Uchwala Nr 1
Rady Nadzorczej Spolki Vistula Group S.A. w Krakowie
Z dnia 12.03.2012 r.

w sprawie wyrazenia przez Rade Nadzorcza opinii w sprawie podjecia przez Walne
Zgromadzenie uchwaly w sprawie przyjecia zalozenn programu motywacyjnego dla
czlonkéw Zarzadu Spolki, kluczowych menedzeréw lub innych oséb o istotnym
znaczeniu dla Spolki (oraz spélek z jej grupy kapitalowej), emisji warrantow
subskrypcyjnych z wylaczeniem prawa poboru, warunkowego podwyzszenia kapitalu
zakladowego w drodze emisji nowych akcji z wylaczeniem prawa poboru, zmiany
statutu Spolki, upowaznienia zarzadu Spélki do zawarcia umowy o rejestracje akeji
nowej emisji w Krajowym Depozycie Papieréw Warto$ciowych S.A. i upowaznienia
zarzadu Spolki do podjecia wszelkich stosownych dzialan w celu dopuszczenia akcji
nowej emisji do obrotu na rynku regulowanym.

1. Rada Nadzorcza Spétki Vistula Group S.A., z siedzibg w Krakowie, dzialajac zgodnie z
postanowieniami § 30 ust. 3 w zwiazku z ust. 1 pkt 6 Statutu Spétki, po zapoznaniu sie z
zalozeniami i celami proponowanej przez Zarzad Spotki emisji  akcji serii L w
ramach warunkowego podwyzszenia kapitalu zakladowego zwigzanego z realizacja
programu motywacyjnego dla czlonkéw Zarzadu Spétki, kluczowych menedzeréw lub
innych oséb o istotnym znaczeniu dla Spélki (oraz spélek z jej grupy kapitalowej),
pozytywnie opiniuje wniosek Zarzadu do Walnego Zgromadzenia Vistula Group S.A.,
dotyczacy podjgcia uchwaly w sprawie przyjecia zatozen programu motywacyjnego dla
cztonkow Zarzadu Spolki, kluczowych menedzeréw lub innych oséb o istotnym
znaczeniu dla Spolki (oraz spétek z jej grupy kapitalowej), emisji warrantéw
subskrypcyjnych z wylaczeniem prawa poboru, warunkowego podwyzszenia kapitatu
zakladowego w drodze emisji nowych akcji z wylaczeniem prawa poboru, zmiany statutu
Spolki, upowaznienia zarzadu Spotki do zawarcia umowy o rejestracje akcji nowej emisji
w Krajowym Depozycie Papierow WartoSciowych S.A. i upowaznienia zarzadu Spotki
do podjecia wszelkich stosownych dzialan w celu dopuszczenia akcji nowej emisji do
obrotu na rynku regulowanym - w brzmieniu zgodnym z projektem tej uchwaty,
stanowigcym zatacznik nr 1 do niniejszej uchwaty.

2. Rada Nadzorcza Spétki Vistula Group S.A., z siedziba w Krakowie, dziatajac zgodnie z
postanowieniami § 30 ust. 3 w zwiazku z ust. 1 pkt 5 Statutu Spotki, wyraza pozytywna
opini¢ w kwestii dokonania przez Walne Zgromadzenie Vistula Group S.A.
proponowanych przez Zarzad Spolki zmian w postanowieniach § 9 Statutu Spoiki,
bedacych konsekwencjg planowanego warunkowego podwyzszenia kapitatu
zakladowego Spolki, o ktérym mowa w ust. 1 powyzej, zgodnie z brzmieniem
zaproponowanym w projekcie uchwaly Walnego Zgromadzenia Vistula Group S.A.,
stanowigcym zalacznik nr 1 do niniejszej uchwaty.




Zatacznik:

Nr I - Projekt uchwaly Walnego Zgromadzenia w sprawie przyjecia zalozen programu
motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu Spolki, kluczowych menedzeréw lub innych oséb o
istotnym znaczeniu dla Spdlki (oraz spotek z jej grupy kapitalowej), emisji warrantow
subskrypcyjnych z wylaczeniem prawa poboru, warunkowego podwyzszenia kapitalu
zakladowego w drodze emisji nowych akcji z wylaczeniem prawa poboru, zmiany statutu
Spotki, upowaznienia zarzadu Spoétki do zawarcia umowy o rejestracje akcji nowej emisji w
Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S.A. i upowaznienia zarzadu Spélki do
podjecia wszelkich stosownych dziatan w celu dopuszezenia akeji nowej emisji do obrotu na
rynku regulowanym.

Niniejsza uchwata zostala podjgta w glosowaniu jawnym nastepujacym stosunkiem gloséw:
3 glosy ,,za”, 1 glos ,,przeciw”, 1 glos ,,wstrzymujacy sie”.

Podpisy czlonkéw Rady Nadzorczej (
Jerzy Maz'gaj )\
Wojciech Kruk
Tlona Malik

Michat Mierzejewski

Mirostaw Panek




Zatgcznik nr 1 do Uchwaly nr 1 Rady Nadzorczej Vistuzroup S.A. w Krakowie z dnia
12.03.2012 .

[PROJEKT]
Uchwata Walnego Zgromadzenia Spotki Vistal Group Spotka Akcyjna
zwotanego na dzia 2012 roku w sprawie pregja zalazen

programu motywacyjnego dla cztonkéw Zarzdu Spoiki, kluczowych menederéw lub
innych 0sob o istotnym znaczeniu dla Spotki (orazpetek z jej grupy kapitatowej), emisji
warrantow subskrypcyjnych z wytaczeniem prawa poboru, warunkowego podwiszenia
kapitatu zakiadowego w drodze emisji nowych akcji zwytaczeniem prawa poboru,
zmiany statutu Spotki, upowanienia zarzadu Spotki do zawarcia umowy o rejestracg
akcji nowej emisji w Krajowym Depozycie Papierow Watosciowych S.A. i
upowaznienia zarzadu Spotki do podjecia wszelkich stosownych dziak w celu
dopuszczenia akcji nowej emisji do obrotu na rynkuegulowanym.

Walne Zgromadzenie Spoétki Vistula Group S.A. djmdana podstawie art. 393 pkt. 5 oraz
art. 448-453 Kodeksu spotek handlowych postanavagigd uchwatk o nast¢pujacej tresci:

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

§1.
[Cele oraz umotywowanie uchwaty]

1. Zwazywszy,  praca Zaradu Vistula Group S.A. @Gpotka') oraz kluczowej kadry
menederskiej Spotki oraz innych oséb o istothym znacaefia Spotki lub spotek z
jej grupy kapitatowej w rozumieniu Ustawy z dnia 28rzesnia 1994 r. o
rachunkowéci ("Grupa") w dalszym okresie dziataldo Spotki i Grupy lkdzie
miata istotny wptyw na wartgé Spotki i jej akcji posiadanych przez akcjonariuszy
Spoiki, dziatagc w interesie Spotki, w celu wynagrodzenia, dalgpejywacji oraz
gkebszego zwizania ze Spoi i Grum czionkow Zarzdu Spotki oraz kluczowej
kadry menegerskiej oraz oséb o istotnym znaczeniu dla Spaotaz spotek z Grupy
("Uprawnieni”), Walne Zgromadzenie postanawia wprowada Spoéice program
motywacyjny polegacy na maliwosci obejmowania bezptatnych warrantow
subskrypcyjnych uprawniagych do obgcia akcji serii L Spétki z wylczeniem prawa
poboru (Program Motywacyjny").

2. Podgcie niniejszej uchwaly i wprowadzenie paxgygego Programu Motywacyjnego
nie uchybiag uprawnieniu posiadaczy warrantéw serii A, seriioBaz serii C do
objecia odpowiednio akcji Spotki serii C, E i J oraapu do obcia warrantow serii
A lub B osobom uprawnionym, o ktérych mowa w uchewlalnego Zgromadzenia w



brzmieniu ustalonym uchwahr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 30
marca 2005 roku, zmieniarkolejno:
a) uchwah nr 17 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dBiez2rwca 2005

roku,

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

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

oraz warrantow serii C o ktérych mowa w uchwale 27¥06/2009 Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia z dnia 29 czerwca 2009 roke w latach, o ktérych mowa
w tych uchwatach Zcity si¢ warunki niezkdne do ich olgcia przewidziane przez
dotychczasowe brzmienie tych uchwat.

3. Obgcie akcji serii L przez posiadaczy warrantéw sBribraz obgcie warrantow serii
D, o ktorych mowa w niniejszym punkcieedzie podlegato postanowieniom
niniejszej uchwaty.

8§ 2.
[Podstawowe zal@nia Programu Motywacyjnego]

1. Uprawnieni otrzymaj warranty subskrypcyjne na warunkach élarych w niniejszej
uchwale, ktore uprawniabeda do obgcia akcji nowej emisji serii L po cenie
emisyjnej réwnej sredniemu kursowi akcji Spoétki na Gieldzie Papierow
Wartasciowych w Warszawie S.A. Gietda") z ostatnich 6 miescy poprzedzacych
dzien podgcia niniejszej uchwaty pomniejszonemu o 10% za qeakcg, w liczbie
uwzgkdniajacej cele Programu Motywacyjnego oraz wpltyw tych bos@a warté¢
Spoitki lub wzrost kursu jej akcjSredni kurs akcji liczony &dlzie jakosrednia kurséw
zamkngcia.

2. Program Motywacyjny d&zie trwat 3 lata pocavszy od roku 2012 i zostanie
podzielony na trzy roczne okresy 2012, 2013 i 20k#re lkzda oceniane i
rozpatrywane niezataie.

3. Szczegdbtowe zasady realizacji Programu motywacyjrigelaé bedzie "Regulamin
wykonania Programu Motywacyjnego dla cztonkéw Zdre Vistula Group S.A.",
ktéry zostanie uchwalony przez Rabadzorcza Spotki oraz "Regulamin wykonania
Programu Motywacyjnego dla kluczowej kadry merardkiej i 0s6b o istotnym
znaczeniu dla Spotki Vistula Group S.A. oraz spGiejej grupy kapitatowej”, ktory
zostanie uchwalony przez RelNadzorcz Spotki na wniosek Zaszu.

[I. Warranty subskrypcyjne

§ 3.
[Emisja warrantow subskrypcyjnych]



Emituje s¢ 5.800.000 (pi¢ milionéw osiemset tygty) warrantow subskrypcyjnych serii D
("Warranty ") na akcje na okaziciela serii L o waitd nominalnej 0,20 zt (dwadZeia
groszy) kada.

8 4.
[Uprawnieni do objcia Warrantow]

1. Uprawnionymi do olgicia Warrantow & czionkowie Zarzdu Spotki oraz osoby,
ktére na dzié oferowania Warrantow nale do kluczowej kadry menedrskiej oraz
osoby o istotnym znaczeniu dla Spotki i spotek aiyr niezalenie od formy i
podstawy prawnej wykonywania obawkow na powyszych stanowiskach.

2. Rada Nadzorcza Spotki okte w formie uchwaly, jednokrotnie na caly okres
obowiazywania niniejszego Programu Motywacyjnego, ¢listsob Uprawnionych
sparod cztonkow Zarzdu Spoétki oraz liczb Warrantéw ktéra zostanie zaoferowana
cztonkom Zarzdu Spéiki wraz z ilécia Warrantéw, ktéra édzie przystugiwata do
objecia poszczegbélnym cztonkom Zadu Spoétki. Przy czym Czionkom Zadu
Spotki zaoferowanych zostanie nie mnief 0% wydawanych Warrantow. Lista
0s6b uprawnionych, o ktérej mowa poxey powstanie w terminie 1 miaesa od
przyjecia niniejszego Programu.

3. Liste os6b Uprawnionych spmbd kluczowej kadry menedrskiej oraz os6b o
istotnym znaczeniu dla Spoitki lub spétek Grupy drezbe Warrantéw ktora zostanie
zaoferowana tym Uprawnionym wraz zéibia Warrantow, ktora ézie przystugiwata
im do obgcia okreli Zarzad Spotki w formie uchwaty.

§ 5.
[Objecie Warrantow]
Warranty obejmowanegha przez Uprawnionych nieodptatnie.

§ 6.
[Liczba akcji przypadara na jeden Warrant]
Z zastrzeeniem 8§ 20 poukej, jeden Warrant uprawnia do obia jednej akcji serii L.

§7.
[Termin wykonania praw z Warrantow]
1. Wykonanie praw z Warrantow me nasipi¢ nie p&niej do dnia 31 grudnia 2017 r.
Do dnia obgcia przez Uprawnionego akcji serii L Warrantydip niezbywalne.
3. Warranty podlegaj dziedziczeniu. W tym zakresie postanowienigust2 powyej
nie znajduje zastosowania.

N

8 8.
[Rodzaj Warrantéw oraz sposéb ich przechowywania]



Warranty leda mialy posté dokumentu i bda papierami wart&ciowymi imiennymi.
Warranty przechowywaneztla w wybranym przez Spétkdomu maklerskim, skl bez zgody
Spoiki nie keda mogty zosta wydane.

§9
[Termin emisji Warrantow]

1. Warranty zaoferowane zostarnUprawnionym zgodnie z zasadami wskazanymi
ponizej w niniejszym paragrafie, po rejestracji warunkge podwyszenia kapitatu
zaktadowego Spétki przewidzianego ninigjsfchwah.

2. Warranty wydawane na podstawie niniejszej uchwaligravane kda w trzech
transzach rozliczanych niezatee co roku, z uwzghbnieniem postanowfeust. 6-9
ponizej. Poszczegdlne transze obejmoweda nastpujace ilasci warrantow:

a) transza | — 1.933.334 sztuk warrantéw
b) transza Il - 1.933.333 sztuk warrantow
c) transza lll — 1.933.333 sztuk warrantow.

3. Warranty zaoferowane zostatJprawnionym po ziszczeniu esiktoregokolwiek z
kryteriow okr&lonych w ust. 5 porgj.

4. Spetnienie & warunkow uzasadnigjych oferowanie Warrantdbw rozpatrywane
bedzie wedlug kadego kryterium odsnie i z uwzgtdnieniem jego wielkeci
ustalonej na dany rok, z zastteaiem pozostatych postanowieniniejszego
paragrafu.

5. Ustala st nastpujace kryteria i ich wielkéci dla poszczegoélnych lat trwania
Programu Motywacyjnego:

a) dlaroku 2012:

- kurs akcji Spotki (rozumiany jakérednia kursow zamkegia notowa akciji
Spoikki na Gietdzie w ostatnim miasu roku kalendarzowego 2012) nie i®o
by¢ nizszy niz 1,30 zt (jeden zioty i trzydzéei groszy);

- warté¢ oshgnictego przez SpoOk zysku operacyjnego wskazanego w
zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowynwigkszonego o
amortyzact (EBITDA) ustalonego na podstawie rocznego zbadan@gez
biegtego rewidenta skonsolidowanego sprawozdamanfiowego nie nie
by¢ nizsza nk 43.000.000 zt (czterdziei trzy miliony ztotych);

- zysk netto wykazany w zbadanym przez biegtegodenta skonsolidowanym
rachunku zyskow i strat Spoétki nie teby nizszy niz 10.000.000 zt (dziest
milionéw ztotych);

b) dla roku 2013:

- kurs akcji Spétki (rozumiany jakérednia kurséw zamkecia notowa akcji
Spokki na Gietdzie w ostatnim miasu roku kalendarzowego 2013) nie 180
by¢ nizszy niz 1,60 zt (jeden zioty i szédziesat groszy);

- warté¢ oshgnictego przez SpoOk zysku operacyjnego wskazanego w
zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowynwigkszonego o
amortyzact (EBITDA) ustalonego na podstawie rocznego zbadan@gez



o

biegtego rewidenta skonsolidowanego sprawozdamanfiowego nie nie
by¢ nizsza nk 50.000.000 zt (picdziesiat milionéw zitotych);

- zysk netto wykazany w zbadanym przez biegtegodenta skonsolidowanym
rachunku zyskow i strat Spétki nie e by nizszy ni 15.000.000 zi
(pigtnacie miliondw ziotych);

c) dlaroku 2014

- kurs akcji Spotki (rozumiany jakérednia kursow zamketia notowa akcji
Spoiki na Gieldzie w ostatnim miasu roku kalendarzowego 2014) nie imo
by¢ nizszy niz 2,00 zt (dwa ziote);

- warté¢ oshgnictego przez SpoOk zysku operacyjnego wskazanego w
zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowynwi¢gkszonego o
amortyzact (EBITDA) ustalonego na podstawie rocznego zbadan@gez
biegtego rewidenta skonsolidowanego sprawozdamanfiowego nie nie
by¢ nizsza nk 57.000.000 zt (pidziesiat siedem milionéw ztotych );

- zysk netto wykazany w zbadanym przez Dbieglego idemia
skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat Spoétki meze by nizszy niz
20.000.000 zt (dwadzéeia milionow ziotych);

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

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

W przypadku ziszczenia¢siwarunku uzasadnigjego zaoferowanie Warrantéw ze
wzgledu na kryterium wysokii kursu akcji, Uprawnionym zostanie zaoferowane
30% z przewidzianej na dany rok transzy Warrantowastrzeeniem ust. 10 ponej.
Niespetnienie kryterium o ktérym mowa w ¢sie 6 lub 7 niniejszego paragrafu za
dany rok trwania Programu Motywacyjnego, nie poweduutraty przez
Uprawnionych prawa nabycia niewykorzystanych Wadanw kolejnych latach
trwania Programu Motywacyjnego. W takiej sytuacjkumulowana transza
Warrantow (lub odpowiednia jej €X) w roku nasipnym zostanie przyznana
Uprawnionym pod warunkiem spetnienia jednego Iukukkryteriow skumulowanych
za pohczone dwa lub trzy lata trwania Programu Motywaegm

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

rok trwania Programu Motywacyjnego, nie powodujeawyt przez Uprawnionych
prawa nabycia niewykorzystanych Warrantdow w kolejnyatach trwania Programu
Motywacyjnego. W takiej sytuacji skumulowana trem¥¥arrantow (lub odpowiednia
jej cz¢$¢) w roku nasipnym zostanie przyznana Uprawnionym pod warunkiem
spetnienia warunku dotygzego wysokéci kursu akcji Spotki w tym nagbnym roku
trwania Programu Motywacyjnego.



11.W przypadku 4cznego spetnienia eikilku kryteriow warunku uzasadnigjego
zaoferowanie Warrantow, Warranty zostamaoferowane w ki wynikajacej z
wartasci skumulowanych cgci transzy podlegagych zaoferowaniu ze waglu na
spetnione kryterium. Z zastrzeniem postanowiezdania kolejnegoa€zne spetnienie
si¢ wszystkich kryteriow w danym roku uzasadnia zamfemie warrantow w petnej
wysokaci danej transzy. Jednak brak cznego spetnienia eikilku kryteriow za
dany rok trwania Programu Motywacyjnego, nie poweduutraty przez
Uprawnionych prawa nabycia niewykorzystanej licAMarrantéw za dany rok w
kolejnych latach trwania Programu Motywacyjnego.t&kie] sytuacji skumulowana
transza Warrantéw w roku naghym zostanie przyznana na zasadachstikmgch w
usipach 91 10. za patzone dwa lub trzy lata trwania Programu Motywaegm

12.Brak spetnienia giwarunku, o ktérym mowa w ust. 6, 7 lub 8 paejyza dany rok
trwania Programu Motywacyjnego, nie powoduje utratyez Uprawnionych prawa
nabycia niewykorzystanej liczby Warrantow za daol w kolejnych latach trwania
Programu Motywacyjnego. W takiej sytuacji skumuloadransza Warrantéw w roku
nastpnym zostanie przyznana Uprawnionym na zasadaaklokych w usgpach 9 |
10 za padczone dwa lub trzy lata trwania Programu Motywaeygmn

13.Jezeli Spotka na podstawie stosownych uchwat Walnydjrothadzé wyptaci
akcjonariuszom dywiderdz zyskow za lata obrotowe 2012, 2013 lub 2014, agim
dotyczice wartdci srednich kursow akcji Spotki na Gietdzie, o ktoryelowa w ust.
5, zostan obnizone o narastaga wartags¢ ustalonych przez Spdikza te okresy
dywidend przypadagych na jeda akcg.

14.Warranty zostan zaoferowane nie péiej niz w terminie 60 dni od odbycia
Zwyczajnego  Walnego  Zgromadzenia  zatwiergizago  skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Spoiki. Zaoferowane Warraigymog by¢ zamieniane na
akcje przez rok od daty ich przyznania.

15.W przypadku rozwizania lub zakaczenia okresu obowzywania umowy pomndzy
Spotka (lub spotk z Grupy) a cztonkiem Zasgdu Spotki lub cztonkiem kluczowej
kadry menegerskiej lub osodp o istotnym znaczeniu dla Spotki lub spotki z Grupg
podstawie ktérej osoba taviadczyta pra¢ lub ustugi na rzecz Spotki (lub spotki z
Grupy) w okresie realizacji niniejszego Programutywh@cyjnego:

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

(B) z uwzgkdnieniem 87 powiej, Uprawnionemu ddzie przystugiwato prawo do
objecia takiej liczby akcji serii L, jakadnlzie wynikata z liczby Warrantéw posiadane;
przez takiego Uprawnionego w dniu rozmania lub zakfczenia okresu
obowigzywania umowy o ktérej mowa powsj.

Warranty, co do ktérych wygasto prawo do icheoig przez wyej wymienione
osoby mog zost& przydzielone innym osobom na zasadach ééngch w paragrafie
4 powyzej.



16.Postanowienia ugbu poprzedzapego nie znajdyj zastosowania, jeli doszio do
rozwiazania lub zakaczenia okresu obowizywania umowy pomidzy Spétk (lub
spotka z Grupy) a czionkiem Zasgdu Spotki lub czlonkiem kluczowej kadry
menederskiej lub osolp o istotnym znaczeniu dla Spétki lub spotki z Grupa
podstawie ktérej osoba taviadczyta pra¢ lub ustugi na rzecz Spotki (lub spotki z
Grupy) a naspnie (w terminie do jednego migea) doszio do zawarcia kolejnej
umowy tego typu ze Spdaidub spétks z Grupy lub doszto do ponownego powotania
do sktadu Zargdu Spoiki.

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

18. Przy sktadaniu oferty obgia Warrantow Uprawnionym, ktorymiascztionkowie
Zarzadu Spotki oraz otrzymywaniu od nichwiadczeér o obgciu tych Warrantow,
Spétke reprezentowabedzie Przewodnicy Rady Nadzorczej delegowany do takiej
reprezentacji na podstawie uchwaty Rady Nadzordzey sktadaniu oferty obgia
Warrantéw Uprawnionym, ktorzy nie as cztonkami Zarzdu Spotki oraz
otrzymywaniu od nich &wiadczeé o obgciu tych Warrantéw Spokreprezentowa
bedzie Zarad zgodnie z zasadami reprezentacji.

19.Po zapoznaniu si z pisemn opinia Zarzadu Spoétki, uzasadnigia powody
pozbawienia prawa poboru Warrantéw, Walne Zgromaigz&potki dziatajc w
interesie Spoétki pozbawia akcjonariuszy Spétki prgyeboru Warrantéw w caioi.

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

21.W przypadku emisji nowych akcji, przeje innej spoiki, paiczenie z ina spoti,
skupu akcji wilasnych warunki przedstawione w parzdéstam zweryfikowane
odpowiednio przez Walne Zgromadzenie.

lll. Warunkowe podwy zszenie kapitatu zaktadowego Spoiki

§ 10.
[Wartos¢ nominalna warunkowego podwszenia kapitatu zaktadowego Spoiki]

Okresla sk wartags¢ nominalra warunkowego podwaszenia kapitatu zaktadowego Spotki na
kwote nie wyzsz niz 1.160.000 zt (jeden milion sto sZdziesit tysiecy ztotych).

8 11.
[Oznaczenie akcji nowych emisiji]

Warunkowe podwiszenie kapitatu zaktadowego ngmije w drodze emisji nowych akciji
zwyktych na okaziciela serii L o wadw nominalnej 0,20 zt (dwadzieia groszy) kada, w
liczbie nie wikszej nz 5.800.000 (pi¢ miliondw osiemset tyscy) akciji.

§12.
[Cel warunkowego podwigzenia kapitatu zaktadowego]



Warunkowe podwiszenie kapitatu zakiadowego dokonywane jest w pehyznania praw
do obgcia akcji serii L posiadaczom warrantow serii D.

§ 13.
[Termin wykonania prawa do afgjia akcji serii L, okrélenie grona oséb uprawnionych do
objecia akcji serii L]

Termin wykonania prawa do afgja akcji serii L przez posiadaczy warrantéw sPriiptywa

w dniu 31 grudnia 2017 r. Osobami uprawnionymi dige@a akcji serii L § cztonkowie
Zarzadu oraz osoby natace do kluczowej kadry mengetrskiej oraz osoby Spéiki i spotek z
Grupy, o ktéorych mowa w 8§ 4 powsj, petnace wskazane w tym postanowieniu funkcje w
Spotce i w spotkach z Grupy w dniu zémia oferty oljcia Warrantu.

§ 14.
[Cena emisyjna akcji serii L]
1. Wszystkie akcje serii L zostambjcte w zamian za wkiady piegine.
2. Cena emisyjna akcji serii Ledzie réwna 6-miegtznejsredniej cen zamkacia przed
dniem odbycia WZA pomniejszonej 0 10%.

§ 15.
[Data, od ktérej nowe akcje uczestriaz dywidendzie]
Akcje serii L lzda uczestnicz§ w dywidendzie wyptacanej w danym roku obrotowysaig]i
zostam zapisane na rachunku papieréw wsaetowych posiadacza Warrantéw niezpéej niz
w dniu ustalenia prawa do dywidendy.zdk nie zostan zapisane przed takim dniem
wowczas uczestnigzw dywidendzie pocavszy od dnia 1 stycznia naphego roku
obrotowego.

§ 16.
[Wytaczenie prawa poboru]

Po zapoznaniu siz pisemgn opinia Zarzadu Spotki uzasadniaga powody pozbawienia
prawa poboru oraz sposobu ustalenia ceny emisgkej serii L, Walne Zgromadzenie
Spotki dziatajc w interesie Spoétki pozbawia akcjonariuszy Spphdwa poboru akcji serii L
w calcicl.

§17.

[Upowaznienie Zaradu do okrélenia szczegoétowych warunkow emisji akcji serii L]

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

IV. Dopuszczenie akcji serii L do obrotu na Gietdz: oraz dematerializacja akciji serii L

§ 18.



1. Na podstawie art. 27 ust. 2 pkt 3 Ustawy z dnidi@® 2005 r. o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych zwganizowanego systemu
obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U. Nr 1&%.p1539, z pgn. zm.) ("Ustawa")
Walne Zgromadzenie Spofki niniejszym postanawicb@ganiu s o dopuszczenie do
obrotu na rynku regulowanym na Gietdzie wszystkidkcji serii L oraz upowania
Zarzad Spétki do wykonania wszystkich czyritdo zwiazanych z ubieganiem esio
dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym nad@iet

2. Walne Zgromadzenie Spotki na podstawie art. 27 Bspkt 3 Ustawy, niniejszym
postanawia o dematerializacji Akcji serii L oraziadajac na podstawie art. 5 ust. 8
Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instruraetitfinansowymi (Dz. U. Nr 183,
poz. 1538, z pfn. zm.) upowania Zarad Spotki do zawarcia z Krajowym Depozytem
Papieréw Wartéciowych S.A. umowy o rejestracjAkcji serii L oraz wykonania
wszystkich innych czynrigi zwiazanych z dematerializacpkcji serii L.

V. Zmiana Statutu Spotki

§ 19.

W zwiazku z trécia niniejszej uchwaty o warunkowym poduszeniu kapitatu zaktadowego
Spétki § 9 Statutu Spotki zamiast dotychczasowedgoymuje nasipujace brzmienie:

"1. Okreila sk wartags¢ nominalrg warunkowego podwiszenia kapitatu zaktadowego Spotki
na kwot nie wy:sz niz 3.315.400 zt (trzy miliony trzysta gnacie tysecy czterysta
ztotych).

2. Warunkowe podwaszenie kapitalu zaktadowego ngmije w drodze emisji akcji na
okaziciela serii C o warfsi nominalnej 20 gr (dwadzeia groszy) kada w liczbie nie
wigkszej ni 1.400.000 (jeden milion czterysta &), emisji akcji na okaziciela serii E 0
wartasci nominalnej 20 gr (dwadzeia groszy) kada w liczbie nie wikszej ni 3.940.000
(trzy miliony dziewgéset czterdzigi tysiecy), emisji akcji na okaziciela serii J 0 wautd
nominalnej 20 gr (dwadzieia groszy) kada w liczbie nie wikszej n¥ 5.437.000 (gi¢
miliondw czterysta trzydziei siedem tysicy) oraz emisji akcji na okaziciela serii L o
wartasci nominalnej 20 gr (dwadzeia groszy) kada w liczbie nie wikszej ni 5.800.000
(pig¢ miliondw osiemset tyscy).

3. Akcje serii C, serii E, serii J oraz serii L ghewane kda odpowiednio przez
uprawnionych z warrantow subskrypcyjnych serii &iisB, serii C oraz serii D emitowanych
odpowiednio na podstawie uchwaty nr 3 Nadzwyczajné¢plnego Zgromadzenia Spotki z
dnia 30 marca 2005 r., w brzmieniu zmienionym udhwa 17 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spotki z dnia 28 czerwca 2005 r., athwr 4 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spétki z dnia 13 listopada 2006 rhwady nr 22 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spétki z dnia 28 czerwca 2007 r., ndstawie uchwaly nr 27/06/2009
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 28nwca 2009 r. oraz na podstawie
uchwaty nr Walnego Zgromadzenia Sotkiia 2012 r.”




§ 20.

W przypadku dokonania podziatu lub petenia akcji Spétki posiadaczom warrantéw serii D
bedzie przystugiwato prawo do afgia na podstawie odpowiednio jednego warrantu €erii
takiej liczby akcji serii L (lub innej serii utwoonej w wyniku podziatu lub petzenia),ze
taczna warté¢ nominalna akcji Spétki mdiwych do obgcia na podstawie odpowiednio
jednego warrantu serii D po podziale lubgoakeniu akcji Spotki nie ulegnie zmianie, a cena
emisyjna akcji zostanie odpowiednio zmniejszona mbckszona. W przypadku, gdy po
podziale lub pajczeniu akcji Spétki z liczby posiadanych odpowiedmiarrantow serii D
wyniknie maliwos¢ objecia czsci akcji serii L, liczba akcji serii L, do ofgia ktérych
bedzie uprawniony posiadacz warrantéw serii D zostardaokgglona w dét do najbliszej
liczby catkowitej.”



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

Uzasadnieniem wytzenia prawa poboru warrantow subskrypcyjnych gijiest cel emisiji
akcji serii L, ktore zostanzaoferowane do ofgjia przez uprawnionych z emitowanych przez
Spotke warrantow subskrypcyjnych, ktérym przyznaje prawo pierwszestwa do ohjcia
akcji serii L. Warranty subskrypcyjne zosiamaoferowane osobom uprawnionym do ich
nabycia w ramach programu motywacyjnego, ktorgdZiie realizowany zgodnie z
postanowieniami uchwatly Walnego Zgromadzenia Spatkdnia 2012 roku icba
stanow€ instrument realizacji tego programu. Osobami dwpmi udziat w programie
motywacyjnym leda osoby wchodazce w sktad kadry menedrskiej Spotki, petnice funkcje
cztonkow Zaradu Spotki lub inne osoby o istotnym znaczeniu di@tsi lub spétki z Grupy
w dniu oferowania Warrantow (poszczegolnych trans#dzliwos¢ nabycia akcji serii L
bedzie mi&€ znaczenie motywacyjne przede wszystkim dla czienkdaradu Spoiki,
przyczyniajgc sk do zwkkszenia efektywnai dziatania Spotki i poprawy jej wynikow
finansowych. Emisja akcji serii L skierowana dozelywymienionych oséb, ktére w ramach
programu motywacyjnego starsic posiadaczami warrantébw subskrypcyjnych, spowoduje
diugoterminowe zwizanie tych osob ze SpatkZe wzgkdu na zalenos¢ wynikodw Spokki i
spoétek jej grupy kapitatowej od osOb zgidzapcych Spoétk, zwiazanie ze Spok wysokiej
klasy specjalistéw jest konieczne dla zapewniesjigijawidtowego rozwoju.

Zasady realizacji programu motywacyjnego byly pmedem konsultacji i uzgodnie
pomigdzy akcjonariuszami Spoiki reprezentowanymi w jgd®e Nadzorczej. W ocenie
Zarzadu, proponowany sposob realizacji programu motyyvego oparty o wykorzystanie
warrantow subskrypcyjnych oraz ustalona cena emasgkcji serii L kda mie¢ znaczenie
motywacyjne dla os6b uprawnionych do uczestnictwaagramie.

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



OPINIA ZARZ ADU O WYL ACZENIU PRAW POBORU AKCJI SERII L

Uzasadnieniem wytzenia przystugapego dotychczasowym akcjonariuszom prawa poboru
akcji serii L jest cel emisji akcji serii L, ktéreostam zaoferowane do ofgjia przez
uprawnionych z emitowanych przez Spolkearrantow subskrypcyjnych, ktorym przyznaje
sig prawo pierwszéstwa do objcia akcji serii L. Warranty subskrypcyjne zostan
zaoferowane osobom uprawnionym do ich nabycia wagimprogramu motywacyjnego,
ktory bedzie realizowany zgodnie z postanowieniami uchwélginego Zgromadzenia Spoétki
z dnia 2012 roku edn stanowt instrument realizacji tego programu. Osobami
bioracymi udziat w programie motywacyjnymedla osoby wchodae w sktad kadry
menederskiej Spoétki, petnice funkcje cztonkdéw Zagrlu Spoiki lub inne osoby o istotnym
znaczeniu dla Spotki lub spotki z Grupy w dniu ofgania Warrantow (poszczegoéinych
transz). Maliwos¢ nabycia akcji serii L &dzie mi€ znaczenie motywacyjne przede
wszystkim dla cztonkéw zasdu Spotki, przyczyniac sk do zwkkszenia efektywni
dziatania Spotki i poprawy jej wynikow finansowycEmisja akcji serii L skierowana do
wyzej wymienionych oséb, ktére w ramach programu maigyjnego stansie posiadaczami
warrantow subskrypcyjnych, spowoduje diugotermin@wgazanie tych oséb ze SpétkZe
wzgledu na zalenos¢ wynikow Spétki i spétek jej grupy kapitatowej od@b zarzdzapcych
Spotka, zwiazanie ze Spoékkwysokiej klasy specjalistow jest konieczne dlaeapienia jej
prawidtowego rozwoju.
Wysokas¢ ceny emisyjnej akcji serii L zostata ustalona naipmie uwzgtdniajpcym sredni
kurs akcji Spotki na Gieldzie Papierow Wakdmwych w Warszawie S.A. w okresie 6
mieskcy przed podjciem uchwaty Walnego Zgromadzenia Spétki rhad
2012 roku jako najbardziej wiarygodnegadczywistego wskanika wartgci
akcji, pomniejszonego o0 10%. Zasady realizacji paogs motywacyjnego byty przedmiotem
konsultacji i uzgodni@ pomigdzy akcjonariuszami Spotki reprezentowanymi w jgdRe
Nadzorczej. W ocenie Zamdu, proponowany sposob realizacji programu moty\vesgo
oparty o wykorzystanie warrantéw subskrypcyjnycazoustalona cena emisyjna akcji serii L
beda mie¢ znaczenie motywacyjne dla oséb uprawnionych destaictwa w programie.
Z tych wzgkdow wylczenie prawa poboru akcji serii L przez dotychcngsh
akcjonariuszy i umdiwienie ich obgcia uprawnionym z warrantow subskrypcyjnychylev
interesie Spoiki i nie jest sprzeczne z interesdmiychczasowych akcjonariuszy Spofki.



