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1. ORION INVESTMENT SA

Spotka zostata zawigzana w dniu 29 listopada 2007 roku w Kancelarii Notarialnej w D3browie
Gérniczej przed notariuszem Witoldem Krawczykiem. Rejestracja spotki nastgpita w dniu 10 stycznia
2008 roku. Na dzieri bilansowy kapitat akcyjny Spoétki wynosit 10823 120 ztotych i dzielit

sie na 1 082 312 akcje o wartosci nominalnej 10 ztotych.

2. SIEDZIBA | PODSTAWOWA DZIALALNOSC

Siedziba spotki to ulica Przemystowa 13, 30-701 Krakéw. Spétce nadano numer identyfikacji

podatkowej NIP: 644 336 77 54 oraz REGON 2400787244.

Wéréd podstawowych obszaréw dziatalnosci Spétki wymieni¢ mozna:

- kupno i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek,

- wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wiasnymi lub dzierzawionymi,

- realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw,

- zarzgdzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie.

3. KLUCZOWE WYDARZENIA ZAKONCZONEGO ROKU OBROTOWEGO

W roku 2014 udafo sie zakoriczyé realizacje jednego z projektow inwestycyjnych pod nazwa
marketingowa ,Trzy Ogrody — Ogréd Wrzosowy”. Terminowe zakoriczenie prac budowlanych
umozliwito uzyskanie decyzji pozwolenia na uzytkowanie budynkéw w planowanym terminie. W dniu

1 sierpnia 2014 roku spétka zalezna INF Orion Inwestycje Sp. z o.0. BIS SKA otrzymata Decyzje
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Powiatowego Inspektora Nadzoru Budowlanego dopuszczajacg 15 budynkéw do uzytkowania.
Decyzja ta uprawomocnita sie w drugiej potowie sierpnia. Natomiast w dniu 19 wrzesnia 2014 spétka
ta uzyskata Decyzje Powiatowego Inspektora Nadzoru Budowlanego dopuszczajaca do uzytkowania
pozostalg cze$é inwestycji. tacznie oddano do uzytkowania 184 mieszkania w 23 budynkach.

Niezwlocznie po uzyskaniu pozwolenia na uzytkowanie spoétka celowa rozpoczgta przenoszenie
wtasnoéci mieszkan na nowych wiascicieli. Przeniesienie wtasnosci przetozyto sie na ksiggowanie
przychodéw ze sprzedazy na zrealizowanej inwestycji oraz umozliwito w roku 2014 osiggnigcie
wysokiego zysku netto. Do korica 2014 roku Komplementariuszowi spétki zaleznej udato sig przenies¢
6 173 metry kwadratowe z 8 920 wybudowanych, co daje 69% zrealizowane] sprzedazy. Zarzad
planuje, ze sprzedaz pozostatej czeéci inwestycji zostanie zakoriczona do jesieni 2015 roku. Tak
wysoki poziom sprzedazy umozliwit catkowita splate kredytu inwestycyjnego zaciggnigtego na
realizacje przedmiotowej inwestycji. Zdaniem Zarzadu znacznie zmniejszylo to koszt zewnetrznego
finansowania tej inwestycji i pozwolito skoncentrowaé $rodki finansowe w nowe projekty

inwestycyjne.

W 2014 roku poprzez powotana do tego celu spétke celowa Orion Ogrody Sp. z 0.0. rozpoczety zostat
Il etap inwestycji w Opatkowicach pod nazwa marketingowa , Trzy Ogrody — Ogréd Rézany”. Projekt
ten zaktada budowe 106 mieszkan o powierzchni od 32 do 151 metréw w 23 budynkach. W potowie
2014 roku zostaly rozpoczete prace dotyczace tej inwestycji i na dzien 31.12.2014 stopien
zaawansowania prowadzonych prac uksztattowat sie na poziomie 53 %. Oddanie do uzytkowania

planowane jest na ill kwartat 2015 roku.

W minionym roku prowadzona byta réwniez sprzedaz w spéice celowej lokali z zakonczonej
inwestycji przy ulicy Przemystowej w Krakowie. Zarzad planuje zakoriczenie sprzedazy do konica 2015

roku.

W listopadzie 2014 roku Spétka uzyskata ostateczng decyzje na budowe 30 budynkéw w zabudowie
szeregowej i blizniaczej w Zabierzowie. Pozwolito to Spéice na zaangazowanie si¢ W nowy projekt
inwestycyjny. Zarzad planuje zakoriczenie tej inwestycji do korica 2015 roku. Docelowo powstaé ma

36 domkéw jednorodzinnych o powierzchni sprzedazowej okoto 3 400 mkw.
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4. OTOCZENIE RYNKOWE

Konkurenci

W roku 2014 znacznie wzrosta iloéé inwestycji deweloperskich przeznaczonych do sprzedazy na
terenie Krakowa. Obecnie na obszarze miasta prowadzonych jest 186 inwestycji deweloperskich.
Wedtug danych na koniec 2014 roku, najwiecej bo blisko 40% z nich zlokalizowanych jest w dzielnicy
Podgoérze, drugq najpopularniejsza wsrod deweloperéw lokalizacjg jest Srédmiescie, gdzie realizuje
sie 27% ogotu projektéw. Srédmieécie przyciggneto 22% inwestycji, a najmniejsza ich liczba
ulokowana jest w Nowej Hucie — jedynie 12%. Nalezy spodziewac sig, iz w kolejnych latach liczba

nowych inwestycji na terenie Krakowa bedzie ksztattowac sig na poziomie 180-200 inwestycji.

#Podgodrze

e ®Krowodrza

@ Srodmiescie

| MNowaHuta

s E A
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Rysunek 1 lloé¢ inwestycji mieszkaniowych na terenie Krakowa w roku 2014.
Zrodto: Monitor Rynku Nieruchomosci mrn.pl.

Dostawcy

Stabilizacja rynku spowodowata obnizenie presji cenowej ze strony dostawcéw ustug i materiatow
budowlanych. Co za tym idzie ceny unormowaly sig oraz zwigkszyta sig konkurencja pomiedzy

wykonawcami oraz dostawcami materiatéw. W kolejnych latach presja ta powinna w dalszym ciagu
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pozostawaé niewielka, gdyz spodziewane jest ustabilizowanie ilosci nowych projektéow budowlanych
finansowanych przez réine szczeble administracji paristwowej — co dodatkowo zmniejszy popyt. W
zwigzku z powyzszym przewiduje sie ustabilizowanie kosztéw inwestycji bedacych w trakcie realizacji
a takze inwestycji planowanych w przysztosci. Takie podejscie Zarzadu pozwala na indywidualne
szacowanie rentownosci kazdego projektu przy zatozeniu okreslonych noénikéw kosztow, a nastgpnie

na tej podstawie podejmowanie decyzji o ich rozpoczynaniu.

Konsumenci

Rynek mieszkaniowy jest w coraz wigkszym stopniu rynkiem klientéw. Majg oni coraz wigkszy wybor
odnoénie oferty mieszkan. Sg coraz bardziej wymagajacy i Swiadomi swoich praw. Spétka od poczatku
swojej dziatainoéci dostrzega potrzeby klientdw i stara sie realizowa¢ projekty spetniajac
je wmoiliwie najlepszym stopniu. Klienci obecnie poszukuja przede wszystkim niewielkich
i funkcjonalnych mieszkan, ktérych powierzchnia oscyluje w przedziale 40-55 metréw kwadratowych.
Duza oferta gotowych do odbioru mieszkari spowodowata kontynuacje obserwowanego wczesniej
trendu, czyli zainteresowania oferta mieszkan na etapie gotowego budynku. Tylko najatrakcyjniejsze
inwestycje, gdzie oferuje sie do sprzedazy mieszkania po bardzo niskich cenach mogg liczy¢

na zainteresowanie klientéw na etapie budowy.

Wzrost podazy nie spowodowat znacznych obnizek cen, ktore akceptuja konsumenci. Dla wszystkich
inwestycji w Krakowie érednia cena jednego metra kwadratowego powierzchni wynosita na koniec
roku 6500 ztotych. Jest ona znaczaco wyisza od ceny, po ktérej Spétka sprzedaje i planuje
sprzedawa¢ mieszkania w swoich inwestycjach. Wplywa to pozytywnie na tempo i postep sprzedaiy.
Spétka koncentruje sie na minimalizacji kosztow i jest w stanie wypracowywac satysfakcjonujgce

poziomy rentownosci przy znaczaco nizszych niz érednia cenach sprzedazy.

Otoczenie ekonomiczne

Rok 2014 byt stosunkowo udany dla gospodarki naszego kraju. Prognozy jej rozwoju w najblizszych
latach réwniez s3 optymistyczne. W przypadku realizacji reform zapowiedzianych przez rzadzacych
‘mozna przypuszczaé, iz bedzie sig ona w dalszym ciggu rozwija¢ w tempie kilku procent rocznie. Taki
wzrost nie spowoduje wystapienia hossy na rynku nieruchomosci, aczkolwiek umozliwi zachowanie
obecnego poziomu cen i kosztéw, co powinno ufatwi¢ diugoterminowe planowanie rozwoju
dziatalnoéci przedsiebiorstw deweloperskich. W roku 2014 mimo wzrostu marz kredytow

hipotecznych poprawita sie dostepnos¢ kredytéw hipotecznych z uwagi na zmniejszenie stawek
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Wibor co wplyneto na poprawe zdolnosci kredytowej klientéw. Z poczatkiem 2014 roku uruchomiony
zostat program Mieszkanie dla Mtodych. Spotki celowe posiadajg w swej ofercie wigkszo$¢ mieszkan

spetniajgcych warunki nowego programu rzgdowego.

Otoczenie prawne

W dniu 16 wrzeénia 2011 roku uchwalona zostata ,Ustawa o ochronie praw nabywcy lokalu
mieszkalnego lub domu jednorodzinnego”. W akcie tym ustawodawca podjat prébe regulacji
stosunkow pomiedzy przedsiebiorstwami realizujgcymi inwestycje na rynku nieruchomosci oraz
nabywcami mieszkan. Ustawa przede wszystkim opisuje umowe dewelopersk i jej elementy. Okresla
takze prawa i obowigzki deweloperéw oraz wprowadza instytucje zabezpieczajgce interesy klientéw
kupujacych mieszkania na rynku pierwotnym — miedzy innymi naklada obowiazek posiadania

rachunku powierniczego przez dewelopera. Ustawa weszta w iycie z dniem 29 kwietnia 2012 roku.

5. SPRZEDAZ

W roku 2014 przychody ze sprzedazy Spoétki wyniosty 22 893 tys. ztotych. W roku poprzednim
przychody ksztattowaly sie na poziomie 6 447 tys. ztotych. Tak znaczacy wzrost przychodow
spowodowany jest realizowaniem przez Spétke jako generalny wykonawca budowy dwéch etapéw

inwestycji pod nazwa marketingowg , Trzy Ogrody - Ogréd Wrzosowy i Ogréd Rézany”.

W roku 2014 spétka celowa realizujaca inwestycje ,Przemystowa 15”, ktérej 100% akcjonariuszem
jest Orion Investment S.A., przenosita wfasno$¢ lokali mieszkalnych na nabywcéw. W zwigzku

z tym w jej sprawozdaniu finansowym ujeto przychody ze sprzedazy w wysokosci 3 317 tys. ztotych.

W zwiazku z zakoriczeniem w 2014 roku | etapu projektu inwestycyjnego ,Trzy Ogrody — Ogrod
Wrzosowy”, spéta celowa realizujaca tq inwestycje, przenosita wtasnos¢ lokali mieszkalnych. W jej

sprawozdaniu ujeto przychody ze sprzedazy w wysokosci 27 215 tys. ziotych.

6. INFORMACIE O PLANOWANYCH PRODUKTACH | ROZWOIJU

Spotka konsekwentnie realizuje zatozone cele odnosnie planowanych inwestycji realizowanych
w oparciu o posiadany majatek. W trakcie catego roku 2014 udato sig przekaza¢ nabywcom wtasnosc

blisko 10 % powierzchni inwestycji ,Przemystowa 15”. Do sprzedazy w roku 2015 pozostato 2 lokale
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uzytkowe o tgcznej powierzchni 283 mkw. oraz jeden lokal mieszkalny. Zarzad liczy, iz obecny poziom

popytu na produkty Spétki pozwoli na sprzedaz pozostatej powierzchni do korica roku 2015.

W roku 2014 rozpoczeta zostata budowa Il etapu inwestycji ,Trzy ogrody”. W nastepnych latach

prowadzone bedg prace budowlane zwigzane z kolejnymi etapami przedmiotowej inwestycji.

W listopadzie 2014 roku Spétka uzyskata ostateczng decyzje na budowe 30 budynkéw w zabudowie
szeregowej i blizniaczej w Zabierzowie. Zarzad planuje do korica roku 2015 zakoriczy¢ ten projekt

inwestycyjny.

Zarzad prowadzi ciggla analize potencjalnych gruntéw pod nowe inwestycje, skupiajac sie

na gruntach umozliwiajacych realizacje inwestycji mieszkaniowych na terenie Krakowa.

7. INFORMACJE O UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI GOSPODARCZE) SPOLKI

Najwazniejszg umowgq zawartg przez Spétke w roku 2014 byta umowa na generalne wykonawstwo lI

etapu inwestycji , Trzy ogrody — Ogréd R6zany” realizowang na rzecz spétki corki.

8. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

Spotka w roku 2014 osiggneta wynik netto na poziomie 8 732 tys. ztotych. Przychody ze sprzedazy
wyniosty 22 894 tys. ztotych i byly trzy razy wyzsze niz w roku ubiegtym. Zysk na-sprzedazy wyniést
4 674 tys. ztotych i byt osiem razy wyiszy w poréwnaniu do zysku na sprzedazy z roku ubiegtego.
Spotka osiggneta w roku 2014 rentownos$¢ sprzedazy na poziomie 20 % co jest zadowalajaca
wartoscia. Przychody finansowe wyniosty 5 045 tys. zfotych i pochodza gtéwnie z aktualizacji majatku
finansowego dotyczacego jednostek zaleznych. Wynik finansowy brutto spétki wynidst 9 619 tys.
ztotych. Po uwzglednieniu podatku dochodowego wynik netto ksztattowat sig na poziomie 8 731 tys.
ztotych, co oznacza rentownoéé sprzedazy netto na zadawalajagcym poziomie 38%.

Rentownoé¢ kapitatu wiasnego Spétki wyniosta w 2014 roku 29,21%. Rentowno$¢ aktywow w tym

samym okresie wyniosta 22,42%.

Zadtuzenie Spoétki jest na umiarkowanie niskim poziomie. Wspétczynnik zadtuzenia obrazujacy udziat
kapitatéw obcych w kapitatach ogdétem wynosi 0,23. Wskainik pokrycia zobowigzann kapitatem

wtasnym wynosi 3,29.
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9. OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYINYCH

Zaréwno w 2014 roku jak i w minionych latach Spétka udowodnita, iz jest w stanie realizowa¢ swoje
plany inwestycyjne i zmienia¢ swojg strategie celem odniesienia sukcesu na dynamicznie
zmieniajacym sie rynku. Dotychczasowe dziatania umiescity Spotke wsréd grona rzetelnych i
szanowanych przez kontrahentéw firm deweloperskich dziatajgcych na rynku krakowskim. Wptynie
to w przysztoci na mozliwoéé negocjowania atrakcyjnych cen wykonawstwa i zakupu zaréwno ustug
jak i materiatéw oraz na mozliwosci pozyskiwania finansowania na realizacje projektow. Reputacja,
ktérg Spotka juiz posiada, wsréd inwestycji finansowych jest coraz wainiejszym elementem

decydujacym o sukcesie dziatalnosci w segmencie inwestycji ha rynku mieszkaniowym.

Zdaniem Zarzadu Spétka bedzie w stanie realizowac inwestycje zgodnie ze swoimi planami.

10. CZYNNIKI RYZYKA

W roku biezacym nastapita stabilizacja sytuacji gospodarczej w Polsce. Po kilku latach niepewnosci
co do kierunku rozwoju sytuacji gospodarczej nastapita stabilizacja zaréwno cen nieruchomosci,
popytu na nie, jak i cen czynnikéw produkeji. Stabilizacja stuzy rynkowi, ktéry ma szansg dojrzec i da¢

mozliwoéé silnym podmiotom na dalsze budowanie swojej pozycji rynkowej.

Zarzad podtrzymuje, iz wszystkie wymienione w poprzednim sprawozdaniu czynniki ryzyka musza by¢
w dalszym ciggu brane pod uwage w kontekscie przysztego rozwoju Spétki:

- ograniczenie dostepu do finansowania inwestycji,

- ryzyko gwattownego wzrostu stép procentowych,

- ograniczenie dostepnosci kredytéw hipotecznych dla konsumentow,

- wzrost bezrobocia i spadek popytu na produkty deweloperskie,

- bankructwa firm zaangazowanych w projekty Spotki,

- przedtuzajgce sie postepowania administracyjne 2zwigzane z uzyskiwaniem pozwolen

na budowe.

Dodatkowo nalezy zwréci¢ uwage, iZ nowym ryzykiem dla Spoétki jest forma interpretacji nowych

nieécistych przepiséw ustawy chronigcej nabywcéw.
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11. INSTRUMENTY FINANSOWE W ZAKRESIE RYZYKA, PRZYJETYCH PRZEZ JEDNOSTKE CELACH |
METODACH ZARZADZANIA RYZKIEM FINANSOWYM

Do gtéwnych instrumentdw finansowych, z ktérych korzysta Spétka, nalezg kredyty bankowe,
umowy leasingu finansowego, $rodki pienieine i lokaty krétkoterminowe. Gtéwnym celem tych
instrumentow finansowych jest pozyskanie $rodkéw finansowych na dziatalno$¢ Spotki. Spdtka
posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug,
ktére powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci.

Spétka zarzadza nastepujgcymi ryzykami zwigzanymi z posiadanymi instrumentami finansowymi:

RYZYKO STOPY PROCENTOWE)

Narazenie Spétki na ryzyko wywotane zmianami stép procentowych dotyczy przede wszystkim
dtugoterminowych zobowigzan finansowych. Spoétka jest strong umoéw kredytowych opartych na
zmiennych stopach WIBOR. W zwigzku z tym Spoétka narazona jest na ryzyko zmian stdp
procentowych. Zmiana stop procentowych wptywa na zwiekszenie lub zmniejszenie kosztéw
finansowych, a tym samym wptywa na wynik finansowy Spoétki.

W ocenie Zarzadu nie ma potrzeby dokonywania zabezpieczen w odniesieniu do tego rodzaju ryzyka.

RYZYKO WALUTOWE

Spétka nie jest narazona na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakcji. Ryzyko takie
powstaje w wyniku dokonywania przez jednostke operacyjng sprzedazy lub zakupéw w walutach
innych niz jej waluta wyceny. Spétka nie zawiera transakcji w walutach innych niz PLN.

Spétka stara sie negocjowaé warunki zabezpieczajgcych instrumentéw pochodnych w taki
sposéb, by odpowiadaty one warunkom zabezpieczanej pozycji i zapewniaty dzieki temu maksymalng

skutecznos$é¢ zabezpieczenia.

RYZYKO WZROSTU KOSZTOW OPERACYJNYCH | INNYCH KOSZTOW

Jest to czynnik ryzyka niezalezny od Spétki ale majacy wptyw na nieprzewidziany wzrost kosztéw
operacyjnych i innych kosztéw. Mozna do niego zaliczy¢ niekorzystne procesy, ktére moga wystapic
w gospodarce takie jak silny wzrost ptac w sektorze budowlanym czy wzrost inflacji. W sytuaciji, kiedy
takiemu wzrostowi kosztow, nie bedzie towarzyszyt jednoczesny wzrost przychodéw, istnieje ryzyko
osiggniecia przez Spétke zyskéw nizszych od zaktadanych. Spétka zabezpiecza si¢ przed ryzykiem
wzrostu kosztow operacyjnych i innych kosztéw prowadzac monitoring ponoszonych wydatkéw

zwigzanych z prowadzonymi inwestycjami.
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RYZYKO KREDYTOWE

Spotka zawiera transakcje wytacznie z renomowanymi firmami o dobrej zdolnosci kredytowe;j.
Wszyscy klienci, ktérzy pragng korzystaé z kredytéw kupieckich, poddawani sg procedurom wstepnej
weryfikacji. Ponadto, dzieki biezacemu monitorowaniu stanéw nalezno$ci, narazenie Spétki na ryzyko
niesciggalnych naleznosci jest nieznaczne.

W odniesieniu do innych aktywow finansowych Spoétki, takich jak $rodki pieniezne i ich
ekwiwalenty, aktywa finansowe dostepne do sprzedazy oraz niektére instrumenty pochodne, ryzyko
kredytowe Spoétki powstaje w wyniku niemoznosci dokonania zaplaty przez druga strone umowy,
a maksymalna ekspozycja na to ryzyko réwna jest wartosci bilansowej tych instrumentéw.

W Spédtce nie wystepujg istotne koncentracje ryzyka kredytowego.

RYZYKO ZWIAZANE Z PLYNNOSCIA

Spétka monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego planowania
ptynnodci. Narzedzie to uwzglednia terminy wymagalnosci/zapadalnosdci zaréwno inwestycji jak
i aktywéw finansowych (np. konta naleznosci, pozostatych aktywéw finansowych) oraz
prognozowane przeplywy pienieine z dziatalnosci operacyjne;j.

Celem Spétki jest utrzymanie rownowagi pomiedzy ciggtoscig a elastycznoscig finansowania,
poprzez korzystanie z rozmaitych Zrodet finansowania, takich jak kredyty w rachunku biezgcym,

kredyty bankowe, umowy leasingu finansowego oraz umowy dzierzawy z opcjg zakupu.

12. PLANY NA KOLEINY ROK OBROTOWY

Spoétka w kolejnym roku obrotowym zamierza:

- doprowadzi¢ do sprzedazy przez spotke zalezng pozostate znajdujace sie w jej dyspozycji lokale w
inwestycji ,Przemystowa 15”,

- doprowadzi¢ do sprzedazy przez spotke zalezng pozostate znajdujace sie w jej dyspozycji lokale
inwestycji , Trzy Ogrody — Ogrod Wrzosowy”.

- zakonczyé realizacje |l etapu inwestycji , Trzy ogrody — Ogroéd Rézany”,

- zakonczy( realizacje inwestycji ,,Zabierzow”.

- rozpoczaé realizacje Il etapu inwestycji , Trzy ogrody”,

Orion Investment S.A. w 2014 roku koncentrowata sie na dziatalnosci wykonawczej i w najblizszych

latach réwniez koncentrowac sie bedzie na dziatalnosci wykonawczej.
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13. ODDZIALY SPOLKI
Spotka nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej w zadnym zarejestrowanym oddziale.
14. NABYCIE AKCJI WLASNYCH

Zarzad Spotki Orion Investment S.A. majac na celu zabezpieczenie interesow Spétki i akcjonariuszy
postanowit na podstawnie uchwaty 18/06/2014 z dnia 25 czerwca 2014 o realizacji programu skupu
akcji wtasnych.

W ocenie Spétki obecny kurs akcji notowanych w Alternatywnym Systemie Obrotu NewConnect jest
zbyt niski w stosunku do ich rzeczywistej wartosci fundamentainej. W opinii Zarzadu skup akgji
wihasnych pozwoli urealni¢ rynkowg wycene akcji oraz zwiekszy ptynnos$¢ rynku dla inwestoréw
Spotki.

Proces ten trwac bedzie 36 miesiecy od dnia podjecia Uchwaty, ale nie dtuzej niz do 25 czerwca 2017
roku. Liczba akcji- nabywanych nie bedzie wigksza niz 32 312 akcji o tacznej wartosci nominalnej nie
wiekszej niz 323 120 zt. Zarzad szacuje ze zaptata za nabywane akcje nie bedzie wyzisza niz 2 000 000.

W roku 2014 spétka nie prowadzita skupu akcji whasnych.

15. ZASADY tADU KORPORACYINEGO

Akcje spotki Orion Investment S.A. nie sg notowane na rynku regulowanym Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, w zwigzku z czym zgodnie zartykutem 49 ust. 2 Ustawy
o Rachunkowosci Spoétka nie musi prezentowaé zasad tadu korporacyjnego. Niemniej jednak
poczawszy od 1 stycznia 2010 roku Spotka dostosowata swoje dziatania do ,Zasad Dobrych Praktyk”
spétek notowanych na New Connect i wprowadzita zasady tadu korporacyjnego w zakresie polityki

informacyjnej.

Krakow, 09 kwietnia 2015 roku A

Prezes Zarzgdu - Tadeusz Marszalik

Wiceprezes Zarzadu — Marcin Greda
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