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Dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym 62.769.400 Akcji zwyktych na
okaziciela serii J o wartosci nominalnej 0,10 z wyemitowanych w zwigzku z
potaczeniem Emitenta ze spétka Juvenes Sp. z 0.0. (Akcje Potaczeniowe)

Niniejszy Dokument Ofertowy zostat sporzgdzony w zwigzku z ubieganiem sie Emitenta o dopuszczenie 62.769.400 Akcji serii J
do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gielde Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.

Akcje serii J, w liczbie 62.769.400 o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, zostaty wyemitowane na podstawie Uchwaty nr 3
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 10 listopada 2009 r. w sprawie: potgczenia z Juvenes Sp. z 0.0. W
Warszawie.

Potgczenie Spotek nastgpito w wyniku przejecia Juvenes Sp. z 0.0. przez Emitenta. Polgczenie nastapito na podstawie art. 492
§ 1 pkt 1) Kodeksu spoétek handlowych ( tj. poprzez przeniesienie catego majgtku Juvenes na Emitenta, w zamian za akcje
nowej emisji, ktére Emitent wydat wspélnikom Spotki przejmowanej) oraz zgodnie z trescig uchwaty Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Emitenta nr 3/2009 z dnia 10 listopada 2009 roku.

Potaczenie Emitenta z Juvenes Sp. z 0.0. oraz podwyzszenie kapitatu zaktadowego w zwigzku z emisjg akcji serii J zostaty
zarejestrowane na mocy postanowienia Sagdu Rejonowego dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego z dnia 10 maja 2010 r.

W wyniku rejestracji podwyzszenia kapitatu, na ogélng liczbe gtoséw Funduszu skfada sie obecnie 523.078.250 akcji o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda i o tgcznej wartosci nominalnej 52.307.825 zt.

Niniejszy Dokument Ofertowy jest czesciag trzyczesciowego Prospektu emisyjnego i nie moze byé traktowany jako propozycja
lub oferta nabycia. Dokument Ofertowy ani papiery warto$ciowe nim objete nie byly przedmiotem rejestracji, zatwierdzenia lub
notyfikacji w jakimkolwiek panstwie poza Rzeczypospolitg Polska, w szczegdInosci zgodnie z przepisami Dyrektywy w sprawie
prospektu lub Amerykanskiej ustawy o papierach wartosciowych. Papiery wartosciowe objete niniejszym Dokumentem
Ofertowym nie moga by¢ oferowane lub sprzedawane poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej (w tym na terenie innych
panstw Unii Europejskiej oraz Stanéw Zjednoczonych Ameryki Pétnocnej). Kazdy inwestor zamieszkaty badz majacy siedzibe
poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej powinien zapoznaé sie z przepisami prawa polskiego oraz przepisami praw innych
panstw, ktére moga sie do niego stosowac.

Inwestowanie w papiery warto$ciowe objete niniejszym Dokumentem Ofertowym tgczy sie z wysokim ryzykiem wiasciwym
dla instrumentéw rynku kapitatowego o charakterze udziatowym, ryzykiem zwigzanym =z dziatalnoscia Emitenta oraz
otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dziatalno$¢. Szczegotowy opis czynnikdw ryzyka znajduje sie w czesci Dokumentu
Ofertowego pt. Czynniki ryzyka.
Dokument Ofertowy zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 15 lipca 2011 r.
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CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z INWESTYCJA W PAPIERY
WARTOSCIOWE EMITENTA

Na dzien zatwierdzenia Dokumentu Ofertowego istniejg ryzyka zwigzane z inwestycjg w Akcje serii J wymienione
ponize;j.

1. Ryzyko nieuzyskania zgody na wprowadzenie Akcji serii J do obrotu
gietdowego

Zgodnie z postanowieniami § 19 Regulaminu Gieldy akcje emitenta, ktérego akcje tego samego rodzaju sg
notowane na Gieldzie, sg dopuszczone do obrotu gietdowego na rynku podstawowym w przypadku ztozenia
whniosku o ich wprowadzenie do obrotu gietdowego, jezeli zostat sporzgdzony odpowiedni dokument informacyjny
zatwierdzony przez KNF (chyba, ze sporzadzenie lub zatwierdzenie dokumentu informacyjnego nie jest
wymagane), ich zbywalnos¢ jest nieograniczona, zostaly wyemitowane zgodnie z zasadami publicznego
charakteru obrotu gieldowego oraz spetniajg warunki dopuszczenia okreslone w Rozporzadzeniu Ministra
Finanséw w sprawie szczegoétowych warunkow, jakie musi spetnia¢ rynek oficjalnych notowan gietdowych oraz
emitenci papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu na tym rynku z dnia 12 maja 2010 r. (Dz.U. Nr 84,
poz. 547)

W przypadku stwierdzenia, ze akcje, ktére majg by¢ objete wnioskiem o wprowadzenie do obrotu gietdowego nie
spetniajg wymienionych warunkéw zarzad Gietdy podejmuje uchwate o odmowie ich dopuszczenia do obrotu
gietdowego.

Zgodnie z wymogami wymienionego rozporzadzenia dopuszczenie akcji do obrotu na rynku oficjalnych notowan
moze nastgpic, jezeli:

1) spotka bedgca emitentem tych akcji oglaszata, na zasadach okreslonych w odrebnych przepisach,
sprawozdania finansowe, wraz z opinig podmiotu uprawnionego do ich badania, co najmniej przez trzy
kolejne lata obrotowe poprzedzajgce dzien ztozenia wniosku lub

2) przemawia za tym uzasadniony interes spofki lub inwestoréw, a spétka podata do publicznej wiadomosci,
w sposob okreslony w odrebnych przepisach, informacje umozliwiajgce inwestorom ocene jej sytuaciji
finansowej i gospodarczej oraz ryzyka zwigzanego z nabywaniem akcji objetych wnioskiem.

przy czym akcje te powinny spetnia¢ tgcznie nastepujgce warunki:

1) zostaty dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym;

2) ich zbywalnos¢ nie jest ograniczona;

3) wszystkie wyemitowane akcje danego rodzaju zostaly objete wnioskiem do wiasciwego organu spotki
prowadzacej rynek oficjalnych notowan;

4) iloczyn liczby i prognozowanej ceny rynkowej akcji objetych wnioskiem, a w przypadku gdy okreslenie tej ceny
nie jest mozliwe - kapitaty wlasne emitenta, wynoszg rownowartos¢ w ztotych co najmniej 1.000.000 euro;

5) w dacie zlozenia wniosku istnieje rozproszenie akcji objetych wnioskiem, zapewniajgce ptynnos¢ obrotu tymi
akcjami, przy czym uznaje sie, ze rozproszenie akcji zapewnia ptynnos¢é obrotu, jezeli w posiadaniu
akcjonariuszy, z ktérych kazdy posiada nie wigcej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu,
znajduje sie co najmniej 25% akcji spotki objetych wnioskiem lub co najmniej 500.000 akcji spétki o tgcznej
warto$ci wynoszgcej réwnowartosé w ztotych co najmniej 17.000.000 euro, wedtug ostatniej ceny emisyjnej lub
ceny sprzedazy akcji, a w szczegdlnie uzasadnionych przypadkach - wedtug prognozowanej ceny rynkowe;j.

Emitent wskazuje, iz akcje Emitenta sg notowane na rynku podstawowym Gietdy w systemie notowan ciagtych,
pod nazwg skrotowg BBD i zakwalifikowane do segmentu 5 Plus (do ktorego nalezg akcje spotek, ktorych
kapitalizacja wynosi od 5 do 50 min euro). Sg one uczestnikiem indekséw WIG i sWIG80.

Emitent ocenia, iz ryzyko uznania przez Zarzad Gietdy iz Akcje serii J nie spetniajg warunkéw dopuszczenia do
obrotu gietdowego i nieuzyskania przez Spotke zgody na wprowadzenie Akcji serii J do obrotu gietdowego nie
powinno by¢ znaczace. Emitent ztozy wniosek o wprowadzenie akcji do obrotu na Gietdzie niezwtocznie po
zatwierdzeniu niniejszego Dokumentu Ofertowego przez Komisje Nadzoru Finansowego.

Whioskiem o wprowadzenie do obrotu gietdowego ma zosta¢ objetych 62.769.400 Akcji serii J Emitenta. Zgodnie
z informacjami przekazanymi przez Emitenta w raporcie biezacym nr 23/2010 akcjonariusz, ktéry posiada
najwiekszy udziat w kapitale zaktadowym Emitenta - BB Investment S.A. - po zarejestrowaniu podwyzszenia
kapitat przez sad posiadat tgcznie 100.582.446 akcji Emitenta stanowigcych 19,23% udziatu w kapitale i gtosach
na Walnym Zgromadzeniu. Wedtug informacji przekazanych w raporcie biezagcym nr 24/2010 udziat drugiego
najwiekszego akcjonariusza Emitenta — spotki PIONER PEKAO INVESTMENT MANAGEMENT S.A. - w kapitale
zaktadowym i gtosach na Walnym Zgromadzeniu Emitenta wynosit 9,11%. W posiadaniu akcjonariuszy, ktorych
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udziat w kapitale zaktadowym i gtosach na Walnym Zgromadzeniu nie przekracza 5% znajdujg sie akcje
reprezentujgce tgcznie 71,66% kapitatu zaktadowego.

2. Ryzyko naruszenia przepiséw prawa w zwiagzku z ubieganiem sie o
wprowadzenie akcji do obrotu na rynku regulowanym

Zgodnie z art. 17 Ustawy o ofercie publicznej, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia
naruszenia przepisow prawa w zwigzku z ubieganiem si¢ o dopuszczenie lub wprowadzenie papierow
wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta lub
podmioty wystepujace w imieniu lub na zlecenie emitenta albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie
moze nastgpi¢, KNF moze:
1) nakazaé wstrzymanie ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw warto$ciowych do
obrotu na rynku regulowanym, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych;
2) zakaza¢ ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym;
3) opublikowac¢, na koszt emitenta, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku z ubieganiem
sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papierow wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym.

Ponadto, zgodnie z art. 18 Ustawy o ofercie publicznej KNF moze zastosowac¢ $rodki, o ktérych mowa powyzej,
takze w przypadku, gdy z tresci dokumentéw lub informacji sktadanych do Komisji lub przekazywanych do
wiadomosci publicznej, wynikatoby, ze:

1) dopuszczenie papieréw wartosciowych do obrotu na GPW w znaczacy sposéb naruszatyby interesy
inwestorow;

2) istniejg przestanki, ktére w Swietle przepisow prawa mogg prowadzi¢ do ustania bytu prawnego
Emitenta;

3) dziatalno$¢ Emitenta byta lub jest prowadzona zrazgcym naruszeniem przepiséw prawa, ktére to
naruszenie moze mie¢ istotny wptyw na ocene papierow wartoSciowych emitenta lub tez w Swietle
przepiséw prawa moze prowadzi¢ do ustania bytu prawnego lub upadtosci Emitenta, lub

4) status prawny papierow wartosciowych jest niezgodny z przepisami prawa, i w Swietle tych przepisow
istnieje ryzyko uznania tych papieréw wartosciowych za nieistniejgce lub obarczone wadg prawng
majgca istotny wpltyw na ich ocene.

Zgodnie z art. 51 ust. 4 Ustawy o ofercie publicznej Komisja stosuje takze wskazane powyzej srodki, o ktérych
mowa w art. 17 odmawiajac zatwierdzenia aneksu do prospektu. Komisja moze odmowi¢ zatwierdzenia aneksu,
w przypadku gdy nie odpowiada on pod wzgledem formy lub tre$ci wymogom okreslonym w przepisach prawa.

Podstawg wstrzymania dopuszczenia lub wprowadzenia akcji do obrotu moze by¢ tez art. 20 ust. 1 ustawy o
obrocie Instrumentami finansowymi, ktéry stanowi, iz w przypadku gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu na
rynku regulowanym lub jest zagrozony interes inwestoréw, spétka prowadzgca rynek regulowany, na zgdanie
Komisji, wstrzymuje dopuszczenie do obrotu na tym rynku lub rozpoczecie notowan wskazanymi przez Komisje
papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi, na okres nie dtuzszy niz 10 dni.

Emitent doktada starannosci w postepowaniu dotyczgcym wprowadzenia Akcji serii J do obrotu na rynku
regulowanym i ocenia, iz ryzyko naruszenia przepiséw prawa w zwigzku z ubieganiem si¢ o wprowadzenie akcji
do obrotu na rynku regulowanym nie jest znaczace.

3. Ryzyko opdznienia wprowadzenia akcji do obrotu gietfdowego

Akcje serii J moga zosta¢ wprowadzone do obrotu gietdowego po wpisaniu podwyzszenia kapitatu zakladowego
do rejestru przedsiebiorcow, zatwierdzeniu Dokumentu Ofertowego przez KNF, zarejestrowaniu akcji w KDPW
oraz po powzieciu przez Zarzgd GPW uchwaty w sprawie wprowadzenia akcji do obrotu gietdowego,
wyznaczenia rynku notowan oraz dnia pierwszego notowania.

Postanowienie o zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu zakladowego Emitenta w zwigzku z emisjg Akcji serii J
zostato wydane przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego w dniu 10 maja roku, na mocy ktérego Sgd dokonat wpisu do rejestru potgczenia Funduszu
ze spotka Juvenes sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Na dzieh zatwierdzenia Dokumentu Ofertowego Emitent
nie sktadat do KDPW wniosku o rejestracje emisji Akcji serii J - akcje nie sg zarejestrowane w KDPW.

Zgodnie z art. 5 ust. 8 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi (w brzmieniu obowigzujgcym w dniu podjecia
uchwaty o emisji Akcji Serii J) zawarcie umowy o rejestracje papieréw wartosciowych w KDPW wymaga
upowaznienia zawartego w uchwale walnego zgromadzenia. W zwigzku z tym w uchwale nr 4/2009
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 10 listopada 2009 roku w sprawie wyrazenia zgody na
ubieganie sie o dopuszczenie i wprowadzenie akcji serii J do obrotu na rynku regulowanym oraz na
dematerializacje tych akcji i na zawarcie z Krajowym Depozytem Papierow Wartosciowych S.A. umowy o ich
rejestracje, a takze w sprawie udzielenia Zarzgdowi niezbednych upowaznienh w powyzszym zakresie, znalazt sie
zapis, iz Walne Zgromadzenie upowaznia Zarzad do podjecia wszystkich czynnosci niezbednych dla rejestracji
nowych akcji serii J w depozycie papieréw wartosciowych oraz dla dopuszczenia i wprowadzenia tych akcji do
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obrotu na rynku regulowanym, a Zarzgd umocowany jest w szczegolnosci do zawarcia odpowiednich uméw z
Krajowym Depozytem Papierow Wartosciowych S.A., w szczegdlnosci umowy o rejestracje akcji serii J w
depozycie papieréw wartosciowych.

Emitent ztozy stosowne wnioski do KDPW i GPW niezwlocznie po zatwierdzeniu Dokumentu Ofertowego przez
KNF i dotozy wszelkich staran, aby wprowadzenie Akcji serii J do obrotu nastgpito w najkrétszym mozliwym
terminie. Emitent nie ma jednak wptywu na standardowg dtugos¢ proceséw prawno-administracyjnych
zwigzanych z wprowadzeniem akcji do obrotu gieldowego. W zwigzku z powyzszym nie ma pewnosci, ze
wymienione warunki zostang spetnione i Akcje serii J zostang wprowadzone do obrotu niezwtocznie po ztozeniu
wnioskow.

4. Ryzyko zawieszenia notowan lub wykluczenia Akcji Emitenta z obrotu
gietdowego oraz ryzyko natozenia innych sankcji w przypadku
niewypeftniania lub nieprawidfowego wypetniania przez Emitenta
obowiazkow zwigzanych z funkcjonowaniem na rynku regulowanym

Zgodnie z art. 20 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy obrét instrumentami
finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujacych na mozliwo$¢ zagrozenia prawidtowego
funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczehstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia interesow
inwestorow, na zadanie Komisji, Gietda zawiesza obrot tymi instrumentami na okres nie dtuzszy niz miesigc.

Wymaodg ten okreslony jest rowniez w§ 30 ust. 2 Regulaminu Gietdy, a ust. 1 wymienionego paragrafu
w Regulaminie Gieldy daje Zarzadowi Gietdy mozliwo$¢ zawieszenia obrotu instrumentami finansowymi na okres
dtuzszy - nawet do trzech miesiecy, w sytuacji, gdy:

— Emitent ztozy wniosek o zawieszenie obrotu,

— Zarzad Gieldy uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,

— Emitent narusza przepisy obowigzujgce na Gieldzie.

Emitent nie moze zagwarantowac, ze w przysztosci nie powstanie zadna z sytuacji opisana powyzej. Zawieszenie
notowan Akcji Emitenta ograniczytoby swobode w zbywaniu Akcji przez ich wtadcicieli.

Zgodnie z art. 20 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na zadanie Komisji Gietda wyklucza
z obrotu wskazane przez Komisje papiery warto$ciowe lub inne instrumenty finansowe, w przypadku gdy obrot
nimi zagraza w sposob istotny prawidtowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczehnstwu obrotu na
tym rynku, albo powoduje naruszenie interesow inwestoréw.
Zgodnie z § 31 ust. 1 Regulaminu GPW Zarzad Gietdy wyklucza instrumenty finansowe z obrotu gietfdowego
jezeli:

— ich zbywalnos$¢ stafa sie ograniczona,

— KNF zgtosi takie zgdanie zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,

— zostanie zniesiona ich dematerializacja,

— zostang wykluczone z obrotu na rynku regulowanym przez wtasciwy organ nadzoru.

Komisja moze wyda¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papieréw wartosciowych
z obrotu na rynku regulowanym (a takze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 zt) na podstawie art. 96
ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej lub na podstawie art. 176 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
w przypadku stwierdzenia niewykonywania lub nienalezytego wykonywania przez Emitenta lub Wprowadzajgcego
obowigzkow informacyjnych i innych obowigzkéw okreslonych w tych ustawach, a wskazanych w wymienionych
przepisach.

Oprécz wymienionych w § 31 ust. 1 Regulaminu GPW obligatoryjnych przypadkéw wykluczenia, § 31 ust. 2 tego
regulaminu przewiduje ponizsze sytuacje, w ktérych Zarzad Gietdy moze zdecydowaé o wykluczeniu
instrumentéw finansowych z obrotu gietdowego:
— instrumenty finansowe przestaly spetnia¢ inne niz okreslony w § 31 ust. 1 pkt 1 Regulaminu Gietdy
warunek dopuszczenia do obrotu gietdowego na danym rynku,
—  Emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce na Gietdzie,
—  Emitent ztozyt wniosek o wykluczenie z obrotu,
— Emitent ogfosit upadtos¢ albo sad oddalit wniosek o ogtoszenie upadtosci z powodu braku srodkéw
w majatku Emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania,
— Zarzad Gieldy uznal, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,
— zostata podjeta decyzja o potgczeniu Emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu,
— w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gietdowych na danym instrumencie
finansowym,
—  Emitent podjat dziatalno$¢ zakazang przez obowigzujgce przepisy prawa,
— zostata otwarta likwidacja Emitenta.
Wykluczenie Akcji Emitenta z obrotu gietdowego ograniczytoby swobode w zbywaniu Akcji przez ich wiascicieli.
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Zgodnie z art. 96 ust. 13 Ustawy o ofercie publicznej, w przypadku gdy Emitent nie wykonywatby lub jesli
wykonywatby w sposéb nienalezyty obowigzki, o ktérych mowa wart. 10 ust. 5, ust. 6 Ustawy o ofercie
(poinformowanie Komisji o zakonczeniu subskrypcji w ciggu 14 dni od jej zakonczenia oraz uiszczenie opfaty
ewidencyjnej albo zaswiadczenie, ze papiery bedace przedmiotem oferty publicznej zostang objete wnioskiem o
ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym) lub wart. 65 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej
(przekazywanie do Komisji oraz do publicznej wiadomosci wykazu wszystkich informacji poufnych, biezacych
i okresowych przekazanych przez Emitenta do publicznej wiadomosci w okresie objetym roczng informacjg
okresowg) Komisja moze natozy¢ na niego kare pieniezng do wysokosci 100 tys. zt.

Zgodnie z§ 180 Regulaminu Gietdy, w przypadku naruszenia obowigzkéw wynikajacych z przepisow
obowigzujagcych na Gietdzie na Emitenta moze zosta¢ natozona kara regulaminowa. Karami regulaminowymi sg
upomnienie i kara pieniezna. Kara pieniezna wynosi od 1 do 100 tys. zi. Zgodnie z § 187 Regulaminu Gietdy
jezeli pomimo wezwania do zaptaty kary regulaminowej Emitent uporczywie uchyla sie od jej zaptacenia, Zarzad
Gietdy moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi Emitenta na okres co najmniej jednego tygodnia, nie
dtuzej jednak niz do trzech miesiecy.

Zgodnie zregulaminem KDPW w wypadku naruszenia przez Emitenta zasad uczestnictwa w Krajowym
Depozycie, polegajgcego na niewykonywaniu lub nienalezytym wykonywaniu obowigzkéw wynikajgcych z umowy
0 uczestnictwo, Zarzad Krajowego Depozytu zobowigzuje uczestnika do wniesienia opfaty w wysokosci 5 tys. zt,
chyba ze uczestnik stwarza zagrozenie dla bezpieczenstwa obrotu lub prawidtowego funkcjonowania systemu
depozytowo-rozliczeniowego. Wtedy Krajowy Depozyt moze wypowiedzie¢ umowe o uczestnictwo ze skutkiem
natychmiastowym lub powstrzymacé sie od jej wykonywania.

W przypadku zaistnienia ktorej$ z sytuacji opisanych powyzej nastgpi istotne ograniczenie ptynnosci Akgcji
Emitenta na rynku wtérnym, co moze negatywnie wptyngé¢ na ich wycene rynkowg. Obecnie nie ma jednak
zadnych podstaw, aby spodziewac sie zawieszenia obrotu Akcjami Emitenta.

5. Ryzyko ksztattowania sie kursu Akcji oraz ptynnosci obrotu w
przysztosci

Poziom kursu oraz ptynno$c¢ obrotu akcji notowanych na GPW zalezg od wzajemnych relacji podazy i popytu - od
wolumenu zlecen kupna i sprzedazy sktadanych przez inwestoréw gietdowych. Wielkosci te sg wypadkowg nie
tylko wynikow osigganych przez notowane spotki, ale zalezg réwniez migdzy innymi od czynnikow
makroekonomicznych, sytuacji na zagranicznych rynkach gietdowych itrudno przewidywalnych zachowan
inwestorow. Cena rynkowa Akcji Emitenta moze réwniez ulec zmianie m.in. w zwigzku z polepszeniem lub
pogorszeniem wynikéw dziatalnosci Emitenta, ze zbyciem Akcji przez znacznych akcjonariuszy, z wahaniami
ptynnosci i oceng inwestorow. Wobec ryzyka dotyczgcego kursu i ptynnosci Akcji nie mozna zapewnic, iz osoba
nabywajgca Akcje Emitenta bedzie mogta je zby¢ w dowolnym terminie i po satysfakcjonujacej cenie.

Nalezy réwniez zaznaczy¢, iz inwestycje dokonywane bezposrednio w akcje bedace przedmiotem obrotu na
GPW, generalnie cechujg sie wigkszym ryzykiem od inwestycji w jednostki uczestnictwa w funduszach
inwestycyjnych czy w skarbowe papiery wartosciowe.

6. Ryzyko natozenia sankcji na inwestorow za niestosowanie sie do
regulacji rynku kapitatowego

Inwestorzy nabywajgcy Akcje Emitenta powinni mie¢ na uwadze wymog przestrzegania zasad i obowigzkow
nakladanych na akcjonariuszy spotek publicznych przez Ustawe o ofercie publicznej i Ustawe o obrocie
instrumentami finansowymi wobec ryzyka natozenia na nich sankcji za nieprzestrzeganie tych obowigzkdow.

W szczegolnosci zgodnie z art. 97 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej Komisja moze, w drodze decyzji, natozy¢
kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 zt. m.in. na kazdego kto:

— nie dokonuje w terminie zawiadomienia, o ktérym mowa w art. 69 Ustawy o ofercie publicznej, lub
dokonuje takiego zawiadomienia z naruszeniem warunkow okreslonych w tych przepisach,

— przekracza okreslony prog ogolnej liczby gtoséw bez zachowania warunkéw, o ktérych mowa w art. 72
tej ustawy,

— nie zachowuje warunkéw, o ktérych mowa w art. 76 lub 77,

— nie ogtasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania albo nie wykonuje w terminie
obowiagzku zbycia akcji w przypadkach, o ktérych mowa w art. 73 ust. 2 lub 3, nie ogtasza wezwania lub
nie przeprowadza w terminie wezwania w przypadkach, o ktérych mowa w art. 74 ust. 2 lub 5 lub w art.
90a ust. 1,

— wbrew zgdaniu, o ktérym mowa w art. 78, w okreslonym w nim terminie nie wprowadza niezbednych
zmian lub uzupetnien w tresci wezwania albo nie przekazuje wyjasnien dotyczacych jego tresci,

— nie dokonuje w terminie zaptaty roznicy w cenie akcji w przypadku okreslonym w art. 74 ust. 3,

— wwezwaniu, o ktérym mowa w art. 72-74 lub art. 91 ust. 6, proponuje cene nizszg niz okreslona na
podstawie art. 79.

—  bezposrednio lub posrednio nabywa lub obejmuje akcje z naruszeniem art. 77 ust. 4 pkt 1 lub 3 albo art.
88a.

Kara pieniezna w tej wysokosci moze zosta¢ natozona odrebnie za kazdy z okreslonych powyzej czynéw.
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7. Ryzyko wykluczenia Akcji z obrotu na rynku regulowanym

Zgodnie z postanowieniami Art. 96 ust. 1 Ustawy o Ofercie, w przypadku gdy emitent lub wprowadzajgcy nie
wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowigzki, o ktérych mowa w art. 10 ust. 5, art. 14 ust. 2, art. 15 ust. 2, art.
20, art. 24 ust. 3, art. 28 ust. 3, art. 37 ust. 3i 4, art. 38b, art. 40, art. 42b, art. 44 ust. 1, art. 45, art. 46, art. 47 ust.
1, 2 4, art. 48, art. 50, art. 51a, art. 52, art. 54 ust. 2 i 3, art. 56-56c¢, art. 57, art. 58 ust. 1, art. 59, art. 62 ust. 2, 6
i 8, art. 63, art. 66 i art. 70 tej ustawy, nie wykonuje lub wykonuje nienalezycie nakaz, o ktérym mowa w art. 16
ust. 1 pkt 1iart. 17 ust. 1 pkt 1, narusza zakaz, o ktérym mowa w art. 16 ust. 1 pkt 2 i art. 17 ust. 1 pkt 2 Ustawy
o Ofercie, nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowigzki, o ktérych mowa w art. 22 ust. 417, art. 26 ust. 5 i
7, art. 27, art. 29-31 i art. 33 Rozporzadzenia o Prospekcie, wbrew obowigzkowi, o ktérym mowa w art. 38a ust. 2,
art. 42a ust. 2 i art. 51 ust. 2 Ustawy o Ofercie, nie przekazuje w terminie aneksu do prospektu emisyjnego lub
wbrew obowigzkowi, o ktérym mowa w art. 38a ust. 3, art. 42a ust. 3 i art. 51 ust. 5, nie udostepnia do publicznej
wiadomosci w terminie aneksu do prospektu emisyjnego, KNF moze:
1) wyda¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papieréw wartosciowych z obrotu na
rynku regulowanym albo
2) natozyé¢, biorac pod uwage w szczegdlnosci sytuacje finansowg podmiotu, na ktéry kara jest naktadana,
kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 z, albo
3) zastosowac obie sankcje fgcznie.

W przypadku wykluczenia Akcji z obrotu na rynku regulowanym, a tym samym — z obrotu gieldowego, inwestorzy
muszg liczy¢ sie z utratg ptynnoéci przez te papiery wartodciowe oraz spadkiem ich wartosci rynkowej. Ponadto
potencjalne natozenie na Spotke kary finansowej, w wysokosci wskazanej w punkcie 2) powyzej, moze mieé
wptyw na jej sytuacje finansowsg, a tym samym — na Akcjonariuszy.
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1. OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAMIESZCZONE W
DOKUMENCIE OFERTOWYM | PODSUMOWUJACYM | ICH
OSWIADCZENIE O ODPOWIEDZIALNOSCI

1.1. Emitent

Nazwa (firma) BBI Development Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyjna
Adres siedziby ul. E. Plater 28, 00-688 Warszawa

Numer telefonu (+48) 22 630 33 88

Numer faksu (+48) 22 630 33 90

Poczta elektroniczna: fundusz@bbidevelopment.pl

Strona internetowa: www.bbidevelopment.pl

W imieniu Emitenta dziataja:

Michat Skotnicki Prezes Zarzadu,
Rafat Szczepanski Wiceprezes Zarzadu,
Piotr Litwinski Cztonek Zarzadu,
Pawet Nowacki Cztonek Zarzadu,

Krzysztof Tyszkiewicz Cztonek Zarzadu.

Do skfadania oswiadczen i podpisywania w imieniu Emitenta wymagane jest wspotdziatanie dwoch czionkéw
Zarzadu.

OSWIADCZENIE
STOSOWNIE DO ROZPORZADZENIA KOMISJI (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r.

BBI Development NFI Spétka Akcyjna, z siedzibg w Warszawie, Polska, bedac odpowiedzialng za wszystkie
informacje zamieszczone w Dokumencie Ofertowym oraz Dokumencie Podsumowujgcym, niniejszym o$wiadcza
zgodnie z najlepsza wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci by zapewni¢ taki stan, ze informacje zawarte w
Dokumencie Ofertowym oraz Dokumencie Podsumowujgcym sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem
faktycznym oraz nie pominigto w nich zadnych faktéw, ktére mogtyby wptywac na ich znaczenie.

BBI Development NFI S.A.

Piotr Litwinski Michat Skotnicki
Czionek Zarzadu Prezes Zarzadu
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1.2. Doradca Emitenta

Nazwa (firma) IPO Doradztwo Strategiczne S.A.

Adres siedziby ul. Mokotowska 56 lok.5, 00-534 Warszawa
Telefon/Fax (+48) 22 625 70 55

Poczta elektroniczna ipo@ipo.com.pl

Strona internetowa www.ipo.com.pl

IPO Doradztwo Strategiczne S.A. na podstawie informacji przekazanych lub potwierdzonych przez Spoétke
sporzadzita przy dotozeniu nalezytej starannosci i jest odpowiedzialna za nastepujgce czedci Dokumentu
Ofertowego: pkt 1.2., 3.3. (w zakresie dotyczacym Doradcy Emitenta), 3.4., 10. (w zakresie dotyczacym czesci
Dokumentu Ofertowego, za ktére odpowiada Doradca Emitenta) oraz za nastgpujgce czesci Dokumentu
Podsumowujgcego: pkt 1., 2.,4.4.,4.5., 5.

W imieniu IPO Doradztwo Strategiczne S.A. dziataja:

Cezary Nowosad Prezes Zarzadu,
Jarostaw Ostrowski Wiceprezes Zarzadu.
Edmund Kozak Wiceprezes Zarzadu,
tukasz Piasecki Prokurent

Sposob reprezentacji IPO Doradztwo Strategiczne S.A.:
- tacznie dwoéch cztonkéw zarzadu lub cztonek zarzadu tgcznie z prokurentem

OSWIADCZENIE
STOSOWNIE DO ROZPORZADZENIA KOMISJI (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r.

IPO Doradztwo Strategiczne S.A. z siedzibg w Warszawie, Polska niniejszym oswiadcza, zgodnie z najlepsza
wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, ze informacje zawarte w czesciach
Dokumentu Ofertowego i Dokumentu Podsumowujgcego, za ktére IPO Doradztwo Strategiczne S.A. z siedzibg w
Warszawie jest odpowiedzialna sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, ze nie pominieto w
nich zadnych faktow, ktére mogtyby wpltywac na ich znaczenie.

IPO Doradztwo Strategiczne S.A.

Jarostaw Ostrowski Cezary Nowosad
Wiceprezes Zarzadu Prezes Zarzadu
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1.3. Doradca Prawny

Nazwa (firma) Kancelaria CSW Wieckowska i Partnerzy Radcy Prawni
Adres siedziby ul. Mickiewicza 28 60-836 Poznan

Numer telefonu (+48) 61 852 18 15

Numer faksu (+48) 61 852 18 15

Poczta elektroniczna kancelaria@kancelaria-csw.pl

Strona internetowa: www.kancelaria-csw.pl

Kancelaria CSW Wieckowska i Partnerzy Radcy Prawni na podstawie informacji przekazanych lub
potwierdzonych przez Spoétke sporzadzita przy dotozeniu nalezytej starannosci i jest odpowiedzialna za
nastepujace czesci Dokumentu Ofertowego: pkt 1.3., 3.3. (w zakresie dotyczacym dziatann Doradcy Prawnego),
4., 10. (w zakresie dotyczagcym czesci Dokumentu Ofertowego, za ktére odpowiada Doradca Prawny) oraz za
nastepujgce czesci Dokumentu Podsumowujgcego: pkt 4.1.,4.2.,4.3., 4.6.

Kazdy Partner jest upowazniony do samodzielnej reprezentacji Spotki.

W imieniu Kancelarii CSW Wieckowska i Partnerzy Radcy Prawni dziata:

Tomasz Buczak — Partner, radca prawny,

OSWIADCZENIE
STOSOWNIE DO ROZPORZADZENIA KOMISJI (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r.

Kancelaria CSW Wieckowska i Partnerzy Radcy Prawni z siedzibg w Poznaniu, Polska niniejszym oswiadcza,
zgodnie z najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewnic taki stan, ze informacje zawarte w
czesciach Dokumentu Ofertowego i Dokumentu Podsumowujacego, za ktére Kancelaria CSW Wieckowska i
Partnerzy Radcy Prawni jest odpowiedzialna sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, ze nie
pominieto w nich zadnych faktéw, ktére mogtyby wptywa¢ na ich znaczenie.

Kancelaria CSW Wieckowska i Partnerzy Radcy Prawni

Tomasz Buczak
Partner
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1.4. Oferujacy

Nazwa (firma) INVISTA Dom Maklerski S.A.

Adres siedziby ul. Wspdlna 50/14, 00-684 Warszawa
Telefon (+48) 22 403-57-35

Fax (+48) 22 403-52-35

Poczta elektroniczna biuro@invista.com.pl

Strona internetowa www.invista.com.pl

INVISTA Dom Maklerski S.A. na podstawie informacji przekazanych lub potwierdzonych przez Spétke sporzadzita
przy dotozeniu nalezytej starannosci i jest odpowiedzialna za nastepujgce czesci Dokumentu Ofertowego: pkt
1.4., 2., 3.3. (w zakresie dotyczacym dziatarn Oferujgcego), 5.-6., 8.-10.1. (w zakresie w zakresie dotyczacym
czesci Dokumentu Ofertowego, za ktére odpowiada Oferujgcy) oraz za nastepujgce czesci Dokumentu
Podsumowujgcego: 3.

W imieniu INVISTA Dom Maklerski S.A. dziataja:

Cezary Nowosad Prezes Zarzadu,
Jarostaw Ostrowski Wiceprezes Zarzadu,
Mieczystaw tazor Wiceprezes Zarzadu,

Sposéb reprezentacji INVISTA Dom Maklerski S.A.
- dwdch cztonkéw zarzadu dziatajgcych tacznie lub cztonek zarzadu dziatajgcy tgcznie z ewentualnie
ustanowionym prokurentem

OSWIADCZENIE
STOSOWNIE DO ROZPORZADZENIA KOMISJI (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 .

INVISTA Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie, Polska, niniejszym oswiadcza, zgodnie z najlepszg wiedza
i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, ze informacje zawarte w czesciach Dokumentu
Ofertowego i Dokumentu Podsumowujgcego, za ktdre INVISTA Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie jest
odpowiedzialna sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, ze nie pominigto w nich zadnych
faktow, ktére mogtyby wptywac na ich znaczenie.

INVISTA Dom Maklerski S.A.

Jarostaw Ostrowski Mieczystaw tazor
Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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2. CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z INWESTYCJA W PAPIERY
WARTOSCIOWE EMITENTA

Opis czynnikow ryzyka zwigzanych z inwestycjg w papiery wartosciowe Emitenta zostat przedstawiony w czesci
Czynniki Ryzyka.

3. KLUCZOWE INFORMACJE DOTYCZACE OFERTY

3.1. Oswiadczenie o kapitale obrotowym

Zarzad Emitenta oswiadcza, iz jego zdaniem poziom kapitatu obrotowego Grupy, rozumianego jako zdolnos¢ do
uzyskania dostepu do srodkéw pienieznych oraz innych ptynnych zasobéw w celu terminowego sptacenia jej
zobowigzan, jest odpowiedni i wystarczajgcy na pokrycie biezgcych potrzeb w okresie co najmniej 12 miesiecy od
dnia zatwierdzenia Dokumentu Ofertowego.

3.2. Oswiadczenie o kapitalizacji i zadfuzeniu

Zarzad Emitenta oswiadcza, ze weditug stanu na dzien 31 maja 2011 r. kapitat wlasny oraz zadtuzenie Grupy
majg wartos¢ oraz strukture zgodng z wielkosciami, jakie zostaty przedstawione ponize;j.

Zadtuzenie na dzien 31 maja 2011 r. (w tys. zi)

I. Zadtuzenie krétkoterminowe ogétem 60.834
1. Gwarantowane 0
2. Zabezpieczone* 38.939
3. Niegwarantowane/niezabezpieczone 21.895

Il. Zadtuzenie dilugoterminowe ogétem (z wylgczeniem

biezgcej czesci zadluzenia dlugoterminowego) 88.542
1. Gwarantowane 0
2. Zabezpieczone* 36.392
3. Niegwarantowane/niezabezpieczone 52.150

* zadluzenie jest zabezpieczone hipotekami na nieruchomoSciach Grupy. Opis hipotek zamieszczony zostat w pkt
8.1. Dokumentu Rejestracyjnego.
Zrodto: Emitent

Kapitalizacja na dzien 31 maja 2011 r. (w tys. z)
Kapitat wtasny: 261.088
Kapitat wtasny przypadajgcy akcjonariuszom jednostki

S 249.922
dominujace;:
- Kapitat zaktadowy 52.308
- Kapitat zapasowy 246.269
- Kapitat z aktualizacji wyceny 0
- Pozostate kapitaty rezerwowe 0
- Wynik z lat ubiegtych (64.761)
- Wynik netto roku biezgcego 16.106
Kapitat mniejszosci 11.166

Zrédfo: Emitent

Wartos¢ zadtuzenia netto w krotkiej i Sredniej perspektywie czasowej zostata przedstawione ponize;j.

Wartos¢ zadluzenia netto w krotkiej iSredniej perspektywie czasowej
na dzien 31 maja 2011 r. (w tys. zi)

A. Srodki pienigzne 575
B. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych (wyszczegdlnienie) 30.796
C. Papiery wartoSciowe przeznaczone do obrotu 0
D. Plynnos¢ (A+B+C) 31.371
E. Biezace naleznosci finansowe 42.295
F. Krétkoterminowe zadtuzenie w bankach 34.971
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G. Biezaca czesc¢ zadtuzenia diugoterminowego 3.968
H. Wyemitowane obligacje krétkoterminowe 9.500
I.  Inne krétkoterminowe zadtuzenie finansowe 2.036
J. Kroétkoterminowe zadtuzenie finansowe (F+G+H+l) 50.475
K. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe netto (J-E-
D) (23.191)
L. Dtugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe 36.392
M. Wyemitowane obligacje dtugoterminowe 47.000
N. Inne dlugoterminowe kredyty, pozyczki i leasing 5.150
O. Dtugoterminowe zadluzenie finansowe netto 88.542
(L+M+N) '
P. Zadluzenie finansowe netto (K+0O) 65.351

Zrédto: Emitent

Zadtuzenie warunkowe, posrednie i pozabilansowe Grupy Kapitatowej
Na dzien 31 maja 2011r. istnialy nastepujgce zobowigzania Grupy o charakterze warunkowym oraz
zobowigzania pozabilansowe:

— z tytulu zawartych uméw z generalnym wykonawca projektu Rezydencja Foksal w Warszawie, spotka
MTP PD1 w okresie od dnia zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego do konca 2011 r. poniesie
taczny koszt w kwocie okoto 13.100 tys. zt (powiekszone o podatek VAT), z czego — biorgc pod uwage
37,8% udziat Emitenta w spoétce celowej — na Grupe przypada kwota okoto 4.950 tys. zt netto ,

—  z tytutlu zawartych umow o zarzadzanie projektem developerskim w systemie Project Management oraz
umow o prace projektowe, a takze umowy o generalne wykonawstwo stanu ,0” (czesci podziemnej)
projektu developerskiego Plac Unii w Warszawie, spotka Nowy Plac Unii (obecnie powigzana z R3M
PD5) - w okresie od dnia zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego do konca 2013 r. poniesie tagczny
koszt w kwocie okoto 68.400 tys. zt (powiekszone o podatek VAT), z czego — biorgc pod uwage
docelowy udziat R3M PD5 w spotce NPU, wynoszacy 40,32%, na Grupe przypadnie kwota 27.579 tys. zt
netto

—  z tytulu zawartej umowy o generalne wykonawstwo Etapu Il Zadanie 1 projektu developerskiego Mate
Btonia w Szczecinie, spotka R2M PD10 w okresie od dnia zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego do
konca 2013 r. poniesie tgczny koszt w kwocie okoto 15.200 tys. (powiekszone o podatek VAT), z czego
— biorgc pod uwage 75% udziat Emitenta w spoice celowej — na Grupe przypada kwota okoto 11.400 tys.
zt.

W dniu 24 grudnia 2008 r. Emitent poreczyt sptate kredytu w kwocie 38.700 tys. zt zaciggnigtego przez spotke
R2M PD10. Kredyt zostat zaciggniety z przeznaczeniem na zaptate ceny nabycia nieruchomosci w Szczecinie.
W ocenie Zarzgdu Emitenta nie ma ryzyka faktycznego wyptywu $rodkow z tytutu tego poreczenia.

Emitent ani pozostate spoétki Grupy Kapitalowej na dzien 31 maja 2011 r. nie zabezpieczaly zobowigzan
podmiotéw spoza Grupy.

3.3. Interesy osob zaangazowanych w dopuszczenie Akcji serii J do
obrotu

Podane ponizej osoby sg zaangazowane w dopuszczenie Akgji serii J do obrotu na rynku regulowanym posiadajg
interes zwigzany z dopuszczeniem:

1. IPO Doradztwo Strategiczne S.A. z siedzibg w Warszawie petni funkcje Doradcy Emitenta i jest
zwigzana z Emitentem umowa 0 na przygotowanie prospektu emisyjnego w zwigzku z ubieganiem sie o
dopuszczenie akcji do obrotu na rynku regulowanym. Zakres prac Spétki IPO Doradztwo Strategiczne
S.A. dotyczy doradztwa podczas przygotowania trzyczesciowego Prospektu emisyjnego Emitenta.
Wynagrodzenie dla Doradcy Emitenta z powyzszego tytutu jest wynagrodzeniem statym. W imieniu IPO
Doradztwo Strategiczne S.A. dziatajg Cezary Nowosad - prezes zarzadu, Edmund Kozak — wiceprezes
zarzgdu oraz Jarostaw Ostrowski — wiceprezes zarzadu. Nie istnieje konflikt interesow oséb
zaangazowanych ze strony IPO Doradztwo Strategiczne S.A. w dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym Akcji serii J.

2. Kancelaria CSW Wieckowska i Partnerzy Radcy Prawni z siedzibg w Poznaniu petni funkcje Doradcy
Prawnego i jest zwigzana z Emitentem umowg o swiadczenie pomocy prawnej. Wynagrodzenie Doradcy
Prawnego jest wynagrodzeniem statym. W imieniu Kancelarii CSW Wieckowska i Partnerzy Radcy
Prawni dziata Tomasz Buczak — Partner, radca prawny. Nie istnieje konflikt intereséw osdb
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zaangazowanych ze strony Kancelarii CSW Wieckowska i Partnerzy Radcy Prawni w dopuszczenie do
obrotu na rynku regulowanym Akcji serii J.

3. INVISTA Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie jest powigzana z Emitentem umowsg, zgodnie z
ktorg jest zobowigzany ztozy¢ w imieniu Spdtki wniosek do KNF o zatwierdzenie prospektu oraz petni¢
funkcje doradczg w procesie przygotowywania i skftadania niezbednych wnioskéw dotyczacych
dopuszczenia AKcji serii J obrotu na GPW. Wynagrodzenie Oferujgcego jest wynagrodzeniem statym. W
imieniu INVISTA Dom Maklerski S.A. dziatajg Cezary Nowosad — prezes zarzadu, Jarostaw Ostrowski —
wiceprezes zarzadu, Mieczystaw tazor — wiceprezes zarzgdu, Maciej Jacenko — wiceprezes zarzgdu.
Nie istnieje konflikt interesbw oso6b zaangazowanych ze strony INVISTA Dom Maklerski S.A. w
dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym Akc;ji serii J.

Poza wskazanymi powyzej powigzaniami umownymi wymienione osoby fizyczne lub prawne nie maja innych
powigzan z Emitentem i jego spétkami zaleznymi lub intereséw o istotnym znaczeniu dla dopuszczenia Akcji
serii J do obrotu na rynku regulowanym.

3.4. Przestanki oferty i opis wykorzystania wptywow pienieznych
uzyskanych z oferty

Niniejszy Dokument Ofertowy nie dotyczy emisji i oferty akcji. Przedmiotem niniejszego Dokumentu Ofertowego
jest wylgcznie ubieganie sie o dopuszczenie 62.769.400 Akcji serii J, wyemitowanych w zwigzku z potgczeniem
ze spotkg Juvenes Sp. z 0.0., do obrotu na rynku regulowanym.

4. DANE O EMISJI

4.1. Rodzaj i typ papierow wartosciowych oferowanych i dopuszczonych
do obrotu

Na podstawie niniejszego Dokumentu Ofertowego Spétka zamierza sie ubiega¢ o dopuszczenie i wprowadzenie
do obrotu na rynku regulowanym fgcznie 62.769.400 Akcji Serii J Spotki.

Akcje Serii J sg akcjami zwyktymi na okaziciela o warto$ci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja.

4.2. Przepisy prawne, na mocy ktorych zostaty utworzone Akcje Serii J

Akcje Serii J zostaty wyemitowane w ramach podwyzszenia kapitatu zakladowego Emitenta zwigzanego z
potgczeniem Emitenta ze spotkg Juvenes sp. z 0.0. na podstawie uchwaty Nr 3/2009 walnego zgromadzenia
Emitenta z dnia 10 listopada 2009 roku. Uchwata zostata podjeta na podstawie art. 492 § 1 pkt. 1 i art. 506
Kodeksu spoétek handlowych oraz art. 27 ust. 2 lit. d) Statutu Emitenta.

Potgczenie Emitenta ze spdtkg Juvenes sp. z 0.0. zostato zarejestrowane na podstawie postanowienia Sgdu
Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziatu Gospodarczego KRS z dnia 10 maja 2010 roku.

4.3. Wskazanie, czy papiery wartosciowe sa papierami imiennymi, czy tez
na okaziciela oraz czy majg one forme zdematerializowang

Wszystkie Akcje Serii J sg akcjami zwyktymi, na okaziciela.

Uchwatg Nr 4/2009 Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta, majgc na uwadze tres¢ art. 5 ust. 4
Ustawy o obrocie oraz tres¢ art. 27 ust. 2 pkt. 3a i pkt. 3b Ustawy o ofercie, wyrazito zgode na
ubieganie sie o dopuszczenie i wprowadzenie Akcji Serii J do obrotu na rynku regulowanym oraz na
dematerializacje tych akcji.

W wykonaniu tej uchwaty, zgodnie z art. 5 ust. 4 Ustawy o obrocie, Zarzad przed ztozeniem wniosku o
dopuszczenie Akcji Serii J do obrotu na GPW zawrze z KDPW S.A. umowe, ktérej przedmiotem
bedzie rejestracja w depozycie Akcji Serii J. Stosownie do tresci art. 5 ust. 1 z momentem dokonania
tej rejestracji Akcje Serii J zostang zdematerializowane.

Emitent wydat Akcje Serii J w formie dokumentu. Zgodnie z art. 6 ust. 1 Ustawy o obrocie przed
zawarciem z KDPW umowy, ktérej przedmiotem jest rejestracja Akcji Serii J w depozycie papieréw
wartosciowych prowadzonym przez KDPW, Emitent ztozy dokumenty Akcji Serii J do depozytu
prowadzonego na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez jedng z firm inwestycyjnych. Stosownie
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do art. 6 ust. 4 Ustawy o obrocie dokumenty Akcji Serii J utracg moc prawng z chwilg rejestracji przez
KDPW Akcji Serii J w depozycie papieréw wartosciowych.

4.4. Waluta Akcji serii J
Walutg Akgciji Serii J jest ztoty polski (PLN).

4.5. Prawa, fgcznie ze wszystkimi ograniczeniami, zwigzane z Akcjami
serii J oraz procedury ich wykonania

Prawa i obowigzki zwigzane z Akcjami Serii J sg okreslone w przepisach Kodeksu Spétek Handlowych, w
Statucie oraz w innych przepisach prawa.

Akcjonariuszowi Emitenta przystugujg nastepujgce prawa o charakterze majgtkowym:

a)

Prawo do udzialu w zysku wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego
rewidenta, ktory zostal przeznaczony przez walne zgromadzenie w drodze uchwaly o podziale
zysku do wyplaty akcjonariuszom. Zysk rozdziela sie w stosunku do liczby akcji (art. 347 KSH).
Statut nie przewiduje innego sposobu podziatu zysku.

Uprawnionymi do dywidendy za dany rok obrotowy sg akcjonariusze, ktérzy sa posiadaczami akcji w
dniu dywidendy. W dniu dywidendy ustalana jest lista akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy. Dzieh
ten wyznacza zwyczajne Walne Zgromadzenie. Dzieh ten moze by¢ wyznaczony albo na dzieh
powziecia uchwaty o podziale zysku albo na inny dzien w okresie kolejnych trzech miesiecy, liczac od
dnia powziecia uchwaty (art. 348 § 3 KSH). W mysl art. 348 § 2 KSH prawo do dywidendy powstaje
zasadniczo w dniu powziecia uchwaty o podziale zysku, jednak jesli Walne Zgromadzenie w uchwale o
podziale zysku wyznaczyto dzieh dywidendy na dzien inny, niz dzieh powziecia uchwaty, woéwczas
prawo akcjonariuszy do dywidendy powstaje w dniu dywidendy. Prawo do wyptaty dywidendy staje sie
zas wymagalne od dnia terminu wyptaty dywidendy. Wedtug art. 348 § 3 KSH termin wyptaty dywidendy
ustalany jest przez zwyczajne Walne Zgromadzenie. Postanowienia ustawy zostaty powtérzone w art. 33
Statutu, ktoéry stanowi, ze date nabycia praw do dywidendy oraz termin wyptaty dywidendy ustala Walne
Zgromadzenie. Nadto wspomniane postanowienie Statutu przewiduje, ze termin wyptaty dywidendy
powinien nastapi¢ nie pdzniej niz w ciggu 8 (o$miu) tygodni od dnia podjecia uchwaty o podziale zysku.
Przy okre$laniu terminu wyptaty dywidendy na uwadze mie¢ nalezy takze brzmienie § 124 ust. 2
Szczegdtowych Zasad Dziatania KDPW, pomiedzy terminem ustalenia prawa do dywidendy, a dniem jej
wyptaty musi uptyng¢ co najmniej 10 dni.

W odniesieniu do dystrybucji srodkéw z tytutu dywidendy nalezy wskaza¢, iz § 130 Szczegoétowych
Zasad Dziatania KDPW zaktada, iz Emitent obowigzany jest do godziny 11:30 dnia terminu wyptaty
dywidendy pozostawi¢ do dyspozycji Krajowego Depozytu srodki przeznaczone na realizacje prawa do
dywidendy na wskazanym przez Krajowy Depozyt Rachunku pienieznym lub rachunku bankowym. W
dalszej kolejnosci nastepuje rozdzielenie przez KDPW $rodkéw otrzymanych od Emitenta na rachunki
uczestnikow KDPW, ci zas dokonujg dalszego rozdziatu srodkéw miedzy akcjonariuszy.

Prawo do dywidendy powstaje z chwilg podjecia uchwaty o jej wyptacie akcjonariuszom. Roszczenie o
jej wypftate staje sie wymagalne z dniem wskazanym w uchwale walnego zgromadzenia. Roszczenie o
wyptate dywidendy podlega przedawnieniu na zasadach ogolnych. Przepisy prawa nie przewiduja
wygasniecia prawa do dywidendy z uptywem okreslonego czasu.

Kwota przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy nie moze przekracza¢ zysku za ostatni rok
obrotowy, powiekszonego o niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione z
utworzonych z zysku kapitatéw zapasowego i rezerwowych, ktére mogg by¢ przeznaczone na wyptate
dywidendy. Kwote te nalezy pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wtasne oraz o kwoty, ktére zgodnie z
ustawg lub statutem powinny by¢ przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaty zapasowy
lub rezerwowe (art. 348 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych). Obowigzujgce w Polsce prawo oraz Statut
nie wprowadzajg innych regulacji dotyczacych stopy dywidendy Ilub sposobu jej wyliczenia,
czestotliwosci oraz akumulowanego lub nieakumulowanego charakteru wyptat.

Statut nie przewiduje upowaznienia do wyptaty zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy. Nie
przewiduje réwniez zadnego uprzywilejowania akcji w zakresie prawa do dywidendy.

Szczegdlne procedury zwigzane z dywidendami, a dotyczgce akcjonariuszy bedgcych nierezydentami,
dotyczg w szczegolnosci opodatkowania dochodow z dywidendy. W przypadku nierezydentéw bedgcych
ptatnikami podatku dochodowego od oséb fizycznych dochody uzyskane z tytutu dywidendy sa
wprawdzie opodatkowane na tych samych zasadach, co dochody rezydentéw (zryczattowany podatek
dochodowy wynoszacy 19 %), niemniej opodatkowanie to nastepuje przy uwzglednieniu uméw o
unikaniu podwdjnego opodatkowania, ktorych strong jest Rzeczpospolita Polska. Zastosowanie stawki
podatku wynikajgcej z wiasciwej umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania lub niepobranie
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(niezaptacenie) podatku zgodnie z takg umowg jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania dla
celdw podatkowych miejsca zamieszkania podatnika uzyskanym od niego certyfikatem rezydencji.
Dochody podatnikéw podatku dochodowego od os6b prawnych posiadajacych siedzibe lub zarzgd poza
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej podlegajg identycznym zasadom opodatkowania jak podmioty
podlegajace nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu, o ile umowy o unikaniu podwdjnego
opodatkowania nie stanowig inaczej. Zastosowanie stawki podatku wynikajgcej z wtasciwej umowy o
unikaniu podwéjnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z takg umowa jest mozliwe pod
warunkiem udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celéw podatkowych uzyskanym od
podatnika certyfikatem rezydencji. Dodatkowo na podstawie art. 22 ust. 4 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Prawnych, zwalnia sie od podatku dochodowego dochody (przychody) z
dywidend, jezeli spetnione sg tacznie nastepujgce warunki: (i) wyptacajgcym dywidende jest spotka
bedaca podatnikiem podatku dochodowego, majgca siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej; (ii) uzyskujgcym dochody (przychody) z dywidend, o ktérych mowa w pkt (i), jest spotka
podlegajgca w Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym niz Rzeczpospolita Polska Panstwie
Cztonkowskim, lub w innym panstwie nalezgcym do Europejskiego Obszaru Gospodarczego,
opodatkowaniu podatkiem dochodowym od catosci swoich dochoddéw, bez wzgledu na miejsce ich
osiggania, (iii) spotka, o ktérej mowa w pkt (ii), posiada bezposrednio nie mniej niz 10% udziatéw (akc;ji)
w kapitale spotki wyptacajgcej dywidende, (iv) spétka, o ktdrej mowa w pkt (ii), nie korzysta ze zwolnienia
z opodatkowania podatkiem dochodowym od catosci swoich dochodéw, bez wzgledu na zrédto ich
osiggania. Zwolnienie to ma zastosowanie w przypadku, kiedy spoétka uzyskujgca dochody (przychody) z
dywidend posiada udziaty (akcje) w spétce wyptacajgcej dywidende w wysokosci 10% udziatéw (akcji) w
kapitale, nieprzerwanie przez okres dwoch lat. Zwolnienie to ma réwniez zastosowanie w przypadku,
gdy okres dwodch lat nieprzerwanego posiadania udziatdw (akcji) uptywa po dniu uzyskania tych
dochodow (przychoddéw). W przypadku niedotrzymania warunku posiadania udziatéw (akcji) w
wymaganej wysokosci nieprzerwanie przez okres dwodch lat podatnik jest obowigzany do zaptaty
podatku, wraz z odsetkami za zwtoke, w wysokosci 19% dochoddw (przychoddw) do 20 dnia miesigca
nastepujgcego po miesigcu, w ktérym utracit prawo do zwolnienia.

b) Prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo
poboru).

Na warunkach, o ktérych mowa w art. 433 KSH, akcjonariusz moze zosta¢ pozbawiony prawa poboru w
czesci lub w catosci w interesie Spotki. O pozbawieniu prawa poboru decyduje walne zgromadzenie w
drodze uchwaly podjetej wiekszoscig co najmniej czterech pigtych gtoséw. Przepisu o koniecznosci
uzyskania wiekszosci co najmniej 4/5 gtoséw nie stosuje sie, gdy uchwata o podwyzszeniu kapitatu
zakladowego stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete w calosci przez instytucje finansowg
(subemitenta), z obowigzkiem oferowania ich nastepnie akcjonariuszom celem umozliwienia im
wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w uchwale. Przepisu tego nie stosuje sie takze gdy
uchwata stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze,
ktorym stuzy prawo poboru, nie obejmg czesci lub wszystkich oferowanych im akcji; pozbawienie
akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastgpi¢ w przypadku, gdy zostato to zapowiedziane w porzadku
obrad walnego zgromadzenia. Pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastgpi¢ w
przypadku, gdy zostato to zapowiedziane w porzadku obrad walnego zgromadzenia.

Wykonanie prawa poboru akcji w ramach oferty publicznej nastepuje w jednym terminie, wskazanym w
prospekcie emisyjnym albo memorandum informacyjnym, a w razie nieistnienia obowigzku sporzadzenia
tych dokumentéw - w ogtoszeniu o prawie poboru. Wskazany w prospekcie emisyjnym lub memorandum
informacyjnym termin, do ktérego akcjonariusze mogg wykonywa¢ prawo poboru akgcji, nie moze byé
krétszy niz dwa tygodnie od dnia udostepnienia do publicznej wiadomosci odpowiednio tego prospektu
emisyjnego albo memorandum informacyjnego. Akcjonariusze mogg w terminie wykonania prawa
poboru dokona¢ obok zapisu podstawowego takze zapisu dodatkowego na akcje w liczbie nie wiekszej
niz wielko$¢ emisji, w razie niewykonania prawa poboru przez pozostatych akcjonariuszy. Akcje objete
dodatkowym zapisem Zarzad przydziela proporcjonalnie do zgtoszen. Akcje, ktdre nie zostaty objete ani
w terminie realizacji prawa poboru, ani w ramach dodatkowego zapisu zarzad przydziela wedtug
Swojego uznania, jednak po cenie nie nizszej niz cena emisyjna.

c) Prawo do obcigzania posiadanych akcji zastawem lub uzytkowaniem.

W okresie, gdy akcje spotki publicznej, na ktérych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sg zapisane na
rachunkach papierow wartosciowych w domu maklerskim lub w banku prowadzacym rachunki papierow
wartosciowych, prawo gltosu z tych akcji przystuguje akcjonariuszowi (art. 340 § 3 KSH).

d) Akcje Emitenta moga by¢ umorzone za zgoda akcjonariusza w drodze nabycia akcji przez Spo6tke
(umorzenie dobrowolne).

Umorzenie akcji wymaga uchwaty walnego zgromadzenia, ktéra powinna okreslaé w szczegdlnosci
podstawe prawng umorzenia, wysoko$¢ wynagrodzenia przystugujgcego akcjonariuszowi akgji
umorzonych bgdz uzasadnienie umorzenia akcji bez wynagrodzenia oraz sposéb obnizenia kapitatu
zaktadowego (art. 359 Kodeksu Spotek Handlowych).
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Prawo do udziatu w nadwyzkach w przypadku likwidaciji (art. 474 KSH)

W wypadku likwidacji Emitenta jego majatek pozostaty po zaspokojeniu albo zabezpieczeniu wierzycieli
dzieli sie pomiedzy akcjonariuszy Emitenta w stosunku do posiadanych Akcji Emitenta.

Podziat miedzy akcjonariuszy majatku pozostatego po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli nie
moze nastgpi¢ przed uptywem roku od dnia ostatniego ogtoszenia o otwarciu likwidacji i wezwaniu
wierzycieli.

Zadne z akcji Emitenta nie sg uprzywilejowane co do podziatu majgtku. Statut nie okresla innych zasad
podziatu majatku.

Akcjonariuszom Akcji Serii J Emitenta przystugujg nastepujgce uprawnienia zwigzane z uczestnictwem w Spoice:

a)

b)

c)

d)

Prawo do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu (art. 406" KSH).

Prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spotki publicznej majg tylko osoby bedace
akcjonariuszami spoétki na szesnascie dni przed datg walnego zgromadzenia (dzien rejestracji
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu).

Prawo do gtosowania na walnym zgromadzeniu (art. 411 - 413 KSH).

Na kazda Akcje Serii J przypada jeden gtos. Statut nie przewiduje zakazu przyznawania prawa gtosu
zastawnikowi lub uzytkownikowi akcji.

Statut nie przewiduje ograniczen w wykonywaniu prawa gtosu. Nie przewiduje réwniez kumulacji i
redukcji gloséw nalezacych do akcjonariuszy, miedzy ktérymi istnieje stosunek dominacji lub zaleznosci.

Regulamin Walnego Zgromadzenia nie przewiduje mozliwosci korespondencyjnego oddawania gtoséw.

Akcjonariusz moze gtosowac¢ odmiennie z kazdej z posiadanych akcji.

Akcjonariusz moze co do zasady uczestniczy¢ w walnym zgromadzeniu oraz wykonywaé¢ prawo gtosu
osobiscie lub przez petnomocnika.

Prawo do zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia w przypadku reprezentowania
co najmniej potowy kapitatu zakladowego lub co najmniej potowe ogétu glosow w spéice.

Korzystajgcy z tego uprawnienia akcjonariusze wyznaczajg przewodniczgcego walnego zgromadzenia.

Prawo do zadania zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia oraz umieszczenia
okreslonych spraw w porzadku obrad zgromadzenia przyznane akcjonariuszowi lub
akcjonariuszom reprezentujagcym co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zakladowego Spéiki (art.
400 i 401 KSH).

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego
mogg zgdac¢ zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w
porzgdku obrad tego zgromadzenia. Zgdanie zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia nalezy
ztozy¢ zarzadowi na pismie lub w postaci elektroniczne;j.

Jezeli w terminie dwoch tygodni od dnia przedstawienia zgdania zarzgdowi nadzwyczajne walne
zgromadzenie nie zostanie zwotane, sad rejestrowy moze upowazni¢ do zwotania nadzwyczajnego
walnego zgromadzenia akcjonariuszy wystepujacych z tym zgdaniem. Sgd wyznacza przewodniczgcego
tego zgromadzenia. Zgromadzenie podejmuje uchwate rozstrzygajgca, czy koszty zwotania i odbycia
zgromadzenia ma ponies¢ spoétka. Akcjonariusze, na zadanie ktdrych zostato zwotane zgromadzenie,
moga zwroci¢ sie do sadu rejestrowego o zwolnienie z obowigzku pokrycia kosztow natozonych uchwatg
zgromadzenia.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego
mogg zgdac¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego walnego zgromadzenia.
Zadanie powinno zostaé zgtoszone zarzadowi nie pdzniej niz na dwadziescia jeden dni. Zgdanie
powinno zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej proponowanego punktu porzgdku obrad.
Zadanie moze zostaé ztozone w postaci elektroniczne;.

Zarzad jest obowigzany niezwtocznie, jednak nie pozniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym

terminem walnego zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany w porzgdku obrad, wprowadzone na zadanie
akcjonariuszy. Ogtoszenie nastepuje w sposéb wtasciwy dla zwotania walnego zgromadzenia.
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e) Prawo do zgtaszania Spoétce projektéw uchwat dotyczacych spraw wprowadzonych do porzadku
obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad (art.
401 KSH).

Akcjonariusz lub akcjonariusze spétki publicznej reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu
zaktadowego mogag przed terminem walnego zgromadzenia zgtaszaé¢ spotce na pismie lub przy
wykorzystaniu $srodkéw komunikacji elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do
porzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktére majg zostaé wprowadzone do porzadku obrad.
Spétka niezwitocznie ogtasza projekty uchwat na stronie internetowe;.

Kazdy z akcjonariuszy moze podczas walnego zgromadzenia zgtaszac projekty uchwat dotyczace spraw
wprowadzonych do porzgdku obrad.

f) Prawo do zaskarzania uchwat walnego zgromadzenia (art. 422-427 KSH).

Prawo to obejmuje mozliwo$s¢ wniesienia powddztwa o uchylenie uchwaty Walnego Zgromadzenia
sprzecznej ze Statutem badz dobrymi obyczajami i godzacej w interes Spotki lub majgcej na celu
pokrzywdzenie akcjonariusza.

Uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna z ustawg moze byé zaskarzona w drodze powddztwa o
stwierdzenie niewaznosci uchwaty.

Oba powyzsze powddztwa mogag byé wniesione przez Zarzad, Rade Nadzorczg oraz poszczegdlnych
cztonkow tych organdw, ale takze przez akcjonariusza, ktory:

— gtosowat przeciwko uchwale, a po jej powzigciu zazgdat zaprotokotowania sprzeciwu,
— zostat bezzasadnie niedopuszczony do udziatu w Walnym Zgromadzeniu,

— nie byt obecny na Walnym Zgromadzeniu, w przypadku jego wadliwego zwotania lub powziecia
uchwaty w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad.

Powodztwo o uchylenie uchwaty walnego zgromadzenia nalezy wnies¢ w terminie miesigca od dnia
otrzymania wiadomosci o uchwale, nie pdzniej jednak niz trzy miesigce od dnia powzigcia uchwaty.

Powodztwo o stwierdzenie niewaznosci uchwaty walnego zgromadzenia spoétki publicznej powinno byé
whiesione w terminie trzydziestu dni od dnia jej ogtoszenia, nie pdzniej jednak niz w terminie roku od
dnia powziecia uchwaty.

Zaskarzenie uchwaty walnego zgromadzenia nie wstrzymuje postepowania rejestrowego. Sad
rejestrowy moze jednakze zawiesi¢ postepowanie rejestrowe po przeprowadzeniu rozprawy. W
przypadku wniesienia oczywiscie bezzasadnego powddztwa sad, na wniosek pozwanej spotki, moze
zasadzi¢ od powoda kwote do dziesieciokrotnej wysokosci kosztow sgdowych oraz wynagrodzenia
jednego adwokata lub radcy prawnego. Nie wytgcza to mozliwosci dochodzenia odszkodowania na
zasadach ogélnych.

g) Prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami (art. 385 KSH).

Na wniosek akcjonariuszy, reprezentujgcych co najmniej jedng pigtg kapitatu zaktadowego, wybor rady
nadzorczej powinien by¢é dokonany przez najblizsze walne zgromadzenie w drodze gtosowania
oddzielnymi grupami.

Osoby reprezentujgce na walnym zgromadzeniu te cze$¢ akcji, ktéra przypada z podziatu ogdlinej liczby
reprezentowanych akcji przez liczbe czionkéw rady, mogg utworzy¢ oddzielng grupe celem wyboru
jednego cztonka rady, nie biorg jednak udziatu w wyborze pozostatych cztonkéw.

Mandaty w radzie nadzorczej nieobsadzone przez dang grupe akcjonariuszy obsadza sie w drodze
gtosowania, w ktérym uczestnicza wszyscy akcjonariusze, ktérych glosy nie zostaly oddane przy
wyborze czionkéw rady nadzorczej, wybieranych w drodze gtosowania oddzielnymi grupami.

Jezeli na walnym zgromadzeniu nie dojdzie do utworzenia co najmniej jednej grupy zdolnej do wyboru
cztonka rady nadzorczej, nie dokonuje sie wyboréw.

Przy wyborze rady nadzorczej grupami kazdej akcji przystuguje tylko jeden gtos bez przywilejow lub
ograniczen, z uwzglednieniem jednakze wytgczenia gtosow akcji niemych.

h) Prawo do zgdania zbadania przez biegtego na koszt Emitenta okreslonego zagadnienia
zwigzanego z utworzeniem spotki publicznej lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw
szczegolnych — art. 84 — 86 Ustawy o ofercie).
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Na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw, walne
zgromadzenie moze podjg¢ uchwate w sprawie zbadania przez biegtego, na koszt spotki, okreslonego
zagadnienia zwigzanego z utworzeniem spotki lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw
szczegOlnych). Akcjonariusze ci mogg w tym celu zada¢ zwofania nadzwyczajnego walnego
zgromadzenia lub zgdaé umieszczenia sprawy podjecia tej uchwaty w porzadku obrad najblizszego
walnego zgromadzenia.

Rewidentem do spraw szczegdlnych moze by¢ wytgcznie podmiot posiadajagcy wiedze fachowsg i
kwalifikacje niezbedne do zbadania sprawy okreslonej w uchwale walnego zgromadzenia, ktére
zapewnig sporzadzenie rzetelnego i obiektywnego sprawozdania z badania. Rewidentem do spraw
szczegolnych nie moze by¢ podmiot Swiadczgcy w okresie objetym badaniem ustugi na rzecz spéiki jej
podmiotu dominujgcego lub zaleznego, jak rowniez jej jednostki dominujgcej lub znaczacego inwestora
w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci. Rewidentem do spraw szczegdlnych nie moze by¢ réwniez
podmiot, ktéry nalezy do tej samej grupy kapitatowej co podmiot, ktéry Swiadczyt ustugi, o ktérych mowa
powyzej.

Jezeli walne zgromadzenie nie podejmie uchwaty zgodnej z wnioskiem o powotanie rewidenta do spraw
szczegolnych wnioskodawcy mogg, w terminie 14 dni od dnia podjecia uchwaty, wystgpi¢ do sgadu
rejestrowego o wyznaczenie wskazanego podmiotu jako rewidenta do spraw szczegélnych.

i) Prawo do uzyskania informacji o Spétce (art. 428 KSH)

Podczas obrad walnego zgromadzenia zarzad jest obowigzany do udzielenia akcjonariuszowi na jego
zadanie informaciji dotyczacych spdiki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem
obrad. Akcjonariusz moze sie zwroci¢ o udzielenie informacji dotyczacych spotki takze poza walnym
zgromadzeniem.

Zarzad odmawia udzielenia informacji, jezeli mogtoby to wyrzadzi¢ szkode spéice, spoéice z nig
powigzanej albo spolce lub spdidzielni zaleznej, w szczegodlnosci przez ujawnienie tajemnic
technicznych, handlowych lub organizacyjnych przedsiebiorstwa. Czlonek zarzadu moze odmowic
udzielenia informac;ji, jezeli udzielenie informacji mogtoby stanowi¢ podstawe jego odpowiedzialnosci
karnej, cywilnoprawnej bgdz administracyjnej.

Odpowiedz uznaje sie za udzielona, jezeli odpowiednie informacje sg dostepne na stronie internetowej
spotki w miejscu wydzielonym na zadawanie pytan przez akcjonariuszy i udzielanie im odpowiedzi.

Zarzad moze takze udzieli¢ informacji na piSmie poza walnym zgromadzeniem, jezeli przemawiajg za
tym wazne powody. Zarzad jest obowigzany udzieli¢ informacji nie pézniej niz w terminie dwéch tygodni
od dnia zgtoszenia zgdania podczas walnego zgromadzenia.

W dokumentacji przedkiadanej najblizszemu walnemu zgromadzeniu, zarzgd ujawnia na pisSmie
informacje udzielone akcjonariuszowi poza walnym zgromadzeniem wraz z podaniem daty ich
przekazania i osoby, ktorej udzielono informacji. Informacje przedktadane najblizszemu walnemu
zgromadzeniu mogg nie obejmowac informacji podanych do wiadomosci publicznej oraz udzielonych
podczas walnego zgromadzenia.

Akcjonariusz, ktéremu odmowiono ujawnienia zgdanej informacji podczas obrad walnego zgromadzenia
i ktéry zgtosit sprzeciw do protokotu, moze ziozy¢ wniosek do sadu rejestrowego o0 zobowigzanie
zarzadu do udzielenia informacji. Wniosek nalezy ztozy¢é w terminie tygodnia od zakonczenia walnego
zgromadzenia, na ktérym odmoéwiono udzielenia informacji. Akcjonariusz moze rowniez ztozy¢é wniosek
do sadu rejestrowego o zobowigzanie spoétki do ogtoszenia informacji udzielonych innemu
akcjonariuszowi poza walnym zgromadzeniem.

j) Prawo do zadania wydania odpiséw sprawozdania zarzadu z dziatalnosci Spétki i sprawozdania
finansowego wraz z odpisem sprawozdania rady nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta
najpozniej na pietnascie dni przed walnym zgromadzeniem (art. 395 § 4 KSH).

k) Prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w
walnym zgromadzeniu oraz zadania odpisu listy za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia, a takze
prawo zadania przestania listy nieodptatnie pocztg elektroniczng (art. 407 § 1 i 1! KSH).

) Prawo do zgdania wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie
tygodnia przed walnym zgromadzeniem (art. 407 § 2KSH).

m) Prawo do zlozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na walnym zgromadzeniu przez
wybrang w tym celu komisje, zlozona co najmniej z trzech oséb (art. 410 § 2 KSH).
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Whniosek mogg zlozy¢é akcjonariusze, posiadajgcy jedng dziesigta kapitatu zakladowego
reprezentowanego na tym walnym zgromadzeniu. Wnioskodawcy majg prawo wyboru jednego cztonka
komisiji

n) Prawo do przegladania ksiegi protokotow oraz zadania wydania poswiadczonych przez Zarzad
odpisow uchwat (art. 421 § 3 KSH).

0) Prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrzadzonej Emitentowi na zasadach
okreslonych w art. 486 i 487 KSH, jezeli Emitent nie wytoczy powoddztwa o naprawienie
wyrzadzonej jej szkody w terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzadzajacego szkode.

p) Prawo do przegladania dokumentéw oraz zadania udostepnienia w lokalu Spoétki bezptatnie
odpisow dokumentow, o ktérych mowa w art. 505 § 1 KSH (w przypadku potaczenia spoétek), w
art. 540 § 1 KSH (w przypadku podzialu Spétki) oraz w art. 561 § 1 KSH (w przypadku
przeksztalcenia Spotki).

g) Prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu za zwrotem kosztéw jego
sporzadzenia (art. 341 § 7 KSH).

r) Prawo zadania, aby spo6tka handlowa, ktéra jest akcjonariuszem Emitenta, udzielita informaciji,
czy pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleznosci wobec okreslonej spotki handlowej albo
spotdzielni bedacej akcjonariuszem Emitenta albo czy taki stosunek dominacji lub zaleznosci
ustat. Akcjonariusz moze zgda¢ réowniez ujawnienia liczby akcji lub glosow albo liczby udziatéw
lub gtosoéw, jakie ta spotka handlowa posiada, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na
podstawie porozumien z innymi osobami. Zadanie udzielenia informacji oraz odpowiedzi
powinny by¢ ztozone na pismie (art. 6 § 4 i 6 KSH).

s) Postanowienia w sprawie zmiany - Statut Emitenta przewiduje jedynie istnienie akcji na
okaziciela (art. 9 ust. 3 Statutu). Postanowienie to wytgcza uprawnienie akcjonariuszy do zadania
zamiany akcji na okaziciela na akcje imienne, poniewaz akcje takie w Spolce nie istnieja. Zamiana
akcji na akcje imienne wymagataby uprzedniej zmiany Statutu.

4.6. Uchwata emisyjna Akcji serii J

Akcje Serii J zostaty wyemitowane na podstawie uchwaty nr 3/2009 nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z
dnia 10 listopada 2009 roku:

Uchwata Nr 3 /2009
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
BBI Development Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Spétka Akcyjna
z dnia 10 listopada 2009 roku
w sprawie: pofgczenia z Juvenes spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig w Warszawie

Na podstawie art. 492 § 1 pkt 1 i art. 506 Kodeksu spotek handlowych oraz art. 27 ust. 2 lit. d) Statutu, po
zapoznaniu sie z planem potfgczenia BBI DEVELOPMENT NFI S.A. z JUVENES sp. z o.0. w Warszawie,
opublikowanym w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym nr 196 z dnia 7 paZdziernika 2009 (,Plan Potaczenia’),
zatfgcznikami do Planu Pofgczenia, sprawozdaniem Zarzgdu sporzgdzonym dla celéow w/w potgczenia i opinig
biegtego sporzgdzong zgodnie z art. 503 § 1 Kodeksu spétek handlowych, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
BBI DEVELOPMENT NFI S.A. postanawia co nastepuje:

§1
[Pofaczenie]
1. Uchwala sie potgczenie BBI DEVELOPMENT NFI S.A. z JUVENES sp. z 0.0. w Warszawie (humer KRS
0000031565) poprzez przeniesienie catego majgtku JUVENES sp. z 0.0. na BBl DEVELOPMENT NFI S.A., w
zamian za akcje, ktére BBl DEVELOPMENT NFI S.A. wyda wspdlnikom przejmowanej spétki JUVENES sp. z o.o.
(dalej: ,Potgczenie’).

2. Pofgczenie zostaje przeprowadzone przy jednoczesnym podwyzszeniu kapitatu zaktadowego BBl
DEVELOPMENT NFI S.A. z kwoty 46.030.885 zt (czterdziesci sze$¢ milionéw trzydzieSci tysiecy osiemset
osiemdziesigt pie¢ zfotych), o kwote 6.276.940 zt (sze$¢ milionéw dwiescie siedemdziesigt szes¢ tysiecy
dziewiecset czterdzieSci ztotych), ti. do kwoty 52.307.825 zt (piecdziesigt dwa miliony trzysta siedem tysiecy
osiemset dwadzies$cia piec¢ ztotych). Podwyzszenie Kkapitatu nastgpi poprzez emisje 62.769.400 (szescdziesigt
dwa miliony siedemset szes$c¢dziesigt dziewiec tysiecy czterysta) nowych akcji zwyktych, na okaziciela serii J o
warto$ci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda (dalej: Akcje Serii J”).

3. Akcje Serii J uczestniczy¢ bedg w dywidendzie na nastepujgcych zasadach:
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a. jezeli Akcje Serii J zostang wydane lub zapisane po raz pierwszy na rachunku papierow
wartosciowych najpdzniej w dniu dywidendy ustalonym w uchwale walnego zgromadzenia w sprawie
podziatu zysku, to bedg one uczestniczyty w dywidendzie poczgwszy od zysku za poprzedni rok
obrotowy, tzn. od dnia 1 stycznia roku obrotowego poprzedzajgcego bezposredni rok, w ktérym akcje te
zostaty wydane lub zapisane po raz pierwszy na rachunku papieréow warto$ciowych,

b. jezeli Akcje Serii J zostang wydane Ilub zapisane po raz pierwszy na rachunku papierow
wartosciowych w dniu przypadajgcym po dniu dywidendy ustalonym w uchwale walnego zgromadzenia
w sprawie podziatu zysku, to bedg one uczestniczyty w dywidendzie poczgwszy od zysku za rok
obrotowy, w ktérym akcje te zostaty wydane lub zapisane po raz pierwszy na rachunku papierow
wartosciowych, tzn. od dnia 1 stycznia tego roku obrotowego.

4. Akcje Serii J zostang przyznane wspoinikom JUVENES sp. z o.0. zgodnie z nastepujgcym stosunkiem
(parytetem) wymiany: za kazdy jeden udziat spotki JUVENES sp. z o.o0. zostanie wydanych 627.694 (sze$cset
dwadziescia siedem tysiecy szes$céset dziewiecdziesigt cztery) Akcji Serii J.

5. Wydanie Akcji Serii J nastgpi wedfug stanu posiadania udziatow JUVENES sp. z o0.0. przez wspoélnikow
JUVENES sp. z o.0. innych niz BBI DEVELOPMENT NFI S.A., w dniu wpisania potgczenia do rejestru
przedsiebiorcow KRS wtasciwego wedtug siedziby BBl DEVELOPMENT NFI S.A. (dalej "Dzien

Wydania").

6. W zwigzku z Potgczeniem i wydaniem Akcji Serii J nie bedg dokonywane Zadne dopfaty.

§2
[Wyrazenie zgody na plan pofgczenia]
Wyraza sie zgode na Plan Potgczenia BBl DEVELOPMENT NFI S.A. z JUVENES sp. z 0.0. w Warszawie
ogtoszony w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym nr 196 z dnia 7 pazdziernika 2009 roku.

§3
[Zmiany Statutu]
W zwigzku z Potgczeniem Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie BBI DEVELOPMENT NFI S.A. wyraza zgode na
dokonanie zmiany w Statucie Spétki i dokonuje zmiany Statutu polegajgcej na uchyleniu w Artykule 9
dotychczasowej treéci ust. 9.1. i nadaniu mu nowego, nastepujgcego brzmienia:

9.1 Kapitat zaktadowy Funduszu wynosi 52.307.825 zt (piec¢dziesigt dwa miliony trzysta siedem tysiecy osiemset
dwadziescia piec ztotych) i dzieli sie na:

e 22.843.532 (dwadziescia dwa miliony osiemset czterdziesci trzy tysigce piecset trzydziesci dwie) akcje
zwykte na okaziciela serii A od numeru 00000001 do numeru 22.843.532, o warto$ci nominalnej 0,10
zfotych (dziesiec¢ groszy) kazda,

e 91.374.128 (dziewiecdziesigt jeden milionow trzysta siedemdziesiat cztery tysigce sto dwadzie$cia
osiem) akcji zwyktych na okaziciela serii B od numeru 00000001 do numeru 91.374.128, o wartosci
nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda,

o 114.217.660 (sto czternascie miliondw dwieScie siedemnascie tysiecy sze$cset szescdziesigt) akcji
zwyktych na okaziciela serii C od numeru 000000001 do numeru 114.217.660, o warto$ci nominalnej
0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda,

e 17.300.000 (siedemnascie milionéw trzysta tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii G od numeru
00000001 do numeru 17300000, o warto$ci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda,

o 24.573.530 (dwadzieScia cztery miliony piecset siedemdziesiat trzy tysigce piecset trzydziesci) akcji
zwyktych na okaziciela serii H od numeru 00000001 do numeru 24573530, o warto$ci nominalnej 0,10 zt
(dziesie¢ groszy) kazda,

e 190.000.000 (sto dziewiecdziesigt milionow) akcji zwyktych na okaziciela serii | od numeru 000000001
do numeru 190.000.000 o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda,

e 62.769.400 (sze$cdziesigt dwa miliony siedemset sze$cdziesigt dziewiecC tysiecy czterysta) akcji
zwyktych na okaziciela serii J od numeru 00.000.001 do numeru 62.769.400 o warto$ci nominalnej 0,10
zt (dziesieC groszy) kazda.

§4
[Upowaznienia]

1. Upowaznia sie Zarzgd do dokonania wszelkich czynnosci koniecznych dla prawidtowego wykonania
postanowien niniejszej uchwaty oraz postanowien przepiséw tytutu IV dziatu | rozdziatu 2 Kodeksu spotek
handlowych, a w szczegdélnosci do:

a) okreslenia szczegbtowego trybu dokonania przydziatu Akcji Serii J wspolnikom JUVENES sp. z 0.0. w

zwigzku z Pofgczeniem,

b) zgtoszenia Potgczenia do sgdu rejestrowego,

c) wystgpienia niezwtocznie po zarejestrowaniu Potgczenia i wykresleniu JUVENES sp. z 0.0. z

Krajowego Rejestru Sgdowego o przepisanie praw JUVENES sp. z 0.0. ujawnionych w ksiegach

wieczystych i rejestrach na
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BBI DEVELOPMENT NFI S.A. - stosownie do art. 494 § 3 Kodeksu spdtek handlowych,

d) dokonania niezwfocznie po zarejestrowaniu Potgczenia i wykre$leniu JUVENES sp. z 0.0. z
Krajowego Rejestru Sgdowego ogtoszenia o Potgczeniu - stosownie do art. 508 Kodeksu spotek
handlowych.

§5
[Wejscie w zycie]
Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

Uchwatg Nr 4/2009 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 10 listopada 2009 roku
wyrazona zostata zgoda na ubieganie sie o dopuszczenie i wprowadzenie Akcji Serii J do obrotu na
rynku regulowanym oraz na dematerializacje tych akciji:

Uchwafa Nr 4 /2009
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
BBI Development Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Spotka Akcyjna
z dnia 10 listopada 2009 roku
w sprawie wyrazenia zgody na ubieganie sie o dopuszczenie i wprowadzenie Akcji Serii J do obrotu na
rynku regulowanym oraz na dematerializacje tych akcji i na zawarcie z Krajowym Depozytem Papierow
Wartosciowych S.A. umowy o ich rejestracje, a takze w sprawie udzielenia Zarzadowi niezbednych
upowaznien w powyzszym zakresie.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie BBl Development Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Spotka Akcyjna,
majgc na uwadze tres¢ art. 5 ust. 4 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (Dz.
U. 2005, Nr 183, poz. 1538 z p6zn. zm.) oraz tresc art. 27 ust. 2 pkt. 3a i pkt. 3b ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego obrotu oraz o
spotkach publicznych (Dz.U. nr 184 poz. 15639 z p6zn.

zm.) postanawia co nastepuje:

§1
Walne Zgromadzenie wyraza zgode na dematerializacje oraz na ubieganie sie o dopuszczenie i wprowadzenie
do obrotu na rynku regulowanym na Giefdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. nowych Akcji Serii J
emitowanych w ramach podwyZzszenia kapitatu dokonanego zaprotokofowang powyzej uchwatg Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Nr 3/2009.

§2
Walne Zgromadzenie upowaznia Zarzgd do podjecia wszystkich czynno$ci niezbednych dla rejestracji nowych
Akcji Serii J w depozycie papieréw warto$ciowych oraz dla dopuszczenia i wprowadzenia tych akcji do obrotu na
rynku regulowanym. Zarzgd umocowany jest w szczegdélnosci do:
a) zfozenia wszelkich wnioskéw, dokumentow lub zawiadomierr do Komisji Nadzoru Finansowego,
b) zawarcia odpowiednich uméw z Krajowym Depozytem Papieréw Warto$ciowych S.A., w szczegdlnosci
umowy o rejestracje Akcji Serii J w depozycie papierow wartosciowych,
c) zfozenia wszelkich wnioskéw, dokumentow lub zawiadomien w celu dopuszczenia i wprowadzenia akcji
do obrotu na Gietdzie Papieréow Wartosciowych w Warszawie S.A.

§3

Uchwata niniejsza wchodzi w zycie z dniem podjecia.

4.7. Przewidywana data nowych emisji papieréw wartosciowych

Akcje Serii J zostaty juz wyemitowane a podwyzszenie kapitatlu zaktadowego Emitenta wynikajgce z ich emisji
zostato zarejestrowane w rejestrze przedsigbiorcow KRS.

Niniejszym Dokumentem Ofertowym nie sg objete zadne papiery wartosciowe, co do ktérych planowana bytaby
ich emisja.

4.8. Opis ograniczen w swobodzie przenoszenia papierow
wartosciowych

4.8.1. Ograniczenia wynikajace ze Statutu

Statut Emitenta nie przewiduje zadnych ograniczehn w obrocie akcjami na okaziciela Emitenta.
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4.8.2. Obowiazki i ograniczenia wynikajgce z Ustawy o ofercie

Ustawa o ofercie wprowadza szereg ograniczen i obowigzkéw zwigzanych z nabywaniem oraz zbywaniem
znacznych pakietéw akgcji.

4.8.2.1. Obowigzki dotyczace ujawniania stanu posiadania

Zgodnie z art. 69 Ustawy o ofercie, kto:

1) osiagnat lub przekroczyt 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 333 %, 50%, 75% albo 90% ogolnej liczby
gtosow w spotce publicznej albo

2) posiadat co najmniej 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33, %, 50%, 75% albo 90% ogolnej liczby
gtosow w tej s?é{ce, a w wyniku zmniejszenia tego udziatu osiggnat odpowiednio 5%, 10%, 15%, 20%,
25%, 33%, 337/3 %, 50%, 75% albo 90% lub mniej ogdinej liczby gtosow

- jest obowigzany niezwtocznie zawiadomi¢ o tym Komisje oraz spotke, nie pdozniej niz w terminie 4 dni
roboczych od dnia, w ktérym dowiedziat sie o zmianie udziatu w ogdlnej liczbie gloséw lub przy zachowaniu
nalezytej starannosci mogt sie o niej dowiedzie¢, a w przypadku zmiany wynikajgcej z nabycia akcji spotki
publicznej w transakcji zawartej na rynku regulowanym - nie pozniej niz w terminie 6 dni sesyjnych od dnia
zawarcia transakcji.

Dniami sesyjnym, o ktérych mowa powyzej sg dni sesyjne okreslone przez spétke prowadzgca rynek regulowany
w regulaminie, zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz ogtoszone przez Komisje
w drodze publikacji na stronie internetowej. Obowigzek dokonania zawiadomienia, o ktérych mowa powyzej,
powstaje réwniez w przypadku:
1) zmiany dotychczas posiadanego udziatu ponad 10 % ogdlnej liczby gtoséw o co najmniej:
a. 2 % ogolnej liczby gtosoéw - w spotce publicznej, kidrej akcje sg dopuszczone do
obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych,
b. 5 % ogolnej liczby gtoséw - w spdice publicznej, ktérej akcje sg dopuszczone do
obrotu na innym rynku regulowanym niz okreslony w lit. a,
2) zmiany dotychczas posiadanego udziatu ponad 33 % ogolnej liczby gtoséw o co najmniej 1 %
0golnej liczby gtosow.

Obowigzki dokonania zawiadomien, o ktérym mowa powyzej, nie powstajg w przypadku, gdy po rozliczeniu w
depozycie papieréw wartosciowych kilku transakcji zawartych na rynku regulowanym w tym samym dniu zmiana
udziatu w ogolnej liczbie gtoséw w spotce publicznej na koniec dnia rozliczenia nie powoduje osiggniecia lub
przekroczenia progu ogolnej liczby gtoséw, z ktérym wigze sie powstanie tych obowigzkow.

Zawiadomienia, o ktérych mowa powyzej, zawierajg informacje o:

1) dacie i rodzaju zdarzenia powodujgcego zmiane udziatu, ktérej dotyczy zawiadomienie;

2) liczbie akcji posiadanych przed zmiang udziatu i ich procentowym udziale w kapitale zaktadowym spofki
oraz o liczbie gtosow z tych akcji i ich procentowym udziale w ogdlnej liczbie gtosow;

3) liczbie aktualnie posiadanych akcji i ich procentowym udziale w kapitale zaktadowym spotki oraz o
liczbie gloséw z tych akg;ji i ich procentowym udziale w ogdlnej liczbie gtosow;

4) informacje dotyczgce zamiaréw dalszego zwiekszania udziatu w ogdine;j liczbie gloséw w okresie 12
miesiecy od ztozenia zawiadomienia oraz celu zwigkszania tego udziatu - w przypadku gdy
zawiadomienie jest sktadane w zwigzku z osiggnigeciem lub przekroczeniem 10 % ogdlnej liczby gtoséw;

5) podmiotach zaleznych od akcjonariusza dokonujgcego zawiadomienia, posiadajgcych akcje spotki;

6) osobach, o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. ¢ Ustawy o ofercie.

W przypadku gdy podmiot zobowigzany do dokonania zawiadomienia posiada akcje roznego rodzaju,
zawiadomienie powinno zawieraé takze informacje okreslone w pkt 2 i 3 powyzej, odrebnie dla akcji kazdego
rodzaju. Zawiadomienie moze by¢ sporzgdzone w jezyku angielskim. W przypadku zmiany zamiaréw lub celu, o
ktérych mowa w pkt 4 powyzej, nalezy niezwtocznie, nie pdzniej niz w terminie 3 dni roboczych od zaistnienia tej
zmiany, poinformowac o tym Komisje oraz te spotke.

Zgodnie z art. 69a obowigzki okreslone w art. 69 spoczywajg réwniez na podmiocie, ktéry osiggnat lub
przekroczyt okreslony prég ogolnej liczby gtoséw w zwigzku z:
1) zajsciem innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia prawnego;
2) nabywaniem lub zbywaniem instrumentow finansowych, z ktérych wynika bezwarunkowe prawo lub
obowigzek nabycia wyemitowanych akcji spotki publicznej;
3) posrednim nabyciem akcji spotki publiczne;.

W przypadku, o ktérym mowa w pkt 2 powyzej, zawiadomienie, o ktérym mowa w art. 69 ust. 1, zawiera rowniez
informacje o:
1) liczbie gtoséw oraz procentowym udziale w ogolnej liczbie gtoséw jakg posiadacz instrumentu
finansowego osiggnie w wyniku nabycia akcji;
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2) dacie lub terminie, w ktérym nastgpi nabycie akciji;
3) dacie wygasniecia instrumentu finansowego.

Obowigzki okreslone w art. 69 powstajg rowniez w przypadku, gdy prawa gltosu sg zwigzane z papierami
wartosciowymi stanowigcymi przedmiot zabezpieczenia; nie dotyczy to sytuacji, gdy podmiot, na rzecz ktérego
ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywac¢ prawo gtosu i deklaruje zamiar wykonywania tego prawa - w
takim przypadku prawa gtosu uwaza si¢ za nalezace do podmiotu, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie

4.8.2.2. Obowigzki dotyczace wezwan

Zgodnie z art. 72 ust.1 Ustawy o ofercie, nabycie akcji spotki publicznej w liczbie powodujgcej zwigkszenie
udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw o wiecej niz:
1) 10 % ogdlinej liczby gtoséw w okresie krétszym niz 60 dni, przez podmiot, ktérego udziat w ogdinej
liczbie gloséw w tej spotce wynosi mniej niz 33 %,
2) 5 % ogodlnej liczby gtosdw w okresie krotszym niz 12 miesiecy, przez akcjonariusza, ktérego udziat w
ogolnej liczbie gloséw w tej spotce wynosi co najmniej 33 %,
moze nastgpic, wytacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiane tych akgcji
w liczbie nie mniejszej niz odpowiednio 10 % lub 5 % ogdlnej liczby gtosow.

Zgodnie z art. 73 ust. 1 Ustawy o ofercie, przekroczenie 33 % ogolnej liczby gtoséw w spoétce publicznej moze
nastgpi¢, z zastrzezeniem przypadku wskazanego w ust. 2 tego artykutu, wylgcznie w wyniku ogtoszenia
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamianeg akcji tej spotki w liczbie zapewniajgcej osiagnigcie 66 %
ogdlnej liczby gtosoéw, z wyjgtkiem przypadku, gdy przekroczenie 33 % ogdlnej liczby gtoséw ma nastgpi¢ w
wyniku ogtoszenia wezwania, o ktérym mowa w art. 74 Ustawy o ofercie.

Zgodnie z art. 73 ust. 2 Ustawy o ofercie, w przypadku gdy przekroczenie progu 33 % ogolnej liczby gtosow
nastgpito w wyniku posredniego nabycia akcji, objecia akcji nowej emisji, nabycia akcji w wyniku oferty publicznej
lub w ramach wnoszenia ich do spotki jako wkiadu niepienieznego, potgczenia lub podziatu spotki, w wyniku
zmiany statutu spdtki, wygasniecia uprzywilejowania akcji lub zajscia innego niz czynno$¢é prawna zdarzenia
prawnego, akcjonariusz lub podmiot, ktéry posrednio nabyt akcje, jest obowigzany, w terminie trzech miesiecy od
przekroczenia 33 % ogdlnej liczby gtoséw, do:
1) ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akc;ji tej spotki w liczbie powodujgce;j
osiggniecie 66 % ogolnej liczby gtoséw albo
2) zbycia akcji w liczbie powodujacej osiagniecie nie wiecej niz 33 % ogolnej liczby gtoséw - chyba ze w
tym terminie udziat akcjonariusza lub podmiotu, ktéry posrednio nabyt akcje, w ogolnej liczbie gtoséw
ulegnie zmniejszeniu do nie wigcej niz 33 % ogodlnej liczby gtosdéw, odpowiednio w wyniku podwyzszenia
kapitatu zaktadowego, zmiany statutu spotki lub wygasniecia uprzywilejowania jego akg;ji.

Jezeli przekroczenie 33 % ogolnej liczby gloséw nastgpito w wyniku dziedziczenia, obowigzek, o ktérym mowa
powyzej ma zastosowanie w przypadku, gdy po takim nabyciu akcji udziat w ogdlnej liczbie gtoséw ulegt
dalszemu zwigkszeniu; termin wykonania tego obowigzku liczy sie od dnia, w ktdérym nastgpito zdarzenie
powodujgce zwiekszenie udziatu w ogolnej liczbie gtosow.

Art. 74 ust. 1 Ustawy o ofercie stanowi, iz przekroczenie 66 % ogdinej liczby gtoséw w spoice publicznej moze
nastgpi¢, z zastrzezeniem przypadku wskazanego w ust. 2 tego artykutu, wylgcznie w wyniku ogtoszenia
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji tej spotki. Zgodnie z art. 74
ust. 2 Ustawy o ofercie, w przypadku gdy przekroczenie progu nastgpito w wyniku posredniego nabycia akciji,
objecia akcji nowej emisji, nabycia akcji w wyniku oferty publicznej lub w ramach wnoszenia ich do spéfki jako
wkiadu niepienieznego, pofgczenia lub podziatu spotki, w wyniku zmiany statutu spotki, wygasnigcia
uprzywilejowania akcji lub zaj$cia innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia prawnego, akcjonariusz lub podmiot,
ktory posrednio nabyt akcje, jest obowigzany, w terminie trzech miesiecy od przekroczenia 66 % ogdlnej liczby
gtoséw, do ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akciji tej
spotki, chyba ze w tym terminie udziat akcjonariusza lub podmiotu, ktéry posrednio nabyt akcje, w ogélnej liczbie
gtosow ulegnie zmniejszeniu do nie wiecej niz 66 % ogodlnej liczby gtoséw, odpowiednio w wyniku podwyzszenia
kapitatu zaktadowego, zmiany statutu spétki lub wygasniecia uprzywilejowania jego akcji. Zgodnie z art. 74 ust. 3
Ustawy o ofercie, akcjonariusz, ktéry w okresie 6 miesiecy po przeprowadzeniu wezwania ogtoszonego zgodnie z
ust. 1 lub 2 nabyl, po cenie wyzszej niz cena okreslona w tym wezwaniu, kolejne akcje tej spétki, w inny sposéb
niz w ramach wezwan lub w wyniku wykonania obowigzku, o ktérym mowa w art. 83 Ustawy o ofercie, jest
obowigzany, w terminie miesigca od tego nabycia, do zaptacenia réznicy ceny wszystkim osobom, ktére zbyty
akcje w tym wezwaniu, z wylgczeniem oséb, od ktérych akcje zostaly nabyte po cenie obnizonej w przypadku
okreslonym w art. 79 ust. 4 Ustawy o ofercie. Przepis art. 74 ust. 3 stosuje sie odpowiednio do podmiotu, ktory
posrednio nabyt akcje spdtki publicznej. Zgodnie z art. 74 ust. 5 Ustawy o ofercie, jezeli przekroczenie 66 %
ogolnej liczby gtoséw nastgpito w wyniku dziedziczenia, obowigzek, o ktérym mowa w ust. 2 tego artykutu, ma
zastosowanie w przypadku, gdy po takim nabyciu akcji udziat w ogdlnej liczbie gtoséw ulegt dalszemu
zwiekszeniu. Termin wykonania tego obowigzku liczy sie od dnia, w ktérym nastgpito zdarzenie powodujgce
zwiekszenie udziatu w ogolnej liczbie gtosow.

25
Prospekt emisyjny trzyczesciowy BBI Development NFI S.A.



Dokument Ofertowy

Zgodnie z art. 75 ust. 1 Ustawy o ofercie, obowigzki, o ktéorych mowa w art. 72, nie powstajg w przypadku
nabywania akcji w obrocie pierwotnym, w ramach wnoszenia ich do spétki jako wkiadu niepienieznego oraz w
przypadku potaczenia lub podziatu spotki. Obowigzki, o ktdrych mowa w art. 72-74 Ustawy o ofercie, nie powstaja
w przypadku nabywania akciji:

1) spofki, ktorej akcje wprowadzone sag wytagcznie do alternatywnego systemu obrotu albo nie sg
przedmiotem obrotu zorganizowanego;

2) od podmiotu wchodzgcego w sktad tej samej grupy kapitatowej;

3) w trybie okreslonym przepisami prawa upadio$ciowego i naprawczego oraz w postepowaniu
egzekucyjnym;

4) zgodnie z umowa o ustanowienie zabezpieczenia finansowego, zawartg na warunkach
okreslonych w ustawie z dnia 2 kwietnia 2004 r. o niektérych zabezpieczeniach finansowych
(Dz. U. Nr 91, poz. 871 oraz z 2005 r. Nr 83, poz. 719 i Nr 183, poz. 1538);

5) obcigzonych zastawem w celu zaspokojenia zastawnika uprawnionego na podstawie innych
ustaw do korzystania z trybu zaspokojenia polegajacego na przejeciu na wtasnos¢ przedmiotu
zastawu;

6) w drodze dziedziczenia, z wytgczeniem przypadkow, o ktérych mowa w art. 73 ust. 3 i art. 74
ust. 5 Ustawy o ofercie.

W zamian za akcje bedace przedmiotem wezwania do zapisywania sie na zamiane akcji, w przypadku wezwania,
o ktérym mowa w art. 72 i art. 73, mogg by¢ nabywane wytgcznie:

1) zdematerializowane: a) akcje innej spotki, b) kwity depozytowe, c) listy zastawne;

2) obligacje emitowane przez Skarb Panstwa.

W zamian za akcje bedgce przedmiotem wezwania do zapisywania si¢ na zamiang akcji, w przypadku wezwania,
o ktérym mowa w art. 74, mogg by¢ nabywane wylacznie zdematerializowane akcje innej spotki lub inne
zdematerializowane zbywalne papiery wartosciowe dajace prawo gtosu w spotce.

W przypadku, gdy przedmiotem wezwania majg by¢é wszystkie pozostate akcje spotki, wezwanie musi
przewidywa¢ mozliwos¢ sprzedazy akcji przez podmiot zgtaszajgcy sie w odpowiedzi na to wezwanie, po cenie
ustalonej zgodnie z art. 79 ust. 1-3 Ustawy o ofercie.

Zgodnie z art. 77 Ustawy o ofercie, ogtoszenie wezwania nastepuje po ustanowieniu zabezpieczenia w wysokosci
nie mniejszej niz 100% wartosci akgcji, ktére majg by¢ przedmiotem wezwania. Ustanowienie zabezpieczenia
powinno by¢ udokumentowane zaswiadczeniem banku lub innej instytucji finansowej udzielajgcej zabezpieczenia
lub posredniczacej w jego udzieleniu. Wezwanie jest ogtaszane i przeprowadzane za posrednictwem podmiotu
prowadzgcego dziatalnos¢ maklerskg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, ktory jest obowigzany - nie pdzniej
niz na 14 dni roboczych przed dniem rozpoczecia przyjmowania zapiséw - do réwnoczesnego zawiadomienia o
zamiarze jego ogtoszenia Komisji oraz spotki prowadzgcej rynek regulowany, na ktérym sg notowane dane akcje.
Podmiot ten =zatgcza do zawiadomienia tres¢ wezwania. Odstgpienie od ogtoszonego wezwania jest
niedopuszczalne, chyba ze po jego ogtoszeniu inny podmiot ogtosit wezwanie dotyczace tych samych akc;ji.
Odstgpienie od wezwania ogtoszonego na wszystkie pozostate akcje tej spoiki jest dopuszczalne jedynie wtedy,
gdy inny podmiot ogtosit wezwanie na wszystkie pozostate akcje tej spotki po cenie nie nizszej niz w tym
wezwaniu. W okresie miedzy dokonaniem zawiadomienia o zamiarze ogtoszenia wezwania, a zakohczeniem
wezwania, podmiot obowigzany do ogtoszenia wezwania oraz podmioty zalezne od niego lub wobec niego
dominujace, a takze podmioty bedgce stronami zawartego z nim porozumienia, dotyczgcego nabywania przez te
podmioty akcji spétki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, dotyczgcego
istotnych spraw spofki:

1) mogg nabywac akcje spoiki, ktorej dotyczy wezwanie, jedynie w ramach tego wezwania i w sposob w

nim okreslony;
2) nie moga zbywac akcji spoiki, ktérej dotyczy wezwanie, ani zawiera¢ umow, z ktérych mogtby wynikac
obowigzek zbycia przez nie tych akcji, w czasie trwania wezwania;
3) nie moga nabywac posrednio akcji spotki publicznej, ktorej dotyczy wezwanie.

Po ogtoszeniu wezwania, podmiot obowigzany do ogtoszenia wezwania oraz zarzad spofki, ktorej akcji wezwanie
dotyczy, przekazujg informacje o tym wezwaniu, wraz z jego trescia, odpowiednio przedstawicielom zaktadowych
organizacji zrzeszajgcych pracownikow spotki, a w przypadku braku takiej organizacji - bezposrednio
pracownikom. W przypadku gdy akcje bedace przedmiotem wezwania sg dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz w innym panstwie cztonkowskim, podmiot ogtaszajgcy
wezwanie jest obowigzany zapewni¢ na terytorium tego panstwa szybki i tatwy dostep do wszelkich informacji i
dokumentéw, ktére sg przekazywane do publicznej wiadomosci w zwigzku z wezwaniem, w sposob okreslony
przepisami panstwa czionkowskiego. Po zakonczeniu wezwania, podmiot ktéry ogtosit wezwanie jest obowigzany
zawiadomic, w trybie, o ktérym mowa w art. 69, o liczbie akcji nabytych w wezwaniu oraz procentowym udziale w
ogolne;j liczbie gloséw osiggnietym w wyniku wezwania.

Zgodnie z art. 78 ust. 1 Ustawy o ofercie, po otrzymaniu zawiadomienia o zamiarze ogtoszenia wezwania,
Komisja moze, najpdzniej na 3 dni robocze przed dniem rozpoczecia przyjmowania zapisoéw, zgtosi¢ zadanie
wprowadzenia niezbednych zmian lub uzupetnien w tresci wezwania albo przekazania wyjasnien dotyczgcych
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jego tresci, w terminie okreslonym w Zzadaniu, nie krétszym niz 2 dni. Zgdanie to doreczone podmiotowi
prowadzgcemu dziatalno§¢ maklerskg uwaza sie za doreczone podmiotowi obowigzanemu do ogtoszenia
wezwania. Rozpoczecie przyjmowania zapiséw w wezwaniu ulega wstrzymaniu do czasu dokonania czynno$ci
wskazanych w zadaniu Komisji, przez podmiot obowigzany do ogtoszenia wezwania.

Zgodnie z art. 79 ust. 1 Ustawy o ofercie, cena akcji proponowana w wezwaniu:

1) w przypadku, gdy ktorekolwiek z akcji spotki sg przedmiotem obrotu na rynku regulowanym, nie moze
by¢ nizsza od: a) sredniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie wezwania, w
czasie ktorych dokonywany byt obrét tymi akcjami na rynku gtéwnym, albo b) Sredniej ceny rynkowej z
krétszego okresu - Jezeli obrét akcjami spétki byt dokonywany na rynku gtéwnym przez okres krétszy niz
okreslony w lit. a;

2) w przypadku, gdy nie jest mozliwe ustalenie ceny zgodnie z pkt 1 powyzej albo w przypadku spétki, w
stosunku do ktérej otwarte zostato postepowanie uktadowe lub upadtosciowe - nie moze by¢ nizsza od
ich warto$ci godziwej.

Ponadto, zgodnie z art. 79 ust. 2 Ustawy o ofercie, cena akcji proponowana w wezwaniach nie moze by¢ rowniez
nizsza od:

1) najwyzszej ceny, jakag za akcje bedace przedmiotem wezwania podmiot obowigzany do jego ogtoszenia,
podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujgce, lub podmioty bedace stronami zawartego z nim
porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o ofercie, zaptacity w okresie 12 miesiecy
przed ogtoszeniem wezwania, albo

2) najwyzszej wartosci rzeczy lub praw, ktére podmiot obowigzany do ogtoszenia wezwania lub podmioty, o
ktérych mowa w pkt 1 powyzej, wydaty w zamian za akcje bedace przedmiotem wezwania, w okresie 12
miesiecy przed ogtoszeniem wezwania.

Zgodnie z art. 79 ust. 3 Ustawy o ofercie, cena akcji proponowana w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 74, nie
moze by¢ roéwniez nizsza od Sredniej ceny rynkowej z okresu 3 miesiecy obrotu tymi akcjami na rynku
regulowanym poprzedzajacych ogtoszenie wezwania. Cena proponowana w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 72-
74, moze by¢ nizsza od ceny ustalonej zgodnie z ust. 1-3, w odniesieniu do akcji stanowigcych co najmniej 5 %
wszystkich akcji spotki, ktére beda nabyte w wezwaniu od oznaczonej osoby zgtaszajgcej sie ha wezwanie, Jezeli
podmiot obowigzany do ogtoszenia wezwania i ta osoba tak postanowity.

Zgodnie z art. 79 ust. 4a-4f, przypadku gdy $rednia cena rynkowa akcji ustalona zgodnie z ust. 1 pkt 1 i ust. 3 art.
79, znacznie odbiega od wartosci godziwej tych akcji z powodu:

1) przyznania akcjonariuszom prawa poboru, prawa do dywidendy, prawa do nabycia akcji spoftki
przejmujgcej w zwigzku z podziatem spotki publicznej przez wydzielenie lub innych praw majatkowych
zwigzanych z posiadaniem akcji spétki publicznej,

2) znacznego pogorszenia sytuacji finansowej lub majgtkowej spétki na skutek zdarzen lub okolicznosci,
ktorych spétka nie mogta przewidzie¢ lub im zapobiec,

3) zagrozenia spotki trwatg niewyptacalnoscig - podmiot ogtaszajacy wezwanie moze zwrdcic sie do
Komisji z wnioskiem o udzielenie zgody na zaproponowanie w wezwaniu ceny niespetniajgcej kryteriow,
o ktérych mowa w art. 79 ust. 1 pkt 1, ust. 21 3

Komisja moze udzieli¢ zgody o ile proponowana cena nie jest nizsza od wartosci godziwej tych akcji, a ogtoszenie
takiego wezwania nie naruszy uzasadnionego interesu akcjonariuszy. Komisja moze w decyzji okre$li¢ termin, w
ciggu ktérego powinno nastgpi¢ ogtoszenie wezwania po cenie wskazanej w decyzji. Do wniosku zatgcza sie
wycene akcji spotki sporzgdzong wedtug wartosci godziwej, na dzien przypadajgcy nie wczesniej niz 14 dni przed
ztozeniem wniosku, przez podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych. W razie powziecia
watpliwosci co do prawidtowosci wyceny zatgczonej do wniosku Komisja moze zleci¢ sporzadzenie wyceny
podmiotowi uprawnionemu do badania sprawozdan finansowych. W przypadku gdy wycena sporzadzona na
zlecenie Komisji wykaze, ze watpliwosci byly uzasadnione, wnioskodawca zwraca Komisji koszty sporzadzenia
wyceny. W przypadku wezwania, o ktérym mowa w art. 73 ust. 2 albo art. 74 ust. 2, wniosek moze zostac ztozony
nie pozniej niz w terminie miesigca od powstania obowigzku ogtoszenia wezwania. Komisja podaje do publicznej
wiadomosci tres¢ decyzji w sprawie wniosku, o ktérym mowa w ust. 4a, wraz z jej uzasadnieniem. W przypadku
udzielenia przez Komisje zgody, o ktorej mowa powyzej, cena proponowana w wezwaniu moze by¢ nizsza od
ceny okreslonej w decyzji Komisji udzielajgcej zgody, w odniesieniu do akcji stanowigcych co najmniej 5 %
wszystkich akgcji spotki, ktore bedg nabyte w wezwaniu od oznaczonej osoby zgtaszajacej sie na wezwanie, jezeli
podmiot obowigzany do ogtoszenia wezwania i ta osoba tak postanowity.

Zgodnie z art. 79 ust. 5 Ustawy o ofercie, za cene proponowang w wezwaniu na zamiane akcji uwaza sie warto$¢
zdematerializowanych akcji innej spotki, ktorych witasnos¢ zostanie przeniesiona w zamian za akcje bedgce
przedmiotem wezwania. Warto$¢ akcji zdematerializowanych ustala sie:

1) w przypadku akcji bedacych przedmiotem obrotu na rynku regulowanym: a) wedtug $redniej ceny
rynkowej z okresu 6 miesiecy obrotu tymi akcjami na rynku regulowanym poprzedzajgcych ogtoszenie
wezwania albo b) wedtug $redniej ceny z krétszego okresu - jezeli obrét akcjami byt dokonywany na
rynku regulowanym przez okres krétszy niz okreslony w lit. a;

2) w przypadku gdy nie jest mozliwe ustalenie wartosci akcji zgodnie z pkt 1 - wedtug ich wartosci godziwe;.
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4.8.2.3. Przepisy wspolne dotyczace stosowania ograniczen i obowigzkéw zwigzanych z ujawnianiem
stanu posiadania oraz wezwan.

Zgodnie z art. 87 wyzej opisane obowigzki dotyczgce ujawniania stanu posiadania i wezwan, na zasadach
okreslonych w art. 87 Ustawy o ofercie, z zastrzezeniem wyjatkéw przewidzianych w przepisach rozdziatu 4
Ustawy o ofercie, odpowiednio spoczywajg rowniez na:

1) podmiocie, ktéry osiggnat lub przekroczyt okreslony w ustawie prog ogdlnej liczby gtoséw w zwigzku z
nabywaniem lub zbywaniem kwitéw depozytowych wystawionych w zwigzku z akcjami spotki publicznej;

2) funduszu inwestycyjnym - réwniez w przypadku, gdy osiggniecie lub przekroczenie danego progu
ogolnej liczby gloséw okreslonego w tych przepisach nastepuje w zwigzku z posiadaniem akcji tgcznie
przez: a) inne fundusze inwestycyjne zarzgdzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych,
b) inne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, zarzgdzane przez
ten sam podmiot;

3) podmiocie, w przypadku ktérego osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogdlinej liczby gtoséw
okreslonego w tych przepisach nastepuje w zwigzku z posiadaniem akcji: a) przez osobe trzecig w
imieniu wlasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z wytgczeniem akcji nabytych w ramach
wykonywania czynnosci, o ktéorych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 2 Ustawy o obrocie, b) w ramach
wykonywania czynnosci polegajgcych na zarzgdzaniu portfelami, w sktad ktérych wchodzi jeden lub
wieksza liczba instrumentéw finansowych, zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi oraz ustawy o funduszach inwestycyjnych - w zakresie akcji wchodzacych w skiad
zarzgdzanych portfeli papierow wartosciowych, z ktérych podmiot ten, jako zarzadzajgcy, moze w
imieniu zleceniodawcéw wykonywa¢ prawo gtosu na walnym zgromadzeniu, c) przez osobe trzecig, z
ktorg ten podmiot zawart umowe, ktdrej przedmiotem jest przekazanie uprawnienia do wykonywania
prawa gtosu;

4) petnomocniku, ktéry w ramach reprezentowania akcjonariusza na walnym zgromadzeniu zostat
upowazniony do wykonywania prawa gtosu z akcji spotki publicznej, jezeli akcjonariusz ten nie wydat
wigzgcych pisemnych dyspozycji co do sposobu gtosowania;

5) tacznie wszystkich podmiotach, ktére taczy pisemne lub ustne porozumienie dotyczace nabywania przez
te podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu lub prowadzenia
trwatej polityki wobec spétki, chociazby tylko jeden z tych podmiotéw podjgt lub zamierzat podjgc
czynnosci powodujgce powstanie tych obowigzkow;

6) na podmiotach, ktdre zawierajg porozumienie, o kiérym mowa w pkt 5, posiadajgc akcje spoiki
publicznej, w liczbie zapewniajgcej fgcznie osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogolnej liczby
gtosow okreslonego w tych przepisach.

Obowigzki opisane powyzej powstajg réwniez w przypadku, gdy prawa gtosu sg zwigzane z papierami
warto$ciowymi zdeponowanymi lub zarejestrowanymi w podmiocie, ktéry moze nimi rozporzgdza¢ wedtug
wlasnego uznania. W przypadkach, o ktérych mowa w pkt. 5 i 6, obowigzki okreslone powyzej mogg byé
wykonywane przez jedng ze stron porozumienia, wskazang przez strony porozumienia.

Istnienie porozumienia, o ktérym mowa w pkt 5, domniemywa sie w przypadku posiadania akcji spétki publicznej
przez:

a) maitzonkdw, ich wstepnych, zstepnych i rodzenstwo oraz powinowatych w tej samej
linii lub stopniu, jak réwniez osoby pozostajgce w stosunku przysposobienia, opieki i
kurateli;

b) osoby pozostajgce we wspdinym gospodarstwie domowym;

c) mocodawce lub jego petnomocnika, niebedacego firmg inwestycyjna,
upowaznionego do dokonywania na rachunku papieréw wartosciowych czynnosci
zbycia lub nabycia papierow wartosciowych;

d) jednostki powigzane w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci.

Do liczby gtoséw, ktéra powoduje powstanie obowigzkéw opisanych powyzej:
1) po stronie podmiotu dominujgcego - wlicza sig liczbe gtoséw posiadanych przez jego podmioty zalezne;
2) po stronie petnomocnika, ktéry zostat upowazniony do wykonywania prawa gtosu zgodnie pkt 4 powyzej
— wlicza sie liczbe gtoséw z akcji objetych petnomocnictwem;
3) wlicza sie liczbe glosow z wszystkich akcji, nawet jezeli wykonywanie z nich prawa gtosu jest
ograniczone lub wytgczone z mocy statutu, umowy lub przepisu prawa.

Art. 90 Ustawy o ofercie wskazujg przypadki, w ktérych obowigzkéw opisanych powyzej nie stosuje sie, zas art.
90a reguluje w sposodb szczegdlny obowigzki spotki publicznej z siedzibg w panstwie czionkowskim innym niz
Rzeczpospolita Polska.

4.8.2.4. Ograniczenie w obrocie akcjami obcigzonymi zastawem

Zgodnie z art. 75 ust. 4 Ustawy o ofercie publicznej, przedmiotem obrotu nie mogg by¢ akcje obcigzone
zastawem, do chwili jego wygasniecia. Wyjgtkiem jest przypadek, gdy nabycie tych akcji nastepuje w wykonaniu
umowy, 0 ustanowieniu zabezpieczenia finansowego, w rozumieniu ustawy z dnia 2 kwietnia 2004 roku, o
niektorych zabezpieczeniach finansowych.
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4.8.2.5. Skutki niedopetnienia obowigzkéw wynikajacych z Ustawy o ofercie

Zgodnie z art. 88a podmiot obowigzany do wykonania obowigzkéw okreslonych w art. 73 ust. 2 i 3 lub art. 74 ust.
2 i 5 nie moze do dnia ich wykonania bezpos$rednio lub posrednio nabywac lub obejmowac akcji spotki publicznej,
w ktorej przekroczyt okreslony w tych przepisach prég ogélnej liczby gtoséw.

Zgodnie z art. 89 ust. 1 Ustawy o ofercie, akcjonariusz nie moze wykonywac¢ prawa gtosu z:

1) akcji spodtki publicznej bedgcych przedmiotem czynnosci prawnej lub innego zdarzenia prawnego
powodujgcego osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogolnej liczby gtoséw, jezeli osiggniecie lub
przekroczenie tego progu nastgpito z naruszeniem obowigzkdéw okreslonych odpowiednio w art. 69 lub art. 72;

2) wszystkich akcji spotki publicznej, jezeli przekroczenie progu ogolnej liczby gtoséw nastgpito z naruszeniem
obowigzkéw okreslonych odpowiednio w art. 73 ust. 1 lub art. 74 ust. 1.

Zgodnie z art. 89 ust. 2 Ustawy o ofercie, podmiot, ktéry przekroczyt prog ogdlnej liczby gloséw, w przypadku, o
ktorym mowa odpowiednio w art. 73 ust. 2 lub 3 albo art. 74 ust. 2 lub 5, nie moze wykonywaé prawa gtosu z
wszystkich akcji spétki publicznej, chyba ze wykona w terminie obowigzki okreslone w tych przepisach.

Ponadto zgodnie z art. 89 ust. 2 a i 2 b zakaz wykonywania prawa gtosu, o ktérym mowa w art. 89 ust. 1 pkt 2 i
ust. 2,dotyczy takze wszystkich akcji spotki publicznej posiadanych przez podmioty zalezne od akcjonariusza lub
podmiotu, ktéry nabyt akcje z naruszeniem obowigzkéw okreslonych w art. 73 ust. 1 lub art. 74 ust. 1 albo nie
wykonat obowigzkéw okreslonych w art. 73 ust. 2 lub 3 albo art. 74 ust. 2 lub 5.

W przypadku nabycia lub objecia akcji spotki publicznej z naruszeniem zakazu, o ktéorym mowa w art. 77 ust. 4
pkt 3 albo art. 88a, albo niezgodnie z art. 77 ust. 4 pkt 1, podmiot, ktéry nabyt lub objat akcje, oraz podmioty od
niego zalezne nie mogg wykonywac prawa gtosu z tych akcji. Prawo gtosu z akcji spotki publicznej wykonane
wbrew zakazowi, o ktérym mowa w art. 89 ust. 1-2b, nie jest uwzgledniane przy obliczaniu wyniku gtosowania
nad uchwatg walnego zgromadzenia, z zastrzezeniem przepiséw innych ustaw.

Zgodnie z art. 97 ust. 1 Ustawy o ofercie, na kazdego kto:

1) nabywa lub zbywa papiery wartosciowe z naruszeniem zakazu, o ktérym mowa w art. 67
Ustawy o ofercie,

2) nie dokonuje w terminie zawiadomienia, o ktérym mowa w art. 69 Ustawy o ofercie, lub
dokonuje takiego zawiadomienia z naruszeniem warunkow okreslonych w tych przepisach,

3) przekracza okreslony prog ogolnej liczby gtoséw bez zachowania warunkdw, o ktérych mowa w
art. 72-74 Ustawy o ofercie,

4) nie zachowuje warunkéw, o ktérych mowa w art. 76 lub art. 77 Ustawy o ofercie,

5) nie ogtasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania albo nie wykonuje w terminie
obowigzku zbycia akcji w przypadkach, o ktérych mowa w art. 73 ust. 2 lub 3 Ustawy o ofercie,

6) nie ogtasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania w przypadkach, o ktérych
mowa w art. 74 ust. 2 lub 5,

7) nie ogtasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania, w przypadku, o ktérym
mowa w art. 90a ust. 1

8) wbrew zgdaniu, o ktérym mowa w art. 78 Ustawy o ofercie, w okreslonym w nim terminie nie
wprowadza niezbednych zmian lub uzupetnieh w tre$ci wezwania albo nie przekazuje
wyjasnieh dotyczgcych jego tresci,

9) nie dokonuje w terminie zaptaty réznicy w cenie akcji w przypadku okreslonym w art. 74 ust. 3
Ustawy o ofercie,

10) w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 72-74 lub art. 91 ust. 6 Ustawy o ofercie, proponuje cene
nizszg niz okreslona na podstawie art. 79 tej ustawy,

11) bezposrednio lub posrednio nabywa lub obejmuje akcje z naruszeniem art. 77 ust. 4 pkt 1 lub 3
albo art. 88a,

12) nabywa akcje wtasne z naruszeniem trybu, terminéw i warunkéw okreslonych w art. 72-74, art.
79 lub art. 91 ust. 6 Ustawy o ofercie,

13) dokonuje przymusowego wykupu niezgodnie z zasadami, o ktérych mowa w art. 82,

14) nie czyni zados¢ zadaniu, o ktérym mowa w art. 83,

15) wbrew obowigzkowi okreslonemu w art. 86 ust. 1 Ustawy o ofercie nie udostepnia dokumentéw
rewidentowi do spraw szczegdlnych lub nie udziela mu wyjasnien, 11a) nie wykonuje
obowigzku, o ktérym mowa w art. 90a ust. 3

16) dopuszcza sie czynu okreslonego w pkt 1-11a, dziatajgc w imieniu lub w interesie osoby
prawnej lub jednostki organizacyjnej nieposiadajgcej osobowosci prawne;j,

Komisja moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 zt.

Zgodnie z art. 97 ust. 2 Ustawy o ofercie, kara pieniezna w wysokosci, o ktérej mowa w art. 97 ust. 1 tej ustawy,
moze zostaé natozona odrebnie za kazdy z czyndéw okreslonych w tym przepisie.

Zgodnie z art. 97 ust. 3 Ustawy o ofercie, kara pieniezna, o ktérej mowa w art. 97 ust. 1, moze by¢ natozona
odrebnie na kazdy z podmiotéw wchodzacych w sktad porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5
Ustawy o ofercie.
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W decyzji, o ktérej mowa w art. 97 ust. 1 powyzej, Komisja moze wyznaczyé termin ponownego wykonania
obowigzku lub dokonania czynno$ci wymaganej przepisami, ktérych naruszenie byto podstawg natozenia kary
pienieznej. W razie bezskutecznego uptywu tego terminu Komisja moze powtérnie wyda¢ decyzje o natozeniu
kary pienieznej.

4.8.3. Obowiazki i ograniczenia wynikajgce z Ustawy o obrocie

Zgodnie z art. 19 ust.1 pkt 1 i 2 Ustawy o obrocie, jezeli ustawa nie stanowi inaczej:
1) papiery wartosciowe objete zatwierdzonym prospektem emisyjnym moga by¢ przedmiotem obrotu na
rynku regulowanym wytgcznie po ich dopuszczeniu do tego obrotu;
2) dokonywanie oferty publicznej i zbywanie papieréw warto$ciowych na podstawie tej oferty, z wyjgtkiem
oferty publicznej, o ktérej mowa w art. 7 ust. 3 pkt 4 i pkt 5 lit. c-e Ustawy o ofercie publicznej, wymaga
posrednictwa firmy inwestycyjnej;

Zgodnie z art. 31 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi stronami transakcji zawieranych na rynku
gietdowym mogag by¢ wytagcznie:

1) firmy inwestycyjne;

2) zagraniczne firmy inwestycyjne nieprowadzgce dziatalnosci maklerskiej na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej;

3) Krajowy Depozyt albo spotka, ktérej Krajowy Depozyt przekazat wykonywanie czynnosci z zakresu
zadan, o ktérych mowa w art. 48 ust. 2 pkt 1 i 3 - w przypadku, o ktérym mowa w art. 59 ust. 3;

4) spotka prowadzgca izbe rozliczeniowa - w przypadku, o ktérym mowa w art. 68c ust. 3.

Stronami transakcji zawieranych na rynku gietdowym mogg byC¢ rowniez, na warunkach okres$lonych w
regulaminie gietdy, inne podmioty nabywajgce i zbywajgce instrumenty finansowe we wilasnym imieniu i na
wiasny rachunek:

1) bedace uczestnikami Krajowego Depozytu lub spdtki, ktérej Krajowy Depozyt przekazat wykonywanie
czynnosci z zakresu zadan, o ktérych mowa w art. 48 ust. 1 pkt 1 lub 2, lub spétki prowadzgcej izbe
rozliczeniowg i izbe rozrachunkowag, o ktérej mowa w art. 68a;

2) niebedace uczestnikami podmiotu, o ktorym mowa w pkt 1, pod warunkiem wskazania podmiotu
bedgcego uczestnikiem podmiotu, o ktérym mowa w pkt 1, ktdry zobowigzat sie do wypetniania
obowigzkow w zwigzku z rozliczaniem zawartych transakgiji.

Czynnos$c¢ prawna majgca za przedmiot transakcje zawierang na rynku gietdowym dokonana przez podmioty inne
niz okreslone powyzej jest niewazna.

Ustawa o obrocie zawiera takze szereg przepiséw odnoszacych sie do postgpowania z informacjg poufng.
Informacjg poufng w rozumieniu ustawy jest - okreslona w sposdb precyzyjny - informacja dotyczaca,
bezposrednio lub posrednio, jednego lub kilku emitentéw instrumentéw finansowych, jednego lub kilku takich
instrumentéw finansowych albo nabywania lub zbywania takich instrumentéw, ktéra nie zostata przekazana do
publicznej wiadomosci, a ktéra po takim przekazaniu mogtaby w istotny sposdb wpltyngé na cene tych
instrumentéw finansowych lub na cene powigzanych z nimi pochodnych instrumentéw finansowych, przy czym
dana informacja:

1) jest okreslona w sposdb precyzyjny, wtedy gdy wskazuje na okolicznosci lub zdarzenia, ktére wystapity
lub ktérych wystgpienia mozna zasadnie oczekiwag, a jej charakter w wystarczajgcym stopniu umozliwia
dokonanie oceny potencjalnego wptywu tych okolicznosci lub zdarzen na cene lub warto$¢ instrumentéow
finansowych lub na cene powigzanych z nimi pochodnych instrumentéw finansowych;

2) mogtaby po przekazaniu do publicznej wiadomosci w istotny sposéb wptyngé na cene lub wartosé
instrumentéw finansowych lub na cene powigzanych z nimi pochodnych instrumentéw finansowych,
wtedy gdy mogtaby ona zostaé wykorzystana przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych przez
racjonalnie dziatajgcego inwestora;

3) w odniesieniu do 0sOb zajmujgcych sie wykonywaniem dyspozycji dotyczacych instrumentow
finansowych, ma charakter informacji poufnej, réwniez wtedy gdy zostata przekazana tej osobie przez
inwestora lub inng osobe majgcg wiedze o takich dyspozycjach, i dotyczy sktadanych przez inwestora
dyspozycji nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych, przy spetnieniu przestanek okreslonych w pkt
li2.

Na podstawie art. 156 ust. 1 Ustawy o obrocie kazdy kto posiada informacje poufng w zwigzku z petnieniem
funkcji w organach spofki, posiadaniem w spétce akcji lub udziatéw lub w zwigzku z dostepem do informac;ji
poufnej z racji zatrudnienia, wykonywania zawodu, a takze stosunku zlecenia lub innego stosunku prawnego o
podobnym charakterze, a w szczegodlnosci cztonkowie zarzadu, rady nadzorczej, prokurenci lub petnomocnicy
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emitenta lub wystawcy, jego pracownicy, biegli rewidenci albo inne osoby pozostajgce z tym emitentem lub
wystawcg w stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym charakterze, nie moze wykorzystywaé
takiej informacji.

Zakaz, o ktorym mowa powyzej dotyczy rowniez akcjonariuszy spofki publicznej, lub oséb zatrudnionych lub
petnigcych funkcje, o ktérych mowa w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a Ustawy o obrocie, w podmiocie zaleznym lub
dominujgcym wobec emitenta lub wystawcy instrumentéw finansowych dopuszczonych do obrotu na rynku
regulowanym lub bedacych przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na takim rynku, albo
pozostajgcych z tym podmiotem w stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym charakterze, lub
makleréw lub doradcéw. Ponadto zgodnie z art. 156 ust. 1 pkt 2 i 3 Ustawy o obrocie kazdy kto posiada
informacje poufng w wyniku popetnienia przestepstwa, albo posiada informacje poufng pozyskang w sposéb inny
niz okredlony powyzej, jezeli wiedziat lub przy dotoZzeniu nalezytej starannosci mogt sie dowiedziec, ze jest to
informacja poufna - nie moze wykorzystywac¢ takiej informacii.

Zgodnie z art. 156 ust. 2 i 3 Ustawy o obrocie osoby, o ktérych mowa powyzej, nie mogg ujawnia¢ informacji
poufnej; udziela¢ rekomendacji lub nakfania¢ inng osobe na podstawie informacji poufnej do nabycia lub zbycia
instrumentow finansowych, ktérych dotyczyta informacja. W przypadku uzyskania informacji poufnej przez osobe
prawng lub jednostke organizacyjng nieposiadajgcg osobowosci prawnej, zakaz, o ktérym mowa w art. 156 ust. 1
Ustawy o obrocie, dotyczy réwniez osob fizycznych, ktdre uczestniczg w podejmowaniu decyzji inwestycyjnych w
imieniu lub na rzecz tej osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nieposiadajgcej osobowos$ci prawne;.

Art. 156 ust. 4 Ustawy o obrocie stanowi, iz wykorzystywaniem informacji poufnej jest nabywanie lub zbywanie,
na rachunek witasny lub osoby trzeciej, instrumentéw finansowych, w oparciu o informacje poufng bedacag w
posiadaniu tej osoby, albo dokonywanie, na rachunek wiasny lub osoby trzeciej, innej czynnosci prawnej
powodujgcej lub mogacej powodowac rozporzgdzenie takimi instrumentami finansowymi, jezeli instrumenty te:

1) sg dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub
ktéregokolwiek z innych panstw cztonkowskich, lub sg przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do
obrotu na takim rynku, niezaleznie od tego, czy transakcja, ktérej przedmiotem jest dany instrument, jest
dokonywana na tym rynku, albo

2) nie sg dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub innego
panstwa cztionkowskiego, a ich cena lub wartos¢ zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny
instrumentu finansowego okreslonego w pkt 1.

3) sg wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu organizowanego na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, lub sg przedmiotem ubiegania sie o wprowadzenie do takiego systemu, niezaleznie od tego,
czy transakcja, ktérej przedmiotem jest dany instrument, jest dokonywana w tym alternatywnym
systemie obrotu, albo

4) nie sg wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu organizowanego na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, a ich cena lub wartos¢ zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny instrumentu finansowego
okreslonego w pkt 3.

Zgodnie z art. 159 ust. 1 Ustawy o obrocie osoby wymienione w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a, a mianowicie osoby
posiadajgce informacje poufng w zwigzku z petnieniem funkcji w organach spétki, posiadaniem w spétce akcji lub
udziatow lub w zwigzku z dostepem do informacji poufnej z racji zatrudnienia, wykonywania zawodu, a takze
stosunku zlecenia lub innego stosunku prawnego o podobnym charakterze, a w szczegdlnosci cztonkowie
zarzadu, rady nadzorczej, prokurenci lub petnomocnicy emitenta lub wystawcy, jego pracownicy, biegli rewidenci
albo inne osoby pozostajgce z tym emitentem lub wystawcg w stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o
podobnym charakterze nie mogg, w czasie trwania okresu zamknietego, nabywa¢ lub zbywac¢ na rachunek
wiasny lub osoby trzeciej, akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji emitenta oraz innych instrumentow
finansowych z nimi powigzanych albo dokonywaé¢, na rachunek wiasny lub osoby trzeciej, innych czynnosci
prawnych powodujgcych lub mogacych powodowac rozporzadzenie takimi instrumentami finansowymi. Osoby
wymienione w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a nie moga, w czasie trwania okresu zamknietego, dziatajgc jako organ
osoby prawnej, podejmowac czynnosci, ktdrych celem jest doprowadzenie do nabycia lub zbycia przez te osobe
prawng, na rachunek wiasny lub osoby trzeciej, akcji emitenta, praw pochodnych dotyczgcych akcji emitenta oraz
innych instrumentéw finansowych z nimi powigzanych albo podejmowa¢ czynnosci powodujacych lub moggcych
powodowaé rozporzadzenie takimi instrumentami finansowymi przez te osobe prawng, na rachunek witasny lub
osoby trzeciej. Zakazéw powyzszych nie stosuje sie do czynnosci dokonywanych:

1) przez podmiot prowadzacy dziatalno$¢ maklerska, ktéremu osoba, o ktérej mowa w art. 156 ust. 1 pkt 1
lit. a, zlecita zarzadzanie portfelem instrumentéw finansowych w sposéb wytgczajacy ingerencie tej
osoby w podejmowane na jej rachunek decyzje inwestycyjne albo
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2) w wykonaniu umowy zobowigzujgcej do zbycia lub nabycia akcji emitenta, praw pochodnych
dotyczacych akcji emitenta oraz innych instrumentéw finansowych z nimi powigzanych zawartej na
piSmie z datg pewng przed rozpoczeciem biegu danego okresu zamknietego, albo

3) w wyniku zlozenia przez osobe, o ktérej mowa w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a, zapisu w odpowiedzi na
ogtoszone wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz lub zamianeg akcji, zgodnie z przepisami ustawy o
ofercie publicznej, albo

4) w zwigzku z obowigzkiem ogtoszenia przez osobe, o ktdrej mowa w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a, wezwania
do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji, zgodnie z przepisami ustawy o ofercie publicznej,
albo

5) w zwigzku z wykonaniem przez dotychczasowego akcjonariusza emitenta prawa poboru, albo

6) w zwigzku z ofertg skierowang do pracownikéw lub oséb wchodzgcych w sktad statutowych organéw
emitenta, pod warunkiem ze informacja na temat takiej oferty byta publicznie dostepna przed
rozpoczeciem biegu danego okresu zamknietego.

Zgodnie z art. 159 ust. 2 Ustawy o obrocie okresem zamknietym jest:

1) okres od wejscia w posiadanie przez osobe fizyczng wymieniong w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a Ustawy o
obrocie informacji poufnej dotyczacej emitenta lub instrumentéw finansowych, o ktérych mowa w ust. 1
tego artykutu, spetniajgcych warunki okreslone w art. 156 ust. 4 Ustawy o obrocie, do przekazania tej
informacji do publicznej wiadomosci;

2) w przypadku raportu rocznego - dwa miesigce przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub
okres pomiedzy koncem roku obrotowego a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby
okres ten byt krotszy od pierwszego ze wskazanych - chyba ze osoba fizyczna wymieniona w art. 156
ust. 1 pkt 1 lit. a Ustawy o obrocie nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych
sporzadzany jest dany raport;

3) w przypadku raportu pétrocznego - miesigc przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub
okres pomiedzy dniem zakonczenia danego poétrocza a przekazaniem tego raportu do publicznej
wiadomosci, gdyby okres ten byt krotszy od pierwszego ze wskazanych - chyba ze osoba fizyczna
wymieniona w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a Ustawy o obrocie nie posiadata dostepu do danych finansowych,
na podstawie ktorych sporzgdzany jest dany raport;

4) w przypadku raportu kwartalnego - dwa tygodnie przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci
lub okres pomiedzy dniem zakornczenia danego kwartatu a przekazaniem tego raportu do publicznej
wiadomosci, gdyby okres ten byt krotszy od pierwszego ze wskazanych - chyba ze osoba fizyczna
wymieniona w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a Ustawy o obrocie nie posiadata dostepu do danych finansowych,
na podstawie ktérych sporzgdzany jest dany raport.

Ponadto, zgodnie z art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie, osoby wchodzgce w skfad organdéw zarzadzajgcych lub
nadzorczych emitenta albo bedace jego prokurentami, oraz inne osoby, pelnigce w strukturze organizacyjnej
emitenta funkcje kierownicze, ktore posiadajg staty dostep do informacji poufnych dotyczacych bezposrednio lub
posrednio tego emitenta oraz kompetencje w zakresie podejmowania decyzji wywierajgcych wplyw na jego
rozwoj i perspektywy prowadzenia dziatalnosci gospodarczej sg obowigzane do przekazywania Komisji oraz temu
emitentowi informacji o zawartych przez te osoby oraz osoby blisko z nimi zwigzane na wiasny rachunek,
transakcjach nabycia lub zbycia akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji emitenta oraz innych
instrumentéw finansowych powigzanych z tymi papierami wartosciowymi, dopuszczonych do obrotu na rynku
regulowanym lub bedacych przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na takim rynku.

W przypadku, naruszenia obowigzkéw opisanych powyzej zgodnie z art. 174 ust. 1i 175 ust. 1 Ustawy o obrocie
na osobe wymieniong w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a, ktéra w czasie trwania okresu zamknietego dokonuje
czynnosci, o ktérych mowa w art. 159 ust. 1 lub 1a, Komisja moze natozyé, w drodze decyzji, kare pieniezng do
wysokosci 200 000 zt. Na osobe, ktéra nie wykonata lub nienalezycie wykonata obowigzek, o ktérym mowa w art.
160 ust. 1, Komisja moze natozy¢, w drodze decyzji, kare pieniezng w wysokosci do 100 000 zt, chyba Zze osoba
ta:

1) zlecita uprawnionemu podmiotowi prowadzgcemu dziatalno$¢ maklerskg zarzadzanie portfelem jej
papierow wartosciowych, w sposob ktéry wytgcza wiedze tej osoby o transakcjach zawieranych w
ramach tego zarzadzania;

2) przy zachowaniu nalezytej starannosci nie wiedziata lub nie mogta sie dowiedzie¢ o dokonaniu
transakcji.

4.8.4. Obowiazki i ograniczenia wynikajgce z Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw

Zamiar koncentracji podlega zgtoszeniu Prezesowi Urzedu Konkurencji i Konsumentéw, zgodnie z art. 13 ust. 1
Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw, w przypadku gdy fgczny $wiatowy obrét przedsigbiorcow
uczestniczacych w koncentracji w roku obrotowym poprzedzajgcym rok zgtoszenia przekracza réwnowartosc
1.000.000.000 euro lub taczny obrét na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przedsiebiorcédw uczestniczacych w
koncentracji w roku obrotowym poprzedzajgcym rok zgtoszenia przekracza réwnowartos¢ 50.000.000 euro.
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Obrét, o ktérym mowa w art. 13 ust. 1, obejmuje obrét zaréwno przedsiebiorcéw bezposrednio uczestniczgcych w
koncentracji, jak i pozostatych przedsigbiorcow nalezgcych do grup kapitatowych, do ktérych nalezg
przedsiebiorcy bezposrednio uczestniczacy w koncentracji. Obowigzek w zakresie zgtoszenia zamiaru
koncentraciji, zgodnie z art. 13 ust. 2 w/w ustawy dotyczy zamiaru:

1) potgczenia dwoch lub wiecej samodzielnych przedsiebiorcéw;

2) przejecia - przez nabycie lub objecie akgji, innych papieréw wartosciowych, udziatéw lub w jakikolwiek inny
sposo6b - bezposredniej lub posredniej kontroli nad jednym lub wiecej przedsiebiorcami przez jednego lub
wiecej przedsiebiorcow;

3) utworzenia przez przedsigbiorcéw wspolnego przedsiebiorcy;

4) nabycia przez przedsigbiorce czesci mienia innego przedsigbiorcy (catosci lub czesci przedsigbiorstwa),
jezeli obrot realizowany przez to mienie w ktorymkolwiek z dwdch lat obrotowych poprzedzajgcych
zgtoszenie przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej rownowartos¢ 10.000.000 euro.

Zgodnie z art. 14 ustawy nie podlega zgtoszeniu zamiar koncentrac;ji:

1) jezeli obrét przedsiebiorcy, nad ktérym ma nastgpi¢ przejecie kontroli, zgodnie z art. 13 ust. 2 pkt 2, nie
przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w zadnym z dwdch lat obrotowych poprzedzajgcych
zgtoszenie réwnowartosci 10.000.000 euro. Obrot obejmuje obroét zaréwno przedsiebiorcy, nad ktérym ma
zostaé przejeta kontrola, jak i jego przedsiebiorcow zaleznych;

2) polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez instytucje finansowg akcji albo udziatéw w celu ich
odsprzedazy, jezeli przedmiotem dziatalnosci gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na wtasny lub
cudzy rachunek inwestowanie w akcje albo udziaty innych przedsiebiorcow, pod warunkiem, ze
odsprzedaz ta nastgpi przed uptywem roku od dnia nabycia lub objecia, oraz ze: a) instytucja ta nie
wykonuje praw z tych akgcji albo udziatéw, z wyjagtkiem prawa do dywidendy, lub b) wykonuje te prawa
wytgcznie w celu przygotowania odsprzedazy catosci lub czesci przedsiebiorstwa, jego majgtku lub tych
akgcji albo udziatéw;

3) polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez przedsiebiorce akcji lub udziatéw w celu
zabezpieczenia wierzytelnoéci, pod warunkiem zZe nie bedzie on wykonywat praw z tych akgcji lub udziatéw,
z wytgczeniem prawa do ich sprzedazy;

4) nastepujgcej w toku postepowania upadto$ciowego, z wytagczeniem przypadkow, gdy zamierzajacy przejaé
kontrole jest konkurentem albo nalezy do grupy kapitatowej, do ktérej nalezg konkurenci przedsiebiorcy
przejmowanego;

5) przedsiebiorcéw nalezgcych do tej samej grupy kapitatowe;.

Zgodnie z art. 15 w/w ustawy, dokonanie koncentracji przez przedsigbiorce zaleznego uwaza sie za jej dokonanie
przez przedsigbiorce dominujgcego.

Zgodnie z art. 94. 1 ustawy strong postepowania antymonopolowego jest kazdy, kto zgtasza, zgodnie z art. 94
ust. 2, zamiar koncentracji. Zgtoszenia zamiaru koncentracji dokonuja:

1) wspdlnie tgczacy sie przedsiebiorcy - w przypadku potgczenia dwdch lub wiecej samodzielnych
przedsiebiorcow;

2) przedsiebiorca przejmujacy kontrole - w przypadku przejecia - przez nabycie lub objecie akcji, innych
papierow wartosciowych, udziatéw lub w jakikolwiek inny sposoéb - bezposredniej lub posredniej kontroli
nad jednym lub wiecej przedsiebiorcami przez jednego lub wiecej przedsigbiorcéw;

3) wspdlnie wszyscy przedsigbiorcy biorgcy udziat w utworzeniu wspdlnego przedsigbiorcy - w przypadku
utworzenia przez przedsiebiorcow wspdlnego przedsigbiorcy;

4) przedsigbiorca nabywajgcy cze$¢ mienia innego przedsigbiorcy - w przypadku nabycia przez
przedsiebiorce czesci mienia innego przedsiebiorcy (catosci lub czesci przedsiebiorstwa), jezeli obrot
realizowany przez to mienie w ktérymkolwiek z dwdéch lat obrotowych poprzedzajgcych zgtoszenie
przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej rownowartosé 10.000.000 euro.

W przypadku gdy koncentracji dokonuje przedsiebiorca dominujgcy za posrednictwem co najmniej dwdch
przedsiebiorcow zaleznych, zgtoszenia zamiaru tej koncentracji dokonuje przedsiebiorca dominujgcy.
Postepowanie antymonopolowe w sprawach koncentracji powinno by¢ zakonczone nie pézniej niz w terminie 2
miesiecy od dnia jego wszczecia. Przedsiebiorcy, ktérych zamiar koncentracji podlega zgtoszeniu, sg obowigzani
do wstrzymania sie od dokonania koncentracji do czasu wydania przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentéw decyzji lub uptywu terminu, w jakim decyzja powinna zosta¢ wydana. Czynnos$¢ prawna, na
podstawie ktérej ma nastgpi¢ koncentracja, moze by¢ dokonana pod warunkiem wydania przez Prezesa Urzedu,
w drodze decyzji, zgody na dokonanie koncentracji lub uptywu terminéw, o ktérych mowa w art. 96 ustawy.

Zgodnie z art. 19 ust. 1 ustawy Prezes Urzedu, w drodze decyzji, wydaje zgode na dokonanie koncentracji, gdy -
po spetnieniu przez przedsiebiorcéw zamierzajgcych dokona¢ koncentracji warunkéw okreslonych w art.19 ust. 2
- konkurencja na rynku nie zostanie istotnie ograniczona, w szczegdlnosci przez powstanie lub umocnienie
pozycji dominujgcej na rynku. Zgodnie z art. 19 ust. 2 Prezes Urzedu moze na przedsiebiorce lub
przedsiebiorcow zamierzajgcych dokonac¢ koncentracji natozy¢ obowigzek lub przyjg¢ ich zobowigzanie, w
szczegolnosci do:

1) zbycia catosci lub czesci majatku jednego lub kilku przedsigbiorcéw,
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2) wyzbycia sie kontroli nad okreslonym przedsigbiorcg lub przedsiebiorcami, w szczegdlnosci przez zbycie
okreslonego pakietu akcji lub udziatéw, lub odwotania z funkcji cztonka organu zarzgdzajacego lub
nadzorczego jednego lub kilku przedsigbiorcéw,

3) udzielenia licencji praw wytgcznych konkurentowi - okreslajac w decyzji, o ktérej mowa w art. 19 ust. 1,
termin spetnienia warunkow.

W takim przypadku w decyzji Prezes Urzedu naktada na przedsiebiorce lub przedsiebiorcow obowigzek
sktadania, w wyznaczonym terminie, informacji o realizacji tych warunkow.

Zgodnie z art. 20 ustawy Prezes Urzedu zakazuje, w drodze decyzji, dokonania koncentracji, w wyniku ktérej
konkurencja na rynku zostanie istotnie ograniczona, w szczegdlnosci przez powstanie lub umocnienie pozycji
dominujacej na rynku. Prezes Urzedu moze jednak wyda¢ zgode na dokonanie koncentracji, w wyniku ktorej
konkurencja na rynku zostanie istotnie ograniczona, w szczegdlnosci przez powstanie lub umocnienie pozycji
dominujacej na rynku, w przypadku gdy odstgpienie od zakazu koncentracji jest uzasadnione, a w szczegoélnosci:
1) przyczyni sig¢ ona do rozwoju ekonomicznego lub postepu technicznego;
2) moze ona wywrze¢ pozytywny wptyw na gospodarke narodows.

Zgodnie z art. 21 ustawy Prezes Urzedu moze uchyli¢ wydane przez siebie decyzje, jezeli zostaly one oparte na
nierzetelnych informacjach, za ktére sg odpowiedzialni przedsiebiorcy uczestniczacy w koncentracji, lub jezeli
przedsiebiorcy nie spetniajg warunkéw okreslonych w decyzji. W przypadku uchylenia decyzji Prezes Urzedu
orzeka co do istoty sprawy. Jezeli w przypadkach, o ktérych mowa w powyzej, koncentracja zostala juz
dokonana, a przywrécenie konkurencji na rynku nie jest mozliwe w inny sposéb, Prezes Urzedu moze, w drodze
decyzji, okreslajgc termin jej wykonania na warunkach okreslonych w decyzji, nakaza¢ w szczegdlnosci:

1) podziat potgczonego przedsiebiorcy na warunkach okreslonych w decyzji;

2) zbycie catosci lub czesci majatku przedsiebiorcy;

3) zbycie udziatéw lub akcji zapewniajgcych kontrole nad przedsiebiorcg lub przedsiebiorcami lub

rozwigzanie sp&tki, nad ktérag przedsiebiorcy sprawujg wspoing kontrole.

Decyzja, o ktdrej mowa powyzej, nie moze by¢ wydana po uptywie 5 lat od dnia dokonania koncentracji.

Przepisy art. 21 ustawy stosuje sie odpowiednio w przypadku nie zgloszenia Prezesowi Urzedu zamiaru
koncentracji oraz w przypadku niewykonania decyzji o zakazie koncentracji. Decyzje wyrazajace zgode na
koncentracje wygasaja, jezeli w terminie 2 lat od dnia ich wydania koncentracja nie zostata dokonana.

Prezes Urzedu moze natozy¢ na przedsigbiorce, w drodze decyzji, kare pieniezng w wysokosci nie wiekszej niz
10 % przychodu osiggnietego w roku rozliczeniowym poprzedzajgcym rok natozenia kary, jezeli przedsigbiorca
ten, cho¢by nieumyslinie dokonat koncentracji bez uzyskania zgody Prezesa Urzedu.

Prezes Urzedu moze réwniez natozyé na przedsiebiorce, w drodze decyzji, kare pieniezng w wysokosci
stanowigcej réwnowartos¢ do 50.000.000 euro, jezeli przedsigbiorca ten w zwigzku z koncentracjg, chocby
nieumysinie podat nieprawdziwe dane lub wprowadzajace w btagd dane albo nie udzielit informacji zgdanych przez
Prezesa Urzedu. Zgodnie z art. 107 ustawy Prezes Urzedu moze natozyé na przedsigbiorcéw, w drodze decyzji,
kare pieniezng w wysokosci stanowigcej rownowartos¢ do 10.000 euro za kazdy dzien zwtoki w wykonaniu
decyzji wydanych przez Prezesa Urzedu w zwigzku z koncentracjg lub wyrokéw sgdowych w sprawach z zakresu
praktyk ograniczajgcych konkurencje, praktyk naruszajgcych zbiorowe interesy konsumentéw oraz koncentracji.

Prezes Urzedu moze, w drodze decyzji, natozy¢ na osobe petnigcg funkcje kierowniczg lub wchodzacg w sktad
organu zarzadzajgcego przedsiebiorcy kare pieniezng w wysokosci do piecdziesieciokrotnosci przecietnego
wynagrodzenia, jezeli osoba ta umyslnie albo nieumysinie:
1) nie wykonata decyzji, postanowien lub wyrokéw w sprawach z zakresu praktyk ograniczajgcych
konkurencje, praktyk naruszajgcych zbiorowe interesy konsumentéw oraz koncentraciji;
2) nie zglosita zamiaru koncentraciji.

Zgodnie z art. 99 ustawy w przypadku niewykonania decyzji dotyczgcej koncentracji Prezes Urzedu moze, w
drodze decyzji, dokona¢ podziatu przedsiebiorcy. Prezesowi Urzedu przystugujg kompetencje organdw spotek
uczestniczacych w podziale. Prezes Urzedu moze ponadto wystgpi¢ do sgdu o stwierdzenie niewaznosci umowy
lub podjecie innych srodkéw prawnych zmierzajgcych do przywrdcenia stanu poprzedniego.

4.8.5. Obowiazki i ograniczenia wynikajgce z Rozporzgdzenia Rady Wspoélnot Europejskich 139/2004 z
dnia 20 stycznia 2004 roku w sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorstw

Kolejnym zrédtem wymogoéw w zakresie kontroli koncentracji, majgcych wptyw na obrét akcjami jest
Rozporzadzenie Rady (WE) nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w sprawie kontroli koncentraciji
przedsiebiorcow (zwanego dalej Rozporzadzeniem). Rozporzadzenie to odnosi sie jedynie do koncentracji o
wymiarze wspoélnotowym.

Koncentracja przedsiebiorstw posiada wymiar wspoélnotowy w nastepujgcych przypadkach:
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1) gdy taczny swiatowy obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczgcych w koncentracji wynosi
wiecej niz 5 mld euro, oraz

2) gdy fgczny obrét przypadajgcy na Wspdlnote Europejska kazdego z co najmniej dwoch
przedsiebiorstw uczestniczgcych w koncentracji wynosi wiecej niz 250 min euro, chyba ze
kazde z przedsiebiorstw uczestniczgcych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie
swoich tgcznych obrotéw przypadajgcych na Wspdlnote w jednym i tym samym panstwie
cztonkowskim.

Koncentracja przedsiebiorstw ma wymiar wspoélnotowy rowniez w przypadku, gdy;

1) tgczny Swiatowy obroét wszystkich przedsigbiorstw uczestniczgcych w koncentracji wynosi
wiecej niz 2 500 min euro,

2) w kazdym z co najmniej trzech panstw czionkowskich tgczny obrot wszystkich przedsigbiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min euro,

3) w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich tgczny obrét wszystkich przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min euro, z czego taczny obrot co
najmniej dwoch przedsigbiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi co najmniej 25 min
euro, oraz (Iv) fgczny obrét przypadajgcy na Wspdlnote Europejskg kazdego z co najmniej
dwoch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min euro, chyba
ze kazde z przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie
swoich tgcznych obrotdéw przypadajgcych na Wspdlnote w jednym i tym samym panstwie
cztonkowskim.

Zgodnie z tym Rozporzgdzeniem koncentracje wspoélnotowe podlegajg zgtoszeniu do Komisji Europejskiej przed
ich ostatecznym dokonaniem, a po:

a) zawarciu umowy,

b) ogtoszeniu publicznej oferty, lub

C) przejeciu wiekszosciowego udziatu.

Zawiadomienie Komisji stuzy uzyskaniu jej zgody na dokonanie koncentraciji.

4.9. Obowigzujace regulacje dotyczgce obowigzkowych ofert przejecia
lub przymusowego wykupu (squeeze-out) i odkupu (sell-out) w
odniesieniu do papieréw wartosciowych

4.9.1. Przymusowy wykup akcji

Zgodnie z art. 82 ust. 1 Ustawy o ofercie, akcjonariuszowi spotki publicznej, ktéry samodzielnie lub wspdlnie z
podmiotami od niego zaleznymi lub wobec niego dominujgcymi oraz podmiotami bedacymi stronami
porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5, osiagnat lub przekroczyt 90 % ogdinej liczby gtosow w tej
spétce, przystuguje, w terminie trzech miesiecy od osiggniecia lub przekroczenia tego progu, prawo zgdania od
pozostatych akcjonariuszy sprzedazy wszystkich posiadanych przez nich akcji (przymusowy wykup).

Zgodnie z art. 82 ust. 2 ustawy cene przymusowego wykupu ustala sie w sposéb, okreslony w art. 79 ust. 1-3
ustawy, przy czym, zgodnie z art. 82 ust. 2a ustawy, jezeli osiggniecie lub przekroczenie progu, o ktérych mowa
w art. 82 ust. 1, nastgpito w wyniku ogtoszonego wezwania na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akciji
spéiki, cena przymusowego wykupu nie moze by¢ nizsza od ceny proponowanej w tym wezwaniu. W przypadku,
gdy ktérekolwiek z akcji spétki sg przedmiotem obrotu na rynku regulowanym, cena przymusowego wykupu nie
moze by¢ nizsza od Sredniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiecy poprzedzajgcych przymusowy wykup, w czasie
ktérych dokonywany byt obrét tymi akcjami na rynku gtéwnym, albo $redniej ceny rynkowej z krétszego okresu,
jezeli obrot akcjami spotki byt dokonywany na rynku gtéwnym przez okres krotszy niz 6 miesiecy. W przypadku,
gdy nie jest mozliwe ustalenie ceny w wyzej opisany sposob albo w przypadku spétki, w stosunku do ktérej
otwarte zostato postepowanie uktadowe lub upadtosciowe, cena przymusowego wykupu nie moze by¢ nizsza od
godziwej wartosci akcji. Ponadto cena przymusowego wykupu nie moze byé nizsza od najwyzszej ceny, jakg za
akcje bedace przedmiotem przymusowego wykupu akcjonariusz, podmioty od niego zalezne lub wobec niego
dominujace, lub podmioty bedace stronami zawartego z nim porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5
ustawy, zaptacity w okresie 12 miesiecy przed przymusowym wykupem, albo najwyzszej wartosci rzeczy lub
praw, ktére akcjonariusz, podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujgce, lub podmioty bedace stronami
zawartego z nim porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 ustawy, wydaly w zamian za akcje bedgce
przedmiotem przymusowego wykupu. Cena przymusowego wykupu nie moze by¢ réwniez nizsza od Sredniej
ceny rynkowej z okresu 3 miesiecy obrotu akcjami stanowigcymi przedmiot przymusowego wykupu na rynku
regulowanym poprzedzajgcych przymusowy wykup.

Nabycie akcji w wyniku przymusowego wykupu nastepuje bez zgody akcjonariusza, do ktérego skierowane jest
zgdanie wykupu. Ogtoszenie Zzgdania sprzedazy akcji w ramach przymusowego wykupu nastepuje po
ustanowieniu zabezpieczenia w wysokosci nie mniejszej niz 100% wartosci akcji, ktére majg by¢ przedmiotem
przymusowego wykupu. Ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢ udokumentowane zaswiadczeniem banku lub
innej instytucji finansowej udzielajacej zabezpieczenia lub posredniczgcej w jego udzieleniu.
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Przymusowy wykup jest ogtaszany i przeprowadzany za posrednictwem podmiotu prowadzgcego dziatalnosc
maklerskg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, ktéry jest obowigzany - nie pdzniej niz na 14 dni roboczych
przed rozpoczeciem przymusowego wykupu - do réwnoczesnego zawiadomienia o zamiarze jego ogtoszenia
Komisji oraz spotki prowadzacej rynek regulowany, na ktérym notowane sg dane akcje, a jezeli akcje spofki
notowane sg na kKilku rynkach regulowanych - wszystkie te spétki. Podmiot ten zatagcza do zawiadomienia
informacje na temat przymusowego wykupu. Odstgpienie od ogftoszonego przymusowego wykupu jest
niedopuszczalne.

4.9.2. Przymusowy odkup akcji

Zgodnie z art. 83 ust. 1 Ustawy o ofercie, akcjonariusz spotki publicznej moze zazadaé wykupienia posiadanych
przez niego akcji przez innego akcjonariusza, ktéry osiggnat lub przekroczyt 90 % ogolnej liczby gtosow w tej
spéfce. Zadanie sktada sie na pismie w terminie trzech miesiecy od dnia, w ktérym nastgpito osiggniecie lub
przekroczenie tego progu przez innego akcjonariusza. W przypadku gdy informacja o osiggnieciu lub
przekroczeniu progu ogolnej liczby gtoséw, o kitérym mowa w art. 83 ust. 1 Ustawy o ofercie, nie zostatla
przekazana do publicznej wiadomosci w trybie okreslonym w art. 70 pkt 1, termin na ztozenie zgdania biegnie od
dnia, w ktérym akcjonariusz spo6tki publicznej, ktéry moze zgda¢ wykupienia posiadanych przez niego akcji,
dowiedziat sie lub przy zachowaniu nalezytej starannosci mogt sie dowiedzie¢ o osiggnieciu lub przekroczeniu
tego progu przez innego akcjonariusza.

Zadaniu sg obowigzani zado$éuczyni¢ solidarnie akcjonariusz, ktdry osiggnat lub przekroczyt 90 % ogdlnej liczby
gtosow, jak réwniez podmioty wobec niego zalezne i dominujgce, w terminie 30 dni od dnia jego zgtoszenia.
Obowigzek nabycia akcji od akcjonariusza spoczywa réwniez solidarnie na kazdej ze stron porozumienia, o
ktorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o ofercie, o ile cztonkowie tego porozumienia posiadajg wspolnie, wraz
z podmiotami dominujgcymi i zaleznymi, co najmniej 90 % ogdlnej liczby gtosow.

Akcjonariusz zgdajgcy wykupienia akcji uprawniony jest zasadniczo do otrzymania ceny nie nizszej niz okreslona
zgodnie z art. 79 ust. 1-3. Jezeli osiggniecie lub przekroczenie progu nastgpito w wyniku ogtoszonego wezwania
na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji spoétki, akcjonariusz zgdajgcy wykupienia akcji jest
uprawniony do otrzymania ceny nie nizszej niz proponowana w tym wezwaniu.

4.10. Wskazanie publicznych ofert przejecia w stosunku do kapitatu
Emitenta

W okresie ostatniego roku obrachunkowego i biezgcego roku obrachunkowego nie miaty miejsca zadne publiczne
oferty przejecia w stosunku do Emitenta.

4.11. Informacje na temat potracania u zrodet podatku od dochodu

Z uwagi na fakt, iz informacje zamieszczone ponizej, dotyczace zasad opodatkowania dochoddéw z papierow
warto$ciowych majg charakter ogdlny, zaleca sie, aby rozstrzygniecia poszczegdlnych probleméw zwigzanych z
opodatkowaniem takich dochodéw powierzy¢ wyspecjalizowanym doradcom podatkowym.

4.11.1. Opodatkowanie dochodéw uzyskanych z tytutu odpfatnego zbycia akcji
4.11.1.1. Osoby fizyczne

Zgodnie z art. 30b ust. 1 i 2 Ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych od dochoddéw uzyskanych z
odpfatnego zbycia papieréw wartosciowych podatek dochodowy wynosi 19% uzyskanego dochodu.

Dochodem, o ktéorym mowa powyzej jest réznica miedzy sumg przychodéw uzyskanych z tytutu odptatnego
zbycia papierow wartosciowych a kosztami uzyskania przychodéw, okreslonymi na podstawie art. 22 ust. 1f lub
ust. 1g, lub art. 23 ust. 1 pkt 38, z zastrzezeniem art. 24 ust. 13 i 14 w/w ustawy, osiggnieta w roku podatkowym.

Powyzszych zasad nie stosuje sie, jezeli odptatne zbycie papieréw wartosciowych nastepuje w wykonywaniu
dziatalno$ci gospodarcze;j.

Opodatkowanie nastepuje z uwzglednieniem umoéw o unikaniu podwojnego opodatkowania, ktérych strong jest
Rzeczpospolita Polska. Jednakze zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wtasciwej umowy o unikaniu
podwdjnego opodatkowania albo niezaptacenie podatku zgodnie z takg umowg jest mozliwe pod warunkiem
udokumentowania dla celéw podatkowych miejsca zamieszkania podatnika uzyskanym od niego certyfikatem
rezydenciji.

Zgodnie z art. 30b ust. 6 Ustawy o podatku dochodowym od 0sdb fizycznych po zakonczeniu roku podatkowego
podatnik jest obowigzany w zeznaniu podatkowym, o kitérym mowa w art. 45 ust. 1a pkt 1, wykaza¢ dochody
uzyskane w roku podatkowym z odpfatnego zbycia papieréw wartosciowych, w tym réwniez dochody, o ktérych
mowa w art. 24 ust. 14, i dochody z odptatnego zbycia pochodnych instrumentéw finansowych, a takze dochody z
realizacji praw z nich wynikajgcych oraz z odptatnego zbycia udziatéw w spoétkach majacych osobowos$é prawng
oraz z tytutu objecia udziatéw (akcji) w spotkach majgcych osobowos$é prawng albo wktaddw w spétdzielniach w

36
Prospekt emisyjny trzyczesciowy BBI Development NFI S.A.



Dokument Ofertowy

zamian za wkfad niepieniezny w postaci innej niz przedsiebiorstwo lub jego zorganizowana czes$¢, i obliczy¢
nalezny podatek dochodowy.

Zgodnie z art. 45 ust. 1a pkt 1) Ustawy o podatku dochodowym od o0sdéb fizycznych w terminie do dnia 30 kwietnia
roku nastepujgcego po roku podatkowym podatnicy sg obowigzani sktada¢ urzedom skarbowym odrebne
zeznania, wedtug ustalonych wzoréw, o wysokosci osiggnietego w roku podatkowym dochodu (poniesione;j straty)
z kapitatow opodatkowanych na zasadach okreslonych w art. 30b.

4.11.1.2. Osoby prawne

Dochodem ze sprzedazy akcji, praw poboru i praw do akcji, podlegajgcym opodatkowaniu jest nadwyzka sumy
przychodéw nad kosztami ich uzyskania, osiggnieta w roku podatkowym, przy czym przychodem jest kwota
otrzymana ze sprzedazy akcji, praw poboru, badZz praw do akcji, natomiast kosztem uzyskania przychodu sag
wydatki poniesione na nabycie tych akcji, praw poboru bgdZz praw do akcji. Dochdd ze sprzedazy akcji jest
opodatkowany na zasadach ogolnych i fgczy sie z dochodami z innych Zrédet. Zgodnie z art. 19 ust. 1 Ustawy o
podatku dochodowym od os6b prawnych podatek wynosi 19 % podstawy opodatkowania.

Zgodnie z art. 25 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych podatnicy sg obowigzani wptacac¢ na
rachunek urzedu skarbowego zaliczki miesigczne w wysokosci réznicy pomiedzy podatkiem naleznym od
dochodu osiggnietego od poczatku roku podatkowego a sumg zaliczek naleznych za poprzednie miesigce.
Podatnicy moga réwniez deklarowa¢ dochdd (strate) w sposdb uproszczony na zasadach okreslonych w art. 25
ust. 6-7 ustawy.

Zastosowanie stawki podatku wynikajgcej z wlasciwej umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania albo
niedobranie podatku zgodnie z takg umowg jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby
podatnika dla celéw podatkowych uzyskanym od podatnika certyfikatem rezydenc;ji.

4.11.2. Opodatkowanie dochodow uzyskanych z tytutu dywidendy
4.11.2.1. Osoby fizyczne

Zgodnie z art. 30a ust.1 pkt 4 Ustawy o podatku dochodowym od osdéb fizycznych, od uzyskanych dochodow
(przychodoéw) z dywidend i innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach osob prawnych pobiera sie 19 %
zryczattowany podatek dochodowy. Dochodéw (przychodow) z dywidend i innych przychodoéw z tytutu udziatu w
zyskach osob prawnych nie tgczy sie z dochodami opodatkowanymi na zasadach okreslonych w art. 27 w/w
ustawy.

Przepisy dotyczace opodatkowania dochodéw (przychoddéw) z dywidend i innych przychodéw z tytutu udziatu w
zyskach o0sdb prawnych stosuje sie z uwzglednieniem umoéw o unikaniu podwdjnego opodatkowania, ktorych
strong jest Rzeczpospolita Polska. Jednakze zastosowanie stawki podatku wynikajgcej z wtasciwej umowy o
unikaniu podwojnego opodatkowania lub niepobranie (niezaptacenie) podatku zgodnie z takg umowg jest mozliwe
pod warunkiem udokumentowania dla celdéw podatkowych miejsca zamieszkania podatnika uzyskanym od niego
certyfikatem rezydenciji.

Ptatnicy podatku tj. podmioty wyptacajgce dywidende, sg obowigzani pobiera¢ zryczattowany podatek dochodowy
od dokonywanych wyptat z tytutu dywidendy. W razie przeznaczenia dochodu na powigekszenie kapitatu
zaktadowego ptatnicy pobierajg zryczattowany podatek dochodowy w terminie 14 dni od dnia uprawomocnienia
sie postanowienia sadu rejestrowego o dokonaniu wpisu 0 podwyzszeniu kapitatu zaktadowego.

Platnicy przekazujg kwoty zryczattowanego podatku w terminie do dnia 20 miesigca nastepujgcego po miesigcu,
w ktdrym pobrano zaliczki (podatek) - na rachunek urzedu skarbowego, ktérym kieruje naczelnik urzedu
skarbowego wiasciwy wedtug miejsca zamieszkania ptatnika, a jezeli ptatnik nie jest osobg fizyczng, wedtug
siedziby badz miejsca prowadzenia dziatalnosci, gdy ptatnik nie posiada siedziby. W terminie do konca stycznia
roku nastepujgcego po roku podatkowym ptatnicy sg obowigzani przesta¢ do urzedu skarbowego, ktérym kieruje
naczelnik urzedu skarbowego wtasciwy wediug miejsca zamieszkania pfatnika, a jezeli ptatnik nie jest osobg
fizyczna, wedilug siedziby badz miejsca prowadzenia dziatalnosci, gdy pfatnik nie posiada siedziby, roczne
deklaracje, wedtug ustalonego wzoru.

4.11.2.2. Osoby prawne

Stosownie do art. 22 Ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych podatek dochodowy od dochodow
(przychodoéw) z dywidend oraz innych przychoddw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych majgcych siedzibe
lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej ustala sie w wysokosci 19 % uzyskanego przychodu. Zwalnia
sie od podatku dochodowego dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach
o0s6b prawnych, jezeli spetnione sg fgcznie nastepujgce warunki:

1) wyptacajgcym dywidende oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach osob prawnych jest spdtka
bedgca podatnikiem podatku dochodowego, majgca siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej,
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2) uzyskujgcym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach osdéb
prawnych, o ktérych mowa w pkt 1, jest spétka podlegajaca w Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym niz
Rzeczpospolita Polska panstwie cztonkowskim Unii Europejskiej lub w innym panstwie nalezgcym do
Europejskiego Obszaru Gospodarczego, opodatkowaniu podatkiem dochodowym od catosci swoich
dochoddw, bez wzgledu na miejsce ich osiggania,

3) spotka, o ktérej mowa w pkt 2, posiada bezposrednio nie mniej niz 10% udziatébw (akcji) w kapitale
spofki, o ktdrej mowa w pkt 1,

4) odbiorcg dochoddw (przychoddéw) z dywidend oraz innych przychoddw z tytutu udziatu w zyskach osob
prawnych jest:

a) spoétka, o ktérej mowa w pkt 2, albo
b) zagraniczny zaktad spotki, o ktérej mowa w pkt 2.

Zwolnienie ma zastosowanie w przypadku, kiedy spotka uzyskujgca dochody (przychody) z dywidend oraz inne
przychody =z tytutu udzialu w zyskach o0séb prawnych majgcych siedzibe Ilub zarzad na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej posiada udzialy (akcje) w spoétce wyptacajgcej te naleznosci w wysokosci, o ktorej
mowa w pkt 3 powyzej, nieprzerwanie przez okres dwoch lat.

Zwolnienie to ma réwniez zastosowanie w przypadku, gdy okres dwdch lat nieprzerwanego posiadania udziatow
(akcji), w wysokosci okreslonej w pkt 3, przez spotke uzyskujgcg dochody (przychody) z tytutu udziatu w zysku
osoby prawnej majgcej siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, uptywa po dniu uzyskania
tych dochodéw (przychodoéw). W przypadku niedotrzymania warunku posiadania udziatow (akcji), w wysokosci
okreslonej w pkt 3, nieprzerwanie przez okres dwoch lat spétka, o ktérej mowa w pkt 2, jest obowigzana do
zapfaty podatku, wraz z odsetkami za zwtoke, od dochodéw (przychodéw) z dywidend oraz innych przychodoéw z
tytutu udziatlu w zyskach os6b prawnych w wysokosci 19% dochodéw (przychoddéw) do 20 dnia miesigca
nastepujgcego po miesigcu, w ktérym utracita prawo do zwolnienia. Odsetki nalicza sie od nastepnego dnia po
dniu, w ktérym po raz pierwszy skorzystata ze zwolnienia.

Powyzsze zasady opodatkowania stosuje sie z uwzglednieniem umoéw w sprawie unikania podwdjnego
opodatkowania, ktérych strong jest Rzeczpospolita Polska.

W razie przeznaczenia dochodu na podwyZzszenie kapitatu zaktadowego spétka pobiera podatek w terminie 14
dni od dnia uprawomocnienia sie postanowienia sgdu rejestrowego o dokonaniu wpisu o0 podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego.

Spotka zobowigzana jest do przekazania kwoty podatku w terminie do 7 dnia miesigca nastepujgcego po
miesigcu, w ktérym pobrano podatek, na rachunek urzedu skarbowego, ktérym kieruje naczelnik urzedu
skarbowego wiasciwego wedtug siedziby podatnika, a w przypadku podatnikéw nie majgcych siedziby lub
zarzadu na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej — na rachunek urzedu skarbowego, ktérym kieruje naczelnik
urzedu skarbowego wtasciwy w sprawach opodatkowania osdb zagranicznych. Spétka jest obowigzana przestaé
podatnikom majgcym siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej informacje o wysokosci
pobranego podatku a podatnikom nie majgcym siedziby lub zarzgdu na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej oraz
urzedowi skarbowemu informacje o dokonanych wyptatach i pobranym podatku — sporzgdzone wediug
ustalonego wzoru.

4.11.3. Podatek od czynnosci cywilnoprawnych
Zgodnie z ustawg z dnia 9 wrzesnia 2000 r. Ustawy o podatku od czynnosci cywilnoprawnych umowy sprzedazy
oraz zamiany rzeczy i praw majatkowych (w tym akcji i innych instrumentéw finansowych) podlegajg podatkowi
od czynnosci cywilnoprawnych. Stawka podatku od sprzedazy praw majgtkowych wynosi 1% wartosci rynkowe;j
praw majgtkowych.
Zwolnieniu od podatku podlega sprzedaz praw majgtkowych, bedgcych instrumentami finansowymi:

a) firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom inwestycyjnym,

b) dokonywang za posrednictwem firm inwestycyjnych lub zagranicznych firm inwestycyjnych,

c) dokonywang w ramach obrotu zorganizowanego,

d) dokonywang poza obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz zagraniczne firmy
inwestycyjne, jezeli prawa te zostaty nabyte przez te firmy w ramach obrotu zorganizowanego

w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz.U. Nr 183, poz.
1538, z pézn. zm.);
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Ponadto zgodnie z art. 2 pkt 4) wspomnianej wyzej ustawy nie podlegajg podatkowi czynnosci cywilnoprawne,
jezeli przynajmniej jedna ze stron z tytutu dokonania tej czynnosci jest:
a) opodatkowana podatkiem od towarow i ustug,
b) zwolniona z podatku od towaréw i ustug, z wyjgtkiem m.in. umowy sprzedazy udziatéw i akcji w spotkach
handlowych.

4.11.4. Podatek od spadkow i darowizn

Zgodnie z art. 1 ust. 1 pkt. 1 i 2 ustawy z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadkow i darowizn, podatkowi od
spadkow i darowizn podlega nabycie przez osoby fizyczne wtasnosci rzeczy znajdujacych sie na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub praw majgtkowych wykonywanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytutem:
1) dziedziczenia, zapisu, dalszego zapisu, polecenia testamentowego,
2) darowizny, polecenia darczyncy.

Obowigzek podatkowy cigzy na nabywcy wtasno$ci rzeczy i praw majgtkowych. Obowigzek podatkowy powstaje:

1) przy nabyciu w drodze dziedziczenia - z chwilg przyjecia spadku;

2) przy nabyciu w drodze zapisu, dalszego zapisu lub z polecenia testamentowego - z chwilg wykonania
zapisu, dalszego zapisu lub polecenia;

3) przy nabyciu w drodze darowizny - z chwilg ztozenia przez darczynce oswiadczenia w formie aktu
notarialnego, a w razie zawarcia umowy bez zachowania przewidzianej formy - z chwilg spetnienia
przyrzeczonego swiadczenia; jezeli ze wzgledu na przedmiot darowizny przepisy wymagaja szczegolnej
formy dla oswiadczen obu stron, obowigzek podatkowy powstaje z chwilg ztozenia takich oswiadczen.

Wysokos$¢ podatku ustala sie w zaleznosci od grupy podatkowej, do ktérej zaliczony jest nabywca. Zaliczenie do
grupy podatkowej nastepuje wedtug osobistego stosunku nabywcy do osoby, od ktérej lub po ktdrej zostaly
nabyte rzeczy i prawa majgtkowe.

4.11.5. Odpowiedzialno$¢ pfatnika

Zgodnie z art. 30 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 roku Ordynacja podatkowa, ptatnik, ktéry nie wykonat
obowigzkow polegajgcych na obliczeniu i pobraniu od podatnika podatku i wptacenia go we wtasciwym terminie
organowi podatkowemu, odpowiada za podatek niepobrany lub podatek pobrany a niewptacony. Ptatnik
odpowiada za naleznosci catym swoim majgtkiem. Przepiséw o odpowiedzialnosci ptatnika nie stosuje sie, jezeli
odrebne przepisy stanowig inaczej albo jezeli podatek nie zostat pobrany z winy podatnika; w tych przypadkach
organ podatkowy wydaje decyzje o odpowiedzialnosci podatnika.

5. INFORMACJE O WARUNKACH OFERTY

Sporzadzenie niniejszego Dokumentu Ofertowego nie jest zwigzane z przeprowadzeniem oferty papieréw
wartosciowych, a jedynie z ubieganiem sie o dopuszczenie Akcji serii J Emitenta do obrotu na rynku
regulowanym.

6. DOPUSZCZENIE AKCJI DO OBROTU | USTALENIA DOTYCZACE
OBROTU

6.1. Wskazanie czy Akcje serii J sg lub beda przedmiotem wniosku o
dopuszczenie do obrotu

Emitent ztozy wniosek do KDPW o rejestracje Akcji Serii J i wniosek o wprowadzenie tych akcji do obrotu na
Gietdzie niezwtocznie po zatwierdzeniu Prospektu emisyjnego przez Komisje Nadzoru Finansowego.

Termin notowania Akcji serii J na Gieldzie zalezy od decyzji Zarzadu Gieldy. Z tego wzgledu Emitent ma
ograniczony wptyw na termin pierwszego notowania na Gietdzie Akcji Serii J.

Zgodnie z postanowieniami § 19 Regulaminu Gieldy akcje emitenta, ktérego akcje tego samego rodzaju sg
notowane na Gieldzie, sg dopuszczone do obrotu gietdowego na rynku podstawowym w przypadku ztozenia
wniosku o ich wprowadzenie do obrotu gieldowego, jezeli zostat sporzadzony odpowiedni dokument informacyjny
zatwierdzony przez KNF, ich zbywalnos$¢ jest nieograniczona, zostaly wyemitowane zgodnie z zasadami
publicznego charakteru obrotu gieldowego oraz spetniajg warunki dopuszczenia okreslone w Rozporzadzeniu
Ministra Finanséw z dnia 12 maja 2010 r. w sprawie okreslenia szczegétowych warunkoéw, jakie musi spetniac
rynek oficjalnych notowan gietdowych oraz emitenci papieréow wartosciowych dopuszczonych do obrotu na tym
rynku (Dz.U. 2010, Nr 84, poz. 547), a przytoczone w niniejszym Dokumencie Ofertowym w czesci Czynniki
Ryzyka w punkcie pt. ,Ryzyko nieuzyskania zgody na wprowadzenie Akcji serii J do obrotu gieldowego”.
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W przypadku stwierdzenia, ze akcje, ktére majg by¢ objete wnioskiem o wprowadzenie do obrotu gietdowego nie
spetniajg wymienionych warunkéw zarzad Gietdy podejmuje uchwate o odmowie dopuszczenia ich do obrotu
gietdowego.

Whioskiem o wprowadzenie do obrotu gieldowego ma zosta¢ objetych 62.769.400 Akcji serii J Emitenta. Zdaniem
Emitenta Akcje serii J spetniajg warunki dopuszczenia do obrotu gietdowego.

6.2. Rynki regulowane lub rynki rwnowazne, na ktorych sa dopuszczone
do obrotu akcje tej samej klasy, co akcje dopuszczane do obrotu

Wszystkie akcje Emitenta, poza akcjami serii J, tj. 460.308.850 akcji oznaczonych kodem ISIN PLNFI1200018, sg
juz notowane na rynku podstawowym Gietdy w systemie notowan ciggtych, pod nazwg skrotowg BBD i
zakwalifikowane do segmentu 50 Plus (do ktérego nalezg akcje spotek, ktdrych kapitalizacja wynosi od 5 do 50
min euro). Sg one uczestnikiem indekséw WIG i sWIG80.

6.3. Informacje na temat charakteru subskrypcji lub plasowania o
charakterze prywatnym papierow wartosciowych tej samej klasy co
akcje, ktore maja by¢ dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub
tworzenia papierow wartosciowych innej klasy w zwiazku z plasowaniem
o charakterze publicznym lub prywatnym oraz liczba i cechy papierow
wartosciowych, ktorych operacje te dotycza

Na dzien zatwierdzenia Dokumentu Ofertowego nie zostaty utworzone inne papiery wartosciowe tej samej lub
innej klasy co akcje serii J, ktére sg przedmiotem subskrypcji lub plasowania o charakterze publicznym lub
prywatnym.

Akcje serii J zostaty wydane wspdlnikom spoétki Juvenes Sp. z 0.0. w zwigzku z potgczeniem tej spotki z
Emitentem.

Potaczenie Spotek nastgpito w wyniku przejecia Juvenes Sp. z 0.0. przez Emitenta. Potgczenie nastgpito na
podstawie art. 492 § 1 pkt 1) Kodeksu spoétek handlowych ( tj. poprzez przeniesienie catego majgtku Juvenes na
Emitenta, w zamian za akcje nowej emisji, ktére Emitent wydat wspdlnikom Juvenes sp. z 0.0. ) oraz zgodnie z
trescig uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta nr 3/2009 z dnia 10 listopada 2009 roku.

Potgczenie Emitenta z Juvenes Sp. z 0.0. oraz podwyzszenie kapitatu zakladowego w zwigzku z emisjg akcji serii
J zostaly zarejestrowane na mocy postanowienia Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy XlII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego z dnia 10 maja 2010 r.

W wyniku rejestracji podwyzszenia kapitatu, na ogdélng liczbe gtoséw Funduszu sktada sie obecnie 523.078.250
akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda i o tgcznej warto$ci nominalnej 52.307.825 zt.

Statut Emitenta zawiera w Artykule 9 upowaznienie dla Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w
granicach kapitatu docelowego o kwote wynoszacg do 6.853.059,60 zt poprzez emisje do 68.530.596 nowych
akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja. Upowaznienie to wygasto z dniem 23
pazdziernika 2010 roku.

Dotychczas w ramach kapitatu docelowego wyemitowanych zostato 41.873.530 akcji (Akcje Serii G i Akcje Serii
H) o tacznej wartosci nominalnej 4.187.353 zt.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Spétka nie planuje przeprowadzania jakiejkolwiek emisji akcji, zaréwno o
charakterze prywatnym, jak i publicznym.

6.4. Nazwa i adres podmiotéw posiadajacych wiazgce zobowigzanie do
dziatania jako posrednicy w obrocie na rynku wtérnym oraz podstawowe
warunki ich zobowiazan

Nie wystepuja podmioty posiadajgce wigzgce zobowigzanie do dziatania jako posrednicy w obrocie na rynku
wtérnym, zapewniajgc ptynnosé za pomoca kwotowania ofert kupna i sprzedazy (,bid” i ,offer”).

6.5. Stabilizacja ceny Akcji Emitenta

Emitent nie proponowat potencjalnego podijecia dziatan stabilizujgcych cene akcji Emitenta na Gietdzie. Emitent
nie planuje takich dziatan.
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7. INFORMACJA NA TEMAT Wl:ASCICIELI_AKCJI OBJETYCH
SPRZEDAZA | UMOW ZAKAZU SPRZEDAZY

Na podstawie niniejszego Dokumentu Ofertowego nie oferuje sie do sprzedazy zadnych papieréw wartosciowych.
Niniejszy Dokument Ofertowy zostat sporzgdzony wytacznie w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie Akcji
serii J do obrotu na rynku regulowanym.

Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta na dzien zatwierdzenia Dokumentu Ofertowego nie zostaty podpisane zadne
umowy dotyczgce zakazu sprzedazy akcji typu ,lock-up” przez obecnych akcjonariuszy.

8. KOSZTY DOPUSZCZENIA | WPROWADZENIA AKCJI OBJETYCH
DOKUMENTEM OFERTOWYM DO OBROTU NA RYNKU
REGULOWANYM

Sporzagdzenie niniejszego trzyczesciowego Prospektu emisyjnego nie jest zwigzane z przeprowadzeniem nowej
emisji papierow wartosciowych Emitenta.

Szacunkowa wielko$¢ wszystkich kosztow zwigzanych z dopuszczeniem i wprowadzeniem do obrotu gietdowego
Akcji serii J wynosi 139 tys. zt. Obejmuje ona przede wszystkim koszty ustug prawnych, doradztwa oraz koszty
prowadzenia depozytu fgcznie w wysokosci 133 tys. zt, optaty i prowizje zwigzane z wprowadzeniem Akgcji serii J
do obrotu na rynku regulowanym, uiszczane na rzecz GPW oraz KDPW, a takze pozostate koszty, w tym inne
optaty administracyjne w tgcznej wysokosci okoto 6 tys. zt.

9. ROZWODNIENIE

Sporzadzenie niniejszego Dokumentu Ofertowego nie jest zwigzane z przeprowadzeniem nowej emisji papierow
wartosciowych Emitenta, w zwigzku z czym nie ma mozliwosci rozwodnienia.

Na podstawie niniejszego Dokumentu Ofertowego Emitent bedzie sie ubiegat o dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym Akcji serii J. Akcje serii J zostaty wydane dotychczasowym wspélnikom spotki Juvenes Sp. z 0.0. w
zwigzku z potgczeniem Emitenta z Juvenes Sp. z o.0.

Potaczenie oraz podwyzszenie kapitatlu zaktadowego Emitenta w drodze emisji Akcji serii J zostato
zarejestrowane w sgdzie rejestrowym w dniu 10 maja 2010 r.

Akcje serii J stanowig 12% wszystkich akcji Emitenta.

10. INFORMACJE DODATKOWE

10.1. Zakres dziatan doradcow zwigzanych z emisjg
Informacje dotyczgce doradcéw zwigzanych z emisjg zostaty przedstawione w pkt 3.3. Dokumentu Ofertowego.
10.2. Wskazanie innych informacji w Dokumencie Ofertowym, ktére

zostaty zbadane lub przejrzane przez uprawnionych biegtych
rewidentow, oraz w odniesieniu do ktorych sporzadzili oni raport

W Dokumencie Ofertowym nie zostaly zamieszczone zadne informacje zbadane lub przejrzane przez
uprawnionych biegtych rewidentow.

10.3. Dane o ekspertach, ktorych oswiadczenia lub raporty zostaty
zamieszczone w Dokumencie Ofertowym

W Dokumencie Ofertowym nie zostaty zamieszczone zadne oswiadczenia lub raporty ekspertow.

10.4. Oswiadczenie o rzetelnosci informacji uzyskanych od osob trzecich
oraz o zrodfach tych informacji

W celu sporzadzenia Dokumentu Ofertowego nie wykorzystywano informacji uzyskanych od oséb trzecich.
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ZALACZNIKI

Zatgcznik nr 1 - Wykaz odesfan

W tresci Dokumentu Ofertowego nie zamieszczono zadnych odestan.
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Zatgcznik nr 2 - Definicje i objasnienia skrotéw

22.843.532 akcji zwyktych na okaziciela serii A Emitenta o warto$ci nominalnej

Akcje Seril A 0,10 2t kazda

Akcje Serii B 9 .374.12_8 akcji zwyktych na okaziciela serii B Emitenta o wartosci nominalne;j
0,10 zt kazda

Akcje Serii C 114.217.6_60 akcji zwyktych na okaziciela serii C Emitenta o wartosci nominalnej
0,10 zt kazda

Akcje Serii G 17.300.00_0 akcji zwyktych na okaziciela serii G Emitenta o warto$ci nominalnej
0,10 zt kazda

Akcje Serii H 24.573.53_0 akcji zwyktych na okaziciela serii H Emitenta o wartosci nominalnej
0,10 zt kazda

. . 190.000.000 akcji zwykiych na okaziciela serii | Emitenta o warto$ci nominalnej

Akcje Serii | .
0,10 zt kazda

Akcje Serii J 62.769.400 akcji zwyktych na okaziciela serii J Emitenta o wartosci nominalne;j

0,10 zt kazda

Akcje, Akcje Emitenta

Wszystkie akcje Emitenta

Akcjonariusze

Akcjonariusze BBI Development NFI S.A.

Amerykanska ustawa o papierach
wartosciowych

The Securities Act of 1933 - ustawa Stanow Zjednoczonych Ameryki Pétnocnej o
Papierach Warto$ciowych z 1933 roku, z p6zniejszymi zmianami (opublikowana w
48 Statutes 74; skodyfikowana w 15 United States Code, Sections 77a-77aa, z
pozn. zm.)

BB Investment S.A.

BB Investment spotka akcyjna z siedzibg w Poznaniu, dawniej BB Investment Sp.
z0.0.

BB Investment, BB Investment
Sp. zo.o.

BB Investment sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu

Dokument Ofertowy

Dokument ofertowy stanowigcy czesc¢ niniejszego prospektu emisyjnego,
sporzadzony w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym Akcji Serii J

Dokument Podsumowujgcy

Dokument podsumowujacy stanowigcy czes¢ niniejszego prospektu emisyjnego,
sporzadzony w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym Akcji Serii J

Dokument Rejestracyjny

Dokument rejestracyjny stanowigcy tagcznie z Dokumentem Ofertowym i
Dokumentem Podsumowujgcym trzyczesciowy Prospekt Emisyjny

Dyrektywa w sprawie prospektu

Dyrektywa 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 4 listopada
2003 r. w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego w zwigzku z publiczng
ofertag lub dopuszczeniem do obrotu papieréw wartosciowych i zmieniajgca
dyrektywe 2001/34/WE (Dz. Urz. WE L 345 z 31.12.2003)

Emitent, Fundusz, Spoétka, BBI
Development NFI S.A., BBI Dev

BBI Development Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie

EUR, euro, EURO, €

Euro - jednostka monetarna Unii Europejskiej

Gietda, GPW, Gietda Papieréw
Wartosciowych

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie

Grupa, Grupa Emitenta, Grupa
Kapitatowa

Grupa Kapitatowa BBl Development

Juvenes sp. z 0.0.

Juvenes sp. z 0.0. z siedzibg we Warszawie

KDPW, Krajowy Depozyt, Krajowy
Depozyt Papieréw Wartosciowych

Krajowy Depozyt Papieréw Warto$ciowych Spotka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie

Kodeks spoétek handlowych, KSH, ksh

Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. - Kodeks spétek handlowych (Dz. U. Nr 94,
poz. 1037, z p6zn. zm.)

Komisja, KNF

Komisja Nadzoru Finansowego

KRS

Krajowy Rejestr Sgdowy

NWZ, Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie BBI Development NFI S.A.
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Obrot na GPW

Dokument Ofertowy

Obrét na rynku regulowanym, gieldowym, organizowanym przez Gietde Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.

Oferujacy

INVISTA Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie

Ordynacja podatkowa

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja podatkowa (Dz.U. z 2005 r. Nr 8,
poz. 60, z p6zn. zm.)

Prospekt, Prospekt emisyjny

Trzyczesciowy Prospekt emisyjny obejmujacy Dokument Podsumowujgcy,
Dokument Rejestracyjny i Dokument Ofertowy, bedacy jedynym prawnie
wigzacym dokumentem zawierajgcym informacje dotyczgce Akcji

Regulamin GPW, Regulamin Gietdy

Regulamin Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. przyjety Uchwatg
Rady Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie Nr 1/1110/2006 z dnia 4
stycznia 2006 r. z pézn. zm.

Rozporzadzenie Komisji (WE) nr
809/2004

Rozporzgdzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r. wdrazajgce
Dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informagciji
zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, wtaczenia przez odniesienie i
publikacji takich prospektéw emisyjnych oraz upowszechniania reklam (Dz. Urz.
WE L 149)

Rozporzadzenie o raportach biezgcych
i okresowych

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informac;ji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztionkowskim,
(Dz.U. Nr 33, poz. 259)

Statut, Statut Emitenta, Statut Spotki

Statut BBI Development NFI S.A.

Szczegoétowe Zasady Dziatania KDPW

Szczegotowe Zasady Dziatania KDPW - przyjete Uchwatg Zarzgdu KDPW Nr
176/09 z dnia 15 maja 2009 roku z p6zn. zm.

Ustawa o0 KRS

Ustawa z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sgdowym (Dz.U. 2007,
Nr 168, poz. 1186 z pézn.zm.)

Ustawa o obrocie, Ustawa 0 obrocie
instrumentami finansowymi

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz.U. z
2010 r. Nr 211, poz. 1384)

Ustawa o ochronie konkurencji
i konsumentow

Ustawa z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentéw (Dz.U. Nr
50, poz. 331, z p6zn. zm.)

Ustawa o ofercie, Ustawa o ofercie
publicznej

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych (Dz.U. z 2009 r. Nr 185, poz. 1439 z p6zn. zm.)

Ustawa o podatku dochodowym od
0s0b fizycznych

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od os6b fizycznych (Dz.U.
2010, Nr 51, poz. 307 z p6zn. zm.)

Ustawa o podatku dochodowym od
0s0b prawnych

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od oséb prawnych (Dz.U. z 2011 r.
Nr 74, poz. 397)

Ustawa o podatku od czynnosci
cywilnoprawnych

Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 r. o podatku od czynnosci cywilnoprawnych
(Dz.U. 2010, Nr 101, poz. 649 z p6zn. zm.)

Ustawa o rachunkowosci

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. 2009 Nr 152, poz.
1223 z pézn. zm.)

WZ, Walne Zgromadzenie, Walne
Zgromadzenie Spotki,

Walne Zgromadzenie BBI Development NFI S.A.

Zarzad Gieldy

Zarzad Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Zarzad, Zarzad Spotki, Zarzad Emitenta

Zarzad Spotki BBI Development NFI S.A.

Zt, PLN

Ztoty - jednostka monetarna Rzeczypospolitej Polskiej

ZWZ, Zwyczajne Walne Zgromadzenie

Zwyczajne Walne Zgromadzenie BBl Development NFI S.A.
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