sale. Fiecare
membru al Consiliului ar trebui inainte de toate sa aiba in vedere interesele Societatii.

In competenta Consiliului intra:

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

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

numirea si revocarea Consiliului de Administratie a Societatii;

incheierea de contracte cu membri ai Consiliului de Administratie;

reprezentarea Societatii n litigii cu membri ai Consiliului de Administratie;

stabilirea remuneratiei pentru membrii Consiliului de Administratie

suspendarea din motive importante a membrilor Consiliului de Administratie din anumite sau din toate
activitatile;

delegarea unor membri ai Consiliului de Supraveghere pentru executarea temporara a activitatilor
membrilor Consiliului de Administratie care nu isi pot indeplini functiile lor;

adoptarea regulamentului Consiliului de Administratie a Societatii;

depunerea unor cereri la Consiliul de Administratie a Societatii privind convocarea adunarii generale;
convocarea unei adunari generale ordinare in cazul in care Consiliul de Administratie a Societatii nu o
convoaca la termen;

convocarea unei adundri generale extraordinare, dacd aceastda convocare se considerda ca fiind
recomandata.

Tn competenta Consiliului de Supraveghere intrd de asemenea:

a) numirea, in cazul in care Consiliul de Supraveghere considera aceasta necesara, a membrilor sdi precum si a
persoanelor din exterior, a Comitetului de Investitie care va pregati recomandari referitoare la efectuarea sau
nefectuarea de investitii in cazul investitiilor cu o suma mai mare de 200.000 zl.

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

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

§14

Sedintele Consiliului de Supraveghere vor avea loc in masura necesara, nu mai putin de 3 ori pe an.
Sedintele Consiliului de Supraveghere vor avea loc la sediul Societatji, exceptind cazul in care va fi indicat
in scris un alt loc pentru convocarea sedintei Consiliului de Supraveghere.

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

Sedintele Consiliului de Supraveghere sunt conduse de Presedintele Consiliului de Supraveghere, iar n
absenta acestuia de Vicepresedintele. Tn cazul absentei in timpul sedintei a Presedintelui si a
Vicepresedintelui, conducatorul sedintei este ales de Consiliul.

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

Consiliul de Supraveghere poate adopta rezolutii in mod scris prin utilizarea mijloacelor de comunicare
directa la distan{a. Rezolutia este valabila atunci cand toti membrii Consiliului de Supraveghere au fost
ingtiinfati privind confinutul proiectului rezolutiei si au putut vota asupra acesteia.
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7.

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

C. Adunarea Generala

1.
2.

§15

Adunarea Generala se reuneste ca ordinara si extraordinara.

Adunarea Generala Extraordinara este convocata de Consiliul de Administratie a Societatii din inifiativa
proprie sau la cererea actionarilor care reprezinta cel putin 1/20 din capitalul social. Adunarea Generala
Extraordinara poate fi convocata de asemenea de catre Consiliul de Supraveghere sau de actionari care
reprezinta cel putin 2 din capitalul social sau cel putin %2 din numarul total de voturi din societate.
Convocarea Adunarii Generale Extraordinare ar trebui sa aiba loc in doua saptamani de la data depunerii
cererii.

§16

Adunarea Generala are loc la sediul Societatii.

§17

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

§18

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

In cazul prevazut in articolul 397 Codul societatilor comerciale pentru rezolutia privind dizolvarea Societétji
este necesara o majoritate de % din voturile date.

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

§19

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

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

§ 20

in competenta Adunarii Generale intra:

examinarea si aprobarea raportului Consiliului de Administratie din activitatea societatii sau a situatiei
financiare pentru exercitiul financiar precedent,

adoptarea unei rezolutii privind repartizarea profitului sau acoperirea pierderilor,

acordarea membrilor organelor societatii descarcarea de gestiune din indeplinirea obligatiilor de catre ei,
toate hotararile privind pretentiile de reparare a pagubelor pricinuite de infiinfarea Societatii sau de
desfasurarea Consiliului de Administratie sau de supraveghere,

vanzarea companiei, precum si inchirierea companiei si stabilirea dreptului de utilizare a acesteia,
emisiunea de obligatiuni convertibile sau cu bonuri de subscriere, si emisiunea de garantii de subscriere
mentionate Tn art. 453 alin. 2 al Codului Societatilor Comerciale precum si reducerea sau anularea capitalului
social,

dizolvarea Societatii,

adoptarea regulamentului ordinei de zi a Adunarii Generale,

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

10) adoptarea regulamentului Consiliului de Supraveghere
11) examinarea si solutionarea cererilor depuse de catre Consiliul de Supraveghere sau de catre Consiliul de

Administratie,

12) alte chestiuni prevazute de catre Codul Societatilor Comerciale sau de prezentul Statut.
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2. Pentru achizitionarea, vanzarea, utilizarea uzufructului perpetuu sau a unei parii dintr-un imobil nu este
necesara o rezolutie din partea Adunarii Generale.

PRINCIPII POLITICII DE INVESTITIE A SOCIETATII
§ 20a

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

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

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

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

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

- riscul unei fluctuatii mari a rezultatului financiar al Societatii,

-riscul asociat cu lipsa unei cresteri a valorii societatilor de portofoliu sau falimentul societatilor de portofoliu,

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

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

- riscul aparitiei unor defecte juridice a societatii de portofoliu sau a tranzaciiei de investitii in societatea de portofoliu,
- riscul unei crize economice pe piata de capital,

- riscul Tnrautatirii situatiei macroeconomice in economie. .

§20b

1. Societatea poate investi Activele in:

1) parti sociale sau actiuni ale societatilor nafionale, inclusiv in special in actiuni ale societatilor cotate in sistemul
de tranzactionare alternativ operat de Bursa de Valori din Varsovia sau parti sociale sau actiuni ale societatilor
destinate sa fie cotate la Bursa de Valori din Vargovisa sau pe piata reglementatad de Bursa de Valori din Varsovia,
2) actiuni ale societatilor nationale sau din strainatate cotate sau destinate sa fie cotate in sistemele de tranzactionare
alternative sau pe pietele reglementate de bursa de valori pe teritoriul Uniunii Europene,

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

4) obligatiuni, inclusiv obligatiuni convertibile sau obligatiuni cu bonuri de subscriere a societatilor mentionate in pct.
1si2),

5) depozite deschise la bancile nationale sau la o institutie de credit.

2. Activele mentionate in art. 1 pct 1-3,pot fi achizitionate de catre Societate cu conditia ca acestea sa fie
transferabile.

§20c

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

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

- actiuni care provoaca o degradare masiva a mediului natural inconjurator;

- Incalcarea drepturile omului;

- incalcarea drepturile angajatilor, Tn special prin exploatarea angajatilor,

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

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

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

74 | CARPATHIA CAPITAL S.A.



6arpathia Capital

- o structura de proprietate netransparenta, inclusiv care poate cauza riscul unei fraude fiscale,

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

- obtinerea de profituri din activitate de catre entita{i cu sediul in tari considerate paradisuri fiscale sau in tari alese
in mod obignuit pentru evitarea platirii de impozite.

- amestec n activita{i corupte;

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

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

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

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

Sunt preferate societatile aflate Tn stadiu de crestere, care cauta capital pentru dezvoltare, aratand in perspectiva a
cel putin 3 ani o crestere a veniturilor si a rezultatului net sau EBITDA, si pentru care fondurile furnizate vor reprezenta
un impuls pentru a se dezvolta.

Sunt preferate societatile cu capitalizare implicita la momentul introducerii pe piata in sistemul de tranzactie organizat
intre 3 mil. PLN si 30 mil. PLN.

2) evaluarea istoricului societatii si a calitatii personalului de conducere a societatji,

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

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

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

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

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

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

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

Preferate vor fi societatile pentru care indicatorii impliciti de pret/risc si pret/valoare contabila dupa introducerea
societatii la tranzactionarea organizata vor fi mai favorabili decat media pentru societatile comparabile.

6) analiza potentialelor riscuri juridice asociate cu societatea,

Investitiile efectuate vor fi exclusiv in societatile Tn a caror activitati nu exista riscuri juridice majore si de neinlaturat
cum ar fi de exemplu asociate cu drepturile de autor, cu amenintarea de a pierde autorizatia sau licenta,

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

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

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

Investitiile vor fi efectuate Tn societati care pot debuta in tranzactiile organizate intr-o perspectiva nu mai lunga de 36
de luni, Tnsa preferate vor fi societatile care pot debuta in perspectiva de 12 luni.

9) in cazul instrumentelor de datorie: evaluarea situatiei fundamentale, a riscului si a bonitatii emitentului, evaluarea
situatiei macroeconomice in tara si in lume (analiza internationald), indeplinirea principiilor de diversificare a
depozitelor gi a altor restrictii privind investitiile.

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

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

2) In cazul depozitelor: profitabilitatea posibila de obtinut si lichiditatea mare a depozitelor, mentinand siguranta
depozitului, Tn cazul depozitelor de asemenea si evaluarea ratei dobanzii depozitului in raport cu durata acestuia,
3) lichiditatea investitiei infeleasa ca posibilitatea retragerii rapide dintr-o astfel de investitie si conversia ei in mijloace
banesti fara un efect negativ semnificativ asupra valorii Societatii. ,

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

6. Societatea va efectua investirea Activelor Societatii pe baza criteriilor:
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1) transparentei — pe baza criteriilor economice dupa desfasurarea analizei profitabilitatii si a riscului de investitie in
special pe baza unei estimari a societatii pregatite intr-un mod corect,

2) impartialitaii,

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

4) eficientei — asigurand supravegherea adecvata a utilizarii fondurilor Societatii intr-un mod eficient, rational si
gandit, printre altele prin exercitarea drepturilor care reies din parti sociale/actiuni, asigurarea atributilor adecvate in
documentatia investitionala precum si partifciparea persoanelor indicate de catre Societate in organele societatji in
care se fac investitii.

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

§ 20d

1. Sub rezerva art. 20c alin. 2-3, Activele Societatii sunt investite Tntr-un mod flexibil in diverse categorii de depozite,
in functie de evaluarea potentialului de crestere a categoriilor distincte de depozite cu luarea in considerare a gradului
de risc, cu toate acestea, obiectivul de investitie este realizat Tnainte de toate prin achizitionarea de actiuni sau parti
sociale in companiile cu potential de crestere, care sunt sau pot fi cotate Tn sistemul de tranzactionare alternativ
NewConnect operat de Bursa de Valori din Varsovia.S.A sau pe piata reglementata de Bursa de Valori din Varsovia,
sau in alte sisteme de tranzactionare organizata operate de burse pe terenul statelor membre ale UE.
2. Intentia Societatii o reprezinta cresterea treptata a numarului de depozite incluse in componenta portofoliului sau
de investitii si diversificarea acestora.
3. Intentia Societétii o reprezintd mentinerea flexibilitatii de investitie la cel mai inalt nivel. In legaturd cu cele de mai
sus, Societatea intentioneaza sa mentina o abordare individuala pentru fiecare dintre proiecte, fara a adopta principii
specifice si nici perioada de iesire din investitie. Posibilitatea de vanzare a pariilor sociale (actiunilor) va fi analizata
continuu, iar deciziile vor fi luate pe baza recomandatiilor Consiliului de Administratie a Societatii.
4. Diversificarea depozitelor va fi efectuata in contextul numarului de emitenti si a ramurilor in care acestia activeaza,
in conformitate cu urmatoarele principii:

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

b) in intrumentele de capitaluri proprii ale societatilor care desfasoara activitate in cadrul aceleiasi seciji a
Clasificarii Activitatilor Poloneze (PKD) nu se poate investi mai mult de 30% din valoarea activelor.
c) sub rezerva altor restrictii asociate cu diversificarea depozitelor, Societatea nu va efectua mai mult de 3 investitji
n societati care isi desfasoara activitatea in aceeasi clasa PKD,
d) in scopul evaluarii activitatii societatii in cadrul sectiei sau a clasei PKD se analizeaza activitatea desfasurata
efectiv, nu doar prevederile statutului sau ale contractului societatji respective.
5. Valoarea totala a investitiei efectuate intr-o singura societate si in filialele ei nu ar trebui sa depaseasca suma de
1.000.000 zl si 30% din valoarea Activelor, precum nu ar trebui sa conduca la depasirea nivelului de 50% din capitalul
respectivei societati, exceptand cazul in care Consiliul de Supraveghere a Societaiii isi exprima acordul sub forma
unei rezolutii pentru depasirea acestor niveluri.
6. Restrictiile mentionate mai sus nu se aplica titlurilor de valoare emise sau garantate de catre Trezoreria Statului,
Banca Nationala a Poloniei, statele care apartin de OCDE si institutiile financiare internationale al caror membru este
Republica Polona sau cel putin de unul dintre statele care apartin de OCDE.
7. Societatea mentine in masura necesara pentru a-si indeplini obligatiile curente si planificate, o parte din Activele
proprii Tn conturile bancare.
8. Depozitele intr-o singurad banca nationala sau intr-o institutie de credit nu pot reprezenta mai mult de 50% din
valoarea Activelor.
9. Depozitele in instrumentele de capitaluri proprii (mentionate in art. 20b alin.1 pct.17) vor reprezenta de la 0 pana
la 100% din Active. Societatea va face eforturi s& maximizeze participarea instrumentelor de participare in portofoliu
10. Investitiile in depozite vor reprezenta de la 0% péana la 100% din Active.
11. Depozitele in instrumentele de datorie vor reprezenta de la 0 pana la 100% din Active. Societatea va face eforturi
ca participarea instrumentelor de datorie sa nu depaseasca 30% din Active.
12. Actiunile efectuate cu incalcarea restrictiilor mentionate in art. 5-11 de mai sus sunt importante.
13.Sub rezerva art. 12, Societatea, in cazul incalcarii restrictiilor mentionate in prezentul paragraf, este obligata sa
isi adapteze de indata starea Activelor sale la cerintele Politicii de Investitie, ludnd Tn considerare in mod
corespunzator interesele actionarilor.
14. Societatea prevede investirea Activelor in proiecte localizate pe teritoriul Republicii Polone sau in alte tari membre
ale Uniunii Europene.
15. Societatea poate acorda imprumuturi, gajuri si garantii altor entitati, cu toate acestea doar entitatilor incluse n
componenta portofoliului de investitie a Societatii sau a altor entitati asociate din punct de vedere al capitalului.
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Valoarea imprumutului, gajului sau a garantiei acordate nu poate sa depaseasca 10% din valoarea Activelor, cu
exceptia cazului in care Consiliul de Supraveghere isi exprima acordul sub forma unei rezolutii pentru depasirea
pragului mentionat mai sus.

16. Imprumuturile, gajurile si garantiile pot fi acordate de c&tre Societate in conforitate cu urmétoarele conditii:

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

2) imprumuturile, gajurile sau garantiile vor fi acordate Tn conditiile pietei

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

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

§20e

1. Societatea nu va lua credite si Tmprumuturi.
2. Societatea nu va utiliza parghii financiare in scopul atingerii obiectivului de investitie.

STRATEGIA DE INVESTITIE A SOCIETATII

§ 20f )
SECTOARE INDUSTRIALE, GEOGRAFICE SAU ALTE SECTOARE DE PIATA, CARE FAC OBIECTUL
STRATEGIEI DE INVESTITIE

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

2. Societatea va clasifica investitiile din punct de vedere al ramurei luand in considerare:

- perspectivele de dezvoltare a ramurei,

- concurenta in respectiva ramura,

- perceptia avuta de investitorii financiari asupra respectivei ramure,

- aparitia si natura riscurilor specifice pentru respectiva ramura

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

§ 209
PRINCIPIILE DE EFECTUARE A INVESTITIEI

1. Efectuarea unei investitii in parti sociale sau titluri de valoare ale unei anumite societafi trebuie sa fie precedata
de analiza mentionata in art. 20c alin.4 al Statutului.

astfel de investitie si conversia Tn mijloace banesti fara un efect negativ semnificativ asupra valorii Societatii si
evaluarea riscului specific al depozitului si impactul asupra riscului total al portofoliului de investitie al Companiei.
3. In cazul depozitelor se analizeaza profitabilitatea posibild de obtinut si lichiditatea mare a depozitului mentinand
siguranta depozitului, si evaluarea ratei dobanzii depozitului in raport cu durata acestuia,

4. Consiliul de Supraveghere poate numi atat dintre membrii sai cat si dintre persoanele din exterior un Comitet de
Investitie care va pregati recomandarile referitoare la realizarea sau nerealizarea investitiei in cazul unei investitii cu
0 suma mai mare de 200.000 zl.

5. Decizia privind realizarea unei investitii este luata de Consiliul de Administratie a Societatii pe baza analizei
mentionate in art. 1 si a recomandarii Comitetului de Investitie. .

6. In cazul unei investitii cu 0 suma care dep&seste 600.000 zl sau de asemenea a unei investitii fatd de care a fost
emisa o recomandare negativa din partea Comitetului de Investitie, pentru desfasurarea acesteia este necesar
acordul Consiliului de Supraveghere.

7. Dimensiunea unei investitii se stabileste avand in vedere diversificarea necesara a portofoliului de investitie
precum si alte proiecte de investitie planificate.

§ 20h
PRINCIPIILE DE EFECTUARE A DEZINVESTIRII
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1. Societatea va efectua o dezinvestire in cazul in care:
1) considera ca a fost atinsa rata rentabilitatii un nivel satisfacator,

2) alte proiecte de investitie ofera sansa atingerii unei rate de rentabilitate mai ridicata,

3) dezinvestirea este necesara pentru limitarea pierderilor din investitie,

4) societatea respectiva incalca principiile mentionate in art. 20c alin. 2-3 al Statutului,

5) dezinvestirea este necesara pentru asigurarea lichiditatii financiare a Societatji inclusiv pentru plata dividentelor.
2. Dezinvestirile vor fi efectuate Tn special prin:

1) vanzare de actiuni in oferte publice sau private anterioare introducerii societatii in sistemul de tranzactionare

organizat,

2) n tranzactiile de vanzare in sistemul de tranzactionare organizat,

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

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

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

CONTABILITATEA SOCIETATII
§21
Anul fiscal este anul calendaristic.

§ 22
Societatea creeaza:
a) capital social,
b) capital de rezerva,
c) alte fonduri si capitaluri acceptate sau solicitate de lege.

§23

1. La capitalul suplimentar se transfera cel putin opt procente din profitul pe respectivul exercitiu financiar.

2. Repartizarea in capitalul de rezerva poate inceta atunci cand situatia acestui capital va fi egala cu 1/3 (o
treime) din capitalul social.

3. Cu privire la utilizarea capitalului de rezerva decide Adunarea Generala, cu toate acestea o parte a capitalului
de rezerva — in valoare de 1/3 (o treime) a capitalului social poate fi utilizata pentru acoperirea pierderilor din
bilant.

§24

Profitul obtinut dupa efectuarea repartizarilor obligatorii este destinat:
- acoperirii pierderilor pentru anii precedenti
- dividendul pentru actionari, intr-o suma stabilitd anual de Adunarea Generala,
- alte scopuri se aplica rezolutiilor Adunarii Generale
§ 25

1. Plata dividendului se face la datele stabilite de Adunarea Generala.

2. Adunarea generala stabileste ziua in care este stabilita lista actionarilor care au dreptul la dividende pentru un
anumit exercitiu financiar.

3. Consiliul de administratie poate plati avansuri de dividende Th masura specificata in Codul societatilor comerciale.

DISPOZITII FINALE
§ 26
1. Compania publica anunturi in Monitor Sgdowy i Gospodarczy emise de Ministerul Justitiei.
2. Costurile legate de formarea Companiei sunt stabilite la 10.000 PLN.
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